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شركة أسمنت المدينة

تحديث النظرة الاستثمارية سبتمبر 2015

زيادة مراكزالتقييم
27.0 ريال سعوديالسعر المستهدف السابق خلال (12 شهراً)

18.15 ريال سعودي السعر الحالي

 23.20 ريال سعوديالسعر المستهدف الجديد خلال (12 شهراً)

27.80%التغير المتوقع في السعر

اسمنت المدينة: شهدت الشركة تراجعا في اسعار المبيعات للطن 
الموقع الاس��تراتيجي  أن  النصف الأول 2015؛ فيما نعتقد  خلال 
والخط الإنتاجي الجديد من ش��أنه أن يُس��هم في نمو المبيعات. 
نس��تمر في تقييمنا للس��هم على اس��اس “زي��ادة مراكز” مع 

تخفيض سعرنا المستهدف.
بالرغم من ارتفاع كفاءة الإنتاج الا ان سعر البيع قد انخفض مما أدى للضغط على 
مسار النمو على المدى القصير:ҖҦ҄ӿӚҖӂҬҘҵӔҘҶӦҕӿӮҖңӦҕ2ۭ۬۱ҖӟӚҕӷҟӪӔӪҖӯҞҖӓӞӷҞ
ӌٗٗҝҖӓӞӷҟӦҕҜӫӾӟҘ۳ۭ۷۲ӭӷӾӧӪ ҺӷҟӪӰӒ۶۰۷۲ұӶҲҫҘӶҖӯҞҕҶӽҲӟҞӰӒ۷۲ۯ۶ұӶҲҫҘӝҵҖӛҘ
ӼұӷӓٗٗҠӟӟҪҜӢҶҿӦҕӿӚҖӂҩҖҘҵ҉ҜӫӾӟҘ۲۴۷2۱ӭӷӾӧӪӥҖӽҵӼұӷӓҺӑҖӛҞҵҖҘӰӒ ҺӥҖӽҵ
ұӶҲٗٗ۶۵۷۲۳۶۬۷۵۴ӶӻӧӒӿӦҕӷҟӦҕ ҫҘӠҘҖٗٗ һӦҕӔҘҶӦҕӰӒӶӿӆҖӫӦҕөҖӓӦҕӰӪӨҢҖӫӫӦҕӔٗٗ ҘҶӦҕ
ҲӟҟӓӮӭ҉ҕҴӳӰһҫҟӦҕҖҦ҄ҜҧӾҟӮӑҖӛҞҵҕӬҧҪҝҖӓӾҙӫӦҕҲӓҘҲҘ҄ҕڙҥҖҟӮӼҵҖҧҟӦҕӌүӧӦӿӮҖңӦҕ
ӬӖҶӦҖҘӰӪӷӫӮҝҖӓӾҙӫӦҕӰӒӔҘҶӦҕӨҢҖӫӫӦҕӰӪөҖӓӦҕӿӆҖӫӦҕړӥҕҸҞҜӢҶҿӦҕӵҦҕӷҞҕړӅҖӛүӮ
ҵҖӓٗٗҝҖӓӾҙӫӦҕӰӋӧӦ܃ӿӚӰӾҪӘӧҘӌҺӷҟӫӦҕҶӓһӦӰӋӦҕҖӪҗҵҖӟӽ2ۭ۲ӥҖӽҵӼұӷӓҺ Һ҉ӿӚ
Ӽұӷӓٗٗ ҺӥҖӽҵ22۳ҜӫӾӟҘӠҘҖٗٗ һӦҕөҖӓӦҕӰӪҜӧҢҖӫӫӦҕқҶҟӛӦҕӥڔҮӵӟӾӟҫҞӬҞҖӪӔӪҜٙӮҵҖӟӪ
ӼұӷӓٗٗҜӯһӧӦҜӾӦҖӫӦҕ2ۭ۬۰ҠӧҧҺҜӢҶҿӦҕӷӫӮӿӚӬҧҪҝҖӓӾҙӫӦҕ ҺӥҖӽҵ22۳۷۱ұӶҲҫҘӶ
ҝҖٗٗӔҘҶӧӦӿӮҖңӦҕӰӪөҖӓӦҕ ӓӾҙӫӦҕҠӗӧҘҤӾҪ۶2۬۷ۭ܃ұӶҲҫҘӿӦҖҫӦҕөҖӓӦҕӰٗٗ ӪӿӮҖңӦҕӔٗٗ ҘҶӧӦ

