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التوسعات الكبيرة وشدة المنافسة تؤثر سلبًًا على الأداء؛ نستمر في التوصية على أساس “محايد” مع 
تخفيض السعر المستهدف إلى 7.7 ريال سعودي للسهم 

ارتفاع صافي ربح العثيم في الربع الثاني 2025 عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 0.7% )انخفاض 46.1% عن الربع 

السابق( إلى 41 مليون ريال سعودي، أعلى من توقعاتنا ومتوسط التوقعات بنسب 13.7% و14.2% على التوالي. ارتفاع حصة 

الشركة السوقية إلى نحو 20% في قطاع الهايبرماركت والسوبرماركت، نتيجة إضافة 121 فرع منذ عام 2022. مع ذلك، أدى 

تسارع التوسعات إلى ارتفاع المصاريف التمويلية المتعلقة بمطلوبات الإيجار  وتراجع كفاءة المبيعات، حيث انخفضت الإيرادات 

لكل متر مربع إلى 15,283 ريال سعودي خلال آخر 12 شهرًًا مقابل 16,943 ريال سعودي في عام 2022؛ كما أثّّر ارتفاع شدة 

المنافسة سلبًًا على هوامش الربحية.  نتوقع انخفاض الإيرادات لكل متر مربع  في العام 2025 عن العام السابق بنسبة 2.3% إلى 

15,212 ريال سعودي، ثم تستقر  بعد ذلك خلال العام 2026. لذلك، قمنا بتخفيض توقعاتنا لصافي الربح لعام 2025 بنسبة %22.6 

بسبب تخفيض المبيعات بنسبة 3.9% وانخفاض هوامش الربح التشغيلي بمقدار 57 نقطة أساس وارتفاع مصاريف التمويل 

بنسبة 12.5%. نتوقع نمو صافي الربح على المدى المتوسط )2024-2029( بمعدل سنوي مركب 6.4% بدعم من نمو المبيعات 

بمعدل سنوي مركب 3.9% وارتفاع هوامش الربح التشغيلي بمقدار 60 نقطة أساس. نستمر في التوصية “محايد” مع تخفيض 

السعر المستهدف إلى 7.7 ريال سعودي للسهم.

جاءت أرباح الربع الثاني 2025 أعلى من توقعات السوق، بدعم من ارتفاع هامش إجمالي الربح عن المتوقع: ارتفع صافي ربح 

العثيم في الربع الثاني 2025 عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 0.7% )انخفاض 46.1% عن الربع السابق( إلى 41 مليون ريال سعودي، 

أعلى من توقعاتنا ومتوسط التوقعات البالغة 35.5 مليون ريال سعودي و36.0 مليون ريال سعودي بنسب 13.7% و14.2% على التوالي. جاء 

الفارق عن توقعاتنا بسبب ارتفاع هامش إجمالي الربح )أعلى من توقعاتنا بمقدار 96 نقطة أساس( وانخفاض تكاليف التشغيل عن المتوقع. 

ارتفعت الإيرادات عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 2.9% )انخفاض 19.1% عن الربع السابق بسبب عدم حلول شهر رمضان خلال 

الربع( إلى 2,535 مليون ريال سعودي، أعلى من توقعاتنا البالغة 2,507 مليون ريال سعودي بنسبة 1.1%. ارتفعت المبيعات بسبب إضافة 

41 فرع جديد خلال آخر 12 شهرا. انخفضت إيرادات كل فرع بنسبة 6.8% عن الربع المماثل من العام السابق لتصل إلى 5.42 مليون ريال 

سعودي حيث لم تصل الفروع الجديدة إلى طاقتها التشغيلية الكاملة وبسبب حلول 10 أيام من شهر رمضان في الربع الثاني 2024. أضافت 

العثيم 3 فروع جديدة وفي الوقت نفسه أغلقت 3 فروع خلال الربع الثاني 2025، بينما افتتحت 9 فروع في الربع المماثل من العام السابق. 

