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*Day & két qua XEp hang Tin nhiém dai han T8 chi'c phat hanh. X8p hang nay thé hién danh gis ctia chdng t6i v& muc db tin nhiém coa
doanh nghiép vdivai tro la TS chirc phét hanh, va khéng bao gém két qua xép hang tin nhiém mét cong cu no cu thé nao bao gém tréi
phi€u c6 thé dugc phét hanh bdi doanh nghiép.

Thang diém x8p hang tin nhiém cda FiinRatings du'oc x8y dung va 8p dung cho céc doanh nghiép tai Viét Nam va khéng cdé gia tri hodc y
nghia tuwong duong voi thang diém xép hang cta bét ky t3 chirc x8p hang tin nhiém nao khac.

Két qué xép hang tin nhiém nay cé hiéu luc trong vong 12 thang ké tir ngay cong b6 hodc cho dén khi chdng toi c6 nhiing cap nhat & 3n
cong b6 tiép theo, tiy su kién nao xay ra trude.

Bén cdng b6 dugc soan thdo béng cé tiéng Viét va tiéng Anh. Ban céng bé tiéng Anh chi mang tinh chét tham khéo va ban tiéng Viét s&
du'gc uu tién ép dung trong truong hop c6 bat ky sy khéng dbng nhét nao gilta ban tiéng Viét va tiéng Anh.

Moi trich dén cBn st dung d8y du ndi dung cuia cong ba thong tin nay, nghiém cém viéc thay déi hodc cit ghép cac ndi dung hodc céc
phan cda ndi dung bgo céo nham thay déi hay phén dnh khdng chinh xdc quan diém cta FiinRatings.
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ENLIGHTEN THE MARKET

TOM TAT KET QUA XEP HANG TiN NHIEM

Doanh nghiép
CTCP Tap doan Nhwa Binh Thuan (“BPG")

Loai XHTN
XHTN Té chiec phat hanh — Lan dau

Céngty C8 phan Tap doan Nhua Binh Thuén ("BPG”)

Bdo cdo XEp hang Tin nhiém Lan dau T8 chitc phat hanh

Ngay phat hanh Piém XHTN
01/12/2025 BBB-

Trién vong
On dinh

Nganh: Nhura | Nhua Cong nghiép
T8ng quan doanh nghiép:

Buoc thanh lap nam 2008 vdi tign than la Céng ty C6 phan Co khi
Nhura Binh Thuén, BPG da trai qua hon 15 ndm phat trién va tirng bude
trd thanh mét trong nhirng doanh nghiép dan dau trong linh viec nhya
cong nghiép tai Viét Nam. Cong ty hién hoat déng trén c4 ba mi&n, van
hanh mang lWwéi nha may tai Ninh Binh, Hai Phong, TP. H8 Chi Minh va
Tay Ninh vdi hon 80 may ép nhya, dai cong suét 350-3.200 tan, st7
dung thiét bi cdng nghé tir Nhat Ban, Han Quéc va Dai Loan. Quy md
san xudt mg rong, nang luc cong nghé tudng déi dong b va su hién
dién réng khap déng vai tro quan trong trong viéc cling 6 vi thé BPG
trong cac linh vu'c cong nghiép, ndng nghiép va thiy san, dac biét &
phan khuc pallet nhira.
Bang bidu 1: Co c4u tai san clia BPG (ty VND)
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Bang biéu 1: Co ¢4u ngudn vén clia BPG (ty VND)

®Khodn phaitra « Ndngén han = N¢ dai han
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tat tieu chi Panh gia
Nang luc kinh doanh (“BRP") Knha
Rai ro tai chinh (“FRP”) Tuong d6i cao
Md&c xép hang co ban (“Anchor”) bbb-
Céc yéu t6 didu chinh +0
Piém xép hang don Lé (“SACP”) bbb-
Tac déng bén ngoai +0
Mi'c XHTN T3 chirc phat hanh (“ICR”) BBB-
Trién vong xép hang 6n dinh

Tém tét cd s& xép hang tin nhiém:

Nang lue kinh doanh: Kha

FiinRatings dénh gid nang luc kinh doanh cla BPG ¢ muic ‘Kha’, dua trén Lgi
thé& quy md, mang lwdi nha may - logistics trai réng toan quéc va mo hinh
chudi gid tri tich hgp theo chidu doe, tuy nhién bj han ché bdi bién Loi nhuan
tuong d6i mong. V& quy md, doanh thu va tai san tdng trudng nhanh trong 5
nam qua nhd M&A tai cac dja ban chién lwgc; trong d6, Cong ty van hanh sau
nha may va dang md rong thém hai du én tai Hung Yén va TP. H6 Chi Minh, tir
dé s¢ hiru khoang 25% thi phan pallet nhy'a ndm 2024 va la doanh nghiép dan
dau & mien Bic. Loi thé logistics nhd phan b nha may hop Ly gitip t&i vu chi
phi va rit ngén thdi gian giao hang. BPG dong thdi sd hitu nang L thiét k& va
danh muc khudn mau ldn nhét Viét Nam, tao uu thé vé da dang san pham va
t8c dé cung Ung. Chién lwge phat trién duwa trén nhira tai ché vdi mé hinh kinh
t€ tudn hoan gidp nang cao tinh bén viing va tidém nang cai thién bién lgi
nhuén. V& kha nang sinh i, bién lgi nhudn méng, phan 4nh ty trong l6n cda
hoat ddng thuong mai hat nhya va gid ban canh tranh nhdm mé& rong dé phu.
Ty suét lgi nhu@n gop gidm cén 5% ndm 2024, thdp hon trung vi nganh. Ty suat
EBITDA & mrc 4,8%. Cong ty nhay cam vdi bién dong gia nguyén liéu va chi phi
L3i vay, song dinh hudng tang san pham tai ché dudgc ky vong cai thién bién Loi
nhuén.

Rui ro tai chinh: Twong déi cao

RUi ro tai chinh dude danh gia ‘Twong déi cao’ do don béy cao; trong dé hon
90% co ciu céc khoan ng vay 1 ng ngén han. Bén 31/03/2025, t3ng no'vay dat
2.659 ty déng; hé s6 ng vay/EBITDA 7,9x. Mac du phan lén ng ¢é tai san dam
bao, tinh linh hoat bj han ché. FiinRatings ky vong don by cé thé ting thém do
ké& hoach phat hanh trai phiéu.

Chinh sdach tai chinh va c&u tric ngudn vén dugc danh gia ‘Phi hgp’, véi quan
ly v8n luu dong t8t va kha nang xoay vong ng ngdn han cao. Vi thé thanh khoan
clia Congty cing dugce danh gid ‘Phu hgp’, vdi ngudn cung thanh khoan du
phéng gdp 1,5 l8n nhu cau thanh khoan. Kiém thir siic chju dung cho thay hé
s thanh khoan van duy tri guanh 1,06x, trong kich ban gia ban, san lugng
giam.

IEéng bi€u 3: Céc chi s6 chinh clia BPG (2022A-2026F)

Bon vi: ty VNP 2022A 2023A 2024A 2025F 2026F
Doanh thu 2.714 5.326 7.020 7.784 8.344
Ll nhudn gop 206 284 352 390 17
EBITDA 187 256 335 353 388
Tang ng vay 1.236 2.442 2.659 3.058 3.318
Vén chu s§ hiu 560 1.064 1.441 1.527 1.612
Ngrvay/Vén chd s§ hivu (1En) 1,9 2.3 1,8 2,0 2,1
Norvay/EBITDA (Lan) 6.8 8.5 7,8 8,7 8,6
INgutn: BPG, FiinRatings
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Céngty C6 phan Tap doan Nhwa Binh Thuan ("BPG”)

- - ®
FiinRatings , .
ENLIGHTEN THE MARKET Bdéo céo Xép hang Tin nhiém Lan dau TS chire phat hanh

CO SO XHTN TO CHU'C PHAT HANH

Murc x&p hang tin nhiém dai han cGa Cong ty C3 phan Tap doan Nhua Binh Thuan (“BPG” hodc “Congty”) & mirc ‘BBB-’ vdi
trién vong xép hang ‘On dinh’ phan anh quan diém cla FiinRatings vé ndng (yc kinh doanh & murc *Kha’ va rdi ro tai chinh &
mirc ‘“Tweng déi cao’ clia Cong ty. Mitc x&p hang nay dugc danh gia dua trén vi thé trong phan khic nhia cong nghiép,
chién luge phat trién duwa trén mé hinh kinh t& tudn hoan, cling sy md réng quy mé san xuat nhanh chéng trong nhing ndm
gan day cla BPG. Biém x&p hang tin nhiém clia Céng ty cling bi han ché bdi cac yéu t8 nhu mire don bay tai chinh cao va
bién loi nhuén mong, tao ap e l&n hd so rli ro tai chinh cla BPG, dic biét trong giai doan BPG tiép tuc m& rong hoat dong
va do phd thi trudng.

Thanh tap ndm 2008 vdi tién than [a Céng ty C6 phan Ca khi Nhya Binh Thuan, BPG da trai qua hon 15 ndm phat trién va
trng budc trd thanh mét trong nhitng doanh nghiép dan dau trong linh vuc nhira céng nghiép tai Vit Nam. Céng ty hién hoat
déng trén ca ba mién, van hanh mang lwdi nha may tai Ninh Binh, Hai Phong, TP. H6 Chi Minh va Tay Ninh vdi hon 80 may ép
nhua, dai cong sudt 350-3.200 tan, sir dung thiét bi cdng nghé tir Nhat Ban, Han Qudc va Bai Loan. Quy md san xusdt md
rong, nang luc cong nghé tuong ddi déng b, vdi do phl rong, déng vai trd quan trong trong viéc cing c8 vi thé BPG trong cac
linh vitc cdng nghiép, ndng nghiép va thay san, dac biét & phan khic pallet nhua.

