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محايدالتوصية
87.9السعر المستهدف )ريال سعودي(

16.9%التغير في السعر*
المصدر: تداول، *الأسعار كما في 19 أغسطس ٢٠٢٥

مؤشر السوق الرئيسي - يسار الحفر العربية (ريال سعودي) - يمين
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المصدر: تداول، الجزيرة كابيتال

أهم البيانات المالية
مليون ريال سعودي

متوقع2026 متوقع202320242025)ما لم يحدد غير ذلك(
3,4773,6193,4183,665الإيرادات

7.2%-5.5%4.1%28.6%النمو %

976760540667إجمالي الربح

EBITDA1,4851,5071,2961,439

605321101254صافي الربح

151.4%-68.6%-46.8%8.4%النمو %

6.793.611.132.85ربح السهم

1.25-5.062.70التوزيعات للسهم
المصدر: تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال 

أهم النسب

متوقع2026 متوقع202320242025
18.2%15.8%21.0%28.1%هامش إجمالي الربح

12.1%9.9%15.6%23.0%الهامش التشغيلي
EBITDA 39.3%37.9%41.6%42.7%هامش
6.9%3.0%8.9%17.4%هامش صافي الربح

4.1%1.7%5.4%10.5%العائد على حقوق المساهمين
2.4%0.9%3.0%6.0%العائد على الاصول

28.130.966.426.4مكرر الربحية )مرة(
2.91.71.11.1مكرر القيمة الدفترية )مرة(

12.58.27.06.1مكرر EV/EBITDA )مرة(
1.7%0.0%2.4%2.6%عائد توزيع الأرباح

المصدر: تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال 

أهم البيانات المالية

6.7القيمة السوقية )مليار ريال سعودي(
-32.6%منذ بداية العام حتى تاريخه %
5272.00/125.20 أسبوع )الأعلى( / )الأدنى(

89.0عدد الأسهم القائمة )مليون(
المصدر: تقارير الشركة، بلومبرغ، الجزيرة كابيتال

الأداء السعري

تخفيض السعر المستهدف بسـبب التحديات قريبة المدى وزيادة حالة عدم اليقين، يوفر التحالف الدولي 
مع )Shelf Drilling( دعم فرص النمو على المدى المتوسط - نخفض التوصية إلى “محايد” 

بريتين  حفارتين  لتعليق  نتيجة  وذلك  القريب،  المدى  على  التشغيلية  البيئة  في  التحديات  من  مزيدا  العربية  الحفر  شركة  تواجه 
وحفارة بحرية واحدة خلال الربع الثاني 2025 )ليصل إجمالي الحفارات المعلقة إلى 8(، بالإضافة إلى الخصومات المؤقتة على 
أسعار التشغيل اليومية، ليستمر بذلك التأثير السلبي على معدلات التشغيل والإيرادات. تشير توجيهات الإدارة الحذرة بانخفاض 
الإيرادات للربع الثالث 2025 عن الربع السابق بنسبة تصل إلى 10%، بالإضافة إلى تعليق توزيع الأرباح وتخفيض الإنفاق الرأسمالي 
للعام الحالي، إلى ضعف وضوح الرؤية على المدى القصير. نتوقع بذلك أن تنخفض الإيرادات للعام 2025 بنسبة 5.5% عن العام 
السابق إلى 3.4 مليار ريال سعودي، ثم قد تتعافى تدريجيًًا اعتبارًًا من العام 2026، وذلك بدعم من عدة عوامل تتضمن البدء بأول 
 ،)Shelf Drilling( دريلينغ”  التحالف مع شركة “شلف  دولية من خلال  الأول 2026، وفرص  الربع  دولي في  عقد حفر بحري 
وإمكانية إعادة تشغيل الحفارات البرية من قبل أرامكو، بالإضافة إلى الفرص المتاحة من مناقصات المرحلة الثانية من مشروع 
كفاءة  وتعزيز  العاملة  القوى  ترشيد  )يتضمن  التشغيلية  النفقات  كفاءة  لتحسين  برنامج  الشركة  أطلقت  أيضا،  الجافورة. 
تعافي  دعم  في   2025 المالية  السنة  في  المؤقتة  الخصومات  انتهاء  يسهم  أن  المتوقع  ومن  والإدارية(،  العمومية  المصاريف 
الهوامش إلى جانب ارتفاع معدلات التشغيل. نتوقع أن تتحسن معدلات التشغيل من 78.7% في الربع الثاني 2025 إلى نحو %88 
بحلول العام 2029، وذلك مع زيادة عدد الحفارات العاملة من 48 حفارة في الربع الثاني 2025 إلى 57 حفارة خلال 2029. من 
المتوقع أن تنمو الإيرادات بمعدل نمو سنوي مركب 3.9% للفترة 2024 - 2029، مع تعافى هامش EBITDA من 37.9% في 2025 
إلى 39.6% بحلول العام 2029. من المتوقع أن يسهم انخفاض تكاليف التمويل نتيجة لسداد القروض وتحسن بيئة أسعار الفائدة، 
في المزيد من تعزيز الهوامش، مما ينعكس في معدل نمو سنوي مركب 10.3% لصافي الربح خلال الفترة 2024 - 2029. وفقا 
الأداء  حول  التأكد  عدم  حالة  لزيادة  نظرًًا  سعودي.  ريال   87.9 إلى  المستهدف  السهم  سعر  بتخفيض  قمنا  تقديراتنا،  لتحديث 
الجديد  التعليق  واستمرار  الماضي  العام  تعليقها  تم  التي  الحفارات  تشغيل  إعادة  تأخر  بسبب  العربية  الحفر  لشركة  المستقبلي 

