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ديسمبر ٢٠٢٢
مجموعة سيرا القابضة

تحديث النظرة الاستثمارية

أهم النسب
السنة المالية 

٢٠٢٠
السنة المالية 

٢٠٢١
السنة المالية 

٢٠٢٢ )متوقع(
السنة المالية

٢٠٢٣)متوقع(
44.8%40.4%45.7%33.9%هامش إجمالي الربح
4.3%-1.8%-28.3%2.0%هامش صافي الربح

عاليغ/مغ/معاليمكرر الربحية )مرة(
1.00.91.01.0مكرر القيمة الدفترية )مرة(

22.413.3عاليغ/مEV/EBITDA )مرة(
0.0%0.0%0.0%0.0%توزيع الربح  )%(

المصدر: تقارير الشركة والجزيرة كابيتال

أهم البيانات المالية للسوق 
5.7القيمة السوقية )مليار ريال سعودي(

10.1% منذ بداية العام حتى تاريخه%
22.3/15.1المستوى الأعلى - الأدنى خلال 52 أسبوع

300.0عدد الأسهم القائمة )مليون(
المصدر: تقارير الشركة، الجزيرة كابيتال

الأداء السعري

أهم البيانات المالية

السنة المالية )مليون ريال سعودي(
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السنة المالية 
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السنة المالية 
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٢٠٢٣)متوقع(

904.61,327.92,194.12,474.9الإيرادات
12.8%65.2%46.8%-58.7%نسبة النمو %
307.0606.3879.51,136.1إجمالي الربح
102.6-82.2-18.2376.4صافي الربح
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0.34-0.27-0.061.25ربح السهم

المصدر: تقارير الشركة، الجزيرة كابيتال

ريال   23.0 معدل  مستهدف  بسعر  المراكز”  “زيادة  إلى  القابضة  سيرا  مجموعة  لسهم  توصيتنا  برفع  قمنا 
سعودي للسهم بسبب توقعات النمو القوية طويلة الأجل نتيجة ارتفاع الطلب على السياحة والسفر.

يشهد قطاع السياحة والسفر في المملكة انتعاشاً كبيراً نتيجة ارتفاع الطلب على السياحة والسفر وسياسات 
الدعم الحكومي للقطاع. ارتفع  إجمالي قيمة الحجوزات لدى سيرا خلال 9 شهور الأولى من عام 2022 بنسبة 
97% عن الفترة المماثلة من العام السابق إلى 6.8 مليار ريال سعودي. إضافة إلى ذلك، من المتوقع أن يكون 
طرح أسهم لومي المحتمل للإكتتاب العام وإنشاء صندوق استثمار عقاري متداول - ريت من محركات النمو 
ظل  في  العامة  الإستثمارات  صندوق  استثمار  يكون  أن  نتوقع  كما  القريب،  المستقبل  في  لسيرا  الرئيسية 
خطط الإنفاق الحكومية على قطاع السياحة والسفر من عوامل النمو المهمة. يتوقع نمو أرباح الشركة خلال 
الاستفادة من  أن تستمر سيرا في  نرجح   .%17.3 بمعدل سنوي مركب عند  إلى 2026  بين 2022  ما  الفترة 
المراكز” مع تعديل  إلى “زيادة  ارتفاع الطلب على قطاع السياحة والسفر. نحدث من توصيتنا لسهم سيرا 

السعر المستهدف إلى 23.0 ريال سعودي.

