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�� هرفي لg/2م�� ال4Wائيbشر

 ��p ʙس�lر �Z ال�وBي�S Opر� p }gR��ئ) الر�T الرا� ˄ɹɷɸɻ T	 )��5	h^ مr ال�و̂
ˎ<را�ˍ

 ���Ǚq˄ أgRن  Ȃك� uرrR ȕ نتا�'vا اxȖلي� لgربT الرابT ٢٠١٤ متGمن�S �و̂ rم h^ا ɹɷɸɻ Tالرا� Tفي �5, في الر��ǙB

 Tالرب rR ʁ٥ T&را� ʙاvبويب�Ǜ لțر^اi اǙSȞاد  ǙBاȕ رب, ب_يم� ٤٩ مgيوo ر˅س˅ ˖نمو ب+x2د rR ʁ١١ الربT السǙاب` xف_ا

 oيوg٢٤٣ م �Wنا البال�Sا �و̂ Tم �Sا�نا ب+x2د ʁ٩˅ &ا�� مبيSا� الȃك� متواف_ �و̂ rR T&اǻالساب`˕ ب iاSال rما"ل مȞا

 ɧا&ما rا� كل م& ɪ* ȕ ʘ˕ɧالتوا ȠR ʁ٨x ʁد ١١x2+اب` بǙالس Tالربx `ابǙالس iاSال rما"ل مȞا Tالرب rR ر˅س˅ ˖نمو

الربx ,Ǚالرب, ^بل ال]وا�x 2الȏا�� xال8كا� xاȖسǙتx aȗvاJȖ]ا� ˖x ˜ ˕EBITDAالرب, ^بǙل ال]وا�x 2الȏا�� xال8كا� 

Sا�نا ب+x2د ʁ١١ ˜ ʁ١٠ ˜ ȠR ʁ١٣ التوا3x ʘɧلd بسǙب� انcما= الvام@ ˖بu Xgام@ الرب, ^بل  �و̂ rǙل مǙ^ا ˕EBIT)

Sا�نا لvا بما ي_ار� ʁ٢٨ʂ٢˕ بسب�  ال]وا�x 2الȏا�� xال8كا� xاȖستx aȗvاJȖ]ا� ˖EBITDA˕ ب+x2د ʁ٢٥ʂ١ م_ابل �و̂

˅�Sا ار�]اQ التSويGا� 7xياد� مCاري\ البيx Tالن]_ا� اȖداري� xالSمومي� rR التو̂

�m اZ���ɹɾ ) مeȗ. 2�2& mSK الر�T الرا�ɹɷɸɻ T لي12R hC اmR�KȞ ال'ɼɹ ȟ� ɹɷɸɻ eȗ. �2�2 مmSK˄ ^ام  

 dل ب4لCلي ˕�� uرeȗ. ȕ الربTǙ الرابT ٢٠١٤ بافتتا( ٢٧ مطmS &2ي2 ˖أȠR مeȗ. e2S السǙنوا� السǙ  اȞاFيǙكȂ

 ɩǙ?لت ʘماS٢٥٩ مط �2ǙRد ا&مǙاɧ اȞطاmR ال'2يȟ� �2 ٥٢ مطeȗǙ. mS الSاi ʘ٢٠١٤ ليCب, ا&ما2R ɧد مطاmR الȃك

ب4لȟ� d نمو ^و~ 2R ȕد اȞطاrR mR الربT اȞما"ل مr الSاi السǙاب` xالربT السǙاب` ب+x2د ȠR ʁ١٢x ʁ٢٥ التواɧ˅ بينما 

 mS٢٥ مط ȟ٢٠ ا ɪما ب ��cرارȕ t كل Rاʘi ف_2 دR  التو&يvا� اȖداري� �F� ȟاف T يSتبر 4uا اȖن'ا7 اسǙت#نا�� Ȗx يتو̂

 ٢٠١٥ iاR rم �Sا �˕ .eȗ ف�ǻ التو̂S[�� كب�ɩ ال+'m 3ا� Rوا�2 مرg_تǙمس mRمطا �u اvم� منOSال �Ǜ ˖الWالبي سǙنويا

