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، (2121)ذو القعدة 2991تأسست شركة التعدين العربية السعودية )معادن( في مارس عام 

. تعتبر 1112عام  للاكتتاب العام في السوق السعودي ها% من أسهم01 ت الشركةطرح

معادن من أكبر شركات التعدين داخل المملكة العربية السعودية وتعمل في عدة مجالات أهمها 
الفوسفات، الأمونيا، الذهب، المعادن الصناعية و مجال البنية التحتية . تتميز شركة معادن  

يع ، و بتنوع نشاطاتها التعدينية وممارستها جميع مراحل الاستكشاف والتكرير والتصنيع والب
تحرص معادن على مشاركتها لشركات عملاقه عالمية رائدة في مجالها مثل سابك وألكوا لما 

لى بيان لهذه الشركات من خبرة واسعه في الأمور التشغيلية والتصنيعية والتسويقية. و فيما ي
 .لمبيعاتها الجغرافي بمنتجات الشركة و التوزيع

 
 الدولة المنتج

 الهند، بنغلاديش، اندونيسيا الأمونيومفوسفات ثنائي 
 الهند، أمريكا الشمالية، آسيا الشرقية وآسيا الجنوبية الشرقية، المغرب الأمونيا
 سويسرا الذهب

 المملكة العربية السعودية المعادن الصناعية
 المملكة العربية السعودية البنية التحتية

 
 
 

 
 

 

 المحافظة على المراكز التوصية

 29.46 القيمة العادلة )ريال(
 12.11 )ريال( 1122سبتمبر  22 في كما السعر

 %1.0 العائد المتوقع

  

  بيانات الشركة

 SE.12.11 رمز تداول
 20.01 )ريال( أسبوع 01أعلى سعر لـ 

 12.01 أسبوع )ريال( 01أدنى سعر لـ 

 %1..2- التغير من أول العام

 1,023 أشهر )ألف سهم( 2متوسط حجم التداول لـ 

 25,715 الرسملة السوقية )مليون ريال(

 6,857 الرسملة السوقية )مليون دولار(

 925 الأسهم المصدرة )مليون سهم(

 %22.2 الأسهم الحرة 

 

 *شهر 00أخر  0200 0200 0202 المؤشرات المالية

 5,932 5,577 1,533 707 الإيرادات )مليون ريال(

 997 1,091 413 9- صافي الدخل 

 NA 0.45 1.18 1.08 ربحية السهم )ريال(

 NA 62.21 23.57 25.80 مضاعف الربحية

 1.08 1.11 1.24 1.37 مضاعف القيمة الدفترية

 %0.0 %0.0 %0.0 %0.0 عائد الأرباح

 NA NA 163% 4.64% نمو الأرباح

 1122*منتهية بالربع الثاني 

 

 
 

 للمزيد من المعلومات يرجى الاتصال على:
 

 تركي فدعق
 مدير الأبحاث والمشورة

tfadaak@albilad-capital.com 
 

 أو الإدارة العامة:

 9892 203 11 966+هاتف: 
 8453 479 11 966+فاكس: 

 211صندوق البريد 

 22122الرياض 
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 هيكل الشركة

 :يتكون هيكل شركة معادن من عدة شركات فمنها ما هو مملوك بشكل كامل لمعادن ومنها ما هو مشترك مع شركات أخرى
 

 نسبة الملكية رأس المال )مليون ريال( المقر الرئيس النشاط الرئيس الشركة

 %211 211.11 جدة والمعادن المصاحبة لهانتاج واستغلال الذهب  شركة معادن للذهب ومعادن الأساس

 شركة معادن الفوسفات
ممارسة أوجه النشاط التعديني والصناعي المتعلق بالاستطلاع والاستكشاف 

 والتنقيب واستخراج وإنتاج واستغلال معدن الفوسفات والمعادن المصاحبة
 %11 5,962.50 الجبيل

 %11.9 01.21. الجبيل تات الألومنيوملوبلاطات وب T الألومنيوم وسبائك على شكلإنتاج سبائك  شركة معادن للألومينيوم

 %11.9 021.11 الجبيل وكسايت والألوميناخام البإنتاج  وكسايت والألومينامعادن للبشركة 

 %11.91 111.21 الجبيل إنتاج مسطحات تصنيع أغطية المعلبات ومسطحات تصنيع المعلبات شركة معادن للدرفلة

 %211 011.11 الرياض ممارسة مختلف أوجه النشاط التعديني المتعلق بالمعادن الصناعية شركة المعادن الصناعية

 %211 3,000.00 الرياض تطوير وإنشاء وتشغيل البنية التحتية في منطقة رأس الخير شركة معادن للبنية التحتية

 %01 911.11 الجبيل إنتاج الصودا الكاوية والكلورين وثنائي كلوريد الإيثيلين شركة الصحراء ومعادن للبتروكيماويات

 

 شركة معادن للذهب ومعادن الأساس
وم الشركة أيضاً بإنشاء مملوكة بالكامل لمعادن، و تعمل في مجال استخراج المعادن النفيسة كالذهب ثم تقوم بتكريرها وبيعها إما في شكله المكرر أو الخام. وتق شركة وهي 

مناجم وهم : مهد الذهب، والحجار،  ةلى أربعالمناجم وتشغيلها وصيانتها وإنشاء سكك حديدية لتسهل نقل الخام و تكريره. يتركز استخراج الشركة من الذهب حاليا ع

