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BAO CAO NGAN- CONG TY CO PHAN FECON (FCN-HSX)

Bao cao chi tiét 12/07/2017

Khuy&n nghi Nam giir
Gia muc tiéu (VND) 32.200
Tiém nang tang gia 17%
C8 tirc (VND) 1.000
Lgi suét 6 tic 3,62%

Bié€n dong gia c6 phiéu 6 thang
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Gia hién tai (VND) 27.500
S6 lugng CP niém yét 52.352.916
Von diéu lé (ty VND) 523,5
Von hda TT(ty VND) 1.445
Khoang gid 52 tuan (VND)  17.700-28.800
% Sa hiru nudc ngoai 34,6%
% GiGi han sG hitu NN 75%
Chi s6 tai chinh:

Chi tiéu 2014 2015 2016
EPS (vnd) 3.017 3.111 3.378
BVPS (vnd) 16.049 21.778 25.865
C8 tirc (vnd) 1.000 1.000 1.000
ROA(%) 19,3 16,45 13,92
ROE(%) 20,69 16,55 15,73

Hoat dong kinh doanh chinh

Cong ty C6 phan Fecon (FCN) duoc thanh lap
thang 6/2004, vai linh vire kinh doanh cot 16i 1a
thi cong xt ly nén moéng, cong trinh ngam va
dau tw phat trién ha tAng. Pén nay, sau 13
nam phat trién, Fecon da tr& thanh thwong
hiéu dan dau vé cong nghé thi cong nén méng,
€6 kha nang t6i wu hoa cac giai phap téng thé
vé nén mong, cong trinh ngam. Cong ty dac
biét c6 thé manh trong cac dy an ha tang giao
théng & ha tang cong nghiép c6 quy mé I6n,
yéu cau cao vé& cong nghé & tién do.

Ngudn: MBS téng hop

www.mbs.com.vn

TRIEN VONG KINH DOANH LAC QUAN

Cong ty cb phan Fecon (FCN) da khéng dinh dworc vi tri d4u ‘nganh trong [inh vire cong trinh
ngam va nén méng yeu phan anh théng qua toc d tring thau nhiéu dw an Ién trong nhirng
nam gan day va nhiéu dy an tiép tuc dwoc trién khai cho cac giai doan tiép theo, nhw céc
nha may nhiét dién (Nghi Son 2, Long Phu 1, Long Phu 2, Séng Hau 1, Duyén Hai 3, Ving
Ang 3, Nam Binh) va nha may loc dau (Long Son Dung QuAt, Nhon Hoi).

Ngoai ra, Fecon tiép tuc dwoc cac 60| tac tin twéng, giao pho hang loat cac dw an co vén
ODA, FDI, céc du &n trong diém quéc gia quy mé I&n trén khdp ca nuwdc nhw Nhiét dién
Long Pha 1, Nhiét dién Vinh Tan 4, Nhiét dién Hai Dwong, Samsung B&c Ninh, Samsung
TP. H5 Chi Minh, Nha méay Bot giéy Quang Ngéi, Metro Line 1 TP. H5 Chi Minh, Té hop
khach san va Casino Nam Hoi An.

Chi tiéu tai chinh cc ban

Chi tiéu 2014 2015 2016 2017F
DTT (ty VND) 1.354 1.661 2.108 2.800
LNG (ty VND) 256 289,67 333 434
LNR (ty VND) 130 142 155 220
Bién LNG (%) 18,9% 17,4% 15,8% 15,5%
Bién LNR (%) 9,6% 8,5% 7,4% 7,9%
EPS (VND) 3.017 3.111 3.378 3.200
Von diéu 1é 457 457 477 687,5
LUAN PIEM PAU TU

Chiing t6i khuyén nghi Nam giir di véi c6 phiéu FCN cia Cong ty c6 phéan Fecon
véi mirc dinh gia 32.200 dong/cp, véi tiém nang tang gia ~17% so vGi 27.500
dong/cp ngay 11/07/2017 trén cé sé:

*$* Thitrwong BDS khai sic, nhidu dw an tiép tuc dworc trién khai va xay dung

%* Két qua kinh doanh nam 2016 kha quan: Thanh céng trong linh vwc cong trinh
ngam va dau tw ha tang.

< Ve réng thi trwdng phia Nam, Fecon lién tuc tring nhirng goi thau Ién

%* Trong ndm 2017, Cong ty dw kién chuyén nhwong dw an bat déng san & Phu
Quéc va chuyén nhwong khoang 50% vén tai CTCP dau tw ha ting FCC

+* FCN dit ké hoach kinh doanh dy tham vong cho nam 2017 va nhitng nam tiép
theo

®  Pinh gia va khuyén nghi

Trong bdi canh kinh t& Viét Nam tiép tuc da tang trwéng 6,7% trong ndm nay, nhiéu Hiép
dinh thwong mai tw do dworc ky két sé tiép tuc thu hit manh dong vbn FDI, Nha nwéc tiép
tuc téng cudng dau tw phat trién co' s& ha tang va sw héi phuc cua thj truong bt san, sé
tlep tuc tac dong tich cyc t¢i nhu ciu xay dung FCN da khang dinh dworc vi tri dau nganh
clia minh trong linh viee cong trinh ngam va nen mong yeéu, phan anh thong qua tbc do
tring thdu nhiéu dy an I&n trong nhitng ndm gan day va nhidu dy an tiép tuc dwoc trién
khai cho cac giai doan tiép theo.

