
تقرير بدء التغطية-شركة ملان لمنتجات الحديد

خاص وسري للغاية

1 م 2023يناير

:الرئيسيةالنقاط

oكمؤسسة2015/08/06بتاريخالرياضمدينةفيالحديدلمنتجاتمُلانشركةتأسست
إبراهيممقرن مؤسسة"اسمتحتالعضيبيسليمانبنإبراهيمبنمقرن لصاحبهافردية

اريختوفيتضامنيةشركةالىالمؤسسةتحويلتم2017/07/24بتاريخو“للتجارةالعضيبي
دالجديالشريكلصالحالشركةفيحصصهمجميععنالشركاءتنازل 2017/12/05

مسؤوليةذات(شركةالىالقانونيالكيانتحويلوتمالقابضةالتكاملدارشركة/
دللحديالعضيبيسليمانبنإبراهيمأبناءشركة"اسمتحت)واحدشخص/محدودة

منالشركةمالراسزيادةالشريكقرر 2021/05/26تاريخوفي"واحدشخصشركة
نملا شركة"الىالشركةاسمتعديلوتم,سعوديريالمليون 23الىسعوديريال0500,00

دارشركة/الشريكتنازل 2021/06/15وبتاريخ("واحدشخصشركة)الحديدلمنتجات
كما.شريك(72)الجددالمساهمينلصالحنقديةحصة(1,725,000)عنالقابضةالتكامل

.مقفلةمساهمةشركةالىالشركةتحويلعلىالموافقةبالأجماعالشركاءقرر 

oسهم،(2,660,000)الىمقسمسعوديريالمليون 26.6الحاليالشركةمالراسيبلغ
سعوديةريالات(10)عشرةمنهاسهمكلقيمة

oالحديديةجاتالصافيالمتمثلةالحديديةالمنتجاتوبيعتوريدفيالشركةنشاطيتمثل
.الحديديةوالزواياأنواعهاباختلافالحديديةوالجسور أنواعهاباختلاف

:التنافسيةوالميزةالقوةنواحي

oتنافسيةبأسعارالحديدمنتجاتتوفيرعلىالقدرة.
oالمتخصصةالحديديةالمنتجاتتوفير.
oالطلبمواصفاتوفقالعملاءمتطلباتتحقيق.

:المخاطرةعواملاهم

oوردينالممنمجموعةعلىتوريدفيالشركةتعتمد:الموردينبتركزالمتعلقةالمخاطر
أكبرسبةنشكلتحيثتعاقدي،أساسعلىمعهمالعلاقةتقوموالتي،(ودوليينمحليين)

تكلفةإجماليمن(%87.05)و(%75.98)و(%83.51)نسبةرئيسيينموردينخمسة
م2022يونيو30فيوكمام2021ديسمبر31فيكماوم2020ديسمبر31فيكماالمبيعات

31فيكماالمشترياتإجماليمن(%82.23)و(%74.17)و(%79.89)نسبةوالتواليعلى
.التواليعلىم2022يونيو30فيوكمام2021ديسمبر31فيكماوم2020ديسمبر
لعلاقةاإيقافأوالموردين،عملفيمفاجئانقطاعأوعطلأوخللأيحدوثفإنوبالتالي

بشروطالتعاقدتجديدعدمأوالالتزاماتأوالشروطأحدتغيرأوالموردينأحدمع
 مقبولة

 
عملياتهانتائجعلىوبالتاليالشركةأعمالعلىوجوهري سلبيبشكلسيؤثرتجاريا

.المستقبليةوتوقعاتهاالماليوأداءها

oن التجاريو المدينون رصيدصافيبلغم2021ديسمبر31فيكما:بالائتمانالمتعلقةالمخاطر

المتداولة،الموجوداتإجماليمن(%16.70)تمثلسعوديريالمليون (5.59)للشركة
المسددةغيرالتجاريينالمدينينرصيدويمثلالمبيعات،إجماليمن(%11.60)نسبةوتمثل
 120منلأكثر

