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 ٢٠٠٩يونيو  ٢٢ فيالقاهرة 
 
 

 .م.م.التسليح ش حديد لصناعةالعز  شركة: صحفيخبر 
 

 المحلى للجدارة الائتمانية الوطنيالتصنيف ب تحتفظ)  وخدمة المستثمرينالائتمانيالشرق الأوسط للتصنيف (شركة ميريس 
 الثاني لكل من المنشأة والإصدار "مستقرة" بنظرة مستقبلية -BBB عند درجة.م.م.د التسليح شلشركة العز لصناعة حدي

 حديد التسليحصناعة ل العز شركةلسندات 

المحلى للملاءة   يالوطنالتصنيف  بمراجعة  )  وخدمة المستثمرين  الائتمانيالشرق الأوسط للتصنيف     (ميريس شركة   قامت
 /تقييم مديونيـة المنشـأة   يعنى والذي .م.م.حديد التسليح شصناعة لشركة العز ل) National Scale Rating(الائتمانية 

، بنظـرة مسـتقبلية     "-BBB"عند درجـة    ، واحتفظت بالتصنيف     لا تحظى بضمانات   والتيأداة الدين من الدرجة الأولى      
 .  أصدرتها الشركةالتي للسندات الثانية والإصدار لكل من المنشأ" مستقرة"
 

 أنهـا مـن     إلـي  ”BBB“الإصدار بدرجة   /للمنشأة) الجدارة الائتمانية (ويشير التصنيف الوطنى المحلى للملاءة الائتمانية       
 الدولـة  فـي ن المحليين الآخرين  مقارنة بالمصدريAverage Creditworthiness ذات جودة متوسطة الناحية الائتمانية

 .  نفس الدرجةفي مستوى المخاطر في نقص /زيادةإلى ) +/-(تشير علامة و. نفسها
 

 في لتصنيع الصلب مجموعةأكبر  - (Consolidated Basis) على أساس مجمع -التسليح حديد صناعة العز لشركة وتعتبر 
 ـ (يون طن من مختلف أنواع الصلب    مل ٥,٣ حواليمصر والمنطقة حيث تنتج      ، )احديد التسليح والحديد المسـطح وغيره

وتمتلك شركة  . من السوق خلال السنوات الثلاثة الماضية     % ٦٥ بحصة تزيد على     كما أنها الشركة الرائدة بالسوق المحلي     
 %)٦٥,٢٨(غلبية بالشـركة     حصة أ  – المملوكة بالكامل للمهندس أحمد عز       – ة والاستثمار للصناعالقابضة  عز  مجموعة  
  وتمتلك.  بورصة القاهرة والإسكندرية وبورصة لندن     في الأسهم   باقي، ويتم تداول    ملكية مباشرة وغير مباشرة   من خلال   

 شـركة عـز الدخيلـة       :هي ثلاثة شركات تابعة عاملة      فيحصة أغلبية    الحاليبشكلها   شركة العز لصناعة حديد التسليح    
 بحصة للدرفلةعز الومصنع % ٧٥ المسطح بحصة لصلبالصناعة  عزال، وشركة %٥٣,٢٤بحصة  )عز الدخيلة (للصلب
شركة العز لحديد التسـليح مـن       للتدفقات النقدية ل   الرئيسيوجدير بالذكر أن شركة عز الدخيلة تعتبر المحرك         %. ٩٠,٧
أن شركة حديد عز الدخيلة تتمتع بهـامش        ، وذلك من منطلق     الشركة التابعة  تؤديها التيرباح  للأ اليةالتوزيعات الع خلال  

 Integrated Mini)وحدات الإنتاج المتكاملة  تطبق تقنية التي مصر في ناتج عن كونها الشركة الوحيدة  نسبياًأرباح مرتفع
Mill)،تمتعها بهوامش أرباح قويةوبالتالينسبياً، ها امش تشغيل مما أدى إلى ارتفاع هو . 

 
علـى  نتيجة ارتفاع الطلب    نسبياً   تشهده صناعة الحديد عالمياً، ظلت السوق المصرية متماسكة          الذيوبالرغم من التراجع    

 تقـوم الحكومـة     التي الاقتصاد    تحفيز امج، والناتج بدوره عن انخفاض أسعار الحديد وبر        لوحدات العقارية لالأفراد  بناء  
انتهاج استراتيجية تهـدف إلـى تقويـة        حديد التسليح   لصناعة  عز  الشركة   تزمع إدارة وبناء عليه   . المصرية بالترويج لها  

قـوى فـي   ال هابتواجـد  الوقت نفسـه  فيمع احتفاظها ، خاصة حديد التسليح، الريادي في سوق الصلب المحلى   مركزها  
 .الأولىلحالتها الأسواق و عند استرداد الصناعة الأسواق الإقليمية والعالمية

 
 الأوليـة  استراتيجيتها  الجدول الزمني لتنفيذفيبإعادة النظر وفيما يتعلق باستراتيجية الشركة للتوسع، قامت إدارة الشركة      

