
 السعودي البتروكيماوياتقطاع 
 البتروكيماويات – صناعي
 السعودية

 1027 يناير 8

January 18, 2010 
 

  

 
    

  
   

 

   
 2 راجع وثيقة الإخلاء من المسؤولية في نهاية التقرير فضلا إخلاء من المسؤولية

 

 رئيسية مواضيع

 الرئيسية المنتجات أسعار تحركات بتحديث نقوم الشهري، تقريرنا في
 والإعلانات الرئيسية، الطلب أسواق في الصناعي النشاط البتروكيماوية،

 .العالمية ونظيراتها السعودية البتروكيماويات شركاتل والتقييمات الأخيرة
 

 ملخص تحرك أسعار المنتجات البتروكيماوية

 سنوي شهري همالس

 %4.8+ %20+ اثيلين

 %22.4+ %1.1+ بولي اثيلين عالي الكثافة

 %12.7+ %1.4+ الكثافة منخفض اثيلين بولي

 %47.4+ %20.1+ بروبلين

 %14.4+ %2.4+ بولي بروبلين

 %77.7+ %24.1+ ميثانول

 %41.4+ %27.7+ بنزين

 %42.4- %27.4+ امونيا

 %4.1+ %4.7+ يوريا

 

 وجهة نظرنا

 الأسعار المستهدفة لتصنيفا السهم

 ريال 44.1 المحافظة على المراكز سابك

 ريال 11.0 المحافظة على المراكز ينساب

 ريال 40.0 تخفيض المراكز سافكو

 ريال 44.0 المحافظة على المراكز المتقدمة

 ريال 21.8 المحافظة على المراكز التصنيع

 تحت المراجعة     تحت المراجعة  سبكيم

 ثإدارة البحو
 بريتيش ديفاسي

Tel  966 1 211 9370, devassyp@alrajhi-capital.com 

 :السعودي البتروكيماويات قطاع
 تضيق أن المحتمل من القريب للمدى المنتجات أسعار فروقات

 أن بعد ديسمبر في قويا ارتفاعا ، البتروكيماوية المنتجات أسعار شهدت ديسمبر: في ايجابية أسعار فروقات

 مرتفع اثيلين البولي مثل ، البوليمرات منتجات أسعار ارتفعت وقد. الأخير الشهر في متباينا اهااتج أظهرت

 الكثافة منخفض اثيلين البولي و ،( سنوي أساس على% 1...+ ، شهري أساس على% 2.2)+ الكثافة

 ،%( 21.1+ و% 1..)+ بروبلين والبولي( سنوي أساس على% 2..2+ ، شهري أساس على% 2.1)+

 ، ديسمبر شهر في ، بتغطيتها نقوم التي السعودية البتروكيماويات شركات لمعظم الرئيسية المنتجات تمثل لتيا

 لمصانع سنويا طن مليون 1..)  المنتجات هذه من المعروض في جزئي انخفاض الى أساسا ذلك ويعزى

 بعض استمرت وقد. الاسيوية ارةالق دول في( بروبلين البولي لمصانع سنويا طن مليون 2.2و ، اثيلين البولي

 والبنزين ،( شهري أساس على% 1.1.)+ كالميثانول ، الأخرى الأساسية البتروكيماوية المنتجات

. ديسمبر في الارتفاع في ،( شهري أساس على% 2..)+ والاستايرين ،( شهري أساس على% 2...)+

 هذه شهدته مستوى وهو المتري، للطن ادولار 211 الى لتصل% ..1 بنسبة ارتفاعا اليوريا أسعار وسجلت

 في الأسمدة مصانع بعض اغلاق هو ، لذلك الرئيسي الداعم وكان ،22.1 ديسمبر شهر في مرة لأخر الأسعار

 ديسمبر في% 2. بلغت بنسبة كبيرة مكاسب ، العالمية النافثا أسعار شهدت فقد ، التكلفة صعيد وعلى. الصين

 بنسبة و% 2.1بنسبة) والبوتان البروبان أسعار انخفضت وبينما. نوفمبر في اتقريب تغيير بدون ظلت أن بعد ،

 أسعارا السعودية أرامكو شركة حددت فقد ، ديسمبر شهر في( التوالي على ، شهري أساس على% 1.1

