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. o o Béo cao bao gdm:
Hoat dong SXKD dic thu — Pa tao dung dwoc tén tuoi va uy tin trén thi trweong — KHKD

niam 2013 chwa twong xitng véi KH ting VDL ‘khing’ cia DN. Thoéng tin doanh nghiép: Trang 2

Thong tin cé phiéu Ngay 26/4/2013 Két qua san xut kinh doanh 2012: Trang 3
Ma chirng khoan FCN » )

Nganh X4y dung cong trinh Trién vong doanh nghiép: Trang 4

Sar'1 9180 d}Ch HSX Khuyén nghi: Trang 5

Thi gia ngay 26/4/2013 (VND) 16.100

Vén héa thi treong (ty ddng) 266,72

Khéi lwong b phiéu dang luu hanh 16.566.328

P/E trailing (thi truong) 2,79

e FCN c6 KQKD HN nam 2012 kha tbt, hiu hét cac chi tiéu doanh thu va loi nhuan déu vuot KH
nim. Cu thé, Doanh thu thuan dat 1.007 ty ddng (+10% yoy, +4,8% so véi KH), LNTT va LNST L& Thi L¢ Dung
lin Tuot 13 127 ty ddng (+8,5% yoy, +1,6% so véi KH) va 100 ty ddng (+4,1% yoy, +6,3% so vsi  +o4 4 39366425 (ext. 105)
KH). EPS dat 5.756 ddng/cp, ty sudt LN rong dat twong tng 9,9% (-0,6% Yoy va -0,1% so véi KH).  1lldung@vcbs.com.vn

e Mang xay I4p caa FCN kha dic thu véi cac linh vuc hoat dong (1) thiét ké, thi cong xir Iy nén dst ~ Cam két va diéu khoin sir dung tai
yéu sir dung cong nghé cb két chan khong va (2) thi nghiém nén mong va tu van dia ky thuat cong ~ 17ang 6
trinh véi vién nghién ciu riéng c6 du trang thiét bi may méc hién dai va doi ngii k¥ su lanh nghé
chuyén moén cao. Trong nim 2012 cdng ty da tham gia nhiéu dy &n I6n nhu Nhiét dién Nghi Son 1, WWW.vehs.com.vn
Nhiét dién Long Phu 1, Nhiét dién Duyén Hai 1, Nhiét dién Thdi Binh 2, siéu du &n Nhamay Gang ~—
thép Formosa Ha Tinh, dy &n Nhiét dién Long Phu 1...

e Mot sb luu ¥: Trong nhitng nam gan day FCN phai dwa nhiéu vao don bay tai chinh dé duy tri da
tang trudng, trong khi VCSH con thip. Mic di ting truéng no van dang & muc vira phai, song don
biy tai chinh cao da khién chi phf tai chinh ting manh va liy di mot phin khong nhoé loi nhusn cua
cong ty. FCN ciing c6 su ting trudng manh vé& TTS, trong d6 cac khoan phai thu khach hang ting
t6i +181% yoy. BLD cong ty di va dang nd luc trong cong tac thu doi ng x4u, tuy nhién néu cong
ty khong cé chinh sach xtt ly hiéu qué, hoat dong kinh doanh ciia FCN ¢6 thé bi anh hwong tiéu cuc.

e Nim 2013 FCN dit ké hoach doanh thu dat 1.200 ty ddng (+19% yoy), LNTT va LNST phin déu
dat 160 (+25% yoy) va 120 ty ddng (+20% yoy) va KH dau tu 250 ty déng. Ké hoach ting vén diéu
I8 tir 165,6 ty ddng I&n 397 ty ddng trong ndm 2013, nham dap tng nhu ciu diu tu, bd sung vén luu
déng, véi phuong thirc phét hanh: tra ¢b tirc bing cb phan, ty 16 20% VDL va phat hanh thém cho
CDHH véi ty 18 5:6 (mdi ¢b dong s hitu 5 ¢ phan dugc mua thém 6 ¢d phén vai gia 10.000 ddng).
KH ting VDL ‘khung’ nay la &p luc rat Ién di véi cb dong hién tai dac biét trong bdi canh TTCK
khong thuan lgi.