للحفارات، بالإضافة إلى مخاطر التنفيذ المرتبطة بالتوسع الدولي، قمنا بخفض التوصية إلى “محايد”.

انخفاض صافي الربح في الربع الثاني 2025 عن الربع السابق بنسبة 90% إلى 7 مليون ريال سعودي، نتيجة انخفاض أنشطة 
الحفارات وغياب الأرباح غير المتكررة وضغط الهوامش؛  تم تعليق تشغيل ثلاث حفارات إضافية خلال الربع: تراجع صافي 
ربح شركة الحفر العربية في الربع الثاني 2025 عن الربع السابق بنسبة 90.1% إلى 7 مليون ريال سعودي، أقل من توقعاتنا البالغة 
المتوقع وارتفاع معدل مصاريف  الربح عن  إجمالي  انخفاض هامش  إلى  الفارق عن توقعاتنا  61 مليون ريال سعودي. يرجع معظم 
الربع الأول 2025  الحفارات، حيث شهد  السابق في معظمه نتيجة انخفاض حركة  الربع  الربح عن  التراجع في صافي  التشغيل. جاء 
نشاطًًا استثنائيًاً، بالإضافة إلى تسجيل أرباح غير متكررة في الربع الأول، وزيادة فترة التوقف لوحدة بحرية واحدة في الحوض الجاف. 
انخفضت الإيرادات بنسبة 5.3% لتصل إلى 862 مليون ريال سعودي، بالتوافق مع توقعاتنا البالغة 832 مليون ريال سعودي، وذلك 
نتيجة غياب الدخل الاستثنائي من نشاط نقل الحفارات الذي دعم الإيرادات في الربع الأول 2025، إلى جانب تعليق تشغيل منصتي حفر 
بري ومنصة واحدة للحفر البحري، مما أدى إلى تراجع الإيرادات، لكن ساهمت الإيرادات الإضافية الناتجة عن المنصة البحرية الجديدة 
جزئيًاً في دعم إجمالي الإيرادات. تراجع هامش إجمالي الربح خلال الربع الثاني 2025 إلى 14.3% من 19.8% في الربع الأول 2025 
)أقل من توقعاتنا البالغة 19.2%( مما يعكس انخفاض معدل التشغيل إلى 78.7% من 83.3% في الربع السابق. بلغ الربح التشغيلي 67 
مليون ريال سعودي )انخفاض 51.0% عن الربع السابق( أقل من توقعاتنا البالغة 116 مليون ريال سعودي. انخفض الربح التشغيلي 

بسبب انخفاض الإيرادات وهامش إجمالي الربح بالإضافة إلى غياب الأرباح غير المتكررة في الربع الأول 2025.