 111 و( شهري أساس على% 1.1.)  المتري للطن دولار 1.1 بلغت كبيرة بدرجة أعلى ، والبوتان للبروبان

 مقارنة ذروتها ، يناير في للبروبان أرامكو أسعار بلغت وقد. يناير لشهر% ( 2.1.) + المتري للطن دولار

 ارتفاع وحدث. 22.1 ديسمبر منذ لها مستوى أعلى البوتان أسعار بلغت بينما ،22.1 ديسمبر في بمستواها

 وبينما. ديسمبر في%( 12)+ والبوتان( شهري أساس على% ...2)+ الأمريكي البروبان لأسعار كبير

 الى حذرة تقديراتنا فان ، ديسمبر في ، بتغطيتها نقوم التي الشركات معظم لمنتجات الأسعار فروقات ارتفعت

 لأن نظرا وينساب، للبتروكيماويات المتقدمة مثل الطبيعي، الغاز سوائل تستخدم التي للشركات بالنسبة ما حد

 حدوث ونتوقع. الشركات لهذه السعر فرق خفض الى يؤدي ربما ر،يناي لشهر  والبوتان البروبان أسعار ارتفاع

 بدرجة البتروكيماوية المنتجات أسعار فروقات ارتفعت اذا الا ، القادمة الأسابيع في للأسهم محدود ارتفاع

 يتم أن نتوقع فإننا ، مختلفة مصادر من بيانات على القائم نموذجنا على وبناء. الحالية مستوياتها من كبيرة

 تشهد ربما بينما ، المرتفع المنتجات أسعار فرق باتجاه مدعوما ، القريب المدى في ارتفاع على سبكيم تداول

  .نوفمبر في المنتجات سعر فرق انخفاض بسبب التداول في ضعفا للبتروكيماويات المتقدمة

( لأيمنا الجانب أنظر)  اتناتصنيف على أبقينا لقد :بالفعل استيعابها تم الايجابية الأساسية المقومات معظم

 ارتفعت وقد. المستهدفة أسعارنا الى وصلت قد الأسهم معظم لأن نظرا ، بتغطيتها نقوم التي الشركات لجميع

 بنسبة بارتفاع مقارنة ، الأخيرة أشهر الستة خلال تقريبا% 22 بنسبة السعودية البتروكيماويات شركات أسهم

 ربما ، القطاع هذا لأسهم الارتفاع من مزيد حدوث أن الى يشير مما ، العالمي البتروكيماويات لقطاع% 2.

 تقديري ربح مكرر عند حاليا يتداول ، السعودي البتروكيماويات قطاع فان ذلك، على علاوة. محدودا يكون

 : المصدر)  مرة ..1. يبلغ الذي المماثلة العالمية للقطاعات بالمتوسط مقارنة ، مرة 1.2. يبلغ مستقبلي

  والاطفاء والاستهلاك والضرائب الفائدة قبل الربح/الشركة قيمة لنسبة المستقبلية التقديرات أما (. بلومبرج

(EV/EBITDA  )بساطة بكل ضمنيا يعني مما سنوات لعدة أعلى فإنها ، العالمي البتروكيماويات لقطاع ، 

 .انخفاض احتمال مخاطر

 اتفاق منذ ارتفاعا تسجل الخام النفط أسعار ظلت :توازنا أكثر قسو لتوقع نتيجة مستمر النفط أسعار ارتفاع

 الوقت في برنت خام تداول ويتم . يناير من الاول منذ سريانه بدأ والذي ، الانتاج خفض على الأوبك دول

 مدعوما ، عام من أكثر منذ سعر أعلى وهو ، للبرميل دولارا 1..12سعر عند( ديسمبر في% 8)+ الراهن

 الوسائط عن الصادرة الأولية التقارير بعض وتظهر. القادم العام في توازنا أكثر النفط سوق يصبح أن بتوقع

 في برميل ألف 11 و ألف 2.. بمقدار انتاجهما بالفعل خفضتا قد ، عمان وسلطنة الكويت دولة أن ، الاعلامية

 بالحصص التزامهم يظهرون أوابد ، المنظمة في الأعضاء الدول أن الى يشير مما ، التوالي على ، اليوم

 على الابقاء خلال من ، ديسمبر في المخزونات لديها ارتفعت قد تكون ربما الأوبك دول أن بيد. لهم المقررة

 الارتفاع في أمريكا في الحفر منصات عدد استمر ، الأثناء هذه وفي. نوفمبر انتاج مستوي من أعلى الانتاج

:  22.1نوفمبر نهاية في كما 121 مقابل ، ديسمبر نهاية في 121)  مبرديس في التوالي، على السابع للشهر

 الارتفاع في العالمية التصنيع نشاطات لاستمرار نتيجة متماسكا الطلب استمر وقد(.هيوز بيكر:  المصدر

 عن الصادر التصنيعية للنشاطات المشتريات مديري مؤشر ارتفع اذ ، ديسمبر في ، التوالي على الرابع للشهر

  ارتفع فقد ، كذلك.  نوفمبر في ..12 من( شهرا 1. في له مستوى أعلى)  12.2 الى ليصل ، مورغان بي جي

 11.2 ليبلغ ، سنتين خلال له مستوى أعلى الى ، ام اس أي عن الصادر الأمريكي المشتريات مديري مؤشر

 .نوفمبر في 2..1 من ، ديسمبر في



 السعودي تالبتروكيماويا قطاع
 البتروكيماويات – صناعي

 2017  يناير 8
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 للأشخاص الأمريكيين افصاحات مهمة

العربية السعودية. وشركة الراجحي  ليست وسيطا ماليا مسجلا في الولايات م اعداد هذا التقرير البحثي من قبل شركة الراجحي المالية ) الراجحي( ، وهي شركة مرخصة لممارسة نشاطات الأوراق المالية في المملكة ت

ين المؤسساتيين الرئيسيين لمتحدة الأمريكية المتعلقة بإعداد التقارير البحثية واستقلالية محللي البحوث. ويتم تقديم هذا التقرير البحثي ، لتوزيعه " للمستثمرالمتحدة الأمريكية ، وبناء عليه، فإنها لا تخضع لقواعد الولايات ا

 وتعديلاته )"قانون تبادل الأوراق المالية"(. 5391الأوراق المالية الأمريكي لعام  من قانون تبادل 6-أ51في الولايات المتحدة الأمريكية ( ، اعتمادا على الاستثناء من التسجيل الذي توفره القاعدة 

جب عليها أن تفعل ذلك ، فقط بناء على المعلومات المقدمة في هذا التقرير البحثي، ي ويجب على أي جهة أمريكية متلقية لهذا التقرير البحثي وترغب في تنفيذ أي عملية لشراء أو بيع أوراق مالية أو أدوات مالية مرتبطة بها

، وهي وسيط متعامل مسجل في الولايات ,Wall Street 59th Floor, New York NY 10005 40 ، وعنوانها .Rosenblatt  Securities Inc من خلال مؤسسة روزنبلات سكيوريتيز انكوربوريشن 

 بها ،من خلال الراجحي. وتقبل مؤسسة روزنبلات مرتبطة مالية ا التقرير البحثي ، تنفيذ أي عملية لشراء أو بيع أوراق مالية  أو أدواتالمتحدة الأمريكية. ولا يسمح ، تحت أي ظرف من الظروف ، لأي متلق له

 لشخص أمريكي لا يكون مستثمرا مؤسساتيا أمريكيا رئيسيا.، تحمل المسئولية المتعلقة بمحتويات هذا التقرير البحثي ، وفقا للشروط المضحة أدناه، في حالة تسليم هذا التقرير   انكوربوريشن سكيوريتيز

 سكيوريتيز وربما لا يكون شخصا مرتبطا بمؤسسة روزنبلات FINRAية ان المحلل الذي يظهر اسمه في هذا التقرير البحثي ، غير مسجل أو مؤهل كمحلل باحث لدى هيئة تنظيم الأوراق المالية والبورصات الأمريك

المتعلقة بإقامة اتصالات مع شركة تابعة أو الظهور في وسائل الاعلام   FINRA الأمريكية والبورصات المالية الأوراق تنظيم ناء عليه، فانه  ربما لا  يخضع للقيود المعمول بها بموجب قواعد هيئة، وب  انكوربوريشن

 والتداول في أوراق مالية تكون في حساب محلل باحث.

 ري الملكية وتضارب المصالح الجوه

 equity% أو أكثر من أوراق الملكية ) الأسهم ( 5)د( من قانون تبادل الأوراق المالية ، 59، أو شركاتها التابعة ،" ملكية منفعة " ، كما هو محدد وفقا للقسم   انكوربوريشن سكيوريتيز روزنبلات لا تملك مؤسسة

securities أو شركاتها التابعة و/أو موظفيها أو مديريها أو العاملين لديها ، مصالح أو مراكز استثمارية  مغطاة   انكوربوريشن سكيوريتيز زنبلاترو المذكورة في التقرير. ويمكن أن يكون لدى مؤسسةlong 

positions  أو مراكز استثمارية مكشوفةshort positions وكيل للأوراق المالية المشار اليها في هذه الوثيقة. ان مؤسسة ، كما يمكن أن يقوموا في أي وقت من الأوقات بعمليات شراء أو بيع بصفة أصيل أو 

 ليست لديها أي دراية بأي تضارب مصالح جوهري حتى تاريخ هذا المنشور او النشرة.  انكوربوريشن سكيوريتيز روزنبلات

 نشاطات التعويض والمصرفية الاستثمارية 

( شهرا الماضية ، كما أنها لم تتلقى 51ي شركة تابعة لها ،بإدارة أو المشاركة في ادارة طرح عام للاكتتاب في أوراق مالية للشركة التابعة خلال الاثني عشر )، أو أ  انكوربوريشن سكيوريتيز روزنبلات لم تقم مؤسسة

ن تستلم هي أو أي شركة تابعة لها ، أو تعتزم البحث عن تعويض مقابل خدمات مصرفية الماضية ، ولا يتوقع أ شهرا( 51) عشر الاثني تعويضا نظير قيامها بنشاطات مصرفية استثمارية من الشركة التابعة خلال

 استثمارية من الشركة خلال الأشهر الثلاثة التالية.

  افصاحات اضافية

البحثي بالأهداف الاستثمارية المحددة أو المؤسسات المالية أو الاحتياجات الخاصة بأي متلق  ان هذا التقرير البحثي متاح للتوزيع ،فقط تحت الظروف التي يمكن أن يسمح بها القانون المعمول به. ولا يتعلق هذا التقرير

مشار اليه في هذا التقرير البحثي. ية أو أسواق أو تقارير أو تطورات ، حسب ما هو محدد، حتى لو تم ارساله الى متلق وحيد لهذا التقرير. إن هذا التقرير البحثي ليس مضمونا أن يكون بيانا كاملا أو ملخص لأي أوراق مال

نشؤه ، عن أي خطأ أو عدم دقة أو عدم اكتمال يتعلق بحقيقة أو رأي متضمن في وسوف لن يكون هناك أي التزام او مسئولية على أي من الراجحي أو أي من مدرائها أو موظفيها أو العاملين لديها أو وكلائها ، أيا كان م

 اهتمام في اعداد أو نشر هذا التقرير البحثي ، أو أي خسائر أو أضرار ربما تنشأ من استخدام هذا التقرير البحثي. هذا التقرير البحثي ، أو عدم

دات أو أقسام أو مجموعات أو " للسيطرة على تدفق المعلومات في ما بين مجالات أو وح Chinese Walls، مثل "الجدران الصينية  information barriersوربما تعتمد الراجحي ، على حواجز معلومات 

 الشركات التابعة للراجحي.

( التي تم نقاشها في هذا التقرير البحثي ، ربما يظهر مخاطر معينة. ذلك لأن الأوراق  ADRsان الاستثمار في أي أوراق مالية غير أمريكية أو في أدوات مالية مرتبطة  بها ) يشمل ذلك ايصالات ايداع الأوراق المالية 

كية .ويمكن أن تكون المعلومات المتعلقة بمثل هذه الأوراق المالية غير ية الخاصة بجهات اصدار غير أمريكية ، ربما لا تكون مسجلة لدى ، أو ربما تكون خاضعة لأنظمة، هيئة الأوراق المالية والبورصات الأمريالمال

عمول بها داخل الولايات المتحدة حدودة. وربما لا تكون الشركات الأجنبية ، خاضعة لمعايير المراجعة ورفع التقارير والمتطلبات التنظيمية التي يمكن مقارنتها بتلك الماو الأدوات المالية ذات الصلة ، مالأمريكية 

 الأمريكية.

البحثي ، وبعملة غير الدولار الأمريكي ، تكون خاضعة لتقلبات أسعار صرف العملات التي ربما يكون لها تأثيرات ايجابية  التقرير هذا في نقاشها تم ، بها  ان قيمة أي استثمار أو دخل متحقق من أي أدوات مالية مرتبطة

 أو سلبية على قيمة أو الربح المتحقق من تلك الأوراق المالية أو الأدوات المالية المرتبطة بها.

هد الربح من الاستثمارات لأداء المستقبلي ، كما أن شركة الراجحي المالية لا تقدم تعهدا أو ضمانا ، صريحا أو ضمنيا ، في ما يتعلق بالأداء المستقبلي. وقد يشان الأداء الماضي ، ليس بالضرورة أن يكون دليلا ومرشدا ل

رأي متضمن في هذا بها هذا التقرير البحثي، سواء بشكل مباشر أو غير مباشر ، ربما يهبط أو يرتفع بشكل مغاير لمصالح المستثمرين. وقد تصبح أي توصية أو تذبذبا. كذلك ، فان سعر أو قيمة الاستثمارات التي يرتبط 

لتحليل، بالإضافة الى التغيرات التي تطرأ على التقديرات والتنبؤات والافتراضات ومنهجية التقييم التقرير البحثي ، قديمة نتيجة للتغيرات التي تحدث في البيئة التي تعمل فيها الجهة المصدرة للأوراق المالية التي تخضع ل

 المستخدمة في هذا التقرير.

ة من شركة الراجحي ، كما أن الراجحي لا تقبل أي مسئولية الخطية المسبقولا يسمح بنسخ أو ارسال أو استخراج نسخ طبق الأصل ،لأي جزء من محتويات هذا التقرير البحثي، بأي شكل أو بأي طريقة ، بدون الموافقة 

المالية )" الراجحي المالية"( ومقرها الرياض ،المملكة العربية السعودية. وقد تم أيا كان نوعها ، عن الأفعال التي تصدر عن الغير ، في ما يتعلق بهذا الموضوع. لقد تم اعداد وثيقة البحث هذه ، بواسطة شركة الراجحي 

ليا أو جزئيا، أو بأي شكل أو طريقة ، بدون الموافقة المكتوبة الصريحة من شركة اعدادها ليتم استخدامها استخداما عاما بواسطة عملاء الراجحي المالية ولا يجوز اعادة توزيعها أو اعادة ارسالها أو الافصاح عنها ، ك

مل عليها هذا الوثيقة ، حثية ، يمثل موافقتكم على عدم اعادة توزيع أو ارسال أو الافصاح للأخرين عن المحتويات أو الآراء أو الملخصات أو المعلومات التي تشتالراجحي المالية. إن استلامكم واستعراضكم لهذه الوثيقة الب

 تشتمل عليها هذه الوثيقة ، من مصادر عامة متنوعة يعتقد بأنها موثوقة ، ولكننا لا نضمن دقتها. أن قبل أن يتم الافصاح بشكل عام ، عن هذه المعلومات من قبل شركة الراجحي المالية. لقد تم الحصول على المعلومات التي

ت هذه الوثيقة من المعلومات مكتملة، أو بالبيانات والمعلومات المقدمة ، كما أن شركة الراجحي المالية ، لا تتعهد بأن محتويا يتعلق ما في (، ضمنية أو صريحة ) ضمانات أو تعهدات تقدم أي  لا المالية الراجحي شركة

ت أو أي رأي معبر عنه ، عرضا أو دعوة لعمل او تقديم عرض ، لشراء أو بيع خالية من أي أخطاء، أو أنها غير مضللة ، أو أنها مناسبة لأي غرض محدد. وتوفر وثيقة البحث هذه معلومات عامة فقط. ولا تشكل المعلوما

الاعتبار الأهداف الاستثمارية المحددة والوضع المالي  استثمارية أخرى ترتبط بتلك الأوراق المالية أو الاستثمارات. ولا يقصد منها تقديم نصيحة بشأن الاستثمار الشخصي كما أنها لا تأخذ في أي أوراق مالية أو منتجات

 الوثيقة. والاحتياجات الخاصة بأي شخص معين ربما يحصل على هذه

ت الأخرى أو الاستراتيجيات الاستثمارية التي تم نقاشها أو ين البحث عن الاستشارة المالية أو القانونية أو الخاصة بالضرائب ، في ما يتعلق بملاءمة الاستثمار في أي أوراق مالية أو الاستثماراوينبغي على المستثمر

ية أو الافادات المتعلقة بالفرص المستقبلية ربما لا تتحقق. وينبغي على المستثمرين أن ينتبهوا الى أن الربح المتحقق من تلك الأوراق المالالوثيقة البحثية، كما يجب عليهم أن يفهموا أن البيانات أو  التوصية بها في هذه

لتقلبات التي تحدث في أسعار صرف العملات تأثيرات عكسية على قيمة أو سعر أو الاستثمارات الأخرى ، اذا وجد ، قد يتذبذب وأن سعر أو قيمة تلك الأوراق المالية والاستثمارات ربما يرتفع أو يهبط. ويمكن أن يكون ل

التابعة ) يشمل ن للراجحي المالية أو لموظفيها أو لواحدة أو أكثر من شركاتها الربح المتحقق من ، استثمارات محددة. ووفقا لذلك ، ربما يحصل  المستثمرون على مبالغ أقل من أصل المبالغ التي استثمروها. وربما يكو

و المراكز المكشوفة في الأوراق المالية او الضمانات أو حقوق الخيارات ذلك محللي البحوث( ، مصلحة مالية في الأوراق المالية للمصدر ) المصدرين ( أو في استثمارات ذات صلة ، بما في ذلك المراكز المغطاة أ

مارية أو خدمات أخرى ، لجذب الأدوات المالية الاستثمارية الأخرى. وربما تقوم شركة الراجحي المالية  أو الشركات التابعة لها ،من وقت لأخر ، بأعمال مصرفية استثالمستقبلية أو عقود الخيار أو المشتقات المالية أو 

المالية ، وكذلك شركاتها التابعة وموظفيها ، خاضعة لأي خسارة أو أضرار ، مباشرة أو غير  أعمال مصرفية استثمارية أو أعمال أخرى من ، أي شركة جرى ذكرها في هذه الوثيقة البحثية .وسوف لن تكون الراجحي

 مباشرة أو تبعية ، قد تنشأ ، بصورة مباشرة أو غير مباشرة ، عن أي استخدام للمعلومات التي تتضمنها هذه الوثيقة البحثية.

ضا بتغيير أو يير بدون اخطار مسبق. ولا تتحمل شركة الراجحي المالية أية مسئولية عن تحديث المعلومات الواردة في وثيقة البحث هذه. كما لا يسمح أيان  وثيقة البحث هذه ، وأي توصيات تشتمل عليها ، تخضع للتغ

غير موجهة الى ، أو يعتزم توزيعها الى أو استخدامها بواسطة ، أي شخص أو كيان  اصدار نسخة طبق الأصل أو ارسال أو توزيع ، كل أو أي جزء من وثيقة البحث هذه، بأي شكل أو بأي وسيلة. وهذه الوثيقة البحثية ،

ل الراجحي المالية أو أي وفير الوثيقة أو استخدامها ، مخالفا للقانون ، أو ربما يجعيكون مواطنا أو يقيم في أو يقع مقره في أي مركز أو ولاية أو دولة أو أي اختصاص  تشريعي اخر ، يكون فيها هذا التوزيع أو النشر أو ت

 واحدة من شركاتها التابعة ، عرضة لأي متطلبات تسجيل أو ترخيص في اطار ذلك الاختصاص التشريعي. 
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 7 راجع وثيقة الإخلاء من المسؤولية في نهاية التقرير فضلا إخلاء من المسؤولية

 الإخلاء من المسئولية والإفصاح عن معلومات إضافية لأغراض أبحاث الأسهم 

 المسئولية من ءاخلا
زعتادة الراجحي المالية" ، الرياض ، المملكة العربية السعودية للاستتخدام العتام متن عمتلاء شتركة الراجحتي الماليتة وإ يجتوز زعتادة توزيعهتا أو أعدت وثيقة البحث هذه من قبل شركة الراجحي المالية "

ه الوثيقة والإطلاع عليها يعتبتر بمثابتة موافقتة متن جتانبكم علتى زرسالها أو الإفصاح عنها ، كليا أو جزئيا ، أو بأي شكل أو طريقة ، دون موافقة كتابية صريحة من شركة الراجحي المالية. زن استلام هذ
لعموم من جانب شركة الراجحي المالية.  وقتد تتم الحصتول عدم زعادة توزيع أو زعادة زرسال أو الإفصاح للآخرين عما تتضمنه من محتويات وآراء ، واستنتاجات أو معلومات قبل نشر تلك المعلومات ل

أو ضتمنية  بشتأن  أو ضمانات )صتريحة في هذه الوثيقة من مصادر عامة مختلفة يعتقد أنها معلومات موثوقة لكننا إ نضمن دقتها.  وشركة الراجحي المالية إ تقدم أية زقرارات على المعلومات الواردة
لة  أو خالية من أي خطأ أو غير مضللة  أو أنها تصلح لأي غرض محدد. فوثيقة البحث هتذه زنمتا البيانات والمعلومات المقدمة كما أنها إ تقر بأن المعلومات التي تتضمنها هذه الوثيقة هي معلومات كام

الصتلة ق ماليتة أو غيرهتا متن المنتجتات اإستتثمارية ذات تقدم معلومات عامة فقط.  كما أنه إ المعلومات وإ أي رأي وارد في هذه الوثيقة يشكل عرضا أو دعتوة لتقتديم عترض لشتراء أو بيتع أي أورا
بتار الأهتداف اإستتثمارية أو الوضتع المتالي أو اإحتياجتات بتلك الأوراق المالية أو اإستثمارات.  وليس الغرض من هتذه الوثيقتة تقتديم مشتورة شخصتية فتي مجتال اإستتثمار كمتا أنهتا إ تأختذ فتي اإعت

 المحددة لأي شخص معين قد يستلم هذه الوثيقة.

ت استتثمار جترت مناقشتتها أو ل على المشورة المالية أو القانونيتة أو الضتريبية بشتأن متدء ملاءمتة اإستتثمار فتي أي أوراق ماليتة ، أو استتثمار آختر أو أيتة استتراتيجياينبغي للمستثمرين السعي للحصو
هتذه الوثيقتة قتد إ تتحقتق.  كتذلك ينبغتي للمستتثمرين ملاحظتة أن التدخل متن أوراق ماليتة متن التوصية بها في هذه الوثيقة ، وينبغي للمستثمرين  تفهم أن البيانات المتعلقة بالتوقعات المستقبلية الوارد في 

ف قتد رتفاع أو اإنخفاض. كما أن التقلبات فتي أستعار الصترهذا النوع أو غيرها من اإستثمارات ، زن وجد ، قد يتعرض للتقلبات وبأن سعر أو قيمة تلك الأوراق المالية واإستثمارات يكون عرضة للا
، يمكن للمستثمرين أن يحصلوا على عائد يكون أقل متن مبلتر رأستمالهم المستتثمر أساستا.  ويجتوز أن يكتون  يكون لها آثار سلبية على قيمة أو ثمن ، أو الدخل المتأتي من استثمارات معينة.  وبناء عليه

رعية التابعة لهتا )بمتا فتي ذلتك محللتي البحتوث  مصتلحة ماليتة فتي الأوراق الماليتة للجهتة أو الجهتات المصتدرة لتلتك الأوراق لشركة الراجحي المالية أو المسئولين فيها أو واحد أو أكثر من الشركات الف
ت الأخترء أو المشتتقات ، أو غيرهتا متن ، بما فتي ذلتك المراكتز طويلتة أو قصتيرة الأجتل فتي الأوراق الماليتة ، وخيتارات شتراء الأستهم أو العقتود ااجلتة أو الخيتارا المالية أو اإستثمارات ذات العلاقة

