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المعلوماتىإلبالإضافة.وموثوقةدقيقةأنهايعُتقدمصادرمنعليهاالحصولتموالعامةالمتاحةللمعلوماتومصادرمعطياتعلىالتقريرهذايستند▪

علىوالمعلومات،ياتالمعطهذهمثل"(كابيتالبيتك)"للاستثماركابيتالبيتكشركةوتعتبر."(العميل)"والاستثمارللإجارةأعيانشركةقبلمنالمقدمة

هذهدقةمنستقلمُ بشكلبالتحققتقملمكابيتالبيتكأنغير.موثوقةتعتبرهاوبالتاليمضللة،وغيرصحيحةمعلوماتبأنهاواعتقادها،علمهاحد  

هذهدقةوأاكتمالأولموثوقيةضمانبشأنمسؤوليةأيكابيتالبيتكتتحمللنوعليه.العميلقبلمنالمقدمةالمعلوماتذلكفيبماالمعلومات،

لىعماديأثرلهيكونقدذلكفإنالمقدمة،المعلوماتعرضفيخطأأودقةعدمأوسهوأيوجودحالفيبأنهعلمااكتمالها،أوصحتهاأوالمعلومات

فيخسائرأوضرارأأواستثماريةقراراتأيعنمسؤولينيكونوالنممثليهاأوموظفيهامنأيأوكابيتالبيتكفإنوبالتاليلها،توصلناالتيالنتائج

.التقريرهذافيالواردةالآراءأوالتحليلاتأوالبياناتأوالمعلوماتباستخداممتعلقةمباشرةغيرأومباشرةخسائرأوالفرص

هذافيالواردةمةالقيتقديراتفإنوبالتالي،"(العرضمحلالشركة)"العرضمحلالعقاريةأعيانلشركةالسوقيةالقيمةحولرأيلإبداءتعيننايتملم▪

للقيمةكمؤشرعليهاتمادالاعيمكنالتقريرهذافيالواردةالعرضمحلالشركةتقييمنتائجأنعلىالتأكيدونود.السوقيةالقيمةبشأنرأيتشكللاالتقرير

.المتوفرةوالمعلوماتالمعطياتوضمنله،أعدتالتيللغرضالعادلة

.التقريرهذاإعدادتاريخبعدتقعصفقاتأوأحداثأيبسببالتقريرهذاتحديثعنمسؤولةكابيتالبيتكتعتبرلا▪

وعليهالقرار،ذاتخالذيالطرفعلىفقطمسئوليتهتقعالتقريرهذاعلىبناءآخرشخصأيأوالعقاريةأعيانشركةمساهميأوالعميليتخذهقرارأيإن▪

فبيتكقرار،أياتخاذةعمليفيالتقريرهذاعلىيعتمدطرفأيتجاهمسؤولةكابيتالبيتكتكونولن.قرارهذاوتبعاتالنتائجعنالمسئوليةوحدهيتحمل

.التقريرهذااستخدامعنناشئةمسؤوليةأيمنهذابموجبطرفهاتخليكابيتال
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المقدمة
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زميلةركةشمن(ع.ك.م.ش)القابضةتوازنشركةفي(ع.ك.م.ش)والاستثمارللإجارةأعيانشركةاستثمارلتسجيلاللازمةالمحاسبيةالإجراءاتلاتخاذنظرا▪

التزامهاعن2025مارس10تاريخفيوالاستثمارللإجارةأعيانشركةأعلنتفقدالمباشرة،وغيرالمباشرةالملكياتاحتسابآليةواخذتابعةشركةالى

وفقا  187,949,712عددهاوالبالغةوالاستثمارللإجارةأعيانلشركةمملوكةوالغير(ع.ك.م.ش)العقاريةأعيانشركةأسهمكافةعلىاستحواذعرضبتقديم

.وتعديلاتهما2010لسنة(7)رقمللقانونالتنفيذيةاللائحةمن(والاستحواذالاندماج)التاسعالكتابلأحكام

إنالعرضمقدمةالشركةعلى"يجبوتعديلاتهما2010لسنة(7)رقمللقانونالتنفيذيةللائحةل(والاستحواذالاندماج)التاسعالكتابمن6-1-3للمادةوفقا  ▪

