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(١ʌʌɼɺ-ɺɾ˖�m^ر�Dي.ǻب��uي���السو[�اȞالي ١��+[B

٢٠ɸس�تم�ر ٥ ɸية ˛ ٥KWناع� ˛ ال�د� �التCالاستثمار ال QاK^

o1العر�ية السعو�1ة ˝ معا rة التعد�bȂ

ه�وI الأسعار Α ار�فاQ معدلات الفا�دة LWF Ζ عل{ النقد

ا*ت]اx�ˍMبسSǙر�مست�Y2vل]��ǻاȖ"ن��v>�ȃRرا� �ˎ�مSادo˕�بالتوBي �̟�ب2أنا��Wطيتنا�لȃك��الت2Sي�rالSربي��السSǙودي

بل�ال]وا�x�2الȏا���xال8كا��اȖستx�aȗvاJȖ]ا��بم_2ار� يم��الȃك��xالرب,̂� ال_ادم��يب�ɺ٢ʂɼ٠�Xgر˅س˅�ʘبما�يSاد�eمcرر̂�

�Tم&�m"ل�مست_ل�c?ب��طاRا��اRȚما�eالر�يسي �_يي�mكل̂��eȗ.�rم�˕SOTP �̟��منا�بتطبي`�منv'ي��سو �١٦ʂ٤مر��ʘكما̂�

�t4uالت_ييما�˅�يم#ل�كل�م�rال]وسǙ]ا��xاȞȖنيوx�iال��u4ما�ي_ار���ȠR�ʁ١ɺx�ʁ٤١x�ʁ٤ɺالتوا�ɧم�r^يم��الس�ʘmvǙكما�

�Tبي�mيت�˅iنيوȞȚا�eماRأx�˕]السو�ȟا�m'نȞا�rم �̟���xمن'�mلg]وسǙ]اgامR��u3�m&مس�منا.�oادSم����ȂكO[+مل�مǙ?�

��cgمȞا�ȕامل�cبال�oادSم���_R�Tمgيا�˅ȁ�2ر�يC_ا�مuتبارRبالت+2ي��2سيا�با�x�ɪليxد��ȗمSل�كامل�لc?ب��أغ��gاȞنت'ا

˅\N�٦موʂ١٤ʀ�ɪgامS2د�الR�Xgكما�يب��الSربي��السSودي

LWGلل Eتعر� Eسية ˞ خدمة القروcتا�) عp ȟ� ~1ؤ� Tع\ سوق السلF

��Ȗ2Sم�ȠRا�uتمادRيار�ر˅س˅�باgم�ɺن+و�٦� Wgالت��ب�Exال_ر�iت/2اǙا�باسǙاساس�iنيوȞȚاx����mان?Ǚا��أRما�eال]وسǙ]ا

�˅�ب2أ��الȃك��R��ȕاد��س2Ǚاد�ال2يوR�oن�2ب��2اǙ?Ȟاري�ȕ�TاȜنتا%�xسǙو�YيCل�س2Ǚاد�g&م��Tدف�IxȂx��فا���2مناسǙب

�را&�TأسSǙار�اȞȖنيوx�iسماد�"نا���فوس]ا��اȖمونيا��Tيار�رس˅�مg�٦مʘɺل�C�٢٠٢ليɺ�iاSال�ȕ�zتوǙمس�ȠRا�ȟا�Exال_ر

�تSا�ȔاȖسSار��mي8داد��3ا�ل�Yسو�Exال_ر���rRمستويا��الSا�iالساب`�ب+x2د��ȠR�ʁɾx�ʁ٢٠التوا�ʘɧنSت_�2ب�R�oب��.2م

��ال]ا���2مما�ي_gل�م�rالت2ف_ا��الن_2ي��اȞتا*��لس2اد�Ȗ2Sم�Qا[���اȚ&ل�ʘكما�ي8ي�2ال�LWGارgويJا�v���ȟمتوس�Lمستويا

�rم�ʘd3ل�ȟا��ال2يوx�˅oف_ا�لت_ييمنا�ʘن_2ر�^يم��الن_�2ل+ام�ɨاȚس�mvǙبC]ر���2Ȟال#ما�oسǙنوا��ال_ادم���ȠRاȚ^ل˅�باFȜاف

��Ȗ2Sبم���_و�iمSاد�oب�Rاد��التمويل�ل2يو�oاȞȚنيو�iب/طوا��Ȃك��مSاد�oلg]وسǙ]ا��xف_ا�لسياسǙتvا�الن_2ي�oر&,�أȞا

�mv2ار�أسB��eȗ.�rم�mvسȚوا[�اǙأس�rم�zت]اد��مر��أ.رǙسȖبا��أ�ȠRم�Tال+�2م�rالت2ف_ا��الن_2ي�˅�ربما�سǙت_و�iالȃك

�ȕبما��ʘzر.Țا��*_و[�أxلوي��xمبادل��&��8م�rال_رcR�ȠR�˅Exس�الWGوJا��الت���وا&vvا�Ȃكا��انتا%�الس�TgاȚساسي

3ل�dالC/ر�ال8يت��ʘي_وB�iنx2[�اȖست#مارا��الSام��بȂ�mR2ك��مSاد�ʘo*ي$�الت�i8الCن�ȕ�]x2الب2اي��ب+x2د��٢ɺمgيار�

˅Tgالس��بل�Bنx2[�اȖست#مارا��الSام��سيcو�oباȖنت_ا��N�ȕل�SF\�بي� ǡ̂ �rم�mR2ال�zاستمرار�مستو�˅eريا

eوعد ال?ما rرا1ات م�Ȝمو اp T �و̂

�iاSال�eȗ.يل�WǙ?بالت�eماǙ?�2الRxب2أ���]��Tيرادا��الȃك���rRالSا�iالسǙاب`�ب+x2د�R�ʘʁ٢ɺن2ما�ǻǙس�ʘنا�xف_ا�لت_2يرا

�oيوg�٢مʂا�ي_ار��٨Ǚم���CنيȂ�\Ǚك��مSاد�oلتCل�ا�ȟأكبر�منت)�لg]وسǙ]ا���ȕالSال�mمF��Tاف�T[�ǻǙس�$Ǚي*�ʘ٢٠١ɾ

�oادSم���Tار�]ا�Qالc]ا���الت?Wيgي��بت_اس�mكل�مȂ�rك J�rJا^���نتا&ي��م�rسǙماد�"نا���فوسǙ]ا��اȚمونيوi˅�م�rاȞتو̂