أضافت الشركة  .1120ألف أونصة سنوياً بحلول عام  111وتتوقع الشركة وصول الإنتاج إلى  1121ألف أونصة خلال عام  221  ةوالأمار، وبلغة. وقد أنتجت الشرك

وهو قيد  ، ومنجم الدويحي1122نتاج في عام لف أونصة سنوياً ومن المفترض أن يبدأ الإأ 10مؤخرا منجم السوق و هو منجم قيد الإنشاء وتقدر طاقته الإنتاجية بحوالي 

 ألف أونصة ذهب سنوياً.221الاستكشاف وتشير التقديرات الأولية إلى حوالي 

 

 شركة معادن للفوسفات
% وتقوم الشركة باستخراج الفوسفات وإنتاج 21بينما تمتلك سابك % من الشركة 11بإنشاء شركة معادن للفوسفات حيث تملتك معادن  1111قامت معادن وسابك في عام  

ملايين طن في السنة من موقع  2ملايين طن في السنة من موقع الجلاميد و  0ثنائي فوسفات الأمونيا واللتان تستخدمان في صناعة الأسمدة. تقدر طاقة الشركة الإنتاجية بـ 

مليون طن للمائة عام القادمة، إضافة إلى موقع معادن  1.0منطقتي الجلاميد وأم وعال حيث يتوقع الإنتاج السنوي  رأس الخير. وتمتلك شركة معادن مخزون ضخم في

السعودية  من اهتمام المملكة العربية المتميز لقربها من الهند )ثالث أكبر مستورد للأسمدة الفوسفاتية في العالم(، وتوافر الطاقة وبأسعار تنافسيه في المملكة، والاستفادة
 بمجال التعدين وتوفير البنية التحتية اللازمة له.

 
 

رائدة في مجال الألومنيوم قامت معادن بتأسيس ثلاث شركات للألومنيوم  بتكلفه إجماليه تفوق الأربعين مليار ريال بالمشاركة مع شركة ألكوا العالمية، و هي شركة 

شركات الثلاث بينما تقتصر حصه ألكوا على % فى كلا من ال11.9وتستخدم منتجاتها في إنتاج الطائرات والسيارات ومجالات متعددة أخرى. وتمتلك معادن ما نسبته 

10.2.% 

 

 لإنتاج السبائك والألواح والأعمدة والمسطحات و ما زلت في مرحلة تطوير المشاريع. 1121تم تأسيسها في أكتوبر   أولا: شركة معادن للألومنيوم

 

م المستخدمة في تصنيع رقائق الالومنيوم وأغطية العلب و ما زلت في مرحلة تطوير لإنتاج ألواح الالومنيو 1121و تم تأسيسها في اكتوبر  ثانيا: شركة معادن للدرفلة

 مشاريعها. 
 

 ويتمثل نشاط الشركة في تعدين وتكرير البوكسايت وإنتاج الألومنيا. 1122تأسست في يناير  ثالثا: شركة معادن للبوكسايت والألومينا

 

 شركة المعادن الصناعية
خام، معادن وتقوم باستخراج المعادن الصناعية والعمل على تكريرها وصهرها وترشيحها وتنقيتها وبيعها محلياً ودولياً في شكلها المكرر أو الهي مملوكة بالكامل لشركة 

 بالإضافة إلى خدمات المناجم كالنقل والصيانة.
 

 شركة معادن للبنية التحتية
وتتمثل أنشطتها في إدارة وإنشاء وتطوير مشاريع البنية التحتية وتقديم خدمات التعدين في مناطق  1112تمتلكها شركة معادن بالكامل وتم تأسيسها في أغسطس من عام  

 مختلفة من المملكة.
 

 شركة الصحراء ومعادن للبتروكيماويات
ألف طن سنوياً، و ثاني  101ء للبتروكيماويات وستقوم بإنتاج الصودا الكاوية والكلورين بطاقة إنتاجية بالمناصفة مع شركة الصحرا 1122تأسست في مارس من عام 

ألف طن سنوياً. ستقوم الشركة بتوريد الصودا الكاوية المركزة بشكل رئيسي لشركة معادن للبوكسايت والألومنيا لإستخدامها في عملية  211كلوريد الإثيلين بطاقة انتاجية 

 ر الألومنيا وستبيع الفائض في السوق المحلية  أو العالمية.تكري
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 نبذة عن القطاع

. تسعى المملكة العربية السعودية تمتلك المملكة العربية السعودية أكبر ثروة معدنية في منطقة الخليج فأرضها غنية بالذهب والنحاس والفوسفات والمعادن الصناعية الأخرى
 إنشاء و تطوير صناعة عاما الأخيرة في عشرة من فرص الاستثمار في مجال التعدين تطبيقاً لسياسة التنويع الاقتصادي. فقد نجحت المملكة في الخمسةإلى أن تزيد 
سعودية من تكرار تلك النجاحات في قطاع ال و ترمي للمملكة و تزيد القيمة المضافة من النفط بدلا من الاعتماد على بيعه كخام. المحلي تنوع من الناتج ويات لكيالبتروكيما

خدمة صناعة ركيز الثالث للاقتصاد السعودي بعد النفط والبتروكيماويات. ومن هذا المنطلق فإن حكومة المملكة تقوم بتطوير البنية التحتية والنقل لتالتعدين لكى يكون ال
 ط الإجراءات لتصدير المعادن خارج المملكة. يالتعدين و تبس

