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شركة اعمار العقارية  
| نتائج الربع الثالث 2012 التقرير  تحديث   | سوق دبي المالية  

ً 3.42 درهم اماراتيالسعر المستهدف خلال 12 شهرا

محايدالتقييم:

y  أعلنت شركة إعمار العقارية  عن تحقيق أرباحا صافية بلغت 388.5 مليون درهم إماراتي في الربع الثالث لعام 2013 مقارنة بتقديراتنا لها والبالغة 651.8 مليون درهم إماراتي
بما يشير إلى وصول نسبة الانحراف إلى 68.4%. هذا وقد جاءت مبيعات الشركة لنفس الفترة والبالغة 1.639 مليون درهم إماراتي أقل من توقعاتنا لها والبالغة 2.210 مليون 

درهم إماراتي وذلك بنسبة %34.8.

y  ،2012 إن انخفاض مبيعات الشركة للربع الثالث لعام 2012 يعود إلى ارتفاع مبيعات الشقق مقارنة بمبيعات الفلل. حيث ظهر هذا الأمر جليا في مبيعات النصف الأول من عام
حيث قامت الشركة ببيع 604 شقة و81 فيلا وأي بإجمالي 685 وحدة سكنية. مما سيشكل بحسب اعتقادنا دفعة قوية للشركة للوصول إلى هدفنا المتمثل  ببيع 1.346 وحدة 

، إلا أن توجه المستثمرين نحو شراء الشقق سيؤثر سلبا إلى إجمالي مبيعات الشركة.

y  .انخفضت مبيعات إعمار نتيجة لضعف مبيعات العقارات التجارية، حيث تشكل المبيعات التاريخية للشركة من العقارات التجارية ما نسبته 20% من إجمالي مبيعات العقارات
وقد بلغت مساحة العقارات التجارية للشركة والمتاحة للبيع خلال هذا العام 300.000 قدم مربع حيث تم بيعها بالكامل خلال النصف الأول لعام 2102، مما أدى بالتالي وبحسب 

اعتقادنا  إلى انخفاض كبير في  مبيعات الشركة للربع الثالث من هذا العام. 

y  شهدت إيرادات الشركة من الفنادق انخفاضا ملموسا بنسبة 20% على اساس ربعي، وذلك  نظرا لانخفاض تدفق السياح مما نجم عنه انخفاض في معدل الاشغال. وكما يعزى
انخفاض معدل الاشغال عن تقديراتنا لها إلى وجود  شهر رمضان خلال الربع محل التغطية. 

y  انخفضت إيرادات الشركة من قطاع المولات حيث انخفضت بنسبة 8% على أساس ربعي، وكنتيجة لذلك، نظرا لانخفاض مبيعات وصافي أرباح الشركة عن تقديراتنا لها في الربع
الثالث لعام 2012 فقد قمنا بتعديل تقديراتنا للعام الحالي، مع الحفاظ على السعر المستهدف  لسهم الشركة على مستوى 3.42 درهم إماراتي، وكما نستمر في تقييمنا للسهم 

على أساس "محايد"

المالية البيانات  أهم 

جميع المبالغ بالمليون درهم إماراتي
ما لم يذكر خلاف ذلك

التغير )%(تحديث التوقعات 2012التوقعات للعام  2012

-6.9% 7,795  8,370 المبيعات

-4.5% )3,559( )3,726(تكلفة المبيعات

-8.8% 4,236  4,644 الربح الإجمالي

54.3%55.5%الهامش الاجمالي

-15.7% 2,332  2,767 الربح التشغيلي

29.9%33.1%الهامش التشغيلي

-3.0% 2,107  2,173 الأرباح الصافية

27.0%26.0%هامش الأرباح الصافية

 0.35  0.36 ربح السهم )درهم إماراتي(

المصدر: الجزيرة كابيتال



شركة  وهي  الجزيرة،  لبنك  الاستثماري  الذراع  كابيتال(  )الجزيرة  المالية  للأسواق  الجزيرة  شركة  تعد 

سعودية مساهمة مقفلة متخصصة في أعمال الأوراق المالية، وملتزمة بأحكام الشريعة الاسلامية 

تم  لقد  السعودية.  المال  سوق  هيئة  اشراف  تحت  كابيتال  الجزيرة  تعمل  تعاملاتها.  جميع  في 

ترخيص الشركة من قبل هيئة سوق المال لتقديم خدمات التعامل في أعمال الأوراق المالية بصفة 

الجزيرة  إن  المشورة.  وتقديم  والترتيب  والحفظ  الادارة  وخدمات  بالتغطية  والتعهد  وكيل  و  اصيل 

كابيتال استمرارية لقصة نجاح طويلة في سوق الأسهم السعودية حافظت خلالها لسنوات عدة 

على الريادة والتي نطمح بمواصلتها عن طريق التطوير المستمر لخدماتنا، ومن خلال فتح آفاق تداول 

جديدة لعملائنا الكرام للوصول لأسواق الأوراق المالية الإقليمية والعالمية. 

