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قامت أرامكو السعودية بإشعار عدة شركات في قطاعي البتروكيماويات والاسمنت بزيادة أسعار بعض مواد اللقيم ومنتجات الوقود اعتباراً من 1 يناير 2024، وتعتبر هذه أول زيادة 

في أسعار اللقيم والوقود منذ آخر ارتفاع في 2016. وفقا لتحليلنا الأولي للسوق، نتوقع ارتفاع أسعار الميثان من 1.25 إلى 1.75 دولار أمريكي لكل مليون وحدة حرارية بريطانية 

)ارتفاع 40%( والإيثان من 1.75 إلى 2.5 دولار أمريكي لكل مليون وحدة حرارية بريطانية )ارتفاع 43%(، فيما استقرت أسعار أو خصم المواد الأولية للغازات البترولية السائلة )البروبان 

والبيوتان( حول مستواها دون تغيير. بالنسبة لشركات الأسمنت، من المتوقع ارتفاع سعر زيت الوقود الثقيل 380 من 3.8 إلى 8.3  دولار أمريكي للبرميل، وسعر النفط العربي الخفيف 

اللقيم سلبا على شركات  أسعار  ارتفاع  يؤثر  أن  نتوقع  الأول 2024.  الربع  اعتبارا من  المالية  النتائج  في  الأسعار  ارتفاع  تأثير  للبرميل. سينعكس  أمريكي  دولار   14.9 إلى   6.35 من 

البتروكيماويات الواقعة ضمن تغطيتنا بقيمة إجمالية 3.5 مليار ريال سعودي، مع انكماش هامش إجمالي الربح بنحو 140-300 نقطة أساس. من المتوقع أن يتراوح تأثير ارتفاع 

التكاليف بنحو 8-21% على ربحية السهم في العام 2024 بسبب ضعف الأساس محل المقارنة بسبب ظروف السوق الحالية؛ لكن سيكون التأثير على صافي ربح العام 2021 الطبيعي أقل 

نسبيا عند 5-12%. من المرجح أن يؤثر ارتفاع الاسعار على شركات الأسمنت الواقعة ضمن تغطيتنا بقيمة 550 مليون ريال سعودي نتيجة ارتفاع متوقع لمتوسط تكلفة الطن بنحو 

11.5%. يبدو أن استمرار التأثير على قطاع الأسمنت سيكون أكثر منه على قطاع البتروكيماويات بغض النظر عن دورة الأعمال. لذلك، قد يتطلب من شركات الأسمنت اتخاذ إجراءات 

فورية لتخفيف آثار ارتفاع التكاليف، مثل زيادة أسعار البيع والتحول إلى مصادر طاقة أكثر كفاءة. 

التأثير على قطاع البتروكيماويات

الجدول 1. الارتفاع المتوقع في أسعار اللقيم
التغيربعدقبل اللقيم

+40%1.75 دولار أمريكي لكل مليون وحدة حرارية بريطانية1.25 دولار أمريكي لكل مليون وحدة حرارية بريطانيةالميثان 
+43%2.5 دولار أمريكي لكل مليون وحدة حرارية بريطانية1.75 دولار أمريكي لكل مليون وحدة حرارية بريطانيةالإيثان

لا تغيرخصم 20% على أسعار التصدير من رأس تنورةخصم 20% على أسعار التصدير من رأس تنورةالبروبان والبوتان

المصدر: أبحاث الجزيرة كابيتال

اختلاف تأثير ارتفاع أسعار اللقيم على كل شركة حسب نوع اللقيم: سيعتمد تأثير ارتفاع أسعار اللقيم على نوع المادة الأولية التي تستخدمها كل شركة. سترتفع تكلفة المبيعات في الشركات التي 

يمثل فيها الميثان والإيثان النسبة الأعلى من المواد الأولية، حيث نتوقع ارتفاع أسعار الميثان والإيثان بنسب 40% و43% على التوالي. سوف ينعكس تأثير ارتفاع أسعار اللقيم بشكل أكبر على المراكز 

المالية للشركات السعودية ذات التعرض الأكبر للمواد الأولية ذات التكلفة الثابتة )الميثان والإيثان( مثل سابك للمغذيات الزراعية )100% ميثان( وسبكيم )45% ميثان + 14% إيثان( وسابك )18% ميثان 

+ 32% إيثان( وينساب )42% إيثان(، فيما ستتأثر الشركات التي تتعرض للمواد الأولية ذات التكلفة المتغيرة )البروبان 100%( بشكل أقل من ارتفاع أسعار اللقيم الأخيرة من قبل أرامكو مثل المتقدمة 

واللجين، حيث تعتمد على أسعار السوق.

الجدول 2. استخدام شركات البتروكيماويات السعودية ضمن تغطيتنا للمواد الأولية.

النافثاالبوتانالبروبانالإيثانالميثانالشركة

--100%--المتقدمة
--100%--اللجين

-79%-21%-كيان
--58%42%-ينساب
30%6%13%32%18%سابك

----100%سابك للمغذيات الزراعية
-5%36%14%45%سبكيم
--79%21%-تصنيع

المصدر: إعلانات الشركة، أبحاث الجزيرة كابيتال

من المتوقع ارتفاع التكاليف للشركات الواقعة ضمن تغطيتنا بقيمة إجمالية قدرها 3.5 مليار ريال سعودي: نتوقع ارتفاع تكاليف المبيعات لسابك للمغذيات الزراعية وسبكيم عن العام 2022 

بنسب 3.8% و3.2% على التوالي، بسبب التعرض لتكلفة اللقيم الثابتة بنسبة 100% لشركة سابك للمغذيات الزراعية و59% لشركة سبكيم، تليهما ينساب بارتفاع 2.8% لتكاليف المبيعات ثم تصنيع بارتفاع 

2.5% وسابك بارتفاع 1.7% وكيان بارتفاع 1.2%. مع ذلك، سيكون لشركة سابك أكبر الأثر بقيمة مطلقة 2.6 مليار ريال سعودي ثم شركة سابك للمغذيات الزراعية بقيمة 296 مليون ريال سعودي. نتوقع 

ارتفاع إجمالي تكاليف المبيعات بنسبة 1.8% أو ما يعادل 3.5 مليار ريال سعودي للشركات الواقعة ضمن تغطيتنا في قطاع البتروكيماويات. 

تأثر ربحية الشركات بما يتناسب مع صافي الربح: سيؤثر ارتفاع التكلفة المذكور أعلاه بقيمة 3.5 مليار ريال سعودي على ربح السهم لعام 2024 بنحو 8-21%. من المتوقع أن تكون ربحية السهم 



3

تأثير تعديلات أسعار الطاقة واللقيم
تقرير خاص I يناير 2024

3

لكل من سابك وينساب الأكثر تأثراً بنحو 21% لكل منهما بسبب انخفاض صافي الربح، حيث يتوقع أن يتأثر صافي ربح هاتين الشركتين بسبب الزيادة الأخيرة في أسعار مواد اللقيم المتغيرة للغازات 

البترولية السائلة وانخفاض أسعار المنتجات. بالتالي، يكون تأثير التكلفة الثابتة أعلى على سابك وينساب نظرا لانخفاض هوامشهما في الفترة الحالية. في المقابل، يتوقع أن تشهد سابك للمغذيات الزراعية 

أعلى زيادة في تكلفة المبيعات، فيما يكون التأثير على ربح السهم لعام 2024 الأدنى بنسبة 8.5% بسبب ارتفاع هوامش الشركة. تجدر الإشارة إلى أن انخفاض أسعار المنتجات الحالية وزيادة تكلفة 

المواد الأولية ذات التكلفة المتغيرة مؤخرًا قد يؤدي إلى زيادة التأثير على ربح السهم لعام 2024. تشير توقعاتنا بناء على تأثر صافي ربح العام 2021 الطبيعي إلى تأثير أقل بشكل ملحوظ عند %11-5. 

