FiinRatings
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Bao cao cap nhat Xép hang Tin nhiém Té chire phat hanh

FiinRatings giir nguyén diém Xé&p hang ctia Céng ty Co phan
Chirng khoan Ky Thuong (‘TCBS’) & mirc ‘AA-’; Trién vong ‘On dinh’
Ha Noi, ngay 31 thang 12 nam 2025

Cap nhat chinh trong giai doan cudi 2024-3Q2025: Chuyén vién Phan tich

* TCBS ghi nhan mu'c ting manh vé vén chu trong giai doan 972025, qua dé cung cd dang ké bé dém van va hé tro cai thién Tran Thi Bang Tam, MSc
don bay va du dia tdng trwding hoat dong. Vn chii s¢ hiiu clia Cong ty ting tir khoang 26,3 nghin ty dong tir cudi 2024 1&n 42,5  taim.tranbang@fiingroup v
nghin ty ddng tai 30/09/2025. M tang nay chu y&u dén tirviéc ting thém 12,1 nghin ty dong tién mat théng qua céc dgt phét
hanh c8 phi€u (gém viéc phat hanh riéng L& gan 1,4 nghin ty déng va tir viéc chao ban ra cong ching 10,7 nghin ty dong). Nha dg,
ty 1& don bay cai thién, phan anh qua ty 18 Ng vay/v8n chl s& hitu gidm tir khoang 1,0 [an (2024) xudng 0,8 [an. Bén canh d6, sau  Hoi ddng X&p hang Tin nhiém

dot IPO cua TCBS, Ngén hang Techcombank van gilt ty & s& hivu chi phéi dat 79,8%. or
Nguyén Anh Quén, MSc

¢ Doanh thu va lgi nhuén trong 9T2025 tang trw'dng manh v&i co cdu 6n dijnh va da dang, dugc hd trg bdi quy mé khach hang quan.nEuYeEn@tingoup.an
m@& réng va thi phén cai thién. Trong 972025, t8ng doanh thu clia TCBS dat 7.886 ty ddng, cao hon ¢4 ndm 2024 (7.642 ty dong)
va cao hon dang ké so vdi 2023 (5.276 ty ddng). Co cau doanh thu tiép tuc duy trl 8n dinh va can béng véi mang dau tuty doanh
chiém 36,1% (2024: 39,2%), doanh thu &i cho vay ky quy chiém 34,0%( 2024: 34,3%), doanh thu tu van chiém 20,3% (2024:
9,5%), va doanh thu phi giao dich chiém 8,8% (2024: 8,5%). Q3/2025 ghi nhan tang truidng vuot trdi, véi doanh thu chiém gan Nguyén Nhat Hoang, CFA
40% t3ng doanh thu 972025, di kém tang trudng nén tang bao gom: gid tri giao dich mai gidi dat 432.029 ty dong (g8p 1,8 3n hoang.nguyennbat@fiingroup.vn
Q1/2025 va 0,9 1an Q2/2025), s8 lugng tai khoan md mdi 50.872 (gap 1,1 (An Q1/2025 va 0,7 lan Q2/2025), cung duw ng cho vay
ky quy tang 31% so vdi Q1/2025 va 19% so vdi Q2/2025). Thi phan méi gidi c6 phiéu, ching chi quy va chi’ng quyén cé dam bao
(CCQ,CQCHB) duy tri & nhém d&n dau, vai vi tri Top 3 trén san HOSE (7,75%) va Top 2 trén san HNX (8,81%). V& hiéu qua sinh
L1, LNTT lay k& 9T2025 dat gan 5.068 ty ddng (+31% so vdi 9T2024), hoan thanh gan 90% ké hoach lgi nhuan ndm, du chi phi tai
chinh tang phan @nh nhu cdu vén Lldn hon cho hoat ddng cho vay ky quy.

Lé Hong Khang
khang.le@fiingroup,.vn

« Hoat déng cho vay ky quy mé réng nhanh du'gc hé trg bdi nén vén chit méi, giip TCBS gi® virng vi thé top 1 vé thi phan du
ng cho vay ky quy tai cudi Q3/2025. C4u tric danh muc tiép tuc dugc déng gép chinh bdi nhém cé phi€u vén héa Lén véi
mire dé tap trung dw ng theo ma chirng khodn va theo khach hang gidm dang ké. Tai 30/09/2025, téng du nd cho vay (bao
g6m cho vay ky quy va cho vay Ung trude tign ban) clia TCBS tiép tuc md rong, dat 41.713 ty dong (+61% so vdi cudi nam 2024),
phén &nh nhu c3u s dung don bay cia khach hang cao han trong bdi canh thanh khoan thi tridng cai thién. Chat lugng du nd
duy tri t8t, vdi du' nd qué han dat 15,3 ty dong (chiém 0,04% téng du ng) clng vdi ty lé ng x&u thap dat 0,02% tai cudi Q3/2025,
cho thay rui ro tin dung phat sinh & mirc thdp va dugc kiém soét. C4u tric danh muc ¢é xu huwdng than trong hon khi ty trong cé
phi€u v8n hoa ldn tang 1&n va chiém 93,6% (2024: 89,5%); dU danh muc vAn chiém phan (én bdi cd phigu nhém Ngan hang
(48%) va B&t dong san (21%). Mirc d6 tap trung tidp tuc xu hudng gidm dang ké, thé hién qua ty trong Top 25 khdch hang cé du
nd l&n nh&t gidm con 29% (2024: 39%) va Top 5 ma c6 du nd ldn nhét gidm con 29% (2024: 35%) tai cudi Q3/2025.

e Danh muc ty doanh trong 972025 phan dnh khau vi rii ro cé xu hwdng can bang hon giva rhi ro va khé nang thanh khoan
so vdi cudi 2024 nhd gia tang ty trong trai phiéu Chinh phu, trong khi rdi ro tdp trung van nim & trai phiéu doanh nghigp
chura niém yét, méac du chua gay ap lwe 1&n hé so' tin dung. VB quy md va cd ciu téng thé, gia tri danh muc (AFS + FVTPL) tai
30/09/2025 dat khoang 27,1 nghin ty ddng (2024: 17,7 nghin ty déng) vdi viéc duy tri chién luge giao dich cht déng. Danh muc
nghiéng v& tréi phiéu (67%), trong do tréi phi€u chura niém yét chiém 51% tdng danh muc va tap trung vao cac doanh nghiép bat
déng san va céngty du an (BBS Trudng Minh, Vinhomes, Capitaland, Vinfast) véi Top 10 chiém 81% va Top 3 chiém 51% danh
muc trai phi€u chua niém yét. Trong khi d6, danh muc trai phigu niém yét dugc md rong véi khoang 95% |3 trdi phiéu Chinh phd,
déng vai tro bd dém an toan va ngudn thanh khoan. V& hiéu qua danh muc, lai ban rong tai san FVTPL trong 972025 dat 2.297,4
ty dong, chli yéu dén tir ban tréi phi€u chua niém yét (1.801,3 ty dong); ddng thdi, danh gid lai FVTPL ghi nhan chénh léch tang
rong, trong khi AFS c6 chénh léch danh gid nhd, cho thay ap lwe didu chinh theo gié tri thi trwdng dudc kiém soat di quy mo
danh muc tang. Ngoai ra, danh muc HTM téng l&n hon 3,4 nghin ty d8ng (tir 2,7 nghin ty ddng), bao gdm toan bd la hgp ddng tign
gui gitip 6n dinh thu nhap L3i, du tinh linh hoat thanh khoan gidm do mét phan duge stz dung lam tai san bao dadm cho nghia vy
chiing quyén va thé tin dung.

e Co cau ngudn vén clia TCBS van mang tinh ngén han va xoay vong, nhwng duge hd trg bdi mirc dé da dang héa ddi tac
trong va ngoai nwdc voi du dia han mire twong ddi t6t. Tai 30/09/2025, tdng du ng'vay va gidy td ¢ gia clia TCBS dat 35.742 ty
ddng véi co c8u chi yéu la ng vay ngdn han chiém khodng 97,2% tdng ngudn huy dong, vdi phin Ldn cac khoan vay ¢6 ki han
ngén (40-180 ngay) va tap trung ddo han trong Q4/2025. Téng han mtrc tin dung VND dat khoang 38,6 nghin ty dong (chua tinh
han mire vay qudc t&€ khoang 365 triéu USD), twang dwong 1,1 [an duw ng va dén tir nhidu d6i tac, hd trgd kha néng xoay vong vén
linh hoat va giam thiéu rui ro tai cdp v8n ca TCBS. Chi phi huy déng binh quan ctia TCBS ¢6 xu hudng giam nhe dat 6,3%/nam
tinh dén cudi Q3/2025 (2024: 6,7%).

B&o cdo gan nhat: Bao can X&p hang Tin nhiém T8 chic phat hanh Lan dau TCBS Negay 04 Thang 06 Nam 2025
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TONG QUAN XEP HANG TiN NHIEM

Tén Cdng ty Loai xép hang Ngay bao cao Piém XHTN Trién vong

31/12/2025

6n dinh

Céng ty C8 phin Chirng khodn Ky Thwong (‘TCBS’) XHTN T8 chive phat hanh - Cap nhat

Phan loai nganh: Té chide tai chinh | Cong ty ching khoan Tém tat két qua:

Rui ro nganh: FiinRatings ap dung mc x&8p hang ‘bbb’ déi vdi nganh dich vu chirng khoan tai Viét Nam,
phén dnh cAc rti ro dac thu clia nganh va tac déng tr mdi trudng kinh doanh. Trong giai doan 2025 - — -

2026, FiinRatings ky vang rui ro tin dyng clia nganh cé thé cai thién nhd'vao tang trudng Lgi nhuan tir Mac XHTN co' ban a- a-
hoat déng cho vay ky quy va phan phdi trai phiéu. Tuy nhién, ha so'tin dung céc cong ty trong nganh ¢é —Ngéin hang

XHTN XHTN
Lan dau Cap nhat

Mdc XHTN co béan

thé gia tang sy phan hda, dén tir ap lyc chat lugng tai san van hién hitu, dc biét tai céc cong ty khong : ; ! bbb bbb
c6 sy hd tro tir ngdn hang me, do cdc khodn cha vay ky quy cé muc dé tap trung cac va danh muc tréi = D!“"_,"'l-’ :’:hu:ngkhoan
phigu rdi ro. (Chi tigt tal Nganh dich vy ching khodn Vigt Nam (Thang 5/2025]) acyBu S gchint:
Tom tit co' sy kién xép hang tin nhiém (XHTN): Biém Xép hang Tin nhiém T chic phat hanh cla ,l‘-/;aﬂ;fr}:g:vd;;;g néng sinh (6 :j :f
TCBS dugc duy tri & muc ‘AA-' véi trién vong ‘On dinh', phan dnh quan diém cla FiinRatings réng hd so Vithé rtii ro £ 0 0
tin nhiém ctia TCBS tiép tuc 8n dinh trong 12-24 thang tdi. Danh gia nay dugce hé trg bdi vai trd chién i . PR .

N L. PN o s N L L - Huy dong vén va Thanh khodn 0 0
lrge ctia TCBS trong hé sinh thai cua Ngan hang me Techcombank, cung vdi vi thé kinh doanh vitng Bigm XHTN don 18
chéc, hd sovin duge clng cd dang ké trong 8T2025, va kha nang sinh L8 duy tri @ miic cao so véi Lem”hz © f 2
nganh. Céac thay déi v& hoat dong kinh doanh ctia TCBS trong giai doan 972025 nhin chung theo hudng Y&u 16 ho trgf — 2 2
tich cuc va kha quan, qua dé tigp tuc clng ¢ viéc duy tri mure xEp hang hién tai véi trién vong 6n dinh. XHIN den "ifha‘ hanh AA- L AA-

Trién vong Xép hang Ondinh  Ondinh

Tac dong tir Tap doan me: FiinRatings danh gié hd s tin nhiém ctia TCBS tiép tuc dugce hudng lgi tich
cye tir céc hd trg'va téc dong tir Ngan hang me Techcombank. Dénh gié ctia chang ti xem xét cdc yéu
t8 lién quan dén (i) tam quan trong ctia TCBS trong chién lwgc phét trién chia Techcombank; (i) cac
cam két, kha ndng, ciing nhu lich sit vé viéc hd trg tif Ngan hang me déc biét trong thoi diém TCBS gap
kho khan, va (iii) nang lue tin nhiém thudc nhém dau nganh clia Ngan hang me. Trong béi canh dé,
FiinRatings danh gia TCBS co6 vai tro c6t 16i trong chién lude trung han clia Ng&n hang me, qua d6 duy
tri viéc digu chinh mirc XHTN clia TCBS twong duong vdi mite diém XHTN cuia Techcombank.

Trén vong x&p hang: Trién vong ‘On dinh’ phan dnh ky vong clia
FiinRatings v& kha ndang TCBS sé gil vitng mi'c x&p hang tin nhiém
trong 12-24 thang tdi.

Kich ban nang hang: Chung téi c6 thé xem xét céc yéu t6 sau mot|
céach doc lap hodc ddng thai trong viéc dénh gid nang diém xép

Vi thé kinh doanh ‘Rt t&t’: TCBS tiép tuc duy tri vi thé dAn déu thj trudng trong cdc mang méi gidi, cho hang tin nhiém ctia TCBS néu:
vay ky quy, tu doanh trai phiéu, va ngan hang dau tu. Trong 972025, quy mé hoat dong, cd s& khach
hang va thi phan tiép tuc duge md rong, qua dé cing ¢ sy 8n dinh clia mé hinh kinh doanh. FiinRatings
ky vong TCBS sé& duy tri vj thé kinh doanh hién tai trong trung han, nhd Lgi thé vé quy mé, nén tang cong
nghé, nang lyc quan tri va sy hé trg tir Ngan hang me.

» FiinRatings danh gia nang diém XHTN nha phat hanh véi Ngan
hang me dua trén viéc chat lwgng tin dung ctia Ngan hang me
c6 sif cai thién dang ké trong khi ti€p tuc duy tri sy ho trg hién
taivdi TCBS;

Thi phan méi gidi cla TCBS ¢o sy tang trudng vugt trdi va dat

ty 18 vuot trdi so vai cac cong ty con lai trong nganh; va/hodc

Co cau ngudn vén va kha nang sinh Lo ‘T6t": HO sgvdn clia TCBS dugc cai thién 16 rét trong 972025
nhd& cdc dat phat hanh ¢ phiéu, gidp tang manh v8n chi sd hru va giam don bay tai chinh. Ty 1& ng

vay/ven chi s hitu gidm vé mire th8p hon trung binh nganh, trong khi kha néng sinh L& tiép tuc duy tri
& nhém dau, vdi Loi nhudn Ly ké 972025 tang trudng t8t so véi cling k. Céc chi s8 hiéu qua hoat dong
va sinh L&i nhin chung duy tri pht hap véi mdc danh gia hién tai: ROAE (trugt 4 quy) dat 14,1% va ROAA

e Congty cé chién lugc da dang hda giam thiéu rui ro tap trung

dang ké trong khi van duy tri dugc bién lgi nhuan va hiéu qua
hoat ddng hién tai.

EN7Z\N

y/ 4o YWah

(trugt 4 quy) dat 7,3%, thap hon so véi mtrc ndm 2024 (ROAE 15,4%; ROAA 7,9%) nhung van cao haon
trung binh nganh do quy md vén tang nhanh. CIR tiép tuc du'gc cai thién, gidm xuéng 21,5% tinh téi
cudi Q3/2025 (2024: tir 22,9%), duy tri kha nang quan trj chi phi van hanh méat cach &én dinh.

Vi thé rui ro ‘phi hgp’: FiinRatings dénh gid khung quan tri rdi ro cia TCBS tiép tuc van hanh hiéu qua,
ké thira nén tang tir Ng&n hang me va dugc hd trg bdi hé thdng cong nghé va kiém soét ndi bé chat ché.
Trong 9T2025, rui ro tin dung phéat sinh & mrc thap, danh muc cho vay ¢ xu hudng phan tn va than
trong hon, trong khi hoat déng ty doanh dugc can bing hon gilra rdi ro va thanh khoan, dii van ton tai
rdi ro tap trung nhét dinh & danh muc trai phiéu doanh nghiép chuwa niém yét. Tuy nhién, hiéu qua hoat
déng tw doanh ghi nhan xu hudng tich cue, vdi ngudn 1ai chi yéu dén t giao dich tréi phiéu doanh
nghiép chua niém yét, qua dé cling ¢8 danh gid vi thé rui ro cia TCBS & mitc phu hgp trong khung xép
hang hién tai.

Kha nang huy déng vén va thanh khoan ‘phii hop': TCBS tiép tuc duy tri kha nang tiép can da dang
ngudn huy ddng, vdi han murc tin dung twong ddi doi dao va mang lwdi d6i tac rong. Mac du co cdu
ngudn vén van thién v& ngan han va xoay vong, FiinRatings ddnh gid rui ro téi cap vén dugc kiém soat &
muc phi hgp, nh& néng luc quan tri ngudn van va thanh khoan hiéu gua. Chi phivan binh quan giam vé
khoang 6,3% trong 972025 (2024: 6,7%; 2023: 6,5%), gép phan giam ap lue chi phi tai chinh trong béi
canh du ng cho vay ky quy tdng manh. Ngoai ra, ty 1& Tai san thanh khoan cao / Ng'vay ngan han cai
thién déng ké &n 46,0% tai cudi Q3/2025 (2024: 23,5%).

Kich ban ha bac: Chung t8i cé thé xem xét céc y&u té sau mét
céach dac lap hodc ddng thdi trong viéc dénh gid ha diém x&p hang
tin nhiém ctia TCBS néu:

e H& trg tir Ngan hang me va/hodc chit lwgng tin dung Ngan
hang me cé s\ suy giam, dac biét trong cac giai doan thj
trudng c6 bign dong Lén, gay anh hudng dén tinh 8n djnh trong]
hoat dgng kinh doanh ctia Cong ty;

e Mang lwdi khach hang ciia TCBS bj thu hep va thi phan méi
gidi clia Cong ty 6 su sut giam dang k&, anh hudng dén kha
n&ng duy tri vi thé kinh doanh ctia Cong ty;

e M(rc don by tai chinh clia Cong ty ti€p tuc ting manh trong
khi kha nang sinh L&i giam, thdp hon du phong clia chung téi
cling vdi sy bign déng cao v& lgi nhuan; va/hoac

e Vjthé rii ro cla Cong ty suy giam do kh8u vi rui ro gia ting
trong cac nghiép vu v& ngan hang dau tw, tw doanh, va/hodc
ndi ldng cac quy dinh ndi bd vé cho vay ki quy.

—————— &
Bang biéu 01: Céc chi s& chinh ciia TCBS (2019 - 9T2025)

Nam tai chinh (két thac 31/12) 972025

% - — 4,57% 5,12% 6,32% 7,18% 7,75%*
Tong doanh thu da digu chinh Ty dong 2.144.1 3.220,2 5.106.3 5.019.3 5.078,0 7.410.9 7.618,5
ROE (tinh theo 04 quy gén nhat) % 37.6% 39,8% 39,8% 24,0% 13,9% 15,4% 14,1%
ROA (tinh theo 04 quy gan nhat) % 27,3%. 28,6% 18.4% 9,6% 6,9% 7.9% 7.3%
No vay / V8n chti s& hitu (VCSH) Lan 03 0,3 1,3 0,8 0,8 1,0 0,8
CIR diéu chinh (tinh theo 04 quy gan nhat) % 18,9% 20,1% 24,3% 31,5% 30,8% 22,9% 21,5%
Danh muc ¢6 phiéu / VCSH % 14,0% 7,3% 7,0% 9,8% 4,6% 43%  41%
Danh muc tréi phiéu / VCSH % 39,9% 30,7% 64,0% 65,5% 57,5% 62,8% 42,8%
Danh muc cho vay ky quy / VCSH % 38,7% 70,9% 171,5% 85,1% 70,3% 98,5% 98,2%
Ty L& v8n kha dung % 472,9% 651,9% 390.9% 269,1% 348.5% 381.4% 563,7%*
Ngudn: FiinRatings, TCBS
Ghi chd: (™) s6 ligu tal cudi Q372025
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Kich ban duw phéong
Cac gia dinh chinh

Bang bi€u 02: Céc gé dinh chinh cla kich ban du’ phéng co s&

Kich ban cd s 2025-2026

Thanh khodn thi truang hing ngay cé nam 2025 - 2026 tiép tuc duy tri mitc trung binh ctia giai doan 2024 - 912025, dat
khoéng 23.500 ty ddng/phién, tuang duong mutc binh quan clia giai doan 2024-972025.

Chi s6 thj trudng

- Thi phan: TCBS gil* virng vi thé Top 2-3 clia nganh v& thi phan mai gidi.

- Phigiao dich binh quan duy tri n dinh trong 2025-2026, bang trung binh clia 2 ndm gan nht, do tir 2023 TCBS bit dau 4p
dung chinh sdch zero-fee.

- Doanh thu luu ky tang trudng theo mure trung binh clia 3 ndm gan nhat.

- Chi phi hoat déng méi gidi va luu ky chiém 40-42% téng chi phi hoat déng theo nhu k& hoach TCBS d& ra trong 2025-2026

- Lai suat cho vay ky quy trung binh trong khoang 11,5-12,5%/nam trong 2025- 2026.

- Du ng cho vay ky qu¥ duy tri tang trwdng 6n dinh theo ty L& trung binh 3 ndm gan nhat vdi Tang gid tri giao dich cla nha dau tv

Mang cho vay ki quy tai TCBS (cé phiéu va chitng khoan khac khéng gom trai phiéu). Téng gia tri giao dich nay trong 2025-2026 dudc udce tinh dua
trén gia dinh TCBS gi nguy&n murc thi phan trén tong gia tri giao dich toan thj trudng cda nam 2024.

Ty (& cho vay Ky quy / V8n chil s& hitu duy tri quanh mic 0,9 -1,0 [&n trong 2025-2026.

- Gilr nguyén ké hoach v& doanh thu tu vdn va hao lanh phat hanh ctia TCBS d3 dua ra (Doanh thu mang nay trong 972025 da
dat 93% k& hoach) , véi ki vong doanh thu tl mang nay sé duy tri 6n dinh nh'vao tap khach hang I6n (4u nam va luén cé sy
chuan bj v& ké hoach taichinh va ké hoach phat hanh sdm.

- Céu trizc danh muc AFS+FVTPL dudc ki vong duy tri 8n dinh &'ty 1& cGa cudi thang 9/2025, vdi ngubn thu chinh ti phan phéi

Mang tw doanh thi cdp tréi phiu doanh nghiép khdng niém yét.

- S8 dwutign glri HTM duge gia dinh duy tri khoang 10% t8ng ng vay ngén han ngan hang

Mang méoi gidi va luu
ky

Mang ngén hang dau
tu

Chi phi l&i vay - Chi phi lai vay binh quan tang 0,2%/ n&m tir murc chi phi quy d&i theo ndm ctia 972025, quanh mitc 6,5%-6,7%

- Chi phi quan ly duy tri quanh ngudng 7% thu nhap hoat déng (khong tinh thu nhap tai chinh va thu nhéap khéac), quanh mdc
trung binh cla giai doan 2024-9T2025.

Pau tw dai han - TCBS duy trl khoan d&u tw dai han clia 972025 trong 2025-2026, khéng dau tu dai han mai.

- Khéng cé tidn mdi ti phat hanh cé phiéu trong 2026; 2025 da phat hanh ¢6 phiéu riéng & va IPO thanh cong

- Trai phiéu riéng l&: Phét hanh tdng 3.000 ty dong trong Q4/2025-Q4/2026 vdi ky han 15-30 thang; Hién tai 500 ty dong tréi phiéu
riéng l& da phat hanh thanh céng trong Q4/2025.

- Trai phi&u phat hanh ra céng ching: Gié dinh gidm 50% tir k€ hoach phat hanh 5.000 ty dong trong Q4/2025-2026 cua TCBS

Chiphiquanly

Huy déng vén

Ngudn: FiinRatings

Bang biéu 03: Cac chi s8 chinh cia TCBS trong kich ban dy phéng co sé 2025-2026

Kich ban ca s& Thyc té Dv phéng co' sé&
Don vj: ty dong, %, l&n 2022A 2023A 2024A 2025F 2026F
T8ng tai san 26.091,5 43.788,4 53.244,1 84.640,4 108.512,9
Cé6 phi€u & TSTC phai sinh 1.085,8 1.448,6 1.138,7 1.775,0 1.876,0
Tréi phi€u 7.197,5 13.592,1 16.549,1 18.234,6 19.729,8
Céc khodn nam git dén ngay ddo han ngan han 2.228,8 1.292,0 2.232,1 3.451,4 4.350,0
Chirng chi quy, chung chi tign gov, chung khodn khéc 11.6 365.6 7.5 7.227,3 7.428,3
Du ng cho vay ki quy 9.354,6 16.619,2 25.911,2 42.883,1 47.171,4
D&u tu dai han - 3.033,4 3.533,4 3.043,7 3.043,7
T8ng ng vay 8.580,2 19.017,7 25.104,3 37.403,1 56.537,5
Téng thu nhap hoat ddng, thu nhap tai chinh, va thu nhap khac 3.538,1 3.528,5 5.369,0 7.346,6 9.414,0
Thu nhdp méi gidi ching khoan 738,0 299,5 348,3 443,2 575,3
Thu nhép t& nghiép vu cho vay 1.502,8 1.687,7 2.6159 3.876,1 5.626,9
Thu nhap tir nghiép vu ngéan hang dau tu' 1.459,0 1.025,6 1.344,3 1.657,8 1.809,5
Thu nhdp rong tir nghiép vu tuv’ doanh 978,8 1.877,4 2.788,6 3.656,3 3.686,9
Thu nhép tai chinh va thu nhap khac (1.140,5) {1.271,7) (1.728,1) (2.286,6) (2.284,6)
Chi phi quan ly (480,4) (500,2) (566,9) (678,2) (825,0)
Loi nhuén trudc thué 3.057,7 3.028,3 4.802,1 6.489,5 7.400,3
No' vay / V8n chd s hitu 0,8 0,8 1,0 0,9 1,1
ROAE 23,9% 13,9% 15,4% 14,9% 12,8%
ROAA 9,6% 6,9% 7,9% 7,6% 6,1%
Du ng cho vay ky quy / V6n chti s& hitu 0,9 0,7 1,0 1,0 1,0
Chi phi vén binh quén -6,0% -6,5% -6,7% -6,5% -6,7%

Ngudn FiinRatings, TCBS
Ghi chu: A - Thuc t&; F-Du phéng
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F i i nR ati ng S Céng ty C3 phan Chirng khoan Ky Thu'ong (‘TCBS?)

ENLIGHTEN THE MARKET

Phuwong phap luan xép hang tin nhiém

Phuaong phap ludn x&p hang tin nhiém giai thich céch tiép cén cla FiinRatings dé danh gia rli ro tin dung clia cac doanh
nghiép tai Viét Nam. Phuong phap luan nay nhdm muc dich gidp cac céngty, nha dau tu va nhitng thanh vién thi truong
khac hiéu céch thirc va céc tiéu chi dinh lwgng ciing nhu dinh tinh quan trong ma chung tdi xem xét trong viéc giai thich két
qua x8p hang tin nhiém néi chung, va déi vai tirng nganh cu thé ma chdng toi thyc hién.

Ngoai ra, mot s6 thuat nglr dugc s dung trong bao céo nay, déc biét la mét s& tir chuyén nganh duge st dung dé thé hién
quan diém cua chuing t6i vé x&p hang cac yéu t6 lién quan, c6 y nghia cu thé dugc néu trong cdc tiéu chi clia chiing t6i, do
dé nén dude doc cling vdi céc tidu chi dé. Vui long xem céc Phuang phép x8p hang va tiéu chi lién quan theo duding dan
dudi day:

e Phudng phap ludn Xép hang Tin nhiém (XHTN) Céng ty chitng khodn

e  Phudng phap ludn Nang bac x&p hang tin nhiém dudi tac déng clia tap doan

e Phudng phap ludn x&p hang tin nhiém cho ngén hang

Hodc tham khao duang dan sau dé biét thém chi tiét vé phuong phép x&p hang tin nhiém &p dung chung:

e Phuang Phap Ludn Xép Hang Tin Nhigém

Lich st Xép hang tin nhiém

Cong ty C8 phan Ching khoan Ky Thuong (‘TCBS?)

Loai XHTN Ngay cong ba Piém XHTN Trién vong
XHTN Lan d4u - T8 chirc phat hanh 04/06/2025 AA- 6n dinh
Cap nhat xép hang tin nhiém - T8 chic phat hanh 31/12/2025 AA- Bn dinh

https:/fiinratings.vn Ngay 31 Thang 12 Nam 2025 4
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FiinRatingS Cong ty C8 phan Chitng khoan K§ Thwong (‘TCBS?)
ENLIGHTEN THE MARKET

Ké khai thong tin vé s& hitu lién quan

Tai thdi di€ém cong b béo céo, théng tin ké khai sau day dugc thuc hién theo quy dinh hién hanh va nhim thé hién su'tuan
thu trong viéc thuc hién va cong b két qua xép hang tin nhiém:

Ty lé s& hitu ¢6 phan tai FiinRatings cua TCBS: khéng cé

Ty l& s& htu ¢ phan tai TCBS cla FiinRatings: khong ¢6

Ty L& s& hitu c6 phén tai TCBS cla céc nhan vién khdc chia FiinRatings: khéng cé
Gia tri trai phi€u cla FiinRatings s& hitu bdi TCBS: khéng cé

Gia tri trdi phi€u clia TCBS s& hitu bdi FiinRatings: khéng ¢

Gia tri cdc cOng cu ng khéc cta FiinRatings sd h*tu b&i TCBS: khéng cé

Gia tri cac cdng cu ng khéc clia TCBS sd hitu béi FiinRatings: khdng ¢é

FiinRatings dugc dé cap & trén bao gdm Céng ty C8 phan FiinRatings, thanh vién ban giam d&c, thanh vién hdi dong xép
hang tin nhiém, cac nhan sy cla FiinRatings tham gia hoat dong x&p hang tin nhiém nay. S8 liéu trén dugc ra soat ké tir
ngay chinh thirc ky Hop déng x8p hang tin nhiém véi Céng ty va cap nhat dén ngay phat hanh bao cdo nay.

FiinRatings duy tri mdt chinh sach doc lap nghiém ngat d8i nhdm dap &ng cdc quy dinh hién hanh trong viéc cung c4p dich
vu xép hang tin nhiém tai Viét Nam cling nhu nham tuan thtl cdc chinh sach néi bd vé tranh mau thuan Lgi ich va dam bao
tinh khach quan va déc lap trong viéc phan tich va dua ray ki€n x&p hang tin nhiém. Theo d6, cac nhan sy truc tiép tham
gia xép hang tin nhiém khéng dudc phép s& hitu va thuc hién bat ky giao dich nao ddi véi ching khodn, ¢d phan hay céng
cu ng clia don vi dugc xEp hang tin nhiém khi FiinRatings da thiét lap mai quan hé xép hang tin nhiém.

; /ﬂﬁlngw\g\é phan FiinRatings

/" Bfig 280 KE{qu¥ X8p hang Tin nhiém s5: 02-C57-2025
uuiNa T \\.r_ T\ e

2 - K
cO PHAN |7 —

L& Héng Khang

Giam déc, Truwdng B6 phan Phan tich

Ha N&i, ngay 31 thang 12 nam 2025
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Fii n Rat i ngs Céng ty C6 phan Chiing khoan Ky Thuong (‘TCBS?)

ENLIGHTEN THE MARKET

Phu luc

Phu luc 1: Tém tat bao cdo tai chinh cia TCBS

Bang can ddi ké toan

(Pon vi: ty déng) 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Ti&n va cac khoan tuong duong tign 1.125,2 2.404,8 4.582,2 2.864,6 5.291,5
Tai san tai chinh FVTPL + HTM + AFS 7.086,7 10.512,1 16.332,8 19.919,9 30.568,9
Du ng cho vay 15.852,0 9.354,6 16.619,2 25.911,2 41.713,0
Tai san tai chinh dai han - - 3.033,4 3.533,4 3.043,7
Tai san cd dinh 88,5 84,7 64,6 50,7 65,7
Céc tai san khac 394,9 3.735,3 3.1566,2 964,2 1.090,2
Téng tai sdn 24.547,3 26.091,5 43.788,4 53.244,1 81.773,0
Vay va phat hanh gidy t& ¢6 gid ngan han 7.395,5 6.871,6 18.061,9 24.097,9 34.742,3
Vay va phét hanh gidy t& c6 gia dai han 4.297,6 1.708,6 955,8 1.006,4 999,9
Cadc khoan ng phai tra khac 3.609,0 6.522,1 1.141,3 1.842,9 3.552,4
Téng ng phai tra 15.302,0 15.102,3 20.158,9 26.947,2 39.294,7
V&n chli s@ hitu 1.124,2 1.126,1 11.368,9 19.613,2 31.720,1

V8n gép - ¢6 phdn phd théng 1.124,2 1.126,1 11.368,9 19.613,2 31.720,1

C38 phiéu quy - - - - -
V&n chu sd hitu khac 222,9 (10,6) (16,5) (5,0) 19,3
Lgi nhuan git lai 7.898,1 9.873,7 12.2771 6.688,7 10.739,0
Téng vén cha s& hitu 9.245,2 10.989,3 23.629,5 26.297,0 42.478,3

Bao cao thunhap

(Bon vi: ty dong) 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Doanh thu tir hoat déng kinh doanh 5.194,7 5.218,2 5.257,1 7.615,3 7.852,4
Chi phi hoat dong (610,5) (990,8) (664,1) (695,5) (749,6)
Doanh thu tir hoat ddng tai chinh 12,4 24,5 18,8 26,5 34,3
Chi phitai chinh (413,6) (738,4) (1.081,6) (1.577,1) (1.613,1)
Chi phiban hangva quan ly (372,8) (480,4) (500,2) (566,9) (456,3)
Lgi nhuan hoat déng 3.810,3 3.033,1 3.029,9 4.802,4 5.067,7
Chi phi thu& thu nhap doanh nghiép (743,8) (631,0) (624,9) (952,4) (1.017,1)
Loi nhuan rong 3.066,1 2.426,7 2.403,4 3.849,7 4.050,3

Bao cao luu chuyén tién té

(don vi: ty dong) 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.09.2025
Loi nhuan (L&) trude thué 3.808,9 3.057,7 3.028,3 4.802,1 5.067,4
Lai (18) tir HDKD trudic thay ddi vé van lwu dong 4.043,7 3.533,4 3.614,7 5.763,9 5.990,8
Luru chuyén tién thudn tir hoat déng kinh doanh (10.477,6) 5.084,8 (9.348,4) (4.179,8) (20.252,2)
Luu chuy&n tign thulin tir hoat dong dau tu (55,9) (18,9) (3.038,9) (15,5) (68,9)
Luu chuyén tién thun ti hoat dong tai chinh 10.049,7 (3.786,3) 14,564,7 2.477,8 22.748,0
Luru chuyén tign thusin trong ky (483,8) 1.279,6 2.177,4 (1.717,8) 2.426,9
Tign va cac khoan tuong duong tién dau ky 1.609,0 1.125,2 2.404,8 4.582,2 2.864,6
Tién va cac khoan tuong duong tién cudi ky 1.125,2 2.404,8 4.582,2 2.864,6 5.291,5

Ngudn: FiinRatings, TCBS
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Céng ty C8 phian Ching khoan Ky Thwong (‘TCBS?)

