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:تعتمد هذه الطريقة على القيام بالخطوات التالية
أنشطة التشغيل مضافاً في التدفقات النقدية الحرة المتاحة من نتائجتقدير التدفقات النقدية الحرة خلال سنوات التنبؤ وتتمثل•

ل والاستثمارات في حاً منها الضريبة على أنشطة التشغيإليها المعاملات غير المالية التي تم إضافتها في قائمة الدخل ومطرو
.أية فوائد مالية أو توزيعات أرباحرأس المال العامل والأصول والاستثمارات الأخرى، كما أنها لا تتضمن 

.تقدير القيمة المتبقية فيما بعد سنوات التنبؤ•
مع معدل رأس المال إلى مناسب يتم تحديده بما يتناسبخصم التدفقات النقدية الحرة المستقبلية والقيمة المتبقية بمعدل خصم•

.الخالية من مخاطر الاستثمارالديون وكذا طبيعة النشاط ومخاطر الصناعة ومعدلات الأدوات المالية 
.يةلنقدية المستقبلية والقيمة المتبقالوصول إلى القيمة العادلة للنشاط بتجميع القيم الحالية للتدفقات ا•
ة رصيد النقدية وإضاف( أن وجدت)بعد خصم قيمة القروض والديون ( أسهم الشركة)يتم احتساب القيمة العادلة لحقوق الملكية •

لقيمة المتبقية يعطى ية خلال سنوات التنبؤ بالإضافة إلى اوما في حكمها، أن إجمالي القيمة الحالية للتدفقات النقدية المستقبل
.  هي قيمة الشركةانطباعاً قوياً عن القيمة الإسترشادية لإجمالي الأموال المستثمرة و

:لتاليةكما تم استخدام طريقة المضاعفات والتي تعتمد على القيام بالخطوات ا
ات الصلة وذلك للوصول إلي مضاعفات السوق ذبالأسواق الماليةالمتداولة الشركاتتعتمد طريقة المضاعفات على تحليل 

وهو الأكثر EV/EBITDAلضرائب والإهلاك والاستهلاك والأنسب لتقييم الشركة مثل قيمة الشركة إلى الأرباح قبل الفوائد وا
المضاعفات لمعالجة رنة التامة فقد يتم تطبيق تعديلات علىاستخداما لتقييم الشركات وبما أن الشركات المماثلة غير قابلة للمقا

لنظر للشركات ذات التقييم ومن الضروري االشركات المقارنة تعمل في نفس المجالات التي تعمل فيها الشركة محل . تلك الفروق 
.لعوامل البارزة الأخرى التشابه الأساسي لخصائص الاستثمار مثل الأسواق والمنتجات والنمو وا

.م.م.تقرير المستشار المالي المستقل لتقدير القيمة العادلة لشركة قرة لمشروعات الطاقة والاستثمار ش

:التقييممهمة
سبتمبر30فيهمللسالعادلةالقيمةلتحديدوذلك(الشركةقرة،شركة)والاستثمارالطاقةلمشروعاتقرةشركةتكليفعلىبناءً 

قرةركةلشالعادلةالقيمةاحتسابتم.المصريةالبورصةفيالشركةأسهممنحصةطرحبغرض(التقييمتاريخ)2025
المصدرتعتبروالتيالشركةإدارةبهاأمدتناالتيوالمعلوماتوالبياناتالافتراضاتعلىبناءً والاستثمارالطاقةلمشروعات

.الدراسةهذهفيعليهاعتمدالذيالرئيسي
:التنفيذيالملخص

:الآتيةالأسسباستخدامالتقييمإعدادتمقد
لطريقة خصم صافي ة وفقاً كما قمنا بتحديد القيمة العادلة للشرك،مقمنا بالتحليل المالي للقوائم المالية التاريخية للشركة محل التقيي

والتي تم (EV/EBITDA)تهلاكضاعف قيمة الشركة إلى الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاسموطريقة التدفقات النقدية 
التقييم معاييرمراعاةقد تم تقدير القيمة العادلة للشركة محل التقييم بالحصول عليها من الشركات المتكافئة المدرجة بالبورصة و

، وإن البيانات المقدمة إلينا تقع تحت 2017لسنة 1مالية رقم المالي للمنشآت الصادرة بقرار مجلس إدارة الهيئة العامة للرقابة ال
وقد ة والاستثمار شركة قرة لمشروعات الطاقوالبيانات والمعلومات التي أمدتنا بها إدارة الافتراضات وبناءً على الشركة وليةؤمس

ى يتسنى الاعتماد معقولية وملائمة تلك الافتراضات حتقمنا بالالتزام بمتطلبات معيار معقولية الافتراضات وعلى وجه الأخص 
ة والتوقعات المستقبليةاع الشركات المشابهة وظروف المنافسعليها في التقييم في ضوء الأداء التاريخي للمنشأة محل التقييم وأوض

م استعراض تلك ت.هذا التقريرالتعديلات التي رأيناها ضرورية وبمراعاة الأسس العلمية المشتركة فيالاعتبار وذلك أخذاً في
ينها القوائم المالية وقة يمكن الاعتماد عليها بشأنه، ومن بالافتراضات بصورة وافية في التقرير، كما تم الاستناد إلى مصادر موث
.نات ذات الارتباط بعملية التقييمللمنشأة وأية بيانات معتمدة صادرة عنها وكذلك الجهات المصدرة للبيا

:التقييم
العلميالأسلوبيمثلهلأنوذلكوالاستثمارالطاقةلمشروعاتقرةشركةتقييمفيالنقديةالتدفقاتصافيخصمطريقةاستخدامتم

ربحيتهاوليس)النقديةلتدفقاتهاوفقاالفعليةوقيمتهاالمنشأةكفاءةقياسعلىلاعتماده وذلكللأسهمالعادلةالقيمةلتحديدالأمثل
باستخداممويليالتالشركةوهيكلالنقديةإدارةالعامل،رأسمالهادورةإدارةفيوكفاءتهابالنشاطستمرارالاعليوقدرتها(فقط

.المستثمرةالأمواللتكلفةالمرجحالمتوسطيماثلخصممعدلمتوسط
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:العامةوالمحدداتالاشتراطات
فيالتقييمحلمالشركةتتضمنهاالتيالحساباتأوالماليةللقوائممراجعةأوفحصأعمالبأيالقيامعملنانطاقيشمللم•

علىعتمدنااوقدتسويقية،أواقتصاديةدراساتبأيةالقيامعملنانطاقيتضمنلمكما.المصريةالمراجعةمعاييرضوء
والاستثمارالطاقةلمشروعاتقرةشركةمنإليناالمقدمةوالمعلوماتوالإيضاحاتوالتفسيراتللشركاتالمعتمدةالماليةالقوائم
.قريرالتهذافيالموضحةالأخرى المعلوماتمصادرإلىبالإضافةوذلكللمعلوماتالأساسيالمصدرتعتبروالتي

القوائمإلىبالإضافةالأساسكسنة2025سبتمبر30فيالتقييممحلللشركةالمعتمدةالماليةالقوائمعليالاعتمادوتم•
التنبؤاتأعدادفيالاعتمادتم.2030ديسمبر31وحتى2025أكتوبر1منللفترةللشركةالمستقبليةالتقديريةالمالية
تلكبتدقيقنقومأنودون مسؤوليتهاوعليالشركةإدارةبهاأمدتناالتيوالمعلوماتالبياناتعليللشركةالمستقبليةالمالية

والمعلوماتاتالبيانبكافةيتعلقفيماوملائمةكافيةأدلةعلىالحصولتموقد.صحتهامنللتأكدوالمعلوماتالبيانات
علىالاعتمادةوإمكانيمعقوليةمدىمنللتأكدالحريصالرجلعنايةببذلقمناكما.التقييمبمهمةالعلاقةذاتوالمستندات

.عادلةبصورةالتقييملأغراضوالمعلوماتالبياناتتلك
الجزءيفموضحاً هوكماالدراسةلإعدادمعقولاً أساساً توفرلاالمعلوماتهذهبأنللاعتقاديدعوماعلمناإلىينملم•

النظريةراضاتالافتمجموعةباستخدامالمعلوماتهذهأعدتوقد.تفصيلاً الدراسةعليهاقامتالتيبالافتراضاتالخاص
ثمومنفتراضات،الاتلكتتحققأنالضروري منوليسالإدارةتصرفاتوعنمستقبليةأحداثعنافتراضاتتتضمنوالتي
.عليهاالمنصوصبخلافأخرى أغراضفيللاستخداممناسبةتكون لاقدالمعلوماتهذهفإن

تلىيكربشركةإلىالرجوعدون محتوياتهامنأيتعديلأوطمسيجوزولاواحدةكوحدةالعادلةالقيمةدراسةقراءةيجب•
.أجلهمنأعدتالذيالمحددالنطاقفيالعادلةالقيمةدراسةمعالتعاملويجبالماليةالأوراقفيالماليةللاستشارات

:والبياناتالمعلوماتمصادر
والمستنداتالبياناتهذهتمثلتحيثمسئوليتها؛تحتالتقييممحلالشركةمنالمقدمةوالمستنداتالبياناتعلىالدراسةاستندت

:يلىفيماالتقييممحلالشركةإدارةمنعليهاالحصولتمالتي
.2030ديسمبر31وحتى2025أكتوبر1منالشركةإدارةمنوالمعتمدةالمعدةللشركةالمستقبليةالخطة1.
لعامالماليةالقوائمإدراجيتمولم.المعتمدة2025سبتمبرالي2023السنواتخلالالتقييممحلللشركةالماليةالقوائم2.

مقارناتءلإجراملائمةغيريجعلهاماوهوالشركة،دمجعمليةتنفيذقبلصادرةلكونهانظرًاالتحليل،ضمن2022
الأداءعنأدقبشكلوالمعبرةالدمجلعمليةاللاحقةالقوائم2023عاممنبدءًاالماليةالقوائمتمثلحيثمتناسقة، تاريخية

.الحاليهيكلهافيللشركةوالماليالتشغيلي
.(S&P Capital IQ)موقع3.

سرى وخاص 

:الاستقلاليةموقف
السريةعلىاظوالحفالمضللةالمعلوماتوتجنبوالموضوعيةالمصالحتعارضوعدموالاستقلاليةوالأمانةالنزاهةبقواعدالالتزامتم

استقلالامستقلة"قيمالم""الماليالمستشار"الماليةالأوراقفيالماليةللاستشاراتتلىبيكرشركةوتعدبالمعلوماتالاحتفاظوضوابط
مصالحأيةمبهتربطناولاحساباتها،ومراقبيإدارتها،مجلسوأعضاءبها،المرتبطةوالأطرافالتقييم،محلالشركةعنكاملاً 

.شخصية
:المستقلالماليالمستشارإقرارات

الساريةالقانونيةعدوالقواوالقوانينللمنشآتالماليللتقييمالمصريةبالمعاييربالالتزامتمتونتائجهاالتقييمعمليةبأنونقر
استخدامهنتيجةأوالتقييمقيمةعلىيعتمدلاللمقيمالمستحقالماليالمقابلوأن
بالتقريرالواردةالقيودسوى يقيدهالاوالنتائجالتحليلوأن

فريققبلمنييمالتقهذاأعدادتمالتقييمعمليةمنجوهري جزءبأيعلاقةلهمبالتقريرذكرهموردمنبخلافأشخاصاشتراكوعدم
/الأستاذعيد،سريم/الاستاذةصقر،نادين/الأستاذةهلال،أحمد/الأستاذوهمالله،فتحعمرو/الأستاذإشرافتحتبالشركةالعمل
.رشوانفرح/والاستاذةفرغليعلي

:(Disclaimer) المسئوليةإخلاء
المقيمعلىوليسا،حساباتهومراقبالشركةإدارةمسئوليةتحتالتقييممحلالشركةمنالمقدمةالتاريخيةالماليةوالمعلوماتالبيانات

.البياناتهذهصحةمنللتحققمراجعةأيإجراء
وأنناإعداده،تاريخفيللتقييمللوصولكافيةالتقييمتقريرأعدادفياليهاالاستنادوتمالتقييمفياستخدامهاتمالتيوالمعلوماتالبيانات

.منهاللتحققالحريصالرجلعنايةبذلنا
.أجلهمنالمعدالغرضفيإلاالتقريراستخداميجوزلا
.المنظمةالتشريعاتأوالسوق أوالمنشأةظروفتغيرضوءفيالتقريرأعدادبعدتتغيرقدعليهابنيالتيوالفرضياتالتقييمأن
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ورةوالمذكالمتبعةللأسسوفقاً (التقييمتاريخ)2025سبتمبر30فيوالاستثمارالطاقةلمشروعاتقرةلشركةالعادلةالقيمةبلغت•
.مصري جنيه3.2السهمقيمةبلغتحيثسهم،مليون 2,250علىموزعهمصري جنيه7,184,995,751مبلغتقدمفيما

:التقريرسرية
مناشهرهالستتتجاوزلاولمدةأجلهمنعدأالذيالمحددالنطاقفيمعهالتعامليجبولذاوخاصسرى يعتبرالتقريرهذا•

.التقريرتاريخ
خطابفيعليهاالاتفاقتمالتيالجهاتعداجهةأيإلىإرسالهأوتبديلهأوالتقريرهذانسخيتمأنيجوزلاذلكعلىوبناءً •

.الشركةإدارةومنمناصريحةكتابيةموافقةبدون الارتباط

التقريرهذافياتبيانأيةتحديثعنمسؤولةغيرالماليةالأوراقعنالماليةللإستشاراتتلىبيكرشركةبانعلماً نحيطكمأنونود
.التقريرإعدادتاريخمنلاحقةلأحداثكنتيجة

.الماليةالرقابةهيئةإلىتقديمهبغرضالتقريرهذاإعدادتموقد

2026مارس30فيتحريرا  

مرو فتح اللهع
ة عن شركة بيكر تلى للاستشارات المالي

م.م.الأوراق المالية ش
سجل المستشارين الماليين بالهيئة
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أعمال كشركة متكاملة ومتنوعة تتركز أنشطتها التشغيلية في مجالي 1997تأسست شركة قرة عام 
رالمقاولات والهندسة والطاقة وتوزيعها، إلى جانب أنشطة الإنتاج الزراعي الموجه للتصدي

نظرة عامة عن الشركة 

عامًا في مجالات 25، وتُعد شركة رائدة تتمتع بخبرة تمتد لأكثر من 1997تأسست شركة قرة لمشروعات الطاقة والاستثمار عام •
  ،(Growth and Prosperity–اعمار الأرض)وتنطلق الشركة من رؤية واضحة بعنوان . حلول كفاءة الطاقة وخدمات التشييد

ويعمل لدى . دام المواردوتسخّر خبراتها المتراكمة لتقديم مشروعات مبتكرة وعالية الجودة تدعم التنمية المستدامة وترفع كفاءة استخ
.ير الفنيةموظف مما يوفر قاعدة بشرية قوية قادرة على تنفيذ مشروعات متنوعة ومعقدة وفق أعلى المعاي3,000الشركة أكثر من 

أن يتم دمج الكيانين عملت شركة قرة تاريخيًا في مجال التشييد من خلال شركتين هما قرة للتوكيلات وكنسوقرة للاستثمار، قبل•
ذية قوية، أسهم هذا الدمج في تكوين كيان مؤسسي أقوى يتمتع بسجل أعمال موحد وقدرات مالية وتنفي. 2022رسميًا في ديسمبر 

.ما أهّل الشركة للعمل كمقاول عام فئة أولى بملاءة مالية مناسبة لتنفيذ المشروعات الكبرى والعملاقة
10خبرة تتجاوز وتتمتع الشركة بقوة متفردة في الأعمال الكهروميكانيكية إلى جانب الأعمال المدنية وأعمال التشطيبات، مدعومة ب•

كات بما يشمل أنظمة التكييف والتهوية، والأنظمة الكهربائية، وشب ،(MEP)سنوات في تنفيذ أعمال الميكانيكا والكهرباء والصحية 
.المياه والصرف الصحي، وذلك وفق أعلى مستويات الجودة والمعايير الفنية

تصدير والبيع تشمل أنشطة الشركة كذلك التجارة والخدمات الاستشارية، حيث تزاول أعمال التجارة العامة بما يشمل الاستيراد وال•
ة للمشروعات والتأجير لمختلف السلع والمعدات والآلات وقطع الغيار، إلى جانب إعداد الدراسات الفنية والاقتصادية والهندسي

.الاستثمارية، بما يعزز قدرتها على تقديم حلول متكاملة تمتد من الدراسة والتخطيط إلى التنفيذ
وحدة تشغيلية، مع 1,903مشروعًا، وتركيب 1,471في إنجاز أكثر من  وانعكاسًا لاتساع نطاق أعمالها وتنوعها، نجحت الشركة•

وتعكس هذه المؤشرات حجم الخبرة المتراكمة للشركة واتساع ( KVA)كيلو فولت أمبير 1,117,935تنفيذ قدرات مركبة تتجاوز 
.وق المصري قاعدة مشروعاتها، كما تؤكد مكانتها كشريك موثوق في مجالات التشييد وكفاءة الطاقة والبنية التحتية داخل الس

:تعمل الشركة كشركة متكاملة ومتعددة الأنشطة، وتغطي أعمالها ثلاثة قطاعات رئيسية، تشمل•
لعامة يشمل هذا القطاع نشاطين رئيسيين؛ قسم المقاولات الذي يختص بتنفيذ أعمال المقاولات ا:قطاع المشروعات-

والمرافق المختلفة، والكهروميكانيكية، بما في ذلك تصميم وإنشاء وإدارة وتشغيل وصيانة المباني ومشروعات البنية الأساسية
ز على تصميم كما يضم القطاع قسم كفاءة الطاقة، الذي يرك. إلى جانب تنفيذ شبكات التوزيع وخطوط النقل المرتبطة بها

المتجددة، وتنفيذ وتشغيل حلول كفاءة الطاقة ومحطات توليد الكهرباء بمختلف مصادرها، بما في ذلك الطاقة الجديدة و
.وشبكات نقل وتوزيع الكهرباء، وحلول خفض الاستهلاك والانبعاثات وتحسين كفاءة الأداء

الأنظمة والمعدات يختص هذا القطاع بالتوكيلات التجارية الهندسية، ويشمل توريد وتصنيع وتركيب وصيانة: قطاع الطاقة-
بريد وأنظمة التبريد والتدفئة المركزية، والغلايات وأبراج الت ،(HVAC)الفنية، وعلى رأسها أنظمة التدفئة والتهوية وتكييف الهواء 

الأصول على والمبادلات الحرارية، إلى جانب تقديم خدمات ما بعد البيع وإدارة المرافق، بما يضمن استدامة التشغيل وكفاءة
.المدى الطويل

ي، وتصنيع يركز هذا القطاع على زراعة و تصدير الفراولة، إلى جانب أنشطة الاستصلاح والاستزراع الزراع: قطاع الزراعة-
ج إلى أسواق التصدير كما يشمل القطاع أعمال التبريد والتجميد والتخزين، مع توجيه الإنتا. وتعبئة وتغليف المنتجات الزراعية

.تصديريةوالأسواق المحلية في صورة منتجات طازجة ومجمّدة، بما يضمن الحفاظ على جودة المنتج وامتثاله للمعايير ال

7
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الهيكل الحالي للشركة -شركة قرة 

شركة قرة لمشروعات الطاقة 
والاستثمار

قطاع التصدير
(قطاع الزراعة)

الفراولة المجمدة الفراولة الطازجة

التوكيلات قطاع 
التجارية الهندسية

(قطاع الطاقة)

المرافق وخدمات ما 
بعد البيع

التدفئة والتهوية 
 وتكييف الهواء
(HVAC)

توكيلات مولدات 
كهربائية

قطاع المشروعات

قسم كفاءة الطاقة
قسم خدمات التشييد 

والمقاولات

(قسم المقاولات)
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مليون سهم 2,250مليون جنيه مصري موزعًا على 450بلغ رأس المال المصدر والمدفوع لشركة قرة 
2025سبتمبر 30جنيه مصري للسهم الواحد في 0.2بقيمة اسمية 

الهيكل الحالي للمساهمين -شركة قرة 
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محمد أيمن كمال 
الدين قرة

شركة قرة لمشروعات 
الطاقة والاستثمار

إيمان محمد كمال 
الدين قرة هبة محمد كمال مستثمرون أخرى 

الدين قرة

78.0% 9.0% 9.0% 4.0%

نظرة عامة عن الشركة 

مليون سهم 1,465مليون جنيه مصري، موزعًا على 1,465بلغ رأس مال شركة قرة لمشروعات الطاقة والاستثمار المرخص به •
مليون جنيه مصري موزعًا 293.2بلغت قيمة رأس المال المصدر والمدفوع للشركة  .جنيه مصري للسهم الواحد1.0بقيمة اسمية 

.جنيه مصري للسهم الواحد1.0مليون سهم بقيمة اسمية 293.2على 
333.0ح ، قررت الشركة في جمعيتها العمومية بزيادة قيمة رأس المال المصدر والمدفوع للشركة ليصب2024أبريل 14بتاريخ •

.جنيه مصري للسهم الواحد كلها اسهم مسددة بالكامل1.0مليون سهم بقيمة اسمية 333.0مليون جنيه مصري موزعًا على 
بح ، قررت الشركة في اجتماع مجلس الإدارة بزيادة قيمة رأس المال المصدر والمدفوع للشركة ليص2024سبتمبر 22بتاريخ •

جنيه مصري للسهم الواحد كلها اسهم مسددة 1.0مليون سهم بقيمة اسمية 450.0مليون جنيه مصري موزعًا على 450.0
.بالكامل

0.2جنيه مصري لكل سهم إلى 1.0، قررت الشركة في جمعيتها العمومية بتجزئة أسهم الشركة من 2024أكتوبر 31بتاريخ •
مليون جنيه مصري وقيمة رأس المال المصدر والمدفوع 2,250جنيه مصري لكل سهم، لتصبح قيمة راس المال المرخص للشركة 

.جنيه مصري للسهم الواحد0.2مليون سهم بقيمة اسمية 2,250مليون جنيه مصري موزعًا على 450للشركة 
:ينقسم الهيكل الحالي للمساهمين في الشركة إلى•

.من أسهم الشركة% 78.0محمد أيمن كمال الدين قرة بنسبة / السيد-
.من أسهم الشركة% 9.0إيمان محمد كمال الدين قرة بنسبة / السيدة-
.من أسهم الشركة% 9.0هبة محمد كمال الدين قرة بنسبة / السيدة-
.من أسهم الشركة% 4.0مستثمرون أخرون بنسبة -
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أحداث مهمة في تاريخ الشركة –شركة قرة 

الحصول على ترخيص
 للعمل كمزود مرافق

(Utility Provider) 
رباءلتوليد وتوزيع الكه

توقيع شراكة مع 
Mitsubishi Heavy 

Industries  في مجال
المولدات، وهي شراكة 

مستمرة حتى اليوم

20072001 2008 2015

ال الريادة المبكرة في مج
ول كفاءة الطاقة، وإنشاء أ
وأكبر محطة تبريد 
مركزي وتوليد مشترك

(Co-(generation في
مصر

ي اتخاذ قرار استراتيج
 Revitباعتماد برنامج

عاد والنمذجة ثلاثية الأب
D Modeling) 3 )
شييدلتنفيذ مشروعات الت

ة تأسيس الذراع المجتمعي
 CSR Arm – AIللشركة

Korra for Sustainable 
Development  كمنظمة

غير ربحية للتنمية 
المستدامة

20101999 2023

تشغيل أول محطة 
ى لتحويل المخلفات إل

-Waste-toطاقة  
Energy) )ة في المنطق

دةلتوليد المياه المبر

2011

اتتشيلرإدخال تكنولوجيا 
التبريد بالامتصاص 

(AbsorptionChillers  )
لأول مرة إلى السوق 

المصري 

2018

عادة تشغيل أول مشروع لاست
Flare Gas)غاز الشعلة 
Recovery ) ،في مصر

لخدمة كل من شبكات الغاز
اءالطبيعي وتوليد الكهرب

2021

الحصول على أول مشروع 
لاستعادة الحرارة المهدرة 

(Waste-Recovery
Heat ) في صناعة الأسمنت

داخل مصر

2022

افتتاح أول محطة توليد -
(  Tri-generation)ثلاثي 

عبد في مصر بحضور الرئيس
الفتاح السيسي                       

الانضمام كعضو مؤسس إلى-
رتحالف شركاء التحول الأخض

2024 2025

الانضمام كعضو 
مؤسس إلى 

Chapter Zero 
Egypt

 ISOالحصول على شهادات
  ،ISO 55001و 41001

مع وإبرام شراكة استراتيجية
إلى جانب  ،Sidpecشركة 

تعيين رئيس مجلس إدارة 
مستقل

الحصول على ترخيص 
Platinum Solar،  
سواق والتوسع الإقليمي في أ

جديدة، إلى جانب الفوز 
ن بمشروع هجين يجمع بي
نظام استرجاع غاز 

ومحطة (  (FGRالشعلة
طاقة شمسية

د وكفاءة الطاقة والحلول تتميز قرة بقدراتها الفنية والمؤسسية وتطورها التدريجي كشركة رائدة في التشيي
كمة المتقدمةالمستدامة، وصولًا إلى توسعها الإقليمي واعتمادها أحدث التقنيات وأفضل ممارسات الحو



الملخص التنفيذي
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جنيه مصري  )مليون(

طريقة الدخل - صافي التدفقات النقدية

9,3419,341إجمالي قيمة الشركة

189189إضافة النقدية وما في حكمها

302302إضافة الإستثمارات

(1,769)(1,769)خصم: الديون

8,0628,062قيمة حقوق الملكية

%10.0%10.0نسبه خصم الأقلية

7,2567,256قيمة حقوق الملكية بعد خصم الأقلية

EV/EBITDA - طريقة المضاعفات

8.0x7.8xمضاعف قيمة الشركة إلى الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك  للشركات المقارنة

%20.0%15.0الخصم الخاص للاستثمار في الشركة

6.8x6.3xمضاعف قيمة الشركة إلى الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك المعدل

1,1851,382الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك في 2025 و2026

8,0598,654إجمالي قيمة الشركة

189189إضافة النقدية وما في حكمها

302302إضافة الإستثمارات

(1,769)(1,769)خصم: الديون

6,7817,376إجمالي قيمة حقوق الملكية

4,354%60.0قيمة حقوق الملكية  - صافي خصم التدفقات النقدية بعد تطبيق الوزن النسبي

2,831%40.0قيمة حقوق الملكية - مضاعف )EV/EBITDA( بعد تطبيق الوزن النسبي

7,185إجمالي قيمة حقوق الملكية لشركة قرة لمشروعات الطاقة والاستثمار

مليار جنيه مصري بإستخدام طريقة خصم 7.2بلغت القيمة العادلة لحقوق ملكية شركة قرة حوالى 
( تاريخ التقييم)2025سبتمبر 30وطريقة المضاعفات في  صافي التدفقات النقدية

ملخص التقييم

إدارة وطريقة المضاعفات لتحديد القيمة العادلة لشركة قرة بناءً على افتراضات تم استخدام طريقة خصم صافي التدفقات النقدية•
نقدية وفقا للافتراضات المستخدمة في إعداد القوائم المالية وصافي التدفقات ال. 2030الى 2025الشركة للأعوام القادمة من 

%  28.4بنسبة 2025المستخدم لعام  (Moving WACC) المتوقعة، قمنا باحتساب المتوسط المرجح لتكلفة التمويل المتغير
2026في % 3.0بنسبة 2029و2028و2027و2026وأخذا في الاعتبار انخفاض متوقع في علاوة المخاطر خلال 

.  ويستقر عند هذا المستوى حتى نهاية الدراسة% 7.0ليصل الى 2029في % 1.5و2028في % 1.5و2027في % 2.0و
2028و2027و2026في % 1.75و% 3.0و% 2.0و% 3.0متوقع انخفاض تكلفة العائد الخالي من المخاطر بحوالي •

 Terminal)تم افتراض أن معدل نمو القيمة المتبقية للشركة . 2030في % 15.6الى WACCبالترتيب ليصل الـ2029و
growth rate) متماشياً مع النمو المتوقع طويل الأجل للاقتصاد المصري % 5.0يبلغ.

ركة بعد إضافة النقدية وما في حكمها وإضافة إستثمار الش. مليار جنيه مصري 9.3وبناءً عليه تم احتساب قيمة شركة قرة بمبلغ •
وخصم الديون %( 34.5المدرجة بالبورصة المصرية والتى تمتلك شركة قرة حصة بحوالى )فى شركة القاهرة للزيوت والصابون 
%  10.0قمنا بخصم . مليار جنيه مصري 8.1، بلغت قيمة شركة قرة مبلغ 2025سبتمبر 30المثبتة بالمركز المالي للشركة في 

مليار جنيه 7.3حوالى تم تحديد القيمة العادلة لحقوق ملكية الشركة لتبلغ. كخصم أقلية على خلفية طرح نسبة أقلية في البورصة
. مصري وفقاً لطريقة خصم صافى التدفقات النقدية

اعف بإستخدام طريقة المضاعفات، قمنا بتقييم شركة قرة باستخدام مض (Market approach) قمنا أيضاً بإستخدام منهج السوق •
وذلك 2026و2025لعام EV/EBITDAEBITDAقيمة الشركة إلى الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك 

لها المختلفة بالاعتماد على شركات متكافئة مدرجة بالبورصة ومماثلة لأنشطة الشركة محل الدراسة في كل قطاع من قطاعات أعما
بلغ مضاعف قيمة الشركة إلى الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك(. 64لمزيد من التفاصيل، يُرجى الرجوع إلى صفحة )

ي بالنظر إلى إختلاف الشركات المدرجة المشابهة ف. بالترتيبx7.8و2026x8.0و2025لعام ( (EV/EBITDAوالاستهلاك 
على مضاعف قيمة الشركة إلى الأرباح قبل الفوائد والضرائب % 20.0و% 15.0الحجم والربحية، قمنا بتطبيق نطاق خصم 

ك، بلغ بناء على ذل. لتغطية مخاطر القطاعات والمخاطر الأخرى المرتبطة بالشركة بالتحديدEV/EBITDAوالإهلاك والاستهلاك 
ة القاهرة مليار جنيه مصري وإضافة النقدية وما في حكمها وإضافة إستثمار الشركة فى شرك8.4متوسط قيمة الشركة مبلغ قدره 

وخصم الديون المثبتة بالمركز %( 34.5المدرجة بالبورصة المصرية والتى تمتلك شركة قرة حصة بحوالى )للزيوت والصابون 
.  مليار جنيه مصري 7.1، نستنتج أن متوسط قيمة حقوق ملكية الشركة تبلغ 2025سبتمبر 30المالي للشركة في 

لمنهج السوق % 40.0لمنهج الدخل بإستخدام طريقة خصم صافي التدفقات النقدية و% 60.0لقد خصصنا وزنا نسبياً يبلغ •
(Market Approach) افي الوزن النسبي أعلى لطريقة خصم ص. بإستخدام طرق المضاعفات المستمدة من الشركات المدرجة

فاءة المنشأة وقيمتها التدفقات النقدية، لأنه يمثل الأسلوب العلمي الأمثل لتحديد القيمة العادلة للأسهم وذلك لاعتماده علي قياس ك
دورة رأسمالها العامل، إدارة وقدرتها علي الاستمرار بالنشاط وكفاءتها في إدارة( وليس ربحيتها فقط)الفعلية وفقا لتدفقاتها النقدية 

.  النقدية وهيكله التمويلي بإستخدام معدل خصم يماثل المتوسط المرجح لتكلفة الأموال المستثمرة
مليار جنيه مصري بإستخدام طريقة خصم صافي التدفقات7.2بناءً على ما سبق بلغت قيمة الحقوق الملكية لشركة قرة حوالى •

(.  تاريخ التقييم)2025سبتمبر 30وطريقة المضاعفات في  النقدية

ملخص التقييم–شركة قرة 
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نبذة عن الاقتصاد
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13.28%

15.36%

14.02%

10.86%

9.52%

8.32%

7.14%
6.40% 6.22%

0.00%

2.00%

4.00%

6.00%

8.00%

10.00%

12.00%

14.00%

16.00%

18.00%

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

، مع 2023/2024في % 2.6يبلغ نمو الناتج المحلي الحقيقي في الشرق الأوسط ووسط آسيا نحو 
2029/2030بحلول % 3.7توقع ارتفاعه إلى قرابة 

(دول الخليج وكبرى الدول النفطية)نفطي مقابل غير نفطي -توزيع الناتج المحلي الإجمالي 

التعليقات 
لطاقة العالمية، تُعد منطقة الشرق الأوسط منطقة ذات أهمية استراتيجية واقتصادية بالغة، حيث تلعب دورًا محوريًا في أسواق ا•

ى جانب اقتصادات وتضم المنطقة مزيجًا من الاقتصادات الغنية بالموارد الهيدروكربونية إل. وتدفقات التجارة، وحركة رؤوس الأموال
أكثر تنوعًا، مدعومة بقطاعات الطاقة من جهة، وبطيف واسع من الأنشطة غير النفطية من جهة أخرى، تشمل الخدمات،

