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 شركة ولاء للتأمين التعاوني 

على إمكانيات النمو للمدى المتوسطضغوط المدى القريب تؤثر    

 الانفراجالثاني سيشهد بعض النصف ،تحت الضغط سيبقى ت المركباالتامين على قسم  •

 فصاعدا  2026الاستثمار في التأمين الطبي سيؤتي ثماره من  •

  والحوادث المرتفعة في قسم تأمين الممتلكات    (Retention capacity)  زيادة القدرة على الاحتفاظ بالمخاطر •

 الربحية سيعزز 

 ما حققت نتائج مثمرة يمكن أن يكون ملحوظا.  إذاتأثير سندات الكفالة  •

 2026الأرباح الكلية سترتفع في  •
 

وعة بشكل اساسي دفمشركة ولاء للتأمين عن أرباح ضعيفة لربعين متتاليين    أعلنتمصدر قلق:    بقىيقسم تأمين المركبات  

شهدها    التي  سعارالأ لقد أثرت المنافسة المتصاعدة في قسم التأمين ضد الغير وحرب    .بالخسائر في قسم تأمين السيارات

قلة  تأخر أسعار بوليصة المركبات الضعيفة(. وفي ذات الوقت، فإن    )تأثيربشكل ملحوظ على النتائج الأخيرة    2024عام  

ولاء لمحفظة التأمين الشامل للمركبات قد أدى أيضا لتفاقم الخسائر. وقد لاحظنا بعض التحسن في أسعار التأمين    تعرض

على المركبات في القطاع ولكن ذلك غير كاف للتعويض عن الخسائر الحالية. وتستثمر الشركة حاليا للحصول على شبكة  

على المركبات مما يؤدي الى تحسين نسبة الخسائر.    التأمين الشامل جذب وثائق  حتى يمكنها    ( الورشمراكز الإصلاح )من  

نفضل أن نكون متحفظين ونفترض   ،مع ذلك  .2025في النصف الثاني من من المتوقع رؤية التأثيرووفقا لإدارة الشركة، 

ونتيجة للأسعار الأفضل وإدخال وثيقة التأمين الشامل في محفظة  وما بعدها.    2026  عام  أن أي فوائد سوف يظهر أثرها في

كما نتوقع أن تنخفض   2026  عام في قطاع تأمين المركبات في تقديراتنا ستكون مبنية على خسائر منخفضة    فإنالتأمين،  

( قبل أن )تقديرية  2025% في السنة المالية  112% من نسبتها المرتفعة السابقة التي بلغت 102نسبة المصروفات الى  

    %(.97نسبة مصروفات تبلغ )  2027تتحول الى تحقيق الربحية في 
 

بالإضافة الى الاستثمارات في أعمال المركبات    والسنوات التالية:  2026لاستثمار في بناء القدرات سيؤتي ثماره في  ا

الطبي وذلك للحصول على قدراتها    وثائقللتركيز على   التأمين  الشركة الان بالاستثمار في قطاع  الشاملة، تقوم  التأمين 

ومن شأن ذلك أن يساعد في خفض المصروفات   عليها حاليا من مصادر خارجية(  )تحصلالمطالبات    لإدارةالخاصة بها  

% تقريبا(. وتتوقع الشركة تحقيق نقطة التعادل في قسم التأمين الطبي في 110مصروفات تبلغ    )نسبةالحالية المرتفعة  

، قررت الشركة التخلي عن 2025وفي الربع الأول    .المطالبات  لإدارةفور حصولها على قدراتها الخاصة بها    2026

ونظرا للمصروفات المرتفعة والمنافسة    بعض العقود في مجال التأمين الطبي للشركات وذلك من أجل تحسين نسبة خسائرها.

