e - ®
FiinRatings
EMLIGHTEN THE MARKET
Bao cédo Xé&p hang Tin nhiém T4 chirc phat hanh Lan dau:
= = e ({3 1)
Cong ty Co phan Nhwa Hoa Sen (“HSN”’)
Xé&p hang Tin nhiém Dai han Té chirc Phat hanh*: BBB+
Trién vong X&p hang: On dinh
Ha Néi, Ngay 21 Thang 01 Nam 2026
Chuyén vién Phan tich:
Nguyé&n Vi Cudng, MSc, Chuyén vién Phan tich: cuong.nguyen@fiingroup.vn

Nguy&n Nho Khénh, Chuyén vién Phan tich: khanh.nguyennho@fiingroup.vn

Hoi dong X&p hang Tin nhiém :

Lé Hong Khang, Chu tich Hoi dong: khang.le@fiingroup.vn;
Nguy&n Anh Quéan, MSc, Thanh vién Ho6i ddng: quan.nguyen®@fiingroup.vn;

Nguyé&n Nhat Hoang, CFA, Thanh vién Hai dong: hoang.nguyennhat@fiingroup.vn

* D4y 3 k6t qué XEp hang Tin nhiém dai han T8 chic phat hanh. Xép hang nay thé hién danh gia cta chang téi vé muc dé tin nhiém cda
doanh nghiép vdi vai tro 1§ T6 chifc phat hanh, va khdng bao gdm két qué xép hang tin nhiém mét céng cy ng cu thé ndo bao gbm trai
phiéu c6 thé du'gc phat hanh béi doanh nghiép.

Thang diém xép hang tin nhiém cla FiinRatings duo'c x3y dung va dp dung cho céc doanh nghiép tai Viét Nam va khéng ¢6 gié tri hodc y
nghia tuong duong véi thang diém xép hang cua bt ky t6 chic xép hang tin nhiém nao khéc.

Két qué xép hang tin nhiém nay cé hiéu luc trong vong 12 thang ké tir ngay céng b6 hodc cho dén khi ching téi cé nhing cp nhat & ldn
céng b tiép theo, tly sy’ kién nao xay ra trudc.

Ban cong b6 dugc soan thao béng c4 tiéng Viét va tiéng Anh. Ban céng bé tiéng Anh chi mang tinh chat tham khao va ban tiéng Viét sé
dugc uu tién dp dung trong trudng hop c6 bat ky sy khdng ddng nhat nao gitia ban tiéng Viét va tiéng Anh.

Moi trich dan can st dung ddy d néi dung ctia céng bs thong tin nay, nghiém cdm viéc thay déi hodc cét ghép céc ndi dung hodc céc
phan cua néi dung bdo cdo nhdm thay déi hay phén anh khdng chinh xéc quan diém cta FiinRatings.




EMLIGHTEN THE MARKET Bao céo X&p hang Tin nhiém T8 chi'c phat hanh Lan dau

FiinRatingS® Céng ty C6 phan Nhya Hoa Sen (“HSN”)

Ha Noi, ngay 21 thang 01 nam 2026

FiinRatings trén trong céng b8 k&t qua X&p hang Tin nhiém T6 chlc phat hanh Lan dau d&i vdi Céng ty C8 phan Nhua Hoa
Sen (“HSN”) & mic ‘BBB+’ véi trién vong ‘On dinh’.

TOM TAT KET QUA XEP HANG TiN NHIEM TG CHU'C PHAT HANH

Tiéu chi Diém x&p hang
Nang luc kinh doanh Kha

RUi ro tai chinh Thép

M&c xép hang co ban doanh nghiép (“Anchor”) bbb+

Céc yéu té didu chinh 0

Piém xé&p hang don lé (“SACP”) bbb+

Tac dong bén ngoai 0

Mie x&p nhigm t6 shire phat fiant (“1GR?) BBB+

Tignvengxephang L, Sndint

CO' SO’ CUA Y KIEN XEP HANG TiN NHIEM

K&t qua xép hang tin nhiém ‘BBB+’ vdi trién vong ‘On dinh’ clia Céng ty C3 phan Nhiya Hoa Sen (“Céng ty” hodc “HSN”) dua
trén danh gid cda FiinRatings vé ty l& don béy tai chinh & mic thap, cung vdi higu qua hoat dong va kha nang sinh 1&i duy tri &
mdc kha so véi mic trung binh nganh clia Cong ty. Mtc xEp hang nay cing phan anh vi th& ctia HSN ndm trong nhém céc
doanh nghiép ndm gii thi phan Ldn nhat clia mang nhyra xay dung. K&t qua XHTN cla Céng ty cling phan anh sy thu hep bién
lgi nhudn trong thoi gian gin day do canh tranh thi phan khién cho chi phi ban hang va chiét khdu thirong mai tang nhanh
hon téc d§ téng trwdng doanh thu. Méc dii vy, ching téi danh gid su phuc hdi cla thi trudng b4t dong san va hoat déng day
manh phattrién ha ting, dau tu céng ctia Chinh phu, k&t hgp vdi dién bién thuan lgi cla gia hat nhya dau vao, sé gitp Cong
ty duy tri hoat dong kinh doanh 8n dinh trong 12-24 thang tdi.

