Mechel Targoviste – COS
Mechel Targoviste (COS) are ca obiect de activitate producerea, prelucrarea si comercializarea de oteluri speciale sub forma de bare, blocuri si table forjate, table si blumuri laminate, profile mici, mijlocii si usoare laminate, profile trase (bare si colaci). Compania face parte din grupul Mechel, una din cele mai mari companii siderurgice si de minerit din Rusia, conform datelor preluate de pe site-ul societatii (www.mechel.com). Grupul Mechel cuprinde producatori de carbune, minereu de fier, nichel, otel, produse laminate si produse din sarma. Grupul rus mai este prezent pe pietele din Romania si Lituania. In Romania, grupul Mechel mai detine combinatul siderurgic Mechel Campia Turzii (INSI) si producatorul de semifabricate din otel Ductil Steel Buzau.
Printre concurentii COS putem mentiona Mittal Steel Galati, Mittal Steel Hunedoara, TMK Resita.

Titlurile COS se tranzactioneaza la categoria a doua la BVB.
La sfarsitul lunii februarie a anului curent, structura actionariatului COS se prezenta conform graficul de mai jos:
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Dintr-un numar de circa 68.850 mil actiuni emise, categoria « alti actionari » detinea, la                   28 februarie 2010, 9.35% din capitalul social al companiei, respectiv 6.437 mil titluri. Procentul redus care revine acestei categorii, coroborat cu faptul ca actionarul majoritar al societatii prezentate, Mechel International Holdings, detinea la sfarsitul lunii februarie a anului curent 86.60% din capitalul social al acesteia, poate determina o lichiditate slaba la nivelul actiunilor COS.
Ar trebui sa remarcam ca din structura actionariatului combinatului siderurgic face parte si AVAS, cu o detinere de aproximativ 4% din capitalul social al COS.

Ultima majorare de capital a fost efectuata de catre societate spre sfarsitul anului 2006, la majorare subscriind doar actionarul majoritar al combinatului.
Indicatori financiari:

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

	Valoarea contabila pe actiune (activ unitar net)
	4.5614
	4.0913
	2.9029
	2.4687

	Pret/valoare contabila
	0.3946
	0.3789
	0.5925
	1.1342

	EPS
	1.5444
	-
	-
	-

	PER
	1.1655
	-
	-
	-

	Rentabilitate economica
	9.6039
	-28.5374
	-18.8958
	-16.5422

	Rentabilitatea utilizarii activelor
	21.6162
	-6.4386
	-22.7337
	-6.5408

	Rentabilitatea capitalului
	33.8580
	-11.0278
	-50.0727
	-16.9434

	Modificarea cifrei de afaceri (%)
	 
	 
	-52.1636
	59.9341

	Modificarea rezultatului (%)
	 