 ɪب )xاǻ٢٠١٨ ˖نمو ي iاSال eوg+ب mS٣٥٩ مط ȟ٣٣٩ ا ɪما ب ȕرu mRطاȞ ɨc2د الSل بالCيǙمر ال4~ سȚا ʘ٢٠١٨ ȟا

˅˕٢٠١٤ T ʁ٣١ اȟ rR ʁ٣٨ الSاi اȞتو̂

 rم �ǻ[ال eȗ. ,في الر��ǙB في T �lp ʙو م�و̂cglȞفي ا �S�ǽال �Q�K مmǙR�K ال/2م � ال_ي��1� في̂ Ǚbȃال �Ǚه

 ʘالنمو TيǼ Qال_طا ȕ �2ال_ا� �q: e2Sl� ɹɷɸɽ ȟ� ɹɷɸɻو~ مرʁɸɻ �5�_� �b˄ ن+r نرz أȂ oك� uر�u ȕ الȃك

 eوBȚي\ ا[. eماRȚنمو3% ا muاǙيس ˅ɨ+Ȟا ]x4ال wبgما يط mتمي8 بت_2ي�� xالت� cgمȞا ȕ �Sيǽال �^طاQ مطاmR ال/2م

� ȠR *_و[ اcgȞي� ˖ب+x2د ʘ˕ʁ٣٠ كما ي?ɩ التcامل الرأR ȕ Ȁمgيا�vا S[��+_ي` Rوا�2 مر ȕ ˕&ر��مست T^واȞا mOSم˖

 Tام@ ˖مvال �˖انتǙا% الg+وx iاȞ/بو7ا� ب+x2د ȠR ʁ٣٠x ʁ٧٠ التواɧ يتm اسǙتȗvكw م+gيا ȕ مطاmǙR الȃك�˕ �ȟ "با

 oن� أSمما ي ʘ�وي �+_ي` �2ف_ا� ن_2ي� *ر�̂  ȕ �S 2ر�vا اȞتو̂ x̂ ɧاȞا اu8و� مرك  ̂oكما أ ʘ˕ر.Ș Tرب rا مǙvبg_� eاǙا*تم

 ʘ٢٠١٣ iاSال eȗ. ا�Ǚ?نȜا ȕ ɩ.�ب� التǙ2ي�2 بس& mRافتتا( مطا eماRأ \SF 2Sب ʘاGنمو˅ أيg8 لuا& TFx ȕ �الȃك

Rاد� أRماe افتتا( مطاmR &2ي�2 كما uو م/طL لvا .eȗ ٢٠١٤ مما سيسȕ mvǙ نمو اȚربا( ب?cǙل &يȕ 2 اȞسǙت_بل˅ 

 ɪSيت ʘ٢٠١٦ ȟ� ٢٠١٤ rم �ǻ[ال eȗ. ʁار� ١٤Ǚ_نو~ مرك� يǙس e2Sالرب, بم ȕاB ȕ نموا T � Rام�ʘ بينما نتو̂Ǚ[Cب

 iاSال rم �ǻ[ال eȗ. T � أRماe افتتا( اȞطاmR ال'2يx �2الت� ^2 �م#ل ما ي_ار� ʁ٧٠ مr النمو اȞتو̂Sمتاب rست#مريȞا ȠR

˅٢٠١٦ iاSال ȟ� ٢٠١٤

شرا�ˍ˄ ب2S ال8ياد�   ˎ�ǙيBو�ر في الl�Ǚسp ʙمر� ɹɸʂɻ Xg�� ɹɷɸɼ i�Sل T � م�و̂Ǚر5 �5+يcl� هرفي mvǙ: ex2اǙ��

 Ȃم� Qا[��_ار� ʙʁ٣٢ ار �الcبȕ �ɩ سSǙر سu mvǙرȕ بما ي_ار� ʁ٣٢ ˖م_ابل ار�]اQ م�Ȃ ال_طاQ اȖسǙتȗvك� بنسǙب

