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مليون ريال،وتوواقوق     411أ علن مصرف الانماء عن تحقيق أ رباح في الربع ال ول من هذا العام بلغت 

مليون ريال، وبذ  تورتو وع ارباح ا صروف  411مع توقعاتنا الصادرة في الاول من ابريل الجاري والبالغة 

% با قارنة مع الربع ال خو  مون عوام 473% با قارنة مع الربع ال ول من العام ا اضي وبنس بة 4.71بنس بة 

% مقارنة بن س ال ترة من العام ا اضي ونموا بنس وبوة .7547 سجل اجمالي دخل العمليات نموا بنس بة 5141

مليون ريال، أ ما صافي الدخل من الاسوثماوارات  41.ليصل اإلى  5141% مقارنة بالربع الرابع من عام 474

ليصل  5141% مقابل الربع ال خ  من عام 473و 5141% مقارنة بالربع ال ول من عام 75.والتمويل قارت ع 

 مليون ريال7 221اإلى 

% عون موارس 5.72مليون ريال بوووو بولو   346332بلغت موجودات ا صرف في نهاية مارس ا اضي 

مليون ريال، ووصلوت فو واوة الوقورو   26214% لتصل اإلى 2272، بينما ارت عت الاسثماارات 5141

%، أ موا وداعوع الوعومو ء 5174مليون ريال بوو س نوي بلو   226142والسلف )التمويل والاسثماار( اإلى 

 مليون ريال7 346235% لتصل اإلى 4371قق زت 

 نارة مس تقبلية

7 5141نعتقد أ ن مصرف الانماء لن يتأ ثر سلبًا بضوابط التمويل الاس ته كي التي بدأ  سريانها في سوتموتمو  

و   بستمب صغر الحصة السوقية للمصرف في قطاع التجزعة واعتماد ا صرف بشكل أ ساسي على تموويول 

% بود  55بو  5142قطاع الشركات7 من جانب أ خر نعتقد أ ن ا صرف س يواصل نمو ال رباح خ ل عام 

%، بدقع من تسارع نمو قوطواع الوتوجوزعوة 42من نمو ف اة القرو  الاجمالية والتي من ا توقع أ ن توو بو 

% خ ل 53% و44وتباطؤ بشكل ط يف في الوو لقرو  الشركات7 كما نتوقع أ ن توو أ رباح ا صرف بو 

ثر الزيادة ا توقعة في أ سعار ال اعدة على الرغم من  .514و 5143أ عوام  بد  من زيادة هامش العاعد على اإ

 التباطؤ ا توقع لوو القرو  الإجمالية7 

 التقييم والتوصية

ريال، اس تخدمنا في تقييمنا طريقتي نموو   الدخول ا وتوبوقو   5172وققا لتقديراتنا تبل  القيمة العادلة للسهم 

ننا نعط  توصية بزيادة ا راكز7  وأ سلوب التقييم من خ ل مضاع ات القيمة الدقترية، وبذ  قاإ

 للمزيد من ا علومات يرجى التصال على:
 

 تركي قدعق
 مدير ال بحاث وا شورة

tfadaak@albilad-capital.com 
 

 الإدارة العامة:
 2325 514 44 233+هاتف: 
 3124 1.2 44 233+قاكس: 

 411صندوق ال يد 
 44144الريا  

 
 موقعنا على الش بكة:

capital.com/research-www.albilad 
 

 التوصية
 24.90 القيمة العادلة )ريال(

 21.68 )ريال( 5142أ بريل  45السعر كما في 

 14.9% العاعد ا توقع

   

  بيانات الشركة

 SE.1150 رمز تداول

 27.80 أ س بوع )ريال( 25أ على سعر لو 

 15.50 أ س بوع )ريال( 25أ دنى سعر لو 

 5.5% التغ  من أ ول العام

 35,318 أ شهر )أ لف سهم( 4متوسط حجم التداول لو 

 35,520 الرسملة السوقية )مليون ريال(

 9,472 الرسملة السوقية )مليون دولر(

 1,500 ال سهم ا صدرة )مليون سهم(

  

