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 التوصية تخفيض المراكز

 التوصية السابقة تخفيض المراكز

 سعر السهم الحالي )ريال( 23.0

 السعر المستهدف )ريال( 20.3

 نسبة الارتفاع / الهبوط (11.6%)

 2018 من عام مايو 10 مفى يو 

 الأساسية )مصدر المعلومات: بلومبرغ(البيانات  

 رأس المال السوقي )مليار ريال( 13.8

 أسبوع )ريال( 52أعلى سعر خلال  25.0

 أسبوع )ريال( 52سعر خلال أدنى  17.6

 ون(مالي عدد الأسهم المتداولة )مليإج 600.0

 نسبة التداول الحر للأسهم )%( 52.6%

 

 تداول )المعاد تقديره(مقابل مؤشر بنك البلاد سهم أداء 

 
 أداء السهم )%( مطلق نسبي

 شهر واحد 1.5% (0.6%)

 شهور  6 25.2% 8.2%

 شهر 12 28.0% 9.6%

 

 الملاك الرئيسين %

 اولاده شركة محمد ابراهيم السبيعي و 19.18

 ستثماريهلاشركة عبدالله ابراهيم السبيعي ا 11.14

 خـالد عبدالرحمن صالح الراجحي 10.54

 

التمويل )مليون ريال سعودي( وصافي إيرادات  صافي دخل الاستثمار و

 سنويمعدل الفوائد )
 
 (ا

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

 2018 مايو  10

   

 صافى الدخل للربع الأول مدعوما بارتفاع عوائد التمويل و الاستثمارإرتفع 

ل خدلع اتفاب إربسبك ل، وذ2018الأول من عام بع رلافي ل یاون رملی 256لی وي إسنس ساأ% علی 11.6بنسبة د لبلاك ابنح باأرصافي  تفعإر

 بنمو 14.5مليون ريال )إرتفاع بنسبة  790ل. كما بلغ إجمالي إيرادات التشغيل خدلن اا مرھغیر و لاستثمارادات ایإصافي و لتشغیلي ا
 
%(، مدعوما

ات التمويل دات من الاستثمارات غير المتداولة و دخل التشغيل الآخر. بينما يمكن إرجاع أداء بنك البلاد في الربع الأول إلى إرتفاع إجمالي إيرادالإيرا

ء و % على أساس سنوي(، على الرغم من إرتفاع تكاليف التمويل، حيث يستمر البنك في تحقيق نمو هائل في ودائع العملا23.9)زيادة بنسبة 

 التمويل إلى جانب المخصصات المرتفعة.

المنافسة من  على الرغم من الأداء القوي في الربع الأول من العام الحالي، نعتقد أن الرياح المعاكسة ستنشأ من الزيادة في أسعار الفائدة، و زيادة

 علاو السندات الحكومية المصدرة و تقلبات الدخل الصافي بسبب تركيز الأصول الخطرة للبنك.
 
بي رلعد النقت مؤسسة افعد رفقك، لذعلی وة

فى لة ولسیط الی ضغؤدي إسیذي لو الي درالفیاي طلاحتیاك البنل اقبن مت قعاولتعلى أثر ا 2009م عاذ منرة مول لأراء لشدة اعاط إنشاودي لسعا

 التمويل.علی ب لطلاعلی ر ثؤبالتالي یوق، و لسا

  ا بنسبة ا سنوي  مليون ريال في الربع الأول من عام  596% في إجمالي الدخل من التمويل و الاستثمار ليصل إلى 23.8سجل البنك نمو 

مليار  45.6% على أساس سنوي إلى 17.9، مما أدى إلى نمو قوي في القروض. إرتفعت القروض و السلفيات في بنك البلاد بنسبة 2018

 مستوى التوقعات. ريال في الربع الأول 
 
  من العام، متجاوزا

  ن مب لمکاسع اتفاب إربسبل یاون رملی 790لی وي إسنس ساأ% علی 14.5لتشغیلي بنسبة ل اخدلاجمالي إتفع المالي، إربع رلل اخلاو فى

ل لتشغیت افارو مصت تفعك، إرلذمع ل(. و یاون رملی 2.8ل )لتشغیل اخن دا مرھغیل( و یاون رملی 4.1لة )داولمتر اغیرات لاستثماا