�ʁد�١٢x2+ب��gب_Ȟا�!ȗ#ال���Tار�]ا�QاȜيرادا���ȠRم�z2السنوا ال]وسǙ]ا���2Rxxال?ما�eاvȞا�iاȜداري��xالgو&سǙتي�˅�نتو̂

�T �و̂�rم�mالرغ�ȠR�˅`ابǙالس�iاSgيار�ر˅س˅�لg�١٠مʂ٨�rم�Ȗ2ار�ر˅س˅�بǙيg�١٦مʂɾ�ȟرك��اȞنو~�اǙالنمو�الس�e2Sل�مǙCلي

��ʘنSت_�2أSF�o\�اȚسSار�Cنx�١أل\�اɾ٠�T ار�]ا�Qانتا%�ال��u4م�rمن'م��الx2ي+��xالسو[�ليcو�oا&ما�ɧاȜنتا%�اȞتو̂

سو�Yي�"ر��ȠRا&ما��ɧيرادا��النC\�ال#ان��م�rالSا�iال+ا�ɧلتǻا&�Tبنسب���rR�ʁ١٨الSا�iالساب`˅�

�عتǺ الاستهaȗ ورسوم التمو�h عا�قا لțر�ا(

�Tار�]ا�QاȖسǙتx�aȗvرسǙو�iالتمويل�لȗ"ن��vǙ>�ȃRرا�ال_ادم���ȕاCȞ]ا��xمط+ن��ال2ل]ن��xينت_ل�ا�ȟاȜنتا%� م�rاȞتو̂

�را&�TاȚربا(�لSا�٢٠١ɼ�iبنسǙب���rR�ʁ٢٢الSا�iالسǙاب`�لتCل�ا�١ʂɺɼ٦�ȟمgيو�oر˅س˅�ʘل�rcب��2�?Wيل��T الت'ار~˅�نتو̂

�ȕاSالت�HSب�zنر�oأ�rcيمx�\اليcالت�ȕ�mc+الت�ȠR���2Rxال?ماR�ȕ�eا�٢٠١ɾ�iسيسا�ȠR�2Rار�]ا�QاȚربا(˅��رك�8الȃك

�aȗvتǙسȖاxال8كا��xا���ȏالx�2بل�ال]وا� �̂,Ǚام@�الربu�ȕ�ʁ٢���rǙبنسǙب Ǣس+��T لvgامǙ@�مF��Tاف���2Rxال?Ǚماe˅�نتو̂

˅٢٠١ɾ�iاR�eȗ.ا��[JȖاx

الا�فاق مT �*دى الbȃات المCنعة للسيارات �مrc اhc?� o *ا8Zا ر�يسيا لسعر السهم

�ʘ���السǙياراRناCل�zأ.ر���'ر~�ال+cوم��م+اد"ا��م�TأربȂ�Tكا�ʘفرxن�2رȖاكوار�&��ب�2ǙSانvيار�اȞ]اFxا��مȂ�Tك

�Tالت'مي�TانCربما�مxيار�Wال�Tط^�TنيCا[�لت[��Tان�mvيابانيx�ɪكوري�ɪ˖ل�mيت3�mكر�أسما�˕˅��3ا���mالتوBل���ȟا م�rاȞتو̂

�ام�ɪمبيSا��اȞȚنيو�ȠR�iا�z2Ȟالطويل˅�ي/]4u�Hا��rم�ɩ�2كب*�ȟا�oادSم����الSربي��السSودي��ʘستست]يȂ�2كcgمȞا�ȕ

�ex2'ال�rR�oȗRȜا�i2R�rم�mالرغ�ȠR�˅��_gيل��_gبا��الط��gالSاFx��Ȟما�oاȖسǙت/2ا�iاȚم#ل�لgطا^��اȜنتا&ي��لȃgك�rم

�وسي�TمCادر�ال2.ل˅�ȟ����]ا[�با~�<cل�م�rاc>Ȗا�eنOرا�لتو&�wال+cومȖا��ال8من��ʘف�ننا�نر�z*تمي

�ياpات السهم

]ȗغȜر�اSر˅س˅سɺ٠ʂ٢٨

�ي ��السو̂gر˅س˅الرسم�oيوgمɺɼ˂ɺ٨٢

�١٦٨˂١مgيو2Roد�اȚس�mvال_ا�م

Qأسبو�ɼ٢�eȗ.ر�Sس�ȠR٤٨ر˅س˅أʂ٤٠

Qأسبو�ɼ٢�eȗ.ر�S٢ر˅س˅أدن{�سɺʂ٢٠

iاSال��(ʁ˕ʁ١ʂ٠الت�ȕ�ɩWالسSر�من�4ب2اي

٨ʂ١مgيوoمتوس�m'*�Lالت2ا�exاليوم��˝��١٢<vر

٢٠١ɼ�iاSgل�T ١ʂ١٦ر˅س˅الرب,�لgس�mvاȞتو̂

˕Uومبرg7˜بǻيxر˖�mvرم�8الس΀΁΀΀˅˸˪˲˦˦˩˪˳�˦˧

ex2ا�ا2CȞر˄�

�نية المساهمة ˖٪˕

�Bʁɼ٠نx2[�اȖست#مارا��الSام

�ʁ٨ا�Ȟسس��الSام��لgت�مينا��اȖ&تماRي

2Rت_اgل��ʁɾا�Ȟسس��الSام

ʁɺɼال'مvور

ex2ا�ا2CȞر˄�

المcررات السعر�ة

T ٢٠ɸ٥T متو̂ ٢٠ɸɽ متو̂

(x˖��٢٦ʂ١٢١ʂ٢مcرر�الرب+ي

*�˪˻˜˪˧ˮ˹˩˦رر�c١مɾʂ٨١ɼʂ٨

�ɺʂ٢٢ʂʀم�e2SالسSر�ا�ȟاȞبيSا

˕ʁ˖رSالس�ȟ��)رباȚا�Tو7ي�--Rا��2

ا2CȞر˄���+gيل�السSود~�ال]رن�ȁكابيتا�ʘe*�مcرر�^يم��الȃك��xالرب,�^بل�ال]وا�x�2الȏا���xال8كا��اȖستx�aȗvاJȖ]ا�

*رbة سعر السهم خeȗ سنة وا*دة

ȁالسوق الر�ي Ȃمؤo1معا

 ٤٠

 ٦٠

 ٨٠

 ١٠٠

 ١٢٠

 ١٤٠

سبتمبر أكتوبر نوفمبر ديسمبر يناير فبراير مارس أبريل مايو يونيو يوليو أغسطس سبتمبر