فيكاءالشرأوالمساهمينواطلاعاستثمارمستشارمنالعرضهذابشأنمستقلةاستشارةعلىالحصولالعرضمحلوالشركةالبورصةفيمدرجةكانت

".الاستشارةهذهتفاصيلعلىالشركتين

وفقا  استثماراركمستش(م.ك.م.ش)للاستثماركابيتالبيتكشركةبتعيينقامتالكويت،بورصةفيمدرجةوالاستثمارللإجارةأعيانشركةأسهمكانتولما▪

.أعلاهللمادة
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تحليل واقع الاقتصاد الكلي
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2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 المؤشرات الاقتصادية الكويتية

(يمليار دولار أمريك)الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي  138.6 142.2 135.3 137.6 146.9 144.5 141.1 144.6

2.46 -2.32 -1.67 6.8 1.67 -4.82 2.57 2.43 )%(نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي 

16.7% 15.9% 15.9% 15.5% 26.9% 24.1% 23.7% 24.7% (من الناتج المحلي الإجمالي)% الإنفاق الحكومي 

3.92 1.31 0.61 -38.24 13.13 -2.98 -1.84 5.18 )%(نمو الإنفاق الحكومي 

2.40 2.50 3.37 3.15 4.30 2.95 1.50 0.44 )%(التضخم السنوي 

3.50 4.00 4.25 3.50 1.50 1.50 2.75 3.00 )%(سعر الفائدة 

:عامةنظرة

العامة،والإيراداتيالإجمالالمحليللناتجالأساسيةالركيزةوالغازالنفطقطاعيشكلحيثالنفط،علىالمعتمدةالاقتصاداتمنالكويتيالاقتصاديعد▪

.التصديرعائداتمن%90منوأكثرالناتجمن%50تفوقمساهمةمع

تشمل.2024عامخلال%2.3بنسبةانكماشبعد%2.5بنسبةللكويتالإجماليالمحليالناتجينموأنالمتوقعمنالأخيرة،فيتشوكالةلتوقعاتوفق ا▪

+أوبكإنتاجخفيضاتتتخفيفعمليةبدءمعالنفطيالقطاعانتعاشجانبإلىالنفطي،غيرالقطاعفيالاقتصاديالنشاطزيادةالرئيسيةالنمومحركات

ا االصافيةالصادراتستسجلوبالتاليالصادرات،فيزيادةالتأثيرسيكون.2025أبريلمناعتبار  فيهاسجلتيالتالسابقةبالفترةمقارنةنمو 

االصافيةالصادرات .انخفاض 

لحكومةليسمحوالذيالجديد،الدينقانونإقرارأنإلاأعلاه،مبينكماالمحليالناتجمنكنسبةمؤخرا  الحكوميالإنفاقانخفاضمنالرغمعلى▪

.وتيرتهوسيزيدالحكوميالإنفاقعلىإيجابا  سيؤثرالدولية،الأسواقمنالديونجمعأوبالاقتراض

(BMI)وكالة فيتش : المصدر
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المتغيرينبينالأخيرةسنوات8للالمتغيرينبينالارتباطمعاملبلغحيثالنفط،وأسعارالميزانيةبينقويةعلاقةوجودالتاريخيةالبياناتتظهر▪

.2020عامفيحدثكماالحادةالسوقتقلباتعندسيمالاالخارجية،المتغيراتمعللموازنةالسريعالتفاعلطبيعةيعكسمما،91.73%

في2022عامفيفطالنمستوياتوارتفاعالتحوطيةالسياساتساهمتإذللجائحة،التاليةالسنواتفيمرونةأكثرأصبحتالماليةالاستجابةأنيلُاحظ▪

.الأجلوطويلالمتوسطالماليالتخطيطعمليةيعقدمماالدوري،بالتسعيرمرتبطة  والفائضالعجزدورةتزاللاذلك،ومع.فائضتحقيق

غمرالسعريةللتقلباتعرضة  العامةالماليةالسياسةيبقيمماالايرادات،إجماليمن%87يشكلالنفطيالقطاعأن2025عامموازنةتقديراتتظُهر▪

