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الشركة في وضع جيد لتحقيق المزيد من النمو بدعم من نمو الإيرادات وقوة مركزها المالي التي تعزز 
إمكانية رفع توزيع الأرباح؛ بذلك، نرفع السعر المستهدف ونستمر في التوصية “زيادة المراكز” 

من المتوقع أن تستمر شركة اتحاد اتصالات )موبايلي( في تحقيق نمو قوي، حيث نتوقع ارتفاع الإيرادات بنسبة 7.2% في 2025 
وبنسبة 5.1% في 2026 بدعم من تزايد الطلب على قطاع الأعمال من المؤسسات الحكومية والخاصة وارتفاع إيرادات قطاع 
مبيعات الجملة الناتجة عن الشراكات مع مشغلي الشبكات الافتراضية ومشاريع الاتصال الدولية واستمرار نمو قطاع الأفراد 
بدعم من توسع قاعدة مشتركي الهاتف المحمول والألياف البصرية. من المتوقع أن تتعرض هوامش الأرباح للضغط على المدى 
القريب بسبب تغير مزيج الإيرادات وارتفاع التكاليف التشغيلية، لكن يتوقع أن تبدأ بالتحسن تدريجيا اعتبارا من 2027 وما بعد. 
يتوقع استقرار هامش إجمالي الربح عند 54.5% بحلول عام 2030، وهامش EBITDA عند 39.0% وهامش صافي الربح عند 
20.1% بدعم من انخفاض المديونية وتكاليف التمويل. من المتوقع أن تسهم قوة المركز المالي وتراجع النفقات الرأسمالية بعد 
إلى 4.00 ريال  السهم من 2.20 ريال سعودي في 2024  أرباح  يتوقع زيادة توزيعات  الأرباح.  عام 2025 في زيادة توزيعات 
سعودي بحلول 2030 مع الحفاظ على نسبة توزيعات أرباح جيدة تتراوح بين 60-70%. نتوقع نمو الإيرادات خلال الفترة من 
2024-2030 بمعدل سنوي مركب يبلغ 4.3% ونمو صافي الربح سنوي مركب 7.1%. بناء على البيانات المالية المرحّّلة والتوقعات 

المُُحدّّثة، نرفع السعر المستهدف من 67.9 ريال سعودي إلى 74.8 ريال سعودي ونستمر في التوصية “زيادة المراكز”.

تحسن أداء الشركة للربع الثالث 2025 بدعم من ارتفاع هامش إجمالي الربح وعكس مخصصات بقيمة 50 مليون ريال سعودي: 
ارتفع صافي ربح موبايلي خلال الربع الثالث 2025 بنسبة 10.6% عن الربع المماثل من العام السابق و10.4% عن الربع السابق ليصل إلى 
916 مليون ريال سعودي، أعلى من توقعاتنا البالغة 831 مليون ريال سعودي. جاء الفارق عن توقعاتنا نتيجة ارتفاع هامش إجمالي الربح عن 
المتوقع وعكس مخصصات في كل من الذمم المدينة وأصول العقود. على الرغم من ذلك، بلغت حصة أرباح المشاريع المشتركة 10 مليون ريال 
سعودي، أقل من توقعاتنا البالغة 55 مليون ريال سعودي. ارتفعت الإيرادات بنسبة 7.8% عن الربع المماثل من العام السابق لتصل إلى 4.8 مليار 
ريال سعودي، بالتوافق مع توقعاتنا البالغة 4.8 مليار ريال سعودي بدعم من نمو إيرادات قطاع الأفراد 5.1% وقطاع الأعمال بنسبة %11.4 
وقطاع مبيعات الجملة بنسبة 18.6%، فيما انخفضت الإيرادات الأخرى بنسبة 5.7% نتيجة انخفاض عدد معاملات “موبايلي باي”. ارتفعت 
إيرادات قطاع الأعمال في الربع الثالث بدعم من تحسن العوامل الموسمية وتسليم بعض المشاريع الكبرى. ارتفع إجمالي الربح عن الربع المماثل 
من العام السابق بنسبة 4.9% إلى 2,691 مليون ريال سعودي، أعلى قليلا من توقعاتنا البالغة 2,601 مليون ريال سعودي. ارتفع هامش إجمالي 
الربح إلى 55.5%، وجاء أعلى من توقعاتنا البالغة 54.0% لكن أقل من 57.0% في الربع الثالث 2024 )بدعم من عكس ضريبي غير متكرر معدل 
يبلغ 53.9%(. جاء ارتفاع هامش إجمالي الربح بدعم من تحسن مزيج الإيرادات بسبب التأثير الموسمي لانخفاض مبيعات المعدات وارتفاع 
إيرادات الخدمات، لكن لا نتوقع استمرار الهامش عند هذا المستوى. ارتفع الربح التشغيلي عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 8.1% إلى 
1,038 مليون ريال سعودي )توقعاتنا: 904 مليون ريال سعودي( وارتفع EBITDA بنسبة 6.7% خلال نفس الفترة ليصل إلى 1,970 مليون 
ريال سعودي )توقعاتنا: 1,840 مليون ريال سعودي( بسبب عكس مخصصات في كل من الذمم المدينة وأصول العقود بقيمة 50 مليون ريال 
سعودي، فيما ارتفع المصروفات العمومية والإدارية بنسبة 19.1% عن الربع المماثل من العام السابق مما حد جزئيا من نمو الأرباح التشغيلية.