الحساب الجاري، مدعوم وتُسهم هذه العوامل في تحقيق فائض هيكلي في. والتجارة، والسياحة، واللوجستيات، والصناعات التحويلية
برامج التنويع بقوة الإيرادات الخارجية وتنوع مصادر النقد الأجنبي، في ظل استمرار الاستثمارات ومشروعات البنية التحتية و

.الاقتصادي في تشكيل آفاق النمو على مستوى المنطقة
2023عامي شهد معدل النمو الحقيقي للناتج المحلي الإجمالي في منطقة الشرق الأوسط وآسيا الوسطى تباطؤًا ملحوظًا خلال•

، وذلك في ظل تشديد الأوضاع المالية العالمية 2022في عام % 6.4، مقارنة بمعدل نمو قوي بلغ %2.6ليبلغ نحو 2024و
3–2ا للإنتاج بنحو وشملت هذه التخفيضات خفضًا طوعيً . وتباطؤ الطلب الخارجي، إلى جانب تخفيضات متعمدة في إنتاج النفط

ملايين برميل يوميًا خلال 3.2، فضلًا عن قيود فعّالة على الإمدادات بنحو 2024–2023ملايين برميل يوميًا خلال عامي 
.، ما انعكس على وتيرة النمو الإقليمي2025معظم عام 

، مع استمرار التحسن خلال الفترة %3.5ليصل إلى نحو 2025ومن المتوقع أن يستعيد النمو زخمه تدريجيًا بدءًا من عام •
على المدى المتوسط حتى عام % 3.8و% 3.7، قبل أن يستقر عند مستويات تتراوح بين %3.8ليبلغ حوالي 2027–2026
استمرار برامج التنويع ، مدفوعًا بعودة تدريجية لإنتاج النفط إلى مستوياته الطبيعية، إلى جانب تعافي النشاط الاقتصادي، و2030

.ةالاقتصادي، وزيادة الاستثمارات في البنية التحتية، والنمو المتواصل في القطاعات غير النفطية عبر المنطق
لقطاعات غير وبالتوازي مع أنشطة قطاع الطاقة، تشهد المنطقة تحولات هيكلية واضحة في التركيب الاقتصادي، حيث تمثل ا•

عكس من الناتج المحلي الإجمالي في الاقتصادات الكبرى، لا سيما دول مجلس التعاون الخليجي، بما ي% 70النفطية أكثر من 
خدمات، واللوجستيات، وأصبحت الأنشطة غير النفطية، بما في ذلك الصناعة، والتجارة، والتشييد والبناء، وال. استدامة جهود التنويع

ي، مع توجيه رؤوس وتنعكس هذه التحولات الهيكلية بشكل مباشر على أولويات الاستثمار الإقليم. من المحركات الرئيسية للنمو
تهلاكية، مدعومة الأموال بشكل متزايد نحو قطاعات الطاقة، والبنية التحتية، واللوجستيات، والسياحة، والصناعة، والقطاعات الاس

.بأجندات تنموية طويلة الأجل واستثمارات عامة وخاصة مستمرة
في عام % 15.4، لتبلغ ذروتها عند نحو 2024–2020ارتفاعًا خلال الفترة  شهدت معدلات التضخم على المستوى الإقليمي•

، بدأ التضخم في التراجع 2024ومنذ عام . ، مدفوعة بارتفاع أسعار الطاقة والسلع واضطرابات سلاسل الإمداد العالمية2023
%  10.9خم إلى نحو ومن المتوقع أن ينخفض متوسط التض. التدريجي نتيجة تشديد السياسات النقدية وانحسار الضغوط الخارجية

، بما يدعم استقرار الأسعار والنمو 2030–2028خلال الفترة % 7–%6، قبل أن يستقر عند مستويات تتراوح بين 2025في عام 
.الحقيقي على المدى المتوسط

من % 45-%40لا تزال مستويات الدين العام في منطقة الشرق الأوسط معتدلة على المستوى الإقليمي، حيث بلغ متوسطها نحو •
من الناتج % 48-%47، مع توقع ارتفاع تدريجي ومحدود ليصل إلى نحو 2023/2024الناتج المحلي الإجمالي خلال عامي 

مالية بين وتختلف الأوضاع ال. ، وذلك نتيجة زيادة الاستثمارات العامة وتطبيع إيرادات النفط2030المحلي الإجمالي بحلول عام 
ن تواصل الاقتصادات دول المنطقة، إذ تستفيد الاقتصادات الغنية بالهيدروكربونات من الإيرادات النفطية والأصول السيادية، في حي

ة في المنطقة بشكل وبوجه عام، تتجه السياسات المالي. غير النفطية تنفيذ برامج ضبط مالي تستند إلى أطر مالية متوسطة الأجل
.متزايد نحو تحقيق توازن بين الحفاظ على الاستقرار المالي ودعم النمو الاقتصادي وجهود التنويع

صندوق النقد الدولي . 1: المصادر

الشرق الأوسط ووسط آسيا– متوسط معدل التضخم

صندوق النقد الدولي . 1: المصادر
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في عام % 4.3من المتوقع أن يرتفع معدل النمو الحقيقي للناتج المحلي الإجمالي في مصر من نحو 
2030بحلول عام % 5.3إلى حوالي 2025

مصر مقابل الشرق الأوسط–إجمالي الدين الحكومي كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي 

التعليقات 
لجغرافي الاستراتيجي تُعد مصر واحدة من أكبر وأكثر الاقتصادات تنوعًا في كلٍ من إفريقيا والشرق الأوسط، مستفيدةً من موقعها ا•

ممرات التجارية الذي يربط بين إفريقيا والشرق الأوسط وأوروبا، إلى جانب سيطرتها على قناة السويس، التي تمثل أحد أهم ال
نمو عدد من ويعتمد الاقتصاد المصري في الأساس على الطلب المحلي، مدعومًا بقاعدة سكانية كبيرة، حيث يقود ال. العالمية

الاتصالات، والأنشطة القطاعات الرئيسية، من بينها الصناعات التحويلية، والتجارة، واللوجستيات، والسياحة، والتشييد والبناء، و
.المرتبطة بالطاقة

، قبل 2023في عام % 3.8إلى نحو 2022في عام % 6.7تباطأ معدل النمو الحقيقي للناتج المحلي الإجمالي في مصر من •
. د الأجنبي، وذلك في ظل تشديد الأوضاع المالية واستمرار القيود المتعلقة بتوافر النق2024في عام % 2.4أن يتراجع إلى حوالي 

، مدعومًا بتحسن 2026في عام % 4.5و2025في عام % 4.3ومن المتوقع أن يشهد النمو تعافيًا تدريجيًا ليصل إلى نحو 
%  4.7ليبلغ نحو وعلى المدى المتوسط، يُتوقع أن يواصل النمو مساره التصاعدي. سيولة النقد الأجنبي وتراجع معدلات التضخم

، قبل أن يتقارب مع مستواه المحتمل المستدام عند حوالي 2029في عام % 5.1و2028في عام % 4.9و2027في عام 
.، مدفوعًا بارتفاع الإنتاجية وتعميق التنويع الاقتصادي وتقدم الإصلاحات الهيكلية2030بحلول عام % 5.3

، مع ارتفاع أعباء خدمة الدين بالتوازي 2023/2024مليار دولار أمريكي في السنة المالية 165بلغ إجمالي الدين الخارجي نحو •
من % 90.9وفي الوقت ذاته، ارتفع إجمالي الدين العام إلى نحو. مع تعديلات سعر الصرف وتشديد الأوضاع المالية العالمية

ومع ذلك، من المتوقع أن يشهد الدين العام مسارًا . 2022في عام % 88.5، مقارنةً بـ 2023/2024الناتج المحلي الإجمالي في 
مالي، ليصل إلى نحو تنازليًا تدريجيًا على المدى المتوسط، مدعومًا بجهود الضبط المالي وارتفاع النمو الاسمي للناتج المحلي الإج

.2029/2030من الناتج المحلي الإجمالي بحلول السنة المالية % 72.5
. توافر النقد الأجنبيالتزمت الحكومة المصرية بتنفيذ برنامج إصلاح شامل يستهدف استعادة الاستقرار الاقتصادي الكلي وتحسين•

ه المصري ، نفّذ البنك المركزي المصري تحولًا جوهريًا نحو نظام سعر صرف أكثر مرونة، بما أتاح للجني2024وفي مارس 
وتزامن هذا التحول مع تشديد . 2023التحرك إلى مستوى يعكس قوى السوق بعد فترة من الإدارة الإدارية لسوق الصرف خلال عام 

.لمستثمرينالسياسة النقدية واتخاذ إجراءات لتعزيز سيولة النقد الأجنبي، ما ساهم في تهدئة سوق الصرف وتحسين ثقة ا
اص، مع تركيز وعلى المدى المتوسط، تمضي الحكومة قدمًا في التحول نحو نموذج نمو قائم على آليات السوق ويقوده القطاع الخ•

ويستند . ةالإصلاحات على تحسين بيئة الأعمال، وتعزيز المنافسة، ودعم زيادة الاستثمارات الخاصة، والصادرات، والإنتاجي
ن بالخارج، القطاع الخارجي المصري إلى مصادر متنوعة من النقد الأجنبي، تشمل قناة السويس، والسياحة، وتحويلات العاملي
ات، في حين وقطاع الطاقة، والصادرات غير النفطية، بما يوفر قاعدة مستقرة لتمويل الاحتياجات الخارجية ودعم ميزان المدفوع

.المدى المتوسطيُتوقع أن تسهم السياسات الأخيرة في تعزيز القدرة التنافسية للصادرات وجذب الاستثمارات الأجنبية على
اته من موارده تعكس تطورات الإنفاق العام والادخار القومي في مصر التحديات التي تواجه قدرة الاقتصاد على تمويل احتياج•

خلال عامي % 22.7إلى حوالي 2022من الناتج المحلي الإجمالي في عام % 24.9فقد تراجع الإنفاق العام من نحو . المحلية
، مدفوعًا بزيادة الإنفاق 2025من الناتج المحلي الإجمالي في عام % 29.0، قبل أن يرتفع بشكل ملحوظ إلى نحو 2023-2024

من الناتج المحلي % 16.4وفي المقابل، انخفض معدل الادخار القومي من حوالي . الاجتماعي وارتفاع أعباء خدمة الدين
وعلى المدى . 2025في عام % 5.8، ليصل إلى أدنى مستوياته عند نحو 2024في عام % 7.6إلى 2022الإجمالي في عام 

، بالتوازي مع 2030من الناتج المحلي الإجمالي بحلول عام % 21.6المتوسط، يُتوقع أن يتراجع الإنفاق العام تدريجيًا ليبلغ نحو 
من الناتج المحلي الإجمالي، بما يدعم تحسن التوازنات المالية% 8.9تحسن تدريجي في معدل الادخار القومي ليصل إلى حوالي 

.ويعزز قدرة الاقتصاد على تمويل الاستثمارات محليًا ويحد من الاعتماد على مصادر التمويل الخارجي
صندوق النقد الدولي . 1: المصادر

مصر مقابل الشرق الأوسط– معدل النمو الحقيقي للناتج المحلي الإجمالي

صندوق النقد الدولي . 1: المصادر
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معدل التضخم معدل النمو الحقيقي للناتج المحلي الإجمالي 

، ومن المتوقع أن يتراجع 2024في عام % 33.3بلغ معدل التضخم في مصر ذروته عند نحو 
2030بحلول عام % 5.3تدريجيًا ليصل إلى حوالي 

التعليقات 
، حيث قام البنك المركزي 2024إلى مارس 2022شهدت السياسة النقدية في مصر دورة تشديد قوية خلال الفترة من مارس •

نقطة أساس، استجابة لارتفاع معدلات التضخم، وخروج تدفقات 1,900المصري برفع أسعار الفائدة الأساسية بإجمالي نحو 
ذه الدورة وبلغت ه. رؤوس الأموال، والضغوط الناتجة عن ارتفاع أسعار السلع العالمية، إلى جانب عدم استقرار سعر الصرف

يث نقطة أساس دفعة واحدة، لتصل إلى مستويات تاريخية مرتفعة، ح600، مع رفع أسعار الفائدة بمقدار 2024ذروتها في مارس 
%.28.25وسعر الإقراض نحو % 27.25بلغ سعر عائد الإيداع لليلة واحدة نحو 

ة ، شرع البنك المركزي المصري في دورة تيسير نقدي محسوب2023ومع بدء تراجع الضغوط التضخمية مقارنة بذروتها في عام •
نقطة أساس في 225)نقطة أساس عبر خمس قرارات متتالية 725، حيث تم خفض أسعار الفائدة بإجمالي 2025خلال عام 

نقطة أساس في 100نقطة أساس في أكتوبر، و100نقطة أساس في أغسطس، و200نقطة أساس في مايو، و100أبريل، و
%  20.8نحو ونتيجة لذلك، تراجعت أسعار الفائدة إلى مستويات أوائل العشرينات، مع وصول سعر عائد الإيداع إلى(. ديسمبر

وجه ، في إطار تحول حذر نحو دعم النشاط الاقتصادي مع الإبقاء على موقف نقدي متحفظ ب%21.0وسعر الإقراض إلى حوالي 
.عام

، 2024سوق في مارس وبالتوازي مع دورة التشديد النقدي، نفّذ البنك المركزي المصري تحولًا حاسمًا إلى نظام سعر صرف يحدده ال•
وأسهم . جنيهًا للدولار الأمريكي50–48ما أتاح للجنيه المصري التكيف مع مستوى توازني يعكس قوى العرض والطلب عند نحو 

وبدعم من . يهذا التصحيح لمرة واحدة في توحيد سوق الصرف، واستعادة آلية اكتشاف الأسعار، وتحسين سيولة النقد الأجنب
المدى المتوسط، مع تزايد الأوضاع النقدية المتشددة وتزايد تدفقات النقد الأجنبي، يُتوقع أن يظل سعر الصرف مستقرًا نسبيًا على

.اعتماد تحركاته على العوامل الأساسية للسوق بدلًا من التدخلات الإدارية
، مدفوعة بصدمات أسعار السلع العالمية، 2023و2022شهدت الضغوط التضخمية في مصر تصاعدًا حادًا خلال عامي •

مرتفعة خلال واضطرابات سلاسل الإمداد، وضغوط سعر الصرف، وقوة انتقال الأثر السعري، مع استمرار التضخم عند مستويات
، 2024وبعد الانتقال إلى نظام سعر صرف أكثر مرونة في مارس %. 33.3، حيث بلغ متوسط التضخم العام نحو 2024عام 

ي، وتخفيف قيود إلى جانب استمرار التشديد النقدي، بدأ التضخم في التراجع بشكل ملحوظ، مدعومًا بتحسن توافر النقد الأجنب
.الاستيراد، وتأثيرات الأساس

نقاط مئوية خلال الربع الأول من عام 9، سجل التضخم العام تباطؤًا حادًا، شمل انخفاضًا بنحو 2025وبحلول مطلع عام •
يواصل التضخم وعلى المدى المتوسط، يُتوقع أن. ، ما أتاح للبنك المركزي المصري مجالًا لبدء دورة تيسير نقدي محسوبة2025

، بما يتماشى بوجه عام مع 2030بحلول عام % 5.3مسار التراجع التدريجي ليقترب من مستويات أحادية متوسطة تبلغ نحو 
، مع استمرار حساسية المسار التضخمي (نقطة مئوية2± % 7)مستهدفات البنك المركزي المصري للتضخم على المدى المتوسط 

.للتعديلات المالية والضغوط المستمرة في مكونات التضخم غير الغذائي
رة الماضية إلى كبح وعلى صعيد انتقال السياسة النقدية إلى الاقتصاد الحقيقي، أدت مستويات أسعار الفائدة المرتفعة خلال الفت•

دعم استقرار الطلب المحلي والائتمان الخاص، لا سيما في القطاعات كثيفة رأس المال، ما ساهم في احتواء الضغوط التضخمية و
ثمار والإنفاق بشكل ومع بدء دورة التيسير النقدي التدريجي، يُتوقع أن يتحسن انتقال السياسة النقدية إلى الاست. سعر الصرف

اد المصري من تدريجي، بما يدعم تعافي النشاط الاقتصادي دون الإخلال بهدف استقرار الأسعار، في إطار يعكس انتقال الاقتص
رات الأوضاع مرحلة ضغوط مرتفعة إلى منظومة سياسات أكثر تماسكًا واستقرارًا، مع توجيه القرارات المستقبلية وفق تطو

.الاقتصادية المحلية والخارجية

صندوق النقد الدولي . 1: المصادر

صندوق النقد الدولي . 1: المصادر
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عائد الإيداع عائد الإقراض

معدل التضخم السنوي مقابل معدل النمو الحقيقي للناتج المحلي الاجمالي-مصر

عائد الإيداع و الإقراض وفقا للبنك المركزي المصري -مصر
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وبلغ 2023/2024مليار دولار أمريكي خلال 46.6بلغ الاستثمار الأجنبي المباشر في مصر 
2025مليار دولار أمريكي حتى أكتوبر 49.5احتياطي مصر من النقد الأجنبي 

((FDIالاستثمار الأجنبي المباشر -مصر  التعليقات 

وفترة من الأوضاع النقدية المشددة، شهدت مصر عودة ملحوظة لاستثمارات 2024في أعقاب تحرير سعر الصرف في مارس •
نبي، وزيادة وأسهم تحسن كفاءة سوق الصرف الأج. المحافظ الأجنبية بعد ما يقرب من عامين من خروج التدفقات الاستثمارية

قات داخلة في الحساب شفافية التسعير، وارتفاع العوائد الحقيقية، في دعم شهية المستثمرين، ما انعكس في تسجيل صافي تدف
، مدفوعة بتدفقات استثمار أجنبي مباشر قياسية 2023/2024مليار دولار خلال السنة المالية 29.9الرأسمالي والمالي بنحو 

وترجمت . مليار دولار14.5مليار دولار، إلى جانب تحول استثمارات المحافظ إلى صافي تدفقات داخلة بنحو 46.1بلغت نحو 
مليار دولار خلال 9.7هذه التدفقات إلى تحسن ملموس في المركز الخارجي، حيث سجل ميزان المدفوعات فائضًا كليًا قدره نحو 

مليار 4.5وتركز هذا الفائض في الحساب الرأسمالي والمالي، بما في ذلك فائض ملحوظ بنحو . 2023/2024السنة المالية 
ي مارس ، ما يعكس الأثر المباشر للإصلاحات الهيكلية التي تم تنفيذها ف2023/2024دولار خلال الربع الثالث من السنة المالية 

2024.
تحسنًا في جودة التمويل الخارجي، مع زيادة الوزن 2023/2024وتعكس تركيبة التدفقات الرأسمالية المسجلة خلال السنة المالية •

ويسهم هذا التحول . جلالنسبي للتدفقات طويلة الأجل، وعلى رأسها الاستثمار الأجنبي المباشر، مقارنة بتدفقات المحافظ قصيرة الأ
ار المالي ويحد من مخاطر في تعزيز استدامة المركز الخارجي وتقليل قابلية التعرض لتقلبات التدفقات الرأسمالية، بما يدعم الاستقر

.الانعكاسات المفاجئة في تدفقات رؤوس الأموال
مليار 9.7حو وترجمت هذه التدفقات إلى تحسن ملموس في المركز الخارجي، حيث سجل ميزان المدفوعات فائضًا كليًا قدره ن•

نحو وتركز هذا الفائض في الحساب الرأسمالي والمالي، بما في ذلك فائض ملحوظ ب. 2023/2024دولار خلال السنة المالية 
، ما يعكس الأثر المباشر للإصلاحات الهيكلية التي تم 2023/2024مليار دولار خلال الربع الثالث من السنة المالية 4.5

.2024تنفيذها في مارس 
مليار دولار خلال السنة المالية 11.6وبدعم من تحسن ديناميكيات ميزان المدفوعات، ارتفع صافي الاحتياطيات الدولية بنحو •

مليار دولار 49.5، قبل أن يواصل الارتفاع ليبلغ حوالي 2024مليار دولار بنهاية أكتوبر 46.9، ليصل إلى نحو 2023/2024
أشهر من الواردات السلعية، ما 9و7كما تحسن مستوى تغطية الاحتياطيات ليصل إلى ما يتراوح بين . 2025بنهاية سبتمبر 

.عزز هوامش السيولة الخارجية وقدرة الاقتصاد على مواجهة الصدمات
ما في ذلك ويعزز هذا المستوى من الاحتياطيات الدولية قدرة السلطات النقدية على امتصاص الصدمات الخارجية المحتملة، ب•

هامش أمان كما يوفر. تقلبات تدفقات رؤوس الأموال وأسعار السلع العالمية، دون اللجوء إلى تدخلات إدارية في سوق الصرف
.إضافيًا لدعم استقرار سوق الصرف وتمويل الواردات الأساسية وخدمة الالتزامات الخارجية في الأجل القصير

مليار دولار خلال السنة 20.8وعلى الرغم من تسجيل فائض كلي في ميزان المدفوعات، اتسع عجز الحساب الجاري ليبلغ نحو •
وشمل ذلك عجزًا في الميزان التجاري . مليار دولار39.6، نتيجة اتساع عجز الميزان التجاري إلى حوالي 2023/2024المالية 

ترولي قدره مليار دولار، في ظل تراجع الصادرات البترولية واستقرار الواردات نسبيًا، إلى جانب عجز غير ب7.6البترولي بنحو 
.مليار دولار، مدفوعًا بارتفاع الطلب على الواردات ونمو الصادرات بوتيرة معتدلة31.9نحو 

ناة السويس، ورغم اتساع عجز الحساب الجاري، لا يزال التمويل الخارجي مدعومًا بتنوع مصادر النقد الأجنبي، لا سيما إيرادات ق•
ن مخاطر التمويل ويسهم هذا التنوع في الحد م. والسياحة، وتحويلات العاملين بالخارج، إلى جانب الاستثمارات الأجنبية المباشرة

.س الأموالالخارجي، ويوفر درجة من الاستقرار لميزان المدفوعات، خاصة في ظل تحسن ثقة المستثمرين وعودة تدفقات رؤو
تعزيز القدرة التنافسية وعلى المدى المتوسط، يُتوقع أن يستفيد المركز الخارجي لمصر من استمرار تنفيذ الإصلاحات الاقتصادية، و•

ا من الضغوط على للصادرات، وتحسن أداء القطاعات المدرة للنقد الأجنبي، بما يدعم استدامة الاحتياطيات الدولية ويخفف تدريجيً 
.وليةالحساب الجاري، مع بقاء الأداء الخارجي حساسًا للتطورات الاقتصادية العالمية وأسعار الطاقة وظروف التمويل الد

صافي الاحتياطي الدولي -مصر 

البنك المركزي المصري . 1: المصادر

16

36

40.9

34 35.3

46.9
49.5

0

10

20

30

40

50

60

2020 2021 2022 2023 Oct-24 Oct-25

ي 
يك
ر
ام
ر 
لا
دو

(
ر
ليا
م

) 

صندوق النقد الدولي . 1: المصادر



نظرة عامة على البيانات المالية 
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إلى 2023مليار جنيه مصري في 4.0من % 42.9شهدت إجمالي إيرادات شركة قرة نمو بنسبة 
2025سبتمبر 30مليار جنيه مصري حتى 5.5ووصلت الى 2024مليار جنيه مصري في 5.8

قائمة الدخل التاريخية -شركة قرة 

ة بدءًا في التحليل لصدورها قبل تنفيذ عملية الدمج، على أن تمثل القوائم المالي2022لم يتم إدراج القوائم المالية لعام . 3بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر
الأداء الفعلي للشركة في هيكلها الحالي2023من عام 

2024الى 2023النتائج التاريخية من -شركة قرة 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر

نظرة عامة

ر وتنفيذ تعمل شركة قرة في مجالات متنوعة تشمل الطاقة والبنية التحتية والمقاولات المتخصصة، حيث تركز على تطوي•
ميم وتنفيذ وتشمل أنشطة الشركة تص. المشروعات الهندسية المتكاملة، ولا سيما في كفاءة الطاقة والحلول الكهروميكانيكية

. اتمشروعات الطاقة التقليدية والمتجددة، وأنظمة الكهرباء والميكانيكا، إلى جانب أعمال المقاولات العامة وإدارة المشروع
ل والصيانة، بالإضافة تمتد أعمال قرة أيضا إلى توزيع مولدات الديزل وحلول الطاقة الاحتياطية بما يشمل التوريد والتركيب والتشغي•

ير، بما يدعم الى نشاطها في الاستثمار الزراعي من خلال استصلاح الأراضي الزراعية وزراعتها وإنتاج محاصيل موجهة للتصد
.التكامل بين الأنشطة الإنتاجية ويعزز تنوع مصادر الإيرادات

إلى 2023مليار جنيه مصري في 4.0، حيث ارتفعت من 2024إلى 2023من % 42.9شهدت إيرادات شركة قرة نموًا بمعدل •
توسع حجم المشروعات المنفذة وتنوع مصادر الإيرادات، إلى جانب التوسع في  ، بسبب2024مليار جنيه مصري في 5.8

.2025سبتمبر 30مليار جنيه مصري حتى 5.5بلغت الإيرادات . الأنشطة والأسواق والاستفادة من تحركات أسعار الصرف
4.7إلى 2023مليار جنيه مصري في 3.3، حيث ارتفعت من 2024إلى 2023من % 42.8ارتفعت تكلفة النشاط بمعدل •

بناء .علّم مرتفعنتيجة تقلبات سعر الصرف، وارتفاع التكاليف، وتنفيذ مشروعات جديدة ذات منحنى ت2024مليار جنيه مصري في 
4.5وبلغت إجمالي تكلفة النشاط . خلال نفس الفترة% 18.4إلى % 18.3على ذلك، ارتفع هامش مجمل الربح ارتفاع طفيف من 

متماشياً مع 2025سبتمبر 30حتى % 18.2وإستقر هامش مجمل الربح عند 2025سبتمبر 30مليار جنيه مصري حتى 
.2024و2023هامش مجمل الربح لعامى 

18

نظرة عامة

، إلى جانب المشروعات، والطاقة، والزراعة: تتكون المصروفات العمومية والإدارية من المصروفات المرتبطة بالقطاعات الثلاثة•
211.1من % 46.1ارتفعت المصروفات العمومية والإدارية بمعدل . مصروفات أخرى تشمل المساهمات التكافلية ودعم الصادرات

ووصلت إجمالي . لمواكبة خطة الشركة للتوسع2024مليون جنيه مصري في 308.3إلى 2023مليون جنيه مصري في 
.  2025سبتمبر 30مليون جنيه مصري حتى 264.0المصروفات العمومية والإدارية 

إلى 2023مليون جنيه مصري في 526.7من % 41.9ارتفعت الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك بمعدل •
.2025سبتمبر 30مليون جنيه مصري حتى 729.5، وبلغت 2024مليون جنيه مصري في 747.3

، ووصل الى 2024الى 2023من % 13.0استقر هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك عند متوسط •
، 2024الى 2023من % 11.6استقر هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب عند متوسط . 2025سبتمبر 30حتى % 13.4

.  2025سبتمبر 30حتى % 12.2وارتفع الى 

سبتمبر- 2023202425جنيه مصري  )مليون(

4,0255,7525,461 صافى الإيرادات

(4,467)(4,696)(3,288)تكلفه النشاط

7381,056993مجمل الأرباح

(264.0)(308.3)(211.1)المصروفات العمومية والإدارية

526.7747.3729.5الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك

(63)(79)(62)الإهلاك والاستهلاك

465669666الأرباح قبل الفوائد والضرائب

%42.9معدل نمو الإيرادات )%(

%18.2%18.4%18.3هامش مجمل الأرباح  )%(

%13.4%13.0%13.1هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك )%(
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مجمل الأربا  
الأربا  قبل الفوائد والضرائ  والإهلا  والاست لا 
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، يليه قطاع الطاقة %58.6يمثل قطاع المشروعات لشركة قرة أكبر نسبة من إجمالي إيرادات بمتوسط 
2024الي 2023، وذلك خلال الفترة من %22.5بمتوسط 

2024الى 2023هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك لكل قطاع خلال الفترة من -شركة قرة 

2024الى 2023متوسط توزيع الإيرادات خلال الفترة من -شركة قرة 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر

نظرة عامة

%  42.9، بمعدل 2024مليار جنيه مصري في 5.8إلى 2023مليار جنيه مصري في 4.0إجمالي إيرادات الشركة من  إرتفعت•
مليار جنيه مصري واستقر هامش مجمل الربح عند 4.7مليار جنيه مصري إلى 3.3ارتفعت تكلفة نشاط الشركة من . خلال الفترة

في % 12.6ارتفع هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك للشركة من . خلال نفس الفترة% 18.3متوسط 
من إجمالي الإيرادات التي تشمل عقود مشروعات % 13.1تمثل نسبة الإيرادات الاخرى . 2024في % 13.1الى 2023

شراكة مع شركة و التي تنفذ بال( بمغاغاتطوير حدائق الفسطاط و انشاء الوحدات الصحية و المستشفى المركزي ) استراتيجية
مليون جنيه مصري 577.5مليون جنيه مصري الي 558.8وقد نمت الإيرادات الاخرى من . ، الى جانب المبيعات البينيةريدكون 

5.1الي 2023مليار جنيه مصري في 3.5بناء علي ذلك قد إرتفعت صافي الإيرادات من . 2024الي 2023خلال الفترة من 
:قطاعات رئيسية3تنقسم إيرادات شركة قرة الي . 2024مليار جنيه مصري في 

التشييد من نشاطين هما المقاولات وكفاءة الطاقة؛ حيث تنشأ إيرادات المقاولات من تنفيذ أعماليتكون  :قطاع المشروعات-
تشغيل حلول رفع والأعمال الكهروميكانيكية للمشروعات المختلفة، بينما تتحقق إيرادات كفاءة الطاقة من تصميم وتنفيذ و

داء التشغيلي كفاءة الطاقة ومحطات التوليد والأنظمة الموفّرة للطاقة، بما يدعم خفض الاستهلاك والانبعاثات وتحسين الأ
2023خلال الفترة من % 58.6تمثل إيرادات قطاع المشروعات اكبر نسبة من إجمالي إيرادات الشركة متوسط . للعملاء

مليار جنيه مصري 3.4إلى 2023مليار جنيه مصري في 2.4إجمالي إيرادات قطاع المشروعات من  نمت. 2024الي 
مليار جنيه مصري إلى 2.0لكن ارتفعت تكلفة نشاط قطاع المشروعات من . خلال نفس الفترة% 41.6، بمعدل 2024في 
الى % 16.2مما أدى الى انخفاض هامش مجمل الربح لقطاع المشروعات من % 42.2مليار جنيه مصري بمعدل 2.8

وعات من ارتفع هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك لقطاع المشر. خلال نفس الفترة% 15.8
.33و, 32، 31لمزيد من التفاصيل، يُرجى الرجوع إلى الصفحة . 2024في % 10.8الى 2023في % 10.5

إلى جانب توريد  ،(HVAC)أنشطة توزيع مولدات الديزل وأنظمة التدفئة والتهوية وتكييف الهواء  من يتكون : قطاع الطاقة-
افة إلى تقديم المرافق والأنظمة الفنية الأخرى؛ حيث تنشأ الإيرادات من بيع وتوريد وتركيب هذه المعدات والأنظمة، بالإض

تمثل إيرادات قطاع الطاقة  .خدمات ما بعد البيع والصيانة، بما يضمن استمرارية التشغيل وكفاءة الأصول لدى العملاء
إجمالي إيرادات قطاع الطاقة  نمت. 2024الي 2023من إجمالي إيرادات الشركة خلال الفترة من % 22.5متوسط نسبة 

.  خلال نفس الفترة% 61.0، بمعدل 2024مليار جنيه مصري في 1.4إلى 2023مليون جنيه مصري في 852.4من 
%  69.2مليون جنيه مصري بمعدل 957.3مليون جنيه مصري إلى 565.7لكن ارتفعت تكلفة نشاط قطاع الطاقة من 

انخفض هامش . خلال نفس الفترة% 30.2الى % 33.6مما أدى الى انخفاض هامش مجمل الربح لقطاع الطاقة من 
على . 2024في % 22.9الى 2023في % 25.4الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك لقطاع الطاقة من 

رباح الرغم من أن قطاع المشروعات يستحوذ على أكبر مساهمة في إجمالي الإيرادات، فإن قطاع الطاقة يحقق هامش الأ
اليف وطبيعة قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك أعلى مقارنةً بقطاع المشروعات، ما يعكس اختلاف هيكل التك

.46و, 45، 44لمزيد من التفاصيل، يُرجى الرجوع إلى الصفحة . الربحية بين القطاعين

اق المحلية يتكون من نشاط زراعة الفراولة وتصديرها، تتحقق الإيرادات من بيع الفراولة الطازجة للأسو:قطاع الزراعة-
لى جودة المنتج وأسواق التصدير، إلى جانب تصدير الفراولة المجمّدة بعد عمليات التبريد والتجهيز، بما يضمن الحفاظ ع

من إجمالي إيرادات الشركة خلال الفترة % 5.9تمثل إيرادات قطاع الزراعة متوسط نسبة . وتلبية متطلبات الأسواق الخارجية
322.3إلى 2023مليون جنيه مصري في 246.2إجمالي إيرادات قطاع الزراعة من  نمت. 2024الي 2023من 

