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 كؿاع اًذظضئح 

 أظىاق اًِضسغح

ةذعظٌٍ  ;710أغٌٔر ششهح أظىاق اًِضسغح غٕ ٓذائظها الأوًٌح ًٌشةؼ اًشآٍ ُٕ غاَ 

ٌٌُىْ سًاي خلاي اًشةؼ اًِِاسٍ ُٕ اًػاَ  =877ٌٌُىْ سًاي ُلاةٍ  70>7ضافٍ سةؽ كذسٖ 

ٌٌُىْ سًاي ُلاةٍ  =797:% ةٌِٔا ةٌغر إًشاداخ اًششهح >0اًعاةم ةآخفاع ةـٔؼى 

%7 وطاءخ الأسةاغ اًفطٌٌح 770ٌٌُىْ سًاي ًٔفغ اًفذشج ُٕ اًػاَ اًعاةم ةاسدفاع  =087:

 ;77:ٌٌُىْ سًاي7 وةٌغ ضافٍ اًشةؽ خلاي أًطف اًشآٍ  <7أكٍ ُٕ دىكػادٔا اًتاًغح 

% ةٌِٔا ةٌغ الإًشاداخ ًٔفغ اًفذشج :0ٌٌُىْ سًاي ةآخفاع  <07;ٌٌُىْ سًاي ُلاةٍ 

ٌٌُىْ سًاي ًٔفغ اًفذشج ُٕ اًػاَ اًعاةم ةاسدفاع  78<;<ٌٌُىْ سًاي ُلاةٍ  1,007

87>7% 

% غٕ ;17ٌٌُىْ سًاي ةآخفاع  78;77ةٌغ إطِاًٍ اًشةؽ ًٌششهح خلاي أًطف الأوي 

% 0970اًفذشج اًِلاةٌح ُٕ اًػاَ اًعاةم ةٌِٔا آخفؼ اًشةؽ اًذشغٌٌٍ ًٔفغ اًفذشج ةـ 

ٌٌُىْ  =7;;ٌٌُىْ سًاي ُلاسٓح ةـ  79>:ُلاسٓح اًفذشج اًِِاسٌح ُٕ اًػاَ اًعاةم ًٌتٌغ 

 سًاي خلاي أًطف الأوي ُٕ اًػاَ اًِاغ7ٍ 

أسطػر اًششهح آخفاع الأسةاغ خلاي أًطف الأوي ُلاسٓح ةاًفذشج اًِلاةٌح ُٕ اًػاَ 

 اًِاغٍ ةاًشغّ ُٕ اسدفاع اًِتٌػاخ إًى الأظتاب اًذاًٌح?

  7آخفاع ُعاهِح كؿاع ُتٌػاخ طٌِح الأدواخ أًِضًٌح وُذْ اًذشفٌه راخ اًهاُش

اًِشدفؼ وهزًى دأسٌش اًػشوع واًؼعىُاخ أًِِىػح ًٌضةائٕ ُِا أدي إًى آخفاع 

 إطِاًٍ اًشةؽ7

  طشاء 71:اًضًادج فٍ ُطاسًف اًتٌؼ واًذىصًؼ واًِطاسًف اًػِىٌُح والإداسًح ةـ %

اسدفاع دوٌفح اًػِاًح ةالإغافح إًى اسدفاع ُطاسًف اًؿاكح واًوهشةاء واًطٌآح 

فشغًا ةٔهاًح أًطف الأوي ُٕ اًػاَ اًظاسي  <:ًٌفشوع اًظذًذج واًلائِح ػٌص ةٌغر 

 فشغًا ةٔهاًح اًفذشج اًِلاةٌح ُٕ اًػاَ اًعاةم7  9:ُلاسٓح ةـ 

  ٌٌُىْ سًاي ُلاسٓح  :07آخفاع ُتٌػاخ اًششهاخ اًذاةػح ودؼلٌم خعاسج كذسها

ٌٌُىْ سًاي ًٌفذشج اًِِاسٌح ُٕ اًػاَ اًعاةم ةعتث اًظشوف اًعائذج  0ةأسةاغ كذسها 

 فٍ ًتٔا7ْ 

  اسدفاع اًذواًٌف غٌش اًذشغٌٌٌح واًذٍ دِشٍ اًفشق ةٌٕ إًشاداخ فشوق غٌِح وإًشاداخ

 ُؼفظح أظهّ وهزًى صًادج ُطاسًف اًذِى7ًٍ

ٌٌُىْ سًاي وٓذىكؼ أْ دؼلم اًششهح ٓهاًح غاَ  <7طاءخ أًذائع أكٍ ُٕ دىكػادٔا اًتاًغح 

