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Téng quan doanh nghiép

N&m 2016, Ngan hang TMCP Quan doéi ("MBB")
thanh lap Céng ty TNHH MTV Tai chinh Ngéan
hang TMCP Quéan d6i sau khi nhén sap nhap
CTCP Tai chinh S6ng Da. D&n n&m 2017, MBB
chuyén nhugng 49% v8n cho d6i tac chién luge
Nhét Ban, Céng ty chinh thirc d8i tén thanh
Céng ty Tai chinh TNHH MB Shinsei. Céng ty
cung cap cac san pham tai chinh tiéu dung,
bao gém cho vay tién mat, cho vay tra gép va
thé tin dung. Tinh dén cudi nam 2025, Mcredit
phuc vu hon 4 triéu khdch hang trén toan quéc
va thuéc nhém ba céng ty tai chinh tiéu dung
dan dau Viét Nam vé quy mé téng tai san va du
ng cho vay.

chinh Tin dung Tiéu diing TNHH MB Shinsei

Tém tat Co sé Xép hang Tin nhiém

Thién Minh Rating xé&p hang tin nhiém dai han Cdng ty Tai chinh Tin dung
Tiéu dung TNHH MB Shinsei ("Mcredit") & mirc A- véi trién vong On dinh,
phan anh hd so tin nhiém ddc Iap cla Coéng ty & muirc trung binh cling ky vong
clia chlng t6i v& kha nang va su sin sang hd trg & mirc rat cao tir Ngan hang
TMCP Quan ddi ("MBB") va Ngén hang SBI Shinsei Nhat Ban ("SBI Shinsei"), hai
€6 ddng chién Iuge ndm 99% vén diau 1é.

H6 so tin nhiém déc I3p clia Mcredit can bang gilta vi thé thanh khoan viing
chéac va thach thirc vé chat lugng tai san ciing nhu nang luc sinh 161, trong khi
b6 dém vSn & mic trung binh. Mcredit hoat déng trong nganh Tai chinh Tiéu
ding (bbb/On dinh). Trong ndm 2025, nganh ti€p da phuc hoi vsi téng du no
udc tinh tang 15,6% Yoy, tuy nhién t8c d¢ tang trudng va su cai thién vé chat
lrong tai sén va lgi nhuan cé su phén héa gitra cac cdng ty, phu thudc vao mirc
t6n that trong giai doan 2022 - 2023 va dinh hudng kinh doanh clia ting don
vi. Nam 2026, chiing t6i ky vong nganh duy tri tang trudng 6n dinh nho trién
vong vimé tich cuc, chu truong nang han mirc cho vay tiéu dung ctia Ngan
hang Nha nudc, xu hudng day manh gidi ngan trén nan tang s va tang cudng
hop téc vdi céc déi tac ban 1é. Tuy nhién, ty Ié ng xau digu chinh cua nganh chi
céi thién nhe do tiép tuc qua trinh xur ly danh muc cii ctia mét s6 cdng ty, trong
khi lgi nhuan du bao cai thién nho t6i wu hda chi phi van hanh va gidm chi phi tin
dung, bu dép dugc ap Iuc chi phi vén dang c6 xu hudng gia tang khi mat b&ng
Iai sudt huy déng ky vong s& duy tri & murc cao va cé xu hudng tang.

Thanh khoan Ia diém c6ng chinh cho hd sa tin nhiém déc 1ap clia Mcredit, véi
céc chi s@ vuot trdi so vdi binh quan nganh. Tai san thanh khoan/Tang tai san
dat 40,2% (nganh: 17,0%) va Tai san thanh khoan/Vén ban buén dat 55,2%
(nganh: 23,3%) vao cudi ndm 2025. Ngudn v8n huy déng 8n dinh tir hé sinh thai
MBB (chi€m 26%-37% t6ng ngudn vén giai doan 2022-2025) cung c3p Igi thé
chi phi vén va gidm thiéu rdi ro bién dong thi truong. Nguoc lai, chat lugng tai
san va nang lyc sinh 18i van I3 hai diém y&u cbt 16i. Ty 1& no x3u digu chinh tang
lién tuc tlr 16,2% (2022) 1&n 22,2% (2025), cung ty 1é no nhém 2 & mure 15,4% -
cao hon dang ké so véi mic 9% cla nganh - cho thay ap Iuc hinh thanh ng xau
mdi van Ién. Trong khi d6, ty 16 bao phu ng xau tuong déi mdng, dat 37,9%,
thap hon murc 43,3% cta nganh. Ty sudt sinh 16i trén t8ng tai san (ROAA) giam
manh tir trén 4,0% (2022) con 0,22% (2025) do chi phi tin dung duy tri & mirc
cao va bién Iai rong thu hep trong qua trinh tai co cau danh muc. Trong giai
doan 2026-2027, ching t6i ky vong Mcredit s& duy tri mdce tang trudng du no
than trong, tap trung hoan tat tai co ciu va danh gia hiéu qua céc mé hinh kinh
doanh mdi. Ty Ié ng xau digu chinh 2026 du kién di ngang va ROAA 2026 cai
thién dan nhung van & muic thap. Chung t6i ky vong su cai thién va chat lugng
tai san sé thay ré tir ndm 2027 khi danh muc cho vay mdi chi€m ty trong chu
dao. Tuy nhién, trién vong nay cé thé ddi mat vdi rdi ro tir bién déng dia chinh
tri va thuong mai quéc t&€ gan day anh hudng dén nhém khach hang thu nhap
trung binh - thap lam tang ty 1& ng x&u hinh thanh méi va kéo dai qua trinh tai
co cau danh muc cho vay.

Muc xép hang tin nhiém duoc didu chinh tang so véi ho so tin nhiém doc 1ap
nho céc yéu té hé trg tir MBB va SBI Shinsei. Chung t6i cdn nh&c mirc nang bac
dua trén: (i) mic d6 tich hop sau vé quan tri rai ro, huy déng vén va chia sé tép
khéch hang véi hé sinh thai MBB; (ii) lich str hé trg vén va thanh khoan trong
céc giai doan cang thang; va (i) tam quan trong chién lugc cla Mcredit trong
dinh hudéng bén Ié ctia MBB.
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TRIEN VONG XEP HANG TiN NHIEM

Chung t6i danh gia trién vong xép hang tin nhiém ctia Mcredit & muc On dinh, phan
anh quan diém cla ching téi vé viéc hb so tin nhiém ctia Mcredit s& duy tri khéng doi
trong 12-18 théng téi.

Céc yéu to co thé dan dénnang M xép hang A- clia Mcredit c¢6 thé dugc nang Ién néu cac dién bién thuan lgi duédi
béc xép hang day xay ra riéng Ié hodc déng thoi:

Chat lugng tai san cai thién mot cach bén viling, vdi ty 1& ng xau diéu chinh
duy tri dudi 20% va ty 1& ng nhém 2 gidm xudng dudi 15% trong hai nam lién
tiép, phan &nh dugc hiéu qua clia qua trinh tai co cau danh muc va hoan thién
hon mé hinh quan tri rdi ro.

Ty 1€ V&n cht s& hitu hiru hinh trén tai san rdiro tang va duy tri trén 15%,
théng qua téng v8n digu I1& hoic tich IGy lgi nhuan gitr lai.

Kha néng sinh I&i dugc cai thién mot cach rd rét va bén viing, vdi ty suat sinh
6i trén t6ng tai san duy tri trén 1% trong hai nam lién ti€p, tiém can muc trung
binh ctia cac céng ty tai chinh tiéu dung cé quy mé tuong duong.

Cac yéu t6 cé thé dan dén ha Mturc xép hang A- clia Mcredit cé thé bi ha néu céc dién bién khéng thuan loi duéi
béc xép hang day xay ra riéng Ié hodc dong thoi:

Chét lugng tai san suy giam dang k&, vdi ty & ng xau digu chinh tang vuot
25%.

BO dém von suy yéu, vdi ty I& an toan vén (“CAR") giam xudng dudi ngudng
quy dinh 9% ctia NHNN hodc ty I& V&n chi sé hitu hitu hinh trén tai san rdiro
giam dudi 8%, do téc dé tang trudng tin dung cao khong di kém vdi viéc bs
sung vén chu s& hitu kip thdi.

Kha nang sinh 18i tiép tuc suy gidm, véi ty suét sinh I&i trén t8ng tai san ve
muc &m khi bién 13i rong ti€p tuc thu hep va chi phi tin dung duy tri & murc cao.

Xuét hién céc dau hiéu cho thay nang luc hodc mirc d6 s&n sang hé tro tir
MBB hodc SBI Shinsei bj suy gidm, lam thay d6i danh gia vé y&u té hé tro tir
cac bén lién quan.
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KICH BAN DU PHONG

Cac gia dinh chinh cho kich ban
dy phéng co s¢

Tang trudng du no cho vay khach hang dat lan lugt 4,2% va 5,0% trong ndm
2026 va 2027, phan anh dinh hudng tai co cau danh muc va uu tién ki€ém soat
rdi ro ctia Céng ty.

