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 قطاع الاتصالات وتقنية المعلومات 

 اتحاد اتصالات

مـلـيـو   110سجلت شركة موبايلي خلال الربع الثاني من العام الحالي صافي خسارة بــ 

مليو  ريال في الربع الثاني من العام الـمـا،ـي   1522ريال مقابل ربح صافي )معدل( بـ 

مليو  ريال في الربع السابق  ترجع الخسارة الكبيرة مقارنة مع فترة  22..ومقابل خسائر بـ

مليو  ريال يتعلق بالنزاع الـقـائـع مـع شـركـة  011المقارنة الى تسجيل الشركة مخصص بـ

 511مـلـيـار ريـال  وبـتلـى يـتـبـقـى  5زين لترتفع قيمة المخصصات المتعلقة بالنزاع الى 

مليو  ريال  فقط من  المبلغ محل النزاع لع يتع أخت مخصصات مقـابـلـه لـه  وبـا ،ـافـة 

مليو  ريال فضلا عن زيـادة  00لتلى  فقد سجلت الشركة زيادة في مصاريف الزكاة تبلغ 

مليو  ريال نتيجة  عادة تقييـع رـريـقـة رسـمـلـة بـعـ  ا صـول  2.الاستهلاكات بمبلغ 

الثابتة وتعديل استهلاك بع  الفترات  ويرجع نمو الخسائر بالمقارنة مـع الـربـع السـابـق 

 مليو  ريال2 .2الى المخصص المتكور وزيادة مصاريف الزكاة بـ

مـلـيـو   14.مليو  ريال مقابل ربح صافي بــ 1.2وبلغت خسائر النصف ا ول من العام 

ريال لنفس الفترة من العام الما،ي نظرا لمخصص شركة زين والزيادة في الـمـصـاريـف 

مليو  ريال با ،افة إلى الانخفاض في ا يرادات بمبلـغ  511ا دارية والعمومية بمبلغ 

 2مليو  ريال 20مليو  ريال وارتفاع مصاريف الزكاة بـ  501

مليو  ريال وهو نفس الرقع المسجل في الربع الثاني  4,260بلغت ايرادات الربع الثاني 

%  عن الـربـع ا ول مـن الـعـام الـحـالـى 5216من العام الما،ي  بينما تراجعت الايرادات 

مـلـيـو  ريـال  وخـلال الـنـصـف ا ول تـراجـعـت  4,6.4والتي تع تسجيل ايـرادات فـيـه بــ

مليو  ريال في النـصـف ا ول مـن عـام   5026.,7% فقد انخفضت  من520الايرادات بـ 

 مليو  ريال في النصف ا ول من هتا العام2 7,502الى  .510

أصدرت الشركة القوائع المالية ا ولية  للربع الثاني بعد أ  أعادت إصدار القوائع المـالـيـة 

والفترات المقارنة  بناء على ملاحظات هيئة السوق المالية  .510السنوية الموحدة لعام 

والتي تسلمتها الشركة في يونيو الما،ي   وبناء عليها تع اعتـمـاد سـيـاسـة مـحـاسـبـيـة 

جديدة تشمل تغيير السياسة المحاسبية المتبعة للاعتراف با يرادات الـمـتـعـلـقـة بـعـقـود 

ا لياف البصرية والترتيبات مع الموزعين المعتمدين وحقوق الاستخدام وهـو مـا تـطـلـ  

قيام الشركة بتوزيع الاعتراف با يرادات من عقود متعددة المكونات بالتناس  والـتـزامـن 

مع سعر بيع الخدمات أو المنتجات ا ساسية المقدمة منهـا  مـمـا يـلدي لـلاعـتـراف بـ  ـر 

ت جيل ا يرادات إلى فترات لاحقة2 فضلا عن إعادة تقييع رريقة رسملـة بـعـ  ا صـول 

الثابتة وتعديل تكاليف استهلاك الفترة الحالية والفترات السابـقـة بـحـيـس تـعـكـس تـكـلـفـة 

 الاستهلاك في الفترات المعنية منت تاريخ رسملة تلى ا صول2

 توقعاتنا للفترة المقبلة

  ذكرنا أننا نـعـتـقـد أ  الشـركـة خـالـفـت مـعـايـيـر .510نوفمبر  2في تقريرنا الصادر بتاريخ 

