Compa SA – CMP
Beneficiind de o experienta de peste 120 ani, Compa (CMP) produce si comercializeaza componente si piese pentru industria constructoare de masini, oferind inclusiv servicii si asistenta tehnica, conform site-ului companiei, www.compa.ro. Societatea exporta mai mult de 75% din cifra ei de afaceri, in peste 23 de tari din 3 continente. 

Printre clientii companiei se numara firme precum Dacia Renault, Bosch, Fuji Kiko, Ford, Delphi (conform site-ului CMP). 

Titlurile CMP se tranzactioneaza la categoria a II a Bursei de Valori Bucuresti, alaturi de actiunile UAMT Oradea (UAM), alt participant pe piata componentelor auto.

Structura actionariatului companiei, la sfarsitul lunii februarie 2010, se prezinta conform graficului urmator:
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Incepand cu anul 2007 capitalul social al CMP s-a mentinut constant. In 2007, compania a efectuat o majorare de capital cu aport in numerar, dublandu-si numarul actiunilor emise la circa 219 mil actiuni. In aceste conditii, ponderea de 45.40% detinuta de catre categoria “alti actionari” in cadrul companiei se ridica la un numar de aproximativ 88 mil actiuni. 
Din graficul de mai sus se poate observa ca actionarul majoritar al companiei prezentate este Asociatia Salariatilor Compa cu o detinere de 54.60% din capitalul social.

Indicatori financiari:

	Indicator
	12/31/2008
	3/31/2009
	12/31/2009
	3/31/2010

	Valoarea contabila pe actiune (activ unitar net - lei)
	1.2104
	1.2108
	1.2129
	1.2213

	Pret/valoare contabila (unitati)
	0.0785
	0.0817
	0.2391
	0.4503

	EPS (lei)
	0.0020
	0.0004
	0.0025
	0.0084

	PER
	47.2844
	-
	116.7320
	-

	Rentabilitatae economica (%)
	0.1414
	0.1562
	0.2143
	2.2837

	Rentabilitatea utilizarii activelor (%)
	0.0986
	0.0172
	0.1203
	0.4019

	Rentabilitatea capitalului (%)
	0.1660
	0.0290
	0.2048
	0.6896

	Modificarea cifrei de afaceri (%)
	 
	 
	-18.3983
	64.0464

	Modificarea profitului (%)
	 
	 
	23.6522
	2298.5554

	Gradul de indatorare (%)
	47.6902
	48.2010
	48.3107
	49.5042

	Indicele de lichiditate (unitati)
	0.5929
	0.5277
	0.5869
	0.5836


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

Calculele au fost efectuate pe baza unor preturi de inchidere de 0.0950 lei pentru decembrie 2008, 0.0989 lei pentru martie 2009, 0.2900 lei pentru decembrie 2009 si 0.5500 lei pentru martie 2010
Pe baza indicatorilor financiari inclusi in tabelul anterior se pot desprinde urmatoarele aspecte:

· in intervalul ianuarie – martie 2010, CMP si-a majorat valoarea contabila a unei actiuni cu doar 0.87%, comparativ cu perioada similara din 2009, la aproximativ 1.22 lei. Valoarea contabila a unui titlu reflecta suma care ar putea fi incasata de catre un actionar in urma valorificarii activelor companiei si platii tuturor datoriilor acesteia. Reducerea nivelului activului unitar net al societatii urmarite s-a datorat exclusiv diminuarii valorii capitalurilor proprii. Trendul moderat ascendent al valorii contabile a unei actiuni a companiei prezentate s-a putut observa si la finele anului trecut, cand indicatorul urmarit a urcat cu numai 0.20%, fata de 2008, la 1.21 lei/titlu, ca urmare a modificarii nivelului capitalului propriu al producatorului de piese auto emise si tranzactionate
· in conditiile unui pret de tranzactionare la finalul lunii martie 2010 de                             0.5500 lei/actiune, de 4.56 ori mai mare fata de perioada similara din 2009, raportul dintre cotatia unui titlu CMP si valoarea contabila a acestuia se situa in jurul nivelului de               0.45 unitati, in crestere cu peste 451%. Astfel, o actiune CMP se tranzactiona pe piata, la finele primelor trei luni ale anului curent, la un pret inferior valorii activului unitar net al companiei. Majorarea usoara a valorii contabile a unui titlu al societatii urmarite a fost insotita de o crestere net superioara a cotatiei acestuia, fapt care intaraste ideea subevaluarii actiunilor acestuia. De asemenea, trebuie sa remarcam ca din 2009 raportul urmarit s-a majorat gradual