عادت سيرا إلى الربحية في الربع الثالث 2022؛ أول ربح ربع سنوي بعد جائحة كوفيد-19 بدعم من أرباح رأسمالية 
لمرة واحدة وعكس مخصصات: أعلنت شركة سيرا القابضة عن صافي ربح للربع الثالث 2022 بقيمة 54.0 مليون ريال سعودي 
)ربح السهم: 0.18 ريال سعودي(، مقارنة بخسارة قدرها 72.0 مليون ريال سعودي في الربع المماثل من العام السابق. سجلت 
سيرا صافي ربح للربع مقابل توقعاتنا ومتوسط التوقعات بخسارة 26.9 و24.6 مليون ريال سعودي على التوالي.  جاء معظم 
التفوق في النتائج من تحسن كل من هامش إجمالي الربح عن المتوقع وهامش الربح التشغيلي. أيضا، استلمت الشركة مستحقات 
متأخرة من بيع حصتها في تطبيق كريم بقيمة 48.5 مليون ريال سعودي، بالإضافة لعكس مخصصات ذمم مدينة بقيمة 26.3 
مليون ريال سعودي، مما عزز من صافي ربح الربع الثالث 2022. حققت الشركة إيرادات خلال الربع الثالث 2022 بقيمة 565.0 
مليون ريال سعودي )ارتفاع عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 53.1%، حول مستوى الربع السابق(، حيث استفادت من 
تحرك الطلب على السياحة والسفر وعودة ضيوف الرحمن وتجديد العقود القائمة ودخول عملاء جدد من قطاع الشركات، وذلك 
بالتوافق مع توقعاتنا للربع بإيرادات تقارب 596.5 مليون ريال سعودي. ارتفع إجمالي قيمة الحجوزات لدى سيرا خلال الربع 
الثالث 2022 بنسبة 93.0% عن الربع المماثل من العام السابق إلى 2.7 مليار ريال سعودي بدعم من زيادة الطلب على خدمات 
السياحة والسفر. أيضا، ارتفعت إيرادات شركة لومي، ذراع تأجير السيارات لدى سيرا، بنسبة 35.0% عن الفترة المماثلة من العام 
قيمة  إجمالي  ارتفع  والخاص.  العام  القطاعين  من  العملاء  مع  التأجير  اتفاقيات  نتيجة  ريال سعودي  مليون   188.0 إلى  السابق 
الحجوزات لدى وحدة السفر في مجموعة سيرا “المسافر” خلال الربع الثالث 2022 بنسبة 167.0% إلى 1.2 مليار ريال سعودي من 
0.5 مليار ريال في الربع المماثل من العام السابق. ارتفع الربح التشغيلي عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 34.4% )ارتفاع 
مليون ريال سعودي. حققت  البالغة 244.4  توقعاتنا  بالتوافق مع  مليون ريال سعودي،  إلى 250.0  السابق(  الربع  14.8% عن 
الشركة أول ربح تشغيلي بعد جائحة كوفيد-19 خلال الربع الثالث 2022 بقيمة 30.0 مليون ريال سعودي مقابل خسارة بقيمة 
60.6 مليون ريال سعودي في الربع الثالث 2021.  اتسع هامش إجمالي الربع في الربع الثالث 2022 بمقدار 598 نقطة أساس عن 

الربع السابق إلى 44.2% مقابل 38.3% في الربع الثاني 2022 وجاء أعلى من توقعاتنا بنسبة %41.0.

من المتوقع أن تستفيد سيرا من ارتفاع الطلب على السياحة والسفر؛ ارتفع إجمالي قيمة الحجوزات لدى سيرا بدعم 
من ارتفاع الطلب على أنشطة السياحة والسفر، مما قد يعزز من هامش إجمالي الربح: مستقبلاً، نرى أن من العوامل التي 
ستنعكس إيجاباً على أداء الشركة 1( استمرار ارتفاع الطلب على السياحة الداخلية والخارجية و2( تحسن أنشطة السفر للشركات 
والأعمال التجارية و3( ارتفاع عدد الحجاج نتيجة رفع القيود المفروضة على السفر و4( اعتماد الحكومة السعودية استراتيجيات 
لتعزيز قطاع السياحة والسفر حيث تستهدف المملكة استقطاب 100 مليون زائر بحلول عام 2030. ارتفع إجمالي قيمة الحجوزات 
لدى مجموعة سيرا خلال 9 شهور الأولى من 2022 بنسبة 97.0% ليصل إلى 6.8 مليار ريال سعودي من 3.4 مليار ريال سعودي 
في الفترة المماثلة من 2021. خلال 9 شهور الأولى من 2022، جاءت أعلى مساهمة في نمو إجمالي قيمة الحجوزات )67.9% في 9 
شهور الأولى من 2022( من منصات السفر لدى سيرا )بما في ذلك المسافر واكتشف السعودية ومواسم( تليها مساهمة المشاريع 
بنسبة 23.4%. استناداً إلى تقديراتنا، نتوقع نمو قطاع السياحة وقطاع حجوزات الطيران بمعدل سنوي مركب لخمس سنوات عند 
27.7% و13.1% على التوالي، كما نتوقع أن تعود سيرا إلى الربحية في العام 2023 مع نمو في الإيرادات خلال العامين 2022 
الربح اعتبارا من 2023 نتيجة ارتفاع إجمالي  التوالي. أيضا، نتوقع اتساع هامش إجمالي  و2023 بنسب 65.2% و12.8% على 
الى  العام ٢٠٢٤ بعد الأنخفاض  العام 2023 و48.8% في  الربح عند 45.9% في  الإيرادات، حيث تبلغ تقديراتنا لهامش إجمالي 

40.1% في عام 2022.

