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XEP HANG TiN NHIEM LAN DAU

NANG LU'C KINH DOANH Tot
HG so nganh Tot
Loi thé canh tranh Trung binh

Quy md, Pham vi, Swdadang Trén Trung binh
Hiéu qua hoat dong Trén Trung binh

Kha nang sinh 16 Trung binh
RUI RO TAI CHINH RUi ro thap
Don bay va Dong tién RUi ro thap

Thanh khoan
Chinh sach tai chinh

RUi ro rat thap
RUi ro trung binh

RUIRO COT LOI A+
Yéu td diéu chinh -
MUC XEP HANG DAI HAN A+
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Ngubén: Huong Dién, Thién Minh Rating (“TMR”) du phéng

Téng quan doanh nghiép

Céng ty C8 phan Thuy dién Huong Dién
(“Coéng ty”, “Huong Dién”) thanh 1ap vao ndm
2018, dugc tach ra tir CTCP Dau tu HD, véi
von diéu 1é ban dau la 225 ty déng. Cong ty
s& hitu va van hanh nha may thuy dién
Huong Dién ndm trén hé théng séng BB,
dat tai phuong Huong Tra, thanh phd Hug,
vai cong sudt lap dat 81 MW va té8ng murc
dau tu hon 1.800 ty déng. Toan bd 03 t8
may da di vao van hanh 8n dinh va phat
dién tlr ngay 21/10/2013, vdi thdi gian hoat
ddng con lai 31 ndm, kéo dai d&n nadm
2057.

Tom tat Co sé Xép hang Tin nhiém

Thién Minh Rating x&p hang tin nhiém dai han Huong Dién & mirc A+
vGi trién vong xé&p hang On dinh, phan 4anh danh gi4 cua ching toi vé
nang luc kinh doanh & mic TGt va ri ro tai chinh & mirc Thap. Diém
nang luc kinh doanh ctia Cong ty dugc hd trg tich cuc bdi dic thu cla
nganh thly dién (Hé so nganh: T&t| Trién vong: On dinh)’, dugc vu tién
huy déng do chi phi thap, trong bdi canh nhu cau phu tai dién & muc
cao. Dong thai, rdi ro tai chinh clia Céng ty & murc thap khi toan bd ng
vay du kién sé& dugc tat todn vao cudi nam 2026.

Chung t6i du bdo nhu cau tiéu thu dién thuong pham tiép tuc tang cao
trong 2026 - 2027, du phéng téng Ian lugt 11,3% YoY (dat 320 ty kWh)
va 8,0% YoY (dat 346 ty kWh), hd trg bdi da tang trudng clia san xuat
cdng nghiép, ban I va dich vu. Tuy nhién, cdng suat Iap d4t chi ting
[an lugt 5,5% YoY va 5,8% YoY trong 2026 va 2027 theo dy phéng ctia
chuing t6i. Nhdm ddp Umg nhu cau tiéu thy, san lugng dién san xuat du
bdo tédng 7,8% YoY, dat 360 ty kWh nam 2026 va 388 ty KWh ndm
2027. Sy xudt hién pha EI Nino tir Q3/2026 s& thu hep du dia huy déng
thay dién, do d6 ching téi du bdo mirc déng gép clia thiy dién trong
t8ng san lugng dién san xudt gidm tir 32,2% trong ndm 2025 xudng
30,3% va 25,6% trong lan lugt 2026 va 2027. Tuy nhién, mic dd tac
ddng s& phén héa theo nang luc diéu tiét clia hd chira. Trong khi cac
nha may thdy dién nhd (dap dang hoic diéu tiét ngay/dém) gidm uu thé
chao gid trén thi trudng, ching téi ky vong nhdm s& hitu hd diéu tiét
trén 01 tuan cé kha nang chéng chju t6t hon nhd du dia tich nudc, cho
phép d6n cong suat vao khung gid cao diém dé t8i uu hda gia ban.
Chung t6i dénh gia hiéu qua hoat dong clia Huang Dién cao hon mat
bang chung ctia nganh nhd uu thé ve vj tri. Nhd mdy thdy dién Huong
Dién - gém 03 t8 mdy v&' téng céng suat Iap d&t 81 MW - dugc dat tai
Hué - nai c6 lugng mua cao nhat ca nudc. Hé sé tai clia Cong ty trung
binh 2020 - 2025 dat 48,1%, cao hon muc 43,7% cla nganh. Ngoai ra,
trong diéu kién khdng c6 nudc vé hd, hd chira Nha may thly dién
Huong Dién cé kha nang van hanh 1én dén 21,2 ngay, cho phép Cong ty
chd déng, linh hoat trlr nudc, dén cong suat phat vao cac khung gid cao
diém nham t8i da hda doanh thu. Trong ndm 2026, 2027, trudc tac
ddng tiéu cuc cua El Nino, ching t6i du bao hé sé tai clia Huong Dién
giam xudng lan lugt 55,9% va 48,9% (2025: 63,4%), tuy nhién, van cao
hon khoang 5dpt so vdi du bao cuta ching téi cho trung binh nganh.

