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 1 فضلا راجع وثيقة الإخلاء من المسؤولية في نهاية التقرير إخلاء من المسؤولية

 أعلى من الحالي %10- 45.00 المستهدف السعر
 19/4/2017بتاريخ 49.80 السعر الحالي

     

 تخفيض المراكز
 

 المحافظة على المراكز
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 أسمنت القصيم
 على تؤثر والمنافسة ،الهوامش تقلص :ولالأالربع 

 الايرادات

 مع متماشية وجاءت ،(ريال مليون 191) سنوي أساس على% 31 بنسبة القصيم أسمنت ايرادات انخفضت

 مقابل سنوي، أساس على% 15-) المبيعات حجم بانخفاض متأثرة ريال، مليون 186 بلغت التي تقديراتنا

 بلغ فقد ذلك، ومع. المحقق البيع سعر متوسط في المستمر وبالانخفاض ،(للقطاع% 20- بنسبة انخفاض

 التي تقديراتنا من أعلى وكان ،(سنوي أساس على% 40-) ريال مليون 80.3 القصيم أسمنت ربح صافي

 مصادر من الربح وانخفاض السلع تكلفة ارتفاع الاعتبار في أخذنا قد كنا لأننا نظرا ريال، مليون 71 بلغت

 الى الشركة المنخفض، الحالي بالطلب مقرونة الوسطى، المنطقة في الحادة المنافسة اجبرت وقد. أخرى

- سنوي، أساس على% 18-) للطن ريال 178 انخفضت التي البيع أسعار على الحسومات من مزيدا منح

 أنه نعتقد، أننا كما القطاع في انتعاش علامات أي نرى لا القريب، المدى وفي(. ربعي أساس على% 8

 الوسطى المنطقتين في وبخاصة الأسعار، لارتفاع المحفزة غير العوامل من مزيد يحدث أن يمكن

 تصنيفنا في استمرينا فقد الحالية، السوق ظروف ظل وفي. المنتجين من قربا الأكثر لأنهما نظرا والغربية،

 .ريالا 45 يبلغ للسهم سعر تحديد مع ، سهمها في المراكز بخفض التوصية متضمنا القصيم أسمنت لشركة

 وكانت ،( سنوي أساس على% 31-) ريال مليون 191 الشركة ايرادات بلغت :الايرادات 

 ارتفعت فقد ربعي، أساس وعلى. ريال مليون 186 بلغت التي تقديراتنا مع كبيرة بدرجة متماشية

 على% 15-)  طن مليون 1.01 بلغ الذي الكبير المبيعات بحجم مدعومة% 3 بنسبة الايرادات

 .(ربعي أساس على% 12+ سنوي، أساس

 مليون 88 بلغ اجمالي ربح عن القصيم أسمنت شركة أعلنت: التشغيل وربح الاجمالي الربح 

 الربعي الارتفاع عن ورغما. ريال مليون 81 بلغت التي بتقديراتنا مقارنة الأول، الربع في ريال

بالربع  مقارنة% 8 بنسبة الأول للربع الاجمالي الربح انخفض فقد ، الايرادات في% 3 بنسبة

 الربح هامش انخفض فقد لذلك، وكنتيجة. الواحد للطن التكلفة ارتفاع الى ذلك ويعزى لسابق،ا

 400 و 550 بمقدار بانخفاض أي ،% 42 و% 46 الى ، التشغيل ربح وهامش الاجمالي

 .السابق الربع من ، تقريبا أساس نقطة

 وكان( سنوي أساس على% 40-) ريال مليون 80 الأول، للربع الربح صافي بلغ: الربح صافي 

 من جزئيا دعما الشركة ربح صافي تلقى وقد. ريال مليون 71 بلغت التي تقديراتنا من أعلى

 العام من الأول بالربع مقارنة ، أخرى مصادر من الربح واستقرار ، الزكاة مخصص انخفاض

 .الماضي

 يبلغ ، 2017 لعام تقديري ربح مكرر عند حاليا القصيم أسمنت سهم يتداول: الربح صافي 

 الأرباع خلال الحالي الانخفاض اتجاه يستمر أن نتوقع فإننا للمستقبل، وبالنسبة. مرة 16.5

 القصيم أسمنت لشركة الحالي تصنيفنا في استمرينا فقد الراهن، الوقت في أما.2017 من المتبقية