هذه العقود استرجاع  فان    ذلك،باع القادمة. ومع  رالترشيد خلال الأفي مجال التأمين الطبي للشركات، فربما نشهد مزيدا من  

عقود التأمين  نظرا لان  من وجهة نظرنا،    كبيرة  عقبة، يتوقع ألا يكون  الشركة لفريق ادارة المطالبات الخاص بها  إنشاءفور  

  في هذا القطاع.   شائعةخدمة الى مقدم خدمة اخر، يعتبر ممارسة    من مقدموالتنقل    ،الطبي في معظمها عقود لعام واحد

مصروفات   )نسبة  2027في    تحقيق الربحيةثم يتحول الى    2026نتوقع أن يصل قسم التأمين الطبي الى نقطة التعادل في  

 %(. 97مصروفات  )نسبة 2028في قليلا يتحسن و%( 98
  

ولاء ثاني أكبر شركة في المملكة العربية    تعد:  يرتفعمعدل الاحتفاظ في قسم التأمين على الممتلكات والحوادث سوف  

تأمين المركبات( بعد التعاونية. والشركة لديها واحدة من أكثر المحافظ تنوعا وتمتد    باستثناء)السعودية في قسم التأمين العام  

عبر مجالات الطاقة والهندسة والممتلكات، كما أن لديها استثمارات في العديد من المجالات الأخرى مثل تأمين الحوادث  

تأمين   الطيران،  تأمين  البحري،  التأمين  العامة،  الطبي  والمسؤولية  العام  التأمين  الممتد،  الصغيرة    للمنشآت الضمان 

والمتوسطة، الى جانب التأمين على المنتجات الخاصة وأنواع أخرى من التأمين. ومن حيث اجمالي أقساط التأمين المكتتبة، 

أكبر قسم بحصة تبلغ    ليصبح  قسم التأمين على الممتلكات والحوادثلنمو  مما أدى    2024شهدت الشركة نموا سريعا في  

ارتفاع أقساط التأمين   وعلى الرغم من% لقسم التأمين الطبي.  15% لقسم تأمين المركبات و20% مقارنة بحصة بلغت  58

نظرا لأن الشركة تقوم بإعادة التأمين   محدودةالممتلكات والحوادث، فإن مساهمته في الربحية  المكتتبة من قسم التأمين على  

ومع الأخذ   (.%90كلاهما يتم اعادة تأمينهما بأكثر من  )، وخاصة في محفظة الطاقة والمجال الهندسي  أعمالهاعلى معظم  

.  بالمخاطرمن الاحتفاظ  الشركة    لم تتمكن  المالية المنخفض للشركة تاريخيا،  الملاءةفي الاعتبار طبيعة الأعمال ومستوى  

الماضي،    مع العام  في  الأولوية  اصدار حقوق  اكمال  وبعد  الشركة  الى  تحسن  أن  ليصل  ملحوظ  بشكل  الملاءة  مستوى 

وفي المستقبل، تخطط الشركة لزيادة الاحتفاظ في قسم   .2023% في نهاية  172( من  2024المالية    السنة% )209

حصة إعادة التأمين في إيرادات قسم تأمين الممتلكات والحوادث الربع    على الرغم من زيادةتأمين الممتلكات والأضرار.  

، إلا أنه في بعض الأقسام مثل قسم تأمين الطاقة وقسم التأمين الهندسي، انخفضت حصة إعادة التأمين )إعادة 2025الأول  

، قسم التأمين الهندسي:  2024% في الربع الأول  99.4% مقابل  97.8من الإيرادات في قسم تأمين الطاقة:    نسبةالتأمين ك

%(. وفي المستقبل، نتوقع أن ترتفع معدلات الاحتفاظ مما ينتج عنه مساهمة مرتفعة في الربحية من 87.2% مقابل  82.7

    أعمال التأمين على الممتلكات والحوادث. 

  US$0.58bn 

 القيمة السوقية 

     94.45% 

 الأسهم الحرة   

         US$1.96mn 

 متوسط قيمة التداول اليومية 

 

  

 18.7 ) ريال( السعر المستهدف:

      17.08 السعر الحالي:
  + 9.5% انخفاض :  ارتفاع/

 
         تقديري 26       تقديري 25      فعلية 24       

                           NM          27.4             18.5          (×السعر/الربح )

                  1.0             1.2            1.1         (×) السعر/القيمة الدفترية

 NM            4.2             6.4             (%العائد على حقوق المساهمين )

   

 15.6                                         البنك السعودي الأول  
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هناك بعض الفرص القليلة الأخرى ولكنها تعتبر هامة، مثل سندات الكفالة   الفرص المتاحة في سندات الكفالة وإعادة التأمين:

، حصلت شركة ولاء على موافقة من هيئة التأمين لتسويق وبيع منتج تأميني جديد. وسيتم 2024وأعمال إعادة التأمين. في ديسمبر  

لفترة خمس سنوات. وبالنسبة لإعادة التأمين، فقد   قائدة مجموعة التأمين المشتركتسويق وإدارة هذا المنتج بواسطة ولاء بوصفها  

تطوير    تم. وحسب الشركة،  2025شهرا تبدأ من يناير    12( لمدة  )إعادةوقعت ولاء اتفاقية مع الشركة السعودية لإعادة التأمين  

ويهدف الى  التأمين كحل للضمان المالي    وهيئةهذا المنتج بواسطة قطاع التأمين السعودي بالتعاون مع صندوق الاستثمارات العامة  

الاستثمارات    التزامضمان   التابعة لصندوق  الشركات  بتطويرها  تقوم  التي  الانشاءات  التعاقدية في مشاريع  بالتزاماتهم  المقاولين 

 لانتعاش تعتبر منتجا شائعا عالميا ولكن وجودها محدود في منطقة دول مجلس التعاون الخليجي. ونظرا  العامة. إن سندات الكفالة  

التي تواجهها البنوك، من المتوقع أن يحظى هذا المنتج ببعض الاهتمام والنجاح في قطاع الانشاءات وتحديات السيولة المستمرة  

در  صامليار دولار بينما تتوقع بعض الم 850، فإن الانفاق على المشاريع العملاقة يقدر بحوالي Meedل ـووفقا  المستقبل القريب.

تريليون دولار. وحتى لو أخذنا في    1.9الأخرى مثل شركات التأمين أن يصل اجمالي الانفاق في مشاريع البنية الأساسية الى  

% فقط من اجمالي هذا  5وافترضنا أن نسبة    تريليون    3.2مليار دولار، أي ما يعادل    850الاعتبار تقديرات ميد التي تبلغ  

وبافتراض علاوة تتراوح   .سيذهب الى هذا المنتج  مليار    160فإن ذلك يعني أن هناك مبلغ    ،الكفالةالمبلغ ستذهب الى سندات  

. مليار   5الى    مليار 1.6%، فإن إجمالي أقساط التأمين المكتتبة المحتملة من هذا المنتج يمكن أن يصل الى ما بين 3-1بين 

  نسبة كما أن  و،حصة ولاء في هذا المنتج نظرا لأن الشركة ستكون جزءا من مجموعة التأمين المشترك  ومن السابق لأوانه تقدير  

الإضافة الى أقساط التأمين   تستهدفإعادة التأمين يمكن أن يكون مرتفعا في البداية. وبناء على نقاشنا مع إدارة الشركة، فإن الشركة  

مزيد من التفاصيل حول معدل الاحتفاظ والرسوم الإدارية ال  ننتظرفي المدى القريب.    مليون    500-350المكتتبة بمبلغ في نطاق  

 أن نأخذ في الاعتبار تأثير ذلك على الأرباح. التأمين( قبل)قائد مجموعة 

القليلة  وهناك فرصة أخرى جديرة بالاهتمام   التأمين  التأمين نفسها. إن شركة ولاء تعتبر واحدة من شركات  وهي أعمال إعادة 

العربية السعودية. المملكة  التأمين في  التأمين 2025وابتداء من يناير     المصنفة التي لديها أيضا رخصة إعادة  ، جميع شركات 

تتعامل مع شركات إعادة التأمين العالمية.  تأمينها قبل أن  وثائقأو  % من التزاماتها التأمينية  30مخولة لمنح شركات التأمين المحلية  

لم نرى أي مساهمة هامة لهذا القسم من أقسام أعمال   فإننا،  2025، وحتى تاريخه في الربع الأول  ئيسيةروبصفتها شركة تأمين  

التفاصيل   ولا تريد أن تشاركها في  شركة منافسة لهاالى التردد من شركات التأمين الرئيسية التي تعتبر ولاء    وقد يعود ذلكالشركة.  