�داوe لȗستثمار الCناع� Ȃمؤ

�Uومبرg2ر˄�بCȞا

مل/D التوصية

�ˎا*ت]اMˍالتوBي

ɺ٢ʂɼ٠السSر�اȞست�Y2v˖ر˅س˅˕

˕ʁ˖�ɩWالتʁɾʂɺ

CFA ʘعاصم �/تيار
a b u k h t i a r @ f r a n s i c a p i t a l . c o m . s a

+ʀ٦٦١١٢٨٢٦٨٤٤

ع�د الع8�8 جو1ت
A J a w d a t @ F r a n s i C a p i t a l . c o m . s a

+ʀ٦٦�١١�٢٨٢٦٨ɼ٦
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��م�r^بل�C.مر��السSود~�ال]رن�ȁكابيتاȂ��u�eك

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

٢٠ɸس�تم�ر ٥ ɸية ˛ ٥KWناع� ˛ ال�د� �التCالاستثمار ال QاK^

o1العر�ية السعو�1ة ˝ معا rة التعد�bȂ

مل/D القوا�م المالية

hا�مة الدخ^
�ɺ١��مgيو�oريا�eسSود~�ʘكما��ȕنvاي

ديسمبر�

٢٠ɸ٤٢٠ɸ٥
T متو̂

٢٠ɸɽ
T متو̂

٢٠ɸ٧
T متو̂

الر�T الثال$
٢٠ɸ٤

الر�T الثال$
T ٢٠ɸ٥ متو̂

 ɩWالت eمعد
السنو~

�(ʁ١٠˕٨٤٢˂١ɼ٢٢˂٢ɾ٢ɺ˂٤١٤١ɼ˂٢١١١٢˂ɾʀ٢١١˂١٠اȜيرادا

���اȞبيSا[gc�ɾ˂٦ɾɾ٨˂ɺ١ʀʀ˂٠٨ɾ١٠˂١١ɺ٢١˂٢ɼ١٠٦˂٢

(ʁ٢١˕١٦ʀʀɺɾɾɺ٦˂٨ʀ٢ɺ˂ɺ٢ɾ٤˂١١ɼ٢˂ɺا&ما�ɧالرب,

٤٨ɺɼ٠ɼɼ٠ʀ٦ɺ٤ʀ٠ʀɼمCاري\�اȞبيSا��xالتسوي`

�٤٤٦٤٤٨ɼ٢١٦٢٦١٢٠١١ʀاCȞاري\�اȜداري��xالSمومي

١ʀ٠١٤ɼ١٦٠١٦ɼɺ٢ɺɾالتن_ي�

˪˧ˮ˹١˂ʀʀɾ١˂ɾʀ١˂٤٢ɺɾ٢˂ɾ٤٤٦ʀ٤٤٨ɼ˕ʁɺ٠)

