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زيادة المراكز  التوصية

181.9السعر المستهدف )ريال سعودي(

37.8%التغير
المصدر: تداول *الأسعار كما في 3 أكتوبر 2024 

العلاقات الاســـتراتيجية القائمة وتوســـع البنية التحتية لتقنية المعلومات، يؤهل الشركة المتحدة 
الدولية القابضة لأن تكون من أكبر المســـتفيدين من العوامل الإيجابية للقطاع

من المتوقع نمو قطاع التمويل الاستهلاكي في المؤسســـات المالية غير المصرفية بمعدل سنوي مركب 15.7% للفترة 
2023-2028 بدعم من تزايد عدد السكان والتركيبة السكانية المواتية وارتفاع التوجه إلي خيارات الدفع الإلكتروني.  
نتوقع أن تكون الشركة من أكبر المســـتفيدين من هذه العوامل الإيجابيـــة للقطاع حيث أنها تتفوق على الشركات 
المشابهة، ليس على المســـتوى التشغيلي فحسب بل على المستوى المالي أيضا،  كما أن قدرتها على تعزيز البنية التحتية 
لتقنية المعلومات وتصميم منتجات تلبي احتياجات العملاء يجعلها علامة تجارية معروفة في السعودية.  يتضح ذلك 
من خلال ارتفاع العدد اليومي للمستخدمين منذ يناير 2024 بنسبة 16% مقابل انخفاض بنسبة تتراوح من 30% إلى 
40% للشركات المشابهة.  ساهمت المنهجية الجيدة في اختيار العملاء في ضمان جودة الأصول لتتفوق على الشركات 
الرائدة في القطاع مثل النايفات والشركة المنافسة الأولى “إمكان”. من المتوقع نمو محفظة قروض الشركة المتحدة 
الدولية القابضة بمعدل سنوي مركب 17.5% للفترة 2023-2028، فيما يتوقع ارتفاع تكلفة المخاطر قليلا من %3.2 
في 2023 إلى 3.8% بحلول 2028. مع انخفاض تكلفة التمويل، قـــد تتراجع عوائد إقراض الشركة بنحو 300 نقطة 
أساس إلى 27.7% للفترة 2023-2028 بسبب المنافسة المتزايدة من شركة إمكان والشركات التي تقدم خدمة “اشتر 
الآن وادفع لاحقا”، مما قد يؤدي إلى انكماش هامش صافي الفوائد من 26.9% في 2023 إلى 25.2% بحلول 2029. مع 
ذلك، نتوقع أن تؤدي آليات إدارة المخاطر التي تتبعها الشركة وتوسع شبكة فروع إكسترا والمبادرات الإستراتيجية 
إلى زيادة الحصة السوقية للشركة من 8.1% في 2023 إلى 8.8% في 2028. بذلك، تبدأ تغطيتنا بالتوصية “زيادة المراكز” 

لسهم الشركة المتحدة القابضة وبسعر مستهدف 181.9 ريال سعودي.

نمو الطلب نتيجة زيادة عدد السكان والتركيبة السكانية المواتية وزيادة اعتماد الدفع الإلكتروني وانتشار استخدام التمويل 

الاســـتهلاكي: من المتوقع  نمو قطاع التمويل الاستهلاكي من المؤسسات المالية غير المصرفية في السعودية بنسبة 15.7% للفترة 2023-

2028. تتضمن المحركات الرئيسية لنمو القطاع؛ )1( زيادة عدد السكان، )2( التركيبة السكانية المواتية للسكان النشطين اقتصاديا )%48( 

والأسر من الطبقة المتوسطة )22%(، )3( ارتفاع معدل انتشار بطاقات الائتمان بسبب زيادة تفضيل الدفع الإلكتروني )نمو قطاع بطاقات 

الائتمان بمعدل ســـنوي مركب 62.7%(، و)4( استمرار زخم تفضيل العملاء للتمويل الاستهلاكي لتغطية النفقات اليومية المتعلقة بنمط 

الحياة. من المتوقع أن تكون الشركة المتحدة الدولية القابضة من أكبر المستفيدين من هذه العوامل بسبب )1( فهمها العميق للطلب في السوق 

و)2( قدرتها على إطلاق منتجات جديدة بسرعة.

