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قطاع الأدوية يقود النمو للفترة القادمة؛ تحديات متوقعة بسبب العوامل الإقتصادية على قطاعي 
الكيماويات والصلب. و الصلب، نخفض توصيتنا إلى “محايد”

حققت مجموعة أسترا الصناعية صافي ربح للربع الثاني 2025 بقيمة 175 مليون ريال سعودي، بدعم من عكس مخصصات 

بقيمة 40 مليون ريال سعودي ليرتفع معها صافي الربح بنسبة 3.7% عن الربع المماثل من العام السابق و1.8% عن الربع السابق. 

باستثناء الأرباح غير المتكررة، كانت أسترا ستحقق نموا عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 12.6% وانخفاض عن الربع 

السابق بنسبة 21.5% )حيث حققت الشركة أرباح غير متكررة في الربع الثاني 2024 بقيمة 49 مليون ريال سعودي(. انخفضت 

الإيرادات عن الربع المماثل من العام السابق في جميع القطاعات وبناء على نظرتنا المتفائلة حول أداء قطاع الأدوية للنصف 

الثاني 2025 وما بعده، قمنا بتعديل توقعاتنا لقطاعي الكيماويات والصلب، حيث خفضنا توقعاتنا لقطاع الكيماويات في ظل 

تزايد الظروف الاقتصادية العالمية بالإضافة إلى ما أعلنته الإدارة من توقعات باستمرار التحديات في القطاع للفترة القادمة. 

تعكس التعديلات التي أجريناها على قطاع الصلب في أسترا استراتيجية الشركة الرامية إلى تقليل التركيز على حجم المشاريع 

مقابل التوجه نحو الأعمال ذات الهوامش المرتفعة. نظرًًا لأن حجم المشاريع المتعاقد عليها للقطاع تغطي سنة واحدة فقط، 

فإننا نرى مخاطر في استمرار زخم نمو هذا القطاع في ظل تباطؤ تنفيذ المشاريع. نتوقع نمو الإيرادات وصافي الربح للفترة من 

ريال   164.0 إلى   %9.3 بنحو  المستهدف  السعر  بتخفيض  قمنا  التوالي.  على  و%9.7   %4.5 مركب  سنوي  بمعدل   2030-2024

سعودي للسهم وخفضنا توصيتنا لسهم الشركة على أساس “محايد” بسبب التحديات التي تؤثر على نصف إيراداتها.

جميع  إيرادات  أداء  تراجع  فيما  سعودي  ريال  مليون   40 بقيمة  متكررة  غير  أرباح  من  بدعم   2025 الثاني  الربع  نتائج  جاءت 

القطاعات عن الربع المماثل من العام السابق: ارتفع صافي ربح أسترا في الربع الثاني 2025 عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 

3.7% و1.8% عن الربع السابق إلى 175 مليون ريال سعودي، وذلك بدعم من عكس مخصصات بنحو 40 مليون ريال سعودي وذلك على خلفية 

تصفية إحدى الشركات التابعة لقطاع الصلب، شركة التنمية. باستثناء الربح غير المتكرر، يكون صافي الربح أعلى بنسبة 12.6% عن الربع 

المماثل من العام السابق وأقل من الربع السابق بنسبة 21.5% )باستثناء الربح غير المتكرر البالغ 49 مليون ريال سعودي الذي حققته الشركة 

في الربع الثاني 2024(. تراجعت الإيرادات عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 12.7% و14.2% عن الربع السابق. انخفضت إيرادات قطاع 

الأدوية عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 0.3% و20.3% عن الربع السابق بسبب انتهاء عقود المعالجة، كما تراجع إجمالي إيرادات قطاع 

الكيماويات بنسبة 3.8% عن الربع المماثل من العام السابق و6.1% عن الربع السابق و تراجعت ايرادات قطاع الصلب بنسبة 44.4% عن الربع 

المماثل من العام السابق و11.0% عن الربع السابق. انخفض إجمالي الربح عن الربع المماثل من العام السابق بنسبة 3.6% و12.3% عن الربع 

السابق على الرغم من ارتفاع هامش إجمالي الربح بمقدار 460 نقطة أساس عن الربع المماثل من العام السابق و120 نقطة أساس عن الربع 

السابق إلى 45.7%. ارتفع هامش إجمالي الربح بدعم من ارتفاع إيرادات قطاع الأدوية وارتفاع هامش إجمالي الربح من قطاع الصلب بمقدار 

10.3 نقطة مئوية عن الربع المماثل من العام السابق و9.1 نقطة مئوية عن الربع السابق ليصل إلى %24.5.