ӿӦҖҫӦҕ۲۳۱ӜӦ҉ӰӊӨҘҖӟӪ۱۲2ӜӦ҉ӰӊӔҘҶӧӦӿӮҖңӦҕ2ۭ۬۰
ӘӧҘӿӦҖӫҦҕҬҘҶӦҕҖӪҗҵҖӟӽ۳۴۷۱۳ӭӷӾӧӪӥҖӽҵӼұӷӓҺӑҖӛҞҵҖҘӰӒӔҘҶӦҕӨҢҖӫӫӦҕӰӪөҖӓӦҕ
ӻٗٗӿӦҕӷҟӦҕ܃ӿӚӰӾҪҶҢҋҞӀӪҖӴӦҕ ӧӒ۷۳۰ۯ۶Ӷ۶ۭ۬۷۳۲ұӶҲҫҘӠҘҖٗٗ һӦҕӔҘҶӦҕӰӒӶӿӆҖӫӦҕ
ӼҴٗٗӸұ҉ӻӦҕӅҖӛүӮҕҜӛӧӣҞ ӦҕҥҖҟӮڙҕқ҄ҖӛӢӑҖӛҞҵړҜٙٗٗ ҧӾҟӮӤӦҳӶӜӾӛӊӨӣٗٗ ҿҘӿӦҖӫҦڙҕ
ӼұӷӓٗٗӔҘҶӧӦҕڗӥӶӰӪөҖӓӦҕӿӦҖҫӦҕ ҺӥҖӽҵ۰ۭ۬ӨҘҖӟӪӼұӷӓٗٗ ҺӥҖӽҵۯ۵۵۷җҵҖӟӾӦӰӋӧӦ
ӿӧӾӗٗٗӔҘҶӧӦӿӮҖңӦҕ2ۭ۬۱ҖӪҗҵҖӟӽ۳ۭ۷۬۳ӭӷӾӧӪӥҖӽҵӼұӷӓҺӑҖӛҞҵҖҘӰӒ ҿҟӦҕҬҘҶӦҕӘӧҘ
ұӶҲٗٗ۶۵۷۬2۶۬۷۲۵ӶӻӧӒӿӦҕӷҟӦҕ ҫҘӠҘҖٗٗ һӦҕӔҘҶӦҕӰӒӶӠҘҖٗٗ һӦҕөҖӓӦҕӰӪӨҢҖӫӫӦҕӔҘҶӦҕ
ҝҲӴٗٗҜӢҶҿӦҕӑҖӛҞҵҕӿӚӜӽҵҖӃӫӦҕҜӾӧӾӗҿҟӦҕܗӜӽҵҖӃӪӔӾҙӦҕӜӽҵҖӃӫӦҕӶ Ҿ܃өӷӫӓӦҕӻӧӒ
ӨҧٗٗҖӪҗҵҖӟӽ۳۷۱ӭӷӾӧӪӥҖӽҵӼұӷӓҺҲҘړҖӫӪҗҵҖӟӽ۱۷ۭӭӷӾӧӪ һҟӦܖҜӾӪӷӫӓӦҕӶҜӽҵҕұڙҕ
ӼұӷӓٗٗӔҘҶӧӦӿӮҖңӦҕ ҺӥҖӽҵӭӷӾӧӪ۲۷۬ұӶҲҫҘӶӿӦҖҫӦҕөҖӓӦҕӰӪӥӶڗҕӔҘҶӧӦӼұӷӓٗٗ ҺӥҖӽҵ

2ۭ۬۰
ҜӢҶٗٗөҖӓӧӦӿӦҖҫӦҕ܃ҖӫӢӔӞӷҟӮӑҖӛҞҵҕӥҲӓӪӗҟҺҕڔӥ ҿӦҕҝҖӓӾҙӪӷӫӮҵҖһӪҵҕҶӫҟٗٗ ҺҕӔӞӷҟӮ
ӨӾӗٗٗҚҙһҘөҕҲүҟҺҕөҖӏӮӗҟҺҕڔӥҜӞҖӋӦҕҜӽҵҕҶҫӦҕқұӷӟӛӫӦҕܗWHRܖӔӪӤӦҳ܃ҖӯӮҖӚ ҿҟӦҕ

