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الاقتصادية
الأجانب في الأسهم السعودية غداً ..أين الفرص بأكبر أسواق المنطقة؟

ممسوك ونسبة أسهمه الحرة 
فقط %24.

الأجنب���ي  الاس���تثمار 
الإضافي المس���موح به في 
س���وق الأس���هم السعودي 
محكوم بقيود الاستثمار التي 
وضعتها هيئة الأوراق المالية 
ولن يتخطى الـ 200 مليار 
ريال )54 مليار دولار( أي ما 
يعادل 10% من القيمة السوقية 
المدرجة في  لجميع الأسهم 
السوق السعودي. بالرغم 
من القيود على الاس���تثمار 
الأجنبي والنسبة المنخفضة 
من الأس���هم الحرة المتاحة 
للتداول التي بلغت 44% من 
القيمة الرأسمالية للسوق، 

الأسهم الحرة المتاحة للتداول 
البنوك  الس���وق لقطاع  في 
مقبولة، حيث بلغت 51% مما 
يشجع الاستثمار في أسهم 
البنوك ونسبة الأسهم الحرة 
في بن���ك الراجحي هي %73 
والأهلي 36% وسامبا 50%، أما 
قطاع البتروكيماويات فنسبة 
الأسهم الحرة للقطاع تساوي 
33% فقط، وذلك نتيجة تملك 
صندوق الاستثمارات العامة 
والتأمينات الاجتماعية لنحو 
75.7% من رأس���مال شركة 
سابك التي تشكل نحو %62 
من القطاع. أما قطاع الاسمنت 
فأسهمه الحرة عند مستوى 
72% بينما قطاع الاتصالات 

 Free-Float( الأسهم السعودي
Market Capitalization( حوالي 
913 مليار ريال )243 مليار 
دولار( أي م���ا يعادل %43.7 
من إجمالي القيمة السوقية 
لجميع أسهم رؤوس أموال 
 Full Market( الشركات المدرجة
Capitalization( الت���ي بلغت 
2.09 تريلي���ون ريال )556 
مليار دولار(. وبالتالي تكون 
القيمة السوقية للأسهم غير 
المتاحة للتداول والمستبعدة 
من الاس���تثمار الأجنبي قد 
بلغت 1.17 تريليون ريال أو 
ما يعادل 56.3% من إجمالي 

السوق. 
ومن الملاحظ أيضا أن نسبة 

مليار ريال )157 مليار دولار( 
يتداول عند مكرر ربحية 14 
مرة بالمقارن����ة مع 19.3 مرة 
للسوق، بينما قطاع الصناعات 
اكبر  البتروكيماوي����ة ثاني 
القطاعات بقيمة سوقية 502 
مليار ريال يتداول )134 مليار 
دولار( أي ما يعادل 23.9% من 
إجمالي السوق يتداول عند 
مكرر ربحية 17 مرة بعائد من 
النقدية %4.62.  التوزيعات 
أما س����ابك التي تشكل %62 
من القيمة الس����وقية لقطاع 
البتروكيماويات فتقييماتها 
جاذب����ة للاس����تثمار بمكرر 
ربحي����ة 14.7 مرة وعائد من 
التوزيعات النقدية 5.4%. كما 
تعتبر أسهم قطاع الاسمنت 
من الأسهم الرخيصة والجاذبة 
للاس����تثمار حي����ث تتداول 
معظم أسهمها بمكرر ربحية 
أقل من 15 م����رة بينما عائد 
التوزيعات النقدية هو الأفضل 
في السوق السعودي بـ %5.6. 
ومن الملاحظ أن معظم الأسهم 
القيادية في س����وق الأسهم 
السعودي تتداول عند مكررات 
ربحية رخيص����ة وعائداتها 
النقدي����ة عالي����ة وفي نفس 
الوقت عالية السيولة وتشكل 
الرافعة الأساسية لأساسيات 

السوق. 

