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Δλεύθεπη Γιαζποπά
39 %

Βαζικοί Κέηοσοι
58 %

Θεζμικοί
3 %

εκαη. €
FY 

2007

FY 

2008
Γ(%)

Πσιήζεηο 168,4 198,5 17,9%

Μηθηό 

Κέξδνο
26,5 25,6 -3,1%

EBITDA 17,5 8,1 -54,0%

EBIT 16,0 6,3 -60,6%

EBT 12,9 2,5 -80,4%

EATAM 9,6 2,4 -74,5%

Μηθηό 

Κέξδνο
15,7% 12,9%

EBITDA 10,4% 4,1%

EBIT 9,5% 3,2%

EBT 7,6% 1,3%

EATAM 5,7% 1,2%

Πεπιθώπια (%)
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ΟΓΚΟ ΓΔΝΙΚΟ ΥΑ ΔΛΑΣΡΟΝ

Σηκή Μεηνρήο 19/03/2009 0,52

# Μεηνρώλ (ΚΟ) 37.296.000

Κεθαιαηνπνίεζε (€ εθ.) 19,4

% Γ από 31/12/2008 -77,4%

Τςειό 52 Δβδ. 02/05/2008 1,86

Υακειό 52 Δβδ. 06/03/2009 0,49

Μέζε Ηκεξήζηα Δκπνξ/ηα 52 εβδ # 82.802

ATHEX ΔΛΣΡ

REUTERS  ELSRr.AT

BLOOMBERG  ELSTR GA

Ενοποιημένα Οικονομικά Μεγέθη Χρήζης ‘08:

• Κύκλος Εργαζιών: Γηακνξθώλεηαη ζηα € 198,5 εθ. έλαληη 168,4 εθ.

€ (Αύμεζε ηεο δξαζηεξηόηεηαο θαηά 17,9%)

• Μικηό κέρδος: Οξηαθή κείσζε θαηά 3,1% θαη δηακνξθώζεθε ζε €

25,6 εκαη. έλαληη € 26,5 εθ. ην 2007.

• Μικηό περιθώριο κέρδοσς: Γηακνξθώζεθε ζην 12,9% επί ηνπ

ελνπ. θύθινπ εξγαζηώλ έλαληη 15,7% ην 2007.

Η κείσζε απηή νθείιεηαη θπξίσο ζηε ραγδαία σποτώρηζη ηφν

ηιμών ηοσ τάλσβα διεθνώς καηά ηο ηέηαρηο ηρίμηνο, ε νπνία

αθνκνηώζεθε άκεζα ζηηο ηηκέο πώιεζεο ησλ πξντόλησλ ηνπ

νκίινπ, γεγνλόο πνπ ζε ζπλδπαζκό κε ηα ππάξρνληα απνζέκαηα

επέδξαζε αξλεηηθά ζηα απνηειέζκαηα.

• Κέξδε πξν θόξσλ, ρξεκαηννηθνλνκηθώλ απνηειεζκάησλ θαη

απνζβέζεσλ (EBITDA): Αλήιζαλ ζε € 8,1 εκαη. έλαληη € 17,5 εθαη.

• Περιθώριο EBITDA: Γηακνξθώζεθε ζην 4,1% έλαληη 10,4% ην

2007

Η ζεκαληηθή απηή ππνρώξεζε ηεο ιεηηνπξγηθήο θεξδνθνξίαο

νθείιεηαη πέξαλ ησλ αλσηέξσ θαη ζηελ πρόβλευη σποηίμηζης

ηφν αποθεμάηφν καηά € 5,6 εκαη. ιόγσ ηεο πξναλαθεξζείζαο

ξαγδαίαο πηώζεο ησλ ηηκώλ ησλ κεηάιισλ.

• Δλνπνηεκέλα θέξδε πξν θόξσλ θαη ρξεκαηννηθνλνκηθώλ

απνηειεζκάησλ (EBIT): Αλήιζαλ ζε € 6,3 εκαη. έλαληη € 16,0 εθαη.

