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  في تاريخ الشركةأول خسارة 
ول ااي  خسار  ي  تاريخها  أت  ااي  الخسار  نند لأ هابتسجيل للربع الثالث مفاجئة نتائج شركة سبكيم جاءت
مليون و  54ربح بمقدار ااي  ل تسجيلها مليون ريال دون تقديراتنا وتقديرات المحللين الت  كانت تشير إل  59
هو من ذلك  الأهمولكن  % مقارنة بالعام الماض 16بنسبة  مليون ريال نل  التوال   تراجعت الإيرادات 41

مليون ريال أثر  84الدخل الإجمال  نند  يحد% ي  هذا الربع  لم 3 12تقلص هامش الدخل الإجمال  إل  مستوى 
 ا  مالي ا  واجهت الشركة أثرخسار   ال حيزبذلك  ليدخلنل  ااي  الدخل، المااريف التشغيلية والتكاليف التمويلية 

%( لإنتاج أول اكسيد 72مليون ريال من مانع الشركة العالمية للغازات )الت  تمتلكها سبكيم بنسبة  17بمقدار 
 بخفضك، قمنا نل  ضوء ذلعام الحال  والأنوام الت  تليها  الكربون  قمنا بتقليص تقديراتنا للهوامش لمجمل ال

  ريال، ونستمر ي  توايتنا بالحياد 12ريال وذلك من  11 مستوى السعر المستهدف إل 

 %12.3تدهور الهوامش إلى 
 مقارنة% 16 بنسبة بانخفاض المنتجات، أسعار تراجع إثر نل  ريال مليون 681 مستوى إل  الإيرادات تراجعت
 الكيماويات أسعار ي  انخفاض نن الشركة إدار  أنلنت  الماض  بالربع مقارنة% 23 وبنسبة الماض  بالعام
 أابحت الشركة مبيعات أحجام بأن نعتقد  الماض  بالعام مقارنة% 34 و% 23 بين ما تتراوح بنسبة السائلة
 يبلغ أن المقدر من أنه حيث أيام، ثمانية لمد  أغسطس شهرل الايانة أنمال من المزيد هنالك كان  استقرارا   اكثر
 إل  لتال الماض  بالعام مقارنة الناف إل  الإجمالية الهوامش تقلات  ريال مليون 17 بمقدار المال  أثرها

 وارتفاع الخام المواد أسعار ارتفاع أثر تضمن والذي% 6 18 نند الماض  الربع من أقل ،%3 12 مستوى
 البتروكيماويات أسعار هوامش لتوسع نظرا   ربع  أساس نل  الهوامش تتحسن بأن توقعنا  والوقود الطاقة أسعار
 الماض  العام دخل إجمال  من% 40 نسبته ما الربع لهذا ريال مليون 84 البالغ إجمال  الدخل يشكل  العالمية
   %49 بنسبة بذلك ليتراجع ريال، مليون 209 البالغ

 حملة ترشيد التكاليف
ي  ، الربع الماض ي   مليون ريال 65 مقابلمليون ريال  60تمت السيطر  نل  المااريف التشغيلية لتال إل  

قيام الشركة بمبادر  ترشيد التكاليف مثل خفض الأيادي العاملة وتقليص تكاليف التوزيع وتعديل العقود  ظل
من المركز الجديد  لث مقارنة بالعام الماض ربع الثامليون ريال ي  ال 20أن توير بالشركة  توقعتالتسويقية  

   دون ذلك ، إلا أن التكاليف الإضايية حالتللبحث والتطوير ي  وادي الظهران للتكنلوجيا

 التقديراتمراجعة 
 العام ي  الإيرادات تتراجع بأن نتوقع  الهوامش تقلص واستمرار الإيرادات ضعف ظل ي  تقديراتنا بمراجعة قمنا

 العام ي  الدخل لااي  تقديراتنا تراجعت  ريال مليار 2 3 إل  لتال الماض  بالعام مقارنة% 10 بنسبة الحال 
 12 من المستهدف السعر انخفض ذلك، إثر نل   القادم للعام ريال مليون 160 وإل  ريال، مليون 65 إل  الحال 
  للسهم ريال 11 إل  ريال

