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 ثالث خسائر ربع سنوٌة على التوالً

 041، حٌث بلغت الخسائر 7105نى من التوقعات للربع الأول من سجلت الشركة نتائج أد
. وهً ثالث خسائر 7104ملٌون ريال فً الربع الأول من  71ملٌون ريال مقابل أرباح بقٌمة 

ملٌون  31ربع سنوٌة على التوالً وأقل بكثٌر من تقدٌرات الأهلً كابٌتال والمحللٌن البالغة 
لً. وٌعزى ضعف النتائج إلى انخفاض الإٌرادات وارتفاع ملٌون ريال، على التوا 47ريال و 

 . تكالٌف التموٌل والاهتلاكات أكثر من المتوقع

  يهُىٌ ريال يمببم  041ربنذ خغبئش عهً اعبط سبع عُىٌ عهً انخىانٍ. ـمذ بهؽج انخغبئش يىببَهٍ عضهج

. وهزا 7104ـٍ انشبع انشابع يٍ يهُىٌ ريال  51.5و  7104يهُىٌ ريال ـٍ انشبع الأول يٍ  71أسببط بمًُت 

يهُىٌ ريال، عهً انخىانٍ.  47يهُىٌ ريال و  31ألم يٍ حمذَشاث الأههٍ كببُخبل وانًغههٍُ بخغبئش بمًُت 

 وَعضي ظعؿ انُخبئش إنً اَخفبض انًبُعبث واسحفبع حكبنُؿ انخًىَم والاهخلاكبث أكزش يٍ انًخىلع. 

  عهً أعبط سبع عُىٌ. ولذ 0.3% عهً اعبط عُىٌ و 04.5ض يهُبس ريال، ببَخفب 7.65بهؽج الإَشاداث %

( أرش 0يهُبس ريال. وَعخمذ أٌ الاَخفبض عهً أعبط عُىٌ َعضي إنً: 7.72كبَج يخىاـمت يع حمذَشاحُب انببنؽت 

عضهج صٍَ  وببنًمبسَت، ( اَخفبض سعىو انشبػ انبٍُُ. 1( حضاَذ انًُبـغت 7يببدسة حىرُك انششَغت ببنبصًت 

اَخفبض انغصت انغىلُت  اعخًبنُت يًبلذ َشُش إنً 7105% ـٍ انشبع الأول يٍ 6.5الإَشاداث بُغبت  ًَى ـٍ

. وبُبءً عهً هُئت الاحصبلاث وحمُُت انًعهىيبث، اَخفط اظبـت انً ظعؿ عىق الاحصبلاث بشكم عبو نًىببَهٍ

  . خشنيهُىٌ يش 25.7إنً  7104% عهً اعبط عُىٌ ـٍ 7.7عذد يشخشكٍ انهبحؿ انضىال 

  ٍَمطت اعبط عهً أعبط سبع  43َمطت اعبط عهً اعبط عُىٌ و  703اسحفعج هىايش انشبظ الإصًبن

ول عهً الإغلاق. وَعضي اسحفبع انهىايش إنً انًُى ـٍ لطبع الأشبع ان حغضم ـٍعُىٌ، وهٍ أعهً هىايش 

% عهً أعبط عُىٌ 01.3بض يهُبس ريال، ببَخف 0.45انبُبَبث رو انهىايش انًشحفعت. وبهػ انشبظ الإصًبنٍ 

يهُىٌ  511% عهً اعبط عُىٌ إنً 5.6اَخفعج انُفمبث انعبيت والإداسَت  وورببج عهً اعبط سبع عُىٌ. 

 . واَخفبض انُفمبث انعبيت والإداسَت َعكظ صهىد يىببَهٍ ـٍ انغذ يٍ انخكبنُؿريال، ببنخىاـك يع حمذَشاحُب. 

