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تحالف تجاري مع بنـده يضاعف التواجد في قطـاع التجزئة؛ من المرجـح أن تبلغ محفظة 
الإقراض للتمويل الاستهلاكي 3.1 مليار ريال سعودي بحلول 2026

قمنا بتعديل توقعاتنا لصافي الربح والسـعر المستهدف لشركة إكسترا مع الأخذ بالاعتبار تأثير التحالف التجاري مع بنده 

)والتي سـتؤدي إلى تضاعف تواجد إكسـترا في قطاع التجزئة( كما رفعنا توقعاتنا لمحفظة التمويل لدى تسـهيل إلى 3.1 

مليار ريال سـعودي للعام 2026 من التوقعات السـابقة البالغة 2.7 مليار ريال سـعودي. قمنا برفع تقديراتنا لربح السهم 

فـي 2024 و2025 و2026 عن العام السـابق بنسـب 5.8% و8.4% و12.9% إلى 5.8 و6.9 و8.1 ريال سـعودي للسـهم على 

التوالي. نشـير إلى أن الشـركة تخطط لطرح أسـهم قطاع التمويل الاسـتهلاكي )تسـهيل( ممـا قد يؤدي إلـى رفع تقييم 

إكسـترا بشـكل كبير. يتم تداول سـهم إكسـترا بمكرر ربحية متوقع للعام 2024 عند 15.4 مرة وعائد توزيعات أرباح جيد 

بنسـبة 4.2%، نسـتمر في توصيتنا “زيادة المراكز” مع تعديل السعر المسـتهدف إلى 111 ريال سعودي للسهم، وبفرصة 

للارتفاع بنحو 24% عن الإغلاق السابق.

أعلنت إكسترا عن توقيع تحالف تجاري مع شركة بنده للتجزئة  التجزئة:  التواجد في قطاع  بنده يضاعف  تجاري مع  تحالف 

مدته 10 سنوات تقوم بموجبه اكسترا بإدارة قسم الإلكترونيات والأجهزة المنزلية في أسواق بنده تحت العلامة التجارية “كليكس”. 

حسب فهمنا وبعد إجراء الاختبارات التجريبية في 3 أسواق هايبر بنده، ستقوم إكسترا بتوسيع وجودها إلى 60 سوق هايبر بنده 

بحلول نهاية عام 2024؛ حيث تدير حاليا العلامة التجارية “كليكس” في 11 سوق من أسواق بنده، كما ستقوم كليكس أيضًا بإدارة 

أقسام إلكترونية أصغر في سوبر ماركت بنده. من الملاحظ أن إكسترا تملك 53 فرع، وهذا التحالف سيضاعف التواجد في القطاع. 

المبيعات لكل فرع، وبافتراض قدرة كليكس على تحقيق مبيعات بقيمة 17  تحقق إكسترا حاليا نحو 80 مليون ريال سعودي من 

مليون ريال سعودي لكل فرع بحلول 2025، ستبلغ إجمالي الإيرادات نحو 1 مليار ريال سعودي وإجمالي ربح بقيمة تقارب 160 

مليون ريال سعودي. نتوقع قدرة إكسترا على تحقيق هذه المبيعات نظرا لوجود قطاع للأجهزة المنزلية قائم في أسواق بنده. نتوقع 

أن تبلغ تكلفة الموارد البشرية لكليكس نحو 43.2 مليون ريال سعودي بافتراض وجود 10 موظفين في كل فرع. نتوقع أن تحقق 

كليكس للعام 2025 صافي ربح بعد الزكاة بقيمة 111 مليون ريال سعودي، مما يؤدي إلى إضافة صافي ربح لإكسترا بنحو 55 

مليون ريال سعودي )0.7 ريال سعودي للسهم(، بافتراض نسبة مشاركة صافي الربح 50/50.    