والأفراد  الأعمال  قطاع  إيرادات  نمو  من  بدعم   2026 في  متوسطة  واحدة  خانة  من  بمعدل  الإيرادات  نمو  استمرار  المتوقع  من 
ومبيعات الجملة: نتوقع نمو إيرادات موبايلي لعام 2025 بنسبة 7.2% بالتوافق مع توقعات الإدارة. من المتوقع استمرار زخم النمو وإن كان 
بوتيرة معتدلة قليلا ليصل إلى 5.1% في 2026 وذلك بعد التوسعات الكبيرة خلال العامين الماضيين. يأتي هذا النمو بدعم من: 1( استمرار الزخم 
في قطاع الأعمال نتيجة شفافية عمليات طرح العطاءات في العقود الحكومية، وارتفاع الطلب من الشركات الصغيرة والمتوسطة والمؤسسات 
الخاصة، وسجل موبايلي الناجح في تطوير البنية التحتية والحلول في السنوات الأخيرة. من المتوقع أن يسهم تركيز الشركة الاستراتيجي على 
التحول الرقمي للمؤسسات ومشاريع مراكز البيانات والخدمات السحابية بشكل ملموس في هذا النمو. 2( من المتوقع أن يسهم نمو قطاع مبيعات 
الجملة بدعم من بدء تطبيق عقد مشغل الشبكات الافتراضية “ريد بل موبايل” في الربع الرابع 2025، إيجابا على البيانات المالية. كما أن استثمارات 
موبايلي في مشاريع الاتصال الدولية، مثل كابل البحر الأحمر وكابل إفريقيا -1 وكابل آسيا-إفريقيا-أوروبا-1 وكابل جنوب شرق آسيا - الشرق 
الأوسط - أوروبا الغربية 6، ستعزز من قدرتها على التوسع عالميا وزيادة الطاقة الاستيعابية مما يدعم نمو إيرادات قطاع مبيعات الجملة. 3( 
ارتفع عدد مشتركي الهاتف المحمول في قطاع الأفراد بشكل كبير خلال الربع الثالث 2025 عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 14.5% إلى 
13.4 مليون مشترك نتيجة ارتفاع عدد الاشتراكات مسبقة الدفع بنسبة 16.3% خلال نفس الفترة. ارتفع عدد مشتركي الألياف البصرية عن الربع 
المماثل من العام السابق بنسبة 4.9% مما يعكس تحسنًاً في مستوى الانتشار وجودة الخدمة. من المتوقع أن تسهم هذه الاتجاهات واحتمال زيادة 
الحصة السوقية في دعم استمرار النمو في قطاع الأفراد. من المتوقع تباطؤ نمو الإيرادات على المدى البعيد نتيجة توسع قاعدة المشتركين. نتوقع 

نمو الإيرادات بمعدل سنوي مركب خلال الفترة 2024-2030 بنسبة 4.3% إلى 23.4 مليار ريال سعودي بحلول 2030.

