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شركة أديس توسع أسطولها بتقييم جاذب؛ نستمر بالتوصية زيادة المراكز مع تعديل السعر المستهدف 

العالمي، وذلك بتوسعة  استحواذ أديس على شركة “شلف دريلينغ” )Shelf Drilling( يشكّّل قفزة كبرى في مسار نموها 
الأسطول إلى 83 منصة حفر بحرية )منها 46 منصة بحرية متميزة(، مما يرفع الحصة السوقية للحفارات البحرية المرفوعة 
عالمياًً إلى نحو 20% من معروض منصات الحفر. منصة الحفر تعزّّز تواجد شركة أديس في مناطق الشرق الأوسط وشمال 
أفريقيا وجنوب شرق آسيا وغرب أفريقيا والهند والبحر الأبيض المتوسط وبحر الشمال، مع إضافة عملاء بارزين مثل شيفرون 
 )IOCs( والدولية )NOCs( بالإضافة إلى تعزيز العلاقات مع شركات النفط الوطنية ،)Equinor( وإكوينور )Chevron(
أمريكي  دولار  مليون  إلى50   40 بين  تتراوح  التشغيلية  التكاليف  في  مستهدفة  وفورات  الصفقة  توفر  استراتيجيًًا،  الرائدة. 
)150–188 مليون ريال سعودي( سنويا بحلول 2027، بالإضافة إلى توفير نحو 40 مليون دولار أمريكي )150 مليون ريال 
سعودي( سنويًًا في تكاليف التمويل من خلال إعادة تمويل الديون اعتبارا من اليوم الأول. من حيث التقييم، تقل التكلفة الفعلية 
للاستحواذ على الحفارة الواحدة، والتي تبلغ نحو 50 مليون دولار أمريكي،  عن نصف النطاق السعري الحالي في السوق الذي 
يتراوح بين 100 – 125 مليون دولار أمريكي، مما يبرز جاذبية الصفقة. نتوقع أن تنمو الإيرادات خلال الفترة 2024 - 2030 
بمعدل سنوي مركب عند 10.0%، بدعم من زيادة الطاقة  التشغيلية وتنفيذ عقود جديدة، كما نتوقع تعافى هامش EBITDA إلى 
48.5% بحلول العام 2030 بعد انكماشه في 2026، كما نتوقع نمو صافي الربح خلال نفس فترة التوقعات بمعدل سنوي مركب 

عند 11.3%. نستمر في التوصية لسهم أديس على أساس “ زيادة المراكز” مع تعديل السعر المستهدف إلى 18.9 ريال سعودي.

تأثرت أرباح الربع الثاني 2025 نتيجة لارتفاع مصاريف الاستهلاك والإطفاء بالإضافة إلى الزكاة وضريبة الدخل، بينما ارتفعت 
الإيرادات عن الربع السابق على خلفية البدء بتنفيذ عقود جديدة: انخفض صافي ربح أديس في الربع الثاني 2025 عن الربع السابق 
بنسبة 2.9% ليصل إلى 189 مليون ريال سعودي، بالتوافق مع توقعاتنا البالغة 185 مليون ريال سعودي. جاء انخفاض صافي الربح نتيجة 
لارتفاع مصاريف الاستهلاك  والإطفاء وزيادة مصاريف الزكاة وضريبة الدخل. نتج عن بدء تشغيل منصات الحفر البرية الجديدة في الكويت 
حدوث ارتفاع في مصاريف الاستهلاك والإطفاء. ارتفعت الإيرادات عن الربع السابق بنسبة 7.4% إلى 1,579 مليون ريال سعودي، بالتوافق 
مع توقعاتنا البالغة 1,539 مليون ريال سعودي، وذلك في معظمه نتيجة تشغيل خمس منصات حفر برية في الكويت )ثلاث قائمة + اثنتان 
جديدتان(، وبدء تشغيل منصة حفر بحرية واحدة في نيجيريا. ارتفع إجمالي عدد الحفارات النشطة إلى 73 حفارة بنهاية الربع الثاني 2025، 
مقابل 68 حفارة في الربع السابق، كما دعم ارتفاع معدل التشغيل ونمو الايرادات. بلغ إجمالي معدل التشغيل 98.6% في النصف الأول 2025. 
انكمش هامش إجمالي الربح خلال الربع الثاني 2025 عن الربع السابق بنحو 260 نقطة أساس إلى 37.5%، أقل من توقعاتنا البالغة %38.1 
وأقل من 40.1% في الربع الأول 2025. لذلك، استقر الربح التشغيلي حول مستوى الربع السابق )ارتفاع 0.4%( عند 593 مليون ريال سعودي، 
بالتوافق مع توقعاتنا البالغة 587 مليون ريال سعودي. أدى ارتفاع ارتفاع مصاريف الاستهلاك والإطفاء إلى التأثير سلبا على هامش إجمالي 
الربح، حيث ارتفع الربح التشغيلي في الربع الثاني 2025 عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 2.5% إلى 487 مليون ريال سعودي، فيما 
انكمش  هامش الربح التشغيلي عن الربع السابق بنحو 150 نقطة أساس إلى 30.9% )توقعاتنا: 30.8%(، نتيجة تراجع تكاليف التشغيل عن 
الربع السابق بنسبة 8.1% إلى 105 مليون ريال سعودي. ارتفع EBITDA عن الربع السابق بنسبة 5.1% بدعم من انخفاض تكاليف التشغيل، 
كما جاء هامش EBITDA للربع الثاني 2025 عند 54.4% مقابل 55.5% في الربع الأول 2025. انخفض صافي الربح في الربع الثاني 2025 
عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 5.0%، وذلك في معظمه بسبب ارتفاع مصاريف الاستهلاك والإطفاء نتيجة توسع الأسطول وتنفيذ 
عدة عمليات إعادة تشغيل للحفارات خلال الفترة، إلى جانب زيادة تكاليف التمويل. مع ذلك، ارتفعت الإيرادات عن الربع المماثل من العام 
السابق بنسبة 3.5% بدعم من زيادة المساهمات من قطاع الحفر البحري في كل من مصر وقطر والهند وجنوب شرق آسيا، حيث تعزز النمو في 
 Vantage( ”جنوب شرق آسيا بشكل إضافي من خلال دمج منصتين متميزتين للحفر البحري تم الاستحواذ عليهما من شركة “فينتج دريلينغ

