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الموافممي يونيممو 0242الاولمم   جممماد  فمم ة مسمما م شممركةكزيممن السممعودية  شممركةتممت تيسمميس 

الجيمل   تقنية جم  سس ست وخدممة ثالث لخدمة الهاتف المتنقل المعتمد عل، لتعمل كمشغل .4112

تقدت الشركة خدمات الاتصالات المتنقلة داخمل المملكمة العرةيمة السمعودية،   .سنة 42لمدة  الثالث

 صالات والنداء المتنقلة.حيث تقوت ةتشغيل وشراء وتيمين وتركيب وإدارة وصيانة نظت الات

 
و قد حصلت زين السعودية رسميا عل  رخصة المشغل الثالث للاتصالات المتنقلة ف  المملكة 

. حيث يُسمح لشركة زين  السعودية 4112عات  ف يئة الاتصالات وتقنية المعلومات من  

متنقلة ةاستخدات خلال  ذه الفترة ةتركيب وامتلاك وتشغيل الشةكات لتيمين خدمات الاتصالات ال
المقاييس التقنية للجيل الثان  والجيل الثالث من تقنيات الاتصالات المتنقلة. وتنص الرخصة 

من مجمل عدد السكان خلال السنوات الخمس الت  تل  عملية  %39 عل  تغطية ما لا يقل عن

 إطلاي الخدمة و تسديد رسوت سنوية طوال مدة الرخصة يتت احتساةها كنسةة من صاف 

 .الإيرادات
 

، حيث غطت خدمات الصوت  4112سطلقت زين السعودية نشاطها خلال الرةع الراةع من عات 

% من سكان المملكة 29مدينة تمثل حوال   92والتراسل القائمة عل  تقنيات الجيل الثان  

% من سكان المملكة العرةية 29العرةية السعودية، وغطت الخدمات القائمة عل  الجيل الثالث 

مليون  2.3مقارنه  4109 ةنهايةمليون مشترك  2.2 شركةال مشترك السعودية. و وصل عدد 

. وخلال السنوات الساةقة، واصلت زين السعودية ةناء خدمات 4109عات  ةنهايةمشترك 

الاتصالات الهاتفية المتنقلة والإنترنت ةالنطاي العريض، حيث نمت الخدمات الصوتية لتغط  

% 24، الثان % للجيل 39ا، و و ما يخدت سكثر من ا سريع  طريق   041و  مدينة 011سكثر من 

، قامت 4109ف  نهاية عات و من سكان المملكة.  LTE% للجيل الراةع 24للجيل الثالث، و 

 034ا لخدمة العملاء،  ذا فضلا  عن وجود زين السعودية ةتجهيز وافتتاح اثن  عشر معرض  

 .تقوت ةتقديت خدمات ومنتجات الشركةمنتشرة ف   المملكة  منفذ ةيع
 

، دخلت مجموعة زين، ةما ف  ذلك زين السعودية، ف  شراكة استراتيجية  4104سغسطس  ف 

لمدة ثلاث سنوات مع مجموعة فودافون. تهدف الشراكة إل  التعاون ةين زين وفودافون لتوفير 
ا من ودية ان تكون جزء  الخدمات لعملائهما المتةادلين. كما سن الشراكة تسمح لزين السع

مشاريع فودافون العالمية و تقديت خدماتها كجزء من عروض فودافون العالمية لأكثر من 
 شركة. 00211

 

 :إنجاز المشاريع التالية 4109ية عات وقد تت مع نها
 

  مليون عميل، تمكن زين من الحصول عل  حصة  9ةناء شةكة لموست الحج تتسع

 سوقية اكةر خلال موست الحج

  شةكات الجيل الراةع ةقامت زين السعودية ةنشر شةكتها الأساسية لتقني LTE  ف 

 . الدمات والرياض وجدة
  ث سنظمة الشركة ةاستخدات سحدث تقنيات الاستقةال والإرسال ف المدن يتحد

 الرئيسية.
 