ارتفع إجمالي الربح عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 6.8% )انخفاض 8.4% عن الربع السابق( إلى 579 مليون ريال سعودي، أعلى من 

توقعاتنا البالغة 548 مليون ريال سعودي بنسبة 5.6%. اتسع هامش  إجمالي الربح عن الربع المماثل من العام السابق بمقدار 83 نقطة أساس 

)ارتفاع عن الربع السابق بمقدار 266 نقطة أساس( إلى 22.8% ، أعلى بمقدار 96 نقطة أساس من توقعاتنا عند 21.9%. قد يكون هذا التحسن 

ناتج عن عدم إطلاق حملات ترويجية خلال شهر رمضان أو تقديم خصومات خلال الربع الثاني 2025. ارتفع الربح التشغيلي عن الربع المماثل 

من العام السابق بنسبة 3.0% لكنه انخفض عن الربع السابق بنسبة 27.6% إلى 77 مليون ريال سعودي. استقر هامش الربح التشغيلي للربع 

حول مستوى الربع المماثل من العام السابق لكنه انكمش بمقدار 36 نقطة أساس عن الربع السابق إلى 3.0%. جاءت النفقات التشغيلية أعلى من 

توقعاتنا بنحو  6.1%/29 مليون ريال سعودي، حيث بلغ معدل النفقات التشغيلية إلى المبيعات 19.8% مقابل توقعاتنا عند 18.9% و%19.0 

في الربع الثاني 2024.

تراجع المبيعات خلال السنوات الثلاث الماضية بسبب عدم افتتاح متاجر جديدة واشتداد المنافسة، حيث استمرت الضغوط على 

المبيعات للمتر المربع في عامي 2025 و2026: تراجعت كفاءة إيرادات “العثيم” كثيرا خلال السنوات الثلاث الماضية، حيث انخفضت 

الإيرادات لكل متر مربع من المساحات التجارية من 16,943 ريال سعودي في العام 2022 إلى 16,283 ريال سعودي في العام 2023، 

ثم إلى 15,575 ريال سعودي في العام 2024، وصولًاا إلى 15,283 ريال سعودي خلال فترة الإثني عشر شهرًًا المنتهية في الربع الثاني 

2025. ويُُعزى هذا الانخفاض المذكور إلى عدة أسباب )1( إضافة 121 فرع جديد منذ نهاية 2022 إلا أنها لم تبلغ مستويات التشغيل المثالية، 

)2( التغيير في شكل الفروع- أضافت العثيم 31 فرعا صغيرًًا منذ 2022 يُُتوقع انخفاض إيراداتها لكل متر مربع، )3( اشتداد المنافسة من 

قبل فروع التخفيضات الجديدة مثل لولو وتوسع الشركات الكبرى في نموذج الفروع الصغيرة )بن داود داش(، )4( تأثير التداخل البيعي 

بين الفروع الجديدة والفروع القائمة، و)5( التغيير في مزيج القنوات، حيث يزيد المستهلكون من مشترياتهم عبر الإنترنت من منصات 

تجميع تمتلك فروع خاصة. نتوقع انخفاض الإيرادات لكل متر مربع في 2025 عن العام السابق بنسبة 2.3% إلى 15,212 ريال سعودي ثم 

استقرارها بشكل كبير في 2026.

