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� ˝ سبكيم��x�lيbxǻبgل �� السSو�1� الȞ�Sيbȃال

 Lوس�م rم hGZ	 �vqلك �q��S �و̂ rم h^	 )��5	 ˄ɹɷɸɻ $ال#�ل Tئ) الر���p }gR ر�Op
� �_gيp ʙhس�lر ��ل�وBي� ˎ<را�ˍ�S ال�و̂

مg� rǙومUǺ˕ �]�5ق   ̟��S �]و̂  ȠR م�وسLǙ ال�و̂ �vqلكx �q��S �و̂ rR ɹɷɸɻ $Ǚال#�ل T�5, الر� ȕ�ǙB TǙ&را�

 ʁ٣٤ T&را��سǙيL˄ أgRن  Ȃك� سǙبcيrR m النتا�) اxȚلي� لgربT ال#ال$ ʘ٢٠١٤ *ي$ بB Xgاȕ الربǙ, ١ɽ١ مgيوo ر˅س˅ ˖

 ȠR ]و[� wنcلx ʁد ١١x2+نا ب�Sا �و̂ rأ^ل م dب4ل oوcلي ˕ȒاȞا iاSال rما"ل مȞا Tالرب rR ʁ١٣ T&را� ʙ`ابǙالس Tالرب rR

Sا�ʘ *ي$ �را&T الرب, ^بل  Ǜ أ^ل مr التو̂ � بWg  *واɧ ʁ٣˅ &ا� اȚدا� الت?Wيɨ لسǙبcيm أيGاgيg^ �Sا� بنسǙب متوسLǙ التو̂

 �Ȗ2Sنا بم�Sا �و̂ rR EBIT ال8كا�x ا��ȏالx 2الرب, ^بل ال]وا� ˜EBITDA ا�[JȜاx aȗvستȖاx ال8كا�x ا��ȏالx 2ال]وا�

 �Ȝ Ǜدار� Ȃك Sا�نا لw ب+واɧ x ˅ʁ٤٧ف_ا ^اربǙ  ȠR ʁ١٩x ʁ١١ التǙواʘɧ مما أدu ȟ� zام@ EBITDA ب+x2د ʁ٤٢ م_ابل �و̂

 �2Ȟ eان2ايو�\ اCȞ ex2'ȞنT البيو سǙبcيʘm يSود الǻا&ȕ T أدا� الȃك� .eȗ الربT ال#ال$ ٢٠١٤ rR الربT السǙاب` �ȟ التو̂

 HSار بSأس T&را� Tم ɧال+ا iاSال rال#ال$ م Tالرب eȗ. ɪRبوǙ�2 أسȞ eي#انوȞا TنCȞ ex2'Ȟا ɩغ \ � أسǙابيx Tالتو̂Sأرب

 ɧا&ما rمʁار� ٣٠_� ��?cل �يرادا�vا نسب منت'ا� سǙبcيeȗ. m ن]س ف�ǻ اȞ_ارن�˅ بينما كان  أسSǙار اȞي#انوe اȚسيو~̟ 

� ال]ينيل ȗ. ارSأس  S&را� ʘɩ2 كب* ȟ� `ابǙالس Tار الربSأس zتوǙسȞ ��يرادا� سǙبcيeȗ.ʘ˕m الربT ال#ال$ ٢٠١٤ م_ارب

 oمر ال4~ ير&, أȚا ʘ ��_ار� ʁ٣٠ مr ا&ماɧ �يرادا� سبcيm˕ ب+x2د eȗ. ʁ٧ ن]س ف�ǻ اȞ_ارن �˖الت� �?cل �يرادا�vا نسب

�را&T أدا� الȃك� ل4vا الربrR T الربT الساب`˅  ȕ Ǜ يcوR oامǛȗ ر�يسا

 )��5Țو اlp rم ʁɸɷɷ �5�_� ال'�2�2 م� T�5�Ǚ?Ȟا h#l� ʙ�SǙوس�gل �� ال#�ل#g*رȞا Tم مvǙالس Q�[�5Ȗ �� �uمBرZ

 ˕��_وȂ iك� سǙبcيB ȕ mيWتvا ال+الي� ˖م?ǙاريT اȞر*gتɪ اx ȟxȚال#اني ˄ɹɷɸɼ }�* ɹɷɸɺ rم ��S .�ǻǙZ eȗǙ ال�و̂

� ال]ينيل ˖xم?Ǚت_ا�vما˕ ب?cǙل ر�يʘȁ *ي$ يم#ȗ ما ي_ار� ʁ٧ɿ مr �&ماɧ اȞبيSا� ˖xف_ا ȗ. �ب�نتا% اȞي#انوx eمنومرا

