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مǀŸǞƵƆ اƸƳƑر 

تحديث النظرة الاستثمارية مايو 2015

ǛييƲزيادة المراكزالت

(ȹ 105 ريال سعوديالƯƉر�الƉƵت�ȯǋƷالƉا�ǘŮخ١ȉ)�ȲǾ Ʒŵرا

ǠالƇر�الƯƉ85٫5 ريال سعودي                         ال

(ȹ  97٫3 ريال سعودي�ǂƁǋƇůالƯƉر�الƉƵت�ȯǋƷخ١ȉ)�ȲǾ Ʒŵرا

13٫8%التưير�الƵت�ǕŻǞف�ǠالƯƉر

ȳاƯة�الƁاǋŮ�ǌƶžير�ư40٫1%الت

“مورغان  بـ  السعودي  السوق  لمؤشر  مؤخرا  الشركة  ضم  إيجابية،  نظرة 
التأخير الناشئة MSCI” . مخاوف بسبب  ستانلي للأسواق 

انطلاقة مشاريع الفنادق من جديد بعد تأخرها  العام الماضي:܎ҠӯӧӒ҉܎ҜӒӷӫҧӪ܎ҶӾӣҫӦҕ܎
ܞ܎ ӷӧҘ܎ ܗӭӷһӽұҕҵ܎ ۱ۭ۬ۮ܎ өҖӒ܎ ӰӪ܎ ӿӮҖңӦҕӶ܎ ҕڗӥӶ܎ ӰӾӓҘҶӦҕ܎ Үڔӥ܎ ӝұҖӯӚ܎ 3܎ ҩҖҟҟӚҕ܎ ӰӒ܎ ҕҶҮҎӪ܎
ӭҕҷҖҦ܃܎ӼҕҲӾӦӷӳ܎ӭҏ܎ܞқҲҦ܎ӨҘұӶ܎ӼҶҞܞ܎ӭӷҟӧӾӳ܎ӅҖӽҶӦҕܖ܎ӿҟӦҕӶ܎ӭҖӢ܎ӰӪ܎ҵҶӟӫӦҕ܎ҖӴҪҖҟҟӚҕ܎Үڔӥ܎
ҖӴҞҵҕұҏ܎ ҼӧҧӫӦ܎ ҕڗҶӾҮ܎ ҶӽҶӟҟӦҕ܎ Үڔӥ܎ ӰӪ܎ ҜӢҶҿӦҕ܎ ҠӯӧӒ҉܎ ҖӫӢ܎ ۰ۭ۬ۮ܏܎ өҖӒ܎ ӰӪ܎ ӿӮҖңӦҕ܎ ӜӃӯӦҕ܎
ӨңӪ܎ ӭ҉܎ ҲӟҟӓӮ܎ ړӠҪ܏܎ ҰӽҵҖҞ܎ ӻӦҏ܎ қҲҦ܎ ҝӷӽҵҖӪ܎ ӝҲӯӚ܎ ҩҖҟҟӚҕ܎ ҰӽҵҖҞ܎ ӿӚ܎ ҶӏӯӦҕ܎ құҖӒҕ܎ ӬҟӾҺ܎ ӵӮ҉܎
ҜӢҶҿӦҕ܎ ӌӋҮ܎ ҴӾӛӯҟҘ܎ Ӡӧӓҟӽ܎ ҖӫӾӚ܎ ҶӊҖүӫӦҕӶ܎ ҲӢҋҟӦҕ܎ өҲӒ܎ ӰӪ܎ ҜӦҖҪ܎ ӿӛӇҟҺ܎ ҝҕҶӾҮҋҟӦҕ܎ ӱҴӳ܎
Үڔӥ܎ қҲҦ܎ Ҙڔҕҷܞ܎ ӷӧҘ܎ ӭӷһӽұҕҵ܎ ӝҲӯӚ܎ ҩҖҟҟӚҕ܎ ۱ۭ۬ۮ܎ өҖӓӦ܎ ҜӢҶҿӦҕ܎ ӌӋҮ܎ ӨӫҿҞ܎ ҜӽҶӽӷӋҟӦҕ܏܎
ҖӴҙҦӷӫҘ܎ ӔӚҲӽ܎ ҖӪҖӒ܎ ӰӽҶҿӒ܎ қҲӫӦ܎ ӝҲӯӛӦҕ܎ ҶӾҦҋҟӦ܎ ҜӾӞҖӛҞҕ܎ ҜӢҶҿӦҕ܎ ҠӓӞӶ܎ ҖӫӢ܎ ҤӦҖңӦҕ܃܎ ӔҘҶӦҕ܎
ӻӦҏ܎ ӔӛҞҶӾӦ܎ өҕӷӒ҉܎ қҲӫӦ܎ҜһӫҮ܎ ӥҖӽҵ܎ӼұӷӓҺ܎ ӭӷӾӧӪ܎ ۱۷۳܎ ҜӫӾӟҘ܎ ҕҵҖҧӽҕ܎ҖӽӷӯҺ܎ ӿӮҖңӦҕ܎ әҶӋӦҕ܎