Chét lugng tai san dugc gitr tuong duong muc cudi nam 2025, véi ty Ié ng xau
(“NPL”) duy tri trong khoang 7,0-8,0% va ty 18 no xau digu chinh (“NPL*")
quanh ngudng 22% trong giai doan 2026-2027. Gia dinh nay phan anh dinh
hudng tang truéng tin dung cé chon loc két hop véi cac bién phap xur Iy no
cht déng; tuy nhién, mot phan ng x&u hinh thanh tir cac cy s6c Vi mé giai
doan 2022-2023 van tiép tuc dugc ghi nhan va xtr ly trong 2026-2027.

Bién 1ai rong (“NIM”) du kién giam khoéng 40 diém co ban trong giai doan
2026-2027 so vdi NIM ndm 2025, phan anh qué trinh dich chuyén co cau
danh muc tir céc san pham cho vay tién mat sang cac san pha@m cho vay
khac.

Vén diéu Ié tang 1én 1.770 ty dong trong ndm 2027.

Céc chi sé chinh trong kijch ban dy phéng co s¢

Cac chi so

2026F*

Téng tai san ty déng 27.107 23.916 34.331 49.657 48.833 51.739
Du ng cho vay khach hang ty déng 21.624 21.388 25.568 29.764 31.000 32.550
Vén chi sé hitu ty déng 2.827 3.008 3.034 3.125 3.245 3.613
Thu nhép 13i thuan ty déng 5.162 4.460 3.937 5.380 6.126 6.276
Lgi nhuén sau thug ty déng 960 240 51 94 120 220
Ty 1& ng x&u % 6,0% 7,8% 8,1% 7,6% 7,8% 7.8%
Ty 1é ng nhém 2 % 21,7% 26,5% 21,9% 15,4% 18,7% 17,0%
Bién 13i rong % 22,6% 17,2% 13.2% 12,8% 12,4% 12,4%
Chi phi tin dung % 15,2% 14,5% 13,1% 14,9% 15,7% 15,2%
Ty 1é chi phi trén téng thu nhap % 29,6% 26,0% 29,7% 23,7% 24,7% 24,2%
Vén cht s& hitu/Tai san rdi ro % 13,1% 14,1% 11,9% 10,5% 10,5% 11,1%
Ty 1é ng x3u diéu chinh ! % 16,2% 18,9% 21,8% 22,2% 22,3% 22,8%
Ty suat sinh 16i/T8ng tai san % 4,2% 0,9% 0,2% 0,2% 0,2% 0,4%
Tai san thanh khoan/Vén ban buén % 25,3% 21,5% 37,5% 55,2% 51,5% 54,2%
Tai san thanh khoan/Téng tai san % 20,1% 14,5% 26,4% 40,2% 36,9% 38,4%

" No xau diéu chinh bao gém no xau cudi ky va ng xau da xda sé trong ky.
Nguén: Mcredit, 6 liéu du phdng cta TMR.
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830 cao Xép hang Tin nhiém - Cong ty Tai chinh Tin dung Tiéu dung TNHH ME
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THONG TIN CONG TY

Cdng ty Tai chinh Tin dung Tiéu dung TNHH MB Shinsei (“Mcredit”) dugc thanh Idp nadm 2016, Ia cong ty tai chinh lién
dpanh gitra Ngan hang TMCP Quan doi (ndm 50% vén), Ngén hang SBI Shinsei Nhat Ban (ndm 49% vén) va Coéng ty TNHH
Dau tu Xay dung va Phat trién Xuan Thanh (ndm 1% von).

Hoat déng kinh doanh chinh clia Mcredit 13 cung cép cdc gidi phap tai chinh tiéu dung, bao gém cho vay tién mat, cho vay
trair gop (mua xe mdy, dién mady) va thé tin dung. Tan dung nén tang céng nghé, Cong ty da phat trién ing dung Mcredit d&
s6 hoa quy trinh vay, tir dang ky, phé duyét dén quan ly khoan vay, nhadm mang lai trai nghiém thuén tién va nhanh chéng
cho khach hang.

Tinh dén cudi ndm 2025, Mcredit nam trong nhém ba céng ty tai chinh tiéu dung ding dau vé quy mé téng tai san va du ng
cho vay tiéu dung tai Viét Nam. Céng ty dang phuc vu hon 4 triéu khach hang trén toan quéc, véi téng du ng cho vay tai

ngay 31/12/2025 dat 29.764 ty déng, ghi nhan muc tang trudng 16,4% so vdi cudi ndm 2024.

Hinh 2: Cau tric ¢6 déng cua Mcredit

Coéng ty TNHH D3u tu Xay dung va
Phat trién Xuan Thanh
V6n gép: 16 ty dong, chiém 1%

Cong ty Tai chinh TNHH
_ Ngén hang SBI Shinsei MB Shinsei
VGn gép: 784 ty dong, chiém 49% Vén diéu 1&: 1.600 ty dong

Ngén hang TMCP Quéan doi
V6n gép: 800 ty déng, chiém 50%

Nguén: Mcredit, TMR

NGANH TAI CHINH TIEU DUNG

Nganh Tai chinh Tiéu dung Viét Nam dugc ching t6i danh gid & mic bbb vdi trién vong On dinh, thap hon hai bac so véi
nganh Ngén hang (a-/On dinh), phan d4nh mé hinh kinh doanh ri ro cao - tép trung vao cho vay tin chap, cé do nhay Ién
trudce céc bién dong vi mé - va kha nang ti€p can han ché dsi véi cac kénh huy dong vén so véi cac ngan hang thuong mai.
Cac cong ty tai chinh khong dugc nhan tién giri tir ca nhan, dan dén sur phu thudc vao ngudn vén tir cac dinh ché tai chinh,
doanh nghiép va phat hanh trai phiéu.

Nganh Tai chinh Tiéu dung (“TCTD") Viét Nam cé 16 cong ty ', véi quy mé du ng udc tinh khodng 200 nghin ty ddng vao
cudi ndm 2025. Nganh tap trung vao phan khic khach hang thu nhép thap va trung binh (dudi 25 triéu dong/thang), nhém
chua dugc hé théng ngén hang dép Umg day du nhu cau vén. Thi trudng hién cé su phan héa r6 nét gitra nhém céng ty
thudc hé sinh théi ngén hang véi lgi thé chi phi vén va nhém déc Iap canh tranh bang mang Iudi phan phéi, trong dé Top 4
don vi dan dau gém FE Credit, Home Credit, Mcredit va HD Saison chiém gitr hon 60% thi phan.

' D@ ligu nganh dugc udc tinh dua trén thong tin cua 13 cbng ty tai chinh chiém khoang 98% thj phan cho vay tiéu dung n&m 2025. Dir liu
nganh khéng bao gém théng tin clia Céng ty Tai chinh Téng hop C8 phan Dién Iyc do du ng cho vay tiéu dung chi chiém ty trong dudi 5%
trén tong du ng va 2 cdng ty da tam dimng hoat ddng (bao gdm Céng ty Tai chinh C8 phan Handico va Céng ty Tai chinh TNHH MTV Cong
nghiép Tau thuy)
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Trong ndm 2025, nganh ghi nhan da phuc hdi vdi tdng du ng tang 15,6% YoY, tuy nhién téc do tang trudng cé su phan hoa
gitra céc cong ty do su khac biét vé dinh hudéng kinh doanh. Trong khi Home Credit (+37,4%) va HD Saison (+21,2%) day
manh cho vay trd gép qua déi tac ban 1&, con VietCredit tang dot bién (+136%) qua kénh tai chinh s6, thi céc don vj nhu FE
Credit va Mcredit lai theo hudng thén trong, uu tién hoat déng tai cau tric danh muc, véi du no cho vay udc tinh chi téng
[an luot 3,6% va 16,4% (trong dé du no cho vay tiéu dung clia Mcredit chi téng 3,0%). Chat lugng tai sén toan nganh cé xu
hudng cai thién nhe vdi ty 1& ng xau diéu chinh (“NPL*") gidm v& 22,0% (2024: 25,5%) varty 1@ ng nhém 2 (“SML") giam nhe,
con 9,0% (2024: 10,3%). Ty I& bao pht ng xau (“LLCR”) toan nganh cudi ndm 2025 & mic 43%, cho thay bo dém du phong
khé méng. Loi nhuan cla nganh ciing tiép da phuc hdi, véi ty suat sinh I5i trén tdng tai san (“ROAA”) dat 2,27% (2024:
1,29%) nho chi phi tin dung giam va bién Iai rong (“NIM”) phuc hdi nhe 1&n 18,3% (2024: 18,0%) trong béi canh chi phi vén
thap trong phan 16n nidm 2025. Tuy nhién, mét s6 cong ty cé quy mé I6n trong nganh ghi nhan NIM giam nhe nhu HD Saison
va Home Credit do chtl dong giam lai suat cho vay dé gia tang thj phan, trong khi Mcredit suy giam do tang ty trong cho vay
khach hang doanh nghiép cé bién [4i thap hon so véi cho vay tiéu dung.

Hinh 3: Tang truéng du ng cho vay cla nganh
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Nguén: Céng ty TCTD, TMR téng hop

Ghi chd: S6'liéu nganh dua trén danh séch 13 cbng ty tai chinh
tiéu ding chiém khodng 98% thi phin cho vay tiéu ding nam
2025. S6'liéu trung binh nganh ndm 2025 13 s6 udc tinh.