· daca actionarii producatorului de piese auto ar hotari repartizarea intregului profit obtinut in primele luni ale anului curent, pentru fiecare actiune detinuta, acestia ar putea incasa            0.0084 lei, de circa 23 ori mai mult decat le-ar fi revenit la sfarsitul lui martie 2009. Aceasta suma este evidentiata prin intermediul indicatorului EPS, iar majorarea ei are la baza, exclusiv, cresterea castigului societatii (situat la numarator), in conditiile mentinerii constante a numitorului, respectiv a numarului actiunilor CMP emise si tranzactionate. Pe parcursul anului trecut EPS-ul a castigat 23 procente, atingand nivelul de 0.0025 lei/actiune

· in 2009, CMP inregistra un PER de 116.73 unitati, in crestere cu 146% fata de 2008, ca urmare a majorarii numaratorului indicatorului (pretul de tranzactionare a unei actiuni)            intr-un ritm ridicat. In interpretarea PER-ului ar trebui sa avem in vedere valorile consemnate de catre ratele de rentabilitate determinate la nivelul companiei; acestea pot reflecta masura in care nivelul PER-ului este sustinut/justificat prin eficienta cu care societatea isi desfasoara activitatea. Preferabil, pentru o firma, ar fi ca indicatorul PER sa se situeze sub nivelul rentabilitatilor inregistrate de catre aceasta, pentru a putea retine valoarea acestuia ca o estimare viitoare a rentabilitatii economice a companiei. In cazul nostru se poate remarca o diferenta ridicata intre nivelul PER-ului si rentabilitatile determinate
· pe fundalul diminuarii cifrei de afaceri a CMP cu 18%, anul trecut fata de 2008, profitul net al companiei s-a majorat cu 23.65%, ceea ce a stat si la baza imbunatatirii ratei rentabilitatii economice a societatii cu 51.53%, la 0.21% la decembrie 2009. Astfel, diferenta mare dintre rentabilitatea economica a producatorului de piese auto si nivelul PER-ului ridica anumite semne de intrebare legate de justificarea valorii ridicate a celui din urma indicator

· avand in vedere ca societatea prezentata isi bugetase pentru 2009 cresterea profitului net de 6 ori, fata de 2008, la 3.090 mil lei, trebuie sa remarcam ca aceasta nu si-a atins tinta

· in primele trei luni din 2010 rata rentabilitatii economice a CMP s-a apreciat de peste             136 ori, fata de martie 2009, la circa 2.28%. La baza cresterii eficientei activitatii producatorului de piese auto s-a aflat majorarea profitului net (pozitionat la numarator) obtinut de catre societatea urmarita, in intervalul ianuarie – martie 2010, de 223 ori fata de perioada similara din 2009, pe fondul aprecierii cifrei de afaceri (situata la numitor) cu doar 64%

· compania urmarita si-a majorat, in primele trei luni ale anului curent fata de intervalul echivalent din 2010, veniturile din exploatare cu 65.70% fata de perioada similara din 2009, la 80.252 mil lei, concomitent cu efectuarea unor cheltuieli din exploatare cu 72.56% mai ridicate, respectiv in suma de 79.458 mil lei. Pe acest fundal, castigul din activitatea de exploatare a societatii s-a redus cu 66.67%, la 793,200 lei

· in ceea ce priveste veniturile totale raportate de catre CMP la finele lunii martie a anului curent, majorarea acestora cu 69%, fata de perioada similara din 2009, pana la               84.894 mil lei, a fost insotita de cresterea cheltuielilor totale cu 65%, la 82.166 mil lei

· trebuie sa remarcam ca rezultatul pozitiv obtinut de catre companie in primele trei luni ale anului curent s-a realizat pe fundalul activitatii financiare, compania majorandu-si veniturile financiare cu 157%, la 4.642 mil lei, concomitent cu diminuarea cheltuielilor financiare cu 27.66%, la 2.707 mil lei. Astfel, CMP a obtinut un castig financiar de 2.728 mil lei, in primele trei luni din an, dupa ce in perioada similara din 2009 a raportat o pierdere financiara de 450,712 mil lei

· la sfarsitul primului trimestru al anului curent, rata rentabilitatii utilizarii activelor era de 0.40%, de aproximativ 22 ori mai ridicata fata de nivelul inregistrat in perioada similara din 2009. Tendinta de crestere a eficientei utilizarii activelor se putea observa inca din 2009, cand rentabilitatea acestora a urcat cu 22%, fata de 2008, la 0.12%