مليون 208.2ارتفعت تكلفة نشاط قطاع الزراعة من . خلال نفس الفترة% 30.9، بمعدل 2024مليون جنيه مصري في 
مما أدى الى نمو ملحوظ في هامش مجمل الربح قطاع % 18.0مليون جنيه مصري بمعدل 245.7جنيه مصري إلى 

والاستهلاك ارتفع أيضاً هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك. خلال نفس الفترة% 23.8الى % 15.4الزراعة من 
.57و56لمزيد من التفاصيل، يُرجى الرجوع إلى الصفحة . 2024في % 13.5الى 2023في % 4.1لقطاع الزراعة من 
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مليار جنيه مصري في 8.0من (  (CAGR%17.1من المتوقع ان ترتفع إجمالي الإيرادات بمعدل 
 2030مليار جنيه مصري في17.6الى 2025

2030إلى 2025قائمة الدخل المتوقعة من -شركة قرة 

قائمة الدخل المتوقعة -شركة قرة 

نظرة عامة

مليار جنيه 17.6إلى 2025مليار جنيه مصري في 8.0لترتفع من CAGR) % )17.1من المتوقع أن تنمو الإيرادات بمعدل •
لتوسع من المتوقع أن يأتي هذا النمو بشكل رئيسي من قطاع المشروعات، مدفوعًا بتوجه الشركة نحو ا. 2030مصري في 

وعات مقاولات في كلا الإقليمي في العراق والمملكة العربية السعودية، حيث بدأت بالفعل في افتتاح فروع والبدء في تنفيذ مشر
يذ المشروعات الأكثر البلدين، إلى جانب نمو محلي مدعوم بالخبرات الفنية المتراكمة التي تجعل الشركة من الخيارات المفضلة لتنف

.تعقيدًا، بما يعزز تنويع مصادر الإيرادات ودعم فرص النمو خلال الفترة المقبلة

مليار جنيه 14.1إلى 2025مليار جنيه مصري في 6.4، من (CAGR% )16.9من المتوقع ارتفاع تكلفة النشاط بمعدل •
الصرف، فضلًا ويرجع هذا الارتفاع إلى زيادة تكاليف المواد الخام والمعدات المستوردة وتأثرها بتقلبات أسعار. 2030مصري في 

بشكل مباشر على عن ارتفاع تكاليف العمالة والخدمات اللوجستية المرتبطة بتنفيذ المشروعات في أسواق جديدة، وهو ما ينعكس
خلال نفس الفترة مدعومًا بالتوسع في % 20.3الى % 19.5من المتوقع نمو هامش مجمل الأرباح من . إجمالي تكلفة الإيرادات

.الأسواق الإقليمية وزيادة مساهمتها في محفظة المشروعات

إلى 2025مليون جنيه مصري في 375.0من  (CAGR) %17.3من المتوقع أن ترتفع المصروفات العمومية والإدارية بمعدل •
حفاظ ، بما يتماشى مع توسع الشركة في عملياتها وزيادة عدد الموظفين الإداريين مع ال2030مليون جنيه مصري في 833.0

%  18.3بمعدل  من المتوقع أن تنمو الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك. على انضباط هيكل التكاليف
(CAGR ) كما متوقع أن يرتفع هامش الأرباح 2030مليار جنيه مصري في 2.8إلى 2025مليار جنيه مصري في 1.2من ،

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر.خلال نفس الفترة% 15.6إلى % 14.8من  قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك
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، %62.6من المتوقع أن يمثل قطاع المشروعات أكبر نسبة من إجمالي إيرادات شركة قرة بمتوسط 
2030الي 2025، وذلك خلال الفترة من %28.6يليه قطاع الطاقة بمتوسط 

2030الى 2025متوسط توزيع الإيرادات خلال الفترة من -شركة قرة 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر

نظرة عامة

مليار 17.6إلى 2025مليار جنيه مصري في 8.0من ( CAGR% )17.1إجمالي إيرادات الشركة بمعدل  من المتوقع أن تنمو•
مليار جنيه 14.1إلى 2025مليار جنيه مصري في 6.4من المتوقع أن ترتفع تكلفة نشاط الشركة من . 2030جنيه مصري في 

خلال نفس الفترة بسبب التوسع الإقليمي % 20.3الى % 19.5ومتوقع أن يرتفع هامش مجمل الربح من 2030مصري في 
وائد والضرائب من المتوقع أن يرتفع هامش الأرباح قبل الف. المتوقع ودخول أسواق جديدة، مثل العراق والمملكة العربية السعودية

.  2030في % 15.6الى 2025في % 15.2والإهلاك والاستهلاك للشركة من 

:قطاعات رئيسية3كما هو سالف الذكر، تنقسم إيرادات شركة قرة الي •

خلال % 62.6متوقع أن تمثل إيرادات قطاع المشروعات اكبر نسبة من إجمالي إيرادات الشركة متوسط : قطاع المشروعات-
4.5من ( CAGR% )20.0إجمالي إيرادات قطاع المشروعات بمعدل  من المتوقع أن تنمو. 2030الي 2025الفترة من 

من المتوقع ارتفاع تكلفة نشاط قطاع المشروعات . 2030مليار جنيه مصري في 11.3إلى 2025مليار جنيه مصري في 
مليار جنيه مصري مما سيؤدي الى نمو هامش مجمل 9.4مليار جنيه مصري إلى 3.8من ( CAGR% )19.9بمعدل 

من المتوقع ارتفاع هامش الأرباح قبل الفوائد . خلال نفس الفترة% 16.5الى % 15.9الربح لقطاع المشروعات من 
لمزيد من التفاصيل، . 2030في % 11.9الى 2025في % 11.2والضرائب والإهلاك والاستهلاك لقطاع المشروعات من 

.37، و36، 35، 34يُرجى الرجوع إلى الصفحة 

من إجمالي إيرادات الشركة خلال الفترة من % 28.6متوقع أن تمثل إيرادات قطاع الطاقة متوسط نسبة : قطاع الطاقة-
مليار جنيه 2.2من ( CAGR% )18.1إجمالي إيرادات قطاع الطاقة بمعدل  من المتوقع أن تنمو. 2030الي 2025

%  18.3متوقع ارتفاع تكلفة نشاط قطاع الطاقة بمعدل . 2030مليار جنيه مصري في 5.2إلى 2025مصري في 
(CAGR ) ة مليار جنيه مصري ليؤدي الى استقرار هامش مجمل الربح لقطاع الطاق3.7مليار جنيه مصري إلى 1.6من

لاك متوقع انخفاض هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاسته. 2030الى 2025من % 29.6عند متوسط 
، وعلى الرغم من توقع تراجعه إلا أنه من المتوقع أن يظل 2030في % 23.2الى 2025في % 24.4لقطاع الطاقة من 

، مما يعكس هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك لقطاع الطاقة أعلى مقارنةً بالقطاعيين الاخرين
.49و, 48، 47حة لمزيد من التفاصيل، يُرجى الرجوع إلى الصف. استمرارية تفوقه النسبي من حيث الربحية التشغيلية

من إجمالي إيرادات الشركة خلال الفترة من % 7.6متوقع أن تمثل إيرادات قطاع الزراعة متوسط نسبة :قطاع الزراعة-
مليون 650.6من ( CAGR% )12.6إجمالي إيرادات قطاع الزراعة بمعدل  من المتوقع أن تنمو. 2030الي 2025

متوقع أن ترتفع تكلفة نشاط قطاع الزراعة بمعدل . 2030مليار جنيه مصري في 1.2إلى 2025جنيه مصري في 
13.5( %CAGR ) مليون جنيه مصري مما سيؤدي الى انخفاض هامش 963.4مليون جنيه مصري إلى 511.8من

لفوائد متوقع أيضاً أن ينخفض هامش الأرباح قبل ا. خلال نفس الفترة% 18.3الى % 21.3مجمل الربح قطاع الزراعة من 
لمزيد من التفاصيل، . 2030في % 17.4الى 2025في % 20.3والضرائب والإهلاك والاستهلاك لقطاع الزراعة من 

.  59و58يُرجى الرجوع إلى الصفحة 
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2030الى 2025هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك لكل قطاع خلال الفترة من -شركة قرة 
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خبرة يُعد قطاع المشروعات قسم المقاولات لدى قرة أحد أقوى محركات أعمال الشركة، مستندًا إلى
ة العاليةمتراكمة في الأعمال الكهروميكانيكية وتنفيذ المشروعات المعقدة ذات المواصفات الفني

24

نظرة عامة عن الشركة 

 (Tier 1)حيث تعمل الشركة كمقاول عام فئة أولى ،يمثل قطاع المشروعات قسم المقاولات الركيزة الأساسية لأعمال قرة•
مشروعًا منفذًا بنجاح داخل السوق 320مع سجل إنجازات قوي يتجاوز  ،((MEPومتخصصة في الأعمال الكهروميكانيكية 

بما يشمل إدارة جميع  ،((Turnkeyوتختص الشركة بتنفيذ أعمال المقاولات العامة والكهروميكانيكية بنظام تسليم المفتاح . المصري 
ة، ووصولًا إلى أعمال مراحل التنفيذ بدءًا من الأعمال الإنشائية والمدنية، مرورًا بالأعمال الكهروميكانيكية، والتشطيبات عالية الجود

الصرف ويغطي نطاق أعمال القطاع مشروعات المباني والبنية الأساسية، ومحطات المياه والتحلية ومعالجة. تنسيق المواقع
طوط النقل متعددة الطوابق، إلى جانب تنفيذ شبكات التوزيع وخوالجراجاتالصحي، وشبكات الطرق والاتصالات والمرافق، 

.المرتبطة بهذه المشروعات
ثل ميزة من أفضل ثلاث شركات مقاولات عامة متخصصة في الأعمال الكهروميكانيكية في السوق المصري، وهو ما يم تُعد قرة•

وتتمتع . إقليميًاتنافسية جوهرية في ظل ندرة الشركات المؤهلة في هذا المجال، ويمنحها قدرة واضحة على التوسع والنمو محليًا و
عار الصرف والخامات الشركة بسابقة أعمال قوية تمكّنها من اختيار مشروعاتها بعناية، وتسعيرها بصورة مدروسة تراعي تقلبات أس

.الأساسية، مع الاتفاق على شروط سداد داعمة لتدفقات نقدية مستقرة طوال فترة التنفيذ
لفسطاط، عددًا من المشروعات البارزة في قطاعات متنوعة، من بينها فندق شيراتون القاهرة، وحدائق ا ويضم سجل مشروعات قرة•

كما .  EDNC–SODICومشروع ،((EUEومستشفى مغاغة، والمقر الرئيسي لمجموعة العربي، والجامعة الأوروبية في مصر 
وفازت  ،Nerhadouو MEVACرسّخت الشركة مكانتها كشريك رائد في مشروعات الإنشاءات الدوائية، حيث أنجزت منشأتي

خبرة متقدمة في تنفيذ المشروعات  وتمتلك شركة قرة. VPCوAPEXبعدد من المشروعات الاستراتيجية الجديدة، من بينها و
في التي تتطلب تنسيقًا عالي المستوى ومعايير فنية دقيقة، خاصة(  (Renovationالمعقدة وأعمال الإحلال والتجديد الشامل

 راومصنع تعبئة بيتي ومستشفيات كليوباتe-Finance وJamjoom Pharmaالمشروعات الصناعية والدوائية، بما في ذلك 
.مع القدرة على تنفيذ المشروعات دون تعطيل التشغيل القائم للمنشآت ،UVenueو

في القطاعات وقد أسهم التحول إلى مقاول عام فئة أولى في فتح آفاق أوسع لمشروعات أعلى قيمة وهوامش ربح أفضل، لا سيما•
طط التوسع الإقليمي كما يدعم هذا التحول خ. التي تتطلب خبرات كهروميكانيكية متقدمة مثل الفنادق والمنشآت الصحية والصناعية

ة السعودية، مع لقطاع المقاولات، حيث اتخذت الشركة خطوات تنفيذية واضحة من خلال افتتاح فروع في العراق والمملكة العربي
ميزة تنافسية من حيث  ةالاعتماد على المكتب الفني والإدارة الهندسية والتسعير والمشتريات بالمقر الرئيسي في القاهرة، ما يمنح قر

محفظة أعمال ويسهم هذا التوسع في تنويع مصادر الدخل، وتكوين. التكلفة مع الحفاظ على مستويات عالية من الجودة والأداء
.ى سوق واحدإقليمية، وتأمين تدفقات نقدية مستقرة بالعملة الأجنبية، وتقليل المخاطر التشغيلية المرتبطة بالاعتماد عل

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر
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في تنفيذ  جييُعد قطاع مشروعات قسم كفاءة الطاقة لدى شركة قرة أحد أبرز مجالات التميز الاستراتي
الحلول منخفضة الكربون عالية الكفاءة ذات أثر بيئي واقتصادي ملموس

نظرة عامة عن الشركة 

ة ، وقد رسّخت مكانتها عبر تنفيذ مشروعات فريدة وغير مسبوق2007تُعد قرة من روّاد حلول كفاءة الطاقة في مصر منذ عام •
ها العميقة في هندسة القيمة ويستند تميز الشركة إلى قوة المكتب الفني الداخلي وخبرت. تعتمد على الابتكار التقني والتكامل الهندسي

(Value Engineering)،  إلى جانب تبنّيها المبكر لنمذجة معلومات البناء(BIM)،  ما مكّنها من تنفيذ مشروعات معقدة ذات
.متطلبات فنية دقيقة بكفاءة تشغيلية عالية وتكلفة مثلى

صادرها، بما يشمل يختص قطاع كفاءة الطاقة بتصميم وإنشاء وتشغيل حلول رفع كفاءة الطاقة وأنظمة توليد الكهرباء بمختلف م•
، إضافة إلى توريد الطاقة الجديدة والمتجددة والطاقة الخضراء، وشبكات نقل وتوزيع الكهرباء، وحلول خفض الاستهلاك والانبعاثات

صيات مؤتمر المناخ وصيانة المحركات والتوربينات الغازية والبخارية والمعدات المرتبطة بإنتاج الكهرباء، وذلك بما يتماشى مع تو
COP27

لتوليد وتوزيع وبيع الكهرباء والمياه، ما2007مرخّصًا منذ عام  (IPP) وتتمتع قرة بميزة تنافسية فريدة كونها منتجًا مستقلًا للطاقة•
تثمار كما تُعد الشركة الكيان الوحيد في السوق المصري الذي بادر بالاسBOOT. و BOOيتيح لها تنفيذ المشروعات وفق نماذج 

.والتنفيذ المتكامل لمنظومة واسعة من حلول كفاءة الطاقة وخفض الانبعاثات على أرض الواقع
 NCIC)مشروع)BOOوتضم محفظة الشركة مشروعات محورية رائدة، من بينها أول وأكبر محطة توليد ثلاثي في مصر بنظام •

اج ، والذي يُعد أول مشروع في مصر لإنت(اشبيتكو)ميجاوات، ومشروع استعادة غاز الشعلة 28وقدرة % 70بكفاءة تتجاوز 
 EGYPS 2020وقد حصل على تقدير إقليمي كأحد أفضل المشروعات البيئية في ،(NGL)الكهرباء ومشتقات الغاز الطبيعي 

(  سمنت حلوانأ–ماتريالزهايدلبرج)كما نفذت الشركة أول مشروع لاستعادة الطاقة الحرارية المهدرة في صناعة الأسمنت بمصر 
ألف طن سنويًا، إضافة إلى محطة 40وقلّل الانبعاثات بنحو % 30ميجاوات، خفّض الاعتماد على الشبكة بنسبة 20بقدرة 

عالي الحرارة تم تنفيذه عالميًا، ORCجاسكو دهشور باستخدام أكبر نظام  – ORC، ومشروع (الشركة الشرقية)التوليد المزدوج 
.إلى جانب أول محطة هجينة تجمع بين استعادة غاز الشعلة والطاقة الشمسية

ألف طن من ثاني أكسيد 250وتُظهر نتائج هذه المشروعات أثرًا بيئيًا واقتصاديًا ملموسًا؛ إذ تسهم في خفض الانبعاثات بنحو •
1,206,111، مع توليد (مليون شجرة46.4ما يعادل امتصاص )طن 1,160,800الكربون سنويًا وبإجمالي أثر تراكمي يبلغ 

مليون قدم 1,712مليون لتر ديزل، وتوفير 8.1جيجاوات ساعة من الطاقة، وخفض استهلاك 9,600ميجاوات ساعة، وتوفير 
مليون دولار 204مليون متر مكعب من الغاز الطبيعي، بما يحقق وفورات سنوية تُقدّر بنحو 379مكعب قياسي من غاز الشعلة و

.أمريكي
وزيع الكهرباء   وعلى صعيد النمو، وسّعت قرة محفظتها في الطاقة الخضراء عبر ثلاثة محاور رئيسية تشمل مشروعات نقل وت•

T&D)  )تاج الغاز الحيوي بعد التأهيل للمنافسة على مشروعات كبرى، ومحطات تحويل المخلفات إلى طاقة باستخدام تكنولوجيا إن
(Biogas )قوية، لا سيما في كما يتمتع القطاع بفرص توسع إقليمي. والتوسع في الطاقة الشمسية ،لتشغيل مولدات طاقة كهربية

منطقة صناعية جديدة، إضافة إلى فرص واعدة في 36مليار ريال سعودي ووجود 50المملكة العربية السعودية في ظل تخصيص 
.السوقين العراقي والعُماني، بما يدعم تنويع مصادر الدخل وتأمين تدفقات نقدية مستقرة بالعملة الأجنبية
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اع في مصر يشهد نموًا قويًا ومستدامًا مدعومًا بزخم قط (EPC) قطاع الهندسة والتوريد والإنشاءات
أمريكي مليار دولار248.5من مشروعات التشييد بقيمة % 43البناء والبنية التحتية، حيث يُشكل نحو 

التعليقات 

لناتجة في مصر طلبًا مستدامًا مدعومًا بزخم قوي في قطاع البناء، رغم الضغوط ا (EPC) يشهد قطاع الهندسة والتوريد والإنشاءات•
، وبلغ إسهام 2024مليار دولار أمريكي في 393.8بلغ الناتج المحلي الإجمالي الاسمي لمصر نحو . عن تقلبات سعر الصرف

ومن . 2023في % 8.8و2022في % 7.0، مقارنة بنحو 2024في % 9قطاع التشييد في الناتج المحلي الإجمالي نحو 
ي ، مدفوعًا بالنمو الحقيقي للقيمة المضافة للقطاع، والت2028بحلول % 12.2المتوقع أن يرتفع هذا الإسهام تدريجيًا ليصل إلى 

مليار دولار أمريكي في 34.8، ثم 2023مليار دولار أمريكي في 34.6إلى 2022مليار دولار أمريكي في 33.3ارتفعت من 
.2028مليار دولار أمريكي بحلول 58.3، ويُتوقع أن ترتفع إلى نحو 2024

ر القيمة الإجمالية للمشروعات القائمة ف (EPC) يعكس خط المشروعات• ي قطاع البناء في مصر قوة الطلب المستقبلي، حيث تُقدَّ
منها قيد التنفيذ % 69ويُظهر توزيع هذه المشروعات أن (. باستثناء المشروعات المعلّقة)مليار دولار أمريكي 242.3بنحو 

69.7بقيمة تقارب % 31مليار دولار أمريكي، بينما تمثل المشروعات في مرحلة ما قبل الإنشاء 172.6الفعلي، بما يعادل نحو 
عات مستقبلية، بما ويعكس هذا التوزيع تسارع تنفيذ المشروعات القائمة بالتوازي مع بناء قاعدة قوية لمشرو. مليار دولار أمريكي

.2030يتماشى مع توجه الدولة لتنفيذ المشروعات القومية الكبرى وفق رؤية مصر 

ر أن ينمو الإنفاق على البناء بمعدل • إلى 2025خلال الفترة من  (CAGR) سنويًا% 8من حيث الإنفاق الاستثماري المتوقع، يُقدَّ
مليار دولار 35.1، ثم 2026مليار دولار أمريكي في 32.3إلى 2025مليار دولار أمريكي في 29.8، ليرتفع من نحو 2028

ويستند هذا النمو إلى استمرار الإنفاق الحكومي على. 2028مليار دولار أمريكي بحلول 38، وصولًا إلى قرابة 2027أمريكي في 
لى الطلب البنية التحتية، إلى جانب التوسع العمراني في المدن الجديدة مثل العاصمة الإدارية الجديدة ورأس الحكمة، إضافة إ

.المتزايد على المشروعات السكنية والتجارية والصناعية نتيجة النمو السكاني والتوسع الحضري 

من إجمالي قيمة مشروعات التشييد % 43يمثل قطاع البناء المحرك الرئيسي لسوق الإنشاءات في مصر، حيث يستحوذ على نحو •
ويبلغ إجمالي قيمة . من إجمالي السوق % 57مليار دولار أمريكي، بينما تمثل القطاعات الأخرى مجتمعة نحو 571.9البالغة 

ومشروعات في %( 69)مليار دولار أمريكي، موزعة أساسًا على مشروعات قيد التنفيذ 248.5مشروعات البناء وحدها نحو 
في مرحلة التخطيط، وهو ما يعكس ارتفاع معدلات % 2مشروعات موقوفة و% 3، إضافة إلى %(26)مرحلة ما قبل الإنشاء 

.التحول من التخطيط إلى التنفيذ الفعلي وانخفاض مستويات التعطيل

من % 73حو من حيث هيكل المستثمرين، يتميز قطاع البناء في مصر بكونه مدفوعًا بالقطاع الخاص، الذي يستحوذ على ن•
في ويعكس ذلك الدور المتنامي للمطورين العقاريين والقطاع الخاص. للقطاع الحكومي% 27إجمالي قيمة المشروعات، مقابل 

محوريًا من قيادة النمو العمراني، خاصة في المشروعات السكنية والتجارية ومتعددة الاستخدامات، في حين يظل الدور الحكومي
كاملة ومستدامة لنمو خلال مشروعات الإسكان القومي، وبرامج البنية التحتية، وتخصيص الأراضي الاستراتيجية، بما يدعم بيئة مت

.EPCسوق الـ

ر قيمة وقبل النظر إلى توزيع المشروعات حسب الحجم، تجدر الإشارة إلى الفروق القيمية بين الفئات المختلفة، حيث• تُقدَّ
من إجمالي قيمة مشروعات % 72تمثل )مليار دولار أمريكي 180–179بنحو  (Mega Projects) المشروعات العملاقة

مليار دولار أمريكي للمشروعات متوسطة 22، ونحو %(19)مليار دولار أمريكي للمشروعات الصغيرة 47، مقابل نحو (البناء
قتصادي ويعكس هذا التفاوت تركّزًا واضحًا في رأس المال داخل عدد محدود من المشروعات الكبرى ذات الأثر الا%(. 9)الحجم 
.الممتد
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التعليقات 

من إجمالي % 72النسبة الأكبر في السوق وهي (  (Mega Projectsأما من حيث حجم المشروعات، فتمثل المشروعات العملاقة•
ادي طويل قيمة مشروعات البناء، مما يعكس تركيز الدولة والمستثمرين على مشروعات عمرانية واسعة النطاق ذات أثر اقتص

، %9من إجمالي القيمة، بينما تشكل المشروعات متوسطة الحجم نحو % 19في المقابل، تمثل المشروعات الصغيرة نحو . الأجل
.بما يعزز التنوع القطاعي ويدعم التنمية المتوازنة على المستويين المحلي والإقليمي

لة في مصر، حيث وعلى مستوى العمالة والبعد الاجتماعي للقطاع، يُعد قطاع التشييد والبناء من أكبر القطاعات استيعابًا للعما•
ر أنه يوفر أكثر من  ويمنح ذلك . من إجمالي القوى العاملة% 13مليون فرصة عمل مباشرة وغير مباشرة، بما يمثل نحو 5يُقدَّ

صاص النمو دورًا مزدوجًا، ليس فقط كمحرك للنمو الاقتصادي، بل كأداة رئيسية لدعم الاستقرار الاجتماعي وامت EPCقطاع الـ
.السكاني في سوق العمل

فيستحوذ كل من الإسكان والمشروعات متعددة الاستخدامات والبنية  ،EPCأما من حيث هيكل الطلب القطاعي داخل سوق الـ•
السكك الحديدية، التحتية للنقل والمرافق على النصيب الأكبر من المشروعات، مدعومة باستثمارات ضخمة في الطرق، والكباري، و

قطاعات نموًا داخل وتشير البيانات إلى أن مشروعات النقل والمرافق تمثل أحد أسرع ال. والموانئ، وشبكات المياه والصرف الصحي
.نظرًا لارتباطها المباشر بخطط التنمية الإقليمية وتحسين كفاءة سلاسل الإمداد ،EPCمنظومة الـ

دة، بما تستمر مصر في تنفيذ مشروعات كبرى في الطاقة التقليدية والمتجد ،EPCـللوفيما يتعلق بقطاع الطاقة كمحرك إضافي •
هندسة يشمل محطات كهرباء، ومشروعات طاقة شمسية ورياح، وشبكات نقل وتوزيع، ما يخلق طلبًا مستمرًا على أعمال ال

المصري كمنصة إقليمية قادرة على خدمة مشروعات محلية وعابرة  EPCويعزز هذا التوجه مكانة سوق الـ. والإنشاءات الثقيلة
للحدود خلال السنوات المقبلة

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر

قيمة ونسبة قطاع المشروعات من إجمالي الناتج المحلي الإجمالي–شركة قرة قطاع المشروعات 

33.3 34.6 34.8 34.2
41.4

49.4
58.3

7.0%

8.8% 9.2%
9.9%

10.7%
11.5%

12.2%

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

10.0%

12.0%

14.0%

0.0

10.0

20.0

30.0

40.0

50.0

60.0

70.0

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

ي 
يك
مر
ر  
لا
دو

(
ار
ملي

)

قيمة قطاع المشروعات من  جمالي قيمة الناتج المحلي الإجمالى
نسبة قطاع المشروعات من  جمالي الناتج المحلي الإجمالى 



2026مارس |م  .م.شركة قرة لمشروعات الطاقة والاستثمار ش|©بيكر تلى للاستشارات المالية عن الأوراق المالية 

ييد مليار دولار  مريكي، بينما يسُجّل قطاع التش800يقُدَّر خط مشروعات التشييد  ي السعودية بنحو 

مد وعًا بمشروعات بنية تحتية استراتيجية% 2.  ي العراق نموًا متوقعاً بنحو 
التعليقات 

جة طلبًا قويًا مدفوعًا بمو—وخاصة السعودية والعراق—في السوق الإقليمي(  (EPCيشهد قطاع الهندسة والتوريد والإنشاءات•
74.11شييد بنحو ففي السعودية تُقدّر بعض تقارير أبحاث السوق حجم سوق الت. مشروعات بنية تحتية وعمرانية واسعة النطاق

، ما يعكس قاعدة سوقية 2030مليار دولار أمريكي بحلول 96.26، مع توقعات بالارتفاع إلى 2025مليار دولار أمريكي في 
يد في السعودية يُتوقع إنتاج التشي/وفي الوقت نفسه، تشير تقارير قطاعية إلى أن قيمة مخرجات. كبيرة مدعومة بالمشروعات الكبرى 

، أي بزيادة 2023مليار دولار أمريكي في 142مقارنةً بنحو 2028مليار دولار أمريكي بحلول نهاية 182أن ترتفع إلى نحو 
2025بالقيمة الحقيقية في % 5.2أما في العراق، فتتوقع تقارير بحثية نمو قطاع التشييد بنحو . خلال خمس سنوات% 28تقارب 

.مدفوعًا باستثمارات النقل والطاقة المتجددة والسياحة

ذية عبر في السعودية حجمًا استثنائيًا من المشروعات المعلنة والتنفي( Building / Projects Pipeline)يعكس خط المشروعات •
مليار دولار 44.2مليار دولار أمريكي، مع 237.0في الرياض نحو 2016بلغت القيمة المعلنة منذ . مراكز التطوير الرئيسية

كما بلغت القيمة المعلنة (. pipeline)مليار دولار أمريكي ضمن خط المشروعات 158.0و( awarded)أمريكي عقود مُسنَدة 
مليار دولار أمريكي 187.2مليار دولار أمريكي عقود مُسنَدة و57.0مليار دولار أمريكي، مع 431.3في الممر الغربي نحو 
مليار دولار أمريكي، مع 132.3المشروعات الوطنية بلغت القيمة المعلنة نحو /وفي المناطق الأخرى . ضمن خط المشروعات

وفي العراق، يظهر خط المشروعات بصورة. مليار دولار أمريكي خط مشروعات85.3مليار دولار أمريكي عقود مُسنَدة و31.4
مليار دولار أمريكي، بما يعني 17محورية عبر مشاريع بنية تحتية ضخمة مثل مشروع طريق التنمية بتكلفة تقديرية تقارب 

.ممتدة في الأعمال المدنية واللوجستيات والمرافق EPCحزم

ر عقود مُسنَدة من حيث الإنفاق الاستثماري المتوقع، يرتكز الزخم في السعودية على انتقال ملموس من الإعلان إلى التنفيذ عب•
وفي العراق، . دبالفعل بمليارات الدولارات الأمريكية ضمن مناطق متعددة، ما يدعم استدامة الطلب على المقاولين وسلاسل التوري

211تضمنت نحو 2025–2024يعزز المسار الاستثماري حجم المخصصات الحكومية، إذ تشير تقديرات بحثية إلى أن موازنة 
تية كمخصصات وإنفاق رأسمالي، ما يدعم مشروعات البنية التح( مليار دولار أمريكي162ما يعادل حوالي )تريليون دينار عراقي 

.والإسكان والنقل والطاقة

لى ذلك في مستهدفات يمثل قطاع البناء المحرك الرئيسي لسوق الإنشاءات في السعودية ضمن سلة التشييد والبنية الأساسية، ويتج•
ألف وحدة سكنية، 340تسليم أكثر من 2030تستهدف مبادرات الرياض بحلول . مخرجات كبيرة مرتبطة بالمشروعات الكبرى 

مليون متر مربع مساحات 4.8مليون متر مربع مساحات تجزئة، وأكثر من 3.0ألف غرفة فندقية، ونحو 28.8وأكثر من 
ألف وحدة سكنية، 382.5تشمل أكثر من 2030وعلى الساحل الغربي، تشير نفس التقديرات إلى مستهدفات بحلول . مكتبية

وفي العراق، يظل . مليون متر مربع مكاتب3.0ملايين متر مربع تجزئة، وأكثر من 4.3ألف غرفة فندقية، ونحو 329وأكثر من 
استراتيجية كبرى ، مدعومًا بمشروعات(طرق، سكك حديدية، موانئ، مرافق)الطلب مدفوعًا بقطاعي البناء والبنية التحتية الثقيلة 

.مثل طريق التنمية

مرتبطة بالمشروعات من حيث هيكل المستثمرين، تتسم السعودية بنموذج تقوده برامج التطوير الوطنية والكيانات الاستثمارية ال•
ي العراق، فيبرز مزيج أما ف. الكبرى، مع ارتفاع واضح في حجم العقود المُسنَدة بما يؤكد القدرة على تحويل الخطط إلى تنفيذ فعلي

مليون دولار أمريكي لمشروع 930من التمويل الحكومي والدعم الدولي للمشروعات، ومن أبرز الأمثلة تمويل البنك الدولي بقيمة 
.ذات طابع بنية تحتية ثقيلEPCيهدف إلى تحديث وتطوير شبكة السكك الحديدية في العراق، ما يخلق طلبًا مباشرًا على أعمال 
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على مشهد التشييد، وهو (  (Giga / Mega Projectsأما من حيث حجم المشروعات، فتُهيمن في السعودية المشروعات العملاقة•
اطق، إلى ما ينعكس في أحجام استثمارات مُعلنة ضخمة وخط مشروعات ممتد لسنوات عبر الرياض والممر الغربي وبقية المن

ثل وفي العراق، يبرز نمط المشروعات الاستراتيجية المحورية م. 2028جانب الارتفاع المتوقع في قيمة مخرجات التشييد حتى عام 
ستي، ما مليار دولار أمريكي، كمشروع مولّد لحزم متعددة من عقود الطرق والسكك والمرافق والربط اللوج17طريق التنمية، البالغ 

.والمقاولين EPCيخلق خط طلب طويل الأجل على شركات الـ

جم العقود المُسنَدة فعليًا، وعلى مستوى قدرات التنفيذ وسلاسل التوريد، تستفيد السعودية من قاعدة تنفيذية واسعة مدعومة بارتفاع ح•
مليار دولار أمريكي، 85حيث تُظهر بيانات السوق أن قيمة العقود الإنشائية المُسنَدة سنويًا تجاوزت في بعض السنوات الأخيرة 

يد يستوعب أكثر من كما تشير التقديرات إلى أن قطاع التشي. مدفوعة بالمشروعات العملاقة وتوسع برامج الإسكان والبنية التحتية
في العراق EPCوفي المقابل، يظل سوق الـ. مليون عامل في السعودية، ما يدعم القدرة على تنفيذ مشروعات متعددة بالتوازي 3.5

