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 شركة المطاحن الحديثة للمنتجات الغذائية 
 المملكة العربية السعودية ب في طليعة برنامج الاكتفاء الغذائي 

بزيادة الطاقة  ( مدفوعًا 27-2022% معدل نمو سنوي مركب خلال الفترة من 6.7نمو صحي في الأرباح ) ▪

 . جديدة منتجات وإنتاج( 2025% بحلول عام 36بنسبة )زيادة  الإنتاجية

%، مدعومًا بالرافعة  37.4-34.2نسبياً، حيث يتراوح هامش الربح الإجمالي بين الهوامش مستقرة  ستضل   ▪

 التشغيلية وكفاءة التكلفة بعد التوسع. 

على أساس متوسط   زيادة المراكزتصنيف مع ريال/للسهم   64 مستهدف تغطيتنا للمطاحن الحديثة بسعر  أنبد ▪

 (.2024 عام ربحية السهم في ل 22x) الارباح ومكررالتدفقات النقدية المخصومة 

الفترة    المطاحن الحديثةحققت شركة    :النموالداعمة  تنويع المنتجات  لزيادة الإنتاج بالإضافة   - 2021نمو ملحوظ خلال 

هذا النمو إلى المبادرات الإستراتيجية  معظم  والإيرادات. يمكن أن يعُزى    حجم المبيعات كبيرة في    ة، وشهدت زياد 2022

العلامة التجارية،    مثل تغيير  يجياتالإسترات وكانت  .  2021التي نفذتها الإدارة الجديدة التي انضمت في الربع الثالث من عام  

. ومن الجدير بالذكر التشغيل  معدلاتزيادة كبيرة في  مما أدى الى  الأعلاف  وزيادة الجهود الترويجية، وتحسينات وصفات  

% إلى  45.8من  الأعلاف  عت معدلات تشغيل  ارتفو   .%99.7% إلى  66من  ارتفع  مطاحن القمح    في    التشغيلأن معدل  

تخطط المطاحن الحديثة لتوسيع قدرة طحن القمح  مع الاقتراب من الوصول الى نسبة تشغيل كاملة.   2022عام  في  %  66.4

تنوي الشركة في الاستثمار  . بالإضافة إلى ذلك،  2025بحلول عام    طن في اليوم  2,450إلى    1,200الجموم من  في منشأة  

وغيرها مما يؤدي في النهاية إلى تحقيق سعر أعلى   منتجات جديدة مثل الخلطات الجاهزة  إنتاجبهدف    خالطة صناعيةفي  

   كجم لا يتم تنظيم أسعارها(. 10إلى   1العبوات الصغيرة التي يتراوح وزنها من مثل  للطن )

النموقطاع الأعلاف  سيحافظ   الشركة وال  امدفوع    على  الرائدة في قطاع الأعلاف  ال تعد    :الحكومي  دعم بمبادرات  شركة 

( وتبلغ الطاقة الإجمالية لطحن الأعلاف  2022)  %7الحيوانية بين نظيراتها في السعودية، حيث تبلغ حصتها في السوق  

، مع زيادة الإيرادات بمقدار أربعة أضعاف تقريباً،  2022-2020طن/يوم. سجل هذا القطاع نموًا قوياً خلال الفترة    1,400

تسعير استراتيجية  في  والتغيير  الأعلاف،  وصفات  تحسين  ذلك  في  بما  الإستراتيجية،  بالمبادرات  الأعلاف،    مدفوعة 

%  100و  2025% بحلول عام  80وديناميكيات الصناعة. ومن المرجح أن يؤدي سعي الحكومة لتوطين إنتاج الدواجن )

في الإيرادات    التصحيح( إلى إبقاء الطلب ثابتاً ومتنامياً. ومع ذلك، من المتوقع أن يشهد هذا القطاع بعض  2030بحلول عام  

 بسبب التصحيح المحتمل في أسعار الأعلاف. 

زيادة تركز ،  الطاقة الإنتاجية، التأخير غير المتوقع في زيادة  أسعار المواد الخام قمح، زيادة  تخفيض أو إلغاء دعم ال  المخاطر:

 العملاء وأي تنظيم بشأن هدر الغذاء. 