FiinRatings danh gia rai ro nganh nhwa & mirc ‘Trung binh’, phan anh sy can bang giira trién vong ting trwéng dai han
8n dinh va cdc rii ro ngan han lién quan dén chi phi dau vao, mirc dd canh tranh cao va ap lu'c chuyén déi céng nghé.
Nam 2024, nganh nhuwa Vigt Nam duy tri tdng trwdng manh vdéi mie tang doanh thu khoang 23,9% so vé6i cung ky, dat quy md
x&p xI 31,5 ty USD. Tuy nhién, mutc dd phu thudc lén vao nguyén liéu nhap khiu — chiém 75-80% nhu cau hat nhua nguyén
sinh — khi&n bién ldi nhuan ctia doanh nghiép dé bj anh huding bai cac bién déng clia gia dau. Canh tranh tir doanh nghiép
FDI va san pham nhap khéu gi thap tiép tuc gay sic ép, déc biét trong cdc phan khiic nhya bao bi va nhyra tiéu dung. Céac
quy dinh mdi, nhu cd ché EPR s& bat dau tdc dong rd han tlir 2025, gay 4p luc chi phi trong ngin han. Tuy nhién, v& trung han,
EPR dugc ky vong thiic ddy dau tu' vao cong nghé téi ché, tao lgi thé cho cdc doanh nghiép da chd déng phat trién mé hinh
khép kin nhu BPG. Trién vong dai han cla nganh duy tri tich cuc véi mie tang trwdng ky vong 8-10%/nam nh& nhu céu én
dinh ti FMCG, dién t&r va xay dung. Trong d6, cdc phan khic nhira céng nghiép va nhya téi ché dugc du béo tré thanh déng
lye tang trudng chinh.

FiinRatings danh gia néng ly'c kinh doanh ctia BPG & mirc ‘Kha’, du'a trén Lgi th€ quy md, mang lw'éi san xuit - logistics
toan qudc, mé hinh chudi gia tri tich hop theo chiéu doc va vi thé dan dau trong mang nhua céng nghiép tai ché. Quy
mo doanh thu va taj san clia BPG tang trudng nhanh trong 5 ndm gan day, chl y&u nhd hoat ddng M&A tai cac dia ban chién
luvge. BPG van hanh sdu nha may trai dai tir Bac vao Nam va dang trién khai hai du an m& réng tai Hung Yén va TP. HB Chi
Minh. Udc tinh chiém khoang 25% thj phan pallet nhya ndi dia ndm 2024, 14 mdt trong cac doanh nghiép dan diu tai mign
Bac va thuéc nhém top 5 tai mign Nam. Hé thdng nha may va kho bai giip BPG t8i wu chi phi van chuyén va rat ngén thai
gian cung &ng san pham cho ca hai thi trudng trong diém. Ning lue giao hang nhanh va mirc gig canh tranh tao vu thé dang
ké so vdi ddi thi tap trung san xudt tai mét s6 khu vie nhat dinh. B&n canh d6, nhd s& hitu céng nghé duc khudn mau tai nha
may VPM, BPG cé kha néng linh hoat tily chinh san pham theo nhu céu khach hang. Riéng trong phan khuc pallet, BPG sd
hitu khoang 80 bd khudn méau c6 gid tri cao, dugc dénh gi la l6n nhat tai Viét Nam, cho phép Cong ty cung c8p san pham da
dang va nhanh chdng. Ngoaira, BPG cing dinh huwdng phat trién theo mo hinh kinh t& tuin hoan khép kin: san xuit - cho
thué — thu hdi —téi ché. Ty 1& nhyra téi ché sir dung cho san phdm céng nghiép dat 68% nam 2024, thé hién mitc d6 trudng
thanh vé céng nghé va cam két ESG cao. FiinRatings dénh gid chién lugc nay khdng chi tao (gi thé canh tranh bén viing, ma
con phl hgp xu huéng todn cau va gop phan cai thién bién Lgi nhuan dai han khi Céng ty gidm dan hoat déng thuang mai hat
nhua.

Trong 5 ndm qua, vong quay tai sadn ctia BPG duy tri & mic 1,3-1,6x, vu'gt trung vi nganh 1,0-1,1x. Véng quay hang t&n kho
cdi thién t&r 5,0x ndm 2020 L&n 7,7x ndm 2024, cao hon so vdi mé&t b&ng chung clia nganh. Céc chi s8 nay phan dnh nang luc
van hanh hiéu qua, déng thoi khéng dinh déng gép clia mang lwdi kho bai réng, gia ban canh tranh va nang luc luan chuyén
hang héa nhanh. Mac dl duy tri vi thé tot trong thj truding pallet nhya, kha nang sinh L&i ctia BPG chiu 4p luc tiv (i) ty trong Ldn
trong déng gép vé doanh thu cla hoat déng thuong mai hat nhua, va (i) gid ban thap phuc vu chién lige mé réng do phu thi
truong. Ty sudt lgi nhuan gop cia Coéng ty gidm tir 11,5% (2020) xudng 5,0% (2024), thap hon trung vi nganh xap xi 11,3%,
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dugc danh gid la trong ddi thdp khién Céng ty cé sy nhay cam hon véi bién déng gia hat nhura, bién dong ty gid va chi phi lai
vay trong giai doan m@ rong. FiinRatings ghi nhan dinh hudng tang ty trong san phdm nhura téi ché va gidm dan hoat dong
thuong mai sé 1a y&u t8 hd trg cai thién bién lgi nhuan trong dai han.
FiinRatings danh gia rdi ro tai chinh cia BPG & mic ‘Tuong ddi cao’, phan anh mic don bay tai chinh lén hon trung
binh nganh va ty trong no ngan han cao trong co cdu ng vay. Dén ngay 31/03/2025, tdng ng vay clia BPG dat 2.659,4 ty
dong, trong dé hon 90% la ng ngén han. Hé s6 ng vay rong/van chi s& hitu & murc 1,0x va no vay rong/EBITDA & mdrc 4,2x,
cao hon trung vi nganh nhya nhung twong déi phi hop vdi cac doanh nghiép hoat déng trong mang thudng mai hat nhua -
linh vuc doi héi nhu céu vén luu déng cao va tde dd quay vong van nhanh. Phan lén ng ngén han duge dam bao bing tai san
nhu hop dong tién glti ngan hang, quyen sir dung dat va tai san cé dinh tai cac nha may. FiinRatings du kién don bay tai
chinh cua BPG c6 thé tiép tuc tang trong ngén han khi Céng ty phat hanh tréi phigu dé dau tw m& rong cong sudt. Kha nang
chitra lai vay cling s& chiu ap luc: ty & bao pht l&i vay gidm tir 4,8x (2020) xuéng 2,0x (2024), thap hon trung vi nganh (5,4x),
phan anh 4nh huwéng clia bién lgi nhuan moéng va chi phi Lai vay gia tang.

Caéc yéu té didu chinh nhu chinh séch tai chinh, ciu tric ngudn vén, va vi thé thanh khoan ctia BPG duoc FiinRatings danh
gia  muc ‘Phu hgp’; do dé, ching tdi khdng thuc hién digu chinh méc x8p hang tin nhiém co ban clia Céng ty. V& mat chinh
sach tai chinh, BPG st dung no' ngan han chu yéu dé tai trg vén lwu déng cho hé thng dai ly va nha phan phdi, dic biét tai
khu virc phia Nam. Hon 95% no ngan han c6 tai san dam bao, trong khi khoan vay tin chap chiém dudi 5% téng ng vay. Quan
ly von luu déng nhin chung dugc thyc hién t8t: hon 70% khoan phai thu cé s8 ngay thu tién dudi 2 thang va gan 100% dudi 3
thang, gilp BPG han ché rdi ro bj chiém dung vén. Tuy nhién, viéc gia tang ty trong doanh thu tir san xudt ¢ thé kéo dai chu
ky thu tién va lam téng nhu cau vén luu dong.

V& ngudn vén, BPG duy tri cd cdu nd ngdn han & mutc trén 90% tdng no vay, dic trung cho mé hinh kinh doanh tham dung
vén (uu dong vdi kha nang xoay vong nd vay linh hoat. Tinh dén 31/03/2025, ty L& tdng no vay/EBITDA dat 7,9 lan. Khi didu
chinh loai trir phan ng xcay vong dac tha, ty 1& ng vay dai han/EBITDA digu chinh & mdre 1,32 an, phit hgp vdi ki han vay
trung binh khodng 4 nam. Trong ngan han, muc d6 sir dung don by ctia BPG dudc ky vong tiép tuc gia ting trong bdi canh
Céngty du kién phat hanh L6 trdi phiéu gid trj 260 ty VND trong cudi ndm 2025 nhim muc dich tai trg cho du 4n nha may mdi
tai Hung Yén clng nhu du én pallet cia cong ty thanh vién.