HSN nam trong nhém ba doanh nghiép nam gi thi phan lén nhit ctia mang nhwa xay dwng, duwgc hwéng Loi tir hé
thdng phan phdi ciia Tap doan Hoa Sen (“HSG”), ¢6 d6 phui Llén khap ca nuwdc. Thi phan cla HSN trong mang nhia xay
dung tinh dén thang 6 nam 2025 khoang 14%, cling véi Nhya Tién Phong (“NTP”) va Nhya Binh Minh (“BMP”) chi€m ~70% thi
phan mang nhua xay dung. Vi thé canh tranh ctia HSN duge duy tri nhd thuong hiéu lau doi, chién luge kinh doanh linh hoat,
két hgp hiéu qua gitra kénh ban & va k&nh du an, dac biét (3 viéc t4n dung mang luéi phan phéi rong khdp ctia Tap doan Hoa
Sen (HSG). Nhitng ldi thé nay gitip HSN duy tri kha nang tiéu thu san pham, hiéu qua hoat dong va kha nang sinh LdJi tét hon
murc trung binh nganh. Trong b&i canh nganh vat liéu xay dung nam 2025 phuc hdi nhd sy 4m lén cla thj trudng bat dong san
va hoat dong giai ngan dau tu cdng, HSN cé nhiéu du dia dé tang trudng san lugng. Nhu cau 8ng nhua duge du bao tang
trudng tich cu'c trong giai doan tdi la ddng luc quan trong hé trg doanh thu va dong tién hoat déng cla Cong ty trong 12-24
thang tdi.

Kha nang sinh 1&i chju ap lwe tir cac khoan chiét khiu va chi phi ban hang gia tang du hudng Loi tir gia nguyén liéu dau
vao thap. Méc du ghi nhan tang truding doanh thu va san lugng tich cyc trong giai doan 2023-2025, bién Lgi nhuan ctia HSN
chju tac déng tréi chigdu. M&t mat, Cong ty huding Lgi ti xu huéng gidm cla gid hat nhya nguyén liéu (PVC, HDPE), gitp cai
thién gia vén hang ban. Mat khéc, dp luc canh tranh tir cic doanh nghiép dau nganh budc HSN phai duy tri cdc chinh sach
chiét khdu thuong mai va chi phi ban hang & mic cao dé bao vé thi phan. Digu nay khién bién EBITDA clia Cong ty bién déng
theo xu hudng gidm dan tir mirc 16% xudng mitc 10% trong giai doan 2023-2025.

Tuy nhién, FiinRatings danh gia hnat ddng kinh doanh cda HSM £6 durge ¢di thign treng 24 thdng t&i véi déng lwe chinh dén
tir: (i) gid hat nhua du kién ti€p tuc neo & mitc thdp theo dién bién gia dau va nhu cdu yéu tir Trung Quéc; (i) hiéu qua van
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hanh gia tdng nhd cac khoan dau tu mdi vao tai san cd dinh; va (iii) sy phuc héi cia nhu ciu xay dwng dan dung va ha tang
gitip gidm bdt ap luc canh tranh vé gid, déng thdi ti€p tuc duy tri kha nang quan tri vén Ly déng hiéu qua. Trong kich ban co
sd, ching toi du phéng bién EBITDA dat 12-13% trong giai doan 2026-2027.

Pon bay tai chinh tang tam thdi do phat hanh trai phiéu chuyén déi, nhung rii ro dai han & mirc ‘Thap’. HSN duy tri c&u
truc ngudn vdn lanh manh vdi ty 1& Ng vay/EBITDA giai doan 2023-2025 dao déng trong ngudng an toan 0,7-2,0 lan. K& hoach
phéat hanh 455 ty déng trai phigu chuyén ddi trong ndm 2026 (nhdm phuc vu téi cdu tric sd h(tu cla Tap doan Hoa Sen) sé
khi&n cac chi s don b8y tang manh trong ngan han (N vay/VCSH udc dat 1,8 lan; No vay/EBITDA khoang 2,9 lan). Tuy
nhién, FiinRatings danh gia ban chat clia khodn no nay tuong duong vén chi s& hitu do digu khoan bt budc chuyén dsi
thanh vén gop trong vong 02 nam tinh tir thdi diém phat hanh. Sau khi digu chinh, ty 18 don bay thuc té clia HSN trong 12-24
thang tdi van & mirc Thap (No vay/VCSH digu chinh ~0,3 l&n; Ng vay/EBITDA digu chinh ~1,2 [an). N&ng luc tra l&i van dugc
duy tri t8t vdi hé s6 kha nang thanh toan lai vay uvdc tinh 5,1-6,9 1an cho giai doan 2026-2027.

