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توقعات الربع الأول 2024: نمو صافي الربح عن الربع المماثل من العام الســابق بدعم من شــركة معادن وقطاعي البنوك والأســمنت؛ والعودة 
البتروكيماويات يدعم ارتفاع الأرباح عن الربع السابق  للربحية في قطاع 

نرفق فيما يلي توقعاتنا للربع الأول 2024 لعدد ٥١ شركة واقعة ضمن تغطيتنا في مختلف القطاعات. من المتوقع ارتفاع أرباح هذه الشركات )باستثناء شركة أرامكو( عن الربع المماثل من العام 
الســابق بنســبة ٥.2% إلى ١6.٣ مليار ريال سعودي، وذلك بدعم من التحســن الكبير في صافي ربح شركة معادن عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 7٥% ونمو أرباح البنوك ضمن تغطيتنا 
بنسبة ١١.8% وكذلك أرباح قطاع الأسمنت بنسبة ٣2.8% خلال نفس الفترة. من المتوقع انخفاض صافي ربح قطاعي البتروكيماويات والاتصالات عن الربع المماثل من العام السابق بنسب ٥.١8% 
و١١.9% على التوالي. يتوقع نمو أرباح البنوك ضمن تغطيتنا بدعم من اتساع هامش صافي الفوائد ونمو أصولها. نتوقع أن تستفيد معادن من ارتفاع أسعار الذهب وبدء الإنتاج التجاري في منجمين 
جديدين للذهب والذي سيقابله جزئيا انخفاض كبير في أسعار الأمونيا. تأتي أرباح قطاع الأسمنت بدعم من ارتفاع أسعار البيع فيما سيكون تأثير ارتفاع أسعار المواد الأولية محدودا خلال الربع. 
في المقابل، سيكون انخفاض أرباح قطاع الاتصالات عن الربع المماثل من العام السابق بسبب ارتفاع صافي الأرباح في الربع الأول 202٣ نتيجة تحقيق أرباح غير متكررة من صفقة الأبراج التي 
أبرمتها زين الســعودية، فيما ســيكون انخفاض أرباح قطاع البتروكيماويات عن الربع المماثل من العام السابق نتيجة عمليات الإغلاق المتعددة للمصانع خلال الربع وارتفاع تكلفة المواد الأولية. 
من المتوقع ارتفاع صافي ربح الشــركات ضمن تغطيتنا عن الربع الســابق بنسبة 26.6% بسبب عودة قطاع البتروكيماويات إلى الربحية حيث سجلت سابك خلال الربع السابق خسارة غير متكررة 

تتعلق بإطفاءات ومخصصات وإلغاء استثمارات بقيمة إجمالية وصلت إلى ١.9 مليار ريال سعودي.

من نهاية الربع الرابع 202٣، عادت أســعار النفط الخام للارتفاع حيث ارتفعت خلال الربع الأول 2024 بنســبة ١٣.6%، كما ارتفعت عن الربع المماثل من العام الســابق بنســبة 9.7%. جاء ارتفاع 
الأسعار بدعم من تحسن توقعات الطلب في ظل وجود مؤشرات قوية على تحسن الاقتصاد الأمريكي والصيني. أيضا، من المتوقع أن يؤدي تمديد الخفض الطوعي لإنتاج النفط من السعودية وروسيا 
حتى نهاية الربع الثاني 2024 إلى استمرار نقص المعروض، كما أدى استمرار النزاعات في منطقة الشرق الأوسط إلى مخاوف بحدوث انقطاع في الإمدادات. تراجعت أسعار النفط الخام خلال شهر 
فبراير إلى 7٥.9 دولار أمريكي للبرميل واستمر تعرضها للضغط بسبب التوقعات بتأخير خفض أسعار الفائدة وضعف الطلب، لكنها عادت إلى الارتفاع في مارس بسبب تحسن توقعات الطلب لتصل 
إلى 87.٥ دولار أمريكي للبرميل في نهاية الربع. ارتفع إنتاج النفط الســعودي قليلا خلال يناير بمقدار 8.96 مليون برميل يومياً من 8.94 مليون برميل يومياً في ديســمبر، فيما استقرت صادرات 

النفط في يناير عند 6.٣0 مليون برميل يومياً مقابل 6.٣١ مليون برميل يومياً في الشهر السابق.

انكمش الناتج المحلي الإجمالي في الســعودية بنحو 4.٣% خلال الربع الرابع 202٣ عن الربع المماثل من العام الســابق )مقابل انخفاض في الربع الثاني 202٣ عن الربع المماثل من العام الســابق 
بنســبة ٣.2%( بســبب انخفاض الناتج المحلي الإجمالي النفطي خلال نفس الفترة بنسبة ١6.2%. في المقابل، ارتفع الناتج المحلي الإجمالي غير النفطي بنسبة 4.2% حيث شهدت الأنشطة الحكومية 
نموا بنسبة ٣.١%، فيما انخفض الناتج المحلي الإجمالي في 202٣ بنسبة 0.8%. حققت أنشطة خدمات التمويل والتأمين والأعمال أعلى معدلات نمو سنوي خلال الربع الرابع 202٣ عن الربع المماثل 
من العام الســابق بنســبة ١0.6% تليها أنشطة تجارة الجملة والتجزئة والمطاعم والفنادق بارتفاع 7.٥% خلال نفس الفترة. ارتفع مؤشر مديري المشتريات الصناعية في فبراير إلى ٥7.2 مما يشير 
إلى استمرار قوة أداء القطاع الخاص غير النفطي في السعودية. زاد إنتاج الشركات نتيجة لقوة الطلب الاستهلاكي ونمو السياحة. تراجع مؤشر الإنتاج الصناعي في يناير بنسبة 8.8% نتيجة لتراجع 
نشاط التعدين والمحاجر. ارتفع العرض النقدي في شهر فبراير 2024 بنسبة ١.٣% عن الشهر السابق وبنسبة ١0.0% عن الشهر المماثل من العام السابق. ارتفع إجمالي الودائع في شهر فبراير عن 
الشهر المماثل من العام السابق بنسبة ١0.0% فيما تراجعت الودائع تحت الطلب خلال نفس الفترة بنحو ٣%. تراجعت الودائع لأجل وودائع الادخار عن الشهر السابق كنسبة من إجمالي الودائع خلال 
فبراير إلى ٣4.9% من ٣6.١% في يناير نتيجة تحسن الودائع الحكومية. ارتفع الإنفاق الاستهلاكي في فبراير عن الشهر المماثل من العام السابق بنسبة ١6.0%حيث ارتفعت قيمة المعاملات عبر نقاط 
البيع خلال نفس الفترة بنســبة 20.0%. ارتفع معدل التضخم في فبراير إلى ١.8% من ١.6% في يناير بدعم من ارتفاع إيجارات المســاكن لكنه لا يزال في مستوى جيد. ارتفعت أسعار المستهلك في 

