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 التوصية محايد

 التوصية السابقة محايد

 سعر السهم الحالي )ريال( 145.0

 السعر المستهدف )ريال( 140.6

 نسبة الارتفاع / الهبوط (3.0%)

 2018 من عام نوفمبر  20م فى يو 

 المعلومات: بلومبرغ(البيانات الأساسية )مصدر  

 رأس المال السوقي )مليار ريال( 17.4

 أسبوع )ريال( 52أعلى سعر خلال  150.0

 أسبوع )ريال( 52سعر خلال أدنى  105.3

 إجمالي عدد الأسهم المتداولة )مليون( 120.0

 نسبة التداول الحر للأسهم )%( 75.0%

 

 مؤشر تداول )المعاد تقديره( جرير للتسويقسهم شركة أداء 

 
 أداء السهم )%( مطلق نسبي

 شهر واحد 8.0% 2.6%

 شهور  6 12.0% 17.1%

 شهر 12 43.9% 34.2%

 

 الملاك الرئيسين %

21.00%   ستشمارات التجاريهشركه جرير للا  

  

  

 

 )مليار ريال سعودي( وهامش التشغيل ربع سنوي المبيعات 

 
 فى يوم، شركة فالكم؛ البيانات بحاثالأ  وكالة بلومبرج، إدارةمصدر المعلومات: 

 2018 ،نوفمبر 20

 إرتفعت أرباح شركة جرير في الربع الثالث من العام بفضل المبيعات القوية و تحسن هوامش الربحية  

دي، مدفوعًا بارتفاع المبيعات وتحسن مليون ريال سعو  288% على أساس سنوي إلى 16.8إرتفع صافي أرباح شركة جرير للتسويق )جرير( بنسبة 

ت الهوامش. وقد شهدت شركة جرير تحسنًا نسبيًا في هوامش الربح لبعض القطاعات وسط تحسن نظام إدارة المنتجات. كما ساعد على نمو المبيعا

إلى ذلك، ساهمت بعض الزيادة في عدد صالات بشكل كبير الأداء الايجابي لقطاع الإلكترونيات، و الذي يرجع إلى مبيعات الهواتف الذكية. بالإضافة 

في الربع الثالث من العام الماض ي في زيادة مبيعات قطاع التجزئة. و بالتالي، إرتفع صافي الربح  49مقابل  2018في الربع الثالث من عام  53العرض إلى 

 77.1بنسبة 
ً
 علابموسم العودة إلى المدرسة.  % على أساس ربع سنوي بسبب إرتفاع المبيعات في معظم القطاعات، مدعوما

ً
د أدت فقك، لذعلی وة

 لحالي.ابع رلافي تعزيز مستويات الربحية لی ق إیولتسوالبیع ت افارو جع في مصرالتت و المبیعاایج زفي مر لتغیالمحسنة نتیجة ابح رلش امھوا

 مع خطة الشركة لإضافة خمسة إلى ستة متاجر في عام
ً
. 2018 كان افتتاح ثالث متجر للشركة في الربع الثالث من العام الجاري هذا العام متماشيا

إننا . ومع ذلك، ف2018متاجر فى عام  6الى  5ومع ذلك، فى ظل تبقى ربع أخير لهذا العام، من غير المحتمل أن تحقق شركة جرير هدفها باضافة 

نعتقد أن شركة جرير سوف تتمكن من إضافة متاجر جديدة على نحوٍ تدريجي، مما يسمح لها بالحصول على حصة سوقية أعلى وسط عملية 

 .
ً
 التحول في السوق نحو الشركات الأكثر تنظيما

مليون ريال سعودي خلال الربع  1,932% على أساس ربع سنوي إلى 14.1% على أساس سنوي و بنسبة 17.0إرتفع صافى أرباح شركة جرير بنسبة 

، وذلك بفضل إرتفاع المبيعات في معظم قطاعاتها خاصة قطاع الإلكترونيات، والذي كان مدفوعًا بشكل كبير بمبيعات الهواتف 2018الثالث من عام 

