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 كؿاع الادطالاخ ودلٔيح اًِػٌىُاخ 

 ادؼاد ادطالاخ

 158هشفر أًذائع اًِاًيح ًششهح ُىةايٌي ًٌشةؼ اًشاًص ُٕ اًػاَ غٕ دؼليم خساسج  دتٌغ 

ٌُيىْ سياي ًٔفس اًفذشج ُٕ اًػاَ اًِاغي،  129ٌُيىْ سياي ُلاةٍ  أسةاغ ضافيح ةِلذاس 

طر خسائش اًششهح ُلاسٓح ُؼ اًشةؼ اًساةم غٔذُا ةٌغر اًخساسج  ٌَ ُلٌليلىْ سيلاي،  901ودل

ُلٌليلىْ سيلاي ُلللاةلٍ أسةلاغ ضلافليلح  1,104وةٔاءا غٌى رًى، ةٌغر خسائش اًذسػح أشهش  

 ٌُيىْ سياي ًٔفس اًفذشج  ُٕ اًػاَ اًِاغي. 533ةِلذاس 

ويشطؼ اًذؼىي اًى اًخساسج ةاًِلاسٓح ُؼ اًشةؼ اًِِاسٍ إًى اًضيادج في اًِطاسيف الإداسيح 

ٌُيىْ سياي ةشلولٍ سئليلسلي  255واًػِىُيح واًتيػيح )ُٕ غيش ُخططاخ اًذيىْ( ةِتٌغ 

ٌُيىْ سياي، هِا  56ٓذيظح ًىطىد ةٔىد غيش ُذوشسج، واًضيادج في ُطشوفاخ اًِشاةؼح ةِتٌغ 

% غٕ اًشةؼ اًشاًلص ُلٕ اًلػلاَ 4.5آخفػر الايشاداخ خلاي اًشةؼ اًشاًص ُٕ اًػاَ  ةٔستح 

 ٌُيىْ سياي. 3,685اًساةم ُسظٌح 

ويػىد دلٌظ اًخسائش في اًشةؼ اًشاًص ةاًِلاسٓح ُؼ اًشةؼ اًساةم إًلى ُلخلطلظ شلشهلح 

% غلٕ اًلشةلؼ 3.3ٌُيىْ سياي، أيػا اسدلفلػلر الايلشاداخ  800صيٕ في اًشةؼ اًساةم ةِتٌغ 

 اًساةم  ورًى ةستث اسدفاع اًؿٌث غٌى خذُاخ الادطالاخ خلاي ُىسّ اًؼع والاغياد.

ٌُيىْ سياي، واسدفػلر  384% دػادي 3.4خلاي اًذسػح أشهش ، آخفػر الإيشاداخ ةٔستح 

% ةذغّ ُٕ ةٔىد 15اًِطشوفاخ اًػِىُيح والاداسيح واًتيػيح )ةذوْ اًِخططاخ( ةٔستح 

% ُلٕ ايلشاداخ اًشلشهلح ُلللاةلٍ 28.4ُلٌليلىْ سيلاي دلِلشلٍ   3,098غيش ُذوشسج ًذطٍ إًى

% خلاي اًفذشج اًِِاسٌح، واسدفػر ُخططاخ  اًذيىْ اًلِلشلولىن فلي دلؼلطليلٌلهلا      23.9

ُلٌليلىْ سيلاي خللاي  800ٌُيىْ سياي  ةػذ أخز ُخططاخ  ةِلللذاس  1,080% ةاًغحً 217ةل 

% 36.7اًشةؼ اًشآي دذػٌم ةأًضاع ُؼ ششهح صيٕ، واسدفػر ُطشوفاخ اًلذلِلىيلٍ ةلٔلسلتلح 

