CTCP Fecon (HSX: FCN)
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FCN: Hudng Igi tir dau tu cong

Trong 6T2020, doanh thu thuin clia Céng ty cd phan Fecon (HSX: FCN) dat 1.188 ty dong, tdng 8,7% so
v@i cung ky nam trudc va hoan thanh 29,7% ké hoach cua ban Ianh dao. Bién Igi nhuan gop trong ky dat
15,8%, tang so vGi muc 14,2% trong cung ky nam trudc. Doanh thu tai chinh trong 672020 giam -97,1%
xuéng con 6 ty déng do cong ty khéng con ghi nhan Igi nhuan dot bién tur thoai von tai Du an Dién mat trdi
Vinh Hao 6 va chuyén nhugng 36% cd phédn ndm gill tai CTCP Cdng trinh ngdm Fecon - FCU nhu trong cung
ky nam trudc. Chi phi tai chinh trong 6T2020 giam -65,9% so vdi cung ky nam trudc xuéng con 46 ty dong.
Do vay, Igi nhudn sau thué cla c8 ddng cong ty me dat 29 ty ddng, gidm 73,6% so v4Gi cung ky ndm trudc
va hoan thanh 12,4% ké hoach cta ban lanh dao.

Co cau tai chinh lanh manh véi ty I1é ng vay thap, tuy nhién cac khoan phai thu duy tri  mic cao
qua cac nam khién nha dau tu lo ngai. Tdng tai san cta FCN tai thdi diém 30/6/2020 dat 5.953 ty dong,
tdng 5,4% so véi thdi diém cudi ndm 2019. Cac khoan phai thu chiém ty trong cao trong co cdu tai san cla
FCN, chiém 60,2% téng tai san cla FCN tai cubi Q2/2020. Theo ban I&nh dao, céng ty hién dang cb cac
khoan phai thu & nhitng du an dau khi tr nam 2012 va cac du an khac tr nam 2012,2014,2016. Cong ty
cho réng céc khoan nay van cé kha ndng thu hodi, nhung cdn mat kha nhiéu thdi gian va chi phi tai chinh
néu lién quan dén van dé phap ly. Bén canh d6, do dac thu nganh xay dung, cac du an ma cong ty dam
nhan thau phu cho cac tdng thau 18n gbi dau cdng nd Ién nhau cling khién cho cac khodn muc nay duy tri ty
|&é cao hang nam. Hé s6 ng vay/vén chl s hitu cia FCN tai cudi Q2/2020 la 0,54 Ian, tang so v3i mic 0,46
l&n tai cudi ndm 2019 do cdng ty tdng cudng s dung don bdy trong nam 2020.

K& hoach
% s/v 3 n ~

672020 6T2019 & .. Cua cong ty % K& hoach

nam trugc
2020

Doanh thu thuan 1.188 1.093 8,7% 4.000 29,7%

Lgi nhuan gép 187 155 21,0%
% Bién Igi nhuan gop 15,8% 14,2%

Doanh thu tai chinh 6 201 -97,1%
Chi phi tai chinh 46 135 -65,9%
Chi phi ban hang va quan ly doanh nghiép 96 85 12,4%
Lgi nhuén trudc thué 47 140 -66,6%

Lgi nhuén rong 29 109 -73,6% 233 12,4%

Nguon: dir liéu cong ty, VPBS

Ban lanh dao tu tin vé ké hoach sé& dat dudc trong 2020. Trong budi trao ddi gan day, ban lanh dao
cho biét céng ty sé hoan thanh ké hoach 2020 vé&i doanh thu hgp nhat dat 4.000 ty déng va Igi nhuan rong
sau thué hop nhét 1a 233 ty dong. Trong 9 thang dau nam, gia tri hgp dong ky mdi cua cong ty dat 4.100 ty
dong, hoan thanh 74,5% k& hoach nam cla ban Idnh dao. Doanh thu va Igi nhuan sau thué trong 9T7/2020
udc tinh dat 2.190 va 86 ty dong, hoan thanh lan lugt 54,8% va 36,9% k€ hoach cta ban lanh dao. Mac du
Q4 1a mua cao diém xay dung, ching toi cho rdng cong ty s& phai nd luc hon nita dé dat muc tiéu 147 ty
dong Igi nhuan sau thué trong Q4/2020, cao gap 2 lan so véi cung ky nam trudc. Chidng toi luu y trong qua
kh(&r FCN thudng xuyén khong dat dugc ké hoach dé ra.