المحاسبة السعودية المتعلقة بالاعتراف بـا يـرادات  وتـع مـعـالـجـة هـتة الـمـسـ لـة فـي 

 القوائع المالية المعاد إصدارها2 

القوائع المالية الجديدة للشركة خلال النصف ا ول كشفت استمرار التبارل في مستوي 

مبيعات الشركة  وارتفاع ملحوظ في مصاريف التشغيـل  نـعـتـقـد أ  سـيـاسـات الشـركـة 

ستكو  أكثر تحفظا في الفترة القادمة  ولا توجد لدينا حاليا معلومات متوفرة بـخـصـو  

ايرادات استثنائية من ت جير ا لياف البصرية في الفترة المقبلة بـعـد الـغـاء عـقـد مـع أحـد 

الشركاء في النصف ا ول من العام الحالى  لتلى فإننا لا نترق  تحسنا مـلـمـوسـا فـي 

ايرادات الشركة الاعتيادية لكن نعـتـقـد أ  الشـركـة سـتـعـمـل عـلـى تـقـلـيـص مصـروفـات 

 التشغيل وترشيد الانفاق الرأسمالي لتعوي  تبارل الايرادات2 

 للمزيد من المعلومات يرجى الاتصال على:

 

 تركي فدعق

 مدير ا بحاث والمشورة

tfadaak@albilad-capital.com 

 

 CFAأحمد هنداوى  

 محلل مالي أول

AA.Hindawy@albilad-capital.com 

 

 موقعنا على الشبكة:

capital.com/research-www.albilad 
 
 

 زيادة المراكز التوصية

 51201 القيمة العادلة )ريال(
 ..522  5102سبتمبر  6السعر كما في 

 %0720 العائد المتوقع

   

  بيانات الشركة

 SE.7020 رمز تداول

 94.00 أسبوع )ريال( 25أعلى سعر لـ 

 21.70 أسبوع )ريال( 25أدنى سعر لـ 

 -42.7% التغير من أول العام

 4,357 أشهر )ألف سهع( 4متوسط حجع التداول لـ 

 19,589 الرسملة السوقية )مليو  ريال(

 5,224 الرسملة السوقية )مليو  دولار(

 770 ا سهع المصدرة )مليو  سهع(

  

  %(2كبار المساهمين )أكثر من 

 %572.2 ملسسة ا مارات للاتصالات )اتصالات(

 %00202 الملسسة العامة للت مينات الاجتماعية

 * يرجى الرجوع إلى القوائع المالية وبيا  إخلاء المسلولية في آخر التقرير2

 2013A 510.A 5102E ديسمبر  -نهاية العام المالي 

قيمة المنش ة /الربح قبل مصروفات التمويل 

 والاستهلاك وا رفاء والضرائ  والزكاة
4.24 14.92 11.90 

 2.34 2.39 1.75 قيمه المنش ة /الايرادات

 - - 4.18 مضاعف الربحية

 0.0% 9.8% 18.9% العائد على التوزيع

 1.27 1.18 0.93 مضاعف القيمة الدفترية

 1.41 1.40 1.08 مضاعف الايرادات

 0.64 0.42 1.07 النسبة الجارية للأصول
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 التغييرات في القوائع المالية
 :.510مرت القوائع المالية بعدة تعديلات بدءا من الربع الثالس من عام 

 .510الربع الثالس من عام 

 تغيير المعالجة المحاسبية لمبيعات ا جهزة والشرائح 

 تصحيح خط  في توقيت الاعتراف با يراد الناتج عن أحد البرامج الترويجية 

 2تصحيح خط  تسجيل إيرادات قبل استحقاقها من ت جير شبكة ا لياف الضوئية على الرغع من عدم جاهزية منافت الاتصال بشكل كامل 

 غير المدقق .510الربع الرابع من عام 

  مليو  ريال من ا يرادات الاعتيادية لخدمات الجوال تتمثل في مصروفات ترويجية وبنود أخرى  الجان  ا كبر من ذلى المبلـغ أتـى  051استبعاد مبلغ

 2من إرفاء مصروفات الترويج الملجلة بعد إعادة تقييع المنفعة الاقتصادية المقدرة للحوافز الممنوحة للعملاء الجدد

 لـى تـكـويـن ن ذأحد شركاء الشركة الملجرين لجزء من شبكة الالياف البصرية لع يلتزم بتقديع الضمانات البنكية الكافية خلال الفترة المحددة مما نتج عـ