محايدالتوصية
7.7السعر المستهدف )ريال سعودي(

4.4%التغير في السعر*
 المصدر: تداول *الأسعار كما في 1 سبتمبر 2025
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أسواق العثيم تاسي

المصدر: تداول، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

أهم البيانات المالية
مليون ريال سعودي

متوقع2027 متوقع2026 متوقع2025 2024)ما لم يحدد غير ذلك(
10,71610,98211,31311,864الإيرادات

4.9%3.0%2.5%4.7%النمو %
2,4112,4922,6072,753إجمالي الربح

471434506550الربح التشغيلي
523293358402صافي الربح

12.4%22.4%-44.1%6.6%النمو %
0.580.330.400.45ربح السهم

0.550.320.390.44التوزيعات للسهم
المصدر: تقارير الشركة، دائرة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

أهم النسب

متوقع2027 متوقع2026 متوقع2025 2024
23.2%23.0%22.7%22.5%هامش إجمالي الربح
 EBITDA 4.6%4.5%3.9%4.4%هامش
3.4%3.2%2.7%4.9%هامش صافي الربح

18.122.818.616.5مكرر الربحية

7.15.05.04.9مكرر القيمة الدفترية

13.611.110.29.7مكرر قيمة المنشأة إلى EBITDA )مرة(

5.9%5.3%4.3%5.3%عائد توزيع الأرباح
المصدر: تقارير الشركة، دائرة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

بيانات السوق الرئيسية 

6.7القيمة السوقية )مليار ريال سعودي(
-30.29%منذ بداية العام حتى تاريخه

7.17/12.5السعر الأعلى - الأدنى خلال 52 أسبوع
900عدد الأسهم القائمة )مليون(

المصدر: تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

الأداء السعري 

محلل أول

 CFA ،فهد قريشي
+966 11 2256315

f.irfan@aljaziracapital.com.sa
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صافي الربحالإيرادات

المصدر: تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

شكل 1: الإيرادات وصافي الربح )مليون ريال سعودي(
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ضغوط على هوامش الربح نتيجة ارتفاع مصاريف البيع والتوزيع وزيادة مطلوبات الإيجار المتعلقة بالتوسع؛ فيما يتوقع 

انخفاض هامش الربح التشغيلي في 2025 عن العام السابق بمقدار 45 نقطة أساس: تمكنت الشركة من تحسين هوامش إجمالي 

الربح خلال الاثني عشر شهرا الماضية المنتهية في الربع الثاني 2025 إلى 22.67% من 22.2% في 2023، مدفوعة بخصومات تدريجية 

ونمو المبيعات. تراجعت مؤشرات تشغيل العثيم بشكل ملحوظ، حيث ارتفعت مصاريف البيع والتوزيع من 17.0% من إجمالي المبيعات في 

العام 2023 إلى 17.8% خلال فترة الاثني عشر شهرًًا المنتهية في الربع الثاني 2025. تراجع إجمالي هوامش الربح التشغيلي خلال فترة 

الاثني عشر شهرًًا المنتهية في الربع الثاني 2025 بمقدار 38 نقطة أساس إلى 4.1% مقابل 4.5% في العام 2023. وفقا لقائمة الدخل، تأثرت 

الربحية بارتفاع تكاليف التمويل الناجمة بشكل رئيسي عن ارتفاع التزامات الإيجار تبعا لإضافة فروع جديدة وارتفاع القروض قصيرة 

الأجل. إجمالا، نتوقع انخفاض هامش الربح التشغيلي في 2025 عن العام السابق بمقدار 45 نقطة أساس إلى %3.9.

من المتوقع نمو الإيرادات بمعدلات من خانة واحدة على المدى المتوسط، في ظل تباطؤ وتيرة التوسع، حيث لم تتم إضافة 

سوى ستة فروع خلال النصف الأول 2025: نتوقع أن تحقق العثيم نموا في الإيرادات خلال 2025 بنسبة 2.5%، كما نتوقع نمو الإيرادات 

على المدى المتوسط )2024-2029( بمعدل سنوي مركب 3.9%. تعتمد توقعاتنا على زيادة العدد الإجمالي للفروع بمعدل سنوي مركب 

3.7% خلال الفترة ما بين 2024-2029. نتوقع أيضا ارتفاع متوسط الإيراد لكل متر مربع من 15.575 ريال سعودي في العام 2024 إلى 

16.185 ريال سعودي في العام 2029. تجدر الإشارة إلى ان العثيم قامت بزيادة مساحة فروعها في العام 2024 بمقدار 65,000 متر مربع 

وبمقدار 54.000 متر مربع في العام 2024. نشير هنا إلى التباطؤ الشديد في افتتاح فروع جديدة، حيث افتتحت الشركة خمسة فروع في 

الربع الأول 2025 وفرع واحد فقط في الربع الثاني 2025، ليصل بذلك إجمالي عدد الفروع إلى 471 فرع.

