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شركة اسمنت المنطقة الشرقية

نظرة على نتائج الربع الثاني 2015: جاء الربح التشغيلي متوافقا مع توقعاتنا بينما 
جاء صافي الربح اعلى من توقعاتنا؛ نستمر في التوصية “احتفاظ”

صافي ربح الربع الثاني 2015 اعلى من توقعاتنا ومن متوسط التوقعات )من بلومبرغ( بينما جاء الربح التشغيلي 

� �لȃ^ي� B rRاȕ ر�, لgر�T �ل#ان� ٢٠١٥ �_يم� ٩٣ مgيوo ر˅س˅ _KنȞ�  منǙس� �bȂ  نgR	 :متوافقا مع التوقعات

 LǙمتوس rمx نا�Sا �و̂ rم ȠR� d4ل� oوcلي ʘ˕`ا�Ǚ;ل� iاSل� rم h"ماȞ� Tلر�� rR ʁنمو ١٤x `ا�Ǚ;ل� Tلر�� rR ʁنمو ٩˖

 h^� ʘrJ \ل	٨١ ɽ �S&ر�Ȟ� h+م TǙر�gل �RباȞ�  منǙسȖ� �� �ȠR ʁ٩x ʁɽ  Wg �لتو�b m'* Xg� ˅ɧمياȖ2Sم� �ǙSا �لتو̂

 Xg� ينما� ʘ`ا�Ǚ;ل� iاSل� rم h"ماȞ� Tلر�� rR tتو�Ǚ;م eو* ʘʁ٤ e2Sا�` �مǙ;ل� Tلر�� rم h^�  ̟ʁ٤ 1x2+� اǙن�Sا �و̂ rǙم

 1x2+� `ا�Ǚ;ل� iاSل� rم �g"ماȞ� �ǻ[ل� rR Qا[�*'m مبيSا� �ȖسǙمن  لgنexȚ� \C مr �لSاi �ل+اɧ ١ʂ٧ مgيوʘrJ o �ار

 ˅T h^�x ʁ٣ مr متوسLǙ �ل_Kا1x2+� Q b ʘ˕ʁ٧ما �ر�]Ȝ�  Sير��1� �+1x2 ʁ٢ نتي'� �ȟ �ر�]اQ 	سSǙار �ȞبيSا� Ȟ� rRتو̂

 ���ȏل�x 2ل]و��� hلر�, ^ب�x ɧما&Ȝ� ,لر�� rم hb ا�& wن� Ȗ� نا�Sا �و̂ Tا� متو�ف_ا م& ɨيWǙ?��1 �لتȚ� o� rم mVلر� ȠR

 ʁ٢x ʁ١ 1x2+� نا�Sا �و̂ rم h^� ˕EBIT˖ ا�b8ل�x ���ȏل�x 2ل]و��� hلر�, ^ب�x ˕EBITDA˖ ا�[JȖ�x aȗvستȖ�x ا�b8ل�x

 aȗvتǙسȖ�x ا�b8ل�x ���ȏل�x 2ل]و��� hام@ �لر�, ^بu ا�& ʘɧالتا� ˅T ȠR ʁ٠x �لتو�Ǚ;� ɧب� �ر�]اQ �لتcالي\ Ȟ� rRتو̂

˅ʁ٥٠ 1x2+� ,ام@ ر�v� نا�Sا �و̂ hم_ا� ʁ٤٨ 1x2+� ˕EBITDA˖ ا�[JȖ�x

خصم التقييم غير كاف لتبرير نظرتنا الإيجابية؛ نس�تمر في التوصية “احتفاظ”: �2S �ر�]اQ سSǙر سmvǙ �سǙمن  

 ʘʁ٣ 1x2+� ~1وSǙ;من  �لǙسȖ� QاK  ̂Ȃم� T&ر�� hم_ا� ʁ١٨ 1x2+� w/اري�� �لSاx i*ت{ Ǚمن4 ��2ي �Ǚي^ȃل� �Ǚ_KنȞ�

 QاK  ̂rم hcرر لcȞ� <[ن hǙ١٢ مر� م_ا�ʂ٢٠١٥ �م_�2ر ٤ iاSgل T � �لȃ^ي� �مǙcرر ر�+ي� متو̂_KنȞ� mvǙس ex�2� mǙيت

 ]ȃل� ex1x �'يg/ل� oxاSلت� <g'م ex1 ]و�Ǚس	 rم hb ȕ �vا�Ǚ?Ȟ� ��ȖسǙمن  �ل;SǙو1~ �م_�2ر ١٣ʂ٣ مر� xلbȃgا

 mلت_يي� mC. o� 2_تSمما ن ʘ١٤ مر�ʂɽ م_�2ر� �� Ț� ȕسو�[ �لنا<�vا�?Ȟ� ��xȚس�x LǙفري_يا �م_�2ر ١٣ʂ٢ مر� xلbȃgا

 ȠR mvǙ;gل �� نOرنا �Ȝي'ا�ي�˅ ȠR �لSموoȗR� 2S� ʘi نتا�) �لر�T �ل#ان� ʘ٢٠١٥ ن;Ǚتمر ȕ �لتوBيv&x لتبرير Yاb ɩV

˅mv;g٥٠ ر˅س˅ لʂ٠ Xلبال�x Y2vت;Ȟ� رناSس ɩيW� ox1 ˍMساس ˎ�*ت]ا	

يمك�ن ان يش�كل وضوح الموقف حيال توس�عة انتاج الكلنكر الجديدة بحجم 10.000 ط�ن يوميا حافزا لارتفاع 

 �� �لKا^� �Ȝنتا&يSوس� i2R ȕ LǙتوسȞ� z2Ȟ� ȠR �الس�هم: ȕ ر	يناʘ يcمr �لSا�` �لر�يȖ ȁر�]اQ سmvǙ �سمن  �لȃ^ي

�e�8 &اري� Ȝن?ا�  Ȗ ��لت� �سǙتمر� "ا�ت� .eȗ ف�ǻ �لȃS سǙنو�� �ل;ا�_�˅ مT 3ل ʘd	Ǚ>ار� ��1Ȝر� �x ȟ&و1 م]اFxا

�وفر  oفا ʘينا	ر ȕ ˅˕�.L �نتا% &2ي2 لgcنcر �Kا^� �نتا&ي� ١٠ʂ٠٠٠ rJ يوميا ˖*1x2 ʁ١٠٠ مr �لKا^� �Ȝنتا&ي� �ل+الي

 �و1 لKgا^� �Ȝنتا&ي �/CيD �لو̂ AوC/� ��+2ي$ �gSȞوما ȟ� �� �لتوسT �اFȜافK/� `gSفيما يت hيBلت]ا� r8ي2 مȞ�

˅mv;ل� Qا[��ʘ يم rc	o ي?hc *افȖ �8ر*ǻ_Ȟ� �2ل'2ي�

بيانات السهم

*]ȗVȜ� رS٤٥ر˅س˅سʂɽ

�ي � �ل;و̂gر˅س˅�لرسم oيوg٩٢٢˂٣م

�٨ɽمgيوȚ� 12Roسmv �ل_ا�م

Qسبو	٥٢  eȗ. رSس ȠR	˅ر˅سɽ٥ʂ٣

Qسبو	٥٢  eȗ. رS1ن{ س	٤٥ر˅س˅ʂ٠

-�ʁ٨ʂ٥لتȕ ɩW �ل;Sر Ș.ر "v> !ȗور

٢٠١٥ iاSgل T ٣ʂɽ٩ر˅س˅�لر�, لȞ� mv;gتو̂

˕Uومبرg�˜7ǻيxر˖ mv;رم8 �ل΂Ϳ·Ϳ˅˸˪˪˦˨˨˴ ˦˧

* �ل;Sر bما ȕ ٢٩ يوليو ٢٠١٥˅

بنية المساهمة )٪(

�ɽ٩ʂ٣ل'مvور

2Rت_اgل ��Ȟ�١٠ʂ٧س;� �لSام

��Ȟ�١٠ʂ٠س;� �لSام� لgت�مينا� �Ȗ&تماRي

�B١٠ʂ٠نȖ� ]x2ست#مار�� �لSام

ex�2��2CȞر˄ 

أهم النسب

2016 متوقع2015 متوقع

١٢ʂ٤١١ʂ٢مcرر �لر�+ي� ˝ �2R �لن_2 ˖مر�˕

٨ʂ٠٧ʂ٥مcرر ˦˩˹ˮ˧˪˜˻˪ * ˖مر�˕

 ˕ʁ˖ mv;ر �لSس ȟ� Q7وȞ� ,ا�2 �لر�R٥ʂ٥ɽʂɽ

�� �ȟ �لر�, ^بȎ hيب� �ل�x h.2لb8ا� Ȗ�xستJȜ�x aȗv]ا� *;� �CȞا1ر �Ȟتا*bȃل� ��+gيh �ل;Sو1~ �ل]رنb ȁا�يتاʘe * ^يم ʘ�bȃ2ر˄ �لCȞ�

حركة سعر السهم مقارنة بمؤشر السوق الرئيسي

اسمنت الشرقية مؤشر قطاع الاسمنت
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ex�2��2CȞر˄ 

ملخص التوصية

�ˎ�*ت]اMˍ�لتوBي

�٥٠ʂ٠ل;Sر �Ȟ;تY2v ˖ر˅س˅˕

˕ʁ˖ ɩWلت�ʁ٩

ديبانجان راي

DipanjanRay@FransiCapital.com.sa

+٩ɽɽ ٢٨٢ ١١ɽ٨ɽ١

عبد العزيز جودت

AJawdat@FransiCapital.com.sa

+٩ɽɽ ٢٨٢ ١١ɽ٨٥ɽ

مليون ر.س.
الربع الثاني 

 2015
)المحَقق(

الربع الثاني 
 2015

)المتوقع(
التغير ٪

متوسط 
التوقعات*

الفرق عن 
متوسط 

التوقعات ٪

الربع الأول 
2015

التغير 
عن الربع 
السابق ٪

الربع الثاني 
2014

التغير 
عن العام 
الماضي ٪

˕rJ ٠٠٠˖ �٨١٣ʁ٠ -٨٥٤ʁ٤ i˜Ui˜U-٨٤ɽʁ٤ ٨١ɽ �لcمي

�Ȗ�٢٥٤٢٥٠ʁ٢٢٤١ʁ٥٢٥٥ʁ٠٢١٨ʁ١٧ير��1

٩٤ʁ١٤-i˜Ui˜U١٠٨ʁ١-�١٠٧١٠٨ʁ١&ماɧ �لر�,

EBITDA١٢٢١٢٥ʁ٢-i˜Ui˜U١٢٣ʁ١١٠-١ʁ١١

EBITDA @امuʁ٤٨ʁ٥٠ʁ٤٨ʁ٥١

EBIT٩٢٩٢ʁ٠٩٢ʁ٠٩٠ʁ٢٨١ʁ١٤

-43٪9162٪985٪685٪9388صافي الربح

14٪82 9٪985٪685٪9388صافي الربح)معدل(

Sا� مg� rومبرEBITDA  ʘU˄ �لر�, ^بȎ hيب� �ل�x h.2لb8ا� Ȗ�xستJȜ�x aȗv]ا� *;� �CȞا1ر �Ȟتا*�ɩV ˄i˜U ʘ متا( � �ل;Sو1~ �ل]رنb ȁا�يتاʘe *متوسL �لتو̂ȗيg+� ʘ�bȃ2ر˄ �لCȞ�
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إطار العمل بالتوصيات

�_2يرنا لg_يم� �لSا1ل� ل mv;g	ȠR مr سSر �ل;ȕ mv �ل;و[ �ن;ب�  ʁ١٠	 x	b#ر˅ oوcن2ما يR mv;ل� ��ȃ� hg+Ȟ� Ȍشراء: يو

�_2يرنا لg_يم� �لSا1ل� ل mv;g	 ȠR	 x	h^ �ن;ب� ʁ١٠ مr سSر �ل;ȕ mv �ل;و[˅ oوcن2ما يR mv;ال� Mت]ا*Ȗا� hg+Ȟ� Ȍاحتفاظ: يو

