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 التوصية محايد

 التوصية السابقة محايد

 سعر السهم الحالي )ريال( 81.6

 السعر المستهدف )ريال( 82.7

 نسبة الارتفاع / الهبوط 1.4%

 2018من عام  أغسطس 13 مفى يو 

 المعلومات: بلومبرغ(البيانات الأساسية )مصدر  

 رأس المال السوقي )مليار ريال( 163.2

 أسبوع )ريال( 52أعلى سعر خلال  93.4

 أسبوع )ريال( 52سعر خلال أدنى  65.1

 إجمالي عدد الأسهم المتداولة )مليار( 2.0

 نسبة التداول الحر للأسهم )%( 16.1%
 

 مقابل مؤشر تداول )المعاد تقديره( سهم شركة الإتصالات السعودية 

 
 أداء السهم )%( مطلق نسبي

 شهر واحد (3.8%) (0.2%)

 شهور  6 14.7% 6.1%

 شهر 12 14.8% 2.2%

 

 الملاك الرئيسين %

 ستثمارات العامهصندوق الا  70.0%

 المؤسسه العامه للتامينات الاجتماعيه 7.0%

 المؤسسة العامة للتقاعد 6.8%
 

 الربح التشغيليريال( و هامش  ون لمبيعات ربع السنوية )مليا

 
  فى يوم، شركة فالكم؛ البيانات بحاثالأ  وكالة بلومبرج، إدارةمصدر المعلومات: 

 2018 ،أغسطس  13

   

 أقل بقليل من تقديرات السوق  % على أساس سنوي؛4.0إرتفع صافى الربح بنسبة 

 بنسبة 
ً
، 2018مليار ريال  في الربع الثاني من عام  2.4% على أساس سنوي في صافي الربح ليسجل 3.7حققت شركة الإتصالات السعودية إرتفاعا

لى % على أساس سنوي في الإيرادات، إ1.1تقديرات السوق. و يعزو النمو في صافي الربح بشكل رئيس ي إلى زيادة بنسبة وهو أقل بقليل من متوسط 

% على أساس سنوي في مصاريف البيع والتسويق الناتجة 10.2% على أساس سنوي و إنخفاض بنسبة 1.0جانب إنخفاض تكاليف المبيعات بنسبة 

 من أرلتشغیلیة النتائج افي و لنمد قابل افقك، لذمع عن مبادرات تحسين التكلفة وتحسين الكفاءة التشغيلية. و
ً
میلة زلت اکارلشح اباإنخفاضا

ل خدلایبة رضة وکازلت افي مخصصادة یازلب الی جانرى، إلأخر الخسائاصافي ل، و یولتمف اصافي تکالیع تفا، بالإضافة الى إرکةرلمشتت اکارلشوا

 .2018م عان لثاني مابع رلافي 

إستراتيجيتها لدعم خدماتها الرقمية خلال الربع الثاني من العام، أطلقت شركة الاتصالات السعودية مركزًا جديدًا للبيانات في الرياض، كجزء من 

في  في المنطقة. و بعد إطلاق مركز البيانات بالرياض، أصبحت شركة الاتصالات السعودية أكبر مزود للبنية التحتية لخدمات الحوسبة السحابية

م، إرتفعت إيرادات بيانات شركة الاتصالات مركزًا جديدًا خلال السنوات الثلاث المقبلة. و في النصف الأول من العا 12الشرق الأوسط، مع إضافة 

 بزيادة الطلب على الخدمات الرقمية خلال شهر رمضان الكريم و مباريات كأس العالم لكرة 6.7السعودية بنسبة 
ً
% على أساس سنوي، مدعومة

المية الحالية، وتدعم وجهة نظرنا الإيجابية القدم. و فى إعتقادنا، أن استراتيجية شركة الاتصالات السعودية تتماش ى مع الثورة التكنولوجية الع

لهذه العوامل، بشأن السهم. ومع ذلك، فإن انخفاض عدد المغتربين في البلاد قد يؤدي إلى تآكل قاعدة المشتركين و يؤثر سلبًا على الإيرادات. و نظرًا 

 نحتفظ بتصنيفنا المحايد على السهم.