 ةداية التغطية

 

 تخفيض المراكز التوصية

 2.21 القيمة العادلة )ريال(
 10.35  )ريال( 4102مارس  91 ف  كما السعر

 %-27.50 العائد المتوقع

  

  بيانات الشركة

 SE.7030 رمز تداول
 10.55 سسةوع )ريال( 24سعل  سعر لـ 

 8.05 سسةوع )ريال( 24سدن  سعر لـ 

 %9.5 التغير من سول العات

 8,881 سشهر )سلف سهت( 9متوسط حجت التداول لـ 

 11,179 الرسملة السوقية )مليون ريال(

 2,981 الرسملة السوقية )مليون دولار(

 1,080 الأسهت المصدرة )مليون سهت(

 %55.5 الأسهت الحرة 

 

 0202 0200 0200 0202 الماليةالمؤشرات 
 6,523 6,171 6,699 5,934 الإيرادات )مليون ريال(

 1,651- 1,749- 1,925- 2,358- صاف  الدخل )مليون ريال(

 1.53- 1.62- 1.78- 2.18- رةحية السهت )ريال(

 NA NA NA NA مضاعف الرةحية

 1.65 1.32 2.60 1.82 مضاعف القيمة الدفترية
 - - - - عائد الأرةاح
 %635 %234 %4.31 %9.32 نمو الأرةاح

 

 

 
 ،  يئة الاتصالات وتقنية المعلومات السعوديةدر: سةحاث الةلاد المالية ، تداولاالمص

 

 
 للمزيد من المعلومات يرج  الاتصال عل :

 
 ترك  فدعي

 مدير الأةحاث والمشورة
tfadaak@albilad-capital.com 

 
 الإدارة العامة:

 9892 203 11 966+ اتف: 
 8453 479 11 966+فاكس: 

 021صندوي الةريد 

 00200الرياض 
 

 موقعنا عل  الشةكة:

www.albilad-capital.com/research 
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مليار ريال و رسملة جزئية للدفعات المقدمة من المسا مين المؤسسين  2.2مليار ريال إل   02، مما سد  ال  تخفيض رسس المال من 4112خسارة منذ عات  ف السعودية صاتكةدت شركة زين 

 0.12مليار سهت إل    0.2عدد الأسهت من انخفاض سد  ذلك ال  ريال. وقد  مليار 9.2مليار ريال و ضخ سيولة نقدية عن طريي إصدار سسهت حقوي سولوية ةلغت قيمتها  4.2ةلغت حوال  

 مليار ريال سعودي. 01.2مليار ريال سعودي إل   02سهت ةينما انخفض رسس مال الشركة من  مليار
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 4109مليون مشترك ةنهاية عات  20خلال السنوات الماضية. فقد وصل عدد مشترك  الهاتف الجوال إل   االمملكة ةشكل خاص نمو مطرد   ف المنطقة ةوجه عات و  ف  تالاتصالاشهد قطاع 

إل   الانتشارنسةة  ارتفاعإل   المشتركينعدد  ف الخدمة المفوترة. سد  النمو السريع  مشترك فهت من  الةاق سما  المشتركينعدد  إجمال % من 20حيث يمثل مشترك  الةاقات مسةقة الدفع 

 ةو إلغاء ما يقارب من مليون  شريح و لكن ةانخفاض عن معدل العات الساةي ةسةب فرض  يئة الاتصالات إلزامية تحديث الةيانات لمشترك  الةاقات مسةقة الدفع 4109% ةنهاية عات 003.2

  .المملكةف   العمالةو تصحيح سوضاع  المملكةا خارج تت تصدير 
 

صل الاجتماع  وتطةيقات الهاتف العريض لخدمات الإنترنت النمو سواء من خلال الخطوط الثاةتة سو المتنقلة. وقد تسارع  ذا النمو ةسةب الطلب المتزايد عل  وسائل التوا النطايواصل 
ةنمو قدره  4104مليون مشترك ةنهاية عات  4.22مقارنة  4109عات  ةنهايةمليون مشترك  DSL 4.34اقات النطاي العريض للهاتف الثاةت سو ال ة ف الانترنت  مشترك الجوال . و ةلغ عدد 

% من إجمال  عدد 22ريض حاجز الللنطاي الع الانتشار ة%. ةينما تخطت نسة 22انتشار  ةمليون وةنسة 00.2وصل  يالانترنت الذ  % . و يظهر الرست الةيان  سدناه عدد مشترك02.3

 المنازل.
 