�_2يرنا لg_يم� �لSا1ل� ل mv;g	h^ �ن;ب�  ʁ١٠	 x	b#ر مr سSر �ل;mv �ل;ا�ȕ 2 �ل;و[˅ oوcن2ما يR mv;ل� Tبي� hg+Ȟ� Ȍبيع: يو

rR Ǜ نKا[ �لتCني\ �Ȟ+12 لvا˅ تا Ǜ م̂� �ɩW��KWيتنا لțسmv �لت� يKر	 gRيvا  rمF �S^لو�� �تحت المراجعة: 	سmv �لbȃا
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معلومات الاتصال

قسم الأبحاث والمشورة 

Research&Advisory@FransiCapital.com.sa

السعودي الفرنسي كابيتال 

مركز الاتصال 

٩٩٩٩ ١٢٥ ٨٠٠

Ȝ� Tلxǻcن� �Ȟو̂

www.sfc.sa

شركة السعودي الفرنسي كابيتال ذ.م.م.

ʘ١١٤٢ɽ Eلريا� ʘ٢٣٤٥٤ 2ري� ]x2نB ʘ١٠١٠٢٣ʌ٢١٧ m^ار~ ر'� h'س

Eلريا� ˞ ȁ8 �لر�يbرȞ� ʘ�� �لSر�ي� �ل;Sو1يcgمȞ�

مرخصة من قبل هيئة السوق المالية بترخيص رقم )1۱۱53-3٧(
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اخلاء المسؤولية

 ʘ!ا+�Ț� ʘ�JاǙلوس� ʘeوBȚ� �1ر�� ʘ�� ل/2ما� �لبنوȖ� aسǙت#ماريCC/مت �� �سǙت#ماريbȂ ʘeا�يتاb ȁو1~ �ل]رنSǙ;ل� �bȂ hب  ̂r�4 �لت_رير مu 1�2ǙR� mǙ�

˅�� م+�4u h �لت_رير ˜x	 x	xر�^vا �Ȟاليbȃال� �^ȗR �Sا �لتا�vتbȂ x	 eا�يتاb ȁو1~ �ل]رنS;ل� �bȃل oوcي o	 rcيم ˅ɪمȚ� Pل+اف� �x.2ما

 ��cاgR eيvا bمgSوماȖ� �Ǚ'ي Ȗ ɧالتا�x ʘ�gتمcم x	 �يSتم�4Ǚu 2Ǚ �لت_رير gSȞ� ȠRوما� �Ȟتا*� لSgمǙو�x iلت� نSت_2 �#_تvاx ʘلcننا Ȗ ن_2مǙvا bمgSوما� 1^ي_

 �4u ȕ �� �gSȞومǙا� Ș�xر�� �ȞتGمن+B x	 eتماb� x	 �^1 x	 �x ʘǛينب �W	Ȗ o يSو�2R ȠǙR eل � F Ȗxمنا*�Ȉ Ȗ ʘrǙمGن x	 i2_ن Ȗ ʘwǙيgRx ˅�Ǚ_1^ي x	 �Ǚgامcمت

�لت_رير˅

Ǜ ل ��ȃ	x �ي T	 ~	xر�[  �و7يȖ ˅D/> ~Ț wS يSتبر �4u �لت_رير R1و� 	R xرFا x	 w&ا�1 �نتاR�� ,ي;م Ȗx ʘL_ف ���4u 1�2R� m �لت_رير VȚر�gSȞ� Eوما� �لSام

 ʘɪSم ɧما TFx x	 ʘ�12+م �ʘǛ لm يتC. mي�4u D �لت_رير لي m�ȗ	Y�2u �ست#ماري � �Ǚ;Ȟت#مر˅ �+2ي�2SبيKت#مار لǙسȖ� �مالي�˅ لm ي�.4 �لت_رير RȖ� ȕتبار مو��م