زيادة المراكزالتوصية
74.8السعر المستهدف )ريال سعودي(

11.7%التغير في السعر*
المصدر: تداول، *الأسعار كما في 29 أكتوبر 2025

تاسي - يسارموبايلي ريال سعودي - يمين
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المصدر: تداول، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

أهم البيانات المالية
مليون ريال سعودي

متوقع2026 متوقع2025 20232024)ما لم يحدد غير ذلك(
16,76318,20619,52120,516الإيرادات

5.1%7.2%8.6%6.7%النمو %

9,2539,89410,59411,119إجمالي الربح

6,6257,1957,4887,774الربح التشغيلي

2,2323,1073,3953,570صافي الربح

5.2%9.3%39.2%34.7%النمو %

2.904.034.414.64ربح السهم

1.452.202.753.00التوزيعات للسهم
المصدر: تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

أهم النسب

متوقع2026 متوقع2025 20232024
54.2%54.3%54.3%55.2%هامش إجمالي الربح

EBITDA 37.9%38.4%39.5%39.5%هامش
17.4%17.4%17.1%13.3%هامش صافي الربح

16.2%16.5%16.5%12.7%العائد على حقوق المساهمين
8.5%8.5%8.1%5.7%العائد على الأصول

16.913.215.214.4مكرر الربحية )مرة(
2.12.22.52.3مكرر القيمة الدفترية )مرة(

EV/EBITDA7.26.87.97.4 )مرة(
4.5%4.1%4.1%3.0%عائد توزيع الأرباح

المصدر: تقارير الشركة، دائرة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

بيانات السوق الرئيسية 

51.6القيمة السوقية )مليار(
25.4%منذ بداية العام حتى تاريخه

50.80/69.00السعر الأعلى - الأدنى خلال 52 أسبوع
770.0عدد الأسهم القائمة )مليون(

المصدر: تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

الأداء السعري 

رئيس إدارة الأبحاث
جاسم الجبران

+966 11 2256248
j.aljabran@aljaziracapital.com.sa
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وتوسع  الإيرادات  مزيج  تغير  بسبب  القريب  المدى  على   EBITDA وهوامش  الربح  إجمالي  هوامش  تحسن  المرجح  غير  من 

العمليات: من المتوقع استمرار الضغوط على هامش ربح الشركة على المدى القريب بسبب تحول مزيج الإيرادات، وخاصةًً المساهمة المتزايدة 

من قطاع الأعمال. على الرغم من أن هذا القطاع يدعم نمو الإيرادات، إلا أن انخفاض هامش أرباحه نسبيًاً مقارنة بهامش قطاع الأفراد يؤثر سلبًاً 

على إجمالي الربحية. بالإضافة إلى ذلك، أدى توسع عمليات موبايلي وتطوير قدراتها إلى زيادة المصروفات العمومية والإدارية خلال 9 أشهر 

الأولى من2025 عن الفترة المماثلة من العام السابق بنسبة 15.9%، أي أكثر من ضعف نمو الإيرادات البالغ 7.0% في الفترة نفسها. نتوقع أن 

تتجاوز موبايلي توقعات هامش EBITDA التي تتراوح بين 37- 38% في 2025 لتصل إلى 38.4%، إلا أنه يتوقع تراجع الهوامش إلى 37.9% في 

عام 2026 بسبب ارتفاع النفقات التشغيلية. مع ذلك، نتوقع تعافي الهوامش تدريجيا بدءا من 2027 بدعم من وفورات الحجم واكتمال مشاريع 