ӈӛүӮҖӯҞҕҶӽҲӟҞҝҖӽӷҟһӫӦӷӫӯӦҕӻӧӒӸҲӫӦҕҶӾӃӟӦҕҚҙһҘӔҦҕҶҞҵҖӓҺҕӔӾҙӦҕ

خط انت��اج جديد لزيادة المبيعات، لكن عوائق تخصيص الوقود  قد يش��كل ضغطاً 
على الهوامش:ҠӯӧӒ҉ҜӢҶҿӦҕҷҖҧӮҕӌҮҥҖҟӮҏӿӮҖҢӦښҠӯӫҺҜӞҖӋҘҜӾҦҖҟӮҏ۷۳ۭӭӷӾӧӪӰӊ
ӼҵҖٗٗӿӚӨӽҶҘҕ2ۭ۬۱ӰӪӔӞӷҟӫӦҕ ҧҟӦҕҥҖҟӮڙҕҕҲҘܖҶӣӯӧӣӦҕӰӪҖӾӪӷӽӰӊܗ۱۷۱۬۬Җӽӷӯٗٗ Һ
ҵҖٗٗӄӾӃүҞұӷӞӷӦҕ ҙҟӒҕҶӫҟٗٗ һӽ܃ӤӦҳӔӪҠӯӫٗٗ ҺړҕҝҖӓӾҙӪӰӪҲӽҲҧӦҕӔӯӃӫӦҕҷҸٗٗ ӓӽӭҕ
ӨӾӗٗٗӿҙӽҶҧҟӦҕӑӶҶҿӫӦӗҟҺҕڔӥ ҿҟӦҕҜӢҶٗٗ ҿӦҕҝ҉ҲҘ܃ұӷӞӷӦҕҜӧӣٗٗ ҿӪҜҧӦҖӓӫӦӠӧӞҵҲӃӪ
ӼұӷӓٗٗӰӪ ҺӥҖӽҵӭӷӾӧӪ2۱ӻӦҕӨӃҞҝҕҵҖӫңҟٗٗ ҺҖҘܖWHRܗқұӷӟӛӫӦҕҜӽҵҕҶҫӦҕҜӞҖӋӦҕ
ӨӾӗٗٗҜӞҖӋӦҕҕڙҜӾҦҖҟӮ ҿҟӦөҷڔӦҕұӷӞӷӦҕӰӪ۬ۯ۶ҶӾӚӷҞӻӧӒӑӶҶٗٗ ҿӫӦҕҴӾӛӯҞӨӫӓӽӔӞӷҟӫӦҕ
ӨӾӗٗٗ ҿҟӦҕҝړҲӓӪҖӾҒҲҙӪҶӫҟٗٗ һҞӭҕӔӞӷҟӫӦҕӰӪӵӮҖӚ܃ұӷӞӷӦҕҝҕұҕҲӪҕәӶҖүӪӔӪқҲӽҲҧӦҕ
өҕҲүҟٗٗұӷӞӷӦҕҶӾӖөӷӒҲӫӦҕҲӞӌӗӇӽ ҺҕӭҖӚ܃ӤӦҳӔӪҖӾҧӽҵҲҞӔӛҞҶҞӬҢӈӛүӯӪӨӣٗٗ ҿҘ

ӻӧӒӀӪҕӷӴӦҕ
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ӘӦҖҙӫӦҕӭӷӾӧӫӦҖҘӥҖӽҵӼұӷӓҺ
ӤӦҳәڔҮҶӢҴӽӬӦҖӪ

ҜӯһӦҕҜӾӦҖӫӦҕ
2ۭ۬۰

ҜӯһӦҕҜӾӦҖӫӦҕ
2ۭ۬۱ܗӔӞӷҟӪܖ

ҜӯһӦҕҜӾӦҖӫӦҕ
2ۭ۬۲ܗӔӞӷҟӪܖ

ҝҕұҕҶӽڙҕ۰۱۰۷۴۱2۱۷2۲ۭ۱۷۵
ۯӷӫӯӦҕ۶۰۷۵۶ۭ۱۷۱۶ۭ۳۷۶

ҬҘҶӦҕӿӚҖӂ22ۭ۷۴2۱۰۷۵۳۷۱۬ۯ
ӷӫӯӦҕ۶ۭ۷۱۶ۭ۰۷۵۶2۬۷۳۶

ۯ۱ۭ۷۲ۯҬҘҵۭ۷ۭ۳ۭ۷ӬӴһӦҕܗӥҖӽҵӼұӷӓҺܖ
ӥҖҟӾҘҖӢ қҶӽҸҧӦҕ ӦҕڀҜӢ܃ ҶӽҵҖӟҞ ҕڛҵҲӃܐ

ӘӦҖҙӫӦҕӭӷӾӧӫӦҖҘӥҖӽҵӼұӷӓҺ
ӤӦҳәڔҮҶӢҴӽӬӦҖӪ

ҜӯһӦҕҜӾӦҖӫӦҕ
2ۭ۬۰

ҜӯһӦҕҜӾӦҖӫӦҕ
2ۭ۬۱ܗӔӞӷҟӪܖ

ҜӯһӦҕҜӾӦҖӫӦҕ
2ۭ۬۲ܗӔӞӷҟӪܖ

ӿӦҖӫҦڙҕӀӪҖӴӦҕ۶۱۱۷۵۶۱۰۷2۶۱۱۷۲
EBITDAӀӪҖӳ۶۲2۷۳۶۲۲۷۶۲۲۷ۭۯ
ҬҘҶӦҕӿӚҖӂӀӪҖӳ۶۰۴۷۴۶۰۴۷۱۶۰۵۷۵
۷2ۭۭ۷۱ۯۭ۵۷۳ۭҵҶӣӪҜӾҫҘҶӦҕܗқҶӪܖ

۷۳ۭ۷۳ۭ2۷2ҵҶӣӪҜӫӾӟӦҕҜӽҶҟӚҲӦҕܗқҶӪܖ
ҜӾӣӧӫӦҕӝӷӟҪӻӧӒҲҒҖӓӦҕ۶ۭۭ۷2۶ۭ2۷۳۶ۭ۰۷۴

ӥӷӂڗҕӻӧӒҲҒҖӓӦҕ۶ۭ۬۷۱۶ۭۭ۷۵۶ۭ۷۴ۯ
ҶӓһӦҕӻӦҏҩҖҘҵڗҕӔӽҷӷҞҲҒҖӒ۶۰۷۶۲۷۴۶۲۷۴ۯ

ӥҖҟӾҘҖӢ қҶӽҸҧӦҕ ӦҕڀҜӢ܃ ҶӽҵҖӟҞ ҕڛҵҲӃܐ

أهم النسب

أهم البيانات المالية
ҶӓһӦҕǆҖӫӢڒۯӫҟҙҺٷ2ۭ۬۱

تقديراتنا وتقييمنا:ҖӟӚӶړӅҖӛүӮҬҘҶӦҕӿӧӾӗҿҟӦҕӰӒӔӞӷҟӫӦҕӔҦҕҶҟӦҕӶӍӷҫӧӫӦҕӿӚҶӓҺҝҖӓӾҙӫӦҕ
ӰӋӧӦҮڔӥӜӃӯӦҕҕڗӥӶӰӪөҖӓӦҕӿӦҖҫӦҕ܃ҖӯӫӞӨӽҲӓҟҘҖӯӫӾӾӟҞӈӾӛүҞӶҖӮҶӓҺәҲӴҟһӫӦҕҮڔӥқҶҟӚ
ӰӒ ۶2۳۷۴۬ ұӶҲҫҘ ҬҦҶӪ ӑҖӛҞҵҖҘ ӬӴһӧӦ ӥҖӽҵӼұӷӓҺ ۷2۬ۯ2 ӻӦҕ ӨӃӾӦ ҜӪұҖӟӦҕ ҕړӿӯҢҶҿӒҕҶӴҾ
Җӯӳ܃ ӰӪ 2ۭ۬۱ܖ ҶҙӫҟҙҺ ӰӪ ҤӦҖңӦҕ ӿӚ ܗҖӫӢ ӬӴһӧӦ ӼұӷӓҺ ӥҖӽҵ ۴۷ۭ۱ۭ ӘӦҖҙӦҕ ӿӦҖҫӦҕ ӝӷһӦҕ ҶӓҺ
ҶӫҟһӮӿӚҖӯӫӾӾӟҞӬӴһӧӦӻӧӒҹҖҺ҉құҖӽҷƢơҸӢҕҶӪӬҟӽӥӶҕҲҞӬӴҺҜӢҶҿӦҕҵҶӣӫҘҜӾҫҘҵҗҳҖҦӔӞӷҟӪ
ҜӯһӧӦҜӾӦҖӫӦҕ2ۭ۬۱ҵҕҲӟӫҘ۷۱ۯۭқҶӪҵҕҲӟӫҘӶ۷2ۭۭқҶӪҜӯһӧӦҜӾӦҖӫӦҕ2ۭ۬۲ӔӪҲҒҖӒҬҘҵӑҷӷӪҶӓһӦ

ӬӴһӦҕӔӞӷҟӪұӶҲҫҘ۶۲۷۴

ӬӽҲӟҟҘ ҜӾҒҖӴӯӦҕ ҜӫӾӟӧӦ ҖӯӫӾӾӟҞ ҜӾҺҖһҪ ӰӪ ҲҫӧӦ ҝҖӾҧӴӯӫӦҕ ӈӓҘ ӨӽҲӓҟҘ ҖӯӫӞ التقييم:  معايير 
ҕړҝҖӆҕҶҟӚҕڗҜӾҺҖҺҜӾӦҖҟӦҕ܄

ۭ ӥҲӓӪӷӫӯӦҕӿҒҖӴӯӦҕ۶2۷۴ҲҘړӰӪ۷۬ۯ۶
2 ӥҲӓӪҶӊҖүӫӦҕқҶҫӦҕۯ۷ۯ۶ҲҘړӰӪ۶2۷۴۰
ۯ ӒڔқӶҶӊҖүӪӿӦҖӫҦҕӝӷһӦҕӼұӷӓһӦҕ۷۴ۯ۶ۭӰӪӕҶҙӪӷӧҘҲҘړӰӪ۶ۭ2۷۬۵

