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افتتاحية
ــام  ــع الأول مــن ع ــاسي”، خلال الرب ــر العقــاري في ســوق المــال الســعودية الرئيســية “ت شــهد قطــاع التطوي
2026، تطــوُُّراتٍٍ مهمــةًً، تمثََّلــت في ارتفــاع عــدد الشركات التي حقََّقــت صــافي أربــاحٍٍ مــن 13 شركــةًً خلال الربــع 
ــل تراجــع عــدد الشركات التي  ــام 2026، مقاب ــفترة نفســها مــن ع ــةًً خلال ال ــام 2025 إلى 15 شرك الأول مــن ع

ــفترة نفســها. ــتََين خلال ال ســجََّلت خســائر مــن 4 شركات إلى شرك

وعلى الرغــم مــن أن النتائــج الممََّجعــة لــلشركات الـــ17 أظهــرت تراجعًًــا في صــافي الأربــاح، فــإن هــذا الانخفــاض 
يُُعــدُُّ نتاجًًــا مبــاشرًاً لأثــر البنــود غير المتكــرِّرِة المســجََّلة خلال الربــع الأول مــن عــام 2025؛ إذ إنــه بمجــرد تحييــد 
ًـا في صــافي أربــاح الربــع الأول مــن عــام 2026، بمــا  ا حقيق�ي هــذه الآثــار الاســتثنائية، يُُظهِِــر الأداء التشــغيلي نمــًوًّ

يؤكــد تحسُُّــن جــودة العمليــات الأساســية، وتطــوُُّر الأداء التشــغيلي للقطــاع.

كمــا ارتفعــت حقــوق المســاهمين إلى مســتوياتٍٍ تاريخيــةٍٍ بلغــت 110 مليــارات ريــال بنهايــة الربــع الأول مــن عــام 
ا بنســبة %9.5 مقارنــةًً بالــفترة المماثلــة. 2026، محققــةًً نمــًوًّ

وفي المقابــل، لــم تتفاعــل أســعار أســهم شركات القطــاع مــع النتائــج الماليــة الإيجابيــة، وذلــك في ظــل اســتمرار 
المخــاوف الجيوسياســية، إلى جانــب تــأثير أســعار الفائــدة على مســتويات التمويــل والائتمان.
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1.4 مليــار ريــال صــافي أربــاح شركات 
التطويــر العقــاري

في  مدرجة  عقارية  شركة  لـ17  الممََّجع  الربح  صافي  بلغ 
سوق المال السعودية، خلال الربع الأول من عام 2026، 
الربع  في  ريال  مليار  بـ2.05  مقارنةًً  ريال،  مليار   1.42 نحو 
المماثل من العام السابق، بنسبة انخفاض بلغت 30.7%.

غير  بنودٍٍ  وجود  إلى  رئيسيٍٍّ  بشكلٍٍ  التراجع  هذا  ويُُعزى 
متكررةٍٍ سُُجِِّلت خلال الربع الأول من عام 2025؛ لا سيما 
لدى شركة “جبل عمر”، التي تأثرت نتائجها مباشرةًً بهذه 

البنود الاستثنائية.

أثر  استبعاد  حال  في  فإنه  المالية،  المعطيات  وبحسب 
هذه البنود غير المتكررة، كان صافي ربح القطاع العقاري 
ا إيجابًيًّا، بما يعكس متانة الأداء التشغيلي  سيُُظهِِر نمًوًّ
الفعلي للشركات بعيدًًا عن المؤثرات المحاسبية العارضة. 

إعادة  بمرحلة  يمرُُّ  القطاع  أن  الممََّجع  الأداء  ويُُظهِِر 
تشكيلٍٍ لنتائجه المالية، بعد طفرة الأرباح غير المتكررة التي 

سُُجِِّلت في العام الماضي؛ إذ استقرت الأرباح الصافية عند 
مستوياتٍٍ تعكس بصورةٍٍ أدقّّ طبيعة النشاط الجاري.

وتظل حقوق المساهمين والقواعد الرأسمالية للشركات 
للقطاع، في ظل  المالي  رئيسًًا في دعم الاستقرار  عامالًا 
صافيةٍٍ  أرباحٍٍ  إلى  التشغيلي  النمو  تحويل  إلى  السعي 

مستدامةٍٍ خلال الفترات المقبلة.

نتائج قطاع التطوير العقاري في “تاسي”
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“العقاريــة” و”دار الأركان” تتصــدََّران 
قائمــة صــافي الأربــاح

العقاريــة  “الشركــة  تصــدََّرت 
الشركات  أعلى  قائمــة  الســعودية” 
الأربــاح،  لصــافي  تحقيقًًــا  العقاريــة 
بقيمــةٍٍ بلغــت 475.7 مليــون ريــال، إلا 
ــودٍٍ  ــا ببن ــاء مدفوعًً ــم ج ــذا الرق أن ه
غير متكــررةٍٍ ناتجــةٍٍ عــن مكاســب إعــادة 
قيــاس اســتثمارها في شركــة “الريــاض 
ــال.  القابضــة” بقيمــة 340 مليــون ري
ــر هــذه البنــود غير  وعنــد اســتبعاد أث
موقعهــا  الشركــة  تفقــد  المتكــررة، 

ربحيــة. الأعلى  قائمــة  ضمــن 

وحل�َـت شركــة “دار الأركان” في المرتبــة 
الثانيــة مــن حيــث قيمــة صــافي الأرباح، 
تلتهــا  ريــال،  مليــون   260.24 بنحــو 
شركــة “ســينومي ســنترز” بصــافي ربــح 

بلــغ 202.5 مليــون ريــال.

للإنشــاء  “مكــة  شركــة  وجــاءت 
والتعــمير” في المرتبــة الرابعــة بصــافي 
تلتهــا  ريــال،  مليــون   162.2 بلــغ  ربــح 
شركــة “طيبــة للاســتثمار” بصــافي ربــح 

ريــال. مليــون   124.8 بلــغ 

الشركات  أن  النتائــج  هــذه  وتؤكــد 
العاملــة في المــدن المقدســة لا تــزال 
تســتحوذ على حصــةٍٍ كــبيرةٍٍ مــن الأربــاح 

ــة للقطــاع. المليوني

نتائج قطاع التطوير العقاري في “تاسي”

الأعلى من حيث قيمة صافي الربح (مليون ريال)

العقارية دار الأركان سينومي سنترز مكة طيبة
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“الرمــز” تســجِِّل أعلى نســبة نمــوٍٍّ في 
ــع ــاح الرب ــافي أرب ص

حققت شركـــة “الرمز للعقارات” طفرةًً 
اســـتثنائيةًً في نمـــو صـــافي أرباحهـــا، 
بنســـبةٍٍ قياســـيةٍٍ بلغـــت %340، تلتها 
“الشركة العقارية الســـعودية” بنسبة 
نمـــوٍٍّ بلغـــت %252، ثم شركة “ســـمو 

العقاريـــة” بنموٍٍّ نســـبته 59.30%.

كمـــا ســـجََّلت شركـــة “بنـــان العقارية” 
ا بنســـبة %24.2، فيمـــا حافظت  نمـــًوًّ
نمـــوٍٍّ  وتيرة  الأركان” على  “دار  شركـــة 

جيـــدةٍٍ بنســـبة 24%.

نتائج قطاع التطوير العقاري في “تاسي”

الأعلى من حيث نسبة نمو صافي الربح

الرمز العقارية سمو دار الأركان بنان العقارية
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مــن  تتحــوََّلان  الأحمــر”  و”البحــر  “الأندلــس” 
الربحيــة إلى  الخســائر 

ـــا لافتًًا  ســـجََّلت شركـــة “الأندلـــس العقارية” تحـــوُُّالًا إيجاب�ي
في أدائهـــا المـــالي؛ إذ انتقلـــت مـــن صـــافي خســـارةٍٍ بلـــغ 
)0.83( مليـــون ريـــال، خلال الربـــع الأول مـــن عـــام 2025، 
إلى صـــافي ربـــحٍٍ قـــدره 1.77 مليون ريال، خلال الربع الحالي، 
محققـــةًً نســـبة نمـــوٍٍّ في الأداء بلغـــت %313.25. ويُُمثّّل 
هذا التحوُُّل عودة الشركة إلى منطقة الربحية، وتحسُُّـــن 

كفـــاءة تأجير وتشـــغيل مراكزهـــا التجارية.

كمـــا نجحـــت شركـــة “البحر الأحمـــر العالميـــة” في مغادرة 
مربـــع الخســـائر، مســـجّّلةًً صـــافي ربـــح بلـــغ 2.54 مليـــون 
ريـــال، مقابـــل خســـارةٍٍ بلغـــت )11.22( مليـــون ريـــال، خلال 
الربـــع المماثـــل مـــن العـــام المـــاضي. وبنســـبة تحسُُّـــنٍٍ 
بلغـــت %123، يعكـــس هذا التحوُُّل نجاح مبادرات ترشـــيد 
التكاليـــف، والتحسُُّـــن الملحـــوظ في تحصيـــل الذمم، إلى 

جانـــب تحسُُّـــن العمليـــات التشـــغيلية للمجموعة.

نتائج قطاع التطوير العقاري في “تاسي”
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تراجع جماعي لأسعار الأسهم

ســجََّلت أســعار أســهم القطــاع العقــاري تراجعــاتٍٍ جماعيــةًً 
تصاعــد  ظــل  في   ،2026 عــام  مــن  الأول  الربــع  خلال 
التوتــرات الجيوسياســية في المنطقــة، ومــا صاحبهــا مــن 
ضغــوطٍٍ على معنويــات المســتثمرين، وتوجُُّههــم نحــو 

ــا. سياســاتٍٍ اســتثماريةٍٍ أكثر تحفظًً

بعــض  في  تجــاوزت  التي  الانخفــاض،  نِِسََــب  وعكســت 
مــن  الســوق  في  القلــق  حالــة   ،40% عتبــة  الحــالات 
تداعيــات الظــروف المحيطــة، بمــا في ذلــك احتمــالات تأثــر 
سلاســل الإمــداد، وارتفــاع تكاليــف التمويــل؛ الأمــر الــذي 
ضغــط على أداء أســهم الشركات الــكبرى والناشــئة على 

حــدٍٍّ ســواء.

وعلى الرغــم مــن هــذه التراجعــات الســعرية التي شــملت 
أغلــب كيانــات القطــاع، فــإن التبايــن في نِِسََــب الهبــوط 
الشركات  حساســية  مســتويات  اخــتلاف  عــن  كشــف 
للمخاطــر المحيطــة؛ إذ حافظــت بعــض الشركات على 
ا  اســتقرارٍٍ نــسبيٍٍّ مقارنــةًً بأخــرى شــهدت انخفاضًًــا حــاًدًّ

الســوقية. في قيمتهــا 

ويُُظهر هذا المشهد أن ضغوط التقييم الحالية لا ترتبط 
بالنتائــج الماليــة الداخليــة لــلشركات وحدهــا، بــل تتداخــل 
معهــا عوامــل خارجيــة ضاغطــة؛ مــا وضــع القطــاع في 

مرحلــة ترقُُّــبٍٍ بانتظــار هــدوء الأوضــاع الجيوسياســية.

نتائج قطاع التطوير العقاري في “تاسي”
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4 شركاتٍٍ عقاريةٍٍ تُُتداول دون قيمتها الدفترية 
في ســوق المال الســعودية

كشـــفت بيانـــات الربـــع الأول من عام 
2026 عـــن تـــداول أســـهم 4 شركاتٍٍ 
مســـتوياتٍٍ  عنـــد  مدرجـــةٍٍ  عقاريـــةٍٍ 
ســـعريةٍٍ أقـــل مـــن قيمتهـــا الدفترية 

المحاســـبية.

وتصـــدََّرت شركة “ســـينومي ســـنترز” 
القائمـــة بمكـــرّرّ قيمـــةٍٍ دفتريـــةٍٍ بلـــغ 
0.52 مـــرة؛ إذ اســـتقرّّ ســـعر الســـهم 

عنـــد 17.09 ريال، مقابل قيمةٍٍ دفتريةٍٍ 
ريال. بلغـــت 33.09 

العقاريـــة  “الشركـــة  تســـاوت  كمـــا 
الســـعودية”، وشركـــة “دار الأركان” في 
مكـــرر القيمـــة الدفتريـــة عنـــد 0.87 
“العقاريـــة”  ســـهم  ســـجََّل  إذ  مـــرة؛ 
13.33 ريـــال، مقابـــل قيمـــةٍٍ دفتريـــةٍٍ 
بلغـــت 15.41 ريال، فيما ســـجََّل ســـهم 

“دار الأركان” 18.15 ريـــال، مقابل قيمةٍٍ 
دفتريـــةٍٍ بلغـــت 20.80 ريـــال.

كذلـــك، تـــداول ســـهم شركـــة “إعمار 
المدينـــة الاقتصاديـــة” عند 9.7 ريال، 
وهـــو مســـتوى أقـــل مـــن القيمـــة 
الدفتريـــة للســـهم البالغة 10.38 ريال.

نتائج قطاع التطوير العقاري في “تاسي”

شركات تتداول أسهمها بأقل من القيمة الدفترية (ريال)
القيمة الدفترية للسهم سعر السهم

العقارية سينومي سنترزدار الأركان إعمار

همر تري ي هم 33.09هر
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 الربع الأول 2026

أسهم تقترب أسعارها من القيمة الدفترية
وفي المقابل، أظهرت النتائج تقاربًًا بين الســـعر الســـوقي 
والقيمة الدفترية لأســـهم شركات أخرى؛ إذ ســـجََّلت شركة 
“الريـــاض للتعـــمير” مكرَّرَ قيمـــةٍٍ دفتريةٍٍ بلغ 1.05 مرة، عند 
ســـعرٍٍ ســـوقيٍٍّ قـــدره 18.79 ريـــال، مقابـــل قيمـــةٍٍ دفتريةٍٍ 

بلغـــت 17.86 ريال.

وتلتهـــا شركـــة “جبـــل عمـــر” بمكـــرَّرَ قيمةٍٍ دفتريـــةٍٍ بلغ 1.17 
مـــرة، عند ســـعرٍٍ ســـوقيٍٍّ قـــدره 15.87 ريـــال، مقابل قيمةٍٍ 

دفتريـــةٍٍ بلغـــت 13.54 ريال.

ويـــشير هـــذا التقارب إلى وجود تـــوازنٍٍ نسبيٍٍّ بين التقييم 
الســـوقي والمراكز الماليـــة لهذه الشركات خلال الفترة.

أسهم قطاع التطوير العقاري 

MAY 202611
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 الربع الأول 2026

أسهم تتداول أعلى من قيمتها الدفترية

على الطـــرف الآخـــر، أظهـــرت البيانات 
وجـــود شركاتٍٍ تُُتـــداول فوق قيمتها 
“رتـــال  شركـــة  ســـجََّلت  إذ  الدفتريـــة؛ 
للتطويـــر العمـــراني” أعلى مكـــرّرّ قيمةٍٍ 
دفتريـــةٍٍ في القطـــاع عنـــد 6.31 مـــرة، 
بســـعرٍٍ ســـوقيٍٍّ بلغ 13.54 ريال، مقابل 

قيمـــةٍٍ دفتريـــةٍٍ قدرهـــا 2.15 ريال.

أسهم قطاع التطوير العقاري 

كمـــا ســـجََّلت شركـــة “مكـــة للإنشـــاء 
والتعـــمير” مكـــرَّرَ قيمـــةٍٍ دفتريـــةٍٍ بلغ 
4.13 مـــرة، عنـــد ســـعرٍٍ ســـوقيٍٍّ قـــدره 
84.45 ريـــال، تلتهـــا شركة “البحر الأحمر 

العالميـــة” بمكـــرّرّ بلـــغ 2.44 مرة.