نرفع توقعاتنا لحجم محفظة قروض شركة تسهيل بحلول 2026 إلى 3.1 مليار ريال سعودي مقابل التقديرات السابقة 

انخفاض  بسبب  الفوائد  صافي  هامش  على  الإيجابي  المالي  الأثر  ينعكس  أن  ونتوقع  سعودي،  ريال  مليار   2.7 البالغة 

التمويل  أعمال  زخم  لاستمرار  نظرا   ،%63 بنحو  السابقين  العامين  خلال  إكسترا  لدى  الاستهلاكي  التمويل  ارتفع  الفائدة:  أسعار 

ريال  مليار   3.1 إلى   2026 العام  قروض  لمحفظة  تقديراتنا  برفع  قمنا  لبنده،  الشريكة  المتاجر  من  المبيعات  وزيادة  الاستهلاكي 

إيجابيا  سيؤثر  الفائدة  أسعار  انخفاض  أن  أيضا  نعتقد  المالي،  المركز  نمو  قوة  عن  بعيدا  سعودي.  ريال  مليار   2.7 من  سعودي 

على هامش صافي الفوائد لشركة تسهيل، نظرا لعدم تمرير الشركة زيادة أسعار الفائدة إلى العملاء. تجدر الإشارة إلى أن محفظة 

)على  سعودي،  ريال  مليار   2.7 عند  النظامي  الحد  من  كثيرا  أقل  سعودي،  ريال  مليار   1.8 تقارب  والتي  تسهيل  لشركة  القروض 

التوقعات لمحفظة القروض إلى تأثير إيجابي  التي تقارب 900 مليون ريال سعودي(. سيؤدي رفع  أساس 3 أضعاف الموجودات 

على ربحية السهم السنوي بنحو 0.45 ريال سعودي للسهم.

توافق نتائج الربع الرابع 2023 مع توقعاتنا: سجلت شركة إكسترا صافي ربح في الربع الرابع 2023 بقيمة 126.1 مليون ريال 

سعودي، ارتفاع عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 3.9% و6.6% عن الربع السابق، وبالتوافق مع توقعاتنا. ارتفعت إيرادات 

الشركة خلال الربع الرابع 2023 عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 0.8% و7.3% عن الربع السابق إلى 1,558.8 مليون ريال 

سعودي. استمرت قوة نمو إجمالي الإيرادات على الرغم من انخفاض مبيعات التجزئة بشكل طفيف بسبب تأثير كأس العالم لكرة 

القدم في الربع الرابع 2022. ارتفع الربح من أعمال التمويل الإستهلاكي في الربع الرابع 2023 عن الربع المماثل من العام السابق 

بنسبة 11.5% إلى 55.2 مليون ريال سعودي. شكلت مبيعات الشركة على الانترنت في الربع الرابع 2023 نحو 22.7% من إجمالي 

التمويل  إلى 390.4 مليون ريال سعودي نظرا لارتفاع مصاريف  السابق بنسبة %11.2  العام  الربح عن  المبيعات. انخفض صافي 

بنحو 46.3 مليون ريال سعودي والمصاريف غير المتكررة المتعلقة بالعمليات في مصر بقيمة 32.3 مليون ريال سعودي. ارتفع 

الربح من شركة تسهيل في العام 2023 عن العام السابق بنسبة 9.7% إلى 212.3 مليون ريال سعودي، وكان هذا الارتفاع أقل من 

الزيادة في محفظة القروض، حيث لم تقم الشركة بتمرير تأثير ارتفاع أسعار الفائدة إلى المستهلكين. 

زيادة المراكزالتوصية
111.0السعر المستهدف )ريال سعودي(

24.0%التغير في السعر*
المصدر: *الأسعار كما في 23 يناير 2024
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المصدر: تداول، الجزيرة كابيتال

أهم البيانات المالية
مليون ريال سعودي

متوقع2025 متوقع2024 متوقع2023 2022)ما لم يحدد غير ذلك(
6,0316,1996,9847,567الإيرادات

8.3%12.7%2.8%3.4%النمو %
1,2651,3131,4591,595إجمالي الربح
440391464550صافي الربح

18.6%18.7%-11.2%10.9%النمو %
5.854.885.806.88ربح السهم

المصدر: تقارير الشركة، الجزيرة كابيتال 

أهم النسب

متوقع2025 متوقع2024 متوقع2023 2022
21.1%20.9%21.2%21.0%هامش إجمالي الربح
7.3%6.6%6.3%7.3%هامش صافي الربح