ҜҙһӮҜӾӣӧӫӦҕ

ҜӇҘҖӟӦҕӜӾӋӧӦҕҲҙӓӦҕҜӒӷӫҧӪҜӢҶҾ۶2۱۷2۬
ұӷӓҺӥҕҸӽҸӓӦҕҲҙӒӰҘӨӓҿӪҶӾӪړҕ۶۲۷۲ۯ

ҵӷӴӫҧӦҕ۶۲۴۷۰۰
ӥҖҟӾҘҖӢ қҶӽҸҧӦҕ ӦҕڀҜӢ܃ ҶӽҵҖӟҞ ҕڛҵҲӃܐ

نموذج المساهمين

ӤӦҳәڔҮҶӢҴӽӬӦҖӪӼұӷӓҺӥҖӽҵӭӷӾӧӫӦҖҘӘӦҖҙӫӦҕ

ҜӫӾӟӦҕ3.42ҜӾӞӷһӦҕܗҵҖӾӧӪܖ
өҖӓӦҕҜӽҕҲҘҴӯӪӼҶӓһӦҕ҄ҕұړҕ%20.35

۱231.70ӑӷҙҺҕܗӻӧӒ҉ҶӓҺܖ
۱217.30ӑӷҙҺҕܗӨӞ҉ҶӓҺܖ
ҕ189.20ڗӬӴҺҜӫҒҖӟӦҕܗӭӷӾӧӪܖ

ӥҖҟӾҘҖӢқҶӽҸҧӦҕ܃ӕٷӪӷӧҘܐҵҲӃڛҕ

اهم البيانات المالية للقطاع



2جميع حقوق الطبع محفوظة  جميع حقوق الطبع محفوظة  ©

ҶӽҶӟҟӦҕҶӴӎӻӧӒҜӾӦӶҎһӫӦҕڔ҄ҮҏӭڔӒҏқ҄ҕҶӞ҄ҖҦҶӦҕ

شركة أسمنت المدينة

تحديث النظرة الاستثمارية سبتمبر 2015

ارتفاع نمو مبيعات النصف الأول 2015 بأكثر من متوس��ط الس��وق وبوادر ضغط على سعر بيع الطن في قطاع الاسمنت السعودي:ҠӓӛҞҵҕ
Ҝҙٗٗ۶2۰۷۴ӰӒқҶҟӛӦҕҜӧҢҖӫӫӦҕӰӪөҖӓӦҕӠҘҖһӦҕӨӃҟӦӻӦҕ۷۰۳ۭӭӷӾӧӪӰӊӰӪ۷ۭ۴ۭӭӷӾӧӪ һӯҘ2ۭ۬۱ӷӾӦӷӽܞҶӽҖӯӽӥڔҮҜӯӽҲӫӦҕҠӯӫٗٗ ҺҕҜӢҶٗٗ ҾҝҖӓӾҙӪ
ҜӢҶٗٗҠӯӫҺҕҜӯӽҲӫӦҕҖӪҗҵҖӟӽ۶۰۷۬ӿӚӑҖӋӟӦҕӔӞӷҟӮӭҕӭӷӣҞҝҖӓӾҙӫӦҕҜӽӷӞӿӚӨҙӟҟһӫӦҕ܃ҕҶӏӮҲӽҕҸҟӦҚӧӋӦҕ ҿӦҜӾӞӷٗٗ һӦҕҜӃҫӦҕӘӧҙҞ2ۭ۬۰ӿӚӰӊ
ӿӧҫӫӦҕҮڔӥҼӛӮқҶҟӛӦҕ܃ӔӛҞҵҕӭӶҸүӪҶӣӯӧӣӦҕӻӧӒӝҖӋӮӑҖӋӟӦҕҜҙһӯҘ۶ۭ۱۷ۭӨӃӾӦӻӦҕ2ۭ۷۴۵ӭӷӾӧӪӰӊӰӪ۵۷ۭۭ۬ӭӷӾӧӪӰӊӿӚӷӾӦӷӽ2ۭ۬۰܃
ӨҘҖӟӪӑҖӛҞҵҕҜҙһӯҘ۶ۭۭ۷۵ӿӚӭӶҸүӪҶӣӯӧӣӦҕڙҠӯӫҺҜӯӽҲӫӦҕ܃ҖӫӪҶҿӽӻӦҕӿӚҖӓҞӬҧҪҝҖӓӾҙӪҜӢҶҿӦҕҝҲӴҾҜӢҶҾҠӯӫҺҕҜӯӽҲӫӦҕӿӚӜӃӯӦҕҕڗӥӶ
ҠӯӫٗٗӻӦҕ2ۭ۲۷۱ӥҖӽҵӼұӷӓҺӰӋӧӦӨҘҖӟӪ22۵۷2ӥҖӽҵӼұӷӓҺӰӋӧӦӿӚӜӃӯӦҕҕڗӥӶ2ۭ۬۰ܗӌҺӷҟӪҶӓҺ22۳ӥҖӽҵ ҺڔӦӔӾҙӦҕҵҖӓٗٗ Һ҉ӔҦҕҶҞ2ۭ۬۱
ӴҟٗٗڔӡҕړҠӯӫҺҝҖӓӾҙӫӦҕӶӈӽӷӓҟӧӦӶӰӒҕҴӳҕڗҶҢ܃ҠҘҖҧҟҺҕҝҖӢҶҿӦҕ ҺҕҚٗٗ һӮӔҦҕҶҞӻӦҕ2ۭ۬۰ӿӚҜӦҖӫӓӦҕӄӟӮӸұ҉2ۭ۬۰ܖөҖӒӿӚӰӋӧӦӼұӷӓٗٗ Һ
ҵҕҶӫҟٗٗӑҖӛҞҵҕӭӶҸүӪҶӣӯӧӣӦҕ܃ӔӪ ҺҕӭҖӚ܃ӤӦҳӔӪ2ۭ۬۰өҖӒӿӚҠӯӫҺڗҕҵҖӓҺ҉ӌҺӷҟӪҵҕҶӟҟٗٗ ҺҕӻӦҏӸұҕҖӫӪ܃ҵҖӓٗٗ ҺڗҕҲӽҲҫҞӔӪҠӯӫٗٗ ҺښӦҜҧҟӯӫӦҕ
ӔҺӷҟӦҕӿӦҖҫӦҕӿӚҜӞҖӋӦҕҕڙҜӾҦҖҟӮҨҟӮӵӯӒӑҖӛҞҵҕҜһӚҖӯӫӦҕӔҦҕҶҞӶҵҖӓҺ҉ҝҖӓӾҙӫӦҕӰӋӧӦӿӚӜӃӯӦҕҕڗӥӶ2ۭ۬۱ӰӪҜӾҪҖӮӸҶҮ҉܃ҲӟҟӓӮӭҕҕړҵҕҶӟҟҺ
ӿӚҜӾӮҕҸӾӫӦҕҜӃӃүӫӦҕӦښӝҖӛӮӻӧӒҜӾӫӯҟӦҕӰӪӨҙӞҜӪӷӣҪҜӣӧӫӫӦҕҜӾҘҶӓӦҕҜӽұӷӓһӦҕөҖӓӦ2ۭ۬۱܃ӔӪӌӋҮқҵҕҷӶҕڙӭҖӣҺҝҕӷӯһӧӦңӦҕڔҡҜӧҙӟӫӦҕҶӚӷӾҺ