اخـــتلاف  التبايـــن  هـــذا  ويعكـــس 
تقييمات الســـوق للشركات العقارية، 
تبعًًـــا لطبيعـــة أصولهـــا وتوقُُّعـــات 

نموّّهـــا.

MAY 202612

شركات تتداول أسهمها بأكثر من ضعف القيمة الدفترية
القيمة الدفترية للسهم سعر السهم

مكة رتالالبحر الأحمر دار الماجدية

همر تري ي هم هر
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MAY 202613

 الربع الأول 2026

ارتفاع حقوق المساهمين إلى 110 مليارات ريال

ارتفعــت حقــوق المســاهمين لقطــاع 
الســوق  في  العقــاري  التطويــر 
ريــال  مليــارات   110 إلى  الســعودية 
بنهايــة الربــع الأول مــن عــام 2026، 
مقارنــةًً بـــ100.34 مليــار ريــال في الــفترة 
المماثلــة مــن العــام الســابق، مســجِِّلةًً 

ــا بنســبة 9.5%. ا إجمالًيًّ نمــًوًّ

ويعكــس هــذا الارتفــاع متانــة المركــز 
المــالي للقطــاع، وقــدرة الشركات على 
ونمــوّّ  الرأســمالية،  قواعدهــا  تعزيــز 
التحديــات  رغــم  الصافيــة،  أصولهــا 

التي  والاقتصاديــة  الجيوسياســية 
َـرت في الأســعار الســوقية للأســهم  أث�

خلال الــفترة نفســها.

وأظهــرت البيانــات الماليــة الممََّجعــة 
أن غالبيــة الشركات المدرجــة نجحــت 
في تحقيــق زيــادةٍٍ إيجابيــةٍٍ في حقــوق 
المســاهمين، بمــا يعكــس اســتدامة 
الأداء المــالي، وقــوة المراكــز الماليــة 
للكيانــات العقاريــة الــكبرى والناشــئة 

على حــدٍٍّ ســواء.

القيمــة  في  النمــو  هــذا  ويُُعــدُُّ 
ــا  مهًمًّ مــؤشرًاً  الإجماليــة  الدفتريــة 
امتصــاص  على  القطــاع  لقــدرة 
وتحويــل  الخارجيــة،  الصدمــات 
القائمــة  والمشــاريع  الاســتثمارات 
حقــوق  تدعــم  مضافــةٍٍ  قيمــةٍٍ  إلى 
الملكيــة، وتُُعــزِّزِ ثقــة المســتثمرين في 
الملاءة المالية طويلة الأجل لشركات 

المملكــة. في  العقــاري  التطويــر 

أسهم قطاع التطوير العقاري 

t 202613
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 الربع الأول 2026

قراءة نتائج الربع 
الأول 2026



MAY 202615

 الربع الأول 2026

MAY 202615

ســـجََّل صافي ربـــح “الشركـــة العقارية 
الســـعودية” ارتفاعًًا اســـتثنائًيًّا بنسبة 
%251.85؛ ليصـــل إلى 475.7 مليـــون 
ريـــال خلال الربع الأول من عام 2026، 
مقارنـــةًً بــــ135.2 مليـــون ريال في الربع 

المماثـــل من العام الســـابق.

ويُُعـــزى هـــذا الارتفاع بشـــكلٍٍ رئيسيٍٍّ 
إلى أربـــاحٍٍ محاســـبيةٍٍ غير متكررةٍٍ ناتةٍٍج 
عـــن إعـــادة قيـــاس اســـتثمار الشركة 
في “شركـــة الريـــاض القابضـــة”، بعد 
انخفـــاض نســـبة ملكيََّتهـــا، محققـــةًً 
مكاســـب بلغـــت 340 مليـــون ريـــال، 
التشـــغيلية  الضغـــوط  عوََّضـــت 

الأخرى.

المبيعـــات  شـــهدت  المقابـــل،  في 
ا بنســـبة %49.08؛ لتستقر  تراجعًًا حاًدًّ
عنـــد 319.8 مليون ريـــال؛ نتيجة غياب 
صفقـــات بيع الأراضي غير الأساســـية 
التي دعمـــت نتائـــج العـــام الســـابق، 
إضافةًً إلى انخفاض إيرادات مشـــاريع 

البنيـــة التحتية بنســـبة 20%.

وأدى هذا التباين إلى تسجيل خسارةٍٍ 
تشـــغيليةٍٍ قدرها 46.2 مليون ريال؛ ما 
يـــشير إلى أن الربحيـــة المحقََّقـــة خلال 

هـــذا الربـــع كانـــت مدفوعـــةًً ببنـــودٍٍ 
اســـتثماريةٍٍ اســـتثنائية، أكثر من كونها 

ا في النشـــاط الأساسي. نمًوًّ

صافي الربح للشركة العقارية السعودية (مليون ريال)
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شركة العقارية السعودية الربع الأول 2026

قفـــز عائـــد ســـهم “الشركـــة العقارية 
السعودية” بنسبة %253؛ ليصل إلى 
1.27 ريـــال؛ نتيجـــة الأرباح الرأســـمالية 
المحققـــة. ومـــع ذلـــك، واصل ســـعر 
الســـهم مســـاره الهابط بنسبة %45؛ 

ليصـــل إلى 13.33 ريال.

وعـــي  التبايـــن  هـــذا  ويعكـــس 
“الأربـــاح غير  المســـتثمرين بطبيعـــة 
المتكـــررة”؛ إذ تميـــل الســـوق عـــادةًً 
إلى تســـعير الســـهم بنـــاءًً على الأداء 
التشغيلي المســـتمر. ورغم انخفاض 
تكاليـــف المبيعـــات بنســـبة 49.59%، 
فـــإن ذلك لم يمنع اســـتمرار الضغط 

الهوامـــش. على 

الدفتريـــة  القيمـــة  تحسََّـــنت  كمـــا 
للســـهم بنسبة %12؛ لتصل إلى 15.41 
ريـــال؛ مـــا دفع مكـــرّرّ القيمة الدفترية 
إلى الانخفاض بنســـبة %51؛ ليســـتقر 

عنـــد 0.87 مرة.

ويـــشير تـــداول الســـهم دون قيمته 
الدفترية إلى حالةٍٍ من الحذر الســـوقيّّ 
تجاه جودة الأصول التشـــغيلية، رغم 
أن هـــذا المســـتوى مـــن التقييم قد 
يُُعدُُّ جاذبًًا للمســـتثمرين الباحثين عن 
خصومـــاتٍٍ ســـعريةٍٍ مقارنـــةًً بصافي 

قيمة الأصول المحاســـبية.

MAY 202616
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 الربع الأول 2026

شـــهد ســـهم “العقاريـــة” نشـــاطًًا ملحوظًًـــا في أحجـــام 
التداول رغم تراجع ســـعره؛ إذ ارتفعت الكمية المتداولة 

بنســـبة %59.17؛ لتصـــل إلى 58.5 مليون ســـهم.

وواكـــب هذا النشـــاطََ ارتفاعٌٌ في عدد الصفقات بنســـبة 
%11.34؛ مـــا ي�ـــشير إلى زيـــادة وتيرة التداول على الســـهم 

بالتزامـــن مـــع إعلان النتائج المالية.

وعلى الرغـــم مـــن زيـــادة كميـــات التـــداول، انخفضـــت 
القيمـــة الإجمالية للأســـهم المتداولة بنســـبة %17.09؛ 
لتصـــل إلى 808.4 مليـــون ريـــال، وذلـــك نتيجـــة انخفاض 

الســـعر الســـوقي للســـهم بنســـبةٍٍ تقارب 44.83%.

ســـجََّلت القيمة الســـوقية لـ”الشركة العقارية السعودية” 
تراجعًًا بنســـبة %44.8؛ لتنخفض من 9.06 مليار ريال في 
الربـــع الأول مـــن عـــام 2025 إلى 5 مليـــارات ريال في الربع 
الأول مـــن عـــام 2026. ويعكـــس هـــذا الانخفـــاض، رغم 
القفـــزة الكـــبيرة في صـــافي الربح، أثر تراجع ســـعر الســـهم 

على القيمة الســـوقية للشركة.

ا متباينًًا  في المقابـــل، أظهرت حقوق المســـاهمين نمـــًوًّ
بنســـبة %11.6؛ لتصـــل إلى 5.78 مليـــار ريـــال، مدفوعـــةًً 
بالأربـــاح الرأســـمالية المحققـــة خلال الربـــع. هـــذا التباين 
أدى إلى تقليص “الفجوة” بنســـبة %50.5؛ لتســـتقر عند 
0.87 مرة؛ ما يعني أن الســـهم يتداول حالًيًّا بخصمٍٍ يبلغ 

نحـــو %13 عـــن قيمته الدفترية المحاســـبية.

شركة العقارية السعودية
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 الربع الأول 2026

MAY 202618

“طيبـــة  شركـــة  ربـــح  صـــافي  تراجـــع 
خلال   ،4.95% بنســـبة  للاســـتثمار” 
الربـــع الأول مـــن عـــام 2026؛ ليبلـــغ 
124.8 مليـــون ريـــال، مقارنـــةًً بــــ131.3 
المماثلـــة  الـــفترة  في  ريـــال  مليـــون 
هـــذا  ويـــأتي  الســـابق.  العـــام  مـــن 
مبـــاشٍرٍ  بضغـــطٍٍ  مدفوعًًـــا  التراجـــع 
مـــن مصاريـــف التشـــغيل للمنشـــآت 
الجديـــدة التي أُُضيفـــت إلى محفظة 
الشركـــة، وارتفـــاع تكاليـــف المبيعات 
التي قفزت بنســـبة %17.37؛ مما أدى 
إلى انكماش الربح التشـــغيلي بنســـبة 

.3.1%

وبالرغـــم مـــن تراجـــع الأرباح، ســـجََّلت 
بنســـبة  ـــا  إيجاب�ي ا  نمـــًوًّ المبيعـــات 
%7.80؛ لتتجـــاوز 385 مليـــون ريـــال؛ 
النشـــاط  توسُُّـــعًًا في  يعكـــس  ممـــا 
التشـــغيلي للشركة. غير أن هذا النمو 
في الإيـــرادات لـــم يُُفلح في امتصاص 
الارتفـــاع في المصاريـــف؛ ممـــا وضع 
ضغـــط  تحـــت  الربحيـــة  الهوامـــش 

التكاليـــف خلال هـــذا الربـــع.

صافي ربح شركة طيبة للاستثمار (مليون ريال)
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MAY 202619

شركة طيبة للاستثمار الربع الأول 2026

ســـجََّل عائـــد الســـهم لشركـــة “طيبة 
للاســـتثمار” انخفاضًًا طفيفًًا بنســـبة 
ريـــال،   0.48 عنـــد  ليســـتقر  %4.95؛ 
بالتزامـــن مـــع تراجع الســـعر الســـوقي 
إلى  ليهبـــط  %23؛  بنســـبة  للســـهم 
التبايـــن  هـــذا  ويـــشير  ريـــال.   36.98

الســـعر  وتراجـــع  الربحيـــة  تراجـــع  بين 
الســـوقي إلى إعـــادة تقييمٍٍ حذرةٍٍ من 
ـــل المســـتثمرين لربحيـــة الســـهم  قِِب�
التحديـــات  ظـــل  في  المســـتقبلية 

لراهنة. ا

القيمـــة  أظهـــرت  المقابـــل،  وفي 
طفيـــفٍٍ  بنمـــوٍٍّ  تماســـكًًا  الدفتريـــة 
قـــدره %1؛ لتصـــل إلى 26.87 ريـــال؛ 
مما ســـاهم في خفـــض مكرّرّ القيمة 
الدفتريـــة بنســـبة %23؛ ليصـــل إلى 
1.38 مـــرة. ويعكـــس هـــذا الانخفاض 
في المكـــرَّرَ اقتراب ســـعر الســـهم مـــن 
قيمتـــه الدفترية، وهـــو مؤشر يراقبه 
صائـــدو الفرص الاســـتثمارية بعناية.
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شركة طيبة للاستثمار الربع الأول 2026

وســـجََّلت قيمـــة الأســـهم المتداولـــة انخفاضًًا بنســـبة 
%75.93؛ لتهبـــط مـــن 1.23 مليار ريال إلى نحو 298 مليون 
ريـــال. كمـــا انخفضـــت كمية الأســـهم المتداولة بنســـبة 
%65.93؛ لتصـــل إلى 8.6 مليـــون ســـهم، بالتزامـــن مـــع 

تراجـــع عـــدد الصفقات بنســـبة 47.63%.

فجـــوة التقييـــم بنســـبة %23.4؛ ممـــا قلل مـــن العلاوة 
الســـعرية التي كانـــت تمنحهـــا الســـوق للشركـــة فـــوق 

حقوق مســـاهميها.

وعلى عكس التراجع الســـوقي، نمت حقوق المســـاهمين 
بنســـبةٍٍ طفيفـــةٍٍ بلغت %0.5؛ لتصـــل إلى 7 مليارات ريال. 
ويعكـــس هـــذا النمـــو، وإن كان محـــدودًًا، قـــدرة الشركة 
على تنميـــة قاعدتها الرأســـمالية داخلًيًّا؛ ممـــا يُُعزز متانة 
المركـــز المـــالي للشركـــة، ويدعـــم قدرتهـــا على مواجهـــة 

تقلبات الأربـــاح الفصلية.

أدى تراجـــع صـــافي الربـــح إلى ضغطٍٍ مبـــاشٍرٍ على القيمة 
الســـوقية للشركة، التي فقدت %23 من قيمتها؛ لتســـتقر 
عنـــد 9.63 مليـــار ريـــال. وأســـهم هذا التراجـــع في تقلص 
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 الربع الأول 2026

MAY 202621

“مكـــة  شركـــة  ربـــح  صـــافي  ارتفـــع 
للإنشـــاء والتعـــمير” بنســـبة %8.06؛ 
ليصـــل إلى 162.2 مليـــون ريـــال خلال 
الربـــع الأول مـــن عـــام 2026، مقارنةًً 
بــــ150.1 مليـــون ريال في الربع المماثل 

مـــن العام الســـابق.

ويعـــود هـــذا النمـــو الإيجابي بشـــكلٍٍ 
رئيسيٍٍّ إلى الزخم الذي شـــهده المركز 
التجـــاري التابـــع للشركـــة، إضافةًً إلى 
زيـــادة أربـــاح قطاع الفنـــدق والأبراج؛ 
ممـــا مكََّـــن الشركـــة مـــن اســـتيعاب 
المصاريـــف  في  الطفيـــف  الارتفـــاع 
في  نمـــوٍٍّ  إلى  وتحويلـــه  التشـــغيلية، 

النهائية. الربحيـــة 

صافي ربح شركة مكة للإنشاء والتعمير (مليون ريال)
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شركة مكة للإنشاء والتعمير الربع الأول 2026

ا بنســـبة %6.71؛ لتصل  ســـجََّلت المبيعات الإجمالية نمًوًّ
إلى 251.4 مليـــون ريـــال، مدعومةًً بكفاءةٍٍ لافتةٍٍ في إدارة 

التكاليف التي تراجعت بنســـبة 1.67%.

وأدى هـــذا الانضبـــاط المالي إلى تحسُُّـــن هوامش الربح؛ 
إذ قفـــز إجمـــالي الربح بنســـبة %9.95، والربح التشـــغيلي 
بنســـبة %8.21؛ ممـــا يعكـــس قدرة الشركـــة العالية على 
توليـــد تدفقـــاتٍٍ نقديـــةٍٍ قويةٍٍ من أصولهـــا الإستراتيجية 

المجـــاورة للحرم الـــمكي الشريف.