V& mét thanh khoan, BPG dugc danh gid c6 kha ndng dép ¢ng duge cac nghia vu ng géc va Lai vay dén han trong 12 théng
ti€p thea. Ngudn cung thanh khoan dy phéng dat 1.019,3 ty dong, tuong duong 1,50 1an t8ng nhu cBu v8n 680,4 ty ddng, hé
s6 thanh khoan udc dat 1,50 lan. Trong kich ban khéng thuan [gi, chiing t8i gia dinh EBITDA trong 12 thang tdi clia BPG &
mtc thap hon 30% so véi kich ban co s&; ddng thai, chi phi dau tu tai san ¢8 dinh vuot ké hoach 30% va chi phi lai vay ngan
han tang 30%. DU vay, hé s6 thanh khoan (ngudn cung/mitc dé s& dung thanh khoan) vin & mitc x4p xi 1,06x, phan anh kha
nang dap ung cac nghia vu phai tra t8i thiu cia Cong ty.
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PIEM NHAN VE CHAT LUO'NG TIN DUNG

Piém manh

e Nang luc san xudt vdi md hinh tich hgp doc tao lgi thé dac thu, trong dé BPG thuc hién cédc khau ti thu gom —téi sinh
nguyén liéu, san xudt khudn tdi khau van chuy&n va thu hdi téi ché. Viéc nay gitp Cong ty cé su chi déng trong ngudn
nguyén liéu tai ché, duy tri chi phi canh tranh. Ddng thoi, mic dé da dang héa san pham cao vdi gan 80 bd khudn pallet
gid tri cao va dap &ng nhu ciu da dang cla khach hang.

e BanLanh dao sd hitu kinh nghiém lau ndm va tam nhin chién lwgc, dinh hudng BPG m& rdng san xust trong mang nhia
tai ch& nham tan dung xu hudng vé yéu cau gia ting tiéu chudn méi trudng, thu hat khach hang FDI va nang luc canh
tranh khi mé& réng thj trudng ra qudc té. Bén canh dé, miic dd cam két cla Chu tich va cing ta ¢ déng Lon trong dinh
hudng ma rdng dia ban va cai thién nang luc san xudt dugc danh gid & mirc cao, thé hién qua sy tham gia hd trg'tich cuc
vé& mét tang vén trong céc hoat dong sap nhap, giup BPG tang trwdng nhanh chéng vé tai san, doanh thu, va dé pha khap
ca nudc trong 05 nam qua.

Piém han ché&

e BPG van phu thudc dang ké vao ngudn cung hat nhira nguyén sinh va nhua phé liéu bén, vén cd déc thi phan manh,
thiéu chuén héa va bién déng theo chu ky thu gom ngoai, do céc chuang trinh thu hdi va tai ché& ndi bd can thém thoi
gian trién khai dé dat hiéu qua dang ké. Digdu nay khién doanh nghiép ti€p tuc d8i mat rdi ro vé cht lugng ngudn dau
vao, bién déng gia mua va chi phi tdn kho L&n.

e T3c détang dé phl nhanh chéng nhd gid ban canh tranh va hoat dong thuong mai hat nhya dan dén (i) bién Lgi nhuén
mang va (i) nhu cau vén lwu déng cao dé tai trg cho cac don vi phan phdi, lam gidm kha ndng chéng chiju clia doanh
nghiép trong bdi canh gia nguyén liéu bién dong cao.

e DPon bay tai chinh dugc danh gia & muic cao do lugng vén luu déng 6n phuc vu nhu cau san xuét kinh doanh, gay ap tuc
&n dong tién hoat déng ctia Cong ty. Trong trudng hgp tién dd phat trién cac du én nha may kho xudng bi tri hoan hoac
kha nang san xuat khéng dat mdc ky vong, Cong ty c6 thé sé gap théach thirc trong viéc dap ng cac nghia vy tai chinh.

TRIEN VONG XEP HANG TiN NHIEM

Y ki&n ctia FiinRatings v& trién vong ‘On dinh’ clia BPG dura trén dénh gid clia ching t6i v& viéc Cong ty tiép tuc duy tri nang

lwe san xuat kinh doanh hién hitu va dit dugc k&t qua tich cuc tir hoat déng san xuit va kinh doanh. Vdi nhu ciu thuong mai

va xuat nhap khau ngay ngay cang tang, chung tdi ky vong BPG duy tri thi phan pallet nhura, mang san xuét kinh doanh chi

{ie clia Cang ty, cling nhu cdc san pham nhua chat lwgng cao ¢ gia trj thang du l6n hon, ddng thai tiép tuc ddy manh hiéu

qua mang nhwa tai ché nhua phé liéu nham duy tri dong tign kinh doanh 8n dinh. Ching téi cling cho réng BPG sé phat hanh

thanh céng 16 trai phiéu tri gia 260 ty ddng theo vao cudi nam 2025 va ky vong Cong ty sé& duy tri k& hoach v&n va cdu trac ky

han ng phu hgp.

Trong b&i canh kinh t& toan cAu dang gap nhiéu thach thie, &nh hudng dén nhu cau clia ngudi tiéu dung, tinh hinh tai chinh

va kinh doanh ctia Céngty c6 thé sé gap kho khan néu két qua hoat dong thap hon dang ké so vdi kich ban du phéng. Vivay,

céc y8u t8 sau sé dudc theo déi chat ché dé danh gia tac déng dén mdrc x&p hang tin nhiém cua BPG:

o Tién do dau tu, trién khai xay dung va mua sdm may méc, thiét bi cho nha may, nha may s&n xuat cac san phdm ti nhya
Ecoland Hung Yén, cling nhuwtién dd hoan thanh céc thi tuc phap ly va gidy phép lién quan.

e Coéng suétvan hanh va san lugng thuong mai thue t€ so vdi k& hoach sau khi nha mdy méi di vao hoat dong.

e Tién dd huy déng vén, clng véi bat ky thay ddi ndo vé chi sé tai chinh hodc cac cam két ¢4 thé anh hudng dén vi thé tai
chinh ctia Cong ty.

e Kha ndngtu chi vé nguyén liéu dAu vao va giam thiéu rdi ro Lién quan dén bién dong gia nguyén liéu, cling nhu kha néng
chuyén bién déng gia vao gia ban.

e Nangluc duy tri va mé réng thi trudng tiéu thu, dic biét la nhu cau d8i véi san pham pallet nhyra va kha nang tuan tha
céc quy dinh vé mai trudng va cdc thay déi phap Ly lién quan dén hoat ddng tai ché va nhap khéu phé liéu tai ché.
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HH H ® Cong ty Co phan Tap doan Nhwa Binh Thuan ("BPG”
FiinRatings Bty €6 phin Tép L Thoen (856
EMLIGHTEN THE MARKET Bao céo X&p hang Tin nhiém L&n dau Té chiec phat hanh

M(ic danh gid tin nhiém cla FiinRatings ddi vdi BPG ¢cé thé dugc xem xét nang diém hodc ha diém trong céc kich ban sau

day, phan anh gia dinh cla FiinRatings vé cac sy kién cé kha nang xdy ra trong vong 12-24 thang téi:

Kich ban ndng diém xép hang

e EBITDA tir hoat dong san xuat va kinh doanh céc san pham nhua nguyén sinh, nhua tai ché va kinh doanh hat nhya t6t
hon kich ban du phéng cla FiinRatings.

e Biénlgi nhuan caithién dang ké va vugt qua ngudng trung vi nganh.

e Quatrinh giam don bay tai chinh nhanh hon du kién, thé hién qua viéc ty 1& Ng vay/VCSH giam bén vi*ng nhd vao dong
tién hoat déng manh va én dinh.

Kich ban ha diém x&p hang

e Dongtién tir hoat déng san xuat, kinh doanh, thuwong mai tham hut so vdi cac du phéng cla FiinRatings, khién Cong ty
phai duy tri mitc don bay tai chinh cao.

e Cham tré trong qua trinh phat hanh trai phiéu hodc tién dé trién khai hai dy &n nha may, phat sinh thém thu& phi, lam
anh hudng dén kha nang linh hoat tai chinh cta Cong ty.

e Giatangthém ngvay dé phuc vu hoat déng kinh doanh hoac thay d8i vé chi phi cac hang myc dau tv clia cac du én trong
khi ngudn thu khéng thay déi tuong xiing, khién don bay tai chinh ctia BPG tang lén dang k& va kha nang dap ('ng nghia vu
tai chinh bi anh huong.

KICH BAN DU’ PHONG CO' SO

Cac gia dinh dw phdong chinh

e BPG ghinhén khoang 7.794-8.344 ty ddng doanh thu thuan va 390-417 ty déng Loi nhuan gop (khodng 5% doanh thu) tir
hoat ddng san xuét va thuong mai cac san pham nhya va kinh doanh hoat nhya trong ndm tai chinh 2025-2026.

e Phéat hanh thanh céng |6 thanh céng hai 6 trdi phi€u, mbi dgt trj gi4 260 ty déng, [&n lugt vao cudi ndm 2025 (&n han géc
d&n nam 2028) va Quy 3/2026 (a4n han gbc dén ndm 2029). Dong tién nhan dugce tr cac dgt phat hanh, clng 86,7 ty dong
vén chil s& hitu dudc st dung theo méi dot phat hanh trai phiéu, dugc str dung dé€ phuc vu hoat déng dau tu cho nha may
Ecoland Hung Yén, nha may tai TP. H6 Chi Minh, va hoat déng dau tu cho thué pallet.

e Nha may Ecoland Hung Yén va tai TP. H6 Chi Minh divao van hanh [&n lugt vao nira sau ndm 2026 va nira sau nam 2027,
dat 70-75% c6ng suét thiét ké.

e Duytri cac khoan ng vay ngén han trj gid 2.494-2.589 ty dong trong giai doan 2025-2026 dé b8 sung vén luu ddng phuc vy
hoat ddng s&n xudt va kinh doanh.