 ٌُيىْ سياي. 107% إًى 54ٌُيىْ سياي، فيِا دشاطػر اًذخىي الأخشي  247إًى 

آخفؼ ضافى أًلذيح اًِسذخذُح في الأٓشؿلح الاسلذلشلِلاسيلح خللاي اًلذلسلػلح أشلهلش 

 2,409ٌُيىْ سياي، وسذدخ اًششهح ضافي كشوع ةٌلغلر  2,333% ُسظٌح 58ةٔستح  

 ٌُياس سياي. 14.6% إًى 14.2ٌُيىْ سياي خلاي اًفذشج ُِا أدي لآخفاع اًِذيىٓيح ةل  

 اًذلييّ واًذىضيح 

 829شهذ اًشةؼ الأخيش ُٕ اًػاَ اًِاغي ةٔىد اسذشٔائيح هشيشج ُٕ ةئهلا اسلذلتلػلاد ُلتلٌلغ 

ٌُيىْ سياي ُٕ الإيشاداخ الاغذياديح ًلخلذُلاخ اًلظلىاي طلآلث هلتليلش ُلٔلهلا طلاء ُلٕ إؾلفلاء 

ُطشوفاخ اًذشويع اًِؤطٌح ةػذ إغادج دليليلّ اًلِلٔلفلػلح الاكلذلطلاديلح اًلِلللذسج ًلٌلؼلىافلض 

ُلٌليلىْ سيلاي  499أًِِىػح ًٌػِلاء اًظذد، وكاُر اًششهح أيػا ةأخز ُخططاخ ةليِح 

طشاء غذَ اًذضاَ أػذ ششهاء اًششهح اًِؤطشيٕ ًظضء ُٕ شلتلولح الاًليلاص اًلتلطلشيلح ةلذلللذيلّ 

اًػِآاخ اًتٔويح اًوافيح وةاًذاًي غياب دٌى اًػىاٍُ غٕ اًشةؼ اًشاةؼ  ُٕ شأٓه أْ يلؤد  

 اًى  دؼسٕ هتيش في أداء اًشةؼ ُلاسٓح ةاًشةؼ اًِِاسٍ ُٕ اًػاَ اًِاغي. 

ٓػذلذ أٓه في غىء اًذشاطؼ في ايشاداخ اًششهح خلاي اًذسلػلح أشلهلش فلئْ اداسج اًشلشهلح 

سذػوف غٌى دششيلذ دلولٌلفلح اًلخلذُلاخ واًلِلطلشوفلاخ اًلذلشلغليلٌليلح الأخلشي فػللا غلٕ 

ُسذىياخ الإٓفاق اًشأسِاًي، وُٕ ةاب اًذؼفظ، ٓػذلذ اْ اًششهح سلذلأخلز ُلخلطلطلاخ 

ٌُيىْ سياي خلاي اًشةؼ الأخيش ُٕ اًػاَ ًيذّ دغؿيح هافح اًِتٌغ اًِذٔاصع غلٌليله  200ةِلذاس 

  سياي ًٌسهّ.  29.8ُؼ ششهح صيٕ . ٓؼذفظ ةذليئِا اًساةم ًسهّ اًششهح غٔذ 

 دشهي فذغم

 ُذيش الأةؼاز واًِشىسج

TFadaak@albilad-capital.com 

 

 CFAأػِذ هٔذاوي، 

 ُؼٌٍ ُاًي أوي

AA.Hindawy@albilad-capital.com 

 
 
 

 حياد اًذىضيح

 29.80 اًليِح اًػادًح )سياي(
 27.94  2015اهذىةش  29اًسػش هِا في 

 %6.7 اًػائذ اًِذىكؼ

   

  ةيآاخ اًششهح

 SE.7020 سُض دذاوي

 72.00 أستىع )سياي( 52أغٌى سػش ًل 

 21.70 أستىع )سياي( 52أدٓى سػش ًل 

 -37.1% اًذغيش ُٕ أوي اًػاَ

 5,638 أشهش )أًف سهّ( 3ُذىسـ ػظّ اًذذاوي ًل 

 21,514 اًشسٌِح اًسىكيح )ٌُيىْ سياي(

 5,737 اًشسٌِح اًسىكيح )ٌُيىْ دولاس(

 770 الأسهّ اًِطذسج )ٌُيىْ سهّ(

  

  %(5هتاس اًِساهِيٕ )أهشش ُٕ 

 %27.45 ُؤسسح الإُاساخ ًلادطالاخ )ادطالاخ(

 %11.85 اًِؤسسح اًػاُح ًٌذأُئاخ الاطذِاغيح

 * يشطى اًشطىع إًى اًلىائّ اًِاًيح وةياْ إخلاء اًِسؤوًيح في آخش اًذلشيش.

