Prefab Bucuresti – PREH
Beneficiind de o experienta de circa 40 de ani, Prefab Bucuresti (PREH) si-a concentrat activitatea in sectorul materialelor de constructii, atat civile cat si industriale. Compania comercializeaza produse de balastiera, BCA, grinzi si tuburi de presiune folosite la canalizari si la alimentari cu apa. Societatea inglobeaza un numar de noua fabrici si detine propriul port de extragere a agregatelor din Dunare. Compania si-a extins aria de distributie in Bulgaria, Serbia, Moldova, Ucraina si Muntenegru reusind sa devina astfel unul dintre cei mai importanti furnizori de materiale de constructii, tuburi de canalizare si stalpi electrici din zona, conform http://www.wall-street.ro/articol/Piete-de-capital/82138/Prefab-urca-la-cota-Bursei-in-2-3-luni.html.

Printre concurentii PREH pe piata locala se numara Prefabricate Vest, Celco.
Structura actionariatului PREH la finele anului trecut se prezinta conform graficului de mai jos:
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Sursa: www.bvb.ro
Romerica International detinea, la decembrie 2009, circa 80% din capitalul social al producatorului de materiale de constructii. SIF Muntenia (SIF4) avea o participatie de aproximativ 13% din capitalul social al PREH. Astfel, categoriei “alti actionari” ii revenea, la finele anului trecut, circa 7%, echivalentul a 33.924 mil actiuni.

Trebuie sa mai precizam ca incepand cu anul 2008 compania urmarita si-a mentinut constant capitalul social, la 24.266 mil lei, capital format dintr-un numar de 48.533 mil titluri cu o valoare nominala de 0.5 lei.

Indicatori financiari:

	Indicator
	12/31/2008
	6/30/2009
	12/31/2009
	6/30/2010

	Valoarea contabila pe actiune (activ unitar net - lei)
	4.3540
	4.2751
	4.3024
	4.3675

	Pret/valoare contabila (unitati)
	0.1791
	0.3906
	0.3486
	0.4785

	EPS (lei)
	0.0986
	0.0134
	0.0407
	0.0651

	PER
	7.9144
	-
	36.8278
	-

	Rentabilitatea economica (%)
	3.7044
	1.4187
	2.3511
	7.8844

	Rentabilitatea utilizarii activelor (%)
	1.9571
	0.2603
	0.8083
	1.2931

	Rentabilitatea capitalului (%)
	2.2635
	0.3131
	0.9467
	1.4902

	Modificarea cifrei de afaceri (%)
	 
	 
	-34.8821
	-12.5141

	Modificarea profitului (%)
	 
	 
	-58.6724
	386.1845

	Gradul de indatorare (%)
	15.5938
	16.8540
	16.8668
	15.0374

	Indicele de lichiditate (unitati)
	0.4648
	-
	0.3296
	0.3350

	Randament divident (%)
	9.9400
	 
	-
	 


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

Calculele au fost efectuate pe baza unor preturi de inchidere de 0.7800 lei pentru decembrie 2008, 1.6700 lei pentru iunie 2009, 1.5000 lei pentru decembrie 2009 si 2.0900 lei pentru iunie 2010

Pe baza datelor incluse in tabelul de mai sus se pot desprinde urmatoarele aspecte:

· la finele primul semestru al anului curent o actiune PREH valora, din punct de vedere contabil, 4.36 lei, cu 2.16% mai mult fata de perioada similara din 2009. In conditiile mentinerii constante a numarului titlurilor companiei, emise si tranzactionate, pe parcursul perioadei urmarite, evolutia nivelului activului unitar net poate fi justificata exclusiv pe baza valorii capitalurilor proprii. Astfel, ca urmare a majorarii nivelului capitalurilor proprii, in intervalul ianuarie – iunie 2010 comparativ cu perioada echivalenta din 2009, un actionar al societatii prezentate ar fi putut incasa circa 4.36 lei pentru fiecare actiune detinuta, in urma valorificarii activelor si platii tuturor datoriilor. La finele anului trecut, valoarea contabila a unui titlu PREH inregistra o usoara scadere, respectiv cu 1.18% fata de 2008, la 4.30 lei, tot ca urmare a evolutiei capitalurilor proprii. Oricum, trebuie sa avem in vedere, ca pe parcursul intervalului urmarit activul unitar net al firmei s-a mentinut peste 4 unitati, si mult peste valoarea nominala a unei actiuni (de 0.5000 lei)
· daca luam in considerare pretul de inchidere al ultimei sedinte de luna iunie, putem determina un raport intre cotatia actiunilor PREH si valoarea contabila a acestora de              0.48 unitati, in urcare cu 22.50% la finele primului semestru al anului curent fata de intervalul similar din 2009, raport ce evidentiaza o subevaluare a titlurilor companiei. Cresterea nivelului activului unitar net, in primul semestru din an fata de perioada similara din 2009, a fost insotita de o majorare superioara a cotatiei actiunilor, ceea ce a dus la o evolutie ascendenta a indicatorului urmarit, evolutie ce poate fi observata si la finele anului trecut: raportul dintre pretul de tranzactionare a unui titlu al producatorului de materiale de constructii si valoarea contabila a acestuia inregistra o crestere de circa 95%, fata de 2008, la 0.35 unitati
· daca actionarii societatii ar fi hotarat distribuirea intregului castig obtinut in primele sase luni din an, pentru fiecare actiune detinuta ar fi putut incasa 0.0651 lei, de circa 3.86 ori mai mult comparativ cu perioada similara din 2009, valoare redata prin intermediul indicatorului EPS. Majorarea nivelului EPS-ului poate fi justificata exclusiv pe baza evolutiei profitului net al companiei. Trebuie sa observam ca in primul semestru din 2010 PREH a inregistrat o valoare a EPS-ului superioara cu circa 60% fata de decembrie 2009. La finele anului trecut, se putea observa chiar o diminuare a valorii indicatorului urmarit cu 56.67%, comparativ cu 2008, la 0.04 lei/actiune

· reducerea valorii indicatorului EPS (situat la numitor) concomitent cu majorarea pretului de tranzactionare (pozitionat la numarator), in 2009 fata de 2008, a dus la inregistrarea unui nivel al PER-ului de 36.82 unitati, in urcare de peste 3 ori. Diferenta ridicata intre valoarea PER-ului si ratele de rentabilitate cuantificate la finele anului trecut, cat si evolutiile de sens contrar ale indicatorilor, ridica semne de intebare asupra oportunitatii justificarii PER-ului pe baza eficientei activitatii desfasurate de catre companie. Astfel, nivelul PER-ului indica, la finele anului trecut, o supraevaluare a titlurilor societatii
· la decembrie 2009, producatorul de materiale de constructii consemna o rata a rentabilitatii economice de 2.35%, in scadere cu 36.53% fata de 2008, pe fondul diminuarii cifrei de afaceri cu 34.88%, la 84.080 mil lei, si a castigului net cu 56.67%, la 1.976 mil lei. Situatia s-a modificat dupa primele sase luni din an, cand, in ciuda diminuarii incasarilor companiei, cu 12.51%, fata  de perioada echivalenta din 2009, la 40.064 mil lei, PREH a reusit sa obtina un profit net de 3.158 mil lei, de 3.86 ori mai ridicat, ceea ce a determinat majorarea rentabilitatii economice de 4.55 ori, in acelasi interval, la 7.88%
· la finele lunii iunie a anului curent, compania urmarita a raportat venituri din exploatare de 42.584 mil lei, cu 14.13% mai mici fata de perioada similara din 2009, in contextul reducerii costurilor cu 19.62%, la 37.238 mil lei. In acest context, societatea si-a majorat rezultatul din activitatea de exploatare cu 63.65%, la 5.346 mil lei

· si veniturile totale ale societatii au inregistrat o reducere de 42.584 mil lei, in primul semestru din 2010 fata de perioada similara in 2009, la 42.656 mil lei, concomitent cu diminuarea costurilor totale cu 20.68%, la 38.831 mil lei

· tot ca urmare a majorarii profitului net al societatii, in intervalul ianuarie – iunie 2010 fata de perioada similara din 2009, PREH a consemnat o crestere a rentabilitatii activelor societatii de aproximativ 4 ori, la 1.3%. Comparativ cu decembrie 2009, societatea si-a imbunatatit eficienta activelor cu circa 60%, in primele sase luni ale anului curent