 
ات الدول منها وقوة الدولار أسعار المعادن النفيسة للتذبذب الشديد متأثرة بعدة عوامل اقتصادية أهمها نمو الاقتصاد العالمي و أسعار الفائدة العالمية، واحتياطيتتعرض 

إلى تحسن الحالة  في أسعار الذهب الانخفاض . ويرجعاعامً  21انخفضت أسعار الذهب بشكل كبير في الآونة الأخيرة بعد رحلة صعود استمرت اكثر من  والتضخم. فقد

 لاستثمار في الأوراق المالية. وقد أشارل التوجهو في الذهببيع استثماراتهم لالاقتصادية لعدة دول وارتفاع مؤشرات أوراقها المالية مما حفز عدد كبير من المستثمرين 

 مما أدى إلى ارتفاع العام الجاري، نهاية قبل شهريا دولار مليار 20 الكمي( البالغ السندات )التيسير ءشرا برنامج تقليص في يبدأ قد أنه الأمريكي الفيدرالي الاحتياطي

 وانخفاض سعر الذهب تباعاً.  الخزانة سندات عوائد
 

% منذ .1هبوط بأكثر من  ةأشهر الماضية على التوالي. و جدير بالذكر أن الذهب بدأ رحل أشهر و الستة %  خلال الثلاثة21.22% و  2.22 ةفقد انخفض الذهب بنسب

درالي يا لثبات معدلات التضخم عند أدنى مستوياتها و تسارع المستثمرين في بيعه بالرغم من برامج التيسير الكمي المتتالية من قبل الفوحتى اليوم نظرً  1122سبتمبر 

 درالي الأمريكي تقليص شرائه للسندات في السوق الثانوي.يالف لنيةا نظرً الهبوطي  يواصل المعدن النفيس اتجاههالأمريكي. لذا نتوقع أن 
 

حدودية ا الماضية  بسبب الزيادة السكانية العالمية، ومعامً  الثلاثينا مهماً في صناعة الأسمدة الفوسفاتية، و قد نما الطلب على الأسمدة خلال أما الفوسفات فيعتبر عنصرً 
ا لضعف الطلب من الأمونيوم مؤخرً  يالأراضي الزراعية مما أدى إلى التطلع لاستصلاح مزيد من الأراضي لتقليص فجوة الغذاء العالمية. ولكن انخفض سعر فوسفات ثنائ

لمتوقعة في العرض من الولايات المتحدة الامريكية بعد الهندية للدعم على الأسمدة خلال السنوات القليلة الماضية.  بالإضافة إلى الزيادة ا الهند، و خفض الحكومة
الأسمدة. ففقد فوسفات ثنائى الأمونيوم حوالى ثلثي سعره منذ بداية الأزمة المالية حتى اليوم. و لم  ةفي صناع اأساسيً  االاكتشافات الأخيرة للغاز الصخري الذى يعد عنصرً 

 أشهر و الاثني عشر شهرا الماضية على التوالي.  ة%  خلال الست21.10% و 21.22انخفض ب حيثائر السلع يظهر التعافي القوى خلال الخمس سنوات الماضية كس

  
لا قتصادي في الأعوام القليلة الماضية إيعتبر الألومنيوم من المعادن المميزة حيث أن منتجاته تستخدم في عدة مجالات أهمها النقل والتشييد والبناء. وبالرغم من الانكماش الا

 ةار الألومنيوم، فقد هبطت بنسبأن الطلب على منتجات الألومنيوم في تزايد مستمر، وتعتبر صناعة السيارات من الصناعات التي تعتمد على الالومنيوم بشكل كبير. أما أسع

%. و نتوقع أن يستقر 2.2الماضية ب  أشهر ثلاثةال أشهر الماضية قبل صعوده خلال خلال الستة%  فقط 1.20% خلال الخمسة أعوام الماضية بينما هبطت ب 22.12

الاقتصادي ورغبة الشركات المصنعة في خفض التلوث و تصنيع سيارات أقل وزنا و  ية بسبب التعافيالألومنيوم بدعم من تحسن مبيعات السيارات  في السوق الأمريك
 أكثر كفائه في استخدام الوقود.
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مرحلددة  التشددغيل التجريبددي لمصددنع ثدداني كلوريددد الإيثيلددين مددع بدايددة شددهر اغسددطس الماضددي وسيسددتمر التشددغيل  (سددامابكوالصددحراء ومعددادن للبتروكيماويددات )بدددأت شددركة 

 .ألف طن سنوياً من الصودا الكاوية المركزة 101و ثاني كلوريد الإيثلين ألف طن من 211الطاقة الانتاجية للمصنع  أشهر. وتبلغ  .إلى  1 لفترة تتراوح ما بين التجريبي

 

لإنشاء مصنع في منجم الدويحي وتبلغ قيمة العقد مليار وثمانية عشدر مليدون ريال، ومدن المتوقدع  شركة هانوا الكورية الجنوبية وقعت شركة معادن للذهب والأساس اتفاقية مع 

   ألف أونصة من الذهب سنوياً. 221يتوقع أن يتم إنتاج و 1120البدء في الإنتاج في عام 

  

