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 برجاء مراجعة  الصفحة الأخیرة  حیث یوجد بیانات الاتصال بنا و إبراء الذمة

 النقل والخدمات اللوجستیة

 2010مایو  25

 ...أسلوب عصري على ضفاف نھر النیل
 

مѧѧن رواد قطѧѧاع النقѧѧل والخѧѧدمات       )  ایجیѧѧترانس(تعتѧبر الѧѧشركة المѧѧصریة لخѧѧدمات النقѧѧل         
، حیث تتمتع بنموذج أعمѧال قѧوي قѧادر علѧى تلبیѧة              1973اللوجستیة في مصر منذ عام 

، قامت الشركة بزیѧادة رأسѧمالھا إلѧى        2010في أوائل عام .  احتیاجات عملائھا المحتملة
        ѧدرة بـѧیع        530ثلاثة أضعاف كجزء من خطة التمویل الاستثماري المقѧم لتوسѧون جѧملی

وبمجѧرد  .  نشاط النقل البري وإضافة النقѧل النھѧري اللѧذان یتمتعѧان بھѧامش ربѧح مرتفѧع               
البدء في ھذا النѧشاط الجدیѧد، سѧترتفع أربѧاح إیجیѧترانس إلѧى حѧد كبѧیر، بѧدءًا مѧن عѧام                              

. نتیجة لذلك، نعتقد أن الشركة على مشارف تحقیѧق نمѧو لربحھѧا بأربعѧة مѧرات            . 2012
باستخدام طریقة خѧصم التѧدفقات النقدیѧة، تبلѧغ القیمѧة العادلѧة طویلѧة الأجѧل فѧي تقییمنѧا                       

بینمѧا یتѧداول سѧھم ایجیѧترانس بمѧضاعف ربحیѧة              %. 53سھم بزیادة محتملة /جم 20.8
مقابѧل مѧضاعف ربحیѧة مثیلاتھѧا العالمیѧة البالѧغ              (مѧرة     14.5قѧدره     2010متوقع لعѧام     

فإنھ إذا تمكنت الشركة مѧن  تحقیѧق ھѧذا المعѧدل المتوقѧع للنمѧو؛ فѧسیتداول                   ) مرة 22.8
یبلغ السعر المستھدف فѧي   .  مرات 4.7قدره  2012السھم بمضاعف ربحیة متوقع لعام 

ولأننѧا نتوقѧع أن     .  مقارنѧة بѧسعر الѧسوق     %  72سѧھم بزیѧادة محتملѧة        /جѧم   23.4تقییمنا  
یرتفѧѧع الѧѧسھم بمجѧѧرد تحقیѧѧق ھѧѧذا النمѧѧو المتوقѧѧع، نѧѧصدر تقریѧѧر بѧѧدء التغطیѧѧة لѧѧشركة                       

 . ایجیترانس بالتوصیة بالشراء بقوة بمخاطرة مرتفعة

 ایجیترانس

 شریف حلمي
SHERIF.HELMY@CICH.COM.EG 

 مایان المنشاوي 
MAYAN.ELMENSHAWY@CICH.COM.EG 

 مخاطرة مرتفعة| شراء بقوة 
 جم 20.8| القیمة العادلة طویلة الأجل 
 جم 23.4| السعر المستھدف 

 نبذة عن الشركة
بѧمѧوجѧب سѧیѧاسѧة الѧبѧاب                1973في دیسѧمѧبѧر        )  ایجیترانس(تأسست الشركة المصریة لخدمات النقل 

مع ذلك، ترجع أنشطة الشركة وخبرتھا فѧي مѧجѧال الѧنѧقѧل         . المفتوح بخصوص شركات القطاع الخاص
، أصѧبѧحѧت مѧن          1964بعد أن تم تأمیم الشركة في عام . وجمال الدین لھیطة وشركاه 1939إلى عام 

 . كبرى الشركات في مصر تقدم توكیلات شحن وتوكیلات سیاحیة وخدمات نقل أخرى
 

ملیѧون جѧم      100، تمكنت الشركة من زیادة رأسمالھا المرخص بھ والمدفوع من 2010في أوائل عام 
وحتى الآن اسѧتѧردت الشѧركѧة           .  ملیون جم على التوالي 256.1ملیار جم و  1ملیون جم إلى  56.1و