متعلقة بعقد الت جير فضلا عن تكوين مـخـصـصـات مـقـابـل ذمـع مـديـنـة أخـرى لـنـفـس  .510مليو  ريال خلال الربع ا خير من عام  .00مخصصات بـ

 مليو  ريال حتى تزول الشكوك المتعلقة بالعقدـ  611مليو  ريال  وبا ،افة إلى ذلى تع ت جيل الاعتراف بإيراد يبلغ  402الشريى بمبلغ 

 (5102المدققة )مارس  .510نتائج العام المالي 

  مليو  ريال با ،افة الى ا ر فرق توحيد القوائع المالية للشركة الورنية لـحـلـول ا عـمـال فـي ا مـارات  5.تعديل ارفاء ايرادات حزم البيانات بمبلغ

 مليو  ريال2 .4بمبلغ  -أحد الشركات التابعة -العربية المتحدة 

  مليو  تتعلق بإرفاء تكاليف اجهزة اتصال العملاء ملجلة بناء على معلومات إ،افية وتقديرات معدلة با ،افة الى ا ـر تـخـفـيـ  فـرق  550تسجيل

 مليو  ريال2 42التكاليف نتيجة توحيد القوائع المالية للشركة الورنية لحلول ا عمال في ا مارات العربية المتحدة أحد الشركات التابعة بمبلغ 

  كمخصصات ا،افية لتمع مدينة قائمة قصيرة و رويلة الاجل و كتلى مقابل قضايا قائمة2 با ،افة الى ا ر فرق توحيد الـقـوائـع  627تسجيل مبلغ

 مليو   ريال2 51المالية للشركة الورنية لحلول ا عمال في ا مارات العربية المتحدة أحد الشركات التابعة بمبلغ 

  21مليو  ريال بعد اعادة تقييع الاتفاقية مع احد موردي الشبكة با ،افة الى ارفاء تكاليف مشاريع مـلـغـاة بـقـيـمـة  024عكس ايرادات اخرى بمبلغ 

 مليو  ريال

المعاد اصدراها بناء على ملاحظات فريق الفحص المعين من قبل هـيـئـة السـوق  -المدققة .510نتائج العام المالي 

 (5102المالية )يوليو 

 تغيير السياسة المحاسبية المتبعة للإعتراف با يرادات المتعلقة بعقود ا لياف البصرية )FTTH) واسـتـخـدام  والترتـيـبـات مـع الـمـوزعـيـن الـمـعـتـمـديـن

م التي يتوقع أ  يدخل حيز التنفيت لـلـفـتـرات الـتـي .510اعتباراً من العام  02رقع  (IFRS( منهجية أقرب لما هو مبين في معيار التقارير المالية الدولي

م2 وهو ما يتطل  قيام الشركة بتوزيع الاعتراف با يرادات من عقود متعددة المكونات بالتناس  والتزامن مـع 5100تبدأ في / أو بعد ا ول من يناير 

 2سعر بيع الخدمات أو المنتجات ا ساسية المقدمة منها  مما يلدي للاعتراف ب  ر ت جيل ا يرادات إلى فترات لاحقة

 إعادة تقييع رريقة رسملة بع  ا صول الثابتة وتعديل تكاليف استهلاك الفترة الحالية والفترات السابقة بـحـيـس تـعـكـس تـكـلـفـة الاسـتـهـلاك فـي 

 الفترات المعنية منت تاريخ رسملة تلى ا صول

 تغيير السياسة المحاسبية لاتفاقيات حقوق الاستخدام)IRU) 2 

 تلخيص أ ر التغييرات السابقة 

)أ( اعادة تصنيف القوائع المالية لتغيير المعـالـجـة الـمـحـاسـبـيـة 

 لمبيعات ا جهزة وشرائح الاتصالات

حيس  .510تع تغيير المعالجة المحاسبية لمبيعات ا جهزة في الربع الثالس من عام 

تع عرض الايرادات عـن تـلـى ا جـهـزة وشـرائـج الاتصـالات بـعـد خصـع الـتـكـالـيـف 

والنصف ا ول مـن  5104المرتبطة بها  ونتج عن ذلى تعديل القوائع المالية لعام 

 510.2عام 

يظهر الجدول المقابل أ  مبيعات ا جهزة كا  لها أ ر صافي مـحـدود عـلـى قـائـمـة 

الدخل ولكن الطريقة المحاسبية الـقـديـمـة كـانـت تسـاهـع فـي تضـخـيـع الايـرادات 

 والتكاليف الاجمالية للشركة2

الرصيد بعد 
الرصيد  التعديل  التعديل 

  الفترة )مليو  ريال( السابق 

   5104  

  الايرادات   52,010   2,017  51,104

  تكلفة المبيعات   05,5.4   2,016  7,047  

المصروفات العمومية والادارية   4,720    024      4,727  
  ومصروفات البيع والتوزيع *