الجدول 3. التأثير المتوقع على تكاليف المبيعات وصافي الربح 

التأثير المتوقع كنسبة مئوية من الشركة
تكاليف المبيعات

التأثير المطلق 
)مليون ريال سعودي(

التأثير التقريبي على صافي الربح 
لعام 2022 )%(

التقريبي على صافي الربح لعام  التأثير 
)%( 2021

التأثير على ربح السهم 
المتوقع لعام 2024.

-----المتقدمة
-----اللجين

غ/ذ6%غ/ذ1.2135%كيان
-21.4%10%41%2.8170%ينساب
-21.1%11%15%1.72,649%سابك

-8.5%5%3%3.8296%سابك للمغذيات الزراعية
-9.7%5%5%3.2172%سبكيم
-11.3%9%14%2.575%تصنيع

المصدر: إعلانات الشركة، أبحاث الجزيرة كابيتال

ستؤدي الكلفة الإضافية للمواد الأولية إلى انخفاض إجمالي الأرباح بنسبة 18%؛ وانكماش هامش إجمالي الربح للشركات الواقعة ضمن تغطيتنا بنحو 140-300 نقطة أساس: يشير تقييمنا بعد 

المراجعة لعام 2024 إلى انخفاض هامش إجمالي الربح للشركات الواقعة ضمن تغطيتنا بنحو 140-300 نقطة أساس.  من المتوقع أن تسجل سابك للمغذيات الزراعية أكبر تراجع في هامش إجمالي 

الربح بمقدار 300 نقطة أساس من 42.5% إلى 39.5%، نتيجة اعتماد الشركة على مادة الميثان بشكل كامل، كما يتوقع أن تتأثر سبكيم )تعتمد على المواد الأولية ذات التكلفة الثابتة بنسبة 59%( وينساب 

)42%( بأكثر من 200 نقطة أساس في هامش إجمالي الربح.  من المرجح أن تشهد سابك تأثيرًا أقل نسبياً يبلغ 167 نقطة أساس، على الرغم من الاعتماد على المواد الأولية ذات التكلفة الثابتة بنسبة 

50%، كما ستتأثر كيان بمقدار 143 نقطة أساس بسبب الاعتماد القليل على المواد الأولية ذات التكلفة الثابتة بنسبة 21%، فيما سيكون التأثير الأقل للمتقدمة واللجين. تم تخفيض إجمالي صافي الربح 

المتوقع للشركات الواقعة ضمن تغطيتنا بنحو 18%، مع تخفيض 21% لكل من سابك وينساب، وزيادة في خسائر كيان بنسبة 54%. وفقا لتقديراتنا المعدلة لصافي ربح العام 2021، يشير ارتفاع التقييم 

بمنهجية مكرر الربحية للعام 2021 إلى تأثير محتمل على سعر السهم في نطاق 5-12%، وسيكون التأثير الأكبر لشركة سابك وينساب بنسبة 12%، تليهما تصنيع )10%( وسبكيم )5%( وسابك للمغذيات 

الزراعية )%6(.

الجدول 4. مراجعة التقديرات

الشركة
الفارق  هامش إجمالي الربح المتوقع لعام 2024 

)نقطة أساس(
مكرر الربحية المتوقع للعام 2024ربح السهم المتوقع للعام 2024صافي الربح المتوقع لعام 2024

بعدقبلبعدقبلبعدقبلبعدقبل

22.400432.3432.31.661.6624.024.0%22.40%المتقدمة
21.200135.6135.61.961.9621.121.1%21.20%اللجين

سالبسالب)0.26()0.17()384.9()249.9(-9.15143%10.58%كيان
790.3620.81.401.1027.835.4-31.25226%33.51%ينساب

12,542.09,893.54.183.3019.324.4-27.85167%29.52%سابك
3,485.93,189.77.326.7018.820.6-39.50300%42.50%سابك للمغذيات الزراعية

1,775.81,603.62.422.1913.915.3-31.60218%33.78%سبكيم
665.5590.00.990.8812.714.3-17.43199%19.42%تصنيع