 .ريالا 45 يبلغ للسهم سعر تحديد مع ، سهمها في المراكز بخفض التوصية متضمنا

2017ة اسمنت القصيم في الربع الاول ك: ملخص الاداء المالي لشر1شكل  

(SAR mn) Q1  2016 Q4 2016 Q1  2017 % chg y-o-y % chg q-oq ARC Estimate

Revenue 275.5 185.3 191.1 -30.6% 3.1% 186

Gross Profit 146.8 96.4 88.2 -39.9% -8.5% 81

Gross Margin 53% 52% 46% NA NA 44%

Operating Profit 139.2 86.2 80.9 -41.9% -6.1% 75

Net Profit 133.6 88.8 80.3 -39.9% -9.5% 71.4  
.الراجحي المالية، بيانات الشركة :المصدر  

 التصنيف الحالي
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 2 راجع وثيقة الإخلاء من المسؤولية في نهاية التقرير فضلا وليةإخلاء من المسؤ

 الإخلاء من المسئولية والإفصاح عن معلومات إضافية لأغراض أبحاث الأسهم 

 خلاء من المسئولية
شتركة الراجحتي الماليتة ولا يجتوز ةعتادة توزيعهتا أو ةعتادة  ءأعدت وثيقة البحث هذه من قبل شركة الراجحي المالية "الراجحي المالية" ، الرياض ، المملكة العربية السعودية للاستتخدام العتام متن عمتلا
ه الوثيقة والإطلاع عليها يعتبتر بمثابتة موافقتة متن جتانبكم علتى ةرسالها أو الإفصاح عنها ، كليا أو جزئيا ، أو بأي شكل أو طريقة ، دون موافقة كتابية صريحة من شركة الراجحي المالية. ةن استلام هذ

الراجحي المالية.  وقتد تتم الحصتول ةعادة ةرسال أو الإفصاح للآخرين عما تتضمنه من محتويات وآراء ، واستنتاجات أو معلومات قبل نشر تلك المعلومات للعموم من جانب شركة  عدم ةعادة توزيع أو
دقتها.  وشركة الراجحي المالية لا تقدم أية ةقرارات أو ضمانات )صتريحة أو ضتمنية( بشتأن على المعلومات الواردة في هذه الوثيقة من مصادر عامة مختلفة يعتقد أنها معلومات موثوقة لكننا لا نضمن 

هتذه ةنمتا ر مضللة  أو أنها تصلح لأي غرض محدد. فوثيقة البحث البيانات والمعلومات المقدمة كما أنها لا تقر بأن المعلومات التي تتضمنها هذه الوثيقة هي معلومات كاملة  أو خالية من أي خطأ أو غي
ق ماليتة أو غيرهتا متن المنتجتات الاستتثمارية ذات الصتلة تقدم معلومات عامة فقط.  كما أنه لا المعلومات ولا أي رأي وارد في هذه الوثيقة يشكل عرضا أو دعتوة لتقتديم عترض لشتراء أو بيتع أي أورا

شتورة شخصتية فتي مجتال الاستتثمار كمتا أنهتا لا تأختذ فتي الاعتبتار الأهتداف الاستتثمارية أو الوضتع المتالي أو الاحتياجتات بتلك الأوراق المالية أو الاستثمارات.  وليس الغرض من هتذه الوثيقتة تقتديم م
 المحددة لأي شخص معين قد يستلم هذه الوثيقة.

ستتثمار آختر أو أيتة استتراتيجيات استتثمار جترت مناقشتتها أو ينبغي للمستثمرين السعي للحصول على المشورة المالية أو القانونيتة أو الضتريبية بشتأن متدى ملاءمتة الاستتثمار فتي أي أوراق ماليتة ، أو ا
توقعات المستقبلية الوارد في هتذه الوثيقتة قتد لا تتحقتق.  كتذلك ينبغتي للمستتثمرين ملاحظتة أن التدخل متن أوراق ماليتة متن التوصية بها في هذه الوثيقة ، وينبغي للمستثمرين  تفهم أن البيانات المتعلقة بال

ما أن التقلبات فتي أستعار الصترف قتد رتفاع أو الانخفاض. كهذا النوع أو غيرها من الاستثمارات ، ةن وجد ، قد يتعرض للتقلبات وبأن سعر أو قيمة تلك الأوراق المالية والاستثمارات يكون عرضة للا
كون أقل متن مبلتغ رأستمالهم المستتثمر أساستا.  ويجتوز أن يكتون يكون لها آثار سلبية على قيمة أو ثمن ، أو الدخل المتأتي من استثمارات معينة.  وبناء عليه ، يمكن للمستثمرين أن يحصلوا على عائد ي

لتلتك الأوراق واحد أو أكثر من الشركات الفرعية التابعة لهتا )بمتا فتي ذلتك محللتي البحتوث( مصتلحة ماليتة فتي الأوراق الماليتة للجهتة أو الجهتات المصتدرة  لشركة الراجحي المالية أو المسئولين فيها أو
أو العقتود اججلتة أو الخيتارات الأخترى أو المشتتقات ، أو غيرهتا متن  المالية أو الاستثمارات ذات العلاقة ، بما فتي ذلتك المراكتز طويلتة أو قصتيرة الأجتل فتي الأوراق الماليتة ، وخيتارات شتراء الأستهم

