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Dich vu hé trg, tu van, thiét ké
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 s6 clia cac chi tiéu tai chinh dé danh gia rdi ro pha san cia doanh nghiép.

Nga e . n .
31/129/2);24 171,900 VNP Hé s6 nguy co pha san 0.14 Hé s6 nguy co pha san -0.08
Z - score (san xuat) Z'" - score (phi san xuat)
Thav dsi 1 thdng 3 thang 6 thang (caa 1 ) P (caa 1 )
ay daot 2024 - 2024 -
-0.3% -17.3% -19.5% Nguy hiém Nguy hiém
2024 Z - Score Z'" - Score
YoY
DT thuan 4.64 v 436
‘ ¥ 485%
ty VND
2024
YoY
LN sau 42
- A 507
thue 9 A 117%
ty VND 2020 2021 2022 2023 2020 2021 2022 2023 2024
Xeét v3&i doanh nghiép san xuat: Z-Score cua VEF nam 2024 dat 0.14, thé hién mic dé rui ro pha san rat cao, diéu nay
ROE 2 6 6% :/1' 1Y22/( cho thay tinh hinh tai chinh bat én, rui ro cao vé thanh toan ng.
‘ e Xét v&i doanh nghiép phi san xuat: Z''-Score clia VEF nam 2024 dat -0.08, thap hon so v&i nam 2023 (3.73). Z"-Score
< 1.1, cho thdy Doanh nghiép nam trong vung nguy hiém, nguy cc pha san cao.
2024 Nam 2024, VEF ghi nhan doanh thu thuan 4.64 ty dong va Igi nhuan sau thué 942.2 ty dong, lan lugt giam 48.5% va

oy tang 117% so v&i nam trudc.
ROA 1 .6% :_3.10% Mac du doanh thu thuan sut gidm nhung céng ty van dam bao su ting truéng Igi nhudn sau thué cling vSi ROE dat
26.6%. Cho thay hiéu qua hoat dong clia cong ty dudc téi uu.
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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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ty VND Vén héa thi truéng/Téng ng
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CAN POI KE TOAN

(ty VND)
Tong tai san
Tai san ngan han
Tién va tuang duong tién
Dau tu tai chinh ngan han
Phai thu ngan han
Hang ton kho
Tai san ngan han khac
Tai san dai han
Phai thu dai han
Tai san co dinh
Bat dong san dau tu
Tai san d& dang
Pau tu tai chinh dai han
Tai san dai han khac
Lgi thé thuang mai
Ng phai tra
Ng ngan han
Vay va ng thué ngan han
Phai trd ngudi ban ngan han
Ng dai han
Vay va ng thué dai han
Nguon von chu sé hiru
Vén chu sé hiru
Von diéu lé
Kinh phi va quy khac
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Tai ngay

31/12/2024

98,381
87,995
1,210

63,568
22,083
1,134
10,386
7,881

1,238

1,268

94,606
93,133

524
1,472

3,775
3,775
1,666

Tai ngay
31/12/2023

9,799
6,793
10.1
1,320
4,180
1,266
16.9
3,007
1,173

1,833

0.56

6,723
6,723
345
12.9

3,076
3,076
1,666

Thay déi

904%
1195%
11853%
-100%
1421%
1644%
6630%
245%
572%

-32.5%
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1285%
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305%

22.7%
22.7%
0.0%
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KET QUA KINH DOANH

(ty VND)

Doanh thu thuan
Gia von hang ban
Lgi nhuan gop
Doanh thu HDTC

Chi phi TC

Chi phi lai vay

LN trong céng ty LKLD
Chi phi ban hang

Chi phi QLDN

LN thuan tu HPDKD
Lgi nhuan khac

LN truéc thué

Lgi nhuén sau thué
LNST cua CD cty me

Luu chuyén tién té

(ty VND)

Luu chuyén tién ti HDKD
Luu chuyén tién ti HDDT

Luu chuyén tién ti HDTC
Tién dau ky

Luu chuyén tién thuan
Anh huéng ty gia

Tién cudi ky

2020

9.23
18.2
-8.94
183
0

0

0
1.81
9.85
163
-0.66
162
139
139

-45.1
96.7
4,900
11.1
4,952
0.00
4,963

2021

6.26
17.7
-11.4
403
0

0

0
1.67
8.15
382
0.04
382
328
328

-2,300
-2,761
1,400
4,963
-3,661
0.00
1,302

2022

0.99
12.9
-11.9
513
0

0

0
0.09
7.38
493
-75.1
418
320
320

1,090
-230
-368

1,302
492
0.00

1,794

2023

9.00
17.6
-8.64
564
0.03
0

0
2.29
6.99
546
-2.08
544
435
435

-1,041
-55.6
-687
1,794
-1,784
-0.01
10.1
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2024

4.64
14.4
-9.76
1,255
47.0
7.94
0

0.45
8.70
1,189
-3.62
1,185
942
942

16,281
-9,837
-5,245
10.1
1,199

1,210




