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مخاطر تغيير الدعم قد تؤدي إلى استمرار مخاطر التذبذب في سعر السهم؛ نتوقع انخفاض الأرباح 
بشكل ملحوظ ضمن السيناريو الاساس المتوقع لخفض الدعم؛ قمنا بتحديث توصيتنا إلى “محايد”

حققت المطاحن الحديثة نموا سنوي في صافي الربح بمعدل من خانتين خلال الربع الثالث 2025 بنسبة 16.0% بسبب تراجع 

تكاليف التمويل بنسبة 43.4% وذلك على الرغم من استقرار الإيرادات وانخفاض الربح التشغيلي وهامش الربح التشغيلي. نتوقع أن 

تؤدي زيادة الطاقة الإنتاجية إلى نمو الإيرادات بمعدل سنوي مركب 8.5% خلال الفترة 2024-2029 لتصل إلى 1,507 مليون ريال 

سعودي. على الرغم من ذلك، نتوقع انخفاض صافي الربح بشكل كبير في السيناريو الأساسي لإعادة هيكلة الدعم. من بين مختلف 

سيناريوهات التشغيل بعد رفع القيود التنظيمية، فإن السيناريو الأكثر احتمالا هو خفض الدعم جزئيا دون زيادة أسعار الدقيق 

لمحاولة الحد من التأثير التضخمي: لذلك، نتوقع انخفاض هامش الربح التشغيلي من 25.3% في 2025 إلى 21.1 في 2026 و%15.8 

في 2027 و14.4% في 2028 وانخفاض هامش صافي الربح من 22.3% في 2025 إلى 18.4% في 2026 و13.7% في 2027 و%12.7 

في 2028. نتوقع انخفاض صافي الربح من 228 مليون ريال سعودي في 2025 إلى 204 مليون ريال سعودي في 2026 و172 مليون 

ريال سعودي في 2027. تشير الأرباح المذكورة سابقا إلى مكرر ربحية متوقع للعام 2028 عند 15.8 مرة مقابل متوسط مكرر 

ربحية لفترة الاثني عشر شهرا لقطاعي الأغذية والمشروبات المحلية عند 19.5 مرة. إذا استمرت الحكومة في تطبيق الدعم الكامل 

الحالي لعدة سنوات أخرى، من المتوقع أن يتجاوز صافي الربح توقعاتنا الأساسية بنحو 28% و79% و100% لتصل إلى 261 مليون 

ريال سعودي و307 مليون ريال سعودي و350 مليون ريال سعودي في 2026 و2027 و2028 على التوالي، وقد يرتفع سعر السهم 

بشكل كبير. قمنا بتحديث تغطيتنا للمطاحن الحديثة والتوصية “محايد” بسعر مستهدف 37.9 ريال سعودي للسهم، وبفرصة 

للارتفاع بنحو %12.2.

حققت الشركة نموا في صافي الربح بمعدل من خانتين خلال الربع الثالث 2025 على الرغم من استقرار الإيرادات وانخفاض 

هامش إجمالي الربح وذلك في ظل انخفاض تكاليف التمويل: سجلت المطاحن الحديثة نموا في الإيرادات خلال الربع الثالث 2025 بنسبة 

0.8% عن الربع المماثل من العام السابق لتصل إلى 254 مليون ريال سعودي. جاء هذا النمو بدعم من التوسع في قطاع عبوات الدقيق الصغيرة 

بأكثر من 10%، في حين تأثر قطاع الأعلاف بانخفاض 10% نتيجة انعكاس انخفاض أسعار السلع على المستهلكين. أثّّر هذا التغير في المزيج 

وضغوط الأسعار على الربحية حيث انكمش هامش إجمالي الربح بنحو 50 نقطة أساس إلى 36.8%  وهامش الربح التشغيلي بنحو 200 نقطة 

أساس إلى 25.3%. على الرغم من الضغوط على الهوامش، أظهر قطاع عبوات الدقيق الصغيرة أداءًً قوياًً يعكس قوة أعمال التجزئة الأساسية، في 

حين لا يزال قطاع الأعلاف يواجه صعوبات بسبب انعكاس انخفاض أسعار السلع على العملاء. على الرغم من ذلك، ساهم عدم استهلاك تكاليف 

معاملات القروض في انخفاض تكاليف التمويل مما أدى إلى ارتفاع صافي الربح بنسبة 16% عن الربع المماثل من العام السابق ليصل إلى 56 

مليون ريال سعودي، مما يؤكد قدرة الشركة على الحفاظ على نمو صافي الربح في ظل تباين ظروف التشغيل.