Trang | 1


http://www.vps.com.vn/

Lgi nhuan ké hoach va thuc hién ctia FCN trong

giai doan 2016-2020
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Ngudn: VPS téng hop

Pat muc tang truéng doanh thu va Igi nhuan dat Ian lugt 20-30% va 10-15%/nam trong 3 nam
tdi. Trong giai doan 2020-2025, c6ng ty s& ddy manh hoat déng dau tu vao cac linh vuc ha tang giao
théng, phat trién khu dd thi - khu cdng nghiép va nang lugng sach. Theo d4, Igi nhuén tir linh vuc dau tu du
kién s& déng gdp 28,8% tdng Igi nhudn cla céng ty trong ndm 2025. Day sé& la diém sadng cua FCN trong
nhirng ndm t3&i do cac du &n dau tu clia cong ty s& mang lai dong tién 8n dinh khi di vao hoat ddng va giup
gidm thiéu rdi ro bién ddng chu ky kinh t& anh hudng dén nganh xay dung Viét Nam.

Kich ban tang trudng Igi nhuan sau thué ctia FCN

LQINHUAN
5TT Linh vuc 2020 2021 2022 2023 2024 2025
1 Mén va mdmg 85 i 102 115 135 165
2 Mgdm - B4 thi 12 50 a2 133 163 203
3 Thi céing ha tang 28 42 61 75 a1 949
& ¥y dung dam dung va cong nghiép 50 75 89 97 110 120
5 Bldu tu 58 B0 125 165 200 238
TONG CONG 233 340 459 585 698 825

Ngudn: FCN, VPS téng hap

Trong nam 2020 va 2021, von dau tu udc tinh cta FCN la 871 ty dong, dugc huy dong tur (1) 480 ty tlir dGi
tac chién ludc; (2) thodi vén tai mot s& du an dang trién khai nhu Vinh Hao 6; (3) tdng vdn cdng ty con
dang thi€u hut vén va (4) huy déng 200-300 ty trai phiéu.

Trang | 2


http://www.vps.com.vn/

K& hoach dau tu cong ty con va du an trong giai doan 2020-2021

STT KHOAN MUC 2020 {ty VNB) 2021 |ty VNE)
1 BEXdu tuvao céng ty con mang thi obng 128 100
2 Béu tu, phédt trién cac du an ndng luong tii tao va ha ting 196 447

