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شكل 1: الناتج المحلي الاجمالي للصين حسب الإنفاق

المصدر: البنك الدولي
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شكل 2: نمو الناتج المحلي الاجمالي الحقيقي )%(

المصدر: صندوق النقد الدولي
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شكل 3: نسبة الصادرات الصينية إلى الناتج المحلي الاجمالي )%(

المصدر: البنك الدولي
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شكل 4: نسبة الدين إلى الناتج المحلي الإجمالي )%(
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و البتروكيماويات السعودية ةالصيني-ةالأمريكي ةالتجاري الحرب      

 تع رجديدة بعد    وم ج رك  ات  ت الو يا  ال   دة  ال  ن  ؤخرًا على ا    اف ال  ا ضا   تأج ل أي 

ا  ع ا   را   ايو.   د أظ ر  أ     ركا  الب ر ك  ا يا  ت لبًا   زايدً    ر ال  ا ضا  ب ن الطر  ن   

أ باح ال طاع.   ع  هذا بش ل  لب  علىي ع س   ن و ع أن ،ال وترا  ال جا ي ال   ط  بال   ن حال  عدم 

  ال دى ال  و ط  على الآ اق،  إن ا نرى أن ال رب ال جا ي ذلك، إذا    ا ب جاهل الضوضاء ال   ت وم حول 

اتجاها  الطلب  رصًا  رب       طاع تغ ر   و ر ال طو  ا    ا ي    ال  ن   ح ثإيجاب   تزال 

  يال      ك ان 24.00س    ب    ع د  عر  س  دف يبلغ ل بالشراء نوصى .بش ل خاص ال  خ  ا 

 .ا يال  اب ً  18.00 ن   ذلك ، يال 16.00ع د  عر  س  دف يبلغ  السعو ي 

 المعجزة الصينية وعلاقتها بالحرب التجارية

  ركًا  ئ سً ا لإيرا ا  العديد  ن  ركا   2000كان ال و ع ا    ا ي السريع    ال  ن   ذ أ ائل عام 

الب ر ك  ا يا     السعو ي . كان ال  و  ائق السرع     ال  ن  د وعًا ب  ول    ن ا   ا  يع  د على 

ال  دير. هذا على ع س ا    ا ا  ال   د   ح ث يش ل إلى ا   ا   ائ  على ا     ا / ا      

  ن ال اتج ال  ل  الإج ال . %70حوال   ا      

 

ح ث ت ا ح ا    ا ا   بعد الأز   ال ال   العال     ج الالإ ال اتج ال  ل  ال ا  ا  إلىنسب  تراجعت 

أك ر اع  اً ا على ا     ا ا   ال     ال   د   )السوق الرئ س   ل ا  ا  ال  ن( لل عا  ،   ا جعل ا    ا 

. ع  ة على ذلك، ا ت اع ال  ن  يون ىلذي تسبب بد  ه    ا ت اع  س ولل  اظ على ن وه ال وي، الأ ر ا

ت ال ف الع ال   ت لص ال عر ض  ن الع ال  الري     ان عاش      ال وان أ   ج  ع ا إلى تآكل ال د ة 

بالإضا      ال  ا ا  ال  خ ض   الع ال  ال      )ت ديرها الرئ س (.ال  ا س   لل  ن    السلع ال   ع  ذا

   ن.ال   ال  ّ ع ن على ت ويل الإن اج  ن  جع ظ و   و  ين بديل ن،   ل ب غ  يش      ام، إلى ذلك،

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

السعودية البتروكيماويات     
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 5 ن  2ص        

 

  السعودية البتروكيماويات

 تقرير الحاقي

شكل 5: الصادرات الصينية حسب المنتج )% من إجمالي الصادرات(

atlas.cis.harvard   :المصدر
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ا    ا ي     ال  زة ال  ا س   ال   ا       ال    ع ذ  ال ل   ال  خ ض  ه  ن  ج  طب ع   لل      

  د أ   ال      ا    ا ي  إلى ا ت اع الأجو   تطو    ا ا  ال وى العا ل   ت سن الب    ال     ،  ال  ن.