 بنمو الإيرادات الرقمية  13.2% على أساس سنوي إلى 1.1لعام بنسبة نمت إيرادات الشركة خلال الربع الثاني من ا 
ً
مليار ريال، مدعومة

 خلال شهر رمضان الكريم و مباريات كأس العالم.

  لانخفاض بنسبة  7.1% على أساس سنوي إلى 2.9إرتفع الربح الإجمالي بنسبة 
ً
% في تكاليف المبيعات سنويًا. و بالتالي، 1.0مليار ريال نتيجة

 % في الربع الثاني من العام.54.0نقطة أساس إلى  96وسعت هوامش الربح الإجمالية بمقدار ت

  على أساس سنوي في 10.2مليار ريال، و ذلك بسبب إنخفاض بنسبة  2.9% على أساس سنوي إلى 12.3نما الدخل التشغيلي بنسبة %

 زيادة بنسبة % على أساس سنوي في ا0.7مصاريف البيع والتسويق، و إنخفاض بنسبة 
ً
لمصاريف العمومية و الإدارية، و الذى قابله جزئيا

 لذلك، تحسن هامش التشغيل بمقدار 3.0
ً
% 22.0نقطة أساس على أساس سنوي إلى  219% في مصاريف الاهلاك و الإستهلاك. و نتيجة

 في الربع الثاني من العام.

 و لتشغیلي بنحل اخدلو انمض یوتعم تث حین العام، لثاني مابع رلافي ريال  ر ملیا 2.4لی وي إسنس ساأ% علی 3.7بنسبة ل خدلاتفع صافي إر

ل، و لتشغیت اکارشو میلة زلت اکارلشن امب لمکاسافي ون ريال ملی 78ب لی جانرى، إلأخب المکاسل و اخدلافي صافي ون ريال ملی 91

ضافة إلى ذلك، إرتفعت مخصصات الزكاة و ضرائب الدخل وي في صافي تكاليف التمويل. و بالإ سنس ساأعلی ل یاون رملی 28زيادة بمقدار 

 لذلك، تحسن هامش الربح الصافي بمقدار  192مليون ريال على أساس سنوي إلى  16بمبلغ 
ً
نقطة أساس على  47مليون ريال. و نتيجة

 %.18.5أساس سنوي إلى 

  ربع الثاني من عامعن نتائج الريال للسهم الواحد(  1) %1أوص ى مجلس إدارة شركة الاتصالات السعودية بتوزيع أرباح نقدية بنسبة 

 .ريالمليار  2.0إجمالية تبلغ بقيمة ، 2018

 في الآونة الأخيرة، سمحت هيئة الاتصالات وتقنية المعلومات السعودية لمشغلي الاتصالات المحليين ببيع أبراج الإرسال أو إنشاء كيانات 

ن هذه الخطوة مزودي خدمات  تحتية للاتصالات والتكنولوجيا الرقمية. و بهدف زيادة المنافسة في البنية ال ،جديدة
ّ
من المتوقع أن تمك

 تقديم أفضل المنتجات بأسعار تنافسية. البنية التحتية بالجملة من التركيز على قطاع التجزئة و 

ب لمکاسطر امخاد أن نعتقكما . مهلساعلی  ةدلمحاینبقى على توصيتنا الإستثمارية ا ل، و یار 82.7یبلغ ذي لوا دفهلمستر السعاعلی ظ نحاف م:لتقییا

 ح.بارلأاسلبا علی ر ثؤتد لتي قن واکیرلمشتدة اجع في قاعرالتدة وایزالمتاللمنافسة ظرا ن، مهلسانة علی وازمت