رئيس إدارة الأبحاث 
جاسم الجبران

+966 11 2256248
j.aljabran@aljaziracapital.com.sa

المبيعات )مليون ريال سعودي( وهامش إجمالي الربح
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المصدر: الجزيرة كابيتال، تقارير الشركة

زيادة مراكزالتوصية
23.0السعر المستهدف )ريال سعودي(

21.1%التغير في السعر*
المصدر: تداول * السعر كما في ٣٠ نوفمبر ٢٠٢٢ 

مؤشر السوق الرئيسي - يمين سيرا (ريال سعودي) - يسار
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ديسمبر ٢٠٢٢
مجموعة سيرا القابضة

تحديث النظرة الاستثمارية

استكملت  للنمو:  طرح أسهم لومي المحتمل يمثل فرصة لإطلاق قيمة لمجموعة سيرا، بينما يعتبر استثمار صندوق الاستثمارات العامة المحتمل محركاً 
دراسة الجدوى لطرح أسهم وحدة تأجير السيارات “لومي” للاكتتاب العام. بلغ العدد الإجمالي لأسطول المركبات لدى لومي في الربع الثالث 2022 عدد 19.700 سيارة 
)65% إيجار طويل الأجل و35% إيجار قصير الأجل( وبلغت إيراداته في 9 شهور الأولى من 2022 نحو 525.0 مليون ريال سعودي، ارتفاع 39.6% عن الفترة المماثلة 
من العام الســابق. طبقا لاتفاقيات التأجير طويل الأجل، يتم تأجير أســطول يبلغ 12,000 سيارة بقيمة تعاقدية تبلغ 465 مليون ريال سعودي. في حال نجاح الاكتتاب 
نعتقد أنه سيســاعد على تعزيز القيمة للمساهمين في مجموعة سيرا. لتقييم “لومي”، استخدمنا متوسط قيمة الشركة لكل سيارة للشركات المشابهة )بدجت وذيب( عند 

140.9 ألف ريال سعودي، مما نتج عنه قيمة لشركة لومي بمبلغ 2.8 مليار ريال.

إذا نجح الاســتثمار المحتمل لصندوق الاستثمارات العامة بنسبة 30.0% في شركة المســافر مقابل 1.6 مليار ريال سعودي )والذي يشمل مبلغ إضافي محتمل بحدود 
386 مليون ريال ســعودي(، ســيكون محركا للنمو. يبلغ التقييم الأولي لشركة المسافر قبل الاســتثمار 3.8 مليار ريال سعودي، فيما يبلغ تقييم ما بعد الاستثمار 5.3 
مليار ريال سعودي. وفقاً لهذه الاتفاقية، ستقوم مجموعة سيرا بإعادة هيكلة شركات السياحة الخاصة بها بحيث ستكون مالكة لشركة إدارة الوجهات اكتشف السعودية 
وشركة مواسم للحج والعمرة. نتوقع أن يؤدي زيادة رأس المال إلى قدرة الشركة على التوسع في الخدمات المرتبطة بالسياحة الداخلية والخارجية والحج والعمرة، كما 
أنشأت الشركة صندوق استثمار عقاري - ريت وساهمت بثلاثة أصول عقارية. ستحصل الشركة على 40% من قيمة الأصول الثلاثة نقدا وسيتم تحويل 60% المتبقية إلى 
وحدات صناديق ريت متداولة. نتوقع أن تساهم استراتيجية الشركة بتحويل الأصول إلى استثمارات متداولة في خفض عبء الأصول ولكنها ستدعم أيضا سيولة الشركة.