ην 2007.

• Δλνπνηεκέλα θέξδε πξν θόξσλ ηνπ νκίινπ (EBT): Αλήιζαλ ζε €

2,5 εκαη. έλαληη € 12,9 εθαη. ην 2007.

• Κέξδε κεηά από θόξνπο θαη δηθαηώκαηα κεηνςεθίαο (EATAM):

Γηακνξθώζεθαλ ζε € 2,4 εκαη. έλαληη € 9,6 εθαη. ην 2007.

πλέρηζε αλνδηθήο πνξείαο δξαζηεξηόηεηαο & ζεκαληηθή ππνρώξεζε θεξδνθνξίαο:

• Ο όκηινο ενίζτσζε ηη δραζηηριόηηηά ηοσ

• Υποτώρηζε ζημανηικά η κερδοθορία λόγφ ηης διεθνούς οικονομικής κρίζης

• Σα περιθώρια κερδοθορίας ζσμπιέζηηκαν

Δλέξγεηεο αληηκεηώπηζεο ηεο θξίζεο:

• Η ορθολογική διατείριζη ηφν αποθεμάηφν θαη νη πξνζπάζεηεο ηεο δηνίθεζεο γηα περαιηέρφ μείφζη

ηφν απαιηήζεφν ήδε άξρηζε λα είλαη εκθαλήο.

• Οη ηαμειακές ροές 4οσ ηριμήνοσ είλαη ζεηηθέο ελώ επηηεύρζεθε ζεκαληηθή μείφζη ηοσ βρατσπρόθεζμοσ

δανειζμού από € 51,5 εθ. ηελ 30/09/08 ζε € 40,3 εκ. ηην 31/12/08, κεησκέλνπ θαηά 11,2 εθ.

• εκαληηθή βειηίσζε παξνπζίαζαλ θαη νη ζσνολικές σποτρεώζεις ηοσ Ομίλοσ νη νπνίεο δηακνξθώζεθαλ

ζε € 104,7 εκ. ηελ 31/12/2008 από € 122,4 εθ. ηελ 30/09/08 κεησκέλεο θαηά 17,9 εθ. Σέινο γηα ην ίδην

δηάζηεκα νη απαιηήζεις ηοσ Ομίλοσ δηακνξθώζεθαλ από € 103,6 εθ. ζε € 88,6 εκ. μειφμένες δηλαδή

καηά € 15,0 εκ.

Δπελδύζεηο:

• Ο Όκηινο πξνρσξάεη πξνζεθηηθά ζηελ σλοποίηζη ηφν προγραμμαηιζμένφν επενδύζεφν ζηην

περιοτή ηφν Βαλκανίφν. Παξάιιεια, εληόο ηνπ ειιεληθνύ ρώξνπ ζπλερίδνληαη νη πξνζπάζεηεο γηα ηελ

πεξαηηέξσ αλάπηπμε θαη ηζρπξνπνίεζε.

• ε εμέιημε βξίζθεηαη ην πενηαεηές επενδσηικό πρόγραμμα ηης μηηρικής εηαιρίας, ζσνολικού ύυοσς

€ 14,7 εθ. κε ζηόρν ηελ επέθηαζε ησλ εγθαηαζηάζεσλ θαη ηελ αλαβάζκηζε ηνπ κεραλνινγηθνύ

εμνπιηζκνύ. ηελ Αηηηθή επίζεο, πξόζθαηα νινθιεξώζεθε επέλδπζε € 2,43 εθ. ηεο CORUS ΚΑΛΠΙΝΗ

– ΙΜΟ ΑΒΔΔ, θνηλνπξαμίαο κε ηελ CORUS – TATA πξνζζέηνληαο λέα γξακκή παξαγσγήο panel από

πνιπνπξεζάλε. Σέινο, ζηε Βόξεην Διιάδα , θαηά ηελ δηάξθεηα ηνπ 3νπ ηξηκήλνπ, μεθίλεζε ε ιεηηνπξγία ηεο

ΣΑΣΑ ΔΛΑΣΡΟΝ Α.Δ. πνπ απνηειεί ην 2ν joint venture κε ηελ CORUS - TATA. Η εηαηξία βξίζθεηαη

θνληά ζην ζηάδην νινθιήξσζεο επελδπηηθνύ πξνγξάκκαηνο ζπλνιηθνύ ύςνπο € 13,7 εθ.