شركات  ي. و تنو4109عدد سكان المملكة ةنهاية عات  إجمال % من 22.0 انتشارمليون مشترك ةمعدل  02.42إل   المشتركينوعل  صعيد النطاي العريض للهاتف المتحرك فقد و صل عدد 

 .السرعة عال عل  خدمات الإنترنت  المتنام الطلب  ةلمواجه 4102اف الضوئية خلال عات ريال ف  الةن  التحتية لكاةلات الألي اتمليار 2 استثمار المملكة ف  الاتصالات
 

من سجل  كفاءتهالتنافسية و رفع  قدرته ةالقطاع و العمل عل  تحريره من سجل زياد لتنظيتو تقنية المعلومات  الاتصالاتالإيرادات مع جهود كةيرة من قةل  يئة  ف تزامن النمو المتسارع 
. نتوقع  الماض من  مايو  النقل سرقات المشتركين ةين المشغلين دون الحاجة لشرط دفع العميل المستحقات المالية المتيخرة للمشغل اعتةار   االوصول إل  خدمات متميزة. فقد اعتمدت الهيئة قرار  
 زين السعودية.  ةو شرك اتصالات اتحاد ت شرك( وةالإيجاب لكل من سعوديةال الاتصالاتول )سن يؤثر ذلك القرار ةالسلب عل  إيرادات المشغل الأ

 
ا شريحة خارج الةلاد مما يشكل ع مليون الخدمة من قةل الةعض عن طريي إرسال ما يقرب من  استخدات ءلسوو ذلك  المجان التجوال  ةإيقاف خدم 4109إةريل  ف  تالاتصالا ةقررت  يئ ةئ 

 و يؤثر ةالسلب عل  المستفيدين الحقيقين للخدمة. نتوقع سن يسا ت  ذا القرار ف  زيادة نمو ايرادات شركات القطاع ةمعدلات مختلفة. الاتصالاتعل  شةكه  اكةير  
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 التحليل المال 

 قائمة الدخل 
 

% 21.92ليصل إل   الإجمال مليون ريال. و ارتفع  امش الرةح  00242لتصل إل   4104% مقارنة ةالرةع الراةع من عات 2.21، انخفضت الإيرادات ةنسةة 4109ف  الرةع الراةع من عات 

. و قد حققت زين 4109مليون ريال ف  الرةع الراةع من عات  200% ليسجل 2.03 المصروفات الإدارية و التسويقية ب إجمال نفس الفترة من العات الساةي. و ارتفع  ف % 22.92مقارنة ب 

 الرةع الراةع من العات الساةي . ف مليون ريال  229مليون ريال مقارنة ب  204السعودية خسائر ةلغت  

 

سةب زيادة ايرادات قطاع الانترنت و قطاع الخطوط المفوترة. و فد نمت قاعدة مليون ريال ة 00249لتصل إل   4104% مقارنة ةعات 2.21 ، نمت إيرادات الشركة ةنسةة4109وف  عات  

خدمة الانترنت. و زادت تكلفة المةيعات إل   مشترك وذلك ةسةب ارتفاع عدد  4104مليون مشترك مقارنة ةعات  2.2% لتصل ال  01ةنسةة  4109زين السعودية ةنهاية عات  مشترك 

المصروفات  إجمال . و زاد 4104عات  ف % 20.92% مقارنة ب 22.10نقطة سساس ليصل إل   020ب  الإجمال  امش الرةح  ف  ارتفاعمما سد  إل   %4.99مليون ريال ةنسةة  90922

 .4104عات  ف مليون ريال  00223مليون ريال  مقارنة ب   00020مليون ريال. و حققت الشركة خسائر ةلغت  40422%  ليسجل 09.43الإدارية و التسويقية ب 

  