Vi thé thanh khoan & mirc ‘Phu hgp’. Ty L& Ngudn thanh khoan/Str dung thanh khoan ctia HSN wdc tinh dat 1,28 lan trong 12
thang téi. Dong tién tir hoat déng kinh doanh va nguén vén huy déng mdi dam bac kha néng chi tra ng vay ngan han, dau tu
md rong va chi tra c6 tire (khoang 328 ty ddng). V& quan trj vén luu déng, FiinRatings dénh gid nhu c&u vdn luu dong gia ting
d& phuc vy k& hoach tang trudng doanh thu 10%/nam (giai doan 2026-2027) sé dugc tai trg phan l6n bdi dong tign tir hoat
déng kinh doanh nho vong quay tién mét hiéu qua, do dé khéng gay ap luc dang ké lén cdu tric ngudn vén. Bén canh dé,
FiinRatings danh gia viéc Tap doan Hoa Sen duy kién giam ty (& s& hiru xuéng khoang 45% sau khi ddi tdc chién lwge chuyén
ddi trai phigu thanh vén gép s& c6 tac dong nhat dinh dén hoat dong kinh doanh clia Cong ty, doi héi HSN can nang cao tinh
ty chd trong quan tri hoat dong kinh doanh va tai chinh trong dai han.

DIEM NHAN VE CHAT LWO'NG TiN DUNG

Piém manh

e Thira hudng hinh anh thuang hiéu ctia TAp doan Hoa Sen, mdt trong nhirng doanh nghiép hang dau trong linh vue vat
liéu xay dung tai Viet Nam, HSN duy tri vi thé vi*ng chic trong linh viyc nhua xay dung va ndm trong ba doanh nghiép san
xuat 6ng nhya ldn nhat ca nude. Bén canh dé, Céng ty ciing duge hd trg v& mat ban hang cling nhu tiép can ngudn vén
canh tranh so vdi cac doanh nghiép cling nganh khac.

e Congty duy tri bién Lgi nhuan t&t han so vdi phan Ldn céc doanh nghiép nhua quy ma nho va & mire tuong dong so vdi
cac doanh nghiép dau nganh khac trong linh vuc nhya xay dung.

Piém han ché

e Chiphibén hang clia Cong ty tdng manh trong giai doan gan day nham duy tri thi phan trong b8i canh mic d6 canh
tranh l8n dang dién ra trong mang nhya xay dyng.
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ENLIGHTEN THE MARKET Bao céo X&p hang Tin nhiém T chire phat hanh Lan dau
TRIEN VONG XEP HANG TiN NHIEM

Y kién cUia FiinRatings vé trién vong ‘On dinh’ clia HSN dua trén danh gié clia chung téi vé viéc kha nang dap tng céc nghia
vy ng clia Cong ty sé ti€p tuc dugc duy tri & mirc phi hop trong 12-24 thang t&i nho k& hoanh md rong cong sudt san xuat
cung trién vong hdi phuc clia nganh bt déng san va xay dyng dugc ki vong sé& hd trg doanh thu va dong tién hoat déng clia
Congty. Muc danh gid tin nhiém cda FiinRatings ddi vdi HSN cé thé dudc xem xét nang diém hodc ha diém trong cac kich
ban sau day, phan énh gia dinh cla FiinRatings v& cac sy kién c6 kha nang xay ra trong vong 12-24 thang tdi:

Kich ban ning diém xép hang

¢ FiinRatings xem xét thuc hién diéu chinh néng diém x&p hang HSN trong kich ban gia dinh Cong ty m& rong dang ké thi
phan trong nganh nhua xay dung théng qua chién luge k&t hop hiéu qua cac kénh ban hang, ddng thdi cai thién bién lgi
nhudn nh& t6i vu héa chi phi san xuét, thé hién qua bién loi nhuan gop va bién EBITDA an lwot vugt mire 30% va 20%.

Kich ban ha diém xé&p hang

e FiinRatings xem xét thyc hién diéu chinh ha diém xép hang HSN trong kich ban gia dinh céc chi tiéu don béy tai chinh
clia Céng ty tdng manh trong trudng hop céc quy dinh va diéu khoan cla khoan tréi phiéu khéng dude thuc hién dung ké
hoach, qua d6 géy ap lyc l8n hd satin dung.

e FiinRatings xem xét thuc hién diéu chinh ha diém x&p hang HSN trong kich ban gia dinh hé trg tir céng ty me suy giam
khién chi phi hoat dong (bao gdm chi phi ban hang va quan ly) ctia HSN duy tri xu huéng tang manh, dac biét sau khi ty (&
s& hiru tr HSG giam xudng dudi 50% tai th&i diém dédo han trai phiéu chuyén déi.

KICH BAN DU PHONG CO SO
Cac gia dinh dy phong chinh

¢ Doanh thu thuin ctia HSN téng trudng trung binh 10% mbi ndm trong 2 nam tdi véi ky vong san lugng gia ting nhd' sy
phuc hdi clia nganh bat ddéng san va xay dung tai Viét Nam.

e Trong nién do 2025-2026, Cong ty phat hanh thanh céng 455 ty dong trai phiéu chuy&n déi vdi ky han 2 nam. FiinRatings
gia dinh khoan trai phi€u nay sé dugc chuyén ddi thanh v8n chl s& hitu theo hai dgt, mdi dgt chuyén d8i 50% va céch
nhau 12 théang.

e  Congty séti€n hanh chitrd 328 ty VND cé tic cho ¢8 déng hién hitu trong 06 thang téi theo nghi quyét dai héi c6 déng
da théng qua.