ويسمحالخام،أسعارفيعالتراجفتراتفيخاصة  التقلبات،حدةمنتخففإضافيةتمويليةأدواتالدينقانونتفعيليوفرقدذلك،ومع.التنظيميةالجهود

.مؤقتةماليةضغوطظلفيحتىالرأسماليالإنفاقباستمرار

(BMI)وكالة فيتش : المصدر
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في الكويت يقطاع العقاراللمحة عن 
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2025الأولالربع (العقاريةالتداولات)المحليالعقارسوقتطوراتعننبذة

الرابعبالربعمقارنةالمتداولةالعقاراتقيمةإجماليفيانخفاضا  2025الأولالربعفيتمتالتيالعقاريةالتداولاتلإجماليالنهائيةالأرقامأظهرت▪

جميعفيعقارا  1,298عددهاتداولاتلإجماليكويتيدينارمليون896الإجماليةقيمتهابلغتبتداولات2025الأولالربعجاءحيث،2024

كويتيدينارمليار1.2بلغتإجماليةبقيمةمقارنة(معارضالساحلي،الشريطالمخازن،الحرفي،التجاري،الاستثماري،الخاص،)العقاريةالقطاعات

.%23قدرهالتداولاتقيمةفيبانخفاضأي،2024الرابعالربعخلالعقارا  1,577وبنحو

بعددعقاراتتداولخلالمنوذلك،المسجلةالعقودصعيدعلىالمتداولةالعقاراتقيمةحيثمنالأولالمركزالخاصالسكنيالعقارقطاعاحتل▪

خلالتداولهاتمخاصا  عقارا  1,137بـمقارنة2025الأولالربعفيكويتيدينارمليون346بلغتإجماليةتداولاتبقيمةعقارا  876بلغإجمالي

.%28قدرهالتداولاتقيمةفيبانخفاضأيكويتي،دينارمليون781بقيمة2024الرابعالربع

مليون345قيمتهابلغتعقارا  336بإجمالي2025الأولالربعفيالمتداولةالعقاراتقيمةحيثمنالثانيالمركزالاستثماريالعقارقطاعواحتل▪

.%23قدرهالتداولاتقيمةفيبانخفاضأيكويتي،دينارمليون448بقيمة2024الرابعالربعخلالتداولهاتمعقارا  380بـمقارنةكويتيدينار

نحو2025الأولالربعخلالالقطاعهذافيالمتداولةالعقاراتأعدادإجماليبلغحيثالإحصائيةهذهفيالثالثالمركزالتجاريالعقارقطاعواحتل▪

أيكويتي،دينارمليون193بقيمة2024الرابعالربعخلالتداولهتمعقارا  38بـمقارنةكويتيدينارمليون140الإجماليةقيمتهابلغتعقارا  58

.%28قدرهالتداولاتقيمةفيبانخفاض

بواقعالخامسةبالمرتبةالمخازنعقاراتثم.كويتيدينارمليون49بلغتاجماليةبقيمةعقارا  23بواقعالرابعةالمرتبةفيالحرفيةالعقاراتوجاءت▪

.كويتيدينارمليون6بقيمةعقارينبواقعالمطاعم/الساحليالشريطعقاراتسادسا  وحلت.كويتيدينارمليون10الاجماليةقيمتهمبلغتعقارات3

.الربعهذافيالمعارضبعقاراتالتداوليتمولم
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ةتأثير عملية الاستحواذ على حصة السوق لشركات العقارات المحلي
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1.0%

99.0%

شركة أعيان للإجارة والاستثمار سوق العقار الكويتي

ا▪ كتقديرالكويتةبورصفيالمدرجةالعقاريةللشركاتالسوقيةالقيمةمجموعاستخدامتمالكويت،فيالعقارسوققيمةعنمحددةمعلوماتوجودلعدمنظر 

.الكويتيالعقاريالسوقلقيمة

القيمة البند #

3,517.2 .(ك.مليون د)مجموع القيمة السوقية للشركات العقارية المدرجة في بورصة الكويت  1

36.72 .(ك.مليون د)القيمة السوقية لشركة أعيان العقارية  2

1.04%
حصة شركة أعيان العقارية من مجموع القيمة السوقية للشركات العقارية المدرجة في بورصة 