 
ديسمبر31فيكماالتجاريينالمدينينرصيدإجماليمن(%1.04)نسبةيوما

(9.41)للشركةالتجاريون المدينون رصيدصافيبلغم2022يونيو30فيوكما.م2021
)نسبةوتمثلالمتداولة،الموجوداتإجماليمن(%22.80)تمثلسعوديريالمليون 
120منكثرلأالمسددةغيرالتجاريينالمدينينرصيدويمثلالمبيعات،إجماليمن(20.07%

 
 
وفي.م2022يونيو30فيكماالتجاريينالمدينينرصيدإجماليمن(%1.04)نسبةيوما
لىعالتزامهمعدمأومواعيدهافيالشركةمستحقاتبسدادالمدينينالتزامعدمحال

وعلىركةالشعلىجوهري وبشكلسلباذلكيؤثرفسوفكليااوجزئيابالسدادالاطلاق
.المستقبليةوتوقعاتهاالنقديةوتدفقاتهاعملياتهاونتائجالماليوضعها

الحيادالتوصية

ريال سعودي 202332.85يناير 11السعر الحالي كما في 

ريال سعودي 33.80السعر المستهدف

%%3اهبوط/ التغير المتوقع في السعر صعودا

كبار المساهمين

%نسبة الملكية (  مليون )عدد الأسهم الاسم 

0.57521.62شركة دار التكامل القابضة

0.1726.48شركة نماء كلدة للتجارة

0.1375.16العضيبيمشعل إبراهيم 
تقارير ومعلومات الشركة: المصدر* 

اهم البيانات المالية
201920202021

3342.748.1(مليون ريال)الإيرادات 
%12%29النمو ٪ 

0.21.94.1(مليون ريال)صافي الربح 
%102%890النمو ٪

0.81.8-(ريال)ربح السهم 
تقارير ومعلومات الشركة: المصدر* 

اهم النسب المالية

201920202021

%17%10%8هامش إجمالي الربح 

%9%5%0هامش صافي الربح

%11%8%1العائد على الأصول 

%15%12%1العائد على حقوق المساهمين 

%13%29%21نسبة نمو الإيرادات 
تقارير ومعلومات الشركة: المصدر* 

الفترة من(نمو)بحركة مؤشر السوق الموازي حركة  سهم ملان مقارنة

مؤشر سوق نمو سهم ملان
(2023/01/13الى 2022/12/22من  )للفترة 
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(نوعية العميل)الإيرادات وفق قطاع الاعمال

تقارير ومعلومات الشركة: المصدر

o من اجمالي الإيرادات في الأعوام السابقة على التوالي% 98,%96, 90%تتركز إيرادات الشركة بشكل كبير على عملاء المصانع و عملاء الجملة حيث يمثلون اجمالي.

الإيرادات وفق المنتجات

تقارير ومعلومات الشركة: المصدر

o من % 85غ هي منتجات حديدية مسطحة وتستخدم في صناعات مختلفة واعمال البناء و تمثل الحصة الأكبر من الإيرادات بمتوسط بل: الصاجات الحديدة
.اجمالي الايرادات خلال السنوات السابقة 

oوهي اشكال خاصة من الحديد ذات مقاطع على شكل حرف : تليها الجسور الحديديةU أوH أوI  من اجمالي % 11وتستخدم في اعمال البناء وتمثل متوسط
.  الإيرادات

oمن اجمالي الإيرادات  % 4هي اطوال حديدية ذات مقطع على شكل زاوية وتستخدم في صناعات مختلفة واعمال البناء وتمثل متوسط : الزوايا الحديدية.

نظرة عامة على اعمال الشركة

تعتبر شركة ملان مورد رائد وشامل لمنتجات . 2022منذ ديسمبر ( نمو" )السوق الموازية"شركة ملان لمنتجات الحديد هي شركة عامة مدرجة في السوق المالية السعودية 

.  الرياض–الحديد المطلوبة في البناء والتصنيع وتجارة الحديد في داخل المملكة ، ويقع مقر الشركة الرئيس ي في المملكة العربية السعودية 