Πξννπηηθέο // Δθηηκήζεηο

• Δθόζνλ ε πησηηθή πνξεία ησλ ηηκώλ ηνπ ράιπβα θαη ηεο δήηεζεο ζπλερηζηνύλ, αλακέλεηαη λα επεξεάζνπλ

ηα απνηειέζκαηα ηνπ Οκίινπ θαηά ην 1ν Δμάκελν ηνπ έηνπο.

• Οη πξνηεξαηόηεηεο ηεο δηνίθεζεο γηα ηελ λέα ρξήζε εζηηάδνληαη ζηελ παραγφγή ζημανηικών θεηικών

τρημαηικών ροών πνπ ζα ρξεζηκνπνηεζνύλ θπξίσο γηα ηελ κείσζε ηνπ δαλεηζκνύ αιιά θαη ηελ

ρξεκαηνδόηεζε ησλ κέρξη ηώξα πξνγξακκαηηζκέλσλ επελδύζεσλ. Παξάιιεια εληείλνληαη πεξαηηέξσ νη

πξνζπάζεηεο μείφζης ηοσ λειηοσργικού κόζηοσς με ζηότο ηην βεληίφζη ηης κερδοθορίας.

Μέξηζκα

• Η Γηνίθεζε ηεο ΔΛΑΣΡΟΝ ζην πιαίζην ησλ απνηειεζκάησλ ρξήζεο 2008 απνθάζηζε λα πξνηείλεη ζηελ

Δηήζηα Σαθηηθή Γεληθή πλέιεπζε ησλ κεηόρσλ ηεο Δηαηξείαο, ηε διανομή μερίζμαηος ύυοσς € 0,025

ανά μεηοτή από ηα κέρδη ηοσ 2008 έλαληη € 0,100 αλά κεηνρή ηεο ρξήζεο 2007.
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ηοισεία Δνοποιημένος Ηζολογιζμού

FY 2008

Ανάλςζη Πυλήζευν ανά Σομέα (000.€)

FY 2007

Βαζικά ηοισεία & Απιθμοδείκηερ

Σηκή κεηνρήο € 0,52 (23/03/2009), 

BV=ύλνιν Ιδίσλ Κεθαιαίσλ-Γηθαηώκαηα Μεηνςεθίαο,    

Δπελδπηηθνί αξηζκνδείθηεο ππνινγηζκέλνη κε αξηζκό 
κεηνρώλ 37.296.000

εκείσζε: Με απόθαζε ηνπ Γ.. θαη ζε εθαξκνγή ησλ ΓΠΥΠ θαη ηεο θείκελεο λνκνζεζίαο  από ην Q1 2008 δελ ελνπνηείηαη ε ΚΔΝΣΡΟ ΥΑΛΤΒΩΝ ΑΔ.

Περιζζόηερες πληροθορίες ζτεηικά με ηην καηάρηιζη και ανάλσζη ηων Οικονομικών Καηαζηάζεων με βάζη ηα Διεθνή Πρόησπα Χρημαηοοικονομικής Πληροθόρηζης (IFRS) 
έτοσν αναρηηθεί ζηην ιζηοζελίδα ηης εηαιρείας: : www.elastron.gr

ε απηήλ ηελ παξνπζίαζε ελδέρεηαη λα πεξηέρνληαη κειινληηθέο πξνβιέςεηο, νη νπνίεο βαζίδνληαη ζε εθηηκήζεηο θαη ππνζέζεηο ζρεηηθά κε αλακελόκελεο εμειίμεηο θαη άιινπο παξάγνληεο πνπ επεξεάδνπλ ηνλ Όκηιν. Οη εθηηκήζεηο απηέο δελ απνηεινύλ ηζηνξηθά