%(2كبار ا ساهمين )أ كثر من    

 10.71% ا ؤسسة العامة للتقاعد

 10.00% ا ؤسسة العامة للتأ مينات الاجتماعية

 10.00% صندوق الاسثماارات العامة

ديسم   -نهاية العام ا الي   
2013A 2014A 2015E 2016F 

  6370008  7,0,19  30,18,  100336 اإجمالي ا وجودات )مليون ريال(

جمالي الوداعع )مليون ريال(   0603,,  960060  ,070,8  80910, اإ

  930,90  160990  000109  ,078,, صافي القرو  )مليون ريال(

  ,68030  6303,0  0301,  00077 الاسثماارات6 صافي )مليون ريال(

%0610 هامش العاعد  0601%  0607%  060,%  

%630 القرو  / الوداعع   73%  ,9%  ,,%  

 2.00 1.92 1.88 1.70 معدل التغطية

جمالي القرو  %369 القرو  الغ  عاملة / اإ  361%  36,%  367%  

 60690 83676 806,1 ,0863 مضاعف الربحية

%363 عاعد التوزيعات  860%  060%  ,69%  

 6600 6617 6697 6676 مضاعف القيمة الدقترية

%86 نمو صافي الدخل من الاسثماارات والتمويل  60%  80%  86%  

 * يرجى الرجوع إلى القوائم المالية وبيان إخلاء المسؤولية في آخر التقرير6
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 نارة عامة على مصرف الإنماء

هو ثالث أ صغر البنوك ا درجة بالسوق السعودية مون و  م،5113تأ سس مصرف الإنماء في عام 

مليون سوهوم بوقويموة  4211مليار ريال موزعة على  42يبل  رأ سمال ا صرف  .حيث ا وجودات

% لوكل مون صونودوق 41تتوزع ملكية ا صرف بنسو وبوة 7 و ريالت للسهم الواحد 41اإسمية 

% للمؤسسة العامة للوتوقواعود قوت طورحوت .417الاسثماارات العامة والتأ مينات الاجتماعية و 

 7 5113% ل كتتاب العام في أ بريل 1.الحصة ا تبقية البالغة 

يقدم مصرف الإنماء جميع ال عمال ا صرقية والتمويلية والاسثماارية ا تواققة مع الشريعة الإس ميوة 

ويقوم البنك بتقديم خدمات أ عمال ال وراق ا الية ع  شركته التابعة الإنماء ل سثماار7 كوما يوقودم 

ا صرف مجموعة متكاملة من الخدمات الإلكترونية7 يقدم البنك خدماتوه ا صروقويوة عو  قوروعوه 

قوروع جوديودة  3  5141ا نثماشرة في جميع أ نحاء ا ملكة7 وقد أ ضاف ا صروف خو ل الوعوام 

قرع للرجال  22قروع ) 411جهاز صراف أ لي ليصل اإجمالي عدد ال روع اإلى  424بالإضاقة اإلى 

 جهاز صراف أ لي منثماشرة في كاقة مناطق ا ملكة7 4155قرع للنساء( بالإضاقة اإلى  12و

 

 

 القطاعات الثماشغيلية 

يشمل التمويل والوداعع وا ونوتو وات والخودموات ال خور    قطاع ال قراد 

قراد وا ؤسسات الصغ ة7     ا قدمة لل 

 قرو  ووداعع ومنت ات اعتمانية للشركات وكبار العم ء7  قطاع الشركات 

دارة ال صول   خدمات الوساطة وتداول ال سهم7 قطاع الوساطة واإ

  يشمل ا رابحات مع البنوك واسثماارات وخدمات الخزينة7  قطاع الخزينة  

 

 نشاط الشركة الشركة

رأس المال 

 الملكية )مليون ريال(

 شركة الإنماء للاستثمار

التعامل بصفة أصيل 

ووكيل والتعهد بالتغطية، 

والإدارة، والترتيب وتقديم 

المشورة والحفظ في 

  أعمال الأوراق المالية

052 022% 

 %07.85 022 التأمين  شركة الإنماء طوكيو مارين

 %022 3 وكيل تأمين  شركة وكالة الإنماء للتأمين التعاوني

 شركة التنوير العقارية
مسك وإدارة الأصول 

 المفرغة للمصرف 
2.0 022% 

2014صافي دخل العمليات حسب القطاع   

 هيكل الملكية

69%

10.7%

10%

10%

مسا مين آخرين المؤسسة ال امة ل تقا   المؤسسة ال امة ل ت مي ا  ا جتما ية    و  ا ست مارا  ال امة

13%

59%

25%

3%

  اع ا ست مار والوسا ة  اع الخ ي ة  اع ال ر ا   اع التج ئة
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 نارة عامة على قطاع ا صارف

مليار ريال مقارنة بو  1473% لتصل اإلى  4175بو  5141ارت عت أ رباح البنوك السعودية في عام 

، وجاءت ال رباح بد  من ارت اع صافي العمولت الخاصة )صافي الدخل 5144مليار في  .4.7

% .417% وارت اع صافي دخل الرسوم وال تعاب ا صرقية بو 372من الاسثماارات والتمويل ( بو 

% من اإجمالي دخل 33عن العام السابق7 ومثلُت الإيرادات القادمة من دخل العمولت الخاصة 

 العمليات7

مولويوار ريال  56123% لتصل اإلى 45في جانب ا يزانية العمومية ارت عت ا وجودات البنكية بو 