، مجمدع الألمنيدوم بمديندة رأس الخيدر الواقدع فديمدن المصدهر  1121العربيدة السدعودية بنهايدة عدام إنتداج الألومنيدوم لأول مدرة فدي المملكدة  فدي شركة معدادن للألومنيدوم بدأت

الخاصدة  الأعمدال الإنشدائية طدن سدنوياً. و فدي السدياق ذاتده بددأت معدادن فدي ألدف 111 البالغدةصدل إلدى الطاقدة التصدميمية حتدى  ي ياً تددرجسديرتفع الشركة أن الإنتاج  وأعلنت

 سنوياً. ألف طن 211إلى  للمصنع نتاجيةالإ ويتوقع أن تصل الطاقة 1121عام  نهاية في منيوم ومن المتوقع بدء إنتاجهومصنع درفلة صفائح الألب

 
ال عددن نيتهددا إنشدداء  مشددروع أم وعددال للفوسددفات  ، ليكددون أكبددر مجمددع متكامددل لإنتدداج الفوسددفات فددي مشددروع الملددك عبددد  لتطددوير مديندده وعددد الشددممعددادن  ةأعلنددت شددرك

ملايدين طدن سدنويا  2ت النهائيدة منهدا مليون طدن سدنوياً تمثدل المنتجدا .2مليار ريال و من المتوقع إنتاج  .1. تبلغ التكلفة الإجمالية للمشروع ةللصناعات التعدينية شمال المملك

و وقعدت  . مفوسدفات أحدادي وثندائي الكالسديوو ألدف طدن مدن حدامض الفوسدفوريك، وثلاثدي بدولي فوسدـفات الصدوديوم ،  111بالإضافة إلى من الأسمدة الفوسفاتية والمركبة، 

% علدى 20% و 10% مدن المشدروع بينمدا تبلدغ حصده موزاييدك و سدابك  1.هدا التأسديس مدع شدركة موزاييدك وسدابك، سدتمتلك بموجب اتفاقيدةمعادن في أغسدطس الماضدي  

 التوالي. 
 

مليدار ريال  2.19. وتبلدغ قيمدة العقدد دايلديم الصدناعية المحددودة ودايلديم السدعودية المحددودةبترسية عقد إنشاء مصنع الأمونيدا علدى شدركة  1122قامت شركة معادن في يوليو 

شددهراً تبدددأ مدن تدداريي الترسددية ومدن المتوقددع أن تبلددغ الطاقددة  29ء وسددوف تسدتغرق مدددة إنشدداء المشدروع بالأعمدال الهندسددية وتوريددد المعددات والإنشدداشددركة  دايلدديم  وسدتقوم 

 مليون طن. 2.2التصميمية للمصنع 

 

الأهلددي التجدداري، مجموعددة سددامبا الماليددة، البنددك السددعودي  البنددكبنكدداً و هددم:  22مليددارات ريال مددع  9اتفاقيددة قددرض مرابحددة قيمتدده  1121وقعددت شددركة معددادن فددي ديسددمبر 

بلاد، والبندك السدعودي الفرنسي، بنك الرياض، البنك السعودي البريطاني )ساب(، مصرف الراجحي، بندك الجزيدرة، جدي بدي مورجدان تشديس، البندك العربدي الدوطني، بندك الد
 2.92عت شركة سامابكو المملوكدة مناصدفةً بدين شدركة معدادن والصدحراء إتفاقيدة تمويدل إسدلامي بقيمدة ومن جهة أخرى وقر، وقد تم تغطية القرض مرتين ونصف. للإستثما

 ض وستسدتخدم شدركة سدامابكو متحصدلات القدرض لتمويدل إسدتثماراتها فديالبندك السدعودي البريطداني، البندك السدعودي الفرنسدي، وبندك الريدا مليار ريال مع ثلاثة بندوك هدي:

 سنة عن طريق أقساط نصف سنوية.  20ة، وسيتم سداد القرض على مدار كاوية ومصنع ثنائي كلوريد الايثيلين بمدينة الجبيل الصناعيمشروع مصنع الصودا ال

 
علدى تنفيدذ  شدرافالإ بهددف مليدون ريال 911 قيمدةبثلاثة عقدود مدع شدركة فلدور العربيدة المحددودة وشدركة بكتدل العربيدة السدعودية  1121ديسمبر  أيضا فيشركة ال وقعتو  

 ..112حتى نهاية وذلك مشروع الملك عبد  لتطوير مدينة وعد الشمال للصناعات التعدينية  الواقع في مشروع معادن للفوسفاتب الخاصة بناءالأعمال 

 

 

 أبرز المستجدات
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 قائمة الدخل 
 

 وارتفداع الأمونيدوم ثندائي فوسدفات بيدع فدي مليدون ريال بسدبب البددء 0,011 إلدى لتصدل السدابق بالعدام مقارندة% 1.2.2  بنسبة شركة معادن إيرادات ارتفعت ،1121 عام في

 قددرها مبيعدات الأمونيدا حققدت. الشدركة مبيعدات إجمدالي مدن% 01 لتمثدل  1121  عدام فدي ريال مليدون  1,212 بقيمدة مبيعدات الأمونيدوم ثندائي فوسدفات حقق .الذهب أسعار

  ريال مليدون 2,112  بقيمدة مبيعدات الدذهب وحقق. الشركة مبيعات إجمالي من% 12 نسبة الأمونيا وتمثل السابق، العام عن% 2.1 بزيادة 1121 عام في ريال مليون 2,011

