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استمرار الشركة في تنفيذ حملتها التوســعية وفق المخطط، بهدف مضاعفة الطاقة الاستيعابية 
لتصل إلى 1,430 سريراًً. قمنا بمراجعة السعر المســتهدف في ظل تغيّّرات أداء الهوامش وصافي 

تكاليف التمويل 
قدمت شركة الموسى، مزود خدمات الرعاية الصحية في المنطقة الشرقية، أداءًً قوياًً في التقارير الأخيرة على الرغم من بدء 
تداول أسهمها في السوق منذ طرحها العام الأولي قبل ربعين فقط. تظهر نتائج الربع الثاني 2025 تحقيق صافي ربح بقيمة 51.8 
مليون ريال سعودي مقابل خسارة 1.3 مليون ريال سعودي في الربع المماثل من العام السابق، وبنمو عن الربع السابق بنسبة 
1.3% أو 3.8% بعد تعديل نتائج الربع الأول 2025 لاستثناء البنود غير المتكررة. بلغ إجمالي الإيرادات 349 مليون ريال سعودي، 
ارتفاع 22.6% عن الربع المماثل من العام السابق وأعلى من الربع السابق بنسبة 8.0%، بدعم من تحسن الأداء التشغيلي لمجموعة 
الموسى وزيادة الطاقة الاستيعابية لعيادات الرعاية الحادة لمستشفى الموسى التخصصي في الأحساء. أيضا، أسهمت جهود 
الشركة في تقليص المديونية إلى خفض تكاليف التمويل خلال النصف الأول 2025 عن الفترة المماثلة من العام السابق بنسبة 
75% إلى -10.6 مليون ريال سعودي، في حين بدأت شركة الموسى أيضًًا في توجيه استثماراتها نحو أدوات مدرة للدخل مثل 
الربح  أداءًً قويًًا على مستوى الهوامش، حيث تجاوز هامش  الصكوك والمرابحة وصناديق الاستثمار. حققت الشركة مؤخرًًا 
التشغيلي توقعاتنا وتوقعات السوق بمتوسط 200 نقطة أساس خلال العام 2024 مقارنة بتقديرات ما قبل الطرح العام، وقد 
استمر هذا الأداء الإيجابي خلال العام 2025. قمنا بمراجعة توقعاتنا لشركة الموسى، مزود خدمات الرعاية الصحية في المنطقة 
الشرقية، بعد تضاعف الطاقة الاستيعابية، للوصول إلى نمو الإيرادات وصافي الربح بمعدل سنوي مركب 21.9% و39.8% على 
التوصية  إلى 173.6 ريال سعودي للسهم مع الاستمرار في   )TP( التوالي للفترة 2024-2030. قمنا برفع السعر المستهدف

“محايد”، حيث يتم تداول السهم حاليا بمكرر ربحية متوقع للعام 2025 عند 29.5 مرة.