(*1)÷ ( 2)الكويت 

3

يتك كابيتال، تحليل بريفينيتيف: المصدر ستثماروالاللإجارةأعيانلشركةالسوقيةالحصةتتمثلأنالمتوقعمنأنهيتبينأعلاهالجدولمن▪

.%1قرابةالعقاريةأعيانشركةعلىالاستحواذبعد

الربعمنبتداء  اوالاستثمارللإجارةأعيانلشركةالماليةالقوائمضمنالعقاريةأعيانلشركةالماليةالقوائمإدراجسيتم:ملاحظة*▪

.2025مارسفيالمنتهيالأول

الحصة السوقية لشركة أعيان للإجارة 

*والاستثمار بعد الاستحواذ

ستثماروالاللإجارةأعيانلشركةالمتوقعةالسوقيةالحصةالبيانيوالرسمالجدولفيالمذكورة1.04%النسبةتمثل:ملاحظة*▪

نحوتبلغستحواذالاعرضتقديمقبلحاليا  المتوقعةالسوقيةالحصةبينماالعقارية،أعيانشركةعلىالكاملالاستحواذحالفي

.العقاريةأعيانشركةمنفقط54.78%لامتلاكهانظرا  %0.57



التحليل المالي لشركة أعيان العقارية 5



نظرة على شركة أعيان العقارية
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مجالفيالشركةتختص.2005عامفيالكويتبورصةفيإدراجهاوتم1976عامتأسستكويتيةعامةمساهمةشركةهيالعقاريةأعيانشركة▪

.الغيرعننيابةوالمشاريعالأملاكإدارةخدماتتقدمكماوخارجها،الكويتداخلالعقاريوالاستثمارالتطوير

.الشركةمالرأسمن%54.78تمتلكحيثالعقارية،أعيانشركةفيمساهمأكبروالاستثمارللإجارةأعيانشركةتعتبر▪

العقاريةأعيانشركةإدارةمجلس

المنصب الاسم

الإدارة مجلس رئيس الخميس عبدالله علي

الرئيس نائب الشطي محمد عبدالله

عضو الدعيج سعد عادل

عضو عبدالوهاب محمد الرشيد

عضو أحمد مشاري الفارس

عضو منصور حمد منصور المبارك

عضو إبراهيم أديب العوضي

العقاريةأعيانلشركةالتابعةالشركات

المقر ةنسبة الملكي الأنشطة الرئيسية اسم الشركة

:تابعة بشكل مباشر

الكويت 99.9% استثمار عقارات شركة عنان للاستثمار العقاري

الكويت 66.06% عقارات شركة محاصة يال مول

الكويت 100% عقارات شركة هاجر الإقليمية

الكويت 100% عقارات شركة عناية لإدارة الممتلكات

:تابعة بشكل غير مباشر من خلال شركة عنان

الكويت 99.9% المتاجرة في عقارات شركة بوابة أملاك الخليج العقارية

الكويت 99.9% المتاجرة في عقارات شركة بوابة أملاك العقارية

الكويت 99.9% المتاجرة في عقارات شركة بوابة أملاك الكويت العقارية

البحرين 99.9% المتاجرة في عقارات شركة عنان العقارية

2024بورصة الكويت، البيانات المالية : المصدر
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تأثير الجائحة

5.20

-5.17

2.50

6.61 7.17 7.01

2019 2020 2021 2022 2023 2024

تأثير الجائحة

الأرباحبلغتحيث،2024فيجيدةربحيةالعقاريةيانأعشركةحققت▪

.2023بأرباحمقارنة%6.6بنسبةزيادةيعكسمما،.ك.دمليون3.92

،لتابعةاالشركاتأداءفيالكبيرالتحسنإلىرئيسيبشكلالنمويعود▪

.2023بمقارنة%12بنسبةالمصروفاتانخفاضإلىبالإضافة

االإيراداتإجماليشهد▪ بالعاممقارنة2024في%2.2بنسبةانخفاض 

تابعةةشركفيالاستثمارقيمةانخفاضخسارةعكسوجودبسببالماضي

بينماواحدة،لمرة.ك.دمليون1.83قيمتهابلغتوالتيالماضيالعامفي

%8.9بنسبةارتفعتحيثملحوظة،زيادةللشركةالإيجارإيراداتشهدت

إلىالنظروعند.السابقالعامخلال4.50مقارنة.ك.دمليون4.89إلى

سنويبمعدلالإيراداتنمت،(2024-2019)الماضيةسنواتالست

.%6.2نسبته(CAGR)مركب

بـمقارنة،%56.0إلىالصافيالربحهامشتحسنالهوامش،صعيدعلى▪

والضرائبالفوائدقبلالربحهامشارتفعكما،2023في51.4%

السابقالعامبمعدلمقارنة%70.5إلى(EBITDA Margin)والإهلاك

.%64.6بلغوالذي

بلغتحيث،2024فيتحسن ا(ROE)الملكيةحقوقعلىالعائدنسبةشهدت▪

علىدالعائنسبةزادتوبالمثل،.السابقةالسنةفي%4.5بـمقارنة4.8%

.%3.9من%4.0إلى(ROA)الأصول

(.ك.دمليون)الإيراداتإجمالي

يالصافالربحوهامش(.ك.دمليون)الربحصافي

العائد السنوي المركب

6.2%

البيانات المالية للشركة، تحليل بيتك كابيتال: المصدر
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تراجعتحيثانخفاضا  الشركةأصولشهدت،2022إلى2019عاممن▪

فيالانخفاضإلىذلكويرجعمليون،93.1إلى.ك.دمليون111.6من

بدأت،2023منذذلك،ومع.المتاجرةوعقاراتالاستثماريةالعقارات

.2024فيمليون98.3إلىلتصلالتعافيفيالأصول

مليون98.3إلىالعقاريةأعيانشركةموجوداتإجمالينمت،2024في▪

زيادةإلىأساس اذلكويرجع،.ك.دمليون96.6منكويتيدينار

أكبرهيوالاستثمارية،العقاراتوزيادةالتابعة،الشركاتفيالاستثمارات

مليون78.9من.ك.دمليون79.1إلىطفيفبشكلالأصول،منفئة

.2023في.ك.د

ملكيةحقوقإلىديننسبةعلىالشركةحافظت،2025-2019بين▪

كانت)0.20xو0.11xبينماتراوحتحيثنسبيا ،ومستقرةمنخفضة

محدودواعتمادمحافظةتمويلسياسةعلىيدلمما،(الجائحةفينسبةأعلى

تحسنت،2024في.الماليةللمخاطرجيدةإدارةيعكسمماالاقتراض،على

0.14xإلى0.15xمن طفيفبشكلللشركةالملكيةحقوقإلىالديننسبة

يفقويةعموميةميزانيةعلىالعقاريةأعيانشركةحافظتعام،بشكل▪

،للدينمحافظواستخدامالأصول،إجماليفيزيادةمع،2024الماليةالسنة

.الملكيةحقوقفيوزيادة

.2022عاممنذمستمربشكل%5بنسبةنقديةأرباحبتوزيعالشركةتقوم▪

(.ك.دمليون)ومكوناتهاالأصولإجمالي

82.3 76.7 77.4 72.7 78.9 79.1

9.4
10.3 9.0

7.9
10.9 12.0

14.4
6.5 6.3

2019 2020 2021 2022 2023 2024

عقارات استثمارية استثمار في شركات زميلة عقارات للمتاجرة أخرى

98.396.6
93.1

97.198.5
111.6

0.14x

0.20x 0.20x

0.11x

0.15x 0.14x

2019 2020 2021 2022 2023 2024

كيةالملحقوقإلىالديننسبة

البيانات المالية للشركة، تحليل بيتك كابيتال: المصدر
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201920202021202220232024دينار كويتي
   -   -   -   - 560 6,770إيرادات تمويل عقاري

 4,895,379 4,495,571 4,254,324 3,478,316 2,271,920 3,070,072إيرادات تأجير
 453,470 280,429 458,507 198,611 177,619 163,770أتعاب إدارة

 129,171(338,295)(19,757)(28,967)(4,351,147)(623,595)تقييم من عقارات استثمارية( خسائر)أرباح 
   -   - 1,349,303   - 193,000 606,479ربح بيع عقارات استثمارية