�(ʀɼ)(ɾɼ)(ɾ٤ɾ)(٤٨ʀ)(٤٢٠)(ɺ٠ɺ)الن]_ا��اȞالي

zر.Țا��٨ɾ٤ɾɼ٨ʀ٠(١ɺ)٤البنود�غ�ɩالت?Wيgي

(١٤)(١ɺ)(ɺʀ)(٤٠)(٦ɼ)(٤٤)م/CCا��ال8كا�

(ʁɺ٦˕٠٤٨ɼʀ٤ɺ٨٠˂٦٦ɼ٢˂ɺɼ٦١˂ɾɺɾ١˂B١ا�ȕالرب,

�١٦٨˂١٦٨١˂١٦٨١˂١٦٨١˂١٦٨١˂١٦٨١˂١اȚس�mvال_ا�م

mvالس��(١ʂ٤ʀ١ʂ١٦١ʂ٤ɺ١ʂɾɼ٠ʂɼ١٠ʂɺɺ˕ʁɺ٦رب+ي

˪˧ˮ˹˩˦ɺ˂ɼʀɺ٠١˂٤ʀ٤˂ɼ٢٦ɼ˂ɼɺɼ٠˂١ɼɾ٠٦˂١ɼʁ١

ɧ8 الماbالمر
�ɺ١��مgيو�oريا�eسSود~�ʘكما��ȕنvاي

ديسمبر�

٢٠ɸ٤٢٠ɸ٥
T متو̂

٢٠ɸɽ
T متو̂

٢٠ɸ٧
T متو̂

الر�T الثال$
٢٠ɸ٤

الر�T الثال$
T ٢٠ɸ٥ متو̂

 ɩWالت eمعد
السنو~

wمc*�ȕماx�2_٤˂١٢النʀɾ٠٤˂١٠ʀ١١˂ʀɾ٨˂٤١٢ɼ٢ɼ˂٨١ɺʀ˂٠ɺ٢

�٢٨ɼ˂٠٠ʀ١˂٦٦ɼ١˂ɺʀ٠١˂٢ɺɺ١˂٢٤ɼ١˂١اȞست+_ا

zأ.ر��ʀ٤٨ɺ˂ɾɺ٠˂ɾɼɺ٢˂١ɼɼ٢˂٦٨٦ɺ˂٦ɾ٤ɺ˂٢بنود�مت2اxل

�٠٤ɾʁ٤٤˂٢ɾ٠ʀ˂ɾɾ٠١٤˂ɼ٢٠١ɾ˂ʀ٦٨١٦˂٤١٦١٤˂١٦اBȚو�eاȞت2اxل

٢٠٠˂ɺ٤ʀ٦ʀ˂ʀ٠٠٦ɾ˂ɼ٠٠ɾʀ˂ɺ٠٠٦٢˂٤ɼʀ٦٨˂٦ɼمcرر�الرب+ي��xرأس�اȞا�eالSامل

zأ.ر�eوB٨˂٦٦٦١˂٢أɾ٨٢٤١˂٤١˂ɾɼ٢١˂ɾɺ٨˂٤١ɾɾ

eوBȚا�ɧ٨٤ا&ما˂ɼ٤١٨ɼ˂ɾ٤٢٨ɼ˂٨٤٤ʀ٨˂ɺ٢٢ɾɺ˂٨ɼ٤٨ɼ˂١٢ɼʁ١ɼ

�ɾ٨ɼ˂٤ɼ٦١˂٢٠ɾ٢˂٤٨ɺɺ˂٢٤٢٢˂٤ɺ٦٢˂٢ال4م�mال2ا�ن

�٦ʀ٠˂١٤١٢˂١ɺʀɺ˂ɺɼ٢ɺ˂ɼ١ɺ٢˂ɼɼ٨ɺ˂٢اxȉȞفا��اȞست+_

���اȚ&ل�اȞت2اxلgويJ�Ex١ال_ر˂ɼɾ١˂٤٢ɺ١٦٠٢˂١٢˂ɼʀɾ١˂ɼ٠٨˂٠٨٢ɼ

zأ.ر��ʀʀ٨٤١٠ɾ١١٢ɼɾ٤٦بنود�مت2اxل

�٦٠٦ʁɾ˂١٦ɺ٦˂٤٢ʀ٦˂١٠٢ʀ˂٦٦٨ɾ˂ɼʀɾ٨˂٦اȞطgوبا��اȞت2اxل

zأ.ر��ɾ٨٨˂ɾɾ٨٦٢ɾ١˂ɾɾ٢١˂ɾʀʀ١˂٠١ʀ١˂١مطgوبا

��اȚ&لgويJ�Ex٤ال_رɺ˂ɺɺ٢٦˂٨٤١ʀɺʀ˂ɾɼʀ٤ʀ˂١ɺ٦ɺʀ˂ɺ٨˂٨٦٤١ɼ٠

�٢٤٤ʁʀ˂١ɾɾɼ٠˂ɺ٤ɺ٤٦˂٦ɺɺ٦٠˂٦٦٤٤ʀ˂٠٢ɼɼ٠˂ɼ١ا&ما�ɧاȞطgوبا

�٨٨٠ʁ٢٦˂٦ɾɾɺ٤˂٢١١ɺɾ˂ʀɾʀ٢ɾ˂٠ɾ٨ɺ٦˂ɺɺ˂ɼ١ɾɺɼا&ما�ɧ*_و[�اcgȞي

�١٢ɼʁ١ɼ˂٨ɼ٤٨ɼ˂ɺ٢٢ɾɺ˂٨٤٤ʀ٨˂ɼ٤١٨ɼ˂ɾ٤٢٨ɼ˂٨٤ا&ما�ɧاȞطgوبا���x*_و[�اcgȞي

٢٠ɸ٤٢٠ɸ٥النسب
T متو̂

٢٠ɸɽ
T متو̂

٢٠ɸ٧
T متو̂

النمو للعام عr العام السا�`

�ʁɾ٨ʁ٤ʁ١١ʁ٢ɺاȞبيSا

˪˧ˮ˹˩˦ʁ١١٢ʁ١٢ʁ١ɺʁ٢٢

ʁ٢ɺʁ٢ɺ(ʁ٢٢˕(B˕ʁ٤ا�ȕالرب,

الهام@

ʁ٢ʀʁ٢٦ʁ٢ɾʁ٢ɾالرب,

˪˧ˮ˹˩˦ʁɺɺʁɺ٦ʁɺ٦ʁɺ٦

ʁ١ʀʁ١٦ʁ١ɾʁ١٨الت?Wيل

ȕاCالʁ١٦ʁ١٢ʁ١ɺʁ١ɺ

النسب

(x˖exت2اȞ٢اʂɼ٢ʂ٠٢ʂ٠١ʂ٨

(x˖��ǢيcgȞا�ȟا�Ex١ال_رʂɺ١ʂ٢١ʂ٢١ʂ٤

eوBȚا�ȟا�Exال_رʁɼɺʁɼ١ʁ٤ʀʁɼɺ

(̹˖�˪˧ˮ˹˩˦�˜�rال2ي�ȕاBʀʂ٠٨ʂɺ٦ʂ٦ɾʂ٠

(x˖��2ال]ا���٦�Wطيʂ٦٤ʂɺ٤ʂ٤ɺʂɾ

��ʁɼʂʀʁ٤ʂ٠ʁ٤ʂɾʁɼʂɼالSا��ȠR�2متوس�L*_و[�اcgȞي

eوBȚا�Lمتوس�ȠR�2ا�Sالʁ٢ʂɺʁ١ʂ٦ʁ١ʂʀʁ٢ʂ٢

�قييم المcررات

(x˖��٢٠ʂ٤٢٦ʂ١٢١ʂ٢١ɾʂɺمcرر�رب+ي

(x˖��ɺʂɺɺʂ٢٢ʂʀ٢ʂɺم�e2SالسSر�ا�ȟاȞبيSا

(x˖��١ʂ١١ʂ٠١ʂ٠٠ʂʀمcرر�ال_يم��ال2فǻي

˕�̹˖�˪˻˜˪˧ˮ˹˩˦رر�c�١مʀʂʀ١ɾʂ٨١ɼʂ٨١٢ʂʀ

ريا�eسSود~�قييم الأ^سام

�u4٤الʂ١٠

٠ʂ١ʀالن+اس

�ʀʂ٤٨ال]وس]ا

e�2ال?ماRx٤ʂɼɾ

iنيوȞȖ١اɺʂɺɺ

�٠ʂɾɼاSȞاد�oالCناRي

mvسgل��ɺ٢ʂ٤٢ال_يم

 ٪ɸ٣

النحا9
 ٪ɸ

الفوسفات

 ٪٢ʀ

eوعد ال?ما

 ٪ɸ٤

الالمنيوم
 ٪٤ɸ

 ٪٢

المعاo1 الCناعية

الذهب



ير&{�الر&و�Qا�IxȂ�ȟاȖست/2ا�iالvام�x�ʘا.��ȗاȞس�xلي��xاȜفCا*ا��ا4Ȟكور���ȕالت_رير
��م�r^بل�C.مر��السSود~�ال]رن�ȁكابيتاȂ��u�eك

(١ʌʌɼɺ-ɺɾ˖�m^ر�Dي.ǻب��uي���السو[�اȞالي ɺ��+[B

٢٠ɸس�تم�ر ٥ ɸية ˛ ٥KWناع� ˛ ال�د� �التCالاستثمار ال QاK^

o1العر�ية السعو�1ة ˝ معا rة التعد�bȂ

النOرة الاستثمار�ة

�TgǙ*�2منت'��الس�ك�oادSم����ʘيȂ�TGك[gcالت�H[/التمويل�منx����oال�mR2ال+cوم��ال_و~��ȕمSال'��متطgبا��البني��الت+تي��اvȞم��xالطا^

�T'?ال4~�ي�Dا.يǻال�iاOنx��ɩبcال���تمت�Tالȃك��بم8ايا�مت2Sد��ʘمنvا�SBوب��د.و�eاȞنافس�ɪبالرغ�mم�rدر&��ال?]افي�˅iاSبال��[gc�اȚدن{�

�ȕ�r2يSالت�Qطا^�ȕ�e2.وgفري��2ل��Bي$�يمن,�فر*��ɩكب���˅�يتمت�Tالس�mvǙب+يا7��wم�r^بل�م�سساcgمȞا�ȕ���نمي��اȞوارد�ا2SȞنيxت#مار�ǙسȖا

˅���الSربي��السSوديcgمȞا

�ɧل�ا&ماCلي�iنيوȞȖاx���ستم�2الȃك��ما�ي8ي�ʁʀʀ�ȠR�2م�rاȜيرادا��م�rاȚسوا[�الSاȞي���ȕاسيا�xأxرxبا�xافري_يا�م�rمبيSا��الx��u4ال]وس]ا

�T ��النمو��ȕالɪC˅�يvOر�التو̂Bا.�ʘاɩتمادا�كبRا��ȞاSاد�الCت^Ȗا�ȕاS��ȠR���Sتم�2الȃك�ʘ4اvيار�ر˅س˅�لg�١٠مʂما�ي_ار��٨�ȟ���مبيSا��الȃك

�dك4ل�T �TلSgا٢٠١ɼ�i˅�م�rاȞتو̂ ا�ɩ.ȚلCنx2[�الن_�2ال�ɧx2ار�]ا�Qم?�T'Ǚلgنمو�الSا��ȞبنسǙب��R�ȕ�ʁɺʂ٨ا�٢٠١٦�iا�ȠRم�rم�ʁɺʂɺ�e2SاȞتو̂

�٢٠١٦�iاSال�ȕ�ʁ٦ʂɺ�e2Sنمو�بم�ȟين���Cاد�الCت^Ȗا�ȕالنمو���Jيتبا�oأ�T ا�oير�]�ȕ�TالوȖيا��اȞت+��2ا�ʁɺʂ٠�ȟب�Ȗ2م�ʘʁ٢ʂɼ�rبينما�م�rاȞتو̂

���ب�x2النOر����ȟالسSF�TgǙي]�˅�ن+�rننو�tأ�oال��u�ɪCأكبر�مسǙت�dgvلȞțنيو�iل�rcل2يvا�اCȞادر�اg+Ȟي�ʘ�م�ʁ٦ʂ٨�rǙلǙSgا�iال+ا�ȕ�˅ɧال+_ي_

�Eان/]ا�tا'���الSاȞي��مما�ي2ف�TباǙنافسȞا�ȕين��Cنتا%�الȜا�eد.و�ȟ��ɪCال�ȕ�ɨ+Ȟا��gالط�\SF�~�2ي�د �̂˅iنيوȞȚا�rا�مǙv��mǙOSȞا*تيا&ا

ود˅ ��2Sالvن�2أكبر�مستورد�Țسم��2"نا���فوس]ا��اȚمونيوx�iالت��^�2ير�]�Tالط��gل2يvا�بسب��ان/]ا�EأسSار�الو̂�ʘان���.ر&�rار˅�مSسȚا

�oادSمgل�o2لن��Bبور˖�mت_ييgنمو3&نا�ل�ȕ�rطgل��cر�أمريȖx�٢١١٠د���م�Tأ.�4ما��_�i2ب�ɪSاRȖتبار�ʘاست/2منا�متوس�LسSر�بي�TاȞȚنيو�iب_يم

��لن�o2لgمSاد�oب_يم���١٦ɺ٠دȖxر�أمري��cلgطr˅�م�rأ�muم+]8ا��الط�ȠR��gاȞȚنيوu�iو�النمو�Bبور�ȕ�ɧر�ال+اSبالس��xالS_ود�ب�xȗS˕�م_ارن

�rم�Ȗ2يار��بǙالس�o7x��#g"�H[/ي�oأ�iنيوȞțل�rc٢٠٢˅�يمɼ�iاSال�eوg+ن�2بxيار�باgم�ɺɼ�i2/تǙس��oأ�T ��السǙيارا��RاȞيا�xالت��يتو̂RناB�ȕ

�iمونيوȚا���Tمتوس�LسSر�الط�rم�r"نا���فوس]ا ود�ب?cǙل�كبɩ˅�أيGا�ʘنتو̂ �+س�ɪǙك]ا���است�aȗvالو̂�ȟ���7xنvا�باسǙت/2ا�iال+2ي�2باFȜاف

��gالط��ب_يم���٤ɾ٢دȖxر�أمري��cم_ابل�متوس�LǙالسSǙر�ا�ȕ�`_+ȞالSا�iاȞا�٢٠١٤�Ȓب_يم���٤ɼ٨دȖxر�أمري��cلgطr˅�ن+�rنSت_�2أ�oأساسيا

7�Tياد�� ��كcل�ʘن+�rنتو̂Rمو'Ȟا�zمستو�ȠR�˅o2Ȟانت?ار�اx���را&�TاȞسǙا*ا��ال8راRيx�oاcǙ2اد�السRأ�ȕال8ياد���Tتمر�مǙي�2ستسSالب�z2Ȟا�ȠR

���ر�]�TاȜيرادا�oأ�T �ȕاȜيرادا��بم�e2SسǙنو~�مرك���eȗ.�ʁ١٢ال]��ǻم�٢٠١٨�ȟ��٢٠١٤�rلتCل���ȟما�ي_ار���١٦ʂɾمgيار�ر˅س˅�ʘ*ي$�نتو̂

�ȕا�S&را��T م�2Rx�rال?Ǚما�eبم�ȕ�ʁ٢ɺ�e2SالSا�rR�٢٠١ɾ�iالSا�iالسǙاب`�Rن2ما��ب2أ��ȕالت?WǙيل˅�نOر�نا�لSgا�iال+اSF�ɧ\�اȜيرادا�˅�نتو̂

�T&را��HويSلت��[cي�rل�]السوx��+ويGال�r�٢٠١مɼ�exȚا�\Cالن�eȗ.��u4انتا%�ال�Qا[�اȜيرادا���rRالSا�iاȞا�Ȓبم�ʘʁ١٨�e2S*ي$�أ�oار

˅�u4ال�Tار�بيSأس

�ʘ٢٠١٦�iاSا�ل�الxأ�ȕ��gال2رف���Tب2أ�الت?WǙيل�الت'ار~�لgمC]ا��Jxا*ون �Fاف��ا�ȟما�سǙب`�ʘم�Tالت?WǙيل�الت'ار~�لgمvCر�كما�ان�wم�rاȞتو̂

�ʁ٢٢�e2Sالساب`�بم�iاSال�rR�٢٠١ɼ�iاSرب,�ال�ȕاB�T&اǻي�oا�T سي?cǙل�كل�م�rاȖسǙتx�aȗvمCاري\�التمويل�اȚ.رR�zب�ا��ȠRاȚربا(˅�نتو̂