Drilling( في الربع الرابع 2024.

من المتوقع أن يؤدي الاستحواذ على “شلف دريلينغ” )Shelf Drilling( إلى توسع كبير في الأسطول وترسيخ مكانة الشركة 
يُُعزز استحواذ شركة أديس على  “شلف دريلينغ” )Shelf Drilling( مكانتها كشركة عالمية  في السوق وتحقيق وفورات تشغيلية: 
رائدة في قطاع الحفر البحري في المياه الضحلة، مع توسع كبير في أسطولها ليصل إلى 83 حفارة بحرية من فئة منصات الحفر المرفوعة 
)Jack-ups(، منها 46 وحدة متميزة، بالإضافة إلى توسيع نطاق انتشارها الجغرافي ليشمل منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا وجنوب 

شرق آسيا وغرب إفريقيا والهند والبحر الأبيض المتوسط وبحر الشمال. من المتوقع أن تصل الحصة السوقية العالمية لشركة أديس في سوق 
الحفارات البحرية من فئة منصات الحفر المرفوعة )Jack-ups( إلى نحو 20%، وذلك من حيث عدد الحفارات المتوفرة. إضافة إلى ذلك، تجمع 
الصفقة بين الأصول المتكاملة وقواعد العملاء، حيث أضافت عملاء عالميين جدد مثل شيفرون وإكوينور إلى قاعدة العملاء، وعززت العلاقات 
مع شركات النفط الوطنية والدولية على مستوى العالم. تكتسب الشركة رؤية واضحة للتدفقات النقدية لعدة سنوات مع قدرة على التسعير في 
ظل وصول إجمالي المشاريع المتعاقد عليها بقيمة 9.45 مليار دولار أمريكي )35.4 مليار ريال سعودي(. تستهدف الإدارة تحقيق تخفيض 
سنوي في التكاليف التشغيلية يتراوح بين 40 و50 مليون دولار أمريكي )150-188 مليون ريال سعودي(، ونحو 40 مليون دولار أمريكي 
)150 مليون ريال سعودي( من وفورات التمويل السنوية من إعادة تمويل ديون شركة “شلف دريلينغ” )Shelf Drilling( البالغة 1.3 مليار 
دولار أمريكي بأسعار فائدة أقل. من المتوقع أن تتحقق الوفورات التشغيلية بالكامل في 2027 فيما يتوقع إنجاز وفورات مصاريف التمويل 

منذ اليوم الأول. إجمالا، يتوقع أن يعزز الاستحواذ عائدًًا على الاستثمار بنسبة 13% على مدى سبع سنوات.

