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قطاع الصناعات البتروكيماوية للربع الرابع 2016: تحسن كبير متوقع في صافي الربح 
عن الربع المماثل من العام الماضي نتيجة لوجود تأثيرات غير متكررة في الربع محل 
المقارنة، مع ارتفاع المبيعات وانكماش في الهوامش عن الربع السابق. توقع استعادة 

أسواق النفط لتوازنها بعد اتفاق أوبك مما يدعم أسعار البتروكيماويات.

من المرجح تحسن الأداء خلال الربع الرابع 2016 بدعم من ارتفاع أسعار المنتجات؛ مع ذلك، نتوقع 
انكماش الهوامش: تعافت أسعار النفط )خام برنت( خلال الربع الرابع 2016 إلى أعلى من 55 دولار أمريكي 
للبرميل، بعد ارتفاعات بنسبة 7.9%عن الربع السابق ليصل متوسط السعر إلى 50.70 دولار أمريكي للبرميل 
)منذ بداية الربع وحتى تاريخه(، لترتفع معه أسعار المنتجات البتروكيماوية. ارتفعت أسعار النافثا عن الربع 
السابق بنسبة 14.9%، جنبا إلى جنب مع ارتفاع أســعار النفط ليصل متوسط السعر إلى 447 دولار أمريكي 
للطن، كما ارتفعت أيضا أسعار كل من البروبان والبيوتان السعودي عن الربع السابق بأكثر من 26.9% و%33.7 
على التوالي. انخفضت أسعار المنتجات البتروكيماوية الأساسية مثل الإثيلين بالتوافق مع انخفاض أسعار بولي 
إثلين آسيا كما انخفضت عقود الإيثيلين الأوروبية، مع توقعات بسوق هابط على المدى القريب للبولي ايثيلين. 
عموما، ارتفعت أسعار البروبيلين والستيرين خلال الربع بأعلى من ارتفاع مشتقاتها، نتيجة لارتفاع الطلب على 
المواد الأولية الخاصة بإنتاجها. بالتالي، من المتوقع أن يؤدي ارتفاع أسعار وحجم مبيعات البتروكيماويات إلى 
تعويض أثر انكماش الهامش في الربع الحالي مقارنة بالربع السابق. بناء على ما تقدم، نتوقع حدوث ارتفاع 
ملحوظ في صافي ربح الربع الرابع 2016 عن الربع المماثل من العام السابق نتيجة وجود عدد من التأثيرات 

الغير متكررة في فترة المقارنة.

من المرجح أن يساعد اتفاق أوبك على إعادة توازن سوق النفط بنهاية النصف الأول 2017، مما يؤدي 
إلى رفع أســعار البتروكيماويات: ارتفع سعر النفط الخام إلى أعلى مســتوى منذ شهر أكتوبر بعد توصل 
الدول الأعضاء في أوبك للاتفاق حول تخفيض الإنتاج، حيث توصلت الدول الأعضاء في المنظمة إلى اتفاق بعد 
عام كامل من الاقتراحات والمناقشــات لتخفيض الإنتاج بحدود 1.2 مليون برميل نفط يوميا، ليصبح ســقف 
الإنتاج اليومي بحدود 32.5 مليون برميل. من المتوقع أن يؤدي هذا الاتفاق، والذي سيبدأ تطبيقه اعتبارا من 
1 يناير 2017، إلى إعادة توازن سوق النفط بالإضافة إلى تعافي الأسعار. علاوة على ذلك، سوف تقوم الدول 
غير الأعضاء بتخفيض الإنتاج بحدود 558 ألف برميل يوميا، ليصل إجمالي التخفيض إلى ما يقارب 1.8 مليون 
برميل يوميا. أيضا، تتوقع وكالة الطاقة الدولية نمو الطلب العالمي على النفط بمقدار 1.3 مليون برميل يوميا 
خلال العام 2017، الذي من المرجح أن يساعد على إعادة التوازن في سوق النفط بنهاية النصف الأول 2017.

من المتوقع أن يؤثر ارتفاع أسعار المواد الأولية السائلة على هوامش منتجي البولي بروبيلين: يتوقع 
أن يحقق المنتجون هوامش ربح أقل لمنتجاتهم خلال الربع الرابع 2016 بناء على أسعار الغاز السائل. سجلت 
أسعار البروبان الارتفاع الأكبر في القطاع عن الربع السابق ارتفع بمعدل 26.9% ليصل متوسط السعر إلى 370 
دولار أمريكي للطن، بينما ارتفعت أسعار البولي إيثلين عالي الكثافة - آسيا والبولي بروبيلين - أسيا عن الربع 
السابق بنسب 1.0% و3.3% على التوالي ليصل متوسط السعر إلى 1.144 دولار أمريكي للطن و1032 دولار 
أمريكي للطن على التوالي. في دول آسيا، ارتفع سعر البولي إيثلين مخفض الكثافة عن الربع السابق بمعدل %8.2 
ليصل متوسط السعر إلى 1.267 دولار أمريكي للطن، في دول آسيا، استمر الضغط على الأولفينات ومشتقاتها 

نتيجة ضعف الطلب مما أدى إلى استقرار الأسعار خلال الربع الرابع 2016.

التيتانيوم  يستمر استقرار أســعار البولي بروبيلين وبولي إثلين، بينما ارتفعت أسعار ثنائي أكسيد 
واليوريا بشــكل طفيف خلال الربع الرابع 2016: ارتفعت أســعار البنزين بمعدل 27% عن الربع السابق 
لتصل إلى 800 دولار أمريكي للطن، كما ارتفعت أســعار مشــتقاته مثل البوليستيرين بنسبة 6.0% عن الربع 
السابق ليصل متوسط السعر إلى 1.229 دولار أمريكي للطن، حيث يعود سبب ذلك إلى تراجع الإنتاج من قبل 

المصافي في الصين، بالتزامن مع ارتفاع الصادرات تحت الطلب وارتفاع أسعار البنزين في السوق الآسيوي.

 في حين تراجعت أســعار كل من الأمونيا وثنائي فوسفات الأمونيا بنسب بلغت 29.8% و5.4% عن الربع 
السابق ليصل متوسط السعر إلى 175 و319 دولار أمريكي للطن على التوالي. ارتفعت أسعار اليوريا )منطقة 
الخليج( بنسبة 16.8% عن الربع السابق ليصل متوسط السعر إلى 222 دولار أمريكي للطن. بالإضافة إلى ذلك، 

من المرجح أن تستمر أسعار الأمونيا تحت الضغط لبعض الوقت بسبب ارتفاع المخزون وارتفاع الفائض. 

مؤشرات على تعافي أسعار الميثانول، حيث ارتفع متوسط أسعار الميثانول- الصين عن الربع السابق بنسبة 
28.5% ليصل إلى 355 دولار أمريكي للطن بدعم من ارتفاع الطلب في سوق الصين وتقلص الإمدادات. يعتبر 
هذا أعلى سعر منذ مايو 2015. يســتمر الطلب العالمي مرتفع، حيث تعافى إنتاج الميثانول إلى الأولفينات في 

.)ICIS( الصين بشكل كبير، وفقا لنشرة شركة منتجي الكيماويات العالمية

ارتفعت أسعار ثنائي أكسيد التيتانيوم للربع الرابع 2016 بنسبة 2.5% عن الربع السابق لتصل إلى 2.509 
دولار أمريكي للطن، حيث يعود هذا التراجع بشكل أساسي إلى التباطؤ في صادرات الصين. وفقا لبيانات التخليص 
الجمركي في الصين، تراجعت صادرات ثنائي أكسيد التيتانيوم خلال شهر أكتوبر بمعدل 13% عن الربع السابق. 
على العموم، تستمر أسعار المواد البتروكيماوية مستقرة وتتعافى خلال الربع الرابع 2016، حيث من المرجح 

أن ينعكس ذلك من خلال تحقيق شركات البتروكيماويات لمبيعات قوية.

الشكل1: مؤشر قطاع البتروكيماويات مقارنة بمؤشر السوق الرئيسي

الشكل2: أسعار خام برنت )دولار أمريكي للبرميل(
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الشكل3: الغاز الطبيعي في مركز هنري )دولار أمريكي لكل مليون وحدة حرارية بريطانية(
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الرابع  الربع 
الربع المماثل من الربع السابق2016

العام السابق
0.15%14.9%446.8النافثا

-8.64%26.9%370.0بروبان - السعودية
-3.53%33.7%410.0بيوتان - السعودية

3.49%-7.6% 1,027.2 الإثيلين
42.53%5.4% 804.0 البروبيلين

)MTBE( 4.94%16.4% 619.1 ميثيل ثالثي بوتيل الإيثر
18.98%11.6% 718.3 البنزين 

23.82%9.8% 1,116.7 الستيرين
26.81%28.5% 290.9 الميثانول - الصين

2.58%1.0% 1,144.9 البولي إثيلين مرتفع الكثافة - آسيا
12.15%8.2% 1,267.3 البولي إثيلين الخطي منخفض الكثافة - آسيا
5.75%1.4% 1,152.0 البولي إثيلين الخطي منخفض الكثافة - آسيا

12.50%3.3% 1,032.5 البولي بروبيلين - آسيا
12.73%2.7% 994.0 البولي بروبيلين - منطقة الخليج

6.46%13.2% 854.2 جلايكول الإيثيلين الأحادي )سابك(
19.93%16.8% 732.7 جلايكول الإيثيلين الأحادي - آسيا

2.69%0.1% 610.7 حمض التيريفتاليك - آسيا
-58.33%-29.8% 175.3 الاموينا - منطقة الخليج
-11.10%16.8% 222.3 اليوريا - منطقة الخليج

-27.67%-5.4% 319.2 ثنائي فوسفات الأمونيوم - منطقة الخليج
-8.07%18.4% 355.2 حمض الأسيتيك 

-17.98%-5.1% 728.9 خلات الفينيل الأحادي
0.25%2.5% 2,508.8 ثاني أكسيد التيتانيوم 

16.20%6.0%1229.25البوليسترين - اسيا
ICIS أرقام،  الجزيرة كابيتال،  أبحاث  المصدر: 

الأداء السعري للبتروكيماويات للربع الرابع 2016
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اسم الشركةرمز الشركة
صافي الربح 

المتوقع للربع الرابع 
2016)مليون(

ربح السهم المتوقع 
الرابع 2016  للربع 

)ريال سعودي(

النمو المتوقع عن 
الربع السابق

النمو المتوقع عن 
نفس الربع من 

العام الماضي

ربح السهم المتوقع 
للعام 2016 

)ريال سعودي(

مكرر الربحية 
المتوقع للعام 2016 

)مرة(

60.86.1015.2%-5.4% 1.65 4943.7سابك2010
58.74.1313.1%2.7% 1.11 624.0ينساب2020
2.5329.3-24.2%58.2% 287.00.69سافكو2290
174.50.2477.1%- 71.30.19سبكيم2310
39.23.6912.6%7.9%203.31.03المتقدمة2330
0.3846.4-3.0% 0.19 125.9تصنيع2060
0.1090.0--24.5% 118.00.08كيان2350
0.8018.1--9.0% 0.22 95.8الصحراء2260
0.8922.1-- )0.20(-95.0بتروكيم2002

2016/12/27 بتاريخ  الإغلاق  أسعار  على  توصيتنا  تعتمد  كابيتال،*  الجزيرة  المصدر: 

توقعات الأرباح للربع الرابع 2016- قطاع الصناعات البتروكيماوية

البروبان  أسعار 
والبولي بروبلين

بالدولار 
الأمريكي

الرابع 2016  الثالث 2016 الربع  الربع 
البيوتان  أسعار 
والبولي بروبلين

بالدولار 
الأمريكي

الرابع 2016  الثالث 2016 الربع  الربع 

246البيوتان 328البيوتان* 233البروبان 296البروبان* 

967بولي بروبلين994بولي بروبلين967بولي بروبلين994بولي بروبلين

25.4%هامش التكلفة33.0%هامش التكلفة24.1%هامش التكلفة29.8%هامش التكلفة

721الهامش666الهامش734الهامش698الهامش

* على أساس سعر البروبان السعودي من الميناء بخصم 20%                                               * على أساس سعر البيوتان السعودي من الميناء بخصم %20

أهم الملاحظات الرئيسية على أرباح الربع الرابع 2016:

سبكيم: واجهت الشركة لمشــاكل تقنية في مصنع أول أكسيد الكربون، حيث نتج عن ذلك انخفاض العمليات التشــغيلية لدى كل من مصنع حمض الأسيتيك )التابع لشركة العالمية 	 
للأسيتيل(، ومصنع أثيل الأسيتات )التابع لشركة سبكيم للكيماويات( خلال الربع الثالث 2016. من المتوقع أن يستمر الأثر المالي خلال الربع الرابع 2016، نتيجة إلى انخفاض معدل 

التشغيل بعد إعادة تشغيل المصنع. مع ذلك، يعتبر تعافي أسعار الميثانول محفز رئيسي، والذي من المتوقع أن يعوض أثر انخفاض معدل التشغيل بشكل طفيف. 
بتروكيم: أعلنت الشركة عن بدء أعمال الصيانة لدى الشركة الســعودية للبوليمرات لمدة 60 يوماً، كما من المرجح أن تشهد الشركة للأثر المالي على صافي ربح الربع الرابع 2016 	 

والربع الأول 2017.
المتقدمة للبتروكيماويات: من المتوقع أن تشــهد الشركة أرباح غير محققة بأكثر من 150 مليون ريال سعودي في المحفظة الاستثمارية، والتي ستنعكس إيجابا على قيمة حقوق 	 

المساهمين في المركز المالي. حيث قامت الشركة بالاستحواذ على حصة تبلغ 6 % من شركة »التصنيع« بتكلفة إجمالية تبلغ 462.9 مليون ريال سعودي مقابل 40 مليون سهم، حيث 
بلغ متوسط سعر التكلفة لكل سهم ما يقارب 11.57 ريال سعودي.

مصفاة رابغ: أعلنت الشركة عن إغلاق وحدة التكسير التابعة لها بغرض الصيانة لمدة 21 يوما من تاريخ 14 نوفمبر 2016. سوف يكلف إغلاق الشركة ما يقارب 375.0 مليون ريال 	 
سعودي وسوف ينعكس الأثر على نتائج الربع الرابع 2016.

الشركة العربية السعودية للأسمدة )ســافكو(: تم إغلاق وحدات إنتاج الأمونيا واليوريا لدى ابن البيطار لتنفيذ أعمال الصيانة في 28 أكتوبر والتي تستمر لمدة تصل إلى أربع 	 
أسابيع، مما يؤدي إلى انخفاض مساهمة ابن البيطار في نتائج شركة سافكو خلال الربع الرابع 2016.

واجهت شركات البتروكيماويات التي تستخدم الغاز المسال كمادة أولية انكماش هامش بعض مشتقات الأولفينات: بالرغم من أن الشركات تعتبر في وضع جيد 
للعمل في بيئة أسعار النفط المنخفضة، ولكن خلال الربع الرابع 2016، ارتفعت أسعار البروبان )يتم احتساب البروبان السعودي بخصم 20% مقارنة بأسعار التصدير إلى الميناء( بنسبة %26.9 
عن الربع السابق، ليصل متوسط الســعر إلى 370 دولار أمريكي مقابل 292 دولار أمريكي خلال الربع الثالث 2016. نظرا لانخفاض الطلب، ارتفعت أسعار البولي بروبيلين - آسيا والبولي 
إيثيلين - آسيا عن الربع السابق بنسب بلغت 3.3% و3.5% على التوالي. من المتوقع انكماش هامش صافي الربح المواد الأولية مثل الغاز المسال خلال الربع الرابع 2016، حيث جاء ارتفاع أسعار 
المنتج النهائي أقل من ارتفاع أســعار المواد الأولية. في المقابل، من المتوقع أن تعلن شركات البتروكيماويات التي تستخدم الإيثان كمادة أولية )تكلفة ثابتة عند 1.75 دولار أمريكي/ مليون 
وحدة حرارية بريطانية( أن تعلن عن تحســن الهوامش خلال الربع الرابع 2016 مما يؤدي إلى ارتفاع الربحية. وفقا للسيناريو الحالي، تعتبر هوامش الإنتاج خلال الربع الحالي لمواد اللقيم 
السائل في وضع غير جيد بالنسبة لمنتجي البولي بروبيلين، حيث ارتفعت أسعار المنتجات النهائية و تفوقت على أسعار المواد الخام. من هنا، نعتقد أن تتراجع الهوامش بشكل أكبر لشركات 
البتروكيماويات التي تستخدم الغاز المسال بكثافة كمادة أولية مثل الصحراء والمتقدمة للبتروكيماويات خلال الربع الرابع 2016 عن هوامش الشركات التي تستخدم محفظة مواد أولية متنوعة.