قوة الأداء التشغيلي وانخفاض تكاليف التمويل يسهمان في تحقيق شركة الموسى صافي ربح بقيمة 51.8 مليون ريال سعودي 
في الربع الثاني 2025: أعلنت شركة الموسى عن صافي ربح في الربع الثاني 2025 بقيمة 51.77 مليون ريال سعودي )ارتفاع من خسارة 
1.3 مليون ريال سعودي في الربع المماثل من العام السابق، وارتفاع 1.3% عن الربع السابق(. باستثناء الأرباح غير المتكررة التي حققتها 
الشركة خلال الربع الأول 2025، كانت الموسى ستسجل ارتفاعا عن الربع السابق بنسبة 3.8%. ارتفع إجمالي الإيرادات ربع السنوية إلى أعلى 
مستوى لها عند 349 مليون ريال سعودي )ارتفاع 22.6% عن الربع المماثل من العام السابق و8.0% عن الربع السابق( بدعم من الأداء التشغيلي 
الجيد للمجموعة مع عدم وجود أيام من شهر رمضان المبارك في الربع الثاني 2025 مقارنة بالعام السابق كما لم تتأثر الشركة كثيرا بالعوامل 
الموسمية المرتبطة بفصل الصيف؛ ارتفعت زيارات العيادات الخارجية عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 13.2% كما ارتفع عدد مرضى 
المبيت بنسبة 15.4% خلال نفس الفترة، مما أدى إلى زيادة أعداد المرضى بنسبة 13.3%. من المرجح أن تسهم التوسعات في عيادات الرعاية 
الحادة بمستشفى الاحساء في زيادة أعداد المرضى خلال الفترة المقبلة، حيث ارتفعت مجموع العيادات الإجمالي في المستشفى إلى 309 عيادة 
)ارتفاع من 293 عيادة في الربع الأول 2025 (. ارتفع هامش إجمالي الربح وهامش الربح التشغيلي على الرغم من عمليات التوظيف الجارية 
للمركز الطبي الجديد الذي تم افتتاحه في يوليو. ارتفع هامش إجمالي الربح عن الربع المماثل من العام السابق بمقدار 570 نقطة أساس و150 
نقطة أساس عن الربع السابق ليصل إلى 32.1% كما ارتفع هامش الربح التشغيلي بمقدار 730 نقطة أساس عن الربع المماثل من العام السابق 
و10 نقاط أساس عن الربع السابق إلى 15.6%. انخفضت تكاليف التمويل البالغة 4.0 مليون ريال سعودي في الربع الثاني 2025 إلى أقل بكثير 
من 24.2 مليون ريال سعودي خلال الربع المماثل من العام السابق مما عزز أداء شركة الموسى الأخير. حافظت الموسى على توقعاتها للإيرادات 
لعام 2025 عند نسبة نمو تتراوح بين 20% إلى 25% نظرا للزيادة في الطاقة الاستيعابية للشركة والتي متوقع أن تنعكس بشكل كامل على الأداء 

المالي للشركة خلال الأرباع القادمة.

استمرار خطط مضاعفة الطاقة الاستيعابية، فيما فاجأت الشركة التوقعات بهامش ربح تشغيلي أعلى من توقعات ما قبل الطرح 
العام الأولي بمقدار 200 نقطة أساس، إلى جانب تغيّّرات في صافي تكاليف التمويل نتيجة جهود خفض المديونية، لذلك قمنا 
بمراجعة توقعاتنا لنمو الإيرادات وصافي الربح إلى معدل سنوي مركب 21.9% و39.8% على التوالي للفترة 2024-2030: تعتزم 
الموسى تعزيز حضورها في المنطقة الشرقية من خلال إضافة مستشفيين و4 مراكز طبية جديدة، ضمن خططها لتوسعة شبكة خدماتها 
الصحية. تسعى المجموعة إلى مضاعفة الطاقة الاستيعابية لأسرتها تقريبًاً، من 730 سرير إلى 1,430 سرير من خلال مستشفى الهفوف الذي 
سيضيف 300 سرير ومستشفى الخبر الذي سيضيف 400 سرير؛ ومن المقرر إنجازهما في العامين 2027 و2028 على التوالي. نظرتنا حذرة 
حول أي تأخيرات محتملة في تنفيذ هذه التوسعات الكبرى لمدة ربع واحد. على الرغم من عدم حضور الشركة في الخبر حتى الآن، لكنها تعتزم 
الدخول إلى المدينة قبل افتتاح المستشفى وذلك من خلال مركز طبي من المقرر افتتاحه بحلول الربع الثالث 2025. أوضحت الإدارة إمكانية 
التوسعات في مستشفى الموسى التخصصي في الأحساء تشمل توسعات عيادات الطوارئ بالإضافة إلى توفير مساحة إضافية يمكن الاستفادة 
منها لافتتاح عيادات جديدة. من المقرر أيضا أن يبدأ المستشفى تشغيل 30 سرير آخر في بداية العام القادم. إضافة إلى ذلك، يضم مستشفى 
الموسى للـتأهيل مساحة لإمكانية زيادة طاقته الاستيعابية بنسبة 10%، وهو ما يتطلب إعداد تصاميم جديدة والحصول على الموافقات اللازمة. 
قمنا بتعديل توقعاتنا للإيرادات وصافي الربح، حيث خفضنا توقعات الإيرادات خلال 2025 بنسبة 7% ورفعنا توقعات صافي الربح بنسبة %59، 
وخفضنا توقعات الإيرادات خلال 2026 بنسبة 6% ورفعنا توقعات صافي الربح بنسبة 38%، وخفضنا توقعات الإيرادات خلال 2027 بنسبة 
9% ورفعنا توقعات صافي الربح بنسبة 34%، مما يعكس ضغوط المنافسة على الإيرادات وتغيرات صافي التكاليف المالية في ظل جهود خفض 
المديونية وتحسن الإيرادات التمويلية إلى جانب مرونة الهوامش في الفترة الأخيرة. يرجع تعديلات توقعاتنا إلى مراجعة توقعات هامش الربح 
التشغيلي، وذلك بعد أن تجاوزت توقعاتنا وتوقعات السوق بمتوسط 200 نقطة أساس في العام 2024 مقارنة بتوقعات ما قبل الطرح العام. 
نتوقع نظرا لأداء الهوامش مؤخرا أن يبلغ هامش إجمالي الربح 32.9% وهامش الربح التشغيلي 18.5% خلال 2025. نتوقع انخفاض الهوامش 
بحلول 2028، نتيجة بدء التشغيل التدريجي لتوسعتين رئيسيتين في المستشفيات، مما سيضغط على هامش إجمالي الربح وهامش الربح 
التشغيلي لتصل إلى ‎%30.9 و‎%18.5 على التوالي. نتوقع نمو الإيرادات وصافي الربح بمعدل سنوي مركب 21.9% و39.8% للفترة 2024-

2030، حيث ستضاعف الشركة الطاقة الاستيعابية إلى 1,430 سرير بحلول 2028. يُُعد المعدل العالي للنمو السنوي المركب لصافي الربح على 
اعتبار سنة الأساس 2024 منخفضًًا، حيث تجاوز صافي دخل النصف الأول 2025 إجمالي صافي الربح في 2024 بالكامل.

محايدالتوصية
173.6السعر المستهدف )ريال سعودي(

2.6%التغير في السعر*
المصدر: تداول، *الأسعار كما في 19 أغسطس 2025

٧٠
٨٠
٩٠
١٠٠
١١٠
١٢٠
١٣٠
١٤٠

٢٠
٢٥
اير
ين

٢٠
٢٥
اير
ين

٢٠
٢٥
اير
فبر

٢٠
٢٥
س
مار

٢٠
٢٥
س
مار

٢٠
٢٥
يل
أبر

٢٠
٢٥
يو
ما

٢٠
٢٥
نيو
يو

٢٠
٢٥
نيو
يو

٢٠
٢٥
ليو
يو

٢٠
٢٥
س
سط
أغ

الموسى تاسي

المصدر: تداول، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

أهم البيانات المالية
مليون ريال سعودي

متوقع2027 متوقع2026 متوقع2025 2024)ما لم يحدد غير ذلك(
1,2021,4471,6801,982الإيرادات

18.0%16.1%20.4%22.8%النمو %
372476567641إجمالي الربح

187268347391الربح التشغيلي
94254320337صافي الربح

5.3%26.2%168.8%-3.8%النمو %
2.135.737.237.62ربح السهم

1.01.01.11.2التوزيعات للسهم
المصدر: تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

أهم النسب

متوقع2027 متوقع2026 متوقع2025 2024
32.4%33.8%32.9%30.9%هامش إجمالي الربح

19.7%20.7%18.5%15.6%هامش الربح التشغيلي
17.0%19.1%17.5%7.9%هامش صافي الربح
EBITDA 27.6%27.3%24.8%22.5%هامش

12.7%13.5%12.0%13.2%العائد على حقوق المساهمين
6.5%7.4%7.7%3.7%العائد على الأصول

29.523.422.2-مكرر الربحية )مرة(
3.63.12.8-مكرر القيمة الدفترية )مرة(

EV/EBITDA-22.219.016.7 )مرة(
0.7%0.6%0.6%-عائد توزيع الأرباح

المصدر: تقارير الشركة، دائرة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

بيانات السوق الرئيسية 

7.5القيمة السوقية )مليار(
-منذ بداية العام حتى تاريخه

126.6/184.0السعر الأعلى - الأدنى خلال 52 أسبوع
44.3عدد الأسهم القائمة )مليون(

المصدر: تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

الأداء السعري 

محلل مالي

ابراهيم عليوات
+966 11 2256115

i.elaiwat@Aljaziracapital.com.sa
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تحول هيكل رأس المال يخفض تكاليف التمويل؛ يُُتوقع أن تلجأ الشركة إلى مزيد من التمويل بالرافعة المالية 

لدعم خطة الإنفاق الرأسمالي البالغ 2.8 مليار ريال سعودي حتى 2028: خفضت الشركة معدل قروضها ليتراجع 

معدل القروض إلى حقوق المساهمين من 1.7 مرة في 2024 إلى 0.31 مرة في العام الحالي، كما انخفضت القروض بنسبة 

55% وارتفعت حقوق المساهمين خلال الطرح العام الأولي. أدى تخفيض القروض إلى انخفاض كبير في تكاليف التمويل، 

حيث انخفضت خلال النصف الأول 2025 عن الفترة المماثلة من العام السابق بنسبة 75% إلى 10.6 مليون ريال سعودي. 

نظرا للاستثمارات في الصكوك المحققة للربح وفي المرابحات والصناديق المشتركة، إضافة إلى انخفاض تكاليف التمويل 

وأداء الهوامش مؤخرا، تم تعديل توقعات الأرباح للعامين 2025 و2026 من 160 مليون ريال سعودي و232 مليون ريال 

سعودي إلى 254 مليون ريال سعودي و320 مليون ريال سعودي على التوالي. نتوقع أن يتطلب الإنفاق الرأسمالي الكبير 

المرتبط بخطط التوسع بقيمة 2.8 مليار ريال سعودي خلال الفترة 2025-2028، قيام الشركة بزيادة مستويات الدين 

نهاية العام، ليصل معدل المديونية إلى ذروته بحلول 2027 عند 0.7 مرة بالتزامن مع ذروة الإنفاق المتوقع خلال العامين 

2026 و2027. نعتقد أن الشركة ستكون قادرة على دفع توزيعات أرباح تتراوح بين 15%-17% حتى 2027، مع إمكانية 

زيادة توزيعات الأرباح بحلول 2028 بعد الانتهاء من آخر توسعة رئيسية معلنة، حيث يُُتوقع أن يبلغ معدل التوزيع %22 

)توزيع أرباح للسهم بقيمة 2.0 ريال سعودي(.

النظرة الاستثمارية والتقييم: تعتبر شركة الموسى أحدث القادمين إلى قطاع الرعاية الصحية السعودي، حيث بدأ تداول 

أسهمها خلال الربعين الأخيرين، لكن تداول أسهمها مؤخرا حمل مفاجآت في الأداء. تسعى الشركة إلى مضاعفة طاقتها 

التشغيلية في ظل استمرار خطط التوسع مع الحفاظ على تواجدها القوي في المنطقة الشرقية من المملكة. تعكس هوامش 

الربحية الأخيرة قدرة الشركة في التحكم بالتكاليف وتحقيق الكفاءة التشغيلية بالرغم من التوسعات في العيادات والتوظيف 

في المنشأة الطبية الجديدة في الأحساء. قمنا بمراجعة التقديرات بسبب التغيرات في تكاليف صافي التمويل، ليصبح معدل 

النمو السنوي المركب للإيرادات عند 21.9%، ولصافي الربح عند 39.8% خلال الفترة 2024 - 2030. قمنا بمراجعة سعر السهم المستهدف ليصبح 173.6 ريال سعودي، وذلك 

باستخدام تقييم مختلط على أساس مضاعف الربحية )24 مرة على أرباح السنة المالية 2028 بعد الخصم( وعلى أساس خصم التدفقات النقدية )باستخدام المتوسط المرجح لتكلفة 

رأس المال عند 9.1%(. نستمر في التوصية لسهم الشركة على أساس “محايد”، الذي يتم تداوله حاليًاً بمكرر ربحية متوقع للعام 2025 عند 29.5 مرة.
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المصدر: العروض التقديمية للشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

شــكل 1: مضاعفة عدد الأسرة بحلــول 2028 في المنطقة الشرقية 
إلى 1.430 سرير
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المصدر: البيانات المالية للشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

شــكل 2: من المتوقع أن يواجه هامش إجمــالي الربح تحديات 
بسبب التوسعات

السعر المستهدف المرجحالوزنالسعر المستهدف

 5087.8% 175.6 التدفقات النقدية المخصومة
 5085.8% 171.6 مكرر الربحية )24 مرة الربحية المخصومة المتوقعة 2028(

173.6السعر المستهدف )ريال سعودي للسهم(
2.6%التغير

المصدر: دائرة الأبحاث في الجزيرة كابيتال، الاسعار كما في 19 أغسطس 2025

ملخص التقييم )ريال سعودي للسهم(

مخاطر انخفاض التقييم:فرص ارتفاع التقييم:

• مساهمة أسرع وأكبر من المتوقع من المراكز الطبية	
• زيادة الطلب من المرافق الأساسية	

• تأخر المشاريع	
• ضغوط تنافسية من الشركات في المنطقة	
• ارتفاع تكاليف الاحتفاظ بالمواهب وجذبها عن المتوقع	

المصدر: دائرة الأبحاث في الجزيرة كابيتال



أغسطس ٢٠٢٥
شركة الموسى الصحية

تحديث النظرة الاستثمارية

3

البيانات المالية الرئيسية
ذلك غير  يحدد  لم  ما  الســعودي؛  ريال  بالمليون  2023٢٠٢٤٢٠٢٥المبلغ 

متوقع
٢٠٢٦
متوقع

٢٠٢٧
متوقع

2028
متوقع

2029
متوقع

2030
متوقع

الدخل  قائمة   
الإيرادات   9791,2021,4471,6801,9822,9193,6373,944

السنوي  النمو   %20.0%22.8%20.4%16.1%18.0%47.3%24.6%8.4
التكلفة   )672()831()971()1,113()1,341()2,018()2,478()2,644(

الربح  إجمالي   3073724765676419021,1591,300
الربح  إجمالي  هامــش   %31.4%30.9%32.9%33.8%32.4%30.9%31.9%33.0

والتوزيع  البيع   )13()25()29()32()36()52()63()66(
والإدارية  العامة  والمصاريف  البيع  مصاريــف   )176()174()192()202()229()323()400()430(

إطفاء   )4()4()4()4()7()12()15()16(
)المصاريف(  الآخر/  التشــغيلي  الدخل   1418161822262729

التشغيلي  الربح   130187268347391541709818
السنوي  النمو   %83.4%43.7%43.4%29.5%12.5%38.4%31.2%15.3

التشغيلي  الهامش   %13.3%15.6%18.5%20.7%19.7%18.5%19.5%20.7
التمويل  الدخــل من   --1031---

تمويل  مصاريف   )28()85()18()13()36()106()93()75(
الزكاة  قبل  الربح  صــافي   102103259337355434616743

الزكاة   )4()8()6()17()18()22()31()37(
الربح  صافي   9894254320337413585705

السنوي  النمو   %92.4%3.8-%168.8%26.2%5.3%22.3%41.9%20.5
سعودي(  )ريال  الســهم  ربح   2.222.135.737.237.629.3113.2115.92

سعودي(  )ريال  للســهم  التوزيعات   -1.001.001.101.202.003.204.80
المالي  المركز  قائمــة   

الأصول   
حكمه  في  وما  النقــد   163817175150246306479

مدينة  ذمم   4474845526327431,0861,3431,451
متداولة  أخرى  أصول   86102203176189248310341

والمعدات  والآلات  الممتلكات   1,7441,8942,3423,3824,0654,0103,9803,957
أخرى  متداولة  غير  أصــول   103442568392106113

الأصول  إجمالي   2,3022,5533,3104,3225,2305,6836,0446,341
المســاهمين  وحقوق  المطلوبات   

الأجل  قصيرة  القروض   6565316387806550
الأجل  طويلة  قروض   1,0551,1495561,1221,5571,4271,165904

دائنة  ذمم   211254287343410600737805
الأخرى  المتداولة  المطلوبات  إجمــالي   212244202283371448499509

المتداولة  غير  المطلوبات  إجمــالي   103124126131141144147149
الإحتياطيات   6553681,6651,9382,2212,5432,9883,481

المســاهمين  حقوق  إجمالي   6567182,1082,3802,6642,9853,4303,924
والمطلوبات  المســاهمين  حقوق  إجمالي   2,3022,5533,3104,3225,2305,6836,0446,341

النقدية  التدفقات  قائمــة   
التشغيل  نشاط   40183328410457462678877

الاستثمار  نشاط   )454()262()624()1,096()811()106()156()170(
التمويل  نشاط   415101429591428)260()462()534(

الفترة  نهاية  في  النقــد   163817175150246306479
المالية  النســب  أهم   

السيولة  نسب   
)مرة(  الحالية  النســبة   1.11.11.81.31.21.41.51.7

النســبة السريعة )مرة(   0.20.20.40.30.20.20.20.3
الربحية  نسب   

الربح  إجمالي  هامش   %31.4%30.9%32.9%33.8%32.4%30.9%31.9%33.0
التشغيلي  الهامش   %13.3%15.6%18.5%20.7%19.7%18.5%19.5%20.7

 EBITDA هامش   %20.0%22.5%24.8%27.3%27.6%25.2%25.0%26.1
الربح  صافي  هامش   %10.0%7.9%17.5%19.1%17.0%14.1%16.1%17.9
الأصول  على  العائد   %4.3%3.7%7.7%7.4%6.5%7.3%9.7%11.1

المســاهمين  حقوق  على  العائد   %15.0%13.2%12.0%13.5%12.7%13.8%17.1%18.0
التغطية  معدل   

)مرة(  المســاهمين  حقوق  الى  الديون  معدل   1.851.860.300.540.670.550.390.26
والتقييم  السوق  نســب   

)مرة(  المبيعات  إلى  المنشــأة  قيمة  مكرر   1.21.15.55.24.63.02.32.0
)مرة(   EV/EBITDA مكرر   6.14.822.219.016.712.19.47.8

سعودي(  )ريال  الســهم  ربح   2.22.15.77.27.69.313.215.9
للســهم )ريال ســعودي(  المعدلة  الدفترية  القيمة   14.816.247.653.760.167.477.488.6

سعودي(*  )ريال  السوق  في  الســعر   --169.10169.10169.10169.10169.10169.10
الســوقية )مليون ريال سعودي(  المنشــأة  7,4917,4917,4917,4917,4917,491-- قيمة 

الأرباح  توزيع  عائد   --%0.6%0.6%0.7%1.2%1.9%2.8
الربحية )مرة(  29.523.422.218.212.810.6-- مكــرر 

)مرة(  الدفترية  القيمة  مكــرر   --3.63.12.82.52.21.9
	2025 أغســطس   19 في  كما  *الأســعار  الشركة،  تقارير  كابيتال،  الجزيرة  في  الأبحاث  إدارة  المصادر:   



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: 2256000-011 فاكس: 011-2256068

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

إن الغايــة مــن 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 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 

مناســباًً لجميع العملاء باختلاف أوضاعهم المالية وقدرتهم ورغبتهم في تحمل المخاطر. يفضل عموماًً أن يقوم المســتثمر 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 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 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 المســتقبلية 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 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 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 المشــار إليها في هذا التقرير. تم إعداد هذا التقرير بشــكل منفصل ومستقل من قبل إدارة الأبحاث في شركة الجزيرة للأسواق المالية ولم يتم إطلاع أي أطراف داخلية أو خارجية قد يكون لها مصلحة 

مبــاشرة أو غير مباشرة في محتويات هذا التقرير قبل النشر، ما عدا أولئك الذين يســمح لهم مركزهم الوظيفي بذلك، و/أو الأطراف الذيــن التزموا باتفاقية الحفاظ على سرية المعلومات مع الجزيرة كابيتال. لا 

يســمح بنســخ 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.