 �� التطوراSمتاب rت#مريǙسȞا ȠR �&يتو ʘ�'Fناx ت_ر�Ǚمس �لت_2يرا�نا لSgاi ٢٠١٣˕˅ بينما �Sتبر م?ǙاريT سǙبcيm ال_ا�م

� ال_يم� ˖م#ل˄ S[�� ال#ال#� لȃgك� xال4~ سǙتتمrc الȃك� مȗ. rلw مr انتا% منت'ا� مرg*مرgل �SǙالتوس Qxȃبم �_gSتȞا

� فينيل ȗ. �2*x �� البوɧ اي#يx ɪgالبوȟ �ي#ɪg مت_اTJ الربx ˕LǙالت� ب2أȖاǙ#[ري� ʘ�� فينيل اȖ"يʘɪg أي#يل اȚسǙيتاȗǙ.

�م#ل  2  ̂˅٢٠١٥ exȚا TǙالرب eȗ. ~يل الت'ارWǙ?يب2أ الت oأ ȠR ال#ال$ ٢٠١٤ Tالرب �اȖ"يɪǙg ب�نتا&Ǚvا الت'ريب� مTǙ نvاي

 d٢٠١٥ لتم#ل ب4ل ȟ� ٢٠١٣ rم �ǻ[ال eȗ. �S � ال#ال#� مr سبcيm ما ي_ار� ʁ١٠٠ مr النمو ȕ التوسx TاȚربا( اȞتو̂g*رȞا

 eȗ. ʁد ١٥x2+ب Tبيgل �� اȜنتا&ي� لgمواد اȞتا*SǙالس ȕ 7ياد� T � Rام�ʘ ن+r نتو̂[Cب ˅mيcبǙس mvǙر سSǙس Qا[�� ارBفر

T نمو اȞبيǙSا� xالرب, ^بل ال]وا�x 2الȏا�� xال8كا� xاȖسǙتx aȗvاJȜ]ا�  Sا� ما بɪǙ ٢٠١٣ ʘ٢٠١٥x كما نتو̂ ف�ǻǙ التو̂

˅ɧالتوا ȠR ʁ٢٢x ʁ١٥x ʁار� ١٤_� �� سنوي� مركبȖ2Sالرب, بم ȕاBx ˕EBITDA)

 eȗ. ˄ˍشرا�ˎ �T لɹɷɸɼ i�Sg �بɸɻʂɻ Xg مر�p ʙس�lر ȕ ال�وBي � سبكيم �lكر5 �5+ي� م�و̂bم شرvǙس ex2ا���م 

 mال4~ ل �ǻ[ن]س ال eȗ. �� <vǙور اȞاFي�ʘ ار�]T سmvǙ سǙبcيm ب+x2د ʁ٤ م_ارن� ب�دا� م�Ȃ ^طاQ البxǻكيماxيا"ȗ#ال

� نمو Ȗا*تما oȖس *ت{ اcSي mل mvالس oت_2 اSن ʘʁد ٤x2+ب T[�يتɩW ˖x ˕ʁ٠متواف_ا مT أدا� م�Ȃ السو[ الر�يȁ ال4~ ار

Ǜ ل+سǙابا�ناʘ بينما يبx2 مcرر الرب+ي� ȠR اz2Ȟ ال_ري� من/]Gا مr النOر� اȟxȖ ˖مcرر  اȖربا( مr اǙ?ȞاريT ال'2يx ˅�2ف_ا

 T مcرر رب+ي� متو̂  ̟٢٠١٥ iاSال ȕ Mو+gل مc?ا بG[/من oوcي oأ T T لSgاi ٢٠١٤ يبXg ١ɿʂ٠ مر�˕ʘ ف�ننا نتو̂ رب+ي� متو̂

 �لSgاi ٢٠١٥ يبXg ١٤ʂ٠ مر�˕ *ي$ سǙيcوo *ينvا الت_ييm من/]Gا ب?cǙل xاR ,Fن2ما �ب2أ اǙ?ȞاريT ال'2يȕ �2 اȞساuم

 ��وسSǙا� FȜاف  ̟LǙتوسȞا z2Ȟا ȠR �Sا�ناʘ نركȠR 8 فرA سmvǙ الȃك �و̂ rR )رباȖا T&را� rم mبالرغ ʘǛ ȕ اȖربا(˅ Rموما

�2Sيل  Tا�ˍ مȂˎ اسǙاس ȠR mvǙسgنا ل��وBيا ȕ تمرǙنسx ˕eو_Sم mيي_� ʘ)رباȖنمو ا ʘ�S[�منت'Ǚا� &2ي�2 3ا� ^يم� مر