النظرة العامة والتقييم: عادت ســيرا إلى الربحية في الربع الثالث 2022 بدعم من تحســن الإيرادات نتيجة ارتفاع الطلب على الســياحة المحلية والدولية وأيضا من 
المســتحقات المتأخرة من بيع الشــركة حصتها في تطبيق كريم وعكس مخصصات الذمم المدينة. على الرغم من أن هامش إجمالي الربح لم يكن مرتفعاً مثل متوسط 
الفترة الســابقة للجائحة )62%(، ســاهمت تدابير خفض النفقات بالإضافة إلى تحسن الإيرادات في دعم الهوامش. بلغ رصيد دين مجموعة سيرا في الربع الثالث 2022 
)القروض ومطلوبات الإيجار( 1.3 مليار ريال سعودي بينما بلغ الرصيد النقدي 304.0 مليون ريال سعودي. يقدر عائد التدفق النقدي الحر في عامي 2023 و2024 
بنحو 6.3% و9.4% بالتوالي. ســاعدت استثمارات المجموعة في قطاع التكنولوجيا أثناء الجائحة وتطوير النظم على الحفاظ على مركزها في السوق. تستثمر الحكومة 
الســعودية بهدف جذب 100 مليون ســائح في العام بحلول عام 2030 وتتوقع أن يساهم القطاع في الناتج المحلي الإجمالي بنسبة 15% في عام 2030. أيضا، يسعى 
المجلس العالمي للســفر والسياحة استثمار 10.5 مليار دولار أمريكي )38.5 مليار ريال سعودي( في المملكة العربية السعودية خلال الخمس أعوام القادمة. نعتقد أن 
مجموعة ســيرا في وضع جيد للاســتفادة من هذه الفرص وذلك نظراً لخطط الحكومة الطموحة لتعزيز قطاع السياحة. جاءت نظرتنا الإيجابية لسيرا بدعم من التعافي 

الحالي في قطاع السياحة والدعم الحكومي لتعزيز السياحة الداخلية، لكن من المتوقع أن تستمر السياحة الخارجية في تلبية طلب الشركات والأفراد أيضا. 

أعطينا وزن نســبي لشركة سيرا عند 50.0% للتقييم على أساس خصم التدفقات النقدية )نمو مستدام بنسبة 2.5% ومعدل المتوسط المرجح لتكلفة رأس المال %8.8(، 
ووزن نســبي 50% لمضاعف قيمة الشــركة إلى الربح قبل الفوائد والضرائب والزكاة والاستهلاك والإطفاء المتوقع للعام 2023 عند 12.5 مرة. توصلنا بذلك إلى سعر 
مستهدف بقيمة 23.0 ريال سعودي للسهم، بفرصة للارتفاع 21.1% من مستوى السعر الحالي. نحدث من توصيتنا إلى “زيادة المراكز” لسهم سيرا مع تعديل السعر 

المستهدف إلى 23.0 ريال سعودي.

منحى متصاعد للإيرادات  مساهمة منصة السفر في إجمالي قيمة الحجوزات لدى وحدة السفر هي الأعلى
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ارتفعت إيرادات قطاع السفر بنسبة 75% عن الربع المماثل من العام السابق إلى 
155 مليون ريال سعودي. مثلت إيرادات المشاريع 35.2% من إجمالي الإيرادات 

في الربع الثالث 2022.

ارتفع إجمالي قيمة الحجوزات على منصة الســفر بنسبة 97.5% عن الربع المماثل 
من العام الســابق إلى 1.8 مليار ريال سعودي في الربع الثالث 2022 ومازال أكبر 

المساهمين في إجمالي قيمة الحجوزات )68.7% في الربع الثالث 2022(.
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منصة السفر الإلكترونية تأجير السيارات الضيافة مساهمة المشاريع

التقييم المختلط ملخص 

العادلةجميع المبالغ بالمليون ريال سعودي، ما لم يحدد غير ذلك )%(القيمة  المرجحالوزن  المتوسط 

5014.1%28.2التقييم على أساس التدفقات النقدية المخصومة

508.8%17.7التقييم النسبي - قيمة الشركة إلى الربح قبل الفوائد والضرائب والزكاة والاستهلاك والإطفاء

