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مايو 2021
شركة التعدين العربية السعودية)معادن(

تحديث النظرة الإستثمارية

المصدر: تداول، الجزيرة كابيتال

زيادة المراكز
62.0السعر المستهدف )ريال سعودي(

12.7%التغير في السعر*
المصدر: تداول * السعر كما في 2 مايو 2021 

أهم البيانات المالية

السنة المالية )مليون ريال سعودي(
2018

السنة المالية 
2019

السنة المالية 
2020

السنة المالية 
2021 متوقع

14,16817,73618,58021,778الإيرادات

17.2%4.8%25.2%21.9%نسبة النمو %

3,047.7)209.0()739.5(1,847.9صافي الربح

غ/ذغ/ذغ/ذ158.5%نسبة النمو %

2.48)0.17()0.60(1.58ربح السهم
المصدر: تقارير الشركة، الجزيرة كابيتال 

أهم النسب

السنة المالية )مليون ريال سعودي(
2018

السنة المالية 
2019

السنة المالية 
2020

السنة المالية 
2021 متوقع

27.0%13.8%13.0%36.0%هامش إجمالي الربح

14.0%-1.1%-4.2%13.0%هامش صافي الربح

EBITDA 40.8%30.3%31.1%46.2%هامش

22.8)238.5(غ/ذ34.8مضاعف الربحية

2.301.761.652.09مضاعف القيمة الدفترية
مضاعف قيمة الشركة إلى 

EBITDA16.216.915.911.4)مرة(
المصدر: تقارير الشركة، الجزيرة كابيتال

أهم البيانات المالية للسوق
69.03القيمة السوقية )مليار(

41.5%الأداء السعري منذ بداية العام %
٥٢32.1/60.0 أسبوع )الأعلى(/ )الأدنى(

1,230.59الأسهم القائمة )مليون(
المصدر: تقارير الشركة، الجزيرة كابيتال

أداء السعر

تفوق صافـي ربح معادن للربـع بقيمـة 761.2 مليون ريال سـعودي على توقعاتنـا البالغـة 682.4 مليون ريال 
سـعودي بسـبب انخفـاض مصاريف الـزكاة والضريبـة عـن المتوقع بالإضافـة لارتفـاع الدخل من المشـاريع 
المشتركة. عموماً، كانت المبيعات أقل من الربع السابق بنسبة 1.8% وأقل من توقعاتنا بنسبة 4% بسبب الصيانة 
غير المجدولة لمصانع فوسفات الأمونيوم والأمونيا. اتسـع هامش إجمالي الربح بمقدار 252 نقطة أساس إلى 
26.36% مـن 23.84% في الربع السـابق بدعم من تحسـن أسـعار معظـم المنتجات.  سـاهمت قـوة الطلب على 
الأسمدة في الحفاظ على أسـعارها الجيدة، كما ارتفعت أسعار ثنائي أمونيوم الفوسفات إلى أعلى مستوى لأول 
مرة منـذ الربع الثانـي 2019 بسـبب تعافي النشـاط الاقتصادي العالمـي وزيـادة الطلب. نرفع توصيتنا لسـهم 

الشركة على أساس “زيادة المراكز” مع تعديل السعر المستهدف إلى 62.0 ريال سعودي.

• مقارنة 	 سعودي  ريال  مليون   761.2 بقيمة   2021 الأول  للربع  ربح  صافي  )معادن(  السعودية  العربية  التعدين  شركة  سجلت 
بصافي ربح 572 مليون ريال سعودي في الربع الرابع 2020، ومقارنة بخسارة 353 مليون ريال سعودي في الربع الأول 2020. 
جاء صافي الربح للربع الأول 2021 أعلى من توقعاتنا البالغة 682.4 مليون ريال سعودي، حيث جاء معظم النمو من )1( ارتفاع 
و)2(  والأمونيا،  الأمونيوم  فوسفات  أسمدة  مبيعات  حجم  انخفاض  من  بالرغم  وذلك  الذهب،  باستثناء  المنتجات  غالبية  أسعار 
انخفاض ملحوظ في النفقات التشغيلية. جاء معظم الفارق عن توقعاتنا نتيجة لكل من؛ )1( انخفاض مصروفات الزكاة والضريبة 
عن المتوقع، و)2( ارتفاع مساهمة المشاريع المشتركة والشركات التابعة عن المتوقع، حيث سجلت الشركات التابعة )شركة معادن 
وباريك للنحاس وشركة الصحراء ومعادن للبتروكيماويات( أرباح بقيمة 160 مليون ريال سعودي مقارنة مع تقديراتنا بأرباح 93 

مليون ريال سعودي.

