Biofarm – BIO
Biofarm (BIO) ofera servicii legate de fabricarea diferitelor tipuri de medicamente, exportul de produse generice si marci Biofarm, distributie, marketing si inregistrare dosare pe piata, conform datelor publicate pe site-ul companiei www.biofarm.ro, beneficiind de o experienta de circa 86 ani. Conform informatiilor de pe site-ul mentionat, compania are in portofoliu 167 produse, ceea ce o plaseaza intre primii sapte competitori de pe piata farmaceutica romaneasca. 
BIO este prezenta, conform aceleeasi surse, in 11 tari, propunandu-si continuarea extinderii activitatii si in anii urmatori.

Printre concurentii producatorului de medicamente se numara companii precum Terapia Ranbaxy, Zentiva, Antibiotice, Sanofi – Aventis. 

Actiunile BIO sunt tranzactionate la categoria I a Bursei de Valori Bucuresti alaturi de titlurile producatorilor de medicamente Antibiotice (ATB) si Zentiva (SCD), titlurile ultimului fiind listate la categoria a II-a.

La sfarsitul lunii februarie 2010, structura actionaritului companiei se prezenta conform graficului urmator:
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Capitalul social al BIO este format dintr-un numar de circa 1,094.861 mil titluri, cu o valoare nominala de 0.1000 lei, din care aproximativ 598.998 mil actiuni reveneau, la finalul lunii februarie a anului curent, categoriei “alti actionari”. Astfel, categoria “alti actionari” detinea, la                    28 februarie 2010, 54.71% din capitalul social al producatorului de medicamente. 
Din graficul de mai sus se poate observa ca din structura actionariatului BIO mai fac parte si               SIF Oltenia (SIF5), SIF Banat Crisana (SIF1) si SIF Moldova (SIF4), fiecare cu detineri de peste 10% din capitalul social al producatorului, la finalul lunii februarie a anului curent.

Compania prezentata a efectuat ultima majorare de capital la sfarsitul lunii iulie 2008, cu 12%, prin acordarea de actiuni cu titlu gratuit ca urmare a incorporarii rezervelor din profitul net al societatii. 
Indicatori financiari:

	Indicator
	9/30/2008
	12/31/2008
	9/30/2009
	12/31/2009

	Valoarea contabila pe actiune (activ unitar net - lei)
	0.1492
	0.1185
	0.1298
	0.1243

	Pret/valoare contabila (unitati)
	0.9920
	0.6584
	1.6875
	1.6175

	EPS (lei)
	0.0113
	-0.0195
	0.0113
	0.0179

	PER
	-
	-
	-
	11.2073

	Rentabilitatea economica (%)
	26.2369
	-32.7330
	24.4523
	29.2601

	Rentabilitatea utilizarii activelor (%)
	7.0269
	-14.7157
	8.1242
	13.1614

	Rentabilitatea capitalului (%)
	7.5447
	-16.4286
	8.7078
	14.4327

	Modificarea cifrei de afaceri (%)
	 
	 
	7.7204
	3.0812

	Modificarea profitului (%)
	 
	 
	0.3934
	-192.1443

	Gradul de indatorare (%)
	7.2770
	11.3682
	7.0330
	9.2684

	Indicele de lichiditate (unitati)
	2.9571
	2.7503
	4.3367
	3.2001


Sursa: datele au fost obtinute in baza informatiilor furnizate de catre emitent

Calculele au fost efectuate pe baza unor preturi de inchidere de 0.1480 lei pentru septembrie 2008, 0.0780 lei pentru decembrie 2008, 0.2190 lei pentru septembrie 2009 si 0.2010 lei pentru decembrie 2010
Pe baza informatiilor financiare prezentate anterior se pot desprinde urmatoarele aspecte:

· la finele anului trecut o actiune BIO valora din punct de vedere contabil circa 0.12 lei, cu 4.9% mai mult fata de 2008. Majorarea nivelului activului unitar net al societatii a avut la baza cresterea valorii capitalurilor proprii (situate la numarator) cu 4.9%, in acelasi interval, in conditiile mentinerii constante a numarului actiunilor emise si tranzactionate (aflate la numitor) la nivelul companiei. Valoarea contabila a unei actiuni reflecta suma care ar putea fi incasata de catre un actionar pentru fiecare actiune detinuta in urma valorificarii activelor firmei si platii tuturor datoriilor acesteia. La septembrie 2009, valoarea contabila a unui titlu BIO prezenta o scadere de 13%, comparativ cu perioada similara din 2008, la circa         0.13 lei/titlu. Ar trebui sa observam ca in ultimele trei luni din an nivelul activului unitar net s-a redus cu 4.25% fata de finele anului trecut