Trén co sé& do, chung t6i danh gia FCN hoan toan c6 thé dat dwoc muc tiéu 2.800 ty ddng
doanh thu trong nam nay. Vé&i két qua nay, ching t6i dw phéng LNST ctia FCN c6 thé dat
murc 196 ty déng tang 26,5% so voi thuc hién nam 2016, trong trudng hop tinh thém lgi
nhuan t& chuyén nhwong dw an va thoai vbn c6 thé dat khoang 220 ty ddng. Néu gia dinh
céc tréi chl thye hién quyén chuyen ddi toan bo 327,5 ty con lai vai gia chuyén ddi khoang
20.400 ddng/cp thi EPS forward clia Fecon dat khoang 3.200 ddng/cp

Hién tai cb phiéu FCN dang giao dich v&i mirc P/E la 8,57 1an, day 1a mirc kha hap dan so
v6i cac doanh nghiép cling nganh Xay dwng (P/E 1& 9,8 14n) ciing nhw P/E thi trwdng (16,x
lan). Mrc P/E forward nam 2017 ctia FCN khodng 10 1an, gia tri hop ly ctia ¢ phiéu FCN
vao khoang 32.200 ddng/cp. Do d6, chiing téi khuyén nghi nha dau tw nam giv cé
phiéu FCN tai viing gia hién tai.

Giai phap kinh doanh chuyén biét


http://s.cafef.vn/Lich-su-giao-dich-FCN-1.chn
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Vién nén méng va cong trinh
ngam

I. TONG QUAN DOANH NGHIEP

Thong tin chung vé cong ty

Congty Co phan Fecon (FCN) duoc thanh lap thang 6/2004, v&i linh vire kinh doanh cét I6i
la thi cdng xtr ly nén méng, cdng trinh ngdm va dau tw phat trién ha tAng. Bén nay, sau 13
nam phat trién, Fecon da tré thanh thuo’ng hiéu dan dau vé cong nghé thi cdng nen mong,
c6 kha nang ti wu hoa cac g|a| phap tong thé vé& nén maéng, cong trinh ngam. Cong ty déc
biét co thé manh trong cac dy an ha tAng giao thong & ha tang cong nghlep c6 quy mo lén,
yéu cu cao v& c6ng nghé & tién dd. Tinh t&i thoi diém hién tai, tdng tai san ctia Fecon trén
3.000 ty dbng, vén hda thi tredng trén 1.200 ty déng.

Qua trinh tang von cua Fecon
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Nguén: FCN

Cong ty con va cong ty lién két

Thyc hién cac hoat dong khao sat, thi nghiém, thiét ké nén
méng va ddy manh céac hoat dong nghién ctru, tng dung cac
cong trinh tién tién nhéat trong linh viwec nén méng, coéng trinh
ngam va phat trién ha tang

CTCP xtr ly nén Fecon- 103 51,20% Nghién ctru tng dung méi trong xt Iy nén dét yéu
Shanhai Habour
CTCP Fecon Miltec 21 50,20% V&i day chuyén san xuat bac tham co cong suat 3,5 triéu

m/thang. FECON Miltec dam bao cung cap cac san phadm bac
thdm theo tiéu chuan Nhat Ban va qudc té phuc vu cho hoat
dong xtr ly nén dat yéu ctiia FECON ciing nhw cung cép cho thi
triong trong nwéc va xuét khau.

Truong THPT Y Yén 5 67,70%

CTCP Coéng trinh ngam Fecon 51,5 69,90% Thi cong xay dwng céng trinh ngdm tai khu vwc dé thi nhw thi
c6ng cong trinh ham Metro, thi cong hé théng ha tang k¥ thuat,
Xt ly nén dat yéu trong thi cdng cong trinh ngdm bang cac cong
nghé dac biét nhw Jet Grouting, Chemical Grouting, TAM
Grouting.

CTCP Ha tang Fecon 375 35,86% Phat trién dw an dau tw ha tang; Thi céng cac dw an ha tang;
Hoat dong kién tric va tw van k§ thuat. ..

CTCP Fecon South 15.8 88,88% Hoat dong chd yéu la thiét ké va thi cong cac giai phap nén,
méng va ha tang.

CTCP xay dwng nén mong 45 7,50% Thuwc hién cac cong viéc lién quan dén khao sat dia chat, x& ly

Fecon- Raibow nén méng, thi céng coc & dich vu thiét k&, don dau cac co hoi
trong linh vrc xay dwng tai thi trrdng Myanmar.

Céng ty lién két

CTCP Khoang san Fecon 410 36,06% San xuat san phdm coc bé tong dy (ng lwc mang thwong hiéu

FECON Pile, cac san phdm bé tong chét lvgng cao va khai thac
khoang san cung cap nguyén vat liéu xay dwng.

Tbng cong ty tw van thiét ké
GTVT

125 30,11% Trién khai xay dyng cac dv an vé ha tang dé thuc hién dau tw
cac dv an ha tang theo hinh thirc PPP, BOT, BT...