 الميزانية
 

 . و من س ت الملاحظات:4109ديسمةر  ف مليون  400424% و ةلغت 0.99سصول الشركة ةنسةة  إجمال انخفضت 

 
 ف التوال  و الت  تمثل عل   4109وعات  4104مليون ريال خلال عات  293مليون ريال و 223ةلغت  والت تلك الأصول  ف  الاستثماراتالموجودات الثاةتة نتيجة زيادة  ارتفاع (0

 % من الايرادات.01.03المتوسط 

 
 .4109ديسمةر  ف مليون ريال  00440ليصل إل   4104% مقارنة ةعات 2.22 ةنسةة 4109نهاية عات  ف انخفاض الحساةات المدينة  (4

  
 .4109ديسمةر  ف مليون ريال  230% مقارنة ةالعات الساةي ليصل إل  42.20 ةنسةة 4109نهاية عات  ف  انخفاض الحساةات الدائنة  (9

 
 .4109ديسمةر  ف مليون ريال  000222ليصل إل   4104% مقارنة ةعات 2.20 ةنسةة 4109نهاية عات  ف القروض  إجمال انخفاض  (2
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 سةرز المستجدات

مجلس الإدارة. و لت  ةخلفا لفهد الدغيثر و سيحتفظ الدغيثر ةعضوي شركةالمهندس فرحان ةن نايف الفيصل الجرةاء رئيسا لمجلس ادارة العن  تعيين زين  إدارةمارس سعلن مجلس  ةداية ف 
ذي فريزر كيرل  وتعيين حسان الرئيس التنفي استقالة، سعلنت الشركة عن الماض سةتمةر  ف و  .4109مارس  41عن سةب تغيير رئيس مجلس الإدارة الذ  تت انتخاةه ف   شركةتفصح ال

سنة من  49و سعد الةراك و خالد العمر و فريزر كيرل . يمتلك حسان قةان   الأحمديةعد مروان  4112قةان  ف  منصةه. ويعد قةان  خامس رئيس تنفيذي لشركة زين السعودية منذ عات 

 يقيا.الخةرة التنفيذية ف  مجال صناعة الاتصالات ف  منطقة الشري الأوسط وسفر

 
سسةاب. و قللت زين من العواقب  ةمليون ريال لعد 430قارةت ال  ة إجماليةقرارا إداريا ةحي الشركة العات الماض  ةقيم 21سن  يئة الاتصالات وتقنية المعلومات سصدرت سوضحت زين 

اف عل  تلك العقوةات لد  ديوان المظالت، مشيرة إل  سن الديوان سصدر حكمين سوليين لمصلحة زين سن إدارتها القانونية قامت ةالاستئن 4109تقرير مجلس الإدارة لعات  ف المستقةلية للقرارات 

 .تت ةموجةهما نقض قرارين من قرارات الهيئة ةلغت قيمتهما مليون  ريال
 
لتشييد نظات سرض  للكواةل تحت است نظات كاةل  خليج و زاجل( تشكيل تحالف  دول الخليج )دو و فودافون ف زين و مجموعة من شركات الاتصال  ة، سعلنت مجموع4109سةتمةر  ف 

غيغاةايت. وسيتيح الكاةل تلةية الطلب المتزايد عل  الإنترنت السريع ف  المنطقة. وكما سيوفر  200. وتةلغ سعة الاتصال المةدئية لنظات الكواةل (MEETS)  الأرض الشري الأوسط و سوروةا 

قطر، و دو ف  الامارات،  لاتصال الأرض  إل  سوروةا  و سيساعد عل  تقليص مدة التيخير ف  الاتصال. وستكون شركة زين محطة وصول الكاةل ف  السعودية، فودافون ف مسارا  ةديلا ل
 وزاجل ف  الةحرين والكويت.

 
ة  مسؤولية إدارة وتشغيل مركز عمليات الشةكة التاةع لزين.  كما وقعت الشركة اتفاقية مع ، اةرمت زين السعودية اتفاقية مع شركة  واوي حيث ستتول  الشركالماض منتصف العات  ف 

عل  شةكة  2G/LTE( ويدعت تقنيات الجيل الراةع Android 4.2.2 Jelly bean. يذكر ان الجهاز يعمل عل  نظات تشغيل )Galaxy S4 LTEسامسونج لتقدت حصريا عةر معارضها جهاز 

 زين السعودية. 
 