على الشركات تنفيذ هذا القرار. وعليه، فإن هناك  . ولكن في المستقبل، ربما تفرض هيئة التأمين  وتفاصيل أسعارها  أعمالهابالخاصة  

تركز  إعادة تأمين هامة ونتوقع أن    عماللا نأخذ في الاعتبار أي أ  فإننافرصة أعمال ضخمة متاحة للشركة. وفي الوقت الراهن،  

 .  والحوادثداخل الشركة في قسم التأمين على الممتلكات  المخاطرالشركة الى حد ما على الاحتفاظ بمزيد من  

  68الضعيفة، التي أعلنت فيها الشركة عن خسائر بلغت    2025نتائج الربع الأول    بعد  : 2027-2025التقديرات للسنوات المالية  

متأثرة بالخسائر في قسم تأمين المركبات والدخل الضعيف من الاستثمار بسبب الخسائر غير المحققة في محفظة الأسهم،    مليون  

أسواق الأسهم ، لن ضعف  ولكن نظرا للظروف السائدة في قسم تأمين المركبات و  .نتوقع بعض التحسن في الأرباع القادمة  فإننا

اجمالا، فقد قدرنا صافي .  2025كافيا للتعويض عن الخسائر التي تم تكبدها في الربع الأول  يكون التحسن خلال الأرباع القادمة  

نتوقع تحقيق نقطة تعادل في قسم التأمين الطبي وخسائر    فإننافصاعدا،    2026. أما من  2025في    مليون    38الخسائر بنحو  

أقل كثيرا في قسم التأمين على المركبات. علاوة على ذلك، فان تحقيق مساهمة أعلى من قسم التأمين على الممتلكات والحوادث،  

ونقدر أن يبلغ هامش    ها أن تدعم هذه النتائج بشكل ملحوظ.مدعوما بمعدل احتفاظ أعلى ومساهمة أفضل من دخل الاستثمار، من شأن

% ويستقر في هذا المستوى. عموما، تشير تقديراتنا 3.7ليصل الى  2027ثم يرتفع أكثر في    2026% في  2.4خدمات التأمين  

. وسنكون في انتظار مزيد من التفاصيل حول 2027في  مليون  179و 2026في  مليون  118سيبلغ  الى أن صافي الربح

 سندات الكفالة واستراتيجية إعادة التأمين قبل أن نأخذ تأثيرها في تقديراتنا.  

لهذه الأقسام وبخاصة في قسم التأمين نموا قويا في الأقسام غير الطبية كما أن الفرص تعتبر جيدة تشهد صناعة التأمين التقييمات: 

والتأمين الهندسي،.. الخ. إن قرار الشركة بزيادة رأسمالها، من شأنه أن يساعد في   والحوادثالعام مثل التأمين على الممتلكات  

فإن الاستثمارات الجارية حاليا في مجال التأمين الطبي، يمكن أن  المتنامي. علاوة على ذلك، القطاع  الاستحواذ على حصة في هذا  

الضغوط التي  اصبحت  ،  ومع ذلك.  المتوسطتساعد الشركة في الحصول على حصة سوقية من الشركات النظيرة لها في المدى  

النصف الثاني ولا يتوقع حدوث أي تحسن في هذا القطاع إلا في    مصدر قلقسيشهدها قسم التأمين على المركبات في المدى القريب

. وبالإضافة الى ذلك، فإن المنافسة في مجال التأمين الطبي تعمل الان على تفاقم الخسائر المستمرة في هذا القطاع.  2025من  

معدل الاحتفاظ  زيادة  يتجاوز الأثر الإيجابي لفرص النمو في المدى المتوسط المتمثلة في  الضغوط في المدى القريب  أثر  وعليه، فإن  

هذا القسم، والمساهمة من سندات الكفالة،...الخ. وعلى  في في قسم التأمين على الممتلكات والأضرار، والحصول على حصة أكبر

أن يتحقق ذلك جزئيا فقط   رأينا،% في المدى المتوسط ويمكن، في  10فإن الشركة تستهدف    صعيد العائد على حقوق المساهمين،

نقيم   فإنناونتيجة للانخفاض في قطاع التأمين والضغوط على أرباح الشركة،  %(.  9) تقديرات الراجحي المالية    2027في عام  

 2027وسنة    2026م لسنة  مره. وقد أخذنا هنا القيمة الدفترية وربح السه  1.2الشركة عند مكرر سعر على القيمة الدفترية يبلغ  