· avand in vedere pretul de inchidere al ultimei sedinte de tranzactionare din luna decembrie a anului trecut de 0.2010 lei/actiune, raportul dintre cotatia unui titlu BIO si valoarea contabila a acestuia se situa in jurul valorii de 1.62 unitati, cu 146% mai ridicata fata de nivelul inregistrat de catre raportul analizat la finele lui 2008. Majorarea valorii contabile a unei actiuni a companiei urmarite a fost insotita de cresterea cu 158% a cotatiei acesteia, aspect care reflecta o tendinta de supraevaluare a titlurilor producatorului de medicamente. La septembrie 2009, raportul dintre pretul de tranzactionare a unui titlu al societatii prezentate si activul unitar net al acesteia se situa in jurul valorii de 1.69 unitati, cu circa 70% mai mare fata de perioada similara din 2008, evidentiind ca o actiune BIO se tranzactiona pe Bursa la o cotatie superioara fata de valoarea contabila a acesteia

· in 2009 BIO a realizat un profit in suma de 19.636 mil lei, dupa ce in 2008 a raportat o pierdere de 21.310 mil lei. Trecerea pe profit a stat la baza inregistrarii unui nivel al indicatorului EPS de 0.018 lei/actiune. Astfel, actionarii producatorului de medicamente ar fi putut incasa, pentru fiecare actiune detinuta, in urma repartizarii profitului realizat,              0.018 lei, la finele anului trecut 
· la decembrie 2009 compania urmarita prezenta un PER de 11.20. Finalizarea anului trecut pe profit a permis si cuantificarea indicatorului PER. In analiza evolutiei acestui indicator trebuie sa tinem cont daca acesta se reflecta in rentabilitatea activitatii viitoare a companiei. Pentru 2009, din tabelul de mai sus, se pot observa ca rentabilitatile determinate erau superioare nivelului PER-ului, aspect care poate justifica valoarea acestui indicator

· producatorul de medicamente a raportat un profit de 19.636 mil lei pentru 2009 dupa ce cu un an in urma obtinuse o pierdere de 21.310 mil lei. Compania isi bugetase un profit net de 14.161 mil lei. Trebuie sa precizam ca rezultatul negativ obtinut de catre BIO in 2008 a avut la baza o pierdere financiara in suma de 33.422 mil lei ca urmare a reducerii valorii portofoliului de actiuni detinute la alte societati de catre compania urmarita. La nivelul activitatii de exploatare BIO a realizat in 2008 un profit de 14.548 mil lei, in scadere cu 5% comparativ cu 2007. Obtinerea unui rezultat financiar pozitiv de 8.875 mil lei, anul trecut, a permis si finalizarea lui 2009 pe plus. In aceeasi perioada, cifra de afaceri a societatii a urcat cu 3%
· in 2009 compania prezentata a realizat venituri din exploatare in valoare de 68.743 mil lei, in crestere cu 3.60%, fata de 2008. In acelasi timp, cheltuielile din exploatare ale societatii  s-au majorat cu 6.23%, la 55.032 mil lei, ceea ce a stat la baza diminuarii rezultatului din exploatare cu circa 5.76%, la 13.711 mil lei

· veniturile totale ale BIO au urcat cu 4.10%, pe parcursul anului trecut, la 73.395 mil lei, pe fondul realizarii unor cheltuieli totale cu circa 43.15% mai mici, respectiv in suma de  50.809 mil lei
· in crestere cu 69% la finele lui 2009 fata de septembrie acelasi an, rata rentabilitatii activelor se situa in jur de 13.16%
· pe fundalul unor capitaluri proprii cu 5% mai ridicate, in 2009 fata de 2008, BIO a trecut pe profit, ceea ce a determinat inregistrarea unei rentabilitati a resurselor proprii de 14.43%
· daca retinem ca limita maxima pe care datoriile totale ale unei societati o pot detine in cadrul activelor acesteia procentul de 60%, atunci putem observa, din tabelul de mai sus, ca pe parcursul intregii perioade prezentate, BIO si-a mentinut gradul de indatorare mult sub acest prag, evidentiind finantarea propriei activitati, in principal, pe baza resurselor interne. Anul trecut, societatea urmarita si-a redus gradul de indatorare cu circa 18%, fata de 2008, la 9.62%. Diminuarea gradului de indatorare al companiei poate fi explicata pe baza reducerii nivelului datoriilor totale cu circa 13%
· la sfarsitul lui 2009 obligatiile pe termen scurt detineau o pondere de 93% in cadrul datoriilor totale. Cu toate acestea, valoarea indicelui de lichiditate de peste 3 unitati poate reflecta ca societatea nu are probleme in a-si onora obligatiile scadente intr-un interval scurt de timp. Din tabelul de mai sus se poate observa ca producatorul de medicamente si-a mentinut pe parcursul intregului interval urmarit indicele de lichiditate peste doua unitati. 
Analiza tehnica:

In graficul de mai jos am analizat comparativ evolutia pretului de referinta al titlurilor BIO, in perioada mai 2009 – mai 2010, cu media mobila determinata pe o perioada de 30 de zile de tranzactionare consecutive:
[image: image2.emf]Evolutia cotatiei actiunilor BIO comparativ cu media mobila in 

perioada mai 2009 - mai 2010

0.1000

0.1200

0.1400

0.1600

0.1800

0.2000

0.2200

0.2400

0.2600

5/4/09 6/4/09 7/4/09 8/4/09 9/4/09 10/4/09 11/4/09 12/4/09 1/4/10 2/4/10 3/4/10 4/4/10 5/4/10

data

lei

pret referinta medie mobila


Graficul a fost realizat pe baza cotatiilor zilnice ale actiunilor BIO
Dupa cum se poate observa, din graficul anterior, linia trasata pe baza cotatiilor titlurilor BIO   s-a mentinut destul de aproape de dreapta descrisa de catre media mobila. Dupa cum se poate observa din graficul de mai sus, prima jumatate din 2010 se remarca prin o evolutie usor ascendenta a cotatiei actiunilor producatorului de medicamente.
Pe parcursul primelor cinci luni ale anului curent actiunilor BIO au prezentat variatii destul de moderate, conform graficului urmator:
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Graficul a fost realizat pe baza cotatiilor zilnice ale actiunilor BIO
Comparativ cu pretul de referinta al sedintei din 24 decembrie 2009, cotatia titlurilor analizate  prezenta la jumatatea lunii mai a anului curent o reducere de circa 8%.  

Informatii suplimentare:

BIO mizeaza in 2010 pe majorarea cifrei de afaceri cu 11%, comparativ cu 2009, la 74.541 mil lei. Cu toate acestea, compania si-a bugetat un profit net de 13.486 mil lei, cu 31.32% mai mic.
Producatorul de medicamente si-a planificat investitii in suma de 19.894 mil lei, pentru anul in curs.

Conform raportarilor transmise Bursei, BIO a obtinut in primul trimestru din 2010 o cifra de afaceri de 22.644 mil lei, cu 21.14% mai mare comparativ cu perioada similara din 2009. In acest context profitul net al societatii a urcat cu circa 5%, la 4.987 mil lei. In aceeasi perioada, veniturile totale ale societatii s-au majorat cu 3.27%, la 22.280 mil lei, pe fondul mentinerii aproximativ constante a costurilor, la 15.680 mil lei. 

Pe baza aspectelor punctate anterior se pot desprinde urmatoarele concluzii:

· pe fundalul diminuarii profitului, anul trecut comparativ cu 2008, BIO si-a redus eficienta activitatii desfasurate
· producatorul de medicamente a reusit sa isi atinga obiectivele propuse pentru anul trecut
· in contextul unui grad de indatorare redus, compania prezentata si-a pastrat, pe parcursul intregului interval urmarit o lichiditate curenta ridicata

· actiunile producatorului de medicamente prezentau o evolutie descendenta a pretului de tranzactionare, in prima jumatate a anului curent, in contextul unei bune lichidati.
Disclaimer:

Materialul de fata este redactat cu scop pur informativ, neconstituind o recomandare. Evolutia anterioara a activitatii societatii/societatilor la care se face referire in materialul de fata nu reprezinta o garantie a evolutiilor viitoare inregistrate de catre aceasta/acestea. Active International si autorii materialului nu isi asuma responsabilitatea pentru tranzactiile efectuate pe baza acestor informatii si nici nu pot garanta corectitudinea si completitudinea datelor furnizate. Datele utilizate pentru intocmirea materialului sunt obtinute din surse disponibile publicului larg. Remunerarea autorilor acestui material nu este conditionata de tipul datelor prezentate. Active International si autorii materialului ar putea detine in diferite momente valori mobiliare la care se face referire in acest material sau ar putea actiona drept formatori de piata pentru acestea.
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