γεγνλόηα νύηε εγγύεζε γηα ηε κειινληηθή απόδνζε ηεο εηαηξείαο. Απηέο νη κειινληηθέο εθηηκήζεηο εκπεξηέρνπλ θηλδύλνπο θαη αβεβαηόηεηεο θαζώο ππάξρνπλ παξάγνληεο πνπ κπνξνύλ λα δεκηνπξγήζνπλ ζεκαληηθή παξέθθιηζε ησλ κειινληηθώλ απνηειεζκάησλ ηνπ

Οκίινπ από ηηο εθηηκήζεηο απηέο. Πεξηζζόηεξεο πιεξνθνξίεο γηα ηνπο πηζαλνύο θηλδύλνπο θαη ηηο αβεβαηόηεηεο πνπ επεξεάδνπλ ηνλ Όκηιν ΚΑΛΠΙΝΗ-ΙΜΟ πεξηγξάθνληαη ζηηο αλαθνηλώζεηο πνπ έρεη θάλεη ε ΔΛΑΡΟΝ (πξώελ Α.ΚΑΛΠΙΝΗ-Ν.ΙΜΟ) ζην

Υξεκαηηζηήξην Αμηώλ. Οη κειινληηθέο εθηηκήζεηο αθνξνύλ κόλν ηελ εκεξνκελία ηεο ζπγθεθξηκέλεο παξνπζίαζεο.

Πσιήζεηο Δκπνξεπκάησλ Πσιήζεηο Πξντόλησλ Λνηπέο Πσιήζεηο 

99.358
59%

68.590
41%

451
0%

(FY:Γεκέμβπιορ)

(000€)

Θύκλορ Δπγαζιών 41.284 44.244 39.548 43.323 168.399 44.479 55.668 55.139 43.195 198.480

Θόζηορ Πυληθένηυν 33.610 37.464 35.030 35.836 141.940 36.830 44.439 48.926 42.640 172.835

Κικηά κέπδη 7.674 6.780 4.518 7.488 26.459 7.649 11.228 6.213 555 25.645

Ιοιπά έζοδα -έξοδα (Θαθαπά) 147 103 412 1.077 1.739 230 -392 169 -6.127 -6.120

ύνολο Δζόδυν 7.821 6.883 4.930 8.565 28.199 7.878 10.837 6.382 -5.572 19.525

Έξοδα Γιοίκηζηρ και Γιάθεζηρ -2.834 -2.859 -2.349 -4.136 -12.177 -3.015 -3.681 -4.376 -2.140 -13.213

Ιειηοςπγικά Αποηελέζμαηα (EBITDA) 5.352 4.392 2.963 4.825 17.531 5.258 7.576 2.453 -7.227 8.060

Αποζβέζειρ -365 -367 -382 -396 -1.510 -395 -420 -447 -485 -1.748

Θέπδη / (Εημιέρ) ππο θόπυν & ηόκυν 4.987 4.025 2.581 4.429 16.021 4.863 7.156 2.006 -7.712 6.312

Υπημαηοοικονομικό Έζοδα/ Έξοδα -655 -676 -915 -923 -3.168 -808 -770 -1.047 -1.171 -3.797

Θέπδη / (Εημιέρ) ππο θόπυν 4.332 3.348 1.666 3.506 12.853 4.054 6.386 959 -8.883 2.515

