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 ɨيW?�وق الرب, ال[� �lqبي ˕UǺومgب rم  ̟��S ��q ومr م�و:L ال�و̂�S �و̂ rم h^	 ɹɷɸɻ Tالراب T5ب, الرب ȕ�B

ب?J hcǙ]ي\˄  أgRن  بxǻكيrR m نتا�'vا اxȚلي� لgربT الرابT ٢٠١٤ متGمن� Bاȕ رب, ب_يم� ١٩٣ مgيوo ر˅س˅ ˖أ^ل 

 Lمتوس rمx نا�Sا �و̂ rأ^ل م oوcلت ˕ʁ١٥ɿ �مr الربT الساب` ب+x2د x ʁ٢١أȠR مr الربT اȞما"ل مr الSاi الساب` بنسب

 ȠR ʁ٢٥x ʁد ٢٤x2+ب �Sا Sا�نا xمr متوسLǙ التو̂ �و̂ rم ȠRأ �ǙSا� ب+x2Ǚد ȠR ʁ١٤x ʁ٩ التواɧ˅ كان  اȞبيSا التو̂

�?WǙيل الȃك� السSودي� لgبوليمرا� يسx ɩǙف_ا Ȟا uو م/طʘL *ي$ &ا� الرب, اȜ&ماx ɧالرب,  oأ ȟ� ɩǙ?مما ي ʘɧالتوا

 rم ȠRأ ˕EBIT˖ ال8كا�x ا��ȏالx 2الرب, ^بل ال]وا�x ˕EBITDA˖ ا�[JȜاx aȗvتǙسȖاx ال8كا�x ا��ȏالx 2بل ال]وا�^

بل  بu Xgام@ الرب,̂  �_2يرا�نا̟  rǙم ɩ#cب \SFأ oام@ كاvال oن� أSمما ي ɧالتوا ȠǙR ʁ٢x ʁ٤x ʁد ٣x2Ǚ+ا بǙن�Sا �و̂

 �Sا�نا بvام@ ي_ار� 3x ˕ʁ٣٣لd نتي' EBITDA˕ ب+x2د ʁ٢ɿ م_ابل �و̂ ال]وا�x 2الȏا�� xال8كا� xاȖستx aȗvاJȜ]ا�̟ 

 Tالرب eȗ. ɩل كبc?ب ��را&S  أسSار البxǻكيماxيا� ȕ اȚسǙوا[ اȘسيوي ˅Ȁل أساcǙ?ب �لSG\ أسSǙار بيT اȞنت'ا

 Tم ˕ɧالتوا ȠR ʁ٩x ʁ١٠ ɪǙgبيxبر ɧالبوx ɪgي"� ɧالبو rǙار كل مSǙأس ȕ `ابǙالس Tالرب rR T&اǻال Xgب  ̟٢٠١٤ TǙالراب

 ox8/Ȟا mيي_���"ر Bاȕ الرب, أيGا نتي'� RȜاد�  ʘ�الǻا&T الcبȕ ɩ أسSǙار الن]L ال/اi˅ أيGاx ʘف_ا Ȝفاد� �دار� الȃك

 ˅�Sا �+وe ار�]اQ الرب, الت?WيB ȟ� ɨاȕ رب, أ^ل مr التو̂ ȕ Lل بسيc?سب� ب� wت_2 أنSال4~ نx

 ɪgي"� ɧال�و �v&��pيو~ ب�Ǚ:Șوق اǙسgل ɩك� hcǙ?�8 بu�& �� شرك� بتروكيم �S�ȠR 2l ال�?WǙيʙh شركC^

 ʘ�Sا التابvكتȂ ȕ �Ǚ*تاȞا �وال�وɧ بروبيɪg˄ أmu *افȖ 8ر�]اQ سSǙر سmvǙ بxǻكيm يcمȕ r اسǙتeȗW الطا^� اȖنتا&ي