من خلال التوقعات الأخيرة على الطاقة على المدى القصير، أشار تقرير مكتب إدارة معلومات 
الطاقة الأمريكي إلى أن متوســط إنتاج النفط الأمريكي بلغ 9.4 مليون برميل يوميا في 
العام 2015. من المتوقع أن يصل لإنتاج إلى 8.9 مليون برميل يوميا في العام 2016 و 
8.8 مليون برميل يوميا في العام 2017. أيضا، من المتوقع ارتفاع الاستهلاك العالمي من 
البترول والوقود السائل إلى 1.4 مليون برميل يوميا و1.6 في كل من العام 2016 و2017، 
غالبا يعود ذلك إلى النمو في الدول غير الأعضاء في منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية.

وفقا للتقرير الشــهري الصادر عن وكالة الطاقة الدولية، )كما في 13 ديسمبر 2016(. 

تتوقع وكالة الطاقة الدولية ارتفاع الطلب على النفط بمقدار 1.4 مليون برميل يوميا للعام 
2016، أعلى بمقدار 120 ألف برميل يوميا عن التوقعات الســابقة وبمقدار 1.3 مليون 

برميل يوميا متوقع خلال العام 2017. 
ارتفع المعروض العالمي من النفط الخام إلى الحد الأعلى خلال نوفمبر بمقدار 98.2 مليون 
برميل يوميا، ليصل إلى مستوى قياسي، نتيجة ارتفاع إنتاج الدول الأعضاء في أوبك مقابل 

تراجع إنتاج الدول غير الأعضاء في أوبك.
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اتجاه سعر البتروكيماويات
البولي بروبيلين - آسيا
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ICIS أرقام،  الجزيرة كابيتال،  ابحاث  المصدر: 
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أخر اعلانات الشركات

الإعلانالشركةالتاريخ

2 أكتوبر 2016
الشركة الوطنية للبتروكيماويات 

)بتروكيم(
أعلنت الشركة عن خطتها في إجراء أعمال الصيانة المجدولة لمصنع البوليمرات السعودي. سوف يتم إغلاق 

المصنع لمدة 60 يوما. من المرجح أن يظهر الأثر المالي خلال الربع الرابع 2016 والربع الأول 2017.

شركة التصنيع الوطنية )تصنيع(2 أكتوبر 2016
وقعت الشركة التابعة، شركة ثاني أكسيد التيتانيوم الوطنية المحدودة )كريستل(، اتفاقيات مرابحة مشتركة 
وبيع آجل ورأسمال العامل مع مقرضي الشركة الحاليين بقيمة 7 مليار سعودي. تهدف التسهيلات إلى دعم 

مطلوبات كريستل مع هيكلة مناسبة لرأس المال ودعم النمو المستقبلي للشركة. 

10 أكتوبر 2016
شركة الأسمدة العربية السعودية 

)سافكو(

أعلنت الشركة أنها وقعت عقدا مع إدارة الاستثمار والأصول في مجموعة سامبا لدراسة الجدوى الاقتصادية 
لشركة ســافكو للاســتحواذ على كامل حصة الشركة الســعودية للصناعات الأساسية )سابك( في الشركة 

الوطنية للأسمدة الكيماوية )ابن البيطار(. لا يوجد أي تأثير مالي للدراسة المذكورة على الشركة.