· sustinand trendul reflectat de catre celelalte doua rentabilitati determinate anterior, rata rentabilitatii capitalurilor proprii s-a majorat si ea de aproximativ 227 ori pe parcursul primelor trei luni ale anului curent, ajungand la circa 0.69%, ca urmare a majorarii profitului producatorului de piese auto. Aceeasi justificare se poate mentine si la nivelul anului trecut, cand CMP a consemnat o imbunatatire a eficientei capitalurilor proprii cu 23.4%, la aproximativ 0.20% de la 0.16%

· daca consideram ca limita maxima a datoriilor totale ale unei companii in cadrul activelor acesteia procentul de 60%, din tabelul de mai sus, putem observa ca producatorul de piese auto si-a mentinut gradul de indatorare, sub acest nivel, pe parcursul intregului interval urmarit. La finele lunii martie 2010, CMP inregistra un nivel al indatorarii de 49.5%, cu 2.70% mai mare fata de perioada similara din 2009, pe fondul majorarii resurselor atrase cu circa 5%
· datoriile totale ale companiei erau, la martie 2010, formate in proportie de 37.67% din datorii scadente intr-o perioada mai mica de un an. Majorarea datoriilor pe termen scurt ale societatii (situate la numitor), in intervalul ianuarie – martie 2010 fata de perioada echivalenta din 2009, cu 4.41%, concomitent cu cresterea cu 15.48% a disponibilitatilor reflectate in conturile “casa si conturi la banci” si “stocuri” (aflate la numarator) a determinat inregistrarea unui indice de lichiditate de aproximativ 0.58 unitati, in crestere cu 10.60%. Ar trebui sa avem in vedere ca un nivel sub o unitate a indicelui de lichiditate poate reflecta posibile dificultati pentru o companie in a-si onora datoriile scadente intr-o perioada mai mica de un an. In cazul nostru, din tabelul de mai sus, se observa ca, pe parcursul intregii perioade analizate, indicele de lichiditate al companiei a prezentat valori inferioare lui 1

· in ultima perioada CMP a hotarat repartizarea profitului net obtinut, in principal, sub forma fondului de dezvoltare, ca sursa proprie de finantare, fapt care poate reflecta constientizarea de catre actionari a necesitatii efectuarii de investitii in dezvoltarea activitatii societatii.
Analiza tehnica:

In graficul de mai jos am prezentat comparativ evolutia pretului de referinta al titlurilor CMP, in perioada mai 2009 – mai 2010, cu media mobila determinata pe baza cotatiilor din 30 de sedinte de tranzactionare consecutive:
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Graficul a fost realizat pe baza cotatiilor zilnice ale actiunilor CMP
Dupa cum se poate observa, linia trasata de catre preturile actiunilor CMP s-a mentinut, in general, aproape de dreapta descrisa de catre media mobila, aspect care sustine oportunitatea folosirii acestui indicator in previzionarea cotatiilor actiunilor companiei. Inca de la finele anului trecut se putea observa o evolutie ascendenta a preturilor titlurilor societatii urmarite.
Din graficul de mai jos se poate remarca ca perioada martie – mai 2010 a fost caracterizata de variatii mai ample ale  preturile de tranzactionare ale titlurilor CMP comparativ cu cele consemnate in lunile precedente:
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Graficul a fost realizat pe baza cotatiilor zilnice ale actiunilor CMP
Comparativ cu pretul de inchidere al ultimei sedinte din 2009 (24 decembrie), cotatia actiunilor CMP s-a majorat cu circa 35.52%, pe parcursul anului curent, in conditiile unei lichiditati reduse a titlurilor.
Informatii suplimentare:

CMP estimeaza pentru anul in curs venituri totale de 337 mil lei, cu 29% mai ridicate fata de 2009, in contextul previzionarii unor cheltuieli de 333.500 mil lei, in urcare cu 28.74%. Pe fondul bugetarii majorarii cifrei de afaceri cu 29.32%, la 328 mil lei, compania mizeaza pe majorarea profitului net cu 157.53%, la 1.400 mil lei.
Pe baza datelor prezentate anterior, putem sa desprindem urmatoarele concluzii:

· conform indicatorilor financiari determinati anterior CMP si-a majorat pe parcursul ultimilor doi ani eficienta activitatii desfasurate, in principal ca urmare a cresterii castigurilor realizate
· pentru anul curent producatorul de piese auto si-a propus imbunatatirea profitului net; trebuie insa sa avem in vedere ca pentru 2009 compania nu a reusit sa se incadreze in bugetul stabilit
· actiunile CMP au consemnat un trend ascendent al cotatiilor pe parcursul primelor luni ale anului curent.

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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