23.0 المتوسط المرجح للسعر المستهدف خلال 12 شهر 

19.0 السعر الحالي )ريال سعودي للسهم( 

21.1% الزيادة المتوقعة في القيمة 



3جميع حقوق الطبع محفوظة  ©

ديسمبر ٢٠٢٢
مجموعة سيرا القابضة

تحديث النظرة الاستثمارية

البيانات المالية  أهم 

٢٠١٦٢٠١٧٢٠١٨٢٠١٩202020212022بالمليون ريال سعودي مالم يذكر خلاف ذلك
قع متو

 ٢٠٢٣
قع متو

 ٢٠٢٤
قع متو

 ٢٠٢٥
قع متو

 ٢٠٢٦
قع متو

 قائمة الدخل 
2,144  الإيرادات    2,107   2,301   2,190   905   1,328   2,194   2,475   2,677   2,826   2,946  

التغير السنوي  4.2%5.6%8.2%12.8%65.2%46.8%-58.7%-4.8%9.2%-1.7%غ/م 
)1,370()1,339()1,315()722()598()917()874()504()474( تكلفة الإيرادات   )1,429(  )1,463(  
1,671  إجمالي الربح    1,603   1,427   1,273   307   606   879   1,136   1,307   1,397   1,483  

)276( مصاريف الإيرادات   )333(  )374(  )411(  )318(  )336(  )386(  )393(  )398(  )400(  )392(  
)400( مصاريف إدارية   )495(  )473(  )511(  )510(  )553(  )588(  )581(  )579(  )585(  )589(  

)90( الدخل/ )المصاريف( أخرى    33   33  )13(  )14(  )17(   13   14   15   16   18  
905  الربح التشغيلي    808   613   339  )534(  )282(  )60(   176   345   429   519  
التغير السنوي   %24.7-%10.7-%24.1-%44.7-%257.2-%47.1-%78.8-%394.2-%95.8%24.4%21.0

)1( صافي التكاليف المالية   )35(  )54(  )67(  )45(  )53(  )65(  )70(  )59(  )59(  )58(  
846  الدخل قبل الزكاة     520  )58(   216   36  )326(  )66(   116   294   378   469  

)30( الزكاة   )31(  )84(  )33(  )27(  )52(  )17(  )12(  )31(  )40(  )49(  
814  صافي الربح    497  )145(   186   18  )376(  )82(   103   259   334   414  

التغير السنوي   %29.9-%39.0-%129.2-%228.0-%90.2-%2170.1-%78.2-%224.8-%152.3%28.8%24.0
 قائمة المركز المالي 

 الأصول 
1,250  النقد والأرصدة البنكية    981   264   350   249   318   571   548   452   706   781  
2,110  أصول أخرى متداولة     2,352   2,477   2,013   1,891   1,613   2,076   2,275   2,407   2,495   2,593  

1,290  ممتلكات ومعدات    3,384   3,373   3,695   3,423   3,524   3,497   3,460   3,400   3,311   3,215  
4,726  أصول أخرى غير متداولة     2,646   1,879   2,220   2,242   2,433   2,435   2,437   2,437   2,434   2,426  

9,376  إجمالي الأصول     9,363   7,993   8,278   7,805   7,888   8,579   8,720   8,696   8,945   9,015  
 المطلوبات وحقوق المساهمين 

2,777  إجمالي المطلوبات المتداولة    2,335   1,763   1,775   1,367   1,962   1,870   1,896   1,832   1,882   1,808  
966  إجمالي المطلوبات غير المتداولة    983   596   658   561   452   1,317   1,330   1,111   977   708  

2,097  رأس المال المدفوع    2,097   2,097   3,000   3,000   3,000   3,000   3,000   3,000   3,000   3,000  
618  احتياطي نظامي     629   629   451   453   453   445   455   481   514   556  
689.1  احتياطيات أخرى    715.3   691.7   645.8   665.4   651.8   651.8   651.8   651.8   651.8   651.8  

2,198  ارباح مبقاة     2,595   2,211   1,738   1,758   1,370   1,296   1,389   1,622   1,922   2,294  
5,602  إجمالي حقوق المساهمين    6,035   5,628   5,836   5,877   5,475   5,393   5,496   5,755   6,088   6,502  

32  أقلية غير مسيطرة    9   7   9   0  )2(  )2(  )2(  )2(  )2(  )2(  
9,376  إجمالي المطلوبات وحقوق المساهمين     9,363   7,993   8,278   7,805   7,888   8,579   8,720   8,696   8,945   9,015  

