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قطاع البيع بالتجزئة يواجه ضغوطا تنافســية، في حين أن إيجابيات الاستحواذ الأخير على قطاع 
الأدوية سيتضح بشكل أكبر على مستوى صافي الربح بعد عامين؛ قمنا بتخفيض السعر المستهدف

ارتفع صافي ربح بن داود القابضة خلال الربع الثالث 2025 بنسبة 26.4% عن الربع المماثل من العام السابق ليصل إلى 42.0 مليون 
ريال سعودي نتيجة عمليات الاستحواذ الأخيرة وتحسن الدخل من الموردين . جاء صافي الربح بالتوافق مع توقعاتنا البالغة 41.5 
مليون ريال سعودي ومتوسط توقعات السوق البالغة 37.2 مليون ريال سعودي. ارتفعت الإيرادات خلال الربع الثالث 2025 بنسبة 
12.3% عن الربع المماثل من العام السابق لتصل إلى 1,529.4 مليون ريال سعودي )أعلى من توقعاتنا البالغة 1,490 مليون ريال 
سعودي بنحو 2.6%( بدعم من افتتاح محلات جديدة للبيع بالتجزئة وتعافي فروع الحرمين ودمج قطاع الأدوية بالكامل اعتبارا من 
فبراير 2025. نتوقع نمو المبيعات بمعدل من خانتين في 2025 نتيجة الاستحواذ على شركة صيدليات زهرة الروضة وشركة 
جميرة التجارية؛ لذلك نتوقع نمو المبيعات بمعدل من خانة واحدة متوسطة. نتوقع أن يتصدر قطاع تجزئة الأدوية من حيث نمو 
المبيعات على المدى المتوسط نتيجة الاندماج في متاجر بن داود القائمة. في المقابل، من المتوقع استمرار الضغط على قطاع 
البيع بالتجزئة نتيجة اشتداد المنافسة من المتاجر التي تقدم خدماتها مباشرة ومواقع التجارة الإلكترونية. لم ينعكس ارتفاع 
هامش إجمالي الربح نتيجة دمج قطاع الأدوية والتوزيع مرتفع الهوامش، على صافي الربح خلال أول 9 أشهر من 2025 نتيجة 
ارتفاع النفقات التشغيلية وتكاليف التمويل. على الرغم من ذلك، من المقرر سداد الديون المرتبطة بعمليات الاستحواذ بحلول عام 
2027، وبعد ذلك ستظهر إيجابيات عمليات الاستحواذ هذه بشكل أوضح في صافي الربح. بصفة عامة، نتوقع نمو الإيرادات خلال 
2025 بنسبة 10.0% ونموها بمعدل نمو سنوي مركب 6.0% خلال الفترة 2025 - 2030، في حين من المتوقع انخفاض صافي 
الربح بنحو 14% بنسبة 14% في 2025 مقارنة بالعام السابق )فيما يتوقع نمو صافي الربح بمعدل سنوي مركب 12.1% للفترة 
2025-2030(. يتم تداول سهم الشركة بمكرر ربحية متوقع للعام 2026 عند 22.1 مرة، نستمر في التوصية لسهم شركة بن داود 

القابضة على أساس “ محايد” بسعر مستهدف 5.2 ريال سعودي.