فبراير عن الشهر السابق بنسبة 0.2% و0.٣% في يناير.

ارتفع مؤشــر الســوق الرئيسي )تاسي( خلال الربع الأول 2024 بنســبة ٣.6٣% و٥.٥% منذ بداية العام وحتى تاريخه )كما في ٣ أبريل 2024(. كان قطاع الإعلام الأفضل أداء بين قطاعات السوق 
بارتفاع ٣0.١% منذ بداية العام حتى تاريخه، يليه قطاع المرافق العامة بارتفاع 29.4% منذ بداية العام حتى تاريخه، فيما كان قطاعي الطاقة والخدمات التجارية والمهنية الأسوأ أداء بانخفاض %7.7 
و4.0% على التوالي خلال نفس الفترة. استفاد قطاعي البتروكيماويات والبنوك من انتقال السيولة من الشركات ذات القيمة السوقية الصغيرة والمتوسطة إلى الشركات الكبيرة. وذلك بدعم من تباين 
معنويات المســتثمرين عالميا المحيطة بالنمو الاقتصادي وخفض أســعار الفائدة. حافظ بنك الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي على أسعار الفائدة دون تغيير في مارس للمرة الخامسة على التوالي، لكن 

تتوقع اللجنة الفيدرالية للسوق المفتوحة ثلاثة تخفيضات في أسعار الفائدة خلال عام 2024 على الرغم من استقرار معدل التضخم. 

قطاع البنوك: نمو الربحية في الربع الأول 2024 بدعم من اتساع هامش صافي الفوائد والنمو الكبير في مراكزها المالية؛ نمو أرباح البنوك ضمن 
تغطيتنا في الربع الأول 2024 عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة %11.8

حافظ بنك الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي على نطاق ســعر الفائدة دون تغيير خلال الربع الأول 2024 عند ٥.2٥% إلى ٥.٥%، حيث يرى أن أســعار الفائدة حاليا كافية لخفض معدل التضخم إلى 
المســتوى المســتهدف عند 2%، كما حافظ البنك المركزي السعودي )ساما( على معدلات سعر إعادة الشراء وإعادة الشــراء المعاكس في الربع الأول 2024 عند 6.00% و٥.٥0%، بسبب نظام سعر 
الصرف المرتبط بالدولار الأمريكي. وفقا لآخر التوقعات الاقتصادية للجنة الفيدرالية للسوق المفتوحة، من المرجح خفض أسعار الفائدة خلال 2024 بمقدار 7٥ نقطة أساس و7٥ نقطة أساس أخرى 

في 202٥، كما يوجد احتمال بنسبة 4٥% أن يبدأ خفض أسعار الفائدة في يوليو 2024. 

نتوقع نمو القروض للبنوك ضمن تغطيتنا )مصرف الراجحي ومصرف الإنماء وبنك البلاد( خلال الربع الأول 2024 بنســبة 6.٣% عن الربع المماثل من العام الســابق و0.9% عن الربع السابق، وذلك 
بريادة مصرف الإنماء نتيجة لنمو القروض بنســبة ١6.0% عن الربع المماثل من العام الســابق وبنسبة 2.٣% عن الربع السابق. من المتوقع نمو قروض مصرف الراجحي عن الربع المماثل من العام 
الســابق بنسبة ٣.٥% و0.٥% عن الربع المماثل من العام الســابق على التوالي وذلك بسبب تراجع إصدارات الرهون العقارية الجديدة )انخفاض في يناير وفبراير 2024 عن الفترة المماثلة من العام 
السابق بنسبة 6.6%(. يتوقع نمو إجمالي ودائع البنوك الواقعة تحت تغطيتنا عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 7.7% و١.٣% عن الربع السابق. يتصدر مصرف الإنماء نمو الودائع بارتفاع عن 
الربع المماثل من العام الســابق بنســبة 20.2% )ارتفاع 2.٣% عن الربع السابق(، يليه كل من بنك البلاد ومصرف الراجحي بارتفاع 8.0% عن الربع المماثل من العام السابق )ارتفاع ١.0%عن الربع 

السابق( و١.١% عن الربع المماثل من العام السابق )ارتفاع ١.0% عن الربع السابق( على التوالي. 

