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كشفت القوائم المالية لشركة معادن تحسناً في أداء الشركة خلال الربع الثالث من العععا  

% 071الحالي مقارنة الربع المماثل من العا  الماضي، حيث ارتفعت أرباح الشركة بنسبة 

مليون ريال في الربع المقابل، بينما تراجعت الأربعاح   012مليون ريال مقابل  742  مسجلة

معلعيعون ريعال معقعابعل  071% عن الربع السابق، وبذلك بلغت أرباح التسعة شهور نحعو 72

%.وقد جاءت الأرباح الفصلية دون توقعنعا 22مليون ريال في الفترة المقابلة بارتفاع  422

 مليون ريال. 270مليون ريال ومتوسط توقعات المحللين البالغ  220  البالغ

جاء التحسن في قائمة الدخل بالمقارنة مع الربع الثالث من العا  العمعاضعي ععلعي خعلعفعيعة 

% لزيادة الكميات المباعة لجميع المنتعجعات، وارتعفعاع معتعوسعط السعععر 22ارتفاع المبيعات 

%، فضعلا ععن ارتعفعاع  عافعي العدخعل معن الشعركعة تعحعت 09المحقق للألمنيو  بحوالي 

سيطرة مشتركة، من جهة أخرى، فقد انخفض متوسط السعععر العمعحعقعق لعلأمعونعيعا بعنعحعو 

% نظراً لزيادة حجم الكميات المعبعاععة وارتعفعاع 21%، وارتفعت تكلفة المبيعات بحوالي 22

تكاليف المواد الخا  وزيادة اسعار الطاقة لتسجيل كعامعل تعكعالعيعف معحعطعة تعولعيعد العطعاقعة 

% جعراء 21لأعمال الألمنيو  وفقا لبيان الشركة، كما ارتعفعععت تعكعالعيعف العتعمعويعل بعنعحعو 

تسجيل مصروفات التمويل للتوسعات التي دخلت حيز النشاط التجاري في قائمعة العدخعل 

 بدلا من رأسمالتها في قائمة المركز المالي.

نعتعيعجعة  -رغم تراجع أسعععار الأسعمعدة -% 2.7بالمقارنة مع الربع الثاني، ارتفعت المبيعات 

لزيادة الكميات المباعة لجميع المنتجات، في المقابعل، زادت تعكعلعفعة العمعبعيعععات بعحعوالعي 

% لارتفاع ارتفاع تكاليف المواد الخا  وزيادة تكلفة الطاقة نظراً لتسجيل كامل تعكعالعيعف 02

محطة توليد الطاقة لأعمال الألمنيو ، كما ارتفعت مصاريف البيع والعتعسعويعق  بعحعوالعي 

 % نظراً لارتفاع العائد المرجعي لأسعار الفائدة.01% ومصروفات التمويل بحوالي 00

% في الربع المقابل معن 04% مقابل 09بلغ هامش الربحي التشغيلي خلال الربع الثالث 

العا  الماضي بالتوازي مع زيادة الايرادات والتجكم في تكلفة التشغيل، بعيعنعمعا انعخعفعض 

% لزيادة تكلفة المبيعات أكثر من نمعو 71الهامش مقارنة بمستوى الربع السابق الذي بلغ 

 %.72.1% إلي 04.2الايرادات، علي مستوى التسعة شهور، ارتفع الهامش من 

 240خلال الربع الثالث من العا  الحالي، انخفض متوسط سعر فوسفات الأمونيو  إلي 

دولار في الربع الثعانعي لعكعن السعععر تعحعسعن بشعكعل بسعيعط ععن  222دولار للطن مقابل 

دولار لعلعطعن، بعيعنعمعا  222متوسط السعر في الربع الثالث من العا  الماضي والذي بلعغ 

دولار فعي  279دولار كعمعتعوسعط معقعابعل  701انخفض سعر الأمونيا بشكل كبير مسجلًا 

دولار في الربع المقابل، حيث تساهم الطاقات الانتاجية الجديعدة فعي  204الربع الثاني و 

المغرب والسعودية في الضغط أكثر علي أسعععار الأسعمعدة، وفعي قعطعاع الألعومعنعيعو ، 

تحسنت أسعار البيع لتطبيق سياسات بيئية جديدة في الصين مع خفض في مسعتعويعات 

الانتاج مع امكانية حدوث عجز في العمعععرول العععا  العمعقعبعل، معن جعهعة أخعرى انعخعفعض 

دولار  0274دولار لعلأوقعيعة نعزولًا معن  0210متوسط سعر الذهب خلال الربع الثالث إلي 

