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 قطاع الاتصالات وتقنية المعلومات 

 اتحاد اتصالات

أظهرت القوائم المالية الأولية غير المدققة لشركة موبايلي تحقيق الشركة أرباا  اااةاياة 

مليون ريال  110مقابل خسائر بلغت  6102مليون ريال ةي الربع الثاني من عام  01بلغت 

% عان أرباا  الارباع  03، ةيما ارتفعت أربا  الشركة بنسبة 6102ةي الربع المماثل من عام 

مليون رياال  3263مليون ريال، وبذلك بلغ ااةي ربح النصف الأول  0262السابق  البالغة 

مليون رياال ةاي نافاس الافا ارع مان الاعاام الاماا اي،        132مقابل خسائر ااةية بقيمة  

 مليون ريال6 62دون توقعاتنا البالغة  6102وقد جاءت أربا  الربع الثاني من عام 

يرجع النمو ةي اربا  الربع الثاني مقارنة مع الف رع المماثلة العام الماا اي ىلاس تسا ايال 

تا اعالاق باالانا اع     6102مليون ريال ةي الربع الثاني عام  011مخصصات اس ثنائية بمبلغ 

% أي ناحاو 00مع شركة زين، كما شهد الربع الثاني من العام الحالي ارتفاع اجمالي الرباح 

مليون ريال علس خلفية انخفاض تكلفة الخدمات والأجه ع  68102مليون ريال مس لا  612

% ل صل ىلاس 262المباعة بنسبة أكبر من تراجع الايرادات، وقد انخفضت الايرادات بنسبة 

مليون ريال للربع المماثل مع تراجع ىيرادات الربط البيناي  38222مليون ريال مقابل  38601

،    6102ن ي ة خفض الأسعار ال ناسبية للمكالمات الان هائية ةاي شاهار ىباريال مان الاعاام 

كما انكمشت مبيعات الأجه ع وتباطأت المبيعات ن ي ة ل طبيق نظام الاباصاماة لالاحاصاول 

بلغت نسبة هامش الارباح قابال خصام الاسا اهالاء وا طافااء  علس الخطوط والخدمات، 

  % للربع المماثل6666% مقابل 3363للربع الثاني  ومصروةات ال مويل وال كاع

ويرجع ال حسن ةي أداء الشركة خلال النصف الأول أيضا الس نفس الاعاوامال السااباقاة، 

مليون ريال ةي النصاف الأول  28632مليون ريال مقابل  28261بلغت ىيرادات الف رع نحو 

% لانخفاض ىيرادات الربط البيني وتراجع مبيعات الأجه ع وتابااطا  2ب راجع  6102من عام 

ةي المبيعات ن ي ة ل طبيق نظام البصمة، س ل هامش الارباح قابال خصام الاسا اهالاء 

مالاياون رياال  08110مليون ريال مقابل  68632وا طفاء ومصروةات ال مويل وال كاع نحو 

مليون ريال مع ارتفاع ىجمالي الربح خلال الف رع الحالية  08630للف رع المماثلة ب يادع قدرها 

مليون ريال، وانخفضت المصاريف ا دارية والعمومية والمخاصاصاات بامابالاغ  603بمبلغ 

مليون ريال، بلغ هامش الربح قبل خصم الاس هلاء وا طفاء ومصروةات ال ماويال  133

  % للف رع المماثلة 03616% مقابل 3363وال كاع ةي النصف الأول 

، يرجاع الا احاسان ةاي أرباا  الشاركاة ىلاس تاحاسان 6102بالمقارنة مع الربع الأول من عام 

هامش م مل الربح علس الرغم من النمو ةي المصروةات الا اماويالاياة، وارتافاع اجاماالاي 

 %6 3622% بينما زاد الربح ال شغيلي 0636الربح بنسبة 

 030% مس الاة 033بنسبة  6102ارتفعت مصروةات ال مويل خلال الربع الثاني من عام 

، باياناماا بالاغات 6102مليون رياال خالال الارباع الامامااثال مان عاام  20مليون ريال مقابل 