 قائمة التدفق النقدي 
104  من التشغيل   )93(   752   103  )233(   241  )48(   366   540   775   781  

)457( من الاستثمار   )373(  )699(  )409(   389  )322(  )326(  )340(  )339(  )329(  )343(  
)374( من التمويل    180  )787(   404  )253(   140   626  )49(  )297(  )192(  )363(  

)727( التغير في النقد    )287(  )734(   99  )97(   60   252  )22(  )96(   254   75  
1,240  النقد في نهاية الفترة    971   229   345   248   313   571   548   452   706   781  

 أهم النسب المالية 
 نسب السيولة 

1.2  النسبة الحالية )مرة(    1.4   1.6   1.3   1.6   1.0   1.4   1.5   1.6   1.7   1.9  
1.2  النسبة السريعة )مرة(    1.4   1.6   1.3   1.6   1.0   1.4   1.5   1.6   1.7   1.9  

 نسب الربحية 
50.3%49.4%48.8%45.9%40.1%45.7%33.9%58.1%62.0%76.1%77.9% هامش إجمالي الربح 

17.6%15.2%12.9%7.1%-2.7%-21.3%-59.0%15.5%26.7%38.4%42.2% هامش الربح التشغيلي  
 EBITDA 30.3%28.4%26.2%20.9%12.1%2.9%-26.8%25.8%33.7%44.3%46.9% هامش
14.0%11.8%9.7%4.1%-3.7%-28.3%2.0%8.5%-6.3%23.6%37.9% هامش صافي الربح  
4.6%3.8%3.0%1.2%-1.0%-4.8%0.2%2.3%-1.7%5.3%9.1% العائد على الأصول  

6.4%5.6%4.5%1.9%-1.6%-6.9%0.3%3.2%-2.4%8.2%15.2% العائد على حقوق المساهمين  
 نسب السوق والتقييم 

3.5  مكرر قيمة الشركة إلى المبيعات )مرة(    2.9   2.0   2.7   7.1   4.5   3.2   2.8   2.5   2.2   1.9  
7.5  مكرر قيمة الشركة إلى  الربح قبل EBITDA )مرة(    6.5   6.0   10.6  )26.5(   155.7   26.0   13.3   9.5   7.8   6.3  

3.88  ربح السهم )ريال سعودي(    2.37  )0.48(   0.62   0.06  )1.3(  )0.27(   0.34   0.86   1.11   1.42  
26.9  القيمة الدفترية للسهم )ريال سعودي(     28.8   18.8   19.5   19.6   18.2   18.0   18.3   19.2   20.3   22.3  

36.7  السعر في السوق )ريال سعودي(*    27.0   14.0   21.9   19.0   17.3   19.0   19.0   19.0   19.0   19.0  
7,685.8  قيمة الشركة السوقية )مليون ريال سعودي(    5,664.7   4,193.0   5,070.0   5,694.0   5,178.0   5,700.0   5,700.0   5,700.0   5,700.0   5,527.3  

0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%3.6%0.0%0.0% عائد توزيع الربح إلى السعر  
9.4  مكرر الربحية )مرة(    11.4 غ/م     23.1   313.2  )13.8(  )69.4(   55.6   22.0   17.1   13.4  

1.4  مكرر القيمة الدفترية )مرة(    0.9   0.7   0.7   1.0   0.9   1.1   1.0   1.0   0.9   0.9  
المصدر: إقرارات الشركة ، الجزيرة كابيتال للأبحاث



شركة الجزيرة للأسواق المالية )الجزيرة كابيتال( شركة مساهمة سعودية مقفلة مرخصة من هيئة السوق المالية ترخيص رقم )37-07076(
www.aljaziracapital.com.sa |  800 116 9999

إفصاحات وإقرارات وإخلاء المسؤولية
إن الغايــة من إعداد هذا التقرير هي تقديم صورة عامة عــن الشركة أو القطاع الاقتصادي أو الموضوع الاقتصادي محل البحث، وليس الهدف تقديم توصية ببيع أو شراء أو الاحتفاظ بأية أوراق مالية أو 