 يهُىٌ ريال ـٍ انشبع  717% عهً اعبط عُىٌ إنً 05.3لاكبث والاهخانشبظ لبم انفىائذ وانعشائب  اَخفط

، إلا أَه يخىاـك بشكم كبُش يع حىلعبحُب. وهزا َشُش إنً بهىغ هىايش انشبظ لبم انفىائذ 7105الأول يٍ 

% ـٍ انشبع انشابع يٍ 11.4و 7104% ـٍ انشبع الأول يٍ 17.6%، يمببم 17.3وانعشائب والاهخلاكبث 

بذعى يهُىٌ ريال  675% عهً اعبط عُىٌ إنً 6.1حكبنُؿ الاهخلاكبث والاغفبءاث . كًب اَخفعج 7104

 631. إلا أٌ هزا أعهً يٍ حمذَشاث الأههٍ كببُخبل انببنؽت ٍ اَخفبض حكبنُؿ الإغفبءاث انًشحبطت ببنشخصتي

 . 7104يهُىٌ ريال ـٍ انشبع انشابع يٍ  645يهُىٌ ريال ويمببم 

  َخُضت لاسحفبع يعذل انفبئذة بٍُ يهُىٌ ريال  070إنً عهً أعبط عُىٌ % 34.3اسحفعج حكبنُؿ انخًىَم

وهزا أعهً يٍ  .يهُىٌ ريال انًخعهمت بإحفبلُت إعبدة انخًىَم 27انبُىن )عبَبىس( وانخكبنُؿ ؼُش انًكشسة بمًُت 

 . يهُىٌ ريال 047حمذَشاحُب انببنؽت 

  عبث َزُشاٌ إنً صبَب اَخفبض انًبُ انًغخًشةخغبئش ريال. وان 73.1َبمٍ عهً انغُبد نًىببَهٍ بغعش يغخهذؾ

نخأعُظ  ـٍ يزكشة انخفبهى يع ششكت الاحصبلاث انغعىدَت انخطىساثضاث ببنًعٍ لذيبً ـهٍ انمهك. أيب أهى انًغف  

 .ششكت لاداسة الابشاس
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 تفاصٌل الأسهم

 30/17  اسبوع 37نطاق سعري لآخر 

 4,599 القٌمة السوقٌة )ملٌون دولار(

 770 الأسهم المصدرة )ملٌون(

 تداول  مدرجة فً سوق

 
 رشه 1. رأشه 3 شهر الأداء السعري %
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 دولار   ريال  قٌمة التداول )ملٌون(
 6.4   24.0      أشهر 1

 6.7   25.2      شهرا   07
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 مضاعفات التقٌٌم

 15A 16E 17E 
Reported P/E (x)  NM  27.9 22.0 

P/B (x)  1.1 1.1 1.1 
EV/EBITDA (x)  5.6 5.5 5.0 

Div Yield (%)  0.0 0.0 0 
  

 بغبد الأههٍ كببُخبلأانًصذس: 

 
 أداء سعر السهم

 
 حذاول انًصذس:

 

 بيانات مالية

 سبع عُىٌ انخؽُُش% عُىٌ 1Q17A 1Q17E 1Q16A 4Q16A يهُىٌ ريال

 (1.5) (2.6) (16.7) 2,908 3,440 2,941 2,865 انًبُعبث

 (0.4) (2.4) (13.5) 1,671 **1,925 1,706 1,665 انذخم الإصًبنٍ

 0.65 0.12 2.15 %57.5 %56.0 %58.0 %58.1 هىايش انشبظ الإصًبنٍ

EBITDA 932 971 1,130** 977** (17.5) (4.0) (4.6) 

 (67.6) (70.3) (77.0) **108 **152 118 35 انشبظ لبم انفىائذ وانعشائب

 132.9 227.9 (915.0) **(70) 20 (50) (163) صبـٍ انذخم

 132.9 227.9 (915.0) (0.09) 0.03 (0.06) (0.21) سبظ انغهى
  

 انشبظ لبم انفىائذ وانعشائب والاهخلاكبث : EBITDA. الفرق بٌن النتائج المعلنة وتوقعاتنا ^المصدر8 الشركة، تقدٌرات أبحاث الأهلً كابٌتال. 
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 تقٌٌمات الأهلً كابٌتال الاستثمارٌة

 شهرا  القادمة 07% خلال الـ 03السعر المستهدف ٌمثل عائد متوقع ٌزٌد عن  زٌادة

 شهرا  القادمة 07% خلال الـ 01 % و هبوط متوقع أقل من 03ثل عائد متوقع بٌن +السعر المستهدف ٌم محاٌد