مليار في العام السابق، وجاء هذا الوو بد  من ارت اع صافي القرو  والتمويل  463.4مقارنة بو 

% لوتوصول اإلى      4.74مليار ريال وارت اع صافي الاسوثماوارات بوو 46532% لتصل اإلى 45بو 

مليار ريال، ونارا لوو الوداعوع  46343% ليبل  4574مليار ريال7 بينما تسارع نمو الوداعع بو  133

بمعدل أ سرع من نمو القرو  بشكل ط يف أ د     لنخ ا  معدل القرو  اإلى الوداعع بواقع 

% في العام السابوق7 كوما نموت حوقووق 2711.% مقارنة بو  .372.نقاط أ ساس ليصل اإلى  .

 % وهو ن س معدل نمو ال رباح41757ا ساهمين بو 

نمت قائمة الدخل ا وحدة للبنوك السعودية بوت ة أ قل من نمو ا يزانية العمومية نواورا لو شوكوما  

 نقاط أ ساس بنهاية العام7 3ا س تمر لهامش العاعد الذي ققد 

في ما يخص جودة ال صول، واصلت البنوك تحسين الجودة العتمانيوة فو واوة الوقورو ، قوقود 

% عن العام السابق، ومع الوو العالي لإجمالي القرو ، .57تراجعت القرو  الغ  عاملة بنحو 

% 472نقطة أ ساس لتصل اإلى  54انخ ض معدل القرو  الغ  عاملة اإلى اإجمالي القرو  بنحو 

بنهاية العام، كما انخ ضت مخصصات العتمان اإلى اجمالي القرو  بواقع ثمان نقاط أ ساس لوتوصول 
مولويوون ريال و   2..36% بنهاية العام، من جانب أ خر بل  اإجمالي مخصصات العتمان 5اإلى 

% وقطاع الشركات 22%، حصة قطاع التجزعة بلغت 4أ قل من مخصصات العام السابق بنحو 

% من اإجمالي المخصصات7 وارت ع أ يضا معدل تغطية القرو  الغ  عاملة في القطاع ا صروفي 43

% بنهاية العام السابق7 قاد قطاع الشركات نمو العتمان حيث اس تحو  451% مقارنة بو 444اإلى 

 % كانت من نصيب قطاع التجزعة447% من اجمالي القرو  بينما 32على 

 5141% بنهاية العام 1في ما يخص الس يولة، ارت عت ال موال النقدية في حسابات البنوك بنحو 
% بنهاية 4474مقارنة بالعام السابق، وبل  معدل الس يولة النقدية اإلى اجمالي ا وجودات ا صرقية 

لى اإجمالي الوداعع  %، بينما انخ ض معدل الس يولة النقدية اإلى الوداعع الجاريوة لويوبولو  .4العام، واإ

% لتبلو  بونهوايوة 44% في العام السابق، ونمًت الوداعع تحت الطلب بو 5373% مقارنة بو 5371

مولويوار ريال،  241% لتصل اإلى 41مليار ريال، بينما سًجلت الوداعع ل جل نموا بو  46124العام 

% على التوالي7 تس تحوو  أ ربوعوة بونووك عولى 3% و2ونمًت وداعع الادخار والوداعع ال خر  بو

نوقوطوة  3.% من اإجمالي الوداعع تحت الطلب، والتي ارت ع معدلها اإلى اجمالي الوداعع بنحوو 23

% بونهوايوة الوعوام موقوارنوة 74.73 كما بلغت ك اية رأ س ا ال 5141% بنهاية 3171أ ساس ليبل  

 % للعام السابق43757بو

% مون اإجومالي مووجوودات 23تس تحو  بنوك ال هلي والراجح  وسامبا والريا  مجتمعة عولى  

% مون صوافي 21% أ يضا من اجمالي الوداعع، كما تحوز هذه البنوك عولى 23ا صارف، وعلى 

 قرو  القطاع ا صرفي 7

2014تفاصيل الودائع للقطاع المصرفي   

2014تفاصيل إجمالي الدخل للقطاع المصرفي   

2014تفصيل صافي الدخل للقطاع المصرفي   

2014تفاصيل القروض للقطاع المصرفي   

65%
1%

31%

3%

و ائ  ت   ال    و ائ   ج  سابا  ا  خار و ائ   خر 

66%6%

23%

5%

ال مو   الخا ة ت وي   ملا  رسوم خ ما   خر 

27%

40%

28%

5%

التج ئة ال ر ا  الخ ي ة الوسا ة وا ست مار

31%

69%

 رو  ال ر ا  رو  التج ئة
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 ال داء ا الي والثماشغيلي

 قائمة الدخل

% عن الوربوع 4.71نموا في ال رباح بو  5142أ ظهرت نتائج أ عمال ا صرف في الربع ال ول من عام 