 1,130,995 506,932 57,139(1,348,403)(3,503,211) 1,193,225حصة في نتائج شركات زميلة
   -   -   -   -   -(4,279)خسارة من بيع شركة زميلة

غير محققة من موجودات مالية مدرجة بالقيمة العادلة من ( خسائر)أرباح 

خلال الأرباح أو الخسائر
1,234 (722)(8,030)(4)(590)169,459 

   - 1,835,359   -   -   -   -رد خسارة انخفاض قيمة استثمار في شركة زميلة
(15,042)(20,165) 162,180(17,076)(17,326)   -من بيع عقارات للمتاجرة( خسارة)ربح 

 108,365 309,373 133,213 41,247 59,452 784,254إيرادات أخرى
 140,085 99,016 210,907 185,676   -   -إيرادات توزيعات أرباح

 7,011,882 7,167,630 6,605,812 2,501,374(5,169,855) 5,197,930مجموع الإيرادات
(771,327)(687,415)(692,884)(738,095)(672,886)(618,005)تكاليف تمويل

(1,079,752)(1,339,432)(1,014,485)(885,187)(788,077)(972,038)تكاليف موظفين
(486,259)(554,600)(568,511)(373,846)(385,412)(407,710)مصروفات إدارية

(643,502)(582,413)(500,249)(472,452)(925,079)(745,846)مصروفات تشغيل أخرى
 56,700(153,752)(13,557) 16,316(747,039)   -خسائر متنوعة( مخصص)رد 

(3,076)(4,162,930)   -تخفيض قيمة عقار للمتاجرة
 3,499 776 5,935   -   -   -رد انخفاض قيمة عقارات للمتاجرة

(2,920,641)(3,316,836)(2,783,751)(2,456,340)(7,681,423)(2,743,599)مجموع المصروفات
 4,091,241 3,850,794 3,822,061 45,034(12,851,278) 2,454,331الربح قبل الضرائب ومكافأة أعضاء مجلس الإدارة

(15,944)(21,875)(24,982)(8,412)   -(1,438)حصة مؤسسة الكويت للتقدم العلمي
(17,577)(24,758)(28,560)   -   -(56,623)ضريبة دعم العمالة الوطنية

(77,331)(74,569)(72,812)(8,877)   -(19,231)الزكاة
(56,000)(49,000)(35,000)   -   -(44,000)مكافأة أعضاء مجلس الإدارة

 3,924,389 3,680,592 3,660,707 27,745(12,851,278) 2,333,039ربح السنة
 1,014,574 928,340 1,016,191 798,768(1,249,768) 215,473الحصص غير المسيطرة

 2,909,815 2,752,252 2,644,516(771,023)(11,601,510) 2,117,566الربح الخاص بمساهمي الشركة الأم
 7.00 6.60 6.40(1.90)(28.90) 5.40ربحية السهم الأساسية والمخففة الخاصة بمساهمي الشركة الأم

البيانات المالية للشركة: المصدر
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البيانات المالية للشركة: المصدر

201920202021202220232024دينار كويتي
الموجودات

 83,488 148,221 130,089 124,150 22,841 36,834ممتلكات ومعدات
 12,010,327 10,946,636 7,893,721 8,964,082 10,312,485 9,440,697استثمار في شركات زميلة

 79,100,082 78,940,462 72,706,997 77,417,798 76,679,897 82,297,890عقارات استثمارية
 1,915,777 296,459 847,894 1,332,436 1,406,220 353,108موجودات مالية مدرجة بالقيمة العادلة

 1,901,440 2,006,593 2,164,193 6,302,479 6,500,927 14,381,814عقارات للمتاجرة 
 1,135,282 1,032,425 574,198 778,080 559,078 1,988,149مدينون ومدفوعات مقدما  

 19,387 13,382 17,274 15,170 15,372 290,649مبالغ مستحقة من أطراف ذات علاقة
 2,176,192 3,260,086 8,791,499 2,123,625 2,955,606 2,849,606نقد وودائع قصيرة الأجل

 98,341,975 96,644,264 93,125,865 97,057,820 98,452,426 111,638,747إجمالي الموجودات 
حقوق الملكية والمطلوبات 