أصول أخرى. بناءً على ما ســبق، لا يأخذ هذا التقرير بعين الاعتبار الظروف المالية الخاصة بكل مســتثمر ومدى قابليته/ رغبته بتحمل المخاطر المتعلقة بالاســتثمار في الأوراق المالية أو الأصول الأخرى، 

وبالتالي قد لا يكون مناســباً لجميع العملاء باختلاف أوضاعهم المالية وقدرتهم ورغبتهم في تحمل المخاطر. يفضل عموماً أن يقوم المســتثمر بأخذ المشــورة من عدة جهات ومصادر متعددة عندما يتعلق 

الأمر بالقرارات الاســتثمارية وأن يدرس تأثير هذه القرارات على وضعه المالي والقانوني والضريبي وغيره قبل الدخول بهذه الاستثمارات او تصفيتها جزئياً أو كلياً. إن أسواق الأسهم والسندات والمتغيرات 

الاقتصادية الجزئية والكلية ذات طبيعة متغيرة وقد تشــهد تقلبات مفاجئة بدون سابق إنذار، لذلك قد يتعرض المستثمر في الأوراق المالية أو الأصول الأخرى لمخاطر وتقلبات غير متوقعة. جميع المعلومات 

والآراء والتوقعات والقيم العادلة أو الأســعار المستهدفة الواردة في التقرير مستقاة من مصادر تعتقد شركة الجزيرة للأســواق المالية بأنها موثوقة، لكن لم تقم شركة الجزيرة للأسواق المالية بتفنيد هذه 

المعلومات بشكل مستقل، لذلك قد يحدث أن تكون هذه المعلومات مختصرة وغير كاملة، وبناءً عليه تعتبر شركة الجزيرة للأسواق المالية غير مسؤولة عن مدى دقة أو صحة المعلومات والتوقعات المبنية عليها 

الواردة في التقرير ولا تتحمل أية مســؤولية عن أية خســارة مادية أو معنوية قد تحدث بسبب استخدام هذا التقرير أو أجزاء منه. لا تقدم شركة الجزيرة للأسواق المالية أية ضمانات بخصوص التوقعات 

أو الأســعار العادلة أو الأسعار المستهدفة أو الأرقام الواردة بالتقرير وجميع التوقعات والبيانات والأرقام والقيم العادلة والأسعار المستهدفة قابلة للتغيير أو التعديل بدون إشعار مسبق. الأداء السابق لأي 

اســتثمار لا يعتبر مؤشراً للأداء المستقبلي. تقديرات السعر العادل أو السعر المستهدف والتوقعات والتصريحات بخصوص الآفاق المستقبلية الواردة بالتقرير قد لا تحصل فعليا. قد ترتفع أو تنخفض قيمة 

الأسهم أو الأصول المالية الأخرى أو العائد منها. أي تغير في أسعار العملات قد يكون له أثر إيجابي أو سلبي على قيمة/عائد السهم أو الأوراق المالية الواردة في التقرير. قد يحصل المستثمر على مبلغ أقل من 

المبلغ الأصلي المستثمر في حالات معينة. بعض الأسهم أو الأوراق المالية قد تكون بطبيعتها قليلة السيولة / التداول أو تصبح كذلك بشكل غير متوقع في ظروف معينة وهو ما قد يزيد المخاطرة على المستثمر. 

قد تطبق رســوم على الاســتثمارات في الأسهم. تم إعداد هذا التقرير من قبل موظفين متخصصين في شركة الجزيرة للأســواق المالية، وهم يتعهدون بأنهم وزوجاتهم وأولادهم لا يمتلكون أسهماً أو أوراق 

مالية أخرى يتضمنها هذا التقرير بشكل مباشر وقت إصدار هذا التقرير، لكن كاتبو هذا التقرير و/او زوجاتهم / أولادهم قد يمتلكون أوراق مالية / حصص في الصناديق المفتوحة للجمهور المستثمرة في 

الأوراق المالية المذكورة في هذا التقرير كجزء من محفظة متنوعة والتي تدار من قبل طرف ثالث. تم إعداد هذا التقرير بشــكل منفصل ومســتقل من قبل إدارة الأبحاث في شركة الجزيرة للأسواق المالية ولم 