۲۷۴3܎ӭӷӾӧӪ܎ӥҖӽҵ܎ӼұӷӓҺ܎Үڔӥ܎ҝҕӷӯһӦҕ܎ҜһӫүӦҕ܎ҶҿӒ܎ҜӾӟҙҟӫӦҕ܏

تحسن النظرة إلى قسم الضيافة في الشركة نتيجة لشراكتها التعاقدية مع مجموعة 
ҜӢҕҶҿӦҕ܎ӻӧӒ܎ҜӚҖӆҏ܎ӬӾӪҶҞӶ܎ҖӪ܎җҵҖӟӽ܎ҢڔӰӾҢ܎ҖӞҲӯӚ܃܎ӿӚ܎ ҜӾӞҖӛҞҕ܎ ӄӯҞ܎ ريزيدور:  كارلسون 
ӿӪҖӒ܎ Үڔӥ܎ қҲӽҲҦ܎ ӝұҖӯӚ܎ ҢڔҜҢ܎ ҩҖҟҟӚҕ܎ Ӭҟӽ܎ ӭ҉܎ ҕړҜӾӞҖӛҞ܎ ӿӚ܎ ҕڗқҶӾҮ܎ ҝҕҵӷӋҟӦҕ܎ ҠӧӫҾ܎ ӰӾҪ܎
ӷӧҘ܎ ӭӷһӽұҕҵӶ܎ ӨӾҙҧӦҕ܎ ܞ܎ ӭӷһӽұҕҵ܎ ӼҖҘ܎ ӭҕ܎ ӡҵҖҘ܎ ӭӷһӽұҕҵ܃܎ ӼҖҘ܎ ӭҏ܎ ܗӡҵҖҘ܎ ۴Ӷۭ۬ۮ܎ ۳ۭ۬ۮ܎
ҜӽҵҖҧҟӦҕ܎ ӓӦҕڔҜӪ܎ ӨӫҫҞ܎ ӸҶҮ҉܎ ӝұҖӯӚ܎ ҜӓҘҵ҉܎ ړҩҖҟҟӚ܎ ҖӴӋӋҮ܎ ӰӒ܎ ҜӢҶҿӦҕ܎ ҠӯӧӒ҉܎ ҶҙүӦҕܖ܏܎ ܞ܎
ҜӣӪ܎ ӰӪ܎ ӨӢ܎ ӿӚ܎ ҲҪҕӶ܎ ӝҲӯӚӶ܎ қҲҦ܎ ӿӚ܎ ҖӫӴӯӪ܎ ӰӾӯҢҕ܎ ӰӾӪұҖӟӦҕ܃܎ ӰӾӪҖӓӦҕ܎ Үڔӥ܎ ӷӧҘ܎ ӭӷһӽұҕҵ܎
ұҕҶӽҕ܎ ӿӚ܎ ӷӫӯӦҕ܎ ҵӶҲӽҸӽҵ܎ӰӪ܎ӥҲӓӪ܎ ӭӷһӦҵҖӢ܎ ҜӢҶҿӦҕ܎ӔӪ܎ҜӒӷӫҧӪ܎ ӅҖӽҶӦҕӶ܏܎ӬӒҲҟҺ܎ҜӢҕҶҾ܎

әҶӗӦҕ܎ҜҪҖҟӫӦҕ܎ӿӚ܎ӝұҖӯӛӦҕ܎ҜӾӦҖҫӦҕ܎ҠҫҞ܎ӬӾӪҶҟӦҕ܏

қҲӽҲҦ܎ ҜӾӴӾӚҶҞ܎ ҸӢҕҶӪ܎ ҜӓҙҺ܎ ړҩҖҟҟӚ܎ ҶӾӣҫӦҕ܎ ҜӒӷӫҧӪ܎ ӌӋүҞ܎ الترفيه:܎ قسم  في  التوسع 
ӿӚ܎ӔӾӫҦ܎ҖҫӮ҉҄܎ҜӣӧӫӫӦҕ܎Үڔӥ܎өҖӒ܎۱ۭ۬ۮ܎ҚӮҖҧҘ܎ҜӚҖӆҏ܎ӰӽҸӢҶӪ܎ӵӾӚҶҟӧӦ܎ӿӚ܎ӅҖӽҶӦҕ܎өҖӪҲӦҕӶ܎
ӭҖӢ܎ҲӞ܎ӬҞ܎ӨӾҦҋҞ܎ҖӫӴҪҖҟҟӚҕ܎ӰӪ܎өҖӒ܎۰ۭ۬ۮ܎ӻӦҏ܎۱ۭ۬ۮ܎ӨӃӾӦ܎ӤӦҴҘ܎ұҲӒ܎ҸӢҕҶӪ܎ӵӾӚҶҟӦҕ܎ӻӦҏ܎ۮ۱܎