حقوق الملكية 

 41,564,230 41,564,230 41,564,230 41,564,230 41,564,230 41,564,230رأس المال
 10,867,014 10,867,014 10,867,014 11,638,037 15,482,708 15,482,708علاوة إصدار السهم

   -(80,793)(1,351,564)أسهم خزينة
 6,745,000 6,426,025 5,987,870 5,904,506 10,731,949 10,707,989احتياطي 

 2,616,835 2,092,898 2,083,342(771,023)(8,626,524) 4,250,716(خسائر متراكمة)أرباح مرحلة 
 61,793,079 60,950,167 60,502,456 58,335,750 59,071,570 70,654,079حقوق الملكية الخاص بمساهمي الشركة الأم

 20,237,004 20,172,750 20,262,610 20,407,167 20,333,130 21,783,144الحصص غير المسيطرة
 82,030,083 81,122,917 80,765,066 78,742,917 79,404,700 92,437,223إجمالي حقوق الملكية

المطلوبات

 718,430 700,397 638,412 531,122 484,141 450,802مكافأة نهاية خدمة الموظفين
 11,670,417 11,956,209 9,087,887 15,477,173 15,825,496 12,715,080دائنو تورق

 3,923,045 2,864,741 2,634,500 2,306,608 2,738,089 6,035,642دائنون تجاريون وأرصدة دائنة أخرى
 16,311,892 15,521,347 12,360,799 18,314,903 19,047,726 19,201,524إجمالي المطلوبات

 98,341,975 96,644,264 93,125,865 97,057,820 98,452,426 111,638,747مجموع حقوق الملكية والمطلوبات
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طريقة التقييم

الشركةبمقارنةوذلكللشركةالعادلةالقيمةتحديدعلىمماثلةشركاتقيممعالمقارنةطريقةتعتمد

لمؤشراتابعضواحتسابمماثلنشاطوذاتماليةأسواقفيمدرجةمماثلةشركاتإلىللتقييمالخاضعة
 (P/BV)الدفتريةالقيمةالىالسعرومضاعف (P/E)السهمربحيةالىالسعرمضاعفمثلالمالية

.العادلةالقيمةإلىللوصول

(P/E & P/BV)طريقة المقارنة السوقية 

والمكانلزماناوظروفالأصلأوالمشروعأوالشركةبطبيعةالمناسبةالطريقةإختيارويرتبطمتعددة،والأصولوالمشروعاتالشركاتتقييمطرق▪

ذويطرفيننبيعليهاالإتفاقيتمالتيالأصولقيمةالعادلةالقيمةتمثلعام،وبشكل.منهالأيعادلةقيمةلأفضلالوصولهووالغرضمنها،لكل

المعلوماتفاصيلوتحقيقةعلىكافيإطلاعكلاهمالدىأنوبفرضالطرفين،منلأيالشراءأوالبيععلىإجباردونالبيع،فيورغبةبالشراءرغبة

.ومتكافئةمتساويةبصورةالأصولحول

التيالأخرىلاعتباراتامنالعديدبسببالعادلةالقيمةعنالبورصةفيالشركةسهمتداولأوشركة/أصلأيشراء/لبيعالفعليةالصفقةقيمةتختلفقد▪

خاصةاتيجيةاسترأهدافالسوق،فيالسيولةالمشتري،أوالبائعبينالتفاوضقوةاختلافالسيطرة،علاوةوجودشاملةعليها،تؤثرأنالممكنمن

.وإلخالمشتري،اوبالبائع

:العقاريةأعيانلأسهمالعادلالسعرلتقييمالتاليةالطرقاعتمادتم▪



طريقة المقارنة السوقية-التقييم 
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عينةاختيارتمالحالة،هذهفيتطبيقهوالممكن(P/BV)الدفتريةالقيمةإلىالسعرومضاعف(P/E)الربحيةإلىالسعرمضاعفمؤشرتقديرأجلمن▪

.الكويتببورصةوالمدرجةالكويتفيالعقاريةالشركاتمنشركة17منمكونة

عنجةخارمؤشراتلديهابانالتحليلنتائجأظهرتحيثالشركاتبعضاستبعادوتم،*إغلاقسعرآخرحسبللشركاتP/BVوP/Eاحتسابتم▪

