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الملخص التنفيذي والنظرةأ. 

الملخص التنفيذي

أهم الملاحظات

نمو الناتج المحلي الإجمالي - ارتفع الناتج المحلي الإجمالي للملكة العربية الســعودية في الربع . ١

الثاني 2018م مقارنة بالربع المماثل من العام الســابق بنسبة 1.6% ليصل إلى 639.2 مليار 

ريال سعودي )راجع الشــكل 1، الصفحة 6(. نما قطاع النفط، الذي ساهم بنسبة 43.7% من 

إجمالي الناتج المحلي، عن الربع المماثل من العام الســابق بنسبة 1.3% كما بلغ نمو الناتج المحلي 

الإجمالي غير النفطي 2.4% خلال نفس فترة المقارنة )راجع الشكل 3، الصفحة 6(.

إنتا	 النفط - قامت المملكة العربية الســعودية بزيادة إنتاج النفط في سبتمبر 2018م مقارنة . ٢

بالربع المماثل من العام الســابق بنسبة 1.3% ليصل إلى 10.53 مليون برميل يوميا، وذلك بعد 

أن بلغ متوسط إنتاجها في أغسطس 10.39 مليون برميل يوميا )راجع الشكل 1، الصفحة 12(.

التضخم - ارتفع معدل التضخم في المملكة العربية السعودية في شهر أغسطس 2018 عن الشهر . ٣

المماثل من العام السابق بنسبة 2.2%، حول معدل نمو الشهر السابق. )الشكل 5، الصفحة 6(. 

يرجع هذا الارتفاع إلى زيادة التكاليف عن الشــهر المماثل من العام السابق في كل من مجموعة 

الأغذيــة والمشروبات )ارتفاع 6.5%( والنقل )ارتفــاع  10.5%(، ليخفف من أثر الانخفاض في 

تكاليف الســكن والمياه والكهرباء والغاز وغيره من أنواع الوقود بمعدل 1.3%. تراجع التضخم 

عن الشهر السابق بنسبة 0.2%، نتيجة الانخفاض في تكاليف السكن والمياه والكهرباء والوقود.

نمو القطاع الخاص غير النفطي - ســجل القطاع الخاص غير النفطي السعودي في سبتمبر . 4

2018م أدنى معدل للنمو خلال أربعة شهور، حيث انخفض مؤشر مديري المشتريات إلى 53.4 

من 55.1 في أغســطس )راجع الشــكل 7، الصفحة 6(. وتراجع النمو في الإنتاج إلى 56.7 من 

59.7، كما حدث تباطؤ في الطلبات الجديدة إلى 55.1 من 59.0، كما تباطأ نمو الوظائف إلى أقل 

مستوى خلال 10 أشهر، حيث وصل إلى مستوى 50.7 نقطة من 51.0 نقطة، مع إشارة %97 

من المنشآت التي غطاها الاستبيان إلى عدم حدوث تغير في الموظفين.

الائتمان المصرفي - استمر نمو إجمالي القروض لدى قطاع البنوك في أغسطس 2018م )ارتفاع . 5

0.8% عن الشهر المماثل من العام السابق( للشهر الرابع على التوالي )راجع الشكل 20، الصفحة 

8( نتيجة لارتفاع القروض البنكية  للقطاع الخاص مقارنة بالشــهر المماثل من العام السابق 

بنسبة 1.0%. عموما، انخفض الائتمان المصرفي للقطاع العام في شهر أغسطس عن الشهر المماثل 

من العام السابق بنسبة %3.7.

الإنفاق الاســتهلاكي - ارتفعت المعاملات عبر نقاط البيع مقارنــة بالفترة المماثلة من العام . ٦

السابق بنسبة 13.5% إلى 19.2 مليار ريال ســعودي )راجع الشكل 38، الصفحة 10(؛ بينما 

تراجعت ســحوبات أجهزة الصراف الآلي خلال نفس الفترة بنسبة 6.7% إلى 63.2 مليار ريال 

سعودي )راجع الشكل 33، الصفحة 10(.