~

Phu luc 2: Khai niém va dinh nghia cac chi so6 tai chinh

Chisé

Doanh thu diéu chinh

Doanh thu dich vy tiy doanh diéu chinh

Ty & chi phi trén thu nhap (“CIR”)

Ty & chi phi trén thu nhap digu chinh (“CIR”
diéu chinh)

Ngudn vén ngén han / Tai san lwu déng

Cong thic
Doanh thu tw doanh da digu chinh + Doanh thu dich vu maéi gidi da digu chinh + Doanh thu dich
VU tUvan va lu'likydidi“ﬂ.‘ chinh + Doanh thu khac B

Thu nhap da thue hién va chua thie hién trir di khoan L6 tir cac tai san tai chinh (FVTPL/ AFS/
HTM)

(Chi phi bén hang & quan ly + Chi phi ban hang truc tiép) / Doanh thu hoat déng

(Chi phi ban hang & quan ly + Chi phi ban hang tryc tiép - L& tortai san tai chinh) / Doanh thu da digu
chinh

Tai san lwu dong / (Ng ngén han + Trai phiéu ngén han)

ROE

Lgi nhuén sau thué/ Trung binh Vén chi s& hitu hai nam lign k&

ROA

L@i nhuan sau thué/ Trung binh Téng tai san hai ndm lién ké

V&n chu s& hitu digu chinh

No/ V8n chl s@ hu digu chinh

V&n chli s& hitu dudc béo cdo - Gid tri thi trudng clia khoan dau tu vao cd phiéu chua niém yét

Téng Ng / Tdng v8n chti s§ hitu da digu chinh

Ty L& v6n kha dung (CAR)

(RUi ro thj trdng + Rui ro thanh toan + Rui ro hoat dong) / V8n kha dung

Danh muc ¢ phigu/ Vén ¢chl sd hitu

(C8 phiéu niém yét va chua niém yét) / Téng v8n chli s hitu

Danh muc trdi phiéu/ V8n chtl s& hGu

(Tréi phiéu niém y&t va chua niém yét) / Téng vdn chl s¢ htu

Danh muc cho vay/ V&n chtt s& hitu

Du ng cho vay ky quy / V8n chu s& hitu duge bao céo

Ngudn vén 8n dinh / Nhu c3u st dung vén
8ndinh

Chi phi huy déng vén binh quan

(V8n chd s& hitu + N&vay dghan) /T8ng céc khoan digu chinh theo ty |& cla FiinRatings gom
(Céc khodan phai thu + Danh muc cho vay ki quy + Tai san dai han va cac khoan ngoai bang + Tai

__santaichinh)

Chi phi i vay / Trung binh t8ng ng vay hai nam lién k&

Tai san thanh khoan cao / Ng vay ngdn han

(Tién va twong duong tign + Danh muc cé phiéu niém yét va ching chi quy digu chinh theo ty e
cla FiinRatings, sau dy phong) / Ng vay ngan han

Tai san thanh khoan cao / Téng tai san

https:/fiinratings.vn

(Tién va tuong dudng tign + Danh muc cd phiéu niém yét va ching chi quy diéu chinhtheo ty (&
clia FiinRatings, sau dy phong) / Téng tai san B
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F i i nRati ngs Céng ty C& phan Chirng khoan K§ Thurong (“TCBS?)
ENLIGHTEN THE MARKET

Phu luc 3: Thang diém xé&p hang tin nhiém

Chung t6i sir dung thang diém x&p hang dudi dé xac dinh diém x&p hang tin nhiém cho tat ca cac doanh nghiép phat hanh
trong céc nganh va linh vu'c ma ching téi x€p hang tai Vit Nam. Thang diém nay dudc xay dung va dp dung bdi FiinRatings
va khdng c6 gia tri hoac y nghia tuong duong vdi thang diém xép hang clia bat ky t6 chirc x€p hang tin nhiém nao khac.

Dinh nghia va giai thich Thang diém x€p hang
Nhém 1: Ndng luc dap (’ng nghta vu tai chinh Tét Nhat AAA
AA+
Nhém 2: Nang lic dap (tng nghta vu tai chinh Rat Tt AA
AA-
A+
Nhém 3: Nang luc dap (ng nghia vu tai chinh Tat nhung ¢6 thé bi anh hudng bdi diéu A
kién kinh t& bat lgi va thay d6i hoan canh
A-
BBB+
Nhém 4: Nang e dap ang nghia vu tai chinh @ m&c Kha nhung dé bi anh hudng hon BBEB
trudc cac dién bién bat lgi cua nén kinh t&
BBB-
BB+
Nhém 5: Kha nang dap (ng cédc nghia vu tai chinh Trung binh BB
BB-
B+
Nhém 6: Nang lu'c dap ng nghia vu tai chinh Y&u. Nhay cam vdi cac digu kién kinh B
doanh, tai chinh va kinh t&€. Rui ro cao.
B-
CCC+
CCC
Nhém 7: Kha nang dép ng nghia vu tai chinh Rat Yéu va kha nang vé no cao. Rat cec
nhay cam vdi céc diéu kién kinh doanh, tai chinh va kinh té. Rui ro rat cao.
cC
C
Nhém 8: Mat kha néng thanh toan. Khong thanh toan cac nghia vu ng dang han (SD —
Mat kha nang thanh todn mot phan) hodc khéng thé thu'c hién dugc cac nghia vu tai chinh SD.D

(D - M4t kha nang thanh toan). Mitc D ciing s& dudc st dung khi doanh nghiép nép don
yéu cau pha san hoéc thuc hién cac hanh déng tuong tu.

https://fiinratings.vn Ngay 31 Thang 12 Nam 2025 8

1z

[N

Wwe o\




ENLIGHTEN THE MARKET

F i i nRat i ng S Céng ty CB phin Chirng khoan K§ Thwang (‘TCBS?)

Tuyén b8 mién trach nhiém va ban quyén

Khéng ndi dung nao (bao gdm x&p hang, phan tich lién quan dén tin dung va d{ liéu, dinh gid, md hinh, phan mém hodc &ng dung
hodc san pham khac) hodc bat ky phan nao trong d6 (N6i dung) ¢ thé dugc stra déi, thiét k& ngudc, sao chép hodc phan phéi
dudi bat ky hinh thire nao bang bat ky phuong tién nao, hodc dugc Luu trit trong cd s& di liéu hodc hé thdng truy xudt, ma khéng
c6 su cho phép trudc bang van ban cta FiinRatings.

