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

 

 رئيسية مواضيع

تقرير شهري وتحديث لآخر بيانات الإنتاج و المبيعات و المخزون لقطاع 
 الإسمنت السعودي.

 
 نظرناوجهة 

 المستهدفة الأسعار التصنيف السهم

 ريال 36.0 المحافظة على المراكز العربية

 ريال 17.8 المراكز على المحافظة اليمامة

 ريال 55.0 المراكز على المحافظة السعودية

 ريال 54.0 المراكز على المحافظة الجنوبية

 ريال 45.0 تخفيض المراكز القصيم

 ريال 32.0 المراكز على المحافظة ينبع

 إدارة البحوث
  محمد الثنيان

Tel +966 11 211 9395 , althunayyanm@alrajhi-capital.com 

 السعودي قطاع الإسمنت
  مايو في سنوي أساس على%21 بنسبة انخفض المبيعات حجم

 المملكة في الأسمنت مبيعات اجمالي انخفض فقد ، السعودية اليمامة أسمنت شركة نشرتها بيانات لأحدث وفقا

. مايو في طن مليون 4.51 الى لتصل شهري أساس على% 3 بنسبة و سنوي أساس على% 21.4 بنسبة

 مليون 4.06 الى ليصل شهري أساس على% 16 بنسبة ارتفع قد الكلنكر انتاج أن الاستغراب يثير ومما

 في أكثر الانتاج انخفاض يتسارع أن نتوقع فإننا ذلك ومع ،(سنوي أساس على% 10-) مايو شهر خلال طن

  سنوي أساس على% 39 بنسبة ارتفع اذ الارتفاع في المخزونات اجمالي استمر وقد. القادمة القليلة الأشهر

 العرض بين الحالية التوازن عدم لحالة نتيجة طن ونملي 29.7 الى ليصل شهري أساس على% 0.5 وبنسبة

 شركات جميع أعلنت وقد. الأخيرة شهرا عشر الاثني مبيعات من% 60 نسبة ذلك يمثل حيث والطلب،

 حيث. الشهر هذا في سنوي أساس على المبيعات في انخفاض عن الأسهم، سوق في المدرجة الإسمنت

 سنوي، أساس على% 46.5 و% 47 نسبته بلغت انخفاض كبرأ عن للإسمنت، وحائل نجران شركتا أعلنت

 مقارنة التوالي على الثالث للشهر توقفت قد البحرين الى الصادرات أن الى هنا الاشارة وتجدر. التوالي على

 أن المحتمل فمن للقطاع، الثاني الربع لنتائج وبالنسبة. الماضي العام مايو في الصادرات من طن الف 90 ب

.البيع أسعار على المستمرة الضغوط جانب الى رمضان، شهر سمبمو تتأثر  

 الوضع على صعيد القطاع:

  على% 18.7 بنسبة الإسمنت مبيعات حجم انخفض ، 2017 من الأولى أشهر الخمسة في 
 على% 11.3 بنسبة الكلنكر انتاج انخفض بينما ، طن مليون 22.6 الى ليصل سنوي أساس
 على انخفاض مستوى أعلى ، نجران وأسمنت الشمالية نتأسم شركتا وشهدت. سنوي أساس
 المتبقي للجزء وبالنسبة. التوالي على ،% 43 و% 50 بلغت بنسبة الفترة خلال سنوي أساس

 ستظل الانشاءات نشاطات لأن نظرا كبيرة بدرجة الطلب يرتفع أن المحتمل غير من ، العام من
 تبلغ بنسبة للمبيعات السنوي للانخفاض يرناتقد في نستمر فسوف ، وعليه. الغالب في ضعيفة

 .مليون طن( 47)حوالي  2017 في سنوي أساس على% 14

  من% 50 بنسبة نجران وأسمنت ينبع وأسمنت اليمامة وأسمنت السعودية أسمنت شركات تحتفظ 
 طن، مليون 3 ، طن مليون 4 ، طن مليون 4.9 مخزوناتها تبلغ اذ القطاع في المخزون اجمالي

 بأعلى نجران، وأسمنت حائل أسمنت شركتا وتحتفظ. اليالتو على ، طن مليون 2.8و
 و% 178 بلغت بنسبة الأخيرة شهرا عشر للاثني بتسليماتها مقارنة للإسمنت مخزونات

 فقط% 10 نسبته تبلغ بمخزون العربية الإسمنت شركة تحتفظ بينما التوالي، على% 129
 .القطاع في مخزون مستوى أدنى وهو ، الف طن( 352)

