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(الآمار)الآمار الغذائية  شركة  
زيادة المنافسة. مع  للسهم ريال155المستهدف الى  سعرخفض الن   

 تماشياً مع توجيهات الاكتتاب العام.   2022نتوقع أن تعلن الشركة عن أرقام قوية لعام  ▪

في الحفاظ    من الممكن ان يساعدها  بالآمارالقوي ونموذج الأعمال الخاص    التوسع، تتزايد المنافسة ولكن  مع ذلك  ▪

 . على حصتها في السوق

ريال    155(. هدفنا المعدل هو  2022)نشُر في سبتمبر    للسهمريال    160المستهدف السابق    سعرناالسهم    وصل ▪

 السابق(. زيادة المراكزسهم )تصنيف محايد من لل

 

  145بأرباح  نتوقع ان تفي الشركة بالتوجيهات التي قدمتها اثناء الاكتتاب العام  :2022الرابع  في الربعنتوقع نتائج جيدة  

بلغت تكاليف   .التي لم يتم أخذها في الاعتبار سابقاً( سهم الموظفينأ برنامج )قبل تعديل تكاليف  2022مليون ريال في عام 

ملايين كل ربع ومن  3أن تكون حوالي    ونتوقع  2022مليون في الربع الثالث من عام   13.4سهم الموظفين أبرنامج 

كان في الربع الرابع  على دومينوز أن الطلب  نتوقع. 2023المحتمل أن تنخفض بعد تاريخ الاستحقاق الثاني في أغسطس 

 مع إقامة كأس العالم في نهاية العام. قوي

في الماضي، شهدنا حصول مايسترو على  البيتزا في السعودية.  قطاعنلاحظ أن المنافسة تتزايد مرة أخرى في  منافسة:ال

، والآن نرى أن المنافسة تشتعل مرة أخرى مع عروض ترويجية متعددة من اللاعبين الحاليين  في السوق   بيتزا هت حصة

  إلى جانب التوسعمار شركة تركز على لآ ومع ذلك، لا تزال ا  .)تحت إشراف أمريكانا(الجدد مثل لورنزو وبيتزا هت و

 ومع ذلك مستقرة بشكل عام، لاحظنا ارتفاع أسعار الطماطم.  مواد المدخلاتفي حين أن أسعار  الجودة. المحافظة على

وصيل عبر طلبات الت الحجم. في وتركز فقط على نمو الى العملاء  الموادبتمرير أي زيادة في تكاليف   لا تقوم الشركة

 بشكل جيد وفقاً للإدارة.  تنمو  القنوات الخاصة بالشركة

لسنة ) تقريبا ضعف 22يتداول السهم بمكرر ربحية . نراجع تقديراتنا بشكل أقل قليلاً بسبب المنافسة  المخاطر:تقييم وال

تكلفة    ، المخاطر الزيادة في المنافسةضعف(. تشمل  25) في مجال الخدمات السريعة العالميين ين( اقل من المنافس 2024

 . التقلب في أسعار العملات في الأسواق الجديدة لشركةو ، التغيير في خطط التوسع   ، المواد

 

 المقاييس المالية الرئيسية :1 جدول

ريال سعودي )مليون(  2021 2022 م 2023 م 2024   

 الإيرادات   868  1,158  1,311  1,455

 معدل نمو الإيرادات  25% 33% 13% 11%

 جمالي الدخل إ  307  386  423  487

 هامش إجمالي الدخل  35.4% 33.4% 32.3% 33.5%

338  287  259  242  EBITDA 

 الرب  ح التشغيلي   143  153  164  204

ي الرب  ح   117  127  135  173
 صاف 

ي  هامش 14% 11% 10% 12%
 الرب  ح  صاف 

 ربحية السهم )ريال(   4.6  5.0  5.4  6.9

 التوزيعات السهم )ريال(   0.0  3.3  3.8  5.1

22.2x 28.3x 30.4x 33.0x مكرر الربحية 

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

 

 

 بيانات السهم  

 مؤشر تاسي  6014

 (مليون ريالشركة )لالقيمة السوقية ل 3,876

 متوسط قيمة التداول )مليون ريال( 8.7

 نسبة الاسهم الحرة  42.7%

 المستثمرين الأجانب نسبة  7.3%

 حجم الاسهم الحرة في تاسي   0.09%

 بلومبيرجالمصدر: 

ة بمؤشر تاسيتحركات السهم مقارن  

  
 المصدر: بلومبيرغ

  

  

  

  

   

   

   

   

   

   

 
 
 
  
 

 
 
 
  
 

  
 
  
 

 
  
  
 

 
  
  
 

 
 
  
  

 
 
  
  

  
 
  
 

  
 
  
 

  
 
  
 

 
 
  
  

          

 سهملل  ريال 155:  السعر المستهدف

 سهم لل   ريال 152 :سعر الحالي

 %( 2.5 :% )عائد التوزيعات2 :الإرتفاعنسبة 

 محايدالتوصية: 

 

Pritish Devassy, CFA, CPA 

+966-11-834 8467 

Pritish.devassy@gibcapital.com 

 

Abdulaziz Alawwad 

+966-11-834 8486 

Abdulaziz.alawwad@gibcapital.com 

mailto:Pritish.devassy@gibcapital.com
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مما قد يفسر التوسع السريع في ) بيتزا تم تحويل بعض فروع بيتزا هت القديمة إلى لورنزو بيتزا هت:و لورينزو بيتزا