. إن اج ذي ال     ال ضا   العال    ن أجل ال  ا س      وق ال  دير ن وول ال  ّ الشركا  ال       أجبر   ا

ن  ج  لذلك، حولت ال  اعا  ذا  ال ل   العال      الو يا  ال   دة إن اج ا تد يج اً إلى ال  ن )  ا أثا  

ا   اءًا كب رًا ب ن الع ال الأ  رك  ن(،   ا  اعد على تو  ع العجز ال جا ي الأ ري  . بالإضا   إلى ذلك، 

ر ع  س وى ال  اع  ال  ويل   لإن اج    جا  ذا        ضا   عال    ن ل خط    ال    أطل ت ال  و  

ت دف ال با  ة إلى جعل ال  ن  ائدة ب ن ال وى ال  اع      العال   ."2025خ ل  با  ة "ص ع    ال  ن 

 .2049 ت  لك  زايا ت ا س       جا   ال  اعا  ال برى ب لول عام 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ن  ال جا ي ل س السبب الوح د لل رب ال جا ي . الشركا  الأ ري    ا   ت طويً   العجزتجد  الإ ا ة إلى أن 

(  ع  3( إجبا ي  الدخول     شا يع  ش رك  2( ال  ل ال سري لل   ولوج ا 1  ا ا  ال  ن ال جا ي    ل 

أ  ن تسلق ال  ن   ي جزإلخ. الس ا ا  ال   كانت جزءا (  ر   ال ل    ال  ري ...4 للشركا  ال      الد ل 

  ا بدأ  ن إثا ة ال خا ف الأ        الس وا  الأخ رة    ال  و   الأ ري    بال ظر  ،    لسل  ال    

إلى الد   ال  وي لل   ولوج ا    ال      ا    ا ي   العس ري . لذلك، كان   بد لل واج   أن ت دث    

 .ن اي  ال طاف

 تخصصاتمماويات أن تركز في الينبغي على شركات البتروكي

على أ باح الب ر ك  ا يا  السعو ي     ال اض   ن و ع  كب رك ا ذكرنا  ابً ا، كان ل    ا  ال     تأث ر 

ا   را ه على هذه ال ال.   ع ذلك، على ع س  ا  بق، نع  د أن  رص ال  و  وف ت  ل ن و ال وا  

 ال    ائ   ال  خ    بدً   ن ال وا  ال    ائ   السلع   بسبب  ا يل :

ال     على    ديرال ع ب  وذج ن و ا     ا /نطاق  ا ت  ا ع راف على إعادة التوازن الاقتصادي: .1

أنه غ ر  س دام على ال دى الطويل. لذلك،  كز  ال  و   ج و ها    الس وا  الأخ رة على ت ويل 

. ت  ت دي  العديد  ن ال وا ز  الس ا ا  لدع  ا      ا    ا  إلى ا   ا    ل   ائ  على 

ال  ر  الرئ س  لل  و ا    ا ي    ال  ن    الس وا      ال،   ا  اعد على جعل ا     ا ن

 الخ س ال اض  .

ترا ق ال طو  ا    ا ي    ال  ن  ع  عدل  ريع لل و ع ال ضري  ظهور طبقة متوسطة مهمة: .2

 ا ت اع كب ر    الدخل ال  اح.   د أ ى ذلك إلى   ع غالب   الس ان إلى الطب   ال  و ط    ع زيا ة 

   جا  الرعاي  ال  زل       جا  الع اي  الشخ      س  ضرا  ال ج  ل على  ب ل ال  ال الطلب على 

   ال  ر، كل ا  لع تع  د على ال وا  ال    ائ   ال  خ   .

 

 

 
 



 

 5 ن  3ص        

 

  السعودية البتروكيماويات

 تقرير الحاقي
 

: تع بر ال وا  ال    ائ   ال  خ    أ ا    ل ج وع   ا ع  العاليةالتوسع في إنتاج التكنولوجيا  .3

 ن و ع أن تعزز ال  ط ان الساب  ان الطلب ال  ل  على الإل  ر ن ا  ا     ك  .  ن الإل  ر ن ا ، 

" 2025ن اج ذا        ضا   أعلى   با  ة "ص ع    ال  ن الإل ال  ن ن و  الأه   ن ذلك، ت وّ 

 الطلب على ال وا  ال    ائ   ال  خ    على ال دى ال  و ط إلى الطويل. ان وف يعزز

عزز  الط رة ا ئ  ان   ال   أع بت الأز   ال ال   العال    الطلب على  الائتمان:تخفيض  .4

ال  ل      ر  ت ويً  كا  اً لشركا  الب ر ك  ا يا  ال  ل   ل و  ع  زيا ة الطا    الب ر ك  ا يا 

 ا   كذلك الإن اج  .   ن و ع أن ي ون هذا هو ال ال    ضوء ت دم ال  و      إعا ة ال وازن ل   

     ا ل  ل بح ج اح  يون الب  .    ون ل ذا تأث ر  2017ح ل  تخ  ض الديون ال   بدأ     عام 

 إيجاب  على كل  ن ال وا  ال    ائ   ال  خ     غ ر ال  خ   .

   ضوء  ا ت دم، ن و ع أن ي جا ز الطلب على ال وا  ال    ائ   ال  خ    ن و ال اتج ال  ل  الإج ال  

      واصل تول د ال     على ال دى ال  و ط.    ك أن الطلب ال     على ال   جا  غ ر ال  خ

ب ر ك  ا يا  السعو ي ، ل ن ن وه    ون أك ر ت ش اً  ع ن و ال اتج ال  ل  شركا  الإيرا ا   وي  ل

 الإج ال .   ع ذلك،   ظل ن و ال اتج ال  ل  الإج ال  كب رًا بال     ال طل  .

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 5 ن  4ص        

 

  السعودية البتروكيماويات

 تقرير الحاقي

القوائم المالية والتوقعات

*2021 *2020 *2019 2018

قائمة الدخل )مليون ريال(

المبيعات      5,036      6,043      6,345           6,662

الدخل الإجمالي      1,635      1,994      2,094           2,199

الدخل التشغيلي      1,096      1,450      1,523           1,599

الدخل قبل الزكاة            867      1,597      1,757           1,909

صافي الدخل           583      1,070      1,177           1,298

ربحية السهم )ريال(          1.59          1.46          1.61               1.77

الأرباح الموزعة للسهم )ريال(          1.15          0.90          1.00               1.20

الدخل قبل المصروفات البنكية والزكاة والإهلاك والاستهلاك       1,921       2,630       2,836            3,039

قائمة المركز المالي )مليون ريال(

الموجودات

النقد وما في حكمه       1,014       2,615       2,641            2,773

المخزون            807       1,049            951                 999

ذمم مدينة            889       1,591       1,413            1,484

ممتلكات، آلات ومعدات   11,956   18,024   18,773        19,298

إجمالي الموجودات  15,380  24,049  24,560       25,347

المطلوبات وحقوق المساهمين

قروض قصيرة الأجل       1,197       1,413       1,484            1,558

قروض لأجل       4,803       5,822       5,966            6,124

إجمالي المطلوبات      8,255  10,612  10,771       11,141

إجمالي حقوق الملكية        7,125   13,437   13,789        14,207

إجمالي المطلوبات وحقوق الملكية  15,380  24,049  24,560       25,347

النسب المالية الأساسية

11.8x 13.0x 14.3x 13.1x مكرر الربحية

1.4x 1.4x 1.5x 2.6x مكرر القيمة الدفترية

5.1% 4.8% 4.4% 3.8% العائد على الأصول

11.9% 11.1% 10.4% 9.8% العائد على حقوق المساهمين

7.0x 7.5x 8.0x 11.1x **EV/EBITDA
0

المصدر: الرياض المالية، تقارير الشركة 
*متوقعة

الدخل قبل المصروفات البنكية والزكاة والإهلاك والاستهلاك ** قيمة المنشأة/ 

 المنتجات المتخصصة لسبكيم

 ا ة عازل     ال  اعا   بولي بيوتيلين ترافتليت:

الأنظ   ) ص اع  الس ا ا  ال  ربائ    الإل  ر ن   

ال  ربائ  ،  بطانا  ال رايا،    ابض الأبواب،  نظام 

 .(الو و 

 ذيب عام )ال وا  ال  د ن   التترا هايدروفوران: 

    ال وا  ال ص  (

تطب  ا     وع      جال جاما بوتيرولاكتون: 