21 D &n dién mat trai Vinh Hao 6.2 (GB 2) - 130 MW 1 19

22 Dwan dién mat trai Binh Phudc - 160 MW 2 5

23 Dwén dién gid Gia Lai - 100 MW 2 5
4 D dn dién gid S6c Trang - 30 MW (GB2 - 99 MW) 110 48

25  Dwan cao tdc Bac Mam doan Qubc 16 45 - Nghi Son 260

26  Dudn BT Timh 169 66

27 Dwian db thi Qué v, Bac Ninh - 6 ha 63

28  Dwan kihu dé thi My Hao - Hung Yén — 206 ha 5 5

29  Dwan dd thi Sadéc - Bong Thap - 3ha | Fil

210  Dwan kihu cong nghiép tai Bac Giang - 190 ha 5 10

TONG CONG 324 547

Ngubn: FCN, VPS téng hop

FCN c6 Igi thé canh tranh trong linh vuc xay dung nén méng va ha tang ngam. Khac vdi cac cong ty
xay dung vOn héa I&n dang niém yét trén san la CTD va HBC, FCN tap trung vao dau thau cac du an nén
mong va cong trinh ngam, von la Igi thé 1au dGi cha cong ty. Do vay, khi thi trudng bat dong san dan dung
bi chitng lai trong nhitng gan day do nhiing vudng mac vé tha tuc phdp y dd khdong anh hudng nhiéu dén
két qua kinh doanh cia FCN. Trong ndm 2019, linh vuc xay 1&p nén mdéng déng gép 80,9% doanh thu, tiép
theo la linh vuc c6ng trinh ngédm, xay 13p dan dung va xay lap cd sd ha tang véi ty 1&€ dong gop doanh thu
lan luct 1a 13,2%, 7,9% va 4%.

Doanh thu theo mang 2017-2019 (fridu USD)

o

I/"'__'ﬁ__"\l--‘ -
L _caGR CAGR

— H =

X 1

0% |
o

217 2012 2019

u Foundafion cons truction
Chil construction
u Infra structure Construciion

= Underground constnuction

Prajes Faundation Strictly priviate and corficential

Cac du an nén mdng dién hinh bao gém: T6 hodp NM thép Hoa Phat Dung Quét vdi gid tri hgp déng Ia 1.000
ty dong, nha may héa dau Long Son vdi gia tri hgp dong la 600 ty dong, cac nha may Nhiét dién Nghi San
1&2, nha may Nhiét dién Long Phu 1, Nha may nhiét dién Thai Binh 1,2 véi gia tri hgp dong lan lugt la 516,
1.500 va 750 ty dong, nha may O to Vinfast vdi gia tri hgp dong la 400 ty dong, cac du &n cua Samsung va
LG... O linh vuc céng trinh ngdm, céng ty d& tham gia vao cac du &n trong tdm phiic tap cia qudc gia nhu
Metro Line 1 H6 Chi Minh, Metro Line 3 Ha N&i... Biéu nay gilp cho nang luc thi cong cac cong trinh ngam
FCN ngay mot nang cao.

Huéng Igi tir chinh sadch ddy manh dau tu céng. Theo s6 liéu tir Tha tudng Chinh phu, téc dd gidi ngan
v6n dau tu cdng thang 9 va 9T2020 dat mlc cao nhét trong giai doan 2016-2020. Téng v6n dau tu toan xa
hoi thuc hién trong Q3/2020 tang 7,4% so vGi cung ky, dac biét vén khu vuc nha nudc tang 21,5%. Danh
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muc du kién trién khai ciia FCN trong thdi gian chu yéu thubc cadc du an dau tu cdng, véi cac du an cong
trinh ngam nhu du an dudng sat dé thi Ha Noi va HO chi Minh va cac du an ha tang bao gém cac du an
thanh phan cao téc Bac Nam.

Chao ban c6 phiéu riéng lé 1a yéu td ho trg gia thi trudng trong ngan han. Ban 13nh dao d3 Ién ké
hoach phat hanh riéng 1& 32 triéu cd phan véi gid chao ban khdng thdp hon 15.000 ddng/cd phan cho nha
dau tu chién ludc. Thai gian thuc hién du kién vao Q4/2020. Néu thudng vu nay thanh céng, cong ty du
kién s& thu vé dudc tdi thiéu 480 ty ddong d& nang cao nang luc tai chinh va m& réng quy mé hoat ddng
phuc vu cho chién lugc phat trién 2020-2025. M&c du thuong vu phat hanh nay trong ngdn han s& gy pha
lodng ty 1& s& hitu cia cd déng hién thdi, diéu nay sé cai thién slc khoe tai chinh va ndng luc ddu thau cua
cdéng ty khi tiép can dudc dong vén tir cd déng chién ludc. Chang tdi luu y mdc du FCN da tim dudc nha dau
tu chién Iugc la China Harbour Engineering Company Ltd., cong ty da ra thong bao khong ti€p tuc dam phan
v8i nha dau tu nay ma sé tiép tuc tim nha dau tu phlu hgp khac. Gid cd phiéu dang giao dich tai mic gia
11.950/cp, th&p hon 25,5% so vdéi mic gia chao ban tdi thiéu.

