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من المعلومات والتفاصيل الرجاء الاطلاع على التقرير باللغة الإنجليزية للمزيد   

 

 

 

  

 مجموعة تداول السعودية القابضة )مجموعة تداول(شركة 
 للسهم / ريالًا  219السعر المستهدف إلى  نرفع   ;في وضع جيد للتعافي 

% على أساس  41.1، حيث انخفضت الأرباح بنسبة  نا متوافقة مع توقعات  2025نتائج الربع الثالث من عام  جاءت   ▪

 %. 27بنسبة   ة قيمة التداول اليوميسنوي، وذلك نتيجةً لانخفاض متوسط  

، مدعومًا  م27-2024% خلال الفترة  6من المتوقع أن ينمو إجمالي الإيرادات بمعدل نمو سنوي مركب قدره   ▪

 الأولية.  الإدراجات، مدفوعًا باتجاهات السيولة الإيجابية ومجموعة جيدة من ة قيمة التداول اليوميبتعافي متوسط  

السعر    نرفع،  2026السهم المتوقعة لعام    ربحيةل  x40يبلغ  ، وباستخدام مكرر ربحية  قادم بعد ترحيل تقديراتنا لعام   ▪

 . مراكزالبزيادة توصية ال ريال للسهم سابقًا( مع   181ريال للسهم ) 219المستهدف للسهم إلى  

% على أساس سنوي  11.5مليون ريال، بانخفاض قدره    318  البالغة  هاعن إيراداتتداول  أعلنت  :  25  لعام  الثالثنتائج الربع  

مليون ريال(. ويعزى هذا الانخفاض بشكل رئيسي إلى انخفاض إيرادات خدمات التداول    310)تماشياً مع تقديراتنا البالغة  

%  7.1%، والذي قابله جزئياً ارتفاع بنسبة  26.9بنسبة    ةقيمة التداول اليوميمتوسط  ما بعد التداول، نتيجةً لانخفاض    أنشطةو

  164% على أساس سنوي، ليصل إلى  22.6بالتداول. كما انخفض إجمالي الربح بنسبة  تعلقةفي إيرادات الخدمات غير الم

% في الربع الثالث من عام 59.1% مقابل  51.7مليون ريال، تماشياً مع تقديراتنا، مع انكماش هامش الربح الإجمالي إلى  

% على 49يلي بشكل حاد بنسبة  ، مما يعكس تأثير ضعف أداء الإيرادات. علاوة على ذلك، انخفض الربح التشغ2024

مليون ريال(، متأثراً بارتفاع النفقات التشغيلية البالغة    62مليون ريال )تماشياً مع تقديراتنا البالغة    63أساس سنوي ليصل إلى  

الاستهلاك والإطفاء،    تكاليف، مدفوعاً بارتفاع  2024مليون ريال في الربع الثالث من عام    89مليون ريال مقارنة بـ    101

% على أساس  41.1مليون ريال، بانخفاض    83. ونتيجة لذلك، بلغ صافي الربح  ةنظم إلى جانب زيادة تكاليف صيانة الأ

، مع انكماش هامش صافي  (مليون ريال  85)متوسط التوقعات:  مليون ريال    84سنوي، وهو ما يتماشى مع تقديراتنا البالغة  

 %. 27.2% وتقديراتنا البالغة 39.1عند  2024% مقارنة بالربع الثالث من عام 26الربح إلى  

امع اكتساب محقزات السوق    اانتعاش  متوسط القيمة المتداولة اليومية    من المتوقع أن يشهد خلال الأشهر التسعة    :زخم 
% من 58مليون ريال ) 559.6إلى ة قيمة التداول اليوميمتوسط يرادات غير المرتبطة بالإ  تحسنت،  2025الأولى من عام 

% من الإيرادات(. مسجلةً نموًا بنسبة  46)  2024مليون ريال في الأشهر التسعة الأولى من عام    505.9الإيرادات(، من  
قيمة التداول  متوسط  % تقريباً في الإيرادات المرتبطة ب32%. ساعد هذا التوسع جزئياً في تعويض الانكماش بنسبة  10.6
اليوميمتوسط  % في  28، والذي كان مدفوعًا بانخفاض بنسبة  ة اليومي التداول  مليار ريال، مقارنة    5.6إلى حوالي    ةقيمة 

قيمة التداول  متوسط  ، نتوقع انتعاشًا طفيفاً في  . مستقبلًا 2024مليار ريال خلال الأشهر التسعة الأولى من عام    7.9بحوالي  
فصاعدًا، نتوقع انتعاشًا في نشاط التداول، مع توقع أن يبلغ   2026، من عام  2025خلال الربع الرابع من عام  ة  اليومي

