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 2 راجع وثيقة الإخلاء من المسؤولية في نهاية التقرير فضلا إخلاء من المسؤولية
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 السعودي قطاع الإسمنت
 الضعيفة المبيعات استمرار

 المملكة في الإسمنت مبيعات اجمالي انخفض فقد ، اليمامة أسمنت شركة نشرتها شهرية بيانات لأحدث وفقا

 الى لتصل شهري أساس على% .2 بنسبة نمت ولكنها سنوي، أساس على% 21 بنسبة السعودية العربية

 بنسبة بانخفاض ، مارس شهر خلال طن مليون ..0 الكلنكر انتاج بلغ حين في مارس، في طن مليون 0.7

 ومن. أكثر الانتاج تباطؤ يتسارع أن نتوقع أننا كما( شهري أساس على% 20) + سنوي أساس على% 0

 مستويات اجمالي استمر وقد. العام في شهرية مبيعات أعلى مارس شهر يشهد ما عادة ، تاريخية ناحية

 00.1 الى ليصل شهري أساس على% 2.1 وبنسبة سنوي أساس على% 07 بنسبة الارتفاع في المخزون

 اجمالي من% 1. نسبة ذلك ويمثل ، والطلب العرض بين الحالية التوازن عدم بحالة مدعومة طن، مليون

 المنتج هي كانت المدينة أسمنت شركة أن هو ، للاستغراب المثير والشيء. الأخيرة شهرا 21 ال مبيعات

 ذلك ومع ، التوالي على الرابع للشهر سنوي أساس على ايجابي نمو تحقيق عن أعلن الذي للإسمنت الوحيد

 جانب من. المبيعات أسعار على كبيرة تخفيضات عملائها الشركة لمنح نتيجة كان النمو هذا أن نعتقد فإننا

 و%  0.- بلغت بنسبة المبيعات في انخفاض أكبر ، حائل اسمنت و الشمالية أسمنت شركتا شهدت فقد ، اخر

.التوالي على% 07 –  

 الوضع على صعيد القطاع:

  سنوي أساس على% 10 بنسبة الإسمنت مبيعات حجم انخفض ،1027 من الأول الربع في 
 وقد. سنوي أساس على% 7.. بنسبة الكلنكر انتاج انخفض بينما ، طن مليون ..20 الى ليصل
% .. بلغت بنسبة الربع خلال انخفاض أكبر ، نجران وأسمنت الشمالية أسمنت شركتا شهدت

 شركات ثلاث تمكنت فقد ، القطاع في الحادة المنافسة عن ورغما. التوالي على ،% .0 و
 في حصصها رفع من ، القصيم وأسمنت ينبع أسمنت ، المدينة أسمنت ، بالتحديد هي  أسمنت
 .التوالي على ،% ..0 و% 2 ،% 1.0 بنسبة السوق

  على% 10-21 بين تتراوح بنسبة الأسمنت مبيعات تنخفض أن نتوقع ،1027 الثاني الربع في 
 أن الاعتبار في الأخذ مع الحالي المنخفض الطلب يستمر أن نتوقع لأننا نظرا سنوي، أساس

 الانفاق لتعديل نظرا المنظور المستقبل في ضعيفة تظل أن المرجح من الانشاءات نشاطات
 المشاريع جدولة واعادة الانفاق خفض خلال من المنخفضة النفط أسعار مع ليتلاءم الحكومي

 سوف ، العام لهذا الفطر وعيد رمضان شهر موسم فان ، ذلك على علاوة. الأولويات حسب
 في  رمضان شهر من أيام ستة حلت عندما ، الماضي العام بخلاف ، الثاني الربع في يقعان
 .الثالث الربع

  السعودية، أسمنت شركات من( للبحرين معظمها)  الأسمنت صادرات أن ، بالذكر الجدير 
 الى لتصل مارس في سنوي أساس على%.. بنسبة انخفضت قد ، الرياض وأسمنت الشرقية

 واسمنت ، الشرقية أسمنت و ، السعودية الأسمنت شركات صادرات وكانت. طن ألف 00
 من ، التوالي على% . و% . ،% 1 نسبته ما شكلت قد ، .102 في البحرين الى الرياض
 تقارير اثر على ، الصادرات في الانخفاض هذا حدث وقد. الشركات هذه مبيعات أحجام أجمالي
 صادراتهم أوقفوا قد السعوديين الأسمنت منتجي أن أفادت(  الاقتصادية جريدة نشرتها) اخبارية

 بنسبة الصادرات رسوم السعودية الحكومة رفعت أن بعد مارس، منتصف منذ البحرين الى
.0%. 