ارتفع صافي ربح بن داود القابضة خلال الربع الثالث 2025 بنسبة 26.4% عن الربع المماثل من العام السابق ليصل إلى 42.0 مليون 
الثالث 2025  : ارتفع صافي ربح بن داود خلال الربع  الموردين  الدخل من  الأخيرة وتحسن  الاستحواذ  نتيجة عمليات  ريال سعودي 
بنسبة 26.4% عن الربع المماثل من العام السابق لكن انخفض عن الربع السابق بنسبة 18.8% بدعم من القطاعات ذات الهامش المرتفع وتزايد 
دعم الموردين. جاء صافي الربح بالتوافق مع توقعاتنا البالغة 41.5 مليون ريال سعودي ومع متوسط توقعات السوق البالغ 37.2 مليون ريال 
سعودي. ارتفعت الإيرادات خلال الربع الثالث 2025 بنسبة 12.3% عن الربع المماثل من العام السابق لتصل إلى 1,529.4 مليون ريال سعودي 
)أعلى من توقعاتنا البالغة 1,490 مليون ريال سعودي بنحو 2.6%( بدعم من افتتاح محلات تجزئة جديدة وتعافي فروع الحرمين ودمج قطاع 
الأدوية بالكامل اعتبارا من فبراير 2025. ارتفع هامش إجمالي الربح بمقدار 103 نقطة أساس عن الربع المماثل من العام السابق إلى 34.0% )أعلى 
من توقعاتنا البالغة 33.5% بنحو 53 نقطة أساس( نتيجة دمج قطاع الأدوية والتوزيع مرتفع الهوامش، مما أدى إلى تحسن إجمالي الربح بنسبة 
15.8% عن الربع المماثل من العام السابق ليصل إلى 520 مليون ريال سعودي. ارتفع الربح التشغيلي بنسبة 33.5% إلى 75.6 مليون ريال سعودي 
)أعلى من توقعاتنا البالغة 67.3 مليون ريال سعودي بنحو 12.4%( كما ارتفع هامش الربح التشغيلي بنحو 78 نقطة أساس عن الربع المماثل من 
العام السابق إلى 4.9% )أعلى من توقعاتنا البالغة 4.5% بنحو 43 نقطة أساس(. استقر هامش صافي الربح حول مستوى الربع المماثل من العام 

السابق عند 2.6% نتيجة انخفاض الدخل من مصادر أخرى وانخفاض الدخل من التمويل وارتفاع تكاليف التمويل )نتيجة زيادة القروض(.

نمو المبيعات بمعدل من خانتين في 2025 نتيجة الاستحواذ على شركة صيدليات زهرة الروضة وشركة جميرة التجارية؛ من 
المتوقع نمو الإيرادات في قطاع الأدوية بمعدل سنوي مركب 12.5% بعد الاندماج في متاجر بن داود؛ يتوقع استمرار الضغط على 
قطاع البيع بالتجزئة نتيجة المنافسة: من المتوقع أن يسهم الاستحواذ على شركة صيدليات زهرة الروضة )فبراير 2025( وشركة جميرة 
التجارية )التي تم الاستحواذ عليها في الربع الثالث 2024 ويتوقع أن يظهر تأثير الاستحواذ بالكامل في 2025( في إضافة أكثر من نصف مليار 
ريال سعودي إلى إيرادات بن داوود القابضة في 2025 وتعزيز نمو الإيرادات ليصل إلى 10.0% مقارنة بنمو طفيف بنسبة 1.3% في 2024 
مقارنة بالعام السابق. نتوقع نمو إيرادات بن داود اعتبارا من 2025 وما بعد بمعدل سنوي مركب 6.0% للفترة 2025-2030 مقارنة بنمو 
بمعدل سنوي مركب 3.2% للفترة 2019-2024. من المتوقع أن يتصدر قطاع تجزئة الأدوية من حيث نمو المبيعات على المدى المتوسط يليه 
قطاع التوزيع و قطاع تقنية المعلومات و قطاع البيع بالتجزئة. عموم، نتوقع انخفاض حصة قطاع البيع بالتجزئة من إجمالي المبيعات إلى 
79.8% في 2030 مقابل 82.7% في 2025. من المتوقع نمو إيرادات شركة صيدليات زهرة الروضة بمعدل سنوي مركب 12.5% للفترة 2025-

