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 شركة الشرق الأوسط للصناعات الدوائية
 في الصناعة الدوائية في المملكة مع إمكانية نمو كبيرةمستفيد رئيسي 

 معدل نمو  %7.3-7.1)قوية نمو  نيةع إمكافي قطاعات الأمراض الجلدية والجهاز التنفسي م تتمتع بحصة قوية

 .التنظيمي والدعم( 27-2022مركب خلال الفترة السنوي السوق ال

  معدل نمو سنوي  %19~( والأرباح )27-2022خلال  معدل نمو سنوي مركب %15~يرادات )الإنمو قوي في

تعزيز تواجدها عبر الأسواق  ،(، إطلاق منتجات جديدة%112)+الطاقة الإنتاجية  بزيادةمركب(، مدفوعًا 

 المستهدفة وهوامش ربح جيدة.

 على أساس متوسط خصم  /لللسهمريال 127بسعر مستهدف و زيادة المراكزبتصنيف  فالون فارماتغطيتنا لأ نبدأ

 ( 2024 عاممن لربحية السهم  x30التدفقات النقدية ومكرر الأرباح )

تتمتع شركة الشرق الأوسط للصناعات  أحد أسرع المجالات العلاجية نموًا: -الجلدية والمنتجات  الأدوية فئةرائدة في 

، الأولى من السوق %8.9تبلغ حصة مع الجلدية )الأدوية والمنتجات فئة  سوقالدوائية )أفالون فارما( بمكانة رائدة في 

، الرابعة(، حيث تساهم كلتا الفئتين %9.1)في المملكة الجهاز التنفسي فئة أدوية ( تليها 2022خلال عام  حسب المرتبة

الجلدية والجهاز التنفسي بمعدل نمو  الشركة في مجالي نمت إيرادات .2022من إجمالي الإيرادات في عام  %74بحوالي 

معدل نمو  %9المملكة )الجلدية: ~سوق ، متجاوزة 22-2018على التوالي خلال الفترة  %11و %15سنوي مركب قدره 

ونيتور، من المتوقع أن تنمو هذه الفئات بمعدل نمو سنوي مركب وفقاً لشركة يورومو (.%5سنوي مركب؛ الجهاز التنفسي: 

 %5المقدرة بنسبة المملكة ب)أعلى من نمو صناعة الأدوية  27-2022على التوالي خلال الفترة من  %7.3و %7.1يبلغ 

بين  دلات التدخينمعارتفاع النمو السكاني،  ، ارتفاع الدخل المتاح،الظروف المناخية(، مدفوعًا بعوامل مثل لنفس الفترة

  وما إلى ذلك. ية، وتحسين أنظمة الرعاية الصحيةتعزيز إمكانية الوصول إلى الأدوالشباب، 

مليون إلى  58.4شركة لمضاعفة الطاقة الإنتاجية السنوية من ال تعمل: المبيعات نمو حجم زيادة الطاقة الإنتاجيةدعم ت

واتية السوق الم بتحركاتلتلبية الطلب المتزايد على الأدوية الجنيسة المدفوعة وذلك  2024عام  خلالمليون وحدة  123.7

 تمتلكبالإضافة إلى ذلك،  (.%40إلى  %27هدف زيادة حصة الإنتاج المحلي من توتركيز الحكومة على الإنتاج المحلي )

جزيئات  5-3والدواء، تكملها خطط لإدخال لدى الهيئة العامة للغذاء قيد التسجيل  جمنت 19أفالون حاليًا محفظة مكونة من 

ي مركب بمعدل نمو سنوإيرادات الشركة نمو تفقاً لذلك، نتوقع أن وو .الدوليةالأسواق في المملكة من  سنوياً جديدة صيدلانية 

صافي نمو إلى يؤدي تقريبًا، مما  %61عند متوسط  مستقرإجمالي ، مع هامش 27-2022خلال الفترة  %15~يصل إلى 

 خلال نفس الفترة. %19بنسبة دخل ال

جات الرئيسية منشأة الإنتاج الجديدة، إعادة تسعير المنت التشغيل في التأخير في بدء في تتمثل مخاطر السلبية الرئيسيةالمخاطر: 

لمستحقات ا، انخفاض حجم المبيعات، التأخير في تحصيل مشاكل بسلاسل التوريدمن الهيئات التنظيمية، زيادة المنافسة، 

 .وتغيير معدلات عمولة الموزع

 المقاييس المالية الرئيسية :1 جدول
 )مليون( ريال سعودي   2022 2023 م م 2024 م 2025