Cong ty c6 phan Fecon (FCN-HSX)
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B FCN phat hanh thanh cong 4.9 triéu c¢6 phiéu chuyén déi trai phiéu cho 3 trai chu
FCN dé phéat hanh gan 4,9 triéu cp d& chuyén ddi tréi phiéu cho 3 trai chd 1a Céng ty TNHH
Chtrng khoan Ngan hang TMCP Ngoai Thuong Viét Nam (hon 3 triéu cp), PYN Elite Fund
(796.568 cp) va Vietnam Holding Limited (980.784 cp). Sau khi hoan tat chuyén dbi, ca 3 t6
chtrc trén déu khéng con sé hiku trai phiéu chuyén ddi ctia FCN va chi duy nhét trai cha la
Japan South East Asia Growth Fund (JSEAG) cling la td chirc s& hivu gia tri trai phiéu Ién
nhat (327,5 ty ddng) khéng thuc hién chuyén déi.
Vi viéc hoan tat chuyén dbi trai phiéu thanh cé phiéu, danh sach ¢ dong I6n ctia FCN ¢
thém thanh vién mai la Chirng khoan Ngan hang TMCP Ngoai Thwong Viét Nam sé& hiiu
6,47% von, b{an canh 3 céj tén khéc 1a éng Pham \/iét Khoa s& h&u 6,94% von, Groudtech
Holding Co nam 5,51% von, v§1 PYN Elite Fund ndm 15,12% vén. Hién 4 cb dong l&én nay
s6 hivu hon 34% lwong cb phiéu ctia FCN.
STT Nha dau tw Gia trj phat S6 lwong trai S6 lwong trai S6 lwong S6 lan
hanh ( ty phiéu da phat  phiéu da chuyén trai phiéu chuyén
ddng) hanh doi con lai doi
1 Coéng ty TNHH Ching khoan Ngan hang 100 100.000 39.400 60.600 1
TMCP Ngoai Thuwong Viét Nam
2 Japan South East Asia Growth Fund L.P
L&n giai ngan 1 195,585 195.585 0 195.585 0
Lan giai ngan 2 131,915 131.915 0 131.915 0
PYN Elite Fund 32,5 32.500 16.250 16.250 1
4 Vietnam Holding Limited 40 40.000 19.992 20.008 1
Téng cong 500 500.000 75.642 424.358

I
>V
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N
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STT Nha dau tw So lwong co phieu phat hanh
1 Coéng ty TNHH Ching khoan Ngan hang TMCP Ngoai Thwong Viét Nam 3.076.142
2 Vietnam Holding Limited 980.784
3 PYN Elite Fund 796.568
Téng cong 4.853.494
STT Nha dau tw Gia tri phat $6 lwong trai S6 lwong trai $6 lwong S6 lan
hanh ( ty phieu da phat phiéu da chuyén trai phieu chuyén
dong) hanh déi con lai doi
1 Cong ty TNHH Ching khoan Ngan 100 100.000 100.000 0 2
hang TMCP Ngoai Thuwong Viét Nam
2 Japan South East Asia Growth Fund L.P
Lan giai ngan 1 195,585 195.585 0 195.585 0
Lan giai ngan 2 131,915 131.915 0 131.915 0
PYN Elite Fund 32,5 32.500 32.500 0 2
4 Vietnam Holding Limited 40 40.000 40.000 0 1
Téng cong 500 500.000 172.500 327.500

Theo thong tin tir Dai hoi c6 dong, déi tac Nhat Ban da cho biét mudn gia han thdi gian chuyén ddi trai phiéu vi JSEAG la tréi chd Ion nhét
néu chuyén déi sé tao 4p lwc 1én cb phiéu FCN trén thi truo’ng V& dai han, JSEAG c6 ké& hoach chuyén nhuong theo 16 lvong cd phléu
(sau khi chuyén di) cho mét déi tac tai chinh Ion dé tranh ap luc pha loéng Ién thi trvong. Tuy nhién, thong tin trén van chi 1a mong muén
clia déi tac chua duoc cong bb béng vin ban, do dé, chung téi cho rang luong tral phleu van dwogc chuyén ddi trong ndm nay. Nhw vay
t6ng trai phiéu chuyén di con lai la 327.500 tréi phiéu (twong (rng hon 16,4 triéu cb phiéu), rii ro pha loding sé twong (ng khoang 17-19%.
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Il. PHAN TICH TINH HINH HOAT PONG KINH DOANH

®  FCN duy tri dwec hiéu qua kinh doanh tét ngay ca trong giai doan khé khan nhét
clia thi trwéng Bat déng san

Hoat d6ng kinh doanh ctia FCN dang dworc dam bao, téc do tang trwdng doanh thu va lgi

nhuan binh quéan trong giai doan 2010-2016 dat twong (ng la 41% va 22,7%/nam va lgi
nhuan gop bién duy tri & muc trén 15,5%/nam.

2500 -~ - 350 30.0% -
33
- 300 o
2000 25.0%
r 250 20.0% -
1500 L 200
15.0% -
1000 >3150
10.0% -
- 100
500 5.0% -
- 50
O | 0 O.o% T T T T T T 1
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
mmmm Doanh thu ==L gi nhuan gop Lgi nhuan rong ==—=Bién LNG =—Bién LNR

Nguén: FCN

B Két qua kinh doanh nam 2016 kha quan: Thanh céng trong linh vwc cdng trinh
ngam va dau tw ha tang.

