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  اتساع الهوامش بشكل كبير
 مع ،2017 عام من الثالث الربع في مدهشة نتائج عن( سبكيم) للبتروكيماويات العالمية السعودية الشركة أعلنت
 في الهوامش توسع هي النقاط أهم. تقديراتنا مع تماشت الإيرادات ولكن المحللين، وتقديرات تقديراتنا فاقت أرباح
 الفينيل وخلات الميثانول في ارتفاع وسط أرباع، 9 إلى 8 بين ما تتراوح التقلص من فتره بعد الثالث الربع

 ريال 0.22 و ريال 0.23 البالغة المحللين وتقديرات تقديراتنا للسهم ريال 0.33 البالغة السهم ربحية فاقت. الأحادي
 بعد على أساس سنوي الربحية إلى وعادت ربعي أساس على% 103 بنسبة الأرباح ارتفعت. التوالي على

 2017 عام بين ما للفترة تقديراتنا على نستمر. 2016 عام من الثالث الربع في وخسارتها الصيانة إغلاقات
 لكفاءة الثالث الربع أداء نعزو حيث ريال، 18.50 عند المستهدف السعر على المحافظة مع 2019 عام وحتى
 سبتمبر 27 بتاريخ الأخير تقريرنا في متوفرة الطويل للمدى توقعاتنا عن التفاصيل من المزيد أن كما سبكيم،
 مرة، 15.3 البالغ القطاع مكرر من أقل مرة 12.4 البالغ 2018 لعام المتوقع السهم ربحية مكرر يعد. 2017
، حيث من المتوقع أن %3.3 بنسبة الأرباح لتوزيعات جيد عائد وسط مرة، 13.9 البالغ العام المؤشر ومكرر

 تبلغ 2018 لعام المتوقعة الأرباح توزيعات) ريال للسهم 0.50مستوى  2017تبرلغ توزيعات الأرباح لعام 
 .بالشراء توصيتنا على نبقي%. 26 إلى العائد إجمالي ليصل ،(ريال 0.75

 مع تقديراتنا الإيرادات تماشي
% 48 نسبته بارتفاع ، ريال مليون 1,078 البالغة تقديراتنا مع متوافقة ريال مليون 1,064 البالغة الإيرادات أتت
 أساس على% 16 وبنسبة( 2016 عام من الثالث الربع في للصيانة إغلاقات هناك كانت) سنوي أساس على

 الفينيل خلات وأسعار الميثانول أسعار ارتفاع إلى الإيرادات نمو يعزى. تقديراتنا عن% 1 نسبته بانخفاض ربعي،
 ما تتراوح للإيرادات التعادل نقطة أن نتوقع. مناسبة بيع أحجام إلى بالإضافة متوقعا   كان كما أتت التي الأحادي،

 .الحالية والأسعار المبيعات مستويات عند ريال مليون 950 - 900 بين

 أعوام ثلاثة خلال مستوياته أعلى عند الإجمالي الهامش
 ارتفاع إلى القصير المدى على العرض وتحديات العالمية الأسواق في الميثانول على الطلب ارتفاع من كل أدى

 أساس على% 11 نسبته بارتفاع) للطن دولار 335 مستوى بلغت حيث الثالث، الربع بنهاية الميثانول أسعار
 إلى ارتفاعا   الأحادي الفينيل خلات أسعار شهدت الآخر، الجانب على(. سنوي اساس على% 34 وبنسبة ربعي

 فروقات بأن نعتقد. للطن دولار 511 مستوى إلى الأسيتيك حامض أسعار ارتفعت كما للطن، دولار 1,005
 نظرا   جيدة تعد بالمصاريف التحكم على سبكيم قدرة أن كما الثالث، الربع خلال نسبي بشكل تحسنت قد الأسعار
. الثالث الربع في% 34 عند أعوام ثلاثة خلال مستوياته أعلى بلغ حيث كبير بشكل الإجمالي الهامش لتحسن
 الثالث الربع مستويات من تقريبا   تضاعفت أنها أي ربعي أساس على أساس نقطة 390 بمقدار الهوامش توسعت

 الإجمالي الدخل شهد. الشيء بعض عادلة تعد لا الماضي بالعام المقارنة ولكن ،%18 البالغة الماضي العام من
 نسبته بارتفاع) سنوي أساس على تقريبا   وتضاعف ربعي أساس على% 31 بنسبة ارتفع حيث مشابها ، أثرا  