Cac chi sd chinh trong kich ban co' sé

Nién dg tai chinh *

Doanh thu (ti VND) 1.382 1.623 1.991 2.203 2.411
EBITDA (ti VNB) 222 240 205 257 309
Téng ng vay (ti VND) 151 427 427 751 473
V6n chu s& hitu (ti VND) 463 577 324 425 795
Ng vay/VCSH (1n) 0,3 0,7 1,3 1,8 0,6
N¢ vay/EBITDA (lan) 0,7 1,8 2,1 2,9 1,5
Ng vay/VCSH diéu chinh (1&n) 0,3 0,7 1,3 0,3 0,2
Ng vay/EBITDA diéu chinh (lan) 0,7 1,8 2,1 1,2 0,8
EBITDA/Chi phi lai vay (l&n) 77,7 30,7 11,0 5,1 6,9

Ngudn: HSN, FiinRatings; F: du phéng; A: s6 liéu thuc té& dura trén Bso cdo Tai chinh cua HSN

™ Nién dé tai chinh ctia HSN két thdc vao thdi diém 30/09 hang ném. Do d6 trong pham vi béo cdo, ching téi quy wdc nién dé tai chinh ndém 2024-2025 1a
ZUZbA (Trong Tt Vol ¢ac high do tal chinh khac) de tien hanh so sanh tu'ong quan vai cac doanh nghiép trong ngéanh.
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Cong ty C6 phan Nhwa Hoa Sen (“HSN”)

Bao cao X&p hang Tin nhiém T8 chirc phat hanh Lan dau

FiinRatings’

PHU LUC

Phu luc 1: Bao cao tai chinh HSN (2023 - 2025)

Bang can déi ké toan (ty VND)
TAI SAN NGAN HAN

Tign va tuong duong tign
PAutrngén han

Phai thu ngén han khach hang
Hang ton kho

Tai san ngdn han khac

TAI SAN DAI HAN

Khoan phai thu dai han

Tai san c6 dinh

Tai sén dd dang dai han

Tai sén dai han khéac

TONG TAI SAN

NO PHAI TRA

Ng ngén han

Phai trd ngudi ban ngan han
Ngudi mua tré trude ngan han
Chi phi phai tra ngén han
Ng'vay ngén han

Phaitra ngén han khac

Ng¢ dai han

VOGN CHU SO’ HOU

V8n gép cla cht sd hitu

L¢i nhuén chwa phén phai
TONG NGUON VON

https://fiinratings.vn

2023
746,8
26,5
163,5
535,8
21,0
507,3
1,2
470,2
4,4
31,4

—-

.254,0

791,0
790,9
566,3
3,1
56,3
151,1
14,2
0,1
463,1
300,0
163,1
1.254,1

2024
1.024,8

30.1

940,1
940,0
400,4
8,4
82,5
427,4
21,4
0,1
5§77,5
300,0
2775
1.517,5

2025 | Két qua HDKD (ty VND) 2023 2024 2025
870,4 Doanh thuthuan 1.381,9 1.623,5 1.991,2
08 Giévdnhangban (1.062,0) (1.206,0) (1.521,6)
_ Loinhuan gdp 319,9 4174 469,6
108,3 Doanh thu HB tai chinh 2,3 1,9 1,4
Chi phi tai chinh 4,2 18,5 22,7
5517 p (4,2) (18,5) (22,7)
Chi phi l3i vay (2,9) (7,8) (18,7)

209,6
Chi phi ban hang (137,4) (206,5) (274,1)

555,0
’ Chi phi QLDN (36,5) (46,8) (69,8)
12 i nhuan thuin tit HBKD 144,1 147,5 104,3
462,8 ) i nhuan/(I8) khac 1,2 1,9 0,5
38,4 | ginhuan trude thué 142,9 149,4 104,9
52,7  Loinhuan sau thué 111,0 114,3 75,4

-

.425,4

Lwu chuyén tién té (ty VND)

Loi nhuan ké toan trudc thué 142,9 149,4 104,9
1.101,0 Kh&uhaoTsCo 75,9 75,8 79,8
1.100,9 Chiphilaivay 2,9 7.8 18,7
2156  LNUHOKDtrudc thay déivLD 214,8 231,8 203,4
6 Luu chuy&n tign ti HPKD {(114,2) (206,5) 219,7
Ti&n chi mua sém (22,3) (68,7) (250,0)
1038 Tign thu hdi thanh ly 0,0 2,5 1,9
4285w chuyén tign tir HDBT (22,2) (66,1) (248,2)
3469 1ian thu tirdivay 536,5 1.002,6 951,0
0.1 Tign chitra no gdc vay (385,4) (726,3) (951,8)
324,4 | yuchuyéntientir HBTC 151,1 276,3 (0,9)
300,0  Lwu chuyén tign thuan trong ki 14,6 3,6 (29,3)
24,4  Tiendauki 11,9 26,5 30,1
1.425,4 Tién cudiki 26,5 30,1 0,8
5
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FiinRatingS@ Cong ty C6 phan Nhwa Hoa Sen (“HSN”™)