ن و فیوظلمت افارو بمصول لأم المقااعة في وفدموي، سنس ساأ% علی 6.3بنسبة ل( یولقیمة للتمض انخفاوم اسء رلإجمالیة )باستثناا

 ر و مصروفات أخرى.لإیجاا

 رتفعت الاستثمارات كما إمليار ريال.  50.8على أساس سنوي إلى  %16.6رتفعت ودائع العملاء بنسبة ، إ2018  في الربع الأول من عام
  . ومليون ريال 5,146ى على أساس سنوي إل %37.4بنسبة 

 
على أساس سنوي إلى  %14.8نسبة الأصول بإجمالي  ترتفعإلذلك،  نتيجة

 مليار ريال في الربع الأول من العام الحالي. 65.7

  25بواقع معدل إعادة الشراء العكس ي  بو( و )الريمعدل إعادة الشراء ، رفعت مؤسسة النقد العربي السعودي 2018 عام مارس 15في 

معدل إعادة على الرغم من أن و ل الزيادة من قبل البنك الاحتياطي الفيدرالي. يعلى التوالي، قب %1.75و  %2.25نقطة أساسية إلى 

 الشراء العكس ي 
 
للمرة الأولى منذ ل إعادة الشراء معدمع زيادة سعر الفائدة الفيدرالية، فقد ارتفع  قد تغير في العامين الماضيين، تماشيا

أوقفت مؤسسة النقد العربي السعودي عرض اتفاقية إعادة الشراء بعد أن ، قبل أسبوع من ذلك . و2009 الإقتصادي فى عامركود ال

إن ارتفاع معدلات كما إلى ما دون أسعار الفائدة الأمريكية للمرة الأولى في السنوات التسع الماضية. سعر الريال السعودي انخفض 

ستستنزف فائض الأموال من النظام  معدل إعادة الشراء العكس ي نمو الائتمان في السوق، في حين أن ضعفالإقراض، سيؤدي إلى 

 المصرفي.

  ،لكان الدافع وراء النمو القوي في صافي الربح و من ناحيةٍ اخرى 
 
على و  الفائدة.صافى هامش إرتفاع  و  الودائع زيادة القروض ونتيجة

ا نمد لبلاا يشهد بنك أنقع وفإننا نتك، لذمع الرغم من أنه من المرجح أن تظل جودة الأصول مستقرة مع وجود نسبة تغطية كافية. و و 

ا سومت
 
طء بإنخفاض المعروض النقدي وسط  ل، و یولتمف اتکالیع تفاوء ارفي ض، 2018لمالیة السنة افي القروض و السلفيات في ط

 عة.وضولمت الإصلاحان امي دلاقتصاالتعافي ا

 الىلة دلعااجعة قیمتنا راقمنا بم، لحاليا مهلسر اسعع تفاارلی ظر إبالن و، 2018 معان مول لأابع رلج أداء اماد إدبع م:لتقییا
 
ل یار 20.3 صعودا

 نبقى على توصيتنا الإستثمارية بتخفيض المراكز على السهم.ننا ن أفي حی، مهللس

لتغير 

السنوي 

)%( 

 عام

2017 

 عام

2018 

التغير 

 السنوي )%(

 الأول الربع 

2017 

 الأول الربع 

2018 

 

 صافى دخل التمويل و الإستثمار )مليار ريال( 0.5 0.4 23.9 2.1 1.7 19.4

 الدخل التشغيلي )مليار ريال(  0.8   0.7  14.5  3.5   3.0  17.2

 الأرباح )ريال(نصيب السهم من   0.43   0.38  11.7  1.88   1.57  19.5

 هامش صافى الفائدة )%( 3.4% 3.1% 0.3 3.5% 3.4% 0.1

 التكلفة الى الدخل )%( 55.6% 59.9% (4.3) 55.2% 55.6% (0.4)