Hinh 5: Thi phan udc tinh cua nganh ndm 2024
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Nguén: Céng ty TCTD, TMR téng hop

Ghi chu: S6é'ligu dua du ng cho vay tiéu dung cua 13 céng ty tai
chinh tiéu ding chiém khodng 98% thj phén cho vay tiéu ding
nam 2025

Hinh 4: Du ng cho vay udc tinh cusi nam 2025 cua céc céng
ty TCTD
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Ngubdn: Céng ty TCTD, TMR téng hop
Ghi chd: S&' liéu dua trén danh séch 13 céng ty tai chinh tiéu ding
chiém khodng 98% thi phin cho vay tiéu ding ndm 2025

Hinh 6: Thi phan udc tinh cla nganh ndm 2025
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Ngudn: Céng ty TCTD, TMR téng hop

Ghi chd: S6'liéu dua du ng cho vay tiéu ding cua 13 céng ty tai
chinh tiéu dung chiém khoang 98% thi phin cho vay tiéu dung
nam 2025
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Hinh 7: Ty Ié no xau (“NPL”), ty 1& no xdu digu chinh Hinh 8: Ty Ié bao phu no xau cla nganh
(“NPL*) va ty Ié ng nhém 2 (“SML") cua nganh
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Nguén: Céng ty TCTD, TMR téng hop Ngudn: Céng ty TCTD, TMR téng hop
Ghi chu: S6'liéu nganh dua trén danh sch 13 céng ty tai chinh Ghi chd: S6'liéu nganh dua trén danh séch 13 cong ty tai chinh tiéu
tiéu ding chiém khodng 98% thi phan cho vay tiéu ding nam dung chiém khodng 98% thi phan cho vay tiéu diing nim 2025. So'ligu
2025. S6'ligu trung binh nganh ndm 2025 13 s& udc tinh. trung binh nganh ndm 2025 13 s& uéc tinh.

Hinh 9: Ty suét sinh I trén téng tai sén binh quan cua nganh  Hinh 10: Bién I5i rong (“NIM”), Loi suat tai san sinh I5i (“YOAL”),
Chi phi'vén (“COF”) cta nganh
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Nguén: Céng ty TCTD, TMR téng hop Ngubn: Céng ty TCTD, TMR t6ng hop

Ghi chu: S6 liéu nganh dua trén danh séch 13 cong ty tai chinh tiéu  Ghi chd: S6 liéu nganh dya trén danh séch 13 céng ty tai chinh tiéq
ding chiém khodng 98% thi phin cho vay tiéu dung nam 2025. S6  diing chiém khodng 98% thi phan cho vay tiéu ding nam 2025. Sé
ligu trung binh nganh ndm 2025 I3 s6 udc tinh. liéu trung binh nganh ndm 2025 I3 s6 udc tinh.

Bdo cdo Xép t ang Tin nhiém - Céng ty Tai chinh Tin dt ng Tiéu dung TNHH MB Shinse
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Hinh 11: Ty I chi phi trén téng thu nhép cua nganh Hinh 12: Chi phi tin dung cta nganh
% 9 16.6%
39% 38.0% 17%
38% 37.5%
16%
37%
36% 15%
35% 14%
34%
13%
33%
32% 1%
ol 1%
2021 2022 2023 2024 2025E 2021 2022 2023 2024 2025E
Nguén: Cér::g ty TCTD, TMR téng hop Ngubn: Céng ty TCTD, TMR téng hop
Ghi f:hd: S6ligu dya trén danh séch 13 céng ty tai chinh tiéu ding Ghi chd: S&' liéu dya trén danh séch 13 céng ty tai chinh tiéu ding
chiém khodng 98% thj phan cho vay tiéu diting ndm 2025. S6 liéu chiém khodng 98% thi phan cho vay tiéu dung ndm 2025. S6 ligu trung
trung binh nganh ndm 2025 13 sé udc tinh. binh nganh ndm 2025 13 s6 udc tinh.

Ve vi thé thanh khoan, b dém an toan cla nganh dugc cling cg, di clng véi su chuyén dich tich cuc sang cac nguén vén
dai han. Ty & tai san thanh khoan trén tng tai san hiru hinh cua nganh ("TSTK/TSHH") dat 17,0% nam 2025 (2024:13,8%)
va ty Ié tai san thanh khoan trén vén ban buén cta nganh & muc 23,3% (2024: 18,7%). Mac di ty 1& v8n chu s& hitu hitu hinh
trén tai san rui ro cta nganh ("VCSH/TSRR") giam nhe vé 20,3% do tc d6 tang trudng tai san clia nganh nhanh hon tich lay
Ioi nhuén, chi s& nay van cao hon nhiéu so vdi ngudng quy dinh 9%.

Hinh 13: Ty Ié V6n chd sé hitu/Tai san rdi ro cua nganh Hinh 14: Ty Ié tai sén thanh khodn trén Vn ban buén va Téng
Tai san cda nganh
23% 22.1% =@ Tai 30 thanh khodn/Vén ban buén
22% «=@===Tai san thanh khoan/T8ng tai san
23.3%
22% 25%
21% 20%
21% 15%
20% 10%
20% 5%
19% 0%
2021 2022 2023 2024 2025E 2021 2022 2023 2024 2025E
Nguén: Céng ty TCTD, TMR téng hop Nguén: Céng ty TCTD, TMR téng hop
Ghi chd: S& liéu nganh dua trén danh séch 13 céng ty tai chinh Ghi chu: S6 liéu nganh dua trén danh sach 13 cbng ty tai chinh tiéu
tiéu dung chiém khoang 98% thj phan cho vay tiéu dung ndm dung chiém khodng 98% thi phan cho vay tiéu ding ndm 2025. S ligu
2025. Sé'ligu trung binh nganh ndm 2025 I3 sé udc tinh. trung binh nganh ndm 2025 I3 sé udc tinh.

Trong nam 2026, chung t6i cho rdng nganh TCTD sé& tiép da cai thién véi téing trudng tin dung clia nganh ky vong dat
khoang 15%, dugc hd trg bai (i) trién vong vi mé tich cuc; (ii) cht truong nang han muc cho vay tiéu dung Ién 400 triéu dong
clia Ngéan hang Nha nudc; (iii) cung véi viéc ddy manh cho vay tiéu dung qua viéc hop tac vdi cac dsi tac ban Ié tra gop va
trén nén tang sg theo hudng tich hop tai chinh vao hé sinh thai, v&i cac nén tang s6 nhu vi dién tu, thuong mai dién tur. Tuy
nhién, su phan hda van sé ti€p dién khi mot s6 cong ty ti€p tuc qua trinh tai co cdu, nhu FE Credit va Mcredit, du kién duy tri
tdc dd tang trudng than trong hon mat bang chung. Lgi nhuén toan nganh dugc ky vong sé ti€p tuc xu hudng di Ién nho chi
phi tin dung va ty I& chi phi trén thu nhap (CIR) giam, gilp bu dap cho ap Iuc chi phi vén cé thé gia ting khi mat b&ng lai
suat huy déng ky vong sé duy tri & mirc cao va cé xu hudng tang.
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HO SO DOANH NGHIEP
VON

H6 so v8n clia Mcredit dugc dénh gid & muc "Trung binh". Tinh d&n cudi nim 2025, ty 1& an toan vén (“CAR”) clia Coéng ty
dat 9,96%, cao hon ngudng quy dinh t3i thidu 9% cla NHNN, tuy nhién, b dém vén van han ché so véi rii ro dac thu clia
nganh tai chinh tiéu dung. Ty I& vén cht s& hiru hitu hinh trén t6ng tai san ¢4 rui ro (“VCSH/TSRR”) ghi nhén xu hudng giam

tlr 14,1% (ndm 2023) xuéng 10,5% (nam 2025), thdp hon dan
Xu hudng giam nay do Mcredit ting trudng tin dung cao tro

hiéu qua sinh 16i thap.

g k& so vdi mire trung binh nganh (udc tinh 20,3% nam 2025).
ng giai doan 2024-2025 Iam gia tang tai san cé rdi ro trong khi

Nam 2026, chiing t6i du phéng ty 18 VCSH/TSRR duy tri d mirc 10,5% do tang trudng tin dung du ki€n thap va ty suat sinh
16i chua phuc hdi manh. Tuy nhién, chiing téi ky vong kha ning hap thu rui ro ctia Mcredit s& dugc clng c6 trong trung han
nhd cac yéu t6 hd trg, bao gém: (i) dinh hudng tang trudng tin dung than trong, c6 chon loc; (i) k& hoach phat hanh trai
phiéu trong nudc trong ndm 2026 d& bs sung vén cdp 2; (iii) khéng chi tré c6 tic béng tién mat; va (iv) k& hoach tédng vén

diéu 1é trong nam 2027.

Hinh 15: Ty 16 VCSH/TSRR cla Mcredit va trung binh
nganh giai doan 2022-2025

®Mcredit Trung binh nganh
25%
201%  2M0%  206%  203%
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15% [131% 4%

11.9% "
10.5%  10.5% 11.1%
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5% I
0%

2022 2023 2024 2025 2026F 2027F

Nguén: Mcredit, TMR téng hop

Ghi chd: S6'liéu trung binh nganh dua trén danh séch 13 céng ty
tai chinh tiéu dung chiém khodng 98% thi phan cho vay tiéu ding
ndm 2025. Sé liéu trung binh nganh ndm 2025 14 sé udc tinh. S6
liéu 2026F va 2027F la du phéng ctia TMR.