نتوقع تفوق مصرف الإنماء على البنوك المشابهة من حيث الربحية بارتفاع صافي الربح في الربع الأول 2024 عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة ٣8.9% إلى ١,٣47 مليون ريال سعودي، 
وذلك بدعم من اتساع الميزانية العمومية )يتوقع ارتفاع إجمالي الودائع في الربع الأول 2024 بنسبة 20.2% عن الربع المماثل من العام السابق( وارتفاع هامش صافي الفوائد بمقدار ١7 نقطة أساس 
خلال نفس الفترة. نتوقع أيضا نمو صافي ربح بنك البلاد في الربع الأول 2024 عن الربع المماثل من العام الســابق بنســبة ١0.0% إلى 6١6 مليون ريال ســعودي. نتوقع نمو صافي ربح مصرف 
الراجحي في الربع الأول 2024 عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة ٥.7% إلى 4,٣80 مليون ريال سعودي بسبب نمو الودائع عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة ١.١% وارتفاع هامش 

صافي الفوائد بمقدار ١4 نقطة أساس خلال نفس الفترة.
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قطاع البتروكيماويات السعودي: توقعات بتحقيق نتائج إيجابية بدعم من عودة سابك إلى الربحية بعد المخصصات السابقة؛ تعدد عمليات الصيانة 
النزاع في البحر الأحمر في تأخر الشحنات وزيادة أسعار الشحن البحري يضغط على الأرباح، بينما قد يسبب 

يتوقع أن يحقق قطاع البتروكيماويات الســعودي صافي ربح للربع الأول 2024 بنحو 96٣.0 مليون ريال ســعودي، وذلك مقارنة مع صافي خسائر بقيمة ١.٣ مليار ريال سعودي في الربع الرابع 

202٣. بذلك، يكون من المتوقع أن ينخفض صافي الربح عن الربع المماثل من العام الســابق بنســبة ١8.٥%. بالمقارنة مع الربع السابق، سيكون التحسن في صافي الربح ناتج عن عودة سابك إلى 

الربحية بعد تسجيلها لخسارة في الربع السابق بسبب تسجيل مصروفات غير متكررة بقيمة ١.9 مليار ريال سعودي. بالرغم من ذلك، نتوقع أن تؤدي الإغلاقات التي حدثت خلال الربع إلى ضغوط 

على الإيرادات وعلى الأرباح. بالإضافة لما سبق، تعتبر نتائج الربع الأول هي الأولى بعد رفع أرامكو لأسعار اللقيم. لا نتوقع أن ينعكس تأثير الزيادة بالكامل خلال الربع الأول 2024 بسبب انخفاض 

متوسط تكلفة المخزون الموجود. من المتوقع أن يتأثر القطاع خلال الربع من تأخيرات الشحنات بسبب المشاكل في البحر الأحمر ومن المحتمل أن تتأثر الإيرادات بهذا. أيضا، نتوقع ارتفاع تكاليف 

الشحن. إجمالا، نتوقع أن يستمر الضغط على هوامش القطاع بالمقارنة مع الربع السابق.

استمر نشاط التصنيع في الصين خلال الربع حيث وصل إلى أعلى مستوى له خلال أكثر من عام. تحسن أيضا نشاط التصنيع في الولايات المتحدة مؤخرا حيث سجل أول توسع له خلال عدة أشهر. 

مع ذلك، يستمر قطاع التصنيع في منطقة اليورو في التراجع. ارتفع مؤشر كايشين لمدراء مشتريات الصناعة في الصين في مارس إلى ٥١.١  من ٥0.9 في فبراير، في حين ارتفع مؤشر معهد إدارة 

التوريدات الأمريكي للتصنيع الأمريكي إلى ٥0.٣ من 47.8. استمر التراجع في منطقة اليورو حيث بلغ مؤشر مديري المشتريات الصناعية 46.١ في مارس.

ارتفعت أســعار النفط الخام )برنت( في الربع الأول 2024 بنســبة ١٣.6%. ارتفع متوسط أســعار المادة الأولية النافثا في الأول 2024 عن الربع السابق بنسبة ٣.8% إلى 68٥ دولار أمريكي للطن. 

ارتفع أيضا متوســط أسعار المواد الأولية للغازات البترولية الســائلة حيث ارتفعت أسعار البروبان والبيوتان عن الربع السابق بنسب 2.7% و٣.0% على التوالي إلى 627 دولار أمريكي للطن و6٣7 

دولار أمريكي للطن على التوالي.

انخفض متوســط أســعار اليوريا في الربع الأول 2024 عن الربع السابق بنسبة ١.7%، فيما انخفضت أسعار الأمونيا بنسبة ٣2.8% خلال نفس الفترة. تحسنت أسعار اليوريا في يناير وفبراير نتيجة  

لزيادة التخزين في بعض المناطق ولتغطية الطلب قصير الأجل. مع ذلك، اســتمر متوســط الأسعار خلال الربع الحالي أقل من مســتواه للربع السابق، حيث تأثرت أسعار الأمونيا بانخفاض الطلب. 

ارتفع متوسط أسعار خلات الفينيل الأحادي عن الربع السابق بنسبة 9.٥% بدعم من نقص الإمدادات وارتفاع طفيف في الطلب. انخفض متوسط أسعار خلات فاينيل الإيثلين عن الربع السابق بنسبة 

2.6%. كانت أســعار حمض الأســيتيك تحت الضغط حيث انخفضت عن الربع السابق بنسبة ٥.٣% بســبب الإمدادات الإضافية المتوقعة. انكمشت أسعار البولي كربونات عن الربع السابق بنحو %2.0 

مع اســتمرار ضعف الطلب من الصين ووفرة المعروض. ارتفعت أســعار جلايكول الإيثيلين الأحادي )آسيا( عن الربع السابق بنسبة ١2.0% بسبب توقعات تعافي الطلب من الصين في ظل انخفاض 

