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 كؿاع الاسِٔر

 اسِٔر ًٔتؼ

ُؼللح  2016أغٌٔر ششهح اسِٔر ًٔتؼ غٕ ٓذائظها اًِاًٌح الأوًٌح ًٌشةؼ اًشاةؼ ُٕ غاَ 

ٌٌُىْ سًاي خلاي اًشةؼ اًِِاسٍ ُٕ اًػاَ  209ٌٌُىْ سًاي ُلاةٍ  100ضافٍ سةؽ كذسٖ 

% ًذتٌغ 34ةٔؼى  2016%. و دشاطػر الأسةاغ اًسٔىًح خلاي غاَ 52اًساةم ةآخفاع كذسٖ 

 ٌٌُىْ سًاي خلاي اًػاَ اًساةم.  806ٌٌُىْ سًاي ُلاسٓح ةـ  536

أسطػر اًششهح اًذشاطؼ فٍ أسةاػها اًسٔىًح وأسةاغ اًشةؼ اًشاةؼ ُلاسٓحً ةاًفذشاخ اًِِاسٌح  

إًى آخفاع ُذىسـ سػش اًتٌؼ ٓذٌظح صًادج اًذٔافسٌح واسدفاع أسػاس اًىكىد، ةالإغافح 

إًى دؼٍِ اًشةؼ اًشاةؼ دوٌفح ةشٓاُع اًذسىًح اًِتوش )اًشٌى اًزهتٍ(. هِا دأسشخ الأسةاغ 

 ةآخفاع هٌِح اًِتٌػاخ ُلاسٓح ةاًػاَ اًساةم. 2016اًسٔىًح ًػاَ 

ةاًِلاةٍ ِٓر أسةاغ اًشةؼ اًشاةؼ ُلاسٓح ةاًشةؼ اًساةم ُٕ ٓفس اًػاَ طشاء اسدفاع هٌِح 

اًِتٌػاخ غٌى اًشغّ ُٕ آخفاع ُذىسـ سػش اًتٌؼ ودؼٍِ اًشةؼ الأخٌش دوٌفح ةشٓاُع 

 اًذسىًح اًِتوش )اًشٌى اًزهتٍ(.

ٌٌُىْ  212ٌٌُىْ سًاي خلاي اًشةؼ اًشاةؼ ُلاةٍ  127سظٌر اًششهح سةؼاً دشغٌٌٌاً ًلذس ةـ 