ر مساهمة قطاع التشييد بنحو  من الناتج المحلي الإجمالي، مع اعتماد أكبر % 4.5أقل نضجًا من حيث سلاسل التوريد، إذ تُقدَّ
طة بالنقل والطاقة، على المقاولين الأجانب في المشروعات الكبرى، إلا أن ذلك يقابله ارتفاع ملحوظ في حجم العقود الجديدة المرتب

.خاصة مع توسع مشروعات السكك الحديدية والطرق والموانئ

دية مرشح للنمو من حيث المخاطر والفرص الكمية في السوق الإقليمي، فتشير التقديرات إلى أن حجم سوق التشييد في السعو•
، مدعومًا بخط مشروعات يتجاوز تريليون دولار أمريكي عند احتساب2030بالقيمة الحقيقية حتى عام % 5بمعدل سنوي حوالي 

معدل أعلى نسبيًا بين وفي العراق، يُتوقع أن يتسارع نمو سوق التشييد ب. المشروعات المعلنة وقيد التطوير عبر مختلف القطاعات
ازنات الأخيرة سنويًا، مدفوعًا بارتفاع الإنفاق الرأسمالي الحكومي، حيث تجاوزت المخصصات الاستثمارية في المو% 6حوالي 
لب ممتدة مليار دولار أمريكي، إضافة إلى مشروعات استراتيجية مثل طريق التنمية ومشروعات الطاقة، ما يخلق قاعدة ط150

.عوديخلال السنوات المقبلة، وإن كانت مصحوبة بمخاطر تنفيذية وتشغيلية أعلى مقارنة بالسوق السEPCعلى شركات الـ

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر

توزيع الحصص السوقية لسوق التشييد في الشرق الأوسط–شركة قرة قطاع المشروعات 
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، 16.7%( CAGR)من المتوقع أن ينمو قطاع كفاءة الطاقة في الشرق الأوسط وشمال أفريقيا بمعدل 
2030مليار دولار أمريكي في 129إلى 2024مليار دولار أمريكي في 51 ليرتفع من

التعليقات 

نمية منخفضة يشهد قطاع كفاءة الطاقة والبناء الأخضر في مصر طلبًا متزايدًا ومستدامًا، في إطار التحول الإقليمي نحو الت•
تضاعف حجم سوق وعلى مستوى منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقيا، يُتوقع أن ي. الكربون وتحقيق مستهدفات الحياد الكربوني

من إجمالي سوق % 11، مدفوعًا بارتفاع حصة المشروعات الخضراء من 2030البناء الأخضر بأكثر من الضعف بحلول عام 
ة ، وهو ما ينعكس تدريجيًا على السوق المصري من خلال السياسات الحكومي2030بحلول % 25إلى نحو 2023التشييد في 

.ومشروعات البنية التحتية الجديدة

2023مليار دولار أمريكي في 43.7ارتفع من نحو MENAوتُظهر تقديرات السوق أن حجم سوق البناء الأخضر في منطقة •
، محققًا معدل 2030مليار دولار أمريكي بحلول 128.8، مع توقعات بوصوله إلى نحو 2024مليار دولار أمريكي في 51إلى 

ويُعد هذا النمو من أعلى المعدلات القطاعية، ما يعكس التحول . 2030الى 2023خلال الفترة % 16.7نمو سنوي مركب يبلغ 
تبنّيه بشكل الهيكلي من البناء التقليدي إلى مشروعات عالية الكفاءة في استهلاك الطاقة والمياه، وهو اتجاه بدأت مصر في

.متسارع، خاصة في المدن الجديدة والمشروعات الحكومية الكبرى 

مثل ( Green Building Certifications)تمثل شهادات البناء الأخضر  ،((Categoriesومن حيث هيكل السوق حسب الفئات •
LEED  بحلول % 38، إلا أنه من المتوقع تراجع هذه الحصة إلى %43بحصة تبلغ 2024أكبر شريحة من السوق في عام
وفي المقابل، . إلى التطبيق الفعلي لحلول كفاءة الطاقة والحياد الكربوني” الاعتماد الشكلي“، مع انتقال السوق من مرحلة 2030

%  27من  (Energy-Efficient & Net-Zero Facilities)يُتوقع أن ترتفع حصة المباني عالية الكفاءة والحياد الصفري للطاقة
.المباني، مدفوعة بالالتزامات الوطنية لخفض الانبعاثات وتوسّع استخدام الطاقة المتجددة في2030في % 32إلى 2024في 

في % 20ونحو 2024في % 18كما تُظهر البيانات أن مواد البناء المستدامة ستحافظ على حصة مستقرة نسبيًا تتراوح بين •
فتح فرصًا ، مدعومة بالتحول إلى الأسمنت منخفض الكربون، وإعادة تدوير المخلفات، ومواد العزل عالية الكفاءة، وهو ما ي2030

ي، وإنترنت مثل أنظمة إدارة المبان)وفي المقابل، تستحوذ تقنيات البناء الذكي والرقمي الأخضر  كبيرة للمصنعين المحليين في مصر
بحلول % 11، مع استقرار نسبي عند حوالي 2024من السوق في % 12على نحو  ((BIM) الأشياء، ونمذجة معلومات البناء

.، لكنها تظل عنصرًا محوريًا داعمًا ومكمّلًا لجميع الفئات الأخرى 2030

سوق في عام يقود ال( السكنية والتجارية)وعلى مستوى توزيع سوق البناء الأخضر حسب القطاعات، يتضح أن قطاع المباني •
نخفض هذه ومن المتوقع أن ت. ، مدفوعًا بالطلب على المباني المعتمدة بيئيًا والمباني الموفّرة للطاقة%44بحصة تبلغ 2024

، 2030في % 29إلى 2024في % 25، مقابل نمو ملحوظ في قطاع البنية التحتية من 2030بحلول % 41الحصة إلى 
لمياه، ، نتيجة الاستثمارات المتزايدة في النقل المستدام، ومحطات التحلية، وشبكات ا%19إلى % 14وقطاع الطاقة والمياه من 

.وهي مجالات ذات أولوية واضحة في مصر والطاقة المتجددة

في محطات وفي السياق المصري، يُعد قطاع الطاقة والمياه أحد أهم محركات الطلب على حلول كفاءة الطاقة، خاصة مع التوسع•
ستفيد القطاع كما يُتوقع أن ي. تحلية المياه، وشبكات الصرف الصحي، ومحطات الكهرباء، ومشروعات الطاقة الشمسية والرياح

إلى 2024في % 7الصناعي من التحول إلى مبانٍ ومرافق صناعية منخفضة الاستهلاك للطاقة، رغم تراجع حصته النسبية من 
%.4، مع بقاء قطاع النفط والغاز عند حصة محدودة نسبيًا لا تتجاوز 2030في % 8
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افق عالية الكفاءة في وتشير الخريطة القطاعية للتطبيقات إلى أن المباني تُعد الأعلى من حيث تبنّي شهادات البناء الأخضر والمر•
ويعكس . لصناعي والنفطيمصر، تليها البنية التحتية ثم قطاع الطاقة والمياه، بينما يظل تبنّي هذه الحلول أقل نسبيًا في القطاع ا

إلى التركيز على الأداء الفعلي، مثل خفض استهلاك الطاقة، (  (Certificationذلك انتقال السوق من التركيز على الاعتماد
.وتحسين كفاءة المياه، وتقليل الانبعاثات التشغيلية

تثمارية وتكنولوجية، بصورة عامة، يعكس سوق كفاءة الطاقة والبناء الأخضر في مصر تحوّلًا هيكليًا مدفوعًا بعوامل تنظيمية واس•
.  ات الكبرى حيث ينتقل من مرحلة المبادرات المحدودة إلى نموذج تنموي متكامل يعتمد على الأداء، والتقنيات الذكية، والمشروع

قطاعات نموًا داخل ومع استمرار الاستثمارات في المدن الجديدة والبنية التحتية والطاقة، يُتوقع أن يصبح هذا القطاع أحد أسرع ال
2030في مصر حتى عام EPCمنظومة التشييد والـ

في سوق البناء الأخضر في منطقة الشرق الأوسط ( Emerging Leader)وعلى المستوى الإقليمي، تُصنَّف مصر كلاعب ناشئ •
ر بنحو  ويعكس هذا . في المنطقة( Green CAPEX)من إجمالي الإنفاق الرأسمالي الأخضر % 11وشمال أفريقيا، بحصة تُقدَّ

روعات مثل مش)الموقع التقدّم الملحوظ الذي أحرزته مصر في عدد من المحاور الرئيسية، لا سيما شهادات البناء الأخضر 
تحتية الذكية ، ومواد البناء المستدامة وعلى رأسها الأسمنت منخفض الكربون، إضافة إلى التوسع في البنية ال(EDGEالتجريبية 

ة واسعة ويرتبط نمو السوق المصري بشكل مباشر بالمشروعات العمراني. في المشروعات القومية( BMS)وأنظمة إدارة المباني 
سار النطاق، مثل الإسكان الكبير، ومشروعات العاصمة الإدارية الجديدة، ومشروعات النقل والمرافق، ما يضع مصر في م

ة الأسواق إلى شريح” الريادة الناشئة“تصاعدي داخل سوق البناء الأخضر الإقليمي، مع إمكانية الانتقال تدريجيًا من مرحلة 
.اقةالقيادية خلال السنوات المقبلة، في حال تعميق الأطر التنظيمية وتسريع تبنّي المعايير الإلزامية لكفاءة الط



نظرة عامة على البيانات المالية 
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من % 41.6شهدت إجمالي إيرادات قطاع المشروعات نمو بنسبة (: قطاع المشروعات)شركة قرة 
2024مليار جنيه مصري في 3.4إلى 2023مليار جنيه مصري في 2.4

2024الى 2023النتائج التاريخية من -( قطاع المشروعات)شركة قرة قائمة الدخل التاريخية -( قطاع المشروعات)شركة قرة 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر

نظرة عامة

أعمال التشييد تتكون إيرادات قطاع المشروعات من نشاطين هما المقاولات وكفاءة الطاقة؛ حيث تنشأ إيرادات المقاولات من تنفيذ•
يل حلول رفع كفاءة والأعمال الكهروميكانيكية للمشروعات المختلفة، بينما تتحقق إيرادات كفاءة الطاقة من تصميم وتنفيذ وتشغ

.  لي للعملاءالطاقة ومحطات التوليد والأنظمة الموفّرة للطاقة، بما يدعم خفض الاستهلاك والانبعاثات وتحسين الأداء التشغي

.  2024الي 2023خلال الفترة من % 58.6تمثل إيرادات قطاع المشروعات اكبر نسبة من إجمالي إيرادات الشركة متوسط •
، بمعدل 2024مليار جنيه مصري في 3.4إلى 2023مليار جنيه مصري في 2.4إجمالي إيرادات قطاع المشروعات من  نمت

.خلال نفس الفترة% 41.6

2.8إلى 2023مليار جنيه مصري في 2.0، حيث ارتفعت من 2024إلى 2023من % 42.2ارتفعت تكلفة النشاط بمعدل •
خلال % 15.8الى % 16.2مما أدى الى انخفاض هامش مجمل الربح لقطاع المشروعات من . 2024مليار جنيه مصري في 

.  نفس الفترة

مليون جنيه 167.3إلى 2023مليون جنيه مصري في 133.7من % 25.2ارتفعت المصروفات العمومية والإدارية بمعدل •
عت الأرباح قبل ارتف. نتيجة لارتفاع التضخم الناتج عن تغيير سعر الصرف بالإضافة الى مواكبة نمو الشركة2024مصري في 

مليون جنيه 361.6إلى 2023مليون جنيه مصري في 249.0من % 45.2الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك بمعدل 
2023في % 10.5ارتفع هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك لقطاع المشروعات من . 2024مصري في 

.  2024في % 10.8الى 
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2024الى 2023متوسط توزيع إجمالي إيرادات المشروعات خلال الفترة من -( قطاع المشروعات)شركة قرة 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر

20232024جنيه مصري  )مليون(

2,3683,353 صافى الإيرادات

(2,824)(1,985)تكلفه النشاط

382.7528.9مجمل الأرباح

(167.3)(133.7)المصروفات العمومية والإدارية

249.0361.6الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك

%41.6معدل نمو الإيرادات )%(

%15.8%16.2هامش مجمل الأرباح  )%(

%10.8%10.5هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك )%(

ة بدءًا في التحليل لصدورها قبل تنفيذ عملية الدمج، على أن تمثل القوائم المالي2022لم يتم إدراج القوائم المالية لعام . 3بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر
ضمن التحليل، نظرًا لعدم توافر تفصيل الإيرادات 2025لم يتم إدراج بيانات سبتمبر . 4  الأداء الفعلي للشركة في هيكلها الحالي2023من عام 

والتكاليف حسب القطاعات
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مليار 1.8من % 48.5لقطاع المشروعات نمو بنسبة  شهدت إجمالي إيرادات قسم المقاولات لشركة قرة
2024مليار جنيه مصري في 2.7إلى 2023جنيه مصري في 

2024الى 2023متوسط توزيع تكلفة نشاط قسم المقاولات خلال الفترة من – (قطاع المشروعات)شركة قرة 

2024الى 2023النتائج التاريخية لقسم المقاولات من – (قطاع المشروعات)شركة قرة 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر

نظرة عامة

تمثل إيرادات المقاولات  .تشمل العوائد الناتجة عن تنفيذ أعمال المقاولات العامة والمشروعات الهندسية المتكاملة: إيرادات المقاولات•
ارتفعت إيرادات المقاولات من . 2024الي 2023خلال الفترة من % 77.2اكبر نسبة من إجمالي إيرادات المشروعات بمتوسط 

خلال العام% 48.5بمعدل نمو 2024مليار جنيه مصري في 2.7إلى 2023مليار جنيه مصري في 1.8

خلال الفترة % 74.8تمثل تكلفة نشاط المقاولات اكبر نسبة من إجمالي تكلفة نشاط المشروعات بمتوسط  :تكلفة نشاط المقاولات•
مليار جنيه مصري في 2.2إلى 2023مليار جنيه مصري في 1.4ارتفعت تكلفة نشاط المقاولات من . 2024الي 2023من 

بسبب تأثر أنشطة المقاولات % 17.0الى % 20.2لينخفض هامش مجمل الربح لقطاع المقولات من % 54.4بمعدل نمو 2024
راد، مما انعكس بتراجع قيمة العملة، تقلب أسعار المواد الخام، وارتفاع معدلات التضخم، إلى جانب القيود المفروضة على الاستي

:ينقسم نشاط الشركة لقسم المقولات الي. على هيكل التكاليف وهوامش الربحية

الي 2023خلال الفترة من % 86.1تمثل النسبة الأكبر من إجمالي تكلفة نشاط المقاولات بمتوسط  :تكلفة المواد المباشرة-
2024مليار جنيه مصري في 1.9إلى 2023مليار جنيه مصري في 1.2من % 63.1وارتفعت بمعدل نمو 2024

2024مليون جنيه مصري في 100.6إلى 2023مليون جنيه مصري في 66.6ارتفعت من  :تكلفة العمالة المباشرة-
.من إجمالي تكلفة نشاط المقاولات خلال نفس الفترة% 4.6ومثلت متوسط % 51.1بمعدل نمو 

2024مليون جنيه مصري في 152.0إلى 2023مليون جنيه مصري في 164.8انخفضت من  :تكاليف مباشرة أخرى -
.من إجمالي تكلفة نشاط المقاولات خلال نفس الفترة% 9.2ومثلت متوسط % 7.8بمعدل نمو 

روفات تمثل المصروفات العمومية والإدارية لقسم المقاولات اكبر نسبة من إجمالي المص :المصروفات العمومية والإدارية المقاولات•
ارتفعت المصروفات العمومية والإدارية . 2024الي 2023خلال الفترة من % 78.1العمومية والإدارية للمشروعات بمتوسط 

انخفض %. 16.3بمعدل نمو 2024مليون جنيه مصري في 125.9إلى 2023مليون جنيه مصري في 108.2المقاولات من 
.بسبب الأعبئة الاقتصادية% 12.3الى % 14.1هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك لقطاع المقولات من 

وسط تمثل اكبر نسبة من إجمالي المصروفات العمومية والإدارية للمقاولات بمت :شؤون العاملين/ مصروفات الموارد البشرية -
مليون جنيه 56.7إلى 2023مليون جنيه مصري في 53.9وارتفعت من 2024الي 2023خلال الفترة من % 47.4

%.5.2بمعدل نمو 2024مصري في 

مليون جنيه مصري 56.6إلى 2023مليون جنيه مصري في 39.5ارتفعت من  :المصروفات الإدارية والعمومية العامة-
خلال % 6.8ومثلت نسبة من إجمالي المصروفات العمومية والإدارية المقاولات بمتوسط % 43.1بمعدل نمو 2024في 

.نفس الفترة

مليون جنيه 12.6إلى 2023مليون جنيه مصري في 14.8انخفضت من  :المصروفات الإدارية والعمومية المتنوعة-
ومثلت نسبة من إجمالي المصروفات العمومية والإدارية المقاولات بمتوسط % 14.9بمعدل نمو 2024مصري في 

.خلال نفس الفترة% 11.9
بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر

32

1,784 

2,650 

20.2%

17.0%

14.1%
12.3%

0.0%

5.0%

10.0%

15.0%

20.0%

25.0%

 -

 500

 1,000

 1,500

 2,000

 2,500

 3,000

2023 2024

  
ر
ص
 م
ي 
جن

(
ن
يو
مل

)

 يرادات المقاولات

هامش مجمل الرب  لقطاع المقاولات

تهامش الأربا  قبل الفوائد والضرائ  والإهلا  والاست لا  لقطاع المقاولا

86.1%

4.6%

9.2%

تكلفة المواد المباشرة

تكلفة العمالة المباشرة

تكالي  مباشرة  خر 



2026مارس |م  .م.شركة قرة لمشروعات الطاقة والاستثمار ش|©بيكر تلى للاستشارات المالية عن الأوراق المالية 

من % 20.5لقطاع المشروعات نمو بنسبة  شهدت إجمالي إيرادات قسم كفاءة الطاقة لشركة قرة
2024مليون جنيه مصري في 703.4إلى 2023مليون جنيه مصري في 583.6

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر

نظرة عامة

مثل إيرادات كفاءة ت. تعكس العوائد المحققة من مشروعات تحسين كفاءة الطاقة والحلول الفنية المرتبطة بها: إيرادات كفاءة الطاقة•
ارتفعت إيرادات كفاءة الطاقة . 2024الي 2023من إجمالي إيرادات المشروعات خلال الفترة من % 22.8الطاقة متوسط نسبة 

%.  20.5بمعدل نمو 2024مليون جنيه مصري في 703.4إلى 2023مليون جنيه مصري في 583.6من 

من إجمالي تكلفة نشاط المشروعات خلال الفترة % 25.2تمثل تكلفة نشاط كفاءة الطاقة متوسط نسبة : تكلفة نشاط كفاءة الطاقة•
مليون جنيه 626.2إلى 2023مليون جنيه مصري في 561.6ارتفعت تكلفة نشاط كفاءة الطاقة من . 2024الي 2023من 

بسبب تنفيذ % 11.0الى % 3.8ارتفع هامش مجمل الربح لقطاع كفاءة الطاقة من %. 11.5بمعدل نمو 2024مصري في 
ركة تمتلك حاليًا مشروعات تُعد الأولى من نوعها، إلا أنه ومع تكوين سجل خبرات مثبت وتجاوز منحنى التعلم الحاد، أصبحت الش

:ينقسم نشاط الشركة لقسم كفاءة الطاقة الي. محفظة مشروعات ذات هوامش ربحية أعلى

الي 2023خلال الفترة من % 90.7تمثل اكبر نسبة من إجمالي تكلفة نشاط كفاءة الطاقة بمتوسط  :تكلفة المواد المباشرة-
بمعدل نمو 2024مليون جنيه مصري في 569.0إلى 2023مليون جنيه مصري في 508.9وارتفعت من 2024
11.8.%

2024مليون جنيه مصري في 11.3إلى 2023مليون جنيه مصري في 11.9انخفضت من  :تكلفة العمالة المباشرة-
.خلال نفس الفترة% 2.0ومثلت نسبة من إجمالي تكلفة نشاط كفاءة الطاقة بمتوسط % 5.1بمعدل نمو 

بمعدل 2024مليون جنيه مصري في 45.9إلى 2023مليون جنيه مصري في 40.8ارتفعت من  :تكاليف مباشرة أخرى -
.خلال نفس الفترة% 7.3ومثلت نسبة من إجمالي تكلفة نشاط كفاءة الطاقة بمتوسط % 12.6نمو 

من % 21.9ة تمثل المصروفات العمومية والإدارية لقسم كفاءة الطاقة متوسط نسب: المصروفات العمومية والإدارية كفاءة الطاقة•
ارتفعت المصروفات العمومية والإدارية . 2024الي 2023إجمالي المصروفات العمومية والإدارية المشروعات خلال الفترة من 

ارتفع %. 63.0بمعدل نمو 2024مليون جنيه مصري في 41.4إلى 2023مليون جنيه مصري في 25.4كفاءة الطاقة من 
بسبب إضافة % 5.1الى % 0.6هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك لقطاع كفاءة الطاقة من سالب 

.مشروعات جديدة

تمثل اكبر نسبة من إجمالي المصروفات العمومية والإدارية كفاءة الطاقة  :شؤون العاملين/ مصروفات الموارد البشرية -
مليون 20.6إلى 2023مليون جنيه مصري في 15.0وارتفعت من 2024الي 2023خلال الفترة من % 54.4بمتوسط 

%.37.6بمعدل نمو 2024جنيه مصري في 

مليون جنيه مصري في 12.2إلى 2023مليون جنيه مصري في 6.5ارتفعت من  :المصروفات الإدارية والعمومية العامة-
خلال % 9.6ومثلت نسبة من إجمالي المصروفات العمومية والإدارية كفاءة الطاقة بمتوسط % 89.8بمعدل نمو 2024

.نفس الفترة

مليون جنيه مصري في 8.6إلى 2023مليون جنيه مصري في 4.0ارتفعت من  :المصروفات الإدارية والعمومية المتنوعة-
بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر.خلال نفس الفترة% 18.2ومثلت نسبة من إجمالي المصروفات العمومية والإدارية كفاءة الطاقة بمتوسط 2024

33

2024الى 2023متوسط توزيع تكلفة نشاط قسم المقاولات خلال الفترة من –( قطاع المشروعات)شركة قرة 

2024الى 2023النتائج التاريخية لقسم المقاولات من –( قطاع المشروعات)شركة قرة 
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%  20.0متوقع أن تنمو إيرادات شركة قرة لقطاع المشروعات بنسبة(: قطاع المشروعات)شركة قرة 
(CAGR ) 2030مليار جنيه مصري في 11.3إلى 2025مليار جنيه مصري في 4.5من

2030إلى 2025قائمة الدخل المتوقعة من -( قطاع المشروعات)شركة قرة 

قائمة الدخل المتوقعة -( قطاع المشروعات)شركة قرة 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر

نظرة عامة

2025خلال الفترة من % 62.6من المتوقع أن تمثل إيرادات قطاع المشروعات اكبر نسبة من إجمالي إيرادات الشركة متوسط •
إجمالي إيرادات  من المتوقع أن تنمو. حيث تنقسم إيرادات المشروعات إلى إيرادات المقاولات و إيرادات كفاءة الطاقة2030الي 

2030مليار جنيه مصري في 11.3إلى 2025مليار جنيه مصري في 4.5من ( CAGR% )20.0قطاع المشروعات بمعدل 
.  2026مدفوعة بخطط الشركة للتوسع الإقليمي بدءًا من عام 

مليار 3.8، حيث متوقع أن ترتفع من 2030إلى 2025من ( CAGR% )19.9من المتوقع أن ترتفع تكلفة النشاط بمعدل •
، متوقع نمو هامش مجمل الربح لقطاع المشروعات من 2030مليار جنيه مصري في 9.4إلى 2025جنيه مصري في 

ات الهامش خلال نفس الفترة بسبب والاستفادة من فرص السوق الإقليمي، إلى جانب العودة إلى مستوي% 16.5الى % 15.9
.  المستقرة في السوق المحلي

إلى 2025مليون جنيه مصري في 214.2من ( CAGR% )19.0من المتوقع أن ترتفع المصروفات العمومية والإدارية بمعدل •
فوائد من المتوقع أن تنمو الأرباح قبل ال. لمواكبة خطط التشغيلي والتنظيمي للشركة2030مليون جنيه مصري في 512.2

مليار جنيه 1.4إلى 2025مليون جنيه مصري في 507.9من ( CAGR% )21.6والضرائب والإهلاك والاستهلاك بمعدل 
من من المتوقع أن ينمو هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك لقطاع المشروعات. 2030مصري في 

.  2030في % 11.9الى 2025في % 11.2
بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر
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%  67.5من المتوقع أن تمثل إيرادات المقاولات اكبر نسبة من إجمالي إيرادات المشروعات بمتوسط
2030الي 2025مليار جنيه مصري من 6.9مليار جنيه مصري إلى 3.7وأن تنمو من 

نظرة عامة

يسي يتكون من مشروعات المقاولات ومشروعات كفاءة الطاقة، حيث متوقع أن يظل القطاع المحرك الرئ:إيرادات المشروعات•
من المتوقع أن تمثل إجمالي الإيرادات المحلية . 2026لإيرادات الشركة، مع بدء التوسع الإقليمي في مشروعات المقاولات بنهاية 

5.7ومتوقع أن تنمو من 2030الي 2026من % 72.5لقطاع المشروعات اكبر نسبة من إجمالي إيرادات المشروعات بمتوسط 
ولات مليار جنيه مصري خلال نفس الفترة بدعم من الطلب المحلي المستمر على مشروعات المقا6.8مليار جنيه مصري إلى 

من إجمالي % 27.5بينما من المتوقع أن تمثل إجمالي الإيرادات الإقليمية لقطاع المشروعات نسبة بمتوسط . وحلول كفاءة الطاقة
مليار جنيه مصري خلال 4.5مليون جنيه مصري إلى 110.9ومتوقع أن تنمو من 2030الي 2026إيرادات المشروعات من 

. الهانفس الفترة مدفوعة بزيادة عدد العقود الإقليمية مما يعكس التحول الاستراتيجي للشركة نحو توسيع نطاق أعم

السوق تعتمد الإيرادات في قسم المقاولات على التعاقد السنوي على عقود مشروعات جديدة لكل من: إيرادات المقاولات-
ر مدة تنفيذ و. المحلي والأسواق الإقليمية، على أن يتم الاعتراف بالإيرادات بشكل ربع سنوي وفقًا لنسب إتمام الأعمال تُقدَّ
ات الإيرادات مشروعات المقاولات عادةً بنحو سنتين إلى سنتين ونصف للمشروع الواحد، مما يوفّر رؤية واضحة لتدفق

ات المقاولات اكبر نسبة من المتوقع أن تمثل إيراد. المستقبلية ويُسهم في تحقيق قدر من الاستقرار في الإيرادات المعترف بها
مليار 3.7من المتوقع أن تنمو من . 2030الي 2025خلال الفترة من % 67.5من إجمالي إيرادات المشروعات بمتوسط 

مدفوعة بنمو إجمالي ( CAGR% )13.5بمعدل نمو 2030مليار جنيه مصري في 6.9إلى 2025جنيه مصري في 
مليار جنيه مصري في 9.0إلى 2025مليار جنيه مصري في 1.3من ( محلية وإقليمية)قيمة العقود السنوية الموقعة 

2030.

لمقاولات متوقع أن تمثل إجمالي الإيرادات المحلية لقسم المقاولات اكبر نسبة من إجمالي إيرادات ا: الإيرادات المحلية-
مليار جنيه 1.3ومتوقع أن تنمو إجمالي قيمة العقود السنوية الموقعة من 2030الي 2025من % 78.0بمتوسط 

. مليار جنيه مصري 5.3مصري إلى 

من إجمالي % 22.0متوقع أن تمثل إجمالي الإيرادات الإقليمية لقسم المقاولات نسبة بمتوسط : الإيرادات الإقليمية-
2027وبدء تحصيل الإيرادات في 2026من المتوقع بدء التعاقد بنهاية . 2030الي 2025إيرادات المقاولات من 

%  45.2بمعدل نمو 2030مليار جنيه مصري في 2.7إلى 2027مليون جنيه مصري في 882.7لتنمو من 
(CAGR ) مليار 3.8إلى 2026مليار جنيه مصري في نهاية 1.3بسبب نمو إجمالي قيمة العقود السنوية الموقعة من

.  2030جنيه مصري في 

من إجمالي إيرادات المشروعات خلال % 32.5متوقع أن تمثل إيرادات كفاءة الطاقة متوسط نسبة : إيرادات كفاءة الطاقة-
إلى 2025مليون جنيه مصري في 859.9من المتوقع أن ترتفع إيرادات كفاءة الطاقة من . 2030الي 2025الفترة من 

مدفوعة بنمو إجمالي قيمة العقود السنوية الموقعة ( CAGR% )38.5بمعدل نمو 2030مليار جنيه مصري في 4.4
.  2030مليار جنيه مصري 4.0إلى 2026مليار جنيه مصري في 3.0من ( محلية وإقليمية)

يرادات كفاءة من المتوقع أن تمثل إجمالي الإيرادات المحلية لقسم كفاءة الطاقة اكبر نسبة من إجمالي إ: الإيرادات المحلية-
مليار جنيه 2.6مليار جنيه مصري إلى 1.5ومتوقع أن تنمو من 2030الي 2026من % 70.1الطاقة بمتوسط 

(.  CAGR% )15.3مصري خلال نفس الفترة بمعدل نمو 

من % 29.9من المتوقع أن تمثل إجمالي الإيرادات الإقليمية لقسم كفاءة الطاقة نسبة بمتوسط : الإيرادات الإقليمية-
مليار 1.8مليون جنيه مصري إلى 110.9ومتوقع أن تنمو من 2030الي 2026إجمالي إيرادات كفاءة الطاقة من 

.جنيه مصري خلال نفس الفترة
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2030الى 2026توزيع إجمالي إيرادات المشروعات خلال الفترة من –( قطاع المشروعات)شركة قرة 

2030الى 2025متوسط توزيع إجمالي إيرادات المشروعات خلال الفترة من –( قطاع المشروعات)شركة قرة 
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من محفظة الشركة للمشروعات وأن يمثل % 66.0المقاولات نسبة ( Backlog)متوقع أن يمثل 
(Backlog ) 2030الى 2026من محفظة الشركة للمشروعات من % 34.0كفاءة الطاقة نسبة

نظرة عامة

ى مدار مدة تنفيذ نظرًا لأن الشركة تقوم بتوقيع عقود جديدة بشكل سنوي، ويتم الاعتراف بالإيرادات عل:إيرادات المقاولات-
-Backlog)سابقًا  العقد، فمن المتوقع أن تتكوّن الإيرادات المحققة سنويًا من إيرادات متراكمة من الأعمال المتعاقد عليها

revenue) ومن المتوقع أن يمثل . بالإضافة إلى إيرادات العقود الجديدة الموقعة خلال نفس العام(Backlog )القائمة 
9.0إلى 2026مليار جنيه مصري في 3.5من إجمالي إيرادات قسم المقاولات، ومتوقع أن يرتفع من % 74.2متوسط 

رة ، مدفوعة بتراكم العقود القائمة واستمرار تنفيذها عبر فت(CAGR% )26.5بمعدل نمو 2030مليار جنيه مصري في 
من إجمالي إيرادات قطاع المقاولات، ومتوقع أن تعقد % 25.8ومن المتوقع أن تمثل العقود الجديدة متوسط  .التوقعات

، مدفوعة باستمرار توقيع عقود جديدة 2030إلى 2026مليار جنيه مصري سنوياً من 2.1الشركة عقود جديدة بمتوسط 
 .خلال فترة التوقعات

من إجمالي % 64.3متوسط  (Local Backlog)من المتوقع أن تمثل العقود القائمة المحلية متوسط : عقود الشركة-
مليار جنيه مصري، 4.8بحوالي 2026أعمال قسم المقاولات، ومتوقع أن تبدء الشركة بمحفظة عقود المحلية القائمة في 

مليار جنيه مصري على أن تواصل محفظة العقود المحلية النمو 3.0مع إضافة عقود محلية جديدة خلال العام بقيمة 
مليار جنيه مصري خلال 4.6إلى 2030مليار جنيه مصري لتصل زيادة 3.9عبر إضافات سنوية جديدة بمتوسط 

من إجمالي أعمال % 35.7متوسط  (Regional Backlog)ومن المتوقع أن تمثل محفظة المقاولات الإقليمية  .السنة
مليار جنيه مصري 1.1لتبلغ قيمة التعاقدات الإقليمية الجديدة المضافة 2026من متوقع أن تبدء في . قسم المقاولات 

.  مليار جنيه مصري سنوياً 2.6خلال السنة مع الاستمرار في إضافة تعاقدات جديدة سنويًا خلال فترة التوقعات بمتوسط 
.مليار جنيه مصري 3.3، من المتوقع أن تبلغ قيمة التعاقدات الإقليمية الجديدة المضافة خلال العام 2030وبحلول 

مليون جنيه مصري 469.2( Backlog)، من المتوقع أن يبلغ رصيد العقود القائمة 2026في بداية : إيرادات كفاءة الطاقة-
مع الاستمرار في إضافة 2026مليار جنيه مصري في 3.0ومن المتوقع أن تقوم الشركة بإضافة مشروعات جديدة بقيمة 

، من المتوقع أن تبلغ 2030وبحلول . مليار جنيه مصري سنوياً 3.4تعاقدات جديدة سنويًا خلال فترة التوقعات بمتوسط 
رادات والجدير بالذكر أن الشركة تقوم بالاعتراف بالإي. مليار جنيه مصري 4.0قيمة التعاقدات الجديدة المضافة خلال العام 

(.Percentage of Completion)الناتجة عن هذه التعاقدات بشكل سنوي وفقًا لنسبة الإنجاز الفعلية لكل مشروع 

مليار جنيه مصري مع الاستمرار في إضافة 1.0بحوالي 2026من المتوقع أن تبدء العقود الإقليمية في : عقود الشركة-
، من المتوقع أن تبلغ 2030وبحلول . مليار جنيه مصري سنوياً 1.4تعاقدات جديدة سنويًا خلال فترة التوقعات بمتوسط 

ومتوقع أن تمثل هذه التعاقدات متوسط  .مليار جنيه مصري 1.5قيمة التعاقدات الإقليمية الجديدة المضافة خلال العام 
%  61.7من المتوقع أن تمثل العقود المحلية . 2030الى 2026من إجمالي أعمال قطاع كفاءة الطاقة من % 38.3

ة ومتوقع أن تبلغ قيمة التعاقدات المحلية الجديدة المضاف. 2030الى 2026من إجمالي أعمال قطاع كفاءة الطاقة من 
2.1ط مع الاستمرار في إضافة تعاقدات جديدة سنويًا خلال فترة التوقعات بمتوس2026مليار جنيه مصري في 1.9

عام ، من المتوقع أن تبلغ قيمة التعاقدات الإقليمية الجديدة المضافة خلال ال2030وبحلول . مليار جنيه مصري سنوياً 
.مليار جنيه مصري 2.5
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2030الى 2026توزيع العقود للمشروعات خلال الفترة من –( قطاع المشروعات)شركة قرة 

2030الى 2026متوسط توزيع محفظة المقاولات خلال الفترة من –( قطاع المشروعات)شركة قرة 
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636.2من ( CAGR% )15.6من المتوقع نمو مجمل ربح قطاع المشروعات قسم المقاولات بنسبة 
2030مليار جنيه مصري في 1.3إلى 2025مليون جنيه مصري في 

نظرة عامة

سط أن تمثل تكلفة نشاط المقاولات اكبر نسبة من إجمالي تكلفة نشاط المشروعات بمتو من المتوقع: تكلفة نشاط المقاولات•
2025مليار جنيه مصري في 3.0من المتوقع أن ترتفع تكلفة نشاط المقاولات من . 2030الي 2025خلال الفترة من % 65.7
من المتوقع أن يرتفع هامش مجمل الربح لقطاع (. CAGR% )13.0بمعدل نمو 2030مليار جنيه مصري في 5.6إلى 

:ينقسم نشاط الشركة لقطاع المقولات الي% . 16.5الى % 15.9المقولات من 

خلال الفترة من % 81.0أن تمثل اكبر نسبة من إجمالي تكلفة نشاط المقاولات بمتوسط  من المتوقع :تكلفة المواد المباشرة-
2030مليار جنيه مصري في 4.5إلى 2025مليار جنيه مصري في 2.5ومتوقع أن ترتفع من 2030الي 2025

(.CAGR% )13.0بمعدل نمو 

مليون جنيه مصري 280.3إلى 2025مليون جنيه مصري في 151.8أن ترتفع من  من المتوقع :تكلفة العمالة المباشرة-
من إجمالي تكلفة نشاط المقاولات خلال % 5.0ومتوقع أن تمثل متوسط نسبة ( CAGR% )13.0بمعدل نمو 2030في 

.نفس الفترة

مليون جنيه مصري 784.8إلى 2025مليون جنيه مصري في 425.0أن ترتفع من  من المتوقع :تكاليف مباشرة أخرى -
من إجمالي تكلفة نشاط المقاولات % 14.0ومتوقع أن تمثل متوسط نسبة ( CAGR% )13.0بمعدل نمو 2030في 

.خلال نفس الفترة

تمثل المصروفات العمومية والإدارية لقطاع المقاولات اكبر نسبة من  أن من المتوقع :المصروفات العمومية والإدارية المقاولات•
أن ترتفع  من المتوقع. 2030الي 2025خلال الفترة من % 79.5إجمالي المصروفات العمومية والإدارية المشروعات بمتوسط 

2030مليون جنيه مصري في 408.7إلى 2025مليون جنيه مصري في 164.3المصروفات العمومية والإدارية المقاولات من 
لمقولات أن يرتفع هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك لقطاع ا من المتوقع(. CAGR% )20.0بمعدل نمو 

%.13.1الى % 12.9من 

تمثل اكبر نسبة من إجمالي المصروفات العمومية والإدارية  أن من المتوقع: شؤون العاملين/ مصروفات الموارد البشرية -
مليون جنيه مصري في 80.8أن ترتفع من  من المتوقع2030الي 2025خلال الفترة من % 38.3للمقاولات بمتوسط 

(.CAGR% )12.8بمعدل نمو 2030مليون جنيه مصري في 147.5إلى 2025

مليون 144.9إلى 2025مليون جنيه مصري في 71.2أن ترتفع من  من المتوقع :المصروفات الإدارية والعمومية العامة-
من إجمالي المصروفات العمومية والإدارية المقاولات % 36.7تمثل متوسط نسبة  أن من المتوقع. 2030جنيه مصري في 
.خلال نفس الفترة

116.3إلى 2025مليون جنيه مصري في 12.3أن ترتفع من  من المتوقع :المصروفات الإدارية والعمومية المتنوعة-
من إجمالي % 25.0تمثل متوسط نسبة  أن من المتوقع( CAGR% )56.8بمعدل نمو 2030مليون جنيه مصري في 

.المصروفات العمومية والإدارية المقاولات خلال نفس الفترة
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2030الى 2025النتائج التاريخية لقسم المقاولات من –( قطاع المشروعات)شركة قرة 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر

2030الى 2025متوسط توزيع تكلفة نشاط قسم المقاولات خلال الفترة من –( قطاع المشروعات)شركة قرة 
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85.9من ( CAGR% )44.8من المتوقع نمو مجمل ربح قطاع المشروعات قسم كفاءة الطاقة بنسبة 
2030مليون جنيه مصري في 546.3إلى 2025مليون جنيه مصري في 
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2030الى 2025النتائج التاريخية لقسم كفاءة الطاقة من –( قطاع المشروعات)شركة قرة 
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تكالي  مباشرة  خر 

نظرة عامة

من إجمالي تكلفة نشاط % 34.3أن تمثل تكلفة نشاط كفاءة الطاقة متوسط نسبة  من المتوقع: تكلفة نشاط كفاءة الطاقة•
مليون جنيه مصري 774.0من المتوقع أن ترتفع تكلفة نشاط كفاءة الطاقة من . 2030الي 2025المشروعات خلال الفترة من 

من المتوقع أن يرتفع هامش مجمل الربح (. CAGR% )37.7بمعدل نمو 2030مليار جنيه مصري في 3.8إلى 2025في 
:ينقسم نشاط الشركة لقطاع كفاءة الطاقة الي% . 12.5الى % 10.0لقطاع كفاءة الطاقة من 

خلال الفترة % 91.0أن تمثل اكبر نسبة من إجمالي تكلفة نشاط كفاءة الطاقة بمتوسط  من المتوقع :تكلفة المواد المباشرة-
مليار جنيه مصري في 3.5إلى 2025مليون جنيه مصري في 704.3ومتوقع أن ترتفع من 2030الي 2025من 

(.CAGR% )37.7بمعدل نمو 2030

مليون جنيه مصري في 57.5إلى 2025مليون جنيه مصري في 11.6أن ترتفع من  من المتوقع :تكلفة العمالة المباشرة-
من إجمالي تكلفة نشاط كفاءة الطاقة خلال % 1.5ومتوقع أن تمثل متوسط نسبة ( CAGR% )37.7بمعدل نمو 2030

.نفس الفترة

مليون جنيه مصري 287.3إلى 2025مليون جنيه مصري في 58.0أن ترتفع من  من المتوقع :تكاليف مباشرة أخرى -
من إجمالي تكلفة نشاط كفاءة الطاقة % 7.5ومتوقع أن تمثل متوسط نسبة ( CAGR% )37.7بمعدل نمو 2030في 

.خلال نفس الفترة

تمثل المصروفات العمومية والإدارية لقطاع كفاءة الطاقة متوسط  أن من المتوقع :المصروفات العمومية والإدارية كفاءة الطاقة •
أن ترتفع  من المتوقع. 2030الي 2025من إجمالي المصروفات العمومية والإدارية المشروعات خلال الفترة من % 20.5نسبة 

مليون جنيه مصري في 103.4إلى 2025مليون جنيه مصري في 49.9المصروفات العمومية والإدارية كفاءة الطاقة من 
قطاع أن يرتفع هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك ل من المتوقع(. CAGR% )15.7بمعدل نمو 2030

%.10.1الى % 4.2كفاءة الطاقة من 

تمثل اكبر نسبة من إجمالي المصروفات العمومية والإدارية  أن من المتوقع: شؤون العاملين/ مصروفات الموارد البشرية -
مليون جنيه مصري في 27.0أن ترتفع من  من المتوقع2030الي 2025خلال الفترة من % 56.9كفاءة الطاقة بمتوسط 

(.CAGR% )14.3بمعدل نمو 2030مليون جنيه مصري في 52.7إلى 2025

مليون 41.1إلى 2025مليون جنيه مصري في 15.5أن ترتفع من  من المتوقع :المصروفات الإدارية والعمومية العامة-
من إجمالي % 37.5تمثل متوسط نسبة  أن من المتوقع( CAGR% )21.4بمعدل نمو 2030جنيه مصري في 

.المصروفات العمومية والإدارية كفاءة الطاقة خلال نفس الفترة

مليون 9.7إلى 2025مليون جنيه مصري في 7.4أن ترتفع من  من المتوقع : :المصروفات الإدارية والعمومية المتنوعة-
من إجمالي % 10.4تمثل متوسط نسبة  أن من المتوقع( CAGR% )5.5بمعدل نمو 2030جنيه مصري في 

.المصروفات العمومية والإدارية كفاءة الطاقة خلال نفس الفترة
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تكلفة النشاط لقطاع كفا ة الطاقة

المصرو ات العمومية والإدارية لقطاع كفا ة الطاقة

هامش مجمل الرب  لقطاع كفا ة الطاقة

هامش الأربا  قبل الفوائد والضرائ  والإهلا  والاست لا  لقطاع كفا ة الطاقة
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الثالثالقسم 
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عامًا في توزيع حلول توليد الطاقة 25يُعد قطاع أنظمة الطاقة لدى الشركة ممتد لأكثر من 
العالمية، مدعومة بشراكات استراتيجية وخدمات ما بعد البيع المتكاملة HVACوأنظمة

نظرة عامة عن الشركة 

ة مثل قطاع الطاقة ثاني أكبر قطاعات أعمال شركة قرة، حيث يقدم مجموعة متكاملة من حلول العلامات التجارية العالمي•
إلى جانب حلول كفاءة المياه والحرارة، مدعومة  ،(HVAC)المتخصصة في توليد الطاقة، وأنظمة التدفئة والتهوية وتكييف الهواء 

عامًا في توزيع أنظمة توليد الطاقة، مع إجمالي 25وتتمتع الشركة بخبرة تمتد لأكثر من . بخدمات ما بعد البيع وإدارة المرافق
ية ويعمل القطاع من خلال نموذج تشغيلي قائم على أربع ركائز رئيسkVA))كيلو فولت أمبير 1,117,935قدرات مركبة تتجاوز 

. تضمن تنوع مصادر الإيرادات واستدامتها

 Mitsubishiة تتمثل الركيزة الأولى في توزيع أنظمة توليد الطاقة، حيث تقود قرة السوق المصري كشريك طويل الأجل لشرك•
Heavy Industries(MHI) عامًا، وتُعد من أكبر ثلاثة لاعبين في سوق المولدات، كما أنها الموزع الأول 25لأكثر من

مولدًا، مع قدرات 780وقد نجحت الشركة في توريد وتركيب أكثر من . خلال السنوات الأربع الماضيةMitsubishiلمولدات 
.وحده2025ألف كيلو فولت أمبير خلال عام 157مركبة بلغت نحو 

راتالتشيللحيث تُعد قرة أول شركة أدخلت تكنولوجيا  ،((HVACأما الركيزة الثانية فتتمثل في أنظمة التدفئة والتهوية وتكييف الهواء •
خدام مصادر حرارية الامتصاصية إلى مصر، وهي الشركة الوحيدة التي نفذت التطبيقات الصناعية الكاملة لهذه التكنولوجيا باست

الكهربائية، يللراتالتشوقد توسعت محفظة منتجات الشركة لتشمل . متعددة تشمل الغاز الطبيعي، والبخار، والعادم، والمياه الساخنة
مع تقديم  ،(Fan Coils)ووحدات الملف والمروحة  ،(AHUs)وأنظمة تبريد مراكز البيانات، وأبراج التبريد، ووحدات مناولة الهواء 

ستراتيجية مع كما عززت الشركة شراكاتها الا. حلول متكاملة تشمل التوريد والتركيب لمحطات التبريد المركزي ومحطات الطاقة
ونجحت في توريد وتركيب أكثر  ،Euroklima (2023)و ،Mitsubishi (2021)و ،Ebara (2019)وكلاء عالميين، من بينهم 

.مليون دولار أمريكي سنويًا670في مصر بنحو  HVACويُقدَّر حجم سوق . مبرد700من 

، مثل الطلمبات، وأنظمة وتشمل الركيزة الثالثة حلول كفاءة المياه والحرارة، والتي تتضمن توريد وتركيب أنظمة المياه وكفاءة الحرارة•
تخدام إضافة إلى حلول تحويل الطاقة الحرارية المهدرة إلى طاقة كهربائية باس ،(Refractories)تحلية المياه، والمنتجات الحرارية 

.، بما يدعم التكامل مع أنشطة الطاقة والتطبيقات الصناعية المختلفةORCتقنيات متقدمة مثل 

ن ريقًا معتمدًا من المهندسيأما الركيزة الرابعة فتتمثل في خدمات ما بعد البيع وإدارة المرافق، حيث تمتلك قرة جهازًا فنيًا قويًا يضم ف•
زيارة صيانة خلال عام 12,000وقد تم تنفيذ أكثر من . HVACوالفنيين، متخصصًا في تشغيل وصيانة المولدات وأنظمة 

 ISO 41001وتنفيذ مشروعات حاصلة على شهادات  CMMSعميلًا جديدًا، إلى جانب تفعيل نظام 59، واستقطاب 2025
.بما يضمن استدامة الأصول وتعظيم عمرها التشغيلي ،ISO 55001و

تملك وتشغيل وتدعم هذه المنظومة التشغيلية المتكاملة حصول الشركة على رخص إنتاج وتوزيع الكهرباء، ما يتيح لها بناء و•
كما . ضافية للنمومحطات الطاقة وبيع الكهرباء مباشرة للمستهلكين أو للشبكة، وهو ما يعزز مرونة نموذج الأعمال ويفتح آفاقًا إ

راق وليبيا، يتمتع القطاع بفرص توسع إقليمي واعدة، حيث يمكن لمصر أن تعمل كمركز إقليمي لخدمة أسواق مثل عُمان والع
.مستندة إلى سمعة قرة كشريك موثوق وقدراتها الفنية والتنفيذية المتقدمة
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رت قيمة سوق مولدات الديزل في مصر بحوالي  مليون دولار أمريكي، ومن المتوقع أن يصل 128قُدِّّ
(CAGR) %9.9، بمعدل نمو 2031مليون دولار أمريكي بحلول 247.5إلى 

التعليقات 

لقيمة الاقتصادية فا. سوق توزيع حلول الطاقة والأنظمة الكهروميكانيكية هو سوق حلول متكاملة أكثر منه سوق بيع معدات منفردة•
يب، بل من دورة حياة الأصل التي تشمل التصميم الهندسي، والتوريد، والترك ،(Capex)لا تأتي فقط من بيع الأصل الرأسمالي 

مليًا، يتغذى هذا السوق ع. والتشغيل، والصيانة وقطع الغيار، وهو ما يحوّل جزءًا كبيرًا من الإيرادات إلى دخل متكرر وأكثر استقرارًا
انب توسع على نمو الأصول المبنية مثل المدن الجديدة، والمراكز التجارية، والمستشفيات، والمصانع، والمرافق العامة، إلى ج

مليار دولار أمريكي في 55.0وكنقطة مرجعية داعمة للطلب، يُقدَّر حجم سوق التشييد في مصر بنحو . الاستثمارات الرأسمالية
، وهو مسار نمو يخلق (CAGR% )8.4، بمعدل نمو 2030مليار دولار أمريكي في 82.3، ومن المتوقع أن يصل إلى 2025

.تلقائيًا طلبًا إضافيًا على الطاقة الاحتياطية، وأنظمة التكييف المركزي، وخدمات التشغيل والصيانة

قيا، نظرًا لدوره يُعد قطاع مولدات الديزل أحد أعمدة سوق الاعتمادية التشغيلية في مصر وأسواق منطقة الشرق الأوسط وشمال أفري•
ب في هذا القطاع ولا يقتصر الطل. الأساسي في تأمين مصادر طاقة احتياطية وموثوقة للقطاعات السكنية، والتجارية، والصناعية

شغيلية في مواقع على المشروعات الجديدة، بل يمتد أيضًا إلى الإحلال والترقية لدى منشآت قائمة تحتاج طاقة احتياطية أو طاقة ت
مليون دولار أمريكي، ومن المتوقع أن 128، قُدِّرت قيمة سوق مولدات الديزل في مصر بحوالي 2024وفي عام . بعيدة أو حساسة

وهو ما يعكس نموًا قويًا نسبيًا داخل السوق  ،(CAGR) %9.9، بمعدل نمو 2031مليون دولار أمريكي بحلول 247.5يصل إلى 
تداولة تشير إلى أن إجمالي كما توجد تقديرات م. المصري مقارنة ببعض الأسواق الإقليمية التي تتمتع بشبكات كهرباء أكثر استقرارًا

ر بنحو  مليون دولار أمريكي منها، 100مليون دولار أمريكي سنويًا، تمثل مولدات الديزل نحو 500سوق المولدات في مصر يُقدَّ
.ما يبرز حجم الفرص المتاحة داخل هذا القطاع تحديدًا

مرتبطة يعتمد الطلب على مولدات الديزل في مصر والمنطقة على عدة محركات رئيسية، في مقدمتها استمرار التحديات ال•
طية أمرًا ضروريًا بانقطاعات التيار الكهربائي، لا سيما في المناطق النائية أو خلال فترات الذروة، وهو ما يجعل وجود أنظمة احتيا

ة، ومبادرات مثل العاصمة الإدارية الجديد—كما تلعب مشروعات البنية التحتية العملاقة. لضمان استمرارية العمليات الحيوية
ي التشغيل الدائم دورًا محوريًا في تعزيز الطلب على المولدات، سواء خلال مراحل البناء أو ف—الإسكان القومي، ومدن الجيل الرابع

مليار دولار 24.4و وفي هذا السياق، بلغ إجمالي الاستثمارات في قطاع الإنشاءات والبنية التحتية في مصر نح. للمرافق الحيوية
.، وهو ما يسلّط الضوء على حجم الفرص المتاحة أمام موردي حلول الطاقة الاحتياطية2022أمريكي في 

مليار دولار 47.8تُعد القطاعات الصناعية وقطاع الطاقة من أبرز محركات الطلب على مولدات الديزل في مصر، حيث تدفّق •
مما عزز الاعتماد على , 2015مليارات دولار في 9مقارنةً بنحو 2020من الاستثمارات الأجنبية المباشرة إلى قطاع الطاقة في 

ي مناطق كما يدعم النشاط الزراعي الطلب على المولدات في تشغيل أنظمة الري ف. أنظمة الطاقة الاحتياطية عالية الاعتمادية
ال على المولدات في الوقت نفسه، يشهد السوق تحولًا نحو الحلول الأنظف، مع تزايد الإقب. التوسع الزراعي مثل الدلتا الجديدة

جارية الكبرى الهجينة وأنظمة التحكم الذكي لتحسين الكفاءة وخفض استهلاك الوقود والانبعاثات، لا سيما في المشروعات الت
.والمناطق الصناعية الجديدة

ر بعض الجهات البحثية حجم سوق مولدات الديزل في الشرق الأوسط وأفريقيا بنحو • مليار دولار أمريكي في 2.9إقليميًا، تُقدِّ
ويعكس هذا التباين أن (. CAGR% )4.1، بمعدل نمو 2030مليار دولار أمريكي في 3.6، ومن المتوقع أن يصل إلى 2025

ل أفريقيا بقاعدة طلب بعض أسواق الخليج تتجه تدريجيًا إلى حلول شبكة أكثر استقرارًا، في حين تحتفظ أسواق مثل مصر وشما
وارتفاع معدلات كما يُتوقع أن يظل الطلب قويًا في ظل النمو السكاني المستمر. أوسع على حلول الطاقة الاحتياطية واللامركزية

التوسع والصادرات التحضر، وعدم استقرار الشبكات الكهربائية في بعض الدول المجاورة، مثل السودان وليبيا، وهو ما يدعم فرص
.الإقليمية من السوق المصري 
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التعليقات •

CaterpillarوCumminsأما من حيث الهيكل التنافسي، فيتسم سوق مولدات الديزل بوجود لاعبين عالميين كبار مثل •
ا إلى جانب شركات توزيع محلية تعمل على تجميع وتخصيص المولدات بم ،PerkinsوMitsubishi Heavy Industriesو

توفير حلول متنوعة وقد ساعد هذا التوازن بين اللاعبين العالميين والمحليين في. يتوافق مع احتياجات السوق المصري والإقليمي
هود الحكومية وعلى الرغم من الج. تخدم مختلف الشرائح، من المؤسسات الحكومية الكبرى إلى العملاء الأفراد في القطاع السكني

زل يُتوقع أن المستمرة لتحسين كفاءة الشبكة الوطنية وزيادة الاعتماد على مصادر الطاقة المتجددة، إلا أن الحاجة إلى مولدات الدي
سارع وتيرة التوسع تستمر على المدى المتوسط، نظرًا لتعدد استخداماتها وسهولة نقلها وتشغيلها في الظروف الطارئة، خاصة مع ت

.العمراني في مناطق مثل الساحل الشمالي، والعين السخنة، ومدن قناة السويس

التوسع العمراني: في مصر نموًا مدفوعًا بمحورين رئيسيين( HVAC)وبالتوازي، يشهد سوق أنظمة التكييف والتبريد المركزي •
وهو ما يرفع الطلب على  ،((IT Coolingوالتجاري، ونمو أحمال التبريد المتخصصة مثل تبريد غرف السيرفرات ومراكز البيانات 

في الشرق الأوسط  HVACوكمرجع إقليمي يعكس الاتجاهات العامة وسلاسل الإمداد، يُقدَّر حجم سوق . حلول أكثر تقدمًا وربحية
، بمعدل نمو 2030مليار دولار أمريكي في 13.3، ومن المتوقع أن يصل الى 2023مليار دولار أمريكي في 9.5وأفريقيا بنحو 

5.1( %CAGR .)وعلى مستوى الـChillers لشرق كعنصر مركزي في مشروعات التكييف الكبيرة، يُقدَّر حجم سوقها في ا
، 2033مليون دولار أمريكي في 747.1، ومن المتوقع أن يصل إلى 2024مليون دولار أمريكي في 462.5الأوسط بنحو 

(.CAGR% )5.5بمعدل نمو 

مليار 1.12حو وعلى مستوى مصر، وكمؤشر قابل للقياس داخل هذا القطاع، تشير التقارير إلى أن سوق أجهزة التكييف بلغ ن•
كما (. CAGR% )6.72، بمعدل نمو 2030مليار دولار أمريكي في 1.7، ومن المتوقع أن يصل إلى 2024دولار أمريكي في 

ر والتوليد الاحتياطي وإدارة المرافق في آن واحد؛ إذ تُقدَّ  HVACأن النمو المتسارع في مراكز البيانات يخلق طلبًا مضاعفًا على 
مليون دولار 694، ومن المتوقع أن تصل الى 2024مليون دولار أمريكي في 278قيمة سوق مراكز البيانات في مصر بنحو 

(.CAGR% )16.5، بمعدل نمو يبلغ 2030أمريكي في 

ات تشغيل يُعد هذا السوق بطبيعته تشغيليًا نظرًا لارتباط استهلاكه بدور ،(Refractories)وفيما يخص قطاع المواد الحرارية •
ة لتقلبات الأفران والمعدات الحرارية في الصناعات الثقيلة مثل الحديد والصلب، والأسمنت، والزجاج، ما يجعله أقل حساسي

، ومن المتوقع أن 2024مليار دولار أمريكي في 1.1بلغ حجم سوق المواد الحرارية في الشرق الأوسط . الاستثمار قصير الأجل
وتبرز أهمية هذا القطاع في مصر لارتباطه (. CAGR% )5.9، بمعدل نمو 2033مليار دولار أمريكي في 1.8يصل إلى 

غيلية وتقليل التوقف بقطاعات صناعية كبيرة ذات تشغيل مستمر، حيث تُعد المواد الحرارية عنصرًا أساسيًا لضمان الجاهزية التش
خدمات فنية غير المخطط، كما يتقاطع مع سوق الحلول الحرارية والمياه للصناعة، وهي حلول غالبًا ما ترتبط بعقود صيانة و

.طويلة الأجل

من أسرع القطاعات نموًا ضمن منظومة الخدمات المرتبطة  (Facility Management) وأخيرًا، يُعد قطاع إدارة المرافق•
المتوقع أن ينمو سوق إدارة ومن. بالأصول، نظرًا لدوره في تحويل التشغيل والصيانة إلى عقود مستمرة ترفع قابلية التنبؤ بالإيرادات

%  11.1، بمعدل نمو 2031مليار دولار أمريكي في 13.1إلى 2026مليار دولار أمريكي في 7.8المرافق في مصر من 
(CAGR  .)



نظرة عامة على البيانات المالية 
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بة شهدت إجمالي إيرادات شركة قرة لقطاع أنظمة الطاقة نمو بنس(: قطاع أنظمة الطاقة)شركة قرة 
2024مليار جنيه مصري في 1.4إلى 2023مليون جنيه مصري في 852.4من % 61.0

2024الى 2023النتائج التاريخية من -( قطاع أنظمة الطاقة)شركة قرة قائمة الدخل التاريخية -( قطاع أنظمة الطاقة)شركة قرة 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر

نظرة عامة

وخدمات  ،((HVACتتنوع أنشطة قطاع أنظمة الطاقة حيث تشمل مولدات الكهرباء، وأنظمة التدفئة والتهوية وتكييف الهواء •
لى عدة مولدات الكهرباء والاستدامة، وإدارة المرافق، والمواد الحرارية، والمضخات مما يعكس تنوع مصادر الإيرادات وتوزعها ع

.  مجالات تشغيلية داخل القطاع

إجمالي  نمت. 2024الي 2023من إجمالي إيرادات الشركة خلال الفترة من % 22.5تمثل إيرادات أنظمة الطاقة متوسط نسبة •
، بمعدل 2024مليار جنيه مصري في 1.4إلى 2023مليون جنيه مصري في 852.4إيرادات قطاع أنظمة الطاقة من 

هذه الأنشطة بالدولار خلال نفس الفترة، مدفوعًا جزئيًا بأثر تغيرات أسعار الصرف نظرًا لارتباط تسعير جانب كبير من% 61.0
.الأمريكي

إلى 2023مليون جنيه مصري في 565.7، حيث ارتفعت من 2024إلى 2023من % 69.2ارتفعت تكلفة النشاط بمعدل •
الى % 33.6مما أدى الى انخفاض هامش مجمل الربح لقطاع أنظمة الطاقة من . 2024مليون جنيه مصري في 957.3
.  خلال نفس الفترة% 30.2

مليون جنيه 100.8إلى 2023مليون جنيه مصري في 70.2من % 43.5ارتفعت المصروفات العمومية والإدارية بمعدل •
تهلاك بمعدل ارتفعت الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاس. لمواكبة خطة الشركة للتوسع في الخدمات2024مصري في 

انخفض هامش الأرباح قبل . 2024مليون جنيه مصري في 314.3إلى 2023مليون جنيه مصري في 216.4من % 45.2
.  2024في % 22.9الى 2023في % 25.4الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك لقطاع أنظمة الطاقة من 
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2024الى 2023متوسط توزيع إجمالي إيرادات المشروعات خلال الفترة من -( قطاع أنظمة الطاقة)شركة قرة 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر

20232024جنيه مصري  )مليون(

8521,372 صافى الإيرادات

(957)(566)تكلفه النشاط

286.7415.0مجمل الأرباح

(100.8)(70.2)المصروفات العمومية والإدارية

216.4314.3الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك

%61.0معدل نمو الإيرادات )%(

%30.2%33.6هامش مجمل الأرباح  )%(

%22.9%25.4هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك )%(

ة بدءًا في التحليل لصدورها قبل تنفيذ عملية الدمج، على أن تمثل القوائم المالي2022لم يتم إدراج القوائم المالية لعام . 3بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر
ضمن التحليل، نظرًا لعدم توافر تفصيل الإيرادات 2025لم يتم إدراج بيانات سبتمبر . 4  الأداء الفعلي للشركة في هيكلها الحالي2023من عام 

والتكاليف حسب القطاعات
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، يليها %51.1تمثل إيرادات مولدات الكهرباء أكبر نسبة من إيرادات قطاع أنظمة الطاقة بمتوسط 
2024الي 2023، وذلك خلال الفترة من %21.3أنظمة التدفئة والتهوية وتكييف الهواء بمتوسط 

2024الى 2023خلال الفترة من HVACمتوسط توزيع إيرادات الـ-( قطاع أنظمة الطاقة)شركة قرة 

2024الى 2023إيرادات مولدات الكهرباء خلال الفترة من –( قطاع أنظمة الطاقة)شركة قرة 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر

نظرة عامة

:ينقسم قطاع أنظمة الطاقة الي•

خلال الفترة من % 51.1تمثل الإيرادات اكبر نسبة من إجمالي إيرادات قطاع أنظمة الطاقة متوسط :مولدات الكهرباء-
مليون جنيه مصري 704.0إلى 2023مليون جنيه مصري في 433.4إجمالي الإيرادات من  نمت. 2024الي 2023

491.1مليون جنيه مصري إلى 285.0لكن ارتفعت تكلفة النشاط من . خلال نفس الفترة% 62.4، بمعدل 2024في 
خلال نفس % 30.2الى % 34.2مما أدى الى انخفاض هامش مجمل الربح من % 72.3مليون جنيه مصري بمعدل 

في % 24.6الى 2023في % 27.9انخفض هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك من . الفترة
2024.