من المتوقع انخفاض الارباح المعدله )بدون الاستثناءات( خلال 2025 بنحو 19.2%؛ نخفض توقعاتنا للأرباح للعام 2025 

بنحو 22.6% نتيجة ارتفاع المصاريف التشغيلية وتكاليف التمويل: نتوقع أن ينخفض صافي ربح الشركة )باستثناء عكس الضرائب 

ومكاسب الطرح العام الأولي من صافي ربح العام 2024( خلال 2025 إلى 293 مليون ريال سعودي. نتوقع أن ترتفع المبيعات عن العام 

السابق بنسبة 2.5% مما سيؤدي إلى ارتفاع إجمالي الربح بنسبة 3.4% إلى 2,492 مليون ريال سعودي. من المتوقع أن ينخفض الربح 

التشغيلي عن العام السابق بنسبة 7.9% إلى 434 مليون ريال سعودي نتيجة ارتفاع مصاريف البيع والتوزيع؛ مع انخفاض في هوامش الربح 

التشغيلي بمقدار 45 نقطة أساس إلى 3.9%. نتوقع أن ترتفع مصاريف التمويل عن العام السابق بنسبة 18.3% )بدعم من عقود الإيجار 

والقروض قصيرة الأجل(. إجمالا، خفضنا توقعاتنا لصافي الربح للعام 2025 بنحو 22.6% بسبب خفض المبيعات بنسبة 3.9% وانخفاض 

هوامش الربح التشغيلي بمقدار 57 نقطة أساس )نتيجة ارتفاع مصاريف البيع والتوزيع( وارتفاع تكاليف التمويل بنسبة 12.5%. نتوقع  أن 

ينمو صافي الربح بمعدل سنوي مركب 6.4% على المدى المتوسط خلال الفترة 2029-2024.
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المصدر: بيانات الشركة، إدارة الأبحاث في شركة الجزيرة كابيتال

المصدر: بيانات الشركة، إدارة الأبحاث في شركة الجزيرة كابيتال

المصدر: بيانات الشركة، إدارة الأبحاث في شركة الجزيرة كابيتال

شكل 2: تدهور متوسط الإيراد للمتر المربع

شكل 3: تكاليف التمويل )مليون ريال سعودي(

شكل 4: اتجاه هامش إجمالي الربح وهامش الربح التشغيلي

المختلط التقييم  ملخص 
المتوسط المرجحالوزن )%(القيمة العادلةجميع المبالغ بالمليون ريال ســعودي، ما لم يحدد غير ذلك

503.5%7.1التقييم على أساس التدفقات النقدية المخصومة
504.2%8.4مكرر الربحية المتوقع للعام 2026

7.7المتوسط المرجح للسعر المستهدف خلال 12 شهر
7.4السعر الحالي )ريال سعودي للسهم(

4.4%الأرباح الرأسمالية المتوقعة
المصدر: بلومبرغ، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