متوسط2020%2021%30/6/2022%

85%%88 41,368,544%40,525,08684%35,685,59583ةالصاجات الحديدي

11%%9 4,031,722%5,340,46611%5,687,57613الجسور الحديدية

4%%3 1,457,887%2,287,4265%1,400,6693الزوايا الحديدية

100%%46,858,153100%48,152,978100%42,773,840100اجمالي الإيرادات

2020%2021%30/6/2022%

%45 21,083,860%21,464,00845%8,886,70521مبيعات المصانع

%53 24,753,578%24,789,22851%29,654,25569مبيعات الجملة

%2 1,020,715%1,899,7424%4,232,88010مبيعات التجزئة

%100 46,858,153%48,152,978100%42,775,860100اجمالي الإيرادات

الصاجات 

الحديدية

85%

الجسور الحديدية

11%

ايا الحديدية الزو

4%

(30/6/2022الى 2020من )متوسط توزيع الإيرادات وفق المنتج

42.8
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مستقبلامنتجاتهو الحديدعلىالطلبارتفاع

oالبنيةمشاريعمهتدعوالذي،البلادفيالقوي والتشييدالبناءبقطاعمدفوعالسعوديةالعربيةالمملكةفيالحديديةالمنتجاتعلىالطلب
.البتروكيماويةوالصناعات،والغازالنفطنموخلالمنوكذلك،الحكوميةالتحتية

oفيعملاقةمشاريعتنفيذمنالرؤيةتستهدفهوما،2016عامفيالطموحةرؤيتهاانطلاقةمنذمسبوقةغيروتشييدبناءحركةتشهدالسعودية
مشروعثلمومشاريع،نيوممدينةبينهامنالتيضخمة،سياحيةومشاريعوجزر مدنمنذلكفيبماوالتعليمية،الصحيةمنهاعدة،مجالات
دولارتريليون منثربأكقيمتهاتقدرالتيالضخمةوالترفيهيةالسياحيةوالمشاريعالمدنمنوغيرهاالقدية،ومشروعالأحمر،البحرومشروعآمالا،
.أميركي

oالمستقبليالطلبفاعارتإلىبالإضافةهذاوتشييدها،لبنائهاالحديدمنوأطنانأطنانإلىستحتاجالعملاقة،السياحيةالمدنوتلكالمشاريعهذه
الصناعاتمنوغيرهاالسفنوصناعةالعسكريةوالصناعاتالسياراتصناعةإلىالمملكةتوجهظلفيالحديدعلىالمتوقع

oطنمليون 20منأكثرإلىالاستهلاكلرفعالمقبلالعقدخلالالحديدعلىالطلبزيادةعلىالمختلفةواستراتيجياتهاالمملكةرؤيةستعمل.

o3تضمنت،والتيينودوليمحليينمستثمرينمعالمملكةفيوالصلبالحديدقطاعفيالاستثماريةالفرصمنعددتطويرعنالإعلانويأتيكما
،طنملايين6.2تبلغإجماليةإنتاجيةوبطاقةريال،مليار35تقارببقيمةالتطويرطور فيمشاريع

 
الحديد،علىالطلبارتفاعمنسيعزز سنويا

ا،طنمليون 1.2بـتقدرإنتاجيةبطاقةالحديدصفائحلإنتاجمتكاملمجمعإنشاءتتضمنالمشاريعهذهوأنسيما السفنبناءتستهدفسنوي 
.الضخمةالنفطوخزاناتالنفطومنصاتوأنابيب

oطنملايين4غتبلإنتاجيةبطاقةالحديد،مسطحاتلإنتاجمتكاملمجمعلإنشاءدوليينمستثمرينمعمناقشاتهناكأنإلىبالإضافةهذا
 
 
المقصدرالحديدصفائحمنطنألف200إلىإضافةالبارد،علىالمدرفلالحديدمنطنومليون الساخن،علىالمدرفلالحديدمنسنويا
.وغيرها

oعَمِلتالخطةوأنسيماالاستدامة،منالحديدقطاعسَتُمكنتوصية41لـتتضمنوالتيوالصلبالحديدقطاعلهيكلةالوطنيةالخطةإنكما
 16وإقرارمراجعةعلى