توقعات سلبية لقطاع الكيماويات، وتغيير استراتيجية قطاع الصلب تدفعنا إلى مراجعة توقعاتنا، فيما نتوقع أن يكون قطاع 

الأدوية الأفضل أداءًً بالنسبة لأسترا: استقر أداء إيرادات قطاع الكيماويات المتخصصة، الذي سجل سابقا نمو بمعدل سنوي مركب %11 

خلال الفترة 2018-2022، حيث انخفضت إيرادات القطاع تدريجيا من 1.07 مليار ريال سعودي في 2022 إلى 1.05 مليار ريال سعودي 

في 2024. تتوقع الإدارة بعض التغير في أعمال البتروكيماويات على المدى القريب بسبب تأثر هذا القطاع بالضغوط التجارية والاقتصادية 

العالمية. نتوقع أن تستمر الدورة الاقتصادية في عدم ملاءمتها لهذا القطاع حتى تتحسن ظروف التجارة العالمية بسبب تطورات الاقتصاد الكلي 

العالمية السلبية الأخيرة والقيود التجارية. خفّّضنا توقعاتنا لنمو إيرادات القطاع بمعدل سنوي مركب خلال الفترة 2024-2030 من %5.2 

إلى 3.0%، وذلك نتيجة الظروف التجارية والاقتصادية العالمية التي ازدادت سوءاًً منذ توقعاتنا الأولية. خفّّضنا توقعاتنا لقطاع الصلب بشكل 

ملحوظ بسبب تباطؤ مشاريع البناء وتغيير الإدارة لاستراتيجيتها في هذا القطاع لاستهداف منتجات مرتفعة الهوامش حتى على حساب حجم 

المشاريع. تتجه توقعاتنا لإيرادات هذا القطاع نحو الاستقرار حيث نتوقع أن تنخفض بنسبة 16% بحلول 2030 من أعلى مستوى لها في 2024، 

بينما نتوقع نمو هوامش إجمالي الربح نتيجة التركيز الجديد على الأعمال ذات الهوامش المرتفعة. نتوقع استقرار الإيرادات في السنوات التالية 

مع اقتراب إنجاز المشاريع الرئيسية، حيث تمتد فترة المشاريع الحالية المتعاقد عليها لعام واحد فقط. نستمر في التفاؤل بشأن قطاع الأدوية، 

حيث تتجه أسترا إلى إدراج عقود المعالجة ضمن إيرادات 2026، بعد أن أثر انتهاء العقود الأخيرة سلبا على الأداء. تحافظ الإدارة على توقعاتها 

لنمو إيرادات القطاع بنسبة 10%، فيما نتوقع أن تدعم أعمال المعالجة الجديدة ومناقصات شركة نوبكو السعودية “NUPCO” الأداء على المدى 

المتوسط. أدى تعديل توقعاتنا إلى نمو الإيرادات وصافي الربح بمعدل سنوي مركب عند 4.5% و9.7% خلال الفترة 2024-2030 )مقارنة مع 

توقعاتنا السابقة و البالغة 7.3%/10.9%(، مع ارتفاع هامش إجمالي الربح إلى 48.7% بحلول 2027، حيث نتوقع زيادة مساهمة قطاع الأدوية 

في إجمالي الإيرادات من 50% في النصف الأول 2025 إلى 54% بحلول 2027 كما يعزز قطاع الصلب هامش إجمالي الربح.

محايدالتوصية
164.0السعر المستهدف )ريال سعودي(

13.6%التغير في السعر*
المصدر: تداول، *الأسعار كما في 26 أغسطس 2025
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المصدر: تداول، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

أهم البيانات المالية
مليون ريال سعودي

متوقع2027 متوقع2026 متوقع2025 2024)ما لم يحدد غير ذلك(
3,062 الإيرادات   3,011   3,237   3,456  

6.7%7.5%-1.7%8.6%النمو %
1,342 إجمالي الربح   1,434   1,563   1,682  

658 الربح التشغيلي   775   814   892  
589 صافي الربح   672   719   804  

11.8%7.1%14.0%24.0%النمو %
7.36 ربح السهم   8.40   8.99   10.05  

3.00 التوزيعات للسهم   3.50   4.00   4.50  
المصدر: تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

أهم النسب

متوقع2027 متوقع2026 متوقع2025 2024
48.7%48.3%47.6%43.8%هامش إجمالي الربح

25.8%25.2%25.7%21.5%هامش الربح التشغيلي
23.3%22.2%22.3%19.2%هامش صافي الربح
EBITDA 29.1%28.6%28.1%27.1%هامش