. و قد حصلت زين عل  موافقة تحالف الةنوك 4102سنوات حت  يوليو  2مليار لمدة  2.0ةتمديد استحقاي تمويل المراةحة المشترك ةقيمه إجماليه  شركة،  قامت الالأ مية ةغاي ة ف و ف  خطو

تلك  ةف  سقل من عات. نر  س مي ةمر ةةلغت إحد  عشر ةلفترات قصير الاتفاقيةمددت  مليار ريال. يذكر سن زين 2.30مليون ريال لتخفض رصيد القرض من  903الممولة حيث قامت ةتسديد 

 ةعد تراكت الخسائر. شركةالضعيف لل المال  المركزتزامننا مع  شركةالأجل لل ةطويل الالتزاماتف  سن ذلك القرض يمثل سكثر من نصف  ةالخطو
 
و مغط   ةالحاليمليار ريال ةفترة استحقاي تمتد لثلاث سنوات. و يعد القرض ثانوي لتسهيل المراةحة  4.42يل الاجل ةمةلغ ، قامت الشركة ةتوقيع تسهيل قرض طوةو ف  سياي ذو صل 

 ةالكامل ةضمان غير مشروط من مجموعة زين الكويتية. 
 
مليون ريال سنويا(  211% من العوائد )ةمعدل 00، وقعت الشركة اتفاقية مع وزارة المالية السعودية تؤجل ةموجةها دفع حقوي الامتياز الت  تحسب كل سنة عل  سساس الماض يونيو العات  ف 

 .4140يونيو  ف سنوات. وستكون الأقساط المؤجلة ةمثاةة قرض تجاري يستحي القسط الأول  2لمدة 
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المضاعفات الثلاث ةشركات قطاع  ةالمنشية إل  الإيرادات. وقد قمنا ةمقارن ةومضاعف الإيرادات ومضاعف قيم الدفترية القيمةلقد قيمنا سهت شركة زين ةثلاث طري تقييت و   مضاعف 

 .بتخفيض المراكز  نوص % لذا27.5ريال للسهت و   سقل من سعر السهت الحال  ب  2.2ب  ةعادل ةالاتصالات المدرجة ف  منطقه الخليج. ونتج عن الثلاث طري تقييت قيم

 

 الشركة

 دو
Du 

 الاتصالات
Etisalat 

 سوريدو
Ooredoo 

 اتحاد اتصالات
Etihad 
Etisalat 

الاتصالات 
 السعودية

STC 
 الوطنية

Wataniya  
  الكويت السعودية السعودية قطر الإمارات الإمارات الدولة
 المتوسط المرجح مليون دولار مليون ريال مليون ريال مليون دولار مليون دولار مليون دولار العملة
  90200 0420419 210402 400123 420210 20901 المنشيةقيمة 

  90012 0990211 200199 040440 420324 20220 السوقيةالقيمة 

  919 30432- 30024 20209 092- 420- صاف  الدين

  423 30322 00022 204 00202 220 صاف  الدخل

  309 020141 30031 20124 90922 00001 الرةح قةل الفوائد و الضرائب و الا لاك

  40022 220014 420030 30290 010442 40320 الايرادات
 0.2 0.0 0.2 2.2 0.1 0.2 2.3 الدفترية القيمةمضاعف 

 2.2 0.0 0.3 0.2 0.2 0.2 0.1 مضاعف الإيرادات
 0.2 0.2 0.2 2.0 0.0 0.2 0.2 /الايرادات المنشأةقيمه 
        

       2.21 القيمة العادلة

       01.92 4102مارس  91السعر كما ف  

       %42.2- العائد المتوقع

       تخفيض المراكز التوصية

        
        

 

 التقييت والتوصية
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 قائمة المركز المالي )مليون ريال( 2102 2013 التغير   قائمة المركز المالي )مليون ريال( Q4 2013 Q4 2012 التغير
 الموجودات المتداولة  12,4.  212,3 %2..3-   المتداولةالموجودات   12,4.  212,3 2%..3-