CHAT LUQNG TAI SAN

Hinh 16: Ty 18 VCSH/TSRR cla Mcredit so véi cdc céng ty
trong nganh ndm 2025

S VCSH/TSRR Trung binh nganh
35%
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20% 17.3%
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Mcredit FE Credit Home Credit HD Saison

Nguén: Mcredit, TMR téng hop

Ghi chu: S6'liéu trung binh nganh dua trén danh séch 13 cbng ty tai
chinh tiéu ding chiém khodng 98% thi phan cho vay tiéu dung n&m
2025. S6'ligu cdc cong ty cung nganh va trung binh nganh n3m 2025
la s6 udc tinh.

Chét lugng tai san clia Mcredit dugc danh gid & mic "Y&u", phan anh ty 1& ng xau va ng tén dong cuia Céng ty dang & murc
cao. Ty I& ng xau diéu chinh (“NPL*”, ng xau bao gém ng d3 xtr Iy bang du phong) clia Céng ty da téng tir 18,9% nam 2023
Ién 22,2% vao cudi nam 2025, ngugc véi xu hudng cai thién clia nganh (giam tir 30,1% n&m 2023 vé murc khoadng 22,0%
nam 2025). Ty 1&é ng nhdm 2 (“SML”) & mic 15,4% cudi nam 2025, cao hon déng k& so vai mirc trung binh nganh udc tinh
9,0% nam 2025, phan anh ap Iuc hinh thanh ng x&u méi con cao. Ty 1& no xau digu chinh cao clia Mcredit trong bdi canh
nganh phuc hdi chl yé&u do: (i) tdc dong tré, kéo dai ctia viéc mé rong tang trudng tin dung nhanh va ty trong cho vay tién
mét Ion trong giai doan trudc ndm 2023; (i) thay ddi vé mé&t phép Iy dsi véi hoat déng thu hoi ng; va (iii) qua trinh xtr ly ng

tén dong can nhiéu thai gian.

Ty 1€ bao phu ng xau (“LLCR”) clia Mcredit chi dat 37,9% vao cudi nam 2025, thap hon so véi murc trung binh nganh udc
tinh 43,3%. Chung t6i cho réng ty I& hién tai chua tao ra dugc b dém an toan so véi téc dd hinh thanh ng x4u thuc té tir
danh muc cho vay tiéu dung ctia Céng ty trong giai doan vira qua. Tuy nhién, trong ndm 2026, chung téi ky vong bé dém du
phong rui ro sé timg budc cai thién va phuc hoi tir mirc thap nhd né luc téi cau tric danh muc gitp cai thién chat lugng tai
san. Viéc clng c6 LLCR sé Ia y&u t& then chét gilip Mcredit gia ting mirc d6 an toan tai chinh va dam bao hd so tin dung

bén ving hon trudce cac rui ro t8n that tiém tang.

T

Bao cao Xép hang Tin nhién Cang ty Tai chinh Tin dung Tiéu ding TNHH MB S
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Hinh 17: Ty 16 NPL, NPL* v4 NPL (vay tiéu dung) cua
Mcredit va trung binh nganh giai doan 2022-2025

s NPL - Mcredit s NPL* - Mcredit
smmmm NPL (Vay tiéu dung) - Mcredit
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NPL* - Trung binh nganh

25% 21.8% 22.2%
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Nguén: Mcredit, TMR téng hop

Ghi chd: S6'ligu trung binh nganh dua trén danh sdch 13 céng ty
tai chinh tiéu ding chiém khodng 98% thj phin cho vay tiéu ding
nam 2025. S6'liéu trung binh nganh nim 2025 I3 s& udc tinh.

Hinh 19: Ty Ié ng nhém 2 cta Mcredit va trung binh nganh
giai doan 2022-2025

®Mcredit Trung binh nganh
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Nguén: Mcredit, TMR téng hop

Ghi chd: S6 ' liéu trung binh nganh dua trén danh séch 13 céng ty
tai chinh tiéu ding chiém khoang 98% thi phan cho vay tiéu ding
nam 2025. Sé'liéu trung binh nganh nim 2025 13 s6 udc tinh.

Hinh 18: Ty Ié NPL* cta Mcredit so Vdi cdc céng ty trong
nganh ndm 2025

s NPL* Trung binh nganh

40%
35% 33.9%
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Ngudn: Mcredit, TMR téng hop

Ghi chu: S6'ligu trung binh nganh dua trén danh séch 13 céng ty tai
chinh tiéu ding chiém khodng 98% thi phin cho vay tiéu ding ndm
2025. S6'ligu cdc céng ty clng nganh va trung binh nganh ném 2025
la s6 udc tinh.

Hinh 20: Ty 1é ng nhém 2 ctia Mcredit so véi céc cbng ty trong
nganh ndm 2025

m— SML Trung binh nganh
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Mcredit FE Credit Home Credit HD Saison

Ngudn: Mcredit, TMR t8ng hop

Ghi chd: S6'liéu trung binh nganh dua trén danh sich 13 céng ty tai
chinh tiéu ding chiém khoang 98% thi phin cho vay tiéu ding ném
2025. S6'liéu cdc céng ty ciing nganh va trung binh nganh ndm 2025
la s udc tinh.

Trén thuc té, tir cudi ndm 2023, song song vdi tai cau tric danh muc cho vay, Mcredit d3 trién khai nhidu giai phap nhadm
cai thién hon nira hoat déng kinh doanh. Thit nhét, Cong ty ddy manh s héa va tu déng héa quy trinh phé duyét, ing dung
Al va dtr liéu I6n (Big Data), két hop vdi théng tin hanh vi clia khach hang vay tir d6i tac d& nang cao do tin cdy trong danh
gid kha nang tra ng ciing nhu dua ra cac canh bdo sém va tinh hinh tra ng clia khach hang. Thir hai, Coéng ty chuyén dinh
hudng tir tang trudng quy mé sang than trong va md réng cé chon loc. K&t qua I3 ty trong cho vay tién mat da giam tir 70%
nam 2023 xudng 65% vao cudi nam 2025. Theo dd, mang vay mua xe ghi nhan ty trong ting tir 12% nim 2023 1&8n 17% nam
2025. Bén canh dé, cau tric ky han cling dugc digu chinh theo hudng tich cuc hon. Céng ty tang ty trong céc khoan vay
ngén han, gia tang tinh linh hoat trudc cac bign déng vimd. Ty trong cac khoan vay dudi 1 nam da tang tir 23% nam 2023

Ién mirc 28% nam 2025.

Mot diém Iuu y, trong giai doan 2024-2025, ty trong cho vay ngoai tiéu dung tdng manh, tir 0% n3m 2023 1&n 13% n3m

2024 va dat 23% vao ndm 2025. Day phan I6n 13 cac khoan va
cho rang day chi 1a bién phap dé t8i uu héa hiéu qua strdung
xem xét danh gia hiéu qua clia céc dinh hudng kinh doanh mdi. Vi vay

Bdo cdo Xép h

y véi ky han ngén, cé dd an toan cao. Tuy nhién, ching téi

vén trong giai doan t&i cau trdc danh muc cho vay ddng thoi

. 1y trong nay sé& giam xuéng trong thai gian téi do day

ing Tin nhiém - Cang ty Tai chinh Tin dung Tiéu dung TNHH MB Shinse
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khdng phai la phan khic ma Mcredit hudng téi.

Hinh 21: Co cau du ng vay theo loai hinh khéch hang Hinh 22: Co c4u du no vay tiéu ding theo san phédm
s C3 nhan (vay tiéu dung) s TG chic kinh t& mTién m3t mVay mua xe =Vay mua hang tiéu dung bén  Thé tin dung
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Ngubn: Mcredit Ngudn: Mcredit

Hinh 23: Co c4u du ng vay tiéu ding theo ky han khoan
vay

mDudi Tndm m1-3ndm w=Trén 3 ndm
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Nguén: Mcredit

Chung t6i ky vong Mcredit sé ti€p tuc qué trinh tai co cdu danh muc trong 12-18 théng tdi, vdi ty 1& no xau digu chinh sé duy
tri & mic 22,3%, tuong duong 2025. Tuy nhién, chiing téi luu ¥ rdi ro dia chinh tri va bi€n ddng bét dinh trong thuong mai
qudc t€ gan day c6 thé anh hudng tiéu cyc dén ngudi lao déng cé thu nhép thap va trung binh - nhém khach hang chinh
clia Coéng ty - 1am gia t&ng ty I& hinh thanh no x&u méi va kéo dai qua trinh tai co cdu danh muc cho vay.

