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فً أدابها إلى نظام الشركات ضمن خطة لخصخصة  وزارة الصحةموافقة خادم الحرمٌن الشرٌفٌن الملك سلمان بن عبدالعزٌز على تحول ت مإخرا صدر

 الوزارة تتفرغو الإنتاجٌةو والكفاءة الجودة أسس على تتنافس حكومٌة شركات إلى وتحوٌلها الوزارة عن الصحٌة والمراكز المستشفٌات فصل ٌتم بحٌثالقطاع، 

 وتنفٌذ صٌاؼة إلى لوزارة الصحة الهادؾ التابع" الصحٌة الخدمات وشراء الصحً الضمان برنامج" إنشاء سٌتم، حٌث والتنظٌمً الإشرافً الربٌسى دورها إلى

 الجودة عالٌة خدمة لتقدٌم اللازمة الحوافز توفٌر تضمن التً الاستراتٌجً الشراء لأسالٌب وفقا   الصحٌة الخدمات شراء طرٌق عن الشركات لتموٌل جدٌدة آلٌة

 والبعد القرار اتخاذ وسرعة الهدر وتقلٌل الإنتاجٌة ورفع الكفاءة فً الخاص القطاع أسالٌب تطبٌقٌهدؾ هذا التحول لو .إضافٌة تكالٌؾ أي المواطن تحمٌل بدون

. تجدر الاشارة الى أن عملٌة التحول فً القطاع الصحً سٌتم المناسبٌن والمكان الوقت فً الخدمات وتوفٌر الخدمات جودة تحسٌن وبالتالً المركزٌة عن

 تدرٌجٌا على عدة سنوات نظرا لما ٌتطلبه من تؽٌرات فً كثٌر من السٌاسات والاجراءات والانظمة.

 

 التحول برنامجو 0202ٌؤتً هذا التحول ضمن مساهمة وزارة الصحة فً رإٌة المملكة 

 القطاع مساهمة رفع خلال من الحكومٌة، الخدمات خصخصة فً التوسعو 0202 الوطنً

، حٌث استفادة المملكة من %02 إلى% 02 من الصحٌة الرعاٌة على الإنفاق فً الخاص

 وكندا والسوٌد والنروٌج فنلندا مثلفً دول  العالمٌة الصحة منظمة من المتخذ النهج هذاتجارب 

ومن المتوقع أن تبدأ وزارة الصحة بمشروع تنفٌذ  وؼٌرها، ٌاوبرٌطان ونٌوزلندا وأسترالٌا

الخصخصة على عدة مراحل تقوم خلالها بالتوقٌع مع شركات محلٌة وعالمٌة فً مراحل 

التشؽٌل والتخصٌص، مما سٌسهم فً توسٌع مجالات فرص العمل للقطاع الخاص، حٌث بلػ 

مستشفى مختلؾ فً مناطق المملكة  072عدد عدد المستشفٌات الحكومٌة التابعة لوزارة الصحة 

كما فً  مستشفى تابعا للقطاع الخاص 220مستشفى تابعا لجهات حكومٌة و  22اضافة الى 

. وتؤتً هذه الخطوة لتحسٌن الأداء فً قطاع الرعاٌة الصحٌة وتخفٌض الفساد 0222نهاٌة عام 

 وزارة الصحة. فً الإدارة عن كبٌرا   حملا   خفؾمما سٌ

 

 الوطنً التحول برنامج ٌخص فٌما صحٌة مبادرات عدة إطلاق إلى الصحة رةوزا تسعى

 الاحتٌاجات ٌستوعب صحً نظام لاستحداث الحاجة دعت فقد ،0202  المملكة ورإٌة ،0202

 تقلٌدٌة ؼٌر أسس على مبنً جدٌد نظام إلى حاجة فهناك والمستقبلٌة، الحالٌة للمملكة الصحٌة

هو ما وافق  الصحً التحول مكونات أهم فمن لذلك وتطوٌره، قٌٌمهوت وإدارته تموٌله طرٌقة فً

 تموٌله طرٌقة صٌاؼة وإعادة النظام، هذا علٌه خادم الحرمٌن الشرفٌن مإخرا بخصخصة 

 الخدمة، مقابل الدفع معاٌٌر على بل المٌزانٌات نظام على تعتمد لا بحٌث ومرنة مستقلة لتكون

ا  ٌ والتنمٌة وجهد، حٌث كانت تمثل مٌزانٌة الصحة  مال من بها ٌبذل ما فاعلٌة رفع إلى سع

% خلال الخمس 20 -% 8رابع اكبر بنود مٌزانٌة المملكة وتستحوذ على ما بٌن الاجتماعٌة 

 المعطٌات مستشرف ا الحالٌة، المعطٌات حسب ٌكون أن بد لا النظام هذا فبناءسنوات السابقة، 

دون الاستمرار  الأعوام مر على الاحتٌاجات فةكا ٌلبً صحً كٌان إلى للوصول المستقبلٌة

 باستنزاؾ موارد الدولة.

 

 راكز الرعاٌة الصحٌة الأولٌة حٌثومن أهم ما سٌنتج عن هذا النظام الجدٌد هو تفعٌل أكبر لم

ا مهم مكون وهً  أولٌة صحٌة رعاٌة مركز 82 من أكثر افتتاح تم حٌث الصحً النظام فً جد  

ا 09092 من أكثر مجموع المراكز لٌصبح 0227خلال عام  ةالمملك أنحاء مختلؾ فً  مركز 

ٌ  ا سٌنتج عن تطبٌق خصخصة  هفً المقابل تجدر الاشارة الى أن الأولٌة. الرعاٌة خدماتل صح

 على بالإشراؾ الصحة وزارة انشؽال عدم: أولهاالقطاع الصحً ثلاث مكتسبات ربٌسٌة  

 والمراجعة والتخطٌط والأنظمة السٌاسات عبوض الاهتمام عن ٌصرفها الذي مستشفٌاتها

 اضافة الى اعادة هٌكلة ،الصحٌة الخدمة فعالٌة وٌضعؾ الوقابٌة والصحة الجودة ومراقبة

مما  الصحً النظام شبكة فً والتً قد ٌنتج عنها دمج أو فصل بعض المستشفٌات المستشفٌات

ع  والتكدس النقص مشكلات وٌعالج الصحٌة الرعاٌة على المرضى حصول نطاق ٌوس 

 والإجراءات النظم وتطوٌر الرقابة فعالٌةزٌادة  إلى سٌإدي أنه وكما الأخرى، والسلبٌات

 .والمالٌة الإدارٌة

 

ملٌون حاج  02للحجاج لتصل الى تسعى المملكة الى زٌادة الطاقة الاستٌعابٌة  من جهة أخرى

ت تقارٌر رأظه الصحٌة، مما ٌتطلب المزٌد من الرعاٌة 0202ومعتمر سنوٌا بحلول عام 

زٌادة عدد السكان بوتٌرة أعلى من المتوسط  وزارة الصحة والهٌبة العامة للاحصاء الى

أكثر من ملٌون نسمة ومن المتوقع أن ٌصل إلى  0217العالمً لٌصل عدد سكان المملكة الى 

 وزارة الصحة السعودٌة: المصدر *

 وزارة الصحة السعودٌة: المصدر *

 وزارة الصحة السعودٌة: المصدر *
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لمواطن ل مدة الحٌاة المتوقعه عند الولادةارتفاع متوسط  ، كما 0202ملٌون بحلول عام  02

عام  82م ومن المتوقع أن ٌصل الى عا 72عام وهو ما ٌفوق المتوسط العالمً  72السعودي الى 

 22% فً الفبة العمرٌة بٌن 22ثر من وٌتمحور أك 0202وفقا لرإٌة المملكة  0202بحلول عام 

. وفً حال استمرار أسعار النفط فً الانخفاض ستجد الدولة صعوبة الاستمرار سنة 29 الى

بالانفاق على الرعاٌة الصحٌة بنفس الوتٌرة السابقة. وهذا ما شجع الدولة الى المضً قدما واتخاذ 

للرفع من كفابة هذا القطاع وتخفٌؾ العبا على الدولة وتوفٌر أفضل خدمات  جرٌبةخطوات 

 رعاٌة صحٌة للمواطنٌن والمقٌمٌن.

 

دولار  2922712لمملكة العربٌة السعودٌة بلػ نصٌب الفرد من الانفاق على الرعاٌة الصحٌة فً ا

دولار أمرٌكً وقد إزداد  2922212أمرٌكً وهو ما ٌزٌد قلٌلا عن المتوسط العالمً والذي بلػ 

% خلال الخمس سنوات السابقة مقارنة بمعدل نمو سنوي بلػ 2012بمتوسط معدل سنوي 

ٌرة فً هذا القطاع حٌث مما ٌخلق فرص نمو كب % على مستوى العالم خلال نفس الفترة.0122

 وهو سرٌر 0102 سعودي مواطن 2222 لكل الأسرة عدد زال ما

 التعاون منظمة  متوسط فً الحال علٌه هو مما بكثٌر أقل

 وهذا دولة، اي فً مواطن للك رسرٌ 3.25 والتنمٌة الاقتصادي

 ٌستوعب زال ما المملكة فً الصحٌة الرعاٌة قطاع أن على ٌدل

 العالمً، المتوسط الى للوصول اضافً ٌرسر ألؾ 02 من أكثر

 حٌث المملكة فً المستشفٌات لعدد المتطرد التزاٌد من بالرؼم وذلك

 الخمس فً% 2219 بنسبة الخاص القطاع مستشفٌات عدد نمى

 بنسبة الحكومٌة المستشفٌات عدد نمو الى اضافة الأخٌرة سنوات

 سرٌر لؾأ 20 من أكثر أضاؾ ما وهو نفسها، الفترة خلال% 917

  %.02 ٌعادل بما بها الخاص القطاع ساهم المملكة فً

 

اضافة الى ما سبق أظهر مسح المعلومات الصحٌة السنوي لوزارة 

ارتفاعات مضطرده وبنسب متفاوته فً الأمراض المزمنة الصحة 

كالسكري وارتفاع ضؽط الدم والسمنة المفرطة، كما وتجدر 

لمملكة من الذكور مدخنٌن الاشارة الى أن أكثر من خمس سكان ا

وأكثر من ربع الذكور ٌتعاطون الشٌشة والنسبة لدى النساء فً 

الى  نسمة 2222 لكل لموالٌدا ، فً المقابل ارتفع معدلارتفاع

نسمة  2222مولود فً حٌن انخفض معدل الوفاٌات لكل  27100

كة فً المستقبل فً حال لم ٌتم اتخاذ الاجراءات المناسبة لتحسٌن مستوى الرعاٌة مما سٌشكل ضؽط إضافً على أنظمة الرعاٌة الصحٌة بالممل وفاه، 019الى 

 ة حالٌا عن طرٌق خصخصة القطاع.الصحٌة بالمملكة وهو ما ٌإمل أن ٌنتج عنه توجه الحكوم

 

 الرعاٌة من الاستفادة على المواطنٌن وتشجٌع الطبٌة والمراكز المستشفٌات من المثلى الاستفادة تحقٌق نحو المملكة شرعت فقد 0202 المملكة رإٌة إطار فً

 وستعمل ،حكومٌة شركات خلال من الصحٌة الخدمات جودة رفع على العمل أٌضا المخطط من أنه كما. العلاجٌة خطتهم فً أولى كخطوة الأولٌة الصحٌة

 أوقات وتقلٌص أسرع، بشكل الخدمة على الحصول وتسهٌل الصحً، التؤمٌن نظام من المستفٌدٌن قاعدة توسٌع على الرإٌة هذه خلال من حكومة المملكة

 المستشفى إدارة وتطوٌر بتحدٌث البدء أهمها من عدة محاورنجاح خصخصة القطاع الصحً على ٌتمحور و ،والاستشارٌٌن الأخصابٌٌن إلى للوصول الانتظار

 والإدارٌة المالٌة للمراجعة قوي   تفعٌلو والتكالٌؾ الإٌرادات حساب فً الخاص اعالقط أسلوب تعتمد ذاتٌة وإدارة مستقلة مٌزانٌة ذات مإسسة واعتباره الحكومً

 رفع من المستوى.لوالمقارنة بٌن الأداء ل والخاصة الحكومٌة للمستشفٌات المستمر التقوٌم اجراءكما ٌجب  .مستشفى لكل

 

 بتنفٌذ البدء الماضً العام خلال القطاع شهد حٌث القطاع، أمام للنمو ٌرةكب مساحة ٌترك الذي الأمر الصحٌة الخدمات على والطلب العرض بٌن فجوة هناك

 الى القطاع فً السعودٌٌن العاملٌن عدد ٌصل لأن الدولة تتطلع 0202 المملكة لرإٌة وطبقا المملكة، أنحاء كافة فً ريال ملٌار 20 بقٌمة طبٌة مشروعات

 العالمً المتوسط من أقل وهو مواطن 29222 كل مقابل ٌعمل طبٌب 02 حالٌا ٌوجد هأن حٌث ءالأطبا عدد زٌادة على والتركٌز سعودي موظؾ 2229222

 .مواطن 29222 لكل طبٌب 02 فً المتمثل

 

 نظام أن حٌث الاقتصادي والتنمٌة التعــاون منظمة دول منظمة مقاٌٌسمقارنتها ب دفً المملكة تظهر بشكل أكبر عن الصحٌة ةالرعاٌ ةلخصخص الحاجة إن

 الخاصة الخدمٌة الى المرافق الصحٌة الرعاٌة قطاع لدى الرأســمالٌة النفقات من جزء تحوٌل ومن المتوقع. بكثٌر أقل ٌزال لا الحكومً الصحً ةرعاٌال

 وزارة الصحة والهٌبة العامة للاحصاء، الدولً البنك: رالمصد *

 وزارة الصحة والهٌبة العامة للاحصاء، العالمٌة الصحة منظمة: المصدر *
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 إدارة فً الخاص القطاع مع الصحة وزارة اركةمش تشــمل والتً الخصخصة من الأولىالمرحلة  بدأت ،للاستثمار بالقطاع فرص كٌلتش الى بالاضافة

ومن المتوقع أن ٌكون  .كبٌر بشكل بالمساهمة الخاص القطاع ٌقوم حٌث الوطنً، التحول برنامج مبادرات مع بالتوافق الخصخصة عملٌة تؤتً ،مستشفٌاتها

م وبٌن الخدمة مشتري بٌن الفصلقابم على أساس  الصحً والتؤمٌن التموٌل  إمكانات وتسخٌر الصحٌة الخدمة وفعالٌة الأداء كفاءة تحسٌنوذلك ل الخدمة مقد 

مستقلة  لجهات الخدمة تقدٌمالوزارة  تترك، حٌث ٌتوقع أن ولٌس التكرٌز فقط للتخلص من المشاكل الادارٌة الاجتماعً الهدؾ لخدمة الخاص الصحً القطاع

، كما ٌتوقع أن ٌكون التموٌل من خلال الـتامٌن الشامل نتابجوال الأداء ورقابة الخدمة بتموٌل التؤمٌن جهة أو هً وتقوم الخاص، القطاع من وحدات ادارٌا أو

 صنادٌق سواء كانت جهات عدة من التؤمٌن خدمة تقدٌم ٌمكن بل واحدة، جهة من التؤمٌن ٌعنى لا الشامل والتؤمٌن  ،العلاج خدمات على المشترك الإنفاق لتؽطٌة

وهذا التنظٌم الجدٌد ، إلٌه ٌحٌله الذي والمستشفى عنده المسجل الأسرة طبٌب لزٌارة حاملها تإهل التؤمٌن بطاقة وأن ، المجتمع شرابحلجمٌع و وشركاتأ حكومٌة

لصحٌة لمواطنً فً القطاع سٌزٌد من كفابة الانفاق والترشٌد فً القطاع واتباع ما هو متبع فً الدول المتقدمه مع ضمان توفٌر أفضل الخدمات والرعاٌة ا

 ٌد من الفرص الاستثمارٌة أمام هذا القطاع خلال السنوات القادمة. المملكة، وهو ما سٌخلق العد
 

 الوطنً التحول برنامج مبادرات

 عالمٌا 0202 مالأهداؾ فً عا الأساس أهم مإشرات الأداء

 %22 %02 %02 الصحٌة الرعاٌة على الانفاق فً الخاص القطاع مساهمة

 %222 %72 %2 إلكترونٌة طبٌة تلابسج السعودٌٌن المواطنٌن

 والقطاع الصحة لوزارة )تابعة مرخصة طبٌة منشآت

 الخاص(
22% 72% 222% 

 موارد فً لاستخدامها الخاص القطاع من القادمة الاٌرادات

 الحكومٌة الصحٌة الرعاٌة
 ؼٌر متاح 212 210

 عدد إجمالً إلى الأساسٌة الصحٌة الرعاٌة مراجعات عدد

 السكان
012 212 712 

 سلامة لبٌبة الأمرٌكً المتوسط مع قةالمتواف الشركات

 المرضى
22% 22% 22% 

شركات الرعاٌة الصحٌة التً أعلنت عن أداء شامل 

 وإجراءات لرفع الجودة
22% 222% 222% 

 الوطنً التحول برنامج: المصدر* 

 

 هذا. الصحٌة الرعاٌة لقطاع التحتٌة البنٌة طاقة من أكبر وتٌرةب ٌنمو الطلب ومستوى هابلة تؽٌرات ٌشهد السعودٌة العربٌة المملكة فً الصحٌة الرعاٌة قطاع إن

 قطاع شهد حٌث. القطاع مجالات مختلؾ فً العاملة للشركات بالنسبة للنمو كبٌرة فرص رٌوفتو الخاص الصحٌة الرعاٌة قطاع فً هابلا نموا أحدث شؤنه من

 السكانً النمو زٌادة كانت وقد. الصحٌة الرعاٌة قطاع على الحكومً الإنفاق زٌادة مع متزامنا م، 0222 العام منذ كبٌرا نموا أٌضا المملكة فً الصحٌة الرعاٌة

 المملكة سكان عدد توسع وقد. بلد أي فً الصحٌة الرعاٌة خدمات فً ربٌسٌا عاملا السكانً النمو ٌعتبر حٌث الإنفاق، فً الزٌادة لهذه الأساسٌة الدوافع من

 عام حتى% 0 حدود فً بقلٌل أقل بوترة ولكن النمو ٌستمر أن وٌتوقع الماضٌة الخمس السنوات خلال٪ 010 قدره مركب سنوي ونم بمعدل السعودٌة العربٌة

 تهملتلبٌة احتٌاجا الحالٌٌن السكان متطلباتمتسارعة محاولة اللحاق ب بوتٌرة ٌنمو السعودٌة العربٌة المملكة فً الصحٌة الرعاٌة نظام زال ما المقابل فً ،0202

 عدد إجمالً ارتفع فقد المملكة، فً الخاص الصحً التؤمٌن سوق وتطوٌر تعزٌز الصحة وزارة بدأت أخرى جهة من. نسمة ملٌون 0217 عددهم ٌفوق الذٌن

 مراحل خلال القادمة رةالفت خلال كبٌر بشكل الرقم هذا ارتفاع المتوقع ومن ملٌون 2012 ٌفوق ما إلى المملكة فً الخاص القطاع من علٌهم المإمن الأفراد

 لزٌادة نظرا للمرضى الثانوٌة الاختٌار معاٌٌر من الطبٌة والمراكز المستشفٌات فً الأسعار مستوٌات سٌجعل مما بالمملكة، الصحً القطاع خصخصة تطبٌق

 اختٌار فً أهمٌة أكثر معٌارا التمرٌض مقاط وتؤهٌل ونوعٌة الأطباء سمعة أصبحت الواقع، وفً. والتنظٌم للاشراؾ الوزارة تفرغ بعد المتوقع ظٌمنالت

 الرعاٌة مرافق نوعٌة على المرضى تركٌز مدى ٌُظهر التخصص ودرجة التقنٌة على الصحٌة الرعاٌة مقدمً قبل من التركٌز زٌادة أن كما. المستشفٌات

 بدورة سٌإدي مما التعلٌم وزارة موظفً على حدث كما العام بالقطاع العاملٌن على والتؤمٌن مستشفٌاتها خصخصة على تعمل الصحة وزارة أن كما. الصحٌة

 بالمملكة للعمالة ٌنقوالمراف التابعٌن بعض خروج نم ٌنتج قد الطلب فً تباطإ اي بسد سٌقوم بدورة والذي الخاصة المستشفٌات على أكبر بشكل الطلب نمو الى

  الوافده. العمالة رسوم بتطٌق البدأ بعد
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ى إل نظرا السعودي السوق فً المفضلة قطاعاتنا من واحدا ٌمثل ، صحٌةال الرعاٌة قطاع ظل

  الصحٌة الرعاٌة قطاع شركات أسهمحٌث تفاعلت  ، الدفاعٌة وطبٌعته المرتفعة نموه مكاناتا

بشكل اٌجابً وتفوق فً معظمها على أداء مإشر سوق الأسهم الربٌسً  تؽطٌتنا تشملها التً

ات ؼٌر ءت الشركاتان باتخاذ مخصصات واطفاحٌث قام ، فٌما عدى سهم رعاٌة والحمادي

 حوالً قٌمتها تبلػ للشركات مستحقات تسوٌةكما أثر اٌجابٌا على القطاع خلال العام  ،مسبوقة

 المرتفع مستوىمما أدى الى انخفاض ال. ريال من قبل وزارة الصحة السعودٌة ملٌار 111

 القطاع. اهذ شركات لبعض المسددة ؼٌر المدٌنة الذمم من

 

رادات الشركات العاملة بالقطاع مو قطاع التؤمٌن بالمملكة بنمو اٌمن جهة اخرى، ساهم ن

% من اجمالً قطاع التؤمٌن فً المملكة 01الصحً، حٌث ٌمثل التؤمٌن الصحً أكثر من 

%، الأمر الذي ٌعكس كبر حجم التؤمٌن الصحً 01ٌلٌه قطاع السٌارات بنسبة تقارب ال 

دور أكبر بعد تقدٌم وزارة الصحة برنامج التؤمٌن الموحد للمواطنٌن، اضافة  والذي سٌلعب

الى ذلك شهد قطاع التؤمٌن الصحً معدلات نمو مرتفعة من حٌث اجمالً أقساط التؤمٌن 

، ولكن %11خلال الخمس سنوات السابقة والذي بلػ متوسط معدل النمو المركب أكثر من 

الصحً بالمملكة ما ٌزال منخفض مقارنة بالدول المتقدمة مع ذلك فإن معدل انتشار التؤمٌن 

زارة الصحة فً رفع هذه وبالخاص  الوطنً التحول برنامجبالعالم وهو ما ٌسعى الٌه 

المعدلات ومواكبة المعدلات العالمٌة. ونتوقع أن ٌشهد قطاع التؤمٌن الصحً الاستمرار فً 

 ع.النمو بوتٌرة أقوى نظرا للفرص القوٌة أمام القطا

 

ٌعتبر اٌجاد الكفاءات الطبٌة فً المملكة من أكبر التحدٌات التً ستواجه القطاع الصحً لسد 

الفجوة بٌن العرض والطلب حٌث تشٌر البٌانات التارٌخٌة لزٌادة السعودٌٌن العاملٌن فً 

القطاع الصحً العام والخاص خلال الخمس سنوات السابقة بمتوسط معدل سنوي مركب 

هو أبطؤ من معدلات النمو فً القطاع بشكل عام الأمر الذي سٌشكل ضؽط %، و6قرٌب من 

 لإٌجاد الموظفٌن والكوادر الطبٌة الممٌزة.على الجهات الطبٌة 

 

% تلٌه العٌادات 01استحوذ قطاع الننوٌم والأسرة على أؼلب اٌرادات القطاع بنسبة تفوق ال 

لاٌرادات الطبٌة الأخرى المرتبطة % وأخٌرا الصٌدلة وا01الخارجٌة بنسبة تقارب من ال 

%. فً حٌن استقرت هامش اجمالً الربح للقطاع ككل قرب 01بالنشاط بنسبة تقارب ال 

 %.30مستوى 

 

وعلى الرؼم من امتلاك القطاع الصحً المقومات الأساسٌة للنمو القوي خلال الفترة القادمة 

ٌرة النمو المتوقعة مثل انخفاض قد تعرقل أو تبطا وتالا أنه توجد عدة تحدٌات وعقبات 

للمستثمرٌن فً القطاع الصحً ، زٌادة معدلات السعودة  من الجهات الحكومٌه التموٌل المقدم

ٌزٌد الطلب على الأطباء السعودٌٌن وقلة المعروض منهم سلقطاع الرعاٌة الصحٌة مما 

الٌؾ على الشركات بالمقارنة بعدد الشركات العاملة بالقطاع الصحً الذي بدوره سٌرفع التك

زٌادة معدلات الذمم المدٌنة قد ٌعٌق أو ٌبطا معدلات التوسع والنمو فً و ،العاملة بالقطاع

 مشارٌع جدٌدة.

 

وبناء على المتؽٌرات الذي ٌشهدها قطاع الرعاٌة الصحٌة قمنا بدراسة الأثر المتوقع على 

 شركةراء أسهم شركات حٌث نوصً بش ،تصنٌفهاالقطاع والمستشفٌات العاملة به واعادة 

 السعودي المستشفً) الصحٌة للرعاٌة الأوسط الشرق شركةوالاستثمار و للتنمٌة الحمادي

 للرعاٌة الوطنٌة الشركةمن  لك شركات أسهم فً المراكز على والحٌاد بالمحافظة( الألمانً

 الصحٌة وشركة للخدمات دله شركةو نظرا لاستمرار زٌادة المخصصات (رعاٌة) الطبٌة

 وجود عدم عن رؼما نظرا للارتفاعات المتتالٌة التً شهدتها مإخرا للخدمات الطبٌة المواساة

 المعدلة المستهدفة أسعارنا فان ، وإجمالا ،هذه الشركات من بؤي خاصة محركة عوامل

 رعاٌة ،ريال 139.11 مواساةال ،ريال 111.91 دلة: ٌلً كما ، الشركات هذه سهملأ

 .ريال 46.11ريال والمستشفى السعودي الالمانً  31.41 يالحمادريال ،  34.11
 

 

 ملخص التصنٌف

 التصنٌف اسم الشركة
 العادلة القٌمة

 للسهم
السعر 
 الحالً

العائد  %
 المتوقع

%0100 108.40 222192 محاٌد دله  

%2120 - 228129 229122 محاٌد المواساة  

ٌعتجم السعودي الألمانً  72182 22102 27170% 

 %8122 20100 27122 محاٌد رعاٌة

 %22122 02122 22172 تجمٌع الحمادي
 0202 أؼسطس 02 فً السعر* 

 

 (011 أساس نقطة على) أسهم القطاع أداء
 

 
 

 تداول: المصدر
 

 الدفترٌة القٌمة و الربحٌة مكرر
 

 
 

 روٌتورز: المصدر
 

 داٌة العامقطاع الرعاٌة الصحٌة منذ باداء 

 
 

 تداول: المصدر
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 الصحٌة  للخدمات دله شركة
  

 0227الأول من عام  خلال النصؾ نتابج قوٌةكشفت نتابج شركة دله للخدمات الصحٌة عن 

بنسبة نمو بلؽت ملٌون ريال  220.0مقابل  ملٌون ريال 155محققة أرباح صافٌة بلؽت 

النمو الكبٌر فً أرباحها الفصلٌة مقارنة بالفترة السابقة الى عدة ، أرجعت الشركة  0812%

 أسباب من أهمها:

  التعاقدٌة وتخفٌض مصارٌؾ البٌع  الشروط بعض نظرا لتحسنتحسن هوامش الربحٌة

 والتسوٌقٌة والإدارٌة العمومٌة المصارٌؾووالتوزٌع 

 بالعام السابق بالمقارنة تخفٌض بعض المخصصات نتٌجة تحصٌلات من جهات حكومٌة 

 بع المالٌة وتؤجٌر بعض المرافق الأخرى نتٌجة ارتفاع اٌرادات الودارتفاع الاٌرادات ا

 التابعة لها.

 الٌؾ التشؽٌلٌة بشركة دله فارما.تكاعادة هٌكلة وتخفٌض ال 

 .زٌادة حجم الاٌرادات الناتجة من زٌادة اٌرادات التنوٌم والعٌادات 
 

تشؽٌل الى المبٌعات بشكل كبٌر، ض تكالٌؾ الًٌ تخفف الاستمرار استطاعت شركة دلة

وذلك تم بعد رفع كفابة التشؽٌل و تحسٌن لك بشكل واضح على ربحٌة الشركة انعكس ذو

بعض الشروط التعاقدٌة للشركة. نتوقع استمرار النتابج الإٌجابٌة للشركة خصوصا  مع بداٌة 

ن المتوقع أن ٌكون خلال الربع تشؽٌل المرحلة الأولى من مشروع مستشفى نمار والذي م

بدء التشؽٌل لمستشفى الدكتور محمد فقٌه والذي تمتلك اضافة الى  الثالث من العام الحالً.

دم ا، وخلال العام الق0227% والذي ٌتوقع أن ٌكون فً الربع الرابع لعام 02منه شركة دله 

ة مستشفى دله عفة الى توسٌتوقع ان ٌتم افتتاح المرحلة الثانٌة من مشروع مستشفى نمار اضا

سرٌر  228النخٌل. هذه التوسعات والمشارٌع الجدٌدة سترفع عدد الأسرة لدى الشركة من 

سرٌر خلال الثلاث سنوات القادمة مما سٌلعب دور كبٌر فً زٌادة اٌرادات  29020الى 

 والاستفادة من عملٌة اعادة هٌكلة قطاع الادوٌة الشركة ودعم خطة التوسع الجؽرافً

. كما تجدر الاشارة الى ان الشركة تقوم بدراسة التوسع فً المنطقة الؽربٌة فً بالشركة

 المملكة ولكن لم ٌتم ذكر تفاصٌل هذه المشارٌع وحجمها حتى الآن.
 

موذج ربٌسً نالمخصومة ك النقدٌة التدفقات قمنا بالاعتماد فً تقٌٌمنا للشركة باستخدام نموذج

قٌمة الدفترٌة ومكرر الأرباح لنحصل على قٌمة عادلة للسهم اضافة الى استخدام مضاعؾ ال

 ريال للسهم.  222192عند 
 

 السنوٌة النتائج ملخص
 

 دٌسمبر فً المنتهٌة السنة
 (ملٌون)

 
 متوقع 4102 4102 4102 4102

 1,233 1,163 985 828  إٌرادات
 220 537 407 358  الإجمالً الربح

 082 232 170 145  التشغٌلً الربح

 078 226 165 147  الربح صافً

 2172 3.80 2.80 2.50  السهم ربحٌة
      

 كابٌتال الاستثمار تقدٌرات و الشركة نتابج: المصدر
 

  تطور المبٌعات السنوٌة وهامش صافً الربح
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 كابٌتال الاستثمار تقدٌرات و الشركة نتابج: المصدر

 محاٌد  التصنٌف
 000111 المستهدف السعر
 228122 الحالً السعر
%0100 المتوقع العائد نسبة  

 

 الشركة عن معلومات

  ريال 228122 السعر
 ريال  ملٌون 2,092 السوقٌة القٌمة
 ملٌون 59 الأسهم عدد

  ريال 112 اسبوع 20 لمدة الأعلى
  ريال 70 اسبوع 20 لمدة الأدنى
%20182 العام بداٌة منذ الأداء  % 
  ريال 2122 شهر 20 السهم ربحٌة
  2172  بٌتا معامل

 0227 أؼسطس 01 فً السعر* 

 

 الرئٌسٌن الملاك

 %22122 شركة دله البركة القابضة
 %2102 محمد راشد الفقٌه

 0227 أؼسطس 01 فً كما* 
 

 (011 أساس نقطة على) السهم أداء
 

 
 

 روٌترز: المصدر
 

 القطاعً الاٌرادات تحلٌل/  الدفترٌة القٌمة و الربحٌة مكرر
 

 

 روٌترز: المصدر
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  المواساة للخدمات الطبٌة شركة

  

خلال النصؾ الأول من عام  قوٌة نتابجالمواساة للخدمات الطبٌة عن كشفت نتابج شركة 

ملٌون ريال بنسبة نمو  20010مقابل  ملٌون ريال 22212محققة أرباح صافٌة بلؽت  0227

أرجعت الشركة النمو الكبٌر فً أرباحها الفصلٌة مقارنة بالفترة السابقة الى  %0010بلؽت 

 مها:عدة أسباب من أه

  المحققة نتٌجة استمرار نمو مستشفى المواساة فً الرٌاضزٌادة الاٌرادات. 

 ة عامة.فتحسٌن بعض الشروط التعاقدٌة مع عملاء الشركة بص 

 التوسع فً تشؽٌل عٌادات التخصصات الفرعٌة بصفة خاصة. 

 استمرار كفابة التشؽٌل الأصول المتاحة والتطوٌر المستمر للانظمة الطبٌة. 

 العٌادات الخارجٌةم الاٌرادات الناتجة من زٌادة اٌرادات زٌادة حج. 

  

وتحسٌن هوامش اجمالً تشؽٌل الى المبٌعات تخفٌض تكالٌؾ ال المواساةاستطاعت شركة كما 

انعكس ذلك بشكل واضح على ربحٌة الشركة ، والربح خلال النصؾ الأول من هذا العام

 خصوصا أن لشروط التعاقدٌة للشركة.وذلك تم بعد رفع كفابة التشؽٌل و تحسٌن بعض ا

 لحالات محدود تعرض لدٌها التً المدرجة الشركات من قلٌل عدد بٌن من واساةمستشفى الم

كزها رمنظرا لت أرامكو وشركة التؤمٌن شركات ها بٌنزبابن ، حٌث ٌتركز أهمالصحة وزارة

ولكن بوتٌرة نمو أبطؤ ركة نتوقع استمرار النتابج الإٌجابٌة للش .الربٌسً فً المنطقة الشرقٌة

خلال السنوات الثلاث القادمة وحتى بدأ وتشؽٌل مستشفى المواساة بالخبر والذي ٌتوقع بدأ 

وتوسعة مستشفى المواساة بالدمام والذي ٌتوقع أن ٌبدأ التشؽٌل  0202التشؽٌل الفعلً فً عام 

د الأسرة لدى الشركة هذه التوسعات والمشارٌع الجدٌدة سترفع عد التجرٌبً فً نفس العام،

الشركة ودعم دور كبٌر فً زٌادة اٌرادات  سٌكون لهسرٌر مما  2,020سرٌر الى  829من 

 السنوي النمو معدلخطة التوسع الجؽرافً والذي بدوره سٌلعب دور ربٌسً فً رفع 

 .0202حتى عام % 22للاٌرادات الى  المركب
  

موذج ربٌسً نالمخصومة ك النقدٌة التدفقات وذجقمنا بالاعتماد فً تقٌٌمنا للشركة باستخدام نم

اضافة الى استخدام مضاعؾ القٌمة الدفترٌة ومكرر الأرباح لنحصل على قٌمة عادلة للسهم 

 ريال للسهم.  229.22عند 

 
 السنوٌة النتائج ملخص

 

 دٌسمبر فً المنتهٌة السنة
 (ملٌون)

 
 متوقع 4102 4102 4102 4102

 29209 1,240 1,000 920  إٌرادات

 282 572 446 227  الإجمالً الربح

 022 287 234 000  التشغٌلً الربح

 022 256 208 022  الربح صافً

 210 5.1 4.2 218  السهم ربحٌة
      

 كابٌتال الاستثمار تقدٌرات و الشركة نتابج: المصدر
 

 تطور المبٌعات السنوٌة وهامش صافً الربح 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

 كابٌتال الاستثمار تقدٌرات و الشركة نتابج: المصدر

 محاٌد  التصنٌف
 021101 المستهدف السعر
 158.69 الحالً السعر
%2120 - المتوقع العائد نسبة  

 

 الشركة عن معلومات

  ريال 228129 السعر
 ريال  نملٌو 7,902 السوقٌة القٌمة
 ملٌون 52 الأسهم عدد

  ريال 220 اسبوع 20 لمدة الأعلى
  ريال 229 اسبوع 20 لمدة الأدنى
%7100 العام بداٌة منذ الأداء  % 
  ريال 2128 شهر 20 السهم ربحٌة
  2122  بٌتا معامل

 0227 أؼسطس 01 فً السعر* 
 

 الرئٌسٌن الملاك

 %27122 السبٌعً فهد سلطان ناصر
 %27122 السبٌعً حماد لطانس محمد
 %27122 السلٌم سلٌمان محمد سلٌمان

 0227 أؼسطس 01 فً السعر* 
 

 (011 أساس نقطة على) السهم أداء
 

 
 

 روٌترز: المصدر
 

 القطاعً الاٌرادات تحلٌل/  الدفترٌة القٌمة و الربحٌة مكرر
 

 

 روٌترز: المصدر
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  (الألمانً السعودي المستشفً) الصحٌة للرعاٌة الأوسط الشرق شركة
 

 

أقل مع التوقعات خلال النصؾ  عن نتابج الصحٌة للرعاٌة الأوسط الشرق شركةكشفت نتابج 

بنسبة  ملٌون ريال 278108مقابل  220100محققة أرباح صافٌة بلؽت  0227الأول من عام 

، أرجعت الشركة النمو فً أرباحها الفصلٌة مقارنة بالفترة السابقة الى  %9 انخفاض بلؽت

 عدة أسباب من أهمها:

 حدٌثا تشؽٌله تم الذي حابل مستشفى عن الناتجة الخسارة. 

 الطبٌة الخدمة مقدمً رواتب ارتفاع. 

 التموٌل تكلفة ارتفاع. 
 

  

ركة بالارتفاع بمساهمة ربٌسٌة من مستحقات وزارة فً المقابل استمرت الذمم المدٌنة للش

% من اجمالً الذمم المدٌنة للشركة، وقد ٌنتج عن زٌادة معدل 22الصحة التً تمثل أكثر من 

دوران الذمم المدٌنة الى التؤثٌر على رأس المال العامل للشركة بشكل سلبً اضافة الى تؤثٌر 

توزٌعات النقدٌة. ولكن نعتقد أن السٌاسة استطاعة الشركة بالاستمرار فً نفس مستوى ال

ٌوم سٌلعب دور  22الجدٌدة التً أعتمتها وزارة المالٌة مإخرا بتسدٌد أي مستحقات خلال 

ربٌسً فً انخفاض الذمم المدٌنة التً تتبع لوزارة الصحة مستقبلا، تتمٌز مستشفٌات 

عد الشركة بالحفاظ على السعودي الألمانً بإنتشارها الجؽرافً بالمملكة والذي بدوره سا

توسع الجؽرافً لة ثابتة نسبٌا خلال السنوات السابقة، حٌث تستمر الشركة باٌحهوامش رب

بافتتاح مستشفى حابل ومستشفى الدمام اضافة الى توسع الشركة فً دولة مصر والتً سترفع 

ٌة النتابج الإٌجاب عودةنتوقع  ،0202فً عام  29029الى  929عدد الأسرة للشركة من 

مدعومة بافتتاح  0202 عام حتى% 812بـ  للاٌرادات مركب سنوي نمو معدلبللشركة 

 مدٌنةاضافة الى افتتاح  0229مستشفى الدمام ودخول مستشفى حابل للربحٌة خلال عام 

 بمدٌنة السوٌس قناة بشرق متكامل طبى مجمع انشاءو الاسكندرٌةب الطبٌة البترجً

 .المصرٌة الإسماعٌلٌة
 

موذج ربٌسً نالمخصومة ك النقدٌة التدفقات بالاعتماد فً تقٌٌمنا للشركة باستخدام نموذجقمنا 

اضافة الى استخدام مضاعؾ القٌمة الدفترٌة ومكرر الأرباح لنحصل على قٌمة عادلة للسهم 

 ريال للسهم. 72182عند 
 
 

 السنوٌة النتائج ملخص
 

 دٌسمبر فً المنتهٌة السنة
 (ملٌون)

 
4102 4102 4102 

4102 
 متوقع

 29228 29222 29202 29099  إٌرادات
 822 808 822 722  الإجمالً الربح

 008 028 078 020  التشغٌلً الربح

 022 027 092 000  الربح صافً

 0172 0198 2102 0122  السهم ربحٌة
 

 كابٌتال الاستثمار تقدٌرات و الشركة نتابج: المصدر
 
 

 صافً الربح  تطور المبٌعات السنوٌة وهامش

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 كابٌتال الاستثمار تقدٌرات و الشركة نتابج: المصدر

 تجمٌع  التصنٌف
 22161 المستهدف السعر

 22102 الحالً لسعرا
%27170 المتوقع العائد نسبة  

 

 الشركة عن معلومات

  ريال 22102 السعر
 ريال  ملٌون 29222 السوقٌة القٌمة
 ملٌون 90122 الأسهم عدد

  ريال 82122 اسبوع 20 لمدة الأعلى
  ريال 27122 اسبوع 20 لمدة الأدنى
 % %22192 - العام بداٌة منذ الأداء
  ريال 0172 شهر 20 همالس ربحٌة
  2182  بٌتا معامل

 0227 أؼسطس 01 فً السعر* 
 

 الرئٌسٌن الملاك

 %22129 المحدودة الطبٌة البترجً بٌت شركة
International Finance Corporation 8120% 

 0227 أؼسطس 01 فً السعر* 
 

 (011 أساس نقطة على) السهم أداء
 

 
 

 روٌترز: المصدر
 

 القطاعً الاٌرادات تحلٌل/  الدفترٌة القٌمة و ةالربحٌ مكرر
 
 

 

 روٌترز: المصدر
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  الشركة الوطنٌة للرعاٌة الطبٌة )رعاٌة(
 

 0227خلال النصؾ الأول من عام  ضعٌفةعن نتابج  الطبٌة للرعاٌة الوطنٌة الشركةكشفت نتابج 

أرجعت  %27بلؽت  انخفاض بنسبة ملٌون ريال 9012مقابل  ملٌون ريال 02محققة أرباح صافٌة بلؽت 

 الفصلٌة مقارنة بالفترة السابقة الى عدة أسباب من أهمها:هذا التراجع فً الأرباح الشركة 

  0222والتً بدأتها فً الربع الرابع من عام  سٌاسة المتحفظة فً تكوٌن المخصصاتالاستمرار. 

 فً  المتوقعة صعوباتال لمواجهة وذلك فً تحصٌلها المشكوك الدٌون مخصصات زٌادة

 هوامش الربحٌة للشركة.والاٌرادات ، وانخفاض التحصٌل

  منذ بداٌة العام الحالًالمستشفٌات  جمٌع على الصحة وزارة منتطبٌق لابحة أسعار جدٌدة. 
 

فً المقابل ٌتوقع أن تكون شركة رعاٌة من أكبر المستفٌدٌن من آلٌة خصخصة القطاع الصحً فً 

هات الحكومٌة، حٌث أعلنت الشركة تمٌز العلامة التجارٌة وعلاقات وثٌقة بالجوزارة الصحة نظرا ل

 الطوٌلة الإقامة لمرضى التنوٌم خدمة بتوفٌر والخاصة الوطنً الحرس وزارة ةصقمنا مإخرا ترسٌة

 الصحٌة للشإون التابعة بالرٌاض الطبٌة عبدالعزٌز الملك لمدٌنة بسٌطة طبٌة لرعاٌة ٌحتاجون الذٌن

 ريال ملٌون 02219 تبلػ العقد قٌمة تداول، فإن على الشركة بٌان وحسب .الوطنً الحرس ةبوزار

التوقٌع مما سٌكون له أثر اٌجابً على أرباح الشركة خلال الثلاث سنوات  تارٌخ من سنوات 0 ومدته

 و النمو فرص على اهزٌكرتكما تضمنت خطة الشركة الاستراتٌجٌة للسنوات الخمس القادمة القادمة، 

 الى توجه ةمكة المكرمة، اضاف منطقة و الرٌاض منطقة الشركة على بؤعمال الجؽرافً التوسع

العابلة وهو ما ٌتوافق مع خطة وزارة الصحة فً عملٌة  طب كبٌر فً مراكز عدد الشركة لافتتاح

 الىالشم المبنى أن الشركة تعمل على انهاء مشروع توسعة وترمٌمالخصخصة. كما تجدر الاشارة الى 

عٌادة خلال  22 و سرٌرا   002 إضافة خلال من الرٌاض، بمدٌنة الملز بحى الواقعة الوطنً للمستشفى

 و طوارئ وقسم صٌدلٌة، على ٌحوي المهنً للطب متخصص مركز إنشاء الى . بالاضافة0227عام 

 من عدد تخصٌص وكذلك المركزة، بالعناٌة المتخصصة الأسرة عدد ومضاعفة تنوٌم، أقسام و عٌادات

 جماعً تراجع للشركة المالٌة النتابج أظهرت أنه تجدر الاشارة الى الأمد. طوٌلة رعاٌة لتقدٌم الأسرة

 الأكثر" الصٌدلٌات قطاع" وكان .المماثل بالربع مقارنة الثانً الربع بنهاٌة الشركة قطاعات أداء فً

 والعٌادات التنوٌم" قطاع تراجع افٌم الهٌكلة، اعادة نتٌجة المماثلة، الفترة عن% 72 بنحو تراجعا

 فترة الجدٌدة. كما سجلت الأسعار لابحة تطبٌق مع المماثلة، الفترة عن% 20 بنحو" الخارٌجة

 بـ مقارنة ،0227 الثانً الربع خلال ٌوما 090 إلى ارتفعت أن بعد وذلك  جدٌدا التحصٌل مستوى

 مقابل ريال ملٌون 8 إلى الثانً الربع لخلا . كما ارتفعت المخصصاتالسابق الربع بنهاٌة ٌوما 020

 .الماضً العام من الفترة نفس خلال ريال ملٌون 2

 0227 عام فً خلال المخصصات من المدٌنة الذمم مع التعامل فً التحفظ نهج ٌستمر أن المتوقع من

مل ولكن فً المقابل ستع نمو الاٌرادات على ٌإثر أن المتوقع من سعارالأ لابحة كما أن تؽٌٌر

على تخفٌؾ أثر هذا التراجع خلال الاعوام القلٌلة القادمة ولتعود الشركة تدرٌجٌا  الجدٌدة التوسعات

قمنا بالاعتماد فً تقٌٌمنا للشركة باستخدام ، 0202لمستوٌات هوامش الربحٌة السابقة ابتدءا من عام 

ؾ القٌمة الدفترٌة موذج ربٌسً اضافة الى استخدام مضاعنالمخصومة ك النقدٌة التدفقات نموذج

 ريال للسهم.  27.22ومكرر الأرباح لنحصل على قٌمة عادلة للسهم عند 

 السنوٌة النتائج ملخص
 

 دٌسمبر فً المنتهٌة السنة

 (ملٌون)
 

4102 4102 4102 
4102 
 متوقع

 907 922 879 702  إٌرادات

 290 022 002 277  الإجمالً الربح

 20 77 209 90  التشغٌلً الربح

 29 29 202 92  الربح فًصا

 2122 2129 0190 0120  السهم ربحٌة
 

 كابٌتال الاستثمار تقدٌرات و الشركة نتابج: المصدر          

 تطور المبٌعات السنوٌة وهامش صافً الربح 
 
 

 
 
 

 

 
 
 
 
 

 
 

 كابٌتال الاستثمار تقدٌرات و الشركة نتابج: المصدر

 محاٌد  التصنٌف
 22111 المستهدف السعر
 43.32 الحالً السعر
%8122 المتوقع العائد نسبة  

 

 الشركة عن معلومات

  ريال 43.32 السعر
 ريال  ملٌون 1,943 السوقٌة القٌمة
 ملٌون 22182 الأسهم عدد

  ريال 70102 اسبوع 20 لمدة الأعلى
  ريال 38.85 اسبوع 20 لمدة الأدنى
 % %40.86 - العام بداٌة منذ الأداء
  ريال 0.16 - شهر 20 السهم ربحٌة
  2172  بٌتا معامل

 0227 أؼسطس 01 فً السعر* 
 

 الرئٌسٌن الملاك

 %02120 جتماعٌه الا للتامٌنات العامه المإسسه
 0227 أؼسطس 01 فً السعر* 
 

 (011 أساس نقطة على) السهم أداء
 

 
 

 روٌترز: المصدر
 

 القطاعً الاٌرادات تحلٌل/  الدفترٌة القٌمة و الربحٌة مكرر

 
 

 روٌترز: المصدر
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  الحمادي للتنمٌة والاستثمار  شركة
  

خلال النصؾ  متوافقة مع التوقعات عن نتابج الحمادي للتنمٌة والاستثماركشفت نتابج شركة 

ملٌون ريال بنسبة نمو  41.77مقابل  53.62محققة أرباح صافٌة بلؽت  0227الأول من عام 

، أرجعت الشركة النمو فً أرباحها الفصلٌة مقارنة بالفترة السابقة الى عدة %0812بلؽت 

 همها:أسباب من أ

 ارتفاع الاٌرادات نظٌر زٌادة عدد المراجعٌن ولٌالً التنوٌم. 

 ة عامة.فتحسٌن بعض الشروط التعاقدٌة مع عملاء الشركة بص 

  اؼلاق مستشفى العلٌا نتٌجة التماس كهربابً لما ٌقارب الشهرٌن فً الربع الأول

 من العام الماضً.

 لربع الأخٌر من العام انخفاض مخصص الدٌون المشكوك فً تحصٌلها مقارنة با

 .الماضً وتحسن هوامش الربح بشكل عام
  

فً المقابل أعلنت شركة الحمادي انتهاء الأعمال الانشابٌة وبدء التشؽٌل التجرٌبً فً 

 ل على كافة التراخٌص اللازمة وهومستشفى النزهة على أن ٌتم التشؽٌل الفعلً بعد الحصو

ة دور كبٌر فً ضمستشفى النه بسٌلعهذا العام،  ما ٌتوقع أن ٌكون خلال الربع الثالث من

 وعدد 2,078 إلى تدرٌجٌا الأسرة عدد ٌصلالشركة فً النمو حٌث س استراتٌجٌةدعم 

أن  الشركة ٌتوجب على ادارةمن جهة أخرى  ،بعد تشؽٌل المستشفى عٌادة 020 الى العٌادات

 0222ٌوم فً  222 حٌث ارتفعت منعلى تخفٌض متوسط فترة تحصٌل الذمم المدٌنة  تعمل

عتبر شركة الحمادي من الأعلى نسبٌا بالمقارنة بالقطاع وهو ما وت 0222ٌوم فً  029الى 

سٌكون له أثر اٌجابً على التدفقات النقدٌة للشركة فً حال تمكنت ادارة الشركة من تحقٌق 

 للشركة فروع ٌوجد لا الرٌاض بمدٌنة ستثماروالا للتنمٌة الحمادي شركة نشاط ٌتركزذلك. 

أكثر المدن منافسة فً ة الرٌاض من نحٌث تعتبر مدٌ خارجها أو بالمملكة أخرى بمناطق

نتوقع  مستشفٌات القطاع الخاص مما قد ٌكون سبب فً انخفاض هوامش الربح مستقبلا،

مدعومة  خلال السنوات الثلاث القادمة أعلىبوتٌرة نمو استمرار النتابج الإٌجابٌة للشركة 

هوامش الربحٌة لمستشفى السوٌدي الذي بدأ تشؽٌله  نهة الجدٌد وتحسزفى النبافتتاح مستش

 .0222الفعلً فً أواخر عام 
  

موذج ربٌسً نالمخصومة ك النقدٌة التدفقات قمنا بالاعتماد فً تقٌٌمنا للشركة باستخدام نموذج

ة للسهم اضافة الى استخدام مضاعؾ القٌمة الدفترٌة ومكرر الأرباح لنحصل على قٌمة عادل

 ريال للسهم.  22172عند 
 

 السنوٌة النتائج ملخص
 

 دٌسمبر فً المنتهٌة السنة
 (ملٌون)

 
 متوقع 4102 4102 4102 4102

 729 222 222 280  إٌرادات

 082 020 022 029  الإجمالً الربح

 209 98 220 202  التشغٌلً الربح
 222 72 222 209  الربح صافً

 2192 2120 2128 2122  السهم ربحٌة
 

 كابٌتال الاستثمار تقدٌرات و الشركة نتابج: المصدر
 

 تطور المبٌعات السنوٌة وهامش صافً الربح 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 كابٌتال الاستثمار تقدٌرات و الشركة نتابج: المصدر

 تجمٌع  التصنٌف
 21121 المستهدف السعر
 35.56 الحالً السعر
%22122 المتوقع العائد نسبة  

 

 الشركة عن معلومات

  ريال 35.56 السعر
 ريال  ملٌون 2,267 السوقٌة القٌمة
 ملٌون 202 الأسهم عدد

  ريال 22 اسبوع 20 لمدة الأعلى
  ريال 0210 اسبوع 20 لمدة الأدنى
%22122 - العام بداٌة منذ الأداء  % 
  ريال 0.72 شهر 20 السهم ربحٌة
  2120  بٌتا معامل

 0227 أؼسطس 01 فً السعر* 
 

 الرئٌسٌن الملاك

 %02122 الطبٌة الفرص جدوى ركةش
 %22122 الحمادي حمد محمد عبدالعزٌز

 %22122 الحمادي حمد محمد صالح
 0227 أؼسطس 01 فً السعر* 
 

 (011 أساس نقطة على) السهم أداء
 

 
 

 روٌترز: المصدر
 

 القطاعً الاٌرادات تحلٌل/  الدفترٌة القٌمة و الربحٌة مكرر
 

 

 ترزروٌ: المصدر
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 )رعاٌة( الطبٌة للرعاٌة الوطنٌة والشركة الحمادي شركتً بٌن ندماجالا
 

 للرعاٌة الوطنٌة والشركة ،"الحمادي" والاستثمار للتنمٌة يالحماد شركة من كل أعلنت

 ملزمة ؼٌر مبدبٌة بمناقشات الدخول ،مإخرا قررا إدارتهما مجلسً أن ،"رعاٌة" الطبٌة

 مساهمة شركة أكبر سٌنشا ندماجلاا هذا نجاح حالة وفً. الشركتٌن اندماج إمكانٌة لدراسة

 للشركتٌن الأسرة مجموع سٌبلػ سعودي حٌثال السوق فً الرعاٌة الصحٌة مجال فً عامة

 .0227سرٌر بنهاٌة عام  09022الى أكثر من 

 

ٌهدؾ الادماج الى اعطاء قٌمة مضافة لعملٌات الشركتٌن وتقلٌل التكالٌؾ وتحسٌن هوامش 

عؾ هاومش لدٌها أض "رعاٌة" الطبٌة للرعاٌة الوطنٌة الشركةالربحٌة بشكل عام حٌث أن 

ج الى معالجة مشاكل ارتفاع معدل التحصٌل اما سٌساعد هذا الاندربحٌة بالقطاع، كم

 طب مركزمتمثل فً مراكز الرعاٌة الاولٌة ) بالشركتٌن واضافة نشاط جدٌد لشركة الحمادي

لجدٌدة فً مواجهة تحدٌات ماج سٌزٌد من قوة المركز المالً للشركة اد(، كما أن الانالعابلة

. كما 0202القطاع الذي ٌتضمن فً رإٌة المملكة  والمشاركة فً عملٌات خصخصةالقطاع 

الفرعٌة كعٌادات ة ة فً التوسع فً العٌادات التخصصٌسٌتٌح الاندماج للشركتٌن فرص

لنظر وؼٌرها من معالجة السمنة والجراحات التجمٌلٌة والعقم وعملٌات تصحٌح ا

ربحٌة للشركة مش اللممكن أن تساهم اٌضا فً تحسٌن هواالتخصصات الفرعٌة التً من ا

 الجدٌدة.

 

وبالرؼم من أنه لٌس هناك تعارض  بٌن مواقع المستشفٌات الحالٌة بالرٌاض من جهة أخرى 

حٌث تتركز أنشطتهما  بالعاصمة، ٌعٌب هذا الاندماج المركزٌة فً جمٌع مستشفٌات الشركتٌن

 أكثر من ٌاضالر مدٌنة تعتبرو ،فً مدٌنة الرٌاض وتفتقر الى التوسع الجؽرافً فً المملكة

 .الخاص القطاع مستشفٌات فً منافسة المدن

 

 جنبٌةالأ العمالة كما تجدر الاشارة الى أنه فً ظل التوجهات الحكومٌة برفع رسوم

على سبٌل المثال القرارات التً أصدرت مإخرا  للقطاع المرتقبةالأخرى  حاتوالاصلا

فً اعتقادنا  ، رج المملكةبخصوص أطباء الأسنان والتوقؾ عن استقطاب الاطباء من خا

سٌكون هذا التوجه الذي بدأته مستشفتٌن رعاٌة والحمادي أول خطوة نحو المزٌد من 

جهة هذه التحدٌات التً قد تواجهها فً المدى القرٌب االتكتلات فً قطاع الرعاٌة الصحٌة لمو

خلال  والمحافظة على مستوى جٌد فً خدمات الرعاٌة الصحٌة والنمو بؤرباح الشركات من

 .الاستفادة من نقاط قوة كل من الشركتٌن المندمجتٌن

 

 

 

 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 4102 الثانً الربع - المستقبلٌة والتوسعات الحالٌة الاستٌعابٌة اقةالط
 

 الحمادي رعاٌة  

 0 *0  عدد المستشفٌات

 708 202  عدد الأسرة
 222 002  7102 إضافتها المتوقع الآسرة

 N/A 208  عدد العٌادات

 2 2  المشارٌع تحت التنفٌذ
 العابلة طب مركز لها*ٌضاؾ     
 
 