 2013A 2014A 2015E ديسِتش  -ٓهايح اًػاَ اًِاًي 

كيِح أًِشأج /اًشةؽ كتٍ ُطشوفاخ اًذِىيٍ 
 13.31 15.78 4.49 والاسذهلان والإؾفاء واًػشائث واًضهاج

 2.36 2.53 1.85 كيِه أًِشأج /الايشاداخ

%17.2 اًػائذ غٌى اًذىصيؼ  8.9%  0.0%  

 1.41 1.29 1.02 ُػاغف اًليِح اًذفذشيح

 1.50 1.54 1.19 ُػاغف الايشاداخ

 0.36 0.42 1.07 أًستح اًظاسيح ًلأضىي
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 ُؤشش دذاوي ُؤشش كؿاع الادطالاخ ُىةايٌي

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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 كؿاع الادطالاخ ودلٔيح اًِػٌىُاخ 

 ادؼاد ادطالاخ

 ٔهائيح ًٌلىائّ اًِاًيح.اً كذ دخذٌف ؾشيلح غشع ةيآاخ اًلىائّ اًِاًيح في اًذلشيش غٕ اًؿشيلح اًذي دذتػها اًششهح. وًوٕ لا دأسيش ُٕ هزا الاخذلاص غٌى أًذيظح

 اًذغيش )%( 9M 2014 9M 2015 كائِح اًذخٍ )ٌُيىْ سياي(

 %3.4-  10,897  11,281 إطِاًي الايشاداخ 

 %2.8-  4,890  5,033 دوٌفح اًِتيػاخ 

 %0.6 %44.9 %44.6 ٓستح دوٌفح اًِتيػاخ  ًٌِتيػاخ 

 %15.0  3,098  2,694 اًِطشوفاخ اًػِىُيح والاداسيح وُطشوفاخ اًتيؼ واًذىصيؼ*

 %19.1 %28.4 %23.9 ٓستح اًِطشوفاخ اًػِىُيح والاداسيح وُطشوفاخ اًتيؼ واًذىصيؼ ًٌِتيػاخ* 

 %217.1  1,080  341 ُخططاخ اًذيىْ اًِشوىن فيها 

 %43.1- 1,828.9 3,214.0 الربح قبل مصروفاث التمويل والإطفاء والاستهلاك والزكاة والضرائب 

 %41.1- %16.8 %28.5 هاُش اًشةؽ كتٍ ُطشوفاخ اًذِىيٍ والإؾفاء والاسذهلان واًضهاج واًػشائث 

 %1.3 2,646 2,613 الإؾفاء والاسذهلان

 %235.9- 817- 601 الربح التشغيلي 

 %36.7 247- 180- ضافى ُطشوفاخ اًذِىيٍ

 %54.0- 107 233 أخشي )ةاًطافي(

 %246.4- 957- 654 الربح قبل الزكاة والضريبت 

 %21.6 147 121 اًضهاج واًػشيتح 

 %307.2- 1,104- 533 صافى الدخل 

 %314.5- %10.1- %4.7 اًػائذ غٌى اًِتيػاخ 

    

 اًذغيش )%( 9M 2014 9M 2015 كائِح اًِشهض اًِاًي )ٌُيىْ سياي(

 %6.7  2,552  2,391 أًلذ واسذشِاساخ كطيشج الأطٍ 

 %41.0-  3,629  6,151 رُّ ُذئح 

 %47.0-  446  842 اًِخضوْ 

 %39.2-  3,200  5,265 أخشي 

 %32.9-  9,826  14,649 إجمالي الأصول قصيرة الأجل 

       