 ٌٌُىْ سًاي7 077ٌٌُىْ سًاي وضافٍ دخٍ كذسٖ  1,819إًشاداخ ةـ  ;710

وُؼ ُشاطػح دىكػادٔا اًِعذلتٌٌح ًِتٌػاخ وهىاُش سةؼٌح اًششهح ٓتلٍ غٌى دلٌٌِٔا 

 سًاي7 :179:ًعهّ أظىاق اًِضسغح )ةػذ اػذعاب اًضًادج غٌش أًلذًح فٍ سأط اًِاي( غٔذ 

 دشهٍ فذغم

 ُذًش الأةؼاز واًِشىسج

tfadaak@albilad-capital.com 

 

 ظػٌذ اًغاُذي

 ُؼٌٍ ُاًٍ 

sialghamdi@albilad-capital.com 

 

 زيادة المراكس        اًذىضٌح
 :179: اًلٌِح اًػادًح )سًاي(

 40.89 )سًاي( ;710ًىًٌى  ;7اًعػش هِا فٍ 

 7879% اًػائذ اًِذىكؼ

  ةٌآاخ اًششهح

 SE.4006 سُض دذاوي

 58.75 أظتىع )سًاي( 7:أغٌى ظػش ًـ 

 30.60 أظتىع )سًاي( 7:أدٓى ظػش ًـ 

 %13.7- اًذغٌش ُٕ أوي اًػاَ

 69 أشهش )أًف ظهّ( 8ُذىظـ ػظّ اًذذاوي ًـ 

 1,840 اًشظٌِح اًعىكٌح )ٌٌُىْ سًاي(

 491 اًشظٌِح اًعىكٌح )ٌٌُىْ دولاس(

 45 الأظهّ اًِطذسج )ٌٌُىْ ظهّ(

  %(:هتاس اًِعاهٌِٕ )أهشش ُٕ 

 %:77: ػاصَ فائض خاًذ الأظىد 

 2015A 2016E 2017F 2018F دًعِتش  -ٓهاًح اًػاَ اًِاًٍ 

اًشةؽ كتٍ ُطشوفاخ اًذِىًٍ كٌِه أًِشأج /
 788< 8;017 <0771 08781 والاظذهلان والاؾفاء واًضهاج 

 =>17 ==17 0711 ;070 ُػاغف أًِشأج / اًِتٌػاخ 

 >0078 :>077 0:718 <;7;0 ُػاغف اًشةؼٌح 

%<77 اًػائذ غٌى اًذىصًؼ   978%  97>%  97>%  

 7797 >;77 :<77 8787 ُػاغف اًلٌِح اًذفذشًح 

 9=17 0<17 0710 0707 اًعػش / اًِتٌػاخ 

 0779 0779 <077 0771 أًعتح اًظاسًح ًلأضىي 

%71< ِٓى الاًشاداخ   017:%  0071%  >70%  

 اًِطذس? اًلىائّ اًِاًٌح ًٌششهح، دلذًشاخ أةؼاز اًتلاد اًِاًٌح

أسبوع 25حركة السهم خلال   

 ثطور المبيعات الربعية )مليون ريال( مع العائد على المبيعات

50

60

70

80

90

100

110

وي كؿاع اًذظضئح اًِضسغح  ُ شش اًذذا

 اًِطذس? دذاوي

 اًِطذس? اًلىائّ اًِاًٌح ًٌششهح، دلذًشاخ أةؼاز اًتلاد اًِاًٌح

2.0%

3.0%

4.0%

5.0%

6.0%

7.0%

0

100

200

300

400

500

600

ِتٌػاخ اًِتٌػاخ ػائذ غٌى اً  اً

http://www.twitter.com/AlbiladCapital
https://www.youtube.com/channel/UC4_HMjXlQpVHOzx0ZTEt15A
https://www.linkedin.com/company/albilad-capital
https://plus.google.com/b/106565436579351885989/106565436579351885989/about
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 كؿاع اًذظضئح 

 أظىاق اًِضسغح

 2014A 2015A 2016E 2017F 2018F كائِح اًذخٍ )ٌٌُىْ سًاي(

 2,202.6 2,019.2 1,819.6 1,648.7 1,541.0 ُتٌػاخ 

 337.7 308.8 276.9 249.2 200.0 اًشاد دأطٌش

 2,540.2 2,328.0 2,096.5 1,897.9 1,741.0 إطِاًٍ اًِتٌػاخ والإًظاساخ 

 1,948.7 1,784.6 1,604.6 1,435.2 1,337.7 دوٌفح اًِتٌػاخ 

 378.0 349.9 318.3 297.1 259.3 اًِطشوفاخ اًػِىٌُح والاداسًح وُطشوفاخ اًتٌؼ واًذىصًؼ

 213.6 193.4 173.6 165.7 144.0 كتٍ ُطشوفاخ اًذِىًٍ والاظذهلان والاؾفاء واًضهاج اًشةؽ 