يتم إطلاع أي أطراف داخلية أو خارجية قد يكون لها مصلحة مباشرة أو غير مباشرة في محتويات هذا التقرير قبل النشر، ما عدا اولئك الذين يســمح لهم مركزهم الوظيفي بذلك، و/أو الأطراف الرابعة 

الذين التزموا باتفاقية الحفاظ على سرية المعلومات مع الجزيرة كابيتال. قد تملك الجزيرة كابيتال و/أو الشركات التابعة لها حصصا في الأوراق المالية المذكورة في هذا التقرير بشــكل مباشر، أو بشــكل 

غير مباشر عن طريق صناديق اســتثمارية تديرها و/أو ضمن صناديق استثمارية تدار من قبل أطراف ثالثة. قد تكون إدارة المصرفية الاستثمارية للجزيرة كابيتال في طور المباحثات للحصول أو حصلت 

فعلاً على صفقة أو صفقات من قبل الشركات موضوع هذا التقرير. قد يكون أحد أعضاء مجلس الإدارة في شركة الجزيرة للأسواق المالية أو أحد مدرائها التنفيذيين، أو أكثر من فرد واحد، عضو / أعضاء 

في مجلس إدارة أو الإدارة التنفيذية في إحدى الشركات المذكورة في هذا التقرير أو الشركات التابعة لها. لا يســمح بنســخ هذا التقرير أو أي جزء منه للتوزيع لأي جهة سواءً داخل أو خارج المملكة العربية 

السعودية بدون الحصول على إذن خطي مسبق من شركة الجزيرة للأسواق المالية. على الأفراد والجهات المتلقية لهذا التقرير الالتزام بهذه القيود، والقبول بهذا التقرير يعني قبول الالتزام بالقيود السابقة.

ث
إدارة الأبحا

رئيس إدارة الأبحاث - الأوراق المالية
جاسم الجبران

+966 11 2256248
j.aljabran@aljaziracapital.com.sa

تعد شركة الجزيرة للأسواق المالية )الجزيرة كابيتال( الذراع الاستثماري لبنك الجزيرة، وهي شركة سعودية مساهمة مقفلة متخصصة في أعمال الأوراق المالية، وملتزمة بأحكام 
الشريعة الاسلامية في جميع تعاملاتها. تعمل الجزيرة كابيتال تحت اشراف هيئة سوق المال السعودية. لقد تم ترخيص الشركة من قبل هيئة سوق المال لتقديم خدمات التعامل 
في أعمال الأوراق المالية بصفة اصيل و وكيل والتعهد بالتغطية وخدمات الادارة والحفظ والترتيب وتقديم المشورة. إن الجزيرة 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. 

11  زيادة المراكز: يعني أن السهم يتم تداوله حاليا بسعر أقل من السعر المستهدف له لمدّة 12 شهرا. والأسهم المصنفة “زيادة المراكز” يتوقع أن يرتفع سعرها بأكثر من 10 ٪ .
عن مستويات الأسعار الحالية خلال الأشهر ألاثني عشر المقبلة.

22  تخفيض المراكز: يعني أن السهم يتم تداوله حاليا بسعر أعلى من السعر المستهدف له لمدّة 12 شهرا. و الأسهم المصنفة “تخفيض المراكز” يتوقع أن ينخفض سعرها بأكثر .
من 10 ٪ عن مستويات الأسعار الحالية خلال الأشهر ألاثني عشر المقبلة.

33  محايد: يعني أن السهم يتم تداوله في نطاق قريب من السعر المستهدف له لمدّة 12 شهرا. والسهم المصنفّ “محايد” يمكن أن يتراوح سعره زائد أو ناقص10٪ عن مستويات .
الأسعار الحالية خلال الأشهر ألاثني عشر المقبلة.

44  التوقف عن التغطية )SR/RH(: يعني أن التصنيف معلقّ بانتظار مزيد من التحليل بسبب وجود تغيير جوهري في أداء الشركة التشغيلي/المالي، أو تغير ظروف السوق أو .
أية أسباب أخرى خاصة بشركة الجزيرة للأسواق المالية.

نبذة عن الجزيرة كابيتال
ف

صني
ت الت

صطلحا
شرح م

الإدارة العامة: طريق الملك فهد، ص.ب. 20438 الرياض 11455 المملكة العربية السعودية، هاتف: 2256000-011 فاكس: 011-2256068
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