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Gid muc tiéu: 63,500 VND BAN MUA
Gi4 chao san: 50,000 VND EPS_2009E: 6,000 VND
Gi4 hién tai: 49,800 VND BVPS (Q3/2009): 11,306 VND
Linh vuc hoat dong chinh Co chu cé dbng tai ngay 09/12/2009
® Tu van, xdy dung cac giai phap téng th& vé cong 14.625%

nghé tin hoc va vién thong tich hgp.

® Tu van, thiét ké cac gidi phap phan mém va lya chon
cdng nghé thich hgp phat trién hé théng

®  Cung cép thiét bi, phadn mém 85.375%

m SBSC m Cac ca nhan trong nwéc

®  Trién khai cac dich vu cai dat, ho trg k¥ thuét,...

Chi tiéu tai chinh bon vi: Triéu déng Nhitng nét ndi bat
Chi tiéu tai chinh 2007 2008 9T-2009 ® Hoat déng trong linh vuc cung cip céc thiét bj céng
Doanh thu thuan 46,609 | 94,973 | 169,884 nghé va truyén théng, CMT hién dang gitf doc quyén
trong mang phéan phdi thiét bi héi nghi truyén hinh.
Lgi nhua 0 10,267 17,999 65,010 . N or N A 2 s < A
ol nhuan gop ! ! ! ® Tinh tai chinh lanh manh, két qua kinh doanh cé su dét
Loi nhudn SXKD 295 4,202 46,205 bién trong nam 2008 va 9 thang dau nam 2009 nhd gia
tidng cac hogp dong cung cdp cong nghé va ting budc
LNST 17 2,989 38,132 khang dinh uy tin trén thj trudng.
Téng tai san 40,119 | 67,844 164,767 ® Chi trd cé tifc véi ty 1é rat cao (60%/VPL), tudng
Vén chi s& hitu 9,351 19,640 87,618 duong vdéi mic Igi nhuan rong, do do khéong co hodc rat
it Igi nhudn giit lai dé tai dau tu. CMT chua yéu tu tai trg
o, 0, o, & - > ~ - >
ROE 0.19% | 20.62% 71.10% nhu ciu vén luu déng béng vén chu va cic khoan vay
ROA 0.06% 5.54% 32.79% ngan hang, ca nhan.
EPS (VND) 18 1,812 4,920 ®  Chiju rui ro I6n bdi tac déng cua ty gia do CMT chu yéu
phéan phéi hang nhap khau.
Book value(VND) 10,164 | 11,903 11,306

Thong tin chinh lién quan

Ngay Tin tdc Ngudn
05/03/2010 |CMT: Bai gidi thiéu niém yét WWW.sbsc.com.vn
CMT (infonet):Demo thanh c6ng giadi phap Cisco NAC cho BIDV www.infonet.com.vn
Séch tréng 2009-BS TT&TT: cdng nghé théng tin va truyén théng Viét Nam mic.gov.vn

Hé théng sé liéu cua TVSI dudc ap dung theo tiéu chuidn cia quéc té
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| TINH HINH HOAT BONG e

Hoat dong kinh doanh chinh cia CMT

Gia muc tiéu: 63,500 VND Gia hién tai: 49,800 VND

Hoat déng trong linh vuc dich vy, CMT chuyén cung cdp cac thiét bi
cong nghé (phan cirng, phan mém) ngoai nhap phuc vu cac nha cung
Tang trwdng doanh thu thuin cdp va doanh nghiép. Cung v8i d6 CMT hudng dén dich vu tron gdéi bao
gbm ca cung cdp, tu van giai phap, bao hanh,.... Cac giai phap hién tai
200 - 169.88 bao gom: giadi phap H6i nghj truyén hinh, gidi phap Voice 0\{er IP, giai
: phap QoS va Téi uvu bang thong mang WAN, gidi phap can bang tai két
g’ 150 - ndi WAN, gidi phap quan ly mdi truéng clia phong may chu). CMT da
':g 94.97 tirng budc thiét 1ap dugc maéi quan hé doéi tac vdéi rat nhiéu cdc nha cung
E. 100 - cdp céng nghé va giai phap hang dau cla thé€ gidi. M&i day, thang
46.61 11/2009, CMT chinh thic dudc céng nhin Ia Premier Partner cua
50 . Cisco - di4n dau trong linh vuc networking - tai thi truong Viét
Nam.