من بين مختلف سيناريوهات التشغيل بعد رفع القيود التنظيمية، فإن السيناريو الأكثر احتمالا هو خفض الدعم جزئيا دون زيادة 

أسعار الدقيق بسبب عدم وجود تأثير تضخمي لهذا السيناريو: تستفيد شركات المطاحن حاليًاً من إطار تشغيل مدعوم حيث حددت الهيئة 

العامة للأمن الغذائي تكلفة ثابتة للقمح )المادة الاساس( عند  180 ريال سعودي للطن والدقيق عند 500 ريال سعودي للطن )للعبوات الكبيرة(؛ 

وكان من المفترض أن ينتهي هذا الترتيب في يوليو 2025. مع ذلك، لم تتلقَّّ الشركة حتى الآن أي إشعار رسمي من الهيئة العامة للأمن الغذائي 

بشأن تغييرات في سياسة التسعير المدعومة الحالية. قد تعمل الشركات بعد صدور هذا الإشعار وفق سيناريوهات محتملة على الشكل الآتي: )1( 

الإلغاء الكامل لآلية الدعم الحالية، مما قد يؤدي إلى تراجع هامش صافي الربح ليصبح من خانة واحدة، فيما يتوقع انكماش طفيف الأرباح بسبب 

مضاعفة الإيرادات نتيجة زيادة سعر الدقيق بمقدار 3.5 مرة، )2( الاستمرار الكامل في هيكل الدعم الحالي، )3( خفض الدعم جزئيا مع زيادة 

طفيفة في سعر الدقيق و )4( خفض الدعم جزئيا على مدى بضع سنوات دون زيادة في سعر الدقيق. نتوقع تطبيق السيناريو الرابع )السيناريو 

الأساسي لدينا( نظراًً لعدم وجود تأثير على تضخم مؤشر أسعار المستهلك، فيما يُُعد السيناريو الثالث ثاني أكثر الاحتمالات تطبيقا  نظراًً لتأثيره 

القليل على تضخم أسعار المستهلك. نشير في الفقرات التالية إلى أسباب عدم تطبيق السيناريوهين الأول والثاني.

أسباب عدم رفع الدعم بالكامل )السيناريو الأول(: نُُشير إلى سببين منعا الحكومة من رفع الدعم بالكامل للقمح، )1( تُُمثل الأغذية نسبة 

كبيرة تبلغ 21.4% في سلة مؤشر أسعار المستهلك، فيما يُُمثل القمح ودقيق القمح والمخبوزات المرتبطة نسبة تزيد عن 2.5% ضمن البند 

الفرعي “الغذاء”، وبالتالي فإن رفع الدعم بالكامل قد يُُضاعف أسعار بيع الدقيق بالتجزئة بأكثر من ثلاثة أضعاف، مما سيؤثر كثيرا على تضخم 

اًً  مؤشر أسعار المستهلك )بمعدل تأثير سنوي يتراوح بين 100 و150 نقطة أساس(، و)2( الوفورات المالية من رفع الدعم محدودة جداًً، نظر

لأن إجمالي قيمة الدعم تبلغ حوالي 3.5 مليار ريال سعودي، ما يُُعادل 0.27% تقريباًً من إجمالي الإنفاق الحكومي في 2025 البالغ 1,285 

مليار ريال سعودي.

محايدالتوصية
37.9السعر المستهدف )ريال سعودي(

12.1%التغير في السعر*
المصدر: تداول، *الأسعار كما في 24 نوفمبر 2025

محلل أول
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تاسي المطاحن الحديثة

أهم البيانات المالية
مليون ريال سعودي

متوقع2027 متوقع2026 متوقع2025 2024)ما لم يحدد غير ذلك(
1,0001,0231,1121,256الإيرادات

12.9%8.7%2.3%6.6%النمو %
373372351330إجمالي الربح

-6.2%-5.5%-0.4%8.0%النمو %
259259235199الربح التشغيلي

-15.3%-9.4%0.0%2.2%النمو %
209228204172صافي الربح

-16.1%-10.4%9.3%3.3%النمو %
2.52.82.52.1ربح السهم

2.02.02.01.5التوزيعات للسهم
المصدر: تقارير الشركة، دائرة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

تحليل السيناريو
ازالة الدعم 

كامل و تحرير 
الاسعار

دعم كامل
دعم جزئي 
ورفع سعر 

البيع

دعم جزئي 
وعدم رفع 
سعر البيع

2.044.283.052.14ربح السهم المتوقع للعام 2028 

16.67.911.115.8مكرر الربحية

35.069.451.737.9السعر المستهدف المركب

12.1%52.9%105.4%3.7%ارتفاع

analysisأهم النسب

متوقع2027 متوقع2026 متوقع2025 2024
26.2%31.6%36.3%37.3%هامش إجمالي الربح

15.8%21.1%25.3%25.9%هامش الربح التشغيلي
13.7%18.4%22.3%20.9%هامش صافي الربح

34.4%48.5%69.3%79.4%العائد على حقوق المساهمين
12.5%15.0%16.9%16.0%العائد على الأصول

16.112.113.516.1مكرر الربحية )مرة(
12.88.46.65.5مكرر القيمة الدفترية )مرة(

EV/EBITDA12.010.311.312.7 )مرة(
4.4%5.9%5.9%4.9%عائد توزيع الأرباح

المصدر: تقارير الشركة، دائرة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

بيانات السوق الرئيسية 

2.7القيمة السوقية )مليار(
 -20.1%منذ بداية العام حتى تاريخه

29.6/44.8السعر الأعلى - الأدنى خلال 52 أسبوع
81.8عدد الأسهم القائمة )مليون(

المصدر: تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

الأداء السعري 

المصدر: تقارير الشركة، دائرة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

المصدر: تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال
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أسباب استمرار هيكل الدعم الحالي )السيناريو الثاني(: من جهة أخرى، هناك اثنين من العوامل التي تدعم وجهة نظرنا ضد استمرار الدعم 

بالكامل )بالمستويات الحالية(، هما: )1( في ظل هيكل التسعير الحالي، تستقر هوامش الربح التشغيلي للمطاحن الحديثة في 2024 عند %25.9 

)2024( مقابل 2.5% للمطاحن العالمية، و11% لشركات الأغذية والمشروبات المدرجة، رغم أن القيمة المضافة أقل بكثير؛ مما يسهم في ترشيد 

الهوامش و)2( خفضت الحكومة بشكل كبير الدعم على المواد الغذائية الأساسية الأخرى مثل الدجاج والدواجن، ورفعت أسعار الوقود )الديزل 

والبنزين( لتقترب من المتوسط الإقليمي أو العالمي.

توقعات بانخفاض كبير في الأرباح بعد تطبيق السيناريو الأساسي؛ ووفقًًا لتقديراتنا المعدلة، يتم تداول شركة المطاحن الحديثة 

بمكرر ربحية لعام 2028 عند  15.8 مرة  مقابل متوسط مكرر ربحية لقطاع الأغذية والمشروبات السعودي خلال الاثني عشر 

شهرًًا الماضية البالغ 19.5 مرة: وفقا للسيناريو الأساسي، نتوقع انخفاض الربحية بشكل كبير خلال الأعوام الثلاثة القادمة. نتوقع أن تبقي 

الحكومة على أسعار الدقيق عند المستوى الحالي البالغ 500 ريال سعودي للطن، لكن ستبدأ في تخفيض الدعم بنحو 15 ريال سعودي للطن في 

كل ربع سنة بدءاًً من الربع الأول 2026.  لذلك، نتوقع انخفاض هامش الربح التشغيلي من 25.3% في 2025 إلى 21.1 في 2026 و15.8% في 

2027 و14.4% في 2028 وانخفاض هامش صافي الربح من 22.3% في 2025 إلى 18.4% في 2026 و13.7% في 2027 و12.7% في 2028. 

نتوقع انخفاض صافي الربح من 228 مليون ريال سعودي في 2025 إلى 204 مليون ريال سعودي في 2026 و172 مليون ريال سعودي في 

2027 و175 مليون ريال سعودي في 2028. تشير الأرباح المذكورة سابقا إلى مكرر ربحية متوقع للعام 2028 عند 15.8 مرة مقابل متوسط 

مكرر ربحية لفترة الاثني عشر شهرا لقطاعي الأغذية والمشروبات المحلية عند 19.5 مرة.

إذا استمرت الحكومة بالهيكل الحالي لبضع أعوام أخرى، فإن هوامش الربح  التمديد المؤقت للدعم قد يؤدي إلى ارتفاع سعر السهم: 

التشغيلي للأعوام 2026 و2027 و2028 ستتجاوز توقعاتنا الأساسية بمقدار 5.3 و11.2 و13.1 نقطة مئوية على التوالي، كما ستتجاوز 

الأرباح توقعاتنا  الأساسية بنسب 28% و79% و100% إلى 261 و307 و350 مليون ريال سعودي على التوالي. قد يؤدي ذلك إلى ارتفاع سعر 

السهم بسبب انخفاض مكرر الربحية المتوقع للعام 2028 إلى 7.6 مرة. مع ذلك، توجه الحكومة الاقتصاد على المدى الطويل نحو المزيد من 

تخفيف الدعم المنظم. بالتالي، من المتوقع أن ينخفض صافي الأرباح وهوامش الربح على المدى الطويل.

ارتفع صافي ربح شركة المطاحن الحديثة خلال الربع الثالث 2025 بمعدل من خانتين نتيجة انخفاض تكاليف  النظرة العامة والتقييم: 

صافي  في  كبيرًًا  انخفاضًًا  نتوقع  لكن   ،2029-2024 الفترة  خلال   %8.5 مركب  سنوي  نمو  بمعدل  الشركة  مبيعات  نمو  نتوقع  التمويل. 

الربح)بسبب توقعاتنا عدم زيادة سعر الدقيق في حال رفع أسعار القمح تدريجيا من قبل الهيئة العامة للأمن الغذائي(. يسهم ارتفاع هوامش 

الربح التشغيلي الحالية )مقارنة بشركات الأغذية والمشروبات الأخرى( في إيقاف هيكل الدعم الحالي، في حين أن الآثار التضخمية السلبية 

الناتجة عن إلغاء الدعم بالكامل تستدعي عدم رفع الدعم وضوابط الأسعار بشكل كامل. وفقا لتوقعاتنا حسب السيناريو الاساس للدعم، نتوقع 

انخفاض صافي الربح من 228 مليون ريال سعودي في 2025 إلى 204 مليون ريال سعودي في 2026 و172 مليون ريال سعودي في 2027 

و175 مليون ريال سعودي في 2028. تشير الأرباح المذكورة سابقا إلى مكرر ربحية متوقع للعام 2028 عند 15.8 مرة مقابل متوسط مكرر 

ربحية لفترة الاثني عشر شهرا لقطاعي الأغذية والمشروبات المحلية عند 19.5 مرة. تجدر الإشارة إلى أنه نظرًًا للمخاطر التي تواجه هيكل 

الدعم الحالي، يتم تداول سهم الشركة حالياًً بمكرر ربحية لفترة الإثني عشر شهرا عند 10.4 مرة وبخصم 50% عن قطاع الأغذية والمشروبات.

قمنا بتقييم الشركة بوزن نسبي 50% على أساس منهجية خصم التدفقات النقدية )المتوسط المرجح لتكلفة رأس المال 8.1%، نمو مستدام 

2.5%( ووزن نسبي 50% لمكرر الربحية عند 19.0 مرة بناء على ربحية السهم المتوقعة للعام 2030 )خصم حتى ديسمبر 2026( لنتوصل 

بذلك إلى سعر مستهدف عند 37.9 ريال سعودي للسهم، وبفرصة للارتفاع بنسبة 12.1%. بالتالي، قمنا بتحديث تغطيتنا للشركة والتوصية 

على أساس “محايد”.
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المصدر: الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

شكل 1: من المتوقع انخفاض الهوامش
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شكل 2: اتجاه العائد على حقوق المساهمين والعائد على الأصول

شكل 3: الإيرادات وصافي الربح

شكل 4: ربح السهم وتوزيع أرباح السهم

لتقييم ا السعر المستهدف المرجحالوزنالسعر المستهدف )ريال سعودي(منهجية 

5019.1%38.2 ريال سعوديالتدفقات النقدية المخصومة
5018.8%37.6 ريال سعوديمكرر الربحية

37.9السعر المستهدف المركب
12.1%الارتفاع )الانخفاض ( المتوقع 
المصدر: إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال



نوفمبر ٢٠٢٥
شركة المطاحن الحديثة للمنتجات الغذائية

تحديث النظرة الاستثمارية
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البيانات المالية الرئيسية
2023٢٠٢٤٢٠٢٥المبلغ بالمليون ريال السعودي؛ ما لم يحدد غير ذلك

متوقع
٢٠٢٦
متوقع

٢٠٢٧
متوقع

2028
متوقع

2029
متوقع

2030
متوقع

 قائمة الدخل 
 1,626  1,507  1,381  1,256  1,112  1,023  1,000  939  الإيرادات 

7.84%9.18%9.94%12.93%8.69%2.29%6.57%-4.03% النمو السنوي 
التكلفة   )593( )627( )651( )761( )926( )1,039( )1,132( )1,217( 

 408  376  341  330  351  372  373  346  إجمالي الربح 
25.1%24.9%24.7%26.2%31.6%36.3%37.3%36.8% هامش إجمالي الربح 

 )80( )75( )69( )63( )57( )55( )49( )29( مصاريف البيع والتوزيع 
 )85( )79( )73( )67( )60( )58( )65( )63( المصاريف العمومية والإدارية 

 244  222  199  199  235  259  259  254  الربح التشغيلي 
10.1%11.4%0.0%-15.3%-9.4%0.0%2.2%-5.9% النمو السنوي 

15.0%14.7%14.4%15.8%21.1%25.3%25.9%27.0% الهامش التشغيلي 
 EBITDA  312  319  315  285  247  246  268  289 

 )15( )18( )21( )24( )27( )29( )48( )44( رسوم التمويل 
 231  205  180  176  210  234  212  209  صافي الربح قبل الزكاة 

 )6( )6( )5( )5( )6( )6( )3( )7( الزكاة 
 225  200  175  172  204  228  209  202  صافي الربح 

12.44%14.44%1.85%-16.05%-10.37%9.32%3.34%-13.39% النمو السنوي 
13.8%13.3%12.7%13.7%18.4%22.3%20.9%21.5% هامش صافي الربح )%( 

 2.75  2.44  2.14  2.10  2.50  2.79  2.5  2.5  ربح السهم )ريال سعودي(
 2.00  2.00  1.50  1.50  2.00  2.00  2.0  1.0  التوزيعات للسهم )ريال سعودي(

 قائمة المركز المالي 
 الأصول 

 169  138  118  109  106  159  183  112  النقد وما في حكمه 
 199  187  175  161  135  122  133  130  أصول أخرى متداولة

 369  325  293  270  242  281  316  242  إجمالي الأصول المتداولة 
 855  872  889  907  926  869  778  704  الممتلكات والآلات والمعدات 

 179  183  187  190  194  198  207  221  حقوق استخدام الأصول 
 1,407  1,385  1,374  1,373  1,367  1,352  1,304  1,169  إجمالي الأصول

 المطلوبات وحقوق المساهمين 
 60  64  68  73  77  82  30  54  القروض قصيرة الأجل 
 97  90  84  76  61  53  53  41  الذمم الدائنة التجارية 

 120  117  114  111  108  106  113  99  المطلوبات المتداولة الأخرى 
 277  271  266  260  247  240  195  195  إجمالي المطلوبات المتداولة 

 190  194  198  202  206  210  221  232  التزامات إيجارات - غير متداولة 
 164  244  324  404  484  564  617  490  قروض طويلة الأجل 

 363  446  530  614  699  783  846  727  إجمالي المطلوبات غير المتداولة 
 81  82  82  82  82  82  82  82  أسهم رأس المال 

 686  585  495  417  339  247  181  166  الإحتياطيات 
 767  667  577  498  421  329  263  248  إجمالي حقوق المساهمين 

 1,407  1,385  1,374  1,373  1,367  1,352  1,304  1,169  إجمالي حقوق المساهمين والمطلوبات
 قائمة التدفقات النقدية 

236276294279235239261282 نشاط التشغيل 
)24()25()25()26()103()136()107()56( نشاط الاستثمار 

)227()216()206()207()228()182()98()186( نشاط التمويل 
392132)53()24(71)6( التغير في النقد

112183159106109118138170 النقد في نهاية الفترة 
 نسب السيولة 

1.21.61.21.01.01.11.21.3 النسبة الحالية )مرة( 
0.70.70.50.50.60.70.70.7 النسبة السريعة )مرة( 

 نسب الربحية 
25.1%24.9%24.7%26.2%31.6%36.3%37.3%36.8% هامش إجمالي الربح 

15.0%14.7%14.4%15.8%21.1%25.3%25.9%27.0% الهامش التشغيلي
13.8%13.3%12.7%13.7%18.4%22.3%20.9%21.5% هامش صافي الربح
16.0%14.4%12.7%12.5%15.0%16.9%16.0%17.3% العائد على الأصول

29.3%30.0%30.3%34.4%48.5%69.3%79.4%81.5% العائد على حقوق المساهمين
 معدل التغطية 

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

3.83.182.902.502.201.951.73غ/م مكرر قيمة المنشأة إلى المبيعات )مرة( 
12.010.3211.3112.7012.3710.979.75غ/م  مكرر EV/EBITDA )مرة(

3,3672,7662,7662,7662,7662,7662,766غ/م القيمة السوقية 
16.112.1313.5316.1215.8313.8312.3غ/م مكرر الربحية )مرة( 

12.88.406.575.554.794.153.61غ/م مكرر القيمة الدفترية )مرة(
6.4%5.7%5.0%4.4%5.9%5.9%4.9%غ/م عائد التوزيعات )%(

الجزيرة كابيتال إدارة الأبحــاث في  المصــادر:   



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.