مخزون جلايكول الإيثيلين الأحادي في الســاحل الشــرقي في الصين. لكن تراجعت أسعار جلايكول الإيثيلين الأحادي في سابك بنســبة 4.9% خلال نفس الفترة. تراجعت أسعار ميثيل ثالثي بوتيل 

الإيثيلين عن الربع السابق بنحو 0.9% بسبب استقرار الطلب خلال الربع. ارتفعت أسعار الميثانول خلال الربع الأول 2024 عن الربع السابق بنسبة ٣.6% نتيجة انخفاض المعروض بسبب تأخير بدء 

تشغيل منشأة ميثانكس وإغلاق بعض المصانع الأخرى. من بين منتجات البولي إيثيلين، ارتفع متوسط أسعار البولي إثيلين منخفض الكثافة عن الربع السابق بنسبة ٥.٥% فيما ارتفعت أسعار البولي 

إيثيلين منخفض الكثافة الخطي والبولي إيثيلين عالي الكثافة بنسب 2.6% و0.4% على التوالي. ارتفعت ايضا أسعار البولي بروبيلين - آسيا عن الربع السابق بنسبة 2.١%. 

يتوقع أن تحقق سابك صافي ربح في الربع الرابع 2024 بقيمة 424 مليون ريال سعودي مقابل خسارة بقيمة ١.7 مليار ريال سعودي في الربع الرابع 202٣ حيث سجلت الشركة في الربع السابق 

خســارة غير متكررة بقيمة 2١.9 مليار ريال ســعودي مرتبطة بخســائر الإطفاء المختلفة والمخصصات. أيضا، كان هناك تأثير لإغلاق المصانع في الربع الأخير. من المتوقع انخفاض صافي ربح 

شركة سابك للمغذيات الزراعية عن الربع السابق بنسبة 9.٥% إلى 88٥ مليون ريال سعودي حيث سيتأثر صافي الربح بالانخفاض في أسعار الأمونيا والانخفاض الطفيف في أسعار اليوريا إلى 

جانب إغلاق “المصنع ٣”. من المتوقع أن تســجل ينســاب نتائج أفضل لصافي الربح حيث سيرتفع عن الربع السابق بنسبة ١0١% إلى  ٣7.١ مليون ريال سعودي بدعم من زيادة الإنتاج بعد الانتهاء 

من الإغلاق لأعمال الصيانة. مع ذلك، نتوقع أن تكون زيادة الإنتاج بطيئة. من المتوقع أن تتأثر إيرادت الشركة بسبب تأخر الشحنات في ظل مشكلة البحر الأحمر نظرا لموقعها في المنطقة الغربية. 

أيضا، ستتأثر ينساب بارتفاع أسعار اللقيم. من المتوقع خفض خسائر شركة كيان بشكل طفيف في الربع الرابع 2024 لتصل إلى ٥97.9 مليون ريال سعودي من خسارة بقيمة 622.١ مليون ريال 

سعودي في الربع الرابع 202٣ حيث نتوقع تحسنا طفيفا في هامش الربح. مع ذلك، يستمر تأثر إنتاج الشركة بحادثة الحريق الذي حدث في إحدى وحدات التشغيل بمصنع البسفينول. من المتوقع 

انخفاض صافي ربح شركة سبكيم عن الربع السابق بنسبة 4.6% ليصل إلى ١٥١.٣ مليون ريال سعودي بسبب إغلاق عمليات الصيانة لمجمع الواحة لمدة 22 يوم. مع ذلك، ستشهد الشركة بعض 

الزخم الإيجابي من التحسن في أسعار المنتجات الرئيسية مثل خلات الفينيل الأحادي والميثانول. من المتوقع انخفاض صافي ربح شركة المتقدمة للبتروكيماويات عن الربع السابق بنسبة %87.8 

إلى 2.8 مليون ريال سعودي بسبب أعمال صيانة المصنع لمدة شهر تقريبا وارتفاع خسائر الشركة الزميلة “إس كيه أدفانسد” المقدرة بقيمة 2٥.٥ مليون ريال سعودي بسبب ارتفاع تكلفة اللقيم. 

من المتوقع أن يستمر استقرار هوامش الشركة عند مستوى الربع السابق. من المتوقع أن تحقق شركة اللجين صافي ربح في الربع الرابع 2024 بقيمة ٣.6 مليون ريال سعودي مقابل خسارة بقيمة 

١٣2.8 مليون ريال سعودي في الربع السابق بسبب تأخير الشركة شحن 40 ألف طن في الربع السابق والذي قد يتم تحقيقه في الربع الأول من 2024.  ستستفيد أيضا من ارتفاع سعر الشراء في 

أوروبا. من المتوقع أن يبلغ صافي ربح شركة التصنيع نحو ٥7.٣ مليون ريال سعودي مقابل خسارة بقيمة ١7.١ مليون ريال سعودي نتيجة للمصاريف غير المتكررة في الربع السابق بقيمة ما 

يقارب 94 مليون ريال سعودي. مع ذلك، ستتأثر أرباح الشركة بسبب زيادة أسعار اللقيم وأعمال صيانة المصانع.
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قطاع الاتصالات: نمو الإيرادات بشــكل معتدل؛ من المتوقع ان يتراجع صافي الربح بالمقارنة الســنوية بسبب ارتفاع الربع محل المقارنة نتيجة 
المكاسب غير المتكررة لشركة زين في الربع الأول 2023