11.818.315.413.0مكرر الربحية )مرة(
4.95.64.94.1مكرر القيمة الدفترية )مرة(

EV/EBITDA11.314.913.412.1 )مرة(
5.0%4.2%3.6%5.7%عائد توزيع الأرباح

المصدر: تقارير الشركة، الجزيرة كابيتال 

أهم البيانات المالية

7.3القيمة السوقية )مليار(
-0.22%الأداء السعري منذ بداية العام حتى تاريخه %

70.9/94.6السعر الأعلى - الأدنى خلال 52 أسبوع
80.0عدد الأسهم القائمة )مليون(

المصدر: تقارير الشركة، الجزيرة كابيتال

الأداء السعري
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الإيرادات هامش إجمالي الربح (يمين)

المصدر: الجزيرة كابيتال، تقارير الشركة

شكل 1: الإيرادات )مليون ريال سعودي( وهامش إجمالي الربح

محلل أول

 CFA ،فهد قريشي
+966 11 2256315

f.irfan@aljaziracapital.com.sa
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شكل 3: من المتوقع ان تصل محفظة تسهيل للتمويل في 2026 إلى 3.1 مليار ريال سعودي. شكل 2: صافي الربح )مليون ريال سعودي( وهامش صافي الربح
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صافي الدخل هامش إجمالي الدخل (يمين)
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المصدر: تقارير الشركة، أبحاث الجزيرة كابيتال المصدر: تقارير الشركة، أبحاث الجزيرة كابيتال

النظرة الاستثمارية:  سيساهم تحالف إكسترا مؤخرا مع بنده في مضاعفة تواجدها في قطاع التجزئة، ومن المتوقع أن يدعم صافي ربح أكسترا بنحو 55 مليون ريال سعودي عند التشغيل الكامل 
في 60 فرع لهايبر بنده بنهاية 2024. سيدعم أيضا هذا التحالف محفظة القروض لشركة تسهيل، حيث نتوقع أن يستفيد من التخفيض المتوقع في أسعار الفائدة. تخطط الشركة لطرح أسهم أعمال 
التمويل الاســتهلاكي )تســهيل( بعد الانتهاء من التقييم المالي والقانوني والفني المطلوب. يمكن لهذا الطرح زيادة قيمة ســهم إكسترا بشكل كبير. تعتمد نظريتنا الاستثمارية على قوة النمو )هامش 
صافي الفوائد: نحو 23%( في قطاع التمويل الاســتهلاكي والتوقعات الإيجابية لقطاع الإلكترونيات الاســتهلاكية )بدعم من التحالف التجاري مع أسواق بنده والتركيبة السكانية المواتية( وتوزيعات 

الأرباح الجيدة المتوقعة لعام 2024 بنسبة %4.2. 

التقييم: لتقييم الســهم، قمنا بتخصيص وزن متســاوي للتقييم على أساس التدفقات النقدية المخصومة وعلى أساس التقييم النسبي )باســتخدام قيمة المنشأة إلى المبيعات لقطاع التجزئة والقيمة 
الدفترية لتســهيل(. يتم تداول الســهم بمكرر ربحية متوقع للعام 2024 عند 15.4 مرة وعائد توزيعات أرباح جيد بنسبة 4.2%، نستمر في التوصية “زيادة المراكز” مع رفع السعر المستهدف إلى 

111 ريال سعودي للسهم، وبفرصة للارتفاع بنحو 24% من آخر إغلاق. 