21.0%21.4%22.8%23.3%العائد على حقوق المساهمين
14.8%14.5%14.7%13.6%العائد على الأصول

24.4 مكرر الربحية )مرة(   17.2   16.0   14.3  
5.7 مكرر القيمة الدفترية )مرة(   3.9   3.4   3.0  

EV/EBITDA 19.9 )مرة(   13.5   12.8   11.5  
3.1%2.8%2.4%1.7%عائد توزيع الأرباح

المصدر: تقارير الشركة، دائرة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

بيانات السوق الرئيسية 

11.5القيمة السوقية )مليار(
-19.9%منذ بداية العام حتى تاريخه

125.6/207السعر الأعلى - الأدنى خلال 52 أسبوع
80عدد الأسهم القائمة )مليون(

المصدر: تقارير الشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

الأداء السعري 

محلل مالي

ابراهيم عليوات
+966 11 2256115

i.elaiwat@Aljaziracapital.com.sa
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لدى أسترا مركز مالي قوي حيث تشكل الصكوك وما في حكمها 33% من إجمالي الأصول، مما يدعم متطلبات رأس المال العامل والأرباح والنفقات الرأسمالية وفرص الاستحواذ والاندماج 

المحتملة: لا تزال شركة أسترا تتميز بمركز مالي جيد، حيث يبلغ صافي قروض الشركة إلى حقوق المساهمين -0.38 مرة، مع الأخذ في الاعتبار حيازات الصكوك المحققة للربح. تعمل الشركة بمعدل نفقات 

رأسمالية منخفضة تبلغ حوالي 3%، كما حققت خلال الفترة 2021-2024 متوسط تدفقات نقدية من عملياتها بنسبة 14% من الأصول؛ مما يدعم نمو النقد وما في حكمه من 46 مليون ريال سعودي إلى 1.5 مليار 

ريال سعودي خلال الفترة، كما ارتفعت الأرباح المبقاة بمقدار 4 مرة عند استبعاد التحويل إلى الاحتياطي النظامي. لدى الشركة القدرة على دفع توزيعات أرباح ثابتة تزيد عن 40% منذ عام 2022، ونتوقع أن 

يستمر ذلك حتى 2028، حيث يمكن لأسترا دفع توزيعات أرباح بنسبة 50% بواقع 5.50 ريال سعودي للسهم، ما لم تتجه إلى الاستحواذات لتحقيق التوسع الخارجي. تحافظ أسترا على احتياطها الاستراتيجي من 

النقد وما في حكمه لدعم توزيعات الأرباح ورأس المال العامل وعمليات الاندماج والاستحواذ المحتملة والتي قد تغير المحفظة المالية للشركة. نتوقع أيضا ألا يؤثر ارتفاع النفقات الرأسمالية خلال الفترات القادمة 

على توزيعات الأرباح المدعومة من تحقيق النقد.

النظرة العامة والتقييم: تعد أسترا شركة جيدة بالنسبة للمستثمرين على الرغم من أننا خفضنا توقعاتنا على المدى المتوسط لقطاعي الكيماويات والصلب مقارنة بتوقعاتنا السابقة. تأتي تعديلاتنا في ظل تزايد 

القيود التجارية وتباطؤ الظروف الاقتصادية العالمية التي تؤثر على قطاع الكيماويات، وفي الوقت الذي أدى تباطؤ مشاريع البناء إلى تغيير نظرتنا على المدى المتوسط لقطاع الصلب الذي يضم مشاريع متعاقد 

عليها لمدة عام واحد. مع ذلك، نأخذ في الاعتبار التحول الاستراتيجي إلى المشاريع مرتفعة الهامش في القطاع مما يحسن رأس المال العامل، إلى جانب نظرتنا المتفائلة حول التطورات في قطاع الأدوية، مما أدى 

إلى تخفيض توقعاتنا للإيرادات وصافي الربح للفترة 2024-2030 إلى نمو بمعدل سنوي مركب 4.5% و9.7% على التوالي. قمنا بتخفيض السعر المستهدف بنحو 9.3%  وحددنا وزن ترجيحي 50% للتقييم 

على أساس مكرر الربحية لمجموع وحدات الأعمال المتوقع لعام 2026 )28 مرة لقطاع الأدوية و15 مرة لقطاع الكيماويات و12 مرة لقطاع الصلب وغيرها مع تطبيق خصم مجمع بنسبة 10% للمجموعة( ووزن 

ترجيحي 50% على أساس منهجية خصم التدفقات النقدية )المتوسط المرجح لتكلفة رأس المال = 10.4%( وتوصلنا بذلك إلى سعر مستهدف بقيمة 164.0 ريال سعودي للسهم والتوصية “محايد” للشركة 

بسبب التحديات التي تؤثر على 50% من إيرادات الشركة.

