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ضغـوط على الأداء من المنافسـة وتغير تفضيلات المسـتهلك وتقلـص الهوامش المرتفعة 
للمستلزمات المكتبية والمدرسية

تتعرض جرير إلى زيادة في المنافسـة في فئة المعارض وفي فئة التجـارة الإلكترونية. تقدم جرير المزيد من العروض 
الترويجية والخصومات للحفاظ على حصتها السـوقية مما يضغط على الهوامش. تفضيلات المسـتهلكين تتغير، حيث 
يزداد توجه الإنفـاق باتجاه قطاع الضيافـة والمطاعم ووسـائل الترفيه الأخرى مثـل الفعاليات الترفيهيـة والفعاليات 
الرياضية، بينما تراجع الإنفاق علـى الأجهزة الإلكترونية. أيضا، تأثر قطاع اللوازم المدرسـية والمكتبية عالية الهامش 
نتيجـة لتسـارع اسـتخدام الأدوات الرقمية مثـل الدفاتـر الإلكترونيـة والأقلام الذكية والسـبورات التفاعليـة وخدمات 
الحوسـبة السـحابية والذكاء الاصطناعي. سـتتأثر أيضا مبيعات الهواتف الذكية بعد افتتاح معـارض “أبل” خلال العام 
الحالي. بالرغم من ذلك، تحظى النظرة الاستثمارية لجرير تحظى بدعم من النمو القوي في مبيعات التجارة الإلكترونية 
والتوسـع المسـتمر في افتتاح المعارض بالإضافة إلى عائد توزيعات الأرباح القوي للعام 2025 والذي يُقدر عند %6.3، 
وذلـك على خلفية التدفق النقدي القوي وخلو المركز المالي من الدين. نتوقع أن تحقق الشـركة صافي ربح للعام 2025 
عنـد 993 مليون ريال سـعودي، بنمو 1.9% عـن الربع المماثل من العام السـابق )نمـو متوقع في صافـي الربح للفترة 
2024 -2029 بمعـدل سـنوي مركـب عنـد 5.0%(. نخفـض في توصيتنا لسـهم الشـركة على أسـاس “محايد” بسـعر 

مستهدف عند 14.5ريال للسهم.

أداء أضعف من المتوقع للربع الأول 2025 بسبب انكماش الهوامش نتيجة لزيادة مصاريف البيع والتسويق: تراجع صافي 
ربح جرير خلال الربع الأول 2025 عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 0.9% كما تراجع بنسبة 21.1% عن الربع السابق إلى 217 
مليون ريال سعودي.  كانت النتائج أقل من توقعاتنا البالغة 235 مليون ريال سعودي وأقل من متوسط التوقعات البالغ 232 مليون 
ريال سعودي بنسب 7.8% و6.5% على التوالي. جاء معظم الفارق عن توقعاتنا من انكماش هامش إجمالي الربح بمقدار 58 نقطة أساس 
عن المتوقع، وذلك بسبب ارتفاع مصروفات العروض الترويجية والخصومات. ارتفعت المبيعات خلال الربع قليلا بنسبة بلغت %2.7 
عن الربع المماثل من العام السابق بينما انخفضت عن الربع السابق بنسبة 5.0% )أقل من توقعاتنا بنسبة 1.5%(. كان ارتفاع المبيعات 
للربع نتيجة لزيادة مبيعات قطاع الهواتف الذكية وإيرادات خدمات ما بعد البيع. بالرغم من ذلك، انخفض متوسط المبيعات لكل معرض 
في الربع محل المراجعة بمعدل 1.5% عن الربع المماثل من العام السابق ليصل إلى 36.7 مليون ريال سعودي. ارتفع إجمالي الربح 
بنسبة 2.7% عن الربع المماثل من العام السابق )انخفاض 14.2% عن الربع السابق( إلى 302.7 مليون ريال سعودي، بينما انخفض 
الربح التشغيلي بنسبة 0.8% عن الربع المماثل من العام السابق )انخفاض 19.9% عن الربع السابق( إلى 235.7 مليون ريال سعودي، 
وذلك نتيجة لانكماش الهامش التشغيلي بمقدار 30 نقطة أساس. كان الانكماش في الهامش التشغيلي ناتج عن ارتفاع مصاريف البيع 
والتسويق. افتتحت الشركة معرض جديد خلال الربع الأول 2025 في جدة، وآخر في مدينة الجبيل الصناعية، وذلك كبديل لمعرض حي 

الحويلات بالجبيل.