	 
	Trecere pe pierdere
	-7.2912
Reducere pierdere

	Gradul de indatorare (%)
	51.1763
	67.2949
	114.8991
	151.0173

	Indicele de lichiditate (unitati)
	1.2049
	0.9003
	0.4968
	0.2626


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

Calculele au fost efectuate pe baza unor preturi de inchidere de 1.8000 pentru 2008, 1.5500 lei pentru martie 2009, 1.7200 lei  pentru 2009 si 2.8000 lei pentru martie 2010
Din interpretarea indicatorilor financiari inclusi in tabelul de mai sus se pot desprinde urmatoarele aspecte:
· in intervalul ianuarie – martie 2010 valoarea contabila a unei actiuni COS s-a diminuat cu circa 40%, fata de perioada similara din 2009, la 2.47 unitati. Avand in vedere ca numitorul indicatorului mentionat anterior, respectiv numarul actiunilor companiei urmarite s-a mentinut constant pe intreg parcursul perioadei selectate, reducerea nivelului activului unitar net al acesteia s-a datorat exclusiv scaderii valorii capitalurilor proprii. Comparativ cu valoarea nominala a unui titlu (de 2.5000 lei), activul unitar net al societatii prezentate era, la sfarsitul lunii martie a anului curent, usor inferior. Valoarea contabila a unei actiuni reflecta suma care ar putea fi incasata de catre un actionar pentru fiecare actiune detinuta in urma valorificarii activelor societatii si platii tuturor datoriilor acesteia. Trendul descendent al valorii contabile a unui titlu al combinatului siderurgic se putea observa si la finalul anului trecut cand acest indicator inregistra un nivel de 2.90 unitati, in scadere cu 36.36% comparativ cu 2008
· raportul dintre pretul de tranzactionare a unei actiuni COS si valoarea contabila a acesteia era, la finalul primului trimestru al anului curent, de 1.13 unitati, in urcare cu circa 200% fata de intervalul echivalent din 2009. Cresterea nivelului activului unitar net al societatii, in aceeasi perioada, s-a reflectat in piata in majorarea cotatiei unui titlu (luand in calcul preturile de inchidere ale ultimelor sedinte din martie 2009, respectiv martie 2010), dar            intr-un ritm mai redus, fapt care a dus la supraevaluarea unei actiuni COS. Astfel, la sfarsitul primelor trei luni ale anului curent un titlu COS se tranzactiona la un pret cu 13% mai mare fata de valoarea contabila a acestuia. Ar trebui sa precizam ca raportul urmarit a inregistrat cel mai ridicat nivel, din cadrul perioadei selectate, la finalul lunii martie din 2010. La decembrie 2009 raportul dintre cotatia unui titlu COS si activul unitar net al acesteia era de 0.59 unitati, in crestere cu 50% fata de 2008. Daca la finele lui 2009 titlurile COS se mentineau inca subevaluate in raport cu pretul de tranzactionare situatia s-a modificat in primul trimestru al anului curent

· incepand cu primul trimestru din 2009, COS a trecut pe pierdere. Astfel, luand in considerare castigul din 2008, daca actionarii combinatului siderurgic ar fi hotarat repartizarea intregului profit realizat, atunci, pentru fiecare actiune detinuta, ar fi putut incasa 1.54 lei, valoare reflectata prin intermediul indicatorului EPS. Comparand valoarea indicatorului EPS de la sfarsitul lui 2008 cu cea aferenta lui 2007, EPS-ul inregistra o majorare de 3 ori. Cresterea nivelului EPS-ului a avut la baza exclusiv majorarea castigului realizat de catre COS

· ca si in cazul indicatorului EPS, inregistrarea de pierdere inca din 2009, face imposibil cuantificarea nivelului PER-ului. Astfel, la sfarsitul lui 2008 COS inregistra un PER de aproximativ o unitate, in scadere cu peste 93% fata de 2007. Cresterea prezentata de catre indicatorul EPS, pozitionat la numitorul PER-ului, insotita de o diminuare cu 75% a pretului de tranzactionare a unei actiuni a companiei, aflata la numarator, a stat la baza evolutiei indicatorului urmarit

· pentru 2009 compania isi bugetase un rezultat pozitiv, in scadere cu 83.18% comparativ cu 2008. Astfel, compania nu a reusit sa isi realizeze estimarea stabilita initial

· dupa ce anul 2008 a fost caracterizat de o crestere a castigului, inrautatirea brusca a rezultatelor activitatii reflecta a depreciere a eficientei activitatii societatii. Chiar daca in intervalul ianuarie – martie 2010 pierderea COS s-a redus cu 7.3%, comparativ cu perioada similara din 2009, mentinerea rezultatului negativ in conditiile majorarii cifrei de afaceri cu aproximativ 60%, intaraste ideea ineficientei activitatii societatii
· pe parcursul primelor trei luni ale anului curent, COS si-a majorat veniturile din exploatare cu 35%, comparativ cu intervalul echivalent din 2009, la 140.326 mil lei. In aceeasi perioada, cheltuielile de exploatare efectuate au fost de 165.628 mil lei, cu 34.86% mai mari. In acest context rezultatul negativ din activitatea de exploatare s-a majorat cu 33.70%, in acelasi interval, la 25.392 mil lei. Activitatea de exploatare a contribuit cu peste 88% la pierderea de ansamblu a companiei
· veniturile totale raportate de catre COS la sfarsitul lunii martie a anului curent au fost de 143.404 mil lei, in urcare cu 36.57% fata de cele realizate in primul trimestru din 2009, pe fundalul efectuarii unor cheltuieli totale de 172.192 mil lei, cu 26.55% mai ridicate