نتوقع ان تتراجع أرباح قطاع الاتصالات في الربع الأول 2024 عن الربع المماثل من العام الســابق بنســبة ١١.9% حيث تضمنت أرباح الربع الأول 202٣ مكاسب غير متكررة من بيع أصول الأبراج 
لشركة زين السعودية بقيمة ٥66 مليون ريال سعودي. بإستثناء المكاسب غير المتكررة، من المتوقع ان يرتفع صافي الربح للقطاع عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 2.١%. يتوقع نمو إيرادات 
القطاع عن الربع المماثل من العام الســابق بنســبة ٣.7%، تباطأ بشكل طفيف بسبب الضغط في قطاع الأعمال لشركة إس تي سي. كما يتوقع نمو قطاع الأعمال في كل من موبايلي وزين السعودية. 
من المتوقع ان يســتقر هامش إجمالي الربح للقطاع عند ٥٣.١% مقابل ٥٣.0% في الربع الأول 202٣. من المتوقع ان تحقق إس تي ســي صافي ربح بقيمة ٣.0 مليار ريال ســعودي، انخفاض عن 
الربع المماثل من العام السابق بنسبة ٣.6% مع نمو الإيرادات خلال الفترة ذاتها بنسبة ٣.0%، من المتوقع أن يؤثر ارتفاع نفقات التشغيل ونفقات التمويل على صافي الربح. يتوقع ان يرتفع صافي 
ربح شــركة موبايلي عن الربع المماثل من العام الســابق بنسبة 26.0% ليصل إلى ٥86 مليون ريال سعودي بدعم من نمو الايرادات عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة ٥.2% وتحسن كفاءة 
التشــغيل. من المتوقع ان يتراجع صافي ربح شــركة زين الســعودية عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 89.٣% إلى 60 مليون ريال سعودي، تضمنت نتائج الربع الأول 202٣ مكاسب غير 
متكررة من بيع أصول أبراج بقيمة ٥66 مليون ريال ســعودي. يتوقع ان تحقق إيرادات الشــركة نمو عن الربع المماثل من العام الســابق بنسبة 6.٥%، لكن ارتفاع النفقات التشغيلية بسبب النفقات 
المتعلقة بإعادة اســتئجار الأبراج وارتفاع تكاليف التمويل قد تشــكل ضغط على صافي الربح. من المتوقع ان يحقق قطاع الاتصالات نمو في صافي الربح عن الربع الســابق بنسبة 9.9% بدعم من 
نمو صافي الربح لشــركة إس تي ســي عن الربع السابق بنســبة ٣١.8% مقارنة بضعف الإيرادات والهوامش في الربع الرابع 202٣، قابله ذلك انخفاض صافي ربح موبايلي عن الربع السابق بنسبة 
2١.٥%؛ بســبب التأثير الإيجابي لعكس مخصص التزام في الربع الرابع 202٣، وانخفاض صافي ربح زين الســعودية عن الربع الســابق بنسبة 79.6%؛ نتيجة المكاسب غير المتكررة المتعلقة ببيع 

الأبراج وحصة في شركة الأبراج.

قطاع الأسمنت: التوقعات بأن يؤدي ارتفاع الإيرادات نتيجة ارتفاع متوسط أسعار البيع، بالإضافة إلى محدودية تأثير أسعار اللقيم على الهوامش، 
إلى نمو كبير في الأرباح عن العام السابق بنسبة %32.8

نتوقع أن تحقق الشــركات الواقعة ضمن تغطيتنا إجمالي مبيعات بقيمة 2.١٥ مليار ريال ســعودي، ارتفاع بنسبة 9.0% عن الربع المماثل من العام السابق وإجمالي صافي ربح بقيمة 694.9 مليون 
ريال سعودي، ارتفاع عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة ٣2.8% و74.6% عن الربع السابق، نتيجة توقعاتنا بارتفاع متوسط أسعار البيع عن العام السابق. من المتوقع أن يصل متوسط أسعار 
البيع للقطاع خلال الربع الأول من 2024 إلى 2١١ ريال سعودي للطن، ارتفاع عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة ١7% و٣2% عن الربع السابق. نتوقع أن نشهد تأثير هامشي خلال الربع على 
تكاليف الإنتاج مع ارتفاعها تدريجياً في الأرباع القادمة بســبب محدودية تأثير ارتفاع أســعار اللقيم على المدى القصير على الشركات في هذا القطاع بفضل المخزونات المتراكمة ذات التكلفة الأقل. 
إلى ١٣١.0 مليون ريال سعودي، ارتفاع عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة ١6.6%، بدعم من ارتفاع الهوامش نظرا لارتفاع متوسط أسعار  من المتوقع أن يصل صافي ربح أسمنت اليمامة 
البيع، على الرغم من انخفاض حجم المبيعات بنسبة 2٣%. نتوقع أن يصل متوسط أسعار البيع إلى 2١١.4 ريال سعودي للطن، وارتفاع هامش إجمالي الربح إلى ٥4.٣%. يتوقع ارتفاع صافي ربح 
شركة أسمنت القصيم عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة ٥9.١% إلى  87.4 مليون ريال سعودي، نتيجة ارتفاع المبيعات بسبب الزيادة المتوقعة لأسعار البيع. في الوقت نفسه، من المتوقع 
أن يصل هامش إجمالي الربح إلى 44% بســبب ارتفاع متوســط أسعار البيع. يتوقع ارتفاع صافي ربح شركة أسمنت ينبع عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 4١.6% إلى  72.7 مليون ريال 
ســعودي، نتيجة ارتفاع المبيعات وتحســن الهوامش. من المتوقع ارتفاع هامش إجمالي ربح أسمنت ينبع عن الربع المماثل من العام السابق بمقدار ٥28 نقطة أساس، نتيجة ارتفاع متوسط أسعار 
البيع وزيادة المبيعات المحلية بالإضافة إلى انخفاض المساهمة من مبيعات الصادرات. يتوقع نمو صافي ربح أسمنت العربية في الربع الأول 2024 عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة %70.9 
إلى 84.0 مليون ريال سعودي، يعود ذلك بشكل رئيسي إلى ارتفاع متوسط أسعار البيع. من المتوقع ان تنخفض تكلفة إنتاج الطن عن الربع المماثل من العام السابق بسبب ارتفاع التكلفة في الربع 
محل المقارنة. نتوقع أن تكون شركة أسمنت المنطقة الجنوبية أحد المستفيدين الرئيسيين من تراجع المنافسة وتحسن متوسط أسعار البيع في القطاع، حيث من المتوقع ارتفاع الأرباح عن الربع 