• سجلت شركة معادن انخفاضًا في مبيعاتها للربع بنسبة 1.8% عن الربع السابق، حيث بلغت 5،449 مليون ريال سعودي، أقل من 	
تقديراتنا 5،685 مليون ريال سعودي، بسبب انخفاض حجم مبيعات فوسفات الأمونيوم والأمونيا عن المتوقع لأسباب فنية في 
شركة معادن للفوسفات. انخفض حجم مبيعات الفوسفات خلال الربع بمعدل 18.2% عن الربع السابق إلى 1.08 مليون طن، كما 
تراجع حجم مبيعات الأمونيا بمعدل 18.5% عن الربع السابق. استقر حجم مبيعات الألمنيوم والذهب حول مستوى الربع السابق 
عند  256 ألف طن و96 ألف أونصة على التوالي. بلغ متوسط سعر ثنائي أمونيوم الفوسفات 371 دولار أمريكي للطن )ارتفاع 
6.2%% عن الربع السابق( كما ارتفع متوسط سعر الأمونيا خلال نفس الفترة بنسبة 8.7% إلى 263 دولار أمريكي للطن. انخفض 
متوسط سعر الذهب خلال الربع الأول 2021 عن الربع السابق بنسبة 3.0% إلى 1,843 دولار أمريكي للأونصة، بينما قفز متوسط 

سعر الألمنيوم إلى 2,039 دولار أمريكي للطن من 1,998 دولار أمريكي للطن في الربع الرابع 2020.

• الربع 	 السابق وبمعدل 8.6%عن  العام  المماثل من  الربع  بارتفاع 408% عن  ريال سعودي،  مليون  الربح 1,436.4  إجمالي  بلغ 
السابق، وذلك أقل من تقديراتنا البالغة 1,768 مليون ريال سعودي، حيث من المرجح أن يكون ذلك من تسجيل هامش إجمالي 
الربح أقل من المتوقع. عموما، اتسع هامش إجمالي الربح إلى 26.36% من 23.84% في الربع الرابع 2020، لكنه جاء أقل من 
توقعاتنا بهامش 31.0%. ارتفع ربح معادن قبل الفوائد والضرائب والزكاة والاستهلاك والإطفاء للربع الأول 2021 بنسبة %10 
عن الربع السابق إلى 2.2 مليار ريال سعودي، كما اتسع هامش الربح قبل الفوائد والضرائب والزكاة والاستهلاك والإطفاء بمقدار 
ريال  مليون   349.4 إلى  الربع  خلال  التشغيلية  المصاريف  تراجعت  التشغيل.  مصاريف  انخفاض  من  بدعم  أساس  نقطة   414
سعودي مقابل تقديراتنا 440.9 مليون ريال سعودي ومقابل 479.4 مليون ريال سعودي في الربع الرابع 2020، مما يشير إلى 

نجاح السيطرة على التكاليف.

النظرة العامة والتقييم: حققت شركة معادن نتائج قوية في الربع الأول من العام الجاري، بدعم من تحسن أسعار منتجاتها الأساسية، 
بالإضافة لارتفاع الدخل من المشاريع المشتركة وانخفاض النفقات التشغيلية، الأمر الذي انعكس في تحسن الأرباح والهوامش. بصفة 
عامة، كانت مبيعات معادن أقل من توقعاتنا بسبب الإغلاق غير المجدول للمصانع، والذي جاء بعد الانتعاش القوي الذي شهدناه خلال 
الربع السابق. نتوقع أن تستمر الشركة في مسار التعافي بعد تأثر أداؤها خلال الأرباع القليلة الماضية في ظل انتشار الوباء. أيضا، 
ساهم سداد القروض واستراتيجية إعادة الهيكلة وانخفاض أسعار الفائدة في تحفيز أداء شركة معادن، حيث أن مركزها المالي مثقل 
بالقروض. شهد الربع ارتفاعا كبيرا في أسعار ثنائي أمونيوم الفوسفات إلى 371 دولار أمريكي للطن في المتوسط، محققة أعلى 