 ɧالبوx ɪgي"� ɧالبو rكل م �� ȕ البوليمرا�ʘ *ي$ �م#ل مبيǙSاCC/مت �السSǙودي� لgبوليمǙرا�˅ أيGاʘ *يǙ$ أo الȃك

�طور أسSار  �Sمتاب rست#مريȞا ȠR �&يتو wن� أنSمما ي ʘɧالتوا ȠR ʁɽ٧x ʁɿɽ ما ي_ار� �برxبيȕ ɪg السǙو[ اȘسǙيوي

البوɧ �"يx ɪgالبوɧ برxبيȕ ɪg �سيا˅

 !ȗ#ال eȗ. ˄ˍM�[�*اˎ ��S�Ǻ ال�_ييم ɩV مȗئم *�{ اoȖ ب�لرVم مr ال�C+ي+�� الp ʙ�ɩ�cسǙ�lر ȕ ال�وBي

 ʘǛ طǙاQ البxǻكيماxيا� ال4~ �را&T ب+x2Ǚد R ˅ʁ٢٤موما  ̂Ȃم� rǙR ʁد ٢٣x2+ب mكيxǻب mvǙس T&را� ʘ�ǙيFاȞور اvǙ>

 T&اǻال˖ ʘ٢٠١٥ iاSgا لǙن�Ǜ لت+2ي$ �_2يرا xبالرغmǙ مr التC+ي+Ǚا� الcبȖ ʘ�ɩ نSت_2 اo الت_ييm مmǙ�ȗ *ت{ اȖ ˅oȖ*_ا

 ١٩ʂبم_2ار ١ T �2اex سmvǙ بxǻكيm بمcرر رب+ي� متو̂ mيت ʘ˕�الcبrR ɩ الSاi السǙاب` بسǙب� ان/]اE اسSǙار اȞنت'ا

� ȕ كل مr اȖسوا[ vابǙ?Ȟا �مر� م_ابل مcرر رب+ي� ل_طاQ البxǻكيماxيا� السSǙود~ بم_2ار ١ɽʂ٧ مر�x ʘمcرر الȃكا

 oوcي oا T � بم_2ار ١٣ʂ٣ مر�x ʘاȖسǙوا[ الSاȞي� بم_2ار ١٣ʂɽ مر� 3xلd بسǙب� �را&T اȖربا(˅ ȠR الSموʘi نتو̂�Ǚ>النا

 �Ǚب+س ˅�Ǜ اك#ر م�ȗم� لgم_ارن الSا٢٠١ɽ i بي�� Rمل JبيSي� xبالتاɧ فاo مcررا� الرب+ي� لSgا٢٠١ɽ i سǙتcوo مSيارا

 �T لSgا٢٠١ɽ i بم_2ار ١٢ʂ٣ مر� م_ابل مcرر رب+ي �2اex سmvǙ بxǻكيm بمcرر رب+ي� متو̂ mيت ʘ٢٠١ɽ iاSgنا ل��_2يرا

 ١١ʂد ٤x2+ب ��Ǚ>وا[ الناǙسȖا rكل م ȕ �vابǙ?Ȟا �ل_طاQ البxǻكيماxيا� السSǙود~ بم_2ار ١٢ʂ٠ مر�x ʘمcرر الȃكا

بل ال]وا�x 2الȏا�� xال8كا�  � الȃك� اȟ الرب,̂ Ǚيم �_ييm مcرر̂  oأ x2كما يب ʘ١١ مر�ʂɽ بم_2ار �مǙر�x ʘاȖسǙوا[ الSاȞي

xاȖستx aȗvاJȖ]ا� ˖EV/EBITDA˕ بم_2ار ١٢ʂ٩ مر� مcتمل˅

 L[ر نSǙس Lبu ˄�S[�� اȞر[gc�3و~ ال ɪǙ'�qlgم'2~ ل ɩV wp	 2وǙ�� L[qر الSǙلس ɧ�+ال H[/qȞا zو�ǙسȞا

 ˅ʁ٤٠ ɧود~ ب+واSǙالس �طاQ البxǻكيماxيا  ̂Ȃم� ȕ ,ي+C� d3ل ȕ wSليتب wǙر لSǙس ȠRأ rR ʁɽ٠ ɧبرن  ب+وا iاǙ.