 062مليون ريال ماقاابال  623نحو  6102مصروةات ال مويل خلال النصف الأول من عام 

مليون ريال ةي النصف الأول من العام الاماا اي، وياعا   شلاك بشاكال اسااساي ىلاس 

 (Saibor6ارتفاع سعر الفائدع المرجعي )سايبور 

ةيما ي علق بمذكرع ال فاهم الا اي أبارمات ماع شاركاة الاتصاالات الساعاودياة باخاصاو  

امكانية ال عاون ةي م ال أبراج الاتصالات، من غير المن ظر وجود تأثير جوهري ةي المد  

المنظور لأن الأمر ي وقف علس عدع عوامل من بينها تأثير توحيد الأبراج علس كفاءع تغطياة 

الشبكة، تكلفة توحيد الأبراج، وال قنية المس خدمة لد  كل شركة، من الم وقع أن يس مار 

الضغط علس ايرادات الشركة خلال الربع الثالث من العام جراء ةصل الخدماة عان عادد مان 

المش ركين الذين لم يقوموا با اوثاياق الاباصاماة وماع اسا امارار جاانا  مان الاماصاروةاات 

 الم علقة بعملية توثيق البصمة6 

زياادع ” ريال6 وباذلاك تاواايا اناا هاي  6062لذا نح فظ ب قييمنا السابق لسهم الشركة عند 

 “6مراك 

 تركي ةدعق

 مدير الأبحاث والمشورع

TFadaak@albilad-capital.com 

 CFAهنداو ، أحمد 

 محلل مالي أول

AA.Hindawy@albilad-capital.com 

 زيادة المراكز ال واية
 60621 القيمة العادلة )ريال(

 63631 )ريال( 6102أغسطس  6السعر كما ةي 

 %6063 العائد الم وقع

  بيانات الشركة

 SE.7020 رم  تداول

 37.80 أسبوع )ريال( 26أعلس سعر لا 

 18.85 أسبوع )ريال( 26أدنس سعر لا 

 3.5% ال غير من أول العام

 1,830 أشهر )ألف سهم( 3م وسط ح م ال داول لا 

 18,087 الرسملة السوقية )مليون ريال(

 4,823 الرسملة السوقية )مليون دولار(

 770 الأسهم المصدرع )مليون سهم(

  %(2كبار المساهمين )أكثر من 

 %62632 م سسة ا مارات للاتصالات )اتصالات(

 %00602 الم سسة العامة لل أمينات الاج ماعية

 2014A 2015A 2016E 2017F ديسمبر  -نهاية العام المالي 

 2622 2632 01630 03662 قيمه المنشأع /الربح قبل الفوائد والضرائ  والاهلاء

 0612 6606 6606 6661 قيمه المنشأع /الايرادات

00630- مضاعف الربحية  -02622  021600 33601 

%0162 عائد الأربا   161%  161%  161%  

 0603 0602 0602 0611 مضاعف القيمة الدة رية

 0636 0633 0662 0661 مضاعف الايرادات

 1621 1632 1632 1636 النسبة ال ارية للأاول

%6662- نمو الايرادات  361%  -262%  162%  

أسبوع 25حركة السهم خلال   

 تطور المبيعات الربعية )مليون ريال( مع العائد على المبيعات
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 المصدر: القوائم المالية للشركة، تقديرات أبحاث البلاد المالية

 المصدر: القوائم المالية للشركة، تقديرات أبحاث البلاد المالية

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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 اتحاد اتصالات

 ال غير )%( H1 2015 H1 2016 قائمة الدخل )مليون ريال(

%262-  28261  28606 ىجمالي الايرادات   

%0166-  68202  38326 تكلفة الخدمات   

%3262 نسبة تكلفة الخدمات للمبيعات   3163%  -266%  

%0660-  08202  08032 المصروةات العمومية والادارية ومصروةات البيع وال وزيع  

%6262 نسبة المصروةات العمومية والادارية ومصروةات البيع وال وزيع للمبيعات   6361%  -062%  