ҸӚҖҫӦҕҗӷӧӋӫӦҕҶӽӷӋҟӦҜӾӯҙӦҕҜӾҟҫҟӦҕ܃ӔӪқұҖӽҷҜӪҖӒӿӚҚӧӋӦҕҵҖӓҺ҉ӶҝҖӓӾҙӪӨӇӚ҉

ҠӯӫٗٗҜӯӽҲӫӦҕӿӚҚӧӞҜӣӧӫӫӦҕҜӾҘҶӓӦҕҜӽұӷӓһӦҕ܃җҶӟӦҖҘӰӪҜӫӂҖӓӦҕ ҺҕҜӢҶҾӔӯӃӪӔӟӽيس��اعد موقع الشركة الاس��تراتيجي على نمو المبيعات:
ӅҖӽҶӦҕӸҲӦҜӟӋӯӫӦҕӻӋҺӷӦҕӸӷӞҕҸӢҕҶӪҚӧӋӦҕӿӚҜӣӧӫӫӦҕ܃ҖӫӪҲӒҖһӽӤӦҳӻӧӒӈӛҮҜӛӧӣҞӨӟӯӦҕӔӞӷҟӽӭҕӔӛҞҶӽҚӧӋӦҕӿӚҜӟӋӯӫӦҕӻӋҺӷӦҕӬӒҲҘ
ӰӪӌӋүӦҕҕړҜӽҵҖӫңҟҺҜӫүӇӦҕӔӽҵҖҿӫӦҕӶқҲӽҲҧӦҕҲҘӶ҄ӨӫӓӦҕөҖӏӯҘӰӳҶӦҕӼҵҖӟӓӦҕҲӽҲҧӦҕ܃ҤӾҪӨӣҿҞӔӽҵҖҿӪӨӟӯӦҕҜӾӯҙӦҕӶҜӾҟҫҟӦҕҜӪҖӓӦҕҸҧӦҕ҄ҕڗҶҙӢ
ӰӪҕҴӳҚӧӋӦҕҜӚҖӆҏӻӦҕӤӦҳ܃ҜҙӾӢҶҟӦҕҜӾӮҖӣһӦҕӫӦҕڔҜӫҒܞӑҖӛҞҵҖӢӌҺӷҟӪӨҮұұҶӛӦҕӷӫӮӶұҕҲӓҟӦҕӿӮҖӣһӦҕܞӰӪӵӮҋҾӭ҉ҲӒҖһӽӻӧӒӍҖӛҫӦҕӻӧӒқӷӞ