 بيعات التجزئة.على أساس سنوي في زيادة م 49من  53الذكية. بالإضافة إلى ذلك، ساهم إرتفاع عدد صالات العرض إلى 

% 17.1مليون ريال سعودي؛ ومع ذلك، أدت الزيادة في تكلفة المبيعات )نمو بنسبة  339% على أساس سنوي إلى 16.5إرتفع الربح الإجمالي بنسبة 

ي الربح بنسبة نقطة أساس على أساس سنوي . و بالتالي، إرتفع الربح الإجمال 7.8على أساس سنوي إلى انخفاض هامش الربح الإجمالي بمقدار 

 نقطة أساس على أساس ربع سنوي، و الذي يرجع في الأساس إلى تغيير في مزيج المبيعات. 497%، وسط إرتفاع هامش الربح الإجمالي بمقدار 59.3

 دار بع بمقرلل ھذا اخلال لتشغیت افارو مصع تفارإن مم غرلاعلی  ،لیاون رملی 285لی وي إسنس ساأعلی  %17.6لتشغیلي بنسبة ابح رلاتفع رإ

 مع نمو  . و 2017 عام نمث لثالابع رنة بالرمقال یاون رملی 5
ً
% على أساس سنوي، و بنسبة 16.5)إرتفاع بنسبة جمالي الربح الإ كان هذا تماشيا

 لمبيعات و كبير إلى ارتفاع ا يعزى هذا إلى حدٍ  و % على أساس ربع سنوي، 82.2قفزت الأرباح التشغيلية بنسبة % على أساس ربع سنوي(. 59.3

 تحسن الهامش.

  بنسبة  مليون ريال سعودي 288بلغ صافي الربح 
ً
على أساس ربع سنوي( في الربع الثالث % 77.1و بنسبة  لى أساس سنوي،.% ع16)إرتفاعا

  لبيع و مصروفات انخفاض إ تحسن هامش الربح و و لمبيعات رتفاع امدعومًا با، 2018 من عام
ً
لذلك،  التسويق على أساس سنوي. ونتيجة

حيث انخفض ، 2018 في الربع الثالث من عام %14.9ليصل إلى على أساس ربع سنوي نقطة أساس  530بمقدار رتفع صافي هامش الربح إ

 نقطة أساس على أساس سنوي. 1.9 بشكل طفيف فقط بمقدار 

 ويعود السبب ، 2018 الثالث من عام في الربع% على أساس سنوي 180رتفع التدفق النقدي لشركة جرير من الأنشطة التشغيلية بنسبة إ

وي بع سنس رساأعلی % 327 بنسبةدي لنقق افدلتاتفع رإوي، بع سنس رساأعلی و المدفوعات المسبقة.  نخفاض المخزون و إالرئيس ي في ذلك 

 زون.لمخض ابانخفار کبی دٍ لی حإ ًماوعدم، مليون ريال( 97: 2018 معان لثاني مابع رلل )ایاون رملی 414 لیإ

  إلى التنفيذ الناجح لاستراتيجيتها لتعديل مزيج المنتجات بما يتماش ى مع سلوك  2018 للشركة في الربع الثالث من عامجيد جع الأداء الير

ا. دعم نمو الإيرادات في الأرباع القادمة أيضً أن تعمل على إطلاق طرازات الهواتف الجديدة  نتوقع مبيعات الهواتف الذكية و و المستهلك المتغير. 

 
ً
 معوردأفضل من المالتجزئة مثل جرير في الحصول على شروط شركات على ذلك، فإن الدمج في هذه الصناعة سيساعد كبار  علاوة

ً
 ين مقارنة

في السوق إلى تسريع نمو التجارة الإلكترونية نون دوت كوم  أقرانهم. ومع ذلك، وكما ذكرنا سابقًا، من المرجح أن يؤدي دخول سوق دوت كوم و 

 لنمو إيرادات شركة جرير.ي المنطقة، والتي لا تزال تشكل اتجاهًا معاكسف
ً
 ا

، 2018عام  نمث لثالابع رللوي لقداء اج الأ ماد إدبعم، ھللسودي سعل یار 140.6ليعكس قيمة عادلة بمبلغ دف ھلمستر السعاجعة راقمنا بم م:لتقییا