 1121عدام  فدي %12.0 المبيعدات فقدد زادت بنسدبة إجمدالي% مدن 1تمثدل  التديو  الصدناعية إيدرادات المعدادن  أمدا. السدابق العدام عدن% 20.1 قدرها بزيادة 1121 عام في

ليصدل  الإجمداليهدامش الدربح  فدي انخفداضممدا أدى إلدى  %1.1.9مليدون ريال بنسدبة  1,921و زادت تكلفة المبيعات إلدى  .مليون ريال .21 إلىلتصل  السابق مقارنة بالعام

 انخفدضو لكدن  مليدون ريال  122  مقارندة ب ريالن مليدو  2,192ليصدل إلدى  %2.2.9  صدافى الددخل بنسدبة ارتفدع. وقدد 1122عدام  فدي %0.2.مقارندة ب  %0..1 إلى

 .1121ديسمبر  فيللسنة المالية المنتهية  %..29 أساس ليصل إلى نقطة 111الدخل ب هامش صافي

 
 بنسدبة 1121 الرابدع بدالربع مقارندة المبيعدات انخفضت حيث الأمونيا على الطلب وضعف الذهب سعر انخفاض أهمها أسباب لعدة ضعيفة النمو نسبيا الاول الربع نتائج جاءت

 ب مقارندة مليدون 1122الربدع الأول مدن عدام  فدي 211 هقددر دخدل صدافي الشدركة حققدت%.21 بنسبة المبيعات ارتفعت فقد السابق العام من الفترة بنفس مقارنة لكن ،%.1

 %.22.1 النفس الفترة من العام السابق محققة زيادة بنسبة في 191

 
. و انخفددض هددامش الددربح ريالن مليددو 1,021لتصددل إلددى  1121مقارنددة بالنصددف الأول مددن عددام  %20.9بنسددبة الإيددرادات  ارتفعددت ،1122الأول مددن عددام  لنصددففددي ا 

 مصدنع تشدغيل إيقداف ، بسدبب%10.2الدخل بنسدبة  صافي في اانخفاض.و قد حققت الشركة  السابقنفس الفترة من العام  في %12.1مقارنة ب  %19.1ليصل إلى  الإجمالي

النصدف الأول مدن العدام السدابق  في مليون ريال 211مقارنة ب  مليون ريال 121التشغيل،  ليصل إلى  إعادةمما أدى إلى تأخر  الفنيةالمشاكل  ضو ظهور بع للصيانةالأمونيا 

 السابق. عامالالأول من  نصففي ال %2..2مقارنة ب  %2.2 الدخل ليصل إلى صافي أيضا هامش انخفض. و 

 

مليدون  011مليدون ريال سدعودي مقارندة ب 14111مقارنة بالعام السابق لتصل إلدى  1121مبيعات الفوسفات والأمونيا بشكل كبير خلال عام  ارتفعت القطاعيو على الصعيد 

% من إجمالي المبيعات، واستمر قطاع الفوسفات والأمونيدا فدي تحقيدق مزيدد 20.12% مقارنه ب 12.1اهمة القطاع من المبيعات إلى أيضاً مس ارتفعت%. 112ريال وبنسبة 

طداع مليدون ريال، وسداهم ق 1212% لتصدل إلدى 22.22المبيعدات بنسدبة  ارتفعدتحيدث  1121من المبيعات في النصف الأول من العام الحالي مقارنة بالنصف الأول من عام 

 .2012% خلال نفس الفترة من عام 11.22 مقارنة بـ% من إجمالي المبيعات في النصف الأول من العام الجاري 21.21الفوسفات والأمونيا بنسبة 

 

مسداهمة قطداع الدذهب مدن إجمدالي  تانخفضدو لكدن  1122بمبيعدات عدام  مليدون ريال مقارندة 24112لتصدل إلدى  1121% بنهاية 22.22 ةمبيعات قطاع الذهب بنسب ارتفعت

% مقارنددة بددنفس الفتددرة مددن العددام 21.12بنسددبة  1122مبيعددات الددذهب للنصددف الأول مددن عددام  انخفضددت. و 1122عددام  فددي% 09.0% تقريبدداً مقارندده ب 22المبيعددات إلددى 

أيضداً نسدبة مسداهمة القطداع إلدى  وانخفضدتسدعر الدذهب.  فداضانخبسدبب  1121مليون فدي النصدف الأول مدن عدام  011مليون ريال مقارنة  201الماضي حيث وصلت إلى 

 النصف الأول من العام السابق. في% .12.2% من 22.01

 

مليدون ريال و  انخفضدت نسدبة المسداهمة إلدى  .21% ووصدلت إلدى 12.12حيدث ارتفعدت بنسدبة  1121ملحوظداً فدي عدام  ارتفاعًداارتفعت مبيعدات قطداع المعدادن الصدناعية 

. وارتفعت مبيعات قطاع المعدادن الصدناعية فدي النصدف 1122% من مبيعات عام 1.1، جدير بالذكر فإن قطاع المعادن الصناعية قد مثّل 1121مبيعات عام % فقط من 2.9

 01ن ريال مقارندة ب مليدو 02إلدى  1122% عدن مبيعدات نفدس الفتدرة مدن العدام الماضدي، وصدل حجدم مبيعدات النصدف الأول مدن عدام 2.10الأول من العدام الجداري بنسدبة 
 .1121مليون ريال في النصف الأول من عام 