N&m 2016, Fecon dat doanh thu hop nhét gan 2.108 ty ddng, tang 27% so véi 2015, twong
dwong 81% ké hoach dé ra. Lai sau thué hop nhét dat 155 ty ddng, tang trwéng 9,2%, chia
cb tirc bang tién mat véi ty 1&é 10%. Trong nam, téng sb hop déng Fecon da ky két tri gia
trén 2.000 ty ddng, gdm mét sé dw &n Ién nhw: The Manor Central Park (100 ty déng), LG-
giai doan 2 (140 ty ddng), Nhiét dién Hai Dwong (108 ty ddng), Bot gidy Quang Ngai (230 ty
ddng), Khu phtre hgp Khach san — Casino Nam Hoi An (293 ty ddng), Nhiét dién Long Ph

1 (225 ty déng)...
Co cau doanh thu 2016 Co cau lgii nhuan nam 2016
0% 4% 1% 0%
m Doanh thu ban hang ® Doanh thu xay lap B Loi nhuan gdp ban hang = Loi nhuan gop mang xay lap
Doanh thu cung cép dich vu Lgi nhuéan gdp mang dich vu

Ngudn: FCN
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Trong ndm 2016 d& chirng kién nhivng budc tién vwot bac clia cac mang chién lwgc moi
nhuw Céng trinh ngam véi budre di tién phong tai cac dw an Metro Line dAu tién tai Viét Nam,
mang ha tang véi viéc dw an BOT Quéc 16 1 doan tranh TP. Phi Ly — Ha Nam da chinh
thirc dwoc dwa vao khai thac va thu phi trwdc 03 thang, dw an tai thi trwdng nwdc ngoai
d4u tién & Myanmar hoan thanh thang loi dem lai hiéu qua cao va mé ra cac co hdi vuon ra
thi tréng quéc té.

Hién nay, Fecon tiép tuc m& rong manh mé chiém linh va dén dau céc thj trwdng tiém nang
VOi s ra doi cla cac thanh viéen mai: Cong ty Fecon South véi nhiém vy chiém linh thj
trwdng phia Nam trong cac dw an ha tng d6 thi; Céng ty CP Dia ky thuat tién tién Raito-
Fecon (RFI) véi muc tiéu ndi dia hoa, chuyén giao cdng nghé tién tién Nhat Ban vao Viét
Nam & linh vie ¢ong trinh ngadm; Trung tdm ngudn nhan lyc Fecon. Bang uy tin va chét
lwong da dwoc khéng dinh, Fecon tiép tuc dwoc cac dbi tac tin tuéng, giao phé hang loat
céc dy &n c6 vén ODA, FDI, cac dy an trong diém quéc gia quy md lén trén khép ca nwéc
nhw Nhiét dién Long Pha 1, Nhiét dién Vinh Tan 4, Nhiét dién Hai Dwong, Samsung Béc
Ninh, Samsung TP. H& Chi Minh, Nha méay Bt gidy Quang Ngai, Metro Line 1 TP. H Chi
Minh, T& hop khéch san va Casino Nam Hai An.

B Mé& réng thi trwwdng phia Nam, Fecon lién tuc tring nhirng géi thau Ién

Tir dau nam dén nay, thi treong bat dong san & TP. HO Chi Minh dién ra khéi sac véi nhiéu
dy &n trién khai thi cong. Rat nhieu doanh nghiép, trong d6 c6 FCN dwoc huéng loi tir dieu
nay bang viéc ky ket nhirng hop dong co gié tri lon.

FCN da va dang thwc hién rat nhiéu dy an lén, trong d6 c6 nhiéu dy an trong diém québc gia
nhw Nhiét dién Long Pha 1, Samsung TPHCM, cao téc HCM - Long Thanh - Giu Day... va
hang loat cac dw &n b4t déng san Ién. TPHCM ciing nhw cac tinh lan can dwoc ban lanh
dao Fecon xac dinh Ia thi trwéng quan trong ctia cdng ty trong thoi gian sép téi.

Theo thong tin tlr Cong ty CP Fecon South (doanh nghiép tai thi trwong phia Nam cla
Fecon), trong quy 2/2017, cong ty da ky két nhiéu g6i thau tai cac dw an bat dong san lon.
Dang chu y, trong s6 d6 1a géi thau thi cong nén méng cho dw &n Empire City - Tha Thiém
ky v&i Cong Ty TNHH Lién doanh Thanh phd D& Vuwong - Empire City LLC, ¢6 gia tri hon
149 ty dbng Pay la dy an dau tién FCN &p dung cong nghé phut vira thdn coc cho coc
khoan nhbi, do cac chuyen gia dén tr Phap hé tro chuyen giao cong nghé, nham gidp lam
tang strc chiu tai coc, gidm duoc chiéu sau coc va tiét kiém cho chd dau tw. Day ciing la ly
do Fecon thang duoc g6i thau nay trwéc nhitng déi thi manh khac.

Bén canh d6, Fecon con ky thém nhiéu géi thau khac co gia tri trén 100 ty ddng nhw: Khu
dan cw cang Phu Dinh (Harbor City) - 118 ty ddng, Khu phirc hop dan cw va thé thao Tan
Théng Celadon City - 135 ty déng. Cac dw an khac nhw Td hop Samsung Electronics
HCMC, Khu d6 thi méi Quéc t& Pa Phwdc, Palm Residence, Lancer...cling mang lai cho
Fecon thém 125 ty ddng.