الأسهم المتاحة 
للتداول الحر 

بلغت القيمة السوقية للأسهم 
الحرة المتاحة للتداول في سوق 

إلا أن الس���وق الس���عودي 
يشكل فرصة كبيرة لمديري 
والمحاف���ظ  الصنادي���ق 
الأجنبي���ة  الاس���تثمارية 
والخليجية لضخامة قيمته 
السوقية وسيولته المرتفعة 
والرقابة الشديدة والشفافية 
في الإفصاح وأساس���ياته 
القوي���ة الت���ي تعتمد على 
الأداء الاقتص���ادي الق���وي 
والإنف���اق الرأس���مالي من 
قبل الحكومة بالإضافة الى 
الكبيرة  العائلية  الشركات 
والتي س���تدرج أسهمها في 
الس���وق، وبالتالي توسع 
السوق وزيادة عمقه وكفاءته 

وحجمه.

أي قطاعات ستستفيد؟
ف����ي س����وق الأس����هم 
السعودي فرص استثمارية 
مهمة في العديد من القطاعات 
الاقتصادي����ة، وف����ي مقدمها 
البتروكيماويات  قطاع����ات 
والبن����وك والعق����ار والبناء 
والاسمنت والرعاية الصحية 
والتعليم والتجزئة، في ظل 
اقتصاد ضخم وقوي ومتنوع 
وحقق نموا جيدا خلال العشر 
س����نوات الماضي����ة وارتفع 
بحوال����ي الضعفين، ويتمتع 
بإنف����اق حكومي ضخم على 
المش����اريع الإنمائية يتخطى 
حاجز ال����ـ 200 مليار دولار 
سنويا، والاحتياطات المالية 
الس����كاني  الكبيرة، والنمو 
السكانية  المرتفع والتركيبة 
الش����ابة، مما يشكل القاعدة 
الأساسية والمحرك الرئيسي 
للطلب على المنتجات والخدمات 
التي تقدمها الشركات المدرجة 
في سوق الأسهم السعودي مما 
يرفع ربحيتها ويقوي وضعها 
المالي وبالتالي يعزز جاذبية 

أسهمها.

مكررات الربحية 
الجاذبة

القطاعات  تت����داول أس����هم 
الأساسية عند مكررات ربحية 
جاذبة للاس����تثمار، فقطاع 
البنوك الأكبر من حيث القيمة 
السوقية، حيث يشكل %28 
من السوق بقيمة سوقية 589 

الاقتصاد نما الضعفين 
بـ 10 سنوات..

والشركات الكبرى 
مستفيدة

مكرر الربحية للبنوك 
الأقل بين القطاعات 

الرئيسية..يليه 
الأسمنت

عوائد التوزيعات 
النقدية للأسمنت 

والبتروكيماويات
الأكبر 

الأسهم القيادية 
بمكررات ربحية 
رخيصة وعوائد 
وسيولة عالية

الأسهم المتاحة 
للتداول الحر عند 
44% من إجمالي 

السوق

المحلل المالي

تنتظر أسواق المنطقة حدثا مهما غدا، حيث يبدأ 
الدخول الفعلي للأجانب في سوق الأسهم السعودية في 
تحول نوعي لأكبر أسواق الأسهم في المنطقة. وتعرض 
»الأنباء« تحليلا على جزأي����ن تبدأه اليوم بعرض 
الفرص بالنسبة للمستثمر الأجنبي، حيث ستكون 
هذه الفرص مؤشرا إلى أسهم من المرجح استفادتها في 
الفترة المقبلة، لتكون بوصلة للمستثمرين الخليجيين 

والأجانب معا. وفيما يلي التفاصيل: 
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»S&P«: بنوك اليونان ستعلن إفلاسها خلال 12 شهراً
باريس ـ أ.ف.پ: بعد أيام من خفضها تصنيف ملاءة الدولة اليونانية، اتخذت وكالة ستاندرد آند 
بورز الاجراء ذاته مع البنوك الأربعة الكبرى في اليونان والتي قالت إنها مهددة بالإفلاس.
وقالت الوكالة في بيان انها خفضت تصنيف الديون الطويلة الاجل لبنوك »الفا بنك« و»يوروبنك« 
و»بنك اليونان الوطني« و»بيرايوس بنك«، من »سي سي سي+« الى »سي سي سي«.
وأوضحت ستاندرد آند بورز ان »البنوك اليونانية ستعلن بالتأكيد إفلاسها في غضون 12 شهرا في 
غياب اتفاق بين الحكومة اليونانية ودائنيها«.