� �ل;SǙو1~ �ل]رنb ȁا�يتا�2Ǚ?� e 	~ م;Ǚت#مر م+تم h	o ي�gK �ر<Ǚا1 bȂ ,Cن�	x 1ر&� �Ȟ/اJر �ȞرVو�� ʘ	x �*تيا&ا� 	~ <D/Ǚ متg_� ل�4v �لت_رير˅ 

�وBيا� �سǙت#ماري� متGمن� ȕ �لت_رير  ~	 rمGت��/ا3 �ل_ر�ر *وȖ� eسǙت#مار xȚ� ȕر�[ �Ȟالي� xم�ȗمتvا ȞتgKبا�w˜متgKبا�vا˅ � z2ل ɧماx ب�Ǚم+اس ʘانون�^

˅�S �Ȟ/اJر �xلSو��Ȟ� 2تو̂

 2^ ˅w� `gSما ي x	 w�� �4u rR �لت_رير 	x 	~ مr م+تويا'�� �ل;Sو1~ �ل]رنb ȁا�يتاɩV e م;�xل�ʘ ��&ماɧ �ل_و�نȚ�x ɪنOم� �KȞب_�rR ʘ 	~ .;ار� ناbȂ o�

� �ل;Sو1~ bȂ ~	ر ȠR 2تمS��_2ير�� �ل_يم� �لSا1ل�˅ �o &ميȘ� Tر�� �xلت_2ير�� �ȞتGمن� ȕ �لت_رير x �Sا� �Ȟالي � �التو̂Bل/ا� �Sا� �Ȟ;ت_بgي �ت+_` �لتو̂ Ȗ

 ʘ��تS>� ox1 ɩWار˅ �Ȟ� ��1Ț� oاȚ Ȓ~ �ست#مار Ȗ يcS> �الxȏر� �لنتا�) �Ȟ;ت_بgي�˅ ^يم� �xȚر�[ �Ȟالي o	 rcلت� يم�x ʘ1�2 �لت_ريرR� 0تاري� eا�يتاb ȁل]رن�

 TG/ي o	 rcيم ʘǛ �ن/]H˅ مȞ� r+تم h	o ي;Ȟ� T&ǻ;ت#مر ^يم� 	^h مr ^يم� �Ȗست#مار �ل]ɨS˅ 	يGا x	 T[��ر o	 rcيم ʘاv�ȗمR x	 اuارSس	 x	 ʘاvمن h.2ل� x	

 Ȗ ˅�يم� 	x سSر 	x �لh.2 مx rر^� مالي  ̂ȕ �ɩبb ��ɩW� ȟ� �ȗمSل� YȈ ارSس	 ȕ ɩWي�1~ �لت o	 rcيم ˅��ȖسǙت#مار �ȟ رسǙوȖ� ȠR iسǙت#مار xȚ� ȕر�[ �Ȟالي

 wن;0 من x	 �4 �لت_ريرu Tو7ي�� �ل;Sو1~ �ل]رنb ȁا�يتاȖ ˅e ي'و7 bȂ rم �ي;م, ��Rا�1 �نتا% �4u �لت_رير 	x 	~ 	&��8 منox1 w �ل+CوȞ� ȠR eو�ف_� �ل/Kي

 i�8لتȖ�x TنȞ� �4u h#م� �˅Ǜ ي'� Ț� ȠR</اA م;تgم� �لت_رير 	o يcونو� ȠR 1ر�ي انونا  ̂Qممنو wSو7ي� oوcي o	 rcمȞ� rي$ م* �� �لSر�ي� �ل;Sو1يcgمȞ� %ار.

˅�م#t4u h �ل_يو1˅ �است�4u iȗ �لت_ريرʘ يو�ف` �Ȟ;تȖ� ȠR mgلتi�8 �ال_يو1 �ل;ا�_

السعودي الفرنسي كابيتال، شركة محدودة المسؤولية؛ سجل تجاري 101023121٧، صندوق بريد: 23454، الرياض 11426 المملكة العربية 

السعودية، المركز الرئيسي - الرياض. شركة مرخصة وخاضعة لأنظمة هيئة السوق المالية السعودية بموجب الترخيص رقم )1۱۱53-3٧(.