2007 2008 972009 Pdc diém hoat déng kinh doanh

Hoat déng kinh doanh cé su vugt troi theo thdi gian. Nam 2007 vdéi

viéc doanh thu thdp, cac chi phi khong hgp ly phat sinh nhiéu sau qua

trinh kiém toan d3 lam gia tdng con s6 thu nhép chiu thué, chinh vi thé

Igi nhuan clda ndam nay bi giam rat manh. Tuy nhién sau d6, nam 2008

bang viéc dua ra thj trudng san phdm ddc quyén vé thiét bi hdi nghi

’ truyén hinh da lam gia tang hiéu qua hoat déng va con sé doanh thu, Igi

Tang trwéng loi nhudn sau thue nhuén cé sy téng trudng dot bién ngay ca khi nén kinh t& dang d6i mat

vGi khing hoang tai chinh toan cau. Nam 2009, cung vdi su phuc hoi

50 - clia nén kinh té&, sy uvu tién phat trién ctia Nha nudc ddi vdi linh vuc céng

40 - 38.13 nghé va truyén thoéng, su phat trién cua cdng nghé 3G, nhay bén va

30 - linh hoat CMT da cd dugc nhiéu hgp déng I6n mang lai két qua kinh do-

anh an tugng ngay trong 9 thang dau nam vdéi con s6 doanh thu va
20 4 Igi nhudn vugt xa ndm 2008.

A

Ty dong

10 - 0.02 2.99 Vé8i ddc thu doanh nghiép kinh doanh thudng mai do dé gid vén hang
- — ban khdng chiém ty trong cao trong téng chi phi nhu cdc doanh nghiép
2007 2008 972009 san xudt va dang c6 xu hudng tdng cung véi qua trinh mg réng hoat
dong. Chi phi luong - mot phan cua gid vén ngay cang cé xu hudng gia
tédng khéng chi bédi gia tdng s6 nhan vién, mdc sdng thay d6i ma con bdi
yéu t6 con ngudi la vO cung quan trong v8i mét doanh nghiép dich vu.
N&m 2007 khi ma sau kiém toan con sé Igi nhudn cua CMT chi
dat trén 16 triéu thi thu nhap binh quan mét ngudi lao dong dat
gan 5 triéu/thang. Piéu dé thé hién chinh sach tap trung cho yéu t&
con ngudi ciia CMT la kha tot.

i Cling vdi dac thu hoat dong cua minh, chi phi quan ly doanh nghiép
Co cau chi phi chiém ty trong I6n th{ hai trong tdng chi phi. L& mét doanh nghiép
thudc linh vuc cong nghé thong tin - mét trong nhitng linh vyc ma chi
phi R&D chiém ty trong I6n nhat. Hién tai, Chinh phu cling dang khuyén
khich cac san phdm cbéng nghé trong nudc. Dua trén su hd trg céng
nghé cua cac d8i tdc, CMT da va dang phat trién cac phdn mém chuyén
dung cho cac &'ng dung déc thu trong nudc va da dugc trién khai tai mot
s6 khach hang I6n nhu BIDV, ICB, buu dién Tp. HCM,... . Mac du chi phi
R&D chiém ty trong I6n va dang cé xu hudng gia tang nhung chi phi
| ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ quan ly doanh nghiép néi chung chiém trong téng chi phi lai dang cé xu
0% 20%  40% 60% 80% 100% hudng giam, diéu nay thé& hién hiéu qua quan ly chi phi cia CMT ngay
B Gia vén hang ban O Chi phi tai chinh €@ng dugc nang cao.