C& phiéu FCN hién dang giao dich tai P/E trugt 1a 10,3 I4n, tuong duong trung vi nganh x8y dung va P/B Ia
0,6 14n, thdp hon trung vi nganh xdy dung la 0,9 lan. Hién gid cé phiéu d3 tdng 18,3% ké tir ddu ndm va
76% k€& tir khi 18p ddy vao 31/3/2020. Trong trudng hop ban Idnh dao dat k& hoach dé ra trong ndm 2020,
P/E 2020 sé la 6,1 lan, thdp hon nhiéu so vdi trung vi nganh xay 1ap.

Bién Igi  Bién Igi
Vén héa GLITEL GLITEL P/E trugt P/B truct
gép rong

Ma chirng

EV/EBITD

khoan A truct

VCG 17.668 53,1% 4,3% 10,3% 13,3% 10,8% 22,1 2,6 31,6
CTD 5.241 0,0% 4,4% 8,1% 4,8% 3,2% 7,7 0,6 7,0
CII 4.514 182,6% 3,1% 10,5% 37,0% 61,7% 5,0 0,9 32,0
HBC 2.551 131,1% 1,7% 7,1% 6,9% 1,6% 9,3 0,7 10,7
PC1 3.505 86,9% 4,0% 9,0% 15,9% 6,6% 10,2 0,9 8,3
FCN 1.381 55,5% 2,4% 5,7% 15,0% 4,7% 10,3 0,6 7,6
HUT 725 174,4% 0,5% 1,8% 35,1% 5,7% 12,7 0,2 15,9
HTN 843 149,6% 4,3% 29,4% 14,2% 6,2% 3,7 1,0 4,9
FCN 1.381 55,5% 2,4% 5,7% 15,0% 4,7% 10,3 0,6 7,6
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LIEN HE

Moi thong tin lién quan dén bao cao nay, xin vui long lién hé Phong Phan tich cia VPS:

Lé Plic khanh
Giam dbc phan tich
KhanhLD1@vps.com.vn

Nguyén Anh Minh
Chuyén vién phan tich
minhna@vps.com.vn

Moi thong tin lién quan dén tai khoan cua quy khach, xin vui long lién hé:

Ly Pac Diing

Giam dbc Khoi Moi gigi Khach hang Cé nhan

dungld@vps.com.vn
+84 1900 6457 Ext: 335

V6 Van Phuong

Gidm d&c Moi gidi Nguy&n Chi Thanh 1

Thanh phd HO6 Chi Minh
phuongvv@vps.com.vn
+848 6296 4210 Ext: 130

Tran Pdc Vinh

Giam dbc M6i gidi PGD Lang Ha
Ha Noi

vinhtd@vps.com.vn

+844 3835 6688 Ext: 369

Lé Kién Cudng

Phong Mai gidi Khach hang Té chirc
cuonglk@vps.com.vn

+848 3823 8608 Ext: 202

Tran Thanh Bach

Phé Gidm Dd6c Dich vu Ngan hang Ca nhan Cao Cap Prestige
bachtt@vps.com.vn

+84 190 056 1218 Ext: 2607

Domalux

Gidm d&c Moi gidi Nguy&n Chi Thanh 2
Thanh phé H6 Chi Minh
domalux@vps.com.vn

+848 6296 4210 Ext: 128

Nguyén Danh Vinh

Phé Gidm d6c Moi gidi Lé Lai
Thanh phd H6 Chi Minh
vinhnd@vps.com.vn

+848 3823 8608 Ext: 146
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HOi sé Ha Noi

362 Phd Hué,

Quan Hai Ba Trung, Ha Noi
T: +84 1900 6457

F: +84 (0) 24 3974 3656

Chi nhanh H6 Chi Minh
76 Lé Lai,

Quén 1, Tp. H6 Chi Minh

T: +84 (0) 28 3823 8608
F: +84 (0) 28 3823 8609

Chi nhanh Pa Néng
112 Phan Chau Trinh,_
Quéan Hai Chau, ba Nang
T: +84 (0) 236 356 5419
F: +84 (0) 236 356 5418

