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استمرار زخم المشــاريع الجديدة المرساة ســيؤدي إلى دعم نمو الإيرادات، لكن الهوامش لا تزال تحت 
الضغط؛ تخفيض السعر المستهدف قليلا في ظل انخفاض الهوامش مع الاستمرار بالحياد.

قد تستفيد شركة الخريف لتقنيات المياه والطاقة من زخم زيادة مشاريع قطاع معالجة المياه والصرف الصحي في المملكة 

بدعم من الاستثمارات الرأسمالية الكبيرة المخطط لها من قبل الجهات الحكومية مثل شركة المياه الوطنية والشركة السعودية 

لشراكات المياه وشركة نقل وتقنيات المياه. تحظى شركة الخريف لتقنيات المياه والطاقة بمكانة رائدة للاستفادة من هذه 

الفرصة نظرًا للسجل الشركة الحافل والخبرة الفنية. نتوقع إجمالي إضافات جديدة للعقود المتراكمة خلال العام 2025 بقيمة 

3.6 مليار ريال سعودي مقابل 2.8 مليار ريال سعودي في العام 2024. نتوقع نمو الإيرادات بمعدل نمو سنوي مركب %13.8 

للفترة 2024-2029، نتيجة استمرار توقيع عقود جديدة خلال نفس الفترة. مع ذلك، قد تتأثر الهوامش بشكل سلبي نتيجة 

ارتفاع تكلفة المواد الأولية وزيادة أسعار الديزل. قمنا بتخفيض توقعاتنا للهوامش بسبب انخفاضها في المشاريع الجديدة 

والضغط الحالي من تكاليف المدخلات. نتوقع انكماش هامش إجمالي الربح في العام 2025 إلى 18.5% بدلا من 19.7% في العام 

2024. نتوقع تحسن الربحية تدريجياً خلال الفترة القادمة مع وصول هامش إجمالي الربح إلى 20.5% بحلول العام 2029، فيما 

قد يؤدي انخفاض نفقات التمويل إلى دعم توسع هامش صافي الربح )إلى 13.8% في العام 2029 من 11.8% في العام 2024(. 

نتيجة لذلك، نتوقع نمو صافي الربح للفترة 2024-2029 بمعدل سنوي مركب 17.6%. بناء على تقييمنا بعد المراجعة، خفضنا 

ريال سعودي  للسهم )من 166.0  ريال سعودي  إلى 163.8  المياه والطاقة  لتقنيات  الخريف  المستهدف لسهم شركة  السعر 

للسهم(، مع استمرار التوصية “محايد”.

ارتفاع كبير في الإيرادات خلال الربع الرابع 2024 بدعم من المشاريع الجديدة؛ استمرار انخفاض هامش إجمالي الربح: ارتفع 

صافي ربح الخريف لتقنية المياه والطاقة في الربع الرابع 2024 عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 135.3% إلى 70 مليون ريال 

سعودي، أقل من توقعاتنا البالغة 85 مليون ريال سعودي. على الرغم من ارتفاع الإيرادات، جاء انخفاض صافي الربح عن المتوقع نتيجة 

انخفاض هامش إجمالي الربح عن المتوقع. ارتفع إجمالي الإيرادات )قبل احتساب مخصص الغرامات المتوقعة( عن الربع المماثل من العام 

السابق بنسبة 39.1% إلى 699 مليون ريال سعودي كما ارتفع صافي الإيرادات خلال نفس الفترة بنسبة 28.9% إلى 610 مليون ريال 

سعودي، وذلك أعلى من توقعاتنا البالغة 528 مليون ريال سعودي. جاء تحسن الإيرادات بدعم من الاعتراف بالإيرادات من المشاريع الجديدة. 