 . ملیون جم فقط من ھذه الزیادة 100
 

ستسخدم الشركة أرباح زیادة رأس المال لتوسیع وتطویر أنشطتھا الحالیة بالإضافة إلѧى الѧدخѧول فѧي           
مجال النقل البري والنھري والخدمات اللوجستیة من خلال تشغیل الموانئ النھریة والمحѧطѧات ونشѧاط      

 . النقل النھري

 ھیكل المساھمین 
 أسرة لھیطة  %16.8

 بنك الاستثمار القومي %24.0

59.2%  التداول الحر 

100%  الإجمالي 

 بیانات السھم 
ETRS.CA; ETRS EY كود رویترز؛ بلومبرج 

 )10-مایو-24یوم (سعر السھم  جم 13.6

 عدد الأسھم المصدرة ملیون  15.6

 رأس المال السوقي جمملیون  212.2

 أسبوع 52أقل سعر خلال /أعلي جم 13/جم 32.01

 قیمة التداول الیومي/متوسط حجم جمملیون  5.11/ملیون 0.22

 أسبوع 52| أداء السھم 

 ملیون جم 
 نھایة السنة المالیة في دیسمبر 

2008 
 فعلي

2009 
 فعلي

2010 
 متوقع

2011 
 متوقع

2012 
 متوقع

 302.6 236.3 207.5 201.5 195.5 الإیرادات
 %28 %13.9 %3 %3  معدل النمو

الربح قبل الفوائد والضرائب والإھلاك 
 (EBITDA)والاستھلاك 

8.3 11.5 12.1 27.2 70.1 

 %158.3 %124.1 %5.4 %37.9  معدل النمو
 EBITDA 4.3% 5.7% 5.8% 11.5% 23.2%ھامش 

 45.2 14 14.6 11.4 11 صافي الربح
 %223.3 %4.2- %27.6 %4.2  معدل النمو

 %14.9 %5.9 %7 %5.7 %5.6 ھامش صافي الربح

 6.9x 6.7x 14.5x 15.2x 4.7x مضاعف الربحیة
 1.1x 1.1x 1.2x 0.7x 0.6x مضاعف القیمة الدفتریة

 EBITDA 13.4x 9.4x 18.7x 13.8x 5.4x/قیمة المنشأة
 EBITDA 4.2x 2.7x 1.2x 6.0x 2.4x/صافي القروض

 %0 %0 %0 %14.7 %0 عائد التوزیع

 تقاریر الشركة وتوقعات سي آي كابیتال للبحوث: المصدر



 
 سي آي كابیتال للبحوث

■■ 
 التجاري الدولي للسمسرة

 
 العضو المنتدب | عمرو مصطفى 

 Amr.Mostafa@cich.com.eg 
 

 دینامیك للوساطة في الأوراق المالیة
 

 العضو المنتدب| أحمد رشدي 
 Ahmed.Roushdy@cich.com.eg 

   إبراء الذمة

ات لم یتم التحѧقѧق مѧنѧھѧا        لومإن المعلومات الواردة في ھذا التقریر تم الحصول علیھا من مصادر تعتقد شركة سي آي كابیتال للبحوث أنھا دقیقة وموثوق بھا، وھذه المع
اتجة عن نѧقѧص     ة نبشكل مستقل ومن الممكن أن تكون مختصرة أو ناقصة ولا تعطي شركة سي آي كابیتال للبحوث أي ضمان ولا تتحمل الشركة أي التزام أو مسئولی

التقریر مع الاحتفاظ بالحѧق فѧي     )  ي(ھذا التقریر مبني على افتراضات محددة واستخدام طرق مالیة معینة تعكس الرأي الشخصي لمعد. ھذه المعلومات أو عدم صحتھا
ولھذا فان كѧل مѧا       . من المسلمات الاختلاف في الافتراضات حیث توجد طرق متعددة یمكن استخدامھا للوصول إلى استنتاجات مختلفة. تغییر الآراء دون سابق إخطار