 4102 الثانً الربع بنهاٌةتٌن الشرك نتائج
 

 الحمادي رعاٌة  

 27217 02212  الاٌرادات

 2810 2210  اجمالً الدخل

 %0019 %0010  هامش اجمالً الربح

 (0210) (0210)  مصارٌف التشغٌل

 0217 2912  صافً الدخل

 %2212 %912  هامش صافً الدخل

 
 

 الثانً الربعا فً كم للشركتٌن التشغٌلٌة القطاعات نتائج مقارنة

 (ريال ملٌون) - 4102
 

 الحمادي رعاٌة  القطاع

 27217 28210  المستشفٌات
 - 0212  الصٌدلٌة

 - 219  آخرى
 
 

 ريال ملٌون – 4102 الربع الثانً فً للشركتٌن المالٌة البٌانات أهم
 

 الحمادي رعاٌة  

 22 27  النقد وما ٌعادله

 0,001 29222  الموجودات

 222 22  قصٌرة الأجلقروض 

 289 282  قروض طوٌلة الأجل
 908 222  إجمالً المطلوبات

 29022 22812  رأس المال

 29200 909  حقوق المساهمٌن
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 ناتلشركل ةٌلاملا نتابج: رالمصد

 ناتلشركل ةٌلاملا نتابج: رالمصد

 ناتلشركل ةٌلاملا نتابج: رالمصد

 ناتلشركل ةرادلاا سلجم رٌراقت: رالمصد
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 المسؤولٌة إخلاء
 
 العربٌة المملكة فً الرٌاض، نةمدٌ فً( كابٌتال الاستثمار)  والوساطة المالٌة للأوراق الإستثمار شركة قبل من أعدت الوثٌقة هذه

 جزبٌا نشرها، أو إرسالها إعادة أو توزٌعها إعادة ٌجوز ولا كابٌتال الاستثمار شركة لعملاء العام للاستخدام معده وهً. السعودٌة
 . كابٌتال الاستثمار شركة من صرٌحة خطٌة موافقة دون طرٌقة، أو شكل بؤي بالكامل، أو
 

 المحتوٌات عن للأخرٌن الإفصاح أو إرسال إعادة أو توزٌع إعادة عدم على موافقتك تشكل هذه حثالب وثٌقة ومراجعة استلام
 الاستثمار شركة قبل من المعلومات هذه مثل عن العلنً الكشؾ قبل الوثٌقة هذه فً الواردة المعلومات أو والأستنتاجات والأراء،
 . كابٌتال

 
 منتجات أو مالٌة أوراق أٌة بٌع أو لشراء مقدمه تعتبردعوة ولا عرضا   تشكل لا الوثٌقة هذه فً الوارده والأراء المعلومات أن كما

 . الاستثمارات أو المالٌة الأوراق بتلك متعلقة أخرى استثمارٌة
 

 أو صرٌحة) ضمانات أي نقدم ولا بها موثوق مصادر من جمعها تم التً والمعلومات البٌانات باستخدام الوثٌقة هذه أعدت
 لا كابٌتال الاستثمار شركة أن كما. المقدمة المعلومات تلك اكتمال أو دقة عن تبعات أو مسإولٌة أي نتحمل ولا وعود أو (ضمنٌة

 . معٌن ؼرض لأي مناسبة أو الأخطاء من خالٌه أو مضللة ؼٌر الوثٌقة هذه تتضمنها التً المعلومات بؤن تقر
 
 هذه من المتحقق الربح أن ملاحظة المستثمرٌن على ٌجب. المستقبل فً اءالأد على دلٌلا   بالضرورة لٌس السابق الأداء إن

 قد والاستثمارات المالٌة الأوراق تلك قٌمة أو الأسعار أن كما تتقلب، قد وجدت، إن الاستثمارات، من ؼٌرها أو المالٌة الأوراق
 وبناء. معٌنة استثمارات من الناتج الربح أو الثمن، أو القٌمة على سلبٌة آثار لها الصرؾ أسعار فً التقلبات أن. تنخفض أو ترتفع
 المرتبطة المخاطر من لعدد تخضع الاستثمارات. أصلا المستثمر المبلػ من أقل عابد على ٌحصلوا أن للمستثمرٌن ٌمكن علٌه،

 . وقت أي فً ترتفع أو تقل أن ٌمكن الاستثمار قٌمة أن ٌدركوا أن المستثمرٌن وعلى المالٌة الأسواق فً بالاستثمار
 

 أو الاستثمارٌة الأهداؾ الاعتبار فً تؤخذ لا لأنها الشخصٌة الاستثمارات مجال فً المشورة تقدٌم الوثٌقة هذه من المقصود لٌس
 المالٌة، المشورة أخذ المستثمرٌن على ٌجب. الوثٌقة هذه ٌستلم قد معٌن شخص لأي المحددة الاحتٌاجات أو المالً الوضع

 التً أخرى استثمارٌة أو مالٌة، أوراق فً الاستثمار ملابمة مدى أو الاستثمارٌة الاستراتٌجٌات بشؤن الضرٌبٌة أو والقانونٌة
 . الوثٌقة هذه بها اوصت أو ناقشتها

 
 الصنادٌق وأحكام شروط إلى الرجوع ٌرجى فٌها، الاستثمار فً ترؼب التً الصنادٌق حول والتفاصٌل المعلومات من لمزٌد
 متاح  الصنادٌق لجمٌع والأحكام الشروط من نسخة. المستهدؾ للصندوق المخاطر قسم ذلك فً بما بعناٌة، وتقرأها الصلة ذات
 . كابٌتال الاستثمار لشركة الإلكترونً الموقع على

 
 أو تبعٌة أو مباشرة خسابر أي عن مسإولة لٌست وموظفٌها، لها التابعة الشركات مع جنب إلى جنبا كابٌتال الاستثمار شركة إن

 والتوصٌات الوثٌقة هذه. الوثٌقة هذه فً الواردة للمعلومات استخدام أي مباشرعن ؼٌر أو مباشر بشكل تنشؤ قد التً الأضرار
 . مسبق إشعار دون للتؽٌٌر قابلة ؼٌر بها الواردة

 
 أو موجهه لٌست الوثٌقة هذه إن. ةالوثٌق هذه فً الواردة المعلومات تحدٌث عن مسإولٌة أٌة تتحمل لا كابٌتال الاستثمار شركة
 ولاٌة أٌة أو بلد أو دولة، أو مكان، أي فً ٌقع مقٌم أو مواطن سواء  كٌان أو شخص أي قبل من لاستخدامها أو للتوزٌع معدة

 من أي أو الكابٌت الاستثمار شركة من ٌتطلب و للقانون مخالفا   الاستخدام أو التوافر أو النشر أو التوزٌع هذا ٌكون أخرى، قضابٌة
 .القضابٌة السلطة أو البلد تلك ضمن الترخٌص شروط من شرط أي إستٌفاء أو بالتسجٌل القٌام فروعها

  

 
 
 

 خالد بن عبدالحفٌظ فــدا 
 الأبحاث قسم  -مدٌر أول 

  5534 تحوٌلة  254-7666 11 966+
kfeda@icap.com.sa 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 شركة  –( كابٌتال الاستثمار) والوساطة المالٌة للأوراق الاستثمار شركة

 سعودي ريال ملٌون 051 مدفوع مال برأس مقفلة سعودٌة
 (37-11156) رقم المالٌة السوق هٌئة وترخٌص 0101025005 رقم. ت.س

 فهد الملك طرٌق - العقٌق
 00450 الرٌاض – 6666. ب.ص

 8282-124 800: هاتف
 2653-489 11 966+  :فاكس

 
 

 السهم تصنٌف
 

 التصنٌف لون المتوقع العائد الشرح التوصٌة

 %02 من اعلى القادمة شهر عشر الإثنى خلال% 02 من أعلى السهم عابد مجموع ٌكون أن شراء
 

 

 %02 الى% 22 القادمة شهر عشر الإثنى خلال% 22 و% 02 بٌن ما السهم عابد مجموع ٌكون أن تجمٌع
 

 

 %22+ الى% 22- القادمة شهر عشر الإثنى خلال% 22 سالب و% 22 مابٌن السهم دعاب مجموع ٌكون أن محاٌد
 

 

 %22- الى% 02- القادمة شهر عشر الإثنى خلال% 02 سالب و% 22 سالب بٌن ما سلبٌا السهم عابد مجموع ٌكون أن تقلٌص
 

 

 %02- من لاق القادمة شهر عشر الإثنى خلال% 02 دون سلبٌا السهم عابد مجموع ٌكون أن بٌع
 

 
 

 

 