     

  .510النصف ا ول من عام    

  الايرادات  05,557 5,756 1,210

  تكلفة المبيعات  6,005 5,750 .4,50

  المصروفات العمومية والادارية*  1,045 27. 0,1.1

 * شاملة مخصصات الديو  المشكوك في تحصيلها
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 )ب( تعديل القوائع المالية لتغيير توقيت الاعتراف با يراد والت جير التمويلي والمعالجة المحاسبية لبع  ا صول 

 :فضلا عن التغيير المتعلق بمبيعات ا جهزة وشرائح الاتصال تع تعديل القوائع المالية للشركة أكثر من مرة ويمكن تلخيص ذلى في نقطتين 

 ولا تـوجـد  .510: وجود خط  في توقيت الاعتراف با يراد الناتج عن أحد البرامج الترويجية وتع تصحيح ذلى الخطـ  فـي الـربـع الـثـالـس مـن عـام الأولى

وعن الـنـصـف ا ول مـن عـام  5104تعديلات من عملية التصحيح على القوائع المالية اللاحقة  ولتصحيح ذلى الخط  تع تعديل القوائع المالية عن عام 

باحتساب رصيد المكافآت المكتسبة من برنامج الولاء للعملاء على حدة كجزء مستقل من عملية البيـع الـتـي —بعد التعديل—  تقوم الشركة حاليًا.510

آت عـنـد كافتع اكتساب المكافآت )النقاط( خلالها  ويمكن للشركة بيع تلى المكافآت  رراف  الثة  وتقوم موبايلي بتسجيل ا يراد الخا  من تلى الم

و  استخدامها من قبل العميل لتتماشى مع المصروف المصاح  لاستخدام النقاط  في الما،ي كا  يتع تسجيل ا يراد في عملية البيع ا صلية ود

 انتظار استخدام النقاط مما أدى إلى عدم تماشى ا يراد والمصروف المتعلق بالبرنامج2

  :ويشمل تغيير المعالجة المحاسبية لعقود الت جير التمويلي  في السابق سجلت الشركة إيرادات قـبـل اسـتـحـقـاقـهـا مـن تـ جـيـر شـبـكـة ا لـيـاف الثانية

ل صـوالضوئية على الرغع من عدم جاهزية منافت الاتصال لشبكة ا لياف بشكل كامل  كما يشمل التعديل الثاني إعادة تقييع رريقة رسملة بع  ا 

 ل  صوالثابتة وتعديل تكاليف استهلاك الفترة الحالية والفترات السابقة لتعكس تكلفة الاستهلاك في الفترات المعنية منت تاريخ رسملة تلى ا 

5104قائمة الدخل   

الرصيد 

المعلن من 

 قبل للفترة  

التعديل 

 ا ول 

التعديل 

 الثاني 

الرصيد في 

 نهاية الفترة 
5104قائمة المركز المالي   

الرصيد 

المعلن من 

 قبل للفترة  

التعديل 

 ا ول 

التعديل 

 الثاني 

الرصيد في 

 نهاية الفترة 

  75.,7  210 -  7,174 ذمع مدينة  00,014 (0,177) (.11)  51,104 الايرادات 

(6,016)  10  021  7,047 تكلفة المبيعات    741,.  10  22  .20,. المصاريف المدفوعة مقدماً  

(0,244) -  2  0,240 مصاريف بيعيه وتسويقية  (0.7)  05.,. ذمع دائنة    710  2,1.4  

(5,511) -  1  5,501 مصاريف عموميه وإدارية *   75.,2  0  120  251,. مصاريف مستحقة ومطلوبات اخرى 

(520) -  5,215 الاستهلاك وا رفاء  (5,761) (.0.) -  51,744 الممتلكات والمعدات     51,451  

(7.1)  6,676 صافي الربح  (276) -  276 ذمع مدينة رويلة الاجل   615,.  0,5.2   - 

          