وبالتبعیة فان شركة سي آي كابѧیѧتѧال لѧلѧبѧحѧوث لا            .  یحتویھ ھذا التقریر من معلومات ومؤشرات ونظرة مستقبلیة وقوائم وتوقعات وتقییمات عادلة من الممكن ألا تتحقق
إن ھذا التقریر معد لاستخدام عملاء شركة سي آي كѧابѧیѧتѧال     .  تتحمل أي مسئولیة ناتجة عن استخدام المعلومات الواردة في ھذا التقریر في اتخاذ أیة قرارات استثماریة

ي طرف ثالث إلا بѧعѧد   ا لأللبحوث فقط وتحذر الشركة أنھ غیر مسموح بتوزیع أو نسخ ھذا التقریر أو الاقتباس منھ أو نقلھ بأي صورة من الصور سواء كتابیا أو شفھی
 .وھذا التقریر لا یمثل عرض لشراء أو بیع الأوراق المالیة. الحصول على موافقة كتابیة مسبقا من شركة سي آي كابیتال للبحوث 

 رئیس مجموعة |  CFAعمرو حسین الألفي، 
 Amr.Elalfy@cich.com.eg  

 رئیس مجموعة | منى منصور 
 Mona.Mansour@cich.com.eg 

 رئیس إدارة البحوث | مارك روریسون 
 Mark.Rorison@cich.com.eg 

 نظام التقییم
 

وقد قامت الشركة بذلك لزیادة تفاعلیة . أطلقت شركة سي آي كابیتال للبحوث نظاما جدیدا للتقییم لمنح محللي الشركة الحریة في سرعة التفاعل مع السوق 2009في فبرایر 
ونحن لسنا بصدد تغییر القیمة العادلة طویلة الأجل، ولن نتوقف عن إصدار تقاریرنا . أحد عناصر تقاریرنا البحثیة، وھو الإعلان عن السعر المستھدف والتوصیة للشركات

 . فإن ما نقوم بھ ھو تغییر السعر المستھدف الذي من المتوقع أن یتداول السھم بھ وما نعتقد أنھ سوف یتداول بھ. عن القطاعات والشركات
 

 .مستمرین في الأساسیات، باستخدام طریقة خصم التدفقات النقدیة أو صافي القیمة المضافة أو كلیھما معا –كما كنا من قبل  –مازلنا  :القیمة العادلة طویلة الأجل
 

أن السھم قد یبلغھ  -المتاحة ) المالیة وغیرھا(في ضوء المعلومات  –السعر المستھدف، ولیس بالضرورة القیمة العادلة طویلة الأجل، ھو ما یرى المحلل  :السعر المستھدف
 .ومن الممكن تغییره في أي وقت بناءً على تغیر الحقائق و المدركات. أشھر القادمة 12 - 3خلال فترة 

 
احتѧساب الѧسعر      نѧد یعتمد نظامنا الجدید في التقییم على إجمالي العائد المتعلق بأداء السھم إلى الѧسعر المѧستھدف، وإدراج أي توزیعѧات قѧد لا تكѧون مدرجѧة ع                      :التوصیات
، وھو معیار إجباري نѧرى أنѧھ منطقیѧاً فѧي ضѧوء أسѧعار الفائѧدة                   %19حتى تكون التوصیة بالشراء یجب أن یزید العائد على . وذلك موضح في الجدول التالي. المستھدف

 )انظر الجدول. (والمخاطر الحالیة

 سي آي كابیتال القابضة
 شارع نادي الصید،الدور الثالث 8

 الدقي، الجیزة
 مصر
  

 
  | COIW, COIX, COIY, COIZ : صفحات رویترز

 <COIB <GO صفحة بلومبرج 
 

 للمزید من المعلومات 
 على تلیفونسي آي كابیتال للبحوث برجاء الاتصال بشركة 

 59 62 38 33 )02 (2+ 
 أو زوروا موقعنا على الإنترنت 

www.cich.com.eg 

   التغییر للسعر المستھدف   ھیكل التوصیات 
 شراء بقوة %30>  اقتناع قوي

 شراء 30%< % 20>   
 احتفاظ 20%< % 10>   
 تخفیض 10%< % 0>   
 بیع 0%<   

 :بیانات الاتصال وإبراء الذمة

 تقریر