فعت الوحدات شهدت إيرادات وحدات مولدات ميتسوبيشي نموًا ملحوظًا رغم استقرار الكميات المباعة نسبيًا، حيث ارت-
ويرجع النمو في الإيرادات بشكل أساسي إلى . 2024وحدة في عام 68إلى 2023وحدة في عام 67المباعة من 

6.5المصري من ارتفاع سعر البيع بالدولار الأمريكي، مما أدى إلى زيادة سعر بيع مولدات ميتسوبيشي المقوم بالجنيه
، وهو ما عزز %59.6، بمعدل نمو بلغ 2024مليون جنيه مصري في 10.3إلى 2023مليون جنيه مصري في 

إلى COELMOكما قامت الشركة بإضافة مولدات  .الإيرادات المحققة بالجنيه رغم محدودية التغير في الكميات المباعة
.مليون جنيه مصري للوحدة2.1، حيث تم بيع وحدة بسعر بيع يعادل 2024محفظة مولدات الكهرباء في 

مبررة معظم أسعار معدات أنظمة الطاقة مقومة بالدولار الأمريكي، وبالتالي فإن أي زيادات جوهرية في الأسعار تُعد-
شكل مباشر على وعليه، فإن تقلبات سعر الصرف تنعكس ب. نتيجة انخفاض قيمة العملة المحلية وتغير أسعار الصرف

تكلفة الاستيراد والأسعار النهائية لهذه المعدات

من إجمالي إيرادات قطاع أنظمة % 21.3تمثل الإيرادات متوسط نسبة : (HVAC)أنظمة التدفئة والتهوية وتكييف الهواء -
إلى 2023مليون جنيه مصري في 139.4إجمالي الإيرادات من  نمت. 2024الي 2023الطاقة خلال الفترة من 

مليون جنيه 264.5مليون جنيه مصري إلى 108.4ارتفعت تكلفة النشاط من . 2024مليون جنيه مصري في 360.3
ئد ارتفع هامش الأرباح قبل الفوا. خلال نفس الفترة% 26.6الى % 22.3مصري مما أدى الى نمو هامش مجمل الربح من 

:تنقسم الأنشطة الي. 2024في % 19.8الى 2023في % 13.3والضرائب والإهلاك والاستهلاك من 

الي 2023خلال الفترة من % 40.9بمتوسط HVACتمثل اكبر نسبة من إجمالي إيرادات الـ :مبردات الامتصاص-
.  2024مليون جنيه مصري في 165.4إلى 2023مليون جنيه مصري في 50.0وارتفعت من 2024

بمعدل 2024مليون جنيه مصري في 66.1إلى 2023مليون جنيه مصري في 60.2ارتفعت من  :مبردات كهربائية-
.خلال نفس الفترة% 30.8بمتوسط HVACومثلت نسبة من إجمالي إيرادات الـ% 9.8نمو 

2024مليون جنيه مصري في 55.1إلى 2023مليون جنيه مصري في 28.5ارتفعت من  :غرف الماكينات وتبريد-
.خلال نفس الفترة% 17.9بمتوسط HVACومثلت نسبة من إجمالي إيرادات الـ% 93.3بمعدل نمو 

بمتوسط HVACمليون جنيه مصري ومثلت نسبة من إجمالي إيرادات الـ40.5بـ2024بدأت في  :وحدات مناولة الهواء-
.2024الى 2023من % 5.6

ومثلت نسبة 2024مليون جنيه مصري في 33.2إلى 2023مليون جنيه مصري في 0.7ارتفعت من  :أبراج التبريد-
.خلال نفس الفترة% 4.8بمتوسط HVACمن إجمالي إيرادات الـ

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر
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من إجمالي إيرادات قطاع أنظمة الطاقة، وتمثل الإيرادات الاخرى % 6.3تمثل إدارة المرافق متوسط 
2024الي 2023، وذلك خلال الفترة من %21.3متوسط نسبة 

2024الى 2023هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك لكل نشاط من -( قطاع أنظمة الطاقة)شركة قرة 

2024الى 2023متوسط توزيع إيرادات إدارة المرافق خلال الفترة من -( قطاع أنظمة الطاقة)شركة قرة 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر

نظرة عامة

الي 2023من إجمالي إيرادات قطاع أنظمة الطاقة خلال الفترة من % 6.3تمثل الإيرادات متوسط نسبة :إدارة المرافق-
2024مليون جنيه مصري في 87.3إلى 2023مليون جنيه مصري في 53.6إجمالي الإيرادات من  نمت. 2024
مليون جنيه مصري مما 46.7مليون جنيه مصري إلى 32.0ارتفعت تكلفة النشاط من . خلال نفس الفترة% 62.8بمعدل 

ائب ارتفع هامش الأرباح قبل الفوائد والضر. خلال نفس الفترة% 46.5الى % 40.4أدى الى نمو هامش مجمل الربح من 
:تنقسم الأنشطة الي. 2024في % 37.1الى 2023في % 25.1والإهلاك والاستهلاك من 

2024الي 2023خلال الفترة من % 45.5تمثل اكبر نسبة من إجمالي إيرادات إدارة المرافق بمتوسط  :قطع الغيار-
.  2024مليون جنيه مصري في 45.2إلى 2023مليون جنيه مصري في 21.1وارتفعت من 

بمعدل نمو 2024مليون جنيه مصري في 32.1إلى 2023مليون جنيه مصري في 19.6ارتفعت من  :إدارة المرافق-
.خلال نفس الفترة% 36.7ومثلت نسبة من إجمالي إيرادات إدارة المرافق بمتوسط % 63.7

2024مليون جنيه مصري في 6.3إلى 2023مليون جنيه مصري في 9.5انخفضت من  :أعمال صيانة و إحلال-
.خلال نفس الفترة% 12.4ومثلت نسبة من إجمالي إيرادات إدارة المرافق بمتوسط 

2024مليون جنيه مصري في 3.8إلى 2023مليون جنيه مصري في 3.4ارتفعت من  :تجميع وتشغيل أبراج التبريد-
.  خلال نفس الفترة% 5.4ومثلت نسبة من إجمالي إيرادات إدارة المرافق بمتوسط % 10.0بمعدل نمو 

:  إيرادات أخرى -

من إجمالي إيرادات قطاع أنظمة الطاقة % 8.2تمثل الإيرادات متوسط نسبة : خدمات مولدات الكهرباء والاستدامة-
101.2إلى 2023مليون جنيه مصري في 77.2إجمالي الإيرادات من  نمت. 2024الي 2023خلال الفترة من 

مليون جنيه مصري 56.0ارتفعت تكلفة النشاط من . خلال نفس الفترة% 31.2بمعدل 2024مليون جنيه مصري في 
ارتفع . خلال نفس الفترة% 34.3الى % 27.4مليون جنيه مصري مما أدى الى نمو هامش مجمل الربح من 66.5إلى 

.  2024في % 26.8الى 2023في % 19.9هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك من 

2023من إجمالي إيرادات قطاع أنظمة الطاقة خلال الفترة من % 8.0تمثل الإيرادات متوسط نسبة : المواد الحرارية-
مليون جنيه مصري في 72.4إلى 2023مليون جنيه مصري في 92.0إجمالي الإيرادات من  انخفضت. 2024الي 

مليون جنيه مصري مما أدى الى انخفاض 58.3مليون جنيه مصري إلى 57.1لكن ارتفعت تكلفة النشاط من . 2024
هلاك ارتفع هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإ. خلال نفس الفترة% 19.4الى % 37.9هامش مجمل الربح من 

.  2024في % 10.7الى 2023في % 32.3والاستهلاك من 

الي 2023من إجمالي إيرادات قطاع أنظمة الطاقة خلال الفترة من % 5.0تمثل الإيرادات متوسط نسبة : المضخات-
مليون جنيه مصري في 47.1إلى 2023مليون جنيه مصري في 56.8إجمالي الإيرادات من  انخفضت. 2024
مليون جنيه مصري مما أدى الى انخفاض 30.1مليون جنيه مصري إلى 27.2لكن ارتفعت تكلفة النشاط من . 2024

انخفاض هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب . خلال نفس الفترة% 36.0الى % 52.1هامش مجمل الربح من 
.  2024في % 6.0الى 2023في % 32.9والإهلاك والاستهلاك من 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر
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نسبة من المتوقع أن تنمو إيرادات شركة قرة لقطاع أنظمة الطاقة ب(: قطاع أنظمة الطاقة)شركة قرة 
18.1( %CAGR ) 2030مليار جنيه مصري في 5.2إلى 2025مليار جنيه مصري في 2.2من

2030إلى 2025قائمة الدخل المتوقعة من -( قطاع أنظمة الطاقة)شركة قرة 

قائمة الدخل المتوقعة -( قطاع أنظمة الطاقة)شركة قرة 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر

نظرة عامة

الي 2025من إجمالي إيرادات الشركة خلال الفترة من % 28.6من المتوقع أن تمثل إيرادات قطاع أنظمة الطاقة متوسط نسبة •
مليار جنيه 5.2إلى 2025مليار جنيه مصري في 2.2من المتوقع أن تنمو إجمالي إيرادات قطاع أنظمة الطاقة من . 2030

(.  CAGR% )18.1بمعدل 2030مصري في 

مليار 1.6، حيث متوقع أن ترتفع من 2030إلى 2025من ( CAGR% )18.3من المتوقع أن ترتفع تكلفة النشاط بمعدل •
من المتوقع استقرار هامش مجمل الربح لقطاع أنظمة الطاقة . 2030مليار جنيه مصري في 3.7إلى 2025جنيه مصري في 
%.29.6من بمتوسط نسبة 

إلى 2025مليون جنيه مصري في 120.3من ( CAGR% )20.6من المتوقع أن ترتفع المصروفات العمومية والإدارية بمعدل •
%  16.9من المتوقع أن تنمو الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك بمعدل. مليون جنيه مصري في307.6

(CAGR ) من المتوقع انخفاض هامش . 2030مليار جنيه مصري في 1.2إلى 2025مليون جنيه مصري في 547.4من
بسبب 2030في % 23.2الى 2025في % 24.4الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك لقطاع أنظمة الطاقة من 

.  التوسع الإقليمي
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وسط من المتوقع أن تمثل مولدات الكهرباء أكبر نسبة من إجمالي إيرادات قطاع أنظمة الطاقة بمت
2030الي 2025، وذلك خلال الفترة من %26.1بمتوسط HVAC، يليها 47.3%

2030الى 2025خلال الفترة من HVACمتوسط توزيع إيرادات الـ-( قطاع أنظمة الطاقة)شركة قرة 

2030الى 2025إيرادات مولدات الكهرباء خلال الفترة من –( قطاع أنظمة الطاقة)شركة قرة 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر

نظرة عامة

:ينقسم قطاع أنظمة الطاقة الي•

خلال الفترة % 47.3تمثل الإيرادات اكبر نسبة من إجمالي إيرادات قطاع أنظمة الطاقة متوسط  متوقع أن: مولدات الكهرباء-
مليار 2.4إلى 2025مليار جنيه مصري في 1.2إجمالي الإيرادات من  من المتوقع أن تنمو. 2030الي 2025من 

مليون 862.6متوقع أن ترتفع تكلفة النشاط من . خلال نفس الفترة( CAGR% )14.1، بمعدل 2030جنيه مصري في 
مما سيؤدي الى نمو هامش مجمل الربح من ( CAGR% )13.9مليار جنيه مصري بمعدل 1.7جنيه مصري إلى 

الاستهلاك لكن متوقع انخفاض هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك و. خلال نفس الفترة% 29.6الى % 28.9
.بسبب التوسع الإقليمي المتوقع في الشركة2030في % 24.4الى 2025في % 24.8من 

مليار جنيه مصري نمواً مدفوعاً 2.3مليار جنيه مصري إلى 1.1متوقع نمو إيرادات وحدات مولدات ميتسوبيشي من -
كما (. CAGR% )7.2بمعدل نمو 2030وحدة في 133إلى 2025وحدة في 94بزيادة عدد الوحدات المباعة من 

ثم استقرار عدد الوحدات المباعة 2028حتى % 5.0متوقع نمو سعر البيع المقوم بالدولار الأمريكي بمعدل سنوي قدره 
17.1إلى 2025مليون جنيه مصري في 12.2مع استمرار نمو سعر البيع المقوم بالجنيه المصري من 2030حتى 

70.4من COELMOمتوقع نمو إيرادات مولدات (. CAGR% )7.0، بمعدل نمو 2030مليون جنيه مصري في 
.وحدة26وحدة الى 18مليون جنيه مصري لزيادة الوحدات المباعة من 80.4إلى 2023مليون جنيه مصري في 

مبررة نتيجة معظم أسعار معدات أنظمة الطاقة مقومة بالدولار الأمريكي وبالتالي فإن أي زيادات جوهرية في الأسعار تُعد-
على تكلفة تقلبات سعر الصرف تنعكس بشكل مباشر. لتوقع انخفاض قيمة العملة المحلية وتغير أسعار الصرف

.الاستيراد والأسعار النهائية لهذه المعدات

من إجمالي إيرادات % 26.1تمثل الإيرادات متوسط نسبة  متوقع أن: (HVAC)أنظمة التدفئة والتهوية وتكييف الهواء -
مليون جنيه 420.3إجمالي الإيرادات من  من المتوقع أن تنمو. 2030الي 2025قطاع أنظمة الطاقة خلال الفترة من 

من المتوقع أن ترتفع تكلفة (. CAGR% )30.4بمعدل نمو 2030مليار جنيه مصري في 1.6إلى 2025مصري في 
مليار جنيه مصري مما سيؤدي الى استقرار هامش مجمل الربح عند 1.2مليون جنيه مصري إلى 319.3النشاط من 

هلاك من من المتوقع ارتفاع هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاست. خلال نفس الفترة% 24.0متوسط 
:تنقسم الأنشطة الي. 2030في % 19.5الى 2025في % 18.2

مليون جنيه مصري 316.6إلى 2025مليون جنيه مصري في 130.2من المتوقع أن ترتفع من  :مبردات الامتصاص-
.خلال نفس الفترة% 24.1متوسط HVACوأن تمثل من إجمالي إيرادات الـ( CAGR% )19.5بمعدل نمو 2030في 

مليون جنيه مصري في 467.0إلى 2025مليون جنيه مصري في 79.5من المتوقع أن ترتفع من  :مبردات كهربائية-
.خلال نفس الفترة% 26.7متوسط HVACوأن تمثل من إجمالي إيرادات الـ( CAGR% )42.5بمعدل نمو 2030

مليون جنيه مصري في 459.8إلى 2025مليون جنيه مصري في 106.7متوقع أن ترتفع من  :وحدات مناولة الهواء-
.خلال نفس الفترة% 25.7متوسط HVACوأن تمثل من إجمالي إيرادات الـ( CAGR% )33.9بمعدل نمو 2030

مليون جنيه مصري 15.2مليون جنيه مصري و88.9من المتوقع أن يرتفعوا من  :أبراج التبريد وغرف الماكينات وتبريد-
وأن يمثلوا من إجمالي إيرادات 2030مليون جنيه مصري في 201.0مليون جنيه مصري و140.7إلى 2025في 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر.خلال نفس الفترة بالترتيب% 11.6و% 11.9متوسط HVACالـ
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47.3%

26.1%

6.8%

8.1%
3.1%

4.3%

1.8%

2.5%

مولدات ك ربا 

 ن مة التد ئة والت وية وتكيي  ال وا 

خدمات مولدات الك ربا  والاستدامة

 دارة المرا ق

المواد الحرارية

المضخات

خدمات الت جير

معدات بحرية

من إجمالي إيرادات قطاع أنظمة الطاقة % 26.5من المتوقع أن تمثل الإيرادات الاخرى متوسط نسبة 
2030الي 2025وذلك خلال الفترة من 

2030الى 2025هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك لكل نشاط من -( قطاع أنظمة الطاقة)شركة قرة 

2030الى 2025متوسط توزيع إيرادات قطاع أنظمة الطاقة خلال الفترة من –( قطاع أنظمة الطاقة)شركة قرة 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر

نظرة عامة

:تنقسم الإيرادات الأخرى •

من إجمالي إيرادات قطاع أنظمة الطاقة خلال الفترة من % 8.1متوقع أن تمثل الإيرادات متوسط نسبة : إدارة المرافق-
2030مليون جنيه مصري في 392.8إلى 2025مليون جنيه مصري في 163.9من  وأن تنمو2030الي 2025
مليون جنيه مصري إلى 100.1من المتوقع أن ترتفع تكلفة النشاط من . خلال نفس الفترة( CAGR% )19.1بمعدل 
خلال نفس الفترة ومن % 38.9مليون جنيه مصري مما سيؤدي الى استقرار هامش مجمل الربح عند متوسط 239.9

%.  31.7المتوقع استقرار هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك عند متوسط 

من إجمالي إيرادات قطاع أنظمة % 6.8متوقع أن تمثل الإيرادات متوسط نسبة : خدمات مولدات الكهرباء والاستدامة-
مليون 252.8إلى 2025مليون جنيه مصري في 242.8من  وأن تنمو2030الي 2025الطاقة خلال الفترة من 

مليون جنيه 150.2مليون جنيه مصري إلى 144.3من المتوقع أن ترتفع تكلفة النشاط من . 2030جنيه مصري في 
خلال نفس الفترة ومن المتوقع انخفاض % 40.6مصري مما سيؤدي الى استقرار هامش مجمل الربح عند متوسط 

.  خلال نفس الفترة% 31.1الى % 35.7هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك من 

من إجمالي إيرادات قطاع أنظمة الطاقة خلال الفترة من % 3.1متوقع أن تمثل الإيرادات متوسط نسبة : المواد الحرارية-
2030مليون جنيه مصري في 131.8إلى 2025مليون جنيه مصري في 91.5من  وأن تنمو2030الي 2025
مليون جنيه مصري إلى 73.9من المتوقع أن ترتفع تكلفة النشاط من . خلال نفس الفترة( CAGR% )7.6بمعدل 
خلال نفس الفترة ومن % 19.3مليون جنيه مصري مما سيؤدي الى استقرار هامش مجمل الربح عند متوسط 106.3

. خلال نفس الفترة% 8.2الى % 11.4المتوقع انخفاض هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك من 

من إجمالي إيرادات قطاع أنظمة الطاقة خلال الفترة من % 4.3متوقع أن تمثل الإيرادات متوسط نسبة : المضخات-
2030مليون جنيه مصري في 184.8إلى 2025مليون جنيه مصري في 109.8من  وأن تنمو2030الي 2025
مليون جنيه مصري إلى 74.0من التوقع أن ترتفع تكلفة النشاط من . خلال نفس الفترة( CAGR% )11.0بمعدل 
خلال نفس الفترة ومن % 34.0مليون جنيه مصري مما سيؤدي الى استقرار هامش مجمل الربح عند متوسط 121.5

خلال نفس % 16.2الى % 18.3المتوقع انخفاض هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك من 
.الفترة

من إجمالي إيرادات قطاع أنظمة % 1.8وأن تمثل الإيرادات متوسط نسبة 2026متوقع أن تبدء في : خدمات التأجير-
99.5إلى 2026مليون جنيه مصري في 58.5من  من المتوقع أن تنمو. 2030الي 2025الطاقة خلال الفترة من 
ن من المتوقع أن ترتفع تكلفة النشاط م. خلال نفس الفترة( CAGR% )14.2بمعدل 2030مليون جنيه مصري في 

مليون جنيه مصري مما سيؤدي الى استقرار هامش مجمل الربح عند متوسط 54.7مليون جنيه مصري إلى 32.3
لاك عند متوسط خلال نفس الفترة ومن المتوقع استقرار هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاسته% 45.0
41.1.%

من إجمالي إيرادات قطاع أنظمة % 2.5وأن تمثل الإيرادات متوسط نسبة 2026متوقع أن تبدء في : معدات بحرية-
154.5إلى 2026مليون جنيه مصري في 72.7من  من المتوقع أن تنمو. 2030الي 2025الطاقة خلال الفترة من 
ن من المتوقع أن ترتفع تكلفة النشاط م. خلال نفس الفترة( CAGR% )20.8بمعدل 2030مليون جنيه مصري في 

مليون جنيه مصري مما سيؤدي الى استقرار هامش مجمل الربح عند متوسط 115.8مليون جنيه مصري إلى 54.0
الى % 16.6خلال نفس الفترة ومن المتوقع نمو هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك من% 25.3
.خلال نفس الفترة% 18.2

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر
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40مستندًا إلى خبرة تتجاوز  يُعد قطاع الزراعة لدى شركة في زراعة وتصدير الفراولة الطازجة والمجمّدة
عامًا، وحضور تصديري واسع يدعم توليد تدفقات مستقرة من العملة الأجنبية

نظرة عامة عن الشركة 

تصنيع وتعبئة قطاع الزراعة أحد القطاعات الاستراتيجية لدى شركة قرة، حيث تشمل أنشطته الاستصلاح والاستزراع الزراعي، و•
سواق المحلية، فضلًا وتغليف المنتجات الزراعية، والتبريد والتجميد والتخزين، إلى جانب توجيه الإنتاج إلى أسواق التصدير و الا

.عن إنتاج وتجارة المستلزمات الزراعية المرتبطة بهذه الأنشطة

متد لأكثر من من أبرز الشركات المصرية المتخصصة في زراعة وتصدير الفراولة الطازجة والمجمّدة، مستندة إلى خبرة ت وتُعد قرة•
ن الفراولة وتعمل الشركة في سوق عالمي يتمتع بطلب مرتفع، حيث بلغ حجم الاستيراد العالمي م. عامًا في هذا المجال40

1.45، في حين بلغ حجم الاستيراد العالمي من الفراولة المجمّدة نحو 2022مليار دولار أمريكي في عام 3.84الطازجة نحو 
.مليار دولار أمريكي، مدفوعًا بالطلب من أسواق رئيسية مثل الولايات المتحدة والاتحاد الأوروبي والصين

شتلات والأصناف، وتتميز الشركة بقدرتها على التحكم الكامل في سلسلة التوريد من المزرعة إلى المستهلك، بدءًا من اختيار ال•
من جودة المنتج مرورًا بعمليات الزراعة والمعالجة والتعبئة، وصولًا إلى الشحن والتصدير، مع تطبيق أنظمة تتبع دقيقة تض

مباشرة والتصدير وفي قطاع الفراولة الطازجة، تُعد قرة الأولى والوحيدة في مصر المخوّلة بتغليف العبوات. واستمرارية الإمدادات
.IcelandوCoop وSainsbury’s وTescoإلى سلاسل السوبر ماركت العالمية مثل 

2022–2021طن في موسم 1,908أما في مجال الفراولة المجمّدة، فقد حققت الشركة نموًا ملحوظًا، حيث ارتفعت صادراتها من •
مليون جنيه 100جديد بتكلفة استثمارية تتجاوز  IQF كما استثمرت قرة في خط إنتاج. 2023–2022طن في موسم 4,300إلى 

طن سنويًا، مع بدء التشغيل الفعلي في يناير 9,000طن إلى 2,000مصري، ما يرفع الطاقة الإنتاجية لمصنع التجميد من 
2024.

11إلى 2025–2024طن خلال 7,000وضمن خطتها التوسعية، تستهدف الشركة زيادة صادرات الفراولة المجمّدة من نحو •
وتدعم هذه . دولة20، مع التصدير إلى أكثر من 2030ألف طن بحلول عام 17.5، وصولًا إلى 2027ألف طن بحلول 

  ،ISO 22000وFDA وLEAF وBRC و .Global G.A.P الأنشطة حصول الشركة على شهادات جودة واعتماد دولية تشمل
. (NFSA)إلى جانب اعتماد هيئة سلامة الغذاء المصرية
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قطاع الزراعة 
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، واستمر النمو حيث %27بحصة سوقية 2024تصدّرت مصر العالم في تصدير الفراولة المجمدة في 
2024مقارنة % 81بنسبة نمو 2025مليون دولار أمريكي في 672سجلت صادرات بقيمة 

التعليقات
التصديرية،القدرةوالمضافةالقيمةحيثمننموًاالزراعيةالقطاعاتأكثرمنالفراولة،خاصةً مصر،فيالفواكهزراعةقطاعيُعد•

منالقطاعاستفادوقد.2026و2025خلالالزراعيةالصادراتعوائدلتعظيمالدولةاستراتيجيةفيالرئيسيةالمحاورأحدويمثل
ماالإمداد،لوسلاسالزراعيالحجرمنظومةوتطورالإنتاجية،وتحسنللتصدير،الموجهةالزراعيةالرقعةفيالمستمرالتوسع
الصادراتماليإجفيهشهدأوسعسياقفيالأداءهذاويأتي.العالميةالأسواقفيالمصري المنتجتنافسيةتعزيزفيأسهم

اتجاهمعمتعددة،وتغطياتالزراعةوزيرتصريحاتوفق2025فيطنمليون 9.2بلغتإذملحوظًا؛ارتفاعًاالمصريةالزراعية
دوريعززماوهوائد،العمنخفضةالتقليديةالمحاصيلمنبدلاً للتصديرالقابلةالقيمةعاليةالمحاصيلعلىالتركيزنحوواضح
.الزراعيةالصادراتهيكلداخلالاستراتيجيةالمحاصيلكأحدالفراولة

نحوعلىمصرواذاستحإلىصناعيةوتقاريربياناتتشيرإذالمجمدة،للفراولةمُصدّركأكبرعالميًامكانتهامصررسختوقد•
وفي.طنألف353وبحجمأمريكي دولارمليون 383بنحوقُدِّرتصادراتمع،2024فيالعالميةالسوقيةالحصةمن27%

نحوبلغت2024فيالمجمدةالفراولةمنمصرصادراتأنWITSعبر Comtrade/المتحدةالأممبياناتتُظهرالمقابل،
منهجيةفروق إلىالمصادربينالكمياتأحجاماختلافويُعزى طن،ألف191.4تقاربوبكميةأمريكيدولارمليون 381.3

هذاوعلى.العامتجاهالانفسوتعكسمتقاربةالقيمتبقىحينفيالجمركي،والتصنيفالشحنوتوقيتاتالبياناتاحتسابفي
القيمة،حيثمن2024إلى2020منالفترةخلال (CAGR) %26بنحونموًاالمجمدةالفراولةصادراتسجلتالأساس،
السريعالتجميدراتقدوتطورالتصنيعية،الطاقةبزيادةمدفوعًامستدامًاهيكليًاتوسعًايعكسماالكميات،حيثمن%24وحوالي
(IQF)، الجودةوتحسنالمواصفاتوتوحيد.

672نحوإلىجمدةالمالفراولةصادراتقيمةارتفعتحيثالتصديرية،العوائدفياستثنائيةقفزةالقطاعشهد،2025عاموخلال•
تسارعًايعكسماوهوقويًا،سنويًانموًايعادلبما،2024فيأمريكيدولارمليون 370بحواليمقارنةأمريكيدولارمليون 

الأسواقفيسعالتوتشملالهيكلية،العواملمنمزيجإلىالأداءهذاويُعزى .السابقةبالسنواتمقارنةالنمووتيرةفيواضحًا
مقارنةجمدالمالمنتجمرونةإلىإضافةالعالمية،الأسعارمتوسطاتوتحسنالتقليدية،الأسواقفيالطلبوارتفاعالجديدة،
كمحركلمجمدةاالفراولةقطاعدورتعزيزفيذلكأسهموقد.الصلاحيةفترةوطولوالنقلالتخزينحيثمنالطازجةبالفراولة
.نسبيًامستقرةةمضافقيمةتوليدعلىقدرةالزراعيةالأنشطةأكثروأحدالزراعية،الصادراتمنظومةداخلالصعبةللعملةرئيسي

منمجموعةفينسبيتركزمعالتنوع،منعاليةبدرجةالمجمدة،خاصةالمصرية،الفراولةلصادراتالجغرافيالانتشارويتميز•
تتصدرينمابعالميًا،المجمدةالفراولةمصدري قائمةتصدرتمصرأنالدوليةالتجارةبياناتتُظهر،2024ففي.الكبرى الأسواق
قاعدةاتساععكسيماوهوالواردات،علىالعالميالطلبمنكبيرًاجانبًاوكنداوفرنساوألمانياالأوروبيوالاتحادالمتحدةالولايات

وقطاعلخاصة،االتجاريةوالعلاماتالغذائية،الصناعاتفيالمجمدةالفراولةباستخدامالمرتبطوالتجزئةالصناعيالاستهلاك
وروسيا،وهولنداوبولنداوألمانياالصينشملتالمصريةالمجمدةالفراولةوجهاتأبرزبعينها،أسواقمستوى وعلى.الطعامخدمات

أسهاروعلىاستثنائية،نمومعدلاتالأسواقهذهبعضشهدتكماسوق،لكلأمريكيدولارمليون 46و28بينتتراوحبقيم
لاتينية،الأمريكافيقويًااختراقًامصرحققتذلك،جانبوإلى.المواسمبعضفي%150يتجاوزنموًاسجلالذيالروسيالسوق 
أسواقفيتىحالمنافسةعلىالمصري المنتجقدرةيعكسماالمجمدة،الفراولةمنالبرازيلوارداتكاملشبهعلىتسيطرحيث
.جغرافيًابعيدة
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فيخاصةالقيمة،حيثمنمهمةتظللكنهاالحجم،حيثمنبالمجمدةمقارنةأقلشريحةالطازجةالفراولةتمثلالمقابل،وفي•
132.3نحوبلغت2023فيمصرمنالطازجةالفراولةصادراتأنالتجارةبياناتمنصاتوتُظهر.الأوروبيةالتجزئةأسواق
نموإلىوقيةالسالتغطياتتشيركما.التصديريةالعوائدإجماليفيالقطاعهذامساهمةاستمراريؤكدماأمريكي،دولارمليون 
أبريلإلى2024يوليومنالفترةخلالطنألف3.69نحوإلىألمانياإلىمصرصادراتوصولمعالألماني،السوق فيقوي 

الرغموعلى.الموسمذلكفيالمصريةالطازجةالفراولةصادراتمن%10قرابةعلىيستحوذرئيسيًاسوقًاألمانياواعتبار،2025
الأسعارباتلتقلعرضةأكثرتظلفإنهاالموسمية،الذروةفتراتخلالسعريةعلاواتتحقيقعلىالطازجةالفراولةقدرةمن

.استقرارًارأكثكمنتجالمجمدةالفراولةنحوالمتزايدالهيكليالميليفسرماصرامة،أكثروتنظيميةلوجستيةومتطلبات

التنافسيةالقدرةترتبطإذالمجمد،أوللطازجسواءالفراولة،قطاعاقتصادياتفيمحوريًاعنصرًاواللوجستياتالتبريدسلاسلوتظل•
خدماتسوق أنإلىدوليةيةسوقتقديراتوتشير.والدوليالداخليالمبردوالنقلالمبردالتخزينوكفاءةالطاقةبتكلفةوثيقًاارتباطًا
حجميعكسماالمقبلة،السنواتخلالقوي نموتوقعمع،2024فيأمريكيدولارمليار1.02نحوبلغمصرفيالتبريدسلاسل

وتقليلالطاقةكفاءةدوتُع.الفراولةرأسهاوعلىالقيمةعاليةالبستانيةالحاصلاتصادراتلدعمالمطلوبةالتشغيليةالاستثمارات
.مُصدّرطنكللالاقتصاديالعائدوتعظيمالمنتججودةعلىالحفاظفيالحاسمةالعواملمنالحرارةدرجاتإدارةوتحسينالفاقد

الكيماوياتسوق وصل،يالتصديروالامتثالالإنتاجتكلفةفيمؤثرًابندًاباعتبارهاالنباتووقايةالمبيداتبفقرةيتعلقوفيما•
.2034قيأمريكيدولارمليار1.6إلىيرتفعأنالتوقعومن،2025فيأمريكيدولارمليار1.1نحوإلىمصرفيالزراعية
متبقياتلباتلمتطالمتحدةوالمملكةالأوروبيالاتحادأسواقلحساسيةنظرًاالفراولةقطاعفيخاصةأهميةالبندهذاويكتسب
استخدامفيوالانضباط (IPM)للآفاتالمتكاملةالمكافحةببرامجالصارمالالتزاميجعلماوالتوثيق،الفحصوإجراءاتالمبيدات
وتقليلالنهائيتجالمنجودةتحسينعنفضلًا الإرجاع،أوالرفضحالاتوتقليلللأسواقالنفاذحمايةفيحاسمًاعاملًا المبيدات

.القيمةسلسلةطولعلىالفاقد

2025الى 2020حجم وقيمة صادرات الفراولة من مصر من –( قطاع الزراعة)شركة قرة 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر
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نظرة عامة على البيانات المالية 
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من % 30.9شهدت إجمالي إيرادات شركة قرة قطاع الزراعة نمو بنسبة (: قطاع الزراعة)شركة قرة 
2024مليون جنيه مصري في 322.3إلى 2023مليون جنيه مصري في 246.2

2024الى 2023النتائج التاريخية من -( قطاع الزراعة)شركة قرة الدخل التاريخية قائمة -( قطاع الزراعة)شركة قرة 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر

نظرة عامة

ة بتصدير كلٍّ من تتكوّن إيرادات قطاع الزراعة بشكل رئيسي من أنشطة التصدير ومبيعات المبيدات الزراعية، حيث تقوم الشرك•
من إجمالي إيرادات الشركة % 5.9تمثل إيرادات قطاع الزراعة متوسط نسبة . الفراولة الطازجة والمجمدة إلى الأسواق الخارجية

322.3إلى 2023مليون جنيه مصري في 246.2إجمالي إيرادات قطاع الزراعة من  نمت. 2024الي 2023خلال الفترة من 
.خلال نفس الفترة% 30.9، بمعدل 2024مليون جنيه مصري في 

إلى 2023مليون جنيه مصري في 208.2، حيث ارتفعت من 2024إلى 2023من % 18.0ارتفعت تكلفة النشاط بمعدل •
ا بوجود فجوة بين سعر الصرف الرسمي والموازي وانعكاسه2023وذلك في ظل تأثر عام 2024مليون جنيه مصري في 245.7

عقب خفض قيمة العملة، مما أدى إلى تحسن ملحوظ في 2024على التكاليف، قبل أن تعود الهوامش إلى مستوياتها الطبيعية في 
.  خلال نفس الفترة% 23.8إلى % 15.4هامش مجمل الربح لقطاع الزراعة من 

مليون جنيه مصري 33.1إلى 2023مليون جنيه مصري في 27.9من % 18.9ارتفعت المصروفات العمومية والإدارية بمعدل •
43.5إلى 2023مليون جنيه مصري في 10.1ارتفعت الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك من . 2024في 

لاك ، مما انعكس في تحسن ملحوظ في هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاسته2024مليون جنيه مصري في 
، وذلك نتيجة عودة الشركة إلى هوامشها التشغيلية 2024في عام % 13.5إلى 2023في عام % 4.1لقطاع الزراعة من 

.الطبيعية عقب تصحيح تشوهات سعر الصرف
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2024الى 2023متوسط توزيع إجمالي إيرادات الزراعة خلال الفترة من -( قطاع الزراعة)شركة قرة 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر
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مجمل الأربا  