M&c dii, CMT khéng cé cdc khoan dau tu tai chinh ca ngén han va
dai han nhung chi phi tai chinh phat sinh kha nhiéu va ngay cang gia
B Chi phi khac tédng khi ma tinh hinh ty gid ngay cang béat Igi vdi hoat ddng nhap khau
thudng xuyén thiét bi cdng nghé tir cac d6i tdc nudc ngoai dé phan phdi
cho céac t6 chic, doanh nghiép trong nudc. Hon nita, CMT ciing vay
Nguén: BCB cua coéng ty; TVSI téng hop ngdn han bdng ngoai té do dé sé phat sinh cac khoan chi phi tai

chinh do danh gia lai khoan vay khi ty gia cé su diéu chinh.

972009

2008

2007

O Chi phi ban hang B Chiphiquan Iyl
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So sanh véi cong ty ciing nganh

Gia muc tiéu: 63,500 VND Gia hién tai: 49,800 VND

TINH HINH TAI CHINH _

DE danh gia rd hon tinh hinh hoat déng cua CMT chiing téi tién hanh phan
tich tinh hinh tai chinh cia CMT trong su so sanh tham chiéu véi SGT. CMT
va SGT déu tap trung hoat dong trong linh vuc cong nghé mang va truyén
thong. .

CMT

Chi tiéu tai chinh 9T/2009

NG phai tra/Téng ngudn vén Co cau von

Véi mot doanh nghiép dich vu, nhu cau vén Iuu déng I6n, thudng xuyén
phai di vay cac khoan vay ngdn han (khdéng cé vay dai han), tuy nhién hé
s6 ng clia CMT tai thdi diém cudi quy III/2009 & mic trung binh méc du
trudc do, thdi diém ndm 2007, 2008 hoat ddng kinh doanh chua thuc su
t6t thi hé s ng lai rat cao (2007: 0.77, 2008: 0.71). Piéu nay thé hién
hiéu qua su dung khoan vay cua CMT da dugc cai thién hon, kha
ndng tu chu vé déng von hién cé tang Ién cung vdi dé6 CMT thuc hién
nhiéu dgt phat hanh téng vén trong nd&m 2009 do d6 lam giam dang k& hé
s6 nd. So v3i SGT thi cd cdu vén tai thdi diém cubi quy III/2009 1a kha
tudng dong.

Ng phai tra/VCSH

Kha ndng thanh toan nhanh

Kha ndng thanh todn ngén han

Kha nang thanh toan bang tién

Vong quay hang ton kho

Nguén: BCTC cua cdc céng ty, TVSI téng hop

Lgi nhuan gdp/Doanh thu thuan | 38.27% | 31.34%
Lgi nhuan hoa%?_érng kinh doanh/ | 5- 500, | 55 3504 Kha néng thanh toan
LNST/DTT 72 45% | 22.55% Vf"fi h,é s6 ng C’)’A,ml:I’C‘tI’UI:lg binh trong k’hi té,i séln ngdn han ?hié’rjw ty trong);
rat I6n trong tong tai san (97%) do dd kha nang thanh toan cua CMT ca
ROA 32.79% | 3.94% |ng&n han, nhanh va bing tién kha cao. Kha ning thanh todn nhanh 16n
71.10% | 7.14% | hon 0.5 dudc coi la an toan. Nhu vdy, tinh hinh tai chinh cua CMT Ia

kha lanh manh. Véi lugng hang tén kho, cac khodn phai thu dang cé xu
hudng gidm clng véi dé la lugng tién mat tang Ién, hoat dong ban hang