 
 
 
 
 
 
 

 التحليل المالي
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5% 

 (2013النصف الأول ) إجمالى الربح ة فيالمساهم
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 التحليل المالي

. بينمدا زادت التسدهيلات 1121النصدف الأول  بنهايدةمليدون ريال  214211مدن   انخفداضمليدون ريال ب 224211ادن للفوسفات لشركة مع الممنوحة الائتمانيةبلغت التسهيلات 

عشدر شدهرا  الاثنديمليدون ريال خدلال  241.1يت امعدادن للبوكسد ةشدرك اقترضدت.و 1121% عن منتصدف عدام 210.2بنسبه  214.11معادن للألومنيوم  لشركة الممنوحة

بدالرغم مدن  القادمةللثلاث سنوات  السيولة فيمشاكل  أيمما يوضح عدم و جود  1120الأم  تستحق أغلبيتها بعد عام  للشركة الممنوحة. و جدير بالذكر أن القروض الأخيرة

 .للشركةالدين المرتفع 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 الميزانية
 

 %21.1بنسدبة  الجداريالنصدف الأول مدن العدام  فديالأصدول  إجمدالي وارتفعدت .1121 فدي مليون  ريال 00,212% و بلغت 0..1نمو قدره  ةأصول الشرك إجماليحققت 

% بنهايدة 2..1السدابق و بالعدام مقارندة% 21.2 بنسدبة 1121نهايدة عدام  في القروض طويلة الأجل  ارتفعتريال. و قد  مليون 22.,1. لتصل إلى 1121عام  ةبنهاي مقارنة

 للشركة التوسعية الخطة بسبب  1122يونيو  في مليون ريال 21,110لتصل إلى  الحاليالنصف الأول للعام 
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. وتدم اختيدار هدذه ل الدذهب و الألومنيدوم و الفوسدفاتمدن شدركات التعددين فدي مجدا مقارندة بمجموعدة و مضداعف الإيدرادات ةمضاعف الربحي ةمعادن بطريق شركة قيمنا لقد

 بالمحافظدة علدى% لذا نوصدي 1.0ق الحالي بـ من سعر السو أعلىريال للسهم أي  29.46 توصلنا إلى قيمة عادلة بـشركة معادن. وقد الشركات بناء على تطابق نشاطها مع 

 المراكز.

 
 

 .Alcoa Inc الشركة
Gold 

Field Ltd. 
Yamana 
Gold Inc. Aginco Mosaic Innohos Agrium 

Jordan 
Phosphat
e Mines EFIC  

 الدولة
الولايات 
 كندا كندا أفريقياجنوب  المتحدة

الولايات 
 المتحدة

الولايات 
  مصر الأردن كندا المتحدة

 مليون دولار مليون دولار مليون دولار مليون دولار مليون دولار مليون دولار مليون دولار مليون دولار مليون دولار العملة
المتوسط 
 المرجح

  10 89 1,322 54 1,889 182 312 360 129 صافي الدخل

  105 940 15,991 848 9,974 1,680 2,128 3,289 23,413 الايرادات

  28 109 2,452 125 2,890 610 1,035 1,519 2,187 الربح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك

  106 809 12,866 1,117 13,527 4,679 7,696 3,716 8,616 القيمة السوقية

  81 130 2,923 136 2,600- 656 701 1,901 10,255 صافي الدين

  187 939 15,789 1,253 10,927 5,335 8,397 5,616 18,871 قيمة المنشأة
 3.62 1061 761 762 2062 262 2.62 2.62 1063 66.. مضاعف الأرباح
 262 160 067 066 163 .16 266 .36 161 .06 مضاعف المبيعات

           

           المضاعف العادل

          21.1 مضاعف الأرباح

          1.1 مضاعف المبيعات

           

          .19.1 القيمة العادلة

          12.11 سعر السهم 

%1.0 العائد المتوقع           

          المحافظة على المراكز التوصية

           

           

 

 

 التقييم والتوصية
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 التغير
H1 

2013 
H1 

 قائمة المركز المالي )مليون ريال( 2010 2011 2012 التغير   قائمة المركز المالي )مليون ريال( 2012

 الموجودات المتداولة  12,428  12,311  10,993 %10.7-   الموجودات المتداولة  9,934  10,443 5.1%

 ممتلكات ومصانع ومعدات  212  7,450  18,541 %148.9   ممتلكات ومصانع ومعدات  19,091  18,225 4.5%-

 أعمال رأسمالية تحت التنفيذ  21,691  22,227  22,987 %3.4   أعمال رأسمالية تحت التنفيذ  15,836  28,998 83.1%

 أصول ثابتة أخرى  385  1,586  2,620 %65.2   أصول ثابتة أخرى  1,994  2,972 49.0%

 إجمالي الموجودات  34,716  43,574  55,141 %26.5   الموجوداتإجمالي   46,855  60,638 29.4%

 المطلوبات المتداولة  2,297  3,823  5,934 %55.2   المطلوبات المتداولة  4,271  6,397 49.8%

 قروض طويلة الآجل  13,527  18,815  25,800 %37.1   قروض طويلة الآجل  20,544  30,005 46.1%