تاريخ صدور البيانات

البياناتالمؤشر

 2.2%التضخم )أغسطس 2018(

53.4مؤشر مديري المشتريات )سبتمبر 2018(

التغير الشهري في إحتياطي أصول مؤسسة النقد 
العربي السعودي )أغسطس 2018(

%1.7

التغير السنوي في نمو القروض البنكية )أغسطس 
)2018

%0.8

التغير السنوي في نمو القروض البنكية )أغسطس 
)2018

%0.6-

0.88معدل القروض إلى الودائع )أغسطس 2018(

التغير السنوي في نمو العرض النقدي )أغسطس 
)2018

%0.0-

معدل الإقراض بين البنوك السعودية - سايبور لمدة 
ثلاث أشهر )سبتمبر 2018(

%2.73

التغير السنوي في سحوبات أجهزة الصراف الآلي 
)أغسطس 2018(

%6.7-

التغير السنوي في معاملات عبر نقاط البيع 
)أغسطس 2018(

%13.5

إنتاج النفط السعودي )سبتمبر 2018(
10.5 مليون برميل 

يوميا

صادرات النفط السعودي )يوليو 2018(
7.1 مليون برميل 

يوميا

إنتاج أوبك )سبتمبر 2018(
32.8 مليون برميل 

يوميا

عرض النفط عالمياً - الطلب )يونيو 2018(
-0.2 مليون برميل 

يوميا

863عدد الحفارات في أمريكا )سبتمبر 2018(
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أعلنت المملكة العربية الســعودية عن أول بيان تمهيدي لميزانية العام ٢٠١9م، حيث تضمن البيان تخفيض العجز المالي المســتهدف للعام ٢٠١٨م إلى 5.٠% من الناتج 

المحلي الإجمالي.

أصدرت وزارة المالية في المملكة العربية السعودية مؤخرا أول بيان تمهيدي للميزانية العامة للسنة المالية 2019م. تضمن البيان التمهيدي هذا التطورات المالية والاقتصادية الرئيسية 

خلال السنوات القليلة السابقة والتقديرات والتنبؤات لمؤشرات الاقتصاد الكلي الرئيسية على المدى المتوسط.

أحدى أهم النقاط التي أشــار إليها البيان كانت تحفيض العجز المالي المســتهدف على المدى المتوســط. من المتوقع تراجع العجز للسنة المالية 2018 إلى 148 مليار ريال سعودي أو 

ما يعادل 5.0% من الناتج المحلي الإجمالي مقارنة بالعجز المســتهدف سابقا بحدود 195 مليار ريال ســعودي )7.3% من الناتج المحلي الإجمالي(. من المتوقع أن يتراجع العجز المالي 

إلى 4.1% و4.3% و3.7% من الناتج المحلي الإجمالي للسنوات المالية 2019 و2020 و2021 على التوالي. يأتي هذا التراجع في العجز جزئيا بدعم من أسعار الوقود، حيث تصل الإيرادات 

المقدرة للســنة المالية 2018م بحدود 882 مليار ريال سعودي وهو مبلغ أعلى من التقديرات السابقة بحدود 13%. ساهمت الإصلاحات في أسعار الكهرباء والوقود إلى نمو الإيرادات. 

تشير التوقعات المحدثة إلى زيادة في الإيرادات للسنة المالية 2019 بمعدل 11% عن العام السابق لتصل إلى 978 مليار ريال سعودي، وتستمر في الارتفاع إلى 1045 مليار ريال سعودي 

بحلول العام 2021، أو ما يعادل نمو بمعدل سنوي مركب 6% خلال الفترة من 2018 إلى 2021.

انخفض النمو المتوقع للناتج المحلي الإجمالي الحقيقي في الســنة المالية 2018 بعد المراجعة إلى 2.1% بدلا من 2.7% في التوقعات السابقة. تتفق هذه التقديرات مع توقعات نمو الناتج 

المحلي الإجمالي من قبل صندوق النقد الدولي )1.9%( والبنك الدولي )1.8%(. يقدر معدل التضخم السنوي للعام 2018م عند 2.8% وهو معدل يعتبر مرتفع نوعا ما نظرا لأن متوسط 

معدل التضخم خلال الثماني أشهر الأولى كان بحدود 2.5%. من المتوقع تراجع نسبة التضخم بشكل تدريجي لتصل إلى 2.1% بحلول عام 2020م.
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القديم الجديد

الشكل  ٢: مبادلة الائتمان الافتراضية للمملكة العربية السعودية خلال ١٠ سنوات  )نقطة أساس( الشكل ١: البيان قبل الميزانية: التغير في العجز المالي المستهدف )نسبة إلى الناتج المحلي الإجمالي(

المصدر: رويترز الاقتصادية المصدر: وزارة المالية

انخفاض مخاطرة تعثر الائتمان السيادية السعودية لفترة ١٠ سنوات إلى أدنى مستوى منذ عامين بسبب تحسن توقعات المستثمرين 

تراجعت تكلفة تأمين التعرض إلى الســندات السيادية الســعودية إلى أدنى مستوى لها منذ شهر أغسطس 2015م، حيث انخفض سعر مبادلة تعثر الائتمان لإصدارات تستحق بعد 

10 سنوات بمقدار 20 نقطة أساس منذ بداية العام الحالي لتصل إلى 119.90 نقطة أساس في 1 أكتوبر. عموما، ارتفع سعر مبادلة تعثر الائتمان لإصدارات تستحق بعد 10 سنوات 

إلى 125.71 نقطة أساس بنهاية 9 أكتوبر. سعر مبادلة تعثر الائتمان الذي يحسب على أساس الهامش بعدد نقاط الأساس، يشