Dafora SA – DAFR
Conform site-ului societatii, www.dafora.ro, Dafora (DAFR) executa servicii de foraj pentru petrol, gaze naturale si ape geotermale, lucrari de probe productie, cat si servicii de mentenanta si transport pentru echipamentele de foraj, fiind “lider pe piata de foraj din Romania”.
Conform informatiilor preluate din sursa mentionata anterior, DAFR a fost si este implicata in variate proiecte aferente constructiilor civile, industriale, aeroportuare si de infrastructura.
Titlurile DAFR sunt tranzactionate la categoria a II a la Bursa de Valori Bucuresti.

Structura actionariatului DAFR la finalul lunii mai a anului curent se prezinta conform graficului de mai jos:
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sursa: www.bvb.ro
Cu o detinere de 48.58% din capitalul social al companiei urmarite, actionarul majoritar al acesteia era, la sfarsitul lunii august a anului curent, o persoana fizica. Categoriei “alti actionari” ii revenea, la aceeasi data, 51.42% din capitalul DAFR, echivalentul unui numar de 500.613 mil titluri, aspect care poate contribui la sustinerea unei bune lichiditati a actiunilor societatii. 
Ultima majorare de capital efectuata de catre firma urmarita a avut loc la sfarsitul lunii august 2007, cand, in urma aportului in numerar al actionarilor, capitalul social al DAFR a crescut de 9.55 ori. Astfel, la sfarsitul lunii mai a anului curent capitalul social al companiei prezentate era format   dintr-un numar de 973.577 mil actiuni, cu o valoare nominala de 0.1000 lei/titlu.

Indicatori financiari:

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

	Valoarea contabila pe actiune (activ unitar net - lei)
	0.1751
	0.1756
	0.1687
	0.1756

	Pret/valoare contabila (unitati)
	0.2233
	0.2882
	0.6046
	0.6150

	EPS (lei)
	0.0028
	0.0011
	0.0015
	0.0073

	PER
	13.9117
	-
	68.1989
	-

	Rentabilitatea economica (%)
	1.0171
	1.3868
	0.7843
	7.7313

	Rentabilitatea utilizarii activelor (%)
	0.5802
	0.4968
	0.3056
	1.4918

	Rentabilitatea capitalului propriu (%)
	1.6049
	0.6192
	0.8866
	4.1378

	Modificarea cifrei de afaceri (%)
	 
	 
	-30.9891
	19.8982

	Modificarea profitului (%)
	 
	 
	-46.7859
	568.4156

	Gradul de indatorare (%)
	80.3254
	74.4488
	89.2906
	86.1551

	Indicele de lichiditate (unitati)
	0.5725
	0.7220
	0.4615
	0.5060


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

Calculele au fost efectuate pe baza unor preturi de inchidere de 0.0391 pentru 2008, 0.0506 lei pentru iunie 2009, 0.1020 lei  pentru 2009 si 0.1080 lei pentru iunie 2010
Pe baza indicatorilor financiari inclusi in tabelul de mai sus se pot desprinde urmatoarele aspecte:

· la sfarsitul primului semestru al anului curent o actiune DAFR valora din punct de vedere contabil circa 0.18 lei, aproximativ constant fata de perioada similara din 2009. In conditiile mentinerii nivelului numarului actiunilor emise si tranzactionate, pe parcursul perioadei urmarite, evolutia activului unitar net al societatii a avut la baza exclusiv modificarea capitalurilor proprii ale acesteia. La finele anului trecut, indicatorul urmarit inregistra o diminuare  cu aproximativ 3.7% fata de 2008, la 0.17 lei. Ar trebui sa precizam ca valoarea contabila a unei actiuni poate fi utilizata in vederea evidentierii sumei care ar putea fi incasata de catre un actionar pentru fiecare titlu detinut in urma valorificarii activelor societatii si platii tuturor datoriilor acesteia

· mentinerea constanta a nivelului activului unitar net al DAFR a fost insotita de cresterea pretului de tranzactionare a unei actiuni a companiei, ceea ce a stat la baza majorarii raportului dintre cotatia unui titlu si valoarea contabila a acestuia, in primul semestru din 2010 fata de intervalul similar din 2009, cu 113%, la 0.61 unitati. O valoare subunitara a raportului mentionat anterior poate reflecta o subevaluare a actiunilor societatii prezentate. Inca de la finele lui 2009 raportul urmarit reflecta o tendinta de subevaluare a titlurilor companiei, mentinandu-se insa pe un trend ascendent