 عامشهدت الشركة حتى الآن، و ل. لمادة رأس ایاب زحساو كذلك 
ً
المستقبلية. ومع ذلك، رباع ستمرار هذا الاتجاه في الأ إنتوقع  ، و 2018 أداء قويا

نبقى على في السنوات القادمة. وبالتالي، فإننا زيادة هوامش الربحية قد يؤدي تزايد المنافسة من قبل شركات التجارة الإلكترونية إلى التأثير على 

 على السهم.توصيتنا المحايدة 

لتغير ا

السنوي 

)%( 

 عام

2017 

 عام

2018 

التغير 

 السنوي )%(

الربع 

 الثالث

2017 

 الثالثالربع 

2018 

 

 ريال( مليار الإيرادات ) 1.9 1.7 17.0% 7.3 6.9 4.7%

 ريال( ار ملي)مجمل الربح  0.3 0.3 16.5% 1.1 1.0 3.3%

 الإهلاك و الإستهلاك )مليون ريال(قبل خصم الفوائد و الضرائب و صافى الربح  0.3 0.3 17.8% 1.0 0.9 8.3%

 ريال( ار صافى الربح )ملي 0.3 0.2 16.8% 0.9 0.9 8.8%

 نصيب السهم من الأرباح )ريال( 2.4 2.1 16.8% 10.5 9.6 8.8%

 هامش مجمل الربح )%( 17.5% 17.6% 0.1%- 14.7% 14.9% 0.2%-

 قبل خصم الفوائد و الضرائب و الإهلاك و الإستهلاك  هامش صافى الربح 15.5% 15.4% 0.1% 13.2% 12.7% 0.4%

 هامش صافى الربح )%( 14.9% 14.9% 0.0% 13.0% 12.5% 0.5%

 شركة فالكم ،بحاثإدارة الأ مصدر المعلومات: القوائم المالية للشركة، 
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 شرح منهجية التصنيف لدى فالكم للخدمات المالية
 

 على ذلك، يضع نظام التقييم المتبع على منهجية للتقييم المالي يختص بها، كما تستند توصياتها الإستثمارية إلى البيانات الكمية والنوعية التي يجمعها المحللون الماليين ”للخدمات المالية فالكم“تعتمد شركة 
ً
. وعلاوة

 تحت أحد مجالات التوصية التالية بناء على سعر إقفال السوق، يتم تغطيتهاالأسهم التى 
ً
 .و كذلك القيمة العادلة المفترضة و إمكانية الصعود أو الإنخفاض بحثيا

 

 %.10 من بأكثر  الحالي السعر  على تزيد العادلة القيمة     :المراكز زيادة

 

 ٪.10 بنسبة الحالي السهم سعر  من أقل أو  أكثر  إما العادلة القيمة                           محايد:

 

 ٪.10 بنسبة الحالي السهم سعر  من أقل العادلة القيمة              المراكز: تخفيض

 

 تغيير  (4) نتظار تحديث المزيد من البيانات،( إ3) نتظار البيانات المالية التفصيلية،( إ2)،المعلوماتنتظار المزيد من ( إ1)سباب التالية: الأ أو أكثر من  لسببلم يتم تحديد سعر مستهدف         المراجعة: تحت

 بحوث.المالية، قسم ادارة الخدمات للفالكم شركة ( أي سبب آخر من 6تغيير في ظروف السوق أو )( 5)أداء الشركة،  في

 

 :المخاطر من وتحذير  مسؤولية إخلاء

 التوقعات وأن دقيقة التقرير  هذا في الواردة الوقائع أن لضمان المعقولة العناية كل اتخذت فالكم أن من الرغم وعلى بها، موثوق  بأنه يُعتقد مختلفة عامة مصادر  من التقرير  هذا في الواردة المعلومات جمع تم لقد

 من خالية أو  صحيحة هي التقرير  هذا في الواردة الأسعار  أو  المعلومات بأن تتعهد ولا  المقدمة، أوالمعلومات الأسعار  أو  البيانات دقة تضمن لا  فالكم أن إلا  ومعقولة عادلة هي التقرير  هذا في الواردة والتنبؤات والآراء