Nhu vay, chi tinh riéng thi treong phia Nam, tir ddu nam 2017 dén hién nay, Fecon phia
Nam dé ky ket trén 500 ty dong gia tri hop dong, dong gop khong nhé vao muc tiéu doanh
thu hop nhat ctia Céng ty la 2.800 ty dong.

"  Trong ndm 2017, Cong ty dw kién chuyén nhwong dw an bat dong san & Phu
Quéc va chuyén nhwong khoang 50% vén tai CTCP dau tw ha ting FCC

Theo chia sé tr phia doanh nghiép, Céng ty dang c6 k& chuyén nhwong dyw an bat déng
san tai Pha Quéc. Pay 14 16 d4t FCN nhan chuyén nhuong ttr CEO Group hon 2 nam truéc.
Véi trién vong bét dong san nghi dudng nhuw hién nay, viéc chuyén nhwong 16 d4t nay chac
chan dem lai loi nhuan tét cho FCN. Cong ty ky vong dat dwgrc mirc lgi nhuan khoang 50%
gia trj 3 dau tw (Igi nhuan wac tinh dat khoang 80 ty ddng), chi phi Fecon da bo ra dau tw
khoang 170 ty ddng.

Bén canh do, Fecon cing c6 ké hoach chuyén nhuong t6i thiéu 50% vén gop tai CTCP dau
tw ha tang FCC véi gia tri von FCN da gop la 112 ty dong va ky vong loi nhuén dy kien dat
t6i thidu 20% ( twong (ng dat khoang 22 ty ddng)

Tinh dén thoi diém 31/03/2017, lwu chuyén tién tir hoat dong kinh doanh ghi nhan & mirc
am hon 38 ty ddng, ngoai ra FCN c6 sé dw ng' vay v&i ngan hang khoang 951 ty ddng (gdm
no vay ngdn han va no vay dai han). Nhw vay, sau khi thoai von thanh céng 2 mang trén sé
gilp C6ng ty cai thién twong déi vé& dong tién. Ngoai ra, chi phi tai chinh clia FCN c6 thé
dwoe giam thidu khoang 9-10 ty ddng.

®  FCN dit ké hoach kinh doanh day tham vong cho nam 2017 va nhirng nam tiép
theo

Nam 2017, Fecon dat muc tiéu téng doanh thu hop nhét dat 2.800 ty déng, tang 33% so voi
ndm 2016. Loi nhuén sau thué hop nhat dy kien & muirc 208 ty dong, tang trwdng 18,2%;
trong d6 lai rong cuia cb déng cdng ty me dat 180 ty ddng, ting trwéng 16,1%. Ty lé cb tic
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chi tra khong quéa 10%. Trong ndm, ngoai tiép tuc dau tw mé réng chubi gia tri: x&r ly nén,
cong trinh ngdm va xay dwng ha tang, dic biét 1a cong trinh thdy, FCN con hop tac lién
doanh, lién két véi cac nha dau tw trong va ngoai nwéc cé kinh nghiém vé linh vc nay dé
cling dau tw, xay dwng, trén co s& dé Cong ty s& duwoc thi cong phan I&n cong viéc nén

méng va ha tAng clia dw an dAu tw.

Binh huéng ctia Fecon trong ndm sé& tap trung hop tac dau tw nhitng dw an cé hiéu qua
cao thudc linh vuc: ha tAng giao théng, ha tAng ndng lwong, xt Iy chét thai rdn va chéng
ngap. Ké hoach trong giai doan 2018-2020, Fecon dat muc tiéu doanh thu nhw sau: Nam
2018 dat 4.311 ty déng; ndm 2019 dat 5.612 ty déng va ndm 2020 dat 6.545 ty déng. Lo
nhuan sau thué d&t chi tiéu dat 260 ty dong trong ndm 2018, 456 ty ddng nam 2019 va 524

ty déng vao nam 2020.

Doanh thu 2.108 2.800

% tang trwdng 32,8%

54,0%

30,2%

15,0%

Loi nhuan sau thué 176 208

317

545

627

% tang trwéng 18,2%

52,4%

71,9%

15,0%

L¢i nhuan sau thué cong 155 180
ty me

260

456

524

% tang trwéng 16,1%

44,4%

75,4%

14,9%

®  Dwphéng két qua kinh doanh nam 2017

Nguén: FCN

Trong bdi canh kinh t& Viét Nam tiép tuc da tang trwéng 6,7% trong ndm nay, nhiéu Hiép
dinh thwong mai tw do dworc ky két sé tiép tuc thu hit manh dong vén FDI, Nha nwéc tiép
tuc tdng cudng dau tw phat trién co s& ha tang va sw hdi phuc cla thj trwong bt san, sé
tiép tuc tac dong tich cwe t&i nhu cau xay dwng. FCN da khang dinh dwoc vi tri dAu nganh
ctia minh trong Iinh vc céng trinh ngdm va nén méng yéu, phan anh théng qua toc d6
tring thau nhiéu dw &n I&n trong thdi gian gan day va nhiéu dy an tiép tuc duoc trién khai
cho céc giai doan tiép theo, nhw cac nha may nhiét dién (Nghi Son 2, Long Phu 1, Long
Phi 2, Séng Hau 1, Duyén Hai 3, Ving Ang 3, Nam Binh) va nha may loc dau (Long Son

Dung Quét, Nhon Hoi).