زيادة مراكزالتوصية
18.9السعر المستهدف )ريال سعودي(

27.2%التغير في السعر*
 المصدر: تداول *الأسعار كما في 24 أغسطس 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(
4,3326,1996,42710,212الإيرادات

58.9%3.7%43.1%75.6%النمو %
1,7112,3592,4645,218إجمالي الربح
EBITDA2,1393,0373,3854,486
4428027821,062صافي الربح

35.8%-2.6%81.5%13.7%النمو %
0.390.710.690.94ربح السهم

0.000.440.420.60التوزيعات للسهم
المصدر: تقارير الشركة، دائرة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

أهم النسب

متوقع2026 متوقع2025 ٢٠٢32024
51.1%38.3%38.1%39.5%هامش إجمالي الربح

 EBITDA 43.9%52.7%49.0%49.4%هامش

10.4%12.2%12.9%10.2%هامش صافي الربح

14.8%11.5%12.4%7.7%العائد على حقوق المساهمين

3.7%3.4%3.7%2.3%العائد على الأصول

24.421.415.8عاليمكرر الربحية

4.73.02.52.3مكرر القيمة الدفترية

17.510.38.57.5مكرر قيمة المنشأة إلى EBITDA )مرة(

4.0%2.8%2.5%0.0%عائد توزيع الأرباح
المصدر: تقارير الشركة، دائرة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

بيانات السوق الرئيسية 

16.8القيمة السوقية )مليار(
-14.5%منذ بداية العام حتى تاريخه

12.16/21.50السعر الأعلى - الأدنى خلال 52 أسبوع
1,129.1عدد الأسهم القائمة )مليون(
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الأداء السعري 

رئيس إدارة الأبحاث
جاسم الجبران

+966 11 2256248
j.aljabran@aljaziracapital.com.sa
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سعر الاستحواذ أقل بكثير من متوسط السعر الحالي في السوق لمنصات الحفر البحرية: يمثل المقابل النقدي البالغ 14.00 كرونة 
نرويجية لكل سهم من أسهم شركة “شلف دريلينغ” )Shelf Drilling( القيمة السوقية لحقوق الملكية المخففة بالكامل البالغة نحو  3.9 
مليار كرونة نرويجية أو ما يعادل 379 مليون دولار أمريكي )1.4 مليار ريال سعودي(، ويعكس علاوة بمقدار )1( 62% على سعر إغلاق 
سهم “شلف دريلينغ” )Shelf Drilling( البالغ 8.64 كرونة نرويجية كما في 4 أغسطس 2025، و)2( 56% على متوسط السعر المرجح 
البالغ 8.98 كرونة نرويجية خلال الشهر الماضي حتى 4 أغسطس 2025، ومضاعف قيمة المنشأة إلى EBITDA جذاب عند 4.5 مرة. مع 
ذلك، يُُعد التقييم القائم على تكلفة المنصة الواحدة أقل بكثير من سعر السوق لكل منصة حفر بحرية. تشير حساباتنا، مع الأخذ في الاعتبار 
تكلفة الاستحواذ البالغة 379 مليون دولار أمريكي وديون شركة “شلف دريلينغ” )Shelf Drilling( البالغة حوالي 1.3 مليار دولار أمريكي، 
إلى أن التكلفة الفعلية للاستحواذ لكل منصة حفر تبلغ نحو 50 مليون دولار أمريكي، أقل بكثير من سعر السوق الذي يتراوح بين 100 و125 

مليون دولار أمريكي. 
توقعات بارتفاع الإيرادات لعام 2026 بنسبة 58.9% إلى 10.2 مليار ريال سعودي، نتيجة الاستحواذ على شركة “شلف دريلينغ” 
)Shelf Drilling( وتوقيع عقود جديدة لتشغيل المنصات: من المتوقع ارتفاع كبير في إيرادات الشركة في العام 2026 بنسبة %58.9 
إلى 10.2 مليار ريال سعودي، بدعم من الاستحواذ على شركة “شلف دريلينغ” )Shelf Drilling(، مما أضاف 33 منصة حفر بحرية )27 
منها نشطة بالفعل، ومن المتوقع نشر بعض المنصات المعلقة العام المقبل(. وسيتم هذا التغيير التدريجي في الطاقة الإنتاجية بمساهمات 
إضافية من نشر عقود جديدة في النصف الثاني 2025، تغطي مشاريع منصات حفر بحرية في نيجيريا وتايلاند والبرازيل والكاميرون، 
ومشاريع منصات حفر برية في الكويت والجزائر. نتوقع عودة نمو إيرادات الشركة كاملة إلى مستوياتها الطبيعية بعد هذا الاستحواذ، 
بمعدل نمو سنوي مركب عند 10.0% خلال الفترة من 2024 إلى 2030، نتيجة توسعة الأسطول والتنوع الجغرافي وزيادة مكانتها السوقية. 
بالتالي، نتوقع زيادة عدد المنصات البرية إلى 33 والبحرية إلى 79 بحلول نهاية العام 2026، نرجح أن تواصل الشركة توسعة أسطولها 
حتى بعد الاستحواذ لكن بوتيرة أبطأ للمحافظة على قوة الوضع المالي. نتوقع أن يصل عدد المنصات البرية والبحرية في العام 2030 إلى 