قائمة الدخل             

  .510النصف ا ول 

الرصيد 
المعلن من 
 قبل للفترة  

التعديل 
 ا ول 

التعديل 
 الثاني 

الرصيد في 
 نهاية الفترة 

قائمة المركز المالي                

  .510النصف ا ول 

الرصيد 
المعلن من 
 قبل للفترة  

التعديل 
 ا ول 

التعديل 
 الثاني 

الرصيد في 
 نهاية الفترة 

 .6,06 (5,240) (.7.,0) 01,072 ذمع مدينة  55.,7 (25.,0) (650)  1,210 الايرادات 

(.4,50) تكلفة المبيعات   (00)  1  (4,426)  726,. 011 .5 645,. المصاريف المدفوعة مقدماً  

(004) مصاريف بيعيه وتسويقية   (5)  - (00.) (65) 2,121 ذمع دائنة    (0,07.)  6,070 

(0,1.1) مصاريف عموميه وإدارية *  (2)  - (0,1.2) (1) 4. 502,. مصاريف مستحقة ومطلوبات اخرى   .,521 

(0,224) الاستهلاك وا رفاء  - (071)  (0,745)  54,071 .27 - 55,216 الممتلكات والمعدات   

(607)  5,705 صافي الربح   (0,650)  - - - - ذمع مدينة رويلة الاجل   14. 

          

.510قائمة الدخل    

الرصيد 

المعلن من 

 قبل للفترة  

مراجعة 

التقديرات 

 المحاسبية 

التعديل 

 الثاني 

الرصيد في 

 نهاية الفترة 
.510قائمة المركز المالي   

الرصيد 

المعلن من 

 قبل للفترة  

مراجعة 

التقديرات 

 المحاسبية 

التعديل 

 الثاني 

الرصيد في 

 نهاية الفترة 

  74.,.  27025  512  2,522 ذمع مدينة  13,995 (1,754) (75)  15,824 الايرادات 

(401)  410,. المصاريف المدفوعة مقدماً  (7,096)  11 (186) (6,921) تكلفة المبيعات   01524  .,110  

  7,016 0,645  ..  6,041 ذمع دائنة  (1,843) - (1) (1,842) مصاريف بيعيه وتسويقية 

(060)  0.  121,. مصاريف مستحقة ومطلوبات اخرى (2,810)  1,012 (676)  3,146 مصاريف عموميه وإدارية*   .,0.6  

(005)  54,702 الممتلكات والمعدات   (3,533) (41)  1 (3,493) الاستهلاك وا رفاء  .6122  5.,174  

(00.)  0,714 ذمع مدينة رويلة الاجل  (1,576)  662 (1,133)  220 صافي الربح   (0,514)  - 

 الأرقام بالمليون ريال

 * شاملة مخصصات الديو  المشكوك في تحصيلها
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 قطاع الاتصالات وتقنية المعلومات 

 اتحاد اتصالات

 توقعاتنا للفترة المقبلة

  ذكرنا أننا نعتقد أ  الشركة خالفت معايير المحاسبة السعودية المتعلقة بالاعتراف با يـرادات  وقـد تـع مـعـالـجـة .510نوفمبر  2في تقريرنا الصادر بتاريخ 

 هتة المس لة في القوائع المالية المعاد إصدارها 2 

نـصـف الـ القوائع المالية الجديدة للشركة خلال النصف ا ول كشفت استمرار التبارل في مستوي مبيعات الشركة ويتضح ذلى من تـراجـع الايـرادات خـلال

ة ا ول والربع الثاني مقارنة بنفس الفترتين من العام الما،ي  على النقي  هناك ارتفاع ملحوظ في مصـاريـف الـتـشـغـيـل حـيـس ارتـفـعـت نسـبـة تـكـلـفـ

  بينما ارتفعت نسبة المصروفات العـمـومـيـة والاداريـة .510% في النصف ا ول من عام 225.% من إجمالي ايرادات الشركة مقابل 626.الايرادات الى 

   كما ارتفعت المخصصات بشكل كبير نظرا  خت مخصصات إ،افية تتعلق بقضية زين51022% في النصف ا ول من عام 5222% الى 5527والبيعية من 

مليو  ريال مخصصات إ،افية تتعلق بقضية زين خلال العام الحالى  511نعتقد أ  سياسات الشركة ستكو  أكثر تحفظا في الفترة القادمة ونتوقع تسجيل 