· si la nivelul rentabilitatii capitalurilor proprii se putea observa o evolutie similara cu rata rentabilitatii activelor societatii, respectiv, o majorare de peste 3 ori, in primul semestru din 2010 fata de perioada similara din 2009, la 1.49%, inregistrata dupa o reducere cu 58.17%, pana la sub 1%, in 2009 fata de 2008. Atat rentabilitatea activelor societatii cat si eficienta capitalurilor proprii este justificata pe baza evolutiei pozitive a castigului societatii, castig care la randul sau a fost influentat de o reducere superioara a costurilor comparativ cu diminuarea incasarilor firmei

· producatorul de materiale de constructii si-a mentinut pe parcursul intregii perioade urmarite un nivel modest al gradului de indatorare, daca avem in vedere limita maxima de 60% pe care datoriile unei companii o pot detine in cadrul activelor acesteia. Astfel, la iunie 2010, PREH inregistra un grad de indatorare de 15%, in scadere cu 10.78%, comparativ cu intervalul echivalent din 2009, ca urmare a reducerii obligatiilor totale ale societatii cu 23.25%, in aceeasi perioada. Mentinerea nivelului indatorii in jur de 15 – 16% de-a lungul intregului interval urmarit poate evidentia finantarea activitatii companiei pe baza propriilor resurse
· la finele primului semestru din 2010, datoriilor contracte pe o perioada mai mica de un an de zile detineau o pondere de circa 92% in cadrul obligatiilor totale ale societatii, ceea ce se reflecta in inregistrarea unui indice de lichiditate de 0.33 unitati. O valoare a lichiditatii curente subunitare poate evidentia anumite probleme pentru o companie in a-si onora obligatii scadente intr-un interval scurt de timp. Din tabelul de mai sus se poate observa ca pe parcursul intregii perioade urmarite compania a consemnat un nivel redus al indicelui de lichiditate
· PREH a distribuit dividende doar in 2008, pe parcursul intregului interval urmarit; respectiv compania a acordat un divident brut de 0.0923 lei/actiune, reprezentand circa 80% din castigul obtinut de catre societate.

Analiza tehnica:

In graficul de mai jos am prezentat comparativ evolutia cotatiei actiunilor PREH fata de media mobila determinata pentru o perioada de 30 de zile de tranzactionare consecutive, in intervalul iulie 2009 – iulie 2010:
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Graficul a fost realizat pe baza cotatiilor zilnice ale actiunilor PREH

Conform graficului de mai sus dreapta descrisa de catre preturile titlurilor PREH a evoluat indeaproape de linia trasata pe baza mediei mobile, reflectand o alternanta a perioadelor de crestere cu cele de scadere.
Pe fundalul unor variatii ample, titlurile producatorului de materiale de constructii inregistrau, la inceputul lunii august din 2010, o majorare cu 80%, comparativ finele lui 2009:
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Graficul a fost realizat pe baza cotatiilor zilnice ale actiunilor PREH

Informatii suplimentare:

Conform Bugetului de venituri si cheltuieli pe 2010, PREH estimeaza majorarea incasarilor cu 9.18%, pe parcursul anului curent comparativ cu 2009, la 101.300 mil lei, pe fondul previzionarii unor costuri de 91.300 mil lei, cu 1.2% mai ridicate. In acest context compania si-a bugetat obtinerea unui profit net de 8.400 mil lei, de peste 3 ori mai ridicat comparativ cu rezultatul realizat anul trecut.

Procatorul de materiale de constructii si-a propus pentru 2010 realizarea unor investitii in retehnologizarea societatii in suma de circa 5 mil lei.

Pe baza aspectelor prezentate anterior se pot desprinde urmatoarele concluzii:

· ca urmare a majorarii profitului obtinut in primul semestru din 2010 compania a reusit sa isi imbunatateasca eficienta cu care isi desfasoara activitatea, comparativ cu perioada similara din 2009
· cu toate ca la nivelul PREH se poate observa orientarea catre finantarea activitatii pe baza propriilor resurse, o valoare a indicelui de lichiditate redusa poate reflecta anumite dificultati in a-si onora obligatiile scadente intr-un interval scurt de timp
· pentru anul in curs producatorul de materiale de constructii si-a propus cresterea profitului pe fundalul majorarii incasarilor, cat si continuarea investitiilor in retehnologizarea societatii

· in prima jumatate din an titlurile companiei au manifestat un trend ascendent in contextul unor variatii ample.
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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