انكمش هامش إجمالي الربح قليلا إلى 16.8% من 15.7% في الربع الرابع 2023 لكن أقل بكثير من توقعاتنا البالغة 24.8%. تحسن هامش 

الربح التشغيلي في الربع الرابع 2024 إلى 12.9% من 9.8% نتيجة ارتفاع المصروفات العمومية والإدارية في الربع الرابع 2023، قابل ذلك 

جزئيا ارتفاع خسائر إطفاء الذمم في الربع الرابع 2024.

من المتوقع استمرار تدفق  المشاريع الجديدة بدعم من مجموعة المشاريع الضخمة في القطاع: تحقق السعودية خطوات كبيرة 

في تحسين معالجة المياه والصرف الصحي. خصصت شركة المياه الوطنية 280 مليار ريال سعودي لمحفظة مشاريعها لمدة خمس سنوات. 

أعلنت شركة المياه الوطنية عن المرحلة الثانية من برنامج “عقود التشغيل والصيانة طويلة الأجل” الذي يتضمن 10 حزم بهدف خصخصة 

العام والخاص،  القطاعين  المسؤولة عن شراكات  المياه  السعودية لشراكات  الشركة  تدير  إلى ذلك،  الصحي. إضافة  الصرف  مياه  قطاع 

مجموعة مشاريع تشمل 32 مشروع من مشاريع البناء والتشغيل ونقل الملكية. لدى شركة نقل وتقنيات المياه أيضا محفظة قوية تتضمن 

392 مشروع من مشاريع الهندسة والتوريد والتنفيذ حيث خصصت لها إجمالي ميزانية بقيمة 154 مليار ريال سعودي )41 مليار دولار 

أمريكي(. تعد هذه التطورات بالنسبة لشركة الخريف لتقنية المياه والطاقة فرصا واعدة في المستقبل.

معدل جيد في الفوز بالمشاريع وقدرة غير مسبوقة على تنفيذ مشاريع معقدة للمساعدة في الاستفادة من الفرص في القطاع 

مما يوفر نمو إيرادات بمعدل سنوي مركب للفترة 2024-2029 عند 13.8%: ارتفعت العقود الجديدة لشركة الخريف منذ 2022 مع 

تجاوز القيمة الإجمالية للمشاريع المتراكمة 10 مليار ريال سعودي خلال الأعوام الثلاثة الماضية. وقعت الشركة عقود بقيمة 5 مليار ريال 

سعودي منذ سبتمبر 2024 وتتوقع أن تحصل على عقود بقيمة 2 مليار ريال سعودي مما يشير إلى معدل الفوز بالمشاريع بنسبة %40. 

عند شركة الخريف مقدم العرض الوحيد في محطة جازان لمعالجة مياه الصرف الصحي عالية القيمة مما يؤكد على ميزتها التنافسية  أمام 

منافسيها بسبب معرفتها التقنية وقدرتها على تنفيذ مشاريع معقدة. بالتالي، هناك فرصة جيدة لتحافظ شركة الخريف على معدل جيد بالفوز 

بالمشاريع و استمرارها. بإضافة مشاريع جديدة. نتوقع إجمالي إضافات بقيمة 3.6 مليار ريال سعودي إلى إيرادات العام 2025 مقابل 2.8 

مليار ريال سعودي في العام 2024. نظرا لتوقع استمرار الزخم القوي في العقود الجديدة خلال الأعوام الخمسة المقبلة فإننا نتوقع أن تنمو 

الإيرادات بمعدل سنوي مركب للفترة 2024-2029 بنسبة %13.8.