T لSاi ٢٠١٥ بم_2ار ٢١ʂ٤ مر�  �2اex سu mvرȕ بمcرر رب+ي� متو̂ mيت ʘ٢٠١٤ iاR �السو[ الر�يȁ ب+x2د ʁ٠˕ من4 ب2اي

� ȕ اȚسوا[ vاب?Ȟا �T لSاi ٢٠١٥ لcل مr ال_طاQ اȖسǙتȗvك� السSǙود~˄ ٢٠ʂ٦ مر�ʘ الȃكا ˖م_ابل مcرر رب+ي� متو̂

 ɩغ wييم_� rcلx ʘ�[gcل التǙيg^ ماvǙليس س ɧو بالتاux ʘ˕ɧالتوا ȠR ٢٥ مر�ʂ٣x ٢٣ مر�ʂ٢ ˄�� xاȚسǙوا[ اȞت_2م�Ǚ>النا

 Ǜ � غɩ دxري�˅ ب?cل RاȖ ʘi*_اSبيJ x3 ت_رǙمس Qطا  ̂ȕ النمو Aفرx �ي � uرȕ السǙو̂C* تبارRȖا ȕ تمل �3ا ما أ.4ناcم

 �Sا�ʘ لcننا نركȠR 8 فرA سu mvرȕ ال_وي �را&T اȚربا( rR التو̂ rR ɪFرا ɩغ r+ن ʘ٢٠١٤ Tالراب Tنتا�) الرب oȗRȜ

�Wيɩ السSر اȞستY2v البالX ١٢٤ ر˅س˅  i2R Tا�ˍ مȂˎ أساس ȠR �ȠR اz2Ȟ اȞتوسx Lنستمر ȕ التوBي

mvالس ��pي��

*]ȗغȜر اS١٠٥ر˅س˅س

�ي � السو̂gر˅س˅الرسم oيوg٨٥١˂٤م

�٤٦مgيو2Roد اȚسmv ال_ا�م

Q٥٢ أسبو eȗ. رSس ȠR١٠٨ر˅س˅أʂ٦

Q٥٢ أسبو eȗ. رS٨٠ر˅س˅أدن{ سʂ٢

ʁ٤ʂ٠التȕ ɩW السSر Ș.ر "v> !ȗور

٢٠١٥ iاSgل T ٤ʂ٩٠ر˅س˅الرب, لgسmv اȞتو̂

˕Uومبرg7˜بǻيxر˖ mvرم8 الس΅ͿͿ΁˅˸˪˭˪˷˫˾ ˦˧

* السSر كما ȕ ١٨ يناير ٢٠١٥˅

˕ʁ˖ �lس�هȞا ��qي

٢٠ʂ٣أ*م2 السSي2

ȖافوB �R٤٧م'موʂ٦

٣٢ʂ١ال'مvور

ex2ا�ا2CȞر˄ 

�S 	هm الqس� اȞ�و̂

ɹɷɸɼ i�Sgلɹɷɸɽ i�Sgل

٢١ʂ٤١٩ʂ٠مcرر الرب+ي� ˖مر�˕

١٧ʂ١١٥ʂ٣مcرر ˦˩˹ˮ˧˪˜˻˪ * ˖مر�˕

 ˕ʁ˖ mvر السSس ȟ� Q7وȞا�2 الرب, اR٢ʂ٩٣ʂ١

��+gيل السSود~ ال]رنȁ كابيتاʘe * ^يم� الȃك� اȟ الرب, ^بل Ȏيب� ال2.ل xال8كا� xاȖستx aȗvاJȜ]ا� *س� اCȞادر اȞتا* ʘ�ا2CȞر˄ الȃك

� �lؤشر السوق الرئيسيp5�_م mvر السS: �bر*

هرفي مؤشر السوق الرئيسي
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ex2ا�ا2CȞر˄ 