التقييم المختلط 

القيمة العادلة المرجحةالوزن )%(القيمة العادلةنوع التقييم
51.03 50%102.1 التدفقات النقدية المخصومة

59.54 50%119.1 أسلوب مجموع وحدات الأعمال
87.5 أعمال التجزئة

31.6 التمويل الاستهلاكي
111.00 السعر المستهدف )ريال سعودي للسهم(

89.50 السعر الحالي )ريال سعودي للسهم(
24.0%الأرباح الرأسمالية المتوقعة

كابيتال الجزيرة  أبحاث  المصدر: 
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البيانات المالية  أهم 
201820192020202120222023بالمليون ريال سعودي مالم يذكر خلاف ذلك

قع متو
2024
قع متو

2025
قع متو

2026
قع متو

2027
قع متو

2028
قع متو

 قائمة الدخل 
4,394  الإيرادات    5,135   5,962   5,834   6,031   6,199   6,984   7,567   7,835   8,114   8,409  

3.6%3.6%3.5%8.3%12.7%2.8%3.4%-2.2%16.1%16.9% التغير عن العام السابق 
)3,614( تكلفة المبيعات   )4,233(  )4,923(  )4,650(  )4,766(  )4,886(  )5,526(  )5,972(  )6,111(  )6,255(  )6,408(  
780  إجمالي الربح    901   1,039   1,184   1,265   1,313   1,459   1,595   1,724   1,858   2,001  

)480( مصاريف البيع والتسويق والتوزيع   )509(  )530(  )538(  )556(  )565(  )587(  )602(  )617(  )633(  )650(  
)119( مصاريف إدارية   )143(  )155(  )167(  )184(  )232(  )242(  )252(  )263(  )274(  )286(  

-    صافي خسائر المخصصات على المصاريف المالية      -  )5(  )25(  )41(  )53(  )59(  )75(  )77(  )74(  )83(  
)2( مصاريف أخرى   )3(  )26(  )5(  )4(  )13(  )1(  )1(  )1(  )1(  )1(  

2  مصادر الدخل الأخرى    31   25   17   42   6   3   3   3   3   4  
180  الربح التشغيلي    276   347   465   522   493   573   667   769   879   984  

12.0%14.2%15.3%16.4%16.3%-5.6%12.3%33.9%25.8%53.2% التغير عن العام السابق 
)10( تكاليف التمويل   )57(  )50(  )38(  )50(  )65(  )74(  )75(  )71(  )70(  )71(  

170  الدخل قبل الزكاة     219   298   427   472   428   499   592   698   808   913  
)9( الزكاة   )13(  )18(  )31(  )32(  )37(  )35(  )42(  )49(  )57(  )64(  

161  صافي الربح    206   280   397   440   391   464   550   649   751   848  
0.0%15.8%17.9%18.6%18.7%-11.2%10.9%41.7%36.2%27.6% التغير عن العام السابق 

3.4  ربح السهم )ريال سعودي(    4.3   4.9   5.3   5.9   4.9   5.8   6.9   8.1   9.4   10.6  
1.8  الربح الموزع للسهم )ريال سعودي(    2.3   2.0   3.1   3.9   3.3   3.8   4.5   5.5   6.3   7.5  

 قائمة المركز المالي 
 الأصول 

211  النقد والأرصدة البنكية    103   185   173   147   223   279   296   328   297   306  
1,165  أصول أخرى متداولة     1,324   1,366   1,784   1,875   2,016   2,342   2,626   2,829   3,085   3,381  

457  ممتلكات ومعدات    477   452   447   495   493   509   523   529   528   526  
-    حق استخدام الأصول    448   399   424   451   471   476   494   514   536   556  

133  أصول غير متداولة أخرى     282   527   820   1,002   1,260   1,500   1,755   2,028   2,353   2,734  
1,966  إجمالي الأصول     2,635   2,929   3,648   3,970   4,463   5,105   5,694   6,228   6,799   7,503  

 المطلوبات وحقوق المساهمين 
1,178  إجمالي المطلوبات المتداولة    1,325   1,286   1,349   1,650   1,412   1,622   1,780   1,843   1,882   1,932  

143  إجمالي المطلوبات غير المتداولة    650   818   1,306   1,181   1,780   2,008   2,149   2,231   2,273   2,338  
500  رأس المال المدفوع    500   600   600   800   800   800   800   800   800   800  