e Vi nhiing quan ngai v& chét luong tai san, va ap luc ting VDL qua nhanh, mic di chung t6i danh

gia tét hoat dong 16i cia FCN va cho ring cong ty s& hoan thanh KHKD nim 2013 trén co s& Xxem
xét céc d an da dugc ky két va ning luc cia DN, ching t6i khuyén nghi nha dau tw THEO DOI déi

v6i FCN.
Chi tiéu tai chinh 2012 2011 2010 2009
TTS (ty dong) 1.234 970 510 276
VCSH (ty ddng) 364 262 207 113
VDL (ty dong) 138 128 107 88
Tong DT (ty dong) 1.008 914 359 245
LNTT (ty dong) 128 118 67 41
LNST (ty dong) 95 87 50 34
No/TTS (%) 60,61% 60,27% 45,41% 59,02%
Ti suat LN rong (%) 9,93% 10,54% 14,39% 13,73%
ROA (%) 7,66% 8,94% 9,81% 12,19%
ROE (%) 25,95% 33,08% 24,22% 29,75%
BV (ddng/cp) 26.386 20.405 19.326 12.864
EPS (dong/cp) 5.756 7.474 5.081 4.996
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THONG TIN DOANH NGHIEP

Gigi thiéu chung

Théng tin cé déng

Linh vuc kinh doanh

FECON duoc thanh 1ap dudi loai hinh Cdng ty Cé phan theo Gidy chirng nhan DPKKD sb 0103004661 do
S¢ KHDPT Ha Noi cip ngay 18/6/2004 véi vén didu 16 ban dau 1a 05 ty ddng. Tir mot nhém céc ky su va
chuyén gia chuyén nganh v& xir Iy va thi cdng nén méng cdng trinh, két hop véi doi ngii cong nhan lanh
nghé, hé théng thiét bi ddng bo véi nhitng cdng nghé hién dai, ¢én nay Cong ty CP K3 thuat Nén méng va
Céng trinh ngdm FECON da gat hai duoc nhidu thanh tuu.

Qua tam lan thay ddi, s6 vén didu I& hién tai ciia Cong ty 1a 165,6 ty ddng.

Tinh dén hét ngay 26/4/2013, co cu cb déng FCN nhur sau:

® Co dong lon o ¢tp = CP t6 chirc nude ngoai
B Co6 dong nam tir 1 dén dudi 5% cp = CD cd nhan trong nudc
= C6 dong ndm gitr dudi 1% cp = CD cé nhan nude ngoai

Co ciu cb dong FCN (tinh dén ngay 15/1/2013)
Nguén: BCTN2012 FCN

Cic cb dong 16n S6 ¢b phin
Cong ty Groundtech Holding Co., Ltd 1.134.000
CTCP Chung khoan MB 864.012
Lotus-Mekong River Equity Fund 818.992
Cbéng ty Tai chinh C6 phén Dién Iyc 523.990

Nguén: StoxPlus, VCBS téng hop

Céc linh vuc hoat dong kinh doanh chinh caa FCN tap trung vao cac mang:

- Nghién ciru phat trién cong nghé nén méng va cong trinh ngam;

- Khao sat dia chat, thi nghiém nén mong va tu van dia ky thuat cdng trinh;
- Thiét ké, san xuét va thi cdng xu ly nén dat yéu;

- Thiét ké, san xuét va thi cong coc bé tong ly tm dy tng lyc;

- Thiét ké thi cong cong trinh ngam;

Trong d6 mang thiét ké, thi cong va xir Iy nén dit yéu 1a hoat déng mang lai ngudn thu ciing nhu lgi
nhuan chu yéu cho FCN, ddng thoi ciing 1a hoat dong ¢6 sy ting trudng 4n tuong trong thoi gian qua, voi
viéc ap dung phuong phép xir ly nén dét yéu bing cong nghé cb két chan khong, dugc danh gia 1a phwong
phép higu qua so véi cac phurong phap thong thudng va dam bao d4p g dwgc bén tiéu chi: rdt ngén thoi
gian thi céng, giam gi4 thanh, dam bao chét lwong va bao vé moéi truong. Nhiéu du &n trong diém da dwoc
&p dung va trién khai thanh cong phwong phap nay nhu du 4n Kho lanh LPG Thi Vi, nha may xo soi
tdng hop polyester Pinh Vii, nha may nhiét dién Long Phi 1, nha may nhiét dién Théi Binh, Khu lién hop
thép Formosa Ha Tinh, dy an dwdng cao tbc Long Thanh — Dau Giay.