الأربا  قبل الفوائد والضرائ  والإهلا  والاست لا 

)%(هامش مجمل الأربا   

)%(هامش الأربا  قبل الفوائد والضرائ  والإهلا  والاست لا  

60.1%

29.2%

10.6%

تصدير الفراولة المجمدة

تصدير الفراولة الطا جة

المبيدات

ة بدءًا في التحليل لصدورها قبل تنفيذ عملية الدمج، على أن تمثل القوائم المالي2022لم يتم إدراج القوائم المالية لعام . 3بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر
ضمن التحليل، نظرًا لعدم توافر تفصيل الإيرادات 2025لم يتم إدراج بيانات سبتمبر . 4  الأداء الفعلي للشركة في هيكلها الحالي2023من عام 

والتكاليف حسب القطاعات

20232024جنيه مصري  )مليون(

246.2322.3 صافى الإيرادات

(245.7)(208.2)تكلفه النشاط

38.076.6مجمل الأرباح

(33.1)(27.9)المصروفات العمومية والإدارية

10.143.5الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك

%30.9معدل نمو الإيرادات )%(

%23.8%15.4هامش مجمل الأرباح  )%(

%13.5%4.1هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك )%(
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، %60.1ط تمثل إيرادات تصدير الفراولة المجمدة أكبر نسبة من إجمالي إيرادات قطاع الزراعة بمتوس
2024الي 2023، وذلك خلال الفترة من %29.2يليها الفراولة الطازجة بمتوسط 

2024الى 2023كمية الفراولة المصدّرة ومتوسط سعر التصدير للطن خلال الفترة من –( قطاع الزراعة)شركة قرة 

2024الى 2023توزيع إيرادات الزراعة خلال الفترة من –( قطاع الزراعة)شركة قرة 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر

نظرة عامة

:إلىالزراعةنشاطوينقسم•

الي 2023خلال الفترة من % 89.4تمثل الإيرادات اكبر نسبة من إجمالي إيرادات قطاع الزراعة متوسط : التصدير-
، 2024مليار جنيه مصري في 287.7إلى 2023مليون جنيه مصري في 220.2إجمالي الإيرادات من  نمت. 2024
مليون جنيه مصري 230.4مليون جنيه مصري إلى 194.2ارتفعت تكلفة النشاط من . خلال نفس الفترة% 30.7بمعدل 
خلال نفس الفترة ويرجع ذلك الى نفس % 19.9الى % 11.8مما سيؤدي الى نمو هامش مجمل الربح من % 18.6بمعدل 

في % 2.4ن ارتفع هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك ارتفاع ملحوظ م. الأسباب السابق ذكرها
.2030في % 11.6الى 2025

خلال الفترة من % 67.3مثلت الإيرادات اكبر نسبة من إجمالي إيرادات التصدير بمتوسط : تصدير الفراولة المجمدة-
%  12.8مليون جنيه مصري بمعدل 179.4مليون جنيه مصري إلى 159.0نمت الإيرادات من . 2024الي 2023

2024ألف طن في 4.4إلى 2023ألف طن في 4.3خلال نفس الفترة مدفوعة بزيادة كميات الفراولة المصدّرة من 
ألف جنيه مصري في 37.1وفي المقابل، ارتفع سعر البيع المقوم بالجنيه المصري للطن الواحد من %. 2.2بمعدل نمو 

، مدفوعاً بالتراجع في قيمة الجنيه المصري أمام %12.4، بمعدل نمو 2030ألف جنيه مصري في 41.0إلى 2023
0.9الى 2023ألف دولار أمريكي للطن في 1.2الدولار الأمريكي، بالرغم من انخفاض سعر البيع المقوّم بالدولار من 

.  2024ألف دولار أمريكي للطن في 

2023من إجمالي إيرادات التصدير خلال الفترة من % 32.7مثلت الإيرادات متوسط نسبة : تصدير الفراولة الطازجة-
خلال نفس % 77.2مليون جنيه مصري بمعدل 108.4مليون جنيه مصري إلى 61.1نمت الإيرادات من . 2024الي 

إلى 2023ألف جنيه مصري في 120.7الفترة مدفوعة بارتفاع سعر البيع المقوم بالجنيه المصري للطن الواحد من 
، مدفوعاً بالتراجع في قيمة الجنيه المصري أمام الدولار %13.3، بمعدل نمو 2030ألف جنيه مصري في 218.6

5.1الى 2023ألف دولار أمريكي للطن في 4.0بالإضافة الى ذلك ارتفع سعر البيع المقوّم بالدولار من . الأمريكي
506وفي المقابل، انخفضت كميات الفراولة المصدّرة من %. 26.8بمعدل نمو 2024ألف دولار أمريكي للطن في 

.2024طن في 496إلى 2023طن في 

.  2024الي 2023من إجمالي إيرادات قطاع الزراعة خلال الفترة من % 10.6تمثل الإيرادات متوسط نسبة : المبيدات-
بمعدل نمو 2024مليون جنيه مصري في 34.6إلى 2023مليون جنيه مصري في 26.0نمت إجمالي الإيرادات من 

مليون جنيه مصري مما أدى الى نمو هامش 15.3مليون جنيه مصري إلى 14.0ارتفعت تكلفة النشاط من %. 32.9
ستهلاك ارتفع هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والا. خلال نفس الفترة% 55.8ال % 46.1مجمل الربح من 

.2024في % 29.6الى 2023في % 18.9من 
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%  12.6متوقع أن تنمو إجمالي إيرادات شركة قرة لقطاع الزراعة بنسبة (: قطاع الزراعة)شركة قرة 
(CAGR ) 2030مليار جنيه مصري في 1.2إلى 2025مليون جنيه مصري في 650.6من

2030إلى 2025قائمة الدخل المتوقعة من -( قطاع الزراعة)شركة قرة 

قائمة الدخل المتوقعة -( قطاع الزراعة)شركة قرة 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر

نظرة عامة

2030الي 2025من إجمالي إيرادات الشركة خلال الفترة من % 7.6من المتوقع أن تمثل إيرادات قطاع الزراعة متوسط نسبة •
إجمالي إيرادات قطاع الزراعة من  من المتوقع أن تنمو. حيث تنقسم إيرادات الزراعة إلى إيرادات التصدير وإيرادات المبيدات

.  خلال نفس الفترة( CAGR% )12.6، بمعدل 2030مليار جنيه مصري في 1.2إلى 2025مليون جنيه مصري في 650.6

مليون 511.8، حيث متوقع أن ترتفع من 2030إلى 2025من ( CAGR% )13.5من المتوقع أن ترتفع تكلفة النشاط بمعدل •
من المتوقع انخفاض هامش مجمل الربح لقطاع الزراعة . 2030مليون جنيه مصري في 963.4إلى 2025جنيه مصري في 

ق تصدير خلال نفس الفترة نتيجة زيادة حدة المنافسة، مع دخول عدد كبير من اللاعبين الجدد إلى سو% 18.3الى % 21.3من 
.  الفراولة، خاصة في ظل كون مصر أكبر مُصدّر للفراولة على مستوى العالم

إلى 2025مليون جنيه مصري في 6.8من ( CAGR% )9.4من المتوقع أن ترتفع المصروفات العمومية والإدارية بمعدل •
%  9.2من المتوقع أن تنمو الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك بمعدل . 2030مليون جنيه مصري في 10.7

(CAGR ) من المتوقع أن ينخفض . 2030مليون جنيه مصري في 205.3إلى 2025مليون جنيه مصري في 132.0من
وذلك  2030في % 17.4الى 2025في % 20.3هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك لقطاع الزراعة من 

.في ظل عدم قدرة الشركة على زيادة أسعار البيع نتيجة شدة المنافسة في السوق 
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74.2%

21.0%

4.8%

تصدير الفراولة المجمدة

تصدير الفراولة الطا جة

المبيدات

لزراعة من المتوقع أن تمثل إيرادات تصدير الفراولة المجمدة أكبر نسبة من إجمالي إيرادات قطاع ا
2030الي 2025، وذلك خلال الفترة من %21.0، يليها الفراولة الطازجة بمتوسط %74.2بمتوسط 

2030الى 2025كمية الفراولة المصدّرة ومتوسط سعر التصدير للطن خلال الفترة من -( قطاع الزراعة)شركة قرة 

2030الى 2025متوسط توزيع إيرادات الزراعة خلال الفترة من –( قطاع الزراعة)شركة قرة 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر

نظرة عامة

:إلىالزراعةنشاطوينقسم•

خلال الفترة من % 95.2تمثل الإيرادات اكبر نسبة من إجمالي إيرادات قطاع الزراعة متوسط  من المتوقع أن: التصدير-
مليار 1.1إلى 2025مليون جنيه مصري في 622.8إجمالي الإيرادات من  من المتوقع أن تنمو. 2030الي 2025

496.8من المتوقع أن ترتفع تكلفة النشاط من . خلال نفس الفترة( CAGR% )12.6، بمعدل 2030جنيه مصري في 
مما سيؤدي الى انخفاض هامش مجمل ( CAGR% )13.5مليون جنيه مصري بمعدل 934.4مليون جنيه مصري إلى 

الإهلاك ومن المتوقع انخفاض هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب و. خلال نفس الفترة% 17.0الى % 20.2الربح من 
.2030في % 12.3الى 2025في % 15.3والاستهلاك من 

خلال % 78.0تمثل الإيرادات اكبر نسبة من إجمالي إيرادات التصدير بمتوسط  من المتوقع أن: تصدير الفراولة المجمدة-
مليون 911.4مليون جنيه مصري إلى 461.3وكما أن من المتوقع نمو الإيرادات من . 2030الي 2025الفترة من 

2030ألف طن في 11.8إلى 2025ألف طن في 7.1جنيه مصري مدفوعة بزيادة كميات الفراولة المصدّرة من 
65.4وفي المقابل، متوقع نمو سعر البيع المقوم بالجنيه المصري للطن الواحد من (. CAGR% )10.8بمعدل نمو 

، مدفوعاً بالتراجع (CAGR% )3.4، بمعدل نمو 2030ألف جنيه مصري في 77.2إلى 2025ألف جنيه مصري في 
1.26الدولار عند المتوقع في قيمة الجنيه المصري أمام الدولار الأمريكي، في ظل افتراض استقرار سعر البيع المقوّم ب

.  ألف دولار أمريكي للطن

من إجمالي إيرادات التصدير خلال الفترة % 22.0تمثل الإيرادات متوسط نسبة  من المتوقع أن: تصدير الفراولة الطازجة-
مليون جنيه 214.4مليون جنيه مصري إلى 161.4وكما أن من المتوقع نمو الإيرادات من . 2030الي 2025من 

وفي المقابل، متوقع . 2030طن في 500إلى 2025طن في 475مصري مدفوعة بزيادة كميات الفراولة المصدّرة من 
ألف جنيه 428.8إلى 2025ألف جنيه مصري في 340.1نمو سعر البيع المقوم بالجنيه المصري للطن الواحد من 

، مدفوعاً بالتراجع المتوقع في قيمة الجنيه المصري أمام الدولار(CAGR% )4.7، بمعدل نمو 2030مصري في 
.ألف دولار أمريكي للطن7.0الأمريكي، في ظل افتراض استقرار سعر البيع المقوّم بالدولار عند 

2025من إجمالي إيرادات قطاع الزراعة خلال الفترة من % 4.8تمثل الإيرادات متوسط نسبة  من المتوقع أن: المبيدات-
مليون جنيه 53.5إلى 2025مليون جنيه مصري في 27.9إجمالي الإيرادات من  من المتوقع أن تنمو. 2030الي 

مليون جنيه مصري إلى 15.1من المتوقع أن ترتفع تكلفة النشاط من (. CAGR% )13.9بمعدل نمو 2030مصري في 
من المتوقع . خلال نفس الفترة% 45.9مليون جنيه مصري مما سيؤدي الى استقرار هامش مجمل الربح عند متوسط 28.9

.خلال نفس الفترة% 21.3هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك أن يبلغ متوسط 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر
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–طريقة خصم صافي التدفقات النقدية 

شركة قرة المجمعة

الخامسالقسم 
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جنيه مصري  )مليون(

2,954القيمة الحالية للتدفقات النقدية

6,387يضاف: القيمة الحالية للقيمة المتبقية

9,341إجمالي قيمة الشركة

189يضاف: النقدية وما في حكمها

302يضاف: الإستثمارات

(1,769)يخصم: الديون

8,062 قيمة حقوق الملكية لشركة قرة لمشروعات الطاقة والاستثمار

%10.0نسبه خصم الأقلية

7,256قيمة حقوق الملكية بعد خصم الأقلية

م صافي بلغت قيمة حقوق الملكية لشركة قرة لمشروعات الطاقة والاستثمار باستخدام طريقة خص
مليار جنيه مصري 7.3التدفقات النقدية مبلغ وقدره حوالي 

طريقة خصم صافي التدفقات النقدية–شركة قرة 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر

62

خصم التدفقات النقدية 

إعداد توقعات من قامت الإدارة ب. شركة قرةتم استخدام طريقة خصم صافي التدفقات النقدية في تحديد قيمة حقوق الملكية لشركة•
علما بان 2030وحتى 2025خلال الفترة من (  (CAGR%17.1والتي تظهر ارتفاع في الإيرادات بنسبة 2030الى 2025

.2024وحتى 2023خلال الفترة من %42.9الشركة قد حققت نمو في الإيرادات بنسبة 

ومن المتوقع نمو هامش الأرباح . 2028في % 20.3إلى 2025في % 19.5تتوقع الإدارة نمو في هامش مجمل الأرباح من •
.2030في % 15.6إلى 2025في % 14.8قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك من 

.ا من الإدارةتم افتراض التغيرات في رأس المال العامل والتدفقات من الأنشطة الاستثمارية بناءً على البيانات المقدمة إلين•
قيمة الشركة 

وسط المرجح لتكلفة وفقا للافتراضات المستخدمة في إعداد القوائم المالية وصافي التدفقات النقدية المتوقعة، قمنا باحتساب المت•
وأخذا في الاعتبار انخفاض متوقع في علاوة % 28.4بنسبة 2025المستخدم لعام  (Moving WACC) التمويل المتغير

2027في % 20262.0في % 3.0بنسبة 2029حتي 2025خلال الفترة من ( Equity Risk Premium)المخاطر 
%.7.0ليصل الى 2029في % 1.5و2028في % 1.5و

2030و2029و2028و2027و2026في % 1.0و% 2.0% 3.0و% 2.0و% 3.0مع توقع انخفاض تكلفة الدين بنسبة •
 Terminal growth تم افتراض أن معدل نمو القيمة المتبقية للشركة. 2030في % 15.6الى WACCبالترتيب ليصل الـ

rate  ة التمويل الأجل للاقتصاد المصري، عند احتساب المتوسط المرجح لتكلفمتماشياً مع النمو المتوقع طويل% 5.0يبلغ
. كخصم خاص بالاستثمار لتغطية المخاطر المرتبطة بالشركة% 4.0افتراض نسبة قدرها (Moving WACC)المتغير 

مليار جنيه مصري بناءً على استخدام طريقة خصم صافي 9.3بناءً على توقعات الإدارة تم التوصل إلى أن قيمة الشركة تبلغ •
.  التدفقات النقدية

رصة المصرية والتى المدرجة بالبو)بعد إضافة النقدية وما في حكمها وإضافة إستثمار الشركة فى شركة القاهرة للزيوت والصابون •
، بلغت قيمة حقوق 2025سبتمبر 30وخصم الديون المثبتة بالمركز المالي للشركة في %( 34.5تمتلك شركة قرة حصة بحوالى 

كنسبة للأقلية على خلفية طرح نسبة أقلية في% 10قمنا بخصم . مليار جنيه مصري 8.1الملكية لشركة قرة مبلغ وقدره حوالي 
مليار جنيه مصري وفقاً لطريقة خصم صافى التدفقات7.3تم تحديد القيمة العادلة لحقوق ملكية الشركة لتبلغ حوالى . البورصة

.  النقدية



شركة قرة المجمعة –طريقة المضاعفات 
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الاستهلاك  يعتمد أسلوبنا على مضاعف قيمة الشركة إلى الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك و
EV/EBITDAللشركات المدرجة

المقدمة 

ملموسرغيأصلأوسهمأوتجاريةملكيةمصلحةأوتجاري لنشاطالقيمةلتحديدعامةطريقةالمضاعفاتطريقةتُعد•
غيرأصولأوأسهمأوتجاريةملكيةمصالحأوتجاريةبمصالحالمعنيةالشركةتقارن التيأكثرأوواحدةطريقةبإستخدام
.بيعهاتمملموسة

:يليلماتقديراتالسوق نهجيتطلب•

.المعنيللكيانوغيرها، والاستهلاكوالإهلاكوالضرائبالفوائدقبلالأرباحأوالشركةأرباح•

.المماثلةالمعاملاتأوالمتداولةالمقارنةشركاتمنالمستمدةالمضاعفات•
المضاعفاتطريقة

.مالتقييمحلبالشركةالشبيهةالماليةبالأسواقالمتداولةللشركاتتحليلعلىالمضاعفاتطريقةتعتمد•

والإهلاكائبوالضرالفوائدقبلالأرباحمثلالصلةذاتالسوق مضاعفاتإليللوصولالشركاتتلكالنهجهذايستخدم•
.والضرائبالفوائدقبلوالأرباح والاستهلاك

.الشركةنتائجعلىوالقيمالمضاعفاتهذهتطبيقيتم•

بشكلمختلفًاناعةالصفيموقعهاكانإذاالشركةعلىالتعديلاتتطبيقيتمفقدالتامةللمقارنةقابلةغيرالشركاتأنوبما•
.المقارنةشركاتموقفعنكبير

معاملاتدلةأهناكتكنلمأن.التقييممحلالشركةفيهتعملالذيالمجالنفسفيتعملشركاتهيالمقارنةالشركات•
الأساسيالتشابهذاتالشركاتفيالنظرالضروري منيكون فقدالتجاري النشاطنفسفيتعملالشركاتهذهأنعلىكافية

.الأخرى البارزةوالعواملالدوري والتغيروالنمووالمنتجاتالأسواقمثلالاستثمارلخصائص
السوق مضاعفات

.الشركةتقييمفيتطبيقهايمكنالتيالسوق مضاعفاتفينظرنالقد•

هوالمدرجةللشريكاتEV/EBITDAوالاستهلاكوالإهلاكوالضرائبالفوائدقبلالأرباحإلىالشركةقيمةمضاعفيعتبر•
.الشركاتهذهلمثلالشركةقيمةإليللوصولودقةاستخداماالأكثرالمضاعف

64
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Market Cap 

($'m)

Enterprise 

Value

EBITDA 

Margin FYE +1 FYE +2

ALEC Holdings PJSC 2,123,550      1,982,109   8.10% 7.1x 4.8x

Power Mech Projects Limited 687,064         729,992      12.00% 9.1x 7.1x

Dialog Group Berhad 2,333,674      1,870,247   20.95% 11.2x 10.8x

Kalpataru Projects International Limited 2,062,082      2,462,503   8.14% 11.4x 9.1x

Power Mech Projects Limited 687,064         729,992      12.00% 9.1x 7.1x

Sunway Construction Group Berhad 1,996,224      1,513,918   7.28% 12.8x 12.1x

El-Saeed Company for Contracting and Real Estate Investment "SCCD" (S.A.E.)21,925            55,287         25.34% 5.1x NA

Giza General - Contracting and Real Estate Investment S.A.E 17,938            19,204         12.57% 7.4x NA

High 25.3% 11.4x 10.8x

Mean 14.5% 8.6x 7.9x

Median 12.3% 8.3x 8.1x

Low 8.1% 5.1x 4.8x

EV/EBITDA

multiples

ب والإهلاك قمنا بتقييم الشركة بإستخدام مضاعف قيمة الشركة إلى الأرباح قبل الفوائد والضرائ
لشركات متكافئة مدرجة في البورصة  EV/EBITDA والاستهلاك

(الشركات المدرجة)طريقة المضاعفات –ملخص التقييم  

نفسفيالمدرجةالشركاتخلالمن المضاعفاتطريقةبإستخدامالسوق أدلةإلىاستناداالملكيةحقوق قيمةتقييمإلىسعينا•
هلاكوالاستوالإهلاكوالضرائبالفوائدقبلالأرباحإلىالشركةقيمةمضاعفباستخدامقرةشركة قيمةبتقييمقمنا.القطاع

(EV/EBITDA)للشركةمتكافئةمدرجةشركاتمنعليهاالحصولتمالتي.
ومعدلاتالنشاططبيعةحيثمنالشركاتتلكلتشابهالقطاعنفسفيالعالميةالأسواقفيمتكافئةمدرجةشركاتاخترنالقد•

وهيحدة،لىعقطاعلكلمتكافئةشركاتاختيارتمحيثقطاعات،عدةتشملقرةشركةأنشطةأنالاعتبارفيالأخذمعالنمو،
وشركةالسعيدشركةمنلكلٍ EV/EBITDAمضاعفاتأنملاحظةيرجى.الزراعةوقطاعالطاقة،وقطاعالمشروعات،قطاع
.((Forwardمستقبليةوليست(TTM)تاريخيةمضاعفاتهيالمشروعاتقطاعفيالعامةالجيزة

حمرجّ متوسطمضاعفإلىالتوصلتمثممستقل،بشكلقطاعلكلEV/EBITDAمضاعفاتباحتسابقمناذلك،علىوبناءً •
منالفترةلخلاالشركةإيراداتإجماليمنقطاعكللإيراداتالنسبيةالأوزانمتوسطاستخدامخلالمنككلالشركةمستوى على

علىلتطبيقهاوذلكالزراعة،لقطاع %7.5الطاقة،لقطاع %28.7المشروعات،لقطاع%63.8والبالغة،2030الى2025
علىx 7.8وx 8.0والبالغالقادموالعامالحاليالماليللعامالمرجّح EV/EBITDAمضاعفإلىوصولاً قطاعكلمضاعفات

.الترتيب
على%20.0و%15.0خصمنطاقبتطبيققمناوالسيولة،والربحيةالحجمفيالمشابهةالمدرجةالشركاتاختلافإلىبالنظر•

.المتكافئةالشركاتعننسبيامختلفةالتقييممحلالشركةكانتإذاالمتكافئةالشركاتمضاعفات
x 8.0البالغوالقادمالحاليالماليللعامEV/EBITDA(Weighted Average Median)مضاعفاتمتوسطعلىاعتمدنا•

الأخرى والمخاطرالقطاعمخاطرلتغطيةالمضاعفاتعلى%20.0و%15.0الخصمنطاقتطبيقوبعد.بالترتيبx 7.8و
.بالترتيبx 6.3وx 6.8المعدلEV/EBITDAمضاعفاتليصبحبالتحديد،بالشركةالمرتبطة

(الشركات المدرجة)طريقة المضاعفات –شركة قرة 
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S&P Capital IQ. 1: المصادر

Hudaco Industries Limited 384,420         504,897      14.5% 6.5x 5.9x

Thermador Groupe SA 834,584         815,031      13.7% 9.4x 8.5x

Al Hassan Ghazi Ibrahim Shaker Company 401,962         362,163      7.0% 14.3x 11.6x

Masstec Link Public Company Limited 9,654              19,231         7.8% 6.0x 5.6x

Daikin Industries,Ltd. 35,902,110    36,202,911 13.9% 8.1x 7.6x

MB Engineering NA NA NA 6.1x NA

High 14.5% 14.3x 11.6x

Mean 11.4% 8.4x 7.9x

Median 13.7% 7.3x 7.6x

Low 7.0% 6.0x 5.6x

Omer-Decugis & Cie SA 98,915            98,915         4.1% 5.5x 4.8x

Xinjiang Guannong Co.,Ltd. 1,231,283      978,260      -2.4% 12.7x 6.4x

Fresh Del Monte Produce Inc. 1,842,673      2,039,373   7.2% 8.2x 7.6x

Dole plc 1,457,892      2,455,162   4.8% 6.2x 6.0x

Calavo Growers, Inc. 448,461         410,180      4.9% 9.2x 8.9x

Adecoagro S.A. 1,286,159      2,590,312   25.9% 8.7x 6.4x

Scales Corporation Limited 492,914         551,395      16.8% 7.2x 7.0x

AlKhair River for Development Agricultural Investment 13.2x NA

High 25.9% 13.2x 8.9x

Mean 8.8% 8.9x 6.7x

Median 4.9% 8.4x 6.4x

Low -2.4% 5.5x 4.8x

Weighted Average Median 12.1% 8.0x 7.8x
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ب والإهلاك قمنا بتقييم الشركة بإستخدام مضاعف قيمة الشركة إلى الأرباح قبل الفوائد والضرائ
لشركات متكافئة مدرجة في البورصة EV/EBITDA والاستهلاك

التعليقات

فيالمدرجةالشركاتخلالمن المضاعفاتطريقةبإستخدامالسوق أدلةإلىاستناداً قرةشركةملكيةحقوق قيمةتقييمإلىسعينا•
الفوائدلقبالأرباحإلىالشركةقيمةمضاعفبإستخدامالشركةبتقييمقمنا.المختلفةالشركةأعمالقطاعاتمنقطاعكل

تعملةمتكافئمدرجةشركاتمنعليهاالحصولتموالتيالحاليةالماليةللسنة،(EV/EBITDA)والاستهلاكوالإهلاكوالضرائب
.الدراسةمحلللشركةالقطاعنفسفي

الشركةقيمةمضاعفبلغEV/EBITDAوالاستهلاكوالإهلاكوالضرائبالفوائدقبلالأرباحإلىالشركةقيمةمضاعفباستخدام•
x8.0البالغوالقادمالحاليالماليللعامEV/EBITDA(Median)والاستهلاكوالإهلاكوالضرائبالفوائدقبلالأرباحإلى
.الدراسةمحلللشركةمتكافئةشركاتمنعليهاالحصولتموالتيبالترتيبx7.8و

قيمةمضاعفعلى%20.0و%15.0خصمنطاقبتطبيققمناالحجم،فيالمشابهةالمدرجةالشركاتإختلافإلىبالنظر•
المرتبطةالأخرى والمخاطرالقطاعمخاطرلتغطيةEV/EBITDAوالاستهلاكوالإهلاكوالضرائبالفوائدقبلالأرباحإلىالشركة
.بالترتيبx6.3وx6.8المعدلEV/EBITDAمضاعفاتليصبحالحاليالوقتفيمصرفيالاستثمارمثلبالتحديدبالشركة

الأرباحإلىالشركةقيمةمضاعفنطاقعلى2026و2025لعاموالاستهلاكوالإهلاكوالضرائبالفوائدقبلالأرباحبتطبيق•
8.4قدرهمبلغالشركةقيمةمتوسطبلغ.x6.3وx6.8المعدل(EV/EBITDA)والاستهلاكوالإهلاكوالضرائبالفوائدقبل

مصري جنيهمليار
والتىالمصريةصةبالبورالمدرجة)والصابون للزيوتالقاهرةشركةفىالشركةإستثماروإضافةحكمهافيوماالنقديةإضافةبعد•

متوسطأننستنتج،2025سبتمبر30فيللشركةالماليبالمركزالمثبتةالديون وخصم(%34.5بحوالىحصةقرةشركةتمتلك
.مصري جنيهمليار7.1تبلغالشركةملكيةحقوق قيمة

طريقة المضاعفات –شركة قرة 
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بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلى  . 1: المصادر

جنيه مصري  )مليون(

EV/EBITDA - طريقة المضاعفات

8.0x7.8xمضاعف قيمة الشركة إلى الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك  للشركات المقارنة

%20.0%15.0الخصم الخاص للاستثمار في الشركة

6.8x6.3xمضاعف قيمة الشركة إلى الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك المعدل

1,1851,382الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك في 2025 و2026

8,0598,654إجمالي قيمة الشركة

189189إضافة النقدية وما في حكمها

302302إضافة الإستثمارات

(1,769)(1,769)خصم: الديون

6,7817,376إجمالي قيمة حقوق الملكية
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طرق التقييم. 1

منهج الدخل 
لأصل خلال وهو المنهج الذى يستخلص قيمة المنشاة أو المشروع محل التقييم عن طريق خصم الدخل الذى سوف يولده ا

ج تحت هذا المنهج ويندر. عمره التشغيلي باستخدام معامل خصم مناسب للوصول إلى القيمة الحالية له في تاريخ التقييم 
:عدة نماذج أهمها ما يلى 

قع توزيعها على تتحدد قيمة المنشاة على أساس القيمة الحالية للتوزيعات النقدية المتو: التوزيعات النقدية المخصومة―
.المستثمر خلال عمر المنشاة 

لناتجة عن الأنشطة وهى طريقة تعتمد على تحديد القيمة الحالية للتدفقات النقدية ا: التدفقات النقدية الحرة المخصومة―
رض تحقيق الاستمرارية والعمليات الرئيسية للمنشأة أخذا في الاعتبار ما تقوم به المنشاة من نفقات رأسمالية وتشغيلية بغ

-:وتنقسم إلى 
بعد خصم كافة / أة وهى التدفقات النقدية الحرة الحرة للمنش: التدفقات النقدية الحرة المتاحة للمساهمين أو الشركاء―

ناسب يمثل العائد التدفقات النقدية الحرة المرتبطة بالديون ويتم خصم تلك التدفقات النقدية الحرة بمعامل خصم م
.المطلوب على حقوق الملكية 

المرتبطة بالديون /وهى التدفقات النقدية الحرة الحرة قبل خصم النفقات : التدفقات النقدية الحرة المتاحة للمنشأة ―
.ويتم خصم تلك التدفقات بمعامل خصم مناسب يمثل المتوسط المرجح لتكلفة الأموال

منهج السوق 
لأصول المتشابهة يستند منهج السوق على مقارنة قيمة الأصل محل التقييم بغيره من الأصول المماثلة في اطار فرضية أن ا

لة وهو الأسلوب الأكثر شيوعا في أسواق المال وتتحدد القيمة العاد The law of one priceيجب أن تباع بسعر موحد 
المثيلة وذلك عن للمنشأة محل التقييم باستخدام نماذج التقييم التي تعتمد على المضاعفات المحسوبة للمنشآت المقارنة و

نشأة محل طريق إيجاد حاصل ضرب قيمة المضاعف لاحد بنود قائمة الدخل المركز المالي أو التدفقات النقدية الحرة للم
:التقييم ويوجد العديد من أنواع المضاعفات من بينها

لسهم ونصيب والذى يعتمد على كلا من سعر أقفال ا: نصيب السهم في الأرباح/سعر أقفال السهم :مضاعف الربحية―
يرغب السهم في الأرباح لإيجاد قيمة الشركة محل التقييم، حيث يقيس هذا النوع من المضاعفات المبلغ الذى

م عن طريق إيجاد المستثمرون في دفعه مقابل كل جنيه من ربحية الشركة، ومن ثم يتم إيجاد قيمة الشركة محل التقيي
شيوعا ويعتبر هذا النوع من المضاعفات اكثر الطرق . حاصل ضرب المضاعف في ربحية الشركة محل التقييم

.مارواستخداما في التقييم نظرا لان قدرة الشركة على تحقيق الربحية هي المحدد الأساسي لقيمة أي استث
يب السهم من وهو مضاعف يجمع بين السعر السوقي للسهم ونص): القيمة الدفترية/لسعر: مضاعف القيمة الدفترية―

لتزامات حيث إجمالي الأصول مخصوما منه إجمالي الا(صافى حقوق المساهمين بالقيمة الدفترية للمنشأة محل التقييم 
تغطية سعر السهم يقارن ذلك المضاعف القيمة السوقية للسهم بقيمته الدفترية ليظهر مدى قوة السهم بدلالة عدد مرات

م يمكن ويتميز هذا النوع من المضاعفات بكون القيمة الدفترية للسهم عادة موجبة، ومن ث. لصافى قيمة أصوله
.استخدامه في حالات المنشآت التي تحقق خسائر ويصعب استخدام مضاعف الربحية معها

منهج الأصول 
ة كلا على حدي، ومن تقدر قيمة المنشاة محل التقييم باستخدام هذا المنهج عن طريق تقدير القيم السوقية لأصول والتزامات المنشا

يتطلب أجراء و. ثم يتم الوصول إلى القيمة العادلة عن طريق حساب صافى القيمة السوقية للأصول بعد خصم كافة الالتزامات
.ذلك النوع من التقييمات مراعاة الخصائص المنفردة لأصول المنشاة محل التقييم وإمكانياتها الاقتصادية

الطرق التي استخدمت في تقييم الشركة محل الدراسة 
ءً عليه تم استخدام لقد رأينا أن كل من منهج الدخل ومنهج السوق هي الطرق الامثل والأكثر استخداما في تقييم هذه الشركات، وبنا

افي التدفقات خصم صاستخدام طريقة تم. طريقة خصم التدفقات النقدية من منهج الدخل، وطريقة المضاعفات من منهج السوق 
قياس كفاءة المنشأة عليعتمادهلإلأنه يمثل الأسلوب العلمي الأمثل لتحديد القيمة العادلة للأسهم وذلك الشركة تقييمفي النقدية 

ا في إدارة دورة رأسمالها العامل، بالنشاط وكفاءتهستمرارلإوقدرتها علي ا( فقطربحيتهاوليس )وقيمتها الفعلية وفقا لتدفقاتها النقدية 
.إدارة النقدية وهيكلة التمويلي باستخدام متوسط معدل خصم يماثل المتوسط المرجح لتكلفة الأموال المستثمرة
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الافتراضات

%15.6%15.9%18.2%21.4%24.1%28.4(1)معدل الخصم

%22.5(2)معدل ضريبة الدخل

%5.0(3)معدل النمو

%2.5(4)التدفقات النقدية من الأنشطة الاستثمارية

%15.0(5)التغيرات في رأس المال العامل

القيمة المتبقية202520262027202820292030جنيه مصري  )مليون(

2,5419,15711,00913,21415,29117,63118,512إجمالي الإيرادات

%5.0%15.3%15.7%20.0%20.2نمو الإيرادات )%(

(14,751)(14,049)(12,220)(10,599)(8,813)(7,282)(1,975)تكلفة النشاط

5661,8752,1962,6143,0713,5823,761مجمل الأرباح

%20.3%20.3%20.1%19.8%20.0%20.5%22.3هامش مجمل الأرباح )%(

(875)(833)(746)(668)(573)(493)(111)مصروفات التشغيل

4551,3821,6231,9462,3252,7492,886الأرباح قبل الفوائد الضرائب والإهلاك والاستهلاك

%15.6%15.6%15.2%14.7%14.7%15.1%17.9هامش الأرباح قبل الفوائد الضرائب والإهلاك والاستهلاك )%(

(463)(192)(166)(141)(118)(99)(21)الإهلاك والاستهلاك

4341,2821,5051,8052,1602,5572,423الأرباح قبل الفوائد والضرائب

(545)(575)(486)(406)(339)(288)(98)(2)يخصم: الضرائب

3369941,1671,3991,6741,9811,878صافي الأرباح بعد الضريبة

2199118141166192463يضاف :الإهلاك

(132)(379)(345)(386)(332)(204)116(5)التغيرات في رأس المال العامل

(463)(263)(248)(232)(183)(172)(67)(4)صافي التدفقات النقدية من الأنشطة الاستثمارية

(50)(69)(82)(106)(131)(158)(166)

3566486868161,1161,3731,579صافي التدفقات النقدية

0.130.751.752.753.754.754.75فترات الخصم

0.970.820.680.570.500.430.43عامل القيمة الحالية

3455344664685525886,387القيمة الحالية للتدفقات النقدية

2,954القيمة الحالية للتدفقات النقدية

6,387يضاف: القيمة الحالية للقيمة المتبقية

9,341إجمالي قيمة الشركة

189يضاف: النقدية وما في حكمها

302يضاف: الإستثمارات

(1,769)يخصم: الديون

8,062 قيمة حقوق الملكية لشركة قرة لمشروعات الطاقة والاستثمار

%10.0نسبه خصم الأقلية

7,256قيمة حقوق الملكية بعد خصم الأقلية

طريقة خصم صافي التدفقات النقدية. 2

ملاحظات عن خصم صافى التدفقات النقدية  
 (Moving COE)الملكيةحقوق تكلفةاستخدامعليبناءً 1.
مصرفيالدخلضريبةمعدلاستخدامعليبناءً 2.
لمصرالإجماليالمحليللناتجالمتوقعالنمواستخدامعليبناءً 3.
الإدارةمنإليناالمقدمةالبياناتعليبناءً الاستثماريةالأنشطةمنالتدفقاتافتراضتم4.
الإدارةمنإليناالمقدمةالبياناتعليبناءً العاملالمالرأسفيالتغيراتافتراضتم5.
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المتوسط المرجح لتكلفة التمويل المتغيرة

تكلفه حقوق الملكية 

%9.0%9.0%10.4%12.8%14.4%16.8(1)العائد الخالي من المخاطر

%7.0%7.0%8.5%10.0%12.0%15.0(2)علاوة المخاطر

           1.11           1.13           1.16           1.18          1.25          1.19(3)معمل البيتا

%7.8%7.9%9.9%11.8%15.0%17.9مخاطر  إضافية للاستثمار في القطاع

%4.0%4.0%4.0%4.0%4.0%4.0(4)الخصم الخاص بالاستثمار في الشركة

%20.8%20.9%24.3%28.6%33.3%38.7تكلفه حقوق الملكية

تكلفه الديون 

%12.0%13.0%15.0%18.0%20.0%23.0(5)تكلفه الديون  قبل الضرائب

%22.5%22.5%22.5%22.5%22.5%22.5(6)نسبه الضرائب

%9.3%10.1%11.6%14.0%15.5%17.8تكلفه الديون بعد الضرائب

هيكل راس المال

%55.0%53.7%52.1%51.0%48.1%50.6(7)حقوق الملكية

%45.0%46.3%47.9%49.0%51.9%49.4الديون

%15.6%15.9%18.2%21.4%24.1%28.4المتوسط المرجح لتكلفه التمويل المتغيرة

(Moving WACC)معدل الخصم . 3

ملاحظات معدل الخصم المتغير
بعد%16.8والضرائبقبل%21.0بحوالي(سنوات3)الأجلطويلةالحكوميةالسنداتباستخدامالعائدهذاتحديدتم1.