2030 بدعم من توسعات المتاجر ودمج قطاع الأدوية في 70 متجر من متاجر بن داود القائمة مما سيؤدي إلى زيادة انتشار شركة صيدليات 
زهرة الروضة جغرافيا بأكثر من 50% خلال السنوات الخمس القادمة )تم دمج 14 متجر فعلا منذ بداية العام حتى تاريخه ومن المقرر افتتاح 
15 متجر بنهاية عام 2025(. نتوقع نمو قطاع التوزيع بمعدل نمو سنوي مركب 7.8% للفترة 2025-2030 بدعم من بدء تشغيل العلامات 
التجارية التي تم الاستحواذ عليها مؤخرا )Delsey, Kipling, Top toys etc( والاستحواذ على علامات تجارية جديدة. من المرجح نمو إيرادات 
شركة مستقبل التجزئة لتقنية المعلومات بمعدل سنوي مركب 7.2% للفترة 2025-2030 بدعم من توسع “إيكون” في الولايات المتحدة والصين 
وأوروبا وآسيا، بالإضافة إلى قيام “إياكو” بالإطلاق التجريبي لمتاجر”ميغا دارك” لتحسين توفر المنتجات. نتوقع نمو مبيعات البيع بالتجزئة 
)الدانوب وبن داود( بمعدل سنوي مركب 5.3% للفترة 2025-2030 بدعم من افتتاح أربعة متاجر سنويا مما سيزيد مساحة متاجر التجزئة من 
ما يقارب 419,000 متر مربع في الربع الثالث 2025 إلى ما يقارب 483,000 متر مربع في 2030. من المرجح استمرار ضعف نمو إيرادات 
كل متجر بسبب المنافسة الشديدة )من المتاجر التي تقدم خدماتها مباشرة ومواقع التجارة الإلكترونية( وبسبب افتتاح متاجر أصغر )حوالي 
3,000 متر مربع مقابل المتوسط الحالي البالغ حوالي 4,100 متر مربع(. نتوقع انخفاض صافي الربح للعام 2025 بنسبة 14.0% إلى 241 
مليون ريال سعودي ليتعافى بعد ذلك خلال 2026 و2027 بنحو 6.9% و17.8% إلى 258 مليون ريال سعودي و303 مليون ريال سعودي على 

التوالي )بمعدل نمو سنوي مركب 12.1% للفترة 2030-2025(.

محايدالتوصية
5.2السعر المستهدف )ريال سعودي(

4.5%التغير في السعر*
المصدر: تداول، *الأسعار كما في 26 نوفمبر 2025

محلل أول
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تاسي بن داود

أهم البيانات المالية
مليون ريال سعودي

متوقع2027 متوقع2026 متوقع2025 2024)ما لم يحدد غير ذلك(
5,6786,2436,6667,089الإيرادات

6.3%6.8%10.0%1.3%النمو %
1,8942,1382,2642,415إجمالي الربح

6.7%5.9%12.9%4.6%النمو %
369365387425الربح التشغيلي

10.0%5.9%-1.1%4.2%النمو %
280241258303صافي الربح

17.8%6.9%-14.0%1.9%النمو %
0.250.210.230.27ربح السهم

0.200.080.090.11التوزيعات للسهم
المصدر: تقارير الشركة، دائرة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

analysisأهم النسب

متوقع2027 متوقع2026 متوقع2025 2024
34.1%34.0%34.2%33.4%هامش إجمالي الربح

6.0%5.8%5.8%6.5%هامش الربح التشغيلي
4.3%3.9%3.9%4.9%هامش صافي الربح

17.0%15.9%16.4%20.0%العائد على حقوق المساهمين
5.1%4.4%4.4%5.5%العائد على الأصول

26.023.722.118.8مكرر الربحية )مرة(
5.23.73.43.0مكرر القيمة الدفترية )مرة(

EV/EBITDA11.08.98.78.3 )مرة(
2.2%1.8%1.7%3.1%عائد توزيع الأرباح

المصدر: الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

بيانات السوق الرئيسية 

5.7القيمة السوقية )مليار(
 -22.9%منذ بداية العام حتى تاريخه

4.95/7.04السعر الأعلى - الأدنى خلال 52 أسبوع
1,143.0عدد الأسهم القائمة )مليون(

المصدر: تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

الأداء السعري 

المصدر: تداول، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال
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هامش اجمالي الربحصافي الربحالإيرادات 
المصدر: الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال، *السيناريو الأساسي