35 و85 على التوالي.
من المتوقع انكماش هامش EBITDA بعد الاستحواذ ثم يتعافى تدريجياًً مع تحقيق وفورات التكاليف ووفورات الحجم، لكن 
من المتوقع أن يدعم الاستحواذ ربح السهم اعتبارا من السنة الأولى للاستحواذ: من المتوقع أن يتراجع هامش EBITDA خلال 
2026 إلى 43.9% من التوقعات البالغة 52.7% في 2025 و49.0% في 2024، مع انخفاض هامش EBITDA لشركة “شلف دريلينغ” 
)Shelf Drilling( إلى نحو 37-38%. مع ذلك، من المتوقع أن تبلغ وفورات التشغيل 150-188 مليون ريال سعودي بحلول العام 2027. 
أيضا، من المتوقع أن تقترب محفظة هوامش “شلف دريلينغ” )Shelf Drilling( بشكل تدريجي من هوامش أديس. لذلك، نتوقع أن ينخفض 
هامش EBITDA خلال 2030 إلى 48.5% من 49.0% في 2024. من المتوقع أن يتأثر هامش صافي الربح أيضا إلى 10.4% في 2026 من 
12.9% في 2024 لكنه سيكون مدعوما من وفورات تكاليف التمويل )نحو 150 مليون ريال سعودي( الناتجة عن قروض شليف بأسعار 
فائدة منخفضة )نحو 3%-3.5% أقل من تكلفة القروض(. لذلك، من المتوقع أن تدعم عملية الاستحواذ ربح السهم اعتبارا من العام الأول 
)2026(. بالتالي، نتوقع ارتفاع صافي الربح بمعدل سنوي مركب عند 11.3%، ارتفاع من 802 مليون ريال سعودي في 2024 إلى 1,528 

مليون ريال سعودي في 2030.
من المتوقع استمرار قوة المركز المالي؛ وكذلك انخفاض المديونية على المدى الطويل: من المتوقع أن ترتفع قروض أديس بنهاية 
2026 إلى 17.9 مليار ريال سعودي مقابل 12.1 مليار ريال سعودي في 2024 نتيجة زيادة القروض لتمويل الاستحواذ والاندماج مع 
القروض القائمة لشركة شلف. مع ذلك، تغطي القروض قائمة جيدة من المشاريع المتعاقد عليها بقيمة 35.4 مليار ريال سعودي. على المدى 
الطويل، من المتوقع أن يتراجع الإنفاق الرأسمالي وبالتالي ينخفض معدل مديونية الشركة )معدل القروض إلى حقوق المساهمين( إلى 1.8 

مرة خلال 2030 بعد الوصول إلى ذروته في 2026 عند 2.5 مرة.
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المصدر: تقارير الشركة، دائرة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

EBITDA الإيرادات )مليون ريال سعودي( وهامش

إجمالي الدين والرفع المالي

المختلط التقييم  ملخص 

السعر المستهدف المرجحالوزنالسعر المستهدف )ريال سعودي(

5010.3%20.6التدفقات النقدية المخصومة
508.6%17.1مكرر EV/EBITDA )9 مرة، للعام 2026 المخصوم(

18.9السعر المستهدف المركب

27.2%الارتفاع / الانخفاض )%( 
المصدر: إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال، الاسعار كما في 24 أغسطس 2025

الحفارات النشطة والأسعار اليومية
معايير التشغيل

2024202520262027202820292030

7282112113116118120الحفارات النشطة

26323333343435منصات الحفر البرية

46507980828485منصات الحفر البحرية
المصدر: تقارير الشركة، دائرة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