 الأخرى غير متداولة المطلوبات  185  231  323 %39.8   الأخرى غير متداولة المطلوبات  236  489 107.2%

 حقوق المساهمين  18,707  20,705  23,084 %11.5   حقوق المساهمين  21,804  23,747 8.9%

 إجمالي المطلوبات و حقوق المساهمين  34,716  43,574  55,141 %26.5   إجمالي المطلوبات و حقوق المساهمين  46,855  60,638 29.4%

                    

                    

 التغير
H1 

2013 
H1 

 قائمة الدخل )مليون ريال( 2012
  

 قائمة الدخل )مليون ريال( 2010 2011 2012 التغير

 المبيعات  707  1,533  5,577 %263.8   المبيعات  2,232  2,587 15.9%
39.6% 1,818  1,302  

  321  532  2,982 %460.9   تكاليف المبيعات
 تكاليف المبيعات

-17.3% 769  930  
  386  1,001  2,594 %159.1   إجمالي الدخل

 إجمالي الدخل
-0.3% 354  355  

  307  419  833 %98.7   المصاريف التشغيلية
 المصاريف التشغيلية

-27.8% 415  575  
  79  582  1,761 %202.6   الربح من العمليات

 الربح من العمليات
-57.1% (24) (56) 

  113  76 (230) -   أخرى إيرادات )مصاريف(
 أخرى إيرادات )مصاريف(

-24.6% 391  519  
  192  658  1,532 %132.9   الربح قبل الزكاة

 الربح قبل الزكاة
-54.0% 23  50  

  206  120  52 %56.7-   مخصص الزكاة
 الزكاةمخصص 

-7.2% 88  95  
 (5)  125  389 %211.7   حقوق الأقلية

 حقوق الأقلية
-25.1% 280  374  

 (9)  413  1,091 %163.9   صافي الدخل
 صافي الدخل

                    

 التغير
H1 

2013 
H1 

 2010 2011 2012 التغير   قائمة التدفق النقدي )مليون ريال( 2012
 النقدي )مليون ريال(قائمة التدفق 

 الربح قبل الزكة  192  658  1,532 %132.9   الربح قبل الزكة  519  391 24.6%-

 إستهلاكات و الإطفاء  488  516 5.7%
  

 إستهلاكات و الإطفاء  72  174  984 464.8%

 تعديلات لبنود غير نقدية (500) (674) 35.0%
  

 لبنود غير نقديةتعديلات  (663) (819) (408) 50.2%-

 صافي النقد المتوفر من الأنشطة التشغيلية  508  233 54.1%-
  

 صافي النقد المتوفر من الأنشطة التشغيلية (399)  13  2,107 -

 صافي النقد المستخدم في الإستثمار (3,626) (6,707) 85.0%
  

 صافي النقد المستخدم في الإستثمار (5,140) (4,979) (9,022) 81.2%

 صافي النقد المستخدم في الأنشطة التمويلية  2,390  5,058 111.6%
  

 صافي النقد المستخدم في الأنشطة التمويلية  5,091  7,088  8,045 13.5%

 التغير في التغير في النقد (729) (1,416) 94.3%
  

 التغير في التغير في النقد (448)  2,122  1,131 46.7%-

 النقد في بداية الفترة  5,045  6,175 22.4%
  

 النقد في بداية الفترة  3,371  2,922  5,044 72.6%

 النقد في نهاية الفترة  4,316  4,759 10.3%
  

 النقد في نهاية الفترة  2,923  5,044  6,175 22.4%
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 تعريفات

 

 البلاد للاستثمار: شرح نظام التصنيف في شركة
 

 التقييم نظام يقوم ذلك، على وعلاوة. المحللون التي يجمعها والكيفية الكمية البيانات على التوصيات وتعتمد من أربع طبقات  بها الخاص هيكل التقييم للاستثمارالبلاد  شركة تستخدم
 .الهبوط/الصعود وإمكانية نحددها، التي العادلة والقيمة ، غلاقلإا سعر على بناءً  التالية التوصية مناطق إحدى ضمن المغطاة الأسهم بإدراج لدينا

 

 .شهر 21-9، نتوقع أن يصل سعر السهم للمستوى المستهدف خلال فترة زمنية  %20د على السعر الحالي بأكثر من السعر المستهدف يزي  زيادة المراكز:

 

 . شهر 21-9  زمنية فترة خلال المستهدف للمستوى السهم سعر يصل أن نتوقع% ، 20السعر المستهدف يزيد على السعر الحالي بأقل من   المحافظة على المراكز:

 

 . شهر 21-9  زمنية فترة خلال المستهدف للمستوى السهم سعر يصل أن نتوقع% ، 21السعر المستهدف يقل عن السعر الحالي بأقل من    مراجعة المراكز:

 

 . شهر 21-9  زمنية فترة خلال المستهدف للمستوى السهم سعر يصل أن نتوقع% ، 21السعر المستهدف يقل عن السعر الحالي بأكثر من   تخفيض المراكز: 

 
 

 
   

 
 

 

 

 

 

 ربحية السهم 
 سهم من أسهمها المصدرة. يحتسب من خلال قسمة صافي دخل الشركة على عدد أسهمها المصدرة.هي مؤشر لربح الشركة بالريال لكل 

 

 الإيرادات 
 موال أو مستحقات ناتجة عن نشاطها.هي عائدات الشركة من أ

 