Doanh thu mang xay Iap trong ndm 2017 co thé dat khoang 3.000 ty dong (trong nam 2016,
gia tri mang xay lap dat 2.000 ty dong). Trong d6, mang xay lap truyen thong d kién dat
khoang 2.500 ty dong, hoat déng xay dwng ha tang dat khoang 300 ty dong, mang xay

dwng cong trinh ngdm dat khodng 200 ty dong.

Mang xay lap truyén théng:

Céac dy an mang lai gia tri san lwgng Ién bao gé[n nhiét dién than Nam Binh, nhiét dién I—[éi
Dwong, dy an Casino Nam Hoi An do Fecon trién khai v&i vai tro la nha thau thi cdng nén

mong.

Casino Nam Hoi An

293

Nha may bét gidy Quang Ngai

230

Empire City

149

Harbor City

118

Celadon City

135

Nhiét dién Hai Dwong

108

KPT Quoc té Pa Phwéc, Palm Residence,...

125

Ngudn: FCN & MBS téng hop

Mang thi cdng c6ng trinh ngam 1a linh vwec con rat nhiéu tiém ning & Viét Nam:

Vira qua, FCN da khéi cong dao hdm bang may TBM tai dw &n metro s 1 doan Bén Thanh
— Sudi Tién. Dy &n Metro Tuyén sb 1, tuyén Bén Thanh — Sudi Tién dai 19,7 km, gdm 2,6
km di ngdm va 17,11 km trén cao, 14 nha ga (3 nha ga dwéi mat dat va 11 nha ga trén cao).
Khu Depot tai phwéng Long Binh (Q.9) véi dién tich 20,9 ha. Téng doanh thu doanh thu tiy
dw an Metro Line 1 doan ti¥ ga Ba Son v& Nha hat Thanh phé dw kién déng gép khoang
100 ty ddng. B&n canh tuyén metro sé 1 tai TP. Hb Chi Minh, Fecon ciing tham gia cong tac
thi nghiém nén méng cho du &n tuyén metro sb 3 doan Nhdn — Ga Ha Néi. Téng doanh thu
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dur kién mang thi cong cong trinh ngam dat khoang 200 ty dong, loi nhuan dy kién dat 40 ty
dong, twong dwong bién lgi nhuan gdp tir mang cong trinh ngam dat khoang 20%.

Mang ha tang giao thong:

FCN dé& hoan thanh dy an BOT Ph Ly va da thoai vén thanh cong dw an nay. Hién FCN
dang xem xét chon lya dw an dé thwe hién tiép, hinh thie tridén khai sé la céc dy an ha tng
hoac BOT, BT, day sé la mang dong gop thém vao s tang trudng clia FCN t&i nam 2020.

Trén co s& do, ching t6i danh gia FCN hoan toan c6 thé dat dwoc muc tiéu 2.800 ty dong
doanh thu trong ndm nay. Véi két qua nay, chiing tdi dw phéng LNST ctia FCN c6 thé dat
murc 196 ty dbng, tang 26,5% so voi thuc hién nam 2016, trong tredng hop tinh thém loi
nhuan tr chuyén nhwong dw an va thoai vbn c6 thé dat khodng 220-230 ty dong Néu gla
dinh céc trai ch thwe hién quyén chuyen ddi toan bd 327,5 ty con lai voi gid chuyén doi
khoang 20.400 ddng/cp thi EPS forward ctia Fecon dat khoang 3.200 ddng/cp.

®  Pinh gia va khuyén nghi

Hién tai, cb phiéu FCN dang giao dich véi mirc P/E la 8,57 lan, day la mic kha hap dan so
v&i céc doanh nghiép cling nganh Xay dwng (P/E 1& 9,8 1&n) cting nhw P/E thj trwdng (16.x
lan). Mtrc P/E forward nam 2017 cGa FCN khoadng 10 1an, gid tri hop Iy cta cb phiéu FCN
vao khodng 32.200 ddng /CP. Do d6, chiing t6i khuyén nghi nha dau tw nam gilr cd phiéu
FCN tai vung gié hién tai.

Bang chi tiéu so sanh vé&i cac doanh nghiép cung nganh:

CTD 214.000 11.741  20.783 1.799 1.422 8,7% 6,8%  20.669 16.474 11,12 252 |
HBC 52.900 11.449 10.766  1.232 567  11,4% 53%  5.346 5.049 7,18 2,58
FCN 27600 3332  2.108 333 155  15,8% 74%  3.132 1.366 8,57 1,34
TDC 7.900  7.278  1.449 407 122 28,1% 84%  1.119 790 5,86 0,65
THG 51.300 694 829 186 86 224%  104%  8.015 624 6,28 2,05
L14 57.500 445 227 51 27 225%  119%  6.048 287 7,86 2,89
TKC 25.900 665 854 50 17 5,9% 20% 1543 278 12,74 1,86
VC7 23.600 583 291 62 17 21,3% 58% 1578 259 11,03 2
cbcC 15.500 735 284 31 16  10,9% 5,6% 978 243 11,72 0,83
VC2 15.800  2.520  1.029 114 17 11,1% 1,7%  1.213 237 9,23 0,87
BCE 5900  1.264 862 31 15 3,6% 1,7% 430 177 15,73 0,5
Trung binh 9,76 1,64

Ngudn: MBS téng hop
®  Ruiro dau tw cb phiéu

Rui ro kinh doanh: FCN ciing nhung cac cong ty xay deng khac trong cung nganh sé chiu
tac dong tr sw bién dong chung clia nén kinh té, cling nhw s tang trvdng cham lai cta nhu
cAu diu tv cho xay dwng dan dung va co s& ha tAng. Bén canh dé, nhidu dw an duoc dau
thAu dwéi hinh thire BOT, do d6 viéc thu hdi vén sé can nhidu thdi gian hon.