 زيادة المراكز: يعني أن السهم يتم تداوله حاليا بسعر أقل من السعر المستهدف له لمدّة 12 . 1

10 ٪ عن مستويات  بأكثر من  أن يرتفع سعرها  المراكز” يتوقع  “زيادة  شهرا. والأسهم المصنفة 

الأسعار الحالية خلال الأشهر ألاثني عشر المقبلة.

 تخفيض المراكز: يعني أن السهم يتم تداوله حاليا بسعر أعلى من السعر المستهدف له لمدّة . 2

عن   ٪  10 من  بأكثر  سعرها  ينخفض  أن  يتوقع  المراكز”  “تخفيض  المصنفة   الأسهم  و  شهرا.   12

مستويات الأسعار الحالية خلال الأشهر ألاثني عشر المقبلة.

 محايد: يعني أن السهم يتم تداوله في نطاق قريب من السعر المستهدف له لمدّة 12 شهرا. . 3

والسهم المصنّف “محايد” يمكن أن يتراوح سعره زائد أو ناقص10٪  عن مستويات الأسعار الحالية 

خلال الأشهر ألاثني عشر المقبلة.

 التوقف عن التغطية )SR/RH(: يعني أن التصنيف معلّق بانتظار مزيد من التحليل بسبب وجود . 4

تغيير جوهري في أداء الشركة التشغيلي/المالي، أو تغير ظروف السوق أو أية أسباب أخرى خاصة 

بشركة الجزيرة للأسواق المالية.
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لمزيد من المعلومات حول خدماتنا المتميزة، نرجو الاتصال على الرقم المجاني )9999 116 800(



اإدارة الأ�شول    الو�شاطة    تمويل ال�شركات    خدمات الحفظ    الم�شورة

الإدارة العامة: المساعدية - طريق المدينة، ص.ب. 6277 جدة 21442 المملكة العربية السعودية، هاتف: 6692669-02  فاكس: 02-6697761