H® so tai chinh la di€m manh trong hd so tin nhiém ctia Huong Dién. Ty
|& don bay clia Cong ty dang trong xu hudng gidm manh. Céng ty cé k&
hoach tat toan toan bd ng vay vao cudi ndm 2026. Thanh khoan duy tri
& trang thai d6i dao vdi ty 1& Ngudn thanh khoan/Nhu cau thanh khoan
(khéng bao gém han murc tin dung chua st dung) du bao & mic 1,1 Ian
trong giai doan 2026 - 2027. Chuing téi luu y nhu cau thanh khoan chu
y&u dén tlir k&€ hoach chi trd cé tirc clia Cong ty.

Bén canh d6, dé tan dung uu thé mat hd réng (33,9 km2), Céng ty dang
chuan bj céc thl tuc d& trién khai du &n Nha may dién mét trdi trén long
hé Huong Dién vdi quy mé cong suat 49,5 MW. Hién tai, du 4n dang
trong giai doan nghién ctu kha thi va tinh todn phuong an gidi tda céng
suat. Chung t6i ky vong khi du an hoan thanh sé gilp céng ty da dang
hda ngudn thu va t8i uu dugc tai san sinh 16i hién cé.

' Chi tiét tai bdo cdo Cap nhat nganh Dién Q1/2026 phat hanh béi TMR ngay 27/05/2026
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TRIEN VONG XEP HANG TiN NHIEM

CAC YEU TO CO THE DAN
DEN NANG BAC XEP HANG

CAC YEU TO CO THE DAN
DEN HA BAC XEP HANG

Chuing t6i dénh gia trién vong x&p hang tin nhiém clia Huong Dién & muc On dinh,
phan @nh quan diém cua ching tdi vé viéc hd so tin nhiém clia Huong Dién sé duy tri
khong dai trong 12 - 18 thang téi.

Chung t6i dénh gid kha nang cai thién x&p hang tin nhiém ctia Huong Dién trong ngén
han Ia thdp. Tuy nhién, chlng t6i cé thé can nhac digu chinh tdng muc x&p hang cua
Huong Dién khi (i) Hé s& tai I6n hon 65% va (i) Ty 1& No vay/EBITDA duy tri nhd hon
1,0 Ian. Nhung cé hai trudng hgp ndy chung téi nhan thay rat khé kha thi dua trén dir
liéu vé& hoat dong va chinh sach tai chinh ctia Huong Dién.

Murc xép hang A+ clia Huong Dién cé thé bj ha néu céc dién bién khéng thuan g
dud’ day xay ra riéng 1é hodc ddng thoi:

Cdng ty gia tdng don bdy dang k& so vdi du phéng. Vi du Céng ty huy déng
cac khoan vay mdi dan t6i ty 1& Ng vay/EBITDA trung binh giai doan 2026 -
2027 vugt qua muc 4,5 Ian.