تعليق العمل بالمزيد من منصات الحفر البرية والبحرية والخصومات على أسعار التشغيل اليومية والنهج الحذر للإدارة، تشير 
إلى ضعف التوقعات على المدى القريب؛ من المتوقع انخفاض انخفاض الايرادات الى متوسط خانة واحدة في 2025: تواجه 
شركة الحفر العربية تحديات متزايدة على المدى القريب، حيث بدأ تأثير تعليق العمل بالحفارات والضغوط على الأسعار )الخصومات 
على أسعار التشغيل اليومية( بشكل ملحوظ على الأداء. أعلنت شركة أرامكو في الربع الثاني 2025 جولة ثانية من تعليق العمل بحفارتين 
بريتين وحفارة بحرية واحدة، ليصل إجمالي عدد الوحدات المعلقة كما في 30 يونيو 2025 إلى 8 حفارات )3 حفارات برية و5 حفارات 
بحرية(. أدى استمرار تعليق العمل بالحفارات البرية والبحرية إلى زيادة حالة عدم اليقين حول البيئة التشغيلية للشركة ومعدلات التشغيل 
على المدى القريب )انخفضت إلى أقل من 80% في الربع الثاني 2025(. بالإضافة إلى ذلك، من المتوقع أن تؤدي الخصومات التي قدمتها 
الشركة على حفارتين بحريتين في وقت سابق من العام الجاري إلى استمرار التأثير سلبا على الإيرادات خلال الأرباع القادمة. في ظل هذه 
الظروف، تبنت الإدارة نهجا حذرا خلال تحديثها الأخير حيث توقعت انخفاض الإيرادات في الربع الثالث 2025 عن الربع السابق بنسبة 
التوقعات، نتوقع  الرأسمالي. نظرا إلى تراجع  تصل إلى 10%، وقررت تعليق توزيعات الأرباح لعام 2025 وخفضت خططها للإنفاق 
انخفاض الإيرادات لعام 2025 بنسبة 5.5% مقارنة بالعام السابق لتصل إلى 3,418 مليون ريال سعودي. نتوقع حدوث تعافي تدريجي 

على المدى الطويل بدعم من إعادة تشغيل الحفارات، مما سيؤدي إلى تحقيق نمو بمعدل سنوي مركب 3.9% للفترة 2029-2024.
رئيس إدارة الأبحاث

جاسم الجبران
+966 11 2256248

j.aljabran@aljaziracapital.com.sa
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EBITDA الإيرادات وهامش

تكلفة التمويل والرفع المالي

الإيرادات (مليون ريال سعودي) EBITDA هامش
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تكلفة الدين (مليون ريال سعودي) معدل الدين الى حقوق المساهمين

المصدر: تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

المصدر: تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

النظرة الاستثمارية والتقييم: يتوقع أن تواجه شركة الحفر العربية صعوبات على المدى القريب نتيجة استمرار تعليق بعض الحفارات والخصومات المؤقتة على أسعار التشغيل اليومية، والتي من المتوقع 
أن تؤدي إلى تراجع الإيرادات خلال 2025 عن العام السابق بنسبة 5.5%. مع ذلك، يُُتوقع بدء التعافي التدريجي بعد 2026، بدعم من توقيع أول عقد حفر بحري دولي للشركة وزيادة فرص التوسع عالميا عبر 
تحالفها مع شركة )Shelf Drilling(، إلى جانب احتمال إعادة تشغيل الحفارات البرية المعلّقّة والمناقصة المرتقبة للمرحلة الثانية من مشروع الجافورة. نظرا لمبادرات تحسين التكاليف وانتهاء الخصومات 
المؤقتة، فإننا نتوقع أن يرتفع معدل التشغيل إلى نحو 88% بحلول 2029، مع نمو الإيرادات بمعدل سنوي مركب 3.9% للفترة 2024-2029، وتعافي هامش EBITDA تدريجيا ليصل إلى 39.6%. من المتوقع 
أن يسهم انخفاض تكاليف التمويل في دعم الأرباح، مما يؤدي إلى نمو صافي الربح بمعدل سنوي مركب 10.3%. قمنا بتقييم سهم الحفر العربية بوزن ترجيحي 50% على أساس منهجية خصم التدفقات النقدية 
)المتوســط المرجح لتكلفة رأس المال 9.1%، نمو مســتدام 1.5%( ووزن نســبي 50% متوقع لمكرر قيمة المنشــأة إلى EBITDA عند8.0 مرة في 2026 لنصل بذلك إلى سعر مستهدف 87.9 ريال سعودي 
للسهم. قمنا بتخفيض توصيتنا لسهم الشركة إلى “محايد” بسبب زيادة حالة عدم اليقين. يتم تداول سهم الشركة عند مكرر ربحية 26.4 مرة ومكرر قيمة المنشأة الى EBITDA عند 6.1 مرة، مما يمكنها من 
توزيع أرباح وفقا لتوقعاتنا للعام 2026 بعائد 1.7%. تتضمن مخاطر انخفاض التقييم: )1( تأخير توقيع عقود جديدة للحفارات المعلقة حاليا مما قد يطيل فترة انخفاض معدلات التشغيل ويؤثر سلبا على 
تعافي الإيرادات و)2( المزيد من قرارات تعليق العمل بالحفارات من قبل أرامكو مما قد يؤدي إلى زيادة انخفاض معدلات التشغيل و)3( استمرار ضعف أنشطة النفط والغاز بسبب حالة عدم اليقين الاقتصادية 
والجيوسياســة مما يؤدي إلى تراجع الطلب على الحفارات وأســعار التشــغيل اليومية. تتضمن فرص ارتفاع التقييم: )1( توقيع عقود جديدة لحفارات غير تقليدية في المرحلة الثانية من مشروع الجافورة 
بقيمة مرتفعة بشكل كبير و)2( تحقيق تقدم سريع وأكثر أهمية في التوسع عالميا من خلال إقامة شراكة مع شركة )Shelf Drilling( أو تحالفات جديدة أخرى و)3( تحقيق النمو من خلال الاستحواذ على 

حفارات في أسواق جاذبة و)4( توقيع عقود جديدة للحفارات المعلقة بأسعار تشغيل يومية أفضل وإعادة تشغيل الحفارات البرية في وقت أبكر من المتوقع.