مستوى لأول مرة منذ الربع الثاني 2019 بسبب ارتفاع الطلب.
بالرغم من تحقيق مبيعات وهامش إجمالي ربح أقل من المتوقع بسبب المشاكل الفنية لدى شركة معادن للفوسفات، إلا أن تحسن أسعار 
المنتجات وكفاءة الإنتاج هي الحوافز الأساسية لارتفاع السهم على المدى المتوسط، حيث تستمر نظرتنا الإيجابية طويلة الأجل لشركة 
معادن، خاصة مع الأخذ بعين الاعتبار إيجابيات زيادة معدلات التشغيل في غالبية مصانع الشركة. بالإضافة لمشاريع الذهب القادمة 
للشركة في مناجم المنصورة والمسرة، التي تبلغ طاقتها الإنتاجية المتوقعة 250 ألف أونصة سنويا من الذهب ومن المتوقع أن تبدأ 
ريال  مليون   3,048 بحدود   2021 للعام  ربح  صافي  معادن  شركة  تحقق  أن  نتوقع    .2022 الثاني  الربع  بحلول  التجاري  الإنتاج 
سعودي، مقابل خسائر بقيمة 209 مليون ريال سعودي في العام 2020. أعطينا وزن نسبي لشركة معادن عند 50% للتقييم على أساس 
خصم التدفقات النقدية )نمو مستدام بنسبة 2.8% ومعدل المتوسط المرجح لتكلفة رأس المال 7.5%( ومكرر قيمة الشركة الى الربح 
المالية 2025 عند 11.5 مرة، لنتوصل بذلك إلى سعر مستهدف  الفوائد والضرائب والزكاة والاستهلاك والإطفاء متوقع للسنة  قبل 

بقيمة 62.0 ريال سعودي للسهم، مع التوصية على أساس “زيادة المراكز”.

مؤشر السوق الرئيسي - يسار معادن - يمين
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ملخص النتائج
مليون ريال سعودي

)مالم يذكر خلاف ذلك(
الربع الأول 

٢٠٢٠
الربع الرابع 

٢٠٢٠
الربع الأول 

٢٠٢1
التغير عن العام 

السابق
التغير عن الربع 

السابق
الفارق عن 

توقعاتنا
-4.15%-1.8%25.1%4,355.25,549.15,449.8الإيرادات

-22.8%8.6%408%282.81,322.81,436.4إجمالي الربح
---26.36%23.84%6.49%إجمالي الهامش

EBITDA)119.3(843.71,046.926.3%24.1%غ/ذ-
11.6%33.1%غ/ذ571.9761.2)353.3(صافي الربح
---0.460.62)0.29(ربح السهم

المصدر: تقارير الشركة، الجزيرة كابيتال،  * غ/ذ: غير ذي معنى

محلل أول

جاسم الجبران
+966 11 2256248

j.aljabran@aljaziracapital.com.sa
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مايو 2021
شركة التعدين العربية السعودية)معادن(

تحديث النظرة الإستثمارية

البيانات المالية   أهم 

2018201920202021 جميع المبالغ بالمليون ريال سعودي، ما لم يحدد غير ذلك 
متوقع

٢٠٢٢
متوقع

٢٠٢٣
متوقع

 قائمة الدخل 
14,168  المبيعات    17,736   18,580   21,778   22,281   23,271  

4.4%2.3%17.2%4.8%25.2%21.9% نمو المبيعات عن الربع المماثل من العام السابق 
)8,478( تكلفة المبيعات   )15,064(  )16,013(  )15,901(  )16,186(  )16,726(  
5,690  إجمالي الربح    2,672   2,567   5,877   6,095   6,545  