19,57716,081الإجمالي

المصدر: أبحاث الجزيرة كابيتال

قد تتأثر الميزة التنافسية لتكلفة اللقيم لشركات البتروكيماويات السعودية، بينما قد يساهم ارتفاع أسعار المنتجات وتنوعها وتحسين الكفاءة التشغيلة وجهود التسويق الفعالة في 
تخفيف التأثير: يتوافق السعر المتوقع الجديد للإيثان عند 2.5 دولار أمريكي لكل مليون وحدة حرارية بريطانية مع السعر الحالي للإيثان في الولايات المتحدة. تعد أسعار الإيثان في الولايات المتحدة 
دائما الأعلى تاريخيا من أسعار الإيثان في المملكة العربية السعودية. ساهم ارتفاع أسعار الإيثان الحالي في المملكة بتراجع هذه الفجوة. ضافة إلى ذلك، قد تشهد أسعار الإيثان في الولايات المتحدة المزيد 
من الانخفاض مع انتهاء فصل الشتاء. ارتفعت أسعار المواد الأولية للغازات البترولية السائلة بعد خصم 20% على أسعار التصدير من ميناء رأس تنورة وميناء ينبع عن الأسعار الأمريكية.  يجب على شركات 
البتروكيماويات السعودية التركيز على تحسين كفاءات التشغيل واختيار الأسواق المناسبة لبيع المنتجات وإدارة مزيج المنتجات لتحسين الهوامش، للتخفيف من تأثير ارتفاع تكلفة اللقيم وتراجع الميزة 
التنافسية بين الشركات العالمية المشابهة، كما يجب التركيز على الجهود التسويقية بأسعار مميزة في مناطق مثل أوروبا. من المتوقع أن تتعافى أسعار المنتجات عاجلاً أم آجلاً من المستويات الحالية التي 
تقل عن متوسط السنوات القليلة الماضية. علاوة على ذلك، من المتوقع أن يدعم تعافي اقتصاد الصين أسعار المنتجات. يتوقع أن تستقر أسعار اللقيم بعد التعديل خلال السنوات القليلة القادمة، لذلك سيتم 
تخفيف التأثير على صافي الربح خلال دورة رفع الأسعار عندما تتحسن أسعار المنتجات. من المرجح أن تقوم الحكومة بتنفيذ بعض آليات تحديد السقف الأعلى للمحافظة على ميزة الحد الأعلى لأسعار 

اللقيم، مع اقتراب أسعار اللقيم السعودي من الأسعار العالمية.
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الجدول 5. مقارنة اسعار اللقيم في السعودية والولايات المتحدة  

اللقيم
السعر

الفارق
الولايات المتحدةالمملكة العربية السعودية

2.530.03**2.50*الإيثان )دولار أمريكي لكل مليون وحدة حرارية بريطانية( 
-496363133البروبان )دولار أمريكي للطن(**

المصدر: أرقام، أبحاث الجزيرة كابيتال، السعر المتوقع بعد الزيادة ** كما في 31 ديسمبر 2023.

الشكل 1. اتجاه السعر التاريخي للإيثان ) دولار أمريكي لكل مليون وحدة حرارية بريطانية( والبروبان )دولار أمريكي / للطن(

المصدر: أرقام، أبحاث الجزيرة كابيتال، أسعار البروبان بخصم 20%  على أسعار التصدير من رأس تنورة.  

الأثر على قطاع الإسمنت

من المتوقع أن يؤدي رفع أرامكو السعودية لأسعار الطاقة وخصوصا زيت الوقود الثقيل 380 والنفط الخام العربي الخفيف والميثان إلى ارتفاع متوسط تكلفة الطن لشركات 
الإسمنت بقيمة 550 مليون ريال سعودي.  