 الأسعار  أو  المعلومات اكتمال أو /و عدالة أو /و دقة على الاعتماد عدم يجب فإنه عليه وبناءً  مالية أوراق أية لشراء عرض تقديم أو  للبيع عرض أنه على يُفسر  أن منه المقصود ليس التقرير  هذا أن كما خطأ، أي

خلي فالكم أن كما التقرير، هذا عليها يحتوي  التي
ُ
 عن الأحوال من حال أي في مسؤولة فالكم تكون  ولن محتوياته، من أي أو  التقرير  لهذا استخدام أي عن ناجمة خسارة أي عن التزام أي تقبل ولا  مسؤوليتها ت

قدم ولا  إشعار، دون  للتغيير  عرضة فهي وبالتالي فقط التقرير  هذا تاريخ في كما فالكم لشركة الحالية الآراء تمثل التقرير  هذا في الواردة الأسعار  وتوقعات والتنبؤات والآراء التقرير، هذا محتويات
ُ
 ضمان أي فالكم ت

 لا  أن ويمكن فقط مُحتملة نتيجة يُمثل متوقعة أسعار  من التقرير  في ورد وما التقرير، هذا في واردة أسعار  توقعات أو  تنبؤات أو  آراء أية مع متوافقة تكون  سوف المستقبلية الأحداث أو  النتائج أو  الأسعار  بأن

، تتحقق
ً
 وإضافة. كلي بشكل تختلف قد المستقبل في الفعلية الأحداث أو  والنتائج منها التُحقق يتم لم التي والافتراضات التأكد وعدم المخاطر  لبعض تخضع الأسعار  وتوقعات والتنبؤات الآراء هذه أن كما نهائيا

  بالضرورة ليس السابق والآداء سابق اشعار  أي دون  بالتغييرات تتأثر  أو /و تتقلب قد التقرير  هذا في إليها المشار  الإستثمارات من أي من دخل أي أو  مذكور  سعر  أو  قيمة أي فإن سبق ما إلى
ً
. المستقبلي للأداء مؤشرا

 المخاطرة ومستوى  وأهداف ظروف الحسبان في يأخذ ولا  فقط عام طابع ذات معلومات يقدم التقرير  هذا إن. الأصل في المستثمر  المبلغ من أقل ناتج على يحصلون  قد المستثمرين فإن بيانه سبق ما كل على وبناءً 

 على يحصل لمن الخاصة الإحتياجات أو /و الخاصة الإستثمارية الأهداف أو /و الخاص المالي الوضع الإعتبار  بعين يأخذ ولا  الإستثمار  مجال في مشورة تقديم يستهدف لا  التقرير  هذا فإن ولذلك معين، مستثمر  لأي

  الضرورة حسب آخرين مستشارين أي أو /و والاستثمارية المالية المجالات في الخبرة ذوي  من المستقلة المشورة على يحصل أن الإستثمار  بخصوص قرار  أي اتخاذ قبل  المستثمر  علي ينبغي ولذلك التقرير، هذا
ً
 نظرا

  يكون  لا  قد المالية الأوراق من النوع هذا في الإستثمار  لأن
ً
  البحثي، التقرير  هذا توزيع أو  نسخ يحق لا . الأشخاص لجميع ملائما

ً
، أو  كليا

ً
 محمية فيه الأسعارالواردة وتوقعات والتنبؤات والآراء المعلومات وجميع جزئيا

 .السعودية العربية المملكة في والنشر  الطبع وحقوق  الفكرية الملكية حقوق  وقوانين أنظمة بموجب

 .محفوظة الحقوق  جميع

 1010226584 برقم 19/02/2007 بتاريخ السعودية المالية السوق  في للمستثمرين خدماتها بتقديم بدأت و  27/05/2006 بتاريخ( 06020-37) رقم السعودي المال سوق  هيئة من ترخيص على فالكم شركة حصلت

 .هجري  04/12/1427 بتاريخ الصادر 

 

 فالكم للخدمات المالية
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