2.05 7.19 | dugc ddy nhanh sé gilp cai thién hon nita kha ndng thanh toan clia CMT.
Ky thu tién binh quan 34.99 | 213.52 | Kha ning sinh 18
Vong quay tai san cé dinh 56.44 0.92 |KE&tlr cubi ndm 2008 trg di, hoat dong kinh doanh cia CMT c6 dudc sy cai
Ve t8na tai sz thién dang k&, kha ndng sinh Igi do d6 cling tang I&n. Viéc tiét giam chi phi
ong quay tong tai san 1.46 0.17 | da lam gidm gia v6n day ty I& Igi nhuén bién gdp téng Ién. Nhin chung tat

ca cac chi tiéu sinh Igi nam 2009 déu co sy gia tang dot bién so vdi cac
nam trudc d6. So véi SGT, cac chi tiéu bién & mdc dé tudng ducng tuy
nhién kha nang sinh Igi vdn chu va tai san thi CMT cé dudc su vugt trdi so
vdi SGT. C6 thé néi dé 1a cdc mirc sinh Igi ma khéng phai dé tim

Ty 1& nam giif cia ban lanh dao thdy & cdc doanh nghiép trong béi canh kinh té kha khé khin nhu
nam 2008 va 2009.
. Trinhd6 | cpyevy | Tyle |Kha ning hoat déng
Ho tén chuyén hién tai |nam giir
mon - V@i vong quay hang ton kho khong cao sé la yéu t6 kha bat Igi véi dac tinh
Tran Thanh Hai | Ky su CNTT | CT HDQT 18% |cua hang cdng nghé. Tuy nhién, ky thu tién binh quan thap thé hién
Lé Ngoc Tu K§ su CNTT [TV HDQT- GD| 16% |kha ndng ban hang va thu héi vén la kha nhanh, diéu nay sé lam gia
L& Thanh Trung CL_r nhaNn TV HDBQT- 9.98% tar?g Iu’(_:i\ng Flen lnat de qtiay \fong cho h?at d(_)ngﬂklnh\ doa,anh cua mlrmh.
_ kinh té PGD Gid tri tai san c6 dinh chiém ty trong nho trong téng tai san (trung binh
Nguyeanua‘n Anh| Ky su (iN'I‘I’ PGB 0%  |2.5%) trong khi ty I& ndy & SGT 13 19% do dé vong quay tai san c8 dinh
Le Ba Hoang Thar<1:15|hta| Trudng BKS | 0.06% |cling nhu t8ng tai san la kha 16n. Hiéu qua st dung tdng tai san ciing nhu
n in N LAy s
Quang c = T tai san co6 dinh vi thé la rat I&n.
S CU nhan Ké& toan
Chu Thi Hién : x . 0% ; . . e
kinh té trudng Panh gia vé k& hoach Igi nhuan va chi tra cé tirc
K& hoach Igi nhuan va cé tifc CMT bét dau chi tra c6 tirc tir ndm 2009, dgt 1 khi ma VDL ¢ mirc 30 ty thi
ty |€ chi tra da 1én téi 100%. Cudi nam 2009 VDL tang |Ién dén 80 ty, CMT
dy kién chi trd c6 tc cd nam la 60%/VDL tudng duong véi 48 ty dong.
Chi tiéu Pon vi 2010 2011 |Con s6 nay tuong dudng véi mirc Igi nhuan sau thué clia cd nam. Nhu vay
Doanh thu thudn | Ty dong 245 280 sau I,<h| Era co tufc,CM'I: sé kbong con !()’I nhuzin gilr Ialﬂde t?l dauNtu’. Tu’<A5ng
tu v@i k€ hoach cac nam ti€p theo thi con s6 Igi nhuan gilr lai cling khong
Lgi nhudn sau thué| Ty dong 55 60 nhiéu. Diéu nay s& khéng dudc danh gid t6t khi ma nhu ciu vén cho céc
Ty I¢ c6 tuc/ménh % 60 65 du &n cung cdp thiét bi la thudng xuyén va mang tinh ng&n han trong khi
gia v6n chd s& hitu khéng cd k& hoach tang Ién. Digu nay ciing cé thé lién

quan mot phan dén chinh séch tir ban 1anh dao khi ma ty 1& ndm gilr cla
ban ldnh dao cong ty la kha I8n (44.04%) va mot trong s6 TV HDQT da tai
trg v8n vay cho hoat déng cla céng ty
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Gia muc tiéu: 63,500 VND Gia hién tai: 49,800 VND
DINH GIA CO PHIEU -
CMG FPT SGT ONE
Gid hién tai (000 VND) 24.2 88.0 24.6 17.6
ISLCP 63,536,267 143,552,482 67,274,998 3,570,000
GTVH (Ty déng) 1,538 12,633 1,655 63
LNST (Ty déng) 122.46 1,061.77 8.19 72.01
VCSH (Ty déng) 765.30 2,988.40 744.92 37.33
P/E nhém nganh 12.57
P/B nhém nganh 3.50