لذلك، يتوقع ارتفاع تكلفة الطن في شركات الإسمنت الواقعة ضمن تغطيتنا في 2024 بنسبة 11.5% )ارتفاع 13 ريال سعودي( إلى متوسط 135 ريال سعودي للطن. سيؤدي ارتفاع 
تكلفة الطن إلى زيادة تكلفة المبيعات بقيمة 550 مليون ريال سعودي، بناءً على توقعاتنا لحجم مبيعات العام 2024. بالتالي، نتوقع تراجع أرباح شركات الإسمنت ضمن تغطيتنا لعام 
2024 بنسبة 25% إلى 1.67 مليار ريال سعودي من 2.22 مليار ريال سعودي. من المتوقع أن يؤدي الاعتماد الكامل على مادة الميثان إلى تأثر أسمنت الشرقية وأسمنت اليمامة بالحد 
الأدنى، فيما تتأثر أسمنت ينبع وأسمنت الجنوبية بالحد الأعلى نتيجة اعتمادهما الكبير على زيت الوقود الثقيل 380. إضافة إلى ذلك، يستطيع قطاع الأسمنت السعودي أن يعوض بشكل 
كامل تأثير أسعار الطاقة من خلال زيادة أسعار البيع، فيما يعد التحول إلى لقيم الميثان الخيار الأمثل لشركات الأسمنت على المدى البعيد من حيث تحسين كفاءة التكاليف، لكن هذا 

يتطلب نفقات رأسمالية كبيرة.

نوع اللقيم ونموذج الأعمال الخاص بكل شركة لتخفيف التأثير:  من المتوقع اختلاف درجة التأثير على تكاليف الإنتاج لكل شركة استنادا إلى مصادر الطاقة المستخدمة ، وذلك بعد إعلان جميع شركات 
الأسمنت أن مزودها الحصري لمصادر الطاقة – أرامكو – أخطرتها بتعديلات في أسعار منتجات الوقود. من المتوقع أن يكون لارتفاع زيت الوقود الثقيل 380 التأثير السلبي الأكبر على صافي الربح، في 
حين يعتبر الميثان الأرخص والأكثر كفاءة. وفقا لتقديراتنا الأولية لمبيعات عام 2024، نتوقع أن تسجل أرباح أسمنت ينبع وأسمنت الجنوبية أكبر انخفاض بنسبة 45% إلى 79 مليون ريال سعودي و %40 
إلى 93 مليون ريال سعودي على التوالي، وذلك يعود إلى استهلاكهما الكبير لزيت الوقود الثقيل 380. تليهما أسمنت العربية بانخفاض بنسبة 29% إلى 29 مليون ريال سعودي وأسمنت المدينة بنسبة %29 

إلى 41 مليون ريال سعودي عن توقعاتنا الأولية لعام 2024.

شكل 2: أسعار الطاقة لعام 2023 و 2024 )دولار أمريكي/ للبرميل(.	       	 	       شكل 3: تكلفة الطن لشركات الإسمنت )ريال سعودي/ للطن(.                                                 

في المقابل، يتوقع أن تكون شركات أسمنت الشرقية وأسمنت اليمامة وأسمنت الرياض أقل الشركات تأثراً بهذا الارتفاع في أسعار منتجات الوقود. وفقا لتقديراتنا الأولية لمبيعات 2024، نتوقع أن 
تنخفض أرباح أسمنت الشرقية بنسبة 10% )انخفاض بقيمة 22 مليون ريال سعودي(، حيث يخفف اعتمادها الكلي على الميثان من التأثير على الهوامش، بالإضافة إلى دعم أعمال الخرسانة الجاهزة لهامش 
إجمالي الربح. يتوقع أيضا زيادة أقل حدة في تكاليف إنتاج أسمنت اليمامة بسبب اعتمادها الكلي على الميثان. من المتوقع أن تستفيد أسمنت الرياض من قطاع الأسمنت الأبيض لدعم هامش إجمالي الربح، 

على رغم أنها تعتمد في استهلاك الطاقة على زيت الوقود الثقيل 380 بنسبة %37.
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المصدر: إعلانات الشركة، أبحاث الجزيرة كابيتال