مليون ريال موقوارنوة بو  411% عن الربع السابق، بلغت ال رباح 473ا ماثل من العام ا اضي و

مليون ريال في الربع ا ماثل من العام ا اضي، ويرجع    اإلى نمو عمليات ا صرف والزيادة  524

% مقارنة بن س ال ترة من العام ا اضي .547وارت ع اجمالي دخل العمليات بو  .في دخل العمليات

ملويوون ريال، أ موا صوافي دخول  41.ليصل اإلى  5141% مقارنة بالربع الرابع من عام 474وبو 

% مقابل الوربوع 473وبو  5141% مقارنة بالربع ال ول من عام 75.الاسثماارات والتمويل قارت ع بو 

 .مليون ريال 221ليصل اإلى  5141ال خ  من عام 

مليوون ريال  46531% لتصل اإلى 5273نمت أ رباح ا صرف بو  5141خ ل الس نة ا نتهية في 

7 ويعود ستمب نمو ا صرف في ال عوام ا اضية اإلى نمو 5144مليون ريال في عام  46112مقارنة بو 
القطاع ا صرفي ككل مع انخ ا  الحصة السوقية  صرف الإنماء7 وارت ع اجمالي دخل العومولويوات 

% على التوالي لتصول اإلى 44% و42بو  5141وصافي دخل الاسثماارات والتمويل خ ل العام 

مليون ريال7 جاء الارت اع بد  من الوو القو  في القرو  عولى  561.2مليون ريال و 56351

%، 474لويوصول اإلى  5141نقطة أ ساس خو ل عوام  52الرغم من انخ ا  هامش العاعد بو 

% من ف اة القرو  بينما حاز قطاع الشركات عولى 5571قطاعيا اس تحو  قطاع التجزعة على 

بو  5141% من ف اة القرو 7 وارت عت صافي أ تعاب الخدمات ا صرقية خو ل عوام 73..

مليون ريال7 من جانب أ خر ارت عت ا صاريف الثماشغيلية خ ل عام  423% لتصل اإلى  1271

مليون ريال7 حيث ارت عت "الرواتب وأ جوور ا ووظو وين"  46432% لتصل اإلى 51بو  5141

% 4.73% و5274و"اإيجارات ومصاريف ا باني" و"ا صاريف العمومية والإدارية ال خر " بوو 
% 171بوو  5141% على التوالي7 قت انخ ضت مصاريف الاس ته ك والإط اء خ ل عام 41و

مقابل  5141مليون ريال للعام  435% لتصل اإلى 1172وانخ ضت مخصصات ف اة التمويل بو 

% لتوبولو  34،و   بستمب انخ ا  مخصصات قطاع الشركات بو 5144مليون ريال لعام  5.1

 مليون ريال7 452% لتبل  411مليون ريال بينما ارت عت مخصصات قطاع التجزعة بو .4

 2010مليون ريال في عوام  15خ ل الخمس س نوات ال خ ة، نمت أ رباح مصرف الإنماء من 

مولويوون ريال في  7335 وارت ع اجمالي دخل العمليات من 5141مليار ريال لعام  46531اإلى 

، قت ارت عت % 14بمعدل نمو تراكم    5141مليون ريال في نهاية عام  56351ليصل اإلى  5141

مليوون ريال في نهوايوة عوام  4،432لتصل اإلى  5141في  311اجمالي مصاريف العمليات من 

 %4371.7بمعدل نمو تراكم   5141

 إجمالي دخل ومصاريف العمليات )مليون ريال(

 الدخل من الاستثمارات والتمويل والعائد على استثمار عملاء لأجل )مليون ريال(

662

1,388

1,826

2,279
2,620

644
832 925 990

1,185

2010 2011 2012 2013 2014

إجمالي  خ  ال م يا  إجمالي م اري  ال م يا 

15

431

733

1,005

1,264

2010 2011 2012 2013 2014

 صافي الدخل )مليون ريال(

2014تفاصيل الودائع   

54%
45%

1%

و ائ  ت   ال    و ائ   ج  و ائ   خر 

2014تفاصيل القروض   

73%

10%

17%

متاجر   ملا  ت ا  ورسوم  خر 

2014تفاصيل إجمالي الدخل   

73%

10%

17%

متاجر   ملا  ت ا  ورسوم  خر 

556

1,184

1,635

2,021
2,286

30 73 118 186 211

2010 2011 2012 2013 2014

ال خ  من ا ست مارا  والتموي  ال ائ ا    ى است مارا   ملاء  ج 

22%

78%

 رو  ال ر ا  رو  التج ئة
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 ال داء ا الي والثماشغيلي

