
ير&{ �لر&وȖ� IxȂ ȟ� Qست/i�2 �لvام�x�;Ȟ� �ȗ.�x ʘلي� Ȝ�xفCا*ا� �b4Ȟور� ȕ �لت_رير
 hب^ rم �C.مر �bȂ �u eا�يتاb ȁو1~ �ل]رنS;ل�

(١ʌʌ٣٧-٥٣˖ m^ر Dي.ǻ� �uي�� �ل;و[ �Ȟالي ١ �+[B

ɹɷɸɼ وليو� ɸɻ | ɹɷɸɼ �p�#ال Tر�gل �ال_Q�K اȖس��bȗv السSو1~ ˛ الq��ئ) اxȚلي

�4� ˖سدافكو˕VȚاx oل��Țا ��'�qȞ �� السSو�1bȃال 

��q �ك#يرp ʙس�lر �S �و̂ rم }gRف� الر�, ا�B ��& ˄ɹɷɸɼ exȖا Tئ) الر���p }gR ر�Op
ˍM�[�*اˎ �ف� ال�وBي

 �� �ل;SǙو1ي� Ȟنت'Ǚا� �Țلبا4VȚ�x oيbȃن  �لgR	 ˄@م�vال ��p �q�ي'� ل�سǙو��S �و̂ rǙR ,الر� ȕ�Cل ɩǙ�b وقǙ[�

 h"ماȞ� Tلر�� rǙم ȠR�˖ ˅ر˅س oيوg٥٩ م �˖س�2Ǚفcو˕ rǙR نتا�'vا �xȚلي� ȕ �لر�exȖ� TǙ ٢٠١٥ متGمن� Bاȕ ر�Ǚ, �_يم

 oيوg٣٩ م �Sا�نا �ɩ#c �_يم �و̂ rم ȠR� d4ل� oوcلي ˕ɧلتو�� ȠR ʁ٩٩x ʁ٧٢ e2Sا�` �مǙ;ل� Tلر�� rمx `ا�Ǚ;ل� iاSل� rم

rR ʁ١٢ �لر�Ȟ� Tما"h مr �لSاi �ل;Ǚا�` rRx �لر�T �ل;Ǚا�`˕  ر˅س˅ *__Ǚ  س�2Ǚفcو مبيǙSا� �_يم� ٥١٩ مgيǙوo ر˅س˅̟ 

Sا�نǙا �+1x2 ʘʁ٣ �ينما &ا� hb �لر�, �Ȗ&مǙاɧ �لر�, ^بh �ل]و���x 2ل�x ���ȏلb8ا� Ȗ�xسǙتJȜ�x aȗv]ا�  �و̂ rR TǙ&�ǻ�

 �Sا�نا �+1x2 ȠR ʁ٤١x ʁ٢ɿx ʁ٣٠ �لتو�b ɧنتي' �و̂ rم ȠR� ˕EBIT˖ ا�b8ل�x ���ȏل�x 2ل]و��� hلر�, ^ب�x ˕EBITDA)

Sا�نا �vام@  �و̂ hم_ا� ʁ١ɽ 1x2+� ˕EBITDA˖ ا�[JȜ�x aȗvتǙسȖ�x ا�b8ل�x ���ȏل�x 2ل]و��� hام@ �لر�, ^بu و�^ ȟ�

 Qا[��]اBيhǙ ���1 �ر�ا( �لر�ʘT يبȖ� o� x2ر ��2Cر �2S مما يمنSنا مr مSرف mل �ر�Ǚ, ي_Ǚار� ʁ١٢˅ نOر� �ȟ �ل_و��Ȟ� mǙالي

 ���Ȃ �ل+gي� �� \['Ȟ�Ț� ȠRسSǙار ȕ ��2ي  ̟ox8/Ȟ� mيي_��Ȗي'ا��Ǚ لǙCاȕ ر�, �لر�exȖ� TǙ ٢٠١٥ bاo نتي'� �R� ȟا�1 

 ���ȏل�x 2ل]و��� hام@ �لر�, ^بu ȠR ɪ_ا�Ǚ;ل� ɪSلر�� eȗ. ɩبb hcǙ?� "ر	ي$ * ˕ʁ٤٠ 1x2+� T&ر�� wن� Ȗ�  ٢٠١٤

Sا�˕ʘ �3 يب x2	u oام@ �لر�, ^بh �ل]و��2  �ر�&B TاȚ� ȕر�ا( rR �لتو̂ ȕ ɩبb hc?� muساx˖ ا�[JȜ�x aȗvستȖ�x ا�b8ل�x

˅ʁ١٥ 1x2+� �SبيKل� tم;تو� ȟ� 1اR ˕EBITDA˖ ا�[JȜ�x aȗvستȖ�x ا�b8ل�x ���ȏل�x

 ɨ+Ȟ� ]ل;و� ȠR 8bر�� س�2Ǚفcو bȂ o	 zنر r+ن ˄��'�qȞا �Rوl'م \SF ȕ �gكǙ?Ȟا rلك �v�ف� ȕ �ي��1  ̂�bشر

 QاK  ̂ȕ ʁار� ٥٠Ǚ_� �ي � سǙو̂C*  ̟h&Ț� hويJ ي�g+و�[ �لǙس	 ȕ LǙ?ن�x ˕�ما ي_ار� ʁ٩٣ مȜ� rير��1  ̟ɩǙبb hcǙ?�

 �bȃ8 �لc��ر ʘموماR ˅˕ʁار� ٢٠_� �ي � سǙو̂C*˖ mريcǙ;يȘ�x ˕ʁار� ٤٠_� �ي � سǙو̂C*˖ mJماKل� oو'Sم ʘ˕(Fنا

 mJماKل� oو'Sم rم hb ,ر� ȕاB hcǙ?ينما ي� ʘ,لر�� ȕاB rم ʁɽفيما ي_ار� ٤ muاǙ;ل4~ ي� h&Ț� hويJ ي�g+ل� ȠR

 ʘاv�� ȕ ف�ا� منت'اbȃgل �ي �S'بنا �cȞان� �ل;Ǚو̂ ʘiاR hcǙ?� ˅�bȃر�, �ل ȕاB rم ʁ١ɽx ʁما ي_ار� ١٠ mريcǙ;يȘ�x

� �Ȟنت'ا� Vxيا� Rم'مو `ǙيF o	 2_تSننا نcل ʘ�Ǚو� �2ف_ا�vا �لن_2ي x̂ oل2يو� rم ɧل/ا� wبǙ> ɧاȞ� اu8bمر ȟ� �ǙافFȜا�

 �_Kمن ȕ \يSGور �لG+ل� ȟ� ��HS منت'ا� �Țلباo �لر�ي;ي� م#h �لgب�x rل+gي� �لKا7% �ل4~ يȜ� 1�18^باgR eيw �اFȜاف

 hميx ياg+ا7% مKي� �لg+7يا�1 �نتا% �ل Tم ʘاGي	 ˅LǙتوسȞ� z2Ȟ� ȠR mvǙ;ي` نمو �لSمما ي ʘ�'يg/ل� oxاSلت� <g'م ex1

�و�فرSǙ;� tر 	^F hمr ف�� �ل+gي�ʘ نSت_ 2	o ف�� �ل+gي� Jويh&Ț� h سيcوo نموuا  Tرˍ م#b	 �+B  ˎtتبارRȖ dgvتǙ;Ȟ�

�Kي�ا م_ارن� �نمو �ل_KاQ مما ي�ȟ� ~1 نمو Bاȕ �لر�, ل;�2فcو �? hc	�K� z2Ȟ� ȠR �لبSي2˅ 

 Qا[�� �lكر5 �5+ي� لl� ɹɷɸɼ i�Sg_داɹɼʂɹ 5 مر�p ʙس�lر ȕ ال�وBي� ˎا*�]�Ȗ� 2S� ˄ˍMرbȃال mvس exدا� m��

�ex�2 سmv س�2فcو �مcرر  mيت ʘ˕ʁ٣ 1x2+� �bȗvتǙسȖ� QاK_ل� Ȃم�  ̟ʁ٢٢ 1x2+� iاSل� ��ل_و~ ل;SǙر �ل;mvǙ من4 ��2ي

 ʘ٢٢ مر�ʂɽ م_�2ر� �� �xلCناRا� �ل��4WيǙRل8ر�� QاK  ̂�� لSgاi ٢٠١٥ �م_�2ر ٢٥ʂ٢ مر� م_ا�h متوسLǙ مcرر ر�+يǙر�+ي

 tتبرSمما ن ʘ٢٢ مر�ʂ�2ر ٢Ǚ_م� �� �م_�2ر ٢٢ʂ٧ مر�Ȟ�x ʘت_2م�Ǚ>و�[ �لناǙسȖ� rم hb ȕ �vا�Ǚ?Ȟ� �xمcرر ر�+ي� �لbȃا

�˅ ȠR �لSموoȗǙR� 2S� ʘi نتا�) �لر�exȖ� TǙ ٢٠١٥ �xالرmV مr 	ننا bȃل� �� منت'ǙاRم'مو \SF ȟ� ر�ǙOا�3 ن& ɩǙV

 ʘtتو�Ǚ;م ȟ� ˕EBITDA˖ ا�[JȖ�x aȗvتǙسȖ�x ا�b8ل�x ���ȏل�x 2و��[ل� hام@ �لر�, ^بu �1وRx )ر�اȖ� ]ت]و� oبو'Sم

�_ييمنا �نتǙSا= �Țر�ا( ˖�B Xgاȕ �لر�,  hمǙ?٢٠١˕ يɽ مايو ȕ ��نت�v �ل;Ǚن� �Ȟالي˖ ٢٠١٥ iاSل� hامcنا ل�Sا xف_Ǚا لتو̂

 ���ȏل�x 2ل]و��� hام@ �لر�, ^بu �1وR �٢٠٤ مgيوo ر˅س˅ نمو rR �لر�Ȟ� Tما"h مr �لSاȞ� iا1x2+� Ȓ b ˕ʁ٤٤ما &ا�

 ˍMساسˎ  �*ت]ا	 ȠR �bȃل� mv;ل �EBITDA˕ لSgاi ٢٠١٥ �+1x2 ʁ١٥˅ ن;تمر ȕ �لتوBي �xلb8ا� Ȗ�xستJȖ�x aȗv]ا�̟ 

 ˅mv;gل e١٣٠ ريا Xلبال�x Y2vت;Ȟ� رS;ل� h2يS� i2R Tم

mvالس ��pي��

*]ȗVȜ� رS١٤٥ر˅س˅سʂ٠

�ي � �ل;و̂gر˅س˅�لرسم oيوg٧١٣˂٤م

�٣٢ʂ٥مgيوȚ� 12Roسmv �ل_ا�م

Qسبو	٥٢  eȗ. رSس ȠR	˅١٤ر˅سɿʂ٧

Qسبو	٥٢  eȗ. رS1ن{ س	١٠٤ر˅س˅ʂ٠

�ʁ١٢ʂɿلتȕ ɩW �ل;Sر Ș.ر "v> !ȗور

٢٠١٥ iاSgل T ɽʂ٢ɽر˅س˅�لر�, لȞ� mv;gتو̂

˕Uومبرg�˜7ǻيxر˖ mv;رم8 �ل΁΁ΆͿ˅˸˪˸˦˩˦˫˨˴ ˦˧

* �ل;Sر bما ȕ ١٣ يوليو ٢٠١٥

˕ʁ˖ �luس�Ȟا ��qي

�� �لcيماxيا� �لبxǻليRناCل rل_ري� �bȂ٤٠ʂ١

�1x2+Ȟ� ت'ار�gل;م, ل� �bȂ١١ʂ٧

�٤ɿʂ٢ل'مvور

ex�2��2CȞر˄ 

�S 	mu الqس� اȞ�و̂

ɹɷɸɼ i�Sgلɹɷɸɽ i�Sgل

٢٥ʂ٢٢١ʂ٧مcرر �لر�+ي� ˖مر�˕

١٢ʂ٩١١ʂ٩مcرر ˦˩˹ˮ˧˪˜˻˪ * ˖مر�˕

 ˕ʁ˖ mv;ر �لSس ȟ� Q7وȞ� ,ا�2 �لر�R٢ʂɿ٣ʂ١

�� �ȟ �لر�, ^بȎ hيب� �ل�x h.2لb8ا� Ȗ�xستJȜ�x aȗv]ا� *;� �CȞا1ر �Ȟتا*bȃل� ��+gيh �ل;Sو1~ �ل]رنb ȁا�يتاʘe * ^يم ʘ�bȃ2ر˄ �لCȞ�

� �lؤشر السوق الرئيسيp5�_م mvر السSس �bر*

سدافكو مؤشر السوق الرئيسي
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�مD/g ال�وBي

�ˎ�*ت]اMˍ�لتوBي

�١٣٠ʂ٠ل;Sر �Ȟ;تY2v ˖ر˅س˅˕

˕ʁ˖ ɩWلت�ʁ١٠-
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�i˜Ui˜U٤ɽ٤ʁ١٢٤ɽ٤ʁ١٢-Ȗ�٥١٩٥٣٣ʁ٣ير��1

�١ɿ٠١٣٩ʁ٣٠i˜Ui˜U١١ɿʁ٥٣١٣٠ʁ٣٩&ماɧ �لر�,

˕T EBITDAɿ٢ɽ٤ʁ٢ɿi˜Ui˜U٥٤ʁ٥٢٥ɽʁ٤ɿ ˖متو̂

EBITDA @امuʁ١٥ʂɿʁ١٢ʂ٠ʁ١١ʂɽʁ١٢ʂ٠

EBITɽ٢٤٤ʁ٤١i˜Ui˜U٣٤ʁɿ٣٣ɿʁɽ٣

ȕ�Bɼʀɺʀʁɻʀi˜Ui˜Uɹʀʁʀʀɺɻʁɾɹ الر�,

Sا� مg� rومبرEBITDA ʘU˄ �لر�, ^بȎ hيب� �ل�x h.2لb8ا� Ȗ�xستJȜ�x aȗv]ا� *;� �CȞا1ر �Ȟتا*� ɩV ˄i˜U ʘ متا( � �ل;Sو1~ �ل]رنb ȁا�يتاʘe *متوسL �لتو̂ȗيg+� ʘ�bȃ2ر˄ �لCȞ�



ير&{ �لر&وȖ� IxȂ ȟ� Qست/i�2 �لvام�x�;Ȟ� �ȗ.�x ʘلي� Ȝ�xفCا*ا� �b4Ȟور� ȕ �لت_رير
 hب^ rم �C.مر �bȂ �u eا�يتاb ȁو1~ �ل]رنS;ل�

(١ʌʌ٣٧-٥٣˖ m^ر Dي.ǻ� �uي�� �ل;و[ �Ȟالي ٢ �+[B

��5�J الhlS ��ل�وBي�

�_2يرنا لg_يم� �لSا1ل� ل mv;g	ȠR مr سSر �ل;ȕ mv �ل;و[ �ن;ب�  ʁ١٠	 x	b#ر˅ oوcن2ما يR mv;ل� ��ȃ� hg+Ȟ� Ȍشرا�˄ يو

�_2يرنا لg_يم� �لSا1ل� ل mv;g	 ȠR	 x	h^ �ن;ب� ʁ١٠ مr سSر �ل;ȕ mv �ل;و[˅ oوcن2ما يR mv;ال� Mت]ا*Ȗا� hg+Ȟ� Ȍيو ˄M�[�*ا

�_2يرنا لg_يم� �لSا1ل� ل mv;g	h^ �ن;ب�  ʁ١٠	 x	b#ر مr سSر �ل;mv �ل;ا�ȕ 2 �ل;و[˅ oوcن2ما يR mv;ل� Tبي� hg+Ȟ� Ȍيو ˄Tي�

rR Ǜ نKا[ �لتCني\ �Ȟ+12 لvا˅ تا Ǜ م̂� �ɩW��KWيتنا لțسmv �لت� يKر	 gRيvا  rمF �S^لو�� ��˄ 	سmv �لbȃاS&راȞا  +�



ير&{ �لر&وȖ� IxȂ ȟ� Qست/i�2 �لvام�x�;Ȟ� �ȗ.�x ʘلي� Ȝ�xفCا*ا� �b4Ȟور� ȕ �لت_رير
 hب^ rم �C.مر �bȂ �u eا�يتاb ȁو1~ �ل]رنS;ل�

(١ʌʌ٣٧-٥٣˖ m^ر Dي.ǻ� �uي�� �ل;و[ �Ȟالي ٣ �+[B

معلومات الاتصال

^سm اx !�+�ȚاȞ?و�5 

Research&Advisory@FransiCapital.com.sa

 e��ي��b سيpو1~ ال]رSالس

 e�C�Ȗ8 اbمر

ɿ٩٩٩٩ ١٢٥ ٠٠

Ȝ� Tلxǻcن� �Ȟو̂

www.sfc.sa

˅i˅i˅3 e��ي��b سيpو1~ ال]رSالس �bشر

ʘ١١٤٢ɽ Eلريا� ʘ٢٣٤٥٤ 2ري� ]x2نB ʘ١٠١٠٢٣ʌ٢١٧ m^ار~ ر'� h'س

Eلريا� ˞ ȁ8 �لر�يbرȞ� ʘ�� �لSر�ي� �ل;Sو1يcgمȞ�

(ɸʌʌɼɺ-ɺɾ˖ m^5 Dي.ǻ� �� مu h�^ rي�� السوق ا�ȞليC.مر



ير&{ �لر&وȖ� IxȂ ȟ� Qست/i�2 �لvام�x�;Ȟ� �ȗ.�x ʘلي� Ȝ�xفCا*ا� �b4Ȟور� ȕ �لت_رير
 hب^ rم �C.مر �bȂ �u eا�يتاb ȁو1~ �ل]رنS;ل�

(١ʌʌ٣٧-٥٣˖ m^ر Dي.ǻ� �uي�� �ل;و[ �Ȟالي ٤ �+[B

�ا.�ȗ اȞسؤxلي

 ʘ!ا+�Ț� ʘ�JاǙلوس� ʘeوBȚ� �1ر�� ʘ�� ل/2ما� �لبنوȖ� aسǙت#ماريCC/مت �� �سǙت#ماريbȂ ʘeا�يتاb ȁو1~ �ل]رنSǙ;ل� �bȂ hب  ̂r�4 �لت_رير مu 1�2ǙR� mǙ�

˅�� م+�4u h �لت_رير ˜x	 x	xر�^vا �Ȟاليbȃال� �^ȗR �Sا �لتا�vتbȂ x	 eا�يتاb ȁو1~ �ل]رنS;ل� �bȃل oوcي o	 rcيم ˅ɪمȚ� Pل+اف� �x.2ما

 ��cاgR eيvا bمgSوماȖ� �Ǚ'ي Ȗ ɧالتا�x ʘ�gتمcم x	 �يSتم�4Ǚu 2Ǚ �لت_رير gSȞ� ȠRوما� �Ȟتا*� لSgمǙو�x iلت� نSت_2 �#_تvاx ʘلcننا Ȗ ن_2مǙvا bمgSوما� 1^ي_

 �4u ȕ �� �gSȞومǙا� Ș�xر�� �ȞتGمن+B x	 eتماb� x	 �^1 x	 �x ʘǛينب �W	Ȗ o يSو�2R ȠǙR eل � F Ȗxمنا*�Ȉ Ȗ ʘrǙمGن x	 i2_ن Ȗ ʘwǙيgRx ˅�Ǚ_1^ي x	 �Ǚgامcمت

�لت_رير˅

Ǜ ل ��ȃ	x �ي T	 ~	xر�[  �و7يȖ ˅D/> ~Ț wS يSتبر �4u �لت_رير R1و� 	R xرFا x	 w&ا�1 �نتاR�� ,ي;م Ȗx ʘL_ف ���4u 1�2R� m �لت_رير VȚر�gSȞ� Eوما� �لSام

 ʘɪSم ɧما TFx x	 ʘ�12+م �ʘǛ لm يتC. mي�4u D �لت_رير لي m�ȗ	Y�2u �ست#ماري � �Ǚ;Ȟت#مر˅ �+2ي�2SبيKت#مار لǙسȖ� �مالي�˅ لm ي�.4 �لت_رير RȖ� ȕتبار مو��م