الاستثمارات . من المتوقع استقرار هامش إجمالي الربح بحلول 2030 عند 54.5% تقريبا، فيما يُُتوقع ارتفاع هامش EBITDA إلى 39.0%. من 

المتوقع أن يبلغ هامش الربح التشغيلي 20.5% مما يعكس تحسن ضبط التكاليف والرفع التشغيلي. من المتوقع توسع هامش صافي الربح أيضا 

خلال فترة التوقعات بدعم من انخفاض تكاليف التمويل في ظل انخفاض أسعار الفائدة واستمرار جهود موبايلي لخفض المديونية. نتوقع أن 

يصل هامش صافي الربح إلى 20.1% بحلول العام 2030. عموما، من المتوقع ارتفاع صافي ربح موبايلي بمعدل نمو سنوي مركب 7.1% خلال 

الفترة 2024 - 2030.

في  زيادة محتملة  إلى  تشير  الرأسمالية  النفقات  بتراجع  والتوقعات  قوية  نقدية  تدفقات  للشركة وتحقيق  المالي  المركز  قوة 

توزيعات الأرباح: يشكل تحسن المركز المالي لشركة موبايلي وقوة التدفقات النقدية التشغيلية والتراجع المتوقع في النفقات الرأسمالية )بعد 

ارتفاعها خلال العام الحالي( عوامل مواتية لزيادة عوائد المساهمين. من المتوقع انخفاض معدل القروض إلى حقوق المساهمين لدى الشركة 

من 0.41 مرة في 2024 إلى 0.18 مرة بحلول 2030 مما يعكس استمرار خفض المديونية. من المتوقع أن تصل النفقات الرأسمالية إلى ذروتها 

عند 3.6 مليار ريال سعودي في 2025 )كثافة الإنفاق الرأسمالي 18.6%(، لكن من المتوقع أن تعود إلى مستوياتها الطبيعية عند 2.7 مليار 

ريال سعودي في 2026 ليستمر استقرارها حتى 2030 بمتوسط يبلغ نحو 12.9%. تدعم المرونة المالية اتباع سياسة توزيع أرباح تدريجية. 

من المتوقع ارتفاع توزيع الأرباح للسهم من 2.20 ريال سعودي في 2024 إلى 4.00 ريال سعودي بحلول 2030، لتحافظ على معدلات توزيع 

أرباح جيدة تتراوح بين 60% إلى 70%. تدعم عوامل انخفاض المديونية والتدفقات النقدية الجيدة وتراجع كثافة الاستثمارات، شركة موبايلي 

لتحقيق توزيعات أرباح منتظمة بمعدلات أعلى.
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النمو السنويالإيرادات
المصدر: تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

الإيرادات )مليون ريال سعودي( والنمو السنوي 
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هامش إجمالي الربحصافي الربح
 EBITDA هامش صافي الربحهامش
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عائد توزيع السهمربح السهم

المصدر: تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

المصدر: تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

صافي الربح )مليون ريال سعودي( وهامش صافي الربح

التوزيعات للسهم وعائد التوزيعات

الوزن الترجيحيالوزن )%(القيمة العادلة

5038.6%77.2التدفقات النقدية المخصومة

EV/EBITDA66.1%2516.5 )مرة(

2519.7%78.8مكرر الربحية

74.8السعر المستهدف المركب

11.7%الارتفاع / الانخفاض )%( 
المصدر: إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

المختلط التقييم  ملخص 

النظرة العامة والتقييم: لا تزال موبايلي في وضع جيد لتحقيق نمو على المدى الطويل حيث يُُتوقع تعافي هوامش الربح اعتبارا من 2027 وما بعده وتحقيق زيادة في عوائد المساهمين بدعم من خفض المديونية 

وتراجع النفقات الرأسمالية. نتوقع نمو الإيرادات خلال الفترة من 2024-2030 بمعدل سنوي مركب 4.3% ونمو صافي الربح بمعدل سنوي مركب 7.1%، إلى جانب استقرار هامش إجمالي الربح عند %54.5 