ال س  ضرا  ال  د ن  ،  ال وا  ال    ائ   الز اع  ، 

 ط ء الإيبوكس ،  تس خدم ك ذيب       جا  

 .ال  ظ ف ال  اع ،  ت ش ر الط ء،   زي   اللواصق

عدة تطب  ا  ك ا ة  ذيب ،    ال بر،  أثيل:خلات 

 ال وا  ال ص  ،  ال وا  الد ائ  ،  ك ذيب حا ل 

للأعشاب الطب  .  ي   ا  خدام خّ   الإي  ل عال   ال  اء 

     ص اع  الإل  ر ن ا 

ط ء اللّك، ن  ا   اك   ص اع       خلات بيوتيل:

ضائع الأطع     ل ال لوى  ا يس كري   الجبن  الب

 ال خبوزة. 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 

 
 
 

 
 
 
 

 
 
 

 
 
 

 
 
 

 
 
 

 
 
 

 
 

 
 

 
 
 

 
 
 

 
 

 

 

 
 
 

 
 
 

 

 سبكيم    

 فرضية الاستثمار:

ا ند اج  ع  رك  ال  راء  نجاح ن و ع أن ت ون إيرا ا   ب    أك ر  ر ن  بعد

 ل ون   وياً  225 - ل ون  يال  175) ا ند اجللب ر ك  ا يا . بالإضا   إلى        ا ع 

،   و ر  الضرائب  ا        ا ه  ( ال  ر  ا  الب     ا  بل  كإضا     ر ة لأ باح

 يسرنا تأك د ل ابع  لل  راء. ك ا ن خ ل الشركا  ا لل  و رص الال  ان الجديد العديد  ن 

 ح ى للشرك  ال و ع الد ل  ضر  ة نعد ن ن ،السوق الأ ري      دخولالعز  ا الإ ا ة 

ال   جا   إضا     حرصت الشرك     ا ي علق بال  خ  ا ،  ال  ا س  .على  د ت ا  ت ا ظ

نب   على . أن تس  ر    هذا ال  ط ن و ع  ال  خ     بش ل تد يج    ذ تأ  س ا

  يال. 24 يبلغ س  دف  عر   دتوص   ا بالشراء  ع

  المخاطر:

، تخا ج الشركاء ال رف أ عا     ال  لبا ضعف أ عا  ال   جا ، ا ت اع ت ال ف ال  ويل، 

 .ا   رات ج  ن

 

 ال وص   شراء

   ر 12السعر ال س  دف خ ل   24.00 ريال

 

 ) يال( 2019 يول و 11السعر     20.88

 العائد ال  و ع لسعر الس   %14.9

ح ال وزع  %4.3  عائد الأ با

 إج ال  العوائد ال  و ع  %19.2

  

 بيانات السوق

 أ بوعاً ) يال( 52أعلى/أ نى  عر خ ل     23.50/18.48

 ال     السو    ) ل ون  يال(    15,312

 الأ    ال  دا ل  ) ل ون    (    733.3

 الأ    ال  اح  لل دا ل )الأ    ال رة(    %95

   ر( 12  و ط حج  ال دا ل ال و   )   974,091

SIPCHEM AB    ز بلو ب رغ   

 السنويأداء السهم 

 

       ال  د : بلو ب رغ
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 5 ن  5ص        

 

  السعودية البتروكيماويات

 تقرير الحاقي

 السعودية كيان     

 الاستثمار فرضية

 ذكرة ت اه   ع  رك      خ      خلت  ؤخرًا  ت  ج  رك  ك ان العديد  ن ال   جا  ال

لإنشاء  رك   ل        ا   الجد ى ،ال   جا  ال  خ   الرائدة     السو ري ، ك  يانت

يعد إن اج    جا  جديدة (. ألف طن 120طا   إن اج   )الإي وكس    ل    ع  ا ة  ش رك  

. إن نظرت ا الإيجاب   تجاه الشرك  ل  ان ن الأهداف ا   رات ج    اً ءجز  ت ا س    خ    

بالرغ   ن ظر ف تشغ ل     وي   ن الأنشط  ت  ن     د ت ا على تول د تد  ا  ن دي 

ال ب ر   ج ال ت أثر أ باح ك ان  نض الديون. ال ل وظ    خ عب   كذلك ال  دم السوق ال 

. بش ل  ل وظ أ ائ ا  يشوه ون الأ واق ضع   ( ع د ا تا       )خاص   ت ل     

،  هذا عا ل  ابك رك  الأم  ويًا ) الً ا  غ ر  الً ا(  ن ، ت ل ى الشرك   عً ا رغ   ن ذلكبال

