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 كؼاع اًشغاًح اًصحٌح

 دًه اًصحٌح

 2017وي ُةٕ غةاَ ششهح دًه ًٌخذُاخ اًصحٌح غٕ ٓذائجها اًِاًٌةح الأوًةٌةح ًةٌةشةةؼ الأ هشفر

ٌٌُىْ سًةاي لاة ي اًةشةةؼ اًةِةِةاسةٍ ُةٕ  58ٌٌُىْ سًاي ُلاةٍ  85أسةاح صافٌح ةٌغر  ُحللح

% ُةلةاسٓةح ةةاًةشةةؼ اًسةاةةم 63%، فٌِا كةفةضخ الأسةةاح ةةٔةسةتةح 46اًػاَ اًساةم ةاسدفاع ةٌغ 

ٌٌُىْ سًاي ُلاةةٍ  303ٌٌُىْ سًاي. وحللر اًششهح إًشاداخ فصٌٌح ةٌغر  52اًتاًغح أسةاحه 

%، ةٌِٔا دةشاعةػةر ةةٔةسةتةح 6ٌٌُىْ سًاي لا ي اًشةؼ اًِِاسٍ ُٕ اًػاَ اًساةم ةِٔى ةٌغ  285

 .2016ًشاةؼ ُٕ غاَ اًشةؼ ا% ُلاسٓح ةة4

ُلاسٓح ةاًفذشج اًِِاسةٌةح ُةٕ اًةػةاَ اًسةاةةم اًفصٌٌح أسعػر اًششهح أًِى اًوتٌش فٍ أسةاحها 

 ًػذج أستاب أةشصها:

   اًضًادج الإعِاًٌح فٍ حجّ الاًشاداخ أًادجح غٕ صًادج إًةشاداخ اًةذةٔةىًةّ واًةػةٌةاداخ ٓة ةشا

 ًذحسٕ ةػع اًششوغ اًذػاكذًح ُؼ غِ ء اًششهح.

  دخفٌع ةػع اًِخصصاخ اًِلذسج ٓذٌجح دحصٌ خ ٓلةذًةح ُةٕ عةهةاخ حةوةىُةٌةح لاة ي

 اًشةؼ الأوي ُٕ اًػاَ اًجاسي.

  دخفٌع ُصاسًف اًتٌؼ واًذىصًؼ ةستث إغادج هٌوٌح عهىد اًذسةىًةم ةشةشهةح دًةه فةاسُةا

 اًذاةػح.

  اسدفاع الاًشاداخ الألاشي عشاء صًةاد اًةشاداخ اًةِةشاةةحةاخ واًةىدائةؼ اًةٔةلةذًةح ودة عةٌةش ةةػةع

 اًِشافم اًجآتٌح اًذاةػح ًٌششهح.

ةاًِلاسٓح ُؼ اًشةؼ اًساةم، ًػىد ِٓى الأسةاح إًى اًضًادج فٍ ةػع اًةِةصةاسًةف اًةػةِةىُةٌةح 

والإداسًح اًِصاحتح لإغادج هٌوٌح ششهح دًه فاسُا اًذاةػح ُةؼ دسةجةٌةٍ ةةػةع اًةِةخةصةصةاخ 

ًٌِخضوْ اًشاهذ لا ي اًشةؼ اًساةم، ةالإطافح إًى دحةِةٍ اًةشةةؼ اًسةاةةم لاسةائةش هةتةىغ فةٍ 

 ٌٌُىْ سًاي.   6كٌِح الأصىي غٌش اًٌِِىسح ةِتٌغ 

% ًةٌةصةٍ إًةى 8ةاًِلاةٍ دحسٕ إعِاًٍ اًشةح لا ي اًشةؼ الأوي ُٕ اًةػةاَ اًةجةاسي ةةِةػةذي 

، وًٌشدفؼ هاُة  2016ٌٌُىْ سًاي لا ي اًشةؼ الأوي ُٕ غاَ  133ٌٌُىْ سًاي ُلاسٓح ةة  144

% لاةة ي اًةةشةةةؼ اًةةِةةِةةاسةةٍ ُةةٕ اًةةػةةاَ اًسةةاةةةم.              46.5% ُةةلةةاةةةٍ 47.4إعةةِةةاًةةٍ اًةةشةةةح إًةةى 