ملخص التقييم المختلط

السعر المستهدف المرجحالوزنالسعر المستهدف )ريال سعودي(

5045.3%90.5التدفقات النقدية المخصومة
EV/EBITDA85.3%5042.6

87.9السعر المستهدف المركب
16.9الارتفاع / الانخفاض )%( 

المصدر: إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال 

الرغم من  تدريجيا على  للتعافي  توفر فرصة  الجافورة  لحقل  المرتقبة  والمناقصات  العقود  عالميا، وتجديد  التوسع  مبادرات 
استمرار حالة عدم اليقين حول مدى تحقيق هذه العوامل الإيجابية: على الرغم  من استمرار ضعف البيئة التشغيلية على المدى القريب، 
نتوقع تعافي تدريجي على المدى المتوسط بدعم من عدة تطورات إيجابية مثل توقيع أول عقد حفر بحري دولي للشركة )الذي تمت ترسيته 
الربع الأول 2026، في خطوة بسيطة  المعلقة حاليا خلال  البحرية  الحفارات  إعادة تشغيل إحدى  في يوليو 2025( والذي سيتم بموجبه 
لكنها هامة للتوسع عالميا. إضافة إلى ذلك، تستهدف شركة الحفر العربية فرصا جديدة على المستوى العالمي بما في ذلك الإمارات والهند 
وغرب إفريقيا بدعم من تحالفها الاستراتيجي مع شركة )Shelf Drilling(. أما على الصعيد المحلي، يبدو أن قرارات تعليق العمل حاليا 
بالحفارات البرية ناجمة عن جهود تحسين الأداء على المدى القريب وليس ضعفا هيكليا. لذلك، نتوقع إعادة تشغيل الحفارات البرية تدريجيا 
اعتبارا من 2026 مع عودة الأنشطة إلى مستوياتها الطبيعية. أيضا، تعمل أرامكو على زيادة إنتاجها من خلال تراجعها عن تخفيضات الإنتاج 
إذا ظهرت أي متطلبات  العربية فرصة للاستفادة  المدى الطويل. بالتالي، لدى شركة الحفر  مما قد يستدعي تشغيل حفارات إضافية على 
جديدة بالنظر إلى أسطولها غير النشط في السعودية.  إضافةًً إلى ذلك، تحسنت رؤية العقود أيضا، حيث تم فعلا تجديد 10 عقود من أصل 
24 عقد كانت على وشك الانتهاء في نهاية الربع الثاني 2025، وتم تجديد عقد إضافي في يوليو 2025. أعلنت شركة الحفر العربية مؤخرا 
 lump-sum turnkey( عن تمديد عقود 11 حفارة غاز برية لمدة عام واحد في إطار اتفاقية تسليم جاهز للتشغيل بمبلغ إجمالي ثابت
agreement ( مع شركة إس إل بي، مما يعكس استمرار  ثقة العملاء ويضمن تشغيل الحفارات على المدى القريب. أيضا، من المتوقع أن 
تعزز المرحلة الثانية من مناقصة الغاز غير التقليدي في حقل الجافورة )ربما خلال العام القادم( أداء شركة الحفر العربية حيث أن الشركة 
المتعلقة  المخاطر  المرحلة الأولى بعقد يضم 13 حفارة. مع ذلك، تستمر  العقود بعد فوزها في  المزيد من  في وضع جيد يؤهلها لتوقيع 
بالتحقق الفعلي لجميع العوامل المذكورة الداعمة للتعافي. نتوقع ارتفاع عدد الحفارات النشطة من 48 حفارة في الربع الثاني 2025 إلى 

57 حفارة بحلول 2029. 

التدريجي في  التعافي  إلى جانب   EBITDA إلى دعم تعافي هامش  التشغيلية  النفقات  أن تؤدي مبادرات تحسين  المتوقع  من 
معدلات التشغيل؛ ومن المتوقع أن يسهم انخفاض مصاريف التمويل في دعم هامش صافي الربح: إلى جانب التحسن المتوقع في 
مستويات الأنشطة، بدأت شركة الحفر العربية في تنفيذ عدد من مبادرات رفع كفاءة التكاليف، والتي يُُتوقع أن تسهم في استمرار تعافي 
المصاريف  لترشيد  إجراءات  جانب  إلى  العاملة،  القوى  حجم  تقليص  يشمل  التشغيلية  النفقات  لتحسين  برنامجا  الشركة  أطلقت  الربحية. 
الإدارية والعمومية، وتتوقع الإدارة أن يؤدي هذا إلى انخفاض المصاريف الإدارية والعمومية على أساس ربع سنوي خلال الأرباع القادمة. 
سيدعم  مما   ،2026 من  اعتبارا   وذلك  فقط،   2025 خلال  بحريتين  حفارتين  على  المؤقتة  الخصومات  إلغاء  المقرر  من  ذاته،  الوقت  في 
هامش EBITDA مع عودة معدل التشغيل إلى مستوياته الطبيعية. نتوقع أن يبلغ معدل التشغيل 88% تقريبا بحلول 2029 من %78.7 
في العام الحالي. نتيجة لذلك، بعد تراجع هامش EBITDA من 41.6% في 2024 إلى 37.9% في 2025، نتوقع أن يتحسن إلى %39.3 
أن يؤدي  المتوقع  أيضا، من  التشغيل.  التكاليف وتحسن معدلات  إلى 39.6% بحلول 2029 بدعم من وفورات  ليرتفع تدريجيا  في 2026 
إلى  القروض  المتوقع انخفاض معدل  الدين تدريجيا )من  الفائدة وسداد  التمويل نتيجة تخفيض أسعار  المتوقع في مصاريف  الانخفاض 
حقوق المساهمين إلى 0.2 مرة بحلول 2029 من 0.5 مرة في 2024( إلى ارتفاع هامش صافي الربح من 8.9% في 2024 إلى 12.0%، مما 

يؤدي إلى نمو صافي الربح بمعدل سنوي مركب 10.3% للفترة 2029-2024.