من المرجح أن يكون هذا الانتعاش مدعومًا بمعنويات السوق الإيجابية  مليارات ريال.    7حوالي    ةقيمة التداول اليوميمتوسط  
المتوقعة   الفائدة  أسعار  تخفيضات  تدعمها  الإخط ،  2026و  2025عامي    خلالالتي  الجديدة، ط  تداول  وزيادة    دراجات 

. إذا تمت الموافقة عليها، فمن شأنها أن تعزز السيولة، وتجذب رأس  م(2026)من المرجح بحلول عام   المستثمرين الأجانب 
مليارات دولار أمريكي من   10حوالي    جذبمال إضافي، وتعزز ترتيب السوق في المؤشرات العالمية، مما قد يؤدي إلى  

 من صناديق المؤشرات.  خاملةال  الاستثمارية التدفقات
  

 المقاييس المالية الرئيسية :1 جدول

3202 2024 م2025 م2026  )مليون( ريال سعودي    

 الإيرادات   1,073  1,447  1,298  1,552
 معدل نمو الإيرادات  2%- 35% 10%- 20%
 اجمالي الدخل  607  912  720  935
 هامش اجمالي الدخل  57% 63% 55% 60%
652  432  647  403  EBITDA 
 الرب  ح التشغيلي   328  566  328  545
ي الرب  ح   381  621  400  605

 صاف 
ي الرب  ح  36% 43% 31% 39%

 هامش صاف 
 ربحية السهم )ريال(   3.3  5.2  3.3  5.0
 توزيعات السهم )ريال(  2.3  3.4  2.2  3.3

39.5x 59.7x 38.4x 61.2x مكرر الربحية 
كة،المصدر: بيانات   ي كابيتال   الشر ي اي ب   ج 

 بيانات السهم  

 رمز الشركة   1111

 القيمة السوقية للشركة )مليون ريال( 23,880

 شهور )مليون ريال( 3م. قيمة التداول  18.7

 نسبة الاسهم الحرة  40.0%

 نسبة المستثمرين الأجانب  10.2%

 حجم الاسهم الحرة في تاسي 0.39%

 بلومبرغ المصدر: 

 تحركات السهم مقارنة بمؤشر تاسي
 

 المصدر: بلومبرغ

 سهم لل/ريال 219 :السعر المستهدف

 سهم للريال/  199 :السعر الحالي

 %( 1.6~)عائد التوزيعات  % +10.2: التغييرنسبة 

 زيادة مراكز التوصية: 

 

Reem Alotaibi 

+966-11-834 8470 

Reem.Alotaibi@gibcapital.com 
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 للمزيد من المعلومات والتفاصيل الرجاء الاطلاع على التقرير باللغة الإنجليزية 

بمكانة جيدة لتحقيق نمو مستدام طويل الأجل، مع معدل نمو سنوي مركب متوقع للإيرادات    تداولبشكل عام، تتمتع  
. إضافةً إلى ذلك، تشمل العوامل الهيكلية الرئيسية التحسينات المستمرة للبنية  م27- 2024% خلال الفترة 6بنسبة 

ومن المتوقع أن تعزز  ،، والطرح الاستراتيجي لبرنامج تسييل البياناتالموسعة  المنتجات  مجموعةالتحتية للتداول، و
 المرونة الهيكلية والتوسع المُستدام للسوق. جميعها 

  
: متوسط القيمة المتداولة اليومية وهامش اجمالي الربح2شكل  

 

: مقارنة بين سعر السهم ومتوسط القيمة المتداولة 1شكل   

 
 المصدر: بلومبيرغ، جي أي بي كابيتال   المصدر: تداول، جي أي بي كابيتال 

 

تقع الشركة في مركز التحول الاقتصادي في إطار برنامج تطوير القطاع المالي للاستفادة من أهداف متعددة مثل    التقييم:

المنتجات الحديثة مثل قطاعات    أدوات الدين وغيرها الكثير من،  إصدارات الصكوك،  الملكية الأجنبية ،  الزيادة من الإدراجات

 الإدارة المالية والتشغيلية وقطاعات البيانات/التحليلات التي سوف تعزز الإيرادات الاخرى. ،  الحوكمة البيئية والاجتماعية 

مقابل    (GME)  الخليج للسلع  في بورصة  %32.6البالغة   وحصتها  إف إن  شركة دايركت  وتماشياً مع ذلك الاستحواذ على

علاوة على ذلك وقعتّ الشركة مؤخرًا عدة مذكرات تفاهم مع العديد من الأسواق المالية )بوصة عمان   .مليون ريال  107

وبورصة شنغهاي وبورصة هونغ كونغ وبورصة سنغافورة وغيرها( لاستكشاف إمكانية الإدراج المزدوج، مما قد يجذب  

 يولة السوق. شركات/مستثمرين أجانب جدد، ويوسع قاعدة المستثمرين. وتعزيز س

ً يبقى  هذه العوامل    توقيع  الإمكانات أمر مؤكد، إلا أن  / المستهدفات  مع أن تحقيق   تقييم  المكرر    نضع علاوة على، ولذلك  صعبا

  نرفع. بعد مراجعة تقديراتنا  في الاعتبار  النمو المحتمل  لأخذ آفاق (  م2026عام  ربحية السهم المتوقعة ل  على  40xليبلغ  )

 لسهم. ل زيادة مراكزتوصية الريالًا للسهم سابقاً( مع  181ريال للسهم )  219السعر المستهدف للسهم إلى 

 2025من عام  الثالث: ملخص نتائج الربع  2جدول 

 تقديراتنا   الفرق % 
على أساس 
 رب  ع سنوي 

  الرب  ع 
 الثان 

 25لعام 
على أساس 

 سنوي 

الرب  ع 
لعام   الثالث
42  

الرب  ع 
لعام   الثالث
25 

 )مليون( ريال سعودي  

 الإيرادات  318  359 11.5%-  319 0.3%-  310 2.6%
 تكلفة المبيعات  154  147 4.6%  145 6.2%  148 3.5%
 اجمالي الرب  ح   164  212 22.6%-  174 5.7%-  161 1.8%
 النفقات التشغيلية   101  89 14.2%  96 5.3%  99 2.4%
 الرب  ح التشغيلي   63  124 49.0%-  78 19.3%-  62 0.9%
ي الرب  ح   83  140 41.1%-  96 14.0%-  84 1.7%-

 صاف 
         

 
 الهوامش       

 هامش الرب  ح الإجمالي  51.7% 59.1%  54.6%  52.1% 

 هامش الرب  ح التشغيلي  19.8% 34.4%  24.5%  20.2% 

ي الرب  ح  26.0% 39.1%  30.2%  27.2% 
 هامش صاف 

كة،المصدر: بيانات     ي كابيتال   الشر ي اي ب   ج 
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 للمزيد من المعلومات والتفاصيل الرجاء الاطلاع على التقرير باللغة الإنجليزية 

 إخلاء مسؤولية 

 
أعدت وثيقة البحث هذه من قبل جي آي بي كابيتال، الرياض ، المملكة العربية السـعودية للاسـتخدام العام من عملاء جي آي 
ــكل أو طريقة ، دون  ــاح عنها ، كليا أو جزئيا ، أو بأي شـ ــالها أو الإفصـ بي كابيتال ولا يجوز إعادة توزيعها أو إعادة إرسـ

بيتال. إن اســـتلام هذه الوثيقة والإطلاع عليها يعتبر بمثابة موافقة من جانبكم على موافقة كتابية صـــريحة من جي آي بي كا
عدم إعادة توزيع أو إعادة إرســال أو الإفصــاح لنخرين عما تتضــمنه من محتويات وآراء ، واســتنتاجات أو معلومات قبل  

ــول على ال ــر تلك المعلومات للعموم من جانب جي آي بي كابيتال.  وقد تم الحصــ معلومات الواردة في هذه الوثيقة من نشــ
مصـــــادر عـامـة مختلفـة يعتقـد أنهـا معلومـات موثوقـة لكننـا لا نضـــــمن دقتهـا.  وجي آي بي كـابيتـال لا تقـدم أيـة إقرارات أو 
أن البيانات والمعلومات المقدمة كما أنها لا تقر بأن المعلومات التي تتضـمنها هذه الوثيقة   ضـمانات )صـريحة أو ضـمنية( بشـ

معلومات كاملة  أو خالية من أي خطأ أو غير مضــــللة  أو أنها تصــــلح لأي غرض محدد. فوثيقة البحث هذه إنما تقدم  هي  
معلومات عامة فقط.  كما أنه لا المعلومات ولا أي رأي وارد في هذه الوثيقة يشـكل عرضـا أو دعوة لتقديم عرض لشـراء أو 

ثمارية ذات الصــلة بتلك الأوراق المالية أو الاســتثمارات.  وليس الغرض  بيع أي أوراق مالية أو غيرها من المنتجات الاســت
من هذه الوثيقة تقديم مشــورة شــخصــية في مجال الاســتثمار كما أنها لا تأخذ في الاعتبار الأهداف الاســتثمارية أو الوضــع  

 المالي أو الاحتياجات المحددة لأي شخص معين قد يستلم هذه الوثيقة.