النظرة الاستثمارية والتقييم: نرى أن استحواذ شركة أديس على “شلف ديلينغ” )Shelf Drilling( يمثل مزيج نادر من التوسع في الحجم وتوحيد السوق والكفاءة في التكاليف، مما يضع أديس في مكانة 
متميزة لتحقيق نمو مستدام وخلق قيمة طويلة الأجل. تدعم هذه الصفقة مركز الشركة التنافسي وتنويع حضورها الجغرافي وقاعدة عملائها مع توفير تكاملات تشغيلية وتمويلية مهمة. تتمتع شركة أديس 
بموقع متميز يمكّّنها من تحقيق أهدافها في النمو والربحية، نظرا لقوة طلبات المشاريع المتعاقد عليها التي تدعم وضوح الإيرادات لعدة سنوات وتكلفة الاستحواذ الجذابة لكل منصة والمسار الإيجابي للمركز 
المالي. نستمر في ثقتنا بجدوى الاستثمار طويل الأجل في الشركة، بدعم من توقعاتنا لنمو الإيرادات وصافي الربح بمعدل سنوي مركب  10.0% و11.3% على التوالي للفترة 2024-2030. قمنا بتقييم سهم  
شركة اديس 50% على أساس منهجية خصم التدفقات النقدية )المتوسط المرجح لتكلفة رأس المال 8.4%، نمو مستدام 1.5%( ووزن نسبي 50% على أساس مكرر  EV/EBITDA  المتوقع للعام 2026 عند 

9 مرة، لنتوصل بذلك إلى سعر مستهدف 18.9 ريال سعودي للسهم، بارتفاع متوقع 27.2% عن المستوى الحالي. لذا، نستمر في توصيتنا لسهم الشركة على أساس “زيادة المراكز”. 



أبريل ٢٠٢٥
شركة أديس القابضة
تحديث النظرة الاستثمارية
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البيانات المالية الرئيسية
202120222023٢٠٢٤٢٠٢٥المبلغ بالمليون ريال السعودي؛ ما لم يحدد غير ذلك

قع متو
٢٠٢٦
قع متو

٢٠٢٧
قع متو

2028
قع متو

2029
قع متو

2030
قع متو

 قائمة الدخل 
1,5142,4674,3326,1996,42710,21210,34310,60910,79911,010 الإيرادات 

1.9%1.8%2.6%1.3%58.9%3.7%43.1%75.6%62.9%-10.7% النمو السنوي 
)5,505()5,339()5,272()5,114()4,994()3,963()3,840()2,621()1,576()975(تكلفة الإيرادات

5398911,7112,3592,4645,2185,2295,3375,4615,505 إجمالي الربح 
50.0%50.6%50.3%50.6%51.1%38.3%38.1%39.5%36.1%35.6%هامش إجمالي الربح

)2,370()2,378()2,383()2,414()2,498()442()424()370()246()158( المصاريف العمومية والإدارية 
EBITDA6571,0492,1393,0373,3854,4864,6824,9055,1995,340

2.7%6.0%4.8%4.4%32.5%11.5%42.0%104.0%59.5%-3.3% النمو السنوي 
EBITDA 48.5%48.1%46.2%45.3%43.9%52.7%49.0%49.4%42.5%43.4%هامش
3341,2851,8041,8512,5232,6112,7432,8592,899)20( الربح التشغيلي 

1.4%4.2%5.1%3.5%36.3%2.6%40.4%284.3%غ/ذغ/ذ النمو السنوي 
26.3%26.5%25.9%25.2%24.7%28.8%29.1%29.7%13.6%-1.3%الهامش التشغيلي

)1,014()1,063()1,088()1,187()1,220()869()804()711()303()305( رسوم التمويل 
1494685299719821,3041,4241,6541,7961,885 صافي الربح قبل الزكاة 

)341()327()298()262()229()189()155()77()71()35( الزكاة 
1083904428027821,0621,1481,3421,4541,528 صافي الربح 

5.1%8.3%16.9%8.2%35.8%-2.6%81.5%13.2%262.2%46.5% النمو السنوي 
13.9%13.5%12.7%11.1%10.4%12.2%12.9%10.2%15.8%7.1%هامش صافي الربح

0.10.30.40.710.690.941.021.191.31.4ربح السهم )ريال سعودي(
0.440.420.600.650.750.850.95---التوزيعات للسهم )ريال سعودي(

 قائمة المركز المالي 
 الأصول 

2331914327441,5061,5392,3412,4592,6322,349 النقد وما في حكمه 
9181,5001,9242,5162,6463,5583,6453,7823,8844,004 أصول أخرى متداولة  