 
ا،سياسة المصانع،فيغيلالتشكفاءةمنالرفعبغرضوالتطويرللبحثومركزللحديدأكاديميةلمفهوموتطويروتشريع 

.عاليةبكفاءةللسعوديينالتوظيفزيادةودعم

oا،القادمةالسنواتفيالسعوديةالعربيةالمملكةفيالحديديةالمنتجاتسوق ينموأنالمتوقعمن،باختصار قطاعمنالقوي ببالطلمدفوع 
.العالميةالصلبأسعاروتقلبالشديدةالمنافسةمثلتحدياتالسوق يواجهقدذلكومع.الصناعةقطاعووالبناءالتشييد

تطور حجم قطاع التشييد والبناء في السعودية

ار
لي

م
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:فيهاالمؤثرةوالعوامل2021العامخلالللشركةالماليالأداء

ريال،مليون 4.1الأرباحصافيبلغحيثم2021لعام%110نسبتهالربحصافيفينمواالشركةحققت•
م،2020عامخلالريالمليون 1.9مقابل

:إلىرئيس يبشكلالربحصافيفيالارتفاعسببيعود•

.Iالربحمجملارتفاعفيساهمتالتيالربحيةهوامشارتفاع.

.II13بنسبةالإيراداتارتفاع%.

.III174بنسبةالأخرى الإيراداتارتفاع%.

%4تعادلزيادةبنسبةسعوديريالمليون 39.9حواليالىم2021الماليللعامالإيراداتتكلفةارتفعت•
.م2021عامخلالالايراداتزيادةمعمتناسبةزيادةوهي

:2022العاممنالأول النصففيالشركةأرباحارتفاع

بأرباحمقارنة،%21قدرهابنسبة،2022الأول النصفبنهايةريالمليون 2.2إلىالشركةأرباحارتفعت•
.2021عاممنالفترةنفسخلالتحقيقهاتمريالمليون 1.8

:الىيعودالسابقالعاممنالمماثلةبالفترةمقارنةالحاليةالفترةخلالالارباحارتفاعسبب•

.Iريالمليون 20.2بمقارنةريالمليون 46.8الىلتصلالحاليةللفترةالايراداتارتفاع
.السابقالعاممنالمماثلةللفترة

.IIمقارنةريالمليون 1.5الىلتصلالحاليةللفترةالاداريةوالعموميةالمصاريفانخفاض
.السابقالعاممنالمماثلةالفترةفيريالمليون 1.9ب

.IIIالاخرى الايراداتارتفاع.

:منالرغمعلىذلكجاء•

.Iالحاليةالفترةفي%12الىالمماثلةالفترةفي%22منالربحهامشانخفاض.

.IIالحاليةالفترةفي%6الىالمماثلةالفترةفي%12منالتشغيليالربحهامشانخفاض.

.IIIوالضريبةالزكاةومخصصالتمويلتكاليفارتفاع

(مليون )ملخص النتائج المالية النصف سنوية 

التغير2021/6/302022/6/30البند

%20.246.8132الإيرادات

اجمالي 
الدخل

4.45.423%

دخل 
العمليات

2.32.820 %

%1.82.221صافي الدخل

-2.32.3عدد الأسهم

ربح السهم 
(ريال)

0.810.9821.% 

(مليون )ملخص النتائج المالية السنوية 

التغير20202021البند

الإيرادات
42.748.113%

اجمالي الدخل
4.28.292%

دخل العمليات
2.34.4 88%

صافي الدخل
1.94.1110%
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(2021-2020)الإيرادات وصافي الربح 

المبيعات  صافي ربح السنة هامش صافي الربح

20,236,394 

46,858,153 

1,865,013 2,263,478 
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:نظرة على القوائم المالية التاريخية
فعلي-2022/6/30فعلي-1202فعلي-2020قائمة الدخل 

 46,858,153 48,152,978 42,773,840اجمالي الايرادات
(41,364,311)(39,934,128)(38,501,546)تكلفة الايرادات

5,493,842 8,218,850 4,272,294مجمل الربح
(1,540,037)(2,834,597)(1,612,081)مصروفات عموميه وإدارية