سعريةًً في السوق أدت إلى تراجع سعره بنسبة %23.09؛ 
ليســـتقر عنـــد 84.45 ريـــال، وهـــو تباين يـــشير إلى أن حركة 
الســـهم الســـوقية تأثرت بالعوامل القطاعية العامة أكثر 

مـــن تأثرهـــا بنتائج الشركـــة المالية القوية.

وســـجََّلت القيمة الدفترية للســـهم تراجعًًا بنسبة %15.10؛ 
لتصـــل إلى 20.43 ريـــال؛ ممـــا أدى إلى انخفـــاض مكـــرر 
القيمـــة الدفتريـــة بنســـبة %9.40؛ ليقف عنـــد 4.13 مرة. 
ورغـــم هـــذا الانخفـــاض، لا يـــزال الســـهم يتـــداول بمكررٍٍ 
مرتفـــعٍٍ مقارنةًً بمتوســـط القطاع؛ ممـــا يعكس التقييم 
النوعـــيّّ الـــذي يمنحـــه المســـتثمرون لأصـــول الشركـــة 

الفريـــدة في مكـــة المكرمـــة، والتي يصعـــب تكرارها.

MAY 202622

انعكس نموّّ الأرباح إيجابًًا على عائد الســـهم، الذي ارتفع 
بنســـبة %8؛ ليصـــل إلى 0.81 ريـــال؛ ممـــا يدعم مؤشرات 
ربحيـــة الســـهم. ومـــع ذلـــك، شـــهد الســـهم ضغوطًًـــا 



MAY 202623

شركة مكة للإنشاء والتعمير الربع الأول 2026

وتراجعـــت قيمـــة الأســـهم المتداولـــة لشركـــة “مكـــة” 
بنســـبة %64؛ لتصل إلى 548 مليون ريال فقط. وترافق 
هـــذا الانخفـــاض في الســـيولة مع هبوط ســـعر الإغلاق 
بنســـبة %23؛ ممـــا يـــشير إلى دخـــول الســـهم في مرحلة 
تصحيحٍٍ ســـعريٍٍّ بعد مســـتويات ارتفاعٍٍ ســـابقة؛ ليســـتقر 
عند مســـتويات أقرب إلى تقييمات الســـوق خلال الفترة.

وانخفضـــت كميـــة الأســـهم المتداولـــة بنســـبة %53؛ 
لتصل إلى 6.5 مليون ســـهم، كما ســـجََّل عدد الصفقات 
تراجعًًـــا بنســـبة %15. وعلى الرغـــم مـــن هـــذا الفتـــور في 
النشـــاط اليومي، فإن اســـتقرار عدد الأســـهم المصدََّرة 
وثبـــات الربحية التشـــغيلية يجعلان الســـهم خيـــارًاً دفاعًيًّا 
ا في المحافظ الاســـتثمارية، خاصةًً مع تزايد أعداد  مهًمًّ

الـــزوََّار والمعتمريـــن في المنطقة المركزية.

أدت التراجعات الســـعرية إلى انخفاض القيمة الســـوقية 
للشركـــة بنســـبة %23.1؛ لتصـــل إلى 16.89 مليار ريال، نزوالًا 
مـــن 21.96 مليـــار ريـــال في العام الســـابق. وأســـهم هذا 
التراجـــع في خفـــض فجـــوة التقييـــم بنســـبة %9.4؛ مما 
يجعـــل الســـهم متاحًًـــا بمســـتوياتٍٍ ســـعريةٍٍ أكثر واقعيةًً 
المخاطـــرة  علاوة  ويقلـــل  الســـابقة،  بذروتـــه  مقارنـــةًً 

الجُُدد. للمســـتثمرين 

وســـجََّلت حقـــوق المســـاهمين تراجعًًـــا بنســـبة %15.1؛ 
ـــا  لتســـتقر عنـــد 4.09 مليـــار ريـــال، وهـــو مـــا يـــفسِّرر جزئ�ي
حركـــة القيمـــة الدفتريـــة. ومع بقاء الفجـــوة بين القيمة 
الســـوقية وحقـــوق المســـاهمين عنـــد 4.13 مـــرة، تظل 
شركـــة “مكة للإنشـــاء والتعمير” واحـــدةًً من أعلى شركات 
القطـــاع تقييمًًـــا مـــن حيـــث القيمـــة الســـوقية مقابـــل 
حقـــوق الملكيـــة، وهـــو تقييم يســـتند بشـــكلٍٍ أســـاسيٍٍّ 
إلى القيمة الســـوقية الضخمة للأراضي والعقارات التي 
تمتلكهـــا الشركـــة في أغلى بقعـــةٍٍ عقاريـــةٍٍ في المملكـــة.
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 الربع الأول 2026

MAY 202624

“الريـــاض  ربـــح شركـــة  قفـــز صـــافي 
للتعـــمير” بنســـبة %19.99؛ ليصل إلى 
50.48 مليـــون ريـــال في الربـــع الأول 
بــــ42.07  مقارنـــةًً  عـــام 2026،  مـــن 
مليـــون ريال للربـــع المماثل من العام 
الســـابق. ويـــأتي هـــذا النمـــو القوي 
مدفوعًًـــا بإستراتيجية الشركة في بيع 
الأراضي غير الإستراتيجيـــة بقيمـــة 33 
مليـــون ريال، إضافةًً إلى تحسُُّـــن أداء 
قطاع الأســـواق والمراكز؛ مما مكََّنها 
مـــن امتصاص أثـــر تكوين مخصََّص 
رســـوم الأراضي البيضـــاء البالغ 16.7 

مليـــون ريال.

صافي ربح شركة الرياض للتعمير (مليون ريال)

Q1 - 2025 Q2 - 2025 Q3 - 2025 Q4 - 2025 Q1 - 2026
3030

6060

9090

120120

150150

42

65.6

143.7

44.5

50.48



MAY 202625

شركة الرياض للتعمير الربع الأول 2026

وتعـــزّزّ هـــذا الأداء المتـــميِّزز بنموٍٍّ كبيرٍٍ 
في المبيعات بنسبة %49.40؛ لتصل 
إلى 103.89 مليـــون ريـــال، بالتزامن مع 
ضبـــطٍٍ لافـــتٍٍ في التكاليـــف التي لـــم 
ترتفـــع ســـوى بنســـبة %1.45 فقـــط. 
وانعكســـت هذه الكفاءة التشغيلية 
الربـــح  على  مبـــاشٍرٍ  بشـــكلٍٍ  العاليـــة 
التشـــغيلي، الذي ســـجََّل قفزةًً بنسبة 
%44.86؛ ممـــا يرسّّـــخ قـــدرة الشركة 
على تعظيـــم العائـــد مـــن أصولهـــا 

لمتاحة. ا
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شركة الرياض للتعمير الربع الأول 2026

انعكـــس نمـــوّّ صـــافي الربـــح إيجاب�ـــا على عائـــد الســـهم، 
الـــذي ارتفـــع بنســـبة %10؛ ليصـــل إلى 0.22 ريـــال، وهو 
مـــا يُُعزز الجاذبية الاســـتثمارية للشركة مـــن حيث العوائد 
التشـــغيلية. ومـــع ذلـــك، ســـجََّل ســـعر الســـهم انخفاضًًا 
ا بنســـبة %43.57؛ ليصـــل إلى 18.79 ريال؛ مما يُُظهر  حـــاًدًّ
ـــا بين الأداء المالي المتمزيّز للشركة وحركة  انفصـــاالًا مؤقت�

الســـهم الســـوقية المتأثـــرة بعوامل القطـــاع العامة.

وارتفعت القيمة الدفترية للســـهم بنســـبة %4.71؛ لتصل 
إلى 17.86 ريال؛ مما أدى إلى تراجع مكرر القيمة الدفترية 

بنســـبة %46.11؛ ليستقر عند 1.05 مرة.

تأثرت القيمة الســـوقية للشركة بتراجعات الســـعر؛ لتفقد 
نحـــو %43.6 مـــن قيمتهـــا، منخفضةًً إلى 4.39 مليار ريال، 
وهـــو مـــا أدى إلى تقلص فجوة التقييم بنســـبةٍٍ مماثلة. 
ويجعـــل هـــذا التقلص الحـــاد القيمة الســـوقية للشركة 
ـــا إجمالي حقوق المســـاهمين، بما يعكس  تلامـــس تقريب�
تقارب�ـــا واضحًًـــا بين التقييم الســـوقي والقيمـــة الدفترية 

للشركة.

في المقابـــل، واصلـــت حقـــوق المســـاهمين مســـارها 
الصاعـــد بنمـــوٍٍّ قـــدره %4.7؛ لتصـــل إلى 4.17 مليـــار ريال. 
ويؤكـــد هـــذا النمـــوّّ في القاعدة الرأســـمالية، المدعوم 
بصـــافي الربـــح المحقـــق، متانـــة المركـــز المـــالي لشركـــة 
“الريـــاض للتعـــمير”، وقدرتهـــا على بنـــاء قيمـــةٍٍ مضافةٍٍ 
لمســـاهميها حتى في ظـــل الظـــروف الضاغطة لرســـوم 

الأراضي البيضـــاء.

بالرغـــم مـــن الارتفـــاع القـــويّّ في صـــافي الربـــح، شـــهد 
الســـهم تراجعًًا في ســـعر الإغلاق بنسبة %43.57، بالتزامن 
مع انخفاض قيمة الأســـهم المتداولة بنســـبة %58.51؛ 

لتصـــل إلى 332.7 مليـــون ريال.

وســـجََّلت كميـــة الأســـهم المتداولـــة انخفاضًًـــا بنســـبة 
%27.33؛ لتصـــل إلى 16.7 مليـــون ســـهم، مع تراجع عدد 
الصفقـــات بنســـبة %22.45. ويـــشير هـــذا الهـــدوء في 
حركـــة التـــداول، رغم النتائج الإيجابية، إلى أن الســـهم يمرُُّ 
بمرحلـــة إعـــادة تقييـــم من قِِبََل المســـتثمرين، بعيدًًا عن 

ضجيـــج المضاربـــات اليومية.



MAY 202627

 الربع الأول 2026

MAY 202627

شـــهدت نتائج شركة “إعمـــار المدينة 
الاقتصاديـــة” ارتفاع صافي الخســـارة 
بنســـبة %46؛ لتصـــل إلى 180 مليون 
ريال، خلال الربع الأول من عام 2026. 
ويعـــود هـــذا الارتفـــاع في الخســـائر 
بشـــكلٍٍ رئـــيسيٍٍّ إلى تراجـــع المبيعـــات 
ارتفـــاع  إلى  إضافـــةًً   ،23% بنســـبة 
المصروفـــات التشـــغيلية بمبلـــغ 25 
مليـــون ريـــال؛ نتيجـــة زيـــادة تكاليـــف 
الموظـــفين، ومصروفات التســـويق 
الإستراتيجيـــة  لدعـــم  الموجََّهـــة 
العقاريـــة الجديـــدة؛ خاصـــةًً مع بدء 
تطبيـــق نظام تملُّكُ غير الســـعوديين 

. ر للعقا

صافي ربح/ خسائر شركة إعمار المدينة الاقتصادية (مليون ريال)

-43

-200-200

-150-150

-100-100

-50-50

00

5050

100100

150150

200200

250250

300300

-123 -134

292

-180

Q1 - 2025 Q2 - 2025 Q3 - 2025
Q4 - 2025

Q1 - 2026



MAY 202628

شركة إعمار المدينة الاقتصادية الربع الأول 2026

وتأثـــرت النتائج النهائية أيضًًـــا بانخفاض الإيرادات الأخرى 
بمبلـــغ 17 مليـــون ريـــال؛ نظـــرًاً لأن الـــفترة المماثلـــة من 
العـــام الســـابق تضمنـــت أرباحًًا غير متكررة مـــن بيع عقار 
اســـتثماري، وعكـــس مخصََّصـــاتٍٍ فائضـــة. كما ســـجََّلت 
الشركـــة، خلال الربـــع الحـــالي، مخصََّـــص خســـائر ائتمانية 
متوقّّعـــة بقيمـــة 19 مليـــون ريـــال؛ ممـــا زاد الضغـــوط 
التشـــغيلية، وأدى إلى تســـجيل خســـارةٍٍ تشـــغيليةٍٍ بلغت 
89 مليـــون ريـــال، مقابل ربحٍٍ تشـــغيليٍٍّ في العام الســـابق.

MAY 202628
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شركة إعمار المدينة الاقتصادية الربع الأول 2026

بالرغـــم مـــن زيـــادة صـــافي الخســـارة، نجحـــت الشركة في 
تحقيـــق وفـــرٍٍ مـــاليٍٍّ ملحـــوظٍٍ في تكاليـــف التمويـــل، التي 
انخفضـــت بمقـــدار 81 مليون ريال. ويُُعزى هذا التحسُُّـــن 
إلى خطـــواتٍٍ إستراتيجيـــةٍٍ في إعـــادة هيكلـــة المديونية، 
تضمنـــت تحويـــل ديونٍٍ بقيمة 4.1 مليار ريال إلى رأســـمال 
الشركـــة، إضافـــةًً إلى إعادة هيكلة قـــروضٍٍ تجاريةٍٍ بقيمة 
3.7 مليـــار ريـــال بأســـعار فائدةٍٍ تفضيليـــةٍٍ أقل؛ مما خفف 

ـــا مـــن حدََّة الأثر الســـلبي لتراجـــع الإيرادات. جزئ�ي

وانعكســـت هـــذه الهيكلـــة بشـــكلٍٍ مبـــاشٍرٍ على حقـــوق 
المســـاهمين، التي قفزت بنســـبة %78.5؛ لتصل إلى 9.17 
مليـــار ريـــال. وســـاعد هذا التحسُُّـــن في الـــملاءة المالية 
دفترًيًّا على رفع القيمة الدفترية للســـهم إلى 10.38 ريال؛ 
ممـــا أدى إلى تقليـــص مكـــرّرّ القيمـــة الدفترية إلى 0.94 
مـــرة؛ حيـــث يتداول الســـهم حالًيًّا دون قيمتـــه الدفترية 
رغـــم الجهـــود المبذولـــة في إصلاح الهيـــكل التمـــويلي 

للشركة.

واصـــل عائـــد الســـهم تســـجيل مســـتوياتٍٍ ســـالبةٍٍ عند 
)0.20( ريال، متأثرًاً بزيادة الخســـائر الصافية. وفي ســـوق 
المال، شـــهد الســـهم ضغوطًًا سعريةًً أدت إلى انخفاض 

ســـعر الإغلاق بنســـبة %32؛ ليصل إلى 9.74 ريال.

وترافـــق هـــذا الانخفاض مع حِِراكٍٍ نشـــطٍٍ في التداولات؛ 
إذ ارتفعـــت الكميـــة المتداولة بنســـبة %31؛ لتتجاوز 26.4 
مليون ســـهم؛ مما يُُشير إلى حراكٍٍ تداوليٍٍّ لافتٍٍ اســـتجابةًً 

المعلنة. للنتائج 

وســـجََّلت القيمـــة الإجمالية للأســـهم المتداولـــة تراجعًًا 
بنســـبة %29؛ لتقـــف عنـــد 250.4 مليـــون ريـــال؛ نتيجـــة 
هبـــوط الســـعر الســـوقي. وبالرغم من التحديـــات الربحية، 
ا بنسبة  ســـجََّلت القيمة الســـوقية الإجمالية للشركة نمًوًّ
%14.4؛ لتصـــل إلى 8.60 مليـــار ريـــال، وهـــو مـــا يعكـــس 
القيمـــة الرأســـمالية الجديـــدة بعد تحويـــل الديون؛ مما 
يضـــع الشركـــة في مرحلـــةٍٍ انتقاليـــةٍٍ ترتكـــز على قاعـــدةٍٍ 
رأســـماليةٍٍ أقوى، بانتظار تحسُُّـــن العوائد التشغيلية من 

العقارية. المشروعـــات 

MAY 202629
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شركة إعمار المدينة الاقتصادية الربع الأول 2026

قفـــزت حقـــوق المســـاهمين بنســـبة %78.5؛ لتصل إلى 
9.17 مليـــار ريـــال بنهاية الربع الأول من عام 2026، مقارنةًً 
بــــ5.14 مليار ريال في الـــفترة المماثلة، مدعومةًً بإجراءات 

الديون. رسملة 

ا بنســـبة  فيمـــا ســـجََّلت القيمـــة الســـوقية للشركـــة نمًوًّ
%14.4؛ لتصـــل إلى 8.60 مليـــار ريال؛ مما يعكس القاعدة 
الرأســـمالية الجديـــدة للشركـــة رغـــم اســـتمرار التحديـــات 

. لتشغيلية ا
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حققـــت شركة “البحر الأحمر العالمية”، 
الربـــع الأول مـــن عـــام 2026،  خلال 
صـــافي ربحٍٍ قـــدره 2.54 مليـــون ريال، 
مقابـــل صـــافي خســـارةٍٍ بلغـــت 11.22 
مليـــون ريـــال في الربـــع المماثـــل من 

الســـابق. العام 

الجوهـــري  التحسُُّـــن  هـــذا  ويعـــود 
رئـــيسيٍٍّ إلى نجـــاح مبـــادرات  بشـــكلٍٍ 
ترشيد التكاليف الإدارية والتسويقية، 
الخســـائر  مخصََّـــص  وانخفـــاض 
الائتمانيـــة؛ نتيجـــة تحسُُّـــن التحصيل، 
إضافـــةًً إلى تراجـــع تكاليـــف التمويل 
ومصروف الـــزكاة؛ ممـــا ســـاهم في 
تقليـــص صافي الخســـائر والعبور إلى 

منطقـــة الربحيـــة.

صافي ربح / خسارة شركة البحر الأحمر العالمية (مليون ريال)
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وبالرغـــم مـــن التحـــوُُّل الربحيّّ، ســـجََّلت المبيعـــات تراجعًًا 
بنســـبة %9.91؛ لتســـتقر عنـــد 631.22 مليـــون ريال؛ نتيجة 
التراجـــع النـــسبيّّ في وتيرة تنفيـــذ المشـــاريع خلال هـــذا 

الربع.

وأدى هـــذا الانخفـــاض في الإيـــرادات إلى تقلّصّ إجمالي 
الربح بنســـبة %17.59، والربح التشـــغيلي بنسبة 24.38%، 
غير  المصاريـــف  إدارة  في  العـــالي  الانضبـــاط  أن  إلا 
التشـــغيلية كان العامل الحاســـم الذي رجََّـــح كفة النتائج 

النهائيـــة للشركة.

MAY 202632

شركة البحر الأحمر العالمية
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انعكس التحسُُّـــن المالي بشـــكلٍٍ لافتٍٍ على ربحية السهم، 
التي تحوََّلـــت إلى النطـــاق الموجـــب؛ لتســـجِِّل 0.05 ريال، 
بعد أن كانت ســـالبةًً عند )0.37( ريال في العام الماضي. 
ومـــع ذلـــك، شـــهد ســـعر الســـهم في الســـوق تصحيحًًا 
، وهـــو مـــا يعكس  بنســـبة %48.84؛ ليصـــل إلى 22 ريـــاالًا
اســـتجابة الســـوق لعمليات إعـــادة الهيكلة الرأســـمالية 
التي مـــرَّتَ بهـــا الشركـــة وتأثيرهـــا على تقييمـــات الســـعر 

السوقي.

وســـجََّلت المؤشرات الدفترية طفرةًً اســـتثنائيةًً؛ إذ قفزت 
القيمـــة الدفتريـــة للســـهم بنســـبة %6988؛ لتتحوََّل من 
قيمـــةٍٍ ســـالبةٍٍ )0.13( ريـــال إلى قيمةٍٍ موجبـــةٍٍ بلغت 9.01 
ريـــال. ويعكـــس هـــذا التحـــوُُّل الكـــبير نجـــاح الشركـــة في 
معالجة خســـائرها المتراكمة عبر تحويل ديونٍٍ إلى أســـهم؛ 
ممـــا جعـــل مكـــرَّرَ القيمة الدفترية يســـتقر عند 2.44 مرة، 
وهو مســـتوى يُُشير إلى تحسُُّـــن توازن تقييم السهم بناءًً 

على معطيـــات أصوله الصافية.

ويعكـــس هـــذا التبايـــن دخـــول الســـهم في مرحلة إعادة 
تمركز سعري؛ إذ ترى السوق أن الشركة في طور التعافي؛ 
ممـــا دفـــع المتـــداولين إلى تدويـــر كمياتٍٍ كبيرةٍٍ بأســـعار 
أقل مقارنةًً بالقمم الســـابقة التي ســـجََّلها الســـهم قبل 

هيكلـــة رأس المال.

شـــهد ســـهم “البحـــر الأحمر” طفـــرةًً في نشـــاط التداول؛ 
بنســـبة %154؛  المتداولـــة  إذ قفـــزت كميـــة الأســـهم 
لتصـــل إلى 27.9 مليـــون ســـهم، بالتزامن مـــع زيادة عدد 
الصفقـــات بنســـبة %115. ويـــشير هـــذا الزخـــم الكبير إلى 
عـــودة الاهتمام بالســـهم بعد نجـــاح الشركة في معالجة 
وضعهـــا المـــالي، والعـــودة إلى الربحيـــة؛ ممـــا خلق حالةًً 

مـــن التفاؤل حول مســـتقبلها التشـــغيلي.

وبالرغـــم مـــن زيـــادة كميـــات التـــداول، ســـجََّلت قيمـــة 
الأســـهم المتداولـــة انخفاضًًـــا بنســـبة %73؛ لتقف عند 
736.7 مليـــون ريـــال، متأثـــرةًً بانخفاض الســـعر الســـوقي 

للســـهم بنســـبة %51 وفـــق ســـعر الإغلاق.

اســـتقرت القيمـــة الســـوقية للشركـــة عنـــد 1.06 مليـــار 
ريـــال، بانخفاضٍٍ نســـبته %18.3، وهو تراجـــع يُُعدُُّ طفيفًًا 
مقارنـــةًً بحجـــم التـــغيرات في رأس المـــال. وتعكس هذه 
القيمـــة الســـوقية نظـــرةًً تفاؤليةًً مشـــوبةًً بالحذر؛ حيث 
تنتظر الســـوق رؤية اســـتدامة الأرباح التشـــغيلية، وقدرة 
الشركـــة على الفـــوز بمشـــاريع كبرى جديـــدة في ظـــل 

الانتعـــاش العمـــراني الـــذي تشـــهده المملكة.

ا؛ لتنتقل  وشـــهدت حقـــوق المســـاهمين تحـــوُُّالًا ونمـــًوًّ
مـــن عجـــزٍٍ قـــدره )3.96( مليون ريـــال إلى فائضٍٍ قويٍٍّ بلغ 
ــص هـــذا التحسُُّـــن في القاعدة  435 مليـــون ريـــال. وقلـ�
الرأســـمالية فجوة التقييم الســـوقي لتســـتقر عند 2.44 
مـــرة؛ ممـــا يؤكـــد أن الشركـــة خرجـــت رســـمًيًّا مـــن مرحلة 
“تآكل رأس المال” إلى مرحلة البناء الرأســـمالي، مدعومةًً 

بمركـــز مـــالي أكثر متانـــةًً وقدرةًً على التوسُُّـــع.

شركة البحر الأحمر العالمية



MAY 202634

 الربع الأول 2026

MAY 202634

تراجـــع صـــافي ربـــح شركة “جبـــل عمر” 
بنســـبة %87.63 خلال الربع الأول من 
عـــام 2026؛ ليصل إلى 116.99 مليون 
ريـــال، مقارنةًً بــــ945.9 مليون ريال في 
الربـــع المماثـــل مـــن العام الســـابق. 
ويعـــود هـــذا التراجـــع الحـــادّّ بشـــكلٍٍ 
رئـــيسيٍٍّ إلى غياب الأرباح الاســـتثنائية 
التي ســـجََّلتها الشركة العام الماضي، 
والناتجـــة عـــن بيـــع أرضٍٍ بقيمة 899 
مليـــون ريـــال، إضافـــةًً إلى تراجع أرباح 

تقييـــم أدواتٍٍ ماليـــةٍٍ غير متكررة.

صافي ربح / خسارة شركة جبل عمر للتطوير (مليون ريال)
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MAY 202635

شركة جبل عمر للتطوير الربع الأول 2026

وبالرغـــم مـــن هـــذا الانخفـــاض الرقمـــي الكـــبير، شـــهد 
ـــا؛ فباســـتبعاد  الأداء التشـــغيليّّ الجوهـــريّّ تحســـنًًا لافت�
البنـــود الاســـتثنائية، نجـــد أن الشركة انتقلت من خســـارةٍٍ 
افتراضيـــةٍٍ قدرهـــا 15 مليون ريـــال في العام الماضي إلى 
ربـــح حقيقـــيٍٍّ حـــاليّّ، رغم تراجع المبيعات طفيفًًا بنســـبة 
%1.14 وارتفـــاع التكاليـــف بنســـبة %1.34؛ ممـــا يعكـــس 
كفـــاءةًً أعلى في إدارة العمليـــات الفندقيـــة والتجاريـــة 

بعيـــدًًا عـــن صفقـــات العقـــارات الكبرى.

MAY 202635

 الربع الأول 2026



MAY 202636

شركة جبل عمر للتطوير الربع الأول 2026

وتراجـــع عائـــد الســـهم بنســـبة %87.63؛ ليصل إلى 0.10 
ريـــال، انعكاسًًـــا لغياب الأربـــاح غير المتكررة، وهو ما واكبه 
هبـــوطٌٌ في ســـعر الســـهم بنســـبة %39.08؛ ليصـــل إلى 

ريال.  15.87

ا  في مقابـــل تراجع الربحية، ســـجََّلت القيمـــة الدفترية نمًوًّ
جيـــدًًا بنســـبة %10.85؛ لتصـــل إلى 13.54 ريـــال؛ مما أدى 
إلى تراجع مكرر القيمة الدفترية بنســـبة %45؛ ليصل إلى 
مســـتوياتٍٍ متدنيـــةٍٍ عنـــد 1.17 مرة. ويظهـــر هذا المؤشر 

أن الســـهم يتـــداول بالقرب مـــن قيمته الدفترية.

أدت الضغـــوط الســـوقية إلى تقلُّصُ القيمة الســـوقية 
للشركـــة بنســـبة %39.1؛ لتنخفـــض مـــن 30.74 مليار ريال 
إلى 18.73 مليـــار ريـــال. وأدى هـــذا التراجـــع إلى تقليـــص 
لتـــقترب  %45؛  بنســـبة  )المضاعـــف(  التقييـــم  فجـــوة 
القيمـــة الســـوقية أكثر من القاعدة الرأســـمالية للشركة؛ 
التفـــاؤل” التي كانـــت  ممـــا يعكـــس انخفـــاض “علاوة 

تمنحها الســـوق للســـهم ســـابقًًا.

على الجانـــب الآخـــر، ارتفعت حقوق المســـاهمين بنســـبة 
%10.8؛ لتصل إلى 15.98 مليار ريال، وهو ما يُُعزز الملاءة 
الماليـــة للشركـــة، ويدعـــم مركزهـــا المـــالي في مواجهـــة 
الضغـــوط التشـــغيلية. ومـــع اقتراب القيمـــة الســـوقية 
)18.7 مليـــار ريـــال( مـــن حقـــوق المســـاهمين )15.9 مليار 
ريـــال(، يظهـــر “جبـــل عمر” كأحـــد الأصـــول العقارية التي 
باتـــت تتـــداول بالقرب مـــن قيمتها الرأســـمالية الصافية 

السوق. في 

وأغلـــق ســـهم شركة “جبـــل عمر” بنهاية الربـــع الأول من 
عام 2026 منخفضًًا بنســـبة %39.1، إلا أن الســـهم شهد 
حراكًًا نشـــطًًا، مع زيادة كمية الأســـهم المتداولة بنســـبة 
%21.2؛ لتتجاوز 260.7 مليون ســـهم. ويشير هذا النشـــاط 
الكثيـــف، رغـــم هبوط الســـعر، إلى عمليات تدوير واســـعة 
النطـــاق وإعـــادة توزيـــع مراكز بين المتداولين، اســـتجابةًً 

للنتائـــج المالية الجديدة.

وســـجََّل عـــدد الصفقـــات ارتفاعًًا بنســـبة %14.5، بالرغم 
مـــن انخفـــاض القيمـــة الإجماليـــة للتـــداولات بنســـبة 
%25.7؛ لتقـــف عنـــد 4.07 مليار ريـــال. ويفرسّر هذا التباين 
بين ارتفـــاع عـــدد الصفقات وانخفاض قيمتها الإجمالية 
بتراجـــع ســـعر الســـهم نفســـه؛ مما جعل تكلفـــة الدخول 
في الصفقـــات أقـــل، وفتـــح المجـــال أمام تـــداولات أكثر 

نشـــاطًًا عند مســـتوياتٍٍ ســـعريةٍٍ أقل.



MAY 202637

 الربع الأول 2026

MAY 202637

قفـزةًً  الأركان”  “دار  شركـة  حققـت 
%24.31؛  بنسـبة  الربـح  صـافي  في 
ليصـل إلى 260.24 مليـون ريـال خلال 
عـام 2026، مقارنـةًً  الأول مـن  الربـع 
بــ209.34 مليـون ريـال للربـع المماثـل 
من العام السـابق. ويُُعزى هذا النمو 
القـويّّ بشـكلٍٍ رئـيسيٍٍّ إلى الطفـرة في 
في  نجحـت  التي  العقـارات،  مبيعـات 
امتصـاص أثـر ارتفـاع أعبـاء التمويـل، 
أربـاح  مـن  الشركـة  وانخفـاض حصـة 
بتحسُُّـنٍٍ  مدعومـةًً  الزميلـة،  الشركات 
مـن  التشـغيلية  غير  الإيـرادات  في 

الإسلاميـة. المرابحـات 

صافي ربح شركة دار الأركان للتطوير العقاري (مليون ريال)
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MAY 202638

شركة دار الأركان للتطوير العقاري الربع الأول 2026

MAY 202638

في  لافـتٍٍ  صعـودٍٍ  مـع  الأربـاح  في  النمـو  هـذا  وترافـق 
المبيعـات الإجماليـة بنسـبة %24.82؛ لتتجـاوز حاجـز 1.16 
في  مكثفًًـا  تسـويقًيًّا  نشـاطًًا  يعكـس  ممـا  ريـال؛  مليـار 
خفـض  في  الإدارة  كفـاءة  بـرزت  كمـا  الشركـة.  مشـاريع 
إلى  التشـغيلي  الربـح  دفـع  مـا  وهـو  التشـغيل،  تكاليـف 
النمو بنسـبةٍٍ قياسـيةٍٍ بلغت %42.19، متفوقًًا بذلك على 
نسـبة نمـو الإيـرادات؛ ممـا يؤكـد جـودة الهوامـش الربحية 

الربـع. المحققـة في هـذا 

 الربع الأول 2026



MAY 202639

 الربع الأول 2026

وسـجََّل عائـد السـهم ارتفاعًًـا ملموسًًـا بنسـبة %26.32؛ 
ليصـل إلى 0.24 ريـال؛ ممـا يترجـم الأداء الربحـي القـوي 
ذلـك،  ومـع  للمسـاهمين.  مبـاشرة  عوائـد  إلى  للشركـة 
سـعر  تراجـع  الإيجـابي،  التشـغيلي  الأداء  يخالـف  وبشـكلٍٍ 
السـهم سـوقًيًّا بنسـبة %15.19؛ ليسـتقر عنـد 18.2 ريـال، 
وهـو تبايـن قـد يلفـت أنظـار المسـتثمرين الباحـثين عـن 
أسـهمٍٍ ذات نمـوٍٍّ ربحـيّّ لـم ينعكـس بعـد على أسـعارها 

السـوقية.