ه شـ نـوبتلى يتع تكوين مخصصات مبلغ النزاع بالكامل  من جهة أخرى تبارل عمليات التشغيل وارتفاع مصروفات التشغيل والمخصصات والاستهلاك من 

في الـفـتـرة ية أ  يساهع في تحقيق خسائر جسيمة العام الحالى  لا توجد لدينا حاليا معلومات متوفرة بخصو  ايرادات استثنائية من ت جير ا لياف البصر

د أ  الشـركـة عتقالمقبلة بعد الغاء عقد مع أحد الشركاء في النصف ا ول من العام الحالى  لتلى فإننا لا نترق  تحسنا ملموسا في ايرادات الشركة لكن ن

الـى  5102ستعمل على تقليص مصروفات التشغيل وترشيد الانفاق الرأسمالي  لتعوي  تبارل الايرادات2 كما نخف  توقعاتنـا  يـرادات الشـركـة فـي 

 مليار ريال2  0200مليار ريال وصافي خسارة تبلغ  04215
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 قطاع الاتصالات وتقنية المعلومات 

 اتحاد اتصالات

 نهائية للقوائع المالية2ال قد تختلف رريقة عرض بيانات القوائع المالية في التقرير عن الطريقة التي تتبعها الشركة2 ولكن لا ت  ير من هتا الاختلاف على النتيجة

 التغير )%( H1 2014 H1 2015 قائمة الدخل )مليو  ريال(

 -2.8%  7,212  7,422 إجمالي الايرادات 

 0.2%  3,362  3,356 تكلفة المبيعات 

 3.1% 46.6% 45.2% نسبة تكلفة المبيعات / المبيعات 

 8.8%  1,837  1,688 المصروفات العمومية والادارية ومصروفات البيع والتوزيع*

 12.0% 25.5% 22.7% نسبة المصروفات العمومية والادارية ومصروفات البيع والتوزيع للمبيعات *

 486.0%  1,004  171 المخصصات 

 -54.3% 1,008.1 2,206.0 الربح قبل مصروفات التمويل والإطفاء والاستهلاك والزكاة والضرائب 

 -53.0% 14.0% 29.7% هامش الربح قبل مصروفات التمويل وا رفاء والاستهلاك والزكاة والضرائ  

 2.5% 1,775 1,732 ا رفاء والاستهلاك

 -261.7% -767 474 الربح التشغيلي 

 8.4% -126 -116 صافى مصروفات التمويل

 -31.9% 85 124 أخرى 

 -267.5% -808 482 الربح قبل الزكاة والضريبة 

 73.3% 137 79 الزكاة والضريبة 

 -334.5% -945 403 صافى الدخل 

 -341.3% -13.1% 5.4% العائد على المبيعات 

    

 التغير )%( H1 2014 H1 2015 قائمة المركز المالي )مليو  ريال(

 93.0%  2,415  1,251 النقدية وما في حكمها 

 -39.3%  3,741  6,164 ذمع مدينة 

 -24.7%  655  870 المخزو  

 -23.0%  3,679  4,777 أخرى 

 -19.7%  10,489  13,062 إجمالي الأصول قصيرة الأجل 

       

 2.5%  22,749  22,188 صافى الموجودات الثابتة 

 -12.0%  864  982 مشروعات تحت التنفيت

 -4.6%  9,762  10,228 موجودات غير ملموسة 

 109.9%  11  5 أخرى 

 0.0%  33,387  33,403 إجمالي الموجودات طويلة الأجل 

 -5.6%  43,876  46,465 إجمالي الموجودات 

       

 1003.7%  15,627  1,416 الدين قصر ا جل والمستحق من الدين رويل ا جل 

 1.2%  6,950  6,871 ذمع دائنة 

 22.5%  5,204  4,250 مصروفات مستحقة 

 0.0%  166  64 أخرى 

 121.8%  27,948  12,600 مطلوبات قصيرة الأجل 

       

 -  -  14,096 دين رويل ا جل

 27.3%  220  173 مطلوبات غير جارية 

 -19.8%  15,708  19,595 حقوق المساهمين 

 -5.6%  43,876  46,465 إجمالي المطلوبات وحقوق المساهمين 

    