لتغير ا

السنوي 

)%( 

 عام

2017 

 عام

2018 

التغير 

 السنوي )%(

الربع 

 الثاني

2017 

 الثانيالربع 

2018 

 

 ريال( مليون الإيرادات ) 13,182 13,041 1.1% 51,111 50,747 0.7%

 ريال( مليون )مجمل الربح  7,112 6,911 2.9% 30,464 29,491 3.3%

 قبل خصم الفوائد و الضرائب و الإهلاك و الإستهلاك )مليون ريال(صافى الربح  4,674 4,305 8.6% 20,091 19,293 4.1%

 ريال( مليون صافى الربح ) 2,444 2,356 3.7% 10,720 10,133 5.8%

 نصيب السهم من الأرباح )ريال( 1.22 1.18 3.7% 5.36 5.07 5.8%

 هامش مجمل الربح )%( 54.0% 53.0% 1.0% 59.6% 58.1% 1.5%

 قبل خصم الفوائد و الضرائب و الإهلاك و الإستهلاك  هامش صافى الربح 35.5% 33.0% 2.4% 39.3% 38.0% 1.3%

 هامش صافى الربح )%( 18.5% 18.1% 0.5% 21.0% 20.0% 1.0%

 شركة فالكم ،بحاثإدارة الأ مصدر المعلومات: القوائم المالية للشركة، 
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 شرح منهجية التصنيف لدى فالكم للخدمات المالية
 

 على ذلك، و عية التي يجمعها المحللون المالي، كما تستند توصياتها الإستثمارية إلى البيانات الكمية والنو خاصة بها للتقييم الماليعلى منهجية  ”للخدمات المالية فالكم“تعتمد شركة 
ً
 المتبع التقييم نظام يضعن. وعلاوة

  تغطيتها يتم التى للأسهم
ً
 .أو الإنخفاض الإرتفاعالتالية بناء على سعر إقفال السوق، و كذلك القيمة العادلة المفترضة و إمكانية  التوصية مجالات أحد تحت بحثيا

 

 %.10 من بأكثر  الحالي السعر  على تزيد العادلة القيمة     :المراكز زيادة

 

 ٪.10 بنسبة الحالي السهم سعر  من أقل أو  أكثر  إما العادلة القيمة                           محايد:

 

 ٪.10 بأكثر  الحالي السهم سعر  من أقل العادلة القيمة              المراكز: تخفيض

 

 في تغيير ( 4) البيانات، من المزيد تحديث إنتظار ( 3) التفصيلية، المالية القوائم إنتظار ( 2)المعلومات، من المزيد إنتظار ( 1: )الأسباب من بعض أكثر، أو  لسبب مستهدف سعر  تحديد يتم لم     المراجعة: تحت

 .المالية للخدمات فالكم شركة بأبحاث خاصة أخرى  أسباب أية( 6) أو  السوق  ظروف في تغيير ( 5) الشركة، أداء

 

 :المخاطر من وتحذير  مسؤولية إخلاء

 التوقعات وأن دقيقة التقرير  هذا في الواردة الوقائع أن لضمان المعقولة العناية كل اتخذت فالكم أن من الرغم وعلى بها، موثوق  بأنه يُعتقد مختلفة عامة مصادر  من التقرير  هذا في الواردة المعلومات جمع تم لقد

 من خالية أو  صحيحة هي التقرير  هذا في الواردة الأسعار  أو  المعلومات بأن تتعهد ولا  المقدمة، أوالمعلومات الأسعار  أو  البيانات دقة تضمن لا  فالكم أن إلا  ومعقولة عادلة هي التقرير  هذا في الواردة والتنبؤات والآراء

 الأسعار  أو  المعلومات اكتمال أو /و عدالة أو /و دقة على الاعتماد عدم يجب فإنه عليه وبناءً  مالية أوراق أية لشراء عرض تقديم أو  للبيع عرض أنه على يُفسر  أن منه المقصود ليس التقرير  هذا أن كما خطأ، أي