وارتفاع هامش EBITDA إلى 39.0% بحلول 2030. بناء على البيانات المالية المرحّّلة والتوقعات المُُحدّّثة، نرفع السعر المستهدف. حددنا وزن نسبي لتقييم شركة موبايلي على أساس خصم التدفقات النقدية عند 

50% )المتوسط المرجح لتكلفة رأس المال عند 9.2% ونمو مستدام عند 2.5%(، ووزن نسبي 25% لكل من مكرر EV/EBITDA ومكرر الربحية المتوقعان للعام 2026 عند 7.5 مرة و17.0 مرة على التوالي. بناء 

على تقييمنا، توصلنا إلى سعر مستهدف بقيمة 74.8 ريال سعودي للسهم. نستمر بالتوصية “زيادة المراكز”. يتم تداول سهم الشركة عند مكرر ربحية متوقع على أساس توقعاتنا للعام 2026 عند 14.4 مرة 

ومكرر EV/EBITDA عند 7.4 مرة وعائد توزيع أرباح بنسبة %4.5.

تتضمن فرص ارتفاع التقييم: 1( نمو قطاع الأعمال ومبيعات الجملة بوتيرة أسرع من المتوقع و2( ارتفاع توزيعات الأرباح و3( سرعة تسييل استثمارات البنية التحتية. تتضمن مخاطر انخفاض التقييم: 1( 

استمرار الضغط على الهوامش بسبب مزيج الإيرادات و2( التأخيرات في تنفيذ المشاريع و3( شدة المنافسة في قطاعي الأفراد والشركات.



أكتوبر ٢٠٢٥
شركة إتحاد إتصالات )موبايلي(
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البيانات المالية الرئيسية
ذلك  خلاف  يذكر  مالم  ســعودي  ريال  بالمليون   202120222023٢٠٢٤٢٠٢٥

متوقع
٢٠٢٦
متوقع

٢٠٢٧
متوقع

2028
متوقع

2029
متوقع

2030
متوقع

الدخل  قائمة   
الإيرادات    14,834   15,717   16,763   18,206   19,521   20,516   21,322   22,036   22,716   23,403  

السنوي 3.0%3.1%3.3%3.9%5.1%7.2%8.6%6.7%6.0%5.6%النمو 
الإيرادات  تكلفة   )6,163(  )6,336(  )7,509(  )8,312(  )8,927(  )9,397(  )9,770(  )10,056(  )10,341(  )10,652(  

الربح  إجمالي    8,672   9,381   9,253   9,894   10,594   11,119   11,552   11,980   12,375   12,750  
الربح إجمالي  54.5%54.5%54.4%54.2%54.2%54.3%54.3%55.2%59.7%58.5%هامش 

والتســويق  البيع  )1,390( مصاريف   )1,463(  )1,250(  )1,344(  )1,448(  )1,480(  )1,517(  )1,546(  )1,571(  )1,595(  
الإدارية والعمومية  المصاريــف   )1,558(  )1,628(  )1,194(  )1,209(  )1,668(  )1,782(  )1,829(  )1,866(  )1,899(  )1,931(  

 EBITDA   5,581   6,179   6,625   7,195   7,488   7,774   8,122   8,481   8,815   9,131  
 EBITDA 39.0%38.8%38.5%38.1%37.9%38.4%39.5%39.5%39.3%37.6%هامش 
التشغيلي  الربح    1,654   2,328   2,977   3,530   3,767   3,888   4,164   4,396   4,603   4,788  

السنوي 4.0%4.7%5.6%7.1%3.2%6.7%18.6%27.9%40.8%21.0%النمو 
العمليات دخل  20.5%20.3%20.0%19.5%19.0%19.3%19.4%17.8%14.8%11.2%هامش 

التمويل  تكلفة   )505(  )607(  )690(  )615(  )667(  )613(  )521(  )416(  )311(  )154(  
الزكاة   )79(  )122(  )217(  )86(  )94(  )99(  )109(  )118(  )121(  )130(  