 التغير )%( H1 2014 H1 2015 قائمة التدفقات النقدية )مليو  ريال(

 -14.5%  2,362  2,762 التدفقات النقدية التشغيلية 

 1102.2% (1,492) (124) التدفقات النقدية التمويلية 

 -26.6% (2,169) (2,956) التدفقات النقدية الاستثمارية 

 307.5% (1,300) (319) التغير في النقدية 

 -46.9%  665  1,251 النقد وما في حكمه في نهاية العام 

 * لا تشمل مخصصات الديو  المشكوك في تحصيلها
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 قطاع الاتصالات وتقنية المعلومات 

 اتحاد اتصالات

 نهائية للقوائع المالية2ال قد تختلف رريقة عرض بيانات القوائع المالية في التقرير عن الطريقة التي تتبعها الشركة2 ولكن لا ت  ير من هتا الاختلاف على النتيجة

 5104A 510.A 5102E قائمة الدخل )مليو  ريال(

  029,31  13,995  18,103 إجمالي الايرادات 

  6,642  7,096  6,896 تكلفة المبيعات 

%727. 50.7% 38.1% نسبة تكلفة المبيعات / المبيعات   

  4,5.0  3,962  3,407 المصروفات العمومية والادارية ومصروفات البيع والتوزيع*

%5424 28.3% 18.8% نسبة المصروفات العمومية والادارية ومصروفات البيع والتوزيع للمبيعات *  

  0,414  690  335 المخصصات 

 39427,2 2,246.2 7,464.6 الربح قبل مصروفات التمويل والإطفاء والاستهلاك والزكاة والضرائب 

%0126 16.1% 41.2% هامش الربح قبل مصروفات التمويل وا رفاء والاستهلاك والزكاة والضرائ    

 4,610 3,533 2,760 ا رفاء والاستهلاك

447- -1,287 4,705 الربح التشغيلي   

570- -269 -191 صافى مصروفات التمويل  

 04 21 257 أخرى 

091,4- -1,535 4,771 الربح قبل الزكاة والضريبة   

 017 41 79 الزكاة والضريبة 

09042- -1,576 4,692 صافى الدخل   

%.02- -11.3% 25.9% العائد على المبيعات   

    

 5104A 510.A 5102E قائمة المركز المالي )مليو  ريال(

  0,602  3,064  1,570 النقدية وما في حكمها 

  4,644  4,473  7,472 ذمع مدينة 

  746  818  915 المخزو  

  4,771  4,147  4,764 أخرى 

  94,2,  12,502  14,720 إجمالي الأصول قصيرة الأجل 

        

  55,065  23,091  19,817 صافى الموجودات الثابتة 

  751  982  503 مشروعات تحت التنفيت

  1,625  10,045  10,443 موجودات غير ملموسة 

  .5  24  6 أخرى 

  ,,2392  34,142  30,768 إجمالي الموجودات طويلة الأجل 

  ,73923  46,644  45,488 إجمالي الموجودات 

        

  4,5.2  16,993  3,080 الدين قصر ا جل والمستحق من الدين رويل ا جل 

  6,100  7,806  5,043 ذمع دائنة 

  104,.  4,832  5,366 مصروفات مستحقة 

  052  159  209 أخرى 

  029343  29,790  13,697 مطلوبات قصيرة الأجل 

        

  00,442  0  10,517 دين رويل ا جل

  5.2  201  158 مطلوبات غير جارية 

  77.,02  16,652  21,116 حقوق المساهمين 

  ,73923  46,644  45,488 إجمالي المطلوبات وحقوق المساهمين 

    

 5104A 510.A 5102E قائمة التدفقات النقدية )مليو  ريال(

  4,576  6,171  5,591 التدفقات النقدية التشغيلية 

(5,614) (6,019) (5,802) التدفقات النقدية التمويلية   

(144)  241  479 التدفقات النقدية الاستثمارية   

(4.1)  394  268 التغير في النقدية   

  0,602  1,964  1,570 النقد وما في حكمه في نهاية العام 
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 اتحاد اتصالات

 شرح نظام التصنيف في البلاد المالية

علاوة على ذلى  يقوم نظام التقييع 2 وتستخدم البلاد المالية هيكل التقييع الخا  بها من  لاث ربقات  وتعتمد التوصيات على البيانات الكمية والكيفية التي يجمعها المحللو 

 الهبوط2/ودلدينا بإدراج ا سهع المغطاة ،من إحدى منارق التوصية التالية بناءً على سعر ا غلاق   والقيمة العادلة التي نحددها  وإمكانية الصع