Cac chi sé chinh trong kich ban co sé&

Bang biéu 4: Cac chi s6 chinh clia BPG (2022A-2026F)

bon vi: ty VND 2022A 2023A 2024A 2025F 2026F
Doanh thu 2.714 5.326 7.020 7.794 8.344
Loi nhuan gép 2086 284 352 390 417
EBITDA 187 256 335 3563 388
T8ng no vay 1.236 2.442 2.659 3.058 3.318
Vdn chi s6 htu 660 1.064 1.441 1.527 1.612
Ng vay/VCSH (lan) 1,9 2,3 1,8 2,0 2,1
N¢ vay/EBITDA (l&n) 6,6 9,5 7,9 8,7 8,6
Ty L& bao phu l&i vay ([&n) 2,3 1,8 2,0 1.8 1,6

Ghi chu: A: Thuc té; F: Du' phéng. Kich ban du phdng phan dnh quan diém va udc tinh ctia FiinRatings va c6 thé khéc so véi ké hoach kinh doanh cda BPG.
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FiinRatings® Céng ty C8 phan Tap doan Nhya Binh Thuan (“BPG”)

EMLIGHTEN THE MARKET B4o cao X&p hang Tin nhiém L&n dau T8 chire phat hanh

TONG QUAN DOANH NGHIEP

Céngty C8 phan Tap doan Nhua Binh Thuan dugc thanh lap vao ndm 2008, tién than la Céng ty C8 phan Co khi Nhyra Binh
Thuén. Sau han 15 ndm phat trién, BPG da trd thanh mét trong nhirng doanh nghiép hang dau trong linh vye san xust nhua
cong nghiép tai Viét Nam, ddc biét la mang pallet nhua va cdc san pham phu tro phuc vy cdng nghiép, néng nghiép va thay
san. Coéngty hién vdn hanh mang lwdi nha mdy tai Ninh Binh, Hai Phong, TP. H6 Chi Minh va Tay Ninh véi hon 80 may ép
nhwa co6 céng sudt tir 350-3.200 tan, dugc trang bi cong nghé hién dai tir Nhat Ban, Han Qudc va Pai Loan.

C8 dong chinh va chd tich HDQT clia BPG, 8ng Lé Van Quang (ty trong s& htu 90,45% Cbng ty, tinh tdi thi diém thang
03/2025), vdi kinh nghiém Au nam trong nganh, dua ra cac dinh hudng vé tam nhin va déng gop vao cac hoat dong md rong
cla BPG théng qua hoat dong tang van. V& mat dinh hudng, chién lugc phat trién ctia BPG tép trung vao hai nang luc c6t Loi
gom (i) st dung nhura tai ché lam nguyén liéu chinh dé tao lgi thé canh tranh khi tap trung vao hoat ddng san xuét va (ii) cang
€8 nang luwc t thiét k&, ché tao khudn mau. Chién lwge mé rong clia Cang ty trong nhirng nam trd lai day thudng théng qua
viéc mua ban va sap nhap mot s cdng ty khac trong nganh nham cai thién nang luc san xuat ciing nhu ma rong dia ban
phan phai vdi su hd trg vé ngudn vén tir Chd tich Céng ty. Trong ndm 2024, doanh thu thuin hdp nhat ctia Cong ty dat
khoang VND 7.020 ty, tang gédp hon 11 l&n so vdi ndm 2020, trong d6 mang san xuat déng gop khoang 42% doanh thu va han
90% lgi nhuén gdp.

HO SO'NANG LU'C KINH DOANH
Rui ro nganh

FiinRatings danh gid rdi ro nganh nhua @ mdc ‘Trung binh?, phan anh sy can bang gilta trién vong tang trudng dai han nhd
nhu cau 8n dinh va xu hudng kinh t& tuan hoan vdi céc rdi ro ngan han vé chi phi dau vao, canh tranh va chuyén déi cong
nghé. Trong giai doan 2024-2025, mac du thj trwdng nhya Viét Nam ghi nhén téng trwdng manh (+23,9% YoY, dat quy méd
31,5ty USD), song van d&i mat véi rhi ro do phuy thude Ldn vao nguyén liéu nhap khau (chiém 75-80% nhu ciu hat nhya
nguyén sinh), khién bién Lgi nhuan dé bi thu hep khi gia dau tdng. Ngoai ra, canh tranh gay gt tir cac doanh nghiép FDI va
hang nhéap khau gia ré tiép tuc gay ap lwc lén doanh nghiép trong nwdc. Bén canh dé, viéc trién khai co ché Trach nhiém ma
réng clia nha san xuat (EPR) t&r 2025 sé& lam tang chi phi thu gom va téi ché& trong ngén han, déc biét vdi nhém SME chua cé
nang luc téi ch&. Tuy nhién, day clng la ddng lic quan trong thic day sy phét trién cla cac doanh nghiép cé mé hinh khép
kin va dau tu sdm vao cong nghé tai ché. Trong trung han, nganh nhua dugce du bao duy tri t8c do tang truedng 8-10%/nam
nhd nhu cau 8n dinh tlr cac linh viec FMCG, dién tir va xay dung, trong d6 mang nhiwra cdng nghiép va tai ché sé (a try cot ting
truwdng chinh.

Vithé canh tranh

FiinRatings danh gia nang luc kinh doanh ctia BPG & mic ‘Kha’, nhd Lgi thé quy md, md hinh chudi gia tri tich hap theo chigu
doc, va dinh vj vitng ch3c trong mang nhyra céng nghiép téi ché, cing nhu viéc s& hiru dinh hudng ré rang, myc tiéu bén
vrng, kinh nghiém trong hoat déng logistics cling nhu hiéu qua hoat dong tot cua Cong ty.

Quy mo, Pham vi hoat déng, Mirc d6 da dang héa

Quy md tai san va doanh thu clia BPG tang trudng nhanh trong 05 nam gan day nhd viéc mua bén, sap nhap céc cong ty
cung nganh & céc dia ban mdi. V&i sdu nha may hoat déng trén toan quéc va hai du an dang méd rong (Hung Yén va TP. H6
Chi Minh), BPG la mot trong nhi*ng doanh nghiép dan dau tai mién Bic va top 5 tai mién Nam vé céng suét san xuat pallet
nhya, udc chiém khoang 25% thi phan néi dia nam 2024. Vdi hé thdng san xuit va kho bai lwu trit réng khap ca nudc, BPG
dugce danh gid c6 kha nang téi uu chi phi van chuyén va s& hitu téc dd cung (*ng sdn phdm nhanh chdng & ¢a thi trudng mién
Bac va mién Nam t6t hon so vdi cac doi thi canh tranh tap trung & céc dia ban nhat dinh. Nh& vay, mét s6 san pham cua
BPG c¢6 mirc gid twong ddi thédp trén thj truding, gitip cing cb dé pha cua Congty. Bén canh dé, mirc dd da dang hda san
ph&m clia Cong ty dugc dénh gia tuang ddi linh dong nhd s hitu cdng nghé dic khudn mau tai nha may VPM theo nhu cau
clia khach hang. Tinh riéng mang pallet, BPG s& hitu s6 lwgng khudn mau 18n nhat cd nudc véi gan 80 khudn ¢é gia tri cao.
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H- H ® Coéng ty C6 phian Tap doan Nhua Binh Thuan ("BPG”
FiinRatings one ty C5 phan Tép doan Nhya Binh Thusn ('8PG")
ENLIGHTEN THE MARKET Bédo céo XEp hang Tin nhiém L&n dau T8 chirc phat hanh

Bang biéu 5: Ca ciu doanh thu va bién lgi nhuan cla cac mang kinh doanh cia BPG

12,000 16.0%
10,000 14.0% Doanh thu thuong mai (tréi)
12.0%
8,000 -
5 10.0% sy Doanh thu sén xuit (trai)
S 6,000 8.0%
= 6.0%

4,000 Bién lgi nhudn gdp mang san xuét (phai)

_ =" 4.0%
2,000 l l 2.0%
0 H"_"“ 0.0% =®=Biénlginhuén g6p mang thuong mai (phai)

2022A 2023A 2024A 2025F 2026F 2027F

Ngudn: BPG, FiinRatings
Loi thé canh tranh

Véi dinh hu'dng phat trién bén virng va dai han, Ban Lanh dao BPG lya chgon huwdng di cho doanh nghiép tap trung vao mang
nhua tai ché trong bi canh Viét Nam va nhigu quéc gia quyét liét giam thidu rdc thai nhua va wu tién kinh té€ tun hoan. Hién
nay, mé hinh kinh t& tuan hoan khép kin, bao gdm san xuit —cho thué —thu hdi - tai ch&, BPG da dat ngudng 68% san pham N
céng nghiép dugc san xuat tir nhua tai ché trong ndm 2024, phan &4nh néng lwc san xudt va cam két ESG & mic cao. Ching o)
tdi cho réng cam k&t nay ctia Cong ty tao ra lgi thé canh tranh cho BPG trong béi canh Céng ty dinh hudng tap trung hon vao
mang san xuét va sé ld mot trong nhitng yéu t8 hd trg quan trong trong viéc md réng thi trwding va do phi clia BPG. Bén canh
dé, viéc tham gia vao mét thj trudng ngach nhu pallet nhia trong giai doan s6m nhim thay thé pallet gb ciing mang lai lgi
thé& di dau cho Céng ty.

Hiéu qua hoat dong va Kha nang sinh l&i

Hiéu qua hoat déng cta BPG dudc danh gig t8t hon so véi mat bang chung cla nganh, phan 4nh qua hiéu qua st dung tai
san cB dinh va t8c dé ban hang. Vong quay tai san clia BPG dugc duy tri trong ngudng 1,3-1,6x trong 5 ndm qua, cao han
dang ké so vd murc trung vi nganh trong khoang 1,0-1,1x. Bén canh dé, vong quay hang tén kho ciia Céng ty durgc cdi thién
dan qua cac nam, ting tir 5,0x (2020) L&n 7,7x (2024), vudt tréi so v6i trung vi nganh, nhd gia ban canh tranh, hé thdng kho
bai va mang lwdi van chuyén nhanh va réng khap ca nudc.