 الربح التشغيلي 
 هلاك والفائدة والضرائب والتكاليف الغير تشغيلية.هو صافي ايرادات الشركة بعد خصم التكاليف المباشرة لمبيعاتها ولا يشمل التكاليف الغير مباشرة كالإ

 

 )مضاعف الربحية )السعر للعائد 
لرقم أعلى من المتوسط للقطاع أعطى دلالة هو ما يمثله سعر سهم الشركة مقابل ربحية السهم الواحد فيها. يستخدم في المقارنة بين أسعار أسهم الشركات من نفس النشاط فكلما كان ا

 لغة في سعر السهم أو توقع أرباح أكثر في المستقبل والعكس. يحتسب من خلال قسمة سعر السهم على ربحية السهم بالريال.على إما المبا
 
 

 )القيمة الدفترية )للسهم 
يعطي القيمة الدفترية للسهم الواحد وهي قيمة القيمة الدفترية للشركة تمثل قيمة الشركة في حال تصفيتها وخروجها من السوق. قسمة هذه القيمة على عدد الأسهم المصدرة للشركة 

 السهم في حال تصفية الشركة.
 

 )مضاعف القيمة الدفترية )للسهم 
سعر الشركة الرقم عن المتوسط فهذا يعني أن هو ما يمثله سعر السوق للسهم إلى قيمته الدفترية. يستخدم بالمقارنة بين الشركات من نفس النشاط ومقارنتها بمتوسط القطاع. فإذا زاد 

السوق للسهم على قيمته  قسمة سعريتداول بأعلى من قيمته الدفترية ويعطي دلالتين إما أن سعر السهم مبالغ فيه أو أن الشركة في حالة نمو والعكس. يحتسب الرقم عن طريق 
 .الدفترية

 

 العائد على حقوق المساهمين 
من قيمة استثمار المساهمين فيها. تحتسب عن طريق قسمة صافي دخل الشركة على حقوق المساهمين. كلما زادت النسبة  هي نسبة مئوية تمثل مدى كفاءة الشركة في تحقيق أرباحها

 أعطت دلالة على كفاءة أعلى والعكس.
 

 صافي الدين 
 إجمالي الديون طويلة الأجل بعد خصم النقد.

 

 قيمة المنشأة 
 هي رسملة الشركة مضافًا إليها صافي الدين

 

 منيالأفق الز 
 شهرًا بمعنى أن السعر الحالي قد يصل إلى السعر المستهدف خلال هذه الفترة. 21إلى  9نوصي باعتماد أفق زمني يتراوح ما بين 

 

 السعر المستهدف 
 هو السعر الذي نتوقع أن يصل إليه السعر الحالي للسهم خلال الأفق الزمني . 
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معادن -شركة التعدين العربية السعودية   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 إخلاء المسؤولية
 

بلاد للاستثمار و مديريها و موظفيها لا يقدمون أي بذلت شركة البلاد الاستثمارية أقصى جهد للتأكد من أن محتوى المعلومات المذكورة  في هذا التقرير  صحيحة ودقيقة ومع ذلك فإن شركة ال

 .غير مباشرة أي مسؤولية قانونية ناتجة عن ذلكضمانات أو تعهدات صراحة أو ضمناً بشأن محتويات التقرير و لا يتحملون بطريقة مباشرة أو 

 

من الأغراض دون الموافقة الخطية المسبقة من  لا يجوز إعادة نسخ أو إعادة توزيع أو إرسال هذا التقرير بطريقة مباشرة او غير مباشرة لأي شخص آخر أو نشره كلياً أو جزئياً لأي غرض 

  .شركة البلاد للاستثمار

 

 بأن هذه المعلومات لا تشكل توصية بشراء أو بيع أوراق مالية أو لاتخاذ قرار استثماري. كما نلفت الانتباه

   

 .على هذا التقرير سواءً كان كلياً أو جزئياً هو مسؤوليته الكاملة وحده يعتبر أي إجراء استثماري يتخذه المستثمر بناءً  

رًا أو أي إجراء آخر يمكن أن يتحقق مستقبلا. لذلك فإننا ننصح بالرجوع إلى مستشار استثماري مؤهل قبل الاستثمار في مثل هذه ليس الهدف من هذا التقرير إن يستخدم أو يعتبر مشورة أو خيا

 .الأدوات الاستثمارية

 

 تحتفظ شركة البلاد للاستثمار بجميع الحقوق المرتبطة بهذا التقرير

 شركة البلاد للاستثمار
 

 خدمة العملاء
 clientservices@albilad-capital.com البريد الالكتروني:

 9888 – 203 – 11 – 966+ الإدارة العامة:
 0001 – 116 – 800 الهاتف المجاني:

 
 
 
 

 إدارة الأصول
 falqutub@albilad-capital.com البريد الالكتروني:

 9870 – 203 – 11 – 966+  هاتف:
 
 

 

 
 

 إدارة الأبحاث والمشورة
 research@ albilad-capital.com البريد الإلكتروني:

 9892 – 203 – 11 – 966+  هاتف:
 

  إدارة الوساطة
 myabes@albilad-capital.com البريد الالكتروني:

 9840 – 203 – 11 – 966+  هاتف:
 

 المصرفية الاستثمارية
 mmandil@albilad-capital.com البريد الالكتروني:

 9859 – 203 – 11 – 966+  هاتف:
 

 