مسـارها  في  للسـهم  الدفتريـة  القيمـة  واسـتمرت 
التصاعـدي بنمـوٍٍّ قـدره %5.45؛ لتصـل إلى 20.80 ريـال، 
وهـو مـا يضـع السـهم في وضـعٍٍ فنيٍٍّ نـادر؛ حيـث يتـداول 
بسـعر أقـل مـن قيمتـه الدفتريـة )مكـرر 0.87 مـرة(. ويـشير 
هذا الانخفاض بنسبة %19.57 في مكرر القيمة الدفترية 
إلى أن السـهم يتـداول بخصـمٍٍ عـن صـافي قيمـة أصولـه؛ 
القطـاع  القيمـة في  يُُعـزز تصنيفـه ضمـن أسـهم  ممـا 

العقـاري.

على الرغـم مـن نمـو صـافي الربـح، شـهد السـهم انكماشًًـا 
الأسـهم  قيمـة  تراجعـت  إذ  السـيولة؛  مسـتويات  في 
المتداولـة بنسـبة %59.38؛ لتقـف عنـد 1.25 مليـار ريـال. 
وواكـب هـذا التراجـعََ في القيمـة المتداولـة هبـوطٌٌ في 
يـشير إلى أن  ريـال؛ ممـا  سـعر الإغلاق؛ ليصـل إلى 18.15 
السـهم يمر بمرحلة هدوءٍٍ نسبيٍٍّ بعد فتراتٍٍ من النشـاط 
المكثـف، بانتظـار محفـزاتٍٍ سـوقيةٍٍ جديـدةٍٍ تـوازي قـوة 

النتائـج الماليـة.

بنسـبة  انخفاضًًـا  المتداولـة  الأسـهم  كميـة  وسـجََّلت 
%60.38؛ لتصل إلى 68.6 مليون سهم، مع تراجعٍٍ طفيفٍٍ 
في عـدد الصفقـات بنسـبة %11.12. وبالرغـم مـن هـذه 
الحركة الهادئة، يظل سهم “دار الأركان” من الأسهم الأكثر 

تـداوالًا في السـوق.

شركة دار الأركان للتطوير العقاري

MAY 202639



MAY 202640

شركة دار الأركان للتطوير العقاري الربع الأول 2026

أدى تبايـن الأداء بين الربحيـة الصاعـدة والسـعر الهابـط 
إلى تراجع القيمة السوقية للشركة بنسبة %15.2؛ لتستقر 
عند 19.60 مليار ريال. وتسـبب هذا الهبوط السـعري في 
تقليص فجوة التقييم بنسـبة %19.6؛ مما جعل القيمة 
السـوقية للشركـة أقـل مـن إجمـالي حقـوق مسـاهميها، 
وهـو وضـعٌٌ مـاليٌٌّ قـد يـشير إلى حـذرٍٍ واضـحٍٍ مـن جانـب 

السـوق تجاه السـهم.

ا بنســـبة  في المقابل، ســـجََّلت حقوق المســـاهمين نمًوًّ
%5.5؛ لتصـــل إلى 22.47 مليـــار ريـــال؛ ممـــا يُُعـــزز متانـــة 
المركـــز المـــالي للشركـــة وقدرتها على تمويل مشـــاريعها 

ـــا. ويؤكـــد تجـــاوز حقوق المســـاهمين  المســـتقبلية ذات�ي
لقيمـــة الشركـــة الســـوقية بنحـــو 3 مليارات ريـــال أن “دار 
الأركان” تمتلـــك قاعـــدة أصـــولٍٍ قويـــةٍٍ تفـــوق تقييـــم 

الســـوق الحـــالي لها.

MAY 202640

 الربع الأول 2026



MAY 202641

 الربع الأول 2026

MAY 202641

المعرفـة  “مدينـة  شركـة  نجحـت 
صـافي  تقليـص  في  الاقتصاديـة” 
الربـع  خلال   11% بنسـبة  خسـائرها 
لتسـتقر عنـد  عـام 2026؛  الأول مـن 
بخسـارةٍٍ  مقارنـةًً  ريـال،  مليـون   15.43
الربـع  في  ريـال  مليـون   17.26 بلغـت 
المماثـل مـن العـام السـابق. ويعـود 
إلى  رئـيسيٍٍّ  بشـكلٍٍ  التحسُُّـن  هـذا 
الزيـادة المحققـة في الإيـرادات، والتي 
الخسـائر؛  حِِـدََّة  خفـض  في  سـاهمت 
العوائـد  ظهـور  بدايـة  يعكـس  ممـا 
التي  الجديـدة  للمشـاريع  التشـغيلية 

مؤخـرًاً. الشركـة  أطلقتهـا 

صافي ربح شركة مدينة المعرفة الاقتصادية (مليون ريال)
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MAY 202642

شركة مدينة المعرفة الاقتصادية الربع الأول 2026

MAY 202642

ا بنسـبة %9؛ لتصـل إلى 55.43  وسـجََّلت المبيعـات نمـًوًّ
المشـاريع  أحـد  إيـرادات  بارتفـاع  ريـال، مدفوعـةًً  مليـون 
الجديدة التابعة للشركة. وأدى هذا النمو في المبيعات، 
بالتزامـن مـع خفـض تكاليـف المبيعـات بنسـبة %6، إلى 
قفـزةٍٍ في إجمـالي الربـح بنسـبة %69؛ ليصـل إلى 16.50 
بنسـبة  التشـغيلية  الخسـارة  تقلصـت  ريـال، كمـا  مليـون 
الأساسـية  العمليـات  كفـاءة  تحسُُّـن  يؤكـد  ممـا  %33؛ 

للشركـة، واقترابهـا مـن تحقيـق نقطـة التعـادل المـالي.
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بلغت خسـارة السـهم )0.045( ريال، مقارنةًً بـ)0.051( ريال 
في العام الماضي، في إشارةٍٍ إضافيةٍٍ إلى تقلُّصُ الخسائر 
المحاسـبية للسـهم الواحـد. وبالرغـم مـن هـذا التحسُُّـن 
التشغيلي، واصل سعر السهم تراجعه في السوق بنسبة 
%18.88؛ ليصـل إلى 11.6 ريـال؛ ممـا يُُظهـر اسـتمرار تحفّّـظ 
المسـتثمرين بانتظـار تحـوُُّل الشركـة الكامـل نحـو الربحيـة 

الصافية.

طفيفًًـا  انخفاضًًـا  للسـهم  الدفتريـة  القيمـة  وسـجََّلت 
أثـر الخسـائر  نتيجـة  ريـال؛  بنسـبة %1؛ لتسـتقر عنـد 8.65 
الفصلية المسـتمرة على حقوق المسـاهمين. وقد أدى 
تراجع السعر السوقي إلى انخفاض مكرر القيمة الدفترية 
بنسبة %17.92؛ ليصل إلى 1.34 مرة، وهو مستوى تقييم 
الدفتريـة  القيمـة  مـن  السـوقي  السـعر  اقتراب  يعكـس 

المحاسـبية لأصـول الشركـة في المدينـة المنـورة.

شركة مدينة المعرفة الاقتصادية

“مدينـة  لشركـة  المتداولـة  الأسـهم  قيمـة  وتراجعـت 
المعرفـة” بنسـبةٍٍ بلغـت %76؛ لتصـل إلى 166.6 مليـون 
ريال فقط. وواكب هذا الانخفاضََ في السيولة تراجعٌٌ في 
سـعر الإغلاق بنسـبة %19؛ مما يشير إلى غياب المحفزات 
القويـة قـصيرة المـدى التي قـد تدفـع المتـداولين إلى 
إعـادة ضـخّّ السـيولة في السـهم بشـكلٍٍ كثيـفٍٍ كمـا في 

السـابق.

وانخفضت كمية الأسهم المتداولة بنسبة %69؛ لتصل 
إلى 13.7 مليون سـهم، كما سـجََّل عدد الصفقات تراجعًًا 
أن  التـداولات  الهـدوء في  هـذا  ويوضـح  بنسـبة 46%. 
السـهم يمـر بمرحلـة إعـادة تقييـم مـن قِِبََـل المسـتثمرين، 
للمشـاريع  الـزمني  الجـدول  تقـدُُّم  على  يركّّـزون  الذيـن 
التطويرية الكبرى للشركة، ومدى قدرتها على تحويل تلك 
المشـاريع إلى تدفقاتٍٍ نقديةٍٍ مسـتدامةٍٍ في المسـتقبل.
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تراجعت القيمة السوقية للشركة بنسبة %18.9؛ لتنخفض 
مـن 4.85 مليـار ريـال إلى 3.94 مليـار ريـال في الربـع الأول 
مـن عـام 2026. وأدى هـذا التـآكل في القيمـة السـوقية 
إلى تقليـص فجـوة التقييـم بنسـبة %46.4؛ ممـا يعكـس 
تعديالًا في توقعات السوق للشركة، واقتراب تقييمها من 
صـافي قيمـة أصولهـا الحاليـة بعـد اسـتبعاد جـزءٍٍ كـبيرٍٍ من 

“علاوة النمو” المسـتقبلية.

ريـال،  مليـار   2.93 عنـد  المسـاهمين  حقـوق  واسـتقرت 
بانخفـاض طفيـف نسـبته %1؛ ممـا يظهـر متانـة القاعـدة 
الرأسـمالية للشركـة رغـم الخسـائر التشـغيلية. ومـع بقـاء 
الفجوة بين القيمة السـوقية وحقوق المسـاهمين عند 

شركة مدينة المعرفة الاقتصادية

مسـتوى 1.34 مـرة، تظـل شركـة “مدينـة المعرفـة” واحدةًً 
مـن الشركات التي تمتلـك قاعـدة أصـول عقاريـة ضخمـة 
لـم تُُترجـم بعـد بالكامـل إلى قيمـة سـوقية؛ ممـا يضعهـا 
في موقـع المراقبـة مـن المسـتثمرين المهتـمين بأصـول 

عقاريـة نوعيـة.

MAY 202644
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حققـــت شركـــة “الأندلـــس العقارية” 
تحـــوُُّالًا إيجابًيًّا لافتًًا في نتائجها المالية 
خلال الربـــع الأول مـــن عـــام 2026؛ إذ 
ســـجََّلت صافي ربح قـــدره 1.77 مليون 
ريـــال، مقارنـــةًً بصـــافي خســـارة بلـــغ 
0.83 مليـــون ريـــال في الربـــع المماثل 

الســـابق. العام  من 

ويعود الســـبب الرئيسي لهذا الارتفاع 
إلى القفزة الكبيرة في الربح التشغيلي 
إلى 23.69  ليصـــل  بنســـبة %67.18؛ 
مليـــون ريـــال، مدعومًًـــا بنموّّ إجمالي 
الربح بنســـبة %38.60؛ نتيجة الارتفاع 
في المبيعـــات التي وصلت إلى 70.86 

ريال. مليون 

صافي ربح / خسارة شركة الأندلس العقارية (مليون ريال)
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وتمكنت الشركة من تحقيق هذه النتائج الإيجابية بفضل 
في  المجموعـة  حصـة  وثبـات  الأخـرى،  الإيـرادات  ارتفـاع 
نتائـج الشركات المسـتثمر فيهـا بطريقـة حقـوق الملكيـة؛ 
الزيـادة في المصروفـات  أثـر  ممـا سـاعد في امتصـاص 
ومصروف  التسـويق،  ومصاريـف  والإداريـة،  العموميـة 

الـزكاة في الربـع الحـالي.

ويعكس هذا الأداء كفاءة الشركة في تحسين هوامشها 
بنسـبةٍٍ  نمـت  التي  المبيعـات،  تكاليـف  وإدارة  الربحيـة 
محـدودةٍٍ بلغـت %6.01 فقـط، وهـو مـا يقـل كـثيرًاً عـن 

نسـبة نمـو المبيعـات الإجماليـة.

عائـد  على  مبـاشٍرٍ  بشـكلٍٍ  الربحيـة  نحـو  التحـوُُّل  انعكـس 
ريـال،   0.02 بلغـت  موجبـةًً  قيمـةًً  سـجََّل  الـذي  السـهم، 
مقارنةًً بقيمةٍٍ سـالبةٍٍ بلغت )0.01( ريال في الربع المماثل 
من العام السـابق. وبالرغم من هذا التحسُُّـن التشـغيلي، 
شهد سعر السهم في السوق تراجعًًا بنسبة %17؛ ليصل 

إلى 15.65 ريـال.

طفيفًًـا  انخفاضًًـا  للسـهم  الدفتريـة  القيمـة  وسـجََّلت 
بنسـبة %6؛ لتسـتقر عند 10.21 ريال؛ مما أدى بدوره إلى 
تراجـع مكـرّرّ القيمـة الدفتريـة للسـهم بنسـبة %22؛ ليصـل 
إلى 1.53 مرة. ويشير هذا التراجع في المكرر إلى أن السهم 
أصبـح يُُتـداول بقيمـةٍٍ أقـرب إلى أصولـه الصافيـة؛ ممـا 
يجعلـه أقـرب إلى نطاقـات تقييـم تهـمُُّ مسـتثمري القيمـة 

بعـد عـودة الشركـة إلى مسـار الربحيـة.
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شـهد سـهم شركة “الأندلس العقارية” تباينًًا في نشـاطه 
السـوقي؛ إذ سـجََّل سـعر الإغلاق 15.65 ريـال، بانخفـاضٍٍ 
نسـبته %33 مقارنـةًً بالـفترة المماثلـة. كمـا تراجعـت قيمة 
الأسـهم المتداولـة بشـكلٍٍ حـادٍٍّ بنسـبة %72؛ لتصـل إلى 
الترقـب  حالـةًً مـن  يعكـس  ريـال؛ ممـا  حـوالي 45 مليـون 
الماليـة  النتائـج  مـن  بالرغـم  المتـداولين،  بين  والحـذر 

المعلنـة. الإيجابيـة 

وواكب هذا التراجعََ انخفاضٌٌ في كمية الأسهم المتداولة 
بنسـبة %56؛ لتصـل إلى 2.75 مليـون سـهم، مـع تراجـع 
عدد الصفقات بنسبة %23؛ ليصل إلى 17,650 صفقة. 
وقـد يـشير هـذا الهـدوء في التـداولات إلى ترقّّـب السـوق 
الفصـول  التشـغيلية في  الأربـاح  نمـو  لمـدى اسـتدامة 
القادمـة، قبـل العـودة إلى بنـاء مراكـز اسـتثمارية أقـوى 

على السـهم.