ُةٌةٌةىْ  62ٌٌُىْ سًةاي ُةلةاةةٍ  86هِا كفضخ الأسةاح اًذشغٌٌح لا ي اًشةؼ الأوي ًذصٍ إًى 

%، وةةزًةى اسدةفةؼ هةاُة  الأسةةاح 39سًاي فٍ اًشةؼ اًِةِةاسةٍ ُةٕ اًةػةاَ اًسةاةةم ةةٔةسةتةح 

 .2016% لا ي اًشةؼ الأوي ُٕ غاَ 21.8% ُلاةٍ 28.3اًذشغٌٌٌح إًى 

ٌٌُىْ سًاي وُذىسؽ دىكػاخ اًِحٌٌةٌةٕ اًةتةاًةغةح  66فاكر أسةاح اًشةؼ الأوي دىكػادٔا اًتاًغح 

ُةٌةٌةةىْ سًةاي، واًةةزي ًةشعةةؼ ةشةوةٍ أسةاسةٍ إًةى غةوةةج ةةػةع اًةِةخةةصةصةاخ ٓةةذةٌةجةةح  63

اًذحصٌ خ أًلذًح ُٕ اًجهاخ اًحوىٌُح. ُٕ عآث آلاش، ٓػذلذ أْ  اًشةشهةح سةذةسةذةِةش فةٍ 

دحلٌم ُػذلاخ ِٓى عٌذج لا ي اًسٔىاخ اًةِةلةتةٌةح فةٍ  ةٍ لاةؼةح اًةذةىسةػةاخ اًةؼةِةىحةح 

 ًٌششهح، ةالإطافح إًى اًؼٌث اًِذضاًذ غٌى اًخذُاخ اًصحٌح.

فٍ طىء ُا ستم كِٔا ةِشاعػح دىكػادٔا اًِسذلتٌٌح لإًشاداخ اًششهح وهىاُ  سةةحةٌةذةهةا، 

 سًاي. 107إًى  100وةٔاء  غٌٌه ٓشفؼ دلٌٌِٔا ًسهّ دًه ُٕ 

 ُحِذ حساْ غؼٌه

 ُحٌٍ ُاًٍ

MH.Atiyah@albilad-capital.com 

 

 ًٌذىاصٍ ُؼ إداسج الأةحاز:

 دشهٍ فذغم

 ُذًش الأةحاز واًِشىسج

TFadaak@albilad-capital.com 

 حياد اًذىصٌح

 107.00 اًلٌِح اًػادًح )سًاي(
 97.78 )سًاي( 2017ُاًى  2اًسػش هِا فٍ 

 %9.4 اًػائذ اًِذىكؼ

  ةٌآاخ اًششهح

 SE.4004 سُض دذاوي

 108.25 أستىع )سًاي( 52أغٌى سػش ًة 

 70.00 أستىع )سًاي( 52أدٓى سػش ًة 

 2.7% اًذغٌش ُٕ أوي اًػاَ

 49 أشهش )أًف سهّ( 3ُذىسؽ حجّ اًذذاوي ًة 

 5,769 اًشسٌِح اًسىكٌح )ٌٌُىْ سًاي(

 1,538 اًشسٌِح اًسىكٌح )ٌٌُىْ دولاس(

 59 الأسهّ اًِصذسج )ٌٌُىْ سهّ(

  %(5هتاس اًِساهٌِٕ )أهشش ُٕ 

 %54.61 ششهه دًه اًتشهح اًلاةظح 

 %5.24 ُحِذ ساشذ ُحِذ اًفلٌه 

 2014A 2015A 20162A 2017E دًسِتش  -ٓهاًح اًػاَ اًِاًٍ 

كٌِه أًِش ج /اًشةح كتٍ ُصشوفاخ اًذِىًٍ 
 18.67 22.69 28.99 34.57 والاسذه ن والإػفاء واًضهاج

