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CU O LICHIDITATE REDUSA S| FARA ALOCARE DE DIVIDENDE

Actiunile Ropharma coboara cu 23%,
1do1 am

©® Marcel Murgoci, Estinvest: “Privita strict din punctul de vedere al indicatorului Price to Book Value, putem spune ca actiunea RPH este corect evaluata™

ctiunile Ropharma Bragov
(RPH), compania ce ope-
reazi lantul de farmacii
cu acelasi nume, au avut
un parcurs preponderent
descendent in ultimii doi
ani, cotatia titlului RPH
inregistrand un declin de circa 23%, in
intervalul 27 decembrie 2017 — 6 de-
cembrie 2019, cu mult sub cea a indi-
celui BET Plus, din care face parte
emitentul, ce a marcat un avans de
aproape 28%, pentru acelasi interval
de raportare.

Este o scadere ce apare cu toate ca,
intre finalul lunii iunie 2018 si jumata-
tea lunii mai a anului curent, compania
a derulat un program de rascumprare
de actiuni, demers de naturd si ofere
sprijin pentru preturi in piatd.

Marcel Murgoci, director de opera-
fiuni in cadrul casei de brokeraj Estin-
vest, a subliniat ca, din punctul sau de
vedere, existd mai multe motive pen-
tru care cotatia actiunii RPH s-a depre-
ciat, in ultimii doi ani.

Brokerul ne-a spus: “Cu toate ci ob-
tine profit, in ultimii trei ani rezultatul
net al companiei situandu-se in jurul a
sapte milioane de lei, Ropharma nu a
acordat dividende. De fapt, emitentul
nu a mai alocat dividende de multi ani,
iar ultima data cand societatea si-a ris-
platit investitorii a fost in 2013, dar cu
actiuni gratuite. Or, investitorii nu prea
agreeaza acest lucru, mai ales in con-
ditiile in care nu se observa o crestere
constant a companiei”.

in plus, directorul de la Estinvest a
punctat ¢, titlurile RPH au o lichiditate
redusd in comparatie cu rulajul avut de
actiunile companiilor mai mari de la Bur-
sade Valori Bucuresti (BVB), element ce
favorizeaza oscilatiile mari de pref.

Practic, de la inceputul acestui an si
pin la finele saptamanii trecute, va-
loarea medie zilnicd a tranzactiilor re-
alizate cu actiunile RPH este de numai
4.870 de lei, sub cea titlurilor Turbo-
mecanica (TBM), cu un rulaj mediu
zilnic de 98.370 de lei, Vrancart —
12.690 lei (cele doua companii avand
ponderi asemanitoare cu Ropharma in
indicele BET Plus) sau MedLife (M)
ce cumuleaza transferuri medii zilnice
de circa 225.000 lei.

“Or, fara alte elemente care sa
nd cotatia, lipsa dividendelor si o lichi-
ditate scazuta sunt factori ce au poten-

in ultimi

Evolutia actiunilor Ropharma la Bursa de Valori Bucuresti

(2018 - prezent)
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27 februarie 2019
Compania raporteazi

investitii de 13,78 milioane euro si

a repartizarea
pvoﬁrulul pentru anu! 2017, fa

| de 402,62 milioane e, dup

£--1 anterior.

precum

suma de 6,5 mil

;éstumpérari pentru maxim
10% din ttlurile RPH.

ale anului, cu

H 28% mai mari dect cele din
intervalul ianuarie — septembrie
2017 si un profit net de 5,46
‘milioane lei, cu 7,6% peste cel
din primele trei trimestre ale
anului 2017.

pentru 2018 un profit net
preliminar de 6,94 milioane
de lei, cu 13,9% peste cel
din 2017 sivenituri totale
din exploatare de 409,92
milioane le, u 18,3% mai
mari dect cele din anul

21 martie 2019

Coducerea Ropharma convoaca
actionarii pentru distribuirea
profitului aferent anului 2018,
fard alocare de dividende.

S

19 august 2019
Pretul actiunii RPH scade cu BE=
5,71%, la 0,33 lei, in conditiile in

care, cu o sedinta de tranzactio-

nare in urma, compania rapor-

tase pentru primul semestru al

anului un profit net de doar 1,56
milioane lei, in scadere cu 44%

fata de cel din primele sase luni

ale anului 2018.
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16august 2018
Compania raporteaz venituri to-
tale de 179,33 milioane delei, in
prima jumatate a anului trecut, u
032 6,29 peste cele dela finele lunii
G iunie 2017 siun profitnetde2,78 ||~
milioane lei, in crestere cu 3,8%
fafa de cl ealizat dupa prima
jumatate a anului anterior.
17 mai2019
Compania incheie operatiunea
de rascumparare de actiuni
0,2 [SEESSE=. demaratd in iunie 2018, fiind £~
achizitionate doar 0,64 milioane
7 decembrie 2018 titluri RPH, cu mult sub numarul
21mai 2018 Atlas Asset Management ‘maxim prevazut in program,
| Grupul NN coboara sub dsva;es(e prin mai multe de 51,126 milioane de actiuni,
pragul de definere de 5% din dministrate, praqul de ararile fiind realizate la
capitalul Ropharma. deunere de 5% din Ropharma. un pret mediu de 0,287544 lei.
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dent al prefului actiunii”, a subliniat
Marcel Murgoci.

