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نظرة على نتائج الربع الثاني 2015: نظرة متفائلة على المدى المتوسط بالرغم من 
تراجع الأرباح عن التوقعات؛ نستمر في التوصية “شراء”

ي   و ل ا  ن   صبافي ربح الرببع الثاني 2015 أقل من متوسبط التوقعات )من بلومبرغ(: 

ا   ل ا  ل ما م  لر  ا  ٢  م  ل لر  س  م  يار ر ٢ م يم  ا ر  ي 

يو  يم ١١٢ م تيا  ن   لر   ا  م  موما  ا  ١٥  لتو و  م متوس  ٩ لت

س   يار ر ٢ م لر ٧ ا  و  لبن ي نا   ت اس ن  ن  ر مما ي ب ا  لت برنام  ا  الي  س  ر

ا  لتو ا م متوس  ي و   ا  ٥ لت ل ا  ل ما م  لر  ا  ٧  م  ل لر  م 

ا  ٢  م  ل لر  س  م  يار ر ١٢ م ر  ٢ لر م  ا  ان مبي  ١٠ 

ا  ل ل  و  ل ب  لر  ا  ينما  ا  لتو ف م متوس  ا  ٤ متو ل ا  ل ما م  لر 

ما م  لر  ا  ٢  م  ل لر  س  م  يار ر ٤ م يم   EBITDA ا  ت  س

ا  ل ل  و  ل ب  لر  ام  ما   ا  ٥  لتو ا  ٤  م متوس  ل ا  ل

ر  ٢٠١٥  ام ل ل ار ٤١  ام ي ا  لتو متوس  ارن  EBITDA  ٣٩ م ا  ست 

ار ٤١ ي

ا  ا  ر مبي نمبو قوي في مبيعات الربع بحدود 11%؛ يبدوا أن مببادرات زيادة الطلب المحلي ناجحة: 

ل  م  ا  ر  ا    ل ا  ل ما م  ل  ن  ٢٠١٥  ١١   ي ل و ل

تبر  و ما ن ا  ل لر  ا  ١   ل ا  ل ما م  لر  ا  ٥   ب فو م و ل

م  ل ل م  ا  و ل ان   نمو  ل لر  ر   نتا  ل   ي    ا ي م 

ر  تمر س ا  م  ل لر  نمو    ا  ل ا  ل ما م  لر  منا  ١٥   ي ل و ل ليا 

ان  ل لر  ا   ما   ير  ر  اري  لت ني  ل ا  ا ل ي    لب ليا  ب  ن 

ا   ر ا  ل ا  لبيانا ل م  ا  ت مبي وم  ا م ل ا  ل ما م  ل    ١٧ 

ي  و  ل ي   و ل ا  ر   با ا  ن  مو يب  ل ا   ل ا  ل ما م  ل    ٢

ي ا ي نتا 

يببدو أن التقييبم غير مكتمل، يتم تداول السبهم بمكرر قيمة الشركبة الى الربح قبل الفوائبد والضرائب والزكة 

ل  ف  س  و والاسبتهلاك والاطفاء متوقع للعام 2015 بمقدار 6.6 مرة؛ نسبتمر في التوصية “شراء” : 

و  ينما   ٩ ر  ٣ ي  لر و  ل ٩ م  م  ر  ٥ اري  ت  ا  ل ا  ل ي  من 

ل  ا يت   ا  و   لت لر م  ر     ل  و  ل ا  ا     

ا ٢٠١٥  ا  متو ل ت  س ا  ل ل  و  ل ب  لر  ل   يم  رر  م

ا  ا  ل يا  ١٢    فري س  ل  ا    ا  ل ر  مر    م

ا  ا   تبر  ٥ مما ن م  ا ٢٠١٥  ا متو ل ر ا  ي و ا  اف   ا ا  ٩  ي ا

ا  ت اس  م توس  ل    تمامنا  فر  ان ٢٠١٥ نر  ل لر  مو   نتا  ل  

ي  لتو تمر   ر م ن ا يم ل م م م اف  ر فر  ا اي  ي  مو ي   و ل

س ل   لبال ٢ ر ت  رنا  ي س ساس  م   ل   ل 

ي م  ا يا  ل رنا   يمكن ان يكون المزيد من ترشبيد العمليات الدولية حافزا لارتفاع السبهم:   ن