ة أو غيرهتا متن الختدمات  أو الستعي لتتأمين الختدمات المصترفية الأدوات المالية.  كما يجوز لشركة الراجحي المالية أو الشركات التابعة لها أن تقوم من وقت اخر بأداء الخدمات المصترفية اإستتثماري
كتون مستئولة عتن كة من الشركات المذكورة في هذه الوثيقة من وثائق البحث.  وشركة الراجحي المالية ، بما في ذلك الشركات التابعة لها وموظفيهتا ، إ تاإستثمارية أو غيرها من الأعمال من أي شر

 ات الواردة في هذه الوثيقة من وثائق البحث.أي أضرار مباشرة أو غير مباشرة أو أي خسارة أو أضرار  أخرء قد تنشأ ، بصورة مباشرة أو غير مباشرة ، من أي استخدام للمعلوم

تحتديث المعلومتات التواردة فتي هتذه الوثيقتة متن وثتائق تخضع هذه الوثيقة من وثائق البحث وأية توصيات واردة فيهتا للتغييتر دون زشتعار مستبق.  وشتركة الراجحتي الماليتة إ تتحمتل أي مستؤولية عتن 
زلتى أو معتدة ل أو توزيع هذه الوثيقة من وثائق البحث كليا أو جزئيا بأي شكل أو بتأي وستيلة. كمتا يراعتى أن هتذه الوثيقتة متن وثتائق البحتث ليستت موجهتة البحث.  وإ يجوز تغيير أو استنساخ أو زرسا

، حيثما يكون مثل هذا التوزيتع أو النشتر أو تتوافر أو استتخدام هتذه  للتوزيع أو إستخدامها من قبل أي شخص أو كيان سواء كان مواطنا أو مقيما في أي مكان أو دولة أو بلد أو أية وإية قضائية أخرء
 ن ذلك البلد أو تلك الوإية القضائية.الوثيقة مخالفا للقانون أو يتطلب من شركة الراجحي المالية أو أي من فروعها القيام بأي تسجيل أو استيفاء أي شرط من شروط الترخيص ضم

   المالية يالراجح شركة في التصنيف نظام شرح

 وعتدد الماليتة الشتركات أستهم باستتثناء تغطيتهتا زطار في الأسهم لجميع المحتمل اإنخفاض أو المطلق الصعودي اإتجاه أساس على طبقات ثلاث من مكون تصنيف نظام المالية الراجحي شركة تستخدم
 :  الإسلامية الشريعة بأحكام الملتزمة غير الأخرء الشركات من قليل

 .شهور 4-4 بحدود زمني أفق خلال المستهدف للمستوء السهم سعر يصل أن ونتوقع ، للسهم الحالي السعر فوق٪ 20 على يزيد المستهدف سعرنا:  Overweight "المراكز زيادة"

 . شهرا 4-4 فترة خلال الحالي السهم سعر فوق٪ 20 و الحالي السهم سعر دون٪ 20 بين يتراوح مستوء عند السهم سعر يستقر أن نتوقع:    Neutral "المراكز على المحافظة"

 .شهرا 4-4 فترة خلال المستهدف المستوء زلى السهم سعر يصل أن ونتوقع ، للسهم الحالي السعر مستوء دون٪ 20 من أكثر المستهدف سعرنا يكون:  Underweight "المراكز تخفيض"

 عتدم جيتد بشتكل تبترر أسباب هناك تكون وقد.  السعر لهذا مماثلا بالضرورة يكون إ قد ولكن ، المعني للسهم المقدرة العادلة للقيمة بقامطا السعر هذا يكون قد:  Target price "المستهدف السعر"

 الأستباب ونشترح ، الستهم لتذلك المقتدرة العادلة القيمة عن يختلف مستهدف سعر بتحديد نقوم ، الحالة هذه مثل وفي.  الزمني أفقنا ضمن المحددة العادلة القيمة زلى الأسهم من سهم سعر يصل أن احتمال
 .بذلك للقيام دفعتنا التي

 يتجتاوز المعنيتة للشتركة التشتغيلي الأداء أو الأربتاح كانتت زذا أو ، الخارجيتة العوامل من وغيرها اإقتصادية واإتجاهات عام بوجه السوق لأوضاع يخضع مستهدف سعر أي تحقيق أن ملاحظة يرجى
 .توقعاتنا مستوء دون أو
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