الهوامش  المدرسية والمكتبية عالية  اللوازم  التأثير الأكبر كان من قطاع  المبيعات بمعدلات من خانة واحدة؛  تباطأ نمو 
)انخفاض 10.3% في 2024 عن العام السابق(، ومن المتوقع استمرار التراجع على المدى المتوسط: أثر التحول من المعارض 
التي تقدم خدماتها مباشرة إلى التجارة الإلكترونية وتسارع استخدام الأدوات الرقمية )الدفاتر الإلكترونية والأقلام الذكية والسبورات 
التفاعلية وخدمات الحوسبة السحابية والذكاء الاصطناعي( في المدارس والمكاتب سلبا على أداء شركة جرير. تباطأ نمو المبيعات في 
2024 عن العام السابق إلى 2.2%. تراجعت مبيعات قطاع اللوازم المدرسية والمكتبية عالية الهامش )التي تمثل 10.2% من إجمالي 
المبيعات( في 2024 عن العام السابق بنسبة 10.3% فيما ارتفعت مبيعات قطاعات الهواتف الذكية والأجهزة الإلكترونية وغيرها من 
البيع،  قنوات  التوالي. من حيث  على  بنسب 3.7% و%4.2  السابق  العام  الرقمية في 2024 عن  والمنتجات  المعلومات  تقنية  منتجات 
انخفضت مبيعات المعارض في 2024 عن العام السابق بنسبة 2.4% لتصل إلى 7.6 مليار ريال سعودي بسبب استمرار توجه العملاء 
نحو  الشراء عبر المنصة الإلكترونية حيث ارتفعت مبيعات جرير عن العام السابق بنسبة 25.1%. ساهم إطلاق الإصدار الجديد من 
تطبيق مكتبة جرير في تعزيز أداء المنصة الإلكترونية. بالرغم من ذلك، انخفض متوسط المبيعات لكل معرض في 2024 بنسبة %1.3 
عن العام السابق ليصل إلى 150.4 مليون ريال سعودي. نتوقع نمو مبيعات الشركة إلى مستويات قياسية خلال العامين 2025 و2026 

بنسب 4.3% و5.3% على التوالي بدعم من إضافة معارض جديدة؛ ويتوقع استقرار مبيعات كل معرض دون تغيير.

اشتداد المنافسة أدى إلى الضغط على الهوامش )من المعارض ومن مواقع التجارة الإلكترونية(؛ نتوقع استمرار العروض 
الترويجية والخصومات: أدى ارتفاع عدد منصات البيع الإلكترونية وزيادة عدد المعارض إلى زيادة شدة المنافسة بالنسبة لشركة 
الترويجية والخصومات وتخفيض الاسعار للحفاظ على الحصة السوقية إلا أن هذا سيضغط على  إلى العروض  جرير. تلجأ الشركة 
الهوامش. انخفض هامش إجمالي الربح خلال الأعوام الخمسة الأخيرة بنحو 288 نقطة أساس إلى 12.2% بحلول نهاية 2024، كما 
انخفض هامش الربح التشغيلي بنحو 299 نقطة أساس إلى 9.7% بحلول نهاية 2024. استمر استقرار هامش إجمالي الربح خلال الربع 
الأول 2025 حول مستوى الربع المماثل من العام السابق عند 11.1%، فيما تراجع هامش الربح التشغيلي خلال نفس الفترة بنحو 30 
نقطة أساس إلى 8.7% بسبب ارتفاع مصاريف البيع والتسويق، حيث بلغت في الربع الأول 2025 ما نسبته 1.8% من إجمالي المبيعات 
مقابل 1.5% في الفترة المماثلة من العام السابق. نتوقع أن ينكمش هامش إجمالي الربح وهامش الربح التشغيلي خلال 2025 عن العام 
السابق بنحو 10 نقاط أساس و21 نقطة أساس إلى 12.1% و9.5% على التوالي، حيث نتوقع أن يستمر ارتفاع مصاريف البيع والتسويق 