No&i dung trong béo céo nay s& khong dugc st dung cho bat ky muc dich bat hgp phap hoéc trai phép nao. FiinRatings cing nhu
céc giam ddc, quan ly, nhan vién hoac dai ly (goi chung la Bén FiinRatings) khéng dam bao tinh chinh xéc, day du, kip thdi hoac
sén ¢6 cla N&i dung. Bén FiinRatings khang chiu trach nhiém v& bat ky sai s6t hodc thigu sét nao (do so sust hodc nguyén nhan
khac), bat ké nguy&n nhan (a gi, d6i v6i két qua thu dugc tir viéc st dung N6i dung nay, hodc v& bao mat hodc duy tri bat ky dir
li6u dBu vao nao clia ngudi diing. Ndi dung dugc cung cap trén cd s "nguyén trang”. BEN FIINRATINGS TU CHOI BAT KY VA TAT
CA CAC BAO DAM TRUC TIEP HOAC GIAN TIEP, BAO GOM, NHUNG KHONG GIOI HAN BOI VOI BAT KY BAO DAM NAO VE TiNH
KHA DUNG HOAC TiNH PHU HOP VOI MUC BIiCH CU THE HOAC NG DUNG NOI DUNG. Trong moi truding hop, cdc bén
FiinRatings sé khéng chiu trach nhiém vdi bat ky bén ndo v& bat ky thiét hai truc tiép, gian ti€p, cling nhu vé cac hau qua, chi phi,
phi phap ly ho&c t8n that (bao gdm, nhung khéng gidi han, thu nhap bi mat hodc bi mat lgi nhuén va chi phi ¢ hi hodc tén that
do so suét) lién quan dén bat ky viéc si dung Noi dung nao ngay ca khi dugc théng bao vé kha nang xay ra nhirng thiét hai dé.

Céc phan tich lién quan dén tin dung va céc phan tich khéc, bao gdbm x&p hang va céc tuyén b6 trong Noi dung la céc tuyén bd ve
y kién va quan diém cua ching tdi vao ngay chung dugc thé hién va khéng phai (4 tuyén bd veé thyc té. Cac y kién, phan tich va
quyét dinh xéc nhan xép hang cla FiinRatings (4 thng tin tham khao, khdng phai [a cdc khuyén nghi dé mua, ndm gi hodc ban
bat ky chitng khoan va/hodc céng cu ng, cdng cy tai chinh nao hoac dé duwa ra bat ky quyét dinh dau tu nao. FiinRatings khéng cé
nghta vu cdp nhat Noi dung sau khi xuét ban dudi bat ky hinh thitc hodc dinh dang nao. Noi dung khéng nén dugc dua vao hoan
toan vao va khong duge thay thé cho ky nang, kha nang phan doan va kinh nghiém cla ngudi doc, cdp quan ly, nhan vién, ¢6 van
va / hodc khach hang khi thuc hién dau tu va cdc quyét dinh kinh doanh khéc.

FiinRatings khéng hoat déng nhu mot té chife Gy thac hodc tu van dBu tuw. Mac du FiinRatings d4 thu thép thdng tin tr cdc ngudn
ma FiinRatings cho la dang tin cay, FiinRatings khong thu'c hién kiém tra va khéng c6 nghia vy thdm dijnh hodc xac minh doc (ap
b4t ky thong tin nao ma FiinRatings nhan dugc. Cac 4n pham lién quan dén xép hang ¢ thé dugc xudt ban vi nhidu ly do ma
khéng nhat thiét phu thudc vao hanh déng clia hdi ddng xép hang, bao gdm nhung khéng gidi han & viéc xudt ban ban cap nhat
dinh ky vé& xép hang tin dung va cac phan tich lién quan.

FiinRatings tir ch&i bat ky nghia vu nao phat sinh tif viéc céng b8 x&p hang tin nhiém nay, thu hdi hodc dinh chi két qua x&p hang
tin nhiém ciing nhu bat ky trach nhiém phéap ly ndo dai vdi bat ky thiét hai nao dugc cho la da phai géanh chju vi lién quan dén viéc
sUr dung k&t qué x&p hang tin nhiém.

Céng ty C3 phan FiinRatings la céng ty con clia Céng ty C8 phan FiinGroup Viét Nam chuyén cung c8p dich vu x€p hang tin
nhiém. FiinRatings hoat ddng d6c lap va tach biét vdi cac don vi kinh doanh khac clia FiinGroup nhdm dam bao tinh déc lap va
khach quan clia cac hoat dong tuwong (ng. Do d6, FiinRatings c6 thé c6 théng tin khong co sdn d6i vdi cac dan vi kinh doanh khac
cla FiinGroup. FiinRatings da thiét ldp céc chinh sach va thd tuc dé duy tri tinh bao mat clia céc théng tin khong céng khai lién
quan dén hoat dong x&p hang tin nhiém.

FiinRatings ¢o thé nhan dugc doanh thu cho céc x&p hang va mot s& phan tich nhat dinh, thudng L3 tir c4c t8 chitc phat hanh
hodc bao lanh phat hanh chitng khoan hodc tir nhitng ngudi cé nghia vu lién quan. FiinRatings cé quyén phd bién céc y kién va
phan tich ctia minh. Cdc phan tich va x&p hang céng khai ctia FiinRatings dugc cung cdp trén céc trang web cla FiinRatings va
cé thé dugc phan phdi théng qua cac phuong tién khac, bao gom théng qua céc &n phdm cua FiinRatings va cdc nha phan phéi
thudc bén thi ba. Théng tin v& muc phi dich vu X&p hang tin nhiém xin vui ldng tham khao tai https://fiinratings.vn

FIINRATINGS, FIIN, va FIINGROUP 4 cac nhan hiéu da dang ky ban quy&n thudc Cong ty C8 Phan FiinGroup Viét Nam.
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