KHA NANG SINH LGOI

Kha nang sinh I0i clia Mcredit dugc danh gia & mirc "Duéi Trung binh”, phan anh ty suat sinh I&i trén t8ng tai san ("ROAA")
clia Cong ty thap hon déng ké& so vdi trung binh nganh. Cu thé, ROAA 2025 chi dat 0,22%, kém hon nhiéu so véi mirc trung
binh nganh (udc tinh 2,27%), do bién I3i rong ("NIM") thu hep nhe so v&i 2024 do dich chuyén co cdu danh muc cho vay va
ap lyc chi phi tin dung cao (14,9%). Nhu da dé cap & phan trén, chi phi tin dung cao nay phan anh viéc Mcredit phai day
manh trich Iap du phong dé xir Iy ng x3u tén dong tir danh muc trudc day.

Trong nam 2025, méc du lgi nhuéan sau thué& ghi nhan sy phuc hbi, dat 94 ty dong (+82% YoY), nhung déng lyc ting trudng
chu yéu dén tlr céc tai san tai chinh thanh khoan cao va cho vay khach hang té chirc thay vi hoat ddng gidi ngan cho vay
tiéu dung. Cu thé, tai san sinh I6i tdng 44% YoY phan I6n nho: (i) tign g lién ngan hang (+152% YoY) va ching khodan dau
tu (+82% YoY), vdi ty trong I6n tap trung tai ngan hang me MBB (Ian lugt chi€m 20% va 62% danh muc tuong ung), (i) du
ng cho vay khach hang téng 16% YoY véi déng gép chii y&u tir phan khic khach hang t6 chirc (+103% YoY) trong khi d6 du
ng cho vay tiéu dung chi tdng 3% YoY, cho thay hoat dong kinh doanh c&t I6i van chua cé sy cai thién ro rét.
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Hinh 24: ROAA cuia Mcredit va trung binh nganh giai doan
2022-2025

mMcredit - Trung binh nganh
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Nguén: Mcredit, TMR téng hop

Ghi chu: S6'liéu trung binh nganh dua trén danh séch 13 coéng ty
tai chinh tiéu ding chiém khoang 98% thi phan cho vay tiéu diing
nadm 2025. S6'liéu trung binh nganh ndm 2025 13 s& udc tinh. SG
liéu 2026F va 2027F Ia du phdng ctia TMR.

Hinh 26: COF cta Mcredit va trung binh nganh giai doan
2022-2025

mMcredit Trung binh nganh
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Nguén: Mcredit, TMR téng hop

Ghi chu: S6 liéu trung binh nganh dua trén danh séch 13 céng ty
tai chinh tiéu ding chiém khodng 98% thj phan cho vay tiéu ding
ndm 2025. S6'liéu trung binh nganh ndm 2025 13 sé udc tinh.

Hinh 25: ROAA cua Mcredit so vdi cic cong ty trong nganh
nam 2025

s ROA Trung binh nganh
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Nguén: Mcredit, TMR téng hop

Ghi chu: S6'liéu trung binh nganh dua trén danh sich 13 céng ty tai
chinh tiéu ding chiém khoang 98% thj phan cho vay tiéu ding ném
2025. S6'ligu cdc céng ty cling nganh va trung binh nganh ndm 2025
la sé udc tinh.

Hinh 27: COF cta Mcredit so vdi cdc céng ty trong nganh ndm
2025

s COF Trung binh nganh
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Ngudn: Mcredit, TMR téng hop

Ghi chu: S6'liéu trung binh nganh dua trén danh sach 13 cbng ty tai
chinh tiéu ding chiém khodng 98% thi phin cho vay tiéu ding ndm
2025. S6'ligu cdc cong ty cung nganh va trung binh nganh ndm 2025
la s6 udc tinh.

Dié€m sang trong hiéu qua van hanh ctia Mcredit & ty 1& chi phi trén thu nhap (CIR) dugc kiém soét tét, & mirc 23,7% nam
2025 (giam tlr 29,7% nam 2024), thap hon nhigu so vdi mirc binh quan nganh la 33%. Chi s6 CIR vugt trdi phan anh hiéu qua
tlr chién lugc s6 hda toan dién va Igi thé tir hé sinh thai véi ngan hang me MBB. Viéc tu dong hdéa phan I6n céc quy trinh
nghiép vu tir thdm dinh dén phé duyét (véi ty & phé duyét tu déng dat 80% va 100% giao dich s& héa di véi san phadm cho
vay tién mét qua dgi téc - theo chia sé ctia Ban Lanh dao) da giip Cong ty tiét giam t&i da chi phi quan Iy van hanh, bu dap

mét phan cho ap luc trich 1ap du phong.

Bdo cao Xép hang Tin nhiém - Céng ty Tai chinh Tin dung Tiéu dung TNHH MB Shinsei
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Hinh 28: CIR cda Mcredit va trung binh nganh giai doan
2022-2025
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Nguén: Mcredit, TMR téng hop

Ghi chd: S6'liéu trung binh nganh dua trén danh sich 13 cbng ty
tai chinh tiéu diing chiém khodng 98% thi phan cho vay tiéu ding
nam 2025. S6'liéu trung binh nganh ndm 2025 13 s6 udc tinh. SG
liéu 2026F va 2027F I3 du phdng cua TMR.

Hinh 29: Chi phitin dung ctia Mcredit va trung binh nganh giai
doan 2022-2025

mMcredit Trung binh nganh
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Nguén: Mcredit, TMR téng hop

Ghi chd: S6'liéu trung binh nganh dua trén danh sach 13 céng ty tai
chinh tiéu ding chiém khoéng 98% thi phin cho vay tiéu diing ndm
2025. S6 ligu trung binh nganh ndm 2025 13 sé udc tinh. S6' liéu
2026F va 2027F I dy phdng cta TMR.

Trong giai doan 2026 - 2027, ching t6i du phéng du ng cho vay ctia Mcredit chi téng trudng nhe vai muac 1an luot 14 4,2% va
5%, do Céng ty van dang tap trung tai co cau danh muc va mg réng danh muc cho vay mdéi theo hudng than trong va cé chon

loc. Trong bdi canh d6, bién 14i rong va chi phi hoat dong du ki

0,5% trong giai doan 2026-2027.

THANH KHOAN

€n di ngang so v&i 2025 va ROAA van duy tri & murc thap dudi

HO so thanh khodn clia Mcredit dugc danh gia & mic "Trén Trung binh", phan anh vi thé thanh khoan t&t hon méat bang
chung cta nganh nha sy hd trg ngudn van tir hé sinh thai ngan hang me. Tinh dén cudi ndm 2025, ty & tai san thanh khoan
trén téng tai san hiru hinh (“TSTK/TSHH") dat 40,2% va ty I tai san thanh khoan trén vén ban budn (“TSTK/TVBB") dat
55,2%, cao hon r rét so vdi muirc trung binh nganh udc tinh Ian lugt 12 17,0% va 23,3%.

Hinh 30: Ty 1é TSTK/TVBB, ty Ié TSTK/TSHH cua Mcredit va trung binh nganh udc tinh ndm 2025

m Mcredit
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Trung binh nganh

40.2%

17.0%

0%
TSTK/TVBB

Nguén: Mcredit, TMR téng hop

TSTK/TSHH

Ghi chd: Ty 1& TSTK/TVBB va TSTK/TSHH diéu chinh I3 céc ty 1é duoc digu chinh giam tién gui cla Mcredit tai MBB

V& céu tric ngudn vén, tinh dén cudi ndm 2025, tign guri ctia céc t8 chirc tin dung chiém ty trong 51%, trong dé phan I6n
dén tir MBB va céc bén lién quan. Ngudn tién guri tir hé sinh thai MBB va céc bén lién quan duy tri trong khoang 26%-37%
t8ng ngudn v8n huy déng trong giai doan 2022-2025, gitp Céng ty gidm ap luc tir cac kénh huy dong chi phi cao khac, dic
biét trong nhiing giai doan thi trudng bién dong. Tién gtri khach hang va chimg chi tién gti duy tri ty trong téng cdng hon
40%. Tuy nhién, trong thdi gian tdi, theo chia sé cua Ban Lanh dao, Cong ty s& nang ty trong ngudn vén vay td chirc tin
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dung trong va ngoai nudc Ién, t&i da 10% t8ng ngudn vén tly thuéc vao dién bién thuc t& cua thi trudng. Theo d4, ty trong

ngudn vén tir tién gui khach hang va chimng chi tién gri sé gidm xudng, dao dong & mirc 30% téng ngudn huy ddng. Chiing

téi danh gia dinh hudng nay khéng chi giup Céng ty t6i uu chi phi vén ma con tang cudng tinh linh hoat trong quan trj thanh
khoan, ddm bao ngudn lyc san sang cho giai doan tang trudng tiép theo.

Hinh 31: Co cdu ngudn vén huy déng cua Mcredit giai doan 2022-2025
mTién guri ctia cac TCTD khac mVay céc TCTD khac mTién gui clia khach hang = Chimg chi tién gt Tréi phiéu

50,000
45,000

5%

40,000
35,000
30,000
25,000

Ty déng

20,000
15,000
10,000

5,000

2022 2023 2024 2025

Nguén: Mcredit, TMR téng hop

Chung t6i ky vong hd so thanh khoan ctia Mcredit s& tiép tuc dugc cai thién trong giai doan 2026-2027, nh& su hé trg nhat
quén tlr cdc c¢8 déng chién lugc va kha nang ti€p can ngudn vén da dang. Viéc duy tri thanh khoén cao khéng chi gitip Céng
ty chu dong trudc céc bién dong thi trudng ma con tao diéu kién thuan loi d& thuc hién céc k& hoach tang truéng cé chon
loc.