ENLIGHTEN THE MARKET Bao cdo X8p hang Tin nhiém T6 churc phat hanh Lan dau
Phu luc 2: Céng thirc cac chi s8 tai chinh

e Hangtdn kho diéu chinh = Hang tdn kho + Xay dyng cad ban d& dang + Bat dong san dau tu + TSCD
e Chiphilaivay = Chi phi lai vay ghi nhan + Lai vay v8n héa + Lai thué tai san tai chinh + Cac diéu chinh khac
s Lginhuan trude thué, l&i vay va khau hao = Loi nhuan trudc thué + Chi phi ldi vay ghi nhan + Kh3u hao

¢ Loinhuén trudce thug, i va khdu hao didu chinh = Doanh thu — Gié vén hang ban - Chi phi ban hang va quan ly doanh nghiép - Chi
phinghién c(u va phat trién + Khdu hao - Cac chi phi hoat déng khac

® EBIT = loi nhuén trudc thué, |ai va khdu hao — Khau hao — Khau hao tai san cho thué tai chinh + Lgi nhuén khac + BC khac
e FFO = lgi nhuén trudc thué, l&i va khdu hao - Chi phi lai vay + Doanh thu cho vay va c6 tic - Thué hién tai + Diéu chinh khac

e  CFO =CFO ghi nhan - Laivay vén hda + Kh&u hao tai san cho thué tai chinh = Chi phi phat trién vén héa + c6 tirc bang tién mat — (&i
vay nhan/tra + C6 tlc dudc nhan + Biéu chinh khac

e Chiphitai san ¢ dinh = Chi phi tai san ¢6 dinh ghi nhan - Lai vay v8n héa - Chi phi phét trién v&n héa + Bigu chinh khac

e Kha nang chitra lai vay tir @i nhudn truede thué, Lai va khdu hao = lgi nhuan trude thué, [ai va khdu hao /chi phi li vay

e  Kha nang chitra (@i vay tir FFO = (FFO + L4i vay bdng tién da tra)/ Chi phi l&i vay

. Doanh thu hgp dong = Khach hang tra trudc ngén han va dai han + Doanh thu chura thuc hién ngén han va dai han

e Chisé kha ndngthanh todn bing ti&n = Ti&n va twong duang tign + DAu tw tai chinh ngén han / Nghfa vu tai chinh ngan han

s« Chisd kha nang thanh todn nhanh = (Tién va tuong duong tign + DAu tu tai chinh ngén han + Phai thu ngén han)/ Nghta vu tai chinh
ngan han

e Khanangthanh toan ngén han: (Tign va tueang duong tign + Dau tu'tai chinh ngan han)/ (Nghia vu tai chinh ngan han - Khach hangtra %)
trude — Doanh thu chua thue hién + Lai vay da tra + C8 tire da tra) \

s Novay/Vén chl sd hitu = (No vay ngan han + Ng vay dai han)/ Vén chil s& hitu

e Ngvaythuadn/Vén cht sd htu = (N¢ ngén han + Ng dai han - Tién va tuang duong tign)/Vén chi sd hitu

e Téng nghta vu tai chinh/ V8n ch s& hitu = (Nghia vu tai chinh ngdn han + Nghia vy tai chinh dai han)/ Van chii s& hitu

. Ng vay/lgi nhuén trudc thué, lai va khdu hao (*) = (Ng ngan han + Ng dai han)/\gi nhuan truée thué, [&i va khdu hao

s N¢vaythuadn/lgi nhuén trudc thué, lai va khdu hao = (Nd ngén han + Ng dai han - Tign va twong dudng tign)/Ldi nhuén trudc thué, Lai
va khdu hao

e N vay/lgi nhuan trudc thué, [ai va khau hao didu chinh = (Ng ngan han + No dai han)/lgi nhuén trudc thué, 1ai va khdu hao digu
chinh

e Ngvay thudn/lgi nhuan trudc thué, Lai va khdu hao digu chinh = (No ngin han + Ng dai han - Tién va tuang duang tién)/ lgi nhuan
truwdc thué, Lai va khdu hao didu chinh

s Lginhuantrén tai san (“ROA”) = Lgi nhuan thuan/Trung binh tdng tai san

. Lgi nhuén trén VCSH (“ROE”) = Lgi nhudn thudn/Trung binh VCSH

e S8 ngay phai thu = Trung binh khoan phai thu*365/Doanh thu thudn

e S&ngaytdn kho = (Trung binh hang tdn kho + Trung binh tai s&n dai han xay ding d& dang) *365/Gid v6n hang ban
e S ngay phai tra = Trung binh khodn phai trd ngudi ban*365/Gia vén hang ban

e Vongquay tién mat = SG ngay phai thu + S8 ngay tdn kho — S8 ngay phai tra

e  Bién lai rong = Lgi nhuén rong/Doanh thu thuan

e  Bién EBIT=EBIT/Doanh thu thuan

e Bién lgi nhuén trudc thué, 14i va khdu hao = loi nhuén trudc thué, &i va khau hao / Doanh thu thuan
. Bién lgi nhuén hoat déng = Lgi nhuan hoat déng/Doanh thu thuan