رات مصنعين جديدين لمكـو   علي إنشاء   تشتمل   والتي    الاعتبار في العالمية ةألازمالناتجة عن    سوقلفي ا خذ التغييرات   لأ
رت وقـر  –درفلةلعز لالوشركة  المسطح لصلبصناعة ا لالعزشركة  من خلال – (Direct Reduced Iron – DRI)الحديد 
لصناعة عز  العز لدرفلة الحديد، يليها إنشاء الوحدة الثانية بشركة         ال شركة   فيالمجمع الأول    إنشاء   فيالبدء مباشرة   الإدارة  
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عتزم إدارة الشركة تطبيق    علاوة على ذلك ت   . لتأمين احتياجات المجموعة من الحديد الخام      استخدامها ليتم    المسطح، لصلبا
 مليـون   ١,٢إنتاجية   بطاقة   – المسطح لصناعة الصلب العز   نع مص فيالمستخدمة   في الطاقات    مرونةضافة ال مبادرات لإ 
 القائمـة، ممـا    صهر الحديـد وحدة المسطح وحديد التسليح من الصلب  من كل إنتاجلها يتسنى وذلك حتى –طن سنوياً 

، وفى الوقت نفسه الاحتفاظ     حديد التسليح   المحلى ل سوق  المجموعة ميزة تنافسية تتيح لها استيعاب ارتفاع الطلب ب        يعطى ال 
، مازالت الشركة بصدد تقيـيم الاسـتثمارات المحتملـة          وبوجه عام .  لذلك  سوق الحديد المسطح عند الحاجة     فيجدها  بتوا

 الأمـر  ، وهو حيث يكون لها ميزة تنافسية على إمكانية عالية للنموتنطوي التي الأسواقل الاستثمار في   من خلا بالمنطقة  
وفى البداية، كان مقترحـاً     . السوق في كانت الشركة تخطط لتنفيذه من خلال دخول السوق الجزائرية لتغطية العجز             الذي

؛ إلا أنـه نتيجـة للأزمـة الماليـة العالميـة،            ٢٠١١بالاستثمار مباشرة والانتهاء من التنفيذ بحلول عام        كة  الشرأن تبدأ   
 الزمنـي  الجدول   يتضح و لم    ، قامت الإدارة بمراجعة الخطة الأصلية      الجزائر في واجهتها إدارة الشركة     التيوللصعوبات  

. يتم تمويلها من خلال مزيج من الموارد الخارجية والداخلية         فهذه   ،تثماراتوفيما يتعلق بمتطلبات الاس   . بعدالمصنع   لتنفيذ
 خطوات قوية من شأنها تعزيز الأداء الكلـى         هي تقوم بها الشركة     التي أن مبادرات التوسع     ترى ميريس شركة   لا تزال و

النقد على المدى القصـير،     توليد  أيضاً بشأن قدرة الشركة على      يعتريها شيء من القلق      ميريس  شركة للمجموعة، إلا أن  
وشـركة العـز   لدرفلـة  لعز ال لشركتي (Financial Fundamentals)لمؤشرات المالية  لسبيالنالضعف  ضوء فيخاصة 

 . توزيعات الأرباح الواردة من شركة عز الدخيلةفي تقلبات أو عجز أي حالة حدوث في المسطح، أو لصناعة الصلب
 

،  على أساس غير مجمع    ٢٠٠٨ديسمبر   فيالمنتهية  تائج السنة   حديد التسليح مؤخراً عن ن    لصناعة  عز  الوقد أعلنت شركة    
. التـوالي علـى   % ٥٢و% ٥٣، بارتفـاع    مصري مليار جنيه    ١,٤٦ مليار و  ٥,٨حيث حققت إيرادات وصافى دخل بلغ       

 الربع الثالث   في% ٨بة  مقارنة بنس % ١وعلى الرغم من ذلك، فقد تأثرت هوامش أرباح التشغيل بدرجة كبيرة لتصل إلى              
% ٩٨لى الإيرادات لتصل إلى      إ COGS تكلفة البضاعة المباعة  نسبة  وقد نتج هذا الانخفاض عن ارتفاع       . ٢٠٠٨من عام   

. النهـائي المنـتج    المتوسط، ناتجة أساساً عن الفجوة القائمة بين تكلفة المواد الخام وأسعار بيـع               في% ٩٢مقارنة بنسبة   
 السنة الماليـة    فيمن دفاترها بالكامل    نسبيا   المخزون المشترى بتكلفة مرتفعة      استهلاكر، قررت إدارة الشركة     بمعنى آخ 

، فقد ظلـت هـوامش      علي الرغم من ذلك   و.  على أساس غير مجمع تأثيراً كبيراً      المالي أداء الشركة    في، مما أثر    ٢٠٠٨
 الربـع الثالـث لعـام       فـي % ٢٨، مقارنة بنسبة    ٢٠٠٨ السنة المالية    في% ٢٥(ل نسبياً   صافى الدخل عند مستوى أفض    

 .، وذلك بفضل توزيعات الأرباح الواردة من الشركات التابعة)٢٠٠٨
 

 الدين إلى الأرباح قبل خصـم الفوائـد والضـرائب والإهلاكـات             إجماليانخفضت الرافعة المالية للشركة مقاسة بنسبة       
 الربع  في %٢٥ مرة و  ٥,٧ الدين إلى حقوق المساهمين بدرجة طفيفة لتصل إلى          إجمالي ونسبة   EBITDAهلاكات  والاست