YEU T6 HO TRG
HO TRG TU CAC BEN LIEN QUAN

Kha nang hé trg tir cc bén lién quan déi véi Mcredit dugc danh gia & muc "Rat cao", theo dd, ching téi quyét dinh diéu
chinh tang 3 bac so vdi hd so tin nhiém doc Iap. Mtrc néng béc phan anh su két hop gilra xac sust hé tro rat cao tir MBB va
SBI Shinsei, dua trén méi lién k&t chat ché va sd hitu va chién Iugce, cling véi ndng luc hé trg & murc tét clia hai c8 dong. Muc
nang bac dugc xéc dinh dya trén: (i) mic dé tich hop sau vé quan tri rdi ro, hoat ddng kinh doanh va chia sé tép khach hang
Vdi hé sinh thai MBB; (ii) lich str hd trg vén va thanh khoan trong cac giai doan cang thang cua thj trudng; (iii) tdm quan
trong chién luge clia Mcredit trong dinh hudng phat trién bén 1€ ctia MBB.

Hai c8 déng chién lugc hién n&m giir 99% vén didu 1é va truc ti€p tham gia digu hanh théng qua dai dién vén tai Hoéi déng
Thanh vién cung cac Uy ban trong y&u (Nhan sy, Quan Iy rdi ro, Digu hanh). Trong hoat dong kinh doanh, Mcredit duoc tich
hop sau vao hé sinh théi cia MBB théng qua nén tang dir liéu chung OnelD, qua d6 Cong ty ti€p can dugc tép khach hang
hién hiru quy mé I6n ctia ngén hang me. Su hop tac nay dugc cu thé hda bang viéc tich hop san phdm Mcredit I1én (ng dung
MB Bank v&i quy trinh s& hda khép kin tir dinh danh dién tr (eKYC) dén phé duyét tu déng. V@ quan tri rdi ro, SBI Shinsei ctr
nhan sy dam nhiém cac vi tri chl chat nhu Chi tich Uy ban Quan Iy rdi ro va Phé Téng gidm déc phu trach Khai Quan tri rai
ro.

Lich str hé trg tai chinh tir céc c8 déng chién Iugc ciing I3 minh chimg quan trong cho cam két hé trg trong tuong lai. MBB
va SBI Shinsei cung c8p céc han murc vay vén véi lai sust vu dai va ky han da dang nham dép ng kip thdi k& hoach ting
trudng clia Cong ty. Trong giai doan nganh tai chinh tiéu dung ddi mat vdi ap luc ng xau tang cao nam 2023, Mcredit van
duy tri dugc hd so thanh khoan vitng chic va kha ning ti€p cén ngudn vén lién tuc. Sy 8n dinh nay phan 16n nhd ngudn vén
hd trg tir hé sinh thai MBB. B&n canh do, uy tin va vj thé clia hai c8 doéng tai thi truong Viét Nam va Nhat Ban tao lgi thé
dang keé giup Mcredit huy déng vén tir cac dinh ché tai chinh qudc t€, phat hanh gidy t& cé gig va thu hat tién gl tir khach

hana T nhiém
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hang doanh nghiép vdi chi phi vn canh tranh.

Tam quan trong chién lugc clia Mcredit trong dinh hudng phat trién ban 1& ctia MBB ciing 13 y&u t& cling ¢6 dong luc hd trg
trong dai han ctia MBB. Mcredit khai théc tép khach hang cé thu nhép trung binh va thap vdi cac khoan vay nho, gidi ngan

nhanh, giip mé réng dd phu thi trudng ctia MBB sang phan khuc tai chinh tiéu dung. Do d6, MBB c6 ddéng luc manh mé gé

duy tri cam két hé trg vén, thanh khoan nham béo vé vi thé canh tranh cta Mcredit.

Néng luc cung cép hé trg cla céc ¢ ddng chién luge dugc danh gid ¢ mic t8t, dya trén hd so tin nhiém doc 1ap cua ca
MBB va SBI Shinsei déu cao hon rd rét so véi Mcredit. H6 so tai chinh cda MBB dugc cling ¢6 nhd vj thé trong nhém 5 Ngan
hang TMCP cé quy mé t6ng tai san va du ng tin dung Ién nhat Viét Nam, vdi quy mé vén va kha nang sinh 16i & muec t6t.
Trong khi dé, SBI Shinsei, véi bé day hon 50 n&m kinh nghiém trong Iinh vuc tai chinh tiéu dung va quan trj rui ro tai cac thj
trudng phét trién, khéng chi déng vai trd cé déng ma con la nha tu van chién Iuge, hd trg nén tang vimg chac cho su phat
tri€n bén viing clia Mcredit trong trung va dai han.



BANG DIEM XEP HANG TiN NHIEM

XU
CAC YEUTO 2025 2026F HUONG DANH GIA GHI CHU
KY VONG
Yé&u t6 Vi mé & Nganh
Mtrc xép hang nganh <& bbb Chat lugng cai thién nhe
Hb6 so doanh nghiép
b Thamng Binh Chi vlra cao hon ngudng quy dinh
VCSH/TSRR ~ 10,5%  10,5% &> ,
Chat lugng tai san Yéu T o P ,
P 1A i s e ; B . Ty 1€ No xau van & muc cao, ap
)f 2 qxaL{ dieu chinh 22,2% £22,8% & Iuc hinh thanh ng xau mdi van 16n
Ty Ié No nhém 2 7 15,4% 18,7% & : T
Kha nang sinh 16i Du6i Trung binh  Chi phi tin dung cao va du kién
Ty suét sinh 16i/Téng tai sén  0,22%  0,24% 1 § 2 ~duy tri trong giai doan tai co cau
Thanh khoan Trén Trung binh
TSTK/TSHH 40,2%  36,9% & C6 su ho trg tich cuc tir MBB
TSTK/TVBB 55,2% 51,5% &
Diém H6 so doanh nghiép bbb-
Diém két hop Nganh va bbb
Hb so doanh nghiép
Yéu té dinh tinh
Kha ndng quan tri diéu hanh -
Da dang hoat déng kinh -
doanh
Phap ly =
Tong Diém diéu chinh -
Xép hang tin nhiém don 1é bbb-

Yéu t6 ho trg
Hé tro tir cac bén lién quan +3 TU MBB va SBI Shinsei
Hé tro tir Chinh phu -

Mirc x€p hang tin nhiém dai han A-

Trién vong On dinh
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PHUONG PHAP LUAN XEP HANG TiN NHIEM

Phuong phép ludn x&p hang tin nhiém giai thich cach ti€p can cla Thién Minh Rating dé& danh gia
rii ro tin dung cla cac doanh nghiép tai Viét Nam. Phuong phéap luan nay nham muc dich gidp
céc Cong ty, nha dau tu va nhimng thanh vién thj truang khéc hi€u céch thirc va cac tiéu chi dinh
lugng cling nhu dinh tinh quan trong ma ching téi xem xét trong viéc giai thich k&t qua xép hang
tin nhiém néi chung, va déi véi tirg nganh cu thé ma chung t6i thuc hién.

Ngoai ra, mét s6 thuat ngir dugc str dung trong bdo cao nay, dac biét Ia mét sé tir chuyén nganh
dugc str dung dé& thé hién quan diém cuia chuing té6i vé xép hang cac yéu t3 lién quan, cé y nghta
cu thé dugc néu trong cac tiéu chi cua chung téi, do dé nén dugc doc clng Vai céc tiéu chi do.

Vui long xem cac Phuong phap x&p hang va tiéu chi lién quan theo dudng dan dudi day:
Phuong phép xép hang tin nhiém t8 chirc tai chinh

Hodc tham khado dudng dan sau d& bi&t thém chi tiét v phuong phap Iuan x&p hang chung:
Phuong phap ludn chung xép hang tin nhiém

LICH SU XEP HANG TiN NHIEM
Céng ty Tai chinh Tin dung Tiéu dilng TNHH MB Shinsei

Lich sir Xép hang tin nhiém nha phat hanh

Ngay cong bé Loai y kién Diém xép hang Trién vong
12/06/2026 X&p hang tin nhiém [an d4u A- On dinh

CHUYEN VIEN PHAN TicH

Nguyén Duy Tung, Trudng nhém phan tich (Email: tungnd@tmr.vn)
Nguyén Chi Dling, Chuyén vién phan tich (Email: dungnc@tmr.vn)

& 5
HOI DONG XEP HANG TiN NHIEM
Nguyén Anh Duy, Chd tich Hoi déng

Tran Minh Tam, Thanh vién Hai dong

Lai Thé Ngoc, Thanh vién Héi dong
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KE KHAI THONG TIN NGU3I s3G HOU

Tai thoi di€m cong bs bao cdo, théng tin ké khai sau day dugc thuc hién theo quy dinh hién hanh va nham thé hién sy tuan
thu trong viéc thuc hién va céng b6 két qua x&p hang tin nhiém:

» Ty I& s hitu c8 phan tai Thién Minh Rating clia Mcredit: khéng cé

e Ty Ié sdhitu c6 phan tai Mcredit ctia Thién Minh Rating: khéng c6

» Ty lé sd hitu c6 phan tai Mcredit ctia cac nhan vién khac ctia Thién Minh Rating: khéng cé
e Gid tri tréi phi€u cta Thién Minh Rating s& hitu bdi Mcredit: khéng cé

e Gia tri tréi phi€u clia Mcredit s& htru bai Thién Minh Rating: khéng cé

 Gidtricac cong cu ng khac ctia Thién Minh Rating s& hitu béi Mcredit: khéng cé

e Gid tri cac cong cu ng khac clia Mcredit sd hitu bdi Thién Minh Rating: khéng cé

Thién Minh Rating dugc dé cap & trén bao gom Céng ty C8 phan X&p hang Tin nhiém Thién Minh, thanh vién ban giam déc
cdc nhan sy clia Cong ty C8 phan X&p hang Tin nhiém Thién Minh tham gia hoat dong xé€p hang tin nhiém nay. S& liéu trén
dugc ra soat ké tir ngay chinh thirc x&p hang tin nhiém va cap nhat dén ngay phat hanh bao céo nay.