  المخزونات من مستوى بأعلى ونجران، حائل أسمنت شركتا تحتفظ ، المخزون جانب وفي 
 تحتفظ بينما ،%207 و% 211 بنسبة الأخيرة شهرا عشر للاثني المبيعات بحجم مقارنة
. التوالي على ،% .1و%  1 بنسبة المستويات بأدنى القصيم وأسمنت العربية الأسمنت شركتا

 احداث أن نعتقد فإننا ،( طن مليون 00.1)  المخزون مستويات في المستمر الارتفاع ومع
 التي للشركات بالنسبة وخاصة الأفضل الخيار هو ، الانتاج خفض خلال من السوق في توازن
 على الابقاء الى الشركات بعض تميل فربما ذلك، ومع. المخزون من مرتفعة بمستويات تحتفظ

 في الطاقة أسعار رفع من أخرى جولة من المحتمل التأثير قبيل الحالية الانتاج مستويات
1027.  

 الرابطعلى هذا  تعن قطاع الاسمن رير اصدرناهاحدث تقمراجعة يرجى 

http://www.alrajhi-capital.com/ar/research/Cement%20Sector/Saudi%20Cement%20Sector-Arabic.pdf
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 1 راجع وثيقة الإخلاء من المسؤولية في نهاية التقرير فضلا إخلاء من المسؤولية

 للأشخاص الأمريكيين افصاحات مهمة

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

ة محللي البحوث. ويتم تقديم هذا التقرير البحثي ، لتوزيعه " للمستثمرين المؤسساتيين الرئيسيين المتحدة الأمريكية ، وبناء عليه، فإنها لا تخضع لقواعد الولايات المتحدة الأمريكية المتعلقة بإعداد التقارير البحثية واستقلالي

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

بناء على المعلومات المقدمة في هذا التقرير البحثي، يجب عليها أن تفعل ذلك ، فقط  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 انكوربوريشن  من خلال مؤسسة روزنبلات سكيوريتيز

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

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

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

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

 والتداول في أوراق مالية تكون في حساب محلل باحث.

 الملكية وتضارب المصالح الجوهري 

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

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

 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 51عام للاكتتاب في أوراق مالية للشركة التابعة خلال الاثني عشر )، أو أي شركة تابعة لها ،بإدارة أو المشاركة في ادارة طرح   انكوربوريشن سكيوريتيز روزنبلات لم تقم مؤسسة

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

 استثمارية من الشركة خلال الأشهر الثلاثة التالية.

  افصاحات اضافية

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

ية أو أسواق أو تقارير أو تطورات ، حسب ما هو مشار اليه في هذا التقرير البحثي. 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

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

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

" للسيطرة على تدفق المعلومات في ما بين مجالات أو وحدات أو أقسام أو مجموعات أو  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 

وراق المالية غير سجلة لدى ، أو ربما تكون خاضعة لأنظمة، هيئة الأوراق المالية والبورصات الأمريكية .ويمكن أن تكون المعلومات المتعلقة بمثل هذه الأالمالية الخاصة بجهات اصدار غير أمريكية ، ربما لا تكون م

يير المراجعة ورفع التقارير والمتطلبات التنظيمية التي يمكن مقارنتها بتلك المعمول بها داخل الولايات المتحدة او الأدوات المالية ذات الصلة ، محدودة. وربما لا تكون الشركات الأجنبية ، خاضعة لمعاالأمريكية 

 الأمريكية.

لتقلبات أسعار صرف العملات التي ربما يكون لها تأثيرات ايجابية البحثي ، وبعملة غير الدولار الأمريكي ، تكون خاضعة  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.