%0360-  026  08113 مخصصات الديون المشكوء ةيها   

%06660 6863262 0811060 الربح قبل مصروةات ال مويل وا طفاء والاس هلاء وال كاع والضرائ    

%0361 هامش الربح قبل مصروةات ال مويل وا طفاء والاس هلاء وال كاع والضرائ    3363%  0163%  

%0162 08120 08222 ا طفاء والاس هلاء  

222- الربح ال شغيلي   602 -03260%  

062- ااةس مصروةات ال مويل  -623  01161%  

%3363- 30 02 أخر  )بالصاةي(  

010- الربح قبل ال كاع والضريبة   21 -01062%  

%2361- 33 032 ال كاع والضريبة   

132- ااةس الدخل   32 -01362%  

%0360- العائد علس المبيعات   162%  0362%  

     

 ال غير )%( H1 2015 H1 2016 قائمة المرك  المالي )مليون ريال(

%6266-  08222  68302 النقد واس ثمارات قصيرع الأجل   

%162-  38203  38230 شمم مدينة   

%2666-  632  222 المخ ون   

%0360  08136  08210 أخر    

%0160-  28221  08210 ىجمالي الموجودات قصيرع الأجل   

       

%360  638220  638202 ااةس الموجودات الثاب ة   

%3261-  121  08020 مشروعات تحت ال نفيذ  

%262-  18612  18226 موجودات غير ملموسة   

%2066  01  00 أخر    

%063-  338006  328320 ىجمالي الموجودات طويلة الأجل   

%360-  368236  338022 ىجمالي الموجودات   

       

%3266-  08301  028262 الدين قصير الأجل والمس حق من الدين طويل الأجل   

%6361-  28330  28132 شمم دائنة   

%163  28220  28026 مصروةات مس حقة   

%161  622  606 أخر    

%6162-  018203  628130 مطلوبات قصيرع الأجل   

       

 -  28113  1 دين طويل الأجل

%0060  620  661 مطلوبات غير جارية   

%162-  028213  028210 حقوق المساهمين   

%360-  368236  338022 ىجمالي المطلوبات وحقوق المساهمين   

    

 ال غير )%( H1 2015 H1 2016 قائمة ال دةقات النقدية )مليون ريال(

%262-  68613  68320 ال دةقات النقدية ال شغيلية   

(08302) ال دةقات النقدية ال مويلية   08603  -01662%  

(68626) ال دةقات النقدية الاس ثمارية   (38361)  2161%  

(08311) ال غير ةي النقدية   21  -01362%  

 نهائية للقوائم المالية6ال قد تخ لف طريقة عرض بيانات القوائم المالية ةي ال قرير عن الطريقة ال ي ت بعها الشركة6 ولكن لا تأثير من هذا الاخ لاف علس الن ي ة

 المصدر: القوائم المالية للشركة، تقديرات أبحاث البلاد المالية
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 اتحاد اتصالات

 2013A 2014A 2015A 2016E 2017F قائمة الدخل )مليون ريال(

  13,723  13,627  14,424  14,004  18,103 ىجمالي الايرادات 

  5,326  5,342  6,466  7,225  6,896 تكلفة الخدمات 

 %38.8 %39.2 %44.8 %51.6 %38.1 نسبة تكلفة الخدمات  للمبيعات 

  3,430  3,440  3,865  3,842  3,407 المصروةات العمومية والادارية ومصروةات البيع وال وزيع

 %25.0 %25.2 %26.8 %27.4 %18.8 نسبة المصروةات العمومية والادارية ومصروةات البيع وال وزيع للمبيعات