�مD/g ال�وBي

�ˎȂا�ˍالتوBي

١٢٤ʂ٠السSر اȞستY2v ˖ر˅س˅˕

˕ʁ˖ ɩWالتʁ١٨

o�'p���1 5ا~

DipanjanRay@FransiCapital.com.sa

+٢٨٢٦٨٦١ ١١ ٩٦٦

�2�R ال8�8S &و1

AJawdat@FransiCapital.com.sa

+٢٨٢٦٨٥٦ ١١ ٩٦٦

˅9˅5 oيوgم
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 Tالرا� Tالر�
 ɹɷɸɻ

˕T ˖اȞ�و̂
ʁ ɩW�ال

 L:و�م
*��S ال�و̂

 rR ال]رق
 L:و�م

ʁ ��S ال�و̂

الر�T ال#�ل$ 
ɹɷɸɻ

 ɩW�ال
 Tالر� rR
ʁ `الس��

 Tالرا� Tالر�
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 ɩW�ال
 i�Sال rR
ʁ Ȓ�Ȟا

�٢٢٥ʁ٨٢١٩ʁ١١-٢٤٣٢٤٠ʁ١٢٤٧ʁ٢اȖيرادا

-٧٢ʁ٠٧٣ʁ٢ i˜U i˜U-٧٢٨١ʁ١١ا&ماɧ الرب,

**˕T -٥٨ʁ٥٦٥ʁ٦-٧٦ʁ٢٠-EBITDA٦١٦٨ʁ١٠ ˖متو̂

EBITDA @امuʁ٢٥ʂ١ʁ٢٨ʂ٢-ʁ٣٠ʂ٨-ʁ٢٥ʂ٨-ʁ٢٩ʂ٦-
EBIT٤٧٥٤ʁ١٣-i˜U i˜U ٤٤ʁ٦٥١ʁ٨-

-�Bɻʀɼɺʁʀ-ɽɷʁɸʀ-ɼɾʁɸɻ-ɼɸʁɼفي الر�,

e2SȞفي الر�, ا�Bɻʀɼɺʁʀ-i˜U i˜U ɻɻʁɸɸɼɸʁɼ-

Sا� مr بgومبرEBITDA** ʘU˄ الرب, ^بل Ȏيب� ال2.ل xال8كا� xاȖستx aȗvاJȜ]ا� *س� اCȞادر اȞتا*� i˜U ʘ˄ غɩ متا( � السSود~ ال]رنȁ كابيتاʘe *متوسL التو̂ȗيg+� ʘ�ا2CȞر˄ الȃك
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� مr ^بل C.مر �السSود~ ال]رنȁ كابيتاȂ �u eك

(١ʌʌ٣٧-٥٣˖ m^ر Dي.ǻب �uي�� السو[ اȞالي ٢ �+[B

��5�J الhlS ��ل�وBي�

�_2يرنا لg_يم� الSادل� لgسmv أȠR مr سSر السȕ mv السو[ بنسب� ʁ١٠ أx أك#ر˅ oوcن2ما يR mvا� السȃل بg+Ȟا Ȍشرا�˄ يو

�_2يرنا لg_يم� الSادل� لgسmv أȠR أx أ^ل بنسب� ʁ١٠ مr سSر السȕ mv السو[˅ oوcن2ما يR mvبالس Mت]ا*Ȗل باg+Ȟا Ȍيو ˄M�[�*ا

�_2يرنا لg_يم� الSادل� لgسmv أ^ل بنسب� ʁ١٠ أx أك#ر مr سSر السmv السا�ȕ 2 السو[˅ oوcن2ما يR mvالس Tل ببيg+Ȟا Ȍيو ˄Tي�

rR Ǜ نطا[ التCني\ اȞ+2د لvا˅ تا Ǜ م̂� �Wطيتنا لțسmv الت� يطرأ gRيvا �ɩWا rمF �S^الوا ��˄ أسmv الȃكاS&راȞا  +�



ير&{ الر&وQ اIxȂ ȟ اȖست/2اi الvام�x ʘا.�ȗ اȞس�xلي� xاȜفCا*ا� ا4Ȟكور� ȕ الت_رير
� مr ^بل C.مر �السSود~ ال]رنȁ كابيتاȂ �u eك

(١ʌʌ٣٧-٥٣˖ m^ر Dي.ǻب �uي�� السو[ اȞالي ٣ �+[B

معلومات الاتصال

^سm اx !�+�ȚاȞ?و�5 

Research&Advisory@FransiCapital.com.sa

 e��ي��b سيpو1~ ال]رSالس

 e�C�Ȗ8 اbمر

٩٩٩٩ ١٢٥ ٨٠٠

T اȜلxǻcن� اȞو̂

www.sfc.sa

˅i˅i˅3 e��ي��b سيpو1~ ال]رSالس �bشر

ʘ١١٤٢٦ Eالريا ʘ٢٣٤٥٤ 2بري ]x2نB ʘ١٠١٠٢٣ʌ٢١٧ m^ار~ ر'�س'ل 

Eالريا ˞ ȁرك8 الر�يȞا ʘ�� الSربي� السSوديcgمȞا

(ɸʌʌɼɺ-ɺɾ˖ m^5 Dي.ǻ� �� مh�^ r هي�� السوق ا�ȞليC.مر



ير&{ الر&وQ اIxȂ ȟ اȖست/2اi الvام�x ʘا.�ȗ اȞس�xلي� xاȜفCا*ا� ا4Ȟكور� ȕ الت_رير
� مr ^بل C.مر �السSود~ ال]رنȁ كابيتاȂ �u eك

(١ʌʌ٣٧-٥٣˖ m^ر Dي.ǻب �uي�� السو[ اȞالي ٤ �+[B

�ا.�ȗ اȞسؤxلي

 ʘ!ب+اȚا ʘ�JاǙالوس ʘeوBȚادار� ا ʘ�� ل/2ما� البنوa اȖسǙت#ماريCC/مت �بل Ȃك� السSǙود~ ال]رنȁ كابيتاȂ ʘeك� اسǙت#ماري  ̂r4ا الت_رير مu 2ادǙRا mǙ�

˅�� بالȃك� م+ل 4uا الت_رير x˜أx أxرا^vا اȞالي^ȗR �Sا التابvكتȂ xأ eكابيتا ȁود~ ال]رنSالس �x.2ما� ال+افP اȚمɪ˅ يمrc أo يcوo لȃك

 ��cاgR eيvا كمgSوماȖا �Ǚ'ي Ȗ ɧبالتاx ʘ�gتمcم xأ �يSتم4Ǚu 2Ǚا الت_رير ȠR اgSȞوما� اȞتا*� لSgمǙوx iالت� نSت_2 ب#_تvاx ʘلcننا Ȗ ن_2مǙvا كمgSوما� د^ي_

� اgSȞومǙا� xاȘرا� اȞتGمن� 4u ȕا +B xأ eاكتما xأ �x ʘǛينب�W أȖ o يSو2R ȠǙR eال� أx د^ �˅ gRxيȖ ʘwǙ ن_i2 أx نGمȈ Ȗ ʘrǙا*� F ȖxمناǙ_د^ي xأ �Ǚgامcمت

الت_رير˅

Ǜ لȃا� أx بيT أ~ أxرا[  �و7يȖ ˅D/> ~Ț wS يSتبر 4uا الت_رير دRو� أR xرFا xأ w&اد� انتاRيسم, ب� Ȗx ʘL_ف ��m ا2Rاد 4uا الت_رير ȚغراE اgSȞوما� الSام

 ʘɪSم ɧما TFx xأ ʘم+2د� �ʘǛ لm يتC. mي4u Dا الت_رير ليm�ȗ أ2uاY است#ماري � اȞسǙت#مر˅ �+2ي2اSت#مار لطبيǙسȖا �مالي�˅ لm ي�.4 الت_رير ȕ اRȖتبار موا�م