Thanh khoan ctia Cong ty thap hon dang ké so véi du phéng. Vi du chi s6
Ngudn thanh khoan/Nhu cau thanh khoén gidm xudng dudi mirc 1,0 Ian do
Cong ty thuc hién céc hoat dong dau tu nhung khéng cé kha n&ng thu hdi
dong tién theo dung tién da.

Hiéu qua hoat ddng thap hon dang ké so vdi du phéng. Vi du hé sé tai trung
binh giai doan 2026 - 2027 ctia Céng ty giam xudng dudi 35% do (i) t6 may
dirng hoat déng bd’ cac su c6 vé ky thuét va (i) tac dong tiéu cuc cla tinh
hinh thdy van ta’ khu vuc nha may.

Bao cao X&p hang Tin nhiém - Céng ty C6 phan Thuy dién Huong Dién Trang | 2
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KICH BAN DU PHONG

Cac gia dinh chinh cho kich e Hé s6 tai nha may thly dién Huong Dign nam 2026 va 2027 dy bao gidm
ban du phéng co s¢ trudc tac dong tiéu cuc cla El Nino, an lugt & mic 55,9% va 48,9%.

e Gid ban dién nam 2026 va nam 2027 duy tri 8n dinh, khodng hon 900
dong/kWh.

e Cong ty chi trd toan b ng vay hién tai trong nd3m 2026 va chua cé k& hoach
vay mdi trong giai doan 2026 - 2027.

e Cong ty duy tri ty 1& chi trd c8 tic bang tién mat 1a 100% trong cac nam k&

tiép.

e Congty cé ké hoach ddu tu nha may dién mét trdi trén long hd thly dién
Huong Dién vdi cong suat 49,5 MW. Hién tai, du én dang & giai doan nghién
clu kha thi, do dé céc ké hoach tang v8n, huy déng ng vay va ting cong suat
du 4n chua phan anh trong kich ban dy phdng co s& giai doan 2026 - 2027.

Cac chi sd chinh trong kich ban dy phéng co s&

Cac chisé Pon vi 2023 2024 2025 2026F* 2027F*
Doanh thu ty dong 377 371 485 427 374
Lgi nhuén sau thué ty déng 176 178 277 229 173
Tdng tai san ty dong 938 966 787 752 696
Vén chl s hitu ty dong 537 700 657 699 643
Hé sé tai % 47,2 45,6 63,4 55,9 48,9
Bién EBITDA % 75,5 73,2 74,2 74,0 73,8
Ng vay/EBITDA lan 1,2% 0,8x 0,2x 0,0x 0,0x
Ngudn thanh khoan/Nhu cau lan 1,0x 1,9% 1,1x 141 1,1x

thanh khoan
Ngudn: Huong Dién, * sé liéu du phéng cua TMR

Bdo cdo X&p hang Tin nhiém - Céng ty C8 phan Thuly dién Huong Dién Trang | 3
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PHUONG PHAP LUAN XEP HANG TiN NHIEM
Phuong phdp luan xép hang tin nhiém giai thich cach tiép can ctia Thién
Minh Rating dé& danh gia rui ro tin dung cla céc doanh nghiép tai Viét
Nam. Phuong phap luén nay nham muc dich gilp cac Cong ty, nha dau tu
va nhiig thanh vién th: truong khac hiéu céch thirc va céc tiéu chi dinh
lugng ciing nhu dinh tinh quan trong ma ching t6i xem xét trong viéc giai
thich k&t qua xép hang tin nhiém ndi chung, va déi véi timg nganh cu thé
ma chung t6i thuc hién.

Ngoai ra, mét sd thuat nglr dugc str dung trong bao cdo nay, dic biét 1a
mat s& tir chuyén nganh dugc st dung dé thé hién quan diém clia ching
téi vé x&p hang cac yéu t8 lién quan, cé y nghia cu thé dugc néu trong
cdc tiéu chi cua chung t6i, do d6 nén dugc doc cling vdi cac tidu chi d6.