 الديون قصـيرة الأجـل      فيلزيادة  ل، نتيجة   ٢٠٠٧ السنة المالية    في% ٢١ مرة و  ٤,٦، مقارنة بـ    ٢٠٠٨الثالث من عام    
، فقد تحسنت الأرقام    الصافي الماليومن ناحية المركز    ).  المكشوف أغلبها تسهيلات ائتمانية وسحب على    (بصورة رئيسية   

 ١,٨ رأس المال المـدفوع بقيمـة        فيوالناتجة عن الزيادة     الأرصدة النقدية،    فيبصورة كبيرة مما يعكس الزيادة الهائلة       
 .٢٠٠٨ تم تنفيذه خلال عام الذي مصريمليار جنيه 

 
 فـي  ىصدراها الثانإ بطرح، (Stand-Alone Basis) حديد التسليح، على أساس غير مجمعصناعة عز لوقد قامت شركة ال

 جنيه   مليار ١,١ وقيمتها  من الدرجة الأولى ولا تحظى بضمانات      يالمصرسوق المال المصرية من خلال سندات بالجنيه        
 المسـتقبلية / الحاليـة   السداد والمرتبة مع الديون العاديـة      يفتكون السندات متساوية من حيث الأولوية       ، على أن    مصري
 من السـنة     أسهم وقابلة للسداد المعجل في أي تاريخ بدءاً        ىغير قابلة للتحويل إل   و سنوات   ٧ وهذه السندات مدتها     .للشركة

 حصـيلة السـندات     تتخدموقد أس . صرف كل ستة أشهر   ي % ١١,٥على الكوبون    سنوي، وبسعر عائد    ة للإصدار الثالث
  . سداد جميع القروض البنكية طويلة الأجل وجزء من القروض القصيرة الأجلفيالمصدرة 

 
والـذي صـدر بخصـوص تقريـر         السند/ الأول للشركة  الائتمانيدعمت التصنيف   العوامل الرئيسية التي     إليبالإضافة  
 الاعتبـار  فـي  ميريسشركة ، أخذت ٢٠٠٨ أبريل ٣٠ريخ اشركة وكذا الخبر الصحفي المنشور بت      لل الائتمانيالتصنيف  

 بالسوق المحلية بالإضافة إلى تواجـدها       الرياديمركز الشركة   ) ١:   عند أجراء عملية المراجعة    ةلتاليا العوامل الرئيسية   
يتميز ) ٣لشركة وعلامتها التجارية المعروفة؛     ل  الجيدة سمعةال) ٢بالأسواق الإقليمية والدولية من خلال أنشطة التصدير؛        

 الحـالي الهيكـل   ) ٤ الصناعة؛   فييتمتع بخبرة طويلة    وركة  الشجيد يدير   فريق   مدعم ب  مالك الشركة بكونه صاحب رؤية    
خطط التوسع محليـاً   تنفيذ فيبالرغم من التأخير ) ٥؛ بين أطرافها  يعزز من التكامل(Corporate Structure) للمجموعة

 المـدى   فـي   إيجابياً على أداء المجموعة بوجه عـام        ذلك نعكس ي عتقد أنه حالما يتم التنفيذ سوف     ، إلا أنه من الم    وإقليمياً
:  تواجه الشركة، وتشتمل على    التي اعتباره التحديات الرئيسية     في يأخذ التصنيف    هوفى الوقت نفس  . المتوسط إلى الطويل  
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 أقصى طاقة إنتاجية لها تقريبـاً، إلا أن خطـط           - على أساس غير مجمع    - حديد التسليح   لصناعة بلغت شركة العز  ) ١
 -  للشـركة  المالييعتمد الأداء   ) ٢ إلى حد ما؛     التحديالتوسع على مستوى المجموعة من شأنها أن تخفف من وطأة هذا            

 لأي للشركة عرضـة     الماليإلى حد كبير على الأرباح الموزعة من الشركات التابعة، بما يجعل المركز              -ير المجمعة   غ
الشركة معرضة بدرجة عالية لمخاطر عدم استقرار ديناميكيات السوق العالمية والمحلية، مما قد             ) ٣أحداث غير متوقعة؛    

 فرضتها الأزمة المالية العالمية على بيئـة السـوق          التيالنظرة التشاؤمية   الإضافة إلي   ، ب  بوجه عام  ئهايؤثر سلباً على أدا   
سابقة الإصدار الأول للسـندات لـم تكـن علـى       )٤ على صناعة الحديد والصلب المحلية؛       بالتالي، مما قد يؤثر     العالمي

؛ ، بما قد يؤثر سلباً على أساسيات الحوكمة والإدارة بالشـركة          تأثير قوى للسلطة الفردية    )٦؛  المطلوب/المستوى القياسى 
 . العملات الأجنبية بدرجة كبيرةسعر صرفتقلبات  الشركة لمخاطر تعرض) ٧
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