· daca actionarii societatii urmarite ar fi hotarat repartizarea intregului profit obtinut in intervalul ianuarie – iunie 2010 pentru fiecare actiune detinuta acestia ar fi putut incasa 0.0073 lei, de peste cinci ori mai mult fata de primul semestru din 2009. Aceasta suma este evidentiata prin intermediul indicatorului EPS. Putem considera ca la baza majorarii nivelului acestui indicator s-a aflat cresterea castigului companiei (situat la numarator) cu 568%. La finalul anului trecut indicatorul EPS prezenta o valoare de 0.0015 lei/actiune, in scadere cu 46.78% comparativ cu 2008

· diminuarea valorii EPS concomitent cu majorarea pretului de tranzactionare a unui titlu DAFR, anul trecut fata de 2008, a determinat inregistrarea unui PER de circa 68 unitati, in urcare cu 390%. Masura in care putem retine valoarea acestui indicator ca o estimare a rentabilitatii viitoare a activitatii DAFR depinde de gradul de sustinere a acestuia de catre valorile istorice ale eficientei activitatii societatii. Astfel, din tabelul de mai sus, putem observa o diferenta ridicata intre nivelul PER-ului, la decembrie 2009, si ratele de rentabilitate determinate, ceea ce poate sublinia ideea supraevaluarii actiunilor companiei prezentate. In plus, trendul ascendent al acestui indicator a fost insotit de reduceri ale rentabilitatilor cuantificate

· rata rentabilitatii economice era, la finalul anului trecut, de 0.78%, cu circa 23% mai redusa fata de nivelul atins in 2008. In conditiile diminuarii cifrei de afaceri cu 31%, DAFR a realizat un castig in scadere cu aproximativ 47%, ceea ce a deteminat inrautatirea eficientei activitatii desfasurate. Pe parcursul primului semestru al anului curent societatea a inregistrat o majorare considerabila a rentabilitatii economice prezentand o valoare a ratei de circa 7.73%, cu 457% mai mare fata de perioada similara din 2009. Imbunatatirea apreciabila a rentabilitatii economice a avut la baza obtinerea unui profit de 5.68 ori mai mare in contextul raportarii unei cifre de afaceri in urcare cu 20%

· pe parcursul primului semestru din 2010 DAFR a realizat venituri din exploatare in suma de 99.345 mil lei, cu 5.71% mai reduse fata de intervalul similar din 2009, pe fundalul efectuarii unor cheltuieli de 81.413 mil lei, in scadere cu 17.11%. Pe fundalul reducerii costurilor, profitul din exploatare obtinut a urcat cu 151%, la 17.932 mil lei. Trebuie sa retinem ca un aspect pozitiv in caracterizarea activitatii societatii ca activitatea din exploatare a contribuit in mod definitoriu la rezultatul general al firmei

· veniturile totale raportate de catre societate la finalul primelor sase luni din 2010 erau in valoare de 108.642 mil lei, aproximativ constante fata de incasarile obtinute in perioada echivalenta din 2009. In acelasi interval DAFR a avut costuri totale de 101.282 mil lei, cu 5.55% mai mici

· compania isi bugetase pentru 2009 realizarea unui profit net de 6.188 mil lei, in crestere cu 126.16% fata de castigul raportat la finele lui 2008. Cu alte cuvinte, DAFR nu si-a atins tinta de profit pentru anul trecut

· rentabilitatea utilizarii activelor DAFR a inregistrat, in primul semestru din 2010 fata de perioada similara din 2009, o crestere mai temperata comparativ cu modificarea prezentata de catre rentabilitatea economica, respectiv de 200% fata de 457%. Astfel, la finalul lunii iunie a anului curent compania urmarita manifesta o eficienta in utilizarea activelor de 1.5%. Si la decembrie anul trecut rata rentabilitatii activelor inregistra o valoare modesta, respectiv de 0.30%, in scadere cu 47% fata de 2008