المماثل من العام السابق بنسبة 4١.٥% إلى 69 مليون ريال سعودي. كما نتوقع أن يبلغ هامش إجمالي ربح أسمنت الجنوبية ٣4.8% مقابل 2٣.7% في الربع الأول 202٣. 

التجزئة: استمرار نمو الربحية باستثناء خسائر محتملة لدى ساكو خلال الربع الأول 2024

ارتفعت المبيعات عبر نقاط البيع ما بين يناير وفبراير 2024 عن الفترة المماثلة من العام السابق بنسبة ١٥.٥% إلى ١07.٥ مليار ريال سعودي، كما ارتفعت المعاملات عبر نقاط البيع عن العام السابق 
بنســبة 2٣.8% لتصل إلى ١,6٣٥.9 مليون معاملة. ارتفعت مبيعات التجارة الإلكترونية باســتخدام بطاقات مدى عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 2٣.92%. من المتوقع ارتفاع أرباح لجام 
خلال الربع الأول من 2024 بنسبة ٣٣.7% إلى 8٣.8 مليون ريال سعودي مقابل 62.7 مليون ريال سعودي خلال الربع الأول 202٣. نتوقع نمو الإيرادات في الربع الأول 2024 عن الربع المماثل من 
العام السابق بنسبة ١9.4% نتيجة افتتاح مرافق جديدة. من المتوقع نمو صافي ربح أسواق العثيم خلال الربع الأول 2024 عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 24.8% إلى ١49.8 مليون ريال 
سعودي، نتيجة تحسن الهوامش وارتفاع  الإيرادات نظرا للتوسع في المتاجر. نتوقع ارتفاع صافي ربح بن داوود خلال الربع الأول 2024 عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة ٥2.0% إلى 79.4 
مليون ريال سعودي، نتيجة ارتفاع الإيرادات خلال نفس الفترة بنسبة 8.8% وتحسن إجمالي الهوامش بمقدار 200 نقطة أساس بسبب تحسن السياحة الدينية والتفاوض الجيد مع الموردين. يتوقع 
ارتفاع صافي ربح إكســترا عن الربع المماثل من العام الســابق بنسبة 22.٥% بدعم من نمو الإيرادات بنسبة ٥.6% بسبب الزيادة في قروض شركة تسهيل ومبيعات التجارة الإلكترونية. من المتوقع 
ان يســتمر تأثر أمريكانا بالمشــاكل في الشرق الأوسط مما أدى إلى انخفاض صافي الربح عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة ٣9.4% على الرغم من انخفاض أسعار البيع وتراجع المصاريف 
الإدارية والتوزيع بســبب تراجع الإيرادات خلال نفس الفترة بنســبة ١6.١%. يتوقع أن يبلغ صافي خسارة ساكو خلال الربع الأول من  2024 نحو ١6.8 مليون ريال سعودي، مقابل صافي خسارة 

بقيمة ١6.٥ مليون ريال سعودي للربع المماثل من العام السابق، نظرا لاستمرار الضغط على الهوامش وتراجع الطلب، ويتوقع تراجع الإيرادات عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة %7.4. 
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قطاع الرعاية الصحية: موســم جيد للقطاع واســتمرار ارتفاع أعداد المرضى، بينما تضغط تكلفة التوســعات على مبادرات خفض التكاليف 
وتحسين الكفاءة

من المتوقع أن تسجل شركات قطاع الرعاية الصحية نموًا في الإيرادات للربع الأول 2024 بنسبة ١٣.٣% عن الربع المماثل من العام السابق مع نمو في صافي الربح خلال نفس فترة المقارنة بنسبة 

١٥.7%، وذلك على خلفية ارتفاع أعداد المرضى والتضخم في أســعار خدمات الرعاية الصحية، بالإضافة للتوســعات. مجموعة ســليمان الحبيب الطبية من المتوقع أن تسجل صافي دخل بنحو 

٥٥2.8 مليون ريال ســعودي )ارتفاع ٥.٣% عن الربع الســابق وارتفاع ١٣.0% عن الربع المماثل من العام السابق(، وذلك مع انكماش طفيف في هامش إجمالي الربح نتيجة لتنفيذ 6 توسعات ذاتية 

واســتحواذات خلال العام 2024 مع إطلاق مستشــفى جدة في نهاية الربع الأول 2024. من المتوقع أن تسجل شركة رعاية صافي ربح بقيمة 70.0 مليون ريال سعودي )ارتفاع ١0.٣% عن الربع 

الســابق وارتفاع 24.4% عن الربع المماثل من العام الســابق(، وذلك نتيجة للتوســعات منذ الربع الأول 202٣ مع تشغيل مستشفى مكة المكرمة والتي نتوقع أن تشهد نموا في أعداد المرضى خلال 

الفترة الأخيرة من الربع نتيجة لشهر رمضان المبارك. نتوقع أن تتمكن شركة دله من تحقيق صافي ربح للربع بقيمة ١09.١ مليون ريال سعودي )انخفاض 4.0% عن الربع السابق وارتفاع ١٥.٣% 