(178,055)(909,462)(276,725)مصاريف التسويق

2,340,814 4,474,791 2,383,488صافي دخل التشغيل

1,865,013 4,170,796 1,989,445صافي الدخل 
1,865,013 4,156,204 2,028,839اجمالي الدخل الشامل

فعلي-2022/6/30فعلي-1202فعلي-2020قائمة المركز المالي 
الموجودات

 71,253,351 61,055,543 24,410,158مجموع الموجودات المتداولة

 4,539,871 4,640,964 3,887,321مجموع الموجودات الثابتة

 75,793,222 65,696,507 28,297,479مجموع الموجودات

المطلوبات وحقوق الملكية
 4,813,742 7,976,942 6,931,740مجموع المطلوبات المتداولة

 4,290,674 4,013,976 3,938,548مجموع المطلوبات الغير متداوله

 9,104,416 11,990,918 10,870,288مجموع المطلوبات

 66,688,808 53,705,590 17,427,192مجموع حقوق الملكية 

 75,793,224 65,696,508 28,297,480مجموع المطلوبات وحقوق الشركاء

فعلي-2022/6/30فعلي-1202فعلي-2020النسب المالية 
نسب السيولة
3.12 4.38 3.80(مرة)نسبة التداول 

 2.40 3.15 2.27(مرة)نسبة التداول السريعة 

الربحية
%8%17%10هامش إجمالي الربح 

%4%9%6هوامش الربح التشغيلي 

%2%9%5هامش صافي الربح
%2%11%8العائد على الأصول 

%2%15%12العائد على حقوق المساهمين 

%2913%نسبة نمو الإيرادات 
132%

(2021مقارنة بالنصف الأول من )

%92%83%90نسبة التكاليف المباشرة الى الإيرادات 

معدل التغطية
 0.40 0.34 0.38معدل الديون الى حقوق المساهمين 

 0.43 0.33 11.89معدل الديون إلى رأس المال 
 0.29 0.26 0.28معدل الديون الى الأصول 

التقييمات
 27.67--(مرة)EV/EBITDAمكرر 

 0.861.810.98(س.ر)ربح السهم 
 12.85--(ريال سعودي)القيمة الدفترية للسهم 

 33.52--(مرة)مكرر الربحية 
 2.56--مكرر القيمة الدفترية
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20222023202420252026التقييم وفقا لخصم التدفقات النقدية

 8,752,055 4,009,130 3,649,901 1,065,589(484,857)صافي التدفق من الأنشطة التشغيلية 

(1,376,558)(1,178,492)(1,011,757)(871,228)(752,629)صافي التدفق من الأنشطة الاستثمارية 

108,523,476القيمة المتبقية

 72,189,184 1,938,199 1,985,793 160,829(1,125,690)(التدفقات النقدية الحرة للمنشأة)القيمة الحالية 

 75,148,315القيمة التشغيلية للشركة

 8,887,421الرصيد في البنك

(128,698)مخصص نهاية الخدمة

(4,797,386)تسهيلات بنكية

 79,109,652القيمة الاسترشادية للشركة 

2,660,000عدد الأسهم  

33.80سعر السهم المستهدف

 202332.85يناير  11السعر الحالي كما في 

%3هبوطا/ التغير المتوقع في السعر صعودا

نسبةحديدتمعالنقدية،التدفقاتخصملطريقةوفقاالحديدلمنتجاتملانشركةتقييمتم
%10عندالخصم

%2رالمستمنموالنسبةافتراضتمالحر،النقديالتدفقاستمرارلمدىتقديرناوعند

لسهماسبوعا52لمدةالعادلالسعر بلغالنقدية،التدفقاتلخصموفقاالتقييمعلىوبناء
.%3بنسبةالمتداولةالقيمةمناعلىوهو سعوديريال33.80الحديدلمنتجاتملانشركة