أدى تراجـع سـعر السـهم إلى انخفـاض القيمـة السـوقية 
للشركة بنسبة %33.4؛ لتصل إلى 1.46 مليار ريال في الربع 
الأول مـن عـام 2026. وقـد نتـج عـن ذلـك تقلُّـُص فجـوة 
التقييم بنسبة %30.6؛ لتصل إلى 1.53 مرة؛ مما يشير إلى 
انخفـاض “الـعلاوة السـعرية” التي كانـت السـوق تمنحهـا 
التقييـم  يجعـل  بمـا  المحاسـبية،  قيمتـه  فـوق  للسـهم 

الحـالي أكثر تحفظًًـا وواقعيـة.

بنسـبة  طفيفًًـا  تراجعًًـا  المسـاهمين  حقـوق  وسـجََّلت 
%4.0؛ لتصل إلى 953 مليون ريال. ويسـهم الحفاظ على 
فجـوة تقييـم منخفضـة تبلـغ 1.53 مـرة، في ظـل العـودة 
إلى الربحيـة، في وضـع الشركـة بمركـز مـالي متـوازن؛ حيـث 
يعكـس السـعر السـوقي بصـورةٍٍ أكبر الأصـول الملموسـة 
المرتبـط  التقييـم  لتحسُُّـن  مسـاحة  بقـاء  مـع  للشركـة، 
العـام  خسـائر  مـن  والتعـافي  التشـغيلي  الأداء  بتحسُُّـن 

المـاضي.

شركة الأندلس العقارية

MAY 202647
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تراجـــع صـــافي ربـــح شركة “ســـينومي 
ســـنترز” بنســـبة %6.6؛ ليبلـــغ 202.5 
مليـــون ريـــال في الربـــع الأول من عام 
2026، مقارنـــةًً بــــ216.9 مليـــون ريـــال 
للـــفترة المماثلـــة من العام الســـابق. 
ويعود هذا الانخفاض بشـــكلٍٍ رئيسيٍٍّ 
إلى تصاعـــد تكاليـــف التمويـــل، التي 
بلغـــت 215.5 مليـــون ريال، إضافةًً إلى 
ارتفـــاع تكلفـــة الإيـــرادات نتيجة زيادة 
تعرفـــة الكهربـــاء، ورســـوم الامتيـــاز، 
عـــن  فـــضالًا  الموظـــفين،  وتكاليـــف 

تســـجيل خســـائر مـــن شركاتٍٍ زميلة.

صافي ربح شركة سينومي سنترز (مليون ريال)
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وعلى الرغم من ضغوط التكاليف، أظهرت الشركة كفاءةًً 
%10.3؛  بنسـبة  التشـغيلي  الربـح  بنمـو  لافتـةًً  تشـغيليةًً 
ليصـل إلى 436.1 مليـون ريـال. وقـد تحقـق ذلـك بفضـل 
الأداء القوي لمبيعات وسـائل الإعلام، التي نمت بنسـبة 
%28، والتحسُُّـن الكبير في خفض خسـائر انخفاض قيمة 
العادلـة  القيمـة  المدينـة، إضافـةًً إلى مكاسـب  الذمـم 
أثـر  مـن  الحـد  في  سـاهم  ممـا  الاسـتثمارية؛  للعقـارات 

الضغـوط الماليـة الخارجيـة على النتائـج النهائيـة.

تجـاه ارتفـاع تكاليـف التمويـل، رغـم وجـود نمـوٍٍّ في الأربـاح 
المخاطـر  تسـعير  إلى  السـوق  تميـل  حيـث  التشـغيلية؛ 

الماليـة المرتبطـة بالديـون في بيئـة الفائـدة المرتفعـة.

في المقابـل، نمـت القيمـة الدفتريـة للسـهم بنسـبة %6؛ 
لتصـل إلى 33.09 ريـال، وهـو مـا أدى إلى تعميـق الفجـوة 
بين السعر السوقي والقيمة المحاسبية؛ حيث تراجع مكرر 
مـرة.   0.52 إلى  ليصـل  %22؛  بنسـبة  الدفتريـة  القيمـة 
ويـشير هـذا التقييـم إلى أن السـهم يتـداول بنحـو نصـف 
قيمتـه الدفتريـة؛ ممـا يعكـس نظـرةًً حـذرةًً مـن السـوق 
لا تتمـاشى مـع القيمـة الدفتريـة للأصـول الاسـتثمارية 

الكـبيرة التي تمتلكهـا الشركـة.

سـجََّل عائـد السـهم تراجعًًـا بنسـبة %7؛ ليصـل إلى 0.43 
ريال، وهو ما انعكس بحدّّة على أداء السهم في السوق، 
الـذي هبـط سـعره بنسـبة %17؛ ليسـتقر عنـد 17.09 ريـال. 
المسـتثمرين  حساسـية  السـعري  الهبـوط  هـذا  ويظهـر 
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شـهد سـهم “سـينومي سـنترز” تراجعًًـا في سـعر الإغلاق 
الأسـهم  قيمـة  انخفـاض  مـع  بالتزامـن   ،17% بنسـبة 
المتداولـة بنسـبة %18.3؛ لتصـل إلى 843.3 مليـون ريـال. 
وعلى الرغم من سلبية حركة السعر، سجََّل السهم ارتفاعًًا 
في عـدد الصفقـات المنفـذة بنسـبة %16.9؛ ليصـل إلى 
النشـاط  زيـادة  ألـف صفقـة؛ ممـا يعكـس  أكثر مـن 122 
التـداولي على السـهم عنـد هـذه المسـتويات السـعرية 

المتدنيـة.

وسـجََّلت كمية الأسـهم المتداولة تراجعًًا طفيفًًا بنسـبة 
%4.7. ومـع بقـاء عـدد الأسـهم المصـدََّرة دون تغـيير، 
يظهـر أن التـداولات اتسـمت بكثافـةٍٍ أعلى مـن حيـث عـدد 

الصفقـات مقارنـةًً بحجـم الكميـات المتداولـة.

تقلَّصَت القيمة السوقية للشركة بنسبة %17؛ لتنخفض 
إلى 8.12 مليـار ريـال، وهـي قيمـة تبتعـد كـثيرًاً عـن إجمـالي 

حقـوق المسـاهمين التي بلغـت 15.72 مليـار ريـال. وأدى 
هـذا التبايـن الحـاد إلى انخفـاض فجـوة التقييـم بنسـبة 
ـا بخصـم  %21.7؛ ممـا يـعني أن السـوق تقيـم الشركـة حالًيًّ
كـبير يصـل إلى %48 عـن صـافي قيمـة حقـوق ملكيتهـا، 
وهو ما يعكس حذرًاً مفرطًًا تجاه الرافعة المالية للشركة.

وحافظـت حقـوق المسـاهمين على نموّّهـا بنسـبة %6؛ 
ممـا يؤكـد قـدرة الشركـة على تعزيـز قاعدتهـا الرأسـمالية 
رغـم التحديـات التمويليـة. وتضـع الفجـوة الواسـعة بين 
القيمة السوقية وحقوق المساهمين “سينومي سنترز” 
في مقدّّمـة شركات القطـاع التي تمتلـك أصـوالًا مقيّّمـة 
التحـدي  يُُبرز  الشركـة؛ ممـا  بأقـل مـن قيمتهـا في دفاتـر 
الذي تواجهه الشركة في تحويل جودة أصولها إلى قيمةٍٍ 

سـوقيةٍٍ ملموسـةٍٍ للمسـاهمين.

شركة سينومي سنترز

MAY 202650



MAY 202651

 الربع الأول 2026

MAY 202651

انخفـــض صـــافي ربـــح شركـــة “رتـــال 
للتطويـــر العمـــراني” بنســـبة %12.92؛ 
في  ريـــال  مليـــون   59.3 إلى  ليصـــل 
الربـــع الأول مـــن عـــام 2026، مقارنةًً 
بــــ68.1 مليون ريـــال في الربع المماثل 
مـــن العـــام الســـابق. ويعـــود هـــذا 
الانخفاض بشـــكلٍٍ رئيسيٍٍّ إلى تصاعد 
والإداريـــة  العموميـــة  المصاريـــف 
ارتفـــاع  عـــن  فـــضالًا  والتســـويقية، 
التكاليـــف التمويليـــة وتراجـــع حصـــة 
الاســـتثمارات  عوائـــد  مـــن  الشركـــة 
المحصلـــة  في  أث�ـــر  ممـــا  الزميلـــة؛ 

النهائيـــة للأربـــاح.

صافي ربح شركة رتال للتطوير العمراني (مليون ريال)
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وعلى الرغـــم مـــن تراجـــع صـــافي الربـــح، أظهـــرت الشركة 
كفـــاءةًً تشـــغيليةًً لافتـــةًً؛ إذ نمـــا إجمـــالي الربـــح بنســـبة 
%10.22، مـــع تحسُُّـــن ملمـــوس في الهامـــش ليصـــل 
إلى %24.8. كمـــا ارتفـــع الربح التشـــغيلي بنســـبة 5.32%، 
ممـــا يؤكـــد أن النشـــاط الأســـاسي للشركـــة لا يـــزال قوًيًّا 
وقـــادرًاً على توليـــد أرباح مجزيـــة، رغم انخفاض المبيعات 
الإجمالية بنســـبة %12.13؛ نتيجة نجاح الشركة في خفض 

تكاليـــف المبيعات بنســـبة أكبر بلغـــت 17.65%.
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سـجََّل عائـد السـهم تراجعًًـا ليسـتقر عنـد 0.12 ريـال، متأثـرًاً 
بانخفـاض صـافي الربـح، وهـو مـا واكبـه هبـوطٌٌ في سـعر 
السـهم بنسـبة %22.63؛ ليصـل إلى 13.54 ريـال. ويعكـس 
هـذا التراجـع السـعري حالـةًً مـن إعـادة التقييـم مـن قِِبََـل 
المسـتثمرين لنمـو الشركـة المسـتقبلي، في ظـل ارتفـاع 
التطويـر  قطـاع  على  تضغـط  التي  التمويليـة  التكاليـف 

العقـاري بشـكلٍٍ عـام.

قفـزةًً  للسـهم  الدفتريـة  القيمـة  حققـت  المقابـل،  في 
قويـةًً بنسـبة %26.73؛ لتصـل إلى 2.15 ريـال؛ ممـا أدى 
%38.95؛  بنسـبة  الدفتريـة  القيمـة  مكـرر  انخفـاض  إلى 
ليصـل إلى 6.31 مـرة. ورغـم أن هـذا المكـرر لا يـزال مرتفعًًـا 
إلى  يـشير  فيـه  التراجـع  فـإن  القطـاع،  بمتوسـط  مقارنـةًً 
بدايـة تصحيـحٍٍ في علاوة التقييـم التي تمنحهـا السـوق 

لشركـة “رتـال” بنـاءًً على نمـوذج أعمالهـا.

المتداولـة بنسـبة %63.19؛ ممـا يـشير إلى وجـود حركـة 
تدويـر واسـعة النطـاق، واهتمـام متزايـد مـن المتـداولين 

الجديـدة. السـعرية  بالسـهم عنـد مسـتوياته 

بنسـبة  لافتًًـا  ا  نمـًوًّ المنفـذة  الصفقـات  عـدد  وسـجََّل 
%43.06؛ ليصل إلى أكثر من 176 ألف صفقة خلال الربع. 
ومـع بقـاء عـدد الأسـهم المصـدرة ثابتًًـا، فـإن هـذا الزخم 
في أحجـام التـداول والصفقـات يوحـي بـأن السـهم يمـر 
بمرحلـة إعـادة بنـاء مراكـز بعـد التراجعـات السـعرية الأخيرة.

شركة رتال للتطوير العمراني

تقلصـت القيمـة السـوقية لشركـة “رتـال” بنسـبة %22.6؛ 
انخفـاض  إلى  أدى  ممـا  ريـال؛  مليـار   6.77 عنـد  لتسـتقر 
ويعكـس   .43.1% بنسـبة  )المضاعـف(  التقييـم  فجـوة 
هذا التقلص الحاد في الفجوة اقتراب القيمة السـوقية 
مـن القاعـدة الرأسـمالية للشركـة، ويقلـل مـن المخاطـر 
المرتبطـة بالتقييمـات المرتفعـة التي كانـت تـميِّزز الشركـة 

في فتراتٍٍ سـابقة.

وعلى الصعيـد الرأسـمالي، حققـت حقـوق المسـاهمين 
ا قوًيًّا بنسبة %26.7؛ لتصل إلى 1.07 مليار ريال، وهو  نمًوًّ
مـا يُُعـزز متانـة المركـز المـالي للشركـة وقدرتهـا على دعـم 
مشـاريعها التوسـعية. وأسـهم التزامـن بين نمـو حقـوق 
جعـل  في  السـوقية  القيمـة  وانخفـاض  المسـاهمين 

السـهم يتـداول عنـد مكـررات أكثر واقعيـة.

رغـم  التـداول  نشـاط  في  طفـرةًً  “رتـال”  سـهم  شـهد 
المتداولـة  الأسـهم  قيمـة  قفـزت  إذ  سـعره؛  انخفـاض 
بنسـبة %26.34؛ لتتجـاوز 928 مليـون ريـال. وترافـق هـذا 
الارتفـاع في السـيولة مـع زيـادة كـبيرة في كميـة الأسـهم 



MAY 202654

 الربع الأول 2026

MAY 202654

ا  حققـــت شركة “ســـمو العقارية” نمًوًّ
في صـــافي أرباحهـــا خلال الربـــع الأول 
%59.30؛  بنســـبة   2026 عـــام  مـــن 
لتصـــل إلى 35.63 مليون ريال، مقارنةًً 
بــــ22.36 مليون ريال في الربع المماثل 
مـــن عـــام 2025. ويعود هذا الارتفاع 
بشـــكل رئـــيسي إلى نجـــاح الشركـــة في 
مشروعـــات  مـــن  إيـــراداتٍٍ  تحقيـــق 
تطويـــر عقـــاري جديـــدة خلال الربـــع 
الحـــالي، لـــم تكن موجـــودةًً في الفترة 
المماثلـــة من العام الســـابق، إضافةًً 
إلى زيـــادة الإيـــرادات المتحققـــة من 

مشروعـــات تطويريـــة أخـــرى قائمة.

صافي ربح شركة سمو العقارية (مليون ريال)

Q1 - 2025 Q2 - 2025 Q3 - 2025 Q4 - 2025 Q1 - 2026
2020

3030

4040

5050

22.36

37.08

49.15

26.67

35.63



MAY 202655

شركة سمو العقارية الربع الأول 2026

MAY 202655

في  نوعيـة  قفـزة  مـع  الأربـاح  في  النمـو  هـذا  وترافـق 
المبيعـات، التي سـجََّلت 185.53 مليـون ريـال، بنسـبة نمـو 
المبيعـات  تكاليـف  ارتفـاع  مـن  وبالرغـم   .82.81% بلغـت 
بنسـبة %88.86، نجحـت الشركـة في زيـادة إجمـالي الربـح 
بنسبة %67.47؛ ليصل إلى 48.07 مليون ريال، كما ارتفع 
كفـاءة  يعكـس  ممـا  %55.80؛  بنسـبة  التشـغيلي  الربـح 
الشركة في تشغيل وإدارة مشروعاتها العقارية الجديدة، 

والارتقـاء بأدائهـا التشـغيلي الإجمـالي.
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إيجابًًـا على عائـد  انعكـس الأداء المـالي القـوي للشركـة 
السـهم، الذي سـجََّل ارتفاعًًا كبيرًاً بنسـبة %59.30؛ ليصل 
المماثـل.  الربـع  في  ريـال  بــ0.45  مقارنـةًً  ريـال،   0.71 إلى 
ومع ذلك، سـجََّل سـعر السـهم في السـوق تراجعًًا بنسـبة 
إلى  يـشير  مـا  وهـو  ريـال،   28.48 إلى  ليصـل  %40.42؛ 
انفصـال مؤقـت بين الأداء التشـغيلي المتنامـي وحركـة 

السـهم السـوقية المتأثـرة بالظـروف العامـة للقطـاع.