· in conditiile mentinerii constante a valorii capitalurilor proprii, in cadrul primului semestru al anului curent fata de perioada similara din 2009, compania prezentata si-a majorat profitul de peste cinci ori, ceea ce dus la cresterea rentabilitatii resurselor proprii cu 568%. Pe parcursul anului trecut DAFR si-a utilizat capitalurile proprii cu o eficienta de 0.88%, in scadere cu 44.75% fata de anul 2008

· cresterea eficientei activitatii desfasurate de catre societatea prezentata a fost insotita de majorarea nivelului indatorarii acesteia. Daca consideram ca procentul maxim pe care datoriile totale ale unei companii il pot detine in cadrul activelor acesteia este de 60%, atunci, din tabelul de mai sus, putem remarca ca pe parcursul intregii perioade selectate DAFR a depasit aceasta limita a gradului de indatorare. Dupa primul semestru din 2010 gradul de indatorare al societatii era de 86.15%, cu 12.70% mai mare fata de intervalul echivalent din 2009, ca urmare, in principal, a cresterii nivelului obligatiilor totale (situate la numarator) ale acesteia cu 9%. Valoarea gradului de indatorare poate evidentia finantarea activitatii desfasurate si prin resurse atrase, nu doar prin surse proprii

· nivelul ridicat al indatorarii inregistrat de catre DAFR, in cadrul intervalului urmarit, a fost insotit si de o valoare subunitara a indicelui de lichiditate, ceea ce poate reflecta eventuale dificultati pentru societate in gestionarea obligatiilor scadente intr-un interval scurt de timp. La finele primului semestru al anului curent indicele de lichiditate al companiei prezentate inregistra o valoare de 0.50 unitati, in scadere cu 30% fata de perioada similara din 2009, ca urmare a reducerii disponibilitatilor societatii reflectate in conturile “casa si conturi la banci” si “stocuri” cu 17%, in acelasi interval (putem retine ca un aspect pozitiv pentru activitatea DAFR cresterea soldului “casa si conturi la banci”, in conditiile diminuarii stocurilor)
· in general, DAFR a utilizat profitul obtinut in cadrul unui an pentru dezvoltarea societatii, formandu-si, astfel, surse proprii de finantare.

Analiza tehnica:

Din graficul de mai jos se poate observa ca dupa o alternanta a evolutiilor ascendente cu perioade de scadere, in cadrul intervalului urmarit, in ultimele doua luni prezentate se remarca un trend stationar al cotatiilor actiunilor DAFR:
[image: image2.emf]Evolutia cotatiei actiunilor DAFR comparativ cu media 
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Graficul a fost realizat pe baza cotatiilor zilnice ale actiunilor DAFR
De asemenea, ar trebui sa observam ca pe parcursul intregii perioade selectate, dreapta descrisa de catre media mobila determinata pe o perioada de 30 de zile consecutive de tranzactionare s-a suprapus cu linia trasata pe baza cotatiilor actiunilor DAFR, sustinand astfel evolutiile pretului titlurilor societatii. Pe fundalul unor variatii moderate, la mijlocul lunii august a anului curent titlurile DAFR manifestau o crestere de peste 30% fata de pretul de inchidere al ultimei sedintei din 2009:
[image: image3.emf]Evolutia pretului titlurilor DAFR in perioada              

ianuarie - august 2010

-15.00%

-10.00%

-5.00%

0.00%

5.00%

10.00%

15.00%

20.00%

4-Jan

4-Feb

4-Mar 4-Apr 4-May

4-Jun 4-Jul

4-Aug

data

modificare


Graficul a fost realizat pe baza cotatiilor zilnice ale actiunilor DAFR
Pe parcursul primei jumatati a lui 2010 actiunile societatii urmarite au inregistrat o lichiditate redusa.

Pe baza datelor prezentate anterior se pot desprinde urmatoarele concluzii:

· in primul semestru al anului curent mentinerea constanta a valorii contabile a unei actiuni DAFR a fost insotita de majorarea pretului de tranzactionare a acesteia
· pe fundalul cresterii profitului net obtinut in cadrul perioadei selectate, eficienta activitatii companiei urmarite a inregistrat un trend ascendent

· gradul de indatorare ridicat si in crestere, in cadrul intervalului selectat, coroborat cu un indice de lichiditate subunitar poate evidentia eventuale probleme pentru societate in gestionarea lichiditatilor

· pe fundalul unei lichiditati reduse, cotatia actiunilor DAFR a manifestat o tendinta de apreciere pe parcursul 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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