 الموجودات الثاةتة  13,3.  13,2. %4.3   الموجودات الثاةتة  13,3.  13,2. 4.3%

 الموجودات الأخر   ,123,,  1,23,, %2.3-   الموجودات الأخر   ,123,,  1,23,, 2.3%-

 إجمال  الموجودات  ,,3,14  3,13.3 %2.,-   إجمال  الموجودات  ,,3,14  3,13.3 2%.,-

 المطلوةات المتداولة  ,31.4,  ,21,3 %33.3-   المطلوةات المتداولة  ,31.4,  ,21,3 33.3%-

 قروض طويلة الآجل  .,3  12,3,,     قروض طويلة الآجل  .,3  12,3,, %,.2,.,

 المطلوةات الأخر   ,..21  1334. %,.32   المطلوةات الأخر   ,..21  1334. %,.32

 حقوي المسا مين  1.33,  ,133, %34.4-   حقوي المسا مين  1.33,  ,133, 34.4%-

 إجمال  المطلوةات و حقوي المسا مين  ,,3,14  3,13.3 2%.,-
 

 إجمال  المطلوةات و حقوي المسا مين  ,,3,14  3,13.3 2%.,-

        
    

     

        
    

     

 قائمة الدخل )مليون ريال( Q4 2013 Q4 2012 التغير
  

 قائمة الدخل )مليون ريال( 2102 2102 التغير
 المةيعات  6,171  6,523 %3.3   المةيعات  1,665  1,524 3%.,-

 تكاليف المةيعات  ,,212  ,,212 %3.2   تكاليف المةيعات  ,3,  333 2%.,,-

 إجمال  الدخل  2,860  3,135 %,.,   إجمال  الدخل  739  767 %,.2

 المصاريف الإدارية والتسويقية  ,,,1,  ..313 %2.2,   المصاريف الإدارية والتسويقية  ,32  ,,3 3%..

 المصاريف )الإيرادات( الأخر  (6)  1,819     المصاريف )الإيرادات( الأخر  (3) (2) %,..,-

 الاستهلاكات و الاطفاء  4,,1,  4.,1, %,.,   الاستهلاكات و الاطفاء  3,.  33. 3.3%

 مصاريف تمويل  823  723 %3.3,-   مصاريف تمويل  184  194 %,.3

 إجمال  المصاريف و الإيرادات الأخر   ,1,4.  ,,13. %,.2  إجمال  المصاريف و الإيرادات الأخر   3,,1,  ,133, 4%..

 صاف  الخسارة (1,749) (1,651) %,.3  صاف  الخسارة (443) (462) %...-

                 

 قائمة التدفق النقدي )مليون ريال( 2102 2102 التغير   قائمة التدفق النقدي )مليون ريال( Q4 2013 Q4 2012 التغير
 صاف  الخسارة (443) (462) %...-

  
 صاف  الخسارة (1,749) (1,651) %,.3-

 الاستهلاكات و الاطفاء  4,,1,  4.,1, %,.,   الاستهلاكات و الاطفاء  3,.  33. 3.3%

 المخزون  17 (11)  
  

 المخزون (4) (91)  

 الحساةات المدينة (,,3)  ,,  
  

 الحساةات المدينة (,23)  34  

 الحساةات الدائنة (218) (183) 4%.,,-
  

 الحساةات الدائنة (1,254) (312) %,.33-

 نشاط العملياتالتغييرات الأخر  ف    42, (3,,)  

  

 التغييرات الأخر  ف  نشاط العمليات  42.  2,2 3.3%-

 مشتريات الموجودات الثاةتة (80) (186) 4%.,2,
 

 مشتريات الموجودات الثاةتة (559) (739) 23.2%

 التغييرات الأخر  ف  نشاط الإستثمار (,) (3.)  