 %3.3-  22,625  23,395 ضافى اًِىطىداخ اًشاةذح 

 %20.5  1,053  874 ُششوغاخ دؼر اًذٔفيز

 %4.8-  9,615  10,100 ُىطىداخ غيش ٌُِىسح 

 %255.3  19  5 أخشي 

 %3.1-  33,312  34,375 إجمالي الموجوداث طويلت الأجل 

 %12.0-  43,138  49,024 إجمالي الموجوداث 

       

 %568.3  14,607  2,186 اًذيٕ كطيش الأطٍ واًِسذؼم ُٕ اًذيٕ ؾىيٍ الأطٍ 

 %17.7-  6,962  8,455 رُّ دائٔح 

 %24.8  5,604  4,492 ُطشوفاخ ُسذؼلح 

 %0.0  186  111 أخشي 

 %79.5  27,359  15,244 مطلوباث قصيرة الأجل 

       

 %100.0-  0  14,835 ديٕ ؾىيٍ الأطٍ

 %25.0  231  185 ُؿٌىةاخ غيش طاسيح 

 %17.1-  15,549  18,761 ػلىق اًِساهِيٕ 

 %12.0-  43,138  49,024 إجمالي المطلوباث وحقوق المساهمين 

    

 اًذغيش )%( 9M 2014 9M 2015 كائِح اًذذفلاخ أًلذيح )ٌُيىْ سياي(

 %11.7-  4,304  4,873 اًذذفلاخ أًلذيح اًذشغيٌيح 

 %837.3- (2,633)  357 اًذذفلاخ أًلذيح اًذِىيٌيح 

 %57.7- (2,333) (5,510) اًذذفلاخ أًلذيح الاسذشِاسيح 

 %137.1 (663) (280) اًذغيش في أًلذيح 

 %0.8  1,302  1,291 أًلذ في ٓهايح اًفذشج  

 * لا دشٍِ ُخططاخ اًذيىْ اًِشوىن في دؼطيٌها
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 كؿاع الادطالاخ ودلٔيح اًِػٌىُاخ 

 ادؼاد ادطالاخ

 ٔهائيح ًٌلىائّ اًِاًيح.اً كذ دخذٌف ؾشيلح غشع ةيآاخ اًلىائّ اًِاًيح في اًذلشيش غٕ اًؿشيلح اًذي دذتػها اًششهح. وًوٕ لا دأسيش ُٕ هزا الاخذلاص غٌى أًذيظح

 2013A 2014A 2015E كائِح اًذخٍ )ٌُيىْ سياي(

  14,355  13,995  18,103 إطِاًي الايشاداخ 

  6,442  7,096  6,896 دوٌفح اًِتيػاخ 

 %44.9 %50.7 %38.1 ٓستح دوٌفح اًِتيػاخ  ًٌِتيػاخ 

  4,024  3,962  3,407 اًِطشوفاخ اًػِىُيح والاداسيح وُطشوفاخ اًتيؼ واًذىصيؼ*

 %28.0 %28.3 %18.8 ٓستح اًِطشوفاخ اًػِىُيح والاداسيح وُطشوفاخ اًتيؼ واًذىصيؼ ًٌِتيػاخ* 

  1,344  690  335 ُخططاخ اًذيىْ اًِشوىن فيها 

 2,545.8 2,246.2 7,464.6 الربح قبل مصروفاث التمويل والإطفاء والاستهلاك والزكاة والضرائب 

 %17.7 %16.1 %41.2 هاُش اًشةؽ كتٍ ُطشوفاخ اًذِىيٍ والإؾفاء والاسذهلان واًضهاج واًػشائث 

 3,608 3,533 2,760 الإؾفاء والاسذهلان

 (1,063) (1,287)  4,705 الربح التشغيلي 

 (278) (269) (191) ضافى ُطشوفاخ اًذِىيٍ

  86  21  257 أخشي )ةاًطافي(

 (1,254) (1,535)  4,771 الربح قبل الزكاة والضريبت 

  125  41  79 اًضهاج واًػشيتح 

 (1,380) (1,576)  4,692 صافى الدخل 

 %9.6- %11.3- %25.9 اًػائذ غٌى اًِتيػاخ 

    