Vui 1dng xem céc Phuong phap xép hang va tiéu chi lién quan theo dudng
dén dudi day:

Phuong phap xép hang tin nhiém t& chic phi tai chinh

Hodc tham khdo dudng dan sau dé biét thém chi tiét vé phuong phap luan
x€p hang chung:

Phuong phap ludn chung x&p hang tin nhiém

LICH SU XEP HANG TiN NHIEM

Cong ty C3 phan Thiy dién Huong Dién
Lich str Xép hang tin nhiém nha phat hanh

Ngay céng bé Loai y ki€n Diém xé&p hang Trién vong

30/06/2026 X&p hang tin nhiém lan dau A+ On dinh

CHUYEN VIEN PHAN TiCH
Vi Thi Tuyé&t Mai, Trudng nhom phan tich (Email: maivtt@tmr.vn)

HOI PONG XEP HANG TiN NHIEM

Nguyén Anh Duy, Chu tich Hi dong (Email: duyna@tmr.vn)

Lai Thé& Ngoc, Thanh vién Hdi dong (Email: ngoclt@tmr.vn)
Nguyén Duy Tung, Thanh vién Hoi dong (Email: tungnd@tmr.vn)
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KE KHAI THONG TIN NGUGI SG HUU
Tai thoi diém cdng bd bdo cdo, thong tin ké khai sau day dugc thuc hién theo quy dinh hién hanh va nham thé hién su
tuan thd trong viéc thuc hién va cong bd két qua x&p hang tin nhiém:

. Ty |& s& hitu c8 phan tai Thién Minh Rating ctia Huong Dién: khéng cé

. Ty |& s& hitu c8 phan tai Huong Dién clia Thién Minh Rating: khéng cé

. Ty 1€ s& hitu c8 phan tai Huong Dién cla cac nhan vién khac clia Thién Minh Rating: khéng ¢d
. Gia tri trai phiéu clia Thién Minh Rating s& hitu bdi Huang Dién: khéng cé

. Gia trj tréi phiéu ctia Huong Dién s& hitu bdi Thién Minh Rating: khéng cé

B Gia tri cac cong cu ng khac ctia Thién Minh Rating s& hiru bdi Huong Dién: khéng ¢é

. Gia tri cac cong cu ng khac clia Huong Dién s& hiru bdi Thién Minh Rating: khéng cé

Thién Minh Rating dugc dé cép & trén bao gom Cong ty C8 phan X&p hang Tin nhiém Thién Minh, thanh vién ban giam
déc, céc nhan su clia Cong ty C8 phan Xé&p hang Tin nhiém Thién Minh tham gia hoat dong x&p hang tin nhiém nay. S&
liéu trén dugc ra soat ké tir ngay chinh thirc xEp hang tin nhiém va cép nhat dén ngay phat hanh bdo cdo nay.

Thién Minh Rating duy tri mét chinh séch ddc 1ap nghiém ngat nham dép tng céc quy dinh hién hanh trong viéc cung
cép dich vu xép hang tin nhiém tai Viét Nam cling nhu nhdm tuan thu cac chinh sdch néi bo vé tranh mau thuan lgi ich
va dam bdo tinh khach quan va ddc 1ap trong viéc phan tich va dua ra y kién x&p hang tin nhiém. Theo dé, cac nhan su
tryc ti€p tham gia x&p hang tin nhiém khéng dugc phép sd hiru va thyc hién bat ky giao dich nao ddi véi chirng khodén,
¢8 phan hay céng cy ng clia don vj dugc xép hang tin nhiém.

CONG TY CO PHAN XEP HANG TiN NHIEM THIEN MINH
Bao cdo K&t qua xép hang tin nhiém s&: RN0005-01-202606

Giam doc Nghién clru va Phan tich
Ha Néi, ngay 30 thang 06 nam 2026

Bdo cao X&p hang Tin nhiém - Céng ty C8 phan Thiy dién Huong Dién Trang | 5
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PHU LUC 1: THANG DIEM DANH GIA DAI HAN CfJA TO CHUC PHAT HANH
Céc x&p hang cla Thién Minh Rating ddi vdi t8 chirc phat hanh dugc xay dung trong pham vi so sénh gilta céc t8 churc
va giao dich tai Viét Nam. Hé thdng ky hiéu nay dugc thiét ké phu hop véi muc tiéu, pham vi &p dung va déc thu phuong
phap danh gia cta Thién Minh Rating; do dd, viéc ddi chiéu hodc quy chiéu tryc tiép véi thang xép hang cla céc té chirc
khéc cé thé khéng phan dnh day du hodc chinh xac y nghia ctia cac muc x&p hang do Thién Minh Rating céng bd.