Hoat dong san xuét va thi céng coc tai Ha Nam chii yéu dap wng cho nhu ciu ngi bo cong ty, tuy nhién
san phdm coc Fecon Pile da tao dung dugc uy tin va loi thé canh tranh trén thi truong vé chét luong san
pham, v&i nang lyc san xuét coc dat cong suét 4.000m dai coc/ngay, va cd kha nang san xuit duoc coc bé
tong du Gng luc mac trén 800 va do dai tdi da 27m/coc.

Hoat dong thi nghiém nén méng va tu vén dia ky thuét cong trinh I hoat dong mang tinh bé trg, nham
ddng bod hoé gdi giai phap tdng thé v& nén méng cong trinh ma FCN c6 thé mang téi cho khach hang. Loi
thé caa cong ty ndm & chd cong ty cé vién nghién ciru riéng, c6 du trang thiét bi hién dai dat chuan, va tap
hop dugc d6i ngii can b c6 chuyén mon sau.
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Céc don vi thanh vién caa FCN gom co:

- R L A Ty 16 cam két VDL thyc gop

Cong ty con va LK VDL (ty dong) nim git (ty dong)
CTCP Bé tong Fecon 150 66% 100,04
Cong ty TNHH Péu tu Fecon 30 100% 10
Cong ty TNHH xu 1y nén dét o
yéu Fecon - Shanghai Harbour 5:000.000 USD S1% 18
Vuien nén mong va cong trinh 2 100% 26
ngam
CTCP Fecon - Miltec 20,8 50% 10,467
Truong THPT Y Yén 2,7 58,33% 2

Ngudn: FCN — VCBS téng hop

KET QUA SAN XUAT KINH DOANH 2012

Tang trweong Doanh thu

Két cau Chi phi

Mac du nam 2012 hau hét cac DN trong nganh xay dung déu gap kho khin, nhung FCN vén duy tri dwoc
KQKD kha tét. Doanh thu thuan dat 1.007 ty déng (+10% yoy, +4,8% so véi KH), LNTT va LNST lan
luot 12 127 ty ddng (+8,5% yoy, +1,6% so voi KH) va 100 ty dong (+4,1% yoy, +6,3% so véi KH). EPS
dat 5.756 ddng/cp, ty suat LN rong dat twong tng 9,9% (-0,6% yoy va -0,1% so véi KH).

Doanh thu ciia FCN dén tir nhiéu mang hoat dng: (1) Xay lip, (2) Ban hang hod, (3) Ban thanh
pham (coc, bic thdm), (4) Cung cip dich vu va (5) Hoat dong dao tao, trong d6, mang xay lip la
ngudn chi yéu déng gép vao doanh thu va lgi nhuan caa cong ty, véi 962,7 ty ddng doanh thu (95,5%
téng DT) va 256,8 ty dong lgi nhuan gdp (ty trong 97,9%) trong nim qua.

Mang xay lip caa FCN kha dzc thi véi cac linh vuc hoat dong (1) thiét ké, thi cong xir Iy nén dét yéu sir
dung cong nghé cé két chan khdng va (2) thi nghiém nén méng va tu van dia ki thuat cong trinh véi vién
nghién ctru riéng c6 du trang thiét bi may méc hién dai va doi ngii k§ su lanh nghé chuyén mén cao. Trong
nim 2012 céng ty di thuc hién va hoan thanh theo dung tién do cac du &n I6n nhu Nhiét dién Nghi Son 1,
Nhiét dién Long Phu 1, Nhiét dién Duyén Hai 1, ddng thoi tham gia nhiéu dy &n 16n nhu Nhiét dién Théi
Binh 2, siéu du an Nha may Gang thép Formosa Ha Tinh, du &n Nhiét dién Long Pha 1, dy 4n “Té hop san
xuit san phdm cdng nghé cao Kyocera’, di 4n “Pudng cao téc Ha Noi — Hai Phong’, du 4n ‘Nha ga hanh
khéach T2 san bay quéc té Noi Bai’, cac dy 4n FDI Nhat Ban. Céng ty ciing dua thanh cong san phim bic
thim cua Fecon Miltec vao thi treong noi dia tai cac du 4n Nha méay Gang thép Formosa Ha Tinh dy an
Nhiét dién Thai Binh 2, du an Nhiét dién Duyén Hai 1.