دولار في الربع السابق، بينما ارتفعت أسعار العنعحعا   0712في الربع المقابل، بينما بلغ 

 % بسبب اختلالات في الانتاج وزيادة في الطلب.24بنحو 

، بدأت الشركة التشغيل التجاري لمصنع الأمونيا التابع لمشروع  7102في الأول من يناير 

وعد الشمال ، كما تم بدء تشغيل مصنع ثنائي فوسفات الأمونيو  في بعدايعة العنعصعف 

الثاني من العا  الحالي ويقترب المصنع من التشغيل التجاري، وبذلك تكون المشعروععات 

الرئيسية للشركة في كافة القطاعات قد دخلت حيز التشغيل, معن العمعتعوقعع أن يعنعععكع  

ذلك ايجابياً علي أداء الشركة خلال الفترة المقبلة وإن كنا نتوقعع أن يصعاحعب ذلعك ارتعفعاع 

مصروفات استهلاك الموجودات ومصروفات التمويل جراء تشغيل وحدات مشعروع وععد 

 ريال للسهم. 42الشمال. نحتفظ بتقييمنا السابق لسهم الشركة عند 

 CFAأحمد هنداوى، 

 محلل مالي أول

AA.Hindawy@albilad-capital.com 

 

 للتوا ل مع ادارة الابحاث :

 تركي فدعق

 مدير الأبحاث والمشورة

TFadaak@albilad-capital.com 

 تخفيض مراكز التو ية
 42.11 القيمة العادلة )ريال(

  27.97 )ريال( 7102نوفمبر  9السعر كما في 

 %00.0- العائد المتوقع

  بيانات الشركة

 SE.0700 رمز تداول

 24.11 أسبوع )ريال( 27أعلي سعر لع 

 22.211 أسبوع )ريال( 27أدني سعر لع 

 22.72% التغير من أول العا 

 122 أشهر )ألف سهم( 2متوسط حجم التداول لع 

 10,979 الرسملة السوقية )مليون ريال(

 01,204 الرسملة السوقية )مليون دولار(

 0,010.2 الأسهم المصدرة )مليون سهم(

  %(2كبار المساهمين )أكثر من 

 49.99%  ندوق الاستثمارات العامة

 2.90% المؤسسة العامة للتأمينات الاجتماعية

 2.42% المؤسسة العامة للتقاعد

 7104A 7102A 7101A 7102E ديسمبر  -نهاية العا  المالي 

قيمه المنشأة /هامش الربح قبل مصروفات التمويل 

 والإطفاء والاستهلاك والضرائب والزكاة 
21.7 79.2 24.7 00.2 

 0.0 00.2 9.0 9.9 قيمه المنشأة /الايرادات

 n/a 22.7 011.1 44.9 مضاعف الربحية

%1.1 عائد التوزيع   1.1%  1.1%  1.1%  

 7.2 7.4 7.7 7.2 مضاعف القيمة الدفترية

 2.1 1.4 2.1 2.1 مضاعف الايرادات

%20.2 نمو الايرادات  0.2%  -02.2%  79.1%  

أسبوع 22حركة السهم خلال   

 تطور المبيعات الربعية )مليون ريال( مع العائد على المبيعات
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 المصدر: القوائم المالية للشركة، تقديرات أبحاث البلاد المالية

http://www.twitter.com/AlbiladCapital
https://www.youtube.com/channel/UC4_HMjXlQpVHOzx0ZTEt15A
https://www.linkedin.com/company/albilad-capital
https://plus.google.com/b/106565436579351885989/106565436579351885989/about
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 Q2 7102 Q7 7102 Q0 7102 Q2 7101 Q7 7101 Q0 7101 9M 7102 9M 7101 ملخص الإنتاج والمبيعات )ألف طن( 

         ثنائي فوسفات الأمونيا

 7,121 7,022 129 119 210 270 110 244 الإنتاج

 0,924 7,041 299 212 127 122 222 221 المبيعات

            الأمونيا

 901 0,224 214 211 207 299 222 171 الإنتاج

 200 0,279 711 024 020 411 292 421 المبيعات

            الألمنيو 

 122 102 702 771 701 770 709 741 الإنتاج

 121 104 702 709 701 770 702 729 المبيعات

            النحا 

 09.9 70.0 4 1 9.9 2 01.1 01.2 الإنتاج

 02.4 71 2 7.2 9.9 2.2 01.2 2.0 المبيعات

           الذهب )ألف أوقية(

 010 709 44 11 22 20 21 20 الإنتاج

 011 700 41 12 22 21 19 29 المبيعات

 المجموع الإدارة العامة الذهب ومعان الأسا  الألمنيو  الفوسفات قطاعات الأعمال )مليون ريال(