الربح  صافي    1,072   1,657   2,232   3,107   3,395   3,570   3,929   4,255   4,361   4,696  
السنوي 7.7%2.5%8.3%10.0%5.2%9.3%39.2%34.7%54.6%36.8%النمو 

الربح صافي  20.1%19.2%19.3%18.4%17.4%17.4%17.1%13.3%10.5%7.2%هامش 
السهم  ربح    1.39   2.15   2.90   4.03   4.41   4.64   5.10   5.53   5.66   6.10  

للسهم  التوزيعات    0.85   1.15   1.45   2.20   2.75   3.00   3.25   3.50   3.75   4.00  
المالي  المركز  قائمــة   

الأصول   
حكمه  في  وما  النقــد    1,051   828   1,654   1,400   1,657   3,650   5,238   5,953   6,637   8,160  

متداولة  أخرى  أصول    7,034   7,298   7,846   8,097   8,561   9,043   9,497   9,940   10,130   10,320  
المتداولة  الأصول  إجمالي    8,085   8,125   9,500   9,496   10,218   12,694   14,735   15,894   16,767   18,480  

والمعدات  الممتلكات    20,380   19,508   19,012   18,851   18,121   17,884   17,578   17,259   16,863   16,449  
أخرى  متداولة  غير  أصــول    10,899   10,545   10,305   10,168   11,671   11,579   11,524   11,508   11,547   11,648  

الأصول  إجمالي    39,364   38,178   38,817   38,515   40,009   42,157   43,837   44,661   45,178   46,578  
المطلوبات   

المتداولة  المطلوبات  11,083  إجمــالي    10,065   11,197   10,412   9,928   10,810   10,896   11,146   10,662   10,904  
الأجل  طويلة  قروض    9,624   8,310   6,700   5,725   5,466   4,966   4,466   2,966   1,966   966  

المتداولة  غير  المطلوبات  إجمــالي    13,085   11,755   9,998   9,228   9,506   9,318   9,294   8,115   7,449   6,799  
المدفوع  المال  رأس    7,700   7,700   7,700   7,700   7,700   7,700   7,700   7,700   7,700   7,700  

مبقاة  أرباح    4,884   5,919   7,247   11,198   12,899   14,351   15,970   17,723   19,389   21,198  
المســاهمين  حقوق  إجمالي    15,196   16,359   17,623   18,875   20,576   22,029   23,647   25,400   27,066   28,875  

المســاهمين  وحقوق  المطلوبات  إجمالي    39,364   38,178   38,817   38,515   40,009   42,157   43,837   44,661   45,178   46,578  
المالية  النســب  أهم   

السيولة  نسب   
)مرة(  الحالية  النســبة    0.7   0.8   0.8   0.9   1.0   1.2   1.4   1.4   1.6   1.7  

النســبة السريعة )مرة(    0.7   0.8   0.8   0.9   1.0   1.2   1.3   1.4   1.6   1.7  
الربحية  نسب   

الربح  إجمالي  هامش   %58.5%59.7%55.2%54.3%54.3%54.2%54.2%54.4%54.5%54.5
التشــغيلي  الربح  20.5%20.3%20.0%19.5%19.0%19.3%19.4%17.8%14.8%11.2% هوامش 

 EBITDA هامش   %37.6%39.3%39.5%39.5%38.4%37.9%38.1%38.5%38.8%39.0
الربح  صافي  هامش   %7.2%10.5%13.3%17.1%17.4%17.4%18.4%19.3%19.2%20.1
الأصول  على  العائد   %2.7%4.3%5.7%8.1%8.5%8.5%9.0%9.5%9.7%10.1

المســاهمين  حقوق  على  العائد   %7.1%10.1%12.7%16.5%16.5%16.2%16.6%16.8%16.1%16.3
التغطية  معدل   

)مرة(  المســاهمين  حقوق  الى  الديون  معدل    0.8   0.7   0.6   0.4   0.4   0.3   0.3   0.2   0.2   0.1  
والتقييم  السوق  نســب   