 5.14 5.65 6.67 7.64 ُظاغف أًِش ج / اًِتٌػاخ 

 20.20 25.55 34.95 39.21 ُظاغف اًشةحٌح 

%0.8 اًػائذ غٌى اًذىصًؼ   1.5%  2.0%  2.6%  

 3.44 3.82 4.14 4.53 ُظاغف اًلٌِح اًذفذشًح 

 4.51 4.96 5.85 6.71 اًسػش / اًِتٌػاخ 

 2.55 2.01 2.00 1.76 أًستح اًجاسًح ًلأصىي 

%14.7 ِٓى الإًشاداخ   14.6%  18.0%  10.1%  

 4.84 3.83 2.80 2.49 سةحٌح اًسهّ )سًاي(

أسبوع 25حركة السهم خلال   

 ثطور المبيعات الربعية )مليون ريال( مع العائد على المبيعات

70

80

90

100

110

120

130

صحٌح  ُ شش دذاوي دًه اً

 اًِصذس: دذاوي
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ِتٌػاخ اًِتٌػاخ ػائذ غٌى اً  اً

 اًِصذس: اًلىائّ اًِاًٌح ًٌششهح، دلذًشاخ أةحاز اًت د اًِاًٌح

 اًِصذس: اًلىائّ اًِاًٌح ًٌششهح، دلذًشاخ أةحاز اًت د اًِاًٌح

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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 كؼاع اًشغاًح اًصحٌح

 دًه اًصحٌح

 

 ٔهائٌح ًٌلىائّ اًِاًٌح.اً كذ دخذٌف ػشًلح غشض ةٌآاخ اًلىائّ اًِاًٌح فٍ اًذلشًش غٕ اًؼشًلح اًذٍ دذتػها اًششهح. وًوٕ لا د سٌش ُٕ هزا الالاذ ف غٌى أًذٌجح

A ،فػٌٌح :E ،دلذًشًح :F.ُذىكػح : 

 اًِصذس: اًلىائّ اًِاًٌح ًٌششهح، دلذًشاخ أةحاز اًت د اًِاًٌح

 2013A 2014A 2015A 2016A 2017E كائِح اًذلاٍ )ٌٌُىْ سًاي(

  1.279.7  1.162.8  985.4  859.9  749.7 إعِاًٍ الإًشاداخ 

  622.2  568.5  522.0  455.8  387.0 دوٌفح اًِتٌػاخ 

%51.6 ٓستح دوٌفح اًِتٌػاخ ًٌِتٌػاخ   53.0%  53.0%  48.9%  48.6%  

  289.6  273.7  221.9  201.8  164.8 اًِصشوفاخ اًػِىٌُح والاداسًح وُصشوفاخ اًتٌؼ واًذىصًؼ

%22.0 ٓستح اًِصشوفاخ اًػِىٌُح والاداسًح وُصشوفاخ اًتٌؼ واًذىصًؼ ًٌِتٌػاخ   23.5%  22.5%  23.5%  22.6%  

  15.9  31.0  14.9  12.2  24.3 ُخصصاخ اًذًىْ اًِشوىن فٍ دحصٌٌها

  352.0  289.6  226.7  190.1  173.7 اًشةح كتٍ ُصشوفاخ اًذِىًٍ والاسذه ن والإػفاء واًضهاج 

%23.2 هاُ  اًشةح كتٍ ُصشوفاخ اًذِىًٍ والاسذه ن والإػفاء واًضهاج   22.1%  23.0%  24.9%  27.5%  

 58.5 57.5 56.3 45.0 36.1 الاسذه هاخ والإػفاء

 293.5 232.1 170.4 145.1 137.5 اًشةح اًذشغٌٌٍ 

%18.3 هاُ  اًشةح اًذشغٌٌٍ  16.9%  17.3%  20.0%  22.9%  

(0.3) صافى ُصشوفاخ اًذِىًٍ   (0.5)  (4.6)  (1.8)  (4.2)  

 0.0 0.0 0.0 1.5 1.8 دلاٍ الاسذشِاس

 13.8 9.5 9.0 10.1 9.2 ألاشي 

 303.1 239.8 174.7 156.2 148.1 اًشةح كتٍ اًضهاج واًظشًتح 

 17.5 14.0 9.7 9.0 11.5 اًضهاج واًظشًتح 

 285.6 225.8 165.1 147.1 136.6 صافى اًذلاٍ 

%18.2 اًػائذ غٌى اًِتٌػاخ   17.1%  16.7%  19.4%  22.3%  

      