 المقاييس المالية الرئيسية  :1 جدول

ريال سعودي )مليون(   2022 م 2023 م 2024 م 2025   

 الإيرادات   978  971  1,082  1,190

 معدل نمو الإيرادات  76% 1%- 11% 10%

 جمالي الدخل إ  366  359  371  414

 هامش إجمالي الدخل  37% 37% 34% 35%

 الرب  ح التشغيلي   269  264  268  300

ي الرب  ح   233  211  214  244
 صاف 

ي  24% 22% 20% 21%
 الرب  ح هامش صاف 

 ربحية السهم )ريال(   2.8  2.6  2.62  3.0

 توزيعات السهم )ريال(  2.3  1.7  1.8  2.1

16.1x 18.3x 18.7x 16.9x مكرر الربحية 

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

 )ريال/سهم(  التقييم آجل لسنة واحدة  

 %(  50التدفقات النقدية المخصومة )وزن  63

 %( 50مكرر الأرباح )وزن  65

 ب()مقر السعر المستهدف 64

 المصدر: جي اي بي كابيتال

 بيانات السهم  

 القيمة السوقية )مليون( 3,928

 عدد الأسهم  المطروحة )مليون( 24.6

 )مليون(قيمة الإصدار  1,178

 نسبة الطرح  30%

 رمز الشركة  2284

  المصدر: بيانات الشركة، تداول

الرجاء الاطلاع على التقرير باللغة الإنجليزية  والتفاصيلللمزيد من المعلومات   

 سهم لل/ريال: 64 المستهدفالسعر 

 سهملل/ ريال 48 :الطرحسعر  

 %( 3.8التوزيعات +)عائد % 34الإرتفاع: نسبة 
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 إخلاء مسؤولية 

 
العربية السععودية للاسعتخدام العام من عملاء جي آي أعدت وثيقة البحث هذه من قبل جي آي بي كابيتال، الرياض ، المملكة  

بي كابيتال ولا يجوز إعادة توزيعها أو إعادة إرسعععالها أو الإفصعععاح عنها ، كليا أو جزئيا ، أو بأي شعععكل أو طريقة ، دون 
من جانبكم على   موافقة كتابية صعععريحة من جي آي بي كابيتال. إن اسعععتلام هذه الوثيقة والإطلاع عليها يعتبر بمثابة موافقة

عدم إعادة توزيع أو إعادة إرسععال أو الإفصععاح لنخرين عما تتضععمنح من محتويات وآراء ، واسععتنتاجات أو معلومات قبل  
نشععععر تلك المعلومات للعموم من جانب جي آي بي كابيتال.  وقد تم الحصععععول على المعلومات الواردة في هذه الوثيقة من 

معلومعات موثوقعة لكننعا لا نضعععععمن دقتهعا.  وجي آي بي كعابيتعال لا تقعدم أيعة إقرارات أو مصعععععادر ععامعة مختلفعة يعتقعد أنهعا  
ضعمانات )صعريحة أو ضعمنية( بشعأن البيانات والمعلومات المقدمة كما أنها لا تقر بأن المعلومات التي تتضعمنها هذه الوثيقة  

ي غرض محدد. فوثيقة البحث هذه إنما تقدم  هي معلومات كاملة  أو خالية من أي خطأ أو غير مضععععللة  أو أنها تصععععلح لأ
معلومات عامة فقط.  كما أنح لا المعلومات ولا أي رأي وارد في هذه الوثيقة يشعكل عرضعا أو دعوة لتقديم عرض لشعراء أو 

رض  بيع أي أوراق مالية أو غيرها من المنتجات الاسععتثمارية ذات الصععلة بتلك الأوراق المالية أو الاسععتثمارات.  وليس الغ
من هذه الوثيقة تقديم مشععورة شععخصععية في مجال الاسععتثمار كما أنها لا تأخذ في الاعتبار الأهداف الاسععتثمارية أو الوضععع  

 المالي أو الاحتياجات المحددة لأي شخص معين قد يستلم هذه الوثيقة.

ينبغي للمسععتثمرين السعععي للحصععول على المشععورة المالية أو القانونية أو الضععريبية بشععأن مدى ملاءمة الاسععتثمار في أي 
أوراق مالية ، أو اسعععتثمار آخر أو أية اسعععتراتيجيات اسعععتثمار جرت مناقشعععتها أو التوصعععية بها في هذه الوثيقة ، وينبغي  

توقعات المسعععتقبلية الوارد في هذه الوثيقة قد لا تتحقق.  كذلك ينبغي للمسعععتثمرين  للمسعععتثمرين  تفهم أن البيانات المتعلقة بال
ملاحظة أن الدخل من أوراق مالية من هذا النوع أو غيرها من الاسعتثمارات ، إن وجد ، قد يتعرض للتقلبات وبأن سععر أو 