 الإيرادات  303  335  381  448
 معدل نمو الإيرادات 5.4% 10.6% 13.8% 17.7%

 جمالي الدخلإ  184  204  232  273
 هامش إجمالي الدخل 60.9% 60.9% 60.9% 61.0%

 الرب  ح التشغيلي   71  82  95  113
ي الرب  ح  59  68  81  98

 
 صاف

ي الرب  ح 10.3%- 14.7% 18.6% 20.9%
 نمو صاف 

 هامش الرب  ح 19.6% 20.4% 21.2% 21.8%
 ربحية السهم )ريال(  3.0  3.4  4.0  4.9
 توزيعات السهم )ريال(  1.8  1.8  2.0  2.4

16.8x 20.3x 24.0x 27.6x مكرر الربحية 

ي كابيتال   ي اي ب  كة, ج   المصدر: بيانات الشر

 بيانات السهم  

 القيمة السوقية )مليون( 1,640

 )مليون( ةحوطرمال عدد الأسهم  6.0

 قيمة الإصدار )مليون( 492

 نسبة الطرح 30%

 رمز الشركة 4016

  بيانات الشركة، تداولالمصدر: 

 /سهم()ريال آجل لسنة واحدةالتقييم   

 ( %50التدفقات النقدية المخصومة )وزن  120

 (%50)وزن  مكرر الأرباح 135

 السعر المستهدف 127

 جي اي بي كابيتالالمصدر: 

 سهملل/ريال 127 السعر المستهدف:

 سهملل/لريال 82 :الطرحسعر 

 (%2.5~عائد التوزيعات + (%55~:الإرتفاعنسبة 

 زيادة المراكزالتوصية: 

 

Khaled Bin Ateeq 

+966-11-834 8498 

Khaled.binateeq@gibcapital.com 

 

Kunal Doshi 

+966-11-834 8372 

Kunal.doshi@gibcapital.com 

 

 للمزيد من المعلومات والتفاصيل الرجاء الاطلاع على التقرير باللغة الإنجليزية
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 إخلاء مسؤولية
أعدت وثيقة البحث هذه من قبل جي آي بي كابيتال، الرياض ، المملكة العربية السعودية للاستخدام العام من عملاء جي آي 

يجوز إعادة توزيعها أو إعادة إرساااااالها أو الإفصااااااح عنها ، كليا أو جزئيا ، أو بأي شاااااكل أو طريقة ، دون بي كابيتال ولا 
موافقة كتابية صااااريحة من جي آي بي كابيتال. إن اسااااتلام هذه الوثيقة والإطلاع عليها يعتبر بمثابة موافقة من جانبكم على 

ن عما تتضااامنن من محتويات وآراء ، واساااتنتاجات أو معلومات قبل عدم إعادة توزيع أو إعادة إرساااال أو الإفصااااح ل خري
نشااااااار تلك المعلومات للعموم من جانب جي آي بي كابيتال.  وقد تم الحصاااااااول على المعلومات الواردة في هذه الوثيقة من 

أية إقرارات أو مصااااااااادر عامة مختلفة يعتقد أنها معلومات موثوقة لكننا لا نضااااااامن دقتها.  وجي آي بي كابيتال لا تقدم 
شأن البيانات والمعلومات المقدمة كما أنها لا تقر بأن المعلومات التي تتضمنها هذه الوثيقة  ضمانات )صريحة أو ضمنية( ب
هي معلومات كاملة  أو خالية من أي خطأ أو غير مضااااااللة  أو أنها تصاااااالح لأي غرض محدد. فوثيقة البحث هذه إنما تقدم 

نن لا المعلومات ولا أي رأي وارد في هذه الوثيقة يشكل عرضا أو دعوة لتقديم عرض لشراء أو معلومات عامة فقط.  كما أ
بيع أي أوراق مالية أو غيرها من المنتجات الاسااتثمارية ذات الصاالة بتلك الأوراق المالية أو الاسااتثمارات.  وليس الغرض 

لا تأخذ في الاعتبار الأهداف الاساااتثمارية أو الوضاااع من هذه الوثيقة تقديم مشاااورة شاااخصاااية في مجال الاساااتثمار كما أنها 
 المالي أو الاحتياجات المحددة لأي شخص معين قد يستلم هذه الوثيقة.