شكل 1: اتجاه الإيرادات وهامش إجمالي الربح والدخل )مليون 
ريال سعودي(
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ارتفاع هامش إجمالي الربح نتيجة دمج قطاع الأدوية والتوزيع مرتفع الهوامش، لم ينعكس على صافي الربح بسبب ارتفاع 
النفقات التشغيلية وتكاليف التمويل؛ من المتوقع أن يظهر التأثير بشكل أوضح خلال عامين عند تسديد الشركة قرض الاستحواذ: 
ارتفع هامش إجمالي ربح بن داود القابضة خلال 9 أشهر الأولى 2025 عن الربع المماثل من العام السابق بنحو 136 نقطة أساس إلى %33.8 
نتيجة دمج قطاع الأدوية والتوزيع مرتفع الهوامش. مع ذلك، لم يكن التحسن واضحا على هامش الربح التشغيلي )الذي انخفض عن الربع 
المماثل من العام السابق بمقدار 37 نقطة أساس( ولا على هامش صافي الربح )الذي انخفض خلال نفس الفترة بمقدار 67 نقطة أساس( بسبب 
ارتفاع المصاريف التشغيلية إلى المبيعات خلال نفس الفترة بمقدار 172 نقطة أساس وارتفاع مصاريف التمويل إلى المبيعات خلال نفس 
الفترة بمقدار 32 نقطة أساس. جاء ارتفاع المصاريف التشغيلية إلى المبيعات بسبب ارتفاع نسبة المصاريف التشغيلية لشركة صيدليات زهرة 
الروضة، فيما جاء ارتفاع مصاريف التمويل بسبب قروض المرابحة البالغة 300 مليون ريال سعودي التي استخدمتها بن داود القابضة لعمليات 
الاستحواذ. نشير إلى أنه من المقرر سداد القروض بحلول 2027، وبعد ذلك نتوقع أن يظهر تأثير عمليات الاستحواذ هذه على صافي الربح بشكل 
أوضح. عموما، من المتوقع انخفاض هوامش الربح التشغيلي وصافي الربح خلال 2025 عن العام السابق بمقدار 65 نقطة أساس و108 نقطة 
أساس إلى 5.8% و3.9% على التوالي. من المتوقع استقرار الهوامش دون تغيير إلى حد كبير في 2026، لكن نظرا لتحسن الكفاءة التشغيلية 
وسداد القروض المتعلقة بعمليات الاستحواذ، من المتوقع أن تتحسن خلال 2027 مقارنة بالعام السابق بنحو 20 نقطة أساس و41 نقطة أساس 

إلى 6.0% و4.3% على التوالي في 2027.

نتوقع استقرار توزيعات الأرباح عند حوالي 40% حتى 2027: خفضت شركة بن داود توزيعات الأرباح للنصف الأول 2025 إلى %39.3 
)45.6 مليون ريال سعودي( مقابل 84.3% )114.2 مليون ريال سعودي( في الفترة المماثلة من العام السابق، حيث حولت الشركة جزءا من 
الفائض النقدي لسداد الديون. تجدر الإشارة إلى أن الديون القائمة للشركة تبلغ 350 مليون ريال سعودي )خُُصصت لتمويل عمليات الاستحواذ 
الأخيرة(، وتنوي الشركة سدادها خلال العامين القادمين. نتوقع استقرار نسبة توزيعات الأرباح عند حوالي 40% حتى عام 2027 لتصبح 
توزيعات أرباح السهم المتوقعة للأعوام 2025 و2026 و2027 عند 0.08 و0.09 و0.11 وعائد توزيعات الأرباح عند 1.7% و1.8% و2.2% على 

التوالي. من المتوقع ارتفاع نسبة توزيعات الأرباح تدريجيا لتصل إلى 64% بحلول عام 2030.

النظرة العامة والتقييم: حققت شركة بن داود نموا في صافي الربح بمعدل من خانتين خلال الربع الثالث 2025 بدعم من عمليات الاستحواذ 
الأخيرة ودعم الموردين. تعمل الشركة على توسيع نطاق أعمالها في التجزئة لقطاع الأدوية من خلال الاستحواذ على صيدليات زهرة الروضة 
وكذلك في قطاع التوزيع من خلال شركة جميرة التجارية. وقعت الشركة أيضا اتفاقية امتياز مع مجموعة ريجيونال، علامة تجارية معروفة في 
قطر، لافتتاح ثمانية فروع لبن داود في قطر. إضافة إلى ذلك، تعتزم شركة بن داود التوسع في قطاع تصنيع المواد الغذائية. بصفة عامة، نتوقع 
نمو الإيرادات خلال 2025 بنسبة 10.0% ونموها بمعدل نمو سنوي مركب 6.0% خلال الفترة 2025 - 2030، في حين من المتوقع انخفاض 
صافي الربح بنحو 14% بنسبة في 2025 مقارنة بالعام السابق )فيما يتوقع نمو صافي الربح بمعدل سنوي مركب 12.1% للفترة 2030-2025. 
نتوقع استقرار نسبة توزيعات الأرباح عند حوالي 40% حتى عام 2027 ليصبح عائد توزيع الأرباح المتوقع للأعوام 2025 و2026 و2027 عند 
1.7% و1.8% و2.2% على التوالي. نشير إلى أن تأثير عمليات الاستحواذ الأخيرة على صافي الربح سيظهر بشكل أوضح بعد عامين حين تسدد 

بن داود قروضها.