)566(مصاريف البيع والتسويق والخدمات اللوجستية  )641(  )510(  )454(  )465(  )486(  
)463( المصاريف العمومية والإدارية   )930(  )1,033(  )982(  )1,005(  )1,050(  

)95( مصاريف الاستكشاف   )180(  )213(  )119(  )122(  )128(  
46.5  مصاريف خدمات فنية   )35.2(     -     -     -     -  

4,612  الربح التشغيلي    886   811   4,321   4,503   4,882  
التغير السنوي في الربح التشغيلي   %88.3%80.8-%8.5-%433.1%4.2%8.4

)3.3( مصادر الدخل الأخرى/ المصاريف )صافي(    87.4  )113.1(   49.9   52.0   54.1  
)1,753( رسوم التمويل   )2,401(  )1,662(  )1,267(  )1,230(  )1,204(  

2,855  الربح قبل الزكاة وحقوق الأقلية   )1,428(  )965(   3,104   3,325   3,732  
124  الدخل من استثمارات قصيرة الأجل    205   72   42   43   43  

144  الحصة في صافي خسارة / ربح مشروع مشترك    112   197   552   563   585  
)398( حقوق الأقلية    789   638  )347(  )371(  )411(  

)289( الزكاة   )417(  )152(  )288(  )307(  )341(  
1,847.9  صافي الربح بعد حقوق الأقلية   )739.5(  )209.0(   3,047.7   3,253.2   3,608.8  

10.9%6.7%-1558.4%-71.7%-140.0%158.5% النمو السنوي في صافي الدخل العائد للشركة الأم 
 قائمة المركز المالي 

5,393  نقد وما في حكمه    3,605   4,246   8,472   11,695   14,521  
3,557  استثمارات قصيرة الأجل    3,187   1,466   1,467   1,468   1,469  

2,436  ذمم تجارية مدينة وذمم أخرى    2,995   2,979   3,491   3,572   3,731  
4,312  المخزون    5,759   5,932   6,466   7,048   7,683  

15,930  مجموع الموجودات المتداولة    15,803   14,933   20,213   24,107   27,736  
1,424  استثمارات في مشاريع مشتركة    1,117   1,027   1,224   1,776   2,339  

10,045  عقار معادن    10,045   10,672   10,459   10,250   10,045  
66,482  الممتلكات والمعدات     64,496   61,884   59,200   56,435   53,594  

82,208  مجموع الموجودات غير المتداولة    81,855   81,805   76,799   73,238   70,200  
98,138  إجمالي الأصول    97,658   96,737   97,011   97,345   97,936  

2,215  مشاريع ومستحقات دائنة اخرى    3,169   3,847   3,828   3,808   3,789  
1,909  مصروفات مستحقة    2,171   2,603   2,638   2,693   2,806  

3,436  الجزء المتداول من القروض طويلة الأجل    2,688   3,105   3,261   3,424   3,595  
7,897  إجمالي المطلوبات المتداولة    8,560   10,134   10,311   10,516   10,787  

51,404  قروض طويلة الأجل    47,157   45,196   42,091   38,830   35,406  
35  التزام بموجب عقد الإيجار    1,364   1,599   1,615   1,632   1,648  

53,547  إجمالي المطلوبات غير المتداولة    50,705   49,303   46,232   43,009   39,625  
61,444  إجمالي المطلوبات    59,265   59,437   56,543   53,525   50,412  

11,685  رأس المال    12,306   12,306   12,306   12,306   12,306  
8,391  علاوة الإصدار    10,739   10,739   10,739   10,739   10,739  

1,054  احتياطي نظامي    1,054   1,054   1,359   1,684   2,045  
6,772  أرباح مبقاة    6,668   6,327   9,070   11,998   15,246  

27,903  إجمالي حقوق المساهمين    30,656   30,252   33,334   36,615   40,247  
8,792  أقلية غير مسيطرة    7,737   7,048   7,119   7,190   7,262  