ينبغي للمساااتثمرين الساااعي للحصاااول على المشاااورة المالية أو القانونية أو الضاااريبية بشاااأن مدى ملاءمة الاساااتثمار في أي 
اساااااتراتيجيات اساااااتثمار جرت مناقشاااااتها أو التوصاااااية بها في هذه الوثيقة ، وينبغي أوراق مالية ، أو اساااااتثمار آخر أو أية 

للمسااااتثمرين  تفهم أن البيانات المتعلقة بالتوقعات المسااااتقبلية الوارد في هذه الوثيقة قد لا تتحق .  كذلك ينبغي للمسااااتثمرين 
، إن وجد ، قد يتعرض للتقلبات وبأن سااعر أو  ملاحظة أن الدخل من أوراق مالية من هذا النوع أو غيرها من الاسااتثمارات

قيمة تلك الأوراق المالية والاسااتثمارات يكون عرضااة للارتفاع أو الانخفاض. كما أن التقلبات في أسااعار الصاارف قد يكون 
لوا على صلها آثار سلبية على قيمة أو ثمن ، أو الدخل المتأتي من استثمارات معينة.  وبناء علين ، يمكن للمستثمرين أن يح

عائد يكون أقل من مبلغ رأسمالهم المستثمر أساسا.  ويجوز أن يكون لجي آي بي كابيتال أو المسئولين فيها أو واحد أو أكثر 
من الشركات الفرعية التابعة لها )بما في ذلك محللي البحوث( مصلحة مالية في الأوراق المالية للجهة أو الجهات المصدرة 

أو الاساااااااتثمارات ذات العلاقة ، بما في ذلك المراكز طويلة أو قصااااااايرة الأجل في الأوراق المالية ، لتلك الأوراق المالية 
وخيارات شاااااراء الأساااااهم أو العقود اخجلة أو الخيارات الأخرى أو المشاااااتقات ، أو غيرها من الأدوات المالية.  كما يجوز 

وقت خخر بأداء الخدمات المصاارفية الاسااتثمارية أو غيرها لشااركة جي آي بي كابيتال أو الشااركات التابعة لها أن تقوم من 
من الخدمات  أو السعي لتأمين الخدمات المصرفية الاستثمارية أو غيرها من الأعمال من أي شركة من الشركات المذكورة 

ون ا ، لا تكفي هذه الوثيقة من وثائ  البحث.  وشاااااااركة جي آي بي كابيتال ، بما في ذلك الشاااااااركات التابعة لها وموظفيه
مسئولة عن أي أضرار مباشرة أو غير مباشرة أو أي خسارة أو أضرار  أخرى قد تنشأ ، بصورة مباشرة أو غير مباشرة، 

 من أي استخدام للمعلومات الواردة في هذه الوثيقة من وثائ  البحث.

مل أي  .  وجي آي بي كابيتال لا تتحتخضع هذه الوثيقة من وثائ  البحث وأية توصيات واردة فيها للتغيير دون إشعار مسب
مسؤولية عن تحديث المعلومات الواردة في هذه الوثيقة من وثائ  البحث.  ولا يجوز تغيير أو استنساخ أو إرسال أو توزيع 
هذه الوثيقة من وثائ  البحث كليا أو جزئيا بأي شااااااكل أو بأي وساااااايلة. كما يراعى أن هذه الوثيقة من وثائ  البحث ليساااااات 

هة إلى أو معدة للتوزيع أو لاسااتخدامها من قبل أي شااخص أو كيان سااواء كان مواطنا أو مقيما في أي مكان أو دولة أو موج
بلد أو أية ولاية قضاااائية أخرى ، حيثما يكون مثل هذا التوزيع أو النشااار أو توافر أو اساااتخدام هذه الوثيقة مخالفا للقانون أو 

ن فروعها القيام بأي تسااجيل أو اسااتيفاء أي شاارط من شااروط الترخيص ضاامن ذلك يتطلب من جي آي بي كابيتال أو أي م
 البلد أو تلك الولاية القضائية.

شركة جي آي بي كابيتال هي التعامل والحفظ والإدارة والترتيب وتقديم المشورة بموجب ترخيص هيئة  سية ل الأنشطة الرئي
 .07078-37السوق المالية رقم 

ة بنا. على نماذج التقييم الخاصا مد على الاتجاه الصعودي المحتمل ، بعد عام واحد من اليوم ، بناءً نستخدم نظام تصنيف يعت
تخفيض ، أما بالنسبة إلى "من السعر الحالي ٪10 أعلى من هو سعرنا المستهدف" ، فإن المراكزبالنسبة لتصنيفات "زيادة 

 ، لدينا تصنيف محايد. ٪10 -ة للعائدات التي تتراوح بين +/لبالنسبو. ٪10المقدر هو أقل من نخفاض " ، فإن الإالمراكز

 

 تواصلوا معنا لأي استفسارات

 إدارة أبحاث الأسهم

 جي آي بي كابيتال

B1 غرناطة بزنس ، 

 11692، الرياض  89589الطري  الدائري الشرقي، صندوق بريد 

www.gibcapital.com 
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