 مخاوف من صافي الخسارة
 مليون 72 ااي  ربح مقابل الربع لهذا ريال مليون 59 بمقدار خسار  لااي  الشركة تسجيل المفاجئ من كان
 ااي  هامش نند مستوياتها أدن  دون ليأت % 9 نند الخسار  إل  الااي  الهامش تحول  الماض  العام ي  ريال
 موجة احتمالية مع الشركة نل  اتطوالضغ من المزيد من تخوف لدينا يوجد  الماض  الربع ي % 3 يبلغ ربح

  الراهن الوقت ي  بالحياد توايتنا نل  نبق   الطاقة وأسعار الخام المواد لأسعار أخرى ارتفاع
 
 

 )سبكيم( للبتروكيماويات العالمية السعودية الشركة
 2016 لثالثا الربع نتائج – إلحاق  تقرير 

 
 

 إجمالي العوائد المتوقعة

 )ريال( 2016 أكتوبر 23 ي  سعرال 12.73

 العائد المتوقع لسعر السهم (%13.6)

 نائد الأرباح الموزنة %3.9

 إجمال  العوائد المتوقعة (%9.7)
 

 بيانات السوق

 )ريال( أسبونا   52أنل /أدن  سعر خلال  75 80/9 19

 )مليون ريال( القيمة السوقية 4,667

 )مليون سهم( الأسهم المتداولة 366.6

 )الأسهم الحر (الأسهم المتاحة للتداول  88.6%

 (شهر 12)متوسط حجم التداول اليوم   639,693

  
 

 أداء السهم السنوي

 
 المادر: بلومبيرغ

 

 )مليون ريال( 2016لعام  لثالربع الثانتائج  المتوقعة المعلنة

 الإيرادات 897 681

  إجمال  الدخل 202 84

  ااي  الدخل 54 (59)

 )ريال(ربحية السهم  15 0 (0.16)
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 التواية الحياد
ريال 11.00 شهر 12السعر المستهدف خلال    

 

الرئيسيةبيانات النسب  الرئيسيةلبيانات المالية ا     

ديسمبر 31 2015 2016* 2017*              ريال( مليون)ديسمبر  31 2015 2016* 2017*    

الأاول متوسط نل  العائد %1.7 %0.4 %1.0  الإيرادات 3,514 3,154 3,410  

الملكية حقوق متوسط نل  العائد %4.9 %1.1 %2.8  إجمال  الدخل 833 631 818  

x29.1 x72.2 x16.2 الربحية مكرر الدخل ااي  288 65 160     

x0.8 x0.8 x0.8 ريال() السهم ربحية 0.79 0.18 0.44  مكرر الديترية  

x9.7 x11.0 x8.9 **EBITDA / المنشأ  قيمة ريال() الموزنة السهم أرباح 0.50 0.50 0.50     

 * متوقعة

والاستهلاك ** الدخل قبل المارويات البنكية و الزكا  و الإهلاك  

 * متوقعة 

والاستهلاك ** الدخل قبل المارويات البنكية و الزكا  و الإهلاك  
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  (سبكيم) للبتروكيماويات العالمية السعودية الشركة

2016 لثالثا الربع نتائج – إلحاق  تقرير  

 

 السهم تانيف

 غير مُصنّف بيع حياد شراء

 إجمال  العوائد المتوقعة

 %15+أكبر من 

% و      15إجمال  العوائد المتوقعة بين +

- 15% 
 تحت المراجعة/ مقيد %15 -إجمال  العوائد المتوقعة اقل من 

 

 أيضا   *تعتبر نسب العوائد تقديرية، حيث تعتمد التوايات نل  نوامل اخرى

 

 research@riyadcapital.comلإبداء أي ملحوظات نل  أي من تقاريرنا، نرجو التواال من خلال 

 
 

 بيان إخلاء المس ولية

 

لضمان أن الوقائع الوارد  ي  هذا التقرير تم جمع المعلومات الوارد  ي  هذا التقرير بحسن نية من ماادر نامة مختلفة يعتقد بأنه موثوق بها  ي  حين اتخذت كل العناية المعقولة 