العلاقات الاستراتيجية القائمة وتوســـع البنية التحتية لتقنية المعلومات قد يؤدي إلى نمو محفظة القروض بمعدل سنوي 

مركب 17.5% للفترة 2023-2029: اعتمدت الشركة المتحدة الدولية القابضة اســـتراتيجية متعددة الجوانب للاستفادة من علاقاتها 

الحالية مع شركائها الاستراتيجيين وتوسع شبكة فروع إكسترا وتعزيز بنيتها التحتية لتقنية المعلومات لإطلاق منتجات مخصصة بناء على 

احتياجات العملاء. نتوقع أن تسهم هذه الاستراتيجية على مستوى إدارة الشركة في نمو محفظة القروض من 1,86 مليار ريال سعودي في 

2023 إلى 4,39 مليار ريال سعودي بحلول 2029، مما سيؤدي إلى تسارع احتياجات التمويل. بالتالي، نتوقع ارتفاع مستويات القروض 

من 945 مليون ريال سعودي إلى 2,7 مليار ريال سعودي بحلول 2029.

العناية في اختيار العملاء وآليات تخفيف المخاطر بفعالية تعدُّ من القدرات التنافســـية الرئيســـية للشركة المتحدة الدولية 

القابضة: يشهد قطاع خدمات التمويل غير المصرفي في السعودية منافسة شديدة بسبب استحواذ أكبر ثلاث شركات على 95% من القطاع. 

تتعرض الشركة المتحدة الدولية القابضة لمنافسة أيضا نتيجة دخول ونمو شركات خدمات التمويل غير المصرفي. مع ذلك، نعتقد أن الشركة 

لا تتفوق على الشركات المشابهة على المستوى المالي فحسب بل كذلك على المستوى التشـــغيلي. تساعدها قدرتها على تقديم منتجات فريدة 

للعملاء )منتجات “بســـيطة” “Baseeta “( على التميز بين الشركات المشابهة. تدعم بنيتها التحتية الخاصة القوية لتقنية المعلومات هذه 

القدرة، كما تساعد في تحســـين فهم احتياجات العملاء وتوفير مزايا فريدة مثل تقديم قروض خلال 20 دقيقة الذي يساعد العملاء على 

الاستمتاع بالعلامة التجارية. تتضح قدرة جذب العملاء بشكل أوسع من خلال ارتفاع العدد اليومي للمستخدمين بنحو 9 آلاف للفترة من 

يناير إلى سبتمبر 2024، وذلك مقابل انخفاض عدد المستخدمين اليومي لدى شركة إمكان بنحو 82 ألف وارتفاع عدد المستخدمين اليومي 

لدى شركة النايفات بنحو 5 آلاف. بالرغم من انتشـــار القبول لدى العملاء، تتمثل استراتيجية الشركة المتحدة الدولية القابضة في منهجية 

تتبع العناية في اختيـــار العملاء، مما يجعلها الشركة التي تملك أفضل المعايير المالية لجودة الأصول في القطاع.

لقراءة تفاصيل التقرير، الرجاء الاطلاع على كامل التقرير باللغة الانجليزية

الرئيسية  السوق  بيانات 
لم  ما  سعودي،  ريال  )مليون 

ذلك( غير  20232024يحدد 
متوقع

2025
متوقع

2026
متوقع

524617770913دخل العمولات

18.6%24.8%17.8%25.6%النمو %

63787882مصاريف التمويل

461539693831صافي التمويل الدخل

212213295357صافي الربح

21.3%38.3%0.4%9.7%النمو %

8.498.5311.7914.30ربح السهم

0.000.006.008.50التوزيعات للسهم
الجزيرة كابيتال الأبحاث في  إدارة  المصدر: تقارير الشركة، 

