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San xudt thuc pham
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.
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Xét véi doanh nghiép san xuit: Z-Score clia PAN nam 2024 dat 1.41, thé hién mdc dé rui ro pha san rat cao, diéu nay
ROE 7. 1 % 1/"2\(100/1( cho thay tinh hinh tai chinh bat én, rui ro cao vé thanh toan ng.

Xét véi doanh nghiép phi san xuat: V&i Z'*-Score la 2.13 cao han 1.1 va thap han 2.6, cho thay PAN c6 dau hiéu cua
tinh trang tai chinh khong én dinh, cé mic dé rui ro pha san tuong déi cao.

Két qua kinh doanh PAN nam 2024, doanh thu thuan tang manh 22.5% dat 16,182 ty dong, Igi nhuan sau thué tang
manh 42.8% dat 1,167 ty dong.

o +/- YoY A . . . - o A o 1N e e LA . . :
ROA 2.8 /O A 0.5% Céng ty cO sy tang trudng vé doanh thu va Igi nhuan, véi ROE dat 7.08%. La mét tin hiéu tich cuc vé hoat dong kinh

2024

doanh, tuy nhién céng ty can cai thién hiéu qua hoat déng tot hon.
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CTCP Tap doan PAN (HSX: PAN)

Vén luu dong > 0 va tang so véi nam trudc
cho thdy cong ty c6 kha nang thanh toan cac
nghia vu ng ngan han kha tét. Can danh gia thém
vé ty & vén luu dong/tong tai san, néu ty 1é nay
thap c6 thé ggi y rang céng ty phu thudc nhiéu
vao nguon von dai han dé duy tri hoat déng kinh

doanh.

Ty lé vén héa thi trudng so véi tdng ng du'éi
1 c6 thé cho thdy céng ty dang gap phai mét 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 mé hinh Z-
Score hodac Z"-Score. Trong do6 phai phan tich tung
chi tiéu cia moé hinh dé cé cai nhin tdng quan vé
sic khée 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 2020 2021 2022 2023 2024
(ty VND) 31/12/2024 31/12/2023 (ty VND)
Tong tai san 23,853 20,188 18.2% Doanh thu thuan 8,329 9,249 13,655 13,205 16,182
Tai san ngan han 18,299 14,281 28.1% Gia von hang ban 6,792 7,498 10,919 10,545 12,800
Tién va tuang duong tién 2,974 1,402 112% Lgi nhuan gop 1,537 1,750 2,736 2,660 3,382
Dau tu tai chinh ngan han 10,583 7,291 45.1% Doanh thu HDTC 300 312 317 578 602
Phai thu ngan han 1,491 2,332 -36.1% Chi phi TC 292 266 362 576 562
Hang ton kho 3,099 3,083 0.5% Chi phi lai vay 268 219 242 46.5 354
Tai san ngan han khac 152 171 -11.0% LN trong céng ty LKLD 60.8 60.9 8.81 10.7 152
Tai san dai han 5,553 5,907 -6.0% Chi phi ban hang 654 740 1,216 1,061 1,502
Phai thu dai han 5.76 4.24 35.8% Chi phi QLDN 547 561 650 659 718
Tai san co dinh 4,111 4122 -0.3% LN thuan tu HPDKD 405 556 834 952 1,354
Bat dong san dau tu 418 419 -0.5% Lgi nhuan khac -9.59 4.57 98.2 3.94 -1.10
Tai san d& dang 170 191 -10.8% LN truéc thué 395 561 932 956 1,353
Dau tu tai chinh dai han 226 525 -56.9% Lgi nhuén sau thué 333 511 794 817 1,167
Tai san dai han khac 544 540 0.7% LNST cua CD cty me 188 296 374 406 609
Lgi thé thuang mai 78.6 105 -25.1%
Ng phai tra 15,014 11,845 26.8%
Ng ngan han 14,385 10,866 32.4% Luu chuyén tién té
Vay va ng thué ngan han 11,441 8,379 36.5% (ty VNB)
Phai trd ngudi ban ngan han 522 927 -43.7% Luu chuyén tién ti HDKD =224 -1,427 1,045  -4269  -1,739
Ng dai han 629 979 -35.8% Luu chuyén tién ti HDDT -447 807 -1,937 169 890
Vay va ng thué dai han 259 603 -57.0% Luu chuyén tién ti HDTC 503 1,436 -107 3,662 2,394
Nguén vén chi sé hiru 8,842 8,343 6.0% Tién dau ky 2,194 2,026 2,841 1,838 1,402
Vén chu sé hiru 8,842 8,343 6.0% Luu chuyén tién thuan -168 815 -998 -438 1,545
Vén diéu lé 2,163 2,163 0.0% Anh huéng ty gia -0.51 0.25 -4.85 2.71 11.4
Kinh phi va quy khac 0 0 Tign cudi ky 2,026 2,841 1838 1402 2,959
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