 

 التغييرات الأخر  ف  نشاط الإستثمار (2) (.,)  

 الزيادة ف  الديون  140  225 4.3%,
 

 الزيادة ف  الديون  86 (547)  

التغير ف  رسس المال و الأنشطة التمويلية  (,.) (,) %,.,,-

   الأخر 
 التغير ف  رسس المال و الأنشطة التمويلية الأخر   21324  24 %,.,,-

 النقد ف  ةداية الفترة  2,718  1,578 %,.,.-
  

 النقد ف  ةداية الفترة  780  2,385 %,.343

 النقد ف  نهاية الفترة  312,3  13,2, %,.3.-
 

 النقد ف  نهاية الفترة  312,3  13,2, %,.3.-

 القوائت المالية لزين السعوديةالمصدر:    



 
 
 

 4102 مارس  31

8 
 

زين السعودية –شركة الاتصالات المتنقلة السعودية   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 تعريفات

 :الةلاد الماليةشرح نظات التصنيف ف  
 

 المغطاة الأسهت ةإدراج لدينا التقييت نظات يقوت ذلك، عل  وعلاوة. المحللون الت  يجمعها والكيفية الكمية الةيانات عل  التوصيات وتعتمد من ثلاث طةقات  ةها الخاص  يكل التقييت الةلاد المالية تستخدت
 .الهةوط/الصعود وإمكانية نحدد ا، الت  العادلة والقيمة ، الإغلاي سعر عل  ةناء   التالية التوصية مناطي إحد  ضمن

 

 شهر. 04-3%، نتوقع سن يصل سعر السهت للمستو  المستهدف خلال فترة زمنية  01السعر المستهدف يزيد عل  السعر الحال  ةيكثر من   زيادة المراكز:

 

 شهر. 04-3 %، نتوقع سن يصل سعر السهت للمستو  المستهدف خلال فترة زمنية01السعر المستهدف يزيد سو يقل عن السعر الحال  ةيقل من    حياد :

 

 . شهر 04-3  زمنية فترة خلال المستهدف للمستو  السهت سعر يصل سن نتوقع% ، 01السعر المستهدف يقل عن السعر الحال  ةيكثر من   تخفيض المراكز: 

 
تغيير جو ري ف  سداء الشركة سو تغير ظروف السوي سو لت يتت تحديد سعر مستهدف لانتظار مزيد من التحليل سو الةيانات سو قوائت مالية تفصيلية سو وجود  تحت المراجعة:

 سية سسةاب سخر  خاصة ةيةحاث الةلاد المالية.
 

 
 

 
 

 رةحية السهت 
 سهت من سسهمها المصدرة. يحتسب من خلال قسمة صاف  دخل الشركة عل  عدد سسهمها المصدرة.   مؤشر لرةح الشركة ةالريال لكل 

 

 الإيرادات 
 موال سو مستحقات ناتجة عن نشاطها.   عائدات الشركة من س

 

  الرةح التشغيل 
  لاك والفائدة والضرائب والتكاليف الغير تشغيلية. و صاف  ايرادات الشركة ةعد خصت التكاليف المةاشرة لمةيعاتها ولا يشمل التكاليف الغير مةاشرة كالإ

 

 )مضاعف الرةحية )السعر للعائد 
لرقت سعل  من المتوسط للقطاع سعط  دلالة  و ما يمثله سعر سهت الشركة مقاةل رةحية السهت الواحد فيها. يستخدت ف  المقارنة ةين سسعار سسهت الشركات من نفس النشاط فكلما كان ا

 لغة ف  سعر السهت سو توقع سرةاح سكثر ف  المستقةل والعكس. يحتسب من خلال قسمة سعر السهت عل  رةحية السهت ةالريال.عل  إما المةا
 
 

 )القيمة الدفترية )للسهت 
عل  عدد الأسهت المصدرة للشركة يعط  القيمة الدفترية  حقوي المسا مينقسمة تحتسب عن طريي القيمة الدفترية للشركة تمثل قيمة الشركة ف  حال تصفيتها وخروجها من السوي. 

 للسهت الواحد و   قيمة السهت ف  حال تصفية الشركة.
 