  للسهم ريال 2.25 بمعدل أسهم أرباح بتوزيع ، السعودية الإسمنت شركة ادارة جلسم أوصى 
 .(الماضي العام من ذاتها للفترة للسهم ريال 2.75 مقابل)  2017 الأول للنصف

  انخفاض مقابل% )21 بلغت بنسبة تاريخه حتى العام أساس على انخفاضا الإسمنت قطاع شهد 
 ربح مكرر عند بتغطيتها نقوم التي الشركات أسهم اولوتتد(. تداول لمؤشر% 5.2 بنسبة

  .مرة 13.1 يبلغ الذي سنوات لثلاث المتوسط من أعلى وهو ، مرة 14.2 يبلغ مستقبلي تقديري

  

: عوامل التقييم للشركات الواقعة تحت تغطيتنا1شكل  

Company

Market Cap 

(SAR bn)

Price change 

(YTD%) CMP TP Forward P/E (x) Dividend yield %

Yamama 3.54 -23.8% 17.4 17.8 16.6 2.8%

Qassim 4.50 -25.6% 50.0 45.0 15.9 6.0%

Southern 6.97 -39.6% 50.6 54.0 13.7 6.5%

Saudi 7.66 -29.5% 50.2 55.0 12.6 7.4%

Yanbu 5.02 -21.4% 31.5 32.0 13.7 6.2%

Arabian 3.57 -23.6% 35.3 36.0 12.8 7.1%  
، الراجحي المالية.المصدر: بيانات الشركة  
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 2 المسؤولية في نهاية التقريرراجع وثيقة الإخلاء من  فضلا إخلاء من المسؤولية

 اح عن معلومات إضافية لأغراض أبحاث الأسهم الإخلاء من المسئولية والإفص

 المسئولية من خلاء
ء شتركة الراجحتي الماليتة ولا يجتوز إعتادة توزيعهتا أو إعتادة أعدت وثيقة البحث هذه من قبل شركة الراجحي المالية "الراجحي المالية" ، الرياض ، المملكة العربية السعودية للاستتخدام العتام متن عمتلا

لاع عليها يعتبتر بمثابتة موافقتة متن جتانبكم علتى صاح عنها ، كليا أو جزئيا ، أو بأي شكل أو طريقة ، دون موافقة كتابية صريحة من شركة الراجحي المالية. إن استلام هذه الوثيقة والإطإرسالها أو الإف
جات أو معلومات قبل نشر تلك المعلومات للعموم من جانب شركة الراجحي المالية.  وقتد تتم الحصتول عدم إعادة توزيع أو إعادة إرسال أو الإفصاح للآخرين عما تتضمنه من محتويات وآراء ، واستنتا

ضتمنية( بشتأن  أو ية لا تقدم أية إقرارات أو ضمانات )صتريحةعلى المعلومات الواردة في هذه الوثيقة من مصادر عامة مختلفة يعتقد أنها معلومات موثوقة لكننا لا نضمن دقتها.  وشركة الراجحي المال
ر مضللة  أو أنها تصلح لأي غرض محدد. فوثيقة البحث هتذه إنمتا البيانات والمعلومات المقدمة كما أنها لا تقر بأن المعلومات التي تتضمنها هذه الوثيقة هي معلومات كاملة  أو خالية من أي خطأ أو غي

في هذه الوثيقة يشكل عرضا أو دعتوة لتقتديم عترض لشتراء أو بيتع أي أوراق ماليتة أو غيرهتا متن المنتجتات الاستتثمارية ذات الصتلة  تقدم معلومات عامة فقط.  كما أنه لا المعلومات ولا أي رأي وارد
ستتثمارية أو الوضتع المتالي أو الاحتياجتات بتار الأهتداف الابتلك الأوراق المالية أو الاستثمارات.  وليس الغرض من هتذه الوثيقتة تقتديم مشتورة شخصتية فتي مجتال الاستتثمار كمتا أنهتا لا تأختذ فتي الاعت

 المحددة لأي شخص معين قد يستلم هذه الوثيقة.