٪٤
٧ ٪٥
١

٪٥
٧

٪٦
١

٪٦
٥

٪٣
٤ ٪٣
٣

٪٣
٥

٪٣
٧

٪٣
٨

٪١٨ ٪١٤ ٪١٤ ٪١٥ ٪١٥

٪٠

٪٢٠

٪٤٠

٪٦٠

٪٨٠

٪١٠٠

ات
راد

لإي
ن ا

 م
سبة

الن

الصلبالكيماويات الأدوية

٢٠٢٨
متوقع

٢٠٢٧
متوقع

٢٠٢٦
متوقع

٢٠٢٥
متوقع

٢٠٢٤

المصدر: العروض التقديمية للشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

شكل 1: من المتوقع نمو حصة الأدوية في الإيرادات 
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المصدر: البيانات المالية للشركة، إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال

شكل 2: من المتوقع ارتفاع هامش إجمالي الربح بدعم من زيادة مساهمة قطاع الأدوية 
مرتفع الهامش

السعر المستهدف المرجحالوزنالسعر المستهدف

5078.1% 156.1  التدفقات النقدية المخصومة
5085.9% 171.8 مكرر الربحية لمجموع وحدات الأعمال لعام 2026

164.0السعر المستهدف )ريال سعودي للسهم(
13.6%التغير

المصدر: دائرة الأبحاث في الجزيرة كابيتال، الاسعار كما في 26 أغسطس 2025

ملخص التقييم )ريال سعودي للسهم(

مخاطر انخفاض التقييم:فرص ارتفاع التقييم:

• تحسن سريع في الدورة الاقتصادية لقطاعي الكيماويات والصلب	
• نمو التعداد السكاني بشكل متسارع يدعم طلب قطاع الرعاية الصحية الخاصة على قطاعات الأدوية  	
• عمليات الاندماج والاستحواذ تدعم القيمة 	

• تأثير زيادة تأخر المشاريع في مختلف أنحاء المملكة على قطاع الصلب	
• تباطؤ تعافي الطلب على الكيماويات 	
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البيانات المالية الرئيسية

المصادر: إدارة الأبحاث في الجزيرة كابيتال، تقارير الشركة، *الأسعار كما في 25 أغسطس 2025

ذلك غير  يحدد  لم  ما  الســعودي؛  ريال  بالمليون  متوقع2030متوقع2029متوقع2028متوقع٢٠٢٧متوقع٢٠٢٦متوقع٢٠٢٤٢٠٢٥المبلغ 
الدخل  قائمة   

الإيرادات   3,0623,0113,2373,4563,6423,8213,996
السنوي  النمو   %8.6%1.7-%7.5%6.7%5.4%4.9%4.6

التكلفة   )1,720()1,577()1,675()1,774()1,852()1,924()1,996(
الربح  إجمالي   1,3421,4341,5631,6821,7911,8962,000

السنوي  النمو   %13.5%6.8%9.0%7.6%6.5%5.9%5.5
الربح  إجمالي  هامــش   %43.8%47.6%48.3%48.7%49.2%49.6%50.0

والتوزيع  البيع  )552()531()510()487()460()431()412( مصاريــف 
العمومية والادارية  المصاريــف   )224()180()239()253()265()276()287(

إطفاء  مصاريف   )19()16()17()16()15()12()13(
)التكاليف(  الآخر/  التشــغيلي  الدخل   )29()32()33()34()34()34()34(

التشغيلي  الربح   6587758148929661,0431,115
السنوي  النمو   %23.5%17.7%5.1%9.5%8.4%7.9%6.9

التشغيلي  الهامش   %21.5%25.7%25.2%25.8%26.5%27.3%27.9
تمويل  مصاريف   )107()88()67()51()42()35()27(

الأخرى  الدخل  مصادر   75757376788183
الزكاة  قبل  الربح  صــافي   6267628209161,0031,0881,171

الزكاة   )73()68()82()92()100()109()117(
الربح  صافي   5896727198048809551,027

السنوي  النمو   %24.0%14.0%7.1%11.8%9.5%8.5%7.6
سعودي(  )ريال  الســهم  ربح   7.368.408.9910.0511.0011.9412.84

سعودي(  )ريال  للســهم  التوزيعات   3.003.504.004.505.506.006.50
المالي  المركز  قائمــة   

الأصول   
حكمه  في  وما  النقــد   1782122755558361,1551,510

مدينة  ذمم   1,1211,1101,1891,2651,3281,3881,446
متداولة   أخرى  أصول   1,4821,4921,6051,7251,8451,9722,107