أن تنخفض في   )يتوقع  2025من المتوقع أن تكون سنة محققة لخسائر متأثرة بخسائرها في الربع الأول    2025ن سنة  لأ  نظرا

مكرر السعر على القيمة الدفترية ومكرر الربحية، فإن سعرنا وبناء على طريقة الأوزان المتساوية بين طريقة    (.  المتبقيةالأرباع  

% من سعر إغلاقه الأخير. وعليه، 9.5السهم، مما يشير الى إمكانية ارتفاعه بنسبة /  18.7المستهدف الجديد لسهم الشركة يبلغ  

 تقييمنا المحايد لسهم الشركة. فقد أبقينا على 

 



   

يرجى الرجوع الى الإفصاحات المهمه في نهاية هذا التقريرلإفصاحات:  ا  
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 2025يونيو  16
 

 
 

 

سنوات  5مستوى له في : تداول سهم ولاء أقرب لأدنى 1الشكل  : التقييمات 2الشكل    

 

 

 المصدر: بيانات الشركة، الراجحي المالية  المصدر: بلومبرج، الراجحي المالية؛ الشركات النظيرة: إعادة السعودية، جي أي جي السعودية، ملاذ للتأمين، ميد غلف 

 

 اجمالي أقساط التأمين المكتتبة حسب خطوط الأعمال: 3الشكل 

 
 المصدر: بيانات الشركة، الراجحي المالية 

 
 

: حصة ولاء السوقية حسب خطوط الأعمال4الشكل   : وضعية ولاء في السوق 5الشكل  

 
 

 المالية المصدر: بيانات الشركة، الراجحي  المصدر: بلومبرج، الراجحي المالية، ؛ الشركات النظيرة: إعادة السعودية، جي أي جي، ملاذ، ميدغلف    
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 شركة ولاء للتأمين التعاوني 
 الماليةالتأمين : 

 2025يونيو  16
 

 
 

 

 : تحليل اجمالي أقساط التأمين المكتتبة في قسم الـتأمين الطبي 7الشكل  : تحليل اجمالي أقساط التأمين المكتتبة في قسم تأمين المركبات6الشكل 

 
 

 المصدر: بيانات الشركة، الراجحي المالية  المصدر: بلومبرج، الراجحي المالية

 

تحليل  8الشكل   قسم  :  في  المكتتبة  التأمين  أقساط  الممتلكات  اجمالي  على  التأمين 

 والحوادث 

 : تحليل اجمالي أقساط التأمين المكتتبة في قسم التأمين على الحماية والادخار 9الشكل 

 

 

ملحوظة:   المالية؛  الراجحي  بلومبرج،  بالسفر،  الأفراد    ناتجالمصدر:  مرتبط  والحوادث  الممتلكات  تأمين  قسم  الطبية،   ءسومن  الممارسة 
 وتعويضات العاملين. 

 المصدر: بيانات الشركة، الراجحي المالية؛ ملحوظة: ناتج الأفراد من قسم تأمين الحماية والادخار، مرتبط بالتأمين على الحياة 
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 الإخلاء من المسئولية والإفصاح عن معلومات إضافية لأغراض أبحاث الأسهم     

 خلاء من المسئولية 
كة الراجحي المالية "الراجحي المالية" ، الرياض ، المملكة العربية السععععع للاة لداعععععادام العام من عمد 

كة الراجحي المالية ولا لاج ز إعالة ت زيعها أو إعالة إراععععالها أو اح عععععا  عيها ، جليا أو جو يا ، أو أو  رعععع،ل أو مريقة ، لو  مأعدت وثيقة البحث هذه من قبل شر
كعابية صريحة  ا قة  ء شر

كة الراجحي المالية. إ  ااعععدم هذه ال ثيقة واحمدع علاها لاعع ب أمباأة م ا قة من جاكب،ع عع عدم إعالة ت زيععععأ أو إعالة إراععا
كة الر من شر اجحي المالية.  وقد  ل أو اح عععا  لريرين عما تعنععمي  من محع يات و راء ، وااععتيعاجات أو معل مات قبل ك ععر تلم المعل مات للعم م من جاكل شر