»  Bién lgi nhuén trudc thué = Lgi nhuén trudc thué/Doanh thu thuén

= Bién lai thuan = Lgi nhuén thuan/Doanh thu thuan
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FiinRatings® Céngty C6 phan Nhuwa Hoa Sen (“HSN”)
ENLIGHTEN THE MARKET Béo cdo X&p hang Tin nhiém T6 chd'c phat hanh Lan dau
PHU'ONG PHAP LUAN XEP HANG TiN NHIEM

Phuang phap uan xEp hang tin nhiém giai thich cdch tiép c4n cua FiinRatings dé d4nh gia rdi ro tin dung clia céc doanh
nghiép tai Viét Nam. Phuong phap luan nay nhdm muc dich gilip cdc cong ty, nha dau tu' va nhitng thanh vién thi truoing khac
hiéu céch thitc va céc tiéu chi dinh lwong ciing nhu dinh tinh quan trong ma chiing t6i xem xét trong viéc giai thich két qua
x€p hang tin nhiém ndi chung, va dgi vdi tirng nganh cu thé ma ching toi thuc hién.

Ngoai ra, mot s6 thuat nglr duge st dung trong bao cdo nay, dic biét la maot s8 tir chuyén nganh dugce s dung dé thé hién
quan diém clia ching tdi v& x&p hang cac y8u t8 lién quan, c6 y nghia cu thé dugc néu trong céc tiéu chi clia ching t6i, do
dé nén dugc doc cung vdi cac tiéu chi dé. Vui long xem cdc Phuong phép x&p hang va tiéu chi lién quan theo dudng dan dudi
day:

e Phuong phap luan Xép hang Tin nhiém (XHTN) Doanh nghiép Phi tai chinh
Hodc tham khao dudng dan sau dé biét thém chi tiét vé phudng phap xép hang tin nhiém ap dung chung:

e Phudng Phap Luén Xép Hang Tin Nhiém

LICH SU’ XEP HANG TiN NHIEM

Céngty C6 phan Nhwa Hoa Sen (“HSN”)

Loai XHTN Ngay cong bé Diém XHTN Tri€én vong Puwong dan bao céo

XHTN Lan dau - T8 chirc phat hanh 21/01/2026 BBB+ &n dinh

https:/ffiinratings.vn Ngay 21 thang 01 nam 2026 7

NN\

y/AS Y™




FiinRatingS® Congty Cé ph‘ér? Nhwa Hoa Sen (“HSN”)
EMLIGHTEN THE MARKET Bao cdo Xép hang Tin nhiém T8 chic phat hanh Lan dau
THANG PIEM XEP HANG TiN NHIEM

Chung t6i sir dung thang diém x&p hang dudi dé xac dinh diém xép hang tin nhiém cho tat ca cac doanh nghiép phat hanh
trong céac nganh va linh vue ma ching t6i xp hang tai Viét Nam. Thang diém nay dugdc xay dung va ap dung béi FiinRatings
va khong ¢6 gia tri hodc y nghia tuong duong vdi thang diém x&p hang clia bat ky t6 chirc x€p hang tin nhiém nao khac.

Pinh nghia va giai thich Thang diém xép hang
Nhém 1: Nang lu'c dap ng nghia vu tai chinh Tét Nhat AAA
AA+
Nhém 2: Nang lyc dap (ng nghia vu tai chinh Rat Tt AA
AA-
A+
Nhém 3: Nang lwe dap &ng nghta vu tai chinh T8t nhung c6 thé bj anh hudng bdi diéu A
kién kinh t& bt Lgi va thay d6i hoan canh
A-
=
BBB+ 02
« ~
Nhém 4: Nang luc dap &ng nghia vu tai chinh @ mirc Kha nhung dé bi anh hwdng hon BBEB .
trude cac dién bién bat lgi clia nén kinh té C(;
BBB- C
ﬁ mn
BB+
_\\
Nhém 5: Kha nang dép Ung cac nghia vu tai chinh Trung binh BB &
BB-
B+
Nhém 6: Nang Wwc dap (ng nghia vu tai chinh Y&u. Nhay cam vdi céc diéu kién kinh B
doanh, tai chinh va kinh té. Rui ro cao.
B-
CCC+
ccC
Nhém 7: Kha ndng dép (ng nghia vy tai chinh Rat Y&u va kha ndng v& nd cao. Rat nhay cec
cam vdi céc diéu kién kinh doanh, tai chinh va kinh t&. Rui ro rat cao.
cC
(o}
Nhém 8: M4t kha ndng thanh toan. Khong thanh todn cdc nghia vu ng ding han (SD —
M4t kha nang thanh toan mét phan) hodc khdng thé thue hién dugc céc nghia vu tai chinh SD.D

(D — Mat kha nang thanh toan). Mirc D ciing sé dugc s dung khi doanh nghiép ndp don
yé&u cau phd san hodc thuc hién cdc hanh déng tuong ty.
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H H ® Céngty Cé phan Nhua Hoa Sen (“HSN”
FiinRatings ongty C8 phan Nhwta Hoa Sen (“HSN”)
Béo c4o X&p hang Tin nhiém T4 chire phat hanh Lan dau