محايدالتوصية
163.8السعر المستهدف )ريال سعودي(

8.2%التغير في السعر*
المصدر: تداول، *الأسعار كما في 9 أبريل 2025
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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(
1,6801,9522,5373,050الإيرادات

20.2%29.9%16.2%104.3%النمو %
264384468591إجمالي الربح
140230269359صافي الربح

33.8%16.7%64.3%30.3%النمو %
4.006.577.6710.26ربح السهم

0.001.503.004.00التوزيعات للسهم
المصدر: تقارير الشركة، دائرة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

أهم النسب

متوقع2026 متوقع2025 20232024
19.4%18.5%19.7%15.7%هامش إجمالي الربح

11.8%10.6%11.8%8.3%هامش صافي الربح

34.2%31.3%35.0%29.9%العائد على حقوق المساهمين

11.3%10.0%11.3%9.7%العائد على الأصول

34.622.819.714.8مكرر الربحية )مرة(

9.06.85.64.6مكرر القيمة الدفترية )مرة(

21.215.913.911.3مكرر قيمة المنشأة إلى EBITDA )مرة(

2.6%2.0%1.0%0.0%عائد توزيع الأرباح
المصدر: تقارير الشركة، دائرة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

بيانات السوق الرئيسية 

5.3القيمة السوقية )مليار(
 0.9%منذ بداية العام حتى تاريخه

138.6/199.0السعر الأعلى - الأدنى خلال 52 أسبوع
35.0عدد 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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من المرجح أن يستمر الضغط على الهامش مع توقعات بالتعافي مستقبلا: تأثر هامش إجمالي الربح بقوة لدى الخريف لتقنية 
المياه والطاقة نتيجة لارتفاع تكاليف المواد الأساسية، حيث تراجع من 25.3% في المتوسط خلال الفترة 2018 - 2022 إلى %17.7 
خلال الفترة 2023 - 2024. نتوقع استمرا ر الضغط على الهامش نتيجة ارتفاع أسعار الديزل وتكاليف المواد الأولية.  نعتقد  أن هامش 
2024 كان بدعم من انخفاض استهلاك المواد بسبب إكتمال المشاريع القائمة وتأخر البدء في تنفيذ المشاريع الجديدة، بالرغم من ذلك، 
نتوقع أن انكماش هامش إجمالي الربح في الربع الرابع 2024 بالمقارنة مع فترة 9 شهور 2024 كان بسبب اعتراف الشركة بمعظم 
الإيرادات من المشاريع الجديدة كمستوى للإيرادات المستقبلية. بناءً على ذلك، ومع المراجعة، نتوقع أن ينخفض هامش  إجمالي الربح 
إلى 18.5% في 2025 من 19.7% في 2024. نرى تحسناً تدريجياً في الربحية مع نمو الإيرادات. نتوقع أن يصل هامش إجمالي الربح 
بحلول عام 2029 لنسبة 20.5% من نسبة 19.7% في 2024،بينما نتوقع ارتفاع هامش الربح التشغيلي من 15.3% في 2024 إلى %16.2 
في 2029. من المتوقع أيضاً نمو هامش صافي الربح )من 11.8% إلى 13.8%( من خلال انخفاض نفقات التمويل. نتوقع نمو صافي 

الربح  بمعدل سنوي مركب 17.6% خلال فترة 2029-2024.

يتوقع أن يؤدي نمو صافي الربح إلى تعزيز التدفق النقدي؛ انخفاض النفقات الرأسمالية يدعم زيادة توزيعات الأرباح في 
المستقبل: من المتوقع أن يؤدي النمو المتوقع لإيرادات الخريف بمعدل من خانتين وكذلك الاتساع التدريجي المتوقع للهوامش إلى دعم 
نمو التدفقات النقدية التشغيلية بنحو 2 مرة بحلول عام 2029، فيما يساعد انخفاض متطلبات الإنفاق الرأسمالي المتوقع بنحو 90-80 
مليون ريال سعودي في تعزيز التدفق النقدي الحر. بالتالي، نعتقد أن هناك فرصة لترتفع توزيعات الأرباح إلى 54.2% في 2029 من 

22.8% في 2024.