لوارد  ي  هذه الوثيقة ه  نادلة ومعقولة، ومع ذلك يأن الرياض المالية لا تضمن دقة البيانات والمعلومات المقدمة ، ونل  وجه ه  دقيقة وأن التوقعات والآراء والتنب ات ا

نل  أنه، نرض للبيع أو د به أن يفسر الخاوص، الرياض المالية لا تتعهد أن المعلومات الوارد  ي  هذا التقرير ه  كاملة أو خالية من أي خطأ  هذا التقرير ليس، وليس المقاو

ها هذا التقرير  الرياض المالية تخل  تقديم نرض لشراء أية أوراق مالية  وبناء نليه، يإنه يجب ندم الانتماد نل  دقة، و/أو ندالة ، و/أو اكتمال المعلومات الت  يحتوي نلي

أو محتوياته، و لن تكون الرياض المالية مس ولة ولن يكون أي من منسوب  الرياض المالية من  مس وليتها ولا تقبل أي التزام نن أي خسار  ناجمة نن أي استخدام لهذا التقرير

لشركات التابعة او نملائها قد يكون مدراء ، ومس ولين، و موظفين مس ولين ي  أي حال من الأحوال نن محتويات هذا التقرير  الرياض المالية أو موظفيها أو احد أو أكثر من ا

 .ات ي  الأوراق المالية أو الأاول الأخرى المشار إليها ي  هذا التقريرلهم استثمار

ال  يه  نرضة للتغيير دون إشعار  ليس هنالك الآراء والتنب ات والتوقعات الوارد  ي  هذا التقرير تمثل الآراء الحالية لشركة الرياض المالية كما ي  تاريخ هذا التقرير يقط وبالت

محتملة يقط  كما أن  أو الأحداث المستقبلية سوف تكون متسقة مع أية آراء او التنب ات او التوقعات وارد  ي  هذا التقرير، و ما ورد ي  التقرير يمثل نتيجةأي ضمان بأن النتائج 

 .لأحداث الفعلية ي  المستقبل قد تختلف بشكل كل هذه الآراء، والتنب ات والتوقعات تخضع لبعض المخاطر وندم التأكد والايتراضات الت  لم يتم التحقق منها والنتائج أو ا

لضرور  م شرا للأداء المستقبل   ويقا لذلك، يمكن القيمة لأي، أو الدخل من أي، من الاستثمارات المشار إليها ي  هذا التقرير قد تتقلب و / أو تتأثر بالتغييرات  الأداء السابق ليس با

 .لمبلغ المستثمر ي  الأالللمستثمرين أن يحالوا نل  ناتج أقل من ا

قرير تقديم مشور  ي  مجال الاستثمار هذا التقرير يقدم معلومات ذات طابع نام ولا يعتبر ظروف ، وأهداف ، ومستوى المخاطر  لأي مستثمر معين  ولذلك، يإنه لا يقاد بهذا الت

الخااة و/أو الاحتياجات الخااة بالقارئ   قبل اتخاذ أي قرار بخاوص الاستثمار يجب نل  القارئ ولا يأخذ بعين الانتبار الوضع المال  الخاص و/أو الأهداف الاستثمارية 

ر ي  هذا النوع من الاوراق المالية قد الحاول نل  المشور  المستقلة من ذوي الخبر  ي  المجالات المالية والقانونية و/أو أي مستشارين آخرين حسب الضرور  نظرا لان الاستثما

  .ن ملائما لجميع الاشخاصلايكو

 .لقواند ولوائح حقوق الطبع والنشرلا يحق نسخ أو توزيع هذا التقرير البحث ، كليا أو جزئيا، وجميع المعلومات و الآراء والتنب ات والتوقعات الوارد  ييه محمية بموجب ا

 

 

، ومقرها ي  شارع التخاا ،  37-07070، والمرخص لها بموجب نظام هيئة السوق المالية ، ترخيص رقم   1010239234ري رقم  الرياض المالية ه  شركه سعودية ذات مسئولية محدود  ، وبموجب السجل التجا

العربية السعودية   الموقع الالكترون  -نمار  البرستيج سنتر، الرياض، المملكة   www.riyadcapital.com 
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