النظرة الاستثمارية والتقييم: تعتبر شركة العثيم أسرع شركة تجزئة نموا في السوق السعودية، حيث تمكنت من رفع حصتها السوقية إلى ما يقارب 20% من قطاع السوبرماركت والهايبرماركت. 
ارتفع عدد فروع الشركة خلال الربع الثاني 2025 إلى 471 فرع من 350 فرع في 2022. أدى هذا التوسع السريع إلى انخفاض المبيعات وارتفاع مصروفات التمويل على مطلوبات الإيجار، في حين أثرت 
شدة المنافسة على هوامش الربح. لذلك، قمنا بتخفيض توقعاتنا لصافي الربح لعام 2025 بنسبة 22.6% بسبب تخفيض المبيعات بنسبة 3.9% وانخفاض هوامش الربح التشغيلي بمقدار 57 نقطة أساس 
وارتفاع مصاريف التمويل بنسبة 12.5%. نتوقع نمو صافي الربح على المدى المتوسط )2024-2029( بمعدل سنوي مركب 6.4% بدعم من نمو المبيعات بمعدل سنوي مركب 3.9% وارتفاع هوامش الربح 

التشغيلي بمقدار 60 نقطة أساس. 

قمنا بتقييم العثيم بوزن نسبي 50% للتقييم على أساس خصم التدفقات النقدية )معدل العائد الخالي من المخاطر = 4.25%، النمو المستدام = 2.5%، المتوسط المرجح لتكلفة رأس المال = 8.4%( ومكرر 
الربحية بوزن ترجيحي 50% )21.0 مرة( وفقا لتوقعات 2026. توصلنا إلى سعر مستهدف عند 7.7 ريال سعودي للسهم، أعلى من سعر السوق الحالي بنحو 4.4%، لذلك نستمر في توصيتنا لسهم العثيم 

على أساس “محايد”.
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البيانات المالية الرئيسية
2023٢٠٢٤٢٠٢٥المبلغ بالمليون ريال السعودي؛ ما لم يحدد غير ذلك

قع متو
٢٠٢٦
قع متو

٢٠٢٧
قع متو

2028
قع متو

2029
قع متو

 قائمة الدخل 
10,234  الإيرادات    10,716   10,982   11,313   11,864   12,432   12,955  

4.2%4.8%4.9%3.0%2.5%4.7%7.0% النمو السنوي 
)7,965( تكلفة الإيرادات   )8,305(  )8,490(  )8,706(  )9,111(  )9,526(  )9,906(  
2,269  إجمالي الربح    2,411   2,492   2,607   2,753   2,906   3,050  

23.5%23.4%23.2%23.0%22.7%22.5%22.2% هامش إجمالي الربح 
87  الدخل من التأجير    101   104   107   113   118   123  

)1,739( مصاريف البيع والتوزيع   )1,866(  )1,989(  )2,030(  )2,129(  )2,231(  )2,325(  
)159( المصاريف العمومية والإدارية   )177(  )174(  )180(  )188(  )197(  )206(  

460  الربح التشغيلي    471   434   506   550   597   644  
7.8%8.7%8.7%16.5%-7.9%2.4%17.2% النمو السنوي 

5.0%4.8%4.6%4.5%3.9%4.4%4.5% هامش الربح التشغيلي 
32  الحصة من أرباح الشركات الزميلة    194   41   43   45   47   49  

31  مصادر الدخل الأخرى/ )التكاليف(    23   18   18   19   20   21  
)101( رسوم التمويل   )129(  )153(  )153(  )152(  )156(  )161(  

514  الربح قبل الزكاة     528   313   383   431   477   521  
)17( الزكاة    0  )12(  )14(  )16(  )18(  )19(  

)7( أقلية غير مسيطرة   )5(  )9(  )11(  )12(  )14(  )15(  
491  صافي الربح    523   293   358   402   445   486  

9.2%10.6%12.4%22.4%-44.1%6.6%-54.6% النمو السنوي 
0.55  ربح السهم )ريال سعودي(    0.58   0.33   0.40   0.45   0.49   0.54  

0.60  التوزيعات للسهم )ريال سعودي(    0.55   0.32   0.39   0.44   0.48   0.53  
 قائمة المركز المالي 

 الأصول 
182  النقد والأرصدة البنكية    88   92   121   98   224   299  
1,334  أصول أخرى متداولة     1,499   1,758   1,756   1,790   1,822   1,844  