 2013A 2014A 2015A 2016A 2017E كائِح اًِشهض اًِاًٍ ) ٌٌُىْ سًاي(

  205.3  186.6  93.4  65.0  150.0 أًلذًح وُا فٍ حوِها 

  305.1  287.6  259.5  239.5  224.1 رُّ ُذًٔح 

  76.0  69.1  88.0  94.6  58.5 اًِخضوْ 

  84.6  80.8  104.8  91.1  66.6 ألاشي 

  671.0  624.1  545.6  490.2  499.1 إعِاًٍ الأصىي كصٌشج الأعٍ 

            

  2,082.2  1,403.6  1,144.9  1,013.5  823.7 صافى اًِىعىداخ اًشاةذح 

  19.2  19.2  30.7  27.2  27.2 ُىعىداخ غٌش ٌُِىسح

  202.7  202.7  279.4  142.0  128.6 ألاشي

  2,304.1  1,625.5  1,455.0  1,182.7  979.6 إعِاًٍ اًِىعىداخ ػىًٌح الأعٍ 

  2,975.1  2,249.6  2,000.6  1,672.9  1,478.6 إعِاًٍ اًِىعىداخ 

            

  96.9  158.3  147.8  151.6  120.9 اًذًٕ كصٌش الأعٍ واًِسذحم ُٕ اًذًٕ ػىًٍ الأعٍ 

  77.0  70.0  64.6  69.3  53.5 رُّ دائٔح 

  75.8  68.9  50.1  48.4  41.3 ُصشوفاخ ُسذحلح 

  13.8  13.5  10.3  9.9  12.4 ألاشي 

  263.5  310.8  272.8  279.3  228.1 ُؼٌىةاخ كصٌشج الأعٍ 

            

  911.5  323.0  245.5  45.0  0.0 دًٕ ػىًٍ الأعٍ

  121.4  104.6  89.3  74.7  60.5 ُؼٌىةاخ غٌش عاسًح 

  1,678.7  1,511.2  1,393.0  1,273.9  1,190.0 حلىق اًِساهٌِٕ 

  2,975.1  2,249.6  2,000.6  1,672.9  1,478.6 إعِاًٍ اًِؼٌىةاخ وحلىق اًِساهٌِٕ 

      

 2013A 2014A 2015A 2016A 2017E كائِح اًذذفلاخ أًلذًح )ٌٌُىْ سًاي(

  351.0  341.6  214.3  149.4  97.4 اًذذفلاخ أًلذًح اًذشغٌٌٌح 

  404.8 (0.4)  149.5  0.7  272.7 اًذذفلاخ أًلذًح اًذِىًٌٌح 

 (737.1) (248.0) (335.5) (135.0) (662.7) اًذذفلاخ أًلذًح الاسذشِاسًح 

  18.8  93.2  28.4  15.1 (292.6) اًذغٌش فٍ أًلذًح 
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 كؼاع اًشغاًح اًصحٌح

 دًه اًصحٌح

 ششح ٓ اَ اًذصٌٔف فٍ اًت د اًِاًٌح

غ وج غٌى رًى، ًلىَ ٓ اَ اًذلٌٌّ . ودسذخذَ اًت د اًِاًٌح هٌوٍ اًذلٌٌّ اًخاص ةها ُٕ س ز ػتلاخ  ودػذِذ اًذىصٌاخ غٌى اًتٌآاخ اًوٌِح واًوٌفٌح اًذٍ ًجِػها اًِحٌٌىْ

 اًهتىغ./ىدًذًٔا ةإدساج الأسهّ اًِغؼاج طِٕ إحذي ُٔاػم اًذىصٌح اًذاًٌح ةٔاء  غٌى سػش الإغ ق ، واًلٌِح اًػادًح اًذٍ ٓحذدها، وإُوآٌح اًصػ

 %.10اًلٌِح اًػادًح دضًذ غٌى اًسػش اًحاًٍ ة هشش ُٕ   :زيادة المراكس

 %.10اًلٌِح اًػادًح دضًذ أو دلٍ غٕ اًسػش اًحاًٍ ة كٍ ُٕ    حياد:

 %.10اًلٌِح اًػادًح دلٍ غٕ اًسػش اًحاًٍ ة هشش ُٕ   ثخفيض المراكس: 

وف  ش ًّ ًذّ دحذًذ كٌِح غادًح لآذ اس ُضًذ ُٕ اًذحٌٌٍ أو اًتٌآاخ أو كىائّ ُاًٌح دفصٌٌٌح أو وعىد دغٌٌش عىهشي فٍ أداء اًششهح أو دغٌش ثحت المراجعة:

 اًسىق أو أًح أستاب ألاشي لااصح ة ةحاز اًت د اًِاًٌح.