� �ل;SǙو1~ �ل]رنb ȁا�يتا�2Ǚ?� e 	~ م;Ǚت#مر م+تم h	o ي�gK �ر<Ǚا1 bȂ ,Cن�	x 1ر&� �Ȟ/اJر �ȞرVو�� ʘ	x �*تيا&ا� 	~ <D/Ǚ متg_� ل�4v �لت_رير˅ 

�وBيا� �سǙت#ماري� متGمن� ȕ �لت_رير  ~	 rمGت��/ا3 �ل_ر�ر *وȖ� eسǙت#مار xȚ� ȕر�[ �Ȟالي� xم�ȗمتvا ȞتgKبا�w˜متgKبا�vا˅ � z2ل ɧماx ب�Ǚم+اس ʘانون�^

˅�S �Ȟ/اJر �xلSو��Ȟ� 2تو̂

 2^ ˅w� `gSما ي x	 w�� �4u rR �لت_رير 	x 	~ مr م+تويا'�� �ل;Sو1~ �ل]رنb ȁا�يتاɩV e م;�xل�ʘ ��&ماɧ �ل_و�نȚ�x ɪنOم� �KȞب_�rR ʘ 	~ .;ار� ناbȂ o�

� �ل;Sو1~ bȂ ~	ر ȠR 2تمS��_2ير�� �ل_يم� �لSا1ل�˅ �o &ميȘ� Tر�� �xلت_2ير�� �ȞتGمن� ȕ �لت_رير x �Sا� �Ȟالي � �التو̂Bل/ا� �Sا� �Ȟ;ت_بgي �ت+_` �لتو̂ Ȗ

 ʘ��تS>� ox1 ɩWار˅ �Ȟ� ��1Ț� oاȚ Ȓ~ �ست#مار Ȗ يcS> �الxȏر� �لنتا�) �Ȟ;ت_بgي�˅ ^يم� �xȚر�[ �Ȟالي o	 rcلت� يم�x ʘ1�2 �لت_ريرR� 0تاري� eا�يتاb ȁل]رن�

 TG/ي o	 rcيم ʘǛ �ن/]H˅ مȞ� r+تم h	o ي;Ȟ� T&ǻ;ت#مر ^يم� 	^h مr ^يم� �Ȗست#مار �ل]ɨS˅ 	يGا x	 T[��ر o	 rcيم ʘاv�ȗمR x	 اuارSس	 x	 ʘاvمن h.2ل� x	

 Ȗ ˅�يم� 	x سSر 	x �لh.2 مx rر^� مالي  ̂ȕ �ɩبb ��ɩW� ȟ� �ȗمSل� YȈ ارSس	 ȕ ɩWي�1~ �لت o	 rcيم ˅��ȖسǙت#مار �ȟ رسǙوȖ� ȠR iسǙت#مار xȚ� ȕر�[ �Ȟالي

 wن;0 من x	 �4 �لت_ريرu Tو7ي�� �ل;Sو1~ �ل]رنb ȁا�يتاȖ ˅e ي'و7 bȂ rم �ي;م, ��Rا�1 �نتا% �4u �لت_رير 	x 	~ 	&��8 منox1 w �ل+CوȞ� ȠR eو�ف_� �ل/Kي

 i�8لتȖ�x TنȞ� �4u h#م� �˅Ǜ ي'� Ț� ȠR</اA م;تgم� �لت_رير 	o يcونو� ȠR 1ر�ي انونا  ̂Qممنو wSو7ي� oوcي o	 rcمȞ� rي$ م* �� �لSر�ي� �ل;Sو1يcgمȞ� %ار.

˅�م#t4u h �ل_يو1˅ �است�4u iȗ �لت_ريرʘ يو�ف` �Ȟ;تȖ� ȠR mgلتi�8 �ال_يو1 �ل;ا�_

 ��'�qB ʘɸɷɸɷɹɺɸɹɸɾ ~5دxق �ر�د˄ ʘɹɺɻɼɻ الر��ɸɸɻɹɽ E اglȞك� الSر�ي h'س ʙ�� م+د�1x اȞسؤxليbشر ʘe��ي��b سيpو1~ ال]رSالس
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