سSرنا اȞستY2v لgسmv اȟ ٤٢ʂ٠ ر˅س˅ ˖بǛȖ2 مr ٣ɿʂ٠ ر˅س˅˕˅

� السvم�pي��

*]ȗغȜر اS٣ر˅س˅سɽʂ٥

�ي � السو̂gر˅س˅الرسم oيوg٣˂١٣مɿ٥

�٣ɽ٧مgيو2Roد اȚسmv ال_ا�م

Q٥٢ أسبو eȗ. رSس ȠR٤٣ر˅س˅أʂ٣

Q٥٢ أسبو eȗ. رS٢٥ر˅س˅أدن{ سʂ٥

ʁ٤ʂ٣التȕ ɩW السSر Ș.ر "v> !ȗور

٢٠١٥ iاSgل T ٢ʂ٥٣ر˅س˅الرب, لgسmv اȞتو̂

˕Uومبرg7˜بǻيxر˖ mvرم8 الس΁΂΀Ϳ˅˸˪˸ˮ˵˨˭˪˲ ˦ ˧

* السSر كما ȕ ٢١ أكتوبر ٢٠١٤˅

˕ʁ˖ �luس�Ȟا ��qي

٧٤ʂ٥ال'مvور

�Gال8امل ال_اب wRم'مو �Ȃ٩ʂɽك

x ˅= ˅= �Gال_اب �Ȃɿʂ٢ك� ايcارxس لgبǻكيماxيا

2Rت_اgل �٧ʂ٧ا�Ȟسس� الSام

ex2ا�ا2CȞر˄ 

�S 	uم الqس� اȞ�و̂

T ɹɷɸɻT م�و̂ ɹɷɸɼ م�و̂

١ɿʂ٤١٤ʂ٤مcرر الرب+ي� ˖مر�˕

١٣ʂ٧١١ʂ٥˦˩˹ˮ˧˪˜˻˪ * ˖مر�˕

˕ʁ˖ mvر السSس ȟربا( اȚا Tو7ي�R٤ʂ١٤ʂ١ا�2 

��+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 مvر السSس �bر*

سبكيم مؤشر السوق الرئيسي
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ex2ا�ا2CȞر˄ 

�مD/g ال�وBي

�ˎȂا�ˍالتوBي

٤٢ʂ٠السSر اȞستY2v ˖ر˅س˅˕

ɩWالتʁ١٥

�1ب�o�'p 5ا~

DipanjanRay@FransiCapital.com.sa
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�Rب2 ال8�8S &و1

AJawdat@FransiCapital.com.sa

+٩ɽɽ ٢ ١١ɿ٢ɽɿ٥ɽ
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�٩٩٩ʁ٠-١٥٩ʁ١٤˂٠٠٠ʁ٠٩٩٣ʁ١١˂٠٠٢١˂١اȞبيSا

-٣٤ɽʁ١٣-i˜Ui˜U٥٠٤ʁ٤٠-٣٠١٣٧٣ʁ١٩ا&ماɧ الرب,

**˕T -٤٤ɿʁ٧-٣٧٢ʁ١٢٥٩٥ʁ٣٠-EBITDA٤١ɿ٤ɽɿʁ١١ ˖متو̂

EBITDA @امuʁ٤٢ʁ٤٧ʁ٣٧ʁ٥١ʁ٤٥

EBIT٢٧٠٣٣٣ʁ٣٣٣-١٩ʁ٤-١٩ɽ٠ʁ٣١٩-٤١ʁ١٥-

)��5Țا ȕ�Bɸɽɸɸɿɸʁɸɸ˝ɸɼɽʁɺɹɻɼʁɺɻ˝ɸɿɼʁɸɺ˝

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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��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�
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� مr ^بل C.مر �السSود~ ال]رنȁ كابيتاȂ �u eك
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معلومات الاتصال

1ائر� اx !�+�ȚاȞ?و�5 

Research&Advisory@FransiCapital.com.sa

 e��ي��b سيpو1~ ال]رSالس

 e�C�Ȗ8 اbمر

ɿ٩٩٩٩ ١٢٥ ٠٠

T اȜلxǻcن� اȞو̂

www.sfc.sa

˅i˅i˅3 e��ي��b سيpو1~ ال]رSالس �bشر

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

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

˕ɸʌʌɼɺ˝ɺɾ˖ 5^م Dي.ǻ� �� مr ^بu hي�� 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_

 ��'�x2qB ʘɸɷɸɷɹɺɸɹɸɾ ~5ق �ر�ʘɹɺɻɼɻ ˄2 الر��ɸɸɻɹɽ E اglȞك� الSر�ي h'س ʙ�� م+�1x2 اȞسؤxليbشر ʘe��ي��b سيpو1~ ال]رSالس

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