 ȠR ��_�g أسSار أسmv الȃكا� البxǻكيماxي ȟ� ~ي�دǙمما س ʘɩC_ال z2Ȟا ȠR L[ر النSǙس �g_�T اسǙتمرار  بينما يتو̂

 �� الSالي[gc� ~x3 ɪ'منتgل �اz2Ȟ اȞتوسʘLǙ ف�o م#ل 4uا اȞسǙتوz اȞن/]H مr سSر الن]L يبx2 أنw غɩ م+تمل بالنسب

T أȖ o ي+_` ٣٠ *وE غاB 7/ر~ أمري�c مr أBل ٣٩ *وE ر�يȁ أربا( �3ا  كاo سSر الن]L ال/اi أ^ل  ˖م#Ǜȗ يتو̂

Ǜ  �3ا كاo سSǙر الن]LǙ ال/اi أ^ل مr ٥٠ دȖxر  �+_` ٣ɿ *وE مr أBل ٣٩  رب+ا Ȗ oأx برميلgل �Ǚcر امريȖxد ɽ٥ rǙم

 Ǜ أمري�c لgبرميلʘ ا2CȞر˄ بgومبرU نيو انر&� فاينانس˕  xاo انتSا= سSǙر الن]L ليCل �ȟ مسǙتوR zاɧ يبx2 أنw ممcنا

 Ȃم� ȕ لBي, ال+ا+Cالت oف� ʘ`gنطȞ4ا اu rمx  ˅dالتنب� ب4ل oاcبم �ǙوبSCال rل مS'ي ɧي  ال+ا بالرغmǙ مr أo التو̂

 iاSل T Ǜ فيx ʘwيبx2 أنw يوفر ^يم� &ي�2 ب'ان� Rا�2 رب, موȟ� Q7 سSر السmv &ا�3 ˖متو̂ البxǻكيماxيا� يبx2 أنw مبالWا

˅L[ر النSس ȕ �� الت_gباg*مر  vانت eا* ȕ wييم_�٢٠١٥˄ ب+x2د ʘ˕ʁ٥ʂ٢ مما يSن� أo ال_طاQ يمrc أo يSاد 
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�٤ɿɽʁ٥٠˂٩٥٢ʁ١٤١˂٧٩٣ʁ٢٤١٧ɿ٤ʁ٢٥١˂٢٣٠١˂٢اȖيرادا