  .ريال مليون 367 ليبلغ%( 186

 قياسي بشكل الأرباح تفوق
 نسبته بارتفاع ريال، مليون 206 البالغة بتوقعاتنا مقارنة ريال مليون 254 تبلغ مرتفعة تشغيلية نتائج سبكيم سجلت
 الثالث، الربع في% 24 إلى التشغيلي الهامش ليصل ربعي، أساس على% 44 وبنسبة سنوي أساس على% 702
 سنوي، أساس على سنوات عدة منذ مستوياته أعلى سجل ولكنه ربعي أساس على أساس نقطة 470 بمقدار مرتفعا  
 ريال مليون 122 البالغة الأرباح فاقت. 2014 عام من الثالث الربع في% 27 له مرتفع مستوى آخر بلغ حيث

% 11 الصافي الهامش بلغ. التوالي على ريال مليون 83 و ريال مليون 85 البالغة المحللين وتوقعات توقعاتنا
  .عامين منذ لها مستويات أعلى عند الهوامش تعد كما السابق، الربع من أساس نقطة 490 بمقدار مرتفعا  

 ريال 18.50 يبلغ مستهدف بسعر بالشراء التوصية على نبقي
 بافتراض أرباحها جودة سبكيم تواصل أن نتوقع كما الربحية، تشهده الذي التحسن وسط منخفضة التقييمات تبدو

 الماضي، الربع منذ العام المؤشر أداء على أدائه تفوق السهم يواصل. 2018 عام خلال الصيانة إغلاقات محدودية
 يبلغ مستهدف بسعر بالشراء توصيتنا على نبقي%. 7 بنسبة العام المؤشر تراجع مقابل% 7 السهم عائد بلغ حيث

 .للسهم ريال 18.50
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 إجمالي العوائد المتوقعة

 )ريال( 2017 أكتوبر 25 في سعرال 15.03

 العائد المتوقع لسعر السهم %23.1

 عائد الأرباح الموزعة %3.3

 إجمالي العوائد المتوقعة %26.4
 

 بيانات السوق

 )ريال( أسبوعا   52أعلى/أدنى سعر خلال  19.8/12.8

 )مليون ريال( القيمة السوقية 5,511

 )مليون ريال( المنشأةقيمة  12,712

 )مليون سهم( الأسهم المتداولة 366.7

 )الأسهم الحرة(الأسهم المتاحة للتداول  78.0%

 (شهر 12)متوسط حجم التداول اليومي  881,200

SIPCHEM AB رمز بلومبيرغ 

  
 

 أداء السهم السنوي

 
 المصدر: بلومبيرغ

 

 )مليون ريال( 2017لعام  الثالثالربع نتائج  المتوقعة المعلنة

 الإيرادات 1,078 1,064

 جمالي الإ الدخل 304 367

 الدخل التشغيلي 206 254

  صافي الدخل 85 122

 )ريال(ربحية السهم  0.23 0.33
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الرئيسيةلبيانات المالية ا   بيانات النسب الرئيسية  

ديسمبر 31 2016 2017* 2018*              )مليون ريال(ديسمبر  31 2016 2017* 2018*    

الأصول متوسط على العائد %3 %5 %6  الإيرادات 3,367 4,185 4,640  

 EBITDA** 1,165 1,539 1,776  العائد على متوسط حقوق الملكية %1 %5 %7

x12.4 x17.6 x78.7 صافي الدخل 70 314 444  مكرر الربحية 

x0.9 x0.9 x0.9 ريال( ربحية السهم 0.19 0.86 1.21  مكرر القيمة الدفترية(  

x7.2 x8.3 x10.9 **EBITDA /ريال( أرباح السهم الموزعة - 0.50 0.75   قيمة المنشأة(  

x2.7 x3.0 x3.8 الإيرادات/  المنشأة قيمة )ريال( القيمة الدفترية للسهم 16.02 15.97 16.75    

 * متوقعة

والاستهلاك ** الدخل قبل المصروفات البنكية و الزكاة و الإهلاك  

 * متوقعة 

والاستهلاك و الزكاة و الإهلاك ** الدخل قبل المصروفات البنكية  
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  (سبكيم) للبتروكيماويات العالمية السعودية الشركة

2017 الثالث الربع نتائج – إلحاقي تقرير  

 