على المدى المتوسط. 
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المصدر: تداول *الأسعار كما في 29 أبريل 2025

مؤشر السوق الرئيسي - يسار جرير- يمين
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تغير اتجاهات المستهلكين والافتتاح المقرر لمعارض “أبل” يشكلان عوامل ضغط رئيسية على المدى المتوسط؛ قد يكون التمويل الاستهلاكي عامل دعم على المدى البعيد: نشير إلى أن 

تغير تفضيلات الإنفاق الاستهلاكي والافتتاح المقرر لمعارض “أبل” يشكلان عوامل ضغط رئيسية لجرير على المدى المتوسط. يزداد توجه إنفاق المستهلكين باتجاه قطاع الضيافة والمطاعم ووسائل 

الترفيه الأخرى مثل الفعاليات الترفيهية والفعاليات الرياضية، بينما يتراجع الإنفاق على الأجهزة الإلكترونية. وفقا للبيانات الأخيرة الصادرة عن البنك المركزي السعودي )ساما(، ارتفعت المبيعات عبر 

نقاط البيع خلال فترة 12 شهرا الأخيرة عن الفترة المماثلة من العام السابق للمطاعم والمقاهي بنسبة 6.0% والمشروبات والأغذية بنسبة 5.0% والملابس والأحذية بنسبة 7.2%، فيما انخفضت مبيعات 

الأجهزة الإلكترونية خلال نفس الفترة بنحو 13.5%. نتوقع أن يتستمر هذا الاتجاه نظرا لتركيز استثمارات المملكة على الرياضات الجديدة والفعاليات الترفيهية تماشيا مع رؤية 2030. من المتوقع أن 

تفتتح “أبل” متجرها الإلكتروني في المملكة في 2025 ومتجرها القائم في 2026، وسيكون لهذا أثر سلبي لأن منتجات أبل تشكل 25-30% من مبيعات الشركة إلا أن هوامشها منخفضة. من جهة أخرى، 

وقعت جرير مذكرة تفاهم غير ملزمة مع شركة أمان للخدمات المالية غير المصرفية والمدفوعات الإلكترونية )شركة أمان مصر( لتأسيس شركة تمويل استهلاكي برأس مال مبدئى يبلغ 100 مليون ريال 

سعودي، مما قد يدعم السهم  لكننا ننتظر المزيد من التفاصيل قبل دمجه في تحليلنا.

استمرار تراجع نمو المبيعات وصافي الربح على المدى المتوسط: لن يستمر نمو المبيعات بمعدل من خانتين الذي شهده عام 2023 بدعم من خدمات “اشتري الآن وادفع لاحقًا” في 2024، 

حيث تراجع نمو الإيرادات عن العام السابق بنسبة 2.2%. نتوقع نمو الإيرادات على المدى المتوسط بمعدل سنوي مركب عند 4.2% خلال الفترة 2024-2028 بسبب زيادة المنافسة وتغير تفضيلات 

المستهلكين. يعود نمو المبيعات إلى زيادة عدد المتاجر، حيث نتوقع أن تبلغ 87 متجر بحلول 2029 بالإضافة إلى نمو مبيعات التجارة الإلكترونية نتيجة تخصيص تجربة المستخدم وتحديث أنظمة 

التجارة الإلكترونية الأساسية. نتوقع ارتفاع صافي الربح في 2025 عن العام السابق بنسبة 1.9% إلى 993 مليون ريال سعودي وبنسبة 7.9% في 2026 إلى 1.071 مليون ريال سعودي. نتوقع نمو 

صافي الربح بمعدل سنوي مركب لمدة 5 سنوات عند 5.0% وأن يتحسن هامش إجمالي الربح وهامش الربح التشغيلي بمقدار 45 و42 نقطة أساس إلى 12.7% و10.1% على التوالي بحلول عام 2029 

)مقابل 12.2% و9.7% في  2024(.