 شهر2 05-1%  نتوقع أ  يصل سعر السهع للقيمة العادلة خلال فترة زمنية  01القيمة العادلة تزيد على السعر الحالي ب كثر من   :زيادة المراكز

 شهر2 05-1%  نتوقع أ  يصل سعر السهع للقيمة العادلة خلال فترة زمنية 01القيمة العادلة تزيد أو تقل عن السعر الحالي ب قل من    حياد:

 شهر 2 05-1%   نتوقع أ  يصل سعر السهع للقيمة العادلة خلال فترة زمنية  01القيمة العادلة تقل عن السعر الحالي ب كثر من   تخفيض المراكز: 

وف ظر لع يتع تحديد قيمة عادلة لانتظار مزيد من التحليل أو البيانات أو قوائع مالية تفصيلية أو وجود تغيير جوهري في أداء الشركة أو تغير تحت المراجعة:

 السوق أو أية أسباب أخرى خاصة ب بحاث البلاد المالية2

 

 البلاد المالية
 

 خدمة العملاء
 clientservices@albilad-capital.com البريد الالكتروني:

 1000 – 514 – 00 – 166+ ا دارة العامة:

 1110 – 006 – 011 الهاتف المجاني:
 
 
 
 

 إدارة ا صول
 abicasset@albilad-capital.com البريد الالكتروني:

 1071 – 514 – 00 – 166+  هاتف:
 
 

 

 
 

 إدارة ا بحاث والمشورة
 research@ albilad-capital.com البريد ا لكتروني:

 1015 – 514 – 00 – 166+  هاتف:

 capital.com/research-www.albilad الموقع على الشبكة:

 

  إدارة الوسارة
 abicctu@albilad-capital.com البريد الالكتروني:

 10.1 – 514 – 00 – 166+  هاتف:

 

 المصرفية الاستثمارية
 investment.banking@albilad-capital.com البريد الالكتروني:

 1030 – 514 – 00 – 166+  هاتف:
 

 

 إخلاء المسلولية

ماليـة ومـديـريـهـا ومـوظـفـيـهـا لا ال بتلت شركة البلاد المالية أقصى جهد للت كد من أ  محتوى المعلومات المتكورة  في هتا التقرير  صحيحة ودقيقة ومع ذلى فإ  شركة البلاد

 2عن ذلىجة يقدمو  أي ،مانات أو تعهدات صراحة أو ،مناً بش   محتويات التقرير ولا يتحملو  بطريقة مباشرة أو غير مباشرة أي مسلولية قانونية نات

ا غـراض دو  الـمـوافـقـة الـخـطـيـة  مـن لا يجوز إعادة نسخ أو إعادة توزيع أو إرسال هتا التقرير بطريقة مباشرة او غير مباشرة  ي شخص آخر أو نشرة كلياً أو جـزئـيـاً  ي غـرض 

  2المسبقة من شركة البلاد المالية

 كما نلفت الانتباة ب   هتة المعلومات لا تشكل توصية بشراء أو بيع أوراق مالية أو لاتخاذ قرار استثماري2

 2يعتبر أي إجراء استثماري يتختة المستثمر بناءً على هتا التقرير سواءً كا  كلياً أو جزئياً هو مسلوليته الكاملة وحدة

سـتـشـار اسـتـثـمـاري مـلهـل قـبـل ى مليس الهدف من هتا التقرير أ  يستخدم أو يعتبر مشورة أو خيارًا أو أي إجراء آخر يمكن أ  يتحقق مستقبلا2 لتلى فإننا نـنـصـح بـالـرجـوع إلـ

 2الاستثمار في مثل هتة ا دوات الاستثمارية

 تحتفظ شركة البلاد المالية بجميع الحقوق المرتبطة بهتا التقرير2

 تابعونا على مواقع التواصل الاجتماعي:

Twitter 

LinkedIn 

YouTube 

Google+ 

file://Albilad.com/entfs/CorpFS_ABIC/Research%20and%20Advisory/www.albilad-capital.com/research
http://www.twitter.com/AlbiladCapital
https://www.linkedin.com/company/albilad-capital
https://www.youtube.com/channel/UC4_HMjXlQpVHOzx0ZTEt15A
https://plus.google.com/b/106565436579351885989/106565436579351885989/about