'

Thién Minh Rating duy tri mét chinh séch ddc lap nghiém ng&t nham dap ung céc quy dinh hién hanh trong viéc cung cap
dich vu x&p hang tin nhiém tai Viét Nam cling nhu nh&m tuan thi céc chinh sich ndi bd vé tranh mau thuan logi ich va dam
bao tinh khdch quan va déc lap trong viéc phan tich va dua ra y ki€n x&p hang tin nhiém. Theo dd, cac nhan su truc tiép
tham gia x€p hang tin nhiém khéng dugc phép s& hitu va thuc hién bat ky giao dich nao déi véi chimng khoan, cé phan hay
cdng cu ng clia don vj dugc xép hang tin nhiém.

CONG TY €O PHAN XEP HANG TiN NHIEM THIEN MINH
Bdo cde-Két qua xé&p hang tin nhiém s&: FRO001-01-202606




PHU LUC 1: THANG PIEM DANH GIA DAI HAN CUA TS CHUC PHAT HANH

Céc x&p hang clia Thién Minh Rating d8i véi t8 chirc phét hanh dugc xay dung trong pham vi so sanh gilra cac t8 chuc va

giao dich tai Viét Nam. Hé théng ky hiéu nay dugc thist k& phu hop véi myc tiéu, pham vi 4p dung va dac thu phuong phap
danh gid cla Thién Minh Rating; do d6, viéc déi chiéu ho&c quy chiéu tryc ti€p véi thang xé&p hang clia céc t8 chirc khac cé
thé khéng phan énh day dt hodc chinh xac y nghfa clia cac mic xép hang do Thién Minh Rating céng bé.

DINH NGHIA VA GIAI THICH

‘AAA’ la bac x€p hang tin nhiém cao nhat trong thang xép hang cla Thién Minh Rating. T6 chuirc
phat hanh dugc x&p hang nay cd kha nang rat cao trong viéc dép Ung céc cam két vé nghta vu
tai chinh.

THANG DIEM

AAA

T8 chirc phat hanh dugc x&p hang ‘AA’ c6 kha nang cao trong viéc thuc hién céc cam két tai
chinh. Déng thoi, bac x&p hang ‘AA’ ciing khong qua cach biét so véi murc x&p hang ‘AAA’.

AA+, AA, AA-

T8 chirc phét hanh dugc x&p hang ‘A’ ¢6 kha néng tuong ddi cao trong viéc dap ing cac nghia
vu tai chinh, tuy nhién kha nang nay cé thé bij tac dong trudce cac thay ddi bat loi trong méi
trudng kinh doanh va diéu kién kinh té.

A+ A A-

T8 chirc phat hanh dugc xé&p hang ‘BBB’ c6 kha ndng dap (mg day du cac cam k&t tai chinh. Tuy
nhién, kha ndng nay dé bj tdc déng trudc cac thay d6i bat Igi trong méi trudng kinh doanh va
diéu kién kinh té&.

BBB+, BBB, BBB-

T8 chirc phat hanh dugc x&p hang ‘BB’ sé it bi anh hudng trong ngdn han hon cac nha phat
hanh bi xép hang thap hon. Tuy nhién, viéc dé phai chiu anh huéng 16n tir nhitng van dé bat 6n

cam k&t tai chinh.

trong hoat déng kinh doanh va digu kién kinh t&, tai chinh bat Igi ¢4 thé khign doanh nghiép/ BB+, BB, BB-
dinh ché khéng du kha ndng dap (ng céc nghia vu tai chinh.

T6 chirc phat hanh dugc xép hang ‘B’ s& cé kha ndng méat kha nang thanh todn cao hon murc

‘BB’, song van du kha nang thanh todn cac nghfa vu tai chinh. Céc digdu kién kinh doanh, tai

chinh, kinh t& bat Igi hoan toan c6 thé lam suy gidm kha nang hay murc do6 san sang déap rng cac B+, B, B-

T8 chirc phét hanh dugc x&p hang ‘CCC’ dang trong tinh trang dé bj tdc dong tiéu cuc bai rui ro
mat kha ndng thanh toan va chi dép ting dugc cac nghta vu tai chinh khi tinh hinh kinh doanh,
tai chinh, kinh t& & diéu kién thuan lgi.

CCC+,CCC,CcCC-

T8 chirc phat hanh dugc x&p hang ‘CC’ dang trong tinh trang phai d&i mat véi rli ro mat kha

gia cao hon.

nang thanh toan. Vién canh mat kha nang thanh toan chua xay ra nhung theo udc doan sé xay cc
ra trong tuong lai, du chua chac chan vé thoi diém mat kha nang thanh toan.

T8 chirc phét hanh dugc x&p hang & mirc ‘C’ dang trong tinh trang phai déi mat vdi rdi ro mat

kha néng thanh toan sé& cé kha ndng thu hdi dugc vén hoac I3i thdp hon so véi cac mire danh c
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PHY LYC 2: CHI TIET DU LIEU TAI CHiNH

Don vi: ty VND

Can doi ké toan
TONG TAI SAN

Tién gui tai NHNN
Tién guri/vay TCTD
khac

Cho vay khédch hang
Chung khodan dau tu
Tai san c6 dinh

Tai san cé khac
TONG NGUON VON
No phai tra

Tién gtri/vay TCTD
khac

Tién guri khach hang
Gidy to c6 gia

Cac khoan ng khac
Vén chii sé hiru

Chi s6 (%)

Tang truéng

Tang trudng tin dung
Tang trudng huy déng
Téng trudng TOI

Tang trudng LNTDP
Téng trudng LNST

Chat lugng tai san
Ty I& ng nhém 2
Ty Ié ng xau

Ty Ié ng x3u diéu chinh

2023 2024 2025 2026F 2027F
23.916 34.331 49.657 48.833 51.739
198 346 499 348 397
2.305 5.158 12.984 11155 12.970

21.388 25.568 29.764 31.000 32.550
963 3.576 6.495 6.495 6.495
151 81 45 92 73
896 1145 1177 1.327 808

23.916 34.331 49.657 48.833 51.739

20.908 31.297 46.532 45.588 48.125

10.465 15.459 23.809 22.008 23.108

3.820 5.658 8.897 9.266 9.730
5.640 8741 12.404 12.919 13.565

983 1.440 1.422 1393 1721
3.008 3.034 3.125 3.245 3.613

2023 2024 2025 2026F 2027F

-11%  19,5% 16,4% 4,2% 5,0%
-14,2% 49.8% 511% -2,0% 5,0%
-18,6% -3,9% 252% 17,4% 3,4%
-143% -8,7% 358% 159%  4,1%
-75,0% -78,5% 81,8% 28,3% 83,4%

26,5% 21,9% 15,4% 18,7% 17,0%
7,8% 81% 76% 7.8% 7.8%
18,9% 21,8% 22,2% 22,3% 22,8%

Ket qua kinh doanh
Thu nhap lai

Chi phi 13i

Thu nhép lai thuan

L&i thuan tir HDDV
L&i thuan tir HD khac
Téng TNHD

Téng chi phi HD
LNTTDP

Dy phong rti ro

LN trudc thué

Thu& TNDN

LN sau thué

Lgi ich CDTS

LN chuyén vé CTM

Chi s6 (%)

Vén va thanh khoan
VCSH/Tai san ¢4 rti ro
Chi phi vén
TSTK/TVBB
TSTK/TTSHH

Ty 1é bao phii ng xau

Kha néng sinh Ioi
Bién 1ai rong

CIR

ROAA

2023 2024 2025 2026F 2027F
5861 5.296 7216 8.759 9174
(1.401) (1.358) (1.836) (2.633) (2.898)
4.460 3.937 5380 6.126 6.276

2 71 (161) (47) (53)

171 420 405 450 534
4626 4.444 5566 6.535 6.755
(1.201) (1.319) (1.320) (1.616) (1.637)
3.425 3.126 4.246 4.920 5.120
(3.124) (3.065) (4.125) (4.761) (4.837)
301 61 120 158 283

(67) (10) (27)  (38)  (63)