 2013A 2014A 2015E كائِح اًِشهض اًِاًي )ٌُيىْ سياي(

  2,215  3,064  1,570 أًلذ واسذشِاساخ كطيشج الأطٍ 

  3,471  4,473  7,472 رُّ ُذئح 

  587  818  915 اًِخضوْ 

  3,420  4,147  4,764 أخشي 

  9,693  12,502  14,720 إجمالي الأصول قصيرة الأجل 

        

  22,227  23,091  19,817 ضافى اًِىطىداخ اًشاةذح 

  908  982  503 ُششوغاخ دؼر اًذٔفيز

  9,648  10,045  10,443 ُىطىداخ غيش ٌُِىسح 

  24  24  6 أخشي 

  32,807  34,142  30,768 إجمالي الموجوداث طويلت الأجل 

  42,500  46,644  45,488 إجمالي الموجوداث 

        

  14,580  16,993  3,080 اًذيٕ كطيش الأطٍ واًِسذؼم ُٕ اًذيٕ ؾىيٍ الأطٍ 

  7,206  7,806  5,043 رُّ دائٔح 

  5,067  4,832  5,366 ُطشوفاخ ُسذؼلح 

  129  159  209 أخشي 

  26,982  29,790  13,697 مطلوباث قصيرة الأجل 

        

  0  0  10,517 ديٕ ؾىيٍ الأطٍ

  245  201  158 ُؿٌىةاخ غيش طاسيح 

  15,273  16,652  21,116 حقوق المساهمين 

  42,500  46,644  45,488 إجمالي المطلوباث وحقوق المساهمين 

    

 2013A 2014A 2015E كائِح اًذذفلاخ أًلذيح )ٌُيىْ سياي(

  4,117  6,171  5,591 اًذذفلاخ أًلذيح اًذشغيٌيح 

 (2,693) (6,019) (5,802) اًذذفلاخ أًلذيح اًذِىيٌيح 

 (1,174)  241  479 اًذذفلاخ أًلذيح الاسذشِاسيح 

  251  394  268 اًذغيش في أًلذيح 

  2,215  1,964  1,570 أًلذ في ٓهايح اًػاَ 

 * لا دشٍِ ُخططاخ اًذيىْ اًِشوىن في دؼطيٌها
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 كؿاع الادطالاخ ودلٔيح اًِػٌىُاخ 

 ادؼاد ادطالاخ

 ششغ ٓظاَ اًذطٔيف في اًتلاد اًِاًيح

لاوج غٌى رًى، يلىَ ٓظاَ اًذلييّ وغ دسذخذَ اًتلاد اًِاًيح هيوٍ اًذلييّ اًخاص ةها ُٕ سلاز ؾتلاخ ودػذِذ اًذىضياخ غٌى اًتيآاخ اًوِيح واًويفيح اًذي يظِػها اًِؼٌٌىْ.

 اًهتىؽ./ىدًذئا ةئدساض الأسهّ اًِغؿاج غِٕ إػذي ُٔاؾم اًذىضيح اًذاًيح ةٔاءً غٌى سػش الإغلاق ، واًليِح اًػادًح اًذي ٓؼذدها، وإُوآيح اًطػ

 شهش. 12-9%، ٓذىكؼ أْ يطٍ سػش اًسهّ ًٌليِح اًػادًح خلاي فذشج صُٔيح 10اًليِح اًػادًح دضيذ غٌى اًسػش اًؼاًي ةأهشش ُٕ   :زيادة المراكس

 شهش. 12-9%، ٓذىكؼ أْ يطٍ سػش اًسهّ ًٌليِح اًػادًح خلاي فذشج صُٔيح 10اًليِح اًػادًح دضيذ أو دلٍ غٕ اًسػش اًؼاًي ةأكٍ ُٕ    حياد:

 شهش . 12-9% ، ٓذىكؼ أْ يطٍ سػش اًسهّ ًٌليِح اًػادًح خلاي فذشج صُٔيح 10اًليِح اًػادًح دلٍ غٕ اًسػش اًؼاًي ةأهشش ُٕ   تخفيض المراكس: 

وص ظش ًّ يذّ دؼذيذ كيِح غادًح لآذظاس ُضيذ ُٕ اًذؼٌيٍ أو اًتيآاخ أو كىائّ ُاًيح دفطيٌيح أو وطىد دغييش طىهش  في أداء اًششهح أو دغيش تحت المراجعة:

 اًسىق أو أيح أستاب أخشي خاضح ةأةؼاز اًتلاد اًِاًيح.