 شهرا  القادمة 07% خلال الـ 01السعر المستهدف ٌمثل هبوط متوقع فً سعر السهم ٌزٌد عن  انخفاض

المتعلقة بالشركة و السوق بشكل عام. ٌتم تحدٌد السعر المستهدف  شهرا . هذه الأسعار تعتبر عرضة لعدد من عوامل المخاطرة  07ٌقوم المحللون بوضع أسعار مستهدفة للشركات خلال  السعر المستهدف
 شهرا  القادمة 07الـ  لكل سهم باستخدام طرق تقٌٌم ٌختارها المحلل و التً ٌعتقد أنها تمثل أفضل الطرق لتحدٌد السعر خلال

 تعرٌفات أخرى

NR:  الأهلً كابٌتال مستشارا  فً عملٌات اندماج أو استحواذ أو أٌة صفقات استراتٌجٌة غٌر مقٌم. تم اٌقاف التقٌٌم الاستثماري مؤقتا . هذه العملٌة تعتبر متوافقة مع الأنظمة و القوانٌن و الأحداث ذات العلاقة كأن ٌكون
 كة أحد الأطراف بالإضافة إلى بعض الأحداث الأخرى.تكون فٌها الشر

CS: تعلٌق التغطٌة. قام الأهلً كابٌتال بتعلٌق تغطٌة هذه الشركة 

NC: غٌر مغطى. لً ٌقم الأهلً كابٌتال بتغطٌة هذه الشركة 

 

 هامة معلومات

ا دقٌقا عن آر ائهم الشخصٌة بشأن الأوراق المالٌة والشركات التً هً موضوع هذه الوثٌقة. كما ٌشهدون  بأنه لٌس لدٌهم أو لشركائهم أو مُعالٌهم )فً ٌشهد محررو هذه الوثٌقة بأن الآراء التً أعربوا عنها تعبر تعبٌر 
ابٌتال( أو الشركات التابعة لها لصالح أطراف أخرى  قد تمتلك أوراق مالٌة هلً كحال تواجدهم( أي انتفاع من الأوراق المالٌة التً هً موضوع هذه الوثٌقة. الصنادٌق الاستثمارٌة التً تدٌرها شركة الأهلً المالٌة )الأ

ه. محررو هذه أو أكثر من الشركات المذكورة أعلا شركة الأهلً المالٌة )الأهلً كابٌتال( أو الشركات التابعة لها قد تمتلك أوراق مالٌة أو أموال أو  صنادٌق ٌدٌرها طرف آخر  فً واحدة والتً هً موضوع هذه الوثٌقة.
التً لٌست لدٌهم علٌها أي سلطة لإدارتها. إدارة الاستثمارات المصرفٌة  بشركة الوثٌقة قد ٌمتلكون أوراق ا مالٌة فً صنادٌق مطروحة للعامة تستثمر بأوراق مالٌة مشار إلٌها فً هذه الوثٌقة كجزء من محفظة متنوعة و

ا لهذه الوثٌقة أو وردت بها.   الأهلً المالٌة )الأهلً كابٌتال( قد تكون فً ط  ور طلب أو تنفٌذ خدمات مربحة للشركات التً إما أن تكون موضوع 

خص آخر. لا تعد هذه الوثٌقة ط، و لا ٌجوز نسخها أو إعادة توزٌعها لأي شتم إصدار هذا الوثٌقة إلى الشخص الذي خصته شركة الأهلً المالٌة )الأهلً كابٌتال(  بها. وتهدف هذه الوثٌقة إلى عرض معلومات عامة فق
تثمارٌة للمتلقً. و بصفة خاصة، فإن هذه الوثٌقة لم ٌتم إعدادها بهدف تلبٌة أي عرضا أو تحفٌزا فٌما ٌخص شراء أو بٌع أي ورقة مالٌة. كما لم ٌؤخذ فً الاعتبار عند إعداد هذه الوثٌقة مدى ملاءمتها للاحتٌاجات الاس