% ًٌتٌغ اًشةؽ اًذشغٌٌٍ ًػاَ 40سًاي خلاي اًشةؼ اًِِاسٍ ُٕ اًػاَ اًساةم ةآخفاع 

 %. 31ٌٌُىْ سًاي ًٌػاَ اًساةم ةآخفاع  826ٌٌُىْ سًاي ُلاةٍ  572ٓؼى  2016

ٌٌُىْ ؾٕ  13.0ُٕ طهح أخشي، ةٌغ إطِاًٍ ُتٌػاخ كؿاع الاسِٔر خلاي اًشةؼ اًشاةؼ 

ٌٌُىْ ؾٕ. ةٔاءً  16.3% غٕ اًفذشج اًِِاسٌح ُٕ اًػاَ اًساةم واًذٍ ةٌغر 21ةآخفاع 

 61.2ٌٌُىْ ؾٕ ُلاةٍ  55.6ٓؼى  2016غٌى رًى ةٌغ إطِاًٍ اًِتٌػاخ اًسٔىًح ًػاَ 

 %.9.1ٌٌُىْ ؾٕ غٕ اًػاَ لاساةم ةذشاطؼ ةٌغ 

%  6.9ٌٌُىْ ؾٕ ةِٔى ةٌغ  2.0ةاًِلاةٍ ةٌغر ُتٌػاخ اسِٔر ًٔتؼ خلاي اًشةؼ اًشاةؼ 

ٌٌُىْ ؾٕ. وةزًى سظٌر اًششهح  1.9غٕ ٓفس اًفذشج ُٕ اًػاَ اًساةم واًتاًغح 

ٌٌُىْ ؾٕ خلاي اًػاَ اًساةم ُذشاطػح  6.9ٌٌُىْ ؾٕ ُلاةٍ  6.4ُتٌػاخ سٔىًح ةٔؼى 

 %.  7.3ةٔؼى 

ُٕ طآث آخش، أكشخ ًظٔح اًذِىًٕ اًىصاسًح اًِىافلح غٌى دطذًش الاسِٔر ةٔاء غٌى 

ششوؽ ُػٌٔح وػذدخ اًىصاسج ةػؼ اًِػاًٌش لاػذساب اًفشق ةٌٕ الأسػاس اًِؼٌٌح 

واًػاًٌِح ًٌىكىد ػٌص أظهشخ أًذائع أْ سسىَ اًذطذًش اًذلشًتٌح سىف دذشاوغ ةٌٕ          

( سًاي ًٌؿٕ وهى ُا ٓذىكؼ أٓه سٌؼذ ةشوٍ هتٌش ُٕ دٔافسٌح الاسِٔر 85-133)

اًسػىدي فٍ الاسىاق اًخاسطٌح خاضح فٍ ظٍ اًشهىد الاكذطادي اًزي دػٌشه دوي 

أًِؿلح واسدفاع دوٌفح أًلٍ ًلأسىاق اًتػٌذج. هِا ٓذىكؼ أْ ًؤسش اًشفؼ اًذذسًظٍ ًٌذغّ 

 غٕ ُٔذظاخ اًؿاكح ةشوٍ هتٌش غٌى هىاُش اًشةؼٌح ًٌششهح خلاي الأغىاَ اًلادُح.

ٌٌُىْ سًاي وُذىسـ دىكػاخ اًِؼٌٌٌٕ  187طاءخ ٓذائع اًشةؼ اًشاةؼ دوْ دىكػادٔا اًتاًغح 

ٌٌُىْ سًاي، وًشطؼ رًى ةشوٍ سئٌسٍ إًى هتىؽ ُذىسـ سػش اًتٌؼ ةشوٍ  162اًتاًغح 

ٌٌُىْ  22.4هتٌش خلاي اًشةؼ الأخٌش ةالإغافح إًى دوٌفح ةشٓاُع اًذسىًح اًِتوش واًتاًغح 

سًاي. ٓذىكؼ اسذِشاس ػذج أًِافسح خلاي اًفذشج اًِلتٌح خطىضاً فٍ أًِؿلح اًغشةٌح 

فٍ ظٍ ةذء الآذاض اًفػٌٍ ًوٍ ُٕ اسِٔر أَ اًلشي واسِٔر اًِذؼذج ةالإغافح إًى 

 غػف اًؿٌث غٌى اسِٔر فٍ اًسىق اًِؼٌٍ.