خلي فالكم أن كما التقرير، هذا عليها يحتوي  التي
ُ
 عن الأحوال من حال أي في مسؤولة فالكم تكون  ولن محتوياته، من أي أو  التقرير  لهذا استخدام أي عن ناجمة خسارة أي عن التزام أي تقبل ولا  مسؤوليتها ت

قدم ولا  إشعار، دون  للتغيير  عرضة فهي وبالتالي فقط التقرير  هذا تاريخ في كما فالكم لشركة الحالية الآراء تمثل التقرير  هذا في الواردة الأسعار  وتوقعات والتنبؤات والآراء التقرير، هذا محتويات
ُ
 ضمان أي فالكم ت

 لا  أن ويمكن فقط مُحتملة نتيجة يُمثل متوقعة أسعار  من التقرير  في ورد وما التقرير، هذا في واردة أسعار  توقعات أو  تنبؤات أو  آراء أية مع متوافقة تكون  سوف المستقبلية الأحداث أو  النتائج أو  الأسعار  بأن

، تتحقق
ً
 وإضافة. كلي بشكل تختلف قد المستقبل في الفعلية الأحداث أو  والنتائج منها التُحقق يتم لم التي والافتراضات التأكد وعدم المخاطر  لبعض تخضع الأسعار  وتوقعات والتنبؤات الآراء هذه أن كما نهائيا

  بالضرورة ليس السابق والآداء سابق اشعار  أي دون  بالتغييرات تتأثر  أو /و تتقلب قد التقرير  هذا في إليها المشار  الإستثمارات من أي من دخل أي أو  مذكور  سعر  أو  قيمة أي فإن سبق ما إلى
ً
. المستقبلي للأداء مؤشرا

 المخاطرة ومستوى  وأهداف ظروف الحسبان في يأخذ ولا  فقط عام طابع ذات معلومات يقدم التقرير  هذا إن. الأصل في المستثمر  المبلغ من أقل ناتج على يحصلون  قد المستثمرين فإن بيانه سبق ما كل على وبناءً 

 على يحصل لمن الخاصة الإحتياجات أو /و الخاصة الإستثمارية الأهداف أو /و الخاص المالي الوضع الإعتبار  بعين يأخذ ولا  الإستثمار  مجال في مشورة تقديم يستهدف لا  التقرير  هذا فإن ولذلك معين، مستثمر  لأي

  الضرورة حسب آخرين مستشارين أي أو /و والاستثمارية المالية المجالات في الخبرة ذوي  من المستقلة المشورة على يحصل أن الإستثمار  بخصوص قرار  أي اتخاذ قبل  المستثمر  علي ينبغي ولذلك التقرير، هذا
ً
 نظرا

  يكون  لا  قد المالية الأوراق من النوع هذا في الإستثمار  لأن
ً
  البحثي، التقرير  هذا توزيع أو  نسخ يحق لا . الأشخاص لجميع ملائما

ً
، أو  كليا

ً
 محمية فيه الأسعارالواردة وتوقعات والتنبؤات والآراء المعلومات وجميع جزئيا

 .السعودية العربية المملكة في والنشر  الطبع وحقوق  الفكرية الملكية حقوق  وقوانين أنظمة بموجب

 .محفوظة الحقوق  جميع

 1010226584 برقم 19/02/2007 بتاريخ السعودية المالية السوق  في للمستثمرين خدماتها بتقديم بدأت و  27/05/2006 بتاريخ( 06020-37) رقم السعودي المال سوق  هيئة من ترخيص على فالكم شركة حصلت

 .هجري  04/12/1427 بتاريخ الصادر 

 

 فالكم للخدمات المالية

 اتصل بنا على أرقام الهاتف أدناه

 8004298888 خدمة العملاء: 

  920004711 :التداول  أو  الوساطةلخدمات 

 

 يمكنك مراسلتنا على:

 2032546 11 966+ فاكس:

 addingvalue@falcom.com.sa :الإلكتروني البريد
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