Gia vbn hang ban van 1a khoan muc chinh trong két cu chi phi, chiém 80% tdng chi phi, dat 745 ty déng
trong nam 2012. Chi phi tai chinh ting manh 19,83% yoy dat 46,5 ty ddng (giit ty trong 5% tdng chi phi)
trong d6 chi phi 13i vay 1a 35,4 ty ddng (+9,23% yoy). Thuc té cho thiy trong ndm cac khoan no vay ngin
han va dai han ctia cong ty déu da ting twong Gng +15,26% va +12,55% dé dap tng nhu cau dau tu vao
méy mac thiét bi, gép vén vao cac cong ty lién doanh (Fecon Shanghai Harbour, Fecon Miltec, ddi tén va
bd sung nganh nghé KD cua CTCP Bé tong va Du tng luc Fecon thanh CTCP Khoang san Fecon) va b
sung vén luu déng, theo d6 chi phi tai chinh ciing phat sinh ting.
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Chi phi ban hang ting rit manh (+85% yoy, nang ty trong tir 2% tdng chi phi nam 2011 1én 4% trong nim
2012) dat 35 ty dong. Theo giai thich ciia BLD FCN, c6 sy ting dot bién nhw vay mot phan 1a do cong ty
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thuc hién thuong doanh s6 ban hang dé thiic diy doanh thu, nhung chu yéu xuét phét tir chi phi van tai bac
thim tir ngoai Bic vao cong trinh Long Pha 1, va coc tir HA Nam vao du &n cong trinh Nhiét dién Nghi Son
tai Thanh Ho4, dwoc ghi nhan tach khoi gia vn nguyén ligu da lam giam gia vén hang béan va tang chi phi
ban hang Ién tuong ung.

Chi phi QLDN trong nim 2012 ting 15,6% yoy, dat 58,2 ty dong. Day ciing la mirc ting khiém tn néu so
Vi 3 nam lién truée, véi ghi nhan mire ting trung binh 74%/nam.

Kha niing sinh 1oi Ty suét loi nhuan gop cia FCN tang nhe tir 24,1% nidm 2011 1én 26% nam 2012, tuy nhién, can lueu ¥ ring
viéc ghi tach chi phi van chuyén ban thanh pham khoi gi4 vén hang ban di gitip khoan muc nay c6 muc
tang thip hon so véi doanh thu, theo d6 bién gop c6 su cai thién so véi cing ky. Trong khi 6, chi phi tai
chinh dac biét 1a chi phi 1ai vay tang cao, cong Véi su ting dot bién cua chi phi ban hang va tang nhe cia
chi phi QLDN khién ty suét loi nhuan bién tir HDKD caa FCN giam nhe so vai cuing ky, dat 12,68% (2011:
12,86%; 2010: 14,89%). C4c hé s6 sinh 1o khac nhu ROA va ROE déu lan luot giam nhe, dat 7,66% va
25,95%.

Nhin theo phan tich Dupont, viéc duy tri don bay tai chinh & muc cao lién tuc 1a yéu t6 gidp cho ty suét
sinh 1oi ciia FCN duoc giit & mirc kha quan. Trén thyc té, ty suit bién rong cia DN da giam tir mic
13,96% niam 2010 xudng 9,38-9,48% trong 2 nim gin day; trong khi vong quay téng tai san chi c6
mikc cai thién nhe (0,7 1an 16n 0,94 I4n nim 2011 va 0,82 1An nim 2012) thi hé sé don by tai chinh da
gia ting kha manh tir 2,5 l4n 1&n 3,4-3,7 lan.
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Mot s6 luu ¥y v& Tai san — Ngudn  Téng tai san DN dat 1.234 ty ddng (+27,3% yoy), trong d6 tai san ngan han ting 148.,6 ty ddng (+26%), tai