           7102التسعة شهور 

 0,014 - 0,147 2,122 4,012 المبيعات

الربح قبل مصروفات التمويل 
 4,720 )042( 214 0,020 0,902والاستهلاك والإطفاء والضرائب 

 7,000 )010( 227 209 0,029 الربح التشغيلي

 071 )700( 270 020 242  افي الدخل

 94,422 4,040 4,222 41,910 42,101 إجمالي الموجودات

       

           7101التسعة شهور 

 2,021 - 211.27 2,011 2,722 المبيعات

الربح قبل مصروفات التمويل 
والاستهلاك والإطفاء والضرائب 

 والزكاة
0,229 0,727 240 )070( 7,020 

 0,140 )021( 009 204.072 414 الربح التشغيلي

 422 )22.14( 004.00 707.042 029  افي الدخل

 91,020 2,100 4,009 40,020 42,072 إجمالي الموجودات
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 الأمونيا )دولار للطن( ثنائي فوسفات الأمونيوم )دولار للطن(

 الذهب )دولار للأوقية( الألمنيوم )دولار للطن(

 أسعار بعض منتجات الشركة 

 النحاس )دولار للطن(

 المصدر: بلومبيرج
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 نهائية للقوائم المالية.ال قد تختلف طريقة عرل بيانات القوائم المالية في التقرير عن الطريقة التي تتبعها الشركة. ولكن لا تأثير من هذا الاختلاف علي النتيجة

 في ضوء معايير المحاسبة الدولية  بينما تم عرل القوائم المالية للسنوات السابقة وفقا للمعايير السعودية. . 7102* تم تغيير المعالجة المحاسبية لبعض البنود عا  

 المصدر: القوائم المالية للشركة، تقديرات أبحاث البلاد المالية

 *7102A 7104A 7102A 7101A 7102E قائمة الدخل )مليون ريال(

 07,717 9,214 01,921 01,297 1,142 مبيعات 

 2,129 4,990 1,721 1,022 2,490 تكلفة المبيعات 

 020 0,224 0,112 0,129 091 مصروفات تشغيلية أخرى بالصافي

 2,227 2,029 2,142 2,211 0,112 الربح قبل مصروفات التمويل والاستهلاك والإطفاء والضرائب والزكاة

هامش الربح قبل مصروفات التمويل والاستهلاك والإطفاء والضرائب 
%72.1 والزكاة  22.1%  22.7%  22.1%  41.2%  

 7,911 7,209 7,271 0,212 0,112 الاهلاكات والاستهلاكات والاستنفاذات 

 7,027 102 0,212 0,992 114 الربح التشغيلي 

%01.1 هامش الربح التشغيلي   00.2%  00.9%  1.4%  72.0%  

021-  افي مصروفات التمويل  -797  -402  -229  -0,427  

2- دخل استثمار  -72  -97  4 000 

20- 22 21 017 0,472 أخرى   

09- 024 0,200 0,027 الربح قبل الزكاة والضريبة   0,427 

 014 29 41 44 22 الزكاة والضريبة 

040- 010 0,222 0,001  افي الدخل   0,279 

022- 712 229 024 حقوق الاقلية   004 

00- 112 0,222 0,107  افي الدخل القابل للتوزيع   0,042 

%72.0 العائد علي المبيعات   07.1%  2.2%  -1.0%  9.2%  

      

 7102A 7104A 7102A 7101A 7102E قائمة المركز المالي )مليون ريال(

  2,121  2,100  2,712  07,492  4,222 النقدية واستثمارات قصيرة الأجل

  0,021  0,722  0,727  0,742  212 ذمم مدينة 

  2,147  2,192  7,947  7,440  0,002 المخزون 

  742  040  919  722  042 أخرى 

  01,222  00,202  01,221  01,401  2,021 اجمالي الموجودات قصيرة الأجل 

            

  29,410  20,211  21,107  20,221  00,021  افي الموجودات الثابتة وموجودات تعدين 

  7,427  79,002  41,121  72,729  22,041 مشروعات تحت التنفيذ

  242  224  402  429  210 موجودات غير ملموسة 

  0,447  0,790  0,722  7,127  0,744 أخرى 

  02,142  07,222  29,110  10,072  21,070 اجمالي الموجودات طويلة الأجل 

  94,411  94,042  09,220  04,240  12,920 إجمالي الموجودات 

            