٣٫٨٠دولار

٦٫٣٥دولار

١٫٢٥دولار

٨٫٣٠ دولار

١٤٫٩٠دولار

١٫٧٥دولار

٪١١٨٫٤
٪١٣٤٫٦

٪٤٠٫٠

٪٠٫٠
٪٢٠٫٠
٪٤٠٫٠
٪٦٠٫٠
٪٨٠٫٠
٪١٠٠٫٠
٪١٢٠٫٠
٪١٤٠٫٠
٪١٦٠٫٠

٠٫٠٠دولار
٢٫٠٠دولار
٤٫٠٠دولار
٦٫٠٠دولار

٨٫٠٠ دولار
١٠٫٠٠دولار
١٢٫٠٠دولار
١٤٫٠٠دولار
١٦٫٠٠دولار

زيت الوقود الثقيل ٣٨٠ الميثان زيت العربي الخفيف

الأسعار للعام ٢٠٢٣(يسار) الأسعار المتوقعة للعام ٢٠٢٤(يسار) التغير٪ (يمين)

المصدر: أبحاث الجزيرة كابيتال ، دولار أمريكي لكل مليون وحدة حرارية بريطانية للميثان.
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الجدول 6. استخدام شركات الأسمنت السعودية الواقعة ضمن تغطيتنا للمواد الأولية

استهلاك زيت الوقود الثقيل 380العربي الخفيف الوقود الثقيل HFO 380الميثانالشركة

--% 0أسمنت اليمامة
-%100-أسمنت المدينة

-%0أسمنت السعودية
%61-أسمنت الجنوبية
%37-اسمنت الرياض
-%100-أسمنت العربية

--%0أسمنت الشرقية
- %100-اسمنت ينبع

%0--أسمنت القصيم
المصدر: تقارير الشركات، أبحاث الجزيرة كابيتال

تحول شركات الاسمنت إلى لقيم الميثان يعتبر الخيار الأمثل على المدى البعيد: تستهلك شركات الإسمنت السعودية المدرجة نحو 23 مليون برميل سنويا من زيت الوقود الثقيل 380 )تستهلك 
اسمنت الجنوبية واسمنت ينبع 41% منها بسبب ارتفاع الطاقة الإنتاجية والاعتماد الكامل على زيت الوقود الثقيل 380(. من المحتمل أن تكون الأسعار المحلية لزيت الوقود الثقيل 380 في عرضة 
لزيادات أخرى مستقبلاً، على الرغم من استمرار انخفاضها عن الأسعار العالمية. لذلك، قد تستفيد شركات الأسمنت السعودية من التحول من زيت الوقود الثقيل 380 إلى مصادر طاقة أخرى تمتاز 
المدى للشركات على  الميثان، لكن يتطلب ذلك نفقات رأسمالية لتحديث خطوط الإنتاج لتكون قادرة على استهلاك مصادر أخرى للطاقة. سيكون هذا حل طويل  للبيئة مثل  بكفاءة الإنتاج وصديقة 

تحسين كفاءة الإنتاج وتجنب أي تقلبات أخرى في أسعار زيت الوقود الثقيل 380 المحلي.

الجدول 7. تخفيض تقديرات الهوامش وصافي الربح

الشركة
صافي الربح المتوقع لعام 2024 )مليون ريال سعودي(هامش إجمالي الربح المتوقع لعام 2024 )%(

الفارق % بعدقبلالفارق )نقطة أساس(بعدقبل

-14.9%394.7335.7-41.30540%46.7%أسمنت اليمامة
-28.8%142.4101.5-29.20840%37.6%المدينة

-23%408.7314.7-35.30610%41.4%السعودية
-40.4%230.3137.3-20.20860%28.8%أسمنت الجنوبية

-19.8%235188.4-41.90310%45.0%الرياض
-29.2%195.3138.3-28.50330%31.8%أسمنت العربية

-10.5%210188-32.0070%32.7%أسمنت المنطقة الشرقية
-44.9%17697-28.30270%31.0%اسمنت ينبع