Chung toi ti€én hanh dinh gid CMT theo phudng phap so sanh tudong ddi véi hai chi tiéu P/E va P/B.
Céc c6 phiéu dudc Iua chon dé tinh todn gia tri tham chiéu la cac cdng ty hoat ddng trong cling linh
vuc cung c&p cac dich vu cdng nghé thdng tin va vién thdng cé giao dich trén hai san.

Mac du chua cé dugc két qua kinh doanh cho quy IV cling nhu cad nam 2009. Tuy nhién, dua trén
cac hgp dong da ky két trong nam, két qua kinh doanh kha quan clda 3 quy dau ndm ching toi ky
vong vao con s6 Igi nhuan cho cd ndm 2009 vao khoang 48 ty dong. Con s6 nay cho ndm 2010 sé
dugc du bdo tang 10% Ién murc 52.8 ty. Cong ty khéng c6 ké hoach tdng v6n trong thdai gian tdi, it
nhét la dén hét nam 2011, do d6 EPS ky vong cho nam 2010 la 6,600VND. Ngoai ra theo sé liéu
b&o cdo mot s6 nam gan day, céng ty khéng trich 1ap cac quy va gid dinh chinh sach nay sé tiép
tuc duy tri trong ndm t&i cling véi k& hoach chi trd c8 tlic 60%/Vén diéu & trong ndm 2009 va
2010 do @6 chiing t6i ky vong gid tri s6 sach trén mdi c6 phidu (BVPS) cho ndm 2010 vao khoang
11,200 VND.

Theo tinh todn cua chlng tdi gia tri trung binh cho P/E cla céc cd phiéu trén la 12.57 va P/B Ia
3.50 tuy nhién mdc d6 ky vong cla cac nha dau tu sé cao han mot chut do dé P/E va P/B & muc
12.6 va 3.5. V6i quan diém trung |ap v&i hai phuang phap, mic gid hdp ly cia CMT vao khoang
63,500VND. VGi mic gia hién tai la 49,800 VND (téng tran sau 1 phién ddng gia va mot phién
gidm san) nha dau tu c6 thé xem xét mua va ndm gilt c¢6 phi€u ndy cho muc tiéu dai han.

- TRIEN VONG NGANH VA CONG TY -

Hoat dong trong linh vuc céng nghé théng tin dugc danh gia la mot trong nhitng nganh cé téc do
tédng trudng rat manh, ludn cao hon téc d6 tang trudng kinh té. Cung véi chién luge rat ngdn qua
trinh cong nghiép hoda hién dai hda dat nudc hay con goi la chién lugc “cat canh” giai doan 2011-
2020, nganh cong nghé théng tin dugc chinh phu uu tién va cd nhitng chinh sach uvu dai dac biét
(thug,...). Pinh hudng ngan han cta Chinh phi dén nam 2015 sé (‘ng dung céng nghé thdng tin
trong cadc cd quan nha nudc nhdm hién dai hoda, tinh gidm céc tha tuc cling nhu minh bach héa hé
théng théng tin. Bugdc danh gia 1a mét trong nhitng nudc dang phat trién ¢ muc dd ti€p thu cong
nghé nhanh nhat, hadu hét cac san phdm cdng nghé tién tién da cé mat tai Viét Nam. Do dé, ca
trong ngan, trung va dai han, céng nghé théng tin va truyén théng Iluén la linh vuc cé
trién vong ting trudng cao.