ا أو ستتثمار آختر أو أيتة استتراتيجيات استتثمار جترت مناقشتتهينبغي للمستثمرين السعي للحصول على المشورة المالية أو القانونيتة أو الضتريبية بشتأن متدى ملاءمتة الاستتثمار فتي أي أوراق ماليتة ، أو ا
ليتة متن حقتق.  كتذلك ينبغتي للمستتثمرين ملاحظتة أن التدخل متن أوراق ماالتوصية بها في هذه الوثيقة ، وينبغي للمستثمرين  تفهم أن البيانات المتعلقة بالتوقعات المستقبلية الوارد في هتذه الوثيقتة قتد لا تت

رتفاع أو الانخفاض. كما أن التقلبات فتي أستعار الصترف قتد هذا النوع أو غيرها من الاستثمارات ، إن وجد ، قد يتعرض للتقلبات وبأن سعر أو قيمة تلك الأوراق المالية والاستثمارات يكون عرضة للا
، يمكن للمستثمرين أن يحصلوا على عائد يكون أقل متن مبلتغ رأستمالهم المستتثمر أساستا.  ويجتوز أن يكتون  ينة.  وبناء عليهيكون لها آثار سلبية على قيمة أو ثمن ، أو الدخل المتأتي من استثمارات مع

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

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

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

وثيقتة متن وثتائق أية توصيات واردة فيهتا للتغييتر دون إشتعار مستبق.  وشتركة الراجحتي الماليتة لا تتحمتل أي مستؤولية عتن تحتديث المعلومتات التواردة فتي هتذه التخضع هذه الوثيقة من وثائق البحث و
متا يراعتى أن هتذه الوثيقتة متن وثتائق البحتث ليستت موجهتة إلتى أو معتدة البحث.  ولا يجوز تغيير أو استنساخ أو إرسال أو توزيع هذه الوثيقة من وثائق البحث كليا أو جزئيا بأي شكل أو بتأي وستيلة. ك

ما 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 بلد أو أية ولاية قضائية أخرى ، حيث
 أو تلك الولاية القضائية.فا للقانون أو يتطلب من شركة الراجحي المالية أو أي من فروعها القيام بأي تسجيل أو استيفاء أي شرط من شروط الترخيص ضمن ذلك البلد الوثيقة مخال

 :إضافية معلومات عن الإفصاح
 

   المالية الراجحي شركة في  التصنيف نظام شرح .1

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

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

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

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

 : تعريفات .2

 .الفترة تلك خلال المستهدف المستوى إلى معين سهم سعر يصل أن يتوقعون فهم ، أخرى وبعبارة. شهرا 9-6 بحدود يتراوح زمني أفق باعتماد محللونا يوصي: Time horizon "الزمني الأفق"

 مثتال ، المعنتي القطتاع أو للستهم ومناستبة واستع نطتاق علتى مقبولتة أستاليب بإتبتاع العادة في يتم وهذا. بتغطيتها نقوم التي الأسهم من سهم لكل العادلة القيمة نقدر نحن: Fair value "العادلة القيمة"

 .SoTP الأجزاء مجموع تحليل أو DCF المخصومة النقدية التدفقات تحليل إلى يستند الذي الأسلوب ، ذلك

 عتدم جيتد بشتكل تبترر ابأسب هناك تكون وقد.  السعر لهذا مماثلا بالضرورة يكون لا قد ولكن ، المعني للسهم المقدرة العادلة للقيمة مطابقا السعر هذا يكون قد:  Target price "المستهدف السعر"
 الأستباب ونشترح ، الستهم لتذلك المقتدرة العادلة القيمة عن يختلف مستهدف سعر بتحديد نقوم ، الحالة هذه مثل وفي.  الزمني أفقنا ضمن المحددة العادلة القيمة إلى الأسهم من سهم سعر يصل أن احتمال

 .بذلك للقيام دفعتنا التي

 يتجتاوز المعنيتة للشتركة التشتغيلي الأداء أو الأربتاح كانتت إذا أو ، الخارجيتة العوامل من وغيرها الاقتصادية والاتجاهات عام بوجه السوق لأوضاع يخضع ستهدفم سعر أي تحقيق أن ملاحظة يرجى
 .توقعاتنا مستوى دون أو

 للاتصال
 

 مازن السديري
  الأبحاث إدارة مدير

 9449 211 11 966+هاتف: 
 comcapital.-alsudairim@alrajhiالبريد الالكتروني: 

 
 شركة الراجحي المالية

 إدارة البحوث
 طريق الملك فهد, المكتب الرئيسي

 11432الرياض  5561ص ب 
 المملكة العربية السعودية  

 بريد الكتروني: 
research@alrajhi-capital.com 

www.alrajhi-capital.com 
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