النظرة العامة والتقييم: تتمتع الخريف بمكانة جيدة للاستفادة من زخم زيادة مشاريع قطاع معالجة المياه والصرف الصحي في 
المملكة  مدفوعة بالاستثمارات الحكومية الكبيرة )شركة المياه الوطنية والشركة السعودية لشراكات المياه وشركة نقل وتقنيات المياه(. 
من المتوقع أن تبلغ القيمة الإجمالية للمشاريع الجديدة المضافة بنحو 3.6 مليار ريال سعودي في 2025 مقابل 2.8 مليار ريال سعودي 
في 2024 بسبب تاريخها القوي والمشاريع القائمة نظراً للعروض المقدمة. نتوقع ارتفاع الإيرادات بمثل هذا الزخم في السنوات الخمس 
المقبلة بمعدل نمو سنوي مركب عند 13.8% للفترة ما بين 2024-2029. مع ذلك، أدى ارتفاع تكاليف المواد الأولية والديزل إلى الضغط 
على الهوامش. تنخفض هوامش إجمالي الربح للمشاريع الجديدة. لذلك، خفضنا توقعاتنا لهامش إجمالي الربح إلى 18.5% في 2025 من 
19.7% في 2024، ثم يتعافى إلى 20.5% بحلول 2029. من المتوقع ارتفاع هامش صافي الربح من 11.8% في 2024 إلى 13.8% بحلول 
2029 نتيجة انخفاض تكاليف التمويل ما أدى إلى صافي ربح بمعدل نمو سنوي مركب عند 17.6%. قمنا بتقييم الخريف لتقنية المياه 
والطاقة بوزن نسبي 50% للتقييم على أساس خصم التدفقات النقدية )نمو مستدام بنسبة 2.5% ومعدل المتوسط المرجح لتكلفة رأس 
المال 9.2%( ووزن نسبي 50% لمكرر الربحية على أساس ربح السهم المتوقع للعام 2025 عند 22.0 مرة. خفضنا السعر المستهدف 

للشركة إلى 163.8 ريال سعودي للسهم من  166.0 ريال سعودي للسهم لكننا نستمر في توصيتنا للسهم على أساس “محايد”.

مخاطر التقييم: تتضمن مخاطر ارتفاع التقييم الزيادة الكبيرة في المشاريع المتعاقد عليها بسبب الحصول على عقود طويلة الأجل ذات 
قيمة كبيرة وانخفاض تكاليف المواد الأولية وارتفاع معدل الربحية عن المتوقع. بينما تتضمن مخاطر انخفاض التقييم معدل ربحية أقل 

من المتوقع، وتأخر الجهات الحكومية  في تنفيذ خطط الاستثمار المالي ودخول منافسين عالميين مما أثر على الحصة السوقية للشركة.
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المصدر: تقارير الشركة، دائرة الأبحاث في الجزيرة كابيتال
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المصدر: تقارير الشركة، دائرة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

الشكل 1 الوقت المتوقع للانتهاء من المشاريع )مليون ريال سعودي( 

الشكل 2 جدول المشاريع المتعاقد عليها )مليار ريال سعودي(

الشكل 3 الإيرادات )مليون ريال سعودي( والتغير السنوي 

الشكل 4 تطور ربحية شركة الخريف لتقنية المياه والطاقة

المختلط: التقييم 

التقييم المتوسط المرجحالوزنالقيمة العادلةملخص 

5079.4%158.8التدفقات النقدية المخصومة

5084.4%168.8مكرر الربحية )ربح السهم المتوقع للعام 2025 عند 22.0 مرة(

163.8المتوسط المرجح للسعر المستهدف لآخر 12 شهر

151.4سعر السوق الحالي )ريال سعودي للسهم(

8.2%الأرباح الرأسمالية المتوقعة
المصدر: دائرة الأبحاث في الجزيرة كابيتال
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تحديث النظرة الاستثمارية
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البيانات المالية الرئيسية
202320242025المبلغ بالمليون ريال السعودي؛ ما لم يحدد غير ذلك