 %8.4 %8.3 %8.3 %8.7 %8.3 كتٍ ُطشوفاخ اًذِىًٍ والاظذهلان والاؾفاء واًضهاج اًشةؽ هاُش 

 47.7 44.6 41.3 38.9 31.8 الاظذهلان والاؾفاء 

 165.8 148.8 132.3 126.8 112.1 اًشةؽ اًذشغٌٌٍ 

 (6.8) (8.2) (9.3) (7.4) (6.1) ضافى ُطشوفاخ اًذِىًٍ

  7.76  8.16  3.28 (5.70)  2.72 أخشي 

 166.8 148.8 126.3 113.7 108.8 اًشةؽ كتٍ اًضهاج واًػشًتح 

 4.8 4.2 3.6 3.2 4.0 اًضهاج واًػشًتح 

 162.0 144.5 122.7 110.5 104.7 ضافى اًذخٍ كتٍ ػلىق الأكٌٌح

 0.2 0.3 0.3 0.2 0.3 ػلىق الاكٌٌح 

 161.8 144.3 122.4 110.2 104.5 ضافى اًذخٍ 

 %6.4 %6.2 %5.8 %5.8 %6.0 اًػائذ غٌى اًِتٌػاخ 

      

 2014A 2015A 2016E 2017F 2018F كائِح اًِشهض اًِاًٍ )ٌٌُىْ سًاي(

  126.5  102.9  74.5  16.7  22.1 أًلذًح وُا فٍ ػوِها 

  47.7  43.7  39.3  35.6  26.7 رُّ ُذًٔح 

  578.9  542.8  499.9  494.6  365.5 اًِخضوْ 

  47.9  43.9  39.5  41.5  41.1 أخشي 

  801.0  733.2  653.3  588.3  455.3 إطِاًٍ اًِىطىداخ كطٌشج الأطٍ 

            

  747.0  736.2  714.0  717.1  627.9 ضافى اًِىطىداخ اًشاةذح 

  0.1  0.2  0.5  1.2  2.0 ُىطىداخ غٌش ٌُِىظح 

  5.4  5.2  5.0  4.9  1.6 أخشي 

  752.5  741.6  719.5  723.1  631.5 إطِاًٍ اًِىطىداخ ؾىًٌح الأطٍ 

  1,553.5  1,474.8  1,372.8  1,311.4  1,086.8 إطِاًٍ اًِىطىداخ 

            

  178.1  176.4  145.0  162.4  155.8 اًذًٕ كطٌش الأطٍ واًِعذؼم ُٕ اًذًٕ ؾىًٍ الأطٍ 

  439.1  402.7  363.1  329.0  312.9 أخشي 

  617.2  579.1  508.0  491.4  468.7 ُؿٌىةاخ كطٌشج الأطٍ 

            

  62.7  125.3  188.0  222.9  83.9 دًٕ ؾىًٍ الأطٍ

  74.57  63.01  52.41  42.70  37.56 ُؿٌىةاخ غٌش طاسًح 

  799.1  707.4  624.3  554.4  496.7 ػلىق اًِعاهٌِٕ 

  1,553.5  1,474.8  1,372.8  1,311.4  1,086.8 إطِاًٍ اًِؿٌىةاخ وػلىق اًِعاهٌِٕ 

 ٔهائٌح ًٌلىائّ اًِاًٌح7اً كذ دخذٌف ؾشًلح غشع ةٌآاخ اًلىائّ اًِاًٌح فٍ اًذلشًش غٕ اًؿشًلح اًذٍ دذتػها اًششهح7 وًوٕ لا دأسٌش ُٕ هزا الاخذلاف غٌى أًذٌظح

A ،فػٌٌح ?E ،دلذًشًح ?F7ُذىكػح ? 

 اًِطذس? اًلىائّ اًِاًٌح ًٌششهح، دلذًشاخ أةؼاز اًتلاد اًِاًٌح
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 كؿاع اًذظضئح 

 أظىاق اًِضسغح

 ششغ ٓظاَ اًذطٌٔف فٍ اًتلاد اًِاًٌح

غلاوج غٌى رًى، ًلىَ ٓظاَ اًذلٌٌّ 7 ودعذخذَ اًتلاد اًِاًٌح هٌوٍ اًذلٌٌّ اًخاص ةها ُٕ سلاز ؾتلاخ  ودػذِذ اًذىضٌاخ غٌى اًتٌآاخ اًوٌِح واًوٌفٌح اًذٍ ًظِػها اًِؼٌٌىْ

 اًهتىؽ7/ىدًذًٔا ةإدساض الأظهّ اًِغؿاج غِٕ إػذي ُٔاؾم اًذىضٌح اًذاًٌح ةٔاءً غٌى ظػش الإغلاق ، واًلٌِح اًػادًح اًذٍ ٓؼذدها، وإُوآٌح اًطػ