�mR2ب�ʁنو~�مرك��بم_2ار�٨Ǚنمو�س�e2Sبم���ر�]�TاȚربا(�.�eȗاRȚوا�iال#ȗ!�ال_ادم�oا�T ليCل�ا�١ʂ٤�ȟمgيار�ريا�eسSǙود~˅��ȠRالSمو�ʘiنتو̂

˅oلس2اد�ال2يو���?Wيل��2Rxال?ما�Ȗ�˅eيو&�2أ~�.ط�Lلتو7ي�TاȚربا(��ȕالو̂ �الرا�ru*ي$�ا�oاxȚلوي�rم

�oديو�rم�Ȗ2ل�ب&Țويل�اJ�EرǙ^�eȗ*��ȟا�}SǙستس�oادSم�oت_�2اSن�ʘoمويل�ال2يو��ȠǙRأ"ر�اȂ�oȗRك��مSاد�oلg]وسǙ]ا��ب/CوR��Aاد��

�mربما�سيت�˅Tgار�السSأس�@Sنت��mما�ل�eا*�ȕ�ʘ�gب_Ȟا�iواRȚا�eȗ.��مCن�TاȞȖنيو�ʘiربما�ست_و�iب�2Bار�cBو�aلgت/]ي\�م���R�rا7م��السيول

�mvسȚا��cمال�ȟأربا(�ا�Tو7ي��Sود�الت2ف_ا��الن_2ي��c>�ȕل��oا�T است/2ا�iال_ر�Eلتمويل�*_و[�اcgȞي��RȜاد���واu�o7يcل�رأس�اȞا�Ȗ�˅eنتو̂

˅ɧل�السيناريو�ال+اN�ȕ

منا�بتطبي`� �̂˅mvسgر˅س˅�ل�ɺ٢ʂɼ٠��ا*ت]اx�ˍMبسSر�مست�Y2vلȗ"ن��v>�ȃRرا�ال_ادم��ب_يم نب2أ�بتوBيتنا�لسȂ�mvǙك��مSاد�ȠR�oأسǙاسˎ�

�˅��_يي�mفرد~�RȚما�eمSاد�oالر�يسǙي��بما�3�ȕل�dالx��u4ال]وسǙ]ا��xاȞȚنيوx�iاSȞاد�oالCناRي�eȗ.�rم�ʘ8ا�&Țا�mيي_��Qم'مو�mيي_���منv'ي

�oت_�2اSن�˅mالت_يي�rم�ɧالتوا�ȠR�ʁ١ɺx�ʁ٤١��u4الx�iنيوȞȖا�rل�كل�مcǙ?بينما�ي��يم#ل�ال]وسǙ]ا��م�2Rx�rال?Ǚما�eما�ي_ار���ʁ٤ɺم�rال_يم

�ȠR���?مل�اȞ+]8ا��الر�يسي�˅mvر�السSس��g_��+مل��ȠR2ر�� �̂Tم�Tتنويgل�}Sس�Ȃك��مSاد�oمناسب��لgمست#مري�ȠR�rا�z2Ȟالطويل�*ي$�انvا�

˅�cgمȞا�ȕ���Cني�Tالسيارا��Ȝن?ا��مراف`�Ȝنتا%�السيارا��ي�Tا�]ا^يا��مȂ�Tكا �و̂�xا�˜x�Tgار�السSسȚ�~ا=�ال_وSنتȖا�rال_ري��كل�م�z2Ȟا
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o1العر�ية السعو�1ة ˝ معا rة التعد�bȂ

المعلومات الأساسية 

�m'�١منʂطوير�٠٠٠��m���ǻ[ال�t4u�eȗ.�١١ɼ٠x�ɾɼ٠�ɪما�ب�Iالن?ا�Qا[�يSود��اري�0الت2Sي�ȕ�rال'8ير��الSربي��ا�ȟما�^بل�R�٤ʂ٠٠٠ا�iم�Tار

�ȕ�˕2يرC_الxالن+اس�x�dال8نx��u4ال˖����xالن+اس˅�*2د��uي���اȞسǙا*��ال'يولو&ي��السSودي��الǻسǙبا��ا2SȞني��ال]8gيG[الx��u4نتا%�الȜ

�ɪولcالx���مت�2م�r&نو��اȚرد�ȟ��o<ما�eاليم�ʘrبينما��_�TاȞوارد�غ�ɩا2SȞني��م#ل�ال]وس]اx��cgمȞا�rرب��مWال'��8ال�ȕ�T_رب��ال4~�يSال�Qال2ر

��الSربي��السSودي��الت���+تو~��ȠRا*تياJيا��الن]x�LالWا7˅cgمȞا�]Ȃ���ȕاȞناJ`�الوسط{�xال?مالي��ʘكما��Wط��الC/ور�الرسوبي

���تو�ȟادار�7x�wار��البx�exǻال#ر��xا2SȞني��xالȃكx����الSربي��السSوديcgمȞا�ȕ�Q4ا�ال_طاu�r2يSالت�oانو^�mc+ي�ʘ٢٠٠٤�iاR�ȕ�ɩ.Ț2يل�اSالت

�Dر.ي��٢ʂ٠ʀر�٤x2B�ȟا�ʘود~�˞�ساماSǙرب��السSالن_�2ال��Ǚم�سس�rادر��مCال��ɩ.Țا�iر^اȚا�ɩǙ?��˅���لوكال��الو7ار��xال#ر��xا2SȞنيSالتاب

�ɨ+Ȟا�(����ʁ٠ʂ٤م�rالناgي�F����بالWا�7يم#ل�نسǙب_gSتȞالن]ط��ا�ɩغ�r2يSالت�IاǙ?ن�oأ�rم�mالتن_ي�˅�بالرغ�d3ل�ȕبما��r2يSالت��Ȟ/تg\�أن?Ǚط

˅ɪامRر�.Ș�`الساب�iاSال�rR�ʁɺ��اȜ&ما�ʘɧا�Ȗانvا��ر�]�Tسنويا�بنسب

�pذة عr ال?رbة

�T_١˅�يʀ٨ʀ�iاR�4من��u4ت/را%�الǙاسx�Yا?cاست�m��2 x̂�١ʀʀɾ�iاR�ȕ����سسȂ� Ǚك��الت2Sي�rالSربي��السSǙودي��˖مSادo˕�كȃك��مسǙاuم