 18نب   على توص   ا بالشراء  ل ن نخ ض السعر ال س  دف للس    ن  .   ت     ا    

  يال. 16 يال  اب اً إلى 

 المخاطر:

 أ عا     ال  لبا ا ت اع ت ل   الل   ، ا ت اع ت ل   ال  ويل، ضعف أ عا  ال   جا ، 

 .ال رف

 المنتجات المتخصصة لكيان

ئي والثلاثي: الأحادي والثناأمينات الإيثانول 

 ، ال ط را   خاص   ركبا  ال  ظ ف      الغاز،ت

 ال ركبا  ال  دل  ،     جا   ، خلطا  الخر ان 

 الع اي  الشخ   ،  ال ب دا  العشب  .

  ظف،  يدخل    ص اع  الأصباغ  الايثوكسيليت:

    الجلو  ال  اع  

 ال  ظ ا  الكحول الطبيعي صنف المنظفات:

 القوائم المالية والتوقعات

*2021 *2020 *2019 2018

قائمة الدخل )مليون ريال(

المبيعات  12,263  10,301  10,507       11,558

الدخل الإجمالي      3,365      2,060      2,522           2,889

الدخل التشغيلي      2,661      1,303      1,722           2,046

الدخل قبل الزكاة       1,881           583           985           1,311

صافي الدخل      1,702           400           801           1,122

ربحية السهم )ريال(          1.13          0.27          0.53               0.75

الأرباح الموزعة للسهم )ريال(             -             -             -                  -

الدخل قبل المصروفات البنكية والزكاة والإهلاك والاستهلاك       4,917       3,447       3,759            3,981

قائمة المركز المالي )مليون ريال(

الموجودات

النقد وما في حكمه       2,377       2,527       2,781            1,500

المخزون       1,659       1,648       1,936            1,994

ذمم مدينة       2,822       2,369       2,522            2,774

ممتلكات، آلات ومعدات   30,723   28,579   26,542        24,607

إجمالي الموجودات  40,695  39,136  37,675       34,287

المطلوبات وحقوق المساهمين

قروض قصيرة الأجل       1,522       1,373       1,236            1,022

قروض لأجل   18,461   16,454   14,811        11,750

إجمالي المطلوبات  24,997  23,065  21,204       17,495

إجمالي حقوق الملكية    15,698   16,071   16,471        16,792

إجمالي المطلوبات وحقوق الملكية  40,695  39,136  37,675       34,287

النسب المالية الأساسية

15.3x 21.4x 42.9x 10.1x مكرر الربحية

1.0x 1.0x 1.1x 1.1x مكرر القيمة الدفترية

3.3% 2.1% 1.0% 10.8% العائد على الأصول

6.7% 4.9% 2.5% 4.2% العائد على حقوق المساهمين

7.1x 8.0x 9.3x 6.9x **EV/EBITDA

المصدر: الرياض المالية، تقارير الشركة 
*متوقعة

الدخل قبل المصروفات البنكية والزكاة والإهلاك والاستهلاك ** قيمة المنشأة/ 

 
 

 
 
 
 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

 ال وص   شراء

   ر 12السعر ال س  دف خ ل  16.00 ريال

 

 ) يال( 2019 يول و 11السعر     11.42

 العائد ال  و ع لسعر الس   40.1%

ح ال وزع  %0.0  عائد الأ با

 إج ال  العوائد ال  و ع  40.1%

  

 بيانات السوق

 أ بوعاً ) يال( 52أعلى/أ نى  عر خ ل     18.52/11.18

 ال     السو    ) ل ون  يال(    17,130

 ) ل ون    ( الأ    ال  دا ل     1,500

 الأ    ال  اح  لل دا ل )الأ    ال رة(    %65
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( 07070-37ب وجب ترخ ص  ن ه    السوق ال ال   بر   ) ل ون  يال  عو ي تع ل  200الرياض ال ال    رك   ساه      ل .  أس ال ال ال د وع 

، ال  ل   العرب   السعو ي . 7279-13241الرياض 69ح  الش داء، الوحدة      2414. الإ ا ة العا  :  اح  غرناط  1010239234  جل تجا ي     

عا    خ ل   يع  د بأن ا  وثوق ب ا.    ح ن اتخذ  كل الع اي   . ت  ج ع ال علو ا  الوا  ة    هذا ال  رير ب سن ن    ن   ا  920012299ال اتف: 