 ا ركز ا الي

 346332% لوتوصول اإلى 5.72نمت موجودات ا صرف بنهاية الربع ال ول من هذا العام بنس بة 

بد  من اس تمرار الوو القوي لوداعع العم ء، بينما ارت عت  5141مليون ريال مقارنة بنهاية مارس 

مليون ريال، ووصلت ف اة القرو  والتمويل اإلى  26214% لتصل اإلى 2272الاسثماارات بو 

% لتصل اإلى 4371%، أ ما وداعع العم ء قق زت بو 5174مليون ريال بوو س نوي بل   226142

  .مليون ريال 346235

مولويوون ريال  316335% لتصل اإلى 53نمت موجودات ا صرف بنس بة  5141وبنهاية العام 

و   بد  أ يضا من نمو وداعع العم ء الوتي نموت بو  5144مليون ريال لعام  346114مقارنة بو 

مليوون ريال لوعوام  156.34مقارنة بو  5141مليون ريال بنهاية عام  226153% لتصل اإلى 42

مليون  .24634لتصل اإلى  5141% خ ل عام 4271، ونمت ف اة القرو  والتمويل بو 5144

، ونارأ  لوو الوداعع بمعدل أ على من نمو الوقورو  5144مليون ريال لعام  116251ريال مقابل 

%، وارت عت اسثماارات ا صروف 21اإلى  5141ققد انخ ضت نس بة القرو  اإلى الوداعع بنهاية 

مليون ريال لعوام  26422مليون ريال مقارنة بو  36143لتصل اإلى  5141% خ ل عام 1373بو 

5144 7 

مليار ريال في عوام  5372خ ل الخمس س نوات ال خ ة، ارت ع اجمالي موجودات ا صرف من 

%7 ونمت وداعوع 45بمعدل نمو تراكم   5141مليار ريال في نهاية عام  31733لتصل اإلى  5141
مولويوار ريال في نهوايوة عوام  2271لتصل اإلى  5141مليار ريال في نهاية عام  374العم ء من 

مليوار  2473لتصل اإلى  5141مليار ريال في نهاية عام  7،4273 ونمت ف اة التمويل من 5141

 51417ريال في نهاية عام 

لى 51في ما يخص الس يولة، ارت ع معدل الس يولة النقدية اإلى اجمالي ا وجودات لويوبولو   %، واإ

% 13%، ونمتَ الوداعع تحت الطولوب بوو 24%، والى الوداعع تحت الطلب 53اإجمالي الوداعع 

% 44% من اجمالي الوداعع، ونموَت الووداعوع ل جول بوو24مليون ريال ومثلَت  45،154لتبل  
 مليون ريال7 53،354لتصل اإلى 

% 173في ما يخص جودة ال صول ققد بل  معدل القرو  غ  العوامولة اإلى اجومالي الوقورو  

 51417% بنهاية 433وارت عت نس بة التغطية لتصل اإلى 

% 5374% لولوشرواوة ال ولى و5273، بل  معدل ك اية رأ س ا ال للبنك 5141في نهاية عام 

 % للقطاع على التوالي خ ل العام  اته4.737% و4375للشراة الثانية مقابل 

% من اجمالي موجودات ا صارف، وبلوغوت حصوتوه 472حاز مصرف الإنماء على  5141بنهاية 

 %1757%، وحصته من صافي القرو  ا صرقية  473السوقية من الوداعع ا صرقية 

 القطاعات الثماشغيلية

% من 24يمثل نشاط قطاع الشركات النس بة ال ك  من اإجمالي موجودات ا صرف حيث تمثل 

، قت يمثل قطاع الخزينوة وقوطواع الوتوجوزعوة وقوطواع 5141اإجمالي ا وجودات كما في نهاية عام 

دارة ال صول  % على التوالي7 ويمثل قطاع التجزعة النس بة ال كو  4% و.4% و52الوساطة واإ
 7 5141% في نهاية عام 2272من اإجمالي مطلوبات ا صرف بو 

، قوت يموثول قوطواع 5141% من اجمالي دخل العمليات للعوام 1273كما يمثل قطاع الشركات 

دارة ال صول   % على التوالي7 471% و45% و42الخزينة وقطاع التجزعة وقطاع الوساطة واإ