الحفارات النشطة: منصات الحفر البرية والبحرية
معايير التشغيل

20242025
قع متو

2026
قع متو

2027
قع متو

2028
قع متو

2029
قع متو

النشطة  494851545657الحفارات 

414042444545بري

889101112بحري

المصدر:  تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال



أغسطس ٢٠٢٥
شركة الحفر العربية
تحديث النظرة الاستثمارية
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البيانات المالية الرئيسية
20232024202320242025بالمليون ريال سعودي مالم يذكر خلاف ذلك

قع متو
2026
قع متو

2027
قع متو

2028
قع متو

2029
قع متو

 قائمة الدخل
 4,376  4,172  3,933  3,665  3,418  3,619  3,477  2,704  2,199  الإيرادات 

4.9%6.1%7.3%7.2%-5.5%4.1%28.6%22.9%-13.2% النمو السنوي 
 )3,483( )3,348( )3,186( )2,998( )2,878( )2,859( )2,501( )1,902( )1,723( تكلفة الإيرادات
 893  824  747  667  540  760  976  801  476  إجمالي الربح 

20.4%19.7%19.0%18.2%15.8%21.0%28.1%29.6%21.6% هامش إجمالي الربح
 )241( )239( )234( )228( )224( )205( )181( )180( )105( المصاريف العمومية والإدارية 

 657  590  518  443  337  566  801  619  370  الربح التشغيلي 
11.3%14.1%16.8%31.4%-40.4%-29.4%29.4%67.3%-7.4% النمو السنوي 

15.0%14.2%13.2%12.1%9.9%15.6%23.0%22.9%16.8% الهامش التشغيلي
EBITDA  910  1,144  1,485  1,507  1,296  1,439  1,552  1,648  1,733 

5.1%6.2%7.8%11.1%-14.0%1.5%29.8%25.7%-19.6% النمو السنوي 
EBITDA 39.6%39.5%39.5%39.3%37.9%41.6%42.7%42.3%41.4% هامش

 )74( )100( )139( )177( )220( )229( )161( )94( )38( رسوم التمويل 
 590  499  388  285  120  358  688  552  333  صافي الربح قبل الزكاة 

 )65( )55( )43( )31( )19( )37( )83( 5  )53( الزكاة 
 525  444  346  254  101  321  605  558  280  صافي الربح 

18.2%28.4%36.3%151.4%-68.6%-46.8%8.4%99.0%-4.7% النمو السنوي 
12.0%10.6%8.8%6.9%3.0%8.9%17.4%20.6%12.7% هامش صافي الربح

 5.90  4.99  3.88  2.85  1.13  3.61  6.79  6.27  3.15 ربح السهم )ريال سعودي(
 2.50  2.25  1.75  1.25  -    2.70  5.06  0.24  -   التوزيعات للسهم )ريال سعودي(

 قائمة المركز المالي 
 الأصول 

 761  439  404  520  820  582  1,435  832  412  النقد وما في حكمه 
 1,616  1,551  1,466  1,387  1,227  1,105  1,365  2,017  864  أصول أخرى متداولة  

 2,377  1,990  1,870  1,906  2,047  1,686  2,801  2,849  1,275  إجمالي الأصول المتداولة 
 7,428  7,970  8,291  8,505  8,618  8,761  7,738  6,491  5,259  الممتلكات والآلات والمعدات 

 83  91  99  107  115  65  132  199  2  حقوق استخدام الأصول 
 9,904  10,067  10,276  10,535  10,796  10,535  10,686  9,554  6,544  إجمالي الأصول  