ҸӢҶӪ܎ҜӽҖӴӯҘ܎۰ۭ۬ۮ܏

جاءت نظرتنا الإيجابية بدعم من قوة نتائج الربع الاول 2015:܎ҝҲӴҾ܎ҨҒҖҟӮ܎ӔҘҶӦҕ܎ҕړӥӶ܎
۱ۭ۬ۮ܎ҕӷӫӮ܎ӿӚ܎ӿӚҖӂ܎ҬҘҶӦҕ܎ҜҙһӯҘ܎۶ۭ۬۷۱܎ӰӒ܎ӔҘҶӦҕ܎ӨҢҖӫӫӦҕ܎ӰӪ܎өҖӓӦҕ܎ӠҘҖһӦҕ܃܎ҖҘڙҜӚҖӆ܎ӻӦҕ܎
ӵӾӚҶҟӦҕӶ܎ ҜӚҖӾӇӦҕ܎ ҝҕұҕҶӽҕ܎ӿӫһӞ܎ ҠӓӛҞҵҕ܎ ҜӮҵҖӟӫӦҕ܏܎ қҶҟӚ܎ ҼӛӯӦ܎ ҜҙһӯҘ܎۶ۭ۵۷۱܎ ҕړҝҕұҕҶӽ܎ ӷӫӮ܎
өҖӓӦҕ܎ӠҘҖһӦҕ܏܎ ӨҢҖӫӫӦҕ܎ӰӪ܎ ӔҘҶӦҕ܎ ӿӦҕӷҟӦҕ܎ӰӒ܎ ӔҘҶӧӦ܎ҕړӥӶ܎۱ۭ۬ۮ܎ӥҲӓӫҘ܎۶ۭ۰۷۰܎۵۷۴Ӷۮ۶܎ӻӧӒ܎
ӘӧҘ܎ӀӪҖӳ܎ҬҘҶӦҕ܎ҕړӿӦҖӫҦ܎ӬһӟӦ܎ҜӚҖӾӇӦҕ܎۶۰ۭ۷۳܎Үڔӥ܎ӔҘҶӦҕ܎ҕڗӥӶ܎۱ۭ۬ۮ܎ӔҦҕҶҟҘ܎ӰӒ܎ҖӪ܎ӬҞ܎
ӵӧӾҧһҞ܎ӔҘҶӧӦ܎ӨҢҖӫӫӦҕ܎ӰӪ܎өҖӓӦҕ܎ӿӆҖӫӦҕ܎ҖӫҘ܎Әӧҙӽ܎۷ۭۮ۶۰܃܎ӿӚ܎ӰӾҪ܎ӘӧҘ܎ӀӪҖӳ܎ҬҘҶӦҕ܎ҕړӿӦҖӫҦ܎
ӬһӟӦ܎ӵӾӚҶҟӦҕ܎۶3۴۷ۭ܎ӿӚ܎ӔҘҶӦҕ܎ҕڗӥӶ܎۱ۭ۬ۮ܎ӨҘҖӟӪ܎۶3ۭ۷ۭ܎ӿӚ܎ӔҘҶӦҕ܎ӨҢҖӫӫӦҕ܎ӰӪ܎өҖӓӦҕ܎ӠҘҖһӦҕ܄܎
ҸӢҕҶӪ܎ Ӗҕڔӝ܎ ӿӚ܎ ҜӢҶҿӦҕ܎ ҜӾҧӾҞҕҶҟҺҕ܎ ӰӪ܎ ӬӒҲҘ܎ ӵӾӚҶҟӦҕ܎ ӬһӞ܎ ҜӾҫҘҵ܎ ӀӪҕӷӳ܎ ӿӚ܎ ӷӫӯӦҕ܎ ҖҦ҄܎
ӵӾӚҶҟӦҕ܎ҝҕҳ܎ҕڗҕұ҄܎ӜӾӓӇӦҕ܏܎ҲӟҟӓӮ܎ӭҕ܎ҜӢҶҿӦҕ܎ӐӚҖҫҟҺ܎ӻӧӒ܎ҲӓӫӦҕړҝ܎ҜӾӦҖҫӦҕ܎ӀӪҕӷӴӦ܎ҜӾҫҘҶӦҕ܎
ҝҶӴӎ҉܎ ۱ۭ۬ۮ܏܎ өҖӒ܎ Үڔӥ܎ ۶ۭ۬܎ ӝӷӛӽ܎ ҖӫҘ܎ ҜӾӦҖӫӦҕ܎ ҖӴҧҒҖҟӮ܎ ӿӚ܎ ӷӫӮ܎ ҲӓӪړҝ܎ ӠӾӟҫҞ܎ ҚӮҖҧҘ܎
ӀӪҕӷӳ܎ҬҘҶӦҕ܎ҕڙӿӦҖӫҦ܎өҖӓӦ܎۰ۭ۬ۮ܎ҖӯһҫҞ܎ҖӛӾӛӊ܎ӰӒ܎өҖӒ܎3ۭ۬ۮ܃܎ҖӫӯӾҘ܎ӔҦҕҶҞ܎ӀӪҖӳ܎ҬҘҶӦҕ܎
3ۭ۬ۮ܎ өҖӒ܎ ӿӚ܎ ۶3۬۷۰܎ ӰӪ܎ EBITDA܎ ҕӶړҖӛӊ҄܎ ҕӶړӴҟҺڔӡ܎ қҖӢҸӦҕӶ܎ ҚҒҕҶӇӦҕӶ܎ ҲҒҕӷӛӦҕ܎ ӨҙӞ܎

ӻӦҏ܎۵۷۲ۮ۶܎ӿӚ܎өҖӒ܎۰ۭ۬ۮ܏

ҬҘҵ܎ ӿӚҖӂ܎ ۱ۭ۬ۮ܎ өҖӒ܎ ӿӚ܎ ҶӾӣҫӦҕ܎ ҜӒӷӫҧӪ܎ ӠӟҫҞ܎ ӭҕ܎ ӔӞӷҟӫӦҕ܎ ӰӪ܎ وتقييمنا:  تقديراتنا 
ҕӷӫӮ܎ ӤӦҴҘ܎ ӨҧһҟӦ܎ ӥҖӽҵ܎ӼұӷӓҺܖ܎ ӬӴһӦҕܐ܎۰۷3۳܎ ܗҜӾҫҘҵ܎ ӥҖӽҵ܎ӼұӷӓҺ܎ ӭӷӾӧӪ܎ ҜӫӾӟҘ܎۰۬۷۱ۮ܎
қҲӽҲҧӦҕ܎ ӝұҖӯӛӦҕ܎ ܗӰӪ܎ ҜӚҶӖ܎ ۬ۮ۱܎ ӰӪ܎ ҶңӢ҉܎ ҜӚҖӆҕ܎ ӰӪ܎ ӬӒҲҘ܎ ۰ۭ۬ۮ܎ өҖӒ܎ ӰӒ܎ ۷۰ۮۮ۶܎ ҜҙһӯҘ܎
ӨӽҲӓҟҘ܎ ҖӯӫӞ܎ ӵӾӚҶҟӦҕ܏܎ ӔҺӷҟӦҕӶ܎ӿӚ܎ӑҖӋӞ܎ ҜӢҶҿӦҕ܎ ҜӚҖӾӇӦҕ܎ӿӚ܎ ӻӦҏ܎ӬһӞ܎ ҖӴӯӪܖ܎ ӬҒҖӟӦҕ܎ ҲӽҲҧҞӶ܎
ҩҖҟҟӚҕ܎ ҶӾҮҋҞ܎ ҚҙһҘ܎ ӥҖӽҵ܎ӼұӷӓҺ܎ ӭӷӾӧӪ܎ ۷۳ۮ۲ۮ܎ ӰӪ܎ ҜӯһӦҕ܎ ҜӽҖӴӮ܎ ӿӚ܎ ҬҘҵ܎ ӿӚҖӃӦ܎ ҖӯҞҖӓӞӷҞ܎
ӈӓҘ܎ӝұҖӯӛӦҕ܎ҸӢҕҶӪӶ܎ӵӾӚҶҟӦҕ܏܎ҵҶӣӮ܎ҖӯӫӾӟҞ܎ӬӴһӦ܎ҜӢҶҿӦҕ܎ӻӧӒ܎ҹҖҺ҉܎құҖӽҷƢ܎ơҸӢҕҶӫӦҕ܎ҶӓһҘ܎
ҖӯҞҖӓӞӷҞ܎ڗҩҖҘҵ܎ ҜӾӦҖҫӦҕ܃܎ҚһҫҘ܎ ҝҖӽӷҟһӫӦҕ܎ ҲӯӒ܎ ӥҖӽҵ܎ӼұӷӓҺ܏܎ ۵۳۷3܎ Әӧҙӽ܎ әҲӴҟһӪ܎ҡҲҫӪ܎
ҜӢҶҿӦҕ܃܎Ӭҟӽ܎ӥӶҕҲҞ܎ӬӴҺ܎ҶӾӣҫӦҕ܎ҵҶӣӫҘ܎ҜӾҫҘҵ܎ӿӪҖӓӦ܎۱ۭ۬ۮ܎۲Ӷۭ۬ۮ܎ҲӯӒ܎۵۷۱ۭ܎қҶӪ܎۳۷۴Ӷۭ܎

қҶӪ܎ӻӧӒ܎ӿӦҕӷҟӦҕ܎ӨҘҖӟӪ܎ҵҶӣӪ܎ҜӾҫҘҶӦҕ܎ӿӦҖҫӦҕ܎ӑҖӋӟӦ܎ӝұҖӯӛӦҕ܎ҜҪҖӾһӦҕӶ܎ҲӯӒ܎۷۱۬ۮ܎қҶӪ܏

ӘӦҖҙӫӦҕ܎ӭӷӾӧӫӦҖҘ܎ӥҖӽҵ܎ӼұӷӓҺ܎
ӤӦҳ܎әڔҮ܎ҶӢҴӽ܎ӬӦҖӪ

ҜӯһӦҕ܎ҜӾӦҖӫӦҕ܎
۰ۭ۬ۮ

ҜӯһӦҕ܎ҜӾӦҖӫӦҕ܎
۱ۭ۬ۮ܎ܗӔӞӷҟӪܖ

ҜӯһӦҕ܎ҜӾӦҖӫӦҕ܎
۲ۭ۬ۮ܎ܗӔӞӷҟӪܖ

ҝҕұҕҶӽڙҕ۵۱ۭۮƑۭ۬۳ۭƑ۳ۭۮ
۶۵۷۵ۮӷӫӯӦҕ۶۴۷ۭ۶ۭ۲۷܎۶

ҬҘҶӦҕ܎ӿӚҖӂۭ۵۲۷۰۲3ۮ۰۬۷۱ۮ
۷۰۶۵۷۰ۮۮӷӫӯӦҕ۶۬۷۰۶܎۶

ҬҘҵ3۷۱۰۷3۰۷۳܎ӬӴһӦҕ܎ܗӥҖӽҵ܎ӼұӷӓҺܖ
ӥҖҟӾҘҖӢ қҶӽҸҧӦҕ܎ ӦҕڀҜӢ܃܎ ҶӽҵҖӟҞ܎ ҕڛҵҲӃܐ܎

ӘӦҖҙӫӦҕ܎ӭӷӾӧӫӦҖҘ܎ӥҖӽҵ܎ӼұӷӓҺ܎
ӤӦҳ܎әڔҮ܎ҶӢҴӽ܎ӬӦҖӪ

ҜӯһӦҕ܎ҜӾӦҖӫӦҕ܎
۰ۭ۬ۮ

ҜӯһӦҕ܎ҜӾӦҖӫӦҕ܎
۱ۭ۬ۮ܎ܗӔӞӷҟӪܖ

ҜӯһӦҕ܎ҜӾӦҖӫӦҕ܎
۲ۭ۬ۮ܎ܗӔӞӷҟӪܖ

ӿӦҖӫҦڙҕ܎ӀӪҖӴӦҕ۶3۳۷۰۶3۳۷۴۶3۳۷۳
EBITDA܎ӀӪҖӳ۶۶3ۭ۷۳ۮ۵۷۲۶3ۮ
ҬҘҶӦҕ܎ӿӚҖӂ܎ӀӪҖӳ۶۷۲ۭۮ۷۳۶ۭۮ۷۲۶۬ۮ
ҵҶӣӪۭ۲۷۵ۭ۵۷۱ۭ۳۷۴܎ҜӾҫҘҶӦҕ܎ܗқҶӪܖ

۷۳3۷۲3۷3ۮҵҶӣӪ܎ҜӫӾӟӦҕ܎ҜӽҶҟӚҲӦҕ܎ܗқҶӪܖ
EV/EBITDAۭ۷۰ۮ۷۳ۭ3۷۳ۭۮ

ҜӾӣӧӫӦҕ܎ӝӷӟҪ܎ӻӧӒ܎ҲҒҖӓӦҕ۶۳ۮ۴۶ۮ۲۶ۮ
ӥӷӂڗҕ܎ӻӧӒ܎ҲҒҖӓӦҕ۶ۭ۱۶ۭ۳۶ۭ۲

ҶӓһӦҕ܎ӻӦҏ܎ҩҖҘҵڗҕ܎ӔӽҷӷҞ܎ҲҒҖӒ۶۰۷ۭ۶۷۵ۮ۷۵۶ۮ
ӥҖҟӾҘҖӢ қҶӽҸҧӦҕ܎ ӦҕڀҜӢ܃܎ ҶӽҵҖӟҞ܎ ҕڛҵҲӃܐ܎

ӝҲӯӛӦҕ܎ҩҖҟҟӚړҕ әҶӖ܎ܞ܎ҰӽҵҖҞҜҫӯҦ҉܎

ӭҕҷҖҦ܎ܞ܎ӷӧҘ܎ӭӷһӽұҕҵ܎۱ۭ۬ۮӥӶڗҕ܎ӔҘҶӦҕ۵۰ۭۭ܎ܞ܎
қҲҦ܎ܞ܎ӭҏ܎ӼҲӾӦӷӳ܎۱ۭ۬ۮӥӶڗҕ܎ӔҘҶӦҕ3۰۴ۭ܎ܞ܎ۮ

ӅҖӽҶӦҕ܎ܞ܎ӭӷҟӧӾӳ܎ӼҶҞ܎ӨҘұ܎۱ۭ۬ۮӿӮҖңӦҕ܎ӔҘҶӦҕ۰۵۳ۭ۬܎ܞ܎
қҲҦ܎ܞ܎ҕҷڔҘ܎ӷӧҘ܎ӭӷһӽұҕҵ܎۱ۭ۬ۮҤӦҖңӦҕ܎ӔҘҶӦҕ܎ӿӚ܎ӔӞӷҟӪ۰۬ۮ۳܎ܞ܎

қҲҦ܎ܟ܎ҝӷӽҵҖӪөܜӕ۰۰۬ۮۮ܎ܞ܎
ӿҘұ܎ܞ܎ӭӷһӽұҕҵ܎ӼҖҘ܎ӭҕ܎ӡҵҖҘۮ۳ۭۭ۬۬ۮ

ӨӾҙҧӦҕ܎ܞ܎ӭӷһӽұҕҵ܎ӼҖҘ܎ӭҕ܎ӡҵҖҘ۴ۭ۱۲ۭ۬ۮ
ҶҙүӦҕ܎ܞ܎ӷӧҘ܎ӭӷһӽұҕҵ۴ۭ۱ۭ۬۬ۮ

ӥҖҟӾҘҖӢ қҶӽҸҧӦҕ܎ ӦҕڀҜӢ܃܎ ҶӽҵҖӟҞ܎ ҕڛҵҲӃܐ܎

أهم النسب

إضافات الفنادق وإعلانات فنادق جديدة
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ӥҖҟӾҘҖӢ қҶӽҸҧӦҕ܎ ӦҕڀҜӢ܃܎ ҶӽҵҖӟҞ܎ ҕڛҵҲӃܐ܎

أهم البيانات المالية

ӷӽҖӪ܎ڒ܎۱ۭ܎ҖӫӢ܎ҶӓһӦҕǆ



ۮجميع حقوق الطبع محفوظة  جميع حقوق الطبع محفوظة  ©

ҶӽҶӟҟӦҕ܎ҶӴӎ܎ӻӧӒ܎ҜӾӦӶҎһӫӦҕڔ҄܎Үҏ܎ӭڔӒҏ܎қ҄ҕҶӞ҄܎ҖҦҶӦҕ

مǀŸǞƵƆ اƸƳƑر 

تحديث النظرة الاستثمارية مايو 2015

ӤӦҳ܎әڔҮ܎ҶӢҴӽ܎ӬӦҖӪ܎ӼұӷӓҺ܎ӥҖӽҵ܎ӭӷӾӧӫӦҖҘ  ӨҮҲӦҕ܎ҜӫҒҖӞ   ӿӧӓӚۮۭ۬ۮ܎ӿӧӓӚ3ۭ۬ۮ܎ӿӧӓӚ۰ۭ۬ۮ܎ӔӞӷҟӪ۱ۭ۬ۮ܎ӔӞӷҟӪ۲ۭ۬ۮ܎ӔӞӷҟӪ۳ۭ۬ۮ܎
ҝҕұҕҶӽڙҕ
ӝұҖӯӛӦҕ۰۴3۱۱3۱۵۳ۭ۰۳۵۵۴۲3ۮ
ۮ۳33ۭ۬3۰ۭ3۳33۵۲۰3ۮӵӾӚҶҟӦҕ܎
۰ۮۮۮ۬ۮӸҶҮҕۭ۰ۭ۳ۭ۵܎

الإيرادات 7708809521,1071,2171,319اجمالي 
٪ 8.4٪9.9٪16.3٪8.1٪14.2٪6.6٪النمو 

қҶҾҖҙӫӦҕ ӜӾӦҖӣҟӦҕ܎
ӝұҖӯӛӦҕܗ۱3ۭܖܗۮ۰۵ܖܗ۰۰۬ܖܗ3۱۲ܖܗۮ3۰ܖܗ۵۳ۮܖ
ӵӾӚҶҟӦҕܗ۴ۭۮܖܗ۱۵ۮܖܗۮ۰ۮܖܗ33ۮܖܗ۲۬ۮܖܗۮ۳ۭܖ
ܗ۵ܖܗ۴ܖܗ۳ܖܗ۲ܖܗ۲ܖܗ۲ܖӸҶҮҕ܎

المباشرة التكاليف  ܗ۬ۮ۴ܖܗ۳۱۵ܖܗ۲۴۵ܖܗ۱۵۱ܖܗ۱۱۰ܖܗ۰۳۱ܖاجمالي 
الإجمالي 295326356418458499الربح 

المصروفات
ӠӽӷһҟӦҕӶ ܗ۱۬ܖܗ۰۲ܖܗۮ۰ܖܗ3۳ܖܗ33ܖܗ3۬ܖӔӾҙӦҕ܎
ҜӽҵҕұҏӶ ܗ۲۵ۭܖܗ۱۵ۭܖܗ۰۲ۭܖܗ3۳ۭܖܗ3ۮۭܖܗۮۭۭܖҜӾӪӷӫӒ܎

ҝҖӚӶҶӃӫӦҕ ܗ۬ۮۮܖܗ۲۬ۮܖܗ۴۴ۭܖܗ۳۰ۭܖܗ۱۲ۭܖܗۮ۰ۭܖӿӦҖӫҦҕ܎
الأساسية العمليات  من  153169182231253280الدخل 
ҜӓҘҖҟӦҕ ҝҖӢҶҿӦҕ܎ ҨҒҖҟӮ܎ ۲ۮ۲ۮ۲ۮ۵ۮ۲ۮ۴ۮҜӃҫӦҕ܎ӰӪ܎

ҜӾӦҖӪ ܗ۴ۭܖܗ۲ۭܖܗ3ۭܖܗۮۭܖܗ۵ܖܗ۰ܖӜӾӦҖӣҞ܎
ӸҶҮҕ܎ҵұҖӃӪ܎ӰӪ܎ӨҮҲӦҕ ۲۱ۮۮۮӿӚҖӂ۳ۭ܎

المستمرة العمليات  من  183198201245268293الدخل 
الزكاة قبل  183198201245268293الدخل 