٣٧٠ʁɽɽ-ɽ١٣٥٩٧ʁ٣i˜U i˜U ɽɽɿʁɿا&ماɧ الرب,

**EBITDAɽ٢٧ɽ٠٠ʁ٤i˜U i˜U ɽ٤ɽi˜U ٣ɿɽi˜U 

EBITDA @امuʁ٢ɿʂ١ʁ٣٣ʂ٤-i˜U -ʁ٣٣ʂ١-ʁ٢ɽʂ٠-
EBITɻɷɾɻɷɷʁɹɺʀɷʁɻɻɼɺʁɸɷ-ɸʀɹʁɸɸɹ

ȕ�B ɸʀɺɹɸɸʁʀ-ɹɹɺʁɸɻ-ɹɻɻʁɹɸ-ɾɼʁɸɼɿ الرب,

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

� السvم�pبي�

*]ȗغȜر اS٢٣ر˅س˅سʂ٤

�ي � السو̂gر˅س˅الرسم oيوg١١مʘ٢٣٢

�٤ɿ٠مgيو2Roد اȚسmv ال_ا�م

Q٥٢ أسبو eȗ. رSس ȠR٣ر˅س˅أɽʂ٠

Q٥٢ أسبو eȗ. رS١٩ر˅س˅أدن{ سʂ٢

-ʁ٢٣ʂ٣التȕ ɩW السSر Ș.ر "v> !ȗور

 ٢٠١٥ iاSgل T ١ʂ٢٣ر˅س˅الرب, لgسmv اȞتو̂

˕Uومبرg7˜بǻيxر˖ mvرم8 الس΁ͿͿ΁˅˸˪˵˪˹˷˴˨˭ ˦˧

* السSر كما ١ɿ ȕ يناير ٢٠١٥˅

˕ʁ˖ �luس�Ȟا �بqي

oxور ˜ �.رv١٧ال'مʂ٤

2Rت_اgل �١ɽʂ٣ا�Ȟسس� الSام

�١ɽʂ٣ا�Ȟسس� الSام� لgت�مينا� اȖ&تماRي

�RناCست#مار الȝل �� السSوديRمو'Ȟ٥٠اʂ٠

ex2ا�ا2CȞر˄ 

�S الqس� اȞ�و̂

T ɹɷɸɼT م�و̂ ɹɷɸɽ م�و̂

١٩ʂ١١٢ʂ٣مcرر الرب+ي� ˖مر�˕

١ɽʂ٢١٢ʂ٩مcرر EV/EBITDA * ˖مر�˕

 ˕ʁ˖ mvر السSس ȟ� Q7وȞا�2 الرب, اR٣ʂ٢٤ʂ٣

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

� بlؤشر السوق الرئيسيp5�_م مvر السS: �*رك

بتروكيم مؤشر السوق الرئيسي
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ex2ا�ا2CȞر˄ 

�مD/g ال�وBي

�ˎا*ت]اMˍالتوBي

٢٣ʂ٠السSر اȞستY2v ˖ر˅س˅˕

˕ʁ˖ ɩWالتʁ٢-

o�'p���1 5ا~

DipanjanRay@FransiCapital.com.sa

+٩ɽɽ ٢ ١١ɿ٢ɽɿɽ١

�2�R ال8�8S &و1

AJawdat@FransiCapital.com.sa

+٩ɽɽ ٢ ١١ɿ٢ɽɿ٥ɽ
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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 ب�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 ˄Tبي

rR Ǜ نطا[ التCني\ اȞ+2د لvا˅ تا Ǜ م̂� �Wطيتنا لțسmv الت� يطرأ gRيvا �ɩWا rمF �S^الوا ��˄ أسmv الȃكاS&راȞا  +�
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� مr ^بل C.مر �السSود~ ال]رنȁ كابيتاȂ �u eك

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

معلومات الاتصال

^سم اȚب+�! واȞ?و�5 

Research&Advisory@FransiCapital.com.sa

 e��سي ك�بيpو1~ ال]رSالس

 e�C�Ȗمرك8 ا

ɿ٩٩٩٩ ١٢٥ ٠٠

T اȜلxǻcن� اȞو̂

www.sfc.sa

˅i˅i˅3 e��سي ك�بيpو1~ ال]رSالس �شرك

ʘ١١٤٢ɽ Eالريا ʘ٢٣٤٥٤ 2بري ]x2نB ʘ١٠١٠٢٣ʌ٢١٧ m^ار~ ر'�س'ل 

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

(ɸʌʌɼɺ-ɺɾ˖ 5^م Dبتر.ي �� مu h�^ rي�� 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 اȞسؤولي

 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_

 �� الSربيcglȞا ɸɸɻɹɽ Eالر�� ʘɹɺɻɼɻ ˄22وق بر�qB ʘɸɷɸɷɹɺɸɹɸɾ ~5�'� h': ʙ�السSو1~ ال]رpسي ك�بي��ʘe شرك� م+2و�1 اȞسؤولي

.(ɸʌʌɼɺ-ɺɾ˖ 5^م Dو&� التر.يlب �� uي�� السوق ا�Ȟلي� السSو�1lOpȚ �SF�.و �C.مر �السSو�1�ʘ اȞرك8 الرئيسي ˝ الر��E˅ شرك