 

 اًتلاد اًِاًيح
 

 خذُح اًػِلاء
 clientservices@albilad-capital.com اًتشيذ الاًوذشوٓي:

 9888 – 203 – 11 – 966+ الإداسج اًػاُح:

 0001 – 116 – 800 اًهادف اًِظآي:
 
 
 
 

 إداسج الأضىي
 abicasset@albilad-capital.com اًتشيذ الاًوذشوٓي:

 9870 – 203 – 11 – 966+  هادف:
 
 

 

 
 

 إداسج الأةؼاز واًِشىسج
 research@ albilad-capital.com اًتشيذ الإًوذشوٓي:

 9892 – 203 – 11 – 966+  هادف:

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

 

  إداسج اًىساؾح
 abicctu@albilad-capital.com اًتشيذ الاًوذشوٓي:

 9840 – 203 – 11 – 966+  هادف:

 

 اًِطشفيح الاسذشِاسيح
 investment.banking@albilad-capital.com اًتشيذ الاًوذشوٓي:

 9830 – 203 – 11 – 966+  هادف:
 

 

 إخلاء اًِسؤوًيح

ًليلح وُلذيلشيلهلا وُلىظلفليلهلا لا ًلِلاةزًر ششهح اًتلاد اًِاًيح أكطى طهذ ًٌذأهذ ُٕ أْ ُؼذىي اًِػٌىُاخ اًِزهىسج في هزا اًذلشيش ضؼيؼح ودكيلح وُؼ رًى فئْ ششهح اًتلاد ا

 .غٕ رًىظح يلذُىْ أ  غِآاخ أو دػهذاخ ضشاػح أو غِٔاً ةشأْ ُؼذىياخ اًذلشيش ولا يذؼٌِىْ ةؿشيلح ُتاششج أو غيش ُتاششج أ  ُسؤوًيح كآىٓيح ٓاد

الأغلشاع دوْ اًلِلىافلللح اًلخلؿليلح  ُلٕ لا يظىص إغادج ٓسخ أو إغادج دىصيؼ أو إسساي هزا اًذلشيش ةؿشيلح ُتاششج او غيش ُتاششج لأ  شخظ آخش أو ٓششٖ هٌياً أو طلضئليلاً لأ  غلشع 

  .اًِستلح ُٕ ششهح اًتلاد اًِاًيح

 هِا ٌٓفر الآذتاٖ ةأْ هزٖ اًِػٌىُاخ لا دشوٍ دىضيح ةششاء أو ةيؼ أوساق ُاًيح أو لادخار كشاس اسذشِاس .

 .يػذتش أ  إطشاء اسذشِاس  يذخزٖ اًِسذشِش ةٔاءً غٌى هزا اًذلشيش سىاءً هاْ هٌياً أو طضئياً هى ُسؤوًيذه اًواٌُح وػذٖ

سلذلشلاس اسلذلشلِلاس  ُلؤهلٍ كلتلٍ ى ًُيس اًهذص ُٕ هزا اًذلشيش أْ يسذخذَ أو يػذتش ُشىسج أو خياسًا أو أ  إطشاء آخش يِوٕ أْ يذؼلم ُسذلتلا. ًزًى فئٓٔا ٓلٔلطلؽ ةلاًلشطلىع إًل

 .الاسذشِاس في ُشٍ هزٖ الأدواخ الاسذشِاسيح

 دؼذفظ ششهح اًتلاد اًِاًيح ةظِيؼ اًؼلىق اًِشدتؿح ةهزا اًذلشيش.

 داةػىٓا غٌى ُىاكؼ اًذىاضٍ الاطذِاغي:

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