ة أو غيرهتا متن الختدمات  أو الستعي لتتأمين الختدمات المصترفية الأدوات المالية.  كما يجوز لشركة الراجحي المالية أو الشركات التابعة لها أن تقوم من وقت جخر بأداء الخدمات المصترفية الاستتثماري
التابعة لها وموظفيهتا ، لا تكتون مستئولة عتن  أو غيرها من الأعمال من أي شركة من الشركات المذكورة في هذه الوثيقة من وثائق البحث.  وشركة الراجحي المالية ، بما في ذلك الشركاتالاستثمارية 

 اشرة ، من أي استخدام للمعلومات الواردة في هذه الوثيقة من وثائق البحث.أي أضرار مباشرة أو غير مباشرة أو أي خسارة أو أضرار  أخرى قد تنشأ ، بصورة مباشرة أو غير مب

تحتديث المعلومتات التواردة فتي هتذه الوثيقتة متن وثتائق تخضع هذه الوثيقة من وثائق البحث وأية توصيات واردة فيهتا للتغييتر دون ةشتعار مستبق.  وشتركة الراجحتي الماليتة لا تتحمتل أي مستؤولية عتن 
ة متن وثتائق البحتث ليستت موجهتة ةلتى أو معتدة جوز تغيير أو استنساخ أو ةرسال أو توزيع هذه الوثيقة من وثائق البحث كليا أو جزئيا بأي شكل أو بتأي وستيلة. كمتا يراعتى أن هتذه الوثيقتالبحث.  ولا ي

بلد أو أية ولاية قضائية أخرى ، حيثما يكون مثل هذا التوزيتع أو النشتر أو تتوافر أو استتخدام هتذه للتوزيع أو لاستخدامها من قبل أي شخص أو كيان سواء كان مواطنا أو مقيما في أي مكان أو دولة أو 
 ن ذلك البلد أو تلك الولاية القضائية.الوثيقة مخالفا للقانون أو يتطلب من شركة الراجحي المالية أو أي من فروعها القيام بأي تسجيل أو استيفاء أي شرط من شروط الترخيص ضم

 نظام التصنيف في شركة الراجحي المالية   شرح

ةطار تغطيتهتا باستتثناء أستهم الشتركات الماليتة وعتدد  تستخدم شركة الراجحي المالية نظام تصنيف مكون من ثلاث طبقات على أساس الاتجاه الصعودي المطلق أو الانخفاض المحتمل لجميع الأسهم في
 الشريعة الإسلامية :  قليل من الشركات الأخرى غير الملتزمة بأحكام

 شهور. 9-6٪ فوق السعر الحالي للسهم ، ونتوقع أن يصل سعر السهم للمستوى المستهدف خلال أفق زمني بحدود 10:  سعرنا المستهدف يزيد على Overweight "زيادة المراكز"

 شهرا.  9-6٪ فوق سعر السهم الحالي خلال فترة 10٪ دون سعر السهم الحالي و 10:   نتوقع أن يستقر سعر السهم عند مستوى يتراوح بين  Neutral "المحافظة على المراكز"

 شهرا. 9-6٪ دون مستوى السعر الحالي للسهم ، ونتوقع أن يصل سعر السهم ةلى المستوى المستهدف خلال فترة 10:  يكون سعرنا المستهدف أكثر من Underweight "تخفيض المراكز"

أسباب تبترر بشتكل جيتد عتدم :  قد يكون هذا السعر مطابقا للقيمة العادلة المقدرة للسهم المعني ، ولكن قد لا يكون بالضرورة مماثلا لهذا السعر.  وقد تكون هناك Target price "السعر المستهدف"

بتحديد سعر مستهدف يختلف عن القيمة العادلة المقتدرة لتذلك الستهم ، ونشترح الأستباب  احتمال أن يصل سعر سهم من الأسهم ةلى القيمة العادلة المحددة ضمن أفقنا الزمني.  وفي مثل هذه الحالة ، نقوم
 التي دفعتنا للقيام بذلك.

لشتركة المعنيتة يتجتاوز الأربتاح أو الأداء التشتغيلي ليرجى ملاحظة أن تحقيق أي سعر مستهدف يخضع لأوضاع السوق بوجه عام والاتجاهات الاقتصادية وغيرها من العوامل الخارجيتة ، أو ةذا كانتت 
 أو دون مستوى توقعاتنا.
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