21  احتياطي نظامي     42   30   69   64   103   150   205   270   270   270  
4  احتياطيات أخرى    9   7   15   4   4   4   4   4   4   4  

141  ارباح مبقاة     130   213   340   327   419   576   812   1,136   1,627   2,216  
646  إجمالي حقوق المساهمين    660   826   993   1,139   1,270   1,474   1,764   2,153   2,645   3,233  

1,966  إجمالي المطلوبات وحقوق المساهمين     2,635   2,929   3,648   3,970   4,463   5,105   5,694   6,228   6,799   7,503  
 قائمة التدفق النقدي 

26  الأنشطة التشغيلية    69   312  )17(  )68(   128   139   235   338   344   356  
)68( الأنشطة الإستثمارية   )91(  )36(  )48(  )104(  )133(  )146(  )152(  )154(  )156(  )162(  

176  الأنشطة التمويلية   )87(  )195(   53   146   82   63  )66(  )153(  )219(  )185(  
134  التغير في النقد    )109(   82  )12(  )26(   77   56   17   31  )31(   9  

211  النقد في نهاية الفترة    103   185   173   147   223   279   296   328   297   306  
 أهم النسب المالية 

 نسب السيولة 
1.2  النسبة الحالية )مرة(    1.1   1.2   1.5   1.2   1.6   1.6   1.6   1.7   1.8   1.9  

0.5  النسبة السريعة )مرة(    0.4   0.5   0.6   0.6   0.8   0.9   0.9   1.0   1.1   1.2  
 نسب الربحية 

23.8%22.9%22.0%21.1%20.9%21.2%21.0%20.3%17.4%17.6%17.7% هامش إجمالي الربح 
11.7%10.8%9.8%8.8%8.2%8.0%8.7%8.0%5.8%5.4%4.1% هامش الربح التشغيلي 

  EBITDA 13.4%12.5%11.4%10.4%10.0%9.8%10.5%9.7%7.6%7.3%5.0% هامش
0.0%9.3%8.3%7.3%6.6%6.3%7.3%6.8%4.7%4.0%3.7% هامش صافي الربح 
11.9%11.5%10.9%10.2%9.7%9.3%11.6%12.1%10.1%8.9%8.2% العائد على الأصول  

28.9%31.3%33.1%34.0%33.8%32.4%41.3%43.6%37.7%31.5%25.0% العائد على حقوق المساهمين  
 نسب السوق والتقييم 

0.50.60.71.61.21.51.31.31.21.21.2 مكرر قيمة المنشأة إلى المبيعات )مرة( 
9.88.29.716.211.314.913.412.110.79.58.6 مكرر قيمة الشركة إلى  الربح قبل EBITDA  )مرة( 

13.4  القيمة الدفترية للسهم )ريال سعودي(     13.7   14.3   12.4   14.2   15.9   18.4   22.1   26.9   33.1   40.4  
40.0  السعر في السوق )ريال سعودي(*    46.8   64.9   101.6   69.1   89.5   89.5   89.5   89.5   89.5   89.5  

1,920  قيمة المنشأة السوقية )مليون ريال سعودي(    2,247   3,737   8,124   5,528   7,160   7,160   7,160   7,160   7,160   7,160  
8.4%7.0%6.1%5.0%4.2%3.6%5.7%3.0%3.0%5.0%4.4% عائد توزيع الربح إلى السعر  

11.910.913.319.211.818.315.413.011.09.58.4 مكرر الربحية )مرة( 
3.03.44.58.24.95.64.94.13.32.72.2 مكرر القيمة الدفترية )مرة( 

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. 

 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 ٪ . 1
عن مستويات الأسعار الحالية خلال الأشهر ألاثني عشر المقبلة.

 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 . 2
من 10 ٪ عن مستويات الأسعار الحالية خلال الأشهر ألاثني عشر المقبلة.

 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 . 3
الأسعار الحالية خلال الأشهر ألاثني عشر المقبلة.

 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 . 4
أية أسباب أخرى خاصة بشركة الجزيرة للأسواق المالية.

نبذة عن الجزيرة كابيتال
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