 السهم تصنيف

 غير مُصنّف بيع حياد شراء

 إجمالي العوائد المتوقعة

 %15+أكبر من 

% و      15إجمالي العوائد المتوقعة بين +

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

 

 أيضا   *تعتبر نسب العوائد تقديرية، حيث تعتمد التوصيات على عوامل اخرى

 

 research@riyadcapital.comلإبداء أي ملحوظات على أي من تقاريرنا، نرجو التواصل من خلال 

 
 

 بيان إخلاء المسؤولية

 

لضمان أن الوقائع الواردة في هذا التقرير تم جمع المعلومات الواردة في هذا التقرير بحسن نية من مصادر عامة مختلفة يعتقد بأنه موثوق بها. في حين اتخذت كل العناية المعقولة 

لواردة في هذه الوثيقة هي عادلة ومعقولة، ومع ذلك فأن الرياض المالية لا تضمن دقة البيانات والمعلومات المقدمة ، وعلى وجه هي دقيقة وأن التوقعات والآراء والتنبؤات ا

على أنه، عرض للبيع أو د به أن يفسر الخصوص، الرياض المالية لا تتعهد أن المعلومات الواردة في هذا التقرير هي كاملة أو خالية من أي خطأ. هذا التقرير ليس، وليس المقصو

ها هذا التقرير. الرياض المالية تخلي تقديم عرض لشراء أية أوراق مالية. وبناء عليه، فإنه يجب عدم الاعتماد على دقة، و/أو عدالة ، و/أو اكتمال المعلومات التي يحتوي علي

أو محتوياته، و لن تكون الرياض المالية مسؤولة ولن يكون أي من منسوبي الرياض المالية من  مسؤوليتها ولا تقبل أي التزام عن أي خسارة ناجمة عن أي استخدام لهذا التقرير

لشركات التابعة او عملائها قد يكون مدراء ، ومسؤولين، و موظفين مسؤولين في أي حال من الأحوال عن محتويات هذا التقرير. الرياض المالية أو موظفيها أو احد أو أكثر من ا

 .ات في الأوراق المالية أو الأصول الأخرى المشار إليها في هذا التقريرلهم استثمار

الي فهي عرضة للتغيير دون إشعار. ليس هنالك الآراء والتنبؤات والتوقعات الواردة في هذا التقرير تمثل الآراء الحالية لشركة الرياض المالية كما في تاريخ هذا التقرير فقط وبالت

محتملة فقط. كما أن و الأحداث المستقبلية سوف تكون متسقة مع أية آراء او التنبؤات او التوقعات واردة في هذا التقرير، و ما ورد في التقرير يمثل نتيجة أي ضمان بأن النتائج أ

 .حداث الفعلية في المستقبل قد تختلف بشكل كليهذه الآراء، والتنبؤات والتوقعات تخضع لبعض المخاطر وعدم التأكد والافتراضات التي لم يتم التحقق منها والنتائج أو الأ

لضرورة مؤشرا للأداء المستقبلي. وفقا لذلك، يمكن القيمة لأي، أو الدخل من أي، من الاستثمارات المشار إليها في هذا التقرير قد تتقلب و / أو تتأثر بالتغييرات. الأداء السابق ليس با

 .مبلغ المستثمر في الأصلللمستثمرين أن يحصلوا على ناتج أقل من ال

قرير تقديم مشورة في مجال الاستثمار هذا التقرير يقدم معلومات ذات طابع عام ولا يعتبر ظروف ، وأهداف ، ومستوى المخاطرة لأي مستثمر معين. ولذلك، فإنه لا يقصد بهذا الت

بالقارئ . قبل اتخاذ أي قرار بخصوص الاستثمار يجب على القارئ  ولا يأخذ بعين الاعتبار الوضع المالي الخاص و/أو الأهداف الاستثمارية الخاصة و/أو الاحتياجات الخاصة

ر في هذا النوع من الاوراق المالية قد الحصول على المشورة المستقلة من ذوي الخبرة في المجالات المالية والقانونية و/أو أي مستشارين آخرين حسب الضرورة نظرا لان الاستثما

  .لايكون ملائما لجميع الاشخاص

 .عد ولوائح حقوق الطبع والنشرحق نسخ أو توزيع هذا التقرير البحثي، كليا أو جزئيا، وجميع المعلومات و الآراء والتنبؤات والتوقعات الواردة فيه محمية بموجب القوالا ي
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