المتداولة  الأصول  إجمــالي   2,7812,8143,0703,5454,0094,5155,064
والمعدات  والآلات  الممتلكات   7821,0011,1791,2021,2441,2791,305

أخرى   متداولة  غير  أصــول   765753729699668638611
الأصول   إجمالي   4,3284,5684,9785,4475,9206,4326,980

المســاهمين  وحقوق  المطلوبات   
الأجل  قصيرة  القروض   435370315267241217195

دائنة  ذمم   236219234251264277290
الأخرى  المتداولة  المطلوبات  إجمــالي   888809854899933964994

المتداولة  المطلوبات  إجمــالي   1,5591,3981,4031,4171,4381,4581,480
الأجل  طويلة  قروض   39332824222018

المتداولة  غير  المطلوبات  إجمــالي   199191183176170163158
المتداولة  غير  المطلوبات  إجمــالي   238225212201192183175

المدفوع  المال  رأس   800800800800800800800
الإحتياطيات   1,7242,1162,5152,9593,3993,8744,382

المســاهمين  حقوق  إجمالي   2,5312,9453,3633,8284,2914,7905,324
والمطلوبات   المســاهمين  حقوق  إجمالي   4,3284,5684,9785,4475,9206,4326,980

النقدية  التدفقات  قائمــة   
التشغيل  نشاط   7307797898829751,0581,141

الاستثمار  نشاط   )746()344()288()136()177()188()197(
التمويل  نشاط   )863()354()383()413()471()508()545(

النقد   في  التغير   )879(2264279281320355
الفترة  نهاية  في  النقــد   1782122755558361,1551,510

المالية  النســب  أهم   
السيولة  نسب   

)مرة(  الحالية  النســبة   1.82.02.22.52.83.13.4
النســبة السريعة )مرة(   1.71.92.02.12.22.32.4

الربحية  نسب   
الربح  إجمالي  هامش   %43.8%47.6%48.3%48.7%49.2%49.6%50.0

التشغيلي   الهامش   %21.5%25.7%25.2%25.8%26.5%27.3%27.9
  EBITDA هامش   %27.1%28.1%28.6%29.1%29.7%30.3%31.1
الربح   صافي  هامش   %19.2%22.3%22.2%23.3%24.2%25.0%25.7
الأصول   على  العائد   %13.6%14.7%14.5%14.8%14.9%14.8%14.7

المســاهمين   حقوق  على  العائد   %23.3%22.8%21.4%21.0%20.5%19.9%19.3
التغطية  معدل   

)مرة(  المســاهمين  حقوق  الى  الديون  معدل   0.190.140.100.080.060.050.04
والتقييم  السوق  نســب   

)مرة(  المبيعات  إلى  المنشــأة  قيمة  مكرر   4.83.93.63.33.02.82.6
)مرة(   EV/EBITDA مكرر   19.913.512.811.510.39.38.4

الربحية )مرة(  24.417.216.014.313.112.111.2 مكــرر 
)مرة(  الدفترية  القيمة  مكــرر   5.73.93.43.02.72.42.2

الأرباح   توزيع  عائد   %1.7%2.4%2.8%3.1%3.8%4.2%4.5
سعودي(  )ريال  الســهم  ربح   7.48.49.010.111.011.912.8

للســهم )ريال ســعودي(  المعدلة  الدفترية  القيمة   31.636.842.047.853.659.966.5
سعودي(*  )ريال  السوق  في  الســعر   180.00144.1144.1144.1144.1144.1144.1

سعودي(  ريال  )مليون  الســوقية  القيمة   14,403.611,52811,52811,52811,52811,52811,528



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 مــن 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 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 

مناســباًً لجميع العملاء باختلاف أوضاعهم المالية وقدرتهم ورغبتهم في تحمل المخاطر. يفضل عموماًً أن يقوم المســتثمر 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 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 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 المســتقبلية 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 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 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 المشــار إليها في هذا التقرير. تم إعداد هذا التقرير بشــكل منفصل ومستقل من قبل إدارة الأبحاث في شركة الجزيرة للأسواق المالية ولم يتم إطلاع أي أطراف داخلية أو خارجية قد يكون لها مصلحة 

مبــاشرة أو غير مباشرة في محتويات هذا التقرير قبل النشر، ما عدا أولئك الذين يســمح لهم مركزهم الوظيفي بذلك، و/أو الأطراف الذيــن التزموا باتفاقية الحفاظ على سرية المعلومات مع الجزيرة كابيتال. لا 

يســمح بنســخ 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.