DINH NGHIA VA GIAI THICH

THANG DIEM

‘AAA’ la bac xép hang tin nhiém cao nhét trong thang x&p hang ctia Thién Minh Rating. T8 chtrc
phat hanh dugc xép hang nay cé kha nang rat cao trong viéc dép ing cac cam két vé nghia vu

truong kinh doanh va diéu kién kinh té.

AAA
tai chinh.
T8 chirc phat hanh dugc xép hang ‘AA’ c6 kha ndng cao trong viéc thuc hién cac cam két tai
chinh. Ddng thoi, bac xép hang ‘AA’ cling khéng qué céch biét so véi mic xép hang ‘AAA’. AA+, AA, AA-
T8 chirc phat hanh dugc x&p hang ‘A’ c6 kha nang tuong ddi cao trong viéc dap Ung cac nghia
vu tai chinh, tuy nhién kha nang nay cé thé bj tac dong trudc céc thay déi bat Igi trong mai A+ A A-

TG chirc phat hanh dugc x&p hang ‘BBB' ¢ kha ndng dép Ung day du cac cam két tai chinh. Tuy
nhién, khad nang nay dé bj tdc dong trudc cac thay déi bat Ig' trong méi trudng kinh doanh va
diéu kién kinh té.

BBB+, BBB, BBB-

T8 chirc phat hanh dugc xép hang ‘BB’ sé it bj anh hudng trong ngan han hon cac nha phat
hanh bi x&p hang thap hon. Tuy nhién, viéc dé phai chju anh hudng Ién tir nhitng van dé bat 6n

chinh, kinh t& bat Igi hoan toan cé thé lam suy giam kha ndng hay muirc d6 san sang dap Ung cac
cam két tai chinh.

trong hoat ddéng kinh doanh va diéu kién kinh t&, tai chinh bat Igi c6 thé khién doanh nghiép/ BB+, BB, BB-
dinh ché khong du kha nang dap Ung céac nghia vu tai chinh.
T8 chuic phat hanh dugc x&p hang ‘B’ sé c6 kha ndng mat kha nang thanh toan cao hon muc
‘BB’, song van dl kha nng thanh toan cac nghia vu tai chinh. Cac diéu kién kinh doanh, tai el
+, B, b-

T8 chlrc phat hanh dugce x&p hang ‘CCC’ dang trong tinh trang dé bi tadc déng tiéu cuc bdi rdi ro
mat kha ndng thanh todn va chi ddp ing dugc cac nghia vu tai chinh khi tinh hinh kinh doanh,
tai chinh, kinh t&€ & diéu kién thuan Igi.

CCC+, CCC, CCC-

T8 chirc phat hanh dugce x&p hang ‘CC’ dang trong tinh trang phai d6i mé&t vdi rii ro mat kha

gia cao hon.

n&ng thanh toan. Vién canh mat kha nang thanh toan chua xdy ra nhung theo udc doan sé xay cc
ra trong tuong lai, du chua chéc chan vé thdi diém mat kha nang thanh toan.