1,716  الممتلكات والمعدات    2,093   2,138   2,207   2,277   2,342   2,403  
2,811  أصول غير متداولة أخرى     3,323   3,447   3,604   3,741   3,885   4,037  

6,044  إجمالي الأصول     7,002   7,436   7,689   7,906   8,274   8,582  
 المطلوبات وحقوق المساهمين 

2,445  إجمالي المطلوبات المتداولة    2,967   3,250   3,453   3,568   3,827   4,024  
2,198  إجمالي المطلوبات غير المتداولة    2,663   2,808   2,851   2,945   3,045   3,146  

900  رأس المال المدفوع    900   900   900   900   900   900  
466  أرباح مبقاة     436   442   449   458   466   476  

1,400  إجمالي حقوق المساهمين    1,372   1,378   1,385   1,394   1,402   1,412  
6,044  إجمالي حقوق المساهمين والمطلوبات     7,002   7,436   7,689   7,906   8,274   8,582  

 قائمة التدفقات النقدية 
716  نشاط التشغيل    946   577   858   942   1,005   1,059  

)64( نشاط الاستثمار   )525(  )329(  )340(  )351(  )356(  )359(  
)784( نشاط التمويل   )518(  )244(  )489(  )614(  )523(  )626(  

)132( التغير في النقد    )97(   4   29  )23(   126   74  
182  النقد في نهاية الفترة    88   92   121   98   224   299  

 أهم النسب المالية 
 نسب السيولة 

0.60.50.60.50.50.50.5 النسبة الحالية )مرة( 
0.20.10.10.10.10.20.2 النسبة السريعة )مرة( 

 نسب الربحية 
23.5%23.4%23.2%23.0%22.7%22.5%22.2% هامش إجمالي الربح 

5.0%4.8%4.6%4.5%3.9%4.4%4.5% هوامش الربح التشغيلي 
  EBITDA 8.9%8.7%8.6%8.5%7.9%8.4%8.4% هامش
3.8%3.6%3.4%3.2%2.7%4.9%4.8% هامش صافي الربح 
5.9%5.6%5.2%4.7%4.1%8.0%8.4% العائد على الأصول  

35.7%32.9%30.0%26.7%21.9%38.9%35.5% العائد على حقوق المساهمين  
 نسب السوق والتقييم 

1.31.10.90.90.80.80.8 مكرر قيمة المنشأة إلى المبيعات )مرة( 
16.013.611.110.29.79.38.9 مكرر EV/EBITDA )مرة( 

0.550.580.30.40.40.50.5 ربح السهم )ريال سعودي( 
1.51.51.51.51.51.51.5 القيمة الدفترية للسهم )ريال سعودي(  

13.210.57.47.47.47.47.4 السعر في السوق )ريال سعودي(* 
11,8809,4506,6606,6606,6606,6606,660 قيمة المنشأة السوقية )مليون ريال سعودي( 

7.2%6.5%5.9%5.3%4.3%5.3%4.5% عائد توزيع الأرباح  
24.218.122.818.616.515.013.7 مكرر الربحية )مرة( 

8.77.15.05.04.94.94.9 مكرر القيمة الدفترية )مرة( 
المصدر: تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال



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

إفصاحات وإقرارات وإخلاء المسؤولية

إن الغايــة من إعداد هذا التقرير هي تقديم صورة عامة عن الشركة أو القطاع الاقتصــادي أو الموضوع الاقتصادي محل البحث، وليس الهدف تقديم توصية ببيع أو شراء أو الاحتفاظ 

بأية أوراق مالية أو أصول أخرى. بناءًً على ما سبق، لا يأخذ هذا التقرير بعين الاعتبار الظروف المالية الخاصة بكل مستثمر ومدى قابليته/ رغبته بتحمل المخاطر المتعلقة بالاستثمار في 