2026في%1.75و%3.0و%2.0و%3.0بنسبةالمخاطرمنالخاليالعائدانخفاضمتوقع.(%20.0)الضرائب
.المصري الاقتصادفيالتحسنتوقعمعبالترتيب2029و2028و2027و

الناميةالأسواقفيالاستثمارتكلفةلقيمةالمبدئيالتقديرنحددحتى%15.0بنسبةالسوق فيعلاوةتحديدتمقد2.
(Damodaran)،2029و2028في%1.5و2027في%2.0وبنسبة2026في%3.0بنسبةتنخفضأنالمتوقعومن

.%7.0الىليصل
للشركاتلمتوسطوفقاً 2030في1.1الىلتصل2025في1.2الدراسةمدارعلىالمستخدم (levered) البيتامعامليبلغ3.

((S&P Capital IQلموقعطبقاالمماثلة
.بالشركةبالاستثمارخاصكخصم%4.0قدرهانسبةافتراضتم4.
2026في%1.0و%2.0%3.0و%2.0و%3.0بنسبةانخفاضالمتوقعومن2025في%23.0الدينتكلفةبلغ5.

(%22.5)الضرائبخصمقبل2030في%12.0الىالدينتكلفةليصلبالترتيب2030و2029و2028و2027و
.الضرائبخصبعد2030في%9.3و

الىلتصلتنخفضأنومتوقع2025في%28.4بنسبةالمستخدم(Moving WACC)المتغيرالخصممعدلسبقماعلىبناءً 
.2030في15.6%

((Moving WACCمعدل الخصم –شركة قرة 
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(Beta)معامل البيتا . 4

Source: S&P Capital IQ'. 2تحليل بيكر تلى   . 1: المصدر

معامل البيتا–شركة قرة 
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ملاحظات على معامل البيتا
الشركاتمنهجيةتطبيقخلالمنوذلكالسوق،أدلةعلىبالاعتمادبالشركةالخاص(Beta)بيتامعاملتقديرإلىسعينا•

لكلماثلةممدرجةشركاتباختيارقمناالإطار،هذاوفي.قرةشركةنشاطقطاعاتتعددمعيتماشىوبماالمدرجة،المتكافئة
عةطبيحيثمنلتشابههاوذلكالزراعة،وقطاعالطاقة،وقطاعالمشروعات،قطاعوهيالشركة،أعمالقطاعاتمنقطاع

.التشغيليةالمخاطرومستوياتالنشاط
الشركة،اداتإيرإجماليمنقطاعكللإيراداتالنسبيةالأوزانتطبيقخلالمنالشركةمستوى علىالبيتامعاملاحتسابتم•

.الزراعةلقطاع %7.5والطاقة،لقطاع %28.7والمشروعات،لقطاع%63.8والبالغة

(قطاع الطاقة)معامل البيتا 

(قطاع الزراعة)معامل البيتا 

(قطاع المشروعات) معامل البيتا

لشركة قرة( Weighted Average Median)معامل البيتا 

SELECTED PUBLIC

GUIDELINE COMPANIES

5-Year 

Monthly 

Equity Beta 

(Levered)

Market Value 

of Common 

Equity

Market Value 

of Debt to 

Equity

Market Value 

of Debt to 

Capital 

Effective 

Income Tax 

Rate 

5-Year 

Monthly Asset 

Beta 

(Unlevered)

Kelington Group Berhad 0.54                   4,742              3.8% 3.6% 20% 0.53

Sterling and Wilson Renewable Energy Limited 1.15                   43,189            0.0% 0.0% 30% 1.15

Demco Public Company Limited 1.07                   1,945              63.3% 38.8% 20% 0.71

Pekat Group Berhad 0.67                   1,031              8.9% 8.2% 29% 0.63

Dialog Group Berhad 1.02                   9,254              22.1% 18.1% 19% 0.87

Kalpataru Projects International Limited 0.62                   189,182          25.5% 20.3% 27% 0.52

El-Saeed Company for Contracting and Real Estate Investment "SCCD" (S.A.E.)0.89                   1,030              166.5% 62.5% 28% 0.41

Giza General - Contracting and Real Estate Investment S.A.E 1.01                   843                 57.5% 36.5% 10% 0.67

Statistical analysis

Median 0.95                   23.8% 19.2% 0.65                   

SGH Limited 0.91                   19,011            28.5% 22.2% 36.7% 0.77

Watsco, Inc. 1.02                   14,588            3.1% 3.0% 20.4% 0.99

Ishan International Limited 1.04                   151                 30.3% 23.3% 30.0% 0.86

Daikin Industries,Ltd. 0.53                   5,662,793      15.2% 13.2% 27.1% 0.48

Statistical analysis 

Median 0.96                   21.9% 17.7% 0.82                   

Omer-Decugis & Cie SA 0.39                   83                    0.0% 0.0% 20% 0.39

Asian Citrus Holdings Limited 0.64                   22                    55.6% 35.7% 17% 0.43

Fresh Del Monte Produce Inc. 0.28                   1,843              13.6% 12.0% 26% 0.26

Dole plc 0.70                   1,458              91.3% 47.7% 25% 0.41

Statistical analysis

Median 0.51                   34.6% 23.8% 0.40                   

Statistical analysis

High 1.09 55.9% 35.0% 1.05

Mean 0.83 21.7% 15.7% 0.72

Median 0.92 24.0% 19.1% 0.68

Low 0.52 0.9% 0.9% 0.49

Median 24.0% 19.1% 0.68                   

معامل البيتا

)Asset Beta( 0.68             0.68             0.68             0.68            0.68            0.68معامل البيتا             

%81.9%86.3%92.1%95.9%108.1%97.8نسبه الدين لحقوق الملكيه

%22.5%22.5%22.5%22.5%22.5%22.5نسبه الضرائب 

)Equity Beta( 1.11             1.13             1.16             1.18            1.25            1.19معامل البيتا             

(Re-levered)البيتامعامل –شركة قرة 

تحليل بيكر تلى . 1: المصدر
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202520262027202820292030سبتمبر- 2023202425جنيه مصري  )مليون(

4,0255,7525,4618,0029,15711,00913,21415,29117,631 صافى الإيرادات

(14,049)(12,220)(10,599)(8,813)(7,282)(6,442)(4,467)(4,696)(3,288)تكلفه النشاط

7381,0569931,5601,8752,1962,6143,0713,582مجمل الأرباح

(833.0)(746.2)(668.3)(573.4)(493.0)(375.0)(264.0)(308.3)(211.1)المصروفات العمومية والإدارية

526.7747.3729.51,1851,3821,6231,9462,3252,749الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك

(192.0)(165.7)(140.9)(117.7)(99.4)(84.2)(63)(79)(62)الإهلاك والاستهلاك

4656696661,1001,2821,5051,8052,1602,557الأرباح قبل الفوائد والضرائب

-----7713447(2)مصروفات أخرى

(404)(379)(372)(388)(346)(463)(338)(360)(289)تكلفه التمويل

1743864626859361,1171,4331,7812,153الأرباح قبل الضرائب

(484)(401)(322)(251)(211)(154)(104)(87)(24)ضريبه الدخل

------68(10)ضريبه الدخل المؤجلة

1403063665317268661,1111,3801,668صافى الدخل

%15.3%15.7%20.0%20.2%14.4%42.9معدل نمو الإيرادات )%(

%20.3%20.1%19.8%20.0%20.5%19.5%18.2%18.4%18.3هامش مجمل الأرباح  )%(

%15.6%15.2%14.7%14.7%15.1%14.8%13.4%13.0%13.1هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك )%(

%14.5%14.1%13.7%13.7%14.0%13.8%12.2%11.6%11.6هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب )%(
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تعليقات على القوائم المالية
مليار جنيه مصري 3.2ارتفعت إجمالي الأصول المتداولة من . إجمالي أصول الشركة مقسمة إلى أصول متداولة وغير متداولة•

.  2030مليار جنيه مصري في 16.9، ومن المتوقع أن تنمو لتصل إلى 2024مليون جنيه مصري في 4.2إلى 2023في 
:تتكون الأصول المتداولة من

، 2024مليون جنيه مصري في 595.6إلى 2023مليون جنيه مصري في 410.2ارتفعت من : العملاء وأوراق القبض-
.2030مليار جنيه مصري في 3.5ومن المتوقع أن تنمو لتصل إلى 

مليون جنيه 649.0إلى 2023مليون جنيه مصري في 389.5ارتفعت من (: بالصافي)أصول ناشئة عن عقود  -
            .2030مليار جنيه مصري في 2.2، ومن المتوقع أن تستمر بالزيادة ليصل إلى 2024مصري في 

، 2024مليون جنيه مصري في 909.9إلى 2023مليون جنيه مصري في 699.9ارتفع من (: بالصافي)المخزون -
.2030مليار جنيه مصري في 3.1ومن المتوقع أن يرتفع تدريجياً ليصل إلى 

، ومن 2024مليون جنيه مصري في 260.9إلى 3202مليون جنيه مصري في 249.8ارتفع من : أعمال تحت التنفيذ-
.2030مليون جنيه مصري في 676.0المتوقع أن يرتفع تدريجياً ليصل إلى 

، ومن 2024مليون جنيه مصري في 991.9إلى 3202مليون جنيه مصري في 827.7ارتفع من : دفعة مقدمة للمورد-
.2030مليار جنيه مصري في 2.2المتوقع أن يرتفع تدريجياً ليصل إلى 

، ومن 2024مليون جنيه مصري في 448.1إلى 3202مليون جنيه مصري في 323.0ارتفع من : أرصدة مدينة أخرى -
.2030مليار جنيه مصري في 1.4المتوقع أن يرتفع تدريجياً ليصل إلى 

إلى النقدية تشمل خطابات الضمان النقدية، وأذون الخزانة قصيرة الأجل لمدة ثلاثة أشهر، بالإضافة: نقدية لدى البنوك-
ومن . 2024مليون جنيه مصري في 448.1إلى 3202مليون جنيه مصري في 277.1ارتفعت من . الخاصة بالسنة

 .2030مليار جنيه مصري في 3.9المتوقع أن ترتفع إجمالي النقدية وما في حكمها تدريجياً لتصل إلى 
، ومن 2024مليار جنيه مصري في 1.5إلى 2023مليار جنيه مصري في 1.3ارتفعت إجمالي الأصول غير المتداولة من •

:تتكون الأصول غير المتداولة من .2030مليار جنيه مصري في 1.9المتوقع أن تصل إلى 
، ومن 2024مليار جنيه مصري في 1.2إلى 2023مليار جنيه مصري في 1.1ارتفعت من (: بالصافي)الأصول الثابتة -

.2030مليار جنيه مصري في 1.5المتوقع أن تستمر في النمو لتصل إلى 
مليون جنيه مصري في 27.9وانخفضت إلى 2023مليون جنيه مصري في 36.9بلغت : مشروعات تحت التنفيذ-

.2030ثم الاستقرار عند نفس المستوى حتى 2025مليون جنيه مصري في 125.1، ومن المتوقع أن تصل الى 2024
مليون جنيه مصري في 292.0إلى 2023مليون جنيه مصري في 176.3ارتفعت من : استثمارات في شركات تابعة-

.2030مليون جنيه مصري في 162.8، ومن المتوقع أن تصل إلى 2024

202520262027202820292030سبتمبر 202320242025جنيه مصري  )مليون(

الأصول المتداولة 

410.2595.61,3381,4711,6832,0232,4282,8103,240العملاء وأوراق القبض

389.5649.0843.5914.91,0471,2591,5111,7482,016أصول ناشئة عن عقود

699.9909.91,1931,2691,4651,7732,1332,4592,827المخزون

249.8260.9315.7285.8323.0390.9470.2542.1623.2أعمال تحت التنفيذ

827.7991.9858.2935.21,0371,2551,5101,7402,001دفعة مقدمة للمورد

323.0448.1519.1596.9658.0791.19501,0991,267ارصده مدينه أخرى

277.1332.9189.1204.31,1051,2841,8462,5603,445النقد وما في حكمه

3,1774,1885,2575,6777,3188,77610,84712,95815,419أجمالي الأصول المتداولة

الأصول غير متداولة

1,1001,1491,1551,1491,2221,2871,3781,4611,532الأصول الثابتة )بالصافي(

36.927.939.3125.1125.1125.1125.1125.1125.1مشروعات تحت التنفيذ

176.3292.0162.8162.8162.8162.8162.8162.8162.8استثمارات في شركات تابعة

47.847.847.847.847.8----أصول مالية مبوبة بالقيمة العادلة من خلال الدخل الشامل

-----15.047.847.8-المدفوع تحت حساب استثمارات

1,3131,4841,4041,4851,5581,6231,7141,7961,867إجمالي الأصول الغير المتداولة

4,4905,6726,6617,1628,87510,39912,56114,75517,286إجمالي الأصول

الالتزامات المتداولة

1,0861,2291,4731,4002,0572,2582,7043,1273,608تسهيلات ائتمانية بنكية

---14.225.830.930.939.84.3الجزء المتداول من القروض طويلة الأجل

-23.634.541.540.618.720.619.20.9الجزء المتداول من التزامات عقود الإيجار

498.4685.31,1511,0921,2151,4461,7101,9382,190الموردون وأوراق الدفع

1,2721,4231,2201,6391,9262,3762,9243,4684,095دفعات مقدمة من العملاء

408.0803.81,0761,1331,2641,5301,8402,1212,438الدائنون والأرصدة الدائنة الأخرى

210.7251.3322.5400.6484.3----ضريبة الدخل

3,3024,2014,9935,3376,7317,8869,52011,05612,816إجمالي الالتزامات المتداولة

263.9339.9586.58901,3281,9032,603(12.9)(125.3)رأس المال العامل

الالتزامات الطويلة الأجل

-----93.121.92.92.9أوراق الدفع

----101.776.151.643.94.3القروض طويلة الأجل

--55.294.868.059.440.720.10.9التزامات عقود الإيجار – الجزء غير المتداول

134.5128.4101.7107.799.591.483.275.166.9الضريبة المؤجلة

384.5321.2224.1213.8144.6111.584.175.166.9إجمالي الالتزامات طويلة الأجل

حقوق الملكية

293.2450.0450.0450.0450.0450.0450.0450.0450.0رأس المال المصدر والمدفوع

7.022.322.348.885.1128.4183.9252.9-احتياطي قانونيي

384.7349.2340.7333.7305.6277.5249.3221.2193.1فائض إعادة التقييم

192.4189.5118.5118.0116.1114.3112.4110.6108.7حصة الشركة من الدخل الشامل الآخر للشركات التابعة

140.4305.7366.4530.7725.78661,1111,3801,668صافى ربح العام

146.4155.9353.3609.1906.91,2781,730(151.8)(254.4)الأرباح المحتجزة

--------46.5حساب جاري الشريك

803.01,1501,4441,6112,0002,4022,9583,6244,403إجمالي حقوق الملكية

4,4905,6726,6617,1628,87510,39912,56114,75517,286أجمالي حقوق الملكية والالتزامات
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تعليقات على القوائم المالية
.إجمالي التزامات الشركة مقسمة إلى التزامات متداولة والتزامات طويلة الأجل•

، ومن المتوقع أن 2024مليار جنيه مصري في 4.2إلى 2023مليار جنيه مصري في 3.3ارتفعت الالتزامات المتداولة من 
:تتكون الالتزامات المتداولة من. 2030مليار جنيه مصري في عام 13.9ترتفع لتصل إلى 

، ومن 2024مليار جنيه مصري في 1.2إلى 2023مليار جنيه مصري في 1.1ارتفعت من : تسهيلات ائتمانية بنكية-
.2030مليون جنيه مصري في 3.9المتوقع أن تنمو لتصل إلى 

مليون جنيه مصري 25.8إلى 2023مليون جنيه مصري في 14.2ارتفع من : الجزء المتداول من القروض طويلة الأجل-
.2027، ومن المتوقع أن ينتهي سداد القرض بالكامل في 2024في 

مليون جنيه 34.5إلى 2023مليون جنيه مصري في 23.6ارتفعت من : الجزء المتداول من التزامات عقود الإيجار-
.2029، ومن المتوقع أن تتوقف في 2024مصري في 

، 2024مليون جنيه مصري في 685.3إلى 2023مليون جنيه مصري في 498.4ارتفعت من : الموردون وأوراق الدفع-
.2030مليار جنيه مصري في 2.4ومن المتوقع أن ترتفع لتصل إلى 

، 2024مليار جنيه مصري في 1.4إلى 2023مليار جنيه مصري في 1.3ارتفعت من : : دفعات مقدمة من العملاء-
.2030مليار جنيه مصري في 4.4ومن المتوقع أن ترتفع لتصل إلى 

مليون جنيه مصري 803.8إلى 2023مليون جنيه مصري في 408.0ارتفعت من : الدائنون والأرصدة الدائنة الأخرى -
.2030مليار جنيه مصري في 2.6، ومن المتوقع أن تنمو لتصل إلى 2024في 

مليون جنيه مصري في 321.2إلى 2023مليون جنيه مصري في 384.5انخفضت إجمالي الالتزامات طويلة الأجل من •
:تتكون الالتزامات طويلة الأجل من .2030مليون جنيه مصري في 66.9، ومن المتوقع أن تصل إلى 2024

، 2024مليون جنيه مصري في 76.1إلى 2023مليون جنيه مصري في 101.7انخفضت من : القروض طويلة الأجل-
.2027ومن المتوقع انتهاء مدفوعات القرض في 

مليون جنيه 94.8إلى 2023مليون جنيه مصري في 55.2ارتفعت من : الجزء غير المتداول–التزامات عقود الإيجار -
.2029، ومن انتهاء المدفوعات في 2024مصري في 

، ومن 2024مليون جنيه مصري في 128.4إلى 2023مليون جنيه مصري في 134.5انخفضت من : الضريبة المؤجلة-
.2030مليون جنيه مصري في 66.9المتوقع أن تصل إلى 
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202520262027202820292030سبتمبر 202320242025جنيه مصري  )مليون(

الأصول المتداولة 

410.2595.61,3381,4711,6832,0232,4282,8103,240العملاء وأوراق القبض

389.5649.0843.5914.91,0471,2591,5111,7482,016أصول ناشئة عن عقود

699.9909.91,1931,2691,4651,7732,1332,4592,827المخزون

249.8260.9315.7285.8323.0390.9470.2542.1623.2أعمال تحت التنفيذ

827.7991.9858.2935.21,0371,2551,5101,7402,001دفعة مقدمة للمورد

323.0448.1519.1596.9658.0791.19501,0991,267ارصده مدينه أخرى

277.1332.9189.1204.31,1051,2841,8462,5603,445النقد وما في حكمه

3,1774,1885,2575,6777,3188,77610,84712,95815,419أجمالي الأصول المتداولة

الأصول غير متداولة

1,1001,1491,1551,1491,2221,2871,3781,4611,532الأصول الثابتة )بالصافي(

36.927.939.3125.1125.1125.1125.1125.1125.1مشروعات تحت التنفيذ

176.3292.0162.8162.8162.8162.8162.8162.8162.8استثمارات في شركات تابعة

47.847.847.847.847.8----أصول مالية مبوبة بالقيمة العادلة من خلال الدخل الشامل

-----15.047.847.8-المدفوع تحت حساب استثمارات

1,3131,4841,4041,4851,5581,6231,7141,7961,867إجمالي الأصول الغير المتداولة

4,4905,6726,6617,1628,87510,39912,56114,75517,286إجمالي الأصول

الالتزامات المتداولة

1,0861,2291,4731,4002,0572,2582,7043,1273,608تسهيلات ائتمانية بنكية

---14.225.830.930.939.84.3الجزء المتداول من القروض طويلة الأجل

-23.634.541.540.618.720.619.20.9الجزء المتداول من التزامات عقود الإيجار

498.4685.31,1511,0921,2151,4461,7101,9382,190الموردون وأوراق الدفع

1,2721,4231,2201,6391,9262,3762,9243,4684,095دفعات مقدمة من العملاء

408.0803.81,0761,1331,2641,5301,8402,1212,438الدائنون والأرصدة الدائنة الأخرى

210.7251.3322.5400.6484.3----ضريبة الدخل

3,3024,2014,9935,3376,7317,8869,52011,05612,816إجمالي الالتزامات المتداولة

263.9339.9586.58901,3281,9032,603(12.9)(125.3)رأس المال العامل

الالتزامات الطويلة الأجل

-----93.121.92.92.9أوراق الدفع

----101.776.151.643.94.3القروض طويلة الأجل

--55.294.868.059.440.720.10.9التزامات عقود الإيجار – الجزء غير المتداول

134.5128.4101.7107.799.591.483.275.166.9الضريبة المؤجلة

384.5321.2224.1213.8144.6111.584.175.166.9إجمالي الالتزامات طويلة الأجل

حقوق الملكية

293.2450.0450.0450.0450.0450.0450.0450.0450.0رأس المال المصدر والمدفوع

7.022.322.348.885.1128.4183.9252.9-احتياطي قانونيي

384.7349.2340.7333.7305.6277.5249.3221.2193.1فائض إعادة التقييم

192.4189.5118.5118.0116.1114.3112.4110.6108.7حصة الشركة من الدخل الشامل الآخر للشركات التابعة

140.4305.7366.4530.7725.78661,1111,3801,668صافى ربح العام

146.4155.9353.3609.1906.91,2781,730(151.8)(254.4)الأرباح المحتجزة

--------46.5حساب جاري الشريك

803.01,1501,4441,6112,0002,4022,9583,6244,403إجمالي حقوق الملكية

4,4905,6726,6617,1628,87510,39912,56114,75517,286أجمالي حقوق الملكية والالتزامات
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تعليقات
التدفقات النقدية من أنشطة التشغيل

في رأس المال العامل خلال وفقًا لطريقة التدفقات النقدية غير المباشرة، ارتفعت التدفقات النقدية من أنشطة التشغيل قبل التغيرات•
مليون جنيه مصري نتيجة 420.9مليون جنيه مصري إلى صافي سالب 289.6من صافي سالب 2024الى 2023الفترة من 

.الى زيادة الحسابات المدينة وأصول العقود للشركة
إلى صافي 2023مليون جنيه مصري في 11.4انخفضت النقدية الناتجة من التغيرات في رأس المال العامل من صافي سالب •

نتيجة ارتفاع 2025مليار جنيه مصري في سبتمبر 315.3، لتصل إلى سالب 2024مليون جنيه مصري في 19.1سالب 
.أرصدة الحسابات المدينة والدفعات المقدمة

ثم تنمو تدريجيًا 2025مليون جنيه مصري في 68.1من المتوقع أن ترتفع التدفقات النقدية التشغيلية لتصل إلى صافي سالب •
.، مدفوعة بزيادة الأرباح وتحسن رأس المال العامل2030مليار جنيه مصري في 1.6حتى 

التدفقات النقدية من أنشطة الاستثمار
ع تحت التنفيذ، والتي تتمثل التدفقات النقدية المستخدمة في أنشطة الاستثمار أساسًا في مدفوعات شراء الأصول الثابتة والمشاري•

نتيجة نمو وتوسع الشركة في 2024مليون جنيه مصري في 161.7إلى 2023مليون جنيه مصري في 177.8ارتفعت من 
.مختلف القطاعات

ومن المتوقع أن 2025مليون جنيه مصري في سبتمبر 103.4بلغ إجمالي التدفقات النقدية المستخدمة في أنشطة الاستثمار •
.، يرجع هذا الاتجاه إلى التوسعات الإقليمية الزيادة المتوقعة2030مليون جنيه مصري في 262.9تصل إلى سالب 

التدفقات النقدية من أنشطة التمويل
مليون جنيه مصري 226.5ووصلت الى 2023مليون جنيه مصري في 125.4بلغ صافي التدفقات النقدية من أنشطة التمويل •

.نتيجة زيادة رأس المال2024في 
، نتيجة زيادة توزيعات 2030مليون جنيه مصري في 416.9لتصل إلى سالب 2025من المتوقع أن تتحول إلى سالبة بدءًا في 

.الأرباح وحصة العاملين في الأرباح وسداد التزامات الإيجار
رصيد الميزانية الجدير بالذكر أن اختلاف رصيد النقدية الختامي بين قائمة التدفقات النقدية والميزانية العمومية يرجع إلى أن•

، وبالتالي فإنه يمثل النقدية (أشهر3)يشمل، إلى جانب صافي نقدية العام، كلًا من خطابات الضمان وأذون الخزانة قصيرة الأجل 
وما في حكمها وليس صافي تدفقات الفترة فقط

202520262027202820292030سبتمبر 202320242025جنيه مصري  )مليون(

174.1386.3462.4530.7725.78661,1111,3801,668صافي الأرباح

61.778.963.184.299.4117.7140.9165.7192.0الإهلاك والاستهلاك

338309282.9462.5345.8388.4372.1379.0404.1أخرى

574.0774.6808.51,0771,1711,3721,6241,9252,264الأرباح التشغيلية قبل التغيرات في صافي رأس المال العامل

210.740.671.278.283.7----النقد من ضريبة الدخل الحالية

(430.0)(381.7)(405.2)(340.4)(212.2)(875.0)(738.6)(216.4)(27.8)النقد من الحسابات المدينة

(267.5)(237.5)(252.1)(211.8)(132.0)(266.0)(194.5)(259.4)(60.8)النقد من أصول العقود

(368.1)(326.0)(359.5)(308.0)(196.0)(359.5)(280.6)(202.1)(536.4)النقد من المخزون

(81.1)(71.9)(79.3)(67.9)(37.2)(24.9)(54.8)(11.1)(246.1)النقد من الأعمال تحت التنفيذ

(260.5)(230.8)(254.5)(218.0)(101.9)133.756.7(164.2)(545.7)النقد من دفعات مقدمة للموردين

(168.1)(149.3)(158.4)(133.1)(61.1)(148.8)(77.2)(149.5)(208.5)النقد من مدينين آخرين

142.5115.8446.6388.2119.5231.2264.2228.0251.7النقد من الحسابات الدائنة

216.6286.7449.9548.3543.5627.2(202.5)1,072.4150.7النقد من الدفعات المقدمة

------21.513.3-التغير في خطاب الضمان

120.9293.9168.5329.7130.4265.6310.1281.2317.5النقد من دائنين آخرين

(295.3)(266.4)(315.3)(291.8)6.9(683.0)(786.1)(420.9)(289.6)التدفقات النقدية من أنشطة التشغيل قبل التغيرات في رأس المال العامل

(404.1)(379.0)(372.1)(388.4)(345.8)(462.5)(337.7)(372.8)(295.8)فوائد ومصروفات تمويلية مسددة

832.0691.5936.21,279.21,565.0(68.1)(315.3)(19.1)(11.4)صافي التدفقات النقدية المتأتية من الأنشطة التشغيلية

التدفقات النقدية المتأتية من الأنشطة الاستثمارية

(262.9)(248.1)(231.7)(183.28)(172.34)(84.36)(41.17)(93.64)(112.42)مدفوعات لشراء الأصول الثابتة

-----(97.20)(72.90)(35.19)(1.12)مدفوعات لمشاريع تحت التنفيذ

-----183.74129.22--متحصلات من شركات شقيقة

------33.73(32.82)(64.26)التغير في القروض قصيرة الأجل

(262.9)(248.1)(231.7)(183.3)(172.3)(52.3)103.4(161.7)(177.8)صافي التدفقات النقدية المتأتية من الأنشطة الاستثمارية

التدفقات النقدية من أنشطة التمويل

300.3142.7243.8171.4657.0200.9445.4423.7480.9التغير في تسهيلات الائتمان البنكية

--(4.3)(39.8)(30.6)(27.1)(19.4)(14.0)(169.1)التغير في القروض طويلة الأجل

(0.9)(19.2)(20.6)(18.7)(40.6)(29.4)(19.8)18.650.6التغير في التزامات الإيجار

-------156.8-التغير في رأس المال المصدر والمدفوع

-----(33.7)-(46.5)-التغير في حسابات اخرى

(897)(721.9)(562.6)(471.7)(345.0)(89.4)(89.4)(63.0)(24.4)توزيعات أرباح مدفوعة

(416.9)(317.5)(142.2)(329.2)240.8(8.2)125.4226.5115صافى التدفقات النقدية المستخدمة في أنشطة التمويل

900.5179.0562.4713.7885.1(128.6)(96.8)45.7(63.8)الزيادة في النقدية وما حكمها خلال العام

178.4114.6160.4332.9204.31,1051,2841,8462,560النقدية وما حكمها  في بداية العام

114.6160.363.7204.31,1051,2841,8462,5603,445النقدية وما حكمها  في نهاية العام
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