ول ،   ع ذلك ال ع ول  لض ان أن الو ائع الوا  ة    هذا ال  رير ه         أن ال و عا   الآ اء  ال  بؤا  الوا  ة    هذه الوث    ه  عا ل    ع 

ه   إن الرياض ال ال     تض ن     الب انا   ال علو ا  ال  د   ،  على  جه الخ وص، الرياض ال ال     ت ع د أن ال علو ا  الوا  ة    هذا ال  رير 

اءً عل ه،  إنه يجب كا ل  أ  خال    ن أي خطأ. هذا ال  رير ل س،  ل س ال   و  به أن ي سر على أنه، عرض للب ع أ  ت دي  عرض لشراء أي  أ  اق  ال  .  ب 

ل ،  /أ  اك  ال ال علو ا  ال   ي  وي عل  ا هذا ال  رير. الرياض ال ال   تخل   سؤ ل   ا    ت بل أي ال زام عن أي عدم ا ع  ا  على    ،  /أ  عدا

 اء، خسا ة ناج   عن أي ا  خدام ل ذا ال  رير أ     وياته،  لن ت ون الرياض ال ال    سؤ ل   لن ي ون أي  ن   سوب  الرياض ال ال    ن  د

 ن  سؤ ل ن    أي حال  ن الأحوال عن    ويا  هذا ال  رير. الرياض ال ال   أ   وظ   ا أ  أحد أ  أك ر  ن الشركا  ال ابع  أ    سؤ ل ن،   وظ 

هذا ع  ئ ا  د ي ون ل   ا    ا ا     الأ  اق ال ال   أ  الأصول الأخرى ال شا  إل  ا    هذا ال  رير. الآ اء  ال  بؤا   ال و عا  الو ر ا  ة     ال  ري

بأن ال  ائج أ  ت  ل الآ اء ال ال   لشرك  الرياض ال ال   ك ا    تا يخ هذا ال  رير   ط  بال ال      عرض  لل غ  ر   ن إ عا . ل س ه الك أي ض ان 

  ل ن  ج      ل    ط. ك ا أن الأحداث ال س  بل    وف ت ون   س    ع أي  آ اء أ  ت بؤا  أ  تو عا   ا  ة    هذا ال  رير،   ا        ال  رير ي

   ال س  بل  هذه الآ اء،  ال  بؤا   ال و عا  تخضع لبعض ال خاطر  عدم ال أكد  ا   راضا  ال   ل  ي   ال   ق    ا  ال  ائج أ  الأحداث ال عل  

 د ت  لب  /أ  ت أثر بال غ  را . الأ اء السابق ل س   د تخ لف بش ل كل . ال     لأي، أ  الدخل  ن أي،  ن ا     ا ا  ال شا  إل  ا    هذا ال  رير

ي دم  علو ا   بالضر  ة  ؤ راً للأ اء ال س  بل .    اً لذلك، ي  ن لل س   رين أن ي  لوا على ناتج أ ل  ن ال بلغ ال س   ر    الأصل. هذا ال  رير

 ن.  لذلك،  إنه   ي  د ب ذا ال  رير ت دي   شو ة     جال ا     ا  ذا  طابع عام    يع بر ظر ف،  أهداف،   س وى ال خاطرة لأي  س   ر  ع

خ وص ا     ا  يجب    يأخذ بع ن ا ع با  الوضع ال ال  الخاص  /أ  الأهداف ا     ا ي  الخاص   /أ  ا ح  اجا  الخاص  بال ا ئ.  بل اتخاذ أي  را  ب

الخبرة    ال جا   ال ال    ال انون    /أ  أي  س شا ين آخرين حسب الضر  ة نظراً لأن  على ال ا ئ ال  ول على ال شو ة ال س  ل   ن ذ ي

زئ اً،  ج  ع ا     ا     هذا ال وع  ن الأ  اق ال ال    د   ي ون   ئ ا لج  ع الأ خاص.   ي ق نسخ أ  توزيع هذا ال  رير الب   ، كل اً أ  ج

  .عا  الوا  ة   ه       ب وجب ال واعد  لوائح ح وق الطبع  ال شرال علو ا   الآ اء  ال  بؤا   ال و 
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