Bang biéu 6: So sdnh vong quay tdng tai san (lan) Bang biéu 7: So sanh vang quay hang tén kho (lan)
Trungvinganh eesBPG Trungvinganh ee=BPG

1.8 1.6 1.6 9.0 8.2
1.6 1.4 .

1.3 1.4 /\ 8.0
14 7.0
1.2 o 2 — 6.0
1.0 - — 5.0 = =
0.8 4.0 ——
0.6 3.0
0.4 2.0
0.2 1.0
0.0 0.0

2020 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2022 2023 2024

Ngudn: BPG, FiinRatings

Hién nay vdi ty trong tif hoat ddng thuong mai hat nhya cé ty trong cao, cung vdi viéc chi phi ban hang va gia ban thanh
phdm cua BPG sé chju anh hudng khong thuan Lgi trong giai doan md réng thj phan, sé tac dong tdi kha nang sinh (&i cla
Cong ty, thé hién qua viéc ty suat Lgi nhuan gop va ty sudt EBITDA cla BPG ¢é xu hudng gidm dan va thudng & muic thap hon
ho&c ngang mit bing chung nganh. Trong giai doan 2020-2024, ty suét loi nhuan gép clia BPG giam tir 11,5% xuéng 5,0%,
thap hon dang k& so v&i mufc trung vi nganh & khoang 11,3%; trong khi ty sudt EBITDA giam tir 11,1% xudng 4,8%, tuong
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iin Ratings® Céng ty C8 phan Tap doan Nhya Binh Thuan ("BPG”)

ENLIGHTEN THE MARKET Bao céo X8p hang Tin nhiém Lan dau T8 chire phat hanh
dudng muc trung vi nganh. Trong bdi canh cac doanh nghiép hoat déng trong nganh nhya phai d6i mat vdi céc bién dong gia
nguyén liéu dau vao, bién dong ty gia, viéc duy tri muc bién lgi nhuan mang ctia BPG mang tinh rdi ro cao va yéu cau su giam
sat thudng xuyén. Mac du vay, vdi xu hudng chuyén ddi sang san xuat thanh pham cé dau vao tir nhyta téi ché trén toan cau,
va dinh huéng gidm dan hoat ddng thuong mai, tap trung vao mang san xuét nhuwa tai ché clia BPG, FiinRatings ky vong sé
giup caithién bién lei nhuan trong dai han.

Bang biéu 8: So sanh bién Lgi nhuan gép (%) Bang biéu 9: So sanh bién EBITDA (%)
wmemee TTUNE Vi NEANh e BPG —wmean TrUNG Vi NgaNh e BPG
15% 12% 11.1%
10% S.2%

8%
6%
4%
5.3% 5.0% 2%

10%

11.5% 4.8%

4.8%

5%

0% 0%

2020 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2022 2023 2024

Ngudn: BPG, FiinRatings

RUI RO TAI CHiNH

FiinRatings danh gia rli ro tai chinh ctia BPG & muc ‘Twong déi cao’, phan anh muc dé st dung don bay tai chinh ldn hon so
V@i trung binh nganh. Mac du ¢6 mtc d& ng vay ngén han cao, Céng ty van duy tri kha néng dap ¢ng céc nghia vu ng tdi han
én dinh trong nhidu ndm qua.

Bang biéu 10: So sanh ng vay rong/VCSH (15n) Bang biéu 11: So sanh ng vay rong/EBITDA (i&n)
Trungvinganh eempBpPG m——Trung vi nganh esQBpG
1.5 a
1.6 5.0 . 4.2 4.2
14 4:]’/_\3_8”'—
1.2 4.0
1.0 3.0
0.8 - oy
0.6 2.0 —— i
0.4 —_— 10 )
0.2 S
0.0 > 0.0
2020 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2022 2023 2024

Ngudn: BPG, FiinRatings

Tai thoi diém 31/03/2025, t6ng ng vay cla BPG dat 2.659,4 ty VND, dan dén cac hé s6 ng vay rong/VCSH va ng vay
rong/EBITDA Lan lwot dat 1,0x va 4,2x, cao hon déng ké so véi miFe trung vi nganh nhya néi chung, tuy nhién kha tuong dong
vdi dac thi cla cac doanh nghiép hoat ddng trong mang san xuat va kinh doanh hat nhya. Nguyén nhan chinh dén ti nhu
cau st dung ng ngdn han L&n dé tai trg von luu déng cho hoat déng phan phdi, dac biét trong giai doan Congty m& réng do
phd tai cac thi truwdng mdi; dong thdi, mang thuong mai hat nhura ddi héi dong von luu déng quay vong nhanh. Cac khoan vay
ngén han nay chiém hon 90% téng quy md ng vay clia BPG va phan ldn (hon 85%) déu duge dam bao béi céc hgp dong tign
gui tai ngan hang vay, quyén stf dung dét, va mét sé tai san c8 dinh thudc cac nha may cia Céngty, phan nao han ché tinh
linh hoat ctia céc tai san ¢6 tinh thanh khoan cao clia Cong ty. Trong bdi canh ng vay dai han clia Céng ty cling du kién tang
sau khi BPG phat hanh trai phigu dé tai trg cho hoat déng md rong cong sudt tai cac nha may mdi, FiinRatings udc tinh mic
ng vay rong/VCSH cua Céng ty cé thé tiép tuc gia tang trong ngan han.
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FiinRatings@ Céng ty C4 phan Tap doan Nhua Binh Thuén ("BPG”)
ENLIGHTEN THE MARKET Bao cado XEp hang Tin nhiém Lan dau T3 chic phat hanh

Bang biéu 12: So sanh ty L& bao ph L&i vay (lan) Bén canh dé, kha nang chi tra L& vay ctia BPG ciing c6 xu hudng
suy giam. Ty |& bao phu lai vay ciia Céng ty giam tl’ 4,8x ndm
woeoeTrungvinganh  e====BPG 2020 xudng con 2,0x nd3m 2024, thap hon dang ké so vdi mirc
6.0 trung vi nganh & murc 5,4x, phan énh dp luc Lai vay gia tang trong
5.0 bd&i canh bién lgi nhuan san xuat bj thu hep, mang kinh doanh
4.0 48 thuong mai vdi méce sinh Loi thép, ti€p tuc chiém ty trong 1én
3.0 3.9 trong co cdu doanh thu. Hoat ddng trong mang thdm dung vén
2.0 = luu ddng clng véi chién lwge md rong nhanh trong nhirng ndm
1.0 1.9 2.0 gan day, kha nang tra lai cac khoan vay xoay vong cd thé bao
0.0 mon @i nhuén Cong ty, von da co ty suat sinh Ldi suy giam trong
2020 2021 2022 2023 2024

giai doan ma rong.

Ngudn: FiinRatings téng hop

YEU TO BIEU CHINH
Mirc do da dang héa

FiinRatings danh gid mic dé da dang hda gilra cac linh vire kinh doanh clia BPG la ‘Trung lap’, va khong thuc hién diéu
chinh d&i vdi dédnh gia tin dung clia Cdng ty. Cac hoat déng kinh doanh chinh clia BPG tap trung trong mang san xuét va phan
ph6i cdc san pham nhuya, bao gdm san xuat cac san pham tir nhira, cho thué pallet nhya va kinh doanh hat nhura. Doanh thu
tir cac thanh pham tif nhya chiém ty trong cao & mitc 42% doanh thu thuan va trén 90% lgi nhuan gép ndm 2024, khéng
phan anh su da dang hda trong hoat déng kinh doanh.

Chinh sach tai chinh

Chding téi danh gid chinh sach tai chinh ctia Cong ty & mc ‘Phi hgp’; do d6, khdng thyc hién diéu chinh t mdc xép hang
cd ban clia BPG. V& mat huy déng vén, BPG chl déng slf dung c4c khoan vay ngén han dé tai trg vén luu dong cho céc daily
va nha phan ph8i nhdm mé rong thi phan, chi yéu tai khu viic phia Nam. Céc khoan vay ngén han nay phan 1én déu duoc
dam bao bdi cdc hgp déng tién glri tai ngén hang va bat dong san, chi mot s8 it chiém <5% téng du ng vay dudc thyc hién
dudi dang tin chdp. Cong ty du ki&n sé& giam dan hoat dong tai trg nay dé kiém soat mitc ng vay ngan han trong dai han.

Bang biéu 13: $& ngay chuyén déi tien mat (ngay) Bén canh d6, ca ché thu hdi tién tir hoat dong kinh doanh
clia Cong ty dugc danh gia phl hgp khi BPG duy tri s8 ngay
120.0 phai thu dudi 02 thang vSi gan 70% khoan phai thu va dudi

03 thang ddi v&i gan 100% cac khoan phai thu, han ché kha
nang bi chiém dung vén. Viéc quan ly vén lwu dong cé vai
80.0 93.8 93.2 trd quan trong déi véi BPG trong bdi canh Cong ty ¢d xu
huwéng chdp nhan giam bién Lgi nhuén va gia tang muc do s

100.0

600 69.3 69.8 73 dung don bay tai chinh d& m& réng dé phd. Tuy s6 ngay
40.0 chuyén déi tién mat cé xu hudng gidm trong nhirng ndm gan
day, viéc ddy manh ty trong doanh thu ti* hoat ddng san
200 xudt co thé kéo dai thoi gian thu hdi v8n va luu chuyén dong
0.0 tién clia BPG. Do d4, FiinRatings sé& tiép tuc theo ddi sat cac
2020 2021 2022 2023 2024 thay déi trong nang luc quéan ly von luu ddng va phan anh

danh gid khi thai gian lwu chuyén dong tién gia tang.
Ngudn: FiinRatings téng hop
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Fiin Ra-tir‘gs® Céng ty Co phan Tap doan Nhua Binh Thuan ("BPG”)
ENLIGHTEN THE MARKET Béo cao X&p hang Tin nhiém L&n dau T8 chire phat hanh
Cau tric ngudn von

Chung t8i dénh gia cu tric ngudn vén clia Cong ty & mirc ‘Phu hgp’, va khong thuc hién digu chinh t mdc x€p hang co ban
doi véi yéu td nay. Tai ngay 31/03/2025, Cong ty duy tri mic don by cao vdi ty L& Téng ng vay/EBITDA dat 7,9 lan, co cdu no
ngén han chiém haon 90% téng du ng phan anh ddc thu nganh tham dung vén luu ddng va mé hinh san xuat — thuwdng mai cé
vong quay vén lvu dong nhanh, cho phép Cang ty xoay vong tin dung linh hoat theo chu ky kinh doanh. Biéu chinh cho céc
khodn ng vay xoay vong phuc vu nhu cau vdn luu déng nay, ty & No vay dai han/EBITDA digu chinh' dat khoang 1,32 lan,
dugc danh gia la phu hop vdi ky han ng dai han binh quan khoang 04 nam (tinh tai thoi diém 31/03/2025).