ҚӧӋӦҕҖӪӿӧӽӈӓҘӔӽҵҖҿӫӦҕҜһӾҒҶӦҕӌӋүӫӦҕҖӴӦܜҜӫҒҖӟӦҕӶӿӚҜӟӋӯӫӦҕӻӋҺӷӦҕܐ

 ƷܖӿӣӽҶӪҕҵړӶұҵҖӾӧӪܗ22۷۱ӅҖӽҶӦҕӶҶҟӪӑӶҶҿӪ

 ƷܖӿӣӽҶӪҕҵړӶұҵҖӾӧӪܗ۳۷۴ӿӦҖӫӦҕӵӧӦҕҲҙӒӤӧӫӦҕҸӢҶӪ

 ƷܖӿӣӽҶӪҕҵړӶұҵҖӾӧӪܗ۳۷۬ҜӽҲӽҲҫӦҕӉӷӋүӦҕҜӣҙҾҜӓҺӷҞҨӪҖӮҶҘ

 ƷܖӿӣӽҶӪҕҵړӶұҵҖӾӧӪܗۯ۷ۭҝړҖӃҞړҕӶҝҖӪӷӧӓӫӦҕҜӾӯӟҞӔӫҧӪӑӶҶҿӪ

 ƷܖӿӣӽҶӪҕҵړӶұҵҖӾӧӪܗ۷ۭ۬ӿӦӶҲӦҕҲӦҖҮӤӧӫӦҕҵҖӋӪҜӓҺӷҞӑӶҶҿӪ

ҠӯӫٗٗҮڔӥөҖӓӦҕ ҺړҕҝҖӓӾҙӪҠӓӛҞҵҕمرك��ز مال��ي قوي ونمو الإيرادات يعزز من القوة المالية؛ مع توقعات بارتفاع الربح الموزع للعام 2015:
ҶӓٗٗӰӋӦҕӠӟҫӫӦҕҖӪӷӫӒ܃ӭҖӢړӑҖӛҞҵҜӛӧӣҟӦҕҶҢ҉ӻӧӒҬҘҶӦҕҕڙӿӦҖӫҦӿӦҖҟӦҖҘӈӛүӮҕӿӚҖӂ ҺӑҖӛҞҵҕӻӦҕҜҧӾҟӮ۶۰۷۵ӥҲӓӫҘӠҘҖٗٗ һӦҕөҖӓӦҕӰӒ2ۭ۬۰
ҜӾӓٗٗқҶӾҙӣӦҕ܃ӘӧҘҲӾӂҶӦҕ ҺӷҟӦҕҝҖӾӧӫӓӦҕӰӪӬӖҶӦҕӻӧӒ܃өҲӟҞҖӪӻӦҕҜӚҖӆҏۯ2ۭ۬өҖӓӦҕӿӚ۶۱۬۷۰Ӱٗٗ ӪړҲҘ۶۰۴۷۴ӻӦҕ2ۭ۬۰өҖӓӦҕӿӚҬٗٗ ҘҶӦҕӀٗٗ ӪҖӳ
ӼҲӟӯӦҕӸҲӦҜӢҶҿӦҕҖӫӢӿӚҜӽҖӴӮӔҘҶӦҕӿӮҖңӦҕӰӪөҖӓӦҕӼҵҖҧӦҕ2۳۷۴ۯӭӷӾӧӪӥҖӽҵӼұӷӓҺ܃ҶҙҟӓҞҜӾӚҖӢӦڔҝҕҵҖӫңҟҺҜӋӋүӫӦҕӭҕҸӢҶӪҜӢҶҿӦҕӿӦҖүӦҕ
ҜӢҶٗٗӔӽҷӷҟҘ ҿӦҕҠӪҖӞӥҖӫӦҕҹҕҵҜӚҖңӣҘҸӾӫҟӽӼҴӦҕӑҖӋӟӦҕҕҴӳӿӚӨҙӟҟٗٗ һӫӦҕӿӚҜӾӓٗٗ ҺӷҟӦҕҝҖӾӧӫӓӦҕӰӪҲӽҸӫӦҕ҄ҕҶҦڙҜӢҶٗٗ ҿӦҕҜӮӶҶӪӬӒҲӽӭӷӽҲӦҕӰӪ
ҩҖҘҵ҉ӻӧӒӰӾӫӳҖһӫӦҕӔӞҕӷҘۭӥҖӽҵӼұӷӓҺӬӴһӧӦܗҬҘҶӦҕӑҷӷӫӦҕӿӚөҖӓӦҕ2ۭ۬۰ұӶҲҫҘ۶۴۱۷۱ܖ܃ҖӫӯӾҘӰӪӔӞӷҟӫӦҕӭҕӘӧҙӽҲҒҖӒҬҘҶӦҕӑҷӷӫӦҕӿӚөҖӓӦҕ
ӬӴٗٗܗҬҘҶӦҕӑҷӷӫӦҕ۶۵2۷۬ҲҒҖӒӶҬҘҶӦҕӑҷӷӫӦҕ һӧӦӼұӷӓٗٗ ҺӥҖӽҵ۷2۱ۭӻӦҕ2ۭ۬۱өҖӓӦҕӿӚӑҷӷӫӦҕҬҘҶӦҕӔӛҞҶӽӭҕҜӢҶٗٗ ҿӦҕӔӞӷҟҞ۶۱۷۱ұӶҲҫҘ2ۭ۬۱
ӻӦҕҶӓҺӬӴһӦҕұӶҲҫҘ۶۲۷۴ܖҖӟӚӶҖӯҞҖӓӞӷҟӦ܃ӬҟӽӥӶҕҲҞӬӴҺҠӯӫҺҕҜӯӽҲӫӦҕҵҶӣӫҘҜӾҫҘҵӔӞӷҟӪҜӯһӧӦҜӾӦҖӫӦҕ2ۭ۬۱ҵҕҲӟӫҘ۷۱ۯۭқҶӪҵҕҲӟӫҘӶ۷2ۭۭ
ӬӴٗٗӑҖӋӟӦҕҵҶӣӫҘҜӾҫҘҶӦҕҜӯһӦқҲҪҕӶҵҕҲӟӫҘҩӶҕҶҟӽӰӪ۰ۭқҶӪӻӦҕ۱ۭқҶӪ܃ҖӫӪҶӾҿӽӤӦҳӻӦҕӭҕӬӴҺҠӯӫҺҕ ҺӥӶҕҲҞӬҟӽ2ۭ۬۲ҜӾӦҖӫӦҕҜӯٗٗ һӧӦқҶӪ

ҜӯӽҲӫӦҕӭӶұҶӓһӦҕӥұҖӓӦҕ



ҕڙқҵҕұҜӪҖӓӦҕܐӠӽҶӊҕڛӤӧҲӴӚ܃Ӂҗ۴ۯ2۬۰ӅҖӽҶӦҕ۰۱۱ۭۭҕڛҜӣӧӫҜӾҘҶӓӦҕҜӽұӷӓһӦҕ܃ӜҞҖӳܐ22۱۲۬۬۬ܞۭۭ۬ҼӢҖӚܐ22۱۲۬۲۴ܞۭۭ۬

اإدارة الأ�شول  الو�شاطة  تمويل ال�شركات  خدمات الحفظ  الم�شورة

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

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.