أحد أعلى توزيعات الأرباح في السوق الرئيسي يدعمها فوة التدفقات نقدية وميزانية عمومية خالية من الديون وانخفاض النفقات الرأسمالية: تتمتع جرير بمركز مالي خالية من الديون، 

وانخفاض حجم رأس المال )متوسط الإنفاق الرأسمالي 0.05 ريال سعودي للسهم في السنوات الخمس الماضية(، بالإضافة إلى قوة التدفق النقدي الحر )التدفق النقدي التشغيلي لعام 2024 بلغ 0.93 

ريال سعودي للسهم(، مما يمكنها من  تقديم أحد أعلى توزيعات الأرباح )بلغ متوسط التوزيعات في السنوات الخمس الماضية 97%( وعوائد توزيعات الأرباح في تاسي )بلغ متوسط العائد في السنوات 

الخمس الماضية 5.1%(. نتوقع أن يبلغ عائد توزيعات الأرباح 6.3% في 2025 و6.3% في 2026، مما يحد من مخاطر انخفاض سعر السهم. 

النظرة الاستثمارية: من المتوقع أن تستمر شركة جرير في مواجهة التأثيرات السلبية الناتجة عن عدة عوامل، منها: )1( تحول تفضيلات المستهلكين نحو قطاع الضيافة والمطاعم ووسائل الترفيه 

الأخرى، )2( زيادة أعداد المعارض ومواقع التجارة الإلكترونية مما ساهم في اشتداد المنافسة، و )3( افتتاح معارض “أبل”، حيث تشكل منتجات أبل ما بين 20% و25% من إجمالي المبيعات. بناء عليه، 

نتوقع أن يكون نمو الإيرادات وصافي الربح منخفض من خانة واحدة ونمو الهوامش بشكل طفيف على المدى المتوسط. يُعدّ إطلاق متاجر جديدة وعائد توزيعات أرباح جيدة بنسبة 6.3%، وخطط 

دخول الشركة في قطاع التمويل الاستهلاكي من المحفزات الإيجابية الرئيسية للشركة.

التقييم: قمنا بتقييم جرير بوزن نسبي 50% للتقييم على أساس خصم التدفقات النقدية )نمو مستدام بنسبة 2.5% ومعدل المتوسط المرجح لتكلفة رأس المال 9.3%( ووزن نسبي 50% لمكرر الربحية 

على أساس ربح السهم المتوقع للعام 2025 عند 17.0 مرة. قمنا بتحديث توصيتنا لسهم الشركة الى “محايد” مع تعديل السعر المستهدف إلى 14.5 ريال سعودي للسهم.
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المصدر، تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال، الأسعار كما في 29 أبريل 2025
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البيانات المالية  أهم 

2025 20232024بالمليون ريال سعودي مالم يذكر خلاف ذلك
المتوقع

 2026
المتوقع

 202٧
المتوقع

 2028
المتوقع

 2029
المتوقع

 قائمة الدخل 
10,595  الإيرادات    10,831   11,294   11,896   12,315   12,777   13,204  

3.3%3.8%3.5%5.3%4.3%2.2%12.8% النمو السنوي 
)9,319( تكلفة الإيرادات   )9,506(  )9,924(  )10,439(  )10,791(  )11,182(  )11,530(  
1,2٧6  إجمالي الربح    1,324   1,369   1,458   1,523   1,595   1,6٧4  

12.٧%12.5%12.4%12.3%12.1%12.2%12.0% هامش إجمالي الربح 
)136( المصاريف العامة والإدارية   )144(  )149(  )151(  )157(  )163(  )168(  

)167( مصاريف البيع والتسويق   )203(  )215(  )225(  )232(  )241(  )249(  
73  مصادر الدخل الأخرى    76   70   74   76   79   82  

1,045  الربح التشغيلي    1,053   1,0٧5   1,155   1,210   1,2٧0   1,339  
10.1%9.9%9.8%9.٧%9.5%9.٧%9.9% هامش الربح التشغيلي 

)43( رسوم التمويل   )48(  )53(  )53(  )53(  )54(  )56(  
1,002  الربح قبل الزكاة     1,005   1,022   1,103   1,15٧   1,216   1,283  

)29( الزكاة   )31(  )29(  )32(  )33(  )35(  )37(  
9٧3  صافي الربح    9٧4   993   1,0٧1   1,124   1,181   1,246  