Bang biéu 14: Cau tric tai sdn va ngudn vén clia BPG tai ngay 30/09/2025 (ty déng)

Céau tric tai san Céau triic ngudn vén
Ngudn vén khac
Tai san khac 5,000 g
Taisan c8 dinh 4,000 - = VCSH

® Tén kho 3,000 No'va thué tai chinh dai han

Phai thu ngén han 2,000

® Ng va thué tai chinh ngén

B Phai trd ngudi ban ngén han

® D3u tu'tai chinh ngén han
® Tign va twong duong

Tinh trang thanh khoan

Tinh trang thanh khoan cta BPG dugc danh gia & mirec ‘Phu hop’, phan anh kha nang duy tri can déi gitta ngudn cung va nhu
cAu st dung v8n trong ngan han. Chung t6i dy phéng ngudn cung thanh khoan cha BPG dat 1.019,3 ti VND, tuong duong
1,50 l&n so vdi téng nhu ciu s dung 680,4 ty VND trong 12 thang tiép theo ké tir 30/09/2025. Céng ty dugc dénh gid cé du
kha nang dap &ng cac nghia vu tai chinh, bao gém céc khoan ng géc dai han va lai vay t6i han. Chung téi luu y rdng, phan ldn
céc khoan tién va tuong dudng tign caa Cong ty duge s dung lam céc hgp ddng dam bao tai ngan hang phuc vu viéc vay
vOn luu déng clia BPG, do dé tinh thanh khoan clia muc nay gén lign véi cac khoan ng vay ngén han clia Céng ty. Ngoai ra,
cac khoan ng vay ngén han dugc gia dinh ndm trong nguéng kiém soat & mic dudi 32% doanh thu hang ndm clia Cong ty,
gidp gid mc @i vay ngan han 8n dinh. Céc udc tinh vé ngudn cung va mirc dg str dung thanh khoan cing khéng dua vao céc
khoan tra ng géc ngan han va vay ng ngan han mdi vdi gia dinh ring cac khoan nay dudc xoay vong & mie én dinh qua céac
nam. Tinh hinh huy déng va s dung cac khoan vay ngan han sé dugc theo ddi sat va cap nhat trong truding hgp phat sinh
cdc khoan dau tu lédn anh hudng tdi cdu tric ngudn vén va vi thé thanh khodn clia Cong ty.

DE phuc vu nhu cdu diu tw nha may san xudt mdi tai Hung Y&n va du an pallet, BPG du kién phat hanh 16 trai phiu gia tri
260 ty VND trong cudi ndm 2025. D kién thdi gian vay kéo dai 07 nam va digu khoan an han tra ng géc trong 24 thang dau,
BPG chua gap ap luc Lon d6i vdi nghia vu tra ng géc L6 trédi phi€u nay. Trong trung han, Cong ty dy kién ti€ép tuc phat hanh trai
phiu vdi quy mé tugng tu dé dau tu' vao du 4n nha may méi va du an pallet trén dja ban TP. H8 Chi Minh.

Trong kich ban kiém thir, ching téi gia dinh EBITDA trong 12 thang t&i ctia BPG & mic thap han 30% so véi kich ban co sd;
dong thdi, chi phi dau tu tai san cé dinh vuot ké hoach 30% va chi phi lai vay ngan han tang 30%, bao mon kha nang chéng
chiu ctia Cong ty. Tuy nhién, hé 6 thanh khoan (ngudn cung/muc dé s& dung thanh khoan) van & mic x&p xi 1,06x.

Bang biéu 15: Ngudn cung va mirc dé st dung thanh khoan FiinRatings wéc tinh cho giai doan tir 30/9/2025 tdi 30/9/2026 (ty VND)

Ngubn cung thanh khoan 1.019,3 Mirc d6 str dung thanh khoan

Tién va tugng dudng tign (30/09/2025) 371,5 Tra ng géc dai han 118,0
EBITDA 387,8 Tra l&i vay ngén han, dai han, phi phat hanh 215,4
Tién thu tir phat hanh trai phigu 260,0 Pau tu TSCH (nha may, kho bai) 347,0
Ngudn cung/Mde d9 st dung thanh khoan 1,50 l&3n

! EBITDA di8u chinh = EBITDA - Chi phi l&i vay wdc tinh cla cac khoan no vay ngén han xoay vong.
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FiinRatings’

PHU LUC

Phu luc 1: Bao cao tai chinh BPG

Bang can dai ké todn (ty VND) 2022
TAI SAN NGAN HAN 1.977
Tién va tuong dudng tién 332
Pautu ngdn han 191
Khoan phai thu ngan han 970
Hang tén kho 456
Tai san ngan han khac 28
TAI SAN DAI HAN 536
Khoan phai thu dai han 10
Tai san ¢ dinh 485

B4t déng san dau tv
Tai san dd dang dai han

Pau tutai chinh dai han

Tai san dai han khac 36
TONG TAI SAN 2.514
NOQ PHAI TRA 1.854
No ngdn han 1.745
Phai tra ngudi ban ngan han 506
Ngudi mua tré trwdc ngan han 11
Chi phi phai tr4 ngan han 6
Ng vay ngan han 1.127
Phai tra ngén han khéc 76
No dai han 109
Ngudi mua tra trude dai han 0
Ng vay dai han 109
Nghia vu phai tra khac 0
VON CHU S& HTU 660
V8n gép cla chi sd hiu 550
Lgi nhuén chua phan phdi 97
Loiich c& dong khéng kiém soat 13
TONG NGUON VON 2.514

https://fiinratings.vn

2023
3.177
1.295

189
865
770

58
775

650

Céng ty C8 phan Tap doan Nhua Binh Thuan (“BPG”)

Béo céo Xép hang Tin nhiém Lan dau T3 chic phat hanh

2024 | Két qua HPKD (ty VND)
3.974 Doanh thu thuan
440 Gid v8n hang ban
823 Loi nhuén gop
1.706 Doanh thu HB tai chinh
965 Chi phi tai chinh
40 Chi philaivay
9206 Chi phiban hang
1 Chiphi QLDN
870 Lgi nhuan thudn tir HDKD
- Lgi nhuan/(18) khac
1 Loi nhuén trude thué
35 Lgi nhudn sau thué
189
PRy Luu chuyen tien té (ty VND)

Lgi nhuén ké toan trudc thué
3.439 Kh&u hao TSCD
3.180 Chi phi l&i vay
703 LN tir HDKD trude thay déi VLD
2 Lwu chuyén tien tir HPKD
13 Tign chi cho vay, gop vén
2.414 Ti&n thu hdi cho vay, gép vén
20  Tign chimuasdm
259 Tign thu hdithanh ly
0 Lwu chuyén tien tir HPOT
246 Tien thu tr phat hanh cd phiéu
12 Tién thu tir di vay
1.441 Ti&n chi trd ng gbc vay
1.200 Lwu chuyén tign tir HDTC
139 Lwu chuyén tieén thuan trong ki
102 Tién dau ki
4.879 Tién cudi ki

Ngay 01 thang 12 nam 2025

2022
2,714

(2.508)

206
8
(84)
(80)
(31)
(61)
38
(2)
37
28

37
73
80
183
(272)
(102)
55
(201)
23
(208)
229
2,356
(1.725)
761
281
51
332

2023
5,326

(5.042)

284
a1
(144)
(142)
(49)
(72)
50
(1)
49
38

49
93

142
257
(209)
(105)
81
(197)
12
(280)
65
3,704
(2.213)
1,451
962
332
1.295

2024
7,020
(6.668)
352

26
(174)
(171)
(51)
(81)

72

(10}

62

a4

62

115
171
322
(158)
(1.062)
147
(202)
13
(1,206)
400
5,609
(5.447)
509
(855)
1.295
440
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Céng ty C6 phan Tap doan Nhya Binh Thuan ("BPG”)

o - ®
FiinRatings e
EMLIGHTEN THE MARKET Bdo cao X&p hang Tin nhiém Lan dau T3 chic phat hanh

Phu luc 2: Céng thirc cac chi s6 tai chinh

Hang tén kho digu chinh = Hang ton kho + Xay dung ca ban dé dang + Bat dang san dau tu + TSCH

Chi phi ai vay = Chi phi lai vay ghi nhan + Lai vay von hda + Lai thué tai san tai chinh + Céc digu chinh khac

Lgi nhuén trudce thug, lai vay va khdu hao = Lgi nhuan trudic thué + Chi phi L3i vay ghi nhan + Khau hao