  2,219  7,222  7,020  0,224  0,090 الدين قصير الأجل والمستحق من الدين طويل الأجل 

  7,722  7,717  0,001  7,122  7,120 ذمم دائنة 

  7,122  7,179  4,270  7,220  2,710 مصروفات مستحقة 

  020  072  29  99  010 أخرى 

  2,002  2,200  0,240  1,712  1,100 مطلوبات قصيرة الأجل 

            

  49,201  21,229  42,710  42,220  20,242 دين طويل الأجل

  7,222  7,742  7,102  0,709  214 مطلوبات غير جارية 

  2,947  2,294  0,192  1,074  2,740 حقوق ملكية غير مسيطرة

  71,402  72,247  72,790  71,192  09,211 حقوق المساهمين 

  94,411  94,042  09,220  04,240  12,920 اجمالي المطلوبات وحقوق المساهمين 
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 شرح نظا  التصنيف في البلاد المالية

لاوة علي ذلك، يقو  نظا  التقييم وع تستخد  البلاد المالية هيكل التقييم الخاص بها من ثلاث طبقات وتعتمد التو يات علي البيانات الكمية والكيفية التي يجمعها المحللون.

 الهبوط./ودلدينا بإدراج الأسهم المغطاة ضمن إحدى مناطق التو ية التالية بناءً علي سعر الإغلاق ، والقيمة العادلة التي نحددها، وإمكانية الصع

 %.01القيمة العادلة تزيد علي السعر الحالي بأكثر من   :زيادة المراكز

 %.01القيمة العادلة تزيد أو تقل عن السعر الحالي بأقل من    حياد:

 %.01القيمة العادلة تقل عن السعر الحالي بأكثر من   تخفيض المراكز: 

وف ظر لم يتم تحديد قيمة عادلة لانتظار مزيد من التحليل أو البيانات أو قوائم مالية تفصيلية أو وجود تغيير جوهري في أداء الشركة أو تغير تحت المراجعة:

 السوق أو أية أسباب أخرى خا ة بأبحاث البلاد المالية.

 

 البلاد المالية
 

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

 9000 – 712 – 00 – 911+ الإدارة العامة:

 1110 – 001 – 011 الهاتف المجاني:
 

 إدارة الأ ول
 abicasset@albilad-capital.com البريد الالكتروني:

 1701 – 791 – 00 – 911+  هاتف:
 
 

 إدارة الحفظ
 custody@albilad-capital.com البريد الالكتروني:

 1729 – 791 – 00 – 911+  هاتف:
 
 

 

 
 
 

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

 1721 – 791 – 00 – 911+  هاتف:

 capital.com/research-www.albilad الموقع علي الشبكة:

 

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

 1721 – 791 – 00 – 911+  هاتف:

 

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

 1721 – 791 – 00 – 911+  هاتف:

 إخلاء المسؤولية

لعيعة ومعديعريعهعا ومعوظعفعيعهعا لا لعمعابذلت شركة البلاد المالية أقصي جهد للتأكد من أن محتوى المعلومات المذكورة في هذا التقرير  حيحة ودقيقة ومع ذلك فإن شركة البعلاد ا

 .عن ذلكجة يقدمون أي ضمانات أو تعهدات  راحة أو ضمناً بشأن محتويات التقرير ولا يتحملون بطريقة مباشرة أو غير مباشرة أي مسؤولية قانونية نات

الأغعرال دون العمعوافعقعة العخعطعيعة  معن لا يجوز إعادة نسخ أو إعادة توزيع أو إرسال هذا التقرير بطريقة مباشرة او غير مباشرة لأي شخص آخر أو نشره كلياً أو جعزئعيعاً لأي غعرل 

  .المسبقة من شركة البلاد المالية

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

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

سعتعشعار اسعتعثعمعاري معؤهعل قعبعل ي ملي  الهدف من هذا التقرير أن يستخد  أو يعتبر مشورة أو خيارًا أو أي إجراء آخر يمكن أن يتحقق مستقبلا. لذلك فإننا نعنعصعح بعالعرجعوع إلع

 .الاستثمار في مثل هذه الأدوات الاستثمارية

 تحتفظ شركة البلاد المالية بجميع الحقوق المرتبطة بهذا التقرير.

 

 10011–22تصريح هيئة السوق المالية رقم 

file://///Albilad.com/entfs/CorpFS_ABIC/Research%20and%20Advisory/www.albilad-capital.com/research