:أسس التقييم

:تحليل حساسية سعر السهم

نسبة النمو

%2.50%2.25%2.00%1.75%1.50نسبة الخصم ونسبة النمو

7.93%40.38 41.91 43.57 45.37 47.34 

8.93%35.60 36.75 37.98 39.30 40.73 

 35.90 34.82 33.80 32.85 31.95%9.93نسبة الخصم

10.93%29.07 29.80 30.56 31.36 32.22 

11.93%26.75 27.34 27.97 28.62 29.31 

47.34 

40.73 

35.90 

32.22 

29.31 

6.96 

5.13 

3.95 

3.14 

2.56 

40.38 

35.60 

31.95 

29.07 

26.75 

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

DCF value at 1.50%-2.50% Perpetuity Growth at 7.93%

DCF value at 1.50%-2.50% Perpetuity Growth at 8.93%

DCF value at 1.50%-2.50% Perpetuity Growth at 9.93%

DCF value at 1.50%-2.50% Perpetuity Growth at 10.93%

DCF value at 1.50%-2.50% Perpetuity Growth at 11.93%

MAX Difference Minimum
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:  ون شرح نظام التصنيف في بحوث تــيم 

أسهم الشركات محل نا بإدراج يتكون من أربع طبقات وتعتمد التوصيات على البيانات التي يجمعها المحللون ويقوم نظام التقييم لديون هيكل التقييم الخاص بشركة تيم 

ء على سعر الإغلاق والقيمة العادلة التي  نحددها وإمكانية الصعودالبحث 
 
:الهبوط ضمن إحدى المناطق التالية/بنا

%  10القيمة العادلة تزيد على السعر الحالي بأكثر من : زيادة المراكز•

%  10القيمة العادلة تزيد أو تقل على السعر الحالي بأقل من : الحياد•

% 10القيمة العادلة تقل على السعر الحالي بأكثر من : تخفيض المراكز•

السوقي للسهم أو وجود غير مبرر في السعر/لم يتم تحديد قيمة العادلة لانتظار مزيد من التحليل أو البيانات أو قوائم تفصيلية أو ارتفاع استثنائي: تحت المراجعة•

.تغيير جوهري في أداء الشركة أو تغيير ظروف السوق أو أية أسباب أخرى 

www.TeamOne.com.sa:الموقع
السعوديةالعربيةالمملكة
6009:الماليةالسوق هيئةترخيص - 30`

المسؤوليةوإخلاءالإفصاح
شراءأوببيعةتوصيتقديمالهدفوليسالبحث،محلالاقتصاديالموضوعأوالاقتصاديالقطاعأوالشركةعنعامةصورةتقديمهيالتقريرهذاإعدادمنالغايةإن
بتحملرغبته/يتهقابلومدىمستثمربكلالخاصةالماليةالظروفالاعتباربعينالتقريرهذايأخذلاسبق،ماعلىبناء  .أخرى أصول أوماليةأوراقبأيةالاحتفاظأو

 يكون لاقدوبالتاليالأخرى،الأصول أوالماليةالأوراقفيبالاستثمارالمتعلقةالمخاطر
 
.المخاطرتحملفيورغبتهمهموقدرتالماليةأوضاعهمباختلافالعملاءلجميعمناسبا

أوتعهداتأيون تيمشركةتقدملا.دقتهانضمنلاولكننابها،موثوقةتكون أنضالمفترمنعامة،مصادرعدةمنالبحثهذافيالواردةالمعلوماتعلىالحصول تم
أومضللةغيراأنهعلىأوخطأ،أيمنخاليةأوكاملةأنهاعلىالمعلوماتتلكون تيمشركةتقدمولاالمطروحةوالمعلوماتالبياناتبشأن(ضمنياأوصراحة)ضمانات

ون تيمتحملتلا.مسبقإشعاردون التغييرإلىفيهواردةمعلوماتوأيالبحثهذايخضعقد.فقطالعامةالمعلوماتالبحثهذايوفر.خاصغرضلأيصالحةأنهاعلى
.ةطريقوبأيةشكلبأيالبحثهذامنجزءأيأوكلتوزيعأوإرسالأونسخأوتغييريجوز لا.البحثهذافيالواردةالمعلوماتتحديثبصددمسؤوليةأية

6009:رقمرخصة|السعوديةالماليةالسوق هيئةمنمرخصةشركةهيون تيم – 30
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