Directorul de la Estinvest a adaugat:
“Pe de alta parte, Ropharma a derulat
un program de riscumparri de actiuni
si probabil nu este o coincident c, la
scurt timp dupa incheierea operatiunii
in luna mai, adicd odata ce a disparut
acest furnizor de lichiditate pentru ac-
tiune, cotatia RPH a scazut vertiginos™.

Este o afirmatie ce vine in conditiile
in care, dupa ce programul de ra

iatin data de 17 mai, cand pretul actiu-
nii companici se situa la 0,344 lei, co-
tatia RPH a cunoscut un declin de circa
18%, incheind sedinta de tranzactio-
nare de la finele saptamanii trecute la
pretul de 0,282 lei.

in cadrul operatiunii, ce a durat cir-
ca un an, Ropharma si-a rascumpdrat
641.893 de actiuni (echivalentul a
0,1255% din capitalul social), achizi-
fiile fiind ficute la cotafiile din piafa,
pretul mediu de tranzactionare pentru

Legat de situatia din prezent a actiunii,
Marcel Murgoci a punctat ¢d Rophar-
‘ma prezintd un raport Price to Book Va-
lue de 0,93, aproape de unu, ceea ce
inseamnd cé pretul din piatd este foarte
apropiat de valoarea contabila a titlului.

“Astfel, privit strict din acest punct
de vedere, putem spune ¢ titlul RPH
este corect evaluat. Totusi, trebuie su-
bliniat i indicatorul Price to Book Va-
lue oferd doar o informatie, care nu
este neaparat si suficientd pentru o

un element dintr-un ansamblu”, a
conchis Marcel Murgoci.

‘Omul de afaceri Mihai Miron detine
indirect 31,69% din actiunile Rophar-
ma, prin ADD Pharmaceuticals
(17,62%) si RIMIA Investments
(14,08%), societiti inregistrate in Ci-
pru, un alt actionar important al
emitentului fiind Arrow Pharmaceuti-
cals din Statele Unite ale Americii.

ANDREI IACOMI

Indicatorul Price to Book Value pre-
zintd raportul dintre cotafia din piatd a
actiunii gi valoarea contabild a tithului,
sau capitalizarea societdfii raportatd
laactivele nete si poate fi interpretat ca
suma pe care ar primi-o actionarii
dupa plata tuturor datoriilor, in cazul
in care compania s-ar inchide.

(Cititi detalii in paginile 2,3)

Antreprenorii din energie ar
putea fi s mai competitivi pe
pietele externe, cu sprijinul statului

Companiile din fara noastra care
activeaza in domeniul energetic sunt
competitive, inca, pe pieele interna-
tionale, in primul rand ca servicii de
proiectare, constructii, montaj si
intr-o masurd mai
mica in privinta fabri-
carii si furnizarii de
echipamente, este de
pirere Viorel Gafita,
presedintele Grupului
Romelectro.

Domnia sa a adiu-
gat cd acest lucru,
impreund cu sciderea
ponderii capitalului
romanesc in domeniul
in care activeazi si so-
cietatea pe care o re-
prezintd, duce la limitarea tot mai
evidentd a capacitatii firmelor de a
actiona in calitate de contractor ge-
neral si, deci, la trecerea la contracte
de subantrepriza.

Presedintele Romelectro ne-a de-
clarat, intr-un interviu, ca, in opinia
domniei sale, pentru ca firmele
mmane$u sa isi imbunatateasca vi-

de rang inalt, mai cu seama a
presedintelui si premierului, care sa
organizeze delegatii externe cu oa-
menii de afaceri din fara noastra,
astfel incat fiecare dintre acesti
reuseascd sa incheie
contracte de sute sau
mécar de zeci de milio-
ane de dolari fiecare.

Printre altele, dom-
nul Gafita ne-a mai
spus c@ antreprenorii
roméni au nevoie de
parteneri bancari se-
riogi, intr-un context
economic intern si ex-
tern dinamic caracteri-
zat de o predictibilitate
redusé si 0 competitic
acerbd pe diverse piete.

Domnia sa a conchis ca sprijinul
bancii, materializat prin calitatea si co-
stul serviciilor, poate fi decisiv in adju-
decarea si derularea cu succes a unui
contract complex.