қҖӢҸӦҕܗ۱ܖܗ۱ܖܗ۱ܖܗ۱ܖܗ3ܖܗ۱ܖ
السنة ربح  179196196٫4240٫5263287صافي 

٪ 9.3٪9.4٪22.4٪0.4٪9.4٪1.7٪النمو 

ӤӦҳ܎әڔҮ܎ҶӢҴӽ܎ӬӦҖӪ܎ӼұӷӓҺ܎ӥҖӽҵ܎ӭӷӾӧӫӦҖҘ   قائمة المركز المالي 
الأصول

المتداولة الأصول 
ӡӷӯҙӦҕ ӸҲӦ܎ ۮ3۱۬ۮҲӟӯӦҕ۰۳ۭ3۱۱۳ۭ۱۳3܎

ҜӯӽҲӪ ӬӪҳ3۱۰۬۰۳۱3۲۬۲۳܎
ӭӶҶҮҕ ҝҖӒӷӚҲӪ۱ۭ۬۬۴ۭ۬۲۴۲ۭ۬۰ۭۭ۵܎ҜӪҲӟӪ܎ӭӷӯӽҲӪӶ܎

ӭӶҸүӫӦҕۮ3۳۰ۮ۲3ۮ3ۮۮۮ
ҜӞڔӒ܎ҝҕҳ܎әҕҶӊ҉܎ӰӪ܎ҜӟҫҟһӪ܎ӘӦҖҙӪ۰33ۭ3ۭ3ۭ3ۭۮ

المتداولة الأصول  158329268359555760إجمالي 
المتداولة غير  الأصول 

ҜӧӾӪҷ܎ҝҖӢҶҾ܎ӿӚ܎ҝҕҵҖӫңҟҺҕ۴۵ۭ۬۳۵۲ۭ۬۳ۭ۬۳ۭ۬۳
ҴӾӛӯҟӦҕ ҠҫҞ܎ ӔӽҵҖҿӪۭ۱۳۵ۭ۰۰ۭ۲۰ۭ۳۰ۭ۳۵܎
ҝҕҲӓӪӶ ۲۲۬۳۱۱۳۰۲۳۰۱۳۰3ۮҝҖӣӧҟӫӪ۲۳܎

қҶӴҾ3۵3۵3۵3۵3۵3۵
ӸҶҮҕ܎ӥӷӂ҉ܞܞܞܞܞ۳ۮ

المتداولة غير  الأصول  8438861,0341,0561,0651,068إجمالي 
الأصول 1,0011,2151,3011,4151,6201,828إجمالي 

الملكية وحقوق  المطلوبات 
المطلوبات

المتداولة المطلوبات 
ҜӯҒҕұ ۱۳۲ۭ۲۱ۮ۰۳۱ۮӬӪҳ۲܎

ӸҶҮҕ ҜӦӶҕҲҟӪ܎ ۮ3۴ۭ۰ۭۮҝҖӚӶҶӃӪۭۭ۲ۭۭ۳ۭ3۳ۭ3܎ҜӟҫҟһӪ܎ҝҖҘӷӧӋӪӶ܎
ӨҦ܎ڗӅӶҶӞӶ܎ӡӷӯҙӦҕ ۱ۭ3۴ۭ۳ۭ۬۵ۭۮҝҖҘӷҫһӪ۲۵ۭ۬۱ۭ܎ӰӪ܎

ҝҖӪҕҸҟӦړҕ ӰӪ܎ ӠҫҟһӫӦҕ܎ ۮ۷۬ۮ۷۬ۮ۷۬۬۷۬ۮ۷۳۬۷ۮҸҧӦҕ҄܎
المتداولة المطلوبات  250269314326370399إجمالي 

المتداولة غير  المطلوبات 
ӨҦ܎ڗӅӶҶӞۭ3ۭ۬۰۳ۭ۵ۭ۬۵۲ۮ۲ۮۮ3ۮ

ӰӾӛӎӷӫӧӦ ҜӪҲүӦҕ܎ ҜӽҖӴӮ܎ ۰۬۰۴۰۬۰۬۰۬ۮҝҖӟҫҟһӪ۰܎
المتداولة غير  المطلوبات  173187239237273303إجمالي 

المطلوبات 423456553563643701إجمالي 
الملكية حقوق 
ӥҖӫӦҕ܎ ӬӴҺ҉۰۬۴۱۱۬۱۱۬۱۱۬۱۱۬۱۱۬܎ҹ҉ҵ܎
ӿӪҖӏӮ 3۵۲3۵ۭۭ۬۴۬ۮӿӊҖӾҟҪҕ۴۲܎

қҖӟҙӪ 3۴33۴۰۱۵ۮ۲ۭ۬۬ۮҩҖҘҵ҉۴۱ۭ܎
المساهمين ملكية  حقوق  5787597498529771,127إجمالي 

الملكية وحقوق  المطلوبات  1,0011,2151,3011,4151,6201,828اجمالي 
܎ҕڛҵҲӃܐ܎қҶӽҸҧӦҕ܎ӥҖҟӾҘҖӢ܃܎өҖӓӧӦǆ܎۱ۭ۬ۮ܎ҕӶڗөҕӷӒ܎ӦҕڔҜӟҪ܎ҖӮҴҮ҉܎ҶӓҺ܎ҕڙӖڔӝ܎ҖӫӢ܎ڒ܎۱ۭ܎ӷӽҖӪ܎۱ۭ۬ۮ 

القوائم المالية



3جميع حقوق الطبع محفوظة  جميع حقوق الطبع محفوظة  ©

ҶӽҶӟҟӦҕ܎ҶӴӎ܎ӻӧӒ܎ҜӾӦӶҎһӫӦҕڔ҄܎Үҏ܎ӭڔӒҏ܎қ҄ҕҶӞ҄܎ҖҦҶӦҕ

مǀŸǞƵƆ اƸƳƑر 

تحديث النظرة الاستثمارية مايو 2015

ӤӦҳ܎әڔҮ܎ҶӢҴӽ܎ӬӦҖӪ܎ӼұӷӓҺ܎ӥҖӽҵ܎ӭӷӾӧӫӦҖҘ التدفق النقدي  ۳ۭ۬ۮ܎۲ӔӞӷҟӪۭ۬ۮ܎۱ӔӞӷҟӪۭ۬ۮ܎۰ӔӞӷҟӪۭ۬ۮ܎3ӿӧӓӚۭ۬ۮ܎ӿӧӓӚۮۭ۬ۮ܎ӿӧӓӚ  قائمة 