Ldi nhuén trudc thug, 1&i va khdu hao digu chinh = Doanh thu ~ Gia v8n hang ban — Chi phi ban hang va quan ly doanh nghiép - Chi
phi nghién ctu va phat trién + Khau hao - Céc chi phi hoat déng khac

EBIT = lgi nhuén trudc thué, [&i va khdu hao ~ Khiu hao - Khau hao tai san cho thué tai chinh + Loi nhuan khac + BC khac

FFO =l0i nhuan truwdce thué, ai va kh&u hao - Chi phi lai vay + Doanh thu cho vay va ¢ tirc — Thué hién tai + Piéu chinh khac

CFO = CFO ghi nhan - Lai vay von hoa + Kh&u hao tai san cho thué tai chinh — Chi phi phéat trién v8n héa + cb tirc bang tién mat - L&i
vay nhan/tra + Cé titc dugc nhan + Digu chinh khac

Chi phi tai san ¢8 dinh = Chi phi tai sdn ¢ dinh ghi nhan - Lai vay vén hda - Chi phi phat trién vn hda + Bigu chinh khac

Kha nang chi tra lai vay t& lgi nhudn trwde thué, 1&i va khiu hao = (i nhudn trude thué, (ai va khau hao /chi phi lai vay

Kha nang chi tré lai vay tir FFO = (FFO + L&i vay béng ti&n da tra)/ Chi phi l4i vay

Doanh thu hgp ddng = Khach hang tra trude ngdn han va dai han + Doanh thu chua thire hién ngan han va dai han

Chi s6 kha ndng thanh toan bang tign = Tign va tuwong duong tign + Dau tu tai chinh ngén han / Nghta vu tai chinh ngén han

Chi s6 kha nang thanh toan nhanh = (Tién va tuong duong tign + DAu tw tai chinh ngan han + Phai thu ngan han)/ Nghia vy tai chinh
ngan han

Kha nang thanh todn ngan han: (Tién va tuong duong tién + Dau tu tai chinh ngén han)/ (Nghia vu tai chinh ngén han - Khach hang tra
trude — Doanh thu chua thuc hién + Lai vay da tra + C8 tic da tra)

No vay/ V8n chi s& hitu = (Ng vay ngan han + Ng vay dai han)/ V3n chti s& hitu

Ng¢ vay thugn/ Vén chd s& htu = (Ng ngén han + Ng dai han - Tién va twong duong tign)/V6n chii sé hitu

Tdéng nghia vu tai chinh/ V8n cht s§ hitu = (NghTa vu tai chinh ngan han + Nghia vu tai chinh dai han)/ Vén chd sd hitu

No vay/lgi nhuén trude thug, Lai va khdu hao (*) = (Ng ngén han + N¢ dai han)/lgi nhuan trude thué, 151 va khau hao

N@ vay thudn/lgi nhuén trudc thué, Lai va khau hao = (Ng ngén han + Ng dai han - Tign va tuong duong tign)/Loi nhuén trudc thué, Lai
va khau hao

No vay/ldi nhuén trudc thué, Lai va khdu hao diéu chinh = (No ngan han + Ng dai han)/loi nhuan trudc thué, (ai va khau hao digu
chinh

No vay thuan/lgi nhudn trude thué, lai va khau hao digu chinh = (Ng ngan han + Ng dai han - Tign va twong dudng tién)/ ldi nhuan
trudc thué, &i va khdu hao didu chinh

Loi nhuén trén tai san (“ROA”) = Loi nhuén thuadn/Trung binh t8ng tai san

Loi nhuén trén VCSH (“ROE”) = Lgi nhudn thuan/Trung binh VCSH

S6 ngay phai thu = Trung binh khoan phai thu*365/Doanh thu thuan

S8 ngay tén kho = (Trung binh hang tdn kho + Trung binh tai san dai han xay dung d& dang) *365/Gia vén hang ban
S6 ngay phai tra = Trung binh khoan phai tra ngudi ban*365/Gid vén hang ban

Vong quay tien méat = S8 ngay phai thu + S8 ngay ton kho - S6 ngay phai tra

Bién l&i rong = Lgi nhuén rong/Doanh thu thudn

Bién EBIT= EBIT/Doanh thu thuén

Bién Lgi nhuén trudc thug, lai va khdu hao = gi nhuén trude thué, i va khéu hao / Doanh thu thuan
Bién Loi nhuén hoat déng = Lgi nhudn hoat dong/Doanh thu thuan

Bién Lgi nhudn trwdc thué = Lgi nhuan trudc thué/Doanh thu thuin

Bién lai thuan = Loi nhuan thuan/Doanh thu thusn
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FiinRatingS® Céngty C8 phan Tap doan Nhua Binh Thuan ("BPG”)
EMLIGHTEN THE MARKET Bao c&o X&p hang Tin nhiém Lan dau T4 chire phat hanh
PHU'ONG PHAP LUAN XEP HANG TiN NHIEM

Phuang phap luan x&p hang tin nhiém giai thich cach tiép can cla FiinRatings trong viéc danh gia rti ro tin dung clia cac
doanh nghiép va céc cbng cu no tai Viét Nam. Phuong phap ludn nay nhdm muc dich gidp cdc Cong ty, nha dau twva nhitng
thanh vién thi trudng khac hiu cdch thite va céc tidu chi dinh lwgng cling nhu dinh tinh quan trong ma chuing tdi xem xét
trong viéc giai thich k&t qua x&p hang tin nhiém néi chung, va déi véi tirng nganh cu thé ma ching téi thuc hién.

Ngoai ra, mot s6 thuat nglr dugc st dung trong bao cédo nay, dic biét la mét s& tif chuyén nganh dugc sir dung dé thé hién
quan diém clia chiing t6i v& xEp hang céc yéu t6 lién quan, cé y nghia cu thé dudc néu trong cdc tiéu chi clia chiing toi, do
dé nén dugc doc cung vdi cac tiéu chi dd. Vui long xem cac Phuang phép x€p hang va tiéu chi lién quan theo dudng dan dudi

day:
e Phudng phap luan Xép hang Tin nhiém Doanh nghié { Tai Chinh
Ho3c tham khao duding dan sau dé biét thém chi tiét v& phuong phép luan x&p hang chung:

e Phudng Phap Ludn Chung Xép Hang Tin Nhiém

LICH SU’ XEP HANG TiN NHIEM

Congty Cé phan Tap doan Nhua Binh Thuan (“BPG”)

Loai XHTN Ngay céng bé K&t qua XHTN Trién vong Puwong dan bao cao

T6 chire phat hanh - Lan dau 01/12/2025 BBB- Sn dinh
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. Fii nRatings® Céng ty C6 phan Tap doan Nhua Binh Thuén ("BPG”)

ENLIGHTEN THE MARKET Bdo c4o X&p hang Tin nhiém Lan dau T8 chire phat hanh

THANG DIEM XEP HANG TiN NHIEM

Chung ti str dung thang diém x&p hang dudi dé x&c dinh diém x&p hang tin nhiém cho tat ca cdc doanh nghiép phét hanh
trong cac nganh va linh vue ma chuing ti x&p hang tai Viét Nam. Thang diém nay dugc xay dyng va ap dung bdi FiinRatings
va khéng c6 gia tri hodc ¥ nghia tuong duong véi thang diém x&p hang cla bat ky t6 chic x&p hang tin nhiém nao khac.

Pinh nghia va giai thich

Thang diém xép hang

Nhém 1: Nang lyc dép ng nghia vu tai chinh T8t Nhat AAA
AA+
Nhém 2: Nang lu'c dap ('ng nghia vy tai chinh Rat Tgt AA
AA-
A+
Nhém 3: Ning luc dép &ng nghia vy tai chinh T8t nhuwng c6 thé bj anh hudng boi digu A
kién kinh t& bat loi va thay déi hoan canh
A-
BBB+
Nhém 4: Ning lyc dap ¢ng nghia vu tai chinh ¢ mic Kha nhung dé bj anh hudng hon BBB
trwdc cac dién bién bat Ldi ciia nén kinh té
BBB-
BB+
Nhém 5: Kha nang dap ing céc nghia vu tai chinh Trung binh BB
BB-
B+
Nhém 6: Ning luc dép (rng nghia vu tai chinh Y&u. Nhay cam vdi cdc diéu kién kinh 8
doanh, tai chinh va kinh t&. Rui ro cao.
B-
CCC+
ccC
Nhém 7: Kha nang dép (¢ng nghia vu tai chinh R&t Y8u va kha nang v nd cao. Rt nhay cee
cam véi cac diéu kién kinh doanh, tai chinh va kinh t&. Rui ro rat cao.
cC
(o}
Nhém 8: Mat kha nang thanh toan. Khdng thanh todn cac nghia vu ng ding han (SD -
M3t kha nang thanh todn mét phan) hodc khong thé thu'c hién dudc céc nghia vu tai chinh SD.D

(D— M4t kha nang thanh toan). Mirc D ciing sé dugc s dung khi doanh nghiép nép don
yéu céu pha san hodc thuc hién cac hanh dong tuong tu.

https://fiinratings.vn Ngay 01 thang 12 ndm 2025
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FiinRatings® Céng ty C8 phan Tap doan Nhwa Binh Thuan ("BPG”)
EMLIGHTEN THE MARKET Bao céo X&p hang Tin nhiém Lan dau T8 chitc phat hanh
KE KHAI THONG TIN VE SO HO'U LIEN QUAN

Tai thoi diém cong b8 bao cdo, thdng tin ké khai sau day dugc thuc hién theo quy dinh hién hanh va nham thé hién su tuan
thi trong viéc thuc hién va cong bd két qua xEp hang tin nhiém:

e Tylésdhlu cd phan tai FiinRatings clia BPG: khéng cé

e Ty lé& sdhitu cd phan tai BPG cla FiinRatings: khéng cé

e Ty lésdhtu cd phan tai BPG cua cac nhan vién khac cla FiinRatings: khdng cé

e  Giatritrai phi€u cla FiinRatings s& hitu b&i BPG: khéng cé

e  Giatrj trai phi€u clia BPG s& hitu bdi FiinRatings: khéng cé

e Giatricac cong cu ngkhéc cla FiinRatings s& hiru bdi BPG: khéng cé

e  Giatricac cong cu ngkhac clia BPG sd hitu bdi FiinRatings: khéng cé
FiinRatings dugc dé cap & trén bao gdm Céng ty Co phan FiinRatings, thanh vién ban gidm ddc, thanh vién hdi dong xép
hang tin nhiém, cac nhan sy cta FiinRatings tham gia hoat dong x&p hang tin nhiém nay. S& liéu trén dugc ra soat ké tir ngay
chinh thirc ky Hop dong xép hang tin nhiém véi Cong ty va cap nhat dén ngay phat hanh bao céo nay.