فٍ غىء ُا ستم كِٔا ةِشاطػح دىكػادٔا اًِسلتٌٌح لإًشاداخ اًششهح وهىاُش  

 سًاي. 36.6إًى  39.5سةؼٌذها، وةٔاءً غٌٌه خفػٔا دلٌٌِٔا ًسهّ اًششهح ُٕ 

 دشهٍ فذغم

 ُذًش الأةؼاز واًِشىسج

TFadaak@albilad-capital.com 

 ُؼِذ ػساْ غؿٌه

 ُؼٌٍ ُاًٍ

MH.Atiyah@albilad-capital.com 

 حياد اًذىضٌح
 36.60 اًلٌِح اًػادًح )سًاي(

 36.19 )سًاي( 2017ًٔاًش  24اًسػش هِا فٍ 

 %1.1 اًػائذ اًِذىكؼ

  ةٌآاخ اًششهح

 SE.3060 سُض دذاوي

 52.25 أستىع )سًاي( 52أغٌى سػش ًـ 

 25.80 أستىع )سًاي( 52أدٓى سػش ًـ 

 -14.2% اًذغٌش ُٕ أوي اًػاَ

 417 أشهش )أًف سهّ( 3ُذىسـ ػظّ اًذذاوي ًـ 

 5,530 اًشسٌِح اًسىكٌح )ٌٌُىْ سًاي(

 1,475 اًشسٌِح اًسىكٌح )ٌٌُىْ دولاس(

 157.5 الأسهّ اًِطذسج )ٌٌُىْ سهّ(

  %(5هتاس اًِساهٌِٕ )أهشش ُٕ 

 12.37% اًِؤسسح اًػاُح ًٌذأٌُٔاخ الاطذِاغٌح

 10.00% ضٔذوق الاسذشِاساخ اًػاُح

 7.93% ششهح أوكاف سٌٌِاْ ةٕ غتذاًػضًض اًشاطؼٍ

 5.98% غتذالله غتذاًػضًض ضاًؽ اًشاطؼٍ

 5.17% ششهح ُظِىغح اًشاطؼٍ إخىاْ

 2014A 2015A 2016E 2017F دًسِتش  -ٓهاًح اًػاَ اًِاًٍ 

كٌِه أًِشأج /اًشةؽ كتٍ اًفىائذ واًػشائث 
 7.73 7.06 5.22 5.52 والاهلان

 4.57 4.36 3.35 3.62 كٌِه أًِشأج /الاًشاداخ

 12.18 10.33 6.86 6.90 ُػاغف اًشةؼٌح

%11.4 غائذ الأسةاغ  14.2%  8.5%  7.1%  

 1.56 1.57 1.49 1.57 ُػاغف اًلٌِح اًذفذشًح

 4.67 4.30 3.43 3.55 ُػاغف الاًشاداخ

%3.8- ِٓى الاًشاداخ  3.4%  -20.3%  -8.0%  

أسبوع 25حركة السهم خلال   
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 ُؤشش دذاوي اسِٔر ًٔتؼ

 اًِطذس: دذاوي

 اًِطذس: اًلىائّ اًِاًٌح ًٌششهح، دلذًشاخ أةؼاز اًتلاد اًِاًٌح
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 اًػائذ غٌى اًِتٌػاخ اًِتٌػاخ

 اًِطذس: اًلىائّ اًِاًٌح ًٌششهح، دلذًشاخ أةؼاز اًتلاد 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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 2013A 2014A 2015A 2016E 2017F كائِح اًذخٍ )ٌٌُىْ سًاي(

  3.381,3  3.280,1  3.031,6  3.555,1  3.026,1 إطِاًٍ الاًشاداخ 

  444.1  449.7  533.4  497.4  529.8 دوٌفح اًِتٌػاخ 

  38.9  42.2  44.9  39.6  37.3 اًِطشوفاخ اًػِىٌُح والاداسًح وُطشوفاخ اًتٌؼ واًذىصًؼ

  466  451  3.615  3.622  3.651 الربح قبل مصروفاث التمويل والإطفاء والاستهلاك والضرائب والزكاة

%65.0 هاُش اًشةؽ كتٍ ُطشوفاخ اًذِىًٍ والإؾفاء والاسذهلان واًػشائث واًضهاج  65.6%  64.1%  61.8%  59.2%  

  234.2  222.1  209.0  209.6  206.2 الاسذهلاهاخ والإؾفاءاخ

  100,6  542,1  825,4  832,8  814,6 الربح التشغيلي 

(12.6) ضافى ُطاسًف اًذِىًٍ   (9.4)  (7.5)  (5.5)  (3.2)  

(16.5)  3.6  21.9  7.3 أخشي  3.2  

  105,5  556,1  823,4  825,1  813,0 الربح قبل الزكاة والضريبت 

  11.7  14.4  15.5  21.7  16.4 اًضهاج واًػشًتح 

  151,2  515,5  860,2  861,0  825,2 صافي الدخل قبل حقوق الأقليت

  0.3  0.4  0.1  1.7  3.9 ػلىق الأكٌٌح

  151,5  515,5  860,3  863,5  823,1 صافى الدخل 

%50.7 اًػائذ غٌى اًِتٌػاخ   51.4%  50.0%  41.6%  38.4%  

      