ENLIGHTEN THE MARKET

KE KHAI THONG TIN VE SO HO'U LIEN QUAN

Tai thoi diém céng b8 bao cdo, thong tin ké khai sau day duoc thuc hién theo guy dinh hign hanh va nham thé hién sy tuan
thu trong viéc thue hién va céng bd két qua x&p hang tin nhiém:

e Ty lé s&htu ¢8 phan tai FiinRatings clia HSN: khdng ¢6

e Tylé sdhitu cd phan tai HSN cla FiinRatings: khong c6

o Tyl&sdhiucd phan tai HSN cua céac nhan vién khac cla FiinRatings: khéng cé

e  Gia tri trai phiéu cua FiinRatings s& hiru bdi HSN: khéng cé

e  Gid trj trai phi€u clia HSN s& hitu bdi FiinRatings: khéng cé

e Gidtricac cong cu ng khac cla FiinRatings sé& hiru bdi HSN: khéng co

e Giatricac congcu ng khac ctia HSN sd hiru bdi FiinRatings: khéng cd
FiinRatings dugc dé cap &trén bao gdbm Céng ty C6 phan FiinRatings, thanh vién ban giadm ddc, thanh vién hdi dong xép
hang tin nhiém, cdc nhan sy clia FiinRatings tham gia hoat ddng xép hang tin nhiém nay. S& liéu trén dugc ra soat ké tir ngay
chinh thic ky Hdp d6ng x&p hang tin nhiém va&i Cong ty va cAp nhat dén ngay phat hanh bao cédo nay.

FiinRatings duy tri mét chinh sach déc l4p nghiém ngét d8i nham dap &ng cac quy dinh hién hanh trong viéc cung cép dich
vu x&p hang tin nhiém tai Viét Nam ciing nhu nham tuén thd cac chinh séch ndi bé vé tranh mau thuén Lgi ich va dam béo
tinh khéch quan va déc lap trong viéc phan tich va dua ra y kién x&p hang tin nhiém. Theo dé, cdc nhén sy truc tiép tham gia
xép hang tin nhiém khdng dugc phép sé hiiu va thuc hién bat ky giao dich nac déi vdi ching khoén, ¢d phan hay céng cu ng
cta dan vi dugc x8p hang tin nhiém khi FiinRatings da thiét lap méi quan hé xép hang tin nhiém.

Céng ty Cd phan FiinRatings

Béo cdo K&t qua X&p hang Tin nhiém s6: 01-C66-2026

\ (\\FIINRATINGSJ,{

WO _'__\.‘.

\ ]

Lé Hong Khang
Giadm déc, Truwdng Bo phan Phan tich

Ha N&i, ngay 21 thdng 1 nam 2026
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Céng ty C8 phan Nhwa Hoa Sen (“HSN”)

FiinRatings®

ENLIGHTEN THE MARKET Bao cédo X&p hang Tin nhiém T3 chirc phat hanh Lan diu

LIEN HE

Ban cong bo két qua xep hang tin nhiém nay dude soan lap nham muc dich cung cdp théngtin ra dai ching theo quy dinh
hién hanh va do dé ban cong bé nay chi cung cdp k&t qua xEp hang téng thé va tom tat cd sd thire hién va dénh gia cac tidgu
chilién quan. Théng tin x&p hang day dU hodc bao cdo xép hang day di duge cung cap doc quyén bdi FiinRatings theo céc
digu khoan va digu kién cu thé.

Lién hé Truyén thong: C6 Nguyén Ha Vy, Quan ly Quan hé Céng chling
S6 dién thoai: (+84) 916 556 600

Email: vy.nguyenha®fiingroup.vn

Lién hé Dich vu Khach hang: C6 Ba Thj Thu Hué, Giam dac Thuong mai
S6 dién thoai: (+84) 971 390 935

Email: hue.ba@fiingroup.vn
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FiinRatingS® Congty C8 phan Nhua Hoa Sen (“HSN”)

EMLIGHTEN THE MARKET Bao cdo X&p hang Tin nhiém T4 chite phat hanh Lan dau

TUYEN BO MIEN TRACH NHIEM VA BAN QUYEN

Khéng ndi dung nao (bao gdm x&p hang, phan tich lién quan dén tin dung va d¥ lidu, dinh gia, mo hinh, phan mém hodc
tng dung hodc san pham khéac) hodc bat ky phan nao trong dé (Noi dung) c6 thé dugc stra déi, thiét k& ngugc, sao chép
ho&c phan phéi dudi bat ky hinh thirc nao bang bat ky phuong tién nao, hodc dugc lwu trit trong co s& d i liéu hodc hé
thdng truy xuat, ma khéng co sy cho phép trude bang van ban cla FiinRatings.