240 51 24 120 220
240 51 94 120 220
2023 2024 2025 2026F 2027F

141% 1,9% 10,5% 10,5% 11,1%

6,5% 55% 4,9% 59% 6,4%
21,5% 37,5% 552% 51,5% 54,2%
14,5% 26,4% 40,2% 36,9% 38,4%
92,4% 51,6% 37,9% 44,7% 41,3%

17.2% 13,2% 12,8% 12,4% 12,4%
26,0% 29,7% 23,7% 24,7% 24,2%
0,94% 0,18% 0,22% 0,24% 0,44%

Ghi chu: HDDV: Hoat déng dich vu, TOI: Tong thu nhdp hoat déng, LNTTDP: Loi nhugn trudc du phong, LNST: Loi nhuan sau thué, TSTK: Tai san
thanh khoan, TVBB: Téng vén bén buén, TTTSHH: Téng tai san hitu hinh, CDTS: C6 déng thiéu s6, CTM: Céng ty me, TNDN: Thu nhép doanh
nghiép, VCSH: Vén chi sé hiu

A\
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PHUY LYC 3: CONG THUC CAC CHi SO TAI CHINH

Tai san sinh I3

= Tién gri tai NHNNVV + Tién gtri va cho vay cac TCTD khac +
Cho vay khach hang + Ching khodn kinh doanh + Chirng khoan
dau tu

Ngudn huy déng cé tinh I3i

= Tién guri va vay cac TCTD khac + Tién gli ctia khach hang +
Phét hanh gidy t& cé gia

Tai san co rtiro (“TSRR”)

= Cho vay khéch hang + Mua ng

Ty I1& ng x&u (“NPL")

= (Ng dudi tiéu chudn + Ng nghi ngds + Ng cé kha ndng mat
vén)/ Cho vay khach hang

Ty 1& ng x3u digu chinh (“NPL*")

= (Ng dudi tiéu chuan + Ng nghi ngd + Ng cé kha nang mat von
+ Ng da xr ly bang du phong)/ Cho vay khach hang

Ty 1& ng nhém 2 (“SML”)

= Ng can cht y/ Cho vay khach hang

Lgi suat tai san sinh lai (“YOAL”)

= Thu nhap I&i va cac khoan thu nhap tuong tyu/ T6ng tai san I3
binh quén

Chi phi vén (“COF”)

= Chi phi lai va céc chi phi tuong tu/T8ng ngudn huy déng cé
tinh 13i

Bién I&i rong (“NIM”)

= Thu nhap [ai thuan/T8ng tai san sinh 13i binh quan

Chi phi tin dung

= Chi phi du phong rui ro tin dung/ Cho vay khach hang

Ty 1€ chi phi trén t8ng thu nhap (“CIR”)

= Chi phi hoat dong/ T8ng thu nhap hoat déng

Tai san thanh khoan (“TSTK")

= Tién gl tai NHNNVV + Tién guri va cho vay cac TCTD khac +
Chtng khoan kinh doanh + Chitng khodn dau tu

T6ng vén ban buén (“TVBB")

= Tién gui va vay cac TCTD khac + Phat hanh gidy to cé gia

Ty 1& bao pht ng xau (“LLCR")

= Du phong rdi ro cho vay khach hang/ (No dudi tiéu chuan +
Ng nghi ngd + Ng cé kha ndng mat vén)
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LIEN HE DICH VU KHACH HANG

Ong Nguyén Manh D, Trudng phong Phat trién Kinh doanh
Email: TMR.MarketExecutives@tmr.vn

S6 dién thoai: (+84) 878979897

© 2026 CONG TY CO PHAN XEP HANG TiN NHIEM THIEN MINH (“THIEN MINH RATING")

X&p hang tin nhiém (“XHTN") ctia Thién Minh Rating la nhitng y ki€n V& rui ro tin dung tuong dGi trong tuang lai ctia mot t8 chirc phat hanh
hodc mét t6 chirc co cong cu ng dugc x&p hang tin nhiém. XHTN sé& danh gia céc rdi ro co ban theo quy dinh clia phap luat Viét Nam (bao
gom nghi dinh 88/2014/ND-CP ngay 26 thang 9 ndm 2014 clia chinh phu Viét Nam) vé dich vu x&p hang tin nhiém tuy tirng thoi diém, xép
hang tin nhiém khéng gidi quy&t bat ky rdi ro nao khdc, bao gém nhung khéng gisi han & rti ro thanh khoan, rti ro gia tri thi trudng hosc
bién déng gid ca.

Két qua XHTN mang tinh dy bdo va dua trén cac gia dinh va dién bién trong tuong lai, do d6 khéng thé duoc xac minh hoan toan tai thoi
diém cong bd. Ngay cé khi di liéu hién tai d& dugc xéc minh, két qua x&p hang van cé thé bi &nh huéng bdi cac sy kién hosc yéu t6 khéng
luong trude.

Béo cdo XHTN, cac danh gia, y kién va tai liéu phat hanh ctia Thién Minh Rating khéng phai la tu van dau tu tai chinh va khéng bao ham, am
chi hay hudng dan bat ky ai trong viéc mua, bén hay nam gitr c& phiéu, von gép hay cbng cu ng nao. X&p hang tin nhiém ciing khéng danh
gid tinh hop Iy clia gia thj truong, su phi hop clia ¢ong cu ng véi nha dau tu cu thé, hay céc van da lién quan khac. Thién Minh Rating khong
tham gia vao hoat dong tu van phat hanh, quan Iy rdi ro, bao lanh phat hanh hay phan phsi véi t8 chirc dugc xép hang tin nhiém hay t8
chirc ¢é cdng cu ng duge x&p hang tin nhiém.

Khi dua ra béo céo két qua xép hang tin nhiém va cac bio cio khac, TMR dua trén dif liéu thuc t& nhan dugc tir khach hang, cac ngudn
thong tin céng khai va cac ngudn thong tin hop phap khac. TMR c6 thé tign hanh nhung khéng bat budc quy trinh danh gid va xac minh
théng tin dugc cung cap. Tuy nhién, mic dé danh gia va xac minh clia TMR thay d8i tly theo ban chat clia t6 chirc phat hanh hay céng cu
ng dugc xép hang, yéu cau phan tich, danh gid, tham dinh d3u tu, yéu cau phdp ly, tinh minh bach ctia théng tin céng khai, kha ning tiép
can ban lanh dao va cac xac minh tir bén thi ba nhur bo cdo kiém todn, bdo cdo tham dinh, bao céo ky thuat, y kién phap Iy va céc tai liéu
lién quan khac. TMR khéng dam bao tinh chinh xac hodc day du tuyét dsi cla tat ca théng tin str dung trong qua trinh x&p hang hodc lap
bdo cdo. Trach nhiém v& tinh chinh xac va d3y du cia théng tin thuéc vé t3 chirc phat hanh trong cac tai liéu cOng bd.

TMR khéng cam két rang bao cdo nay hoac bat ky noi dung nao cua bao céo sé& dap ng moi yéu cau clia ngudi doc. X&p hang ctia TMR I3
y ki€n vé mirc d6 tin nhiém ctia mét t3 chirc phat hanh hodc cong cu ng. Y kién nay va céc béo céo khac clia TMR dua trén cac tidu chi va
phuong phap dénh gid dugc thiét Iap va TMR lién tuc danh gid, cap nhat phuong phap dé. Do d6, bdo cao x&p hang tin nhiém va cac bao
céo khac la san pham ctia TMR ma khéng cé mét cé nhan hodc nhém cé nhan nao chiu trach nhiém duy nhat vé mét bao cdo cu thé nay.
Tat cé céc bao cdo ctia TMR déu c6 sy dong gép clia nhigu tac gia. Mot bdo cdo x&p hang tin nhiém ctia TMR khéng phai I3 ban cao bach
va khong thay thé& théng tin ma t8 chirc phat hanh cung cép cho nha dau tu khi ban céng cu no.

Vén ban nay, bao gém tat ca néi dung, phan tich va tai liéu duoc trinh bay & day, I3 tai san déc quyén clia Thién Minh Rating va dugc bao
V& bdi ludt ban quyén hién hanh. T4t ca cac quyén, quyén s& hiru va loi ich trong va ddi vdi bdo cdo va ndi dung cta né, bao gém nhung
khong gidi han & véan ban, d6 hoa, dir liéu va cac tai san tri tué khac, déu thuéc s& hitu hoac cap phép clia Thién Minh Rating. Khéng mét
phan nao clia béo cao nay cé thé dugc sao chép, phan phéi hoic truyén tai dudi bat ky hinh thirc ndo hodc béng bat ky phuong tién nao,
bao gém sao chup, ghi &m hogc luu trit dién tir, ma khéng cé su ddng y trudc béng van ban clia Thién Minh Rating . Viéc str dung, sao chép
hodc phan phdi trai phép bédo cdo nay hodc bat ky ndi dung nao clia bao cdo nay déu bi cam va cé thé vi pham luat ban quyén, nhan hiéu
hodc luat s& hitu tri tué khac. B3t ky viéc str dung hoic stra ddi trai phép noi dung clia bdo céo déu cé thé dan dén hanh dong phap ly.

T4t ca cac nhan hiéu, nhan hiéu dich vu va logo duoc str dung trong bdo céo nay la tai san ctia chl sé hitu tuong (ng.
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