ӨӾӗҿҟӦҕ ӰӪ܎ ҲӟӯӦҕ܎ 3۲۴۰۬۱ۮ۵۰3۲ۮӿӚҖӂۭ۵۰ۭ۵۲܎
ҜӽҵҖӫңҟҺړҕ ҕڗҜӋҿӮ܎ ӿӚ܎ өҲүҟһӫӦҕ܎ ҲӟӯӦҕ܎ ܗ۰۴ۭܖܗۮ۰ۭܖܗ3۰ۭܖܗ۵ۭۭܖܗ3۵ۮܖܗ3ۭ۬ܖӿӚҖӂ܎

ӨӽӷӫҟӦҕ ҲӟӯӦҕ܎ӰӪ܎ ܗ۳۵ܖܗ۱۵ܖܗ۴ۮۭܖܗۮ۲ۭܖ3۵ܗ۲ۮܖӿӚҖӂ܎
ҲӟӯӦҕ ӿӚ܎ 3ۭۭ۬۬۲۳ۭ۳۵ۭܗ3ܖҶӾӗҟӦҕ3۳܎

қҲӫӦҕ ӥӶ҉܎ ӼҲӟӯӦҕ܎ 3ۮҲӾӂҶӦҕۭ۬۰۳۰۱۱۳ۭ۱۳3܎
қҲӫӦҕ ҶҮ҅܎ ӼҲӟӯӦҕ܎ ۮ3۱۬ۮҲӾӂҶӦҕ۰۳۰۱۱۳ۭ۱۳3܎

المالية  النسب 
السيولة نسب 

ܗқҶӪܖ ҜӾӦҖҫӦҕ܎ ۷۵ۭ۷ۭۭ۷۱ۭ۷۵۬ۮҜҙһӯӦҕ۬۷۲ۭ۷܎
ܗқҶӪܖ ҜӓӽҶһӦҕ܎ ҜҙһӯӦҕ۬۷۱ۭ۷ۭ۬۷۴ۭ۷ۭ۬۷۰ۭ۷۴܎

الكفائة نسب 
ҜӯӽҲӫӦҕ ӬӪҴӦҕ܎ ӥҲӓӪۭ۲۷۰ۭ۲۷۳ۭ۳۷ۭ۬۳۷۱ۭ۴۷ۭ۬۴۷۱܎ӭҕҵӶұ܎
ӭӶҸүӫӦҕ ӥҲӓӪۭ۬۷۰۵۷۱ۭ۬۷ۭ۬۬۷۱ۭۭ۷ۭۭ۬۷۱܎ӭҕҵӶұ܎

ҜӯҒҕҲӦҕ ӬӪҴӦҕ܎ ۵۷۬ۮ۵۷۱ۮ۷۬3۬۷۬ۮӥҲӓӪ۰۳۷۲3۬۷۵3܎ӭҕҵӶұ܎

الربحية نسب 
ҜӾӣӧӫӦҕ܎ ӻӧӒ܎ӝӷӟҪ܎ ۱ۮ۳۶ۮ۴۶ۮ۲۶ۮ۲۶ۮҲҒҖӓӦҕ۶3ۭ۶܎

ҶӫңҟһӫӦҕ܎ ӥҖӫӦҕ܎ ۶ۭ۵۶ۭ۴۬ۮ3۶ۭ۵۶ۭ۴۶ۮҲҒҖӓӦҕ۶܎ӻӧӒ܎ҹ҉ҵ܎
ӥӷӂڗҕ܎ӻӧӒ܎ҲҒҖӓӦҕ۶ۭ۴۶ۭ۲۶ۭ۱۶ۭ۳۶ۭ۲۶ۭ۲

الهوامش
ӿӦҖӫҦڙҕ ӀӪҖӴӦҕ۶3۴۶3۳۶3۳۷۰۶3۳۷۴۶3۳۷۳۶3۳۷۴܎

EBITDA܎ ۮ۷ۮ۷۬۶3ۭ۷۳۶3ۮ۵۷۲۶3ۮӀӪҖӳ۶33۶3۬۶܎
EBIT܎ ۮ۷ۭۮ۷۴۶۬ۮ۷۴۶۬ۮ۶ۮ۶ۭ۵۶ۭ۵۷۬ۮӀӪҖӳ۶܎

ҬҘҶӦҕ ۷۴ۭۮ۷۲۶ۭۮ۷۳۶ۭۮ۷۲۶۬ۮ۶ۮۮ3۶ۮӀӪҖӳ۶܎ӿӚҖӂ܎

الرفع معدلات 
ҜӾӣӧӫӦҕ ӻӦҏ܎ӝӷӟҪ܎ ۶3۵۶۰ۭ۶۰۬ۮӰӽҲӦҕ۶3۱۶33۶۰܎
ӥҖӫӦҕ ӻӦҏ܎ҹ҉ҵ܎ ۬ۮ۶۬ۮ۶ۭ۵۶۬ۮӰӽҲӦҕ۶ۭ۳۶ۭ۳۶܎

التقييم
ҶӓһӦҕ ӻӦҏ܎ ҕڗҩҖҘҵ܎ ۷۵ۮ۷۵۶ۮ۷۵۶ۮӕ۶۰۷ۭ۶ܜӕǆөܜҲҒҖӒǆө܎ӔӽҷӷҞ܎

ӬӴһӧӦ ҜӽҶҟӚҲӦҕ܎ ۵ۮ۲ۮ۰ۮۮۮ۱ۮҜӫӾӟӦҕ3۬܎
ӥҖӽҵ܎ӼұӷӓҺܖ ܗӭӷӾӧӪ܎ ҜӾӞӷһӦҕ܎ ۴۰Ƒ۳۬3۰Ƒ۳۬3۰Ƒ۳۬3ۮӕ3Ƒ3ܜӕǆөܜҜӧӫҺҶӦҕǆө܎
ܗӭӷӾӧӪ܎ӥҖӽҵ܎ӼұӷӓҺܖ ҜӢҶҿӦҕ܎ ۰Ƒ۲۱۰ۮӕ3Ƒ۱۴۲۰Ƒ۴۴۬۰Ƒ۳۴ܜӕǆөܜҜӫӾӞǆө܎

ܗқҶӪܖ ҜӾҫҘҶӦҕ܎ ӕۭ۲۷۵۰ۭ۵۷۱۱ۭ۳۷۴۴ۭ۲۷3۳ܜӕǆөܜҵҶӣӪǆө܎
ܗқҶӪܖ ҜӽҶҟӚҲӦҕ܎ ҜӫӾӟӦҕ܎ ۷۵۬ۮۮ۷۳۰3۷۲ۭ3۷3ۮӕܜӕǆөܜҵҶӣӪǆө܎