قدم تعهدا أو ضمانا ، صريحا أو ضمنيا ، في ما يتعلق بالأداء المستقبلي. وقد يشهد الربح من الاستثمارات ان الأداء الماضي ، ليس بالضرورة أن يكون دليلا ومرشدا للأداء المستقبلي ، كما أن شركة الراجحي المالية لا ت

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

ضافة 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 للتحليل، بالإ

 ي هذا التقرير.المستخدمة ف

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

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

ها أو الافصاح عنها ، كليا 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 ارسال

أو المعلومات التي تشتمل عليها هذا الوثيقة ،  عن المحتويات أو الآراء أو الملخصاتالراجحي المالية. إن استلامكم واستعراضكم لهذه الوثيقة البحثية ، يمثل موافقتكم على عدم اعادة توزيع أو ارسال أو الافصاح للأخرين 

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

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

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

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

 الوثيقة. والاحتياجات الخاصة بأي شخص معين ربما يحصل على هذه

اق مالية أو الاستثمارات الأخرى أو الاستراتيجيات الاستثمارية التي تم نقاشها أو وينبغي على المستثمرين البحث عن الاستشارة المالية أو القانونية أو الخاصة بالضرائب ، في ما يتعلق بملاءمة الاستثمار في أي أور

ق من تلك الأوراق المالية أو رين أن ينتبهوا الى أن الربح المتحقالوثيقة البحثية، كما يجب عليهم أن يفهموا أن البيانات أو الافادات المتعلقة بالفرص المستقبلية ربما لا تتحقق. وينبغي على المستثم 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

و لواحدة أو أكثر من شركاتها التابعة ) يشمل ددة. ووفقا لذلك ، ربما يحصل  المستثمرون على مبالغ أقل من أصل المبالغ التي استثمروها. وربما يكون للراجحي المالية أو لموظفيها أالربح المتحقق من ، استثمارات مح

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

ر ، بأعمال مصرفية استثمارية أو خدمات أخرى ، لجذب كات التابعة لها ،من وقت لأخالمستقبلية أو عقود الخيار أو المشتقات المالية أو الأدوات المالية الاستثمارية الأخرى. وربما تقوم شركة الراجحي المالية  أو الشر

تها 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 المالية ، وكذلك شركا

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

حث هذه. كما لا يسمح أيضا بتغيير أو ديث المعلومات الواردة في وثيقة البان  وثيقة البحث هذه ، وأي توصيات تشتمل عليها ، تخضع للتغيير بدون اخطار مسبق. ولا تتحمل شركة الراجحي المالية أية مسئولية عن تح

جهة 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 ، غير مو

مخالفا للقانون ، أو ربما يجعل الراجحي المالية أو أي ع مقره في أي مركز أو ولاية أو دولة أو أي اختصاص  تشريعي اخر ، يكون فيها هذا التوزيع أو النشر أو توفير الوثيقة أو استخدامها ، يكون مواطنا أو يقيم في أو يق

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

 إخلاء من المسئولية

ء شةركة أعدت وثيقة البحث هذه من قبل شركة الراجحي المالية "الراجحي المالية" ، الرياض ، المملكةة العربيةة السةعودية للاسةتخدام العةام مةن عمةلا
، أو بةأي شةكل أو طريقةة ، دون موافقةة كتابيةة صةريحة إرسالها أو الإفصاح عنها ، كليا أو جزئيا  الراجحي المالية ولا يجوز إعادة توزيعها أو إعادة

ل أو الإفصةاح من شركة الراجحي المالية. إن استلام هذه الوثيقة والإطلاع عليها يعتبر بمثابة موافقة من جانبكم على عدم إعادة توزيع أو إعادة إرسةا
ك المعلومةات للعمةوم مةن جانةب شةركة الراجحةي الماليةة.  وقةد تةم للآخرين عما تتضمنه من محتويات وآراء ، واسةتنتاجات أو معلومةات قبةل نشةر تلة

ي المالية الحصول على المعلومات الواردة في هذه الوثيقة من مصادر عامة مختلفة يعتقد أنها معلومات موثوقة لكننا لا نضمن دقتها.  وشركة الراجح
معلومات المقدمة كما أنها لا تقر بأن المعلومات التي تتضمنها هذه الوثيقة هةي لا تقدم أية إقرارات أو ضمانات )صريحة أو ضمنية( بشأن البيانات وال

أنةه لا معلومات كاملة  أو خالية من أي خطأ أو غير مضللة  أو أنها تصلح لأي غرض محدد. فوثيقة البحث هذه إنما تقدم معلومات عامةة فقةط.  كمةا 
أو دعوة لتقديم عرض لشراء أو بيع أي أوراق مالية أو غيرهةا مةن المنتجةات الاسةتثمارية  المعلومات ولا أي رأي وارد في هذه الوثيقة يشكل عرضا