T8 chirc phat hanh dugc x&p hang & mic ‘C’ dang trong tinh trang phai d6i mat vdi rdi ro mat

kha nang thanh toan s& cd kha nang thu héi dugc vén hodc I&i thap hon so vdi cac mic danh c
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PHU LUC 2: THANG PIEM DANH GIA CAC TIEU CHi

NANG LU'C KINH DOANH

RUI RO TAI CHINH

RAtt6t  |Nang luc kinh doanh rét t6t. Rl v il |1 101 GhInT IS0, €6 ki Mang 13t cao
trong viéc dap uing cac cam két tai chinh.
Nang luc kinh doanh t&t nhung c6 kha Rui ro tai chinh thap, c6 kha nang cao trong
Tot nang bi anh hudng bdi digu kién kinh Ruirothap |viéc dap ung cac cam két tai chinh.
té bat lg° va thay ddi hoan canh.
RUi ro tai chinh dudi trung binh, cé kha nang
Tt Nang Iug I)(inh do’anh tr)(?n _t‘fu”%b\'nh R ro dusi tuorTg dc‘):’ cao tronghviéc gép ung \céc ?ghza .
L nhung bi anh hudng bdi diéu kién kinh . vu tai chinh, tuy nhién kha nang nay cé thé bij
binh et e FAT g trung binh R i e B
té bat Igi va thay doéi hoan canh. tac dong trudce cac thay déi bat Igi trong moi
trudng kinh doanh va diéu kién kinh té.
RUi ro tai chinh trung binh, cé kha n&ng dap
N&ng luc kinh doanh trung binh, dé bj ol Ung day du cac cam két tai chinh, tuy nhién,
. A ’ ] AR Ruiro trung x 3 il ! ;
Trung binh |anh hudng trudc cac dién bién bat lgi Bich kha nang nay dé bj tac dong trudc céc thay
clia nén kinh té. d@i bat lgi trong méi trudng kinh doanh va
diéu kién kinh té.
RUi ro tai chinh trén trung binh, viéc dé phai
- Nang luc kinh doanh dudi trung binh, = X chiu anh hudpg Ié.n tlr nhing Yé'n.ffé t??'t 6r.1
Dudi trung e Y e R Ruirotrén |trong hoat dong kinh doanh va diéu kién kinh
£ bi tac dong tiéu cuc bdi cac dién bién T LT e S
binh e bl ol BB K 22 trung binh | t&, tai chinh bat |}QI co thé khién doanh
i nghiép/ dinh ché& khdéng du kha nang dap ung
cac nghfa vu tai chinh.
RUi ro tai chinh cao, cé kha ndng mat kha
nang thanh toan, song van du kha nang
Nang luc kinh doanh y&u. Nhay cam thanh toan cac nghia vu tai chinh. Cac diéu
Yéu vdi cac diéu kién kinh doanh, tai chinh Ruiro cao kién kinh doanh, tai chinh, kinh t& bat Igi
va kinh té. hoan toan cé thé lam suy giam kha nang hay
muc dd san sang dap Ung cac cam két tai
chinh.
RUi ro tai chinh rat cao, dang trong tinh trang
N&ng luc kinh doanh rat yéu. Rat nhay ddi mat hodc dé bj tac dong tiéu cuc bdi rui
Rat yéu cam v&' céc didu kién kinh doanh, tai | Rdiroratcao |ro mat kha nang thanh toan va chi dap ing
chinh va kinh té. dugc cac nghia vuy tai chinh khi tinh hinh kinh
doanh, tai chinh, kinh té & diéu kién thuan lgi.
RUi ro tai chinh cuc ky cao, dang trong tinh
o - S trang ddi mat hodc dé bj tdc dong tiéu cuc
e N\ang We 'fmh c'i.oar,\h C.L:{C k)'l‘yeu.. i Ruiro cuc ky |bdird’ ro mat kha ndng thanh toan va kho
Caype Ky, | Ky nhay \c.am ’VOI c‘ac .dleulqen Kinh cao dap ung dugc cac nghia vu tai chinh khi tinh
R LR IS, hinh kinh doanh, tai chinh, kinh t& ngay &
trong diéu kién thuan Igi.