 

 اًت د اًِاًٌح
 

 لاذُح اًػِ ء
 clientservices@albilad-capital.com اًتشًذ الاًوذشوٍٓ:

 9888 – 203 – 11 – 966+ الإداسج اًػاُح:

 0001 – 116 – 800 اًهادف اًِجآٍ:
 
 

 إداسج الأصىي
 abicasset@albilad-capital.com اًتشًذ الاًوذشوٍٓ:

 6280 – 290 – 11 – 966+  هادف:
 

 إداسج اًحفظ
 custody@albilad-capital.com اًتشًذ الاًوذشوٍٓ:

 6259 – 290 – 11 – 966+  هادف:

 

 

 إداسج الأةحاز واًِشىسج
 research@ albilad-capital.com اًتشًذ الإًوذشوٍٓ:

 6250 – 290 – 11 – 966+  هادف:

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

 

  إداسج اًىساػح
 abicctu@albilad-capital.com اًتشًذ الاًوذشوٍٓ:

 6230 – 290 – 11 – 966+  هادف:

 

 اًِصشفٌح الاسذشِاسًح
 investmentbanking@albilad-capital.com اًتشًذ الاًوذشوٍٓ:

 6256 – 290 – 11 – 966+  هادف:

 إلا ء اًِس وًٌح

ِاًٌةح وُةذًةشًةهةا وُةى ةفةٌةهةا لا اً ةزًر ششهح اًت د اًِاًٌح أكصى عهذ ًٌذ هذ ُٕ أْ ُحذىي اًِػٌىُاخ اًِزهىسج  فٍ هزا اًذلشًش  صحٌحح ودكٌلح وُؼ رًى فإْ ششهح اًت د

 .غٕ رًىجح ًلذُىْ أي طِآاخ أو دػهذاخ صشاحح أو طِٔا  ةش ْ ُحذىًاخ اًذلشًش ولا ًذحٌِىْ ةؼشًلح ُتاششج أو غٌش ُتاششج أي ُس وًٌح كآىٌٓح ٓاد

الأغةشاض دوْ اًةِةىافةلةح اًةخةؼةٌةح  ُةٕ لا ًجىص إغادج ٓسخ أو إغادج دىصًؼ أو إسساي هزا اًذلشًش ةؼشًلح ُتاششج او غٌش ُتاششج لأي شخص آلاش أو ٓششٖ هٌٌا  أو عةضئةٌةا  لأي غةشض 

  .اًِستلح ُٕ ششهح اًت د اًِاًٌح

 هِا ٌٓفر الآذتاٖ ة ْ هزٖ اًِػٌىُاخ لا دشوٍ دىصٌح ةششاء أو ةٌؼ أوساق ُاًٌح أو لادخار كشاس اسذشِاسي.

 .ًػذتش أي إعشاء اسذشِاسي ًذخزٖ اًِسذشِش ةٔاء  غٌى هزا اًذلشًش سىاء  هاْ هٌٌا  أو عضئٌا  هى ُس وًٌذه اًواٌُح وحذٖ

ا أو أي إعشاء آلاش ًِوٕ أْ ًذحلم ُسذلت . ًزًى فإٓٔا ٓةٔةصةح ةةاًةشعةىع إًة سةذةشةاس اسةذةشةِةاسي ُة هةٍ كةتةٍ ى ًٌُج اًهذف ُٕ هزا اًذلشًش أْ ًسذخذَ أو ًػذتش ُشىسج أو لاٌاس 

 .الاسذشِاس فٍ ُشٍ هزٖ الأدواخ الاسذشِاسًح

 دحذفظ ششهح اًت د اًِاًٌح ةجٌِؼ اًحلىق اًِشدتؼح ةهزا اًذلشًش.
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