 %017اًلٌِح اًػادًح دضًذ غٌى اًعػش اًؼاًٍ ةأهشش ُٕ   :زيادة المراكس

 %017اًلٌِح اًػادًح دضًذ أو دلٍ غٕ اًعػش اًؼاًٍ ةأكٍ ُٕ    حياد:

 %017اًلٌِح اًػادًح دلٍ غٕ اًعػش اًؼاًٍ ةأهشش ُٕ   ثخفيض المراكس: 

وف ظش ًّ ًذّ دؼذًذ كٌِح غادًح لآذظاس ُضًذ ُٕ اًذؼٌٌٍ أو اًتٌآاخ أو كىائّ ُاًٌح دفطٌٌٌح أو وطىد دغٌٌش طىهشي فٍ أداء اًششهح أو دغٌش ثحت المراجعة:

 اًعىق أو أًح أظتاب أخشي خاضح ةأةؼاز اًتلاد اًِاًٌح7

 

 إخلاء اًِع وًٌح

ِاًٌـح وُـذًـشًـهـا وُـىظـفـٌـهـا لا اً ةزًر ششهح اًتلاد اًِاًٌح أكطى طهذ ًٌذأهذ ُٕ أْ ُؼذىي اًِػٌىُاخ اًِزهىسج  فٍ هزا اًذلشًش  ضؼٌؼح ودكٌلح وُؼ رًى فإْ ششهح اًتلاد

 7غٕ رًىظح ًلذُىْ أي غِآاخ أو دػهذاخ ضشاػح أو غِٔاً ةشأْ ُؼذىًاخ اًذلشًش ولا ًذؼٌِىْ ةؿشًلح ُتاششج أو غٌش ُتاششج أي ُع وًٌح كآىٌٓح ٓاد

الأغـشاع دوْ اًـِـىافـلـح اًـخـؿـٌـح  ُـٕ لا ًظىص إغادج ٓعخ أو إغادج دىصًؼ أو إسظاي هزا اًذلشًش ةؿشًلح ُتاششج او غٌش ُتاششج لأي شخظ آخش أو ٓششٖ هٌٌاً أو طـضئـٌـاً لأي غـشع 

  7اًِعتلح ُٕ ششهح اًتلاد اًِاًٌح

 هِا ٌٓفر الآذتاٖ ةأْ هزٖ اًِػٌىُاخ لا دشوٍ دىضٌح ةششاء أو ةٌؼ أوساق ُاًٌح أو لادخار كشاس اظذشِاسي7

 7ًػذتش أي إطشاء اظذشِاسي ًذخزٖ اًِعذشِش ةٔاءً غٌى هزا اًذلشًش ظىاءً هاْ هٌٌاً أو طضئٌاً هى ُع وًٌذه اًواٌُح وػذٖ

عـذـشـاس اظـذـشـِـاسي ُـ هـٍ كـتـٍ ى ًٌُغ اًهذف ُٕ هزا اًذلشًش أْ ًعذخذَ أو ًػذتش ُشىسج أو خٌاسًا أو أي إطشاء آخش ًِوٕ أْ ًذؼلم ُعذلتلا7 ًزًى فإٓٔا ٓـٔـطـؽ ةـاًـشطـىع إًـ

 7الاظذشِاس فٍ ُشٍ هزٖ الأدواخ الاظذشِاسًح

 دؼذفظ ششهح اًتلاد اًِاًٌح ةظٌِؼ اًؼلىق اًِشدتؿح ةهزا اًذلشًش7

 

 011=1–>8دطشًؽ هٌئح اًعىق اًِاًٌح سكّ 

 اًتلاد اًِاًٌح
 

 خذُح اًػِلاء

 clientservices@albilad-capital.com اًتشًذ الاًوذشوٍٓ?

 ===< – 718 – 00 – ;;<+ الإداسج اًػاُح?

 1110 – ;00 – 11= اًهادف اًِظآٍ?

 
 
 
 

 إداسج الأضىي

 abicasset@albilad-capital.com اًتشًذ الاًوذشوٍٓ?

 
 
 

 إداسج الأةؼاز واًِشىسج

 research@ albilad-capital.com اًتشًذ الإًوذشوٍٓ?

 6250 – 290 – 00 – ;;<+  هادف?

 capital.com/research-www.albilad اًِىكؼ غٌى اًشتوح?

 

  إداسج اًىظاؾح

 abicctu@albilad-capital.com اًتشًذ الاًوذشوٍٓ?

 6230 – 290 – 00 – ;;<+  هادف?

 

file://Albilad.com/entfs/CorpFS_ABIC/Research%20and%20Advisory/www.albilad-capital.com/research