الرئيسية  السوق  بيانات 

20232024
متوقع

2025
متوقع

2026
متوقع

25.8%25.6%25.1%26.9%هامش صافي الفائدة

10.7%10.5%9.6%12.0%العائد على الأصول

27.1%25.1%21.4%27.2%العائد على حقوق المساهمين

8.4%8.5%9.0%5.8%معدلات القروض المتعثرة

40.7%38.7%37.7%51.7%تغطية القروض المتعثرة

15.511.29.2غ/ممكرر الربحية )مرة(

4.23.73.3غ/ممكرر القيمة الدفترية )مرة(

6.4%4.5%0.0%0.0%توزيع أرباح للسهم
المصدر: تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

الرئيسية  السوق  بيانات 
132.0سعر الاكتتاب )ريال سعودي للسهم( 

3.30القيمة السوقية عن سعر الاكتتاب )مليار ريال سعودي(
25.0عدد الأسهم القائمة )مليون(

المصدر: تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

المصدر: Data.AI، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال، ملاحظة: البيانات للأندرويد فقط

المصدر: الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال
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المتوقع  2029-2023 للفترة  القروض  محفظة  نمو 

التغير منذ بداية العامسبتمبر 2024يناير 2024بالألف
الشركات غير المالية

57.866.99.1تسهيل
)82.2(277.1195.0إمكان
31.536.14.6كوارا

اشتر الآن وادفع لاحقاً
)30.1(1,167.01,137.0تابي
)18.4(863.6845.2تمارا
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الجزيرة كابيتال إدارة الأبحاث في شركة  المصدر: تقارير الشركة، 

الجزيرة كابيتال إدارة الأبحاث في شركة  المصدر: تقارير الشركة، 
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وآلية  العملاء  اختيار  العناية في  بدعم من  السيطرة  المخاطر تحت  المتعثرة وتكلفة  القروض  بقاء معدل  المتوقع  من 

في العام 2023، سجلت الشركة المتحدة الدولية القابضة معدل جيد لتغطية قروض متعثرة في القطاع عند  المخاطر:  تخفيف 

49.6% وأفضل معدل قروض متعثرة إلى صافي محفظة القروض عند 6.9%. نعتقد أن هذا الإنجاز ناتج عن منهجية الشركة في عدم 

قبول تمويل عملاء بدون دخل مستمر أو عمل مستقر. تساهم العناية وآليات تصنيف المخاطر التسع داخل الشركة في السيطرة على 

المستخدمين المصنفين بمخاطرة مرتفعة. نعتقد أن الشركة ستحتفظ بهذه الاستراتيجية في المستقبل وعليه نتوقع أن ينخفض معدل 

القروض المتعثرة من 9.02% من صافي القروض في 2023 إلى 8.47% بحلول 2029. من المتوقع أيضا ارتفاع تكلفة المخاطر قليلا 

من 3.2% في 2023 إلى 3.8% بحلول 2029 على الرغم من نمو محفظة القروض بمقدار 2.4 مرة خلال نفس الفترة.

الفوائد:  وبالتالي على هامش صافي  القابضة  الدولية  المتحدة  للشركة  الإقراض  عائدات  على  الشديدة  المنافسة  تأثير 

لا تشهد الشركات المالية غير المصرفية منافسة شديدة من الشركات المشابهة فحسب بل وأيضا من شركات خدمات التمويل غير 

السعودية بسبب قدرتها على تقديم قروض صغيرة. نتوقع  العملاء في  التي تسيطر بشكل كبير على  تابي وتمارا  المصرفي مثل 

استمرار ارتفاع حدة التنافس في المستقبل، مما سيؤثر على قدرة الشركة المتحدة الدولية القابضة على زيادة هامش صافي الفوائد 

بالرغم من انخفاض تكلفة التمويل بنحو 310 نقطة أساس إلى 4.0% بحلول 2029 وذلك بسبب سيناريوهات خفض أسعار الفائدة 

القادمة. بالتالي، نتوقع انخفاض عائدات الإقراض بمقدار 300 نقطة أساس من 30.6% في 2023 إلى 27.7% بحلول 2029. سيكون 

تأثير انخفاض عائدات الإقراض أكبر من تأثير انخفاض تكلفة التمويل. يمكن أن يؤدي هذا إلى انكماش هامش صافي الفوائد من 

26.9% في 2023 إلى 25.2% بحلول 2029.