نموذج عمل مشابه لنموذج    أن لورينزو يتبنى يبدو كما أدناه( 1في الشكل  -فرعًا في الرياض فقط   20-وقت قصير

 المتجرمن ناحية أخرى، اعتمدت بيتزا هت نموذج   والاستلام. التوصيل، مع وجود متاجر صغيرة تركز على دومينوز

مع مساحة لتناول الطعام. قامت بيتزا هت أيضًا بالتوسع والاستحواذ على بعض مساحات هارديز، والتي زادت من  الكبير

 ولاكن دومينوز مانطاق هذا التوسع،   زيادة(. تخطط أمريكانا 2022متجرًا في النصف الثاني من عام   30وتيرة التوسع )

 . زالت تقدم اقل الأسعار في السعودية

: مقارنة الاسعار 2جدول   
ا هت ز ا  بيت  ز و بيت  ا  مايست  ز ا  لورنزو بيت  ز ا  دومينوز بيت  ز  نوع البيت 

SAR39 SAR36 SAR35 SAR35   ي حجم كبب
وب   بيب 

SAR39 SAR36 SAR35 SAR35  حجم كبب  ديلوكس 

 المصدر: قائمة الطعام المطاعم         

 

   2023فبراير  ،: فروع لورنزو بيتزا في الرياض1الشكل 

 

 

  المصدر: خرائط قوقل 
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 إخلاء مسؤولية 

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

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

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

وجي آي بي كعابيتعال لا تقعدم أيعة إقرارات أو   مصعععععادر ععامعة مختلفعة يعتقعد أنهعا معلومعات موثوقعة لكننعا لا نضعععععمن دقتهعا.  
ضعمانات )صعريحة أو ضعمنية( بشعأن البيانات والمعلومات المقدمة كما أنها لا تقر بأن المعلومات التي تتضعمنها هذه الوثيقة  
دم  هي معلومات كاملة  أو خالية من أي خطأ أو غير مضععععللة  أو أنها تصععععل  لأي غرض محدد. فوثيقة البحث هذه إنما تق

معلومات عامة فقط.  كما أنه لا المعلومات ولا أي رأي وارد في هذه الوثيقة يشعكل عرضعا أو دعوة لتقديم عرض لشعراء أو 
بيع أي أوراق مالية أو غيرها من المنتجات الاسععتثمارية ذات الصععلة بتلك الأوراق المالية أو الاسععتثمارات.  وليس الغرض  

في مجال الاسععتثمار كما أنها لا تأخذ في الاعتبار الأهداف الاسععتثمارية أو الوضععع  من هذه الوثيقة تقديم مشععورة شععخصععية  
 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 
ية ، أو اسعععتثمار آخر أو أية اسعععتراتيجيات اسعععتثمار جرت مناقشعععتها أو التوصعععية بها في هذه الوثيقة ، وينبغي  أوراق مال

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

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

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

لتلعك الأوراق المعاليعة أو الاسعععععتثمعارات ذات العلاقعة ، بمعا في ذلعك المراكز طويلعة أو قصعععععيرة الأجعل في الأوراق المعاليعة ،  
وخيارات شعععراء الأسعععهم أو العقود الآجلة أو الخيارات الأخرى أو المشعععتقات ، أو غيرها من الأدوات المالية.  كما يجوز 

كات التابعة لها أن تقوم من وقت لآخر بأداء الخدمات المصعرفية الاسعتثمارية أو غيرها  لشعركة جي آي بي كابيتال أو الشعر
من الخدمات  أو السععي لتأمين الخدمات المصعرفية الاسعتثمارية أو غيرها من الأعمال من أي شعركة من الشعركات المذكورة  

الشعععععركعات التعابععة لهعا وموظفيهعا ، لا تكون في هعذه الوثيقعة من وثعائق البحعث.  وشعععععركعة جي آي بي كعابيتعال ، بمعا في ذلعك  
مسعئولة عن أي أضعرار مباشعرة أو غير مباشعرة أو أي خسعارة أو أضعرار  أخرى قد تنشعأ ، بصعورة مباشعرة أو غير مباشعرة،  

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

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

يقة من وثائق البحث ليسعععت  هذه الوثيقة من وثائق البحث كليا أو جزئيا بأي شعععكل أو بأي وسعععيلة. كما يراعى أن هذه الوث
موجهة إلى أو معدة للتوزيع أو لاسعتخدامها من قبل أي شعخص أو كيان سعواء كان مواطنا أو مقيما في أي مكان أو دولة أو 
بلد أو أية ولاية قضععائية أخرى ، حيثما يكون مثل هذا التوزيع أو النشععر أو توافر أو اسععتخدام هذه الوثيقة مخالفا للقانون أو 

من جي آي بي كابيتال أو أي من فروعها القيام بأي تسعجيل أو اسعتيفاء أي شعرط من شعروط الترخيص ضعمن ذلك يتطلب  
 البلد أو تلك الولاية القضائية.

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

Pritish Devassy, CFA, CPA 

 إدارة أبحاث الأسهم 

 جي آي بي كابيتال 

B1  غرناطة بزنس ، 

 11692، الرياض  89589الطريق الدائري الشرقي، صندوق بريد 
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