ا جيدًًا  في المقابل، شـهدت القيمة الدفترية للسـهم نمًوًّ
بنسبة %23.14؛ لتصل إلى 15.53 ريال، مقارنةًً بـ12.61 ريال؛ 
ممـا يعكـس زيـادةًً في صـافي قيمـة أصـول المسـاهمين؛ 
نتيجـة الأربـاح المحققـة. وقـد أدى هـذا النمـو في القيمة 
مكـرر  انخفـاض  إلى  السـهم،  سـعر  تراجـع  مـع  الدفتريـة، 
القيمـة الدفتريـة بنسـبة %51.61؛ ليصـل إلى 1.83 مـرة؛ 
ممـا يضـع السـهم عنـد مسـتويات تقييـم أكثر انخفاضًًـا 

مقارنـةًً بالـفترة المماثلـة.

انخفضـت قيمـة تـداولات أسـهم شركـة “سـمو العقاريـة” 
لتصـل  بنسـبة %78؛  عـام 2026  الأول مـن  الربـع  خلال 
إلى 279.88 مليـون ريـال. كمـا تراجـع سـعر الإغلاق بنسـبة 
%40؛ ليصل إلى 28.48 ريال، وذلك ضمن النطاق العام 

لقطـاع التطويـر العقـاري.

بنسـبة  انخفاضًًـا  المتداولـة  الأسـهم  كميـة  وسـجََّلت 
تراجـع عـدد  %62؛ لتصـل إلى 9.29 مليـون سـهم، كمـا 
الصفقات بنسبة %58؛ ليصل إلى 38,148 صفقة. وقد 
يعكس هذا التراجع في نشـاط التداول السـوقي ترقبًًا من 
السـوق لاسـتمرارية التدفقـات النقديـة مـن المشروعـات 
التطويريـة الجديـدة، قبـل بنـاء مراكـز اسـتثمارية إضافيـة، 
العائـد  رغـم اسـتقرار عـدد الأسـهم المصـدََّرة وتحسُُّـن 

التشـغيلي.

شركة سمو العقارية

MAY 202656
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أدت التراجعـات السـعرية للسـهم إلى انخفـاض القيمـة 
السـوقية للشركة بنسـبة %40.4؛ لتسـتقر عند 1.42 مليار 
ريال. وقد سـاهم ذلك في تقليص فجوة التقييم بنسـبة 
%51.6؛ لتصـل إلى 1.8 مـرة؛ ممـا يـعني أن السـهم أصبـح 
يُُتـداول بـعلاوة سـعرية أقـل بكـثير فـوق قيمتـه الدفتريـة 
مقارنةًً بالفترة السابقة، وهو مؤشر على ترشيد تقييمات 

السـوق للشركة.

بنسـبة  المسـاهمين  حقـوق  نمـت  الآخـر،  الجانـب  وعلى 
بالأربـاح  ريـال، مدعومـةًً  %23.1؛ لتصـل إلى 777 مليـون 
القوية المحققة في هذا الربع. ويُُعزز هذا النمو الملاءة 
الماليـة للشركـة، ويوفـر قاعـدةًً صلبـةًً لدعـم توسُُّـعاتها 
في المشروعـات العقاريـة القادمـة. كمـا أن تقـارب القيمـة 
تبلـغ  فجـوة  عنـد  المسـاهمين  حقـوق  مـع  السـوقية 
1.8 مـرة يجعـل تقييـم الشركـة أكثر اسـتنادًًا إلى أصولهـا 

الحقيقيـة ونموهـا التشـغيلي.

شركة سمو العقارية
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ا  ســـجََّلت شركـــة “بنان العقاريـــة” نمًوًّ
أرباحهـــا بنســـبة %24.2؛  في صـــافي 
لتصـــل إلى 12.41 مليون ريال في الربع 
الأول مـــن عام 2026، مقارنةًً بـ10.00 
مليـــون ريـــال في الربـــع المماثـــل من 
العام الســـابق. ويعود هـــذا الارتفاع 
إيـــرادات  زيـــادة  إلى  رئـــيسيٍٍّ  بشـــكلٍٍ 
وشركاتهـــا  الأم  الشركـــة  في  التـــأجير 
التابعـــة، إضافـــةًً إلى تحقيـــق أربـــاحٍٍ 
رأســـماليةٍٍ بلغت 1.6 مليون ريال ناتجة 
عن صفقات بيع عقارات اســـتثمارية، 
كان أبرزهـــا بيـــع مبنى في حي الوادي.

وارتفعـت المبيعـات )إيـرادات التـأجير( 
بنسبة %3.8؛ لتصل إلى 18.71 مليون 
تكاليـف  ارتفـاع  مـن  وبالرغـم  ريـال. 
المبيعات بنسـبة %16، نجحت الشركة 
خفـض  خلال  مـن  ربحيتهـا  تعزيـز  في 
والإداريـة  العموميـة  المصروفـات 
تكاليـف  وتقليـص   ،17% بنسـبة 
التمويل بنسـبة %10 نتيجة انخفاض 
هـذا  وسـاهم  الاقتراض.  مسـتويات 
على  الحفـاظ  في  المـالي  الانضبـاط 
هوامـش ربحيـة جيـدة رغـم التحديـات 

لتشـغيلية. ا

صافي ربح شركة بنان العقارية (مليون ريال)

Q1 - 2025 Q2 - 2025 Q3 - 2025 Q4 - 2025 Q1 - 2026
33

66

99

1212

1515

10

8.17

11.7

4.62

12.41



MAY 202659

شركة بنان العقارية الربع الأول 2026

MAY 202659

انعكـس نمـو الأربـاح إيجابًًـا على عائـد السـهم، الـذي ارتفـع 
بنسـبة %24؛ ليصـل إلى 0.06 ريـال. وفي المقابـل، شـهد 
ليغلـق  %44؛  بنسـبة  تراجعًًـا  السـوق  في  السـهم  سـعر 
المـالي  الأداء  بين  التبايـن  هـذا  ويـشير  ريـال.  عنـد 3.40 
المتصاعد والسـعر السـوقي المتراجع إلى مرحلة تصحيح 
سـعري يمـر بهـا السـهم في السـوق، بعيـدًًا عـن النتائـج 

الماليـة المبـاشرة.

لتصـل إلى  نموّّهـا  للسـهم  الدفتريـة  القيمـة  وواصلـت 
2.16 ريال، بزيادة قدرها %7 عن العام السابق. وقد أدى 
انخفـاض السـعر السـوقي مـع نمـو القيمـة الدفتريـة إلى 
تراجـع مكـرر القيمـة الدفتريـة بنسـبة %48؛ ليسـتقر عنـد 
1.58 مـرة. ويجعـل هـذا المسـتوى مـن التقييـم السـهم 

يتـداول عنـد مسـتوياتٍٍ أقـرب إلى قيمتـه المحاسـبية.
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شـهد سـهم “بنـان” هـدوءًًا في تداولاتـه؛ إذ انخفضـت 
لتصـل  %94؛  بلغـت  بنسـبة  المتداولـة  الأسـهم  قيمـة 
الانخفـاض  ريـال فقـط. وواكـب هـذا  إلى 18.57 مليـون 
في السـيولة تراجـع في كميـة الأسـهم المتداولـة بنسـبة 
%89؛ لتصـل إلى 5.09 مليـون سـهم؛ ممـا يـشير إلى حالـة 
مـن الترقـب بين المسـاهمين، وضعـف في وتيرة التدويـر 

السـعري خلال هـذه الـفترة.

وسـجََّل عـدد الصفقـات المنفـذة تراجعًًـا بنسـبة %74؛ 
انخفـاض  مـع  بالتزامـن  صفقـة،   12,670 إلى  ليصـل 
حالـة  الأداء  هـذا  ويعكـس   .44% بنسـبة  الإغلاق  سـعر 
التـداولي التي قـد تمـر بهـا بعـض أسـهم  مـن الهـدوء 
السـوق؛ حيـث يفضـل المسـتثمرون الاحتفـاظ بالأسـهم 
ذات العوائـد المجزيـة بـدالًا مـن المضاربـة عليهـا في ظـل 

غيـاب محفـزات سـعرية فوريـة.

%44.3؛  بنسـبة  للشركـة  السـوقية  القيمـة  تراجعـت 
لتنخفـض مـن 1.22 مليـار ريـال إلى 680 مليـون ريـال في 
الربع الأول من عام 2026. وأدى هذا التراجع في التقييم 
لتصـل  بنسـبة %47.7؛  “الفجـوة”  تقليـص  السـوقي إلى 
ا مـن حقـوق  القيمـة السـوقية إلى مسـتوى قريـب جـًدًّ

المسـاهمين.

بنسـبة %6.6؛  المسـاهمين  حقـوق  نمـت  المقابـل،  في 
لتصـل إلى 432 مليـون ريـال، مدعومـةًً بالأربـاح المبقـاة 
والنتائج الإيجابية لهذا الربع. ومع استقرار فجوة التقييم 
العقاريـة” محتفظـةًً  “بنـان  عنـد 1.58 مـرة، تظـل شركـة 

بمركـز مـالي مـتين وقاعـدة أصـول مـدرََّة للدخـل.

شركة بنان العقارية
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تراجـــع صـــافي ربـــح شركـــة “أم القرى 
%72؛  بنســـبة  والإعمـــار”  للتنميـــة 
ليصـــل إلى 44.93 مليـــون ريـــال في 
الربـــع الأول مـــن عـــام 2026، مقارنةًً 
الربـــع  في  ريـــال  مليـــون  بــــ159.66 
المماثـــل من العام الســـابق. ويُُعزى 
هـــذا التراجـــع الحـــاد بشـــكلٍٍ مبـــاشٍرٍ 
إلى الانخفـــاض الكـــبير في الإيـــرادات 
الناتجـــة عـــن مبيعـــات الأراضي؛ حيث 
قامـــت الشركـــة ببيـــع عـــدد أقل من 
مقارنـــةًً  الربـــع  هـــذا  خلال  الأراضي 
بالـــفترة المماثلـــة؛ ممـــا أث�ـــر بشـــكلٍٍ 

جوهـــريٍٍّ في الربحيـــة النهائيـــة.

وانعكـــس ضعـــف مبيعـــات الأراضي 
على إجمـــالي الإيرادات، التي انخفضت 
بنســـبة %84؛ لتســـتقر عنـــد 79.65 
مليـــون ريـــال؛ ممـــا أدى بـــدوره إلى 
انكماش الربح التشغيلي بنسبة 45%. 
وبالرغـــم مـــن نجاح الشركة في خفض 

تكاليـــف المبيعـــات بنســـبة %85، لم 
ـــا لتعويـــض  يكـــن هـــذا الإجـــراء كافي�
غياب التدفقـــات النقدية الكبيرة من 

مبيعـــات الأراضي الإستراتيجيـــة؛ مما 
جعـــل الأداء التشـــغيلي تحـــت ضغط 

الـــدورة العقارية للمشـــاريع الكبرى.

صافي ربح شركة أم القرى للتنمية والإعمار (مليون ريال)
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تأثـر عائـد السـهم بشـكلٍٍ حـادٍٍّ بانخفـاض الأربـاح؛ ليسـجل 
تراجعًًـا بنسـبة %75، هابطًًـا إلى 0.03 ريـال فقـط، وهـو 
مـا انعكـس على ثقـة المسـتثمرين؛ حيـث انخفـض سـعر 
السهم بنسبة %31؛ ليصل إلى 16.50 ريال. ويعكس هذا 
الهبوط إعادة تقييم السوق للسهم بناءًً على التدفقات 
بعيـدًًا عـن  المبيعـات،  المحققـة مـن  الفعليـة  النقديـة 

التقييمـات التفاؤليـة المرتبطـة بضخامـة الـمشروع.

ا طفيفًًـا بنسـبة  وسـجََّلت القيمـة الدفتريـة للسـهم نمـًوًّ
%6؛ لتصـل إلى 11.06 ريـال؛ ممـا سـاهم في خفـض مكـرر 
مـرة.   1.49 إلى  ليصـل  %35؛  بنسـبة  الدفتريـة  القيمـة 
ورغـم تراجـع الربحيـة، يـشير تحسُُّـن القيمـة الدفتريـة إلى 
أن القاعـدة الرأسـمالية للشركـة لا تـزال في نمـوٍٍّ مسـتمر؛ 
نتيجة تراكم الأصول وتطوُُّر الأعمال في مشروع “مسار”.

سـعر  تراجـع  إلى  أدت  بيعيـةًً  ضغوطًًـا  السـهم  شـهد 
قيمـة  انخفـاض  مـع  بالتزامـن   ،31% بنسـبة  الإغلاق 
الأسهم المتداولة بنسبة %44؛ لتصل إلى 1.8 مليار ريال. 
ويعكس هذا التراجع في السيولة حالةًً من التحفظ لدى 

المتـداولين.

بنسـبة  انخفاضًًـا  المتداولـة  الأسـهم  كميـة  وسـجََّلت 
%29، كمـا تراجـع عـدد الصفقـات بنسـبة %25؛ ليصـل 
إلى نحـو 189 ألـف صفقـة. ويـشير هـذا الهـدوء النـسبي 
في التداولات، مقارنةًً بالزخم السـابق، إلى أن السـهم يمر 
بتطـورات  تتعلـق  جوهريـة  أخبـار  بانتظـار  ترقّّـب،  بمرحلـة 
البنيـة التحتيـة أو عقـود اسـتثمارية جديـدة في منطقـة 

مكـة المكرمـة.
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أدى تراجع سعر السهم إلى فقدان الشركة نحو %31 من 
قيمتها السوقية، التي انخفضت من 34.41 مليار ريال إلى 
23.74 مليـار ريـال. وتسـبب هـذا التراجـع في تقلـص فجـوة 
التقييم بنسبة %34.8؛ مما يعني أن السوق بدأت تقلل 
مـن “علاوة النمـو” التي كانـت تمنحهـا للـمشروع، ويقـرب 
التقييم السوقي من مستويات أكثر واقعية تتماشى مع 

الأداء المـالي الحالي.