للسكان  المواتية  السكانية  التركيبة  القابضة من  الدولية  المتحدة  الشركة  أن تستفيد  المتوقع  من  والتقييم:  الاستثمارية  النظرة 

ذوي النشاط الاقتصادي والأسر من الطبقة الوسطى وزيادة الاعتماد على الدفع الإلكتروني. تتمثل استراتيجية الشركة فيما يلي: )1( 

الاستفادة من العلاقات الاستراتيجية القائمة و)2( تحسين البنية التحتية لتكنولوجيا المعلومات الحالية، مما قد يزيد محفظة القروض 

بمقدار 2.4 مرة من 1.867 مليون ريال سعودي في 2023 إلى 4.395 مليون ريال سعودي بحلول 2029، لتسجل بذلك نمو بمعدل 

سنوي مركب عند 17.5%. من المتوقع انخفاض عائدات الإقراض للشركة بمقدار 300 نقطة أساس خلال الفترة ما بين 2029-2023 

إلى 27.7% بحلول 2029 بسبب المنافسة الشديدة من شركة إمكان وشركة النايفات وشركات أخرى تقدم خدمات “اشتر الآن وادفع 

لاحقا” مثل تابي وتمارا. يأتي هذا الانخفاض المتوقع بالرغم من وفورات في تكلفة التمويل بمقدار 310 نقطة أساس. سيكون تأثير 

انخفاض العوائد أكبر من تأثير تراجع تكلفة التمويل، مما يؤدي إلى انكماش هامش صافي الفوائد من 26.9% في 2023 إلى %25.2 

إلى  الفترة ما بين 2023-2029  بمعدل سنوي مركب عند %15.3  التمويل خلال  الربح من  ارتفاع صافي  بحلول 2029. نتوقع 

1,081.1 مليون ريال سعودي. من المرجح ارتفاع صافي الربح بمعدل سنوي مركب عند 14.9% إلى 488.6 مليون ريال سعودي، 

وبالتالي ارتفاع هامش صافي الربح بنسبة %45.2.

حقوق  تكلفة  و%10.5  الاحتفاظ  معدل   %20( مرحلتين  على  جوردون  نمو  نموذج  إلى   %50 ترجيحي  بوزن  الشركة  سهم  نقيم 

المساهمين(،  فيما نقيم بوزن ترجيحي 50% إلى الدخل المتبقي )2.5% معدل خالي من المخاطر و10.5% المتوسط المرجح لتكلفة 

رأس المال(، ونبدأ بالتوصية على أساس  “زيادة المراكز” وبسعر مستهدف  181.9 ريال سعودي للسهم بارتفاع  37.8% من سعر 

الطرح الأولي 132.0 ريال سعودي للسهم. تتمثل المخاطر التي قد تؤثر على تقييمنا للشركة في )1( ارتفاع تكاليف المخصصات التي 

تتكبدها الشركة، )2( زيادة التقلبات في تكلفة التمويل وعائدات الإقراض، و)3( ارتفاع تكلفة المخاطر بالتزامن مع ارتفاع محفظة 

القروض. تتضمن الفرص الأساسية التي قد تدعم تقييم السعر المستهدف: )1( زيادة الكفاءة في تخفيض القروض المتعثرة، و)2( 

تحقيق أداء أفضل مقارنة بالشركات المماثلة.

لقراءة تفاصيل التقرير، الرجاء الاطلاع على كامل التقرير باللغة الانجليزية
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البيانات المالية أهم 

20202021202220232024بالمليون ريال سعودي مالم يذكر خلاف ذلك
متوقع

2025
متوقع

2026
متوقع

2027
متوقع

2028
متوقع

2029
متوقع

قائمة الدخل

 1,187  1,122  1,027  913  770  617  524  417  301  131  دخل العمولات من التمويل والاستثمارات 

 )106( )99( )89( )82( )78( )78( )63( )28( )11( )5( مصاريف عمولات التمويل 

 1,081  1,023  938  831  693  539  461  389  290  125  صافي الدخل من التمويل والاستثمارات  

 )133( )125( )114( )101( )84( )68( )58( )50( )41( )27( المصروفات العمومية والإدارية 