von san dai han tang 115,8 ty ddng (+28,9%), bao gdm sy gia ting cua céc khoan phai thu va dau tu b sung
vao TSCD. Cu thé, cac khoan phai thu ngén han ting 96% yoy (riéng phai thu khach hang ting 181%), tap
trung tai mot sé khach hang l6n nhu Shanghai Harbour Viét Nam trén 150 ty dong, CT TNHH Hung
Nghiép Formosa Ha Tinh 30 ty ddng, Tap doan Jurong tai du &n Nhiét dién Nghi Son trén 10 ty dong,
PTSC du 4n Nhiét dién Long Phu 1 trén 100 ty ddng, PVX tai du 4n Nhiét dién Thai Binh 1 1a 50 ty ddng.
Mic dit BLD FCN cho ring viéc lya chon ddi téc tin cay dé gitip FCN giam thidu du no xau, trong trong ky
cdng ty van phai trich lap 9,8 ty ddng (0,8% téng tai san). BLD da tap trung cdng tac thu hdi ng bang nhiéu
cach, theo d6 trong Q1.2013, mot s6 khodn da thu doi duoc (PVC-ME) hoic dwoc cam két tra truc tiép tur
CPT (PVN - du &4n Nhiét dién Théi Binh 2, Nhiét dién Long Pha 1), khdng qua téng thau, va mot sé khoan
FCN cho phép khach hang tra dan tirng phin theo thang (du &n tai Thai Binh, Quang Ninh). V& tai san dai
han, cong ty da tap trung du tw khoang 151,1 ty ddng dau tu méi TSCPD phuc vu cdng tac thi cong.

Pang luu ¥, trong ky FCN d& mua mét san dién tich 1.300m2 tai Mipec Tower tri gia 38 ty dng, du kién
dam phan ban/cho thué lai véi gia 16 USD/m2, song khong thanh cong, ddy co thé coi 12 mét khoan déu tur
ngoai nganh that bai cua FCN. Trong nam 2013, FCN co KH s& ban lai san nay, chip nhan 15 hoic giam
gia thug, thu tién vé b sung cho HDKD.

Trong nim céng ty phat hanh thém 2.761.000 cb phiéu dé tra ¢ tirc nam 2011 (20%) va chi phan phéi
duoc 162 cb phiéu cho cé déng hién hitu nang VDL tir 138 ty ddng Ién 165,6 ty dong, chi tiéu thi hai chua
dat so voi ké hoach tai PHDCD nam 2012 1a ting 1én 189 ty dong, do FCN khong phat hanh cé phiéu
thanh cong, nguyén nhéan (1) gia phét hanh qué cao khién FCN khdng thanh cong trong viéc dam phan vai
céc dbi tac chién luoc va (2) s6 lwong b phiéu giao dich trén thi truong ciia FCN con it.

TRIEN VONG KINH DOANH TRONG NAM 2013

Duw bao doanh thu va lgi nhuan Nim 2013 FCN dat ké hoach doanh thu dat 1.200 ty ddng (+19% yoy), LNTT va LNST phén d4u dat 160
niam 2013 (+25% yoy) va 120 ty dong (+20% yoy). Ngoai ra, cong ty ciing dat ké hoach dau tw 250 ty dong trong do:
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K& hoach phat hanh cé phiéu

KHUYEN NGHI

Quan diém diu tw

- Dau tu vio may méc thiét bi thi cdng xir Iy nén va thi cong coc: 65 ty dong
- Piutu vio may Jet Grouting thi cong cong trinh ngam 75 ty ddng

- G6p vén bd sung cong ty lién doanh Fecon — Shanghai: 32 ty ddng

- G6p vén diu tw nha may Fecon — Nghi Son 30 ty dong

- B sung vén luu dong 50 ty dong.