RAMONA RADU

pe pnetcle

este necesara oficialilor
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Companiile Big Tech -
in vizorul autoritatilor de
supraveghere financiara

Google, Alibaba si alte companii
care fac parte din “Big Tech” ar putea
fi fortate s distribuie datele pe care
le defin despre clientii beneficiari de
servicii financiare cu bancile si fir-
mele specializate pe tehnologie fi-
nanciard pentru a preveni concurenta
neloiala.

intrucat planul Facebook pentru Li-
bra “stabilecoin” se confrunta cu o exa-
minare minutioasd, un organism global
de reglementare pentru principalele
centre financiare din lume a spus ci
tentaculele in crestere ale Big Tech au
ridicat semne de intrebare in ceea ce
priveste stabilitatea financiard, concu-
renta i confidentialitatea datelor.

Consiliul de stabilitate financiara
(FSB) a solicitat, intr-un raport publi-
cat duminicd, “monitorizarca vigilen-
" a transferurilor Big Tech in servicii
financiare, despre care a spus i ar pu-
tea denatura capacitatea bancilor de a
genera capital prin profituri retinute.

FSB a subliniat ca inclusiv Micro-
soft, Amazon, eBay, Baidu, Apple,
Facebook si Tencent au baze de date
ample, in timp ce unii ofera gestiona-
rea activelor, pléti si imprumuturi.

Multe firme Big Tech, precum Ama-

zon, Facebook, eBay, Alipay si Goo-

gle, au obtinut licente pentru plati in ta-
rile Uniunii Europene, inclusiv Luxem-
burg, Irlanda si Lituania, desi majorita-
tea nu au acumulat inca volume mari.
Baincile din Europa i din alte parti 2
deja obligatia i impirtiseasci datele
clientilor cu companii terte “fintech”
care doresc s ofere servicii de pl
vale, iar acest lucru ar trebui sa fie apli-
cat si la Big Tech, a spus FSB.
“Capacitatea firmelor Big Tech de a
folosi datele clientilor ridica intreba-
rea dacd autoritifile ar putea lua in
considerare potentialul de a promova
mobilitatea datelor intre diversi actori
care suntimplicati in fumnizarea de ser-
vicii financiare. A face acest lucru
poate contribui la incurajarea concu-
rentei si la asigurarea conditiilor de
concurenta echitabila intre participan-
{ii din piata”, a mai mentionat FSB. De
asemenea, autoritafile de reglementare
trebuie sd corecteze abordarea asigu-
ratorilor si administratorilor de active,
care s-au concentrat pe “activititi de
stabilitatea financiara”, mai degraba
it pe o atentie exclusivé asupra ca-
pacitatii firmelor de a procesa si distri-
bui date, a conchis FSB.

VLAD DOBREA

DIN CAUZA PERSPECTIVELOR NEGATIVE

Bancile europene reduc
60.000 de locuri de munca

Institutiile de credit din Germania,
Marea Britanie, Franta, Spania si
Elvetia au anunat, impreun, peste
60.000 de reduceri de locuri de munca

suferit de pe urma dobanzilor negative
stabilite de Banca Centrala Europeana
(BCE), a incetinirii
cresterii economice, in-
certitudinilor legate de
Brexit si a cerintelor de
reglementare indsprite,
conform Financial Ti-

tia britanicd
in cazul prime-
inci din Euro-
pital;

atd), numdrul per-
sonalului a scazut cu o
cincime dupa declansarea crizei finan-
ciare, in 2008, la 1,1 milioane de sala-
i. In schimb, sciderea este de apro-
ximativ 7% pentru primele zece banci
din SUA.

Multe dintre aceste disponibilizari
auloc la bancile de investitii din regiu-
ne, afectate de o scadere generald a
plajei de venituri, precum si de decli-
nul continuu al cotei de piata in favoa-
rea rivalilor americani.

Agentia de evaluare Moody’s, care
a modifical saptimana trecutd per-
spectivele pentru bancile globale la
“negative” de la “stabile™, avertizeaza
ca “decalajul de profitabilitate dintre
bancile din zona euro si rivalii globali
se va extinde in continuare”, pe termen
mediu, in ciuda reduce-
rilor mari de personal.

“Costurile cu redu-
cerea supracapacitatii
prin restructurare sunt
foarte mari, in timp ce
rentabilitatea bancilor
va spori abia pe termen
lung”, au avertizat ana-
listii Moody’s intr-un
raport.

Cele mai severe redu-
ceri de personal au loc la
Deutsche Bank AG, cea mai mare ban-
ca germand. Dupa incercarea sa esuata
de fuziune cu rivala mai mici Com-
‘merzbank AG, in aceasta vara, directo-
rul executiv al Deutsche Bank, Chris-
tian Sewing, a anuniat retragerea de pe
segmentul de investment banking, ceea
ce a dus la pierderea a 18.000 de locuri
demunci si crearea unei noi bénci pen-
tru active toxice. (A.V.)

(continuare in pagina §)