  305  303  1,152  690  335 مخصصات الديون المشكوء ةيها 

 4,662.2 4,541.7 2,941.4 2,246.2 7,464.6 الربح قبل مصروةات ال مويل وا طفاء والاس هلاء وال كاع والضرائ  

 %34.0 %33.3 %20.4 %16.0 %41.2 هامش الربح قبل مصروةات ال مويل وا طفاء والاس هلاء وال كاع والضرائ  

 3,882 3,930 3,625 3,533 2,760 ا طفاء والاس هلاء

  780  612 (684) (1,287)  4,705 الربح ال شغيلي 

 (385) (540) (361) (269) (191) ااةس مصروةات ال مويل

  91  90  121  21  257 أخر  )بالصاةي(

  486  162 (924) (1,535)  4,771 الربح قبل ال كاع والضريبة 

  73  61  169  41  79 ال كاع والضريبة 

  413  101 (1,093) (1,576)  4,692 ااةس الدخل 

 %3.0 %0.7 %7.6- %11.3- %25.9 العائد علس المبيعات 

      

 2013A 2014A 2015A 2016E 2017F قائمة المرك  المالي )مليون ريال(

  788  2,557  1,748  3,064  1,570 النقد واس ثمارات قصيرع الأجل 

  2,907  2,929  3,424  4,473  7,472 شمم مدينة 

  575  459  486  818  915 المخ ون 

  2,615  2,593  2,741  4,147  4,764 أخر  

  6,886  8,538  8,398  12,502  14,720 ىجمالي الموجودات قصيرع الأجل 

            

  21,559  22,641  23,654  23,091  19,817 ااةس الموجودات الثاب ة 

  765  765  812  982  503 مشروعات تحت ال نفيذ

  8,379  8,938  9,493  10,045  10,443 موجودات غير ملموسة 

  19  19  19  24  6 أخر  

  30,722  32,364  33,978  34,142  30,768 ىجمالي الموجودات طويلة الأجل 

  37,609  40,902  42,376  46,644  45,488 ىجمالي الموجودات 

            

  2,139  7,296  5,849  16,993  3,080 الدين قصير الأجل والمس حق من الدين طويل الأجل 

  6,218  6,175  6,536  7,806  5,043 شمم دائنة 

  5,284  5,247  5,554  4,832  5,366 مصروةات مس حقة 

  201  199  211  159  209 أخر  

  13,842  18,917  18,150  29,790  13,697 مطلوبات قصيرع الأجل 

            

  7,366  6,041  8,426  0  10,517 دين طويل الأجل

  327  283  241  201  158 مطلوبات غير جارية 

  16,073  15,660  15,559  16,652  21,116 حقوق المساهمين 

  37,609  40,902  42,376  46,644  45,488 ىجمالي المطلوبات وحقوق المساهمين 

      

 2013A 2014A 2015A 2016E 2017F قائمة ال دةقات النقدية

  4,689  4,604  5,225  6,171  5,591 ال دةقات النقدية ال شغيلية 

 (4,217) (1,479) (3,080) (6,019) (5,802) ال دةقات النقدية ال مويلية 

 (2,241) (1,065) (3,612)  241  479 ال دةقات النقدية الاس ثمارية 

 (1,769)  2,060 (1,467)  394  268 ال غير ةي النقدية 

 نهائية للقوائم المالية6ال قد تخ لف طريقة عرض بيانات القوائم المالية ةي ال قرير عن الطريقة ال ي ت بعها الشركة6 ولكن لا تأثير من هذا الاخ لاف علس الن ي ة

A ،ةعلية :E ،تقديرية :F6م وقعة : 

 المصدر: القوائم المالية للشركة، تقديرات أبحاث البلاد المالية



 6102أغسطس  3

4  

EEC AB - 7020.SE 

 قطاع الاتصالات وتقنية المعلومات 

 اتحاد اتصالات

 شر  نظام ال صنيف ةي البلاد المالية

لاوع علس شلك، يقوم نظام ال قييم وع تس خدم البلاد المالية هيكل ال قييم الخا  بها من ثلاث طبقات وتع مد ال وايات علس البيانات الكمية والكيفية ال ي ي معها المحللون6