نبذة عن الجزيرة كابيتال
ث

إدارة الأبحا
إدارة الوساطة والمراكز الاستثمارية

ف
صني

ت الت
صطلحا

شرح م

إفصاحات وإقرارات وإخلاء المسؤولية
إن الغاي�ة م�ن إع�داد هذا التقرير هي تقديم صورة عامة عن الشركة أو القطاع الاقتصادي أو الموضوع الاقتصادي محل البحث، ولي�س الهدف تقديم توصية ببيع أو شراء أو الاحتفاظ بأية أوراق مالية أو 
أص�ول أخ�رى. بناءً على ما س�بق، لا يأخذ هذا التقرير بعين الاعتبار الظروف المالية الخاصة بكل مس�تثمر وم�دى قابليته/ رغبته بتحمل المخاطر المتعلقة بالاس�تثمار في الأوراق المالية أو الأصول الأخرى، 
وبالت�الي ق�د لا يكون مناس�باً لجميع العملاء باختلاف أوضاعهم المالية وقدرتهم ورغبتهم في تحمل المخاطر. يفضل عموماً أن يقوم المس�تثمر بأخذ المش�ورة من عدة جه�ات ومصادر متعددة عندما يتعلق 
الأمر بالقرارات الاس�تثمارية وأن يدرس تأثير هذه القرارات على وضعه المالي والقانوني والضريبي وغيره قبل الدخول بهذه الاس�تثمارات او تصفيتها جزئياً أو كلياً. إن أس�واق الأسهم والسندات والمتغيرات 
الاقتصادية الجزئية والكلية ذات طبيعة متغيرة وقد تش�هد تقلبات مفاجئة بدون س�ابق إنذار، لذلك قد يتعرض المس�تثمر في الأوراق المالية أو الأصول الأخرى لمخاطر وتقلبات غير متوقعة. جميع المعلومات 
والآراء والتوقعات والقيم العادلة أو الأس�عار المس�تهدفة الواردة في التقرير مس�تقاة من مصادر تعتقد شركة الجزيرة للأس�واق المالية بأنها موثوقة، لكن لم تقم شركة الجزيرة للأس�واق 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 مس�ؤولية عن أية خس�ارة مادية أو معنوية قد تحدث بس�بب اس�تخدام هذا التقرير أو أجزاء منه. لا تقدم شركة الجزيرة للأسواق المالية أية ضمانات بخصوص التوقعات 
أو الأس�عار العادلة أو الأس�عار المس�تهدفة أو الأرقام الواردة بالتقرير وجميع التوقعات والبيانات والأرقام والقيم العادلة والأسعار المستهدفة قابلة للتغيير أو التعديل بدون إشعار مسبق. الأداء السابق لأي 
اس�تثمار لا يعتبر مؤشراً للأداء المس�تقبلي. 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 رس�وم على الاس�تثمارات في الأس�هم. تم إعداد هذا التقرير من قبل موظفين متخصصين في شركة الجزيرة للأس�واق المالية، وهم يتعهدون بأنهم وزوجاتهم وأولادهم لا يمتلكون أس�هماً 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 بش�كل منفصل ومس�تقل من قبل إدارة الأبحاث في شركة الجزيرة للأس�واق المالية ولم 
يت�م إط�لاع أي أط�راف داخلي�ة أو خارجية قد يكون لها مصلحة مباشرة أو غير مباشرة في محتويات هذا التقرير قبل النشر، ما عدا اولئك الذين يس�مح لهم مركزهم الوظيفي بذلك، و/أو الأطراف الرابعة 
الذي�ن التزم�وا باتفاقي�ة الحفاظ على سري�ة المعلومات مع الجزيرة كابيتال. قد تملك الجزيرة كابيتال و/أو الشركات التابعة لها حصصا في الأوراق المالية المذكورة في هذا التقرير بش�كل مباشر، أو بش�كل 
غير مباشر عن طريق صناديق اس�تثمارية تديرها و/أو ضمن صناديق اس�تثمارية تدار من قبل أطراف ثالثة. قد تكون إدارة المصرفية الاس�تثمارية 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 يس�مح بنس�خ هذا التقرير أو أي جزء منه للتوزيع لأي جهة س�واءً 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.

مساعد المدير العام - الأبحاث

عبد الله علاوي
+966 11 2256250

a.alawi@aljaziracapital.com.sa
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