No6i dung trong bao céo nay sé khdng dugc st dung cho bat ky muc dich bat hgp phap hoac tréi phép nao. FiinRatings
cling nhu céc gidm déc, quéan Ly, nhan vién hoac dai ly (goi chung la Bén FiinRatings) khdng dam bao tinh chinh xac, day
du, kip th&i hodc sin cé clia Nai dung. Bén FiinRatings khéng chiu trach nhiém v& bat ky sai sét hodc thiéu sét ndo (do sa
sudt hoac nguyén nhan khac), b4t k& nguyén nhan la gi, ddi véi két qua thu dugc tif viée st dung N&i dung nay, hodc ve
b&o mét hodc duy tri bat ky di¥ lifu d4u vao nao cua ngudi dung. Noi dung dugc cung cap trén co s& "nguyén trang”. BEN
FIINRATINGS TU CHOI BAT KY VA TAT CA CAC BAO DAM TRUC TIEP HOAC GIAN TIEP, BAO GOM, NHUNG KHONG GIUI
HAN BOI VOI BAT KY BAO PAM NAQ VE TINH KHA DUNG HOAC TINH PHU HQP V&I MUC BICH CU THE HOAC UNG
DUNG NOI DUNG. Trong moi trudng hop, céc bén FiinRatings s& khéng chiu trach nhiém vdi bat ky bén nao va bat ky thiét
hai truc tiép, gian ti€p, cng nhu vé céc hiu qua, chi phi, phi phép ly hodc tén that (bao gbm, nhung khéng gidi han, thu
nhap bi mé&t hodc bj mat lgi nhuén va chi phi cd hdi hodc t8n that do so suit) lién quan dén bat ky viéc s dung N6i dung
nao ngay ca khi dugc théng bao vé kha nang xay ra nhirng thiét hai dé.

Céac phéantich lién quan dén tin dyng va cac phan tich khéc, bao gdm x&p hang va cac tuyén bd trong Noi dung la cac
tuyén b& vé y kién va quan diém clia chling téi vao ngay ching dugc thé hién va khéng phai la tuyén b8 vé thurc t&. Cacy
ki€n, phan tich va quyét dinh xac nhén x&p hang cua FiinRatings khang phai [ cac khuyé&n nghi d& mua, nam giit hodc ban
bat ky chitng khodn nao hoZc dé dua ra b4t ky quyét dinh dau tu nao va khéng dé cap dén tinh pht hgp ctia bat ky chitng
khoan nao. FiinRatings khéng cé nghia vu cdp nhat N&i dung sau khi xudt ban dudi bat ky hinh thirc hoac dinh dang nao.
N&i dung khdng nén dugc dua vao hoan toan vao va khéng dugc thay thé cho ky nang, kha nang phan doan va kinh nghiém
cula nguoi doc, clp quan ly, nhan vién, cd van va / hodc khach hang khi thuc hién diu tu va cac quyét dinh kinh doanh
khac.

FiinRatings khéng hoat déng nhu mét t8 chitc Gy thac hodc tu' van dau tu'. Mac du FiinRatings da thu thap théng tin tir cét;f
ngudn ma FiinRatings cho la dang tin cay, FiinRatings khéng thuc hién kiém tra va khong cé nghia vu tham dinh hodc xac N
minh déc lap bat ky théng tin ndo ma FiinRatings nhan duwdc. Cac 4n pham lién quan dén x&p hang c6 thé dudc xuit banNGS Ll
nhiéu ly do ma khdng nhat thiét phy thudc vao hanh déng clia hdi dong x8p hang, bao gdm nhung khéng gidi han & viéc
xudt ban ban cap nhat dinh ky vé xép hang tin dung va cdc phan tich lién quan. "‘9

FiinRatings tr chi bat ky nghia vu nao phét sinh tif viéc céng bd x&p hang tin nhiém nay, thu hdi hodc dinh chi két qua xep
hang tin nhiém cling nhy bat ky trach nhiém phap ly nao ddi vdi bat ky thiét hai ndo dugc cho (4 da phai ganh chiu vi lién
quan dén viéc s dung két qua x&p hang tin nhiém.

Céng ty C8 phéan FiinRatings la cdng ty con clia Cong ty C6 phan FiinGroup Viét Nam chuyén cung cap dich vu x8p hang tin
nhiém. FiinRatings hoat dong doc (ap va tach biét véSi cac don vj kinh doanh khéac clia FiinGroup nhadm dam bao tinh déc
Lap va khach quan clia cac hoat déng tuong ting. Do d96, FiinRatings cd thé cé théng tin khéng cé san d&i vdi cac don vi
kinh doanh khac cta FiinGroup. FiinRatings da thiét lap cdc chinh sach va thi tuc dé duy tri tinh bdo mat cua céc théng tin
khong céng khai lién quan dén hoat ddng x&p hang tin nhiém.

FiinRatings c6 thé nhan dugc doanh thu cho cac x&p hang va mot s6 phan tich nhat dinh, thuong a tif cac t6 chic phat
hanh hodc bao lanh phat hanh chitng khoan hodc tir nhitng ngudi cé nghia vy lién quan. FiinRatings ¢4 quy&n phd bién
cac y ki€n va phan tich clla minh. C4c phan tich va x8p hang cong khai clia FiinRatings dugc cung cap trén cac trang web
clia FiinRatings va c6 thé dudc phan phdi théng qua cac phuong tién khédc, bao gbm théng qua cac 4n pham cla
FiinRatings va cdc nha phan phdi thudc bén th ba. Théng tin vé& murc phi dich vu X&p hang tin nhiém xin vui long tham
khao taihttps:/fiinratings.vn/.

FIINRATINGS, FIIN, va FIINGROUP la cdc nhan hiéu da dang ky ban quyén thudc Céng ty C8 Phan FiinGroup Viét Nam.
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