أx در&� اȞ/اJر اȞرغوب�ʘ أx ا*تيا&ا� أ~ <D/Ǚ متg_� ل4vا الت_رير˅ �نȂ ,Cك� السSǙود~ ال]رنȁ كابيتاe ب?�2Ǚ أ~ مسǙت#مر م+تمل أo يط�g �ر<Ǚاد 

^انون�ʘ م+اسǙب� xماɧ لz2 ا�/ا3 ال_رار *وe اȖسǙت#مار ȕ اxȚرا[ اȞالي� xم�ȗمتvا Ȟتطgبا�w˜متطgبا�vا˅ �تGمr أ~ �وBيا� اسǙت#ماري� متGمن� ȕ الت_رير 

˅�S اȞ/اJر xالSوا�2 اȞتو̂

 2^ ˅wب `gSما ي xأ w�� 4u rRا الت_رير أx أ~ مr م+تويا'��Ȃ oك� السSود~ ال]رنȁ كابيتاe غɩ مس�xل�ʘ ب�&ماɧ ال_وانx ɪاȚنOم� اȞطب_�rR ʘ أ~ .سار� نا

�_2يرا� ال_يم� الSادل�˅ �o &ميT اȘرا� xالت_2يرا� اȞتGمن� ȕ الت_رير �SتمȠR 2 رأ~ Ȃك� السSود~ x �Sا� اȞالي � بالتو̂Bال/ا �Sا� اȞست_بgي �ت+_` التو̂ Ȗ

 ʘ��تɩW دS>� oxار˅ �o اȚدا� اȞاȚ Ȓ~ است#مار Ȗ يcSس بالxȏر� النتا�) اȞست_بgي�˅ ^يم� اxȚرا[ اȞالي oأ rcالت� يمx ʘ2اد الت_ريرRبتاري0 ا eكابيتا ȁال]رن

 TG/ي oأ rcيم ʘǛ �ن/]H˅ مr اȞ+تمل أo يسT&ǻ اȞست#مر ^يم� أ^ل مr ^يم� اȖست#مار ال]ɨS˅ أيGا xأ T[��ر oأ rcيم ʘاv�ȗمR xا أuارSأس xأ ʘاvال2.ل من xأ

 Ȗ ˅�يم� أx سSر أx ال2.ل مx rر^� مالي  ̂ȕ �ɩكب ��ɩWا ȟا �ȗمSال YȈ ارSأس ȕ ɩWي�د~ الت oأ rcيم ˅�اȖسǙت#مار اȟ رسǙوȠR i اȖسǙت#مار ȕ اxȚرا[ اȞالي

 wنس0 من x4ا الت_رير أu Tو7ي�يسم, ب�Rاد� انتا% 4uا الت_رير أx أ~ أ&8ا� منw دox ال+CوȠR e اȞواف_� ال/طي� مȂ rك� السSود~ ال]رنȁ كابيتاȖ ˅e ي'و7 

 iلت8اȖاx TنȞ4ا اu بم#ل �˅Ǜ ي'� ȠR اȚ</اA مستgم� الت_رير أo يcونوا ȠR دراي انونا  ̂Qممنو wSو7ي� oوcي oأ rcمȞا rي$ م* �� الSربي� السSوديcgمȞار% ا.

˅�م#ل t4u ال_يود˅ باست4u iȗا الت_ريرʘ يواف` اȞستȠR mg اȖلت8اi بال_يود الساب_

 �� الSر�يcglȞا ɸɸɻɹɽ Eالر�� ʘɹɺɻɼɻ ˄2ق �ر�x2qB ʘɸɷɸɷɹɺɸɹɸɾ ~5�'� h': ʙ�� م+�1x2 اȞسؤxليbشر ʘe��ي��b سيpو1~ ال]رSالس

.(ɸʌʌɼɺ-ɺɾ˖ m^5 Dي.ǻو&� الl� �� هي�� السوق ا�Ȟلي� السSو�1lOpȚ �SF�.x �C.مر �bشر ˅E8 الرئيسي ˝ الر��bرȞا ʘ�السSو�1