قمنا بتقييم الشركة بوزن نسبي 50% على أساس منهجية خصم التدفقات النقدية )المتوسط المرجح لتكلفة رأس المال 9.9%، نمو مستدام 
2.5%( ووزن نسبي 50% لمكرر الربحية عند 22.0 مرة بناء على ربحية السهم المتوقعة للعام 2026 لنتوصل بذلك إلى سعر مستهدف 

عند 5.2 ريال سعودي للسهم، وبفرصة للارتفاع بنسبة 4.5%. بالتالي، نستمر في التوصية لسهم الشركة على أساس”محايد “.
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شكل 2:هامش الربح التشغيلي وهامش صافي الربح 
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مساحة قطاع البيع بالتجزئة (متر مربع)
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شكل 3: ربح السهم و التوزيعات لكل سهم

شكل 4: مساحة قطاع تجزئة البقالة )ألف متر مربع(

لتقييم ا السعر المستهدف المرجحالوزنالسعر المستهدف )ريال سعودي(منهجية 

502.7%5.5 ريال سعوديالتدفقات النقدية المخصومة
502.5%5.0 ريال سعوديمكرر الربحية

5.2السعر المستهدف المركب
4.5%الارتفاع )الانخفاض( المتوقع

المصدر: إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال



ديسمبر ٢٠٢٥
شركة بن داود القابضة

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 
 8,374  7,932  7,506  7,089  6,666  6,243  5,678  5,603  الإيرادات 

5.6%5.7%5.9%6.3%6.8%10.0%1.3%14.4% النمو السنوي 
 )5,496( )5,214( )4,942( )4,674( )4,402( )4,105( )3,784( )3,793( تكلفة الإيرادات 

 2,878  2,718  2,564  2,415  2,264  2,138  1,894  1,810  إجمالي الربح 
34.4%34.3%34.2%34.1%34.0%34.2%33.4%32.3% هامش إجمالي الربح )%( 
 10  10  9  9  8  7  6  9  إيرادات التشغيل الأخرى 
 )1,861( )1,767( )1,676( )1,586( )1,495( )1,410( )1,204( )1,199( مصاريف البيع والتوزيع 

 )474( )453( )433( )412( )391( )369( )327( )266( المصاريف العمومية والإدارية 
 553  508  465  425  387  365  369  354  الربح التشغيلي 

8.9%9.1%9.4%10.0%5.9%-1.1%4.2%134.6% النمو السنوي 
6.6%6.4%6.2%6.0%5.8%5.8%6.5%6.3% هامش الربح التشغيلي 

 12  11  9  7  6  17  23  28  مصادر الدخل الأخرى/ )التكاليف( 
 )111( )108( )106( )109( )118( )120( )93( )89( رسوم التمويل 

 454  410  369  323  274  263  299  293  الربح قبل الزكاة 
 )27( )25( )22( )19( )16( )22( )19( )18( الزكاة 

 427  386  347  303  258  241  280  275  صافي الربح 
10.7%11.2%14.3%17.8%6.9%-14.0%1.9%120.5% النمو السنوي 

5.1%4.9%4.6%4.3%3.9%3.9%4.9%4.9%هامش صافي الربح
 0.37  0.34  0.30  0.27  0.23  0.21  0.25  0.24  ربح السهم )ريال سعودي( 

 0.24  0.20  0.14  0.11  0.09  0.08  0.20  0.20  التوزيعات للسهم )ريال سعودي( 
 قائمة المركز المالي 

 الأصول 
 304  270  237  167  221  302  429  521  النقد والأرصدة البنكية 

 390  369  350  330  310  291  166  474  ذمم مدينة، صافي 
 1,710  1,623  1,539  1,482  1,456  1,415  1,365  1,062  أصول أخرى متداولة 