الأوراق المالية أو الأصول الأخرى، وبالتالي قد لا يكون مناسباًً لجميع العملاء باختلاف أوضاعهم المالية وقدرتهم ورغبتهم في تحمل المخاطر. يفضل عموماًً أن يقوم المستثمر بأخذ المشورة 

من عدة جهات ومصادر متعددة عندما يتعلق الأمر بالقرارات الاستثمارية وأن يدرس تأثير هذه القرارات على وضعه المالي والقانوني والضريبي وغيره قبل الدخول بهذه الاستثمارات او 

تصفيتها جزئياًً أو كلياًً. إن الأوراق المالية والمتغيرات الاقتصادية الجزئية والكلية ذات طبيعة متغيرة وقد تشــهد تقلبات مفاجئة بدون سابق إنذار، لذلك قد يتعرض المستثمر في الأوراق 

المالية أو الأصول الأخرى لمخاطر وتقلبات غير متوقعة. جميع المعلومات والآراء والتوقعات والقيم العادلة أو الأسعار المستهدفة الواردة في التقرير مستقاة من مصادر تعتقد شركة الجزيرة 

للأســواق المالية بأنها موثوقة، لكن لم تقم شركة الجزيرة للأسواق المالية بتفنيد هذه المعلومات بشكل مستقل، لذلك قد يحدث أن تكون هذه المعلومات مختصرة وغير كاملة، وبناءًً عليه 

تعتبر شركة الجزيرة للأســواق المالية غير مســؤولة عن مدى دقة أو صحة المعلومات والتوقعات المبنية عليها الواردة في التقرير ولا تتحمل أية مسؤولية عن أية خسارة مادية أو معنوية 

قد تحدث بســبب استخدام هذا التقرير أو أجزاء منه. لا تقدم شركة الجزيرة للأسواق المالية أية ضمانات بخصوص التوقعات أو الأسعار العادلة أو الأسعار المستهدفة أو الأرقام الواردة 

بالتقرير وجميع التوقعات والبيانات والأرقام والقيم العادلة والأسعار المستهدفة قابلة للتغيير أو التعديل بدون إشعار مسبق. الأداء السابق لأي استثمار لا يعتبر مؤشراًً للأداء المستقبلي. 

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. بعض 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 رسوم على الاستثمارات في الأسهم. الجزيرة كابيتال أو موظفيها أو 

أحد أعضاء مجلس إداراتها أو أكثر من الشركات التابعة أو عملائها قد يكون لهم استثمارات في الأوراق المالية أو الأصول المشار إليها في هذا التقرير. تم إعداد هذا التقرير بشكل منفصل 

ومستقل من قبل إدارة الأبحاث في شركة الجزيرة للأسواق المالية ولم يتم إطلاع أي أطراف داخلية أو خارجية قد يكون لها مصلحة مباشرة أو غير مباشرة في محتويات هذا التقرير قبل 

النشر، ما عدا أولئك الذين يســمح لهم مركزهم الوظيفي بذلك، و/أو الأطراف الذين التزموا باتفاقية الحفاظ على سرية المعلومات مع الجزيرة كابيتال. لا يســمح بنسخ هذا التقرير أو 

أي جزء منه للتوزيع لأي جهة ســواءًً 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.

ث
إدارة الأبحا

رئيس إدارة الأبحاث - الأوراق المالية
جاسم الجبران

+966 11 2256248
j.aljabran@aljaziracapital.com.sa

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. 

	1  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 ٪ .
عن مستويات الأسعار الحالية خلال الأشهر ألاثني عشر المقبلة.

	2  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 .
من 10 ٪ عن مستويات الأسعار الحالية خلال الأشهر ألاثني عشر المقبلة.

	3  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 .
الأسعار الحالية خلال الأشهر ألاثني عشر المقبلة.

	4  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 .
أية أسباب أخرى خاصة بشركة الجزيرة للأسواق المالية.

نبذة عن الجزيرة كابيتال
ف
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