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

  249.4  130.2  286.8  289.7  311.2 أًلذًح واسذشِاساخ كطٌشج الأطٍ

  144.8  154.4  219.6  191.4  180.0 رُّ ُذًٔح

  539.2  558.5  528.9  551.3  481.3 اًِخضوْ 

  19.3  19.9  25.2  24.8  59.7 أخشي 

  552,0  801,6  3.606,1  3.654,3  3.612,2 إجمالي الأصول قصيرة الأجل 

            

  2,981.6  3,152.5  2,986.1  3,107.0  3,233.8 ضافى اًِىطىداخ اًشاةذح 

  23.7  12.9  120.2  80.2  46.9 أخشي

  1.665,1  1.305,1  1.360,1  1.384,2  1.286,4 إجمالي الموجوداث طويلت الأجل 

  1.554,5  1.628,1  1.300,8  1.211,1  1.132,5 إجمالي الموجوداث 

            

  56.2  80.1  57.1  239.1  280.5 اًذًٕ كطٌش الأطٍ واًِسذؼم ُٕ اًذًٕ ؾىًٍ الأطٍ 

  9.7  10.6  13.2  21.8  45.3 رُّ دائٔح 

  60.4  65.6  71.8  64.0  87.5 ُطشوفاخ ُسذؼلح

  111.5  114.0  114.1  122.7  114.8 أخشي 

  214,8  246,1  250,1  114,4  528,2 مطلوباث قصيرة الأجل 

            

  75.6  131.8  101.1  168.2  407.4 دًٕ ؾىًٍ الأطٍ

  108.9  98.3  105.9  98.9  96.3 ُؿٌىةاخ غٌش طاسًح 

  1.515,0  1.528,6  1.461,1  1.525,5  1.283,6 حقوق المساهمين 

  1.554,5  1.628,1  1.300,8  1.211,1  1.132,5 إجمالي المطلوباث وحقوق المساهمين 

      

 2013A 2014A 2015A 2016E 2017F كائِح اًذذفلاخ أًلذًح

  718.5  782.6  1,008.9  930.7  808.5 اًذذفلاخ أًلذًح ُٕ الأٓشؿح اًذشغٌٌٌح

(1,193.7) اًذذفلاخ أًلذًح ُٕ الأٓشؿح اًذِىًٌٌح  (836.3)  (883.7)  (658.0)  (525.2)  

(90.1) اًذذفلاخ أًلذًح ُٕ الأٓشؿح الاسذشِاسًح  (115.9)  (128.1)  (281.1)  (74.1)  

(475.3) اًذغٌش فٍ أًلذ  (21.5)  (2.9)  (156.5)  119.1  

 ٔهائٌح ًٌلىائّ اًِاًٌح.اً كذ دخذٌف ؾشًلح غشع ةٌآاخ اًلىائّ اًِاًٌح فٍ اًذلشًش غٕ اًؿشًلح اًذٍ دذتػها اًششهح. وًوٕ لا دأسٌش ُٕ هزا الاخذلاف غٌى أًذٌظح

A ،فػٌٌح :E ،دلذًشًح :F.ُذىكػح : 

 *الأسكاَ دلذًشًح ةاسذشٔاء الاًشاداخ واًشةؽ اًذشغٌٌٍ وضافٍ اًذخٍ.

 اًِطذس: اًلىائّ اًِاًٌح ًٌششهح، دلذًشاخ أةؼاز اًتلاد اًِاًٌح
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 ششغ ٓظاَ اًذطٌٔف فٍ اًتلاد اًِاًٌح

لاوج غٌى رًى، ًلىَ ٓظاَ اًذلٌٌّ وغ دسذخذَ اًتلاد اًِاًٌح هٌوٍ اًذلٌٌّ اًخاص ةها ُٕ سلاز ؾتلاخ ودػذِذ اًذىضٌاخ غٌى اًتٌآاخ اًوٌِح واًوٌفٌح اًذٍ ًظِػها اًِؼٌٌىْ.