· daca retinem ca limita maxima procentul de 60% pe care datoriile totale ale unei companii il pot detine in cadrul activelor acesteia, atunci, din tabelul anterior, se poate observa ca doar in 2008 COS a inregistrat un grad de indatorare inferior pragului. In crestere cu 124.41% fata de primul trimestru din 2009, societatea prezentata inregistra la sfarsitul lunii martie 2010 un grad de indatorare de 151%, ceea ce poate reflecta ca aceasta a apelat si la surse externe pentru finantarea propriei activitati. La decembrie 2009, combinatul chimic prezenta un grad de indatorare de 114.9%, in crestere cu 124.52% fata de 2008

· la sfarsitul primului trimestru din 2010, datoriile pe termen scurt ale COS detineau o pondere de circa 97% in cadrul datoriilor totale ale societatii. Ponderea ridicata a obligatiilor companiei scadente intr-un interval scurt de timp in cadrul datoriilor totale ale acesteia coroborata cu majorarea a acestora in intervalul ianuarie – martie 2010 fata de perioada echivalenta din 2009, a stat la baza inregistrarii unui indicator de lichiditate de 0.26 unitati, in scadere cu circa 70.83%. O valoare a indicelui de lichiditate sub o unitate poate reflecta anumite probleme pentru o companie in a-si onora obligatiile scadente intr-o perioada de timp mai mica de un an de zile; in plus, trendul descendent al indicatorului de lichiditate poate fi retinut ca un aspect negativ in caracterizarea activitatii companiei
· pe fondul mentinerii unui nivel ridicat al costurilor, COS a inregistrat pierdere incepand cu primul trimestru din 2009.
Analiza tehnica:

Din graficul de mai jos se poate observa ca linia descrisa de catre cotatiile actiunilor COS s-a mentinut, in general, deasupra dreptei trasate pe baza mediei mobile determinate pentru o perioada de 30 de zile de tranzactionare consecutive, pe parcursul intervalului urmarit:
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Graficul a fost realizat pe baza cotatiilor zilnice ale actiunilor COS

In prima jumatate a anului curent, cotatiile actiunilor COS au inregistrat variatii destul de ample, conform graficului de mai jos, pe fundalul unui volum redus al tranzactiilor:
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Graficul a fost realizat pe baza cotatiilor zilnice ale actiunilor COS

Comparativ cu pretul de referinta al ultimei sedinte din 2009 (24 decembrie), pretul de tranzactionare a unei actiuni COS inregistra, la finele lunii iunie a anului curent, o diminuare cu 3.5%.
Informatii suplimentare:

Conform comunicatului transmis Bursei, pentru anul curent, COS si-a bugetat venituri totale in suma de 886.284 mil lei, cu 64.6% mai ridicate comparativ cu 2009, pe fondul estimarii majorarii cheltuielilor totale cu circa 39%, la 886.743 mil lei. In acest context compania mizeaza pe reducerea pierderilor cu peste 99%, la 458,884 lei.

Pe baza datelor prezentate mai sus se pot desprinde urmatoarele concluzii:

· COS a incheiat primul trimestru al anului curent pe pierdere, in ciuda majorarii cifrei de afaceri
· combinatul siderurgic nu a reusit sa isi realizeze bugetul estimat pentru 2009
· pentru anul in curs, societatea mizeaza pe majorarea incasarilor si diminuarea considerabila a pierderilor

· pe parcursul primelor sase luni ale anului curent actiunile COS prezentau o tendinta moderata de scadere a cotatiei, pe fundalul unei lichiditati reduse.
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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