ينبغي للمســتثمرين الســعي للحصــول على المشــورة المالية أو القانونية أو الضــريبية بشــأن مدى ملاءمة الاســتثمار في أي 
ــية بها في هذه الوثيقة ، وينبغي   ــتها أو التوصـ ــتثمار جرت مناقشـ ــتراتيجيات اسـ ــتثمار آخر أو أية اسـ أوراق مالية ، أو اسـ

توقعات المســـتقبلية الوارد في هذه الوثيقة قد لا تتحقق.  كذلك ينبغي للمســـتثمرين  للمســـتثمرين  تفهم أن البيانات المتعلقة بال
ملاحظة أن الدخل من أوراق مالية من هذا النوع أو غيرها من الاسـتثمارات ، إن وجد ، قد يتعرض للتقلبات وبأن سـعر أو 

ما أن التقلبات في أسـعار الصـرف قد يكون قيمة تلك الأوراق المالية والاسـتثمارات يكون عرضـة للارتفاع أو الانخفاض. ك
لها آثار سـلبية على قيمة أو ثمن ، أو الدخل المتأتي من اسـتثمارات معينة.  وبناء عليه ، يمكن للمسـتثمرين أن يحصـلوا على 

د أو أكثر عائد يكون أقل من مبلغ رأسمالهم المستثمر أساسا.  ويجوز أن يكون لجي آي بي كابيتال أو المسئولين فيها أو واح
من الشـركات الفرعية التابعة لها )بما في ذلك محللي البحوث( مصـلحة مالية في الأوراق المالية للجهة أو الجهات المصـدرة  
لتلـك الأوراق المـاليـة أو الاســـــتثمـارات ذات العلاقـة ، بمـا في ذلـك المراكز طويلـة أو قصـــــيرة الأجـل في الأوراق المـاليـة ،  

ــهم أو   ــراء الأسـ ــتقات ، أو غيرها من الأدوات المالية.  كما يجوز وخيارات شـ العقود الآجلة أو الخيارات الأخرى أو المشـ
لشـركة جي آي بي كابيتال أو الشـركات التابعة لها أن تقوم من وقت لآخر بأداء الخدمات المصـرفية الاسـتثمارية أو غيرها  

غيرها من الأعمال من أي شـركة من الشـركات المذكورة  من الخدمات  أو السـعي لتأمين الخدمات المصـرفية الاسـتثمارية أو 
في هـذه الوثيقـة من وثـائق البحـث.  وشـــــركـة جي آي بي كـابيتـال ، بمـا في ذلـك الشـــــركـات التـابعـة لهـا وموظفيهـا ، لا تكون 

رة،  مسـئولة عن أي أضـرار مباشـرة أو غير مباشـرة أو أي خسـارة أو أضـرار  أخرى قد تنشـأ ، بصـورة مباشـرة أو غير مباشـ
 من أي استخدام للمعلومات الواردة في هذه الوثيقة من وثائق البحث.

تخضع هذه الوثيقة من وثائق البحث وأية توصيات واردة فيها للتغيير دون إشعار مسبق.  وجي آي بي كابيتال لا تتحمل أي 
مسـؤولية عن تحديث المعلومات الواردة في هذه الوثيقة من وثائق البحث.  ولا يجوز تغيير أو اسـتنسـاو أو إرسـال أو توزيع  

جزئيا بأي شـــكل أو بأي وســـيلة. كما يراعى أن هذه الوثيقة من وثائق البحث ليســـت  هذه الوثيقة من وثائق البحث كليا أو  
موجهة إلى أو معدة للتوزيع أو لاسـتخدامها من قبل أي شـخص أو كيان سـواء كان مواطنا أو مقيما في أي مكان أو دولة أو 

ر أو اســتخدام هذه الوثيقة مخالفا للقانون أو بلد أو أية ولاية قضــائية أخرى ، حيثما يكون مثل هذا التوزيع أو النشــر أو تواف
يتطلب من جي آي بي كابيتال أو أي من فروعها القيام بأي تسـجيل أو اسـتيفاء أي شـرط من شـروط الترخيص ضـمن ذلك 

 البلد أو تلك الولاية القضائية.

ورة بموجب ترخيص هيئة   ركة جي آي بي كابيتال هي التعامل والحفظ والإدارة والترتيب وتقديم المشـ ية لشـ الأنشـطة الرئيسـ
 .07078-37السوق المالية رقم

على نماذج التقييم الخاصة بنا.  ا  نستخدم نظام تصنيف يعتمد على الاتجاه الصعودي المحتمل ، بعد عام واحد من اليوم ، بناءً 
تخفيض  ، أما بالنسـبة إلى ي من السـعر الحالي  %10 أعلى من  هو  سـعرنا المسـتهدفي ، فإن المراكزبالنسـبة لتصـنيفات يزيادة  

 ، لدينا تصنيف محايد.  %10 -بالنسبة للعائدات التي تتراوح بين +/و.  %10المقدر هو أقل من نخفاض  ي ، فإن الإالمراكز

 

 تواصلوا معنا لأي استفسارات 

 إدارة أبحاث الأسهم 

 جي آي بي كابيتال 
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