-26.5%226.6166.6-33.20260%35.8%أسمنت القصيم
-25%2,2191,667-32.2260%36.8%المتوسط

المصدر: تقارير الشركات، أبحاث الجزيرة كابيتال 

أن  القريب، حيث  المدى  الإنتاج على  الفعالة لمواجهة زيادة تكاليف  الحلول  يعد رفع أسعار بيع الإسمنت من  الطاقة:  أسعار  تأثير  من  للتخفيف  الفوري  الإجراء  البيع  أسعار  زيادة  تكون  قد 
التحول إلى مصادر أكثر كفاءة للطاقة من خلال تحديث خطوط الإنتاج يتطلب وقت أطول ومزيد من النفقات الرأسمالية. بلغ متوسط أسعار بيع شركات الأسمنت الواقعة ضمن تغطيتنا 175.1 ريال 
سعودي للطن خلال 9 أشهر الأولى من 2023. وفقا لتقديراتنا، يجب أن يبلغ متوسط أسعار البيع لشركات الإسمنت الواقعة ضمن تغطيتنا 202 ريال سعودي للطن لابطال تأثير ارتفاع أسعار الطاقة 
بشكل كامل. نتوقع أن يرتفع متوسط أسعار البيع إلى مستويات 200 ريال سعودي للطن بعد تعرضه للضغوط وشدة المنافسة خلال الأرباع القليلة الماضية، نتيجة سعي الشركات إلى تخفيف الأثر 
التعادل، ويتطلب زيادة 13-12 ريال سعودي  إلى نقطة  البيع لأسمنت الشرقية وأسمنت السعودية الأقرب  المنافسة على الحصة السوقية. وفقا لتحليلنا، يعتبر متوسط سعر  الهوامش بدلا من  على 
للطن لتعويض تأثير ارتفاع أسعار الطاقة بشكل كامل، فيما يتطلب زيادة 22 ريال سعودي للطن بالمتوسط لشركات الإسمنت الواقعة ضمن تغطيتنا،لتعويض تأثير ارتفاع أسعار الطاقة بشكل كامل.

البيع المطلوب للتخفيف من تأثير ارتفاع أسعار الطاقة )ريال سعودي للطن(. الجدول 8. متوسط أسعار البيع لآخر 12 شهر و متوسط أسعار 
الفارقمتوسط أسعار البيع المعادل لتأثير ارتفاع أسعار الطاقةمتوسط أسعار البيع لآخر 12 شهرالشركة

+15618327.8أسمنت اليمامة
+17420025.5المدينة

+19620912.6السعودية
+17119422.3أسمنت الجنوبية

+16018726.7الرياض
+16718518.1أسمنت العربية

+27628913.4أسمنت المنطقة الشرقية
+15317724.3اسمنت ينبع

+16019030.1أسمنت القصيم
+17920222.4المتوسط

المصدر: تقارير الشركات، أبحاث الجزيرة كابيتال
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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 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. 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 مناسباً لجميع العملاء باختلاف أوضاعهم المالية وقدرتهم ورغبتهم في تحمل المخاطر. يفضل عموماً 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 جزئياً أو كلياً. إن أسواق 
الأسهم والسندات 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 الأســعار المســتهدفة 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، وبناءً 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 والأسعار 
المستهدفة قابلة للتغيير أو التعديل بدون إشعار مسبق. الأداء السابق لأي استثمار لا يعتبر مؤشراً للأداء المستقبلي. تقديرات السعر العادل أو السعر المستهدف والتوقعات والتصريحات بخصوص 
الآفاق المســتقبلية الواردة بالتقرير قد لا تحصل فعليا. قد ترتفع أو تنخفض قيمة الأســهم أو الأصول المالية الأخرى أو العائد منها. أي تغير في أســعار العملات قد يكون له أثر إيجابي أو سلبي 
على قيمة/عائد الســهم أو الأوراق المالية الواردة في التقرير. قد يحصل المســتثمر 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 رسوم على الاستثمارات في الأسهم. تم إعداد هذا التقرير من قبل موظفين 
متخصصين في شركة الجزيرة للأسواق 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 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 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 استثمارية تديرها 
و/أو ضمــن صناديق اســتثمارية تدار من قبل أطراف ثالثة. قد تكون إدارة المصرفية الاســتثمارية للجزيرة كابيتال في طور المباحثات للحصــول 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

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. 

11  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.

22  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.

33  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.

44  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.
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