Chuing tdi cho ring DN c6 thé hoan thanh KHKD niam 2013 dua trén mot s6 1y do: (1) Nang lyc da dugc
khing dinh ctia FCN trong linh vuc thi cdng xir ly nén dét yéu da duoc khing dinh, theo d6, cc cong trinh
I6n ciia FCN da thyc hién déu dat chét luong tét, (2) FCN da ky két dugc nhiéu hop dong l6n dé tham gia
cac dy an lon trong nam 2013 trong d6 dang chu ¥ 1a siéu du 4n nha may gang thép Formosa tai Ha Tinh
v6i dur kién 500 ty doanh thu cho ndm 2013, Nhiét dién Thai Binh 1: du kién 160 ty dong, Nhiét dién Thai
Binh 2: duy kién 134 ty ddng, Nhiét dién Thai Binh 2 véi phan coc (dot 1: du kién 120 ty dong, dot 2: 200
ty ddng)... (3) FCN hiu nhu khong c6 ddi thir trong mang thi cong xtr Iy nén dit yéu va tu van dia ky thuat
cong trinh ddi véi cac cdng trinh cong nghiép va nang luong, (4) Nang luc cung cip ban thanh pham (coc,
bac tham) v& sé lwong va chit luong, phuc vu cho cac du &n cia FCN duoc dam bao bai cac cong ty con
va CTLK.

Tinh dén hét Q1.2013, theo cap nhat tir BLD cong ty, FCN udc dat 244 ty ddng doanh thu (20,33% KH)
va 22 ty ddng LNST (18,33% KH). Két qua dat dugc kha khiém tén do thoi gian nghi Tét kéo dai trong
thang 2, theo d6 thoi gian thyc sy hoat dong cua DN chi khoang 2 théng.

Sau khi tang VDL khong thanh cong trong ndm 2012, FCN c6 ké hoach tiép tuc ting vén didu 18 tir 165,6
ty dong I&n 397 ty ddng trong nam 2013, nham d4p wng nhu cdu dau tu, bd sung vén luu dong cho HDKD,
véi phuong thure phat hanh nhu sau:

- Tracd tic bang ¢ phan, ty 18 20% VDL
- Phat hanh thém cho CDHH vdi ty 1& 5:6 (mdi cb dong s¢ hitu 5 ¢b phan duoc mua thém 6 cb
phén véi gia 10.000 ddng)

Theo chiing t6i danh gi4, nhu cau ting VDL dbi véi FCN Ia thiét thyc khi trén thuc té hoat dong, VDL cua
cdng ty con kha méng, cong ty phai dua nhidu vao ngudn vén vay dé duy tri da ting truéng. Thém vao do,
trong bdi canh DN c¢6 dinh hudng va dang tap trung tham gia vao cac du 4n FDI, ODA Ién trong linh vuc
nang luong, cong nghiép, bit tay vai cac ddi tac déu 1a cic tap doan I6n trong va ngoai nudc thi &p lyc
néng cao ning lyc tai chinh va nang lyc hoat dong ddi voi DN lai cang lon. Tuy nhién, nhin tir goc do ¢b
déng cong ty, trong diéu kién TTCK khong thuan lgi cho NDT, viéc ting VDL 16n nhu thé s& gay &p luc
I6n vé tai chinh cho ¢ dong, nhét la khi KHKD caa DN trong nam 2013 chua c¢é su ting trudng twong
xtng nhu quy mé ting VDL. Theo d6, mic du ké hoach nay di dwoc DPHPCD théng qua, song chiing toi
cho ring FCN cén phai dua ra dugc 19 trinh ting vén gin véi higu qua va KHKD ciia DN dé c¢b dong c6
thé yén tam tiép tuc gén b6 vai DN.

Du c6 lich sir hoat dong chua dai, song FCN di tao dung duogc tén tudi va uy tin caa minh trén thi truong,
Ia DN hoat déng trong linh virc dac thu, tap trung ngudn nhan luc chét luong, hiéu qua hoat dong tét, thém
vao d6 c6 nhiéu loi thé riéng biét nhu quan hé tbt voi cac cip quan ly cua nha nuéc, cé kha ning tiép can
céc du an FDI, ODA. Tuy nhién, FCN c6 bét loi 1a quy mo vén kha nho so véi cac dbi tic nude ngoai,
trong khi dinh hudng caa DN 14 tham gia cac dw &n/cong trinh 16n cho ha ting ning luong, giao thdng, cac
dir 4n CN Ién. Theo d6 cong ty dudng nhu chiu &p luc phai ting VDL quéa nhanh trong thoi gian gan day
bt chép TTCK di va dang khong thuan lgi cho viéc huy dong vén. Thuc té, FCN da khong thanh cong
trong dot ting VDL nam 2012 va van tiép tuc c6 KH tang vén rat Ion trong nam 2013, dé nim bit co hoi
hop téc v&i cac ddi tac 16n nhw dy an Formosa Ha Tinh, dy 4n nha méy loc dau Nghi Son, dw an Nhiét dién
Thai Binh 1, mic da KH HPKD niam 2013 ctia FCN ¢6 mirc ting trudng vira phai va thap hon nhidu so voi
viéc tang vén.