36,694  إجمالي حقوق المساهمين    38,393   37,300   40,453   43,805   47,508  
98,138  إجمالي المطلوبات وحقوق المساهمين    97,658   96,737   96,996   97,330   97,921  

 أهم النسب التحليلية 
 نسب السيولة 

2.0  النسبة الحالية )مرة(    1.8   1.5   2.0   2.3   2.6  
0.7  النسبة النقدية )مرة(    0.4   0.4   0.8   1.1   1.3  

 نسب الربحية 
28.1%27.4%27.0%13.8%15.1%40.2% هامش إجمالي الربح 

21.0%20.2%19.8%4.4%5.0%32.6% هامش الربح التشغيلي  
15.5%14.6%14.0%-1.1%-4.2%13.0% هامش صافي الربح  

4.12%3.73%3.52%-0.87%-1.56%2.93% العائد على الأصول 
8.80%8.60%8.77%-2.24%-4.07%7.96% العائد على حقق المساهمين 

41.0%40.9%40.8%30.3%31.1%46.2% هامش الربح قبل الفوائد والضرائب والزكاة والاستهلاك والإطفاء  
 معدل التغطية 

1.4  معدل الديون إلى حقوق المساهمين )مرة(    1.2   1.2   1.0   0.9   0.7  
 نسب السوق والتقييم 

7.8  مكرر قيمة الشركة إلى الإيرادات )مرة(    5.3   4.8   4.7   4.3   3.8  
16.8  مكرر قيمة الشركة إلى EBITDA)مرة(    17.1   15.9   11.4   10.4   9.3  

1.50  ربح السهم )ريال سعودي(   )0.60(  )0.17(   2.48   2.64   2.93  
22.7  القيمة الدفترية للسهم    24.9   24.6   27.1   29.8   32.7  

55.0  السعر في السوق )ريال سعودي(*    44.1   40.5   56.5   56.5   56.5  
67,682.5  القيمة السوقية )مليون ريال سعودي(    54,207.5   49,838.9   69,528   69,528   69,528  

36.6  مكرر الربحية )مرة(   )73.3(  )238.5(   22.8   21.4   19.3  
2.43  مكرر القيمة الدفترية )مرة(    1.77   1.65   2.09   1.90   1.73  

الجزيرة أبحاث  للشركة،  المالية  البيانات  المصدر: 



الإدارة العامة: طريق الملك فهد، ص.ب. 20438 الرياض 11455 المملكة العربية السعودية، هاتف: 2256000-011 فاكس: 011-2256068

إدارة الأصول  الوساطة  تمويل الشركات  خدمات الحفظ  المشورة

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. 

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.

نبذة عن الجزيرة كابيتال
ث

إدارة الأبحا
إدارة الوساطة والمراكز الاستثمارية

ف
صني

ت الت
صطلحا

شرح م

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.

رئيس إدارة الأبحاث

طلحة نزر
+966 11 2256250

t.nazar@aljaziracapital.com.sa

محلل أول

جاسم الجبران
+966 11 2256248

j.aljabran@aljaziracapital.com.sa

محلل

عبدالرحمن المشعل
+966 11 2256374

A.Almashal@Aljaziracapital.com.sa

محلل

فيصل السويلمي
+966 ٢ ١١2٥٦١١٥

F.alsuweilmy@aljaziracapital.com.sa

المدير العام لإدارة أعمال الوساطة والمبيعات

علاء اليوسف 
+ 966112256060

a.yousef@aljaziracapital.com.sa

المدير العام المساعد - 
رئيس الإدارة الدولية والمؤسسات

أحمد سلمان 
+966 11 2256201 

a.salman@aljaziracapital.com.sa

المدير العام المساعد - المنطقة الشرقية ومنطقة 
القصيم 

عبد الله الرهيط
+966 16 3617547

 aalrahit@aljaziracapital.com.sa

المدير العام المساعد - مجموعة خدمات الوساطة 
والمبيعات في المنطقة الوسطى والمنطقة الغربية

سلطان إبراهيم المطوع
+966 11 2256364

 s.almutawa@aljaziracapital.com.sa