كة الر  ي هذه ال ثيقة من معالر عامة ماعلفة لاععقد أكها معل مات م ث قة لكييا لا كنمن لقعها.  وشر
ي تعنميها هذه   اجحي المالية لا تقدم ألاة إقرارات أو ضماكات )صريحة أو ضميية( بشو  البياكات والمعل مات المقدمة جما أكها لا تقر أو تع الحع ل عع المعل مات ال ارلة ف 

المعل مات الت 

اء أو باأ أ    ال ثيقة هي معل مات جاملة  أو يالية من أ  يطو أو غ ر منللة  أو أكها تعلح لأ  غرض محدل.   ثيقة البحث هذه إكما تقدم معل مات عامة ي هذه ال ثيقة يش،ل عرضا أو لع ة لعقدلاع عرض ل ر
ها من الميعجات     قط.  جما أك  لا المعل مات ولا أ  رأ  وارل ف  أوراق مالية أو غ ر

ي مجال الااتبمار جما 
ي الاععبار الأهداف الااتبمارية أو ال ضأ المالي أو الاحعياجات المحدلة لأ  راص معير    الااتبمارية ذات العلة بعلم الأوراق المالية أو الااتبمارات.  وليس الغرض من هذه ال ثيقة تقدلاع مش رة راعية ف 

 قد يسعلع هذه ال ثيقة. أكها لا تويذ ف 

ي أ  أوراق مالية ، أو ا 
ييية بشععععععو  مد، مدءمة الااععععععتبمار ف  ي للمسععععععتبمرين السععععععغي للحععععععع ل عع المشعععععع رة المالية أو القاك كية أو السعععععع 

ي للمسععععععتبمرين  تفهع أ  البياكات المععلينبغ 
ي هذه ال ثيقة ، وينبغ 

اتيجيات ااععععععتبمار جرت مياقشعععععععها أو الع ،ععععععية بها ف  ع قعات  قة أالاععععععتبمار  ير أو ألاة ااعععععع  

ها من  ي للمسعتبمرين مدح ة أ  الديل من أوراق مالية من هذا الي ع أو غ ر
ي هذه ال ثيقة قد لا تعحق..  كذلم ينبغ 

ي الااعتبمارات ، إ  وجد ، قد يععرض للعقلبات وبو  اععر أو قيمة تلم الأوراق المالية والااعتبمارات لا    عرضعة لدرتفاع أو الاكافاض. جالمسععقبلية ال ارل ف 
ما أ  العقلبات ف 

ي من ااعععتبمارات معاية.  وبياء علي  ، لام ن للمسعععتبمرين أ  لاح
كة الراجحي المالية أو المسععع  لير   اها أو أاععععار السعععف قد لا    لها  ثار اعععلبية عع قيمة أو ثمن ، أو الديل المعوت 

جات    ععععل ا عع عا د لا    أقل من مبلأ رأاعععمالهع المسعععتبمر أاعععااعععا.  ويج ز أ  لا    ل عععر واحد أو أك ر من ال عععر

ي الأوراق المالية للجهة أو الجهات المععععععععععدرة لعلم الأوراق المالية أو 
ععععععععلحة مالية ف  ي ذلم محلعي البح ث( معع

اء الأاعععععععععهع الفرعية العاأعة لها )أما ف  ي الأوراق المالية ، وييارات شر
ة الأجل ف  ي ذلم المراكو م يلة أو قعععععععععع ر

ععععععععتبمارات ذات العدقة ، أما ف  أو العق ل الآجلة أو الايارات الأير، أو   الااع

جات العاأعة لها أ  تق م من وقت لآير أولاء الاد كة الراجحي المالية أو ال ر
ها من الألوات المالية.  جما لاج ز ل ر ها من الادمات  أو السغي لعومير  الادمات المس ية الااتبمارية  المشعقات ، أو غ ر ي مات المس ية الااتبمارية أو غ ر

جات المذك رة ف  كة من ال ر ها من الأعمال من أ  شر أو غ ر

ار مبا جات العاأعة لها وم ،فاها ، لا ت    مسعععععع  لة عن أ  أصر  ي ذلم ال ععععععر
كة الراجحي المالية ، أما ف 

ة أو غ ر مب هذه ال ثيقة من وثا . البحث.  وشر ار  أير، قد تنشععععععو ، أععععععع رة مباشر ة أو أ  يسععععععارة أو أصر  ة أو غ ر مباشر ي هذه ال ثيقة من وثا .  شر
ة ، من أ  ااعععععععادام للمعل مات ال ارلة ف  اشر

 البحث. 