1,1511,6912,3563,2604,1525,0985,9866,2406,5166,353 إجمالي الأصول المتداولة 
5,35812,06616,15017,56818,00222,94522,53622,48722,14121,691 الممتلكات والآلات والمعدات 

64391644494457404364345353395 حقوق استخدام الأصول 
6,69214,50119,42221,62822,92328,77229,21029,40829,34928,786 إجمالي الأصول  

 المطلوبات وحقوق المساهمين 
4971,0851,6391,2701,3502,1442,1722,2282,2682,312 الذمم الدائنة التجارية 

4801,0751,5081,7801,9041,9761,8991,5351,5571,613 المطلوبات المتداولة الأخرى 
9772,1613,1473,0513,2534,1204,0713,7633,8253,925 إجمالي المطلوبات المتداولة 

38270487352355355376417475564 التزامات إيجارات - غير متداولة 
3,6389,5759,17010,72511,64416,33716,46116,48415,85114,629 قروض طويلة الأجل 

3,79210,08210,49812,04012,82617,43217,51417,53316,92815,820 إجمالي المطلوبات غير المتداولة 
11,1291,1291,1291,1291,1291,1291,1291,129- أسهم رأس المال 

1,8942,2214,6195,3645,6696,0456,4516,9387,4227,867 الإحتياطيات 
1,8942,2225,7486,4936,7987,1747,5808,0678,5518,996 إجمالي حقوق المساهمين 

30362945454545454545حقوق الأقلية
6,69214,50119,42221,62922,92328,77229,21029,40829,34928,786 إجمالي حقوق المساهمين والمطلوبات  

 قائمة التدفقات النقدية 
3171,1462,2832,9982,9933,9704,2244,3894,5374,691 نشاط التشغيل 

)1,543()1,556()1,835()1,395()6,651()1,704()3,185()3,736()6,438()1,464( نشاط الاستثمار 
)3,431()2,807()2,436()2,028(2,714)527(1,1455,2501,886498 نشاط التمويل 

)283(43231176334801118174)42()1( التغير في النقد  
2331914327431,5061,5392,3412,4592,6322,349 النقد في نهاية الفترة 

 نسب السيولة 
1.20.80.71.11.31.21.51.71.71.6 النسبة الحالية )مرة( 

1.00.70.60.91.11.11.31.51.51.5 النسبة السريعة )مرة( 
 نسب الربحية 

50.0%50.6%50.3%50.6%51.1%38.3%38.1%39.5%36.1%35.6% هامش إجمالي الربح 
26.3%26.5%25.9%25.2%24.7%28.8%29.1%29.7%13.6%-1.3% الهامش التشغيلي  

EBITDA 48.5%48.1%46.2%45.3%43.9%52.7%49.0%49.4%42.5%43.4%هامش
13.9%13.5%12.7%11.1%10.4%12.2%12.9%10.2%15.8%7.1% هامش صافي الربح  
5.3%5.0%4.6%3.9%3.7%3.4%3.7%2.3%2.7%1.6% العائد على الأصول  

17.0%17.0%16.6%15.2%14.8%11.5%12.4%7.7%17.6%5.7% العائد على حقوق المساهمين  
 معدل التغطية 

2.164.871.891.911.982.542.412.232.041.82معدل الديون الى حقوق المساهمين )مرة( 
نسب السوق والتقييم

4.95.04.53.33.23.02.92.8غ/ذغ/ذمكرر قيمة المنشأة إلى المبيعات )مرة( 
17.510.38.57.57.06.66.15.8غ/ذغ/ذمكرر EV/EBITDA )مرة(

27,09819,60116,75516,75516,75516,75516,75516,755غ/ذغ/ذالقيمة السوقية 
24.0017.3614.8414.8414.8414.8414.8414.84غ/ذغ/ذسعر السوق

61.324.421.415.814.612.511.511.0غ/ذغ/ذمكرر الربحية )مرة( 
4.73.02.52.32.22.12.01.9غ/ذغ/ذمكرر القيمة الدفترية )مرة(

6.4%5.7%5.1%4.4%4.0%2.8%2.5%0.0%غ/ذغ/ذعائد التوزيعات )%(
المصدر: تقارير الشركة، إدارةال أبحاث في الجزيرة كابيتال، * أسعار السوق كما في 24 أغسطس 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

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

صني
صطلحات الت

شرح م

الإدارة العامة: طريق الملك فهد، ص.ب. 20438 الرياض 11455 المملكة العربية السعودية، هاتف: 2256000-011 فاكس: 011-2256068
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