 )مضاعف القيمة الدفترية )للسهت 
الرقت عن المتوسط فهذا يعن  سن سعر الشركة  قيمته الدفترية. يستخدت ةالمقارنة ةين الشركات من نفس النشاط ومقارنتها ةمتوسط القطاع. فإذا زاد إل  و ما يمثله سعر السوي للسهت 

السوي للسهت عل  قيمته  قسمة سعريتداول ةيعل  من قيمته الدفترية ويعط  دلالتين إما سن سعر السهت مةالغ فيه سو سن الشركة ف  حالة نمو والعكس. يحتسب الرقت عن طريي 
 .الدفترية

 

 العائد عل  حقوي المسا مين 
زادت النسةة  مد  كفاءة الشركة ف  تحقيي سرةاحها من قيمة استثمار المسا مين فيها. تحتسب عن طريي قسمة صاف  دخل الشركة عل  حقوي المسا مين. كلما   نسةة مئوية تمثل 

 سعطت دلالة عل  كفاءة سعل  والعكس.
 

 صاف  الدين 
 إجمال  الديون طويلة الأجل ةعد خصت النقد.

 

 قيمة المنشية 
 ضاف ا إليها صاف  الدين   رسملة الشركة م

 

  الأفي الزمن 
ا ةمعن  سن السعر الحال  قد يصل  04 إل  3نوص  ةاعتماد سفي زمن  يتراوح ما ةين   السعر المستهدف خلال  ذه الفترة. إل شهر 
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 إخلاء المسؤولية
 

للاستثمار و مديريها و موظفيها لا يقدمون أي بلاد بذلت شركة البلاد الاستثمارية أقصى جهد للتأكد من أن محتوى المعلومات المذكورة  في هذا التقرير  صحيحة ودقيقة ومع ذلك فإن شركة ال

 .ضمانات أو تعهدات صراحة أو ضمناً بشأن محتويات التقرير و لا يتحملون بطريقة مباشرة أو غير مباشرة أي مسؤولية قانونية ناتجة عن ذلك

 

ي شخص آخر أو نشره كلياً أو جزئياً لأي غرض من الأغراض دون الموافقة الخطية المسبقة من لا يجوز إعادة نسخ أو إعادة توزيع أو إرسال هذا التقرير بطريقة مباشرة او غير مباشرة لأ 

  .شركة البلاد للاستثمار

 

 كما نلفت الانتباه بأن هذه المعلومات لا تشكل توصية بشراء أو بيع أوراق مالية أو لاتخاذ قرار استثماري.

   

 .على هذا التقرير سواءً كان كلياً أو جزئياً هو مسؤوليته الكاملة وحده يعتبر أي إجراء استثماري يتخذه المستثمر بناءً  

مستشار استثماري مؤهل قبل الاستثمار في مثل هذه  إلىليس الهدف من هذا التقرير إن يستخدم أو يعتبر مشورة أو خيارًا أو أي إجراء آخر يمكن أن يتحقق مستقبلا. لذلك فإننا ننصح بالرجوع 

 .ثماريةالأدوات الاست

 

 تحتفظ شركة البلاد للاستثمار بجميع الحقوق المرتبطة بهذا التقرير

 الةلاد المالية
 

 خدمة العملاء
 clientservices@albilad-capital.com الةريد الالكترون :

 9888 – 203 – 11 – 966+ الإدارة العامة:
 0001 – 116 – 800 الهاتف المجان :

 
 
 
 

 إدارة الأصول
 falqutub@albilad-capital.com الةريد الالكترون :

 9870 – 203 – 11 – 966+   اتف:
 
 

 

 
 

 إدارة الأةحاث والمشورة
 research@ albilad-capital.com الةريد الإلكترون :

 9892 – 203 – 11 – 966+   اتف:
 capital.com/research-www.albilad الموقع عل  الشةكة:

 
  إدارة الوساطة

 myabes@albilad-capital.com الةريد الالكترون :

 9840 – 203 – 11 – 966+   اتف:
 

 الاستثماريةالمصرفية 
 mmandil@albilad-capital.com الةريد الالكترون :

 9859 – 203 – 11 – 966+   اتف:
 

 

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