 الهبوط6/ودلدينا بإدراج الأسهم المغطاع  من ىحد  مناطق ال واية ال الية بناءً علس سعر ا غلاق ، والقيمة العادلة ال ي نحددها، وىمكانية الصع

 %016القيمة العادلة ت يد علس السعر الحالي بأكثر من   :زيادة المراكز

 %016القيمة العادلة ت يد أو تقل عن السعر الحالي بأقل من    حياد:

 %016القيمة العادلة تقل عن السعر الحالي بأكثر من   تخفيض المراكز: 

وف ظر لم ي م تحديد قيمة عادلة لان ظار م يد من ال حليل أو البيانات أو قوائم مالية تفصيلية أو وجود تغيير جوهري ةي أداء الشركة أو تغير تحت المراجعة:

 السوق أو أية أسباب أخر  خااة بأبحاث البلاد المالية6

 

 البلاد المالية
 

 خدمة العملاء
 clientservices@albilad-capital.com البريد الالك روني:

 1000 – 613 – 00 – 122+ ا دارع العامة:

 1110 – 002 – 011 الهاتف الم اني:
 
 
 
 

 ىدارع الأاول
 abicasset@albilad-capital.com البريد الالك روني:

 6280 – 290 – 00 – 122+  هاتف:
 
 

 

 
 
 

 ىدارع الأبحاث والمشورع
 research@ albilad-capital.com البريد ا لك روني:

 6250 – 290 – 00 – 122+  هاتف:

 capital.com/research-www.albilad الموقع علس الشبكة:

 

  ىدارع الوساطة
 abicctu@albilad-capital.com البريد الالك روني:

 6230 – 290 – 00 – 122+  هاتف:

 

 المصرةية الاس ثمارية
 investment.banking@albilad-capital.com البريد الالك روني:

 6256 – 290 – 00 – 122+  هاتف:

 ىخلاء المس ولية

لاياة وماديارياهاا وماوظافاياهاا لا لاماابذلت شركة البلاد المالية أقصس جهد لل أكد من أن مح و  المعلومات المذكورع ةي هذا ال قرير احيحة ودقيقة ومع شلك ةإن شركة البالاد ا

 6عن شلك ة يقدمون أي  مانات أو تعهدات اراحة أو  مناً بشأن مح ويات ال قرير ولا ي حملون بطريقة مباشرع أو غير مباشرع أي مس ولية قانونية نات

الأغاراض دون الاماواةاقاة الاخاطاياة  مان لا ي وز ىعادع نسخ أو ىعادع توزيع أو ىرسال هذا ال قرير بطريقة مباشرع او غير مباشرع لأي شخص آخر أو نشره كلياً أو جا ئايااً لأي غارض 

  6المسبقة من شركة البلاد المالية

 كما نلفت الان باه بأن هذه المعلومات لا تشكل تواية بشراء أو بيع أوراق مالية أو لاتخاش قرار اس ثماري6

 6يع بر أي ىجراء اس ثماري ي خذه المس ثمر بناءً علس هذا ال قرير سواءً كان كلياً أو ج ئياً هو مس ولي ه الكاملة وحده

سا اشاار اسا اثامااري ما هال قابال س مليس الهدف من هذا ال قرير أن يس خدم أو يع بر مشورع أو خيارًا أو أي ىجراء آخر يمكن أن ي حقق مس قبلا6 لذلك ةإننا ناناصاح باالارجاوع ىلا

 6الاس ثمار ةي مثل هذه الأدوات الاس ثمارية

 تح فظ شركة البلاد المالية ب ميع الحقوق المرتبطة بهذا ال قرير6

 

 10011–32تصريح هيئة السوق المالية رقم 

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