وعلى الصعيـد الآخـر، أظهـرت حقـوق المسـاهمين متانـةًً 
ريـال؛  مليـار   15.91 إلى  لتصـل  قـدره %5.8؛  بنمـوٍٍّ  جيـدةًً 
ممـا يُُعـزز الـملاءة الماليـة للشركـة. ومـع بقـاء الفجـوة 
عنـد  المسـاهمين  وحقـوق  السـوقية  القيمـة  بين 

مسـتوى 1.49 مـرة، لا تـزال الشركـة تحتفـظ بثقـةٍٍ جيـدةٍٍ 
مـن المسـتثمرين في جـودة أصولهـا الإستراتيجيـة، رغـم 
التذبـذب العـالي في الأربـاح الفصليـة الناتجـة عـن توقيـت 

الأراضي. مبيعـات 

شركة أم القرى للتنمية والإعمار “مسار”

MAY 202663
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ســـجََّل صافي ربح شركة “دار الماجدية 
%62؛  بنســـبة  انخفاضًًـــا  العقاريـــة” 
ليصـــل إلى 38.66 مليـــون ريـــال في 
الربـــع الأول مـــن عـــام 2026، مقارنةًً 
الربـــع  في  ريـــال  مليـــون  بــــ101.91 
المماثـــل من العام الســـابق. ويعود 
هـــذا التراجع بشـــكلٍٍ رئيسيٍٍّ إلى غياب 
مكاســـب غير متكـــرِّرِة ناتةٍٍج عن إعادة 
تقييـــم عقـــاراتٍٍ اســـتثماريةٍٍ بقيمـــة 
55.9 مليـــون ريـــال، كانـــت قد دعمت 
نتائـــج العـــام الماضي؛ ممـــا أدى إلى 
انخفـــاض الربـــح التشـــغيلي بنســـبة 

.53%

وترافـــق تراجـــع الأرباح مـــع انخفاضٍٍ 
في المبيعـــات بنســـبة %22؛ لتســـتقر 
عنـــد 208.21 مليـــون ريـــال، في حين 
شـــهدت تكاليـــف المبيعـــات ارتفاعًًـــا 
بنســـبة %9. وضغط هذا التباين بين 
تراجـــع الإيـــرادات وزيـــادة المصاريف 
على إجمـــالي الربـــح، الـــذي فقد 51% 
مـــن قيمتـــه؛ ممـــا يـــشير إلى مرحلـــةٍٍ 
مـــن التحديـــات التشـــغيلية في ضبط 
أربـــاح  عـــن  بعيـــدًًا  الربـــح  هوامـــش 

الدفتري. التقييـــم 

صافي ربح شركة دار الماجدية العقارية (مليون ريال)
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انعكـــس تراجـــع صـــافي الربح بوضوح على عائد الســـهم، 
الـــذي انخفض بنســـبة %62؛ ليصـــل إلى 0.13 ريال، وهو 
مـــا أدى بـــدوره إلى هبـــوط انعكـــس تراجع صـــافي الربح 
بوضوح على عائد الســـهم، الذي انخفض بنســـبة %62؛ 
ليصـــل إلى 0.13 ريـــال، وهـــو مـــا أدى بـــدوره إلى هبـــوط 
ســـعر الســـهم ســـوقًيًّا بنســـبة %12؛ ليصل إلى 8.81 ريال. 
ويعكس هذا التحرُُّك الســـعري اســـتجابة الســـوق لعودة 
ربحية الشركة إلى مســـتوياتها التشـــغيلية الطبيعية، بعد 
اســـتبعاد الأثر الاســـتثنائي لتقييمات العقارات في الســـنة 

الماضية.

وعلى الرغـــم مـــن تراجع الربحيـــة، أظهرت القيمة الدفترية 
ا جيـــدًًا بنســـبة %13؛ لتصـــل إلى 3.75 ريال؛  للســـهم نمـــًوًّ
ممـــا ســـاهم في خفـــض مكـــرر القيمة الدفترية بنســـبة 
%22؛ ليصـــل إلى 2.35 مـــرة. ويُُعـــزز هذا النمو في القيمة 
الدفتريـــة متانـــة المركـــز المـــالي للشركـــة، ويدعم قاعدة 
أصولهـــا؛ ممـــا يقلل من حدة تأثر الســـهم بتقلبات الأرباح 

الفصلية.

شـــهد ســـهم “الماجدية” حالةًً من الهدوء في التداولات؛ 
إذ تراجعت قيمة الأسهم المتداولة بنسبة %57، لتهبط 
إلى 372.6 مليون ريال. وواكب هذا التراجع في الســـيولة 
انخفـــاض في ســـعر الإغلاق بنســـبة %12؛ ممـــا يشير إلى 
ميل المســـتثمرين للانتظار والترقب حتى اســـتقرار الأداء 
التشـــغيلي للشركة ووضوح مسار مبيعاتها المستقبلية.

وســـجََّلت كميـــة الأســـهم المتداولـــة انخفاضًًـــا بنســـبة 
%47؛ لتصـــل إلى 40.2 مليـــون ســـهم، مـــع تراجـــع عدد 
الصفقـــات بنســـبة %50. ويعكس هذا الانخفاض الكبير 
في وتيرة النشـــاط تراجع النشـــاط المضاربي على الســـهم 
بعـــد غيـــاب المحفـــزات المتعلقـــة بالأربـــاح غير المتكررة؛ 
ممـــا قـــد يدفع الســـهم إلى التحرّّك ضمـــن نطاقاتٍٍ أكثر 

اســـتقرارًاً في المـــدى القريب.
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القيمـــة  انخفـــاض  إلى  الســـهم  ســـعر  تراجعـــات  أدت 
الســـوقية للشركة بنســـبة %36.9؛ لتصل إلى 2.64 مليار 
ريال، بناءًً على المقارنة مع الربع الســـابق. وســـاهم هذا 
التراجـــع في تقليـــص فجـــوة التقييـــم بنســـبة %68؛ مما 
جعـــل تقييـــم الشركة في الســـوق أكثر واقعيـــةًً وقربًًا من 

قيمتهـــا الدفترية.

ا إيجابًيًّا بنســـبة %13؛  وســـجََّلت حقوق المســـاهمين نمًوًّ
لتصـــل إلى 1.12 مليـــار ريال؛ مما يعكس قدرة الشركة على 
تعظيـــم قاعدتها الرأســـمالية مـــن خلال الأرباح المبقاة. 
ومـــع بقـــاء الفجـــوة )المضاعف( عند 2.35 مـــرة، لا تزال 

الشركة تحظى بتقييمٍٍ ســـوقيٍٍّ يعكس الثقة في علامتها 
التجاريـــة وقدرتهـــا على النمـــو، رغم التراجـــع المؤقت في 

الربح. صافي 

شركة دار الماجدية العقارية
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“الرمـــز  شركـــة  ربـــح  صـــافي  ارتفـــع 
بلغـــت  قياســـيةٍٍ  بنســـبةٍٍ  للعقـــارات” 
%340؛ ليقفـــز إلى 28.7 مليـــون ريـــال 
 ،2026 عـــام  مـــن  الأول  الربـــع  في 
مقارنـــةًً بــــ6.5 مليون ريـــال في الفترة 
المماثلـــة من العام الســـابق. ويعود 
إلى  رئـــيسيٍٍّ  بشـــكلٍٍ  النمـــو  هـــذا 
إستراتيجيـــة التوســـع في البيـــع على 
الخارطـــة، إضافـــةًً إلى إتمـــام صفقةٍٍ 
جوهريـــةٍٍ ببيع مشروع تحـــت التطوير 
لصنـــدوق “عـــود العقـــاري الخـــاص 
2” بقيمـــةٍٍ تجـــاوزت 215 مليـــون ريال؛ 
ممـــا ضاعـــف الأرباح النهائية بشـــكلٍٍ 

مســـبوق. غير 

صافي ربح شركة الرمز للعقارات (مليون ريال)
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وواكبـــت المبيعـــات الإجماليـــة هـــذا الزخم بنمـــوٍٍّ قدره 
%169؛ لتصل إلى 360.3 مليون ريال، مدعومةًً بتحسُُّـــن 
الهوامـــش في قطـــاع التطوير للـــغير، ونمو قطاع التأجير. 
وبالرغـــم مـــن ارتفـــاع تكاليـــف المبيعـــات بنســـبة %181؛ 
ســـجّّل الربـــح التشـــغيلي قفـــزةًً بنســـبة %191؛ ليصل إلى 
34.24 مليـــون ريـــال؛ ممـــا يُُبرز قـــدرة الشركـــة على إدارة 
مشـــاريع ضخمـــة بكفـــاءةٍٍ تدعم توليد تدفقـــاتٍٍ نقديةٍٍ 

قوية. 

54.85 ريـــال، محققًًـــا زيـــادةًً طفيفـــةًً بنســـبة %1؛ ممـــا 
يعكس نظرةًً ســـوقيةًً مســـتقرةًً تجاه القيمة الرأسمالية 
طويلـــة الأجـــل للشركة، بعيـــدًًا عن التذبذبـــات الفصلية.

وارتفعت القيمة الدفترية للســـهم بنســـبة %1.5؛ لتصل 
إلى 44.01 ريـــال؛ ممـــا حافـــظ على اســـتقرار مكـــرر القيمة 
الدفتريـــة عنـــد 1.25 مـــرة. ويـــشير هذا الثبـــات في المكرر 
إلى أن الســـوق تقيّّم ســـهم “الرمز” عند مســـتوياتٍٍ قريبةٍٍ 
ا مـــن قيمة أصوله الصافية؛ ممـــا يقلل من مخاطر  جـــًدًّ
التقييـــم المبالـــغ فيـــه، ويضـــع الســـهم ضمـــن نطاق 

تقييـــمٍٍ متـــوازنٍٍ داخل القطـــاع العقاري.

بالرغـــم مـــن القفـــزة في صـــافي الربـــح الإجمالي، ســـجََّلت 
ربحيـــة الســـهم تراجعًًـــا محاســـبًيًّا؛ لتصـــل إلى 0.22 ريال، 
وهـــو مـــا يرجع غالبًًا إلى زيادة عدد الأســـهم بعد الإدراج. 
ومع ذلك، اســـتقر ســـعر السهم ســـوقًيًّا بنحو إيجابي عند 
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أظهر الســـهم تماســـكًًا لافتًًا في ســـعره الســـوقي، بإغلاق 
عنـــد 54.85 ريـــال، بالرغـــم مـــن تراجـــع قيمـــة الأســـهم 
المتداولـــة بنســـبة %13.07؛ لتبلـــغ 304.2 مليـــون ريـــال. 
ويـــشير هـــذا الهـــدوء النسبي في الســـيولة، مقارنةًً بزخم 
البدايـــات بعـــد الإدراج في ديســـمبر 2025، إلى انتقـــال 
الســـهم مـــن مرحلـــة المضاربـــات الحـــادة إلى مرحلةٍٍ أكثر 

التداول. اســـتقرارًاً في 

ا بنســـبة %4.94؛ ليصل إلى  وســـجََّل عدد الصفقات نمًوًّ
أكثر مـــن 45 ألـــف صفقـــة، رغم انخفاض كمية الأســـهم 

بنسبة 10.22%. المتداولة 

ارتفعـــت القيمة الســـوقية للشركة بنســـبة %2.4؛ لتصل 
إلى 2.35 مليـــار ريـــال، مدفوعـــةًً بالنتائـــج المالية القوية. 
وقـــد حافظـــت الشركـــة على “فجـــوة تقييـــم” منخفضةٍٍ 
جـــدًًا عنـــد 1.25 مـــرة؛ ممـــا يـــعني أن علاوة الســـعر التي 
يدفعهـــا المســـتثمر فـــوق القيمة الدفتريـــة لا تزال عند 

مســـتوياتٍٍ محـــدودةٍٍ مقارنـــةًً بشركاتٍٍ عقاريـــةٍٍ أخرى.

ونمت حقوق المساهمين بنسبة %2.9؛ لتصل إلى 1.89 
مليـــار ريـــال؛ ممـــا يؤكـــد نجـــاح الشركة في تحويـــل الأرباح 
المحققـــة إلى قاعـــدةٍٍ رأســـماليةٍٍ صلبـــة. ويضـــع هـــذا 
التـــوازن بين القيمـــة الســـوقية وقيمة حقـــوق الملكية 
شركـــة “الرمـــز للعقـــارات” في مركـــز مالي متـــوازن، ويدعم 
قدرتهـــا على التعامـــل مـــع تقلبـــات الســـوق العقاريـــة 

. لمحتملة ا

شركة الرمز للعقارات



إخلاء مسؤوليّّة
• تُقدّم “بروبرتي ميدل إيست ميديا” المعلومات الواردة هنا لأغراض إعلاميةٍ فقط.	

• لا تقــدّم “بروبــرتي ميــدل إيســت ميديــا” أي ضمانــات صريحــة أو ضمنيــة بشــأن دقــة أو اكتمــال 	
. أو مــدى ملاءمــة المعلومــات لأي غــرضٍ معــنَّ

• ــا” قــد بذلــت قصــارى جهدهــا لضمــان دقــة 	 عــى الرغــم مــن أن “بروبــرتي ميــدل إيســت ميدي
ــل أي مســؤولية عــن أي أخطــاء أو ســهو أو نقــص. ــا، إلا أنهــا لا تتحمَّ ــواردة هن المعلومــات ال

• ــج عــن 	 ــا” أي مســؤولية عــن أي خســارةٍ أو ضررٍ قــد ينت ــرتي ميــدل إيســت ميدي ــل “بروب لا تتحمَ
اســتخدام المعلومــات الــواردة هنــا، أو عــن أي قــراراتٍ أو تصرُّفــاتٍ يتخذهــا القــارئ بنــاءً عــى 

هــذه المعلومــات.

• يُنصــح القــراء بالتحقــق مــن صحــة المعلومــات مــن مصــادر أخــرى، واستشــارة المتخصّصــن 	
قبــل اتخــاذ أي قــرارات بنــاءً عــى هــذه المعلومــات.

ختامًًــا، يمــر قطــاع التطويــر العقــاري في الســعودية بمرحلــة “نضــج اســتثماري”، بــدأ خلالهــا المســتثمرون في 
التمــييز بصــورةٍٍ أوضــح بين النمــو الــدفتري، والنمــو الحقيقــي الناتــج عــن التدفقــات النقديــة. ويُُرسّّــخ أداء هــذا 

ــة. ات الاقتصادي ــغريّر ــة في ظــل المت ــار أســاسيّّ لاســتدامة الربحي ــع مفهــوم “الجــودة التشــغيلية” كمعي الرب

جــودة واســتدامة الأربــاح: تظــل جــودة الأربــاح الصافيــة واســتدامتها مؤشرًاً رئيســًيًّا للمســتثمر؛ إذ ســتمنح المرحلة 
القادمــة أفضليــةًً لــلشركات التي تحقــق أرباحًًــا ناتجــة عــن نشــاطها التشــغيلي المتكــرر، مثــل: )التأجير والبيــع الدوري(، 
مــع قــراءةٍٍ أكثر حــذرًاً للأربــاح الناتجــة عــن بنــود اســتثنائية أو تقييمــات دفتريــة غير نقديــة؛ لضمــان اســتمرارية النمــو 

الحقيقــي بعيــدًًا عــن الطفــرات المؤقتة.

إلى  القطــاع  مــن شركات  لعــددٍٍ  الدفتريــة  القيمــة  إن وصــول مكــررات  القيمــة”:  “أســهم  التقييمــات  جاذبيــة 
مســتوياتٍٍ منخفضــة، )أقــل مــن مــرةٍٍ واحــدةٍٍ في بعــض الشركات القياديــة(، يضعهــا ضمــن نطاقــات تقييــم لافتــةٍٍ 
لمســتثمري القيمــة؛ إذ إن صــافي قيمــة الأصــول يصبــح أكبر مــن القيمــة الســوقية للشركــة، بمــا يعكــس تداولهــا 

عنــد مســتوياتٍٍ أقــل مــن قيمتهــا الدفتريــة.

تعظيــم التدفقــات النقديــة: ســتكون الأولويــة في المرحلــة القادمــة لــلشركات التي تنجــح في تحويــل مخزونهــا 
العقــاري إلى ســيولةٍٍ نقديــةٍٍ بــوتيرةٍٍ أسرع، مــع التركيز على خفــض مســتويات القــروض لتقليــص أثــر تكاليــف التمويل 

التي ضغطــت على أربــاح هــذا الربــع.

ــةًً  ــة، القطــاع العقــاري الســعودي قاعــدةًً مالي ــج المالي ــة حقــوق المســاهمين، التي أظهرتهــا النتائ ــح متان وتمن
داعمــةًً في مواجهــة التقلبــات، مــع بقــاء مشــاريع “رؤيــة الســعودية 2030” المحــرّّك الإستراتيجــي الأبــرز لاســتمرارية 

الطلــب، ونمــو القيمــة الرأســمالية للأصــول على المــدى الطويــل.

الخاتمة

التوقعات للمرحلة القادمة
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