)مرة(   EV/EBITDA مكرر    6.6   6.3   7.2   6.8   7.9   7.4   6.8   6.3   6.0   5.5  
سعودي(  )ريال  الســهم  ربح    1.39   2.15   2.90   4.03   4.41   4.64   5.10   5.53   5.66   6.10  

سعودي(  )ريال  للســهم  الدفترية  القيمة    19.7   21.2   22.9   24.5   26.7   28.6   30.7   33.0   35.2   37.5  
سعودي(*  )ريال  السوق  في  الســعر    31.2   34.8   49.1   53.4   67.0   67.0   67.0   67.0   67.0   67.0  

الســوقية )مليون ريال سعودي(  المنشــأة  23,986  قيمة    26,758   37,769   41,118   51,552   51,552   51,552   51,552   51,552   51,552  
للسهم  التوزيعات    0.85   1.15   1.45   2.20   2.75   3.00   3.25   3.50   3.75   4.00  

الأرباح  توزيع  عائد   %2.7%3.3%3.0%4.1%4.1%4.5%4.9%5.2%5.6%6.0
الربحية )مرة(  22.4  مكــرر    16.1   16.9   13.2   15.2   14.4   13.1   12.1   11.8   11.0  

)مرة(  الدفترية  القيمة  مكــرر    1.6   1.6   2.1   2.2   2.5   2.3   2.2   2.0   1.9   1.8  
المصدر: تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال، * أسعار السوق كما في 29 أكتوبر 2025



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

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

صني
صطلحات الت

شرح م

الإدارة العامة: طريق الملك فهد، ص.ب. 20438 الرياض 11455 المملكة العربية السعودية، هاتف: 2157000-011 فاكس: 011-2256068

إدارة الأصول | الوساطة | المصرفية الاستثمارية | خدمات الحفظ | المشورة

إن الغاية من إعداد هذا التقرير هي تقديم صورة عامة عن الشركة أو القطاع الاقتصادي أو الموضوع الاقتصادي محل البحث، وليس الهدف تقديم توصية ببيع أو شراء أو الاحتفاظ بأية أوراق مالية أو أصول 

أخرى. بناءًً على ما ســبق، لا يأخذ هذا التقرير بعين الاعتبار الظروف المالية الخاصة بكل مســتثمر ومدى قابليته/ رغبته بتحمل المخاطر المتعلقة بالاســتثمار في الأوراق المالية أو الأصول الأخرى، وبالتالي قد 

لا يكون مناســباًً لجميع العملاء باختلاف أوضاعهم المالية وقدرتهم ورغبتهم في تحمل المخاطر. يفضل عموماًً أن يقوم المســتثمر بأخذ المشــورة من عدة جهات ومصادر متعددة عندما يتعلق الأمر بالقرارات 

الاســتثمارية وأن يدرس تأثير هذه القرارات على وضعه المالي والقانوني والضريبي وغيره قبل الدخول بهذه الاســتثمارات او تصفيتها جزئياًً أو كلياًً. إن الأوراق المالية والمتغيرات الاقتصادية الجزئية والكلية 

ذات طبيعة متغيرة وقد تشهد 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 للأسواق 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 للأسواق المالية غير مسؤولة عن مدى دقة أو صحة المعلومات والتوقعات المبنية عليها الواردة في التقرير ولا تتحمل أية مسؤولية 

عن أية خسارة مادية أو معنوية قد تحدث بسبب 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 والأســعار المســتهدفة قابلة للتغيير أو التعديل بدون إشــعار مسبق. الأداء السابق لأي استثمار لا يعتبر مؤشراًً للأداء المستقبلي. تقديرات 

الســعر العادل أو السعر المســتهدف 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 أســعار العملات قد يكون له أثر إيجابي أو ســلبي على قيمة/عائد الســهم 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 المســتثمر. قد تطبق رســوم على الاســتثمارات 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 يسمح بنسخ هذا التقرير أو أي جزء منه للتوزيع لأي جهة سواءًً 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.