ما أن التقلبات في أسععار الصعرف قد يكون قيمة تلك الأوراق المالية والاسعتثمارات يكون عرضعة للارتفاع أو الانخفاض. ك
لها آثار سعلبية على قيمة أو ثمن ، أو الدخل المتأتي من اسعتثمارات معينة.  وبناء عليح ، يمكن للمسعتثمرين أن يحصعلوا على 

د أو أكثر عائد يكون أقل من مبلغ رأسمالهم المستثمر أساسا.  ويجوز أن يكون لجي آي بي كابيتال أو المسئولين فيها أو واح
من الشعركات الفرعية التابعة لها )بما في ذلك محللي البحوث( مصعلحة مالية في الأوراق المالية للجهة أو الجهات المصعدرة  
لتلعك الأوراق المعاليعة أو الاسعععععتثمعارات ذات العلاقعة ، بمعا في ذلعك المراكز طويلعة أو قصعععععيرة الأجعل في الأوراق المعاليعة ،  

العقود الآجلة أو الخيارات الأخرى أو المشعععتقات ، أو غيرها من الأدوات المالية.  كما يجوز وخيارات شعععراء الأسعععهم أو  
لشعركة جي آي بي كابيتال أو الشعركات التابعة لها أن تقوم من وقت لآخر بأداء الخدمات المصعرفية الاسعتثمارية أو غيرها  

غيرها من الأعمال من أي شعركة من الشعركات المذكورة  من الخدمات  أو السععي لتأمين الخدمات المصعرفية الاسعتثمارية أو 
في هعذه الوثيقعة من وثعائق البحعث.  وشعععععركعة جي آي بي كعابيتعال ، بمعا في ذلعك الشعععععركعات التعابععة لهعا وموظفيهعا ، لا تكون 

رة،  مسعئولة عن أي أضعرار مباشعرة أو غير مباشعرة أو أي خسعارة أو أضعرار  أخرى قد تنشعأ ، بصعورة مباشعرة أو غير مباشع
 من أي استخدام للمعلومات الواردة في هذه الوثيقة من وثائق البحث.

تخضع هذه الوثيقة من وثائق البحث وأية توصيات واردة فيها للتغيير دون إشعار مسبق.  وجي آي بي كابيتال لا تتحمل أي 
مسعؤولية عن تحديث المعلومات الواردة في هذه الوثيقة من وثائق البحث.  ولا يجوز تغيير أو اسعتنسعاو أو إرسعال أو توزيع  

جزئيا بأي شعععكل أو بأي وسعععيلة. كما يراعى أن هذه الوثيقة من وثائق البحث ليسعععت  هذه الوثيقة من وثائق البحث كليا أو  
موجهة إلى أو معدة للتوزيع أو لاسعتخدامها من قبل أي شعخص أو كيان سعواء كان مواطنا أو مقيما في أي مكان أو دولة أو 

ر أو اسععتخدام هذه الوثيقة مخالفا للقانون أو بلد أو أية ولاية قضععائية أخرى ، حيثما يكون مثل هذا التوزيع أو النشععر أو تواف
يتطلب من جي آي بي كابيتال أو أي من فروعها القيام بأي تسعجيل أو اسعتيفاء أي شعرط من شعروط الترخيص ضعمن ذلك 

 البلد أو تلك الولاية القضائية.

الأنشعطة الرئيسعية لشعركة جي آي بي كابيتال هي التعامل والحفظ والإدارة والترتيب وتقديم المشعورة بموجب ترخيص هيئة  
 .07078-37السوق المالية رقم

على نماذج التقييم الخاصة بنا.  ا  نستخدم نظام تصنيف يعتمد على الاتجاه الصعودي المحتمل ، بعد عام واحد من اليوم ، بناءً 
تخفيض  ، أما بالنسعبة إلى ي من السععر الحالي٪  10 أعلى من  هو  سععرنا المسعتهدفي ، فإن المراكزبالنسعبة لتصعنيفات يزيادة  

 ٪ ، لدينا تصنيف محايد.10  -بالنسبة للعائدات التي تتراوح بين +/و٪.  10المقدر هو أقل من نخفاض  ي ، فإن الإالمراكز

 

 تواصلوا معنا لأي استفسارات 

 إدارة أبحاث الأسهم 

 جي آي بي كابيتال 
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