ذ فةي ذات الصلة بتلك الأوراق المالية أو الاستثمارات.  ولةيس الغةرض مةن هةذه الوثيقةة تقةديم مشةورة شخصةية فةي مجةال الاسةتثمار كمةا أنهةا لا تأخة
 أو الاحتياجات المحددة لأي شخص معين قد يستلم هذه الوثيقة. الاعتبار الأهداف الاستثمارية أو الوضع المالي 

الاستثمار فةي أي أوراق ماليةة ، أو اسةتثمار آخةر  ملائمةينبغي للمستثمرين السعي للحصول على المشورة المالية أو القانونية أو الضريبية بشأن مدى 
الوثيقة ، وينبغي للمستثمرين  تفهم أن البيانات المتعلقة بالتوقعات المستقبلية الوارد أو أية استراتيجيات استثمار جرت مناقشتها أو التوصية بها في هذه 

جةد ، قةد في هذه الوثيقة قد لا تتحقق.  كذلك ينبغي للمستثمرين ملاحظة أن الدخل مةن أوراق ماليةة مةن هةذا النةوع أو غيرهةا مةن الاسةتثمارات ، إن و
راق المالية والاستثمارات يكون عرضة للارتفاع أو الانخفاض. كمةا أن التقلبةات فةي أسةعار الصةرف قةد يتعرض للتقلبات وبأن سعر أو قيمة تلك الأو

كةون أقةل مةن يكون لها آثار سلبية على قيمة أو ثمن ، أو الدخل المتأتي من استثمارات معينة.  وبناء عليه ، يمكن للمستثمرين أن يحصلوا على عائةد ي
ويجوز أن يكون لشركة الراجحي المالية أو المسئولين فيها أو واحد أو أكثر من الشركات الفرعية التابعة لها )بما في   مبلغ رأسمالهم المستثمر أساسا.

ا فةي ذلةك ذلك محللي البحوث( مصلحة مالية في الأوراق الماليةة للجهةة أو الجهةات المصةدرة لتلةك الأوراق الماليةة أو الاسةتثمارات ذات العلاقةة ، بمة
لة أو قصيرة الأجل في الأوراق الماليةة ، وخيةارات شةراء الأسةهم أو العقةود الآجلةة أو الخيةارات الأخةرى أو المشةتقات ، أو غيرهةا مةن المراكز طوي

 ة أو غيرهةاالأدوات المالية.  كما يجوز لشركة الراجحي المالية أو الشركات التابعة لها أن تقوم من وقةت لآخةر بةأداء الخةدمات المصةرفية الاسةتثماري
وثةائق  من الخدمات  أو السعي لتأمين الخدمات المصرفية الاستثمارية أو غيرها من الأعمال من أي شركة من الشركات المذكورة في هذه الوثيقة من

و أي البحث.  وشركة الراجحةي الماليةة ، بمةا فةي ذلةك الشةركات التابعةة لهةا وموظفيهةا ، لا تكةون مسةئولة عةن أي أضةرار مباشةرة أو غيةر مباشةرة أ
 خسارة أو أضرار  أخرى قد تنشأ ، بصورة مباشرة أو غير مباشرة ، من أي استخدام للمعلومات الواردة في هذه الوثيقة من وثائق البحث. 

ديث تحتخضع هذه الوثيقة من وثائق البحث وأية توصيات واردة فيها للتغيير دون إشعار مسبق.  وشركة الراجحي المالية لا تتحمل أي مسؤولية عن 
أو جزئيا بأي  المعلومات الواردة في هذه الوثيقة من وثائق البحث.  ولا يجوز تغيير أو استنساخ أو إرسال أو توزيع هذه الوثيقة من وثائق البحث كليا

شةخص أو كيةان سةواء شكل أو بأي وسيلة. كما يراعى أن هذه الوثيقة من وثائق البحث ليست موجهة إلى أو معدة للتوزيع أو لاستخدامها من قبل أي 
دام هذه الوثيقةة كان مواطنا أو مقيما في أي مكان أو دولة أو بلد أو أية ولاية قضائية أخرى ، حيثما يكون مثل هذا التوزيع أو النشر أو توافر أو استخ

من شروط الترخيص ضمن ذلك البلد أو  مخالفا للقانون أو يتطلب من شركة الراجحي المالية أو أي من فروعها القيام بأي تسجيل أو استيفاء أي شرط
 تلك الولاية القضائية.
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