340 cao Xép hang

Tin nhiém

Cong ty C6 phan Thuy dién Huong Dién
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PHU LUC 3: CONG THUC CAC CHi SO TAI CHiNH

CHi sO CONG THUC

EBITDA (Loi nhuan trudc thug, Idi vay, khau hao)

= Lgi nhuan trudc thu€ + Lai vay + Khiu hao

FFO (Dong tién tir hoat déng)

= EBITDA - Chi phi 13i vay da trd - Thué Thu nh3p doanh
nghiép da nép

Hé so tai

= San lugng san xuat nadm / (Cong suét thiét k& * 24 gid * 365
ngay)

Suit dau tu

= Téng mlc dau tu / Céng suat 1&p dat

DIO (S6 ngay hang tén kho)

= 365/Trung binh hang tén kho * Gia vén hang ban

DSO (S6 ngay phai thu)

= 365/Trung binh phai thu khach hang * Doanh thu thuan

DPO (S6 ngay phai trd)

= 365/Trung binh phai trd ngud’ ban * Gia vén hang ban

CCC (Vong quay tién mat)

= S8 ngay hang tén kho + S& ngay phai thu — S6 ngay phai tra

A (Ngudn thanh khoan)

= Cac dong tién thu

B (Nhu cau thanh khoan)

= Céac dong tién chi

No vay/Von cht sd hitu

= (Ng vay va ng thué tai chinh ngéan han + dai han) / Vén chu
sd hiru

Ng vay / EBITDA

= (Ng vay va ng thué tai chinh ngan han + dai han) / EBITDA

FFO / Ng vay

= FFO / (Ng vay va ng thué tai chinh ngan han + dai han)

CFO / Ng vay

= Dong tién tir hoat ddng kinh doanh / (Ng vay va ng thué tai
chinh ngan han + dai han)

EBITDA / Lai vay

= EBITDA / Chi phi ldi vay

Bién lgi nhuan gop

= Lgi nhuan gdp / Doanh thu thuan

Bién EBITDA

= EBITDA / Doanh thu thuan

Doanh thu / Nguyén gia Tai san c6 dinh

= Doanh thu / Trung binh nguyén gia tai san cé dinh

D/E

= Nog phai trd / Von chu sd hitu

A/B (Ngudn thanh khoan trén nhu ciu thanh khoan)

= Ngudn thanh khodan / Nhu cau thanh khoan

A-B (Can d&i ngudn thanh khoan)

= Ngudn thanh khoan - Nhu c3u thanh khoan

y C6 phan Thuly dién Huong Dién
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X&p hang tin nhiém (“XHTN") clia Thién Minh Rating I3 nhitng y ki&n v& rdi ro tin dung tuong déi trong tuong lai ctia mdt t8 chic phat
hanh hodc mét cong cu ng. XHTN sé& danh gia céc rui ro co ban theo quy dinh cta phap luat Viét Nam (bao gom nghi dinh 88/2014/ND-
CP ngay 26 thang 9 ndm 2014 clia chinh pht Viét Nam) v& dich vu x8p hang tin nhiém tly timg thi diém, x&p hang tin nhiém khong
gidi quy&t bat ky rdi ro nao khéc, bao gém nhung khéng giéi han & i ro thanh khodn, rdii ro gia tri thi trudng hosic bién déng gia ca.

K&t qua XHTN mang tinh dy bao va dua trén c4c gia dinh vé dién bién trong tuong lai, do dé khéng thé dugc xac minh hoan toan tai
thoi diém cong b6. Ngay ca khi dir liéu hién tai da dugc xac minh, k&t qua x&p hang van cé thé bj anh hudng bdi cac sy kién hodc yéu
t6 khong ludng trudc.

Bdo céo XHTN, cdc danh gid, y kién va tai liéu phét hanh ctia Thién Minh Rating khéng phai Ia tu van dau tu tai chinh va khéng bao
ham, ém chi hay hudng dan bat ky ai trong viéc mua, ban hay ndm gilr ¢8 phigu, vén gép hay céng cu ng n3o. X&p hang tin nhiém cling
khéng dénh gia tinh hop ly cla gid thi trudng, su phi hop cta céng cu ng vdi nha dau tu cy thé, hay cdc van dé lién quan khac. Thién
Minh Rating khdng tham gia vao hoat déng tu van phat hanh, quan Iy rdi ro, bdo Ianh phat hanh hay phan phsi vdi t8 chirc dugc x&p
hang tin nhiém hay t8 chirc cé cong cu ng dugc x&p hang tin nhiém.