% 44% من أ رباح ا صرف، وقطاع التجزعة بوو 22ساهم قطاع الشركات في مصرف الإنماء بو 

 % على التوالي47% و52بينما كانت مساهمة قطاع  الخزينة والاسثماار والوساطة 

 إجمالي الموجودات )مليار ريال(

 محفظة القروض )مليار ريال(

 ودائع العملاء )مليار ريال(

26.5
36.8

54 .0
63.0

80.9

2010 2011 2012 2013 2014

15.6

25.3

37.2

44.9

53.6

2010 2011 2012 2013 2014

8.3

17.8

32.2

42.8

59.4

2010 2011 2012 2013 2014

2014الموجودات حسب القطاع   

2014المطلوبات حسب القطاع   

17%

53%

29%

1%

  اع ا ست مار والوسا ة  اع الخ ي ة  اع ال ر ا   اع التج ئة

59%11%

29%

1%

  اع ا ست مار والوسا ة  اع الخ ي ة  اع ال ر ا   اع التج ئة
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 *  س  البيا ا  المتا ة من الب ك
  هائية ل قوائم المالية6ال    تخت    ريقة  ر  بيا ا  القوائم المالية في التقرير  ن ال ريقة التي تتب ها ال ر ة6 ول ن   ت  ير من  ذا ا ختلا    ى ال تيجة

 ال مو Q1 2014 Q1 2015 قائمة الدخل )مليون ريال(

 - -  013 الدخل من الاسثماارات والتمويل

 - -  ,, العاعدات على اسثماارات عم ء ل جل

%2.7 335  315 صافي الدخل من الاسثماارات والتمويل  

    

 - -  ,0 التعاب والرسوم

 - -  , متاجرة العم ت

 - -  80 أ خر 

%71.2 255  055 اإجمالي دخل العمليات  

 - -  600 رواتب ومصاريف ا وظ ين

يجار   - -  ,8 مصاريف اإ

 - -  ,0 الاس ته كات والإط اءات

دارية وعمومية أ خر   - -  10 مصاريف اإ

 - - 785 اإجمالي مصاريف العمليات

 - -  80 مخصصات

(8) حصة الربح )الخسارة( في شركة زميلة  - - 

%12.3 533  795 صافي الدخل  

    

 ال مو Q1 2014 Q1 2015 قائمة ا ركز ا الي )مليون ريال(

 - -  ,63070 نقد وأ رصدة لد  مؤسسة النقد وا ؤسسات ال خر 

%0767 70036  007,0 الاسثماارات بالصافي  

%8366 000360  00,66, التمويل بالصافي  

 - -  60,93 صافي ا وجودات الثابتة

 - -  60810 موجودات أ خر 

 %72.9 83,685  034333 اإجمالي ا وجودات

    

 - -  80 مطلوبات لد  مؤسسة النقد وا ؤسسات ا الية ال خر 

%,016 160018  006,3, وداعع العم ء  

 - -  00609 مطلوبات أ خر 

 - -  384555 اإجمالي ا طلوبات

 - -  ,,6906 حقوق ا ساهمين

 %72.9 83,685  034333 اإجمالي ا طلوبات وحقوق ا ساهمين

    

 ال مو Q1 2014 Q1 2015 قائمة التدققات النقدية )مليون ريال(

 - -  ,10 التدققات النقدية الثماشغيلية 

 - -  3 التدققات النقدية التمويلية 

(03) التدققات النقدية الاسثماارية   - - 

 - -  137 التغ  في النقدية 
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  هائية ل قوائم المالية6ال    تخت    ريقة  ر  بيا ا  القوائم المالية في التقرير  ن ال ريقة التي تتب ها ال ر ة6 ول ن   ت  ير من  ذا ا ختلا    ى ال تيجة
 *A  ، ف  ية :E  ، تق يرية :F متو  ة : 

 *2012A 8360A 836,A* 2015E* 8361F قائمة الدخل )مليون ريال(

  ,00,0  80979  808,1  80386  1,635 الدخل من الاسثماارات والتمويل

  013  809  866  6,1  118 العاعدات على اسثماارات عم ء ل جل

  54598  74305  74523  14853  1,517 صافي الدخل من الاسثماارات والتمويل

      
  ,16  060  071  890  243 التعاب والرسوم

  70  90  09  06  21 متاجرة العم ت

  688  631  76  6,6  45 أ خر 

  54957  54730  74075  74729  1,826 اإجمالي دخل العمليات

  91,  971  109  70,  472 رواتب ومصاريف ا وظ ين

يجار    609  ,68  ,63  78  81 مصاريف اإ

  6,1  617  ,60  ,60  150 الاس ته كات والإط اءات

دارية وعمومية أ خر    0,1  ,06  8,1  806  221 مصاريف اإ

 1333 1355 1183 995  154 اإجمالي مصاريف العمليات

  000  030  618  ,89  154 مخصصات

(63) (14) حصة الربح )الخسارة( في شركة زميلة  (7)  (63)  (63)  

  74533  14335  14703  14553  733 صافي الدخل

      