Φόπορ ειζοδήμαηορ -1.106 -840 -467 -882 -3.296 -1.049 -1.624 -264 2.860 -78

Θέπδη / (Εημιέρ) μεηά θόπυν & δικαιυμάηυν 

μειοτηθίαρ
3.226 2.508 1.199 2.624 9.557 3.005 4.762 694 -6.024 2.437

Ανάλςζη Πεπιθυπίυν %

Κικηό Θέπδορ 18,6% 15,3% 11,4% 17,3% 15,7% 17,1% 20,2% 11,3% 1,3% 12,9%

EBITDA 13,0% 9,9% 7,5% 11,1% 10,4% 11,8% 13,6% 4,4% -16,7% 4,1%

EBIT 12,1% 9,1% 6,5% 10,2% 9,5% 10,9% 12,9% 3,6% -17,9% 3,2%

ΔΒΣ 10,5% 7,6% 4,2% 8,1% 7,6% 9,1% 11,5% 1,7% -20,6% 1,3%

EAT & MIN 7,8% 5,7% 3,0% 6,1% 5,7% 6,8% 8,6% 1,3% -13,9% 1,2%

Πεπίοδορ/Πεπίοδορ %

Πυλήζειρ 6,6% 9,2% 5,3% 11,9% 7,7% 25,8% 39,4% -0,3% 17,9%

Κικηό Θέπδορ -5,9% -38,2% 13,1% 6,4% -0,3% 65,6% 37,5% -92,6% -3,1%

EBITDA -11,8% -44,1% 43,6% 14,9% -1,7% 72,5% -17,2% -249,8% -54,0%

EBIT -12,6% -48,1% 49,2% 16,4% -2,0% 77,8% -22,3% -274,1% -60,6%

EBT -20,5% -61,2% 59,6% 11,8% -6,4% 90,7% -42,5% -353,4% -80,4%

EAT & MIN -8,3% -37,9% 234,9% 53,9% -6,8% 89,9% -42,1% -329,6% -74,5%

Q4 2008 FY 2008Q3 2008Q2 2008Q4 2007 Q1 2008FY 2007Q1 2007

Πηγή: Γημοζιεςμένερ Οικονομικέρ Θαηαζηάζειρ Ομίλος

Q2 2007 Q3 2007

2007 2008

Πυλήζειρ (.000 €) 168.399 198.480

EBITDA (.000 €) 17.531 8.060

ΔΒΗΣ (.000 €) 16.021 6.312

ΔΑΣΑΚ (.000 €) 9.557 2.437

ΚΔΡΗΚΑ (.000 €) 3.730 932

Θέπδη Ανά Κεηοσή
¢

26 6,5

Κέπιζμα ανά Κεηοσή
¢

10 2,5

Κεπιζμ. Απόδοζη % 19,23% 4,81%

Σιμή /Θέπδη ανά Κεη. x 2,03 7,96

PEG % 0,04 -0,11

Σιμή/EBITDA x 1,11 2,41

EV/ EBITDA x 5,38 9,17

Σιμή/Θαθαπά Θέζη x 0,22 0,22

Σιμή/Πυλήζειρ x 0,12 0,10

Σπαπ. Γαν./Θαθ. Θέζη x 0,65 0,85

(000.€) FY 2007 FY 2008

ΔΛΔΡΓΖΣΗΘΟ

Πάγηα ζηνηρεία Δλεξγεηηθνύ 46.248 51.589

Απνζέκαηα 36.930 38.761

Απαηηήζεηο από πειάηεο 81.671 88.551

Λνηπά ζηνηρεία ελεξγεηηθνύ 2.325 13.806

ΤΛΟΙΟ ΔΛΔΡΓΖΣΗΘΟΤ 167.174 192.707

ΠΑΘΖΣΗΘΟ

ύνολο Θαθαπήρ Θέζηρ 89.280 87.988

Μαθξνπξόζεζκεο ππνρξεώζεηο 30.831 39.004

Βξαρππξόζεζκεο ηξαπεδηθέο Τπνρξεώζεηο 31.448 40.254

Λνηπέο Βξαρππξόζεζκεο Τπνρξεώζεηο 15.615 25.461

ύνολο ςποσπεώζευν 77.894 104.719

ΤΛΟΙΟ ΠΑΘΖΣΗΘΟΤ 167.174 192.707

116.297
59%

81.376
41%

807
0%

http://www.elastron.gr/