KHUYEN CAO

Bdo cdo phan tich dudc 1&4p va phat hanh bdi Céng ty C8 phan Ching khoan VPS (VPS). Bdo
céo nay khdng truc ti€p hodc ngu y ding dé& phan phéi, phat hanh hay sir dung cho bt ki ca
nhan hay t6 chlc nao 1a cdng dan hay thudng tri hodc tam trd tai bat ki dia phuong, 1anh
thS, quéc gia hodc dan vi cd chi quyén nao khac ma viéc phan phdi, phat hanh hay s dung
dd trdi v6i quy dinh cla phap luit. Bdo cdo nay khéng nhdm phat hanh rdng rdi ra cong
ching va chi mang tinh chat cung cép théng tin cho nha dau tu cling nhu khéng dugc phép
sao chép hodc phan phdi lai cho bat ky bén thir ba nao khac. T4t ca nhitng cd nhan, t6 chirc
ndm gilr bdo cdo nay déu phai tuan thd nhitng diéu trén.

Moi quan diém va khuyé&n nghi vé bat ky hay toan bé mé chiing khoan hay t& chirc phat hanh
la dGi tugng dé cap trong ban bao cdo nay déu phan anh chinh xac y kién ca nhan ctia nhitng
chuyén gia phan tich tham gia vao quéa trinh chudn bi va 1ap bdo cdo, theo d6,luong va
thudng cua nhitng chuyén gia phan tich da, dang va sé khong lién quan truc ti€p hay gian
tiép d6i vai nhitng quan diém hodc khuyén nghi dugc dua ra bdi cac chuyén gia phan tich dé
trong bdo cdo nay. Cac chuyén gia phan tich tham gia vao viéc chudn bi va lap bado cdo khéng
cé quyén dai dién (thuc té€, ngu y hay céng khai) cho bat ky t& chirc phat hanh nao dugc dé
cap trong ban bao céo.

Cac bao cdo nghlen clru chi nhdm muc dich cung cép thong tin cho nhitng nha dau tu ca nhan
va t6 chirc ciia VPS. Bdo cdo nghién cru nay khéng phai la mot I5i kéu goi, d& nghi, mdi chao
mua hodc ban bat ky méa ching khoan nao.

Céc théng tin trong bédo cdo nghién clu dugc chudn bi tir cac thong tin cdng bd cong khai, dit
liéu phat trién ndi bd va cac ngudn khac dugc cho la dang tin cdy, nhung chua dudc ki€m
chirng doc lap bdi VPS va VPS sé khong dai dién hodc dam bao déi véi tinh chinh xac, ddng
dan va day du cda nhitng thdng tin nay. Toan bd nhitng danh gid, quan diém va khuyén nghi
néu tai day dugc thuc hién tai ngay dua ra bdo cdo va cé thé dugc thay d6i ma khéng béo
trudc. VPS khdng cé nghia vu phai cdp nhat, sira ddi hodc bS sung ban bdo cdo cling nhu
khéng cé nghia vu thédng bdo cho t8 chilic, cd nhdn nhan dudc ban bdo cdo nay trong trudng
hgp céc danh gia, quan diém hay khuyé&n nghi dudc dua ra cd su thay d8i hodc trd nén khéng
con chinh xac hay trong truéng hgp bao céo bi thu hoi.