EV/EBITDA ۷۰ۭ۬۬۷۵۳ۮ3۷۳۴ۭۭۮ۷۳ۮӕۭܜӕǆөܜҵҶӣӪǆө܎
ӨӾһӫӦҕ ӬӴһӦҕ܎ ۮۮ۱3۷۱۲3۷۱۳۰۷3۳۰۷۳۴۱۷ۮҬҘҵ3۷܎

܎ҕڛҵҲӃܐ܎қҶӽҸҧӦҕ܎ӥҖҟӾҘҖӢ܃܎өҖӓӧӦǆ܎۱ۭ۬ۮ܎ҕӶڗөҕӷӒ܎ӦҕڔҜӟҪ܎ҖӮҴҮ҉܎ҶӓҺ܎ҕڙӖڔӝ܎ҖӫӢ܎ڒ܎۱ۭ܎ӷӽҖӪ܎۱ۭ۬ۮ 

القوائم المالية
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اإدارة الأ�شول  الو�شاطة  تمويل ال�شركات  خدمات الحفظ  الم�شورة

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

تعد شركة الجزيرة للأسواق المالية )الجزيرة كابيتال( الذراع الاستثماري لبنك الجزيرة، وهي شركة سعودية مساهمة مقفلة متخصصة في أعمال الأوراق المالية، وملتزمة بأحكام 
الشريعة الاسلامية في جميع تعاملاتها. تعمل الجزيرة كابيتال تحت اشراف هيئة سوق المال السعودية. لقد تم ترخيص الشركة من قبل هيئة سوق المال لتقديم خدمات التعامل 
في أعمال الأوراق المالية بصفة اصيل و وكيل والتعهد بالتغطية وخدمات الادارة 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
ث

إدارة الأبحا
إدارة الوساطة والمراكز الاستثمارية

ف
صني

ت الت
صطلحا

شرح م

إفصاحات وإقرارات وإخلاء المسؤولية
إن الغاي�ة م�ن إع�داد هذا التقرير هي تقديم صورة عامة عن الشركة أو القطاع الاقتصادي أو الموضوع الاقتصادي محل البحث، ولي�س الهدف تقديم توصية ببيع أو شراء أو الاحتفاظ بأية أوراق مالية أو 
أص�ول أخ�رى. بناءً على ما س�بق، لا يأخذ هذا التقرير بعين الاعتبار الظروف المالية الخاصة بكل مس�تثمر وم�دى قابليته/ رغبته بتحمل المخاطر المتعلقة بالاس�تثمار في الأوراق المالية أو الأصول الأخرى، 
وبالت�الي ق�د لا يكون مناس�باً لجميع العملاء باختلاف أوضاعهم المالية وقدرتهم ورغبتهم في تحمل المخاطر. يفضل عموماً أن يقوم المس�تثمر بأخذ المش�ورة من عدة جه�ات ومصادر متعددة عندما يتعلق 
الأمر بالقرارات الاس�تثمارية وأن يدرس تأثير هذه القرارات على وضعه المالي والقانوني والضريبي وغيره قبل الدخول بهذه الاس�تثمارات او تصفيتها جزئياً أو كلياً. إن أس�واق الأسهم والسندات والمتغيرات 
الاقتصادية الجزئية والكلية ذات طبيعة متغيرة وقد تش�هد تقلبات مفاجئة بدون س�ابق إنذار، لذلك قد يتعرض المس�تثمر في الأوراق المالية أو الأصول الأخرى لمخاطر وتقلبات غير متوقعة. جميع المعلومات 
والآراء والتوقعات والقيم العادلة أو الأس�عار المس�تهدفة الواردة في التقرير مس�تقاة من مصادر تعتقد شركة الجزيرة للأس�واق المالية بأنها موثوقة، لكن لم تقم شركة الجزيرة للأس�واق 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 مس�ؤولية عن أية خس�ارة مادية أو معنوية قد تحدث بس�بب اس�تخدام هذا التقرير أو أجزاء منه. لا تقدم شركة الجزيرة للأسواق المالية أية ضمانات بخصوص التوقعات 
أو الأس�عار العادلة أو الأس�عار المس�تهدفة أو الأرقام الواردة بالتقرير وجميع التوقعات والبيانات والأرقام والقيم العادلة والأسعار المستهدفة قابلة للتغيير أو التعديل بدون إشعار مسبق. الأداء السابق لأي 
اس�تثمار لا يعتبر مؤشراً للأداء المس�تقبلي. 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 رس�وم على الاس�تثمارات في الأس�هم. تم إعداد هذا التقرير من قبل موظفين متخصصين في شركة الجزيرة للأس�واق المالية، وهم يتعهدون بأنهم وزوجاتهم وأولادهم لا يمتلكون أس�هماً أو أوراق 
مالية أخرى يتضمنها هذا التقرير بشكل مباشر وقت إصدار هذا التقرير، لكن كاتبو هذا التقرير و/او 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 بش�كل منفصل ومس�تقل من قبل إدارة الأبحاث في شركة الجزيرة للأس�واق المالية ولم 
يت�م إط�لاع أي أط�راف داخلي�ة أو خارجية قد يكون لها مصلحة مباشرة أو غير مباشرة في محتويات هذا التقرير قبل النشر، ما عدا اولئك الذين يس�مح لهم مركزهم الوظيفي بذلك، و/أو الأطراف الرابعة 
الذي�ن التزم�وا باتفاقي�ة الحفاظ على سري�ة المعلومات مع الجزيرة كابيتال. قد تملك الجزيرة كابيتال و/أو الشركات التابعة لها حصصا في الأوراق المالية المذكورة في هذا التقرير بش�كل مباشر، أو بش�كل 
غير مباشر عن طريق صناديق اس�تثمارية تديرها و/أو ضمن صناديق اس�تثمارية تدار من قبل أطراف ثالثة. قد تكون إدارة المصرفية الاس�تثمارية 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 يس�مح بنس�خ هذا التقرير أو أي جزء منه للتوزيع لأي جهة س�واءً 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.
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