 اًهتىؽ./ىدًذًٔا ةئدساض الأسهّ اًِغؿاج غِٕ إػذي ُٔاؾم اًذىضٌح اًذاًٌح ةٔاءً غٌى سػش الإغلاق ، واًلٌِح اًػادًح اًذٍ ٓؼذدها، وإُوآٌح اًطػ

 %.10اًلٌِح اًػادًح دضًذ غٌى اًسػش اًؼاًٍ ةأهشش ُٕ   :زيادة المراكس

 %.10اًلٌِح اًػادًح دضًذ أو دلٍ غٕ اًسػش اًؼاًٍ ةأكٍ ُٕ  حياد:

 %.10اًلٌِح اًػادًح دلٍ غٕ اًسػش اًؼاًٍ ةأهشش ُٕ   تخفيض المراكس: 

وف ظش ًّ ًذّ دؼذًذ كٌِح غادًح لآذظاس ُضًذ ُٕ اًذؼٌٌٍ أو اًتٌآاخ أو كىائّ ُاًٌح دفطٌٌٌح أو وطىد دغٌٌش طىهشي فٍ أداء اًششهح أو دغٌش تحت المراجعة:

 اًسىق أو أًح أستاب أخشي خاضح ةأةؼاز اًتلاد اًِاًٌح.

 

 اًتلاد اًِاًٌح
 

 خذُح اًػِلاء
 clientservices@albilad-capital.com اًتشًذ الاًوذشوٍٓ:

 9888 – 203 – 11 – 966+ الإداسج اًػاُح:

 0001 – 116 – 800 اًهادف اًِظآٍ:
 

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

 6280 – 290 – 11 – 966+  هادف:
 
 

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

 6259 – 290 – 11 – 966+  هادف:

 
 
 

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

 6250 – 290 – 11 – 966+  هادف:

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

 

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

 6230 – 290 – 11 – 966+  هادف:

 

 اًِطشفٌح الاسذشِاسًح
 investment.banking@albilad-capital.com اًتشًذ الاًوذشوٍٓ:

 6256 – 290 – 11 – 966+  هادف:

 إخلاء اًِسؤوًٌح

ًـٌـح وُـذًـشًـهـا وُـىظـفـٌـهـا لا ًـِـاةزًر ششهح اًتلاد اًِاًٌح أكطى طهذ ًٌذأهذ ُٕ أْ ُؼذىي اًِػٌىُاخ اًِزهىسج فٍ هزا اًذلشًش ضؼٌؼح ودكٌلح وُؼ رًى فئْ ششهح اًتلاد ا

 .غٕ رًىظح ًلذُىْ أي غِآاخ أو دػهذاخ ضشاػح أو غِٔاً ةشأْ ُؼذىًاخ اًذلشًش ولا ًذؼٌِىْ ةؿشًلح ُتاششج أو غٌش ُتاششج أي ُسؤوًٌح كآىٌٓح ٓاد

الأغـشاع دوْ اًـِـىافـلـح اًـخـؿـٌـح  ُـٕ لا ًظىص إغادج ٓسخ أو إغادج دىصًؼ أو إسساي هزا اًذلشًش ةؿشًلح ُتاششج او غٌش ُتاششج لأي شخظ آخش أو ٓششٖ هٌٌاً أو طـضئـٌـاً لأي غـشع 

  .اًِستلح ُٕ ششهح اًتلاد اًِاًٌح

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

 .ًػذتش أي إطشاء اسذشِاسي ًذخزٖ اًِسذشِش ةٔاءً غٌى هزا اًذلشًش سىاءً هاْ هٌٌاً أو طضئٌاً هى ُسؤوًٌذه اًواٌُح وػذٖ

سـذـشـاس اسـذـشـِـاسي ُـؤهـٍ كـتـٍ ى ًٌُس اًهذف ُٕ هزا اًذلشًش أْ ًسذخذَ أو ًػذتش ُشىسج أو خٌاسًا أو أي إطشاء آخش ًِوٕ أْ ًذؼلم ُسذلتلا. ًزًى فئٓٔا ٓـٔـطـؽ ةـاًـشطـىع إًـ

 .الاسذشِاس فٍ ُشٍ هزٖ الأدواخ الاسذشِاسًح

 دؼذفظ ششهح اًتلاد اًِاًٌح ةظٌِؼ اًؼلىق اًِشدتؿح ةهزا اًذلشًش.
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