Céc dién bién trong qua kh& khdng dam bao két qua trong tuong lai, khéng dai dién hodc bao
dam, cong khai hay ngu y, cho dién bién tuong lai clia bat ki m& chitng khoan nao dé cap
trong ban bao cdo nay. Gid clia cac ma chirng khoan dugc dé cap trong ban bdo cdo va Igi
nhuén tr cdc ma chirng khoan dé cé thé dugc dao déng va/hodc bi anh hudng trai chidu bdi
nhifng yéu td thi trudng hay ty gia va nha dau tu phai y thlrc dudc ré rang vé kha nang thua
16 khi d&u tu vao nhitng ma ching khoan d6, bao gdm ca nhitng khoan lam vao vén dau tu
ban dau. Hon nita, cdc chiing khodn dugc dé& cap trong ban bdo cdo cé thé€ khéng cé tinh
thanh khoan cao, hodc gia ca bi bién ddng I6n, hay c6 nhitng rdi ro cdng hudng va dac biét
gan véi cdc ma ching khodn va viéc dau tu vao thi trudng mdi ndi va/hodc thi trudng nudc
ngoai khién tang tinh rui ro cling nhu khong phu hgp cho tat ca cac nha dau tu. VPS khong
chiu trach nhiém vé bat ky thiét hai nao phat sinh tur viéc sr dung hodc dua vao cac théng tin
trong ban bao cao nay.

Céac ma chirng khoan trong ban bdo cdo cé thé khéng phu hgp véi tat ca cac nha dau tu, va
ndi dung cua ban bao cao khdng dé cép dén cac nhu cau dau tu, muc tiéu va diéu kién tai
chinh cla bat ky nha dau tu cu thé€ nao. Nha dau tu khdng nén chi dua trén nhitng khuyé&n
nghi dau tu, néu co, tai ban bao cdo nay dé thay thé& cho nhiing danh gia doc lap trong viéc
dua ra cac quyet dinh dau tu cda chinh minh va, trudc khi thuc hién dau tu bat ky ma cerng
khodn nao néu trong bao céo nay, nha dau tu nén lién hé véi nhitng ¢ van dau tu cua ho dé
thao ludn v& trudng hgp cu thé cla minh.

VPS va nhitng don vi thanh vién, nhan vién, giam d6c va nhan su ctia VPS trén toan thé gidi,
tuy tirng th&i diém,cd quyén cam k&t mua hodc cam két ban, mua hodc ban cac ma ching
khoan thudc s& hitu clia (nhitng) t6 chlic phat hanh dugc dé cdp trong ban bdo cdo nay cho
chinh minh; dugc quyén tham gia vao bat ki giao dich nao khac lién quan dén nhitng ma
chirng khoan do6; dudc quyén thu phi madi gidi hodc nhitng khoan hoa héng khac; dugc quyén
thiét 1ap thj trudng giao dich cho cdc cbng cu tai chinh cia (nhitng) t6 chlc phat hanh do;
dudc quy@n trd thanh nha tu van hodc bén vay/cho vay ddi v8i (nhitng) t& chirc phat hanh
dd; hay ndi cach khac la ludn tén tai nhitng xung dot tiém &n vé Igi ich trong bat ky khuyén
nghi va théng tin, quan diém c6 lién quan nao dugc néu trong ban bdo co nay.

Bat ky viéc sao chép hoac phan phdi mot phan hodc toan bd bdo cdo nghién clu nay ma
khong dudgc su cho phép ciia VPS déu bi cam.

Néu bdo cdo nghién clru ndy dudc phan phdi bang phuang tién dién t&r, nhu e-mail, thi khéng
thé dadm bao réng phudng thirc truyén thdng nay sé an toan hodc khdng mac nhitng 16i nhu
thong tin cé thé& bi chdn, bi hdng, bi mat, bi pha hldy, d&n mudn, khdng day di hay cé chira
virus. Do do, néu bao cdo cung cdp dia chi trang web, hodc chira cac lién két dén trang web
th&r ba, VPS khong xem xét lai va khong chiu trach nhiém cho bat cr néi dung nao trong
nhitng trang web d4. Dia chi web va hodc cac lién két chi dugc cung cdp dé€ thuén tién cho
ngudi doc, va ndi dung clia cac trang web clia bén th(r ba khéng dugc dua vao bao cdo dudi
b4t ky hinh thic nao. Ngudi doc cd thé tlly chon truy cip vao dia chi trang web hodc sl dung
nhitng lién két d6 va chiu hoan toan rui ro.
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