قع متو
2026
قع متو

2027
قع متو

2028
قع متو

2029
قع متو

قائمة الدخل
1,6801,9522,5373,0503,3353,5983,731المبيعات

3.7%7.9%9.4%20.2%29.9%16.2%104.3%النمو السنوي
-2,965-2,866-2,669-2,459-2,068-1,568-1,416التكاليف

264384468591665732766إجمالي الربح
20.5%20.3%20.0%19.4%18.5%19.7%15.7%هامش إجمالي الربح
مصاريف التشغيل

-11-11-10-9-8-6-1مصاريف البيع والتوزيع
-129-124-117-109-93-76-67المصروفات العمومية والإدارية

81612111098مصادر الدخل الأخرى والتكاليف
202298361460522578605الربح التشغيلي

-41-43-56-66-61-48-41تكاليف التمويل )صافي(
155247292390463532561صافي الربح قبل الزكاة

-45-43-37-31-23-17-15الزكاة
140230268359426489516صافي الدخل

5.6%14.9%18.6%33.8%16.7%64.3%30.3%النمو السنوي
4.006.577.6710.2612.1613.9714.75ربح السهم

0.001.503.004.005.507.008.00توزيع أرباح للسهم
قائمة المركز المالي:

الأصول
69322479523482552566الأرصدة النقدية والبنكية

129123170202219236244المخزون
125179209250274295306دفعات مقدمة واصول اخرى

6115647889441,1251,2121,361أصول العقود
437462585692747795814ذمم تجارية مدينة وذمم أخرى

308341367390413433453الممتلكات والمعدات
1,7022,3802,9883,3903,6483,9124,133إجمالي الأصول

المطلوبات وحقوق المساهمين
9611,3761,7701,9031,9531,9982,008إجمالي المطلوبات المتداولة

204228278328303278253إجمالي المطلوبات غير المتداولة
250350350350350350350رأس المال

2824125767951,0281,2721,509الاحتياطات
2363665297489821,2261,462الأرباح المبقاة

5387769401,1591,3921,6361,873إجمالي حقوق المساهمين
1,7022,3802,9883,3903,6483,9124,133إجمالي المطلوبات وحقوق المساهمين

 قائمة التدفقات النقدية 
41952170285445424الأنشطة التشغيلية
-80-80-83-86-90-98-56الأنشطة الإستثمارية

-330-295-243-3715524540الأنشطة التمويلية
7114-2531574441-15التغير في النقد

69322479523482552566النقد في نهاية الفترة
أهم النسب المالية

نسب السيولة
1.41.31.31.41.51.61.7النسبة الحالية )مرة(
1.31.21.21.31.41.51.6النسبة السريعة )مرة(

نسب الربحية
20.5%20.3%20.0%19.4%18.5%19.7%15.7%هامش إجمالي الربح

16.2%16.1%15.7%15.1%14.2%15.3%12.0%هوامش الربح التشغيلي
EBITDA 17.8%17.7%17.5%17.2%16.7%18.2%14.9%هامش

13.8%13.6%12.8%11.8%10.6%11.8%8.3%هامش صافي الدخل
12.8%12.9%12.1%11.3%10.0%11.3%9.7%العائد على الأصول

29.4%32.3%33.4%34.2%31.3%35.0%29.9%العائد على حقوق المساهمين
معدل التغطية

1.00.91.11.00.80.60.5معدل الديون الى حقوق المساهمين )مرة(
نسب السوق والتقييم

21.215.913.911.310.29.18.6مكرر قيمة المنشأة إلى EBITDA )مرة(
4.006.577.6710.2612.1613.9714.75ربح السهم )ر.س(

15.3622.1826.8533.1139.7746.7553.50القيمة الدفترية للسهم )ريال سعودي(
0.001.503.004.005.507.008.00الربح الموزع للسهم )ر.س(

138.3150.0151.4151.4151.4151.4151.4السعر في السوق )ريال سعودي(*
4,8405,2505,2995,2995,2995,2995,299قيمة المنشأة السوقية )مليون ريال سعودي(