 1,163  1,095  1,033  976  923  875  829  773  الممتلكات والمعدات 
 3,212  3,165  3,102  3,041  2,977  2,892  2,476  2,156  أصول غير متداولة أخرى 

 6,779  6,522  6,260  5,995  5,887  5,775  5,264  4,986  إجمالي الأصول 
 المطلوبات وحقوق المساهمين 

 1,776  1,725  1,672  1,619  1,559  1,481  1,599  1,519  إجمالي المطلوبات المتداولة 
 -   -   -   -   85  170  -   -   القروض قصيرة الأجل 

 2,580  2,528  2,478  2,428  2,378  2,320  2,191  2,008  إجمالي المطلوبات غير المتداولة 
 -   -   -   -   93  185  -   -   قروض طويلة الأجل 

 1,143  1,143  1,143  1,143  1,143  1,143  1,143  1,143  رأس المال المدفوع 
 188  145  107  72  42  16  )8( -   احتياطي نظامي 

 1,055  944  824  697  551  424  302  266  أرباح مبقاة 
 37  37  37  37  37  37  37  51  أخرى 

 2,423  2,269  2,110  1,949  1,772  1,619  1,474  1,459  إجمالي حقوق المساهمين 
 6,779  6,522  6,260  5,995  5,887  5,775  5,264  4,986  إجمالي حقوق المساهمين والمطلوبات 

 قائمة التدفقات النقدية 
 957  912  889  863  790  457  948  776  نشاط التشغيل 

 )708( )710( )690( )670( )664( )972( )525( )249( نشاط الاستثمار 
 )215( )169( )129( )247( )207( 388  )509( )521( نشاط التمويل 
 34  33  69  )54( )81( )127( )85( 6  التغير في النقد 

 304  270  237  167  221  302  429  521  النقد في نهاية الفترة 
 أهم النسب المالية 

 نسب السيولة 
 1.4  1.3  1.3  1.2  1.2  1.2  1.2  1.4  النسبة الحالية )مرة( 

 0.5  0.5  0.5  0.4  0.4  0.5  0.5  0.7  النسبة السريعة )مرة( 
 نسب الربحية 

34.4%34.3%34.2%34.1%34.0%34.2%33.4%32.3% هامش إجمالي الربح 
6.6%6.4%6.2%6.0%5.8%5.8%6.5%6.3% هوامش الربح التشغيلي 

 EBITDA 13.7%13.8%13.8%13.8%13.8%14.0%14.6%14.3% هامش
5.1%4.9%4.6%4.3%3.9%3.9%4.9%4.9% هامش صافي الربح 
6.4%6.0%5.7%5.1%4.4%4.4%5.5%5.6% العائد على الأصول 

18.8%18.2%17.7%17.0%15.9%16.4%20.0%20.0% العائد على حقوق المساهمين 
 نسب السوق والتقييم 

 1.0  1.0  1.1  1.1  1.2  1.3  1.6  1.6  مكرر قيمة المنشأة إلى المبيعات )مرة( 
 7.1  7.4  7.8  8.3  8.7  8.9  11.0  10.9  مكرر EV/EBITDA )مرة( 
 0.4  0.3  0.3  0.3  0.2  0.2  0.2  0.2  ربح السهم )ريال سعودي( 

 2.1  1.9  1.8  1.6  1.5  1.4  1.2  1.2  القيمة الدفترية للسهم )ريال سعودي( 
 5.0  5.0  5.0  5.0  5.0  5.0  6.4  6.2  السعر في السوق )ريال سعودي(* 

 5,704  5,704  5,704  5,704  5,704  5,704  7,281  7,075  قيمة المنشأة السوقية )مليون ريال سعودي( 
4.8%4.0%2.9%2.2%1.8%1.7%3.1%3.2% عائد توزيع الأرباح 

 13.4  14.8  16.4  18.8  22.1  23.7  26.0  25.7  مكرر الربحية )مرة( 
 2.4  2.6  2.8  3.0  3.4  3.7  5.2  5.1  مكرر القيمة الدفترية )مرة( 

المصدر: تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال، الأسعار كما في 26 نوفمبر 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: 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.