Khi dua ra bao céo k&t qua x&p hang tin nhiém va céac bao cdo khac, Thién Minh Rating dua trén dit liéu thuc t& nhan dugc tir khach
hang, cac ngudn théng tin cong khai va cdc ngudn thdng tin hgp phap khéc. Thién Minh Rating c6 thé tién hanh nhung khéng bat budc
quy trinh dénh gid va xac minh thong tin dugc cung cép. Tuy nhién, mirc dd danh gid va xac minh ctia Thién Minh Rating thay déi tly
theo béan chat clia t6 chirc phat hanh hay cong cu no dugc x&p hang, yéu cdu phén tich, danh gid, thdm dinh d4u tu, yéu cau phap ly,
tinh minh bach cla thong tin c6ng khai, kha n&ng ti€p can ban Ianh dao va céc xac minh tir bén thir ba nhu bao cdo kiém toan, bao cédo
tham dinh, bao cdo ky thuat, y kién phap Iy va cac tai liéu lién quan khéc. Thién Minh Rating khéng dam bdo tinh chinh xac hodc day
du tuyét doi clia tat ca thong tin str dung trong qua trinh x8p hang hoéc 18p bédo cdo. Trach nhiém v& tinh chinh xac va day dd cla
thong tin thudc vé t8 chirc phat hanh trong céc tai liéu cong bé.

Thién Minh Rating khéng cam két réng bao cdo nay hodc bat ky ndi dung nao clia béo céo sé dap (mg moi yéu cau clia ngudi doc. Xép
hang clia Thién Minh Rating 13 y ki&n v& murc dé tin nhiém clia mét t8 chirc phat hanh hodc céng cu ng. Y kién nay va céc bdo cdo
khac cuia Thién Minh Rating dua trén cdac tiéu chi va phuong phap déanh gia dugc thiét Iap va Thién Minh Rating lién tuc danh gia, cap
nhéat phuong phap dé. Do d6, béo céo x&p hang tin nhiém va céc bao cdo khac la sdn pham clia Thién Minh Rating ma khéng cé mét
¢4 nhan hodc nhém cé nhan nao chiu trach nhiém duy nhat vé mét bao cdo cu thé& nay. Tat ca cac bao céo clia Thién Minh Rating déu
¢6 sur déng gdp clia nhidu tac gid. Mot bao cdo x&p hang tin nhiém ctia Thién Minh Rating khong phai la ban cdo bach va khéng thay
thé& théng tin ma t8 chirc phat hanh cung cap cho nha dau tu khi ban céng cu ng.

Van ban nay, bao gém tat ca ndi dung, phan tich va tai liéu dugc trinh bay & day, la tai sdn déc quyén cla Thién Minh Rating va duge
bao vé bdi luat ban quyén hién hanh. T4t ca cac quyén, quyén sd hiru va Igi ich trong va déi vdi bdo cdo va ndi dung clia nd, bao gém
nhung khéng gidi han & van ban, d6 hoa, dir liéu va cac tai san tri tué khac, déu thudc sé hGu hodc cap phép cua Thién Minh Rating.
Khong mot phan nao clia bdo céo nay cé thé dugc sao chép, phan phdi hodc truyén tai dudi bat ky hinh thirc nao hodc béng bat ky
phuong tién ndo, bao gém sao chup, ghi &m hodc luu trir dién t&, ma khdng cé sy ddng y trudce bang van ban cla Thién Minh Rating .
Viéc str dung, sao chép hoac phan phdi trai phép bdo céo nay hodc bat ky ndi dung nao clia bdo cdo nay déu bi cdm va cé‘thé vi phﬂam
luat ban quyén, nhan hiéu hoac luat s& hiu tri tué khéc. Bat ky viéc st dung hodc stra ddi trai phép ndi dung clia bdo cdo déu cé t,he
dan dén hanh dong phdp ly. T4t ca cac nhan hiéu, nhan hiéu dich vu va logo dugc str dung trong bao cdo nay la tai san clia chu s hitu
tuong Ung.