�oا�T ��الSربي��السSǙودي�˅�م�rاȞتو̂cgمȞا�ȕ��[gم/ت�T^موا�ȕ�\N١٤˂�٦موʀ�ɪgامSراد�الǙفȚ2د�اR�Xgبينما�يب�ʘEالريا�ȕ��اǙ_Ȟر�الر�ي�ȁǙلȃgك

�وسǙيR�Tمgيا�vا˅��?Ǚمل�اȞنت'ا��الر�يسǙي��الx��u4اȞȚنيوx�iاȚسم��2��يCل�ال2Sد�ا�١ɺʂ٠٠٠�ȟموN\�ب+gوR�eا�٢٠٢٢�i*ي$��واBل�الȃك

˅٢٠١٤�iاR�ȕ�˅يار�ر˅سg�١٠مʂبما�ي_ار��٨��ال]وس]ا�ي��الت��*__ �ايرادا��سنوي

�ʁɼم#ل�٠��ʘmvس�oيوg�٤٦٢مʂɼ�rم�oوcال4~�يت�iاSري`�الطر(�الJ�rR�٢٠٠٨�iاR�ȕ�˕ex2ا�˖����mادرا%�أس�mvالȃك���ȕسو[�اȚس�mvالسSودي

��mرف�Tراس�ما�eالȃك��ب_يم���ɼʂ٦مgيار�ر˅س˅�J�rRري`�Jر(�أس�mvǙ*_و[��ʘ٢٠١٤�iاR�ȕ�˅mvǙسgر��٢٠ر˅س˅�لSǙبس�ʘeاȞراس�ا�ɧا&ما�rم

�ɪمuساȞأكبر�ا�rم�˕˵ˮ˫ �̟�اxلوي��ل2Sد��٢٤ɺʂɼمgيو�oس�mvǙليCل�م'مو�QاȚس�mvǙا�١ʂ١٦٨�ȟمgيو�oسmvǙ˅�يSتبر�Bنx2[�اȖسǙت#مارا��الSام

�ɧالتوا�ȠR�˅�٢ر˅سɺʂɺ٠x�˅�٤٨ر˅سʂر�٤٠Sن�2سRس'ل�Ȟا�Qال_اx�Qأسبو�ɼ٢�zمستو�mvر�السSس�ǽك�˅ʁɼ٠�rيل�مg_أدن{�ب��C*�dgي$�يمت*

˅�بينما�ب�Xgمتوس�m'*�Lالت2ا�exاليوم��*وا�٨ʂ١�ɧمgيو�oس�mvمما�ي?�ȟ��ɩار�]ا�Qالسيول

  ٢٠ɸيب لعام ٤bية وم�يعات الترcالمل ˄ɸ hc?ال

ر�يس�م'gس��دار�اvȞن2س�Rب2ال�wgالسي\

الر�يس�التن]ي4~.ال�2ا2Ȟي]ر

ا2Ȟير�اȞاɧ.ال�2الرxيس

ا1Ȝارة العليا 

الذهب

 
 ٪٧

  ٪٥٠

 

 ٪٢

 
 ٪٤٢

صندوق الاستثمارات
 العامة

 ٪٥٠

التأمينات الاجتماعية

 ٪٨
المؤسسة العامة

 للتقاعد

 ٪٧

الأسهم الحرة

 ٪٣٥ الالمنيوم
الفوسفات

أخرى

�ex2ا��ʘ�ا2CȞر˄��_ارير�الȃك



ير&{�الر&و�Qا�IxȂ�ȟاȖست/2ا�iالvام�x�ʘا.��ȗاȞس�xلي��xاȜفCا*ا��ا4Ȟكور���ȕالت_رير
��م�r^بل�C.مر��السSود~�ال]رن�ȁكابيتاȂ��u�eك

(١ʌʌɼɺ-ɺɾ˖�m^ر�Dي.ǻب��uي���السو[�اȞالي ɼ��+[B

 �Jار العمh �التوصيات

�_2يرنا�لg_يم��الSادل��لgس�mvأ�ȠRم�rسSر�الس�ȕ�mvالسو[�بنسب���ʁ١٠أ�xأك#ر˅�oوcن2ما�يR�mvا��السȃل�بg+Ȟا�Ȍا�˄�يوȂ

�_2يرنا�لg_يم��الSادل��لgس�mvأ�ȠRأ�xأ^ل�بنسب���ʁ١٠م�rسSر�الس�ȕ�mvالسو[˅�oوcن2ما�يR�mvبالس�Mت]ا*Ȗل�باg+Ȟا�Ȍيو ˄Mا*تفا

�_2يرنا�لg_يم��الSادل��لgس�mvأ^ل�بنسب���ʁ١٠أ�xأك#ر�م�rسSر�الس�mvالسا��ȕ�2السو[˅�oوcن2ما�يR�mvالس�Tل�ببيg+Ȟا�Ȍيو�˄Tي�

�rR�Ǜنطا[�التCني\�اȞ+2د�لvا˅ تا �Ǜم̂� �Wطيتنا�لțس�mvالت��يطرأ�gRيvا��ɩWا�rمF��S^الوا���ح  المراجعة˄ أس�mvالȃكا

eاC�معلومات الا

^سم الأ�حا! والم?ورة 

R e s e a r c h & A d v i s o r y @ F r a n s i C a p i t a l . c o m . s a

 eا�يتاb ȁpالسعو1~ الفر

 eاC�مر8b الا

٨٠٠�١٢ɼ�ʀʀʀʀ

�TاȜلxǻcن� اȞو̂

w w w . s f c . s a

bȂة السعو1~ الفرb ȁpا�يتاe 3˅م˅م˅

ʘ١١٤٢٦�Eالريا�ʘ٢ɺ٤ɼ٤�2بري�]x2نB�ʘ١٠١٠٢ɺʌ٢١ɾ�m^ار~�ر'�س'ل�

Eالريا�˞�ȁرك�8الر�يȞا�ʘ���الSربي��السSوديcgمȞا

(ɸʌʌر^م ˖٣٧˝٥٣ Dخيǻ� هي�ة السوق المالية h�^ rة مCمرخ



ير&{�الر&و�Qا�IxȂ�ȟاȖست/2ا�iالvام�x�ʘا.��ȗاȞس�xلي��xاȜفCا*ا��ا4Ȟكور���ȕالت_رير
��م�r^بل�C.مر��السSود~�ال]رن�ȁكابيتاȂ��u�eك