 2012A 8360A 836,A 2015E 8361F قائمة ا ركز ا الي )مليون ريال(

  800919  670101  ,,6100  707,0  11,773 نقد وأ رصدة لد  مؤسسة النقد وا ؤسسات ال خر 

  ,68030  6303,0  0301,  00077  1,960 الاسثماارات بالصافي

  930,90  160990  000109  ,078,,  37,187 التمويل بالصافي

  600,9  60013  ,,600  60,90  1,448 صافي ا وجودات الثابتة

  ,6011  60,06  60816  60807  1,647 موجودات أ خر 

  1594337  934302  854807  054551  54,014 اإجمالي ا وجودات

      
  808  6,0  00  836  2,415 مطلوبات لد  مؤسسة النقد وا ؤسسات ا الية ال خر 

  0603,,  960060  ,070,8  80910,  32,214 وداعع العم ء

  00,8,  00768  00,18  00831  2,722 مطلوبات أ خر 

  884283  234508  074975  304109  37,350 اإجمالي ا طلوبات

  ,83091  670377  690707  610,08  16,664 حقوق ا ساهمين

  1594337  934302  854807  054551  54,014 اإجمالي ا طلوبات وحقوق ا ساهمين

      

 2012A 8360A 836,A 2015E 8361F قائمة التدققات النقدية )مليون ريال(

(0,3)  6,779 التدققات النقدية الثماشغيلية   ,0033  80616  8037,  

(633) (180) التدققات النقدية التمويلية   (93)  (,09)  (,99)  

(6,0) (219) التدققات النقدية الاسثماارية   (83,)  (6,,)  (868)  

(80,)  6,381 التغ  في النقدية   ,0380  60083  60,63  
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 *2012A 2013A 2014A* 2015E* 2016F مؤشرات الربحية

 %3.54 %3.39 %3.36 %3.65 %3.84 هامش العاعد

لى الدخل  %48 %52 %51 %55 %59 التكل ة اإ

 %79 %79 %79 %81 %83 هامش العاعد اإلى دخل العمليات

 %16 %16 %15 %12 %13 ال تعاب والعمولت اإلى دخل العمليات

 %2.4 %2.5 %2.8 %4.9 %1.8 أ رباح اسثماارات اإلى دخل العمليات

 %2.0 %1.8 %1.8 %1.7 %1.6 العاعد على ال صول

 %10 %8 %7 %6 %5 العاعد على حقوق ا ساهمين

      

 2012A 2013A 2014A 2015E 2016F مؤشرات جودة ا وجودات

جمالي القرو   %0.9 %0.8 %0.6 %0.7 %0.3 القرو  ا تعثرة اإلى اإ

لى القرو   %1.8 %1.5 %1.2 %1.1 %0.8 المخصصات اإ

 2.00 1.92 1.88 1.70 %231 معدل التغطية

 %8 %9 %6 %12 %8 المخصصات اإلى دخل العمليات

      

 2012A 2013A 2014A 2015E 2016F مؤشرات رأ س ا ال والراقعة ا الية

لى ا طلوبات  %95 %95 %94 %93 %86 الوداعع اإ

 %84 %87 %90 %105 %115 القرو  اإلى الوداعع

 - - %26 %28 %32 نس بة ك اية رأ س ا ال الشراة ال ولى

 - - %26 %28 %33 نس بة ك اية رأ س ا ال رأ س ا ال ال ساسي + ا ساند

 5.3 4.9 4.5 3.7 3.2 اإجمالي ا وجودات اإلى حقوق ا لكية

      

 2012A 2013A 2014A 2015E 2016F مؤشرات الوو

 %16 %17 %28 %17 %47 نمو ا وجودات

 %14 %15 %19 %21 %47 نمو القرو 

 %18 %20 %39 %33 %81 نمو الوداعع

 %33 %22 %26 %37 %70 نمو صافي الدخل 

 %21 %24 %15 %25 %32 نمو دخل العمليات

      

 2012A 2013A 2014A 2015E 2016F مؤشرات التقييم *

 1.38 1.04 0.85 0.68 0.49 العاعد على السهم بالريال

 %73 %73 %59 %0 %0 نس بة التوزيع

 1.0 0.8 0.5 0.0 0.0 التوزيعات للسهم

 %4.7 %3.5 %2.3 %0.0 %0.0 العاعد على التوزيع

 15.75 20.91 25.46 32.04 43.9 السعر للعاعد

 14.0 12.9 12.1 11.3 11.2 القيمة الدقترية للسهم

 1.55 1.69 1.79 1.91 1.93 مكرر القيمة الدقترية

 %33 %22 %26 %37 %70 الوو الس نوي للعاعد على السهم بالريال

      