ي  ا    ت ام  بي  ل  ام  ينما  ت   ل  ا  ر اف  لي يوفر  ل يا  م ل ي  ر

لر  لر  يا   س نو   ا   ول م  ا ا م  ي  ا ٢٠١٣  ل ال م  ل لر  ي   ني ن

ل  ل  ينما   ي  ن ل يرس  نتا   ر  ت ل ل  ا  ر ن   ب ي اس ا  لن ي    ٢٠١٣

ل  ي  ي س ي  نتو  ت ينما  ن ري  لب وي  ل يا  ر يا  فري نو  يا  و   م مالي ت 

ي  ر ي م  ي م  ا ي ور  و  ا يت مري س ت ب ف  ت ا ل  ياس ا م ل ا   ل  ما 

لي ل يا  م ل
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ومبر    متا ا م  لتو يتا *متوس  ا رن  ل و  ل ي  ل  ر 
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إطار العمل بالتوصيات

ر ب ١٠   ن و  ل ل   ر  ل ل  م س ا ل يم  يرنا ل و  ما ي ن ل  شراء: يو   

و ل ل   ر  ب ١٠ م س ن ل ل     ا ل يم  يرنا ل و  ما ي ن ال  ا  ت ا احتفاظ: يو  

و ل ا   ل ل  ر  ر م س ب ١٠   ن ل ل   ا ل يم  يرنا ل و  ما ي ن ل  بي  بيع: يو  

ا ني  ل لت ا  تا  ن ا  م ي ر  لت ي س  يتنا ل م  لو  ا  ل س  تحت المراجعة: 
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اخلاء المسؤولية

ا  ا  لوس و  ر  ماري  ت س لبنو  ما  ماري مت ل ت س يتا   ا رن  ل و  ل ب   رير م  لت    

الي ا  ر رير   لت ال م   لتا   ا  ت يتا   ا رن  ل و  ل و ل  م يم  ي اف  ل ما 

وما  م ا  ي ا  التا  ي  تم  ي  م وما  م ا  م ننا  ن ل ا  ت ت  لت ن و  م تا ل وما  رير   لت تم   ي

من    ت ر  ا  وم تما    ل     و   ينب   ي منا  م     ي  ن  ن ي  ام   مت

رير لت

ر  ي   ا ل   ر و   رير  لت تبر   ي    ي و نتا   ا  م  ام ف  ي ل وما  ر  رير  لت    

ماري م   ما م  ست رير لي   لت ي   ي ل يت  مر  ت بي  مار ل ت س م  تبار مو رير   لت مالي ل ي 

ا  ر تم  ي  مر م ت يتا   م ا رن  ل و  ل ن   رير  لت ا   مت ل  تيا و   ر ر  ا ر   

رير  لت من   ماري مت ت س يا  و م   ت ا  با مت با ت ا  مت م الي  ر  مار   ت س و  ر  ر ل ا  ما ل  ب  اس انون م

تو و  ل ر  ا

تويا  ما ي    رير   م م لت ار نا    ب    م  ن ن  و ل ما  ل  يتا  م ا رن  ل و  ل   

و  ل تم  ر   رير  لت من   ت ير  لت ر  مي  ل   ا ل يم  ل ير  الي  ا  التو ا  ل ي  ب ت ا  لتو ت   

الي  ر  يم  ي  ب ت لنتا  ر  ال مار  ي  ست ا   ار    ت   لت يم   رير  لت تاري   يتا  ا رن  ل

ا يم  ي  ي ل  مار  ست يم  يم  م  مر  ت تم  ي  ن م  ر   ا يم   م ا   ار س ا   ل من  

ر مالي   ل م  ر   يم  س ب   م    ل ار   س لت   الي يم  ي  ر  مار   ت س و   مار  رس ت س

رير  ن من  لت ي   و و  يتا  ي ا رن  ل و  ل ي م   ل ف  و و   ل رير    من   لت نتا   ا  م  ي

لت  ن  م   ي  ر ونو   رير  ي لت م  ت ا م انونا ي   ي ممنو  و و  م  ي ي م  ي  و ل ي  ر ل م  ار 

ا ل يو  ال لت  ت   ف  رير يو لت است   يو  ل م  
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