FiinRatings duy tri m6t chinh sach ddc lap nghiém ngat d6i nhdm dép &ng céc quy dinh hién hanh trong viéc cung cap dich
vy x8p hang tin nhiém tai Viét Nam c(ing nh’ nham tuan tha céc chinh sach ndi bo vé tranh mau thuén lgi ich va ddm bao
tinh khach quan va déc lap trong viéc phan tich va dua ra y ki€n x&p hang tin nhiém. Theo dd, cac nhan sy truc ti€p tham gia
x8p hang tin nhiém khéng dugc phép s hitu va thuc hién bat ky giao dich nao ddi véi ching khoan, ¢8 phan hay céng cu ng
cua ddn vi duge x&p hang tin nhiém khi FiinRatings da thiét lap mé&i quan hé xép hang tin nhiém.

Céng ty Co phan FiinRatings

Béo cao Két-quaXEp hang Tin nhiém sé: 01-C63-2025
S \026748 X
[

{ it )y

L& Hong Khang
Giam déc, Trudng B phan Phan tich

Ha N&i, ngay 01 thang 12 nam 2025
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HH H ® Cong ty C8 phan Tép doan Nhwa Binh Thuan ("BPG”
@ FiinRatings 81y 6 phan Tap dodn Nhwfa Binh Thudn ('8PG7)
ENLIGHTEN THE MARKET Béo cao X&p hang Tin nhiém Lan dau T6 chic phat hanh
LIEN HE
Ban céng bé két qua x8p hang tin nhiém nay dudc soan lap nham muc dich cung cép thong tin ra dai ching theo quy dinh
hién hanh va do d6 ban céng b nay chi cung cip két qua xép hang tdng thé va tém tat co sd thu'c hién va danh gia cdc tiéu
chi lisn quan. Théng tin x&p hang day d( hodc bao cdo xép hang day di duge cung cap dde quyén boi FiinRatings theo céc
digu khodan va digu kign cu thé.

Lién hé Dich vu Khach hang: €5 Ba Thi Thu Hué, Giam doc Thuong mai
S dién thoai: (+84) 971 390935

Email: hue.ba@fiingroup.vn
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FiinRatingS® Céng ty C6 phan Tap doan Nhua Binh Thuan ("BPG”)
ENLIGHTEN THE MARKET Béo cao X&p hang Tin nhiém L&n ddu T8 chirc phét hanh
TUYEN BO MIEN TRACH NHIEM VA BAN QUYEN

Khéng noi dung nao (bao gdm x&p hang, phan tich lién quan dén tin dung va di¥ lidu, dinh gid, mo hinh, phan mém hoéc
rng dung hodc san pham khac) hodc bat ky phan nao trong dé (N6i dung) cé thé duge stra ddi, thiét ké ngugc, sao chép
hodc phan phdi dudi bat k¥ hinh thitc nao bang bat ky phuong tién nao, hodc dudc luu tri trong co s dit liéu hodc hé
théng truy xudt, ma khdng cé su cho phép trudc béng van ban cua FiinRatings.

Nbi dung trong bdo cdo nay sé khéng duge str dung cho bat ky muc dich bt hgp phap hodc trai phép nao. FiinRatings
ciing nhu céc gidm d8c, quan Ly, nhan vién hodc dai ly (goi chung & Bén FiinRatings) khdng dam béo tinh chinh xac, day
d, kip thi hodc sdn c6 clia Ndi dung. Bén FiinRatings khéng chiu trach nhiém v& bat ky sai s6t hodc thiéu sét nao (do so
sudt hodc nguyén nhan khac), bat ké nguyén nhan 1a gi, ddi véi két qua thu duge tir viéc st dung Noi dung nay, hodc vé
bao mat hodc duy tri b4t ky di liéu dBu vao nao ctia ngudi dung. N6i dung duge cung cap trén cd sd "nguyén trang". BEN
FIINRATINGS TU CHOI BAT KY VA TAT CA CAC BAO DAM TRUC TIEP HOAC GIAN TIEP, BAO GOM, NHUNG KHONG GIG!
HAN 6! VG1 BAT KY BAO DAM NAO VE TINH KHA DUNG HOAC TINH PHU HOP VI MUC PICH CU THE HOAC UNG
DUNG NOI DUNG. Trong moi trudng hop, cac bén FiinRatings sé khdng chiju trach nhiém vdi bét ky bén nao vé bat ky thiét
hai truc tiép, gian tiép, clng nhu vé cdc hau qua, chi phi, phi phap ly hodc t8n that (bao gém, nhung khéng gidi han, thu
nhap bi m4t hoac bi mat Lgi nhuén va chi phi co hai hodc tén that do sd suét) lién quan dén bat ky viéc st dung N&i dung
nao ngay ca khi dugc théng bdo vé kha nang xay ra nhirng thiét hai da.

Céc phan tich lién quan dén tin dung va céc phan tich khédc, bao gém xép hang va cac tuyén bo trong N&i dung la cdc
tuyén b v& y kién va quan diém clia chiing t6i vao ngay ching duoc thé hién va khong phai la tuyén bo vé thirc té. Cacy
kign, phan tich va quyét dinh xac nhan x&p hang cda FiinRatings khéng phai la cac khuyén nghi dé mua, ndm gitt hodc ban
bat ky chitng khoan nao ho#c dé dua ra bat ki quyét dinh dau tu nao va khong dé cap dén tinh phi hop clia bat ki chiing
khoan nao. FiinRatings khéng cé nghia vu cap nhat Noi dung sau khi xuat ban duwéi bat ky hinh thié'c hodc dinh dang nao.
N&i dung khdng nén dugc dya vao hoan toan vao va khéng dugdc thay thé cho ky néng, kha nang phan doan va kinh nghiém
clia ngudi doc, cdp quan ly, nhan vién, ¢ van va / hodc khach hang khi thue hién ddu tu va cac quyét dinh kinh doanh
khac.

FiinRatings khéng hoat déng nhu mét td chirc Uy thac hoac tu van dau tw. Mac du FiinRatings da thu thap thong tin tir cac
ngudn ma FiinRatings cho la déng tin cay, FiinRatings khang thuc hién kiém tra va khdng cé nghia vu tham dinh hodc xac
minh déc lap bat ky théng tin nao ma FiinRatings nhan dugc. Cac 4n pham lién quan dén xép hang c6 thé dudc xudt ban vi
nhiu ly do ma khong nhat thiét phu thudc vao hanh déng clia hdi dong xép hang, bao gdm nhung khong gidi han &viéc
xudt ban ban cép nhat dinh ky vé xp hang tin dung va cac phan tich lién quan.

FiinRatings t& ch&i b4t ky nghfa vu nao phat sinh tir viéc céng bd x8p hang tin nhiém nay, thu hdi hoéc dinh chi két qua xép
hang tin nhiém cling nhu b4t ky trach nhiém phép ly nao ddi vdi bat ky thiét hai nao dugc cho la da phai ganh chiu vi lién
quan dén viéc st dung két qua xép hang tin nhiém.

Cong ty C8 phan FiinRatings la cong ty con ctia Cong ty C8 phin FiinGroup Viét Nam chuyén cung cép dich vu xép hang tin
nhiém. FiinRatings hoat déng ddc lap va tach biét vdi cdc dan vi kinh doanh khac clia FiinGroup nham dam bao tinh doc
lap va khdch quan clla cdc hoat dong tuong ing. Do d6, FiinRatings c6 thé c6 thong tin khdng co san déi vdi cdc don vi
kinh doanh khac cta FiinGroup. FiinRatings da thiét lap cac chinh séch va thi tuc dé duy tri tinh bao mat cda céc théng tin
khéng céng khai lién quan dén hoat ddng xép hang tin nhiém.

FiinRatings c6 th& nhan dudc doanh thu cho céc x8p hang va mot s6 phan tich nhat dinh, thuding la tir cac t6 chirc phat
hanh hodc bao lanh phat hanh chiing khoan hodc tir nhirng ngudi c6 nghia vy lién quan. FiinRatings c6 quy&n phd bién
céc y kién va phan tich ctia minh. Céc phan tich va x8p hang cdng khai cla FiinRatings dugc cung cap trén cac trang web
ctia FiinRatings va c6 thé dugc phan phdi thong qua cac phuong tién khéc, bao gdm théng qua cac 4n pham clia
FiinRatings va céc nha phan phéi thudc bén th ba. Théng tin v& muc phi dich vy X&p hang tin nhiém xin vui long tham
khao tai https://fiinratings.vn/.

FIINRATINGS, FIIN, va FIINGROUP la céc nhan hiéu da déng ky ban quy&n thudc Cdng ty C8 Phan FiinGroup Viét Nam.
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