Mot lo ngai nita caa chiing t6i |2 viéc FCN dinh huéng 80% doanh thu cdng ty quyét dinh boi 20% sé ddi
tac 16n nhat, va mang dén boi 20% s6 cong trinh 16n nhat, theo do, néu cac COT cong trinh gip khé khin,
khong dam bao dong tién thanh ton s& anh hudng nghiém trong dén tinh hinh kinh doanh va thanh khoan
ctia FCN. Mic du vay, viéc FCN tap trung bét tay hop tac voi cac di téc 1a céc tap doan 16n trong nudc va
nuée ngoai, huéng dén céc dy &n FDI, va ODA, trong chirng muc nhat dinh ciing giam rii ro ng xau cho
DN.

Vi nhitng quan ngai trén, mic di chung t6i danh gia tét hoat dong 18i caa FCN va cho rang cong ty s& hoan
thanh KHKD niam 2013 trén co s& xem xét cAc du an da duoc ky két va nang lyc cia DN, chiing tdi van
khuyén nghi nha dau tuv THEO DOI déi voi FCN. Hién tai c¢b phiéu dwoc giao dich véi mic gia 16.600
ddng/cp, twong g véi P/E trailing 12 2,8 lan.
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CAM KET

Chuing tdi, bd phan phan tich va nghién cuu thi truong cua Cong ty ching khoan Vietcombank (VCBS), cam két ring cac thong tin dua ra trong
Béo céo nay duoc xir Iy mot cach chan thuc va chudn myc nhit. Ching tdi cam két tuan thi dao dirc nghé nghiép & mirc d6 t6i da co thé dat duoc.

PIEU KHOAN SU DUNG

Béo céo nay dugc xay dung boi bo phan phan tich va nghién cuu thi truong cua Cong ty ching khoan Vietcombank (VCBS) nhiam cung cép théng
tin tng quan hoat dong san xut kinh doanh ciing nhu phan tich thuc trang va trién vong phat trién cua doanh nghiép.

Ban than bao c4o nay va/hoic bt ky nhan dinh, théng tin nao trong bao cao nay khong phai la cac 10i chao mua hay ban bat ky mot san pham tai
chinh, chimg khoan nao dugc phan tich trong béo céo va ciing khong 1a san pham tur vén dau tw hay ¥ kién tu van dau tu nao ciia VCBS hay cac
don vi/thanh vién lién quan dén VCBS. Do d6, nha dau tu chi nén coi bao céo nay la mot ngudn tham khao. VCBS khong chiu bét ky trach nhiém
nao truée nhiing két qua ngoai y mudn khi quy khéch sir dung cac thong tin trén dé kinh doanh chirng khoan.

Tt ca nhitng thong tin néu trong bao céo phan tich déu da duoc thu thap, danh gid véi mirc can trong t6i da c6 thé. Tuy nhién, do cac nguyén nhan
cha quan va khach quan tir cac ngudn thong tin cong bb, VCBS khong dam bao vé tinh xé4c thuc cua cac thong tin dwoc dé cap trong bao céo phan
tich cing nhu khéng co nghia vu phai cap nhat nhiing thdng tin trong bao céo sau thai diém bao céo nay dwoc phat hanh.

B4o c4o nay thudc ban quyén ciia VCBS. Moi hanh dong sao chép mat phin hoic toan bo noi dung bao céo va/hoidc xuit ban ma khéng cé sy cho
phép bing vin ban cua VCBS déu bi nghiém cdm.

CONG TY CHUNG KHOAN VIETCOMBANK

Tang 12,17 toa nha Vietcombank
198 Tran Quang Khai, Ha Ngi
Tel: 84 —4 -39 367 516/ 39 360 024

Fax: 84 -4 -39 360 262

http://www.vcbs.com.vn
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