 العائد على حقوق الملكية )%( 13.5% 12.5% 1.0 14.1% 12.8% 1.3

 إجمالي الأصول  65.8 57.3 14.8 70.4 63.2 11.3

 صافى التمويل 45.6 38.7 17.9 49.1 43.4 13.0

 ودائع العملاء 50.8 43.5 16.6 54.5 47.8 14.2

 شركة فالكم ،باا إدارة الأ مصدر المعلومات: القوائم المالية للشركة، 
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 (مليون ريال)صافي دخل الاستثمار و التمويل 

 )صافي إيرادات الفوائد 
 
 (معدل سنويا
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 شرح منهجية التصنيف لدى فالكم للخدمات المالية
 

 على ذلك، يضع نظام التقييم 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، و 
 
 .كذلك القيمة العادلة المفترضة و إمكانية الصعود أو الإنخفاضالمتبع الأسهم التى يتغطيتها بحثيا

 

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

 

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

 

 ٪.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: تات

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

 

 :المخاطر من وتاذير مسؤولية إخلاء

 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

 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 التوقعات

 أو/و عدالة أو/و دقة على الاعتماد عدم يجب فإنه عليه وبناء   مالية أوراق أية لشراء عرض تقديم أو للبيع عرض أنه على يُفسر أن منه المقصود ليس التقرير هذا أن كما خطأ، أي من خالية أو صحيحة

خلي فالكم أن كما التقرير، هذا عليها يحتوي  التي الأسعار أو المعلومات اكتمال
ُ
 فالكم تكون  ولن محتوياته، من أي أو التقرير لهذا استخدام أي عن ناجمة خسارة أي عن التزام أي تقبل ولا مسؤوليتها ت

 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 عن الأحوال من حال أي في مسؤولة

قدم ولا إشعار، دون  للتغيير
ُ
 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 ضمان أي فالكم ت

، تتحقق لا أن ويمكن فقط مُحتملة نتيجة يُمثل متوقعة
 
 الأحداث أو والنتائج منها التُحقق يتم لم التي والافتراضات التأكد وعدم المخاطر لبعض تخضع الأسعار وتوقعات والتنبؤات الآراء هذه أن كما نهائيا

 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 وإضافة. كلي بشكل تختلف قد المستقبل في الفعلية

  بالضرورة ليس السابق والآداء سابق
 
 طابع ذات معلومات يقدم التقرير هذا إن. الأصل في المستثمر المبلغ من أقل ناتج على يحصلون  قد المستثمرين فإن بيانه سبق ما كل على وبناء  . المستقبلي للأداء مؤشرا

 أو/و الخاص المالي الوضع الإعتبار بعين يأخذ ولا الإستثمار مجال في مشورة تقديم يستهدف لا التقرير هذا فإن ولذلك معين، مستثمر لأي المخاطرة ومستوى  وأهداف ظروف الحسبان في يأخذ ولا فقط عام

 في الخبرة ذوي  من المستقلة المشورة على يحصل أن الإستثمار بخصوص قرار أي اتخاذ قبل  المستثمر علي ينبغي ولذلك التقرير، هذا على يحصل لمن الخاصة الإحتياجات أو/و الخاصة الإستثمارية الأهداف

  الضرورة حسب آخرين مستشارين أي أو/و والاستثمارية المالية المجالات
 
  يكون  لا قد المالية الأوراق من النوع هذا في الإستثمار لأن نظرا

 
 البحثي، التقرير هذا توزيع أو نسخ يحق لا. الأشخاص لجميع ملائما

 
 
، أو كليا

 
 .السعودية العربية المملكة في والنشر الطبع وحقوق  الفكرية الملكية حقوق  وقوانين أنظمة بموجب محمية فيه الأسعارالواردة وتوقعات والتنبؤات والآراء المعلومات وجميع جزئيا

 .محفوظة الحقوق  جميع

 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 1010226584

 

 فالكم للخدمات المالية

 اتصل بنا على أرقام الهاتف أدناه

 8004298888 خدمة العملاء: 

  920004711 لخدمات الأسهم:

 

 الفاكس أو مراسلتنا على الرقم أدناه

 2032546 11 966+ فاكس:

 addingvalue@falcom.com.sa الإيميل:

 

 

 :مراسلتنا على العنوان التالي

 884صندوق بريد 

 11421الرياض 

 المملكة العربية السعودية