.الاعتياديالنطاق

1.00بنحو(P/BV)الدفتريةالقيمةإلىالسعرومضاعفضعف،14.94بنحوالكويتيالعقاراتلقطاع(P/E)الربحيةإلىالسعرمضاعفتقديرتم▪

.ضعف

(P/E)طريقة مضاعف السعر إلى ربحية السهم : أولا  

2.91 .(ك.مليون د)2024الأرباح الخاصة بمساهمي الشركة الأم لعام 

415.64 (مليون)عدد الأسهم القائمة 

الحد الأعلى الحد الأدنى

15.68 14.19 (Applied P/E multiple)مضاعف السعر إلى الربحية المطبق 

45.63 41.29 .(ك.مليون د)القيمة العادلة لحقوق الملكية وفقا لطريقة مضاعف السعر إلى ربحية السهم 

110 99 (فلس كويتي)القيمة العادلة للسهم وفقا لطريقة مضاعف السعر إلى ربحية السهم 

فلس110و99بين(P/E)السهمربحيةإلىالسعرلمضاعفالسوقيةالمقارنةلطريقةوفقاالعقاريةأعيانشركةلسهمالعادلةالقيمةتتراوح

.كويتي

22/05/2025سعر الإغلاق بتاريخ *، تحليل بيتك كابيتال، 2024، البيانات المالية ريفينيتيف: المصدر
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(P/BV)طريقة مضاعف السعر إلى القيمة الدفترية : ثانيا  

61.79 .(ك.مليون د)2024القيمة الدفترية لحقوق المساهمين لعام 

415.64 (مليون)عدد الأسهم القائمة 

الحد الأعلى الحد الأدنى

1.05 0.95 (Applied P/BV multiple)مضاعف السعر إلى القيمة الدفترية المطبق 

65.04 58.84 .(ك.مليون د)القيمة العادلة لحقوق الملكية وفقا لطريقة مضاعف السعر إلى القيمة الدفترية 

156 142 (فلس كويتي)القيمة العادلة للسهم وفقا لطريقة مضاعف السعر إلى القيمة الدفترية 

156و142بين(P/BV)الدفتريةالقيمةإلىالسعرلمضاعفالسوقيةالمقارنةلطريقةوفقاالعقاريةأعيانشركةلسهمالعادلةالقيمةتتراوح

.كويتيفلس

تال، تحليل بيتك كابي2024ريفينيتيف، البيانات المالية : المصدر
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أعيانلسهمعادلةالالقيمةتراوحتحيثالتقييم،طرقنتائجفيتفاوتهناكبأنالمطبقة،التقييملطرقملخصا  يعتبروالذيأعلاه،الجدوليظهر▪

.أقصىكحدفلس156وأدنىكحدفلس99بينالعقارية

عادلسعرتقديرنافييعتبرالحدودهذهضمنسعرعرضوأي133-120بينتتراوحأقليةلحصةالعقاريةأعيانلسهمالعادلةالقيمةبأنونعتقد▪

.الماليةالنظروجهةمن

وفقا  وذلك،العرضسعرمنالتوزيعاتهذهتخصمالعرض،فترةخلالواستحقاقهاالعقاريةأعيانشركةمساهميعلىنقديةتوزيعاتإقرارحالفي▪

.وتعديلاتهما2010لسنة(7)رقمللقانونالتنفيذيةاللائحةمن(والاستحواذالاندماج)التاسعالكتابمن(1-2-5-3)رقمالمادةلأحكام

الحد الأعلى الحد الأدنى خلاصة التقييم

110 99 (فلس كويتي)(P/E)القيمة العادلة للسهم وفقا لطريقة مضاعف السعر إلى ربحية السهم 

156 142 (فلس كويتي)(P/BV)القيمة العادلة للسهم وفقا لطريقة مضاعف السعر إلى القيمة الدفترية 

133 120 (فلس كويتي)متوسط القيمة العادلة المرجحة للسهم 

22/05/2025تحليل بيتك كابيتال، التقييم حسب سعر الإغلاق بتاريخ : المصدر
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