 )241( )229( )210( )187( )159( )127( )107( )88( )81( )53( مصاريف البيع والتسويق 

 545  517  476  399  329  238  237  215  143  27  الربح قبل الضرائب 

 )56( )53( )49( )41( )34( )25( )24( )22( )14( )5( الزكاة 

 489  463  427  357  295  213  212  194  129  21  صافي الدخل 

5%9%19%21%38%0%10%50%503% النمو السنوي 

 19.54  18.54  17.07  14.30  11.79  8.53  8.49  7.74  5.15  0.85  ربح السهم 

 15.75  14.75  12.00  8.50  6.00  -    -    -    -    -    التوزيعات للسهم 

 قائمة المركز المالي 

 96  92  85  76  65  53  22  21  34  57  النقد وما في حكمه 

 34  33  30  27  23  19  14  15  15  3  دفعات مقدمة وذمم مدينة أخرى 

 4,395  4,190  3,869  3,464  2,986  2,428  1,867  1,555  1,186  703  صافي الدخل من التمويل والاستثمارات 

 5  5  5  5  5  4  4  5  5  5  الممتلكات والمعدات 

 24  25  25  24  23  20  18  17  17  13  الأصول غير الملموسة 

 4,555  4,345  4,014  3,596  3,102  2,524  1,926  1,613  1,258  781  إجمالي الأصول 

 95  94  90  84  75  64  63  73  80  79  ذمم دائنة 

 2,720  2,608  2,375  2,093  1,754  1,338  945  837  676  341  القروض 

 32  31  30  28  25  21  31  28  21  10  أخرى 

 1,709  1,611  1,519  1,391  1,248  1,100  887  675  481  352  إجمالي حقوق المساهمين 

 2,846  2,733  2,495  2,205  1,854  1,423  1,039  938  777  430  إجمالي المطلوبات 

 4,555  4,345  4,014  3,596  3,102  2,524  1,926  1,613  1,258  781  إجمالي المطلوبات وحقوق المساهمين 

 أهم النسب المالية 

 نسب رأس المال 

0.450.380.420.460.440.400.390.380.370.38 القروض إلى إجمالي الأصول 

 نسب الربحية 

25.2%25.4%25.6%25.8%25.6%25.1%26.9%28.4%30.7%29.6% هامش صافي الفائدة 

11.0%11.1%11.2%10.7%10.5%9.6%12.0%13.5%12.6% العائد على الأصول 

29.4%29.6%29.3%27.1%25.1%21.4%27.2%33.5%30.9% العائد على حقوق المساهمين 

2.452.482.272.242.402.542.622.672.68 الرفع )العائد على حقوق المساهمين إلى العائد على الأصول( 

 معدلات جودة الأصول 

8.5%8.4%8.4%8.3%8.4%8.5%9.0%5.8%4.2%3.2% معدلات القروض المتعثرة 

49.7%48.7%47.7%46.7%40.7%38.7%37.7%51.7%66.3%90.5% تغطية القروض المتعثرة 

 نسب السوق والتقييم 

 15.75  14.75  12.00  8.50  6.00  -    -    -    -     التوزيعات للسهم 

11.9%11.2%9.1%6.4%4.5%0.0% عائد توزيع الأرباح  

44.0149.9155.6360.7564.4568.36 35.49  26.98  19.23   القيمة الدفترية للسهم 

132132132132132132 سعر السوق 

 6.8  7.1  7.7  9.2  11.2  15.5  -    -    -    مكرر الربحية )مرة( 

 1.9  2.0  2.2  2.4  2.6  3.0  -    -    -    مكرر القيمة الدفترية )مرة( 
الجزيرة كابيتا إدارة الأبحاث في شركة  المصدر: تقارير الشركة، 



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

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 أو 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/أو 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 أولئك 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 الإسلامية في جميع تعاملاتها. تعمل الجزيرة كابيتال تحت إشراف هيئة سوق المال السعودية. لقد تم ترخيص الشركة من قبل هيئة سوق المال لتقديم خدمات التعامل 
في أعمال الأوراق المالية بصفة أصيل و وكيل والتعهد بالتغطية وخدمات الإدارة 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
ف

صني
صطلحات الت

شرح م
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