Mac du mdi chi cé gan 10 ndm kinh nghiém hoat déng trong linh vuc cong nghé, truyén théng va
thuc sy hoat ddng hiéu qua ké tir nam 2008 trd lai ddy. Ndm 2009 c6 dudc sy dot bién vdi nhiéu
cac hgp dong ky két quan trong vdi cac ddi tac trong va ngoai nudc, CMT tré thanh déi thu nang
ky cua mét trong sé nhifng doanh nghiép dich vu tich hop hang dau theo danh gia cua B
TT&TT ndm 2009 d6 la cong ty cé phin hé théng théng tin FPT.

Do la riéng vé mang hoat dong cung cdp cac giai phap, dich vu tich hgp,... con vé mang cung cap
thiét bi cdng nghé&, vién théng thi CMT d& cé dudc Igi thé doc quyén trong phan phdi thiét bi hoi
nghi truyén hinh t&r n&m 2008 nhung dén thdi diém hién tai thi cdc san ph&m thay thé ciing d3
dudc rat nhiéu cac doanh nghiép trong nganh cung cdp trén thi trudng. Tuy vay, thdi gian tdi cung
vdi viéc tirng budc hién dai héa cac cd quan nha nudc sé la cd hdi I6n cho CMT khéng dinh Igi thé
cla minh bdi day Ia thiét bj rat can thiét trong cac budi hdi hop trong ndi bd cd quan nha nudc
cling nhu gilra cg quan nha nudc véi cac do6i tugng khac.

Nhay bén trong ndm bat céng nghé mdi, budc dau thanh cdng trong linh vuc truyén théng théng
qua hoat ddng trién khai cdng nghé 3G & Viét Nam va sé tiép tuc ddy manh trong thdi gian téi, vdi
rat nhiéu cac doi tac co uy tin trén thé gidi trong linh vuc cung cap cac thiét bi cong nghé
truyén théng va trién vong tudi sang cta nganh sé Ia cd hdi tét dé€ CMT vuon Ién khing
dinh vi thé va tao Iap thuong hiéu vitng chdc cho minh.
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Khuyén cdo str dung San pham phong phan tich TVSI

. . . f s ® Bao cao thudng xuyén
® Tat ca nhitng thong tin néu trong bao cao nay da dudgc

xem xét c&n trong, tuy nhién Céng ty C8 phan Ching Théng tin cAp nhap website hang ngay
khodn Tan Viét (TVSI) khdéng chiu bat ky mét trach

nhiém nao dG6i vdi tinh chinh xac cua nhirng thong tin Morning Briefing

dugc dé cép dén trong bdo cdo nay. Cac quan diém,

nhan dinh, danh gia trong bdo cdo nay la quan diém ca Théng ké giao dich cubi ngay

nhén cua cac chuyén vién phan tich ma khéng dai dién

cho quan diém cta TVSI. Thdéng ké giao dich tuéan

® B3o cdo chi nhdm cung cdp thdng tin ma khéng ham vy Ban tin: ban tin tuan, trai phicu
khuyén ngudi doc mua, ban hay nam gilt chiing khoan. Lich su kién theo than
NguGi doc chi nén s dung bao cdo phéan tich nay nhu : s 9
mot ngudn théng tin tham khao. L. .
® Bao cao phan tich
® TVSI c6 thé cé nhitng hoat déng hgp tac kinh doanh véi

o eme A an PSRN o Bao céo Kinh té€ Pau tu thang
cac doéi tugng dugc dé cap dén trong bao cao nay. Ngudi

doc can luu y réng TVSI c6 thé& c6 nhitng xung dét Igi ich B&o c4o phan tich nganh
doi véi cac nha dau tu khi thuc hién bao cao phan tich
nay. Bao cédo phan tich cong ty

® Bao cao thong ké
EPS Flash Report

Investment Tool
PHONG PHAN TicH PAU TU o
Top 50 ma CK c6 gia tri von hda I6n nhat
Phé phong Phéan tich diu tu
® Hoi thao
Ths. Hoang Thi Thanh Thuy .
HOi thdo chuyén dé va hoi thao nho

Chuyén vién phan tich: san pham giao dich
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