23 أكتوبر 2016
الشركة السعودية للصناعات 

الأساسية )سابك( 

بــدأت الشركة عملياتها التجارية في وحــدة إنتاج المطاط الصناعي، البولي بيوتادين، حيث يتوقع أن يظهر 
الأثر المالي في نتائج الربع الرابع 2016. إضافة إلى ذلك، بدأت الشركة العمليات التجريبية في وحدة الإيثيلين 

البروبيلين ديين مونومر. تتوقع شركة سابك أن يبدأ الإنتاج التجاري خلال الربع الأول 2017.

1 نوفمبر 2016
الشركة السعودية العالمية 
للبتروكيماويات )سبكيم(

أعلنت الشركة التابعة، شركة المنتجات المتخصصة الســعودية عن بــدء العمليات التجارية لمصنع الأدوات 
في الريــاض. ينتج المصنع التابع للشركة مختلف أنواع القوالب المعدنية، وقطع الغيار، والمعدات الصناعية 
المتخصصة. يبلغ إجمالي تكلفة المصنع ما يقارب 110 مليون ريال سعودي، وسيظهر الأثر المالي في نتائج 

الربع الرابع 2016.

شركة رابغ للتكرير والبتروكيماويات 13 نوفمبر 2016
أعلنت الشركة أنها ســوف تغلق وحدة التكســير التابعة لها لأغراض الصيانة لمدة 21 يوما من تاريخ 14 
نوفمبر 2016. ســوف يكلف إغلاق المصنع ما يقارب 375.0 مليون ريال ســعودي وسوف ينعكس الأثر 

على نتائج الشركة للربع الرابع 2016.

شركة كيمائيات الميثانول14 نوفمبر 2016

حصلت الشركة على مبلغ 10.0 مليون دولار أمريكي عن طريق تسييل قيمة ضمان أداء بنكي. تمت عملية 
التسييل بعد عدم تمكن المسوقين من بيع منتجات الشركة بالإضافة إلى إخلالهم بالتزامات تعاقدية أخرى. 
تم تسجيل الأثر المالي لهذا التسييل في سجلات التدفقات النقدية للشركة، لكن لن يتم تسجيل أثر على صافي 

الدخل حتى يتم حل النزاع القانوني بشكل كامل.

29 نوفمبر 2016
الشركة الوطنية للبتروكيماويات 

)بتروكيم(
استأنفت الشركة التابعة، الشركة السعودية للبوليمرات عملياتها بعد الانتهاء من أعمال الصيانة التي بدأت 
بتاريخ 1 أكتوبر. من المتوقع ان يظهر الأثر المالي للإغلاق في نتائج الربع الرابع 2016 والربع الأول 2017.

07 ديسمبر 2016
الشركة السعودية العالمية 
للبتروكيماويات )سبكيم(

 )eTec( وقعت الشركة العالمية للميثانول التابعة لســبكيم عقد تصميم وتوريد وإنشاء مع شركة إي تيك
الكورية الجنوبية، بتكلفة إجمالية تبلغ 542.6 مليون ريال سعودي. 

 تهدف هذه الاتفاقية إلى رفع كفاءة الطاقة وتحسين أداء مصنع الميثانول. بدأ العمل في المشروع بالفعل على 
أن ينتهي في الربع الرابع 2018، حيث أن عملية التحســينات لن تؤثر على الأداء الحالي لمصنع الميثانول، في 

حين أنها تساعد في تلبية متطلبات المركز السعودي لكفاءة الطاقة. 

الشركة المتقدمة للبتروكيماويات 06 ديسمبر 2016

قامت الشركة بالاســتحواذ على حصة بنسبة 6% من شركة »التصنيع« بتكلفة إجمالية تبلغ 462.9 مليون 
ريال سعودي تعادل 40 مليون سهم، حيث بلغ متوسط سعر السهم الواحد بحدود 11.57 ريال سعودي. 

 تمت عملية شراء هذه الكمية من الأســهم من خلال عدد من التداولات خلال فترة تزيد عن ســنة، كما تم 
تمويل عملية الاستحواذ من مصادر الشركة الداخلية. 

ICIS المصدر: تداول، 
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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 الإدارة 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 . 1
10 ٪ 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 . 2
بأكثر 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 . 3
مستويات 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 . 4
أو أية أسباب أخرى خاصة بشركة الجزيرة للأسواق المالية.
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إدارة الأبحا
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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.
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