عن الربع المماثل من العام الســابق(، حيث تحافظ على زخم النمو في أعداد المرضى. نحن نتابع ارتفاع الرســوم المهنية قبل عمليتي استحواذ محتملتين وزيادة رأس المال. نتوقع أن تسجل شركة 

الشــرق الأوســط للرعاية الصحية صافي ربح بقيمة 70.4 أو ما يعادل ارتفاع بنســبة 92.8% عن الربع الســابق وارتفاع 40.٥% عن الربع المماثل من العام السابق. تأثرت الشركة نتيجة لتأخر 

تحصيل الذمم المدينة مما ضغط على ملف التكاليف في الربع الســابق، حيث نتوقع أن تعود الشــركة إلى الوضع الطبيعي بعد أن تم اســتلام دفعات لسداد الذمم في وقت مبكر من هذا الربع. تعتبر 

مواضيع تكاليف التوظيف والتكاليف المالية هي الحدث الرئيسي لهذا الربع لدى الشرق الأوسط للرعاية الطبية، إلى جانب مبادرات الكفاءة التشغيلية المؤثرة. من المتوقع أن يصل صافي ربح شركة 

المواساة إلى 207.6 مليون ريال سعودي )ارتفاع ١2.7% عن الربع السابق وارتفاع 24.6% عن الربع المماثل من العام السابق( بينما تنخفض الإيرادات بشكل طفيف على أساس ربعي. من المتوقع 

استمرار ضعف نمو الإيرادات لدى الحمادي خلال الربع لتسجل صافي ربح بقيمة 7٥.٥ مليون ريال سعودي )ارتفاع ١٥.8% عن الربع السابق وانخفاض 7.٣% عن الربع المماثل من العام السابق(  

قطاع التطبيقات وخدمات التقنية وقطاع الإعلام: نتوقع أن يحافظ قطاع التقنية على النمو الذي تحقق في العام السابق؛ وانعكاس اختلاف مزيج 
النتائج مقارنة بالربع السابق. تبدأ العربية في تنفيذ مشروع رئيسي؛ إعادة ترتيب الأوضاع المالية  إيرادات شركات القطاع على 

من المتوقع أن تسجل شركة عِلم صافي ربح بقيمة ٣77.7 مليون ريال سعودي، بنمو قدره ١6.7% عن الربع السابق ونمو ١7.١% عن الربع المماثل من العام السابق، وذلك بدعم من انتهاء النفقات 

التشغيلية الكبيرة في الربع السابق ودخول الربع الأول 2024 بهامش إجمالي ربح ونفقات تشغيلية أفضل. لشركة سلوشنز نتوقع أن تسجل صافي ربح بقيمة ٣٥٣.٥ مليون ريال سعودي، بنمو قدره 

١١8.2% عن الربع السابق ونمو ١6.4% عن الربع المماثل من العام السابق، حيث أننا لا نتوقع تكرار المصاريف الطارئة التي تمت في الربع السابق. نتوقع أيضا استمرار زخم الاستحواذ على “جيزة 

سيستمز”. من المتوقع أيضا أن تحقق شركة العرض المتقن صافي ربح للربع الأول 2024 بنحو ٣2.4 مليون ريال سعودي، بانخفاض عن الربع السابق بنسبة ١6.4% وارتفاع بنسبة 2٣.7% عن 

الربع المماثل من العام السابق، بدعم من زيادة العقود المتفق عليها، بينما  نتوقع استقرار الهوامش حول مستوياتها الطبيعية مع إطلاق الشركة لخطوط الأعمال الجديدة. فيما يتعلق بقطاع الإعلام، 

فمن المتوقع أن تحقق العربية صافي ربح بقيمة 89.7 مليون ريال سعودي، لتسجل بذلك ارتفاعا بنسبة ١٣.0% عن الربع السابق وأقل من الربع المماثل من العام السابق بنسبة ١.2%، وذلك نتيجة 

لمشروع الرياض الذي سيتم تنفيذه خلال الربع الأول من 2024.

قطاع السياحة والنقل: نمو قوي في الإيرادات وصافي الربح بدعم من نمو الحركة الجوية والنشاط السياحي

يتوقع نمو صافي ربح قطاع الشركات المتنوعة للربع الأول 2024 عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة ١8.4% ليصل إلى 496 مليون ريال سعودي مقابل 4١9 مليون ريال سعودي في الربع 

الأول 202٣. ســيكون النمو في صافي الربح بدعم من النمو الجيد المتوقع في شــركة سال والشركة الســعودية للخدمات الأرضية وكاتريون. من المتوقع ان تحقق الإيرادات نمو عن الربع المماثل 

من العام الســابق بنســبة ١8.8%، بدعم من الزخم المستمر في أعداد الزوار والحركة الجوية. نتوقع ان ترتفع أرباح شركة كاتريون في الربع الأول 2024 عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 

٣0.4% إلى 74.٥ مليون ريال ســعودي، نظرا لنمو الإيرادات عن الربع المماثل من العام الســابق بنســبة ١0.١%  وارتفاع هامش الربح التشغيلي والربح التمويلي. من المتوقع ان يرتفع صافي ربح 

الشركة السعودية للخدمات الأرضية عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة ٣6.6% إلى ٥4.7 مليون ريال سعودي، نتيجة نمو الإيرادات خلال نفس الفترة بنسبة ١٥.0%. نتوقع ان ينمو صافي 

ربح شــركة ســيرا في الربع الأول 2024 بنسبة ١0.١% إلى 6١.١ مليون ريال سعودي، بدعم من النمو القوي في إيرادات التذاكر وكذلك إيرادات قطاع السياحة، بالإضافة إلى إيرادات قطاع النقل. 