 2012A 2013A 2014A 2015E 2016F مؤشرات جودة رأ س ا ال

 - - 17,939 16,832 16,608 رأ س ا ال الشراة ال ولى

 - - 380 328 200 رأ س ا ال الشراة الثانية

 - - 70,140 60,495 51,275 ا وجودات ا رجحة للمخاطر

 - - %25.6 %27.8 %32.4 ك اية رأ س ا ال الشراة ال ولى

 -  -  %26.1 %28.4 %32.8 ك اية رأ س ا ال الشراة الثانية

 8360 بري   68*  س   س ار ا غلا  في 
A  ، ف  ية :E  ، تق يرية :F متو  ة : 
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 شرح ناام التصنيف في الب د ا الية

حد  مناطق وع تس تخدم الب د ا الية هيكل التقييم الخاص بها من ث ث طبقات وتعتمد التوصيات على البيانات الكمية والكي ية التي يجمعها افللون7 درا  ال سهم ا غطاة ضمن اإ  وة على   ، يقوم ناام التقييم لدينا باإ

مكانية الصعود  الهبوط7/التوصية التالية بناءً على سعر الإغ ق، والقيمة العادلة التي نحددها، واإ

 شهر7 45-2%، نتوقع أ ن يصل سعر السهم للقيمة العادلة خ ل قترة زمنية 41القيمة العادلة تزيد على السعر الحالي بأ كثر من  

 شهر7 45-2%، نتوقع أ ن يصل سعر السهم للقيمة العادلة خ ل قترة زمنية 41القيمة العادلة تزيد أ و تقل عن السعر الحالي بأ قل من    

 شهر7 45-2%، نتوقع أ ن يصل سعر السهم للقيمة العادلة خ ل قترة زمنية 41القيمة العادلة تقل عن السعر الحالي بأ كثر من   

وف السوق أ و أ ية أ س باب أ خر  خاصة ظر  لم يتم تحديد قيمة عادلة لنتاار مزيد من التحليل أ و البيانات أ و قوائم مالية ت صيلية أ و وجود تغي  جوهري في أ داء الشركة أ و تغ  

 بأ بحاث الب د ا الية7

 

 الب د ا الية
 

 خدمة العم ء
 clientservices@albilad-capital.com ال يد الالكتروني:
 2333 – 514 – 44 – 233+ الإدارة العامة:
 1114 – 443 – 311 الهاتف المجاني:

 
 
 
 

دارة ال صول  اإ
 falqutub@albilad-capital.com ال يد الالكتروني:

 23.1 – 514 – 44 – 233+  هاتف:
 
 

 

 
 

دارة ال بحاث وا شورة  اإ
 research@ albilad-capital.com ال يد الإلكتروني:

 2325 – 514 – 44 – 233+  هاتف:
 capital.com/research-www.albilad ا وقع على الش بكة:

 
دارة الوساطة   اإ

 myabes@albilad-capital.com ال يد الالكتروني:
 2311 – 514 – 44 – 233+  هاتف:

 
 ا صرقية الاسثماارية
 mmandil@albilad-capital.com ال يد الالكتروني:

 2330 – 514 – 44 – 233+  هاتف:
 

 اإخ ء ا سؤولية

لية ومديريها وموظ يها ل يقدمون أ ي ضمانات أ و تعهدات صراحة أ و ضمناً بشوأ ن  ابذلت شركة الب د ا الية أ قصى جهد للتأ كد من أ ن فتو  ا علومات ا ذكورة في هذا التقرير صحيحة ودقيقة ومع    قاإن شركة الب د ا

 7فتويات التقرير ول يتحملون بطريقة مباشرة أ و غ  مباشرة أ ي مسؤولية قانونية ناتجة عن   

رسال هذا التقرير بطريقة مباشرة او غ  مباشرة ل ي شخص أ خر أ و نشره كلياً أ و جزعياً ل ي غر   عادة توزيع أ و اإ عادة نسخ أ و اإ   7ال غرا  دون ا واققة الخطية ا س بقة من شركة الب د ا الية من ل يجوز اإ

 كما نل ت الانثماباه بأ ن هذه ا علومات ل تشكل توصية بشراء أ و بيع أ وراق مالية أ و لتخا  قرار اسثمااري7

 7يعت  أ ي اإجراء اسثمااري يتخذه ا سثماثمر بناءً على هذا التقرير سواءً كان كلياً أ و جزعياً هو مسؤوليته الكاملة وحده

ننا ننصح بالرجوع اإلى  7سثماشار اسثمااري مؤهل قبل الاسثماار في مثل هذه ال دوات الاسثماارية م ليس الهدف من هذا التقرير أ ن يس تخدم أ و يعت  مشورة أ و خيارًا أ و أ ي اإجراء أ خر يمكن أ ن يتحقق مس تقب 7 لذ  قاإ

 تحت ظ شركة الب د ا الية بجميع الحقوق ا رتبطة بهذا التقرير7

file://Albilad.com/entfs/CorpFS_ABIC/Research%20and%20Advisory/www.albilad-capital.com/research