5.5%5.1%4.9%٧.9%1.9%0.1%0.3% النمو السنوي 
0.81  ربح السهم )ريال سعودي(    0.81   0.83   0.89   0.94   0.98   1.04  

0.80  التوزيعات للسهم )ريال سعودي(    0.80   0.80   0.80   0.90   0.90   1.00  
 قائمة المركز المالي 

 الأصول 
50  النقد والأرصدة البنكية    33   29   27   63   105   91  
2,161  أصول أخرى متداولة     2,316   2,367   2,491   2,576   2,670   2,754  

995  الممتلكات والمعدات    995   1,009   1,024   1,039   1,054   1,069  
905  أصول غير متداولة أخرى     929   915   918   911   891   855  

4,110  إجمالي الأصول     4,2٧3   4,321   4,459   4,588   4,٧20   4,٧٧0  
 المطلوبات وحقوق المساهمين 

1,572  مجموع المطلوبات المتداولة    1,736   1,736   1,815   1,878   1,937   1,909  
767  إجمالي المطلوبات غير المتداولة    792   790   795   805   819   834  

1,200  رأس المال المدفوع    1,200   1,200   1,200   1,200   1,200   1,200  
677  أرباح مبقاة     657   686   722   746   777   816  

1,772  إجمالي حقوق المساهمين    1,745   1,795   1,849   1,905   1,964   2,026  
4,110  إجمالي حقوق المساهمين والمطلوبات     4,2٧3   4,321   4,459   4,588   4,٧20   4,٧٧0  

 قائمة التدفقات النقدية 
689  نشاط التشغيل    1,114   1,140   1,221   1,306   1,379   1,468  

)65( نشاط الاستثمار   )63(  )68(  )71(  )74(  )77(  )79(  
)1,098( نشاط التمويل   )1,069(  )1,075(  )1,153(  )1,196(  )1,260(  )1,403(  

)474( التغير في النقد    )18(  )4(  )3(   36   42  )14(  
50  النقد في نهاية الفترة    33   29   2٧   63   105   91  

 أهم النسب المالية 
 نسب السيولة 

1.4  النسبة الحالية )مرة(    1.4   1.4   1.4   1.4   1.4   1.5  
0.4  النسبة السريعة )مرة(    0.3   0.3   0.3   0.3   0.4   0.4  

 نسب الربحية 
12.7%12.5%12.4%12.3%12.1%12.2%12.0% هامش إجمالي الربح 

10.1%9.9%9.8%9.7%9.5%9.7%9.9% هوامش الربح التشغيلي 
12.2%11.9%11.7%11.4%11.2%11.4%11.6% هامش الربح قبل الفوائد والضرائب والزكاة والاستهلاك والاطفاء  

9.4%9.2%9.1%9.0%8.8%9.0%9.2% هامش صافي الربح 
26.3%25.4%24.8%24.4%23.1%23.2%23.3% العائد على الأصول  

61.8%61.0%59.8%58.8%55.6%56.9%54.0% العائد على حقوق المساهمين  
 نسب السوق والتقييم 

1.8  مكرر قيمة المنشأة إلى الإيرادات )مرة(    1.5   1.4   1.3   1.3   1.2   1.2  
15.8  مكرر قيمة المنشأة إلى EBITDA )مرة(    13.1   12.6   11.7   11.1   10.5   9.9  

0.8  ربح السهم )ريال سعودي(    0.8   0.8   0.9   0.9   1.0   1.0  
1.5  القيمة الدفترية للسهم )ريال سعودي(     1.5   1.5   1.5   1.6   1.6   1.7  

15.6  السعر في السوق )ريال سعودي(*    12.7   12.7   12.7   12.7   12.7   12.7  
18,696.0  قيمة المنشأة السوقية )مليون ريال سعودي(    15,432.0   15,192.0   15,192.0   15,192.0   15,192.0   15,192.0  

7.8%7.4%7.0%6.7%6.2%6.5%5.3% عائد توزيع الربح إلى السعر  
19.2  مكرر الربحية )مرة(    15.8   15.3   14.2   13.5   12.9   12.2  

10.6  مكرر القيمة الدفترية )مرة(    8.8   8.5   8.2   8.0   7.7   7.5  
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 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 

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 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
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