كة الراجحي المالية لا تعحمل أ  مسععع ولية عن 
ي هذه ال ثيقة من وثا . البحث.  ولا لاج ز تغا ر أو ااععععنسعععار أو إراعععال أو ت زيععععأ هذه ال ثيقة من وثا . البحتانعععأ هذه ال ثيقة من وثا . البحث وألاة ت ،عععيات وارلة  اها للعغا ر لو  إرععععار مسعععب..  وشر

أو   ث جليا تحدلاث المعل مات ال ارلة ف 

ي أ  م،ا  أو لولة أو ألد أو ألاة ولالاة قنعععععععا ية أير، ، حابما لا    مبل هذا الع زيععععأ أو الن عععععععر أجو يا أو  رععععععع،ل أو أو  واعععععععيلة. جما يراق أ  هذه ال ثيقة من وثا . البحث ليسعععععععت م جهة إل أو معدة للع زيععععأ أو لااععععععععادامها من قبل أ  رعععععععا
ت ا ر أو و ص أو كيا  اععععععع اء جا  م اميا أو مقيما ف 

و  ط من شر كة الراجحي المالية أو أ  من  روعها القيام أو  تسجيل أو ااتيفاء أ  شر
ييص ضمن ذلم البلد أو تلم ال لالاة القنا ية. ااعادام هذه ال ثيقة ماالفا للقاك   أو يعطلل من شر  ط ال  

كة الراجحي المالية    ي شر
 
ح نظام التصنيف ف  شر

ي 
كة الراجحي المالية ك ام تعنيف م    من ثدث مبقات عع أااس الاتجاه العع ل  المطل. أو الاكافاض المحعمل لجماأ الأاهع ف 

يعة احادمية :   تسعادم شر مة أوح،ام ال ر جات الأير، غ ر المل    جات المالية وعدل قليل من ال ر  إمار تغطاعها أااتبياء أاهع ال ر

ي أحدول  10:  اعركا المسعهدف يزيد عع Overweight  "زيادة المراكز"
 ره ر.   9-6٪   ق السعر الحالي للسهع ، وكع قأ أ  لاعل اعر السهع للمسع ، المسعهدف يدل أ . زمت 

او  بير    Neutral  "المحافظة على المراكز" ة 10٪ لو  اعر السهع الحالي و 10:   كع قأ أ  يسعقر اعر السهع عيد مسع ، ي    رهرا.   9-6٪   ق اعر السهع الحالي يدل    

ة 10:  لا    اعركا المسعهدف أك ر من Underweight  "تخفيض المراكز"  رهرا.   9-6٪ لو  مسع ، السعر الحالي للسهع ، وكع قأ أ  لاعل اعر السهع إل المسع ، المسعهدف يدل    

ورة مماثد لهذا السععر.  وقد ت    هيا   Target price "السععر المسعته" " ي ، ولكن قد لا لا    أالسع 
.   :  قد لا    هذا السععر مطاأقا للقيمة العاللة المقدرة للسعهع المعت  ي

ر بشع،ل جيد عدم احعمال أ  لاععل اععر اعهع من الأاعهع إل القيمة العاللة المحدلة ضعمن أ قيا الومت  أاعبا  ت ب

ي مبل هذه الحالة ، كق م بعح
ي ل ععيا للقيام أذلم. وف 

 دلاد اعر مسعهدف لااعلف عن القيمة العاللة المقدرة لذلم السهع ، وك ر  الأابا  الت 

ها من الع امل الاارجية ، أو إذا جاكت  كة المعيية يعجاوز أو لو  مسع ، ت قعاتيا. يرجب مدح ة أ  تحقا. أ  اعر مسعهدف لاانأ لأوضاع الس ق ب ج  عام والاتجاهات الاقععاللاة وغ ر  الأربا  أو الألاء التشغيعي لل ر

 

 للاتصال 
 

 د. سلطان التويم 
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