( كل مستثمر محتمل  الحصول على استشارة  اع مالٌة، أو قدرة على تحمل المخاطر، أو أي احتٌاجات أخرى لأي شخص ٌستلم هذه الوثٌقة. و توصً شركة الأهلً المالٌة )الأهلً كابٌتالأهداف استثمارٌة معٌنة، أو أوض
 ثمر. أي توصٌات استثمارٌة ذكرت فً هذه الوثٌقة قد أخذت فً الاعتبار كل من المخاطر والعوائد المتوقعة.إنقانونٌة ، و خدمات مالٌة و محاسبٌة إرشادٌة والتً  ستحدد مدى ملاءمة الاستثمار لاحتٌاجات  المست

 تلك وأن هذه الوثٌقة، محتوٌات بالتحقق من فردةمن كابٌتال الأهلً  تقم لم ولكن موثوق بها، مصادر ٌعتقد بأنها من الأهلً كابٌتال  قبل من تجمٌعها أو التوصل إلٌها تم قد الوثٌقة هذه فً الواردة والآراء المعلومات
ا لذلك فإنه غٌر موجزة أو تكون قد المحتوٌات مدى نزاهة ودقة واكتمال وصحة المعلومات والآراء الواردة فً هذه الوثٌقة. إن  على بالاعتماد ٌتعلق فٌما ضمنٌة أو معلنة سواء أي زعم أو ضمانة  ٌوجد لا كاملة، وتبع 

أي معلومات ذات صلة بهذه الوثٌقة، أو أي من التوقعات المالٌة، أو لمالٌة )الأهلً كابٌتال( لن تكون مسئولة عن أي خسارة قد تنشأ من استخدام هذه الوثٌقة أو أي من محتوٌاتها، أو أي خسارة قد تنشأ عن شركة الأهلً ا
دة فً هذه الوثٌقة ة المذكورة فً هذه الوثٌقة والتً قد لا تتحقق لأقصى حد تسمح به القوانٌن والأنظمة واجبة التطبٌق. إن جمٌع الآراء والتقدٌرات الوارتقدٌرات القٌم العادلة، أو البٌانات المتعلقة بالنظرة العامة المستقبلٌ

ا ٌعد لا استثمار لأي السابق الأداء إن تمثل رأي و تقدٌر شركة الأهلً المالٌة )الأهلً كابٌتال( بتارٌخ إصدار هذه الوثٌقة، وهً خاضعة للتغٌٌر دون إشعار مسبق. المستقبلٌة. إن قٌمة الأوراق المالٌة،  للنتائج مؤشر 
ا، و من المحتمل أن ٌحصل المستثمر على مبلغ أقل من ذ ا أو هبوط   الرسوم بعض تفرض قد ، فإنهلك الذي استثمره فً الأصل. بالإضافة إلى ذلكوالعائد الممكن تحقٌقه منها، وأسعارها وعملاتها ٌمكن أن تتغٌر صعود 

. لا ٌجوز نسخ أي جزء من هذه الوثٌقة بدون تصرٌح كتابً من شركة الأهلً الاستثمار فً الأوراق المالٌة. كما أن التذبذب فً سعر العملات ٌمكن أن ٌؤدي إلى تأثٌر سلبً على قٌمة أو سعر أو دخل الورقة المالٌة على
ه الوثٌقة أن ٌطلعوا وٌلتزموا بأي قٌود قد ٌجوز توزٌع هذه الوثٌقة أو نسخة منها خارج المملكة العربٌة السعودٌة فً أي مكان ٌحظر توزٌعها بموجب القانون. وٌتعٌن على متلقًٌ هذ المالٌة )الأهلً كابٌتال( . كما لا

 تنطبق علٌها. إن قبول هذه الوثٌقة ٌعنً موافقة المتلقً و التزامه بالقٌود السابق ذكرها.

، ٌجٌز للشركة التعامل بصفة أصٌل ووكٌل والتعهد بالتغطٌة، والإدارة والترتٌب وتقدٌم المشورة 14124-15الأهلً المالٌة )الأهلً كابٌتال( هً شركة مرخصة من قبل هٌئة السوق المالٌة بموجب ترخٌص رقم  شركة
 ، المملكة العربٌة السعودٌة. 00273، الرٌاض  77704، ص ب  بالرٌاض  ودالملك سعوالحفظ فً الأوراق المالٌة. وعنوان مركزها الرئٌسً المسجل8 شارع 