من المتوقع ان يتراجع صافي ربح شــركة ذيب عن الربع المماثل من العام الســابق بنسبة ١9.0% إلى ٣4.٣ مليون ريال سعودي، على الرغم من ارتفاع الايرادات بنسبة ١١.٣%  نتيجة الضغط على 

معدلات تشغيل أسطول التأجير قصير المدى وارتفاع النفقات التشغيلية وتكاليف التمويل. نتوقع نمو صافي ربح بدجت السعودية عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة ١.6% إلى 70.4 مليون 

ريال سعودي، حيث من المرجح ان يقابل النمو بنسبة ١8.١% في الإيرادات انكماش بهامش إجمالي الربح. من المتوقع ان تشهد شركة لومي نمو معتدل في صافي الربح عن الربع المماثل من العام 

الســابق بنســبة ٥.٥% إلى ٥٣.2 مليون ريال سعودي، مع نمو الإيرادات بنســبة ١٥.0% حيث من المتوقع ارتفاع المصاريف العامة والإدارية وارتفاع تكاليف التمويل. نتوقع ان تسجل شركة سال 

نمو في الأرباح عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 4١.9% إلى ١48.١ مليون ريال سعودي، بسبب النمو الجيد في الإيرادات بنسبة ١٥.6% وتحسن الهوامش نتيجة زيادة التسعير نظرا لتأثير 

المشاكل في البحر الأحمر. من المتوقع ان تتراجع أرباح القطاع عن الربع السابق بنسبة ١8.0% نتيحة التراجع في صافي الربح لشركتي سيرا وسال، حيث سجلت سيرا مكاسب غير متكررة في الربع 

الرابع 202٣ بقيمة 97 مليون ريال سعودي، كما ارتفعت هوامش إجمالي الربح لشركة سال في الربع الرابع 202٣ بشكل ملحوظ. 
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توقعات الإيرادات اسم الشركة الرمز
للربع الأول 2024

توقعات صافي ربح 
الربع الأول 2024

توقعات ربح السهم 
للربع الرابع 2023

النمو المتوقع 
عن الربع السابق 

النمو المتوقع عن الربع 
المماثل من العام السابق 

توقعات ربح 
السهم للعام 2024

مكرر الربحية 
المتوقع للعام 2024

البنوك
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2.60١4.8-٣.6%٣١.8%١8,72٥2,9980.60إس تي سي70١0
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22.٥٥.80١7.0%-١7.٣%١0٣.٥١.٣6 ١,٥١9إكسترا400٣
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الأسمنت 
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76.٣١.08١9.2%89.2%48.60.٣٥ ١٣٥أسمنت المدينة٣00٣
١0.82.4٣١4.٥%2٣.6%6١.60.72 289أسمنت الشرقية٣080
2.٥440.6غ/ذغ/ذ8١.60.68 ١92أسمنت الرياض٣092

قطاع الرعاية الصحية
2.١٥٣0.0-7.٣%١٥.8%7٥.٥0.47 29٣الحمادي4007
24.6٣.٥0٣6.0%١2.7%207.6١.04 760المواساة 4002
24.4٥.6٥٣6.٥%١0.٣%70.0١.٥6 ٣١7رعاية400٥
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40.١2.6640.6%92.٥%70.20.76 740المستشفى السعودي الألماني4009

الخدمات الاستهلاكية
١0.١0.89٣١.9%-44.0%6١.١0.20 999سيرا١8١0
٣٣.78.2426.١%-٣4.8%8٣.8١.60 ٣٣١لجام١8٣0

إنتاج الأغذية
2.462٣.0-2.6%66.0%6١8.40.62 ٥,249المراعي  2280

النقل
١.64.0٥20.6%6.٥%70.40.99 ٣٥٣بدجت السعودية4260
٣.47١9.4-١9.0%-٣.٥%٣4.٣0.80 29٣ذيب426١
٥.٥4.١82١.٥%١07.٥%٥٣.20.97 ٣١٥لومي4262
4١.97.9١٣١.١%-١8.0%١48.١١.8٥ ٣9٣سال426٣
٣6.6١.2١4١.2%-١١.2%٥4.70.29 648الشركة السعودية للخدمات الأرضية40٣١

الخدمات التجارية والمهنية
٣0.4٣.٥2٣7.2%7.2%74.٥0.9١ ٥7٥الخطوط السعودية للتموين6004
9.46.6١9.١%١4.2%٣٥٣24.2١.6الموارد للقوى البشرية١8٣٣

التقنية التطبيقات والخدمات 
عالي١7.١2١.٣0%١6.7%٣77.74.72 ١,٥٥9عِلم720٣
١6.4١١.١0٣٣.0%١١8.2%٣٥٣.٥2.9٥ ٣,0١2سلوشنز7202
2٣.7١.2226.6%-١6.٣%٣2.40.22 ٣١١العرض المتقن7204

الإعلام والترفيه
9.002٣.4-١.2%١٣.0%89.7١.80 446العربية للتعهدات407١

    	 	 	 	 	        المصدر: الجزيرة كابيتال، تداول     *الأسعار كما في 0٣ أبريل 2024، غ/ذ: غير ذي معنى	
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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/او 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 اولئك 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 12 شهرا. والأسهم المصنفة “زيادة المراكز” يتوقع أن يرتفع سعرها بأكثر من 10 ٪ . 1
عن مستويات الأسعار الحالية خلال الأشهر ألاثني عشر المقبلة.

 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 . 2
من 10 ٪ عن مستويات الأسعار الحالية خلال الأشهر ألاثني عشر المقبلة.

 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 . 3
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 . 4
أية أسباب أخرى خاصة بشركة الجزيرة للأسواق المالية.
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