34.622.819.714.812.410.810.3مكرر الربحية )مرة(
9.06.85.64.63.83.22.8مكرر القيمة الدفترية )مرة(
5.3%4.6%3.6%2.6%2.0%1.0%0.0%عائد توزيع الربح إلى السعر

* كما في 8 أبريل 2025  المصادر: إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال، البيانات المالية للشركة	



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 عــن الشركة أو القطاع الاقتصادي أو الموضوع الاقتصادي محل البحث، وليس الهدف تقديم توصية ببيع أو شراء أو الاحتفاظ بأية أوراق مالية أو 

أصول أخرى. بناءً 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 مناســباً لجميع العملاء باختلاف أوضاعهم المالية وقدرتهم ورغبتهم في تحمل المخاطر. يفضل عموماً 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 الاستثمارات او تصفيتها جزئياً أو كلياً. إن أسواق الأسهم والسندات 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 الأســعار 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، وبناءً عليه تعتبر شركة الجزيرة للأسواق المالية غير مسؤولة عن مدى دقة أو صحة المعلومات والتوقعات المبنية عليها 

الواردة في التقرير ولا تتحمل أية مســؤولية عن أية خســارة مادية أو معنوية قد تحدث بسبب استخدام هذا التقرير أو أجزاء منه. لا تقدم شركة الجزيرة للأسواق المالية أية ضمانات بخصوص التوقعات 

أو الأســعار 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 

اســتثمار لا يعتبر مؤشراً 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. 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 رســوم على الاســتثمارات في الأسهم. تم إعداد هذا التقرير من قبل موظفين متخصصين في شركة الجزيرة للأســواق المالية، وهم يتعهدون بأنهم وزوجاتهم وأولادهم لا يمتلكون أسهماً أو أوراق 

مالية أخرى يتضمنها هذا التقرير بشكل مباشر وقت إصدار هذا التقرير، لكن كاتبو هذا التقرير و/أو 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 بشــكل منفصل ومســتقل 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 الرابعة 

الذين التزموا باتفاقية الحفاظ على سرية المعلومات مع الجزيرة كابيتال. قد تملك الجزيرة كابيتال و/أو الشركات التابعة لها حصصا في الأوراق المالية المذكورة في هذا التقرير بشــكل مباشر، أو بشــكل 

غير مباشر عن طريق صناديق اســتثمارية تديرها و/أو ضمن صناديق استثمارية تدار من قبل أطراف ثالثة. قد تكون إدارة المصرفية الاستثمارية للجزيرة كابيتال في طور المباحثات للحصول أو حصلت 

فعلًا 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 يســمح بنســخ هذا التقرير أو أي جزء منه للتوزيع لأي جهة سواءً 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. 

 زيادة المراكز: يعني أن السهم يتم تداوله حاليا بسعر أقل من السعر المستهدف له لمدّة 2	 شهرا. والأسهم المصنفة “زيادة المراكز” يتوقع أن يرتفع سعرها بأكثر من 0	 ٪ . 	
عن مستويات الأسعار الحالية خلال الأشهر ألاثني عشر المقبلة.

 تخفيض المراكز: يعني أن السهم يتم تداوله حاليا بسعر أعلى من السعر المستهدف له لمدّة 2	 شهرا. و الأسهم المصنفة “تخفيض المراكز” يتوقع أن ينخفض سعرها بأكثر . 2
من 0	 ٪ عن مستويات الأسعار الحالية خلال الأشهر ألاثني عشر المقبلة.

 محايد: يعني أن السهم يتم تداوله في نطاق قريب من السعر المستهدف له لمدّة 2	 شهرا. والسهم المصنفّ “محايد” يمكن أن يتراوح سعره زائد أو ناقص0	٪ عن مستويات . 	
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 . 	
أية أسباب أخرى خاصة بشركة الجزيرة للأسواق المالية.

نبذة عن الجزيرة كابيتال
ف

صني
صطلحات الت

شرح م
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