(١ʌʌɼɺ-ɺɾ˖�m^ر�Dي.ǻب��uي���السو[�اȞالي ٦��+[B

اخ�ȗ المسؤولية

�ʘ!ب+اȚا�ʘ�JاǙالوس�ʘeوBȚادار��ا�ʘ���ل/2ما��البنو�aاȖسǙت#ماريCC/مت��بل�Ȃك��السSǙود~�ال]رن�ȁكابيتاȂ�ʘeك��اسǙت#ماري �̂r4ا�الت_رير�مu2اد�ǙRا�mǙ�

˅���بالȃك��م+ل�4uا�الت_رير�x˜أ�xأxرا^vا�اȞالي^ȗR��Sا�التابvكتȂ�xأ�eكابيتا�ȁود~�ال]رنSالس��x.2ما��ال+اف�PاȚمɪ˅�يم�rcأ�oيcو�oلȃك

���cاgR�eيvا�كمgSوماȖا��Ǚ'ي�Ȗ�ɧبالتاx�ʘ�gتمcم�xأ��يSتم4Ǚu�2Ǚا�الت_رير��ȠRاgSȞوما��اȞتا*��لSgمǙوx�iالت��نSت_�2ب#_تvاx�ʘلcننا��Ȗن_2مǙvا�كمgSوما��د^ي_

��اgSȞومǙا��xاȘرا��اȞتGمن��4u�ȕا�+B�xأ�eاكتما�xأ��x�ʘǛينب��Wأ�Ȗ�oيSو2R�ȠǙR�eال��أ�xد^ �˅�gRxي�Ȗ�ʘwǙن_�i2أ�xنGمȈ�Ȗ�ʘrǙا*��F�ȖxمناǙ_د^ي�xأ��Ǚgامcمت

الت_رير˅

�Ǜلȃا��أ�xبي�Tأ~�أxرا[� �و7ي�Ȗ�˅D/>�~Ț�wSيSتبر�4uا�الت_رير�دRو��أR�xرFا�xأ�w&اد��انتاRيسم,�ب��Ȗx�ʘL_ف����mا2Rاد�4uا�الت_رير�Țغرا�EاgSȞوما��الSام

�ʘɪSم�ɧما�TFx�xأ�ʘم+2د����ʘǛل�mيتC.�mي4u�Dا�الت_رير�لي�m�ȗأ2uا�Yاست#ماري ��اȞسǙت#مر˅��+2ي2اSت#مار�لطبيǙسȖا��مالي�˅�ل�mي�.�4الت_رير��ȕاRȖتبار�موا�م

أ�xدر&��اȞ/اJر�اȞرغوب��ʘأ�xا*تيا&ا��أ~�<�D/Ǚمتg_��ل4vا�الت_رير˅��نȂ�,Cك��السSǙود~�ال]رن�ȁكابيتا�eب?��2Ǚأ~�مسǙت#مر�م+تمل�أ�oيط���gر<Ǚاد�

^انون��ʘم+اسǙب��xما�ɧل�z2ا�/ا�3ال_رار�*و�eاȖسǙت#مار��ȕاxȚرا[�اȞالي��xم�ȗمتvا�Ȟتطgبا�w˜متطgبا�vا˅��تGم�rأ~��وBيا��اسǙت#ماري��متGمن���ȕالت_رير�

˅�S اȞ/اJر�xالSوا��2اȞتو̂

�2^�˅wب�`gSما�ي�xأ�w���4u�rRا�الت_رير�أ�xأ~�م�rم+تويا'��Ȃ�oك��السSود~�ال]رن�ȁكابيتا�eغ�ɩمس�xل��ʘب�&ما�ɧال_وانx�ɪاȚنOم��اȞطب_��rR�ʘأ~�.سار��نا

�_2يرا��ال_يم��الSادل�˅���o&مي�TاȘرا��xالت_2يرا��اȞتGمن���ȕالت_رير��Sتم�ȠR�2رأ~�Ȃك��السSود~�x��Sا��اȞالي ��بالتو̂Bال/ا��Sا��اȞست_بgي �ت+_`�التو̂�Ȗ

�ʘ��ت�ɩWدS>��oxار˅���oاȚدا��اȞاȚ�Ȓ~�است#مار��ȖيcSس�بالxȏر��النتا�)�اȞست_بgي�˅�^يم��اxȚرا[�اȞالي�oأ�rcالت��يمx�ʘ2اد�الت_ريرRبتاري�0ا�eكابيتا�ȁال]رن

�TG/ي�oأ�rcيم�ʘǛ �ن/]H˅�م�rاȞ+تمل�أ�oيس�T&ǻاȞست#مر�^يم��أ^ل�م�r^يم��اȖست#مار�ال]ɨS˅�أيGا�xأ�T[��ر�oأ�rcيم�ʘاv�ȗمR�xا�أuارSأس�xأ�ʘاvال2.ل�من�xأ

�Ȗ�˅�يم��أ�xسSر�أ�xال2.ل�مx�rر^��مالي �̂ȕ��ɩكب���ɩWا�ȟا��ȗمSال�YȈار�Sأس�ȕ�ɩWي�د~�الت�oأ�rcيم�˅�اȖسǙت#مار�ا�ȟرسǙو�ȠR�iاȖسǙت#مار��ȕاxȚرا[�اȞالي

�wنس�0من�x4ا�الت_رير�أu�Tو7ي�يسم,�ب�Rاد��انتا%�4uا�الت_رير�أ�xأ~�أ&8ا��من�wد�oxال+Cو�ȠR�eاȞواف_��ال/طي��مȂ�rك��السSود~�ال]رن�ȁكابيتا�Ȗ�˅eي'و�7

�iلت8اȖاx�TنȞ4ا�اuبم#ل����ي'���ȠRاȚ</ا�Aمستgم��الت_رير�أ�oيcونوا��ȠRدراي Ǜ˅ انونا �̂Qممنو�wSو7ي��oوcي�oأ�rcمȞا�rي$�م*����الSربي��السSوديcgمȞار%�ا.

˅�م#ل��t4uال_يود˅�باست4u�iȗا�الت_رير�ʘيواف`�اȞست�ȠR�mgاȖلت8ا�iبال_يود�الساب_

�'ار~ ʘɸ٠ɸ٠٢٣ɸ٢ɸ٧ صندوق �ر�د˄ ʘ٢٣٤٥٤ الر�اɸɸ٤٢ɽ E المملcة العر�ية  h'س ʙة محدو1ة المسؤوليةbȂ ʘeا�يتاb ȁpالسعو1~ الفر

.(ɸʌʌر^م ˖٣٧˝٥٣ Dخيǻمة هي�ة السوق المالية السعو�1ة �موجب الOpعة لأFة وخاCة مرخbȂ ˅Eالر�ا ˝ ȁ8 الر�يbالمر ʘالسعو�1ة