Rui ro pha lodng cé phiéu: Tdng gia tri trai phiéu chuyé&n doi cia cong ty 1a 500 ty dong,
twong dwong véi khoang 25 triéu cb phiéu. Vira qua, FCN da chuyén ddi thanh cong
172.500 trai ph|éu thanh hon 8,6 triéu c6 phiéu (chiém 34,5% sb trai phiéu chuyen adi), gia
tri chuyén ddi trai phiéu dat 96,858 ty ddng). Nhu vay tong tréi phiéu chuyén déi con lai 1a
327.500 tréi phiéu (tu’o’ng wng hon 16,4 triéu cb phiéu), rdi ro pha lodng sé twong tng
khoang 17-19%. FCN c6 trién vong tang trwdng lgi nhuan véi ty 1€ CAGR tlr 20-25% trong
glal doan 2017 —2020, cao hon toc d6 pha loding dw kién tir tréi phiéu chuyén ddi qua do sé
gilip trung hoa rdi ro pha loéing cé phiéu.
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MB SECURITIES

TOM TAT KQKD BAO CAO TAI CHINH

BAO CAO KET QUA KINH DOANH CAC HE SO TAI CHINH

bvt: Ty VND 2014 2015 2016
o 2014 2015 2016 pe o5 Ganh gia thu nhap
Doanh thu ban hang va CCDV 1354 1661 2108
Céc khoan giam trir doanh thu 0 0 o EPS 3.017 3.111 3.378
Doanh thu thuan 1354 1661 2108 BVPS 16.049 21.778 25.865
Gia vén hang ban 1098 1371 1775  pg 796 6.56 5.87
Lei nhuan goép 256 290 333
Doanh thu hoat déng tai chinh 11 136 73 PB 128 0,94 0.74
Chi phi tai chinh 31 148 111 PS 0,7 0,56 0,43
Trong dé: Chi phi l&i vay 28 46 81 Ty suétcd tic 0,05 4,9 0
Chi phi ban hang 12 13 8 Ha sé kha ning sinh 15
Chi phi quan ly doanh nghiép 63 96 99 T4 sudt lol nhuan a8o bid 1891 1744 1581
Loi nhuan thuan tir HDKD 161 169 215 Y suationnhuan gop bien : ' :
Thu nhap khac 140 45 5 Tylélai EBIT 14,61 14,06 13,82
Chi phi khac 150 46 10 Ty lé |4 EBITDA 18,2 18,16 16,53
Loi nhuan khac - -9 0 "> Ty sudtsinh loi trén doanh thu thuan 9,99 9,31 8,33
Lai (10) cty lién doanh/lién két 17 19 0
Loi nhuan truc thué 169 188 211 ROA 19.3 16,45 13,92
Chi phi thué TNDN hién hanh 34 33 35 ROE 20,69 16,55 15,73
Chi phi thué TNDN hoan lai 0 0 0 Tang trwdng doanh thu thuan 6,87 5,53 4,89
Loinhuan sau thue 135 155 176 Tng truéng loi nhuan gop 12,39 22,64 26,93
Loi ich cua c6 dong thiéu s6 5 12 20 ) i ) . ) .
Loi nhuan sau thué cang ty me 130 142 155 Tang trwdng loi nhudn trude thué 25,43 13,14 15,01
Tang trwdng LNST clia CD cong ty me 13,21 10,93 12,08
I - i ning thanh todn
2014 2015 2016 Ty S(') thanh toan bang tien mat 0,23 0,23 0,2
TAI SAN NGAN HAN 1412 1957 2246 Ty s0 thanh toan nhanh 1,22 1,21 1,5
Tién va twong duong tién 237 300 252 Ty s6 thanh toan nhanh 0,23 0,23 0,21
Bau tw tai chinh ngan han 0 1 13 1y sé thanh toan hién hanh 1,37 1,51 1,75
Cac khoan phai thu 925 1071 1888 o .
Hang tén kho 156 389 320 a rjan‘g anh toan lai vay 6,96 5, 3,6
Tai san ngén han khac 94 197 303 Hé s6 ve hiéu qua hoat déng
TAI SAN DAI HAN 787 993 1086  Vong quay phai thu khach hang 2,23 1,82 2,06
Phai thu dai han 0 4 3 Thoi gian thu tidn khach hang binh quan 163,87 200,78 177,3
Tai san co dinh 419 660 752
Bét dong san dau tw 0 0 0  Vong quay hang tén kho 8,16 5,03 5,01
Dau tu tau chinh dai han 349 267 240 Thei gian tdn kho binh quan 44,73 72,5 72,91
Loi thé thwong mai 0 0 0 . L <
Tai san dai han khéc 19 o8 35 VVong quay phai tra nha cung cap 2,42 3,11 4,64
TONG TAI SAN 2198 2950 3332  Thoi gian tra tién khach hang binh quan 150,6 117,37 78,58
Vong quay tai san cb dinh 3,96 3,08 2,99
NQ'PHAI TRA 1401 1954 2098 \/5ng quay téng tai san 0,71 0,65 0,67
No ngan han 1032 1295 1283 . . L
Vay va no ngén han 189 415 502  Yong quay von chi s6 hiu 2,01 1,92 1,89
Phai tra ngudi ban 554 328 436  Hé sb vé co chu vén
Nguoi mua tra tien truoc 7 271 75 Tang trwdng tong tai san 37,88 34,2 15,34
No'daihan 369 659 815 Tng truéng no dai han 689,56 78,59 23,64
Vay va no dai han 363 285 417
Vén dau tw cia CSH 457 457 477  Téang trwdng vén chi sé hiru 19,02 35,69 23,97
Thang fj“’ von ¢o phan 35 35 54 Ting trwéng vén didu le 15 0 4,37
C6 phiéu quy 0 0 0 e . N
Lai chura phan phéi 189 292 258 Gia von hang ban/Doanh thu thL{an 81,09 82,56 84,19
Vén va qu§ khac 0 0 o  Chiphi béan hang/Doanh thu thuan 0,87 0,75 0,4
Loi ich cb déng thiéu s 64 0 0 Chiphi QLDN/Doanh thu thuan 4,66 5,8 4,71
TONG CONG NGUON VON 2198 2950 3332
Ngudn: MBS Research
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Lién hé trung tam nghién ciru:

Chuyén vién nghién ciru: Pham Van Quynh
Email: Quynh.phamvan@mbs.com.vn
Ngu'di kiém soat: Tran Hoang Son

Email: Son.tranhoang@mbs.com.vn

Hé Théng Khuyén Nghi: Hé théng khuyén nghi clia MBS dudc xay dung dua trén mic chénh l&ch ctia gid muc tiéu 12 thang va gia c6
phiéu trén thi trudng tai thai diém danh gia.

Xép hang Khi (gia muc tiéu — gia hién tai)/gia hién tai
MUA >=20%

KHA QUAN TUr 10% dén 20%

PHU HOP THI TRUONG  TU -10% dén +10%

KEM KHA QUAN TU -10% dén - 20%

BAN <= -20%

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN MB (MBS)

bugc thanh 13p tir thang 5 ndm 2000 bdi Ngan hang TMCP Quan déi (MB), Céng ty CP Chiing khoan MB (MBS) la mét trong 5 cong ty
chiing khodn dau tién tai Viét Nam, Sau nhiéu ndm khdng ngimg phét trién, MBS da trd thanh mét trong nhiing céng ty chling khoan
hang dau Viét Nam cung cdp cac dich vu bao gom: moi gidi, nghién clru va tu van dau tu, nghiép vu ngan hang dau tu, va cac nghiép vu
thi truGng von.

Mang Iudi chi nhanh va cac phong giao dich clia MBS d& dugc md rdng va hoat ddng cé hiéu qua tai nhiéu thanh phd trong diém nhu Ha
N&i, TP, HCM, Hai Phong va céc vung chién lugc khac. Khach hang clia MBS bao gdm céac nha dau tu’ cd nhan va td chirc, cac td chirc tai
chinh va doanh nghiép. La thanh vién Tap doan MB bao gom cac cong ty thanh vién nhu: Cong ty CP Quan ly Quy dau tu MB (MB
Capital), Cong ty CP Dia 6c MB (MB Land), Cong ty Quan ly ng va Khai thac tai san MB (AMC) va Cong ty CP Viét R,E,M,A X (Viet R,E,M).
MBS c6 ngudn luc I6n v& con ngudi, tai chinh va cdng nghé dé cé thé cung cap cho Khach hang cac san pham va dich vu phu hgp ma rat
it cAc cong ty chiing khodan khac c6 thé cung cip.

MBS tu hao dudc nhin nhan la:

= Cong ty moi giGi hang dau, dirng dau thi phan moi gidi t nam 2009.

= C6ng ty nghién cliu cé tiéng ndi trén thi trudng véi ddi ngli chuyén gia phan tich cé kinh nghiém, cung cap cac san phdm nghién ctu
veé kinh t€ va thi trudng ching khoan;

= Nha cung cdp dang tin cay cac dich vu vé nghiép vu ngan hang dau tu cho cac cong ty quy mé vira.

Tuyén bd mién trach nhiém: Ban quyén ndm 2014 thudc vé Cong ty CP Chiing khoan MB (MBS). Nhifng théng tin str dung trong bo
céo dudc thu thap tr nhitng ngudn dang tin cy va MBS khdng chiu trach nhiém vé tinh chinh xac ctia chiing. Quan diém thé hién trong
bao cdo nay la clia (cac) tac gia va khdng nhét thiét lién hé véi quan diém chinh thirc ctia MBS. Khéng mét thédng tin cling nhu' y kién nao
dudc viét ra nhdam muc dich quang cdo hay khuyén nghi mua/ban bat ky chiing khoan nao. Bdo cao nay khdng dugc phép sao chép, tai
ban bai bat ky ca nhan hodc t6 chifc ndo khi chua dugc phép clia MBS.

MBS HOI SO
Toa nha MB, s& 3 Liéu Giai, Ba Dinh, Ha Noi

DT: + 84 4 3726 2600 - Fax: +84 3726 2601
Webiste: www.mbs.com.vn
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