 المطلوبات وحقوق المساهمين 
 1,057  1,014  958  899  794  878  729  585  457  الذمم الدائنة التجارية 

 397  401  405  409  413  418  362  225  576  المطلوبات المتداولة الأخرى 
 1,454  1,415  1,363  1,308  1,208  1,296  1,091  809  1,033  إجمالي المطلوبات المتداولة 

 43  47  51  56  60  4  68  136  -    التزامات إيجارات - غير متداولة 
 873  1,373  1,873  2,373  2,873  2,673  2,886  2,481  836  قروض طويلة الأجل 

 1,540  2,044  2,548  3,052  3,556  3,301  3,634  3,155  1,320  إجمالي المطلوبات غير المتداولة 
 890  890  890  890  890  890  890  890  23  أسهم رأس المال 

 6,027  5,725  5,481  5,291  5,149  5,048  5,071  4,700  4,169  الإحتياطيات 
 6,917  6,615  6,371  6,181  6,039  5,938  5,961  5,590  4,192  إجمالي حقوق المساهمين 

 9,904  10,067  10,276  10,535  10,796  10,535  10,686  9,554  6,544  إجمالي حقوق المساهمين والمطلوبات  
 قائمة التدفقات النقدية 

 1,654  1,572  1,497  1,360  1,070  1,750  1,360  1,242  676  نشاط التشغيل 
 )548( )570( )809( )864( )863( )1,864( )789( )2,724( )227( نشاط الاستثمار 

 )805( )809( )803( )796( 31  )740( 33  1,903  )677( نشاط التمويل 
 301  193  )115( )300( 238  )854( 603  420  )228( التغير في النقد  

 761  439  404  520  820  582  1,435  832  412  النقد في نهاية الفترة 
 نسب السيولة 

 1.6  1.4  1.4  1.5  1.7  1.3  2.6  3.5  1.2  النسبة الحالية )مرة( 
 1.1  1.1  1.1  1.1  1.0  0.9  1.3  2.5  0.8  النسبة السريعة )مرة( 

 نسب الربحية 
20.4%19.7%19.0%18.2%15.8%21.0%28.1%29.6%21.6% هامش إجمالي الربح 

15.0%14.2%13.2%12.1%9.9%15.6%23.0%22.9%16.8% الهامش التشغيلي  
EBITDA 39.6%39.5%39.5%39.3%37.9%41.6%42.7%42.3%41.4% هامش

12.0%10.6%8.8%6.9%3.0%8.9%17.4%20.6%12.7% هامش صافي الربح  
5.3%4.4%3.3%2.4%0.9%3.0%6.0%6.9%4.2% العائد على الأصول  

7.8%6.8%5.5%4.1%1.7%5.4%10.5%11.4%6.9% العائد على حقوق المساهمين  
 معدل التغطية 

 0.06  0.18  0.27  0.35  0.39  0.40  0.27  0.30  0.23  صافي القروض إلى حقوق المساهمين )مرة( 
 نسب السوق والتقييم

 1.6  1.9  2.1  2.4  2.6  3.4  5.4  غ/ذ  غ/ذ  مكرر قيمة المنشأة إلى المبيعات )مرة( 
 4.1  4.8  5.4  6.1  7.0  8.2  12.5  غ/ذ  غ/ذ  مكرر EV/EBITDA )مرة(

 6,695  6,695  6,695  6,695  6,695  9,935  16,999  غ/ذ  غ/ذ  القيمة السوقية 
 12.8  15.1  19.4  26.4  66.4  30.9  28.1  غ/ذ  غ/ذ  مكرر الربحية )مرة( 

 1.0  1.0  1.1  1.1  1.1  1.7  2.9  غ/ذ  غ/ذ  مكرر القيمة الدفترية )مرة(
3.3%3.0%2.3%1.7%0.0%2.4%2.6%غ/ذغ/ذعائد توزيعات الارباح

المصدر: تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال، * أسعار السوق كما في 19 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

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 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.