إفصاحات وإقرارات وإخلاء المسؤولية

اإن الغاية من اإعداد هذا التقرير هي تقديم �شورة عامة عن ال�شركة اأو القطاع الاقت�شادي اأو المو�شوع الاقت�شادي محل البحث، ولي�س الهدف تقديم تو�شية ببيع اأو �شراء 
اأو الاحتفاظ باأية اأوراق مالية اأو اأ�شول اأخرى. بناءً على ما �شبق، لا ياأخذ هذا التقرير بعين الاعتبار الظروف المالية الخا�شة بكل م�شتثمر ومدى قابليته/ رغبته بتحمل 
المخاطر المتعلقة بالا�شتثمار في الاأوراق المالية اأو الاأ�شول الاأخرى، وبالتالي قد لا يكون منا�شباً لجميع العملاء باختلاف اأو�شاعهم المالية وقدرتهم ورغبتهم  في تحمل 
المخاطر. يف�شل عموماً اأن يقوم الم�شتثمر باأخذ الم�شورة من عدة جهات وم�شادر متعددة عندما يتعلق الاأمر بالقرارات الا�شتثمارية واأن يدر�س تاأثير هذه القرارات على 
و�شعه المالي والقانوني وال�شريبي وغيره قبل الدخول بهذه الا�شتثمارات او ت�شفيتها جزئياً اأو كلياً. اإن اأ�شواق الاأ�شهم وال�شندات والمتغيرات الاقت�شادية الجزئية 
والكلية ذات طبيعة متغيرة وقد ت�شهد تقلبات مفاجئة بدون �شابق اإنذار، لذلك قد يتعر�س الم�شتثمر في الاأوراق المالية اأو الاأ�شول الاأخرى مخاطر وتقلبات غير متوقعة. 
جميع المعلومات والاآراء والتوقعات والقيم العادلة اأو الاأ�شعار الم�شتهدفة الواردة في التقرير م�شتقاة من م�شادر تعتقد �شركة الجزيرة للاأ�شواق المالية باأنها موثوقة، لكن 
اأن تكون هذه المعلومات مخت�شرة وغير كاملة، وبناءً عليه تعتبر �شركة  لذلك قد يحدث  المالية بتفنيد هذه المعلومات ب�شكل م�شتقل،  لم تقم �شركة الجزيرة للاأ�شواق 
الجزيرة للاأ�شواق المالية غير م�شوؤولة عن مدى دقة اأو �شحة المعلومات والتوقعات المبنية عليها الواردة في التقرير ولا تتحمل اأية م�شوؤولية عن اأية خ�شارة مادية اأو 
معنوية قد تحدث ب�شبب ا�شتخدام هذا التقرير اأو اأجزاء منه. لا تقدم �شركة الجزيرة للاأ�شواق المالية اأية �شمانات بخ�شو�س التوقعات اأو الاأ�شعار العادلة اأو الاأ�شعار 
اإ�شعار م�شبق. الاأداء  اأو التعديل بدون  اأو الاأرقام الواردة بالتقرير وجميع التوقعات والبيانات والاأرقام والقيم العادلة والاأ�شعار الم�شتهدفة قابلة للتغيير  الم�شتهدفة 
الواردة  ال�شعر الم�شتهدف والتوقعات والت�شريحات بخ�شو�س الاآفاق الم�شتقبلية  اأو  العادل  ال�شعر  ال�شابق لاأي ا�شتثمار لا يعتبر موؤ�شراً للاأداء الم�شتقبلي. تقديرات 
بالتقرير قد لا تح�شل فعليا. قد ترتفع اأو تنخف�س قيمة الاأ�شهم اأو الاأ�شول المالية الاأخرى اأو العائد منها. اأي تغير في اأ�شعار العملات قد يكون له اأثر اإيجابي اأو �شلبي 
على قيمة/عائد ال�شهم اأو الاأوراق المالية الواردة في التقرير. قد يح�شل الم�شتثمر على مبلغ اأقل من المبلغ الاأ�شلي الم�شتثمر في حالات معينة. بع�س الاأ�شهم اأو الاأوراق 
المالية قد تكون بطبيعتها قليلة ال�شيولة / التداول اأو ت�شبح كذلك ب�شكل غير متوقع في ظروف معينة وهو ما قد يزيد المخاطرة على الم�شتثمر. قد تطبق ر�شوم على 
الا�شتثمارات في الاأ�شهم. تم اإعداد هذا التقرير من قبل موظفين متخ�ش�شين في �شركة الجزيرة للاأ�شواق المالية، وهم يتعهدون باأنهم وزوجاتهم واأولادهم لا يمتلكون 
اأ�شهماً اأو اأوراق مالية اأخرى يت�شمنها هذا التقرير ب�شكل مبا�شر وقت اإ�شدار هذا التقرير. تم اإعداد هذا التقرير ب�شكل منف�شل وم�شتقل من قبل اإدارة الاأبحاث في �شركة 
الجزيرة للاأ�شواق المالية ولم يتم اإطلاع اأي اأطراف داخلية اأو خارجية قد يكون لها م�شلحة مبا�شرة اأو غير مبا�شرة في محتويات هذا التقرير، كما لم يكن لدى اإدارة 
الاأبحاث في �شركة الجزيرة للاأ�شواق المالية اأية معلومات وقت اإعداد هذا التقرير تفيد بوجود م�شالح م�شتركة �شواء ب�شكل مبا�شر اأو غير مبا�شر بين ال�شركة / ال�شركات 
محل البحث في التقرير وبين اأع�شاء مجل�س الاإدارة و/اأو الاإدارة التنفيذية و/اأو الموظفين في �شركة الجزيرة للاأ�شواق المالية اأو اأية �شركة اأخرى من �شركات مجموعة 
بنك الجزيرة. لا ي�شمح بن�شخ هذا التقرير اأو اأي جزء منه للتوزيع لاأي جهة �شواءً داخل اأو خارج المملكة العربية ال�شعودية بدون الح�شول على اإذن خطي م�شبق من 

�شركة الجزيرة للاأ�شواق المالية. على الاأفراد والجهات المتلقية لهذا التقرير الالتزام بهذه القيود، والقبول بهذا التقرير يعني قبول الالتزام بالقيود ال�شابقة.


