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Du lich va giai tri
MO HINH Z-SCORE (ALTMAN)

M6 hinh hé sé Z-Score cua Altman (1968) dugc tinh toan dua trén 5 bién, la két hgp trong sé cla cac chi tiéu tai chinh dé danh gia rdi ro pha san cia doanh nghiép.

Nga o ., P P
29/129/2);23 12,250 VNP Hé s6 nguy cc pha san -0.37 Hé s6 nguy co pha san -7.64
Z - score (san xuat) Z" - score (phi san xuat)
Thay déi 1 thdng 3 thang 6 thang 5023 (CaaZ) 2(5)23 (Ca)
7.9% 7.5% -7.9% Nguy hiém Nguy hi€m
2023 Z - Score Z" - Score
YoY
DT thuan 91 540 A 21,130
r A 30.0%
ty VND
2023
LN sau voy
- - A 5,591
thueé 5,632 A 49.8%
ty VND 2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022 2023
Xeét v&i doanh nghiép san xuat: Z-Score cua HVN nam 2023 dat -0.37, thé hién mdc do rui ro pha san rat cao, diéu nay
(o) +/- YoY cho thay tinh hinh tai chinh bat én, rui ro cao vé thanh toan no.
ROE 42.2% v 172% o L : ) ) L
Xét v3i doanh nghiép phi san xuat: Z"'-Score cua HVN nam 2023 dat -7.64, thap hon so vGi nam 2022 (-6.79). Z"-
Score < 1.1, cho thdy Doanh nghiép nam trong vung nguy hiém, nguy cg phé san cao.
2023 Nam 2023, HVN ghi nhan doanh thu thuan 91,540 ty dong va Igi nhuan sau thué -5,632 ty dong, lan lugt tang 30.0%

/Yoy va tang 49.8% so v&i nam trudc.
o +/- YO , o > N > N < , . , .~ . A A % ~ > o \ ~
ROA - 1 0.0 /O A 8.0% Doanh thu c6 su tang truong nhu‘ng khéng du bu dap cac chi phi khién Igi nhuan am, dan dén ROE bang 42.2% la dau

hiéu cua tinh hinh kinh doanh dang xau di.
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Vén luu dong < 0 va giam so v4i nam trudc la
mot dau hiéu dang lo ngai vé thanh khoan va tai
chinh cta cong ty. Cé thé cong ty dang gap phai
tinh hinh tai chinh khéng én dinh. Céng ty can co
sy quan ly tai chinh hiéu qua, tai cau tric va tang

cudng von luu dong.

Ty lé vén héa thi truéng so véi tong ng duédi
1 c6 thé cho thdy céng ty dang gap phai mot s6
thach thic trong viéc tao ra gia tri cho c6 dong

hoac chua thuc su quan ly ng mét cach hiéu qua.

Tém lai, tuy thudc loai hinh doanh nghiép san
xuat hodc phi san xuat dé s dung mo hinh Z-
Score hodc Z"-Score. Trong do6 phai phan tich tung
chi tiéu cia moé hinh dé€ cé cai nhin téng quan vé
stc khoe tai chinh cia mét doanh nghiép. Qua doé
danh gia kha nang tra ng va pha san cua doanh

nghiép do.
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CA’N POl KE TOAN Tai ngay Tai ngay Thay déi K!ET QUA KINH DOANH 2019 2020 2021 2022 2023
(ty VND) 31/12/2023 31/12/2022 (ty VND)
Tong tai san 57,617 60,636 -5.0% Doanh thu thuan 98,228 40,538 27,911 70,410 91,540
Tai san ngan han 14,812 12,330 20.1% Gia von hang ban 87,260 47,975 37,930 73,286 87,654
Tién va tuang duong tién 2,555 2,490 2.6% Lgi nhuan gop 10,969 -7,437 -10,018 -2,876 3,885
Dau tu tai chinh ngan han 920 897 2.7% Doanh thu HDTC 1,140 882 1,557 980 926
Phai thu ngan han 6,053 4,898 23.6% Chi phi TC 2,345 1,669 1,549 4,432 4,405
Hang ton kho 3,429 2,875 19.3% Chi phi lai vay 1,455 926 807 1,165 1,555
Tai san ngan han khac 1,855 1,170 58.5% LN trong céng ty LKLD -34.2 -157 -203 74.1 88.2
Tai san dai han 42,805 48,306 -11.4% Chi phi ban hang 4,617 2,049 1,238 3,195 4,377
Phai thu dai han 1,632 1,607 1.5% Chi phi QLDN 2,662 1,468 1,680 1,769 2,096
Tai san co dinh 34,348 40,672 -15.5% LN thuan tu HPDKD 2,450 -11,898 -13,132 -11,218 -5,978
Bat dong san dau tu 0 0 Lgi nhuan khac 939 938 167 273 615
Tai san d& dang 133 94.0 41.1% LN trudc thué 3,389 -10,960 -12,965 -10,945 -5,363
Dau tu tai chinh dai han 1,692 1,751 -3.4% Lgi nhuén sau thué 2,537 -11,178 -13,279 -11,223 -5,632
Tai san dai han khac 5,000 4,182 19.6% LNST cua CD cty me 2,346 -10,927 -12,907 -11,298 -5,930
Lgi thé thuang mai 0 0
Ng phai tra 74,562 71,692 4.0%
Ng ngan han 60,609 51,800 17.0% Luu chuyén tién té
Vay va ng thué ngan han 17,527 13,400 30.8% (ty VNB)
Phai trd ngudi ban ngan han 30,159 28,175 7.0% Luu chuyén tién ti HDKD 8819  -6456  -6,759 6,894 1,004
Ng dai han 13,953 19,892 -29.9% Luu chuyén tién ti HDDT -1,284 3,353 -1,945 1,456 667
Vay va ng thué dai han 9,841 14,868 -33.8% Luu chuyén tién ti HDTC -8,182 1,798 8,766 -7,604 -1,613
Nguén vén chi sé hiru -16,945 -11,056 -53.3% Tién dau ky 3,603 2,957 1,654 1,714 2,490
Vén chu sé hiru -16,945 -11,056 -53.3% Luu chuyén tién thuan -647  -1,304 62.2 746 57.6
Vén diéu lé 22,144 22,144 0.0% Anh huéng ty gia 1.25 0.98 -2.09 30.9 3.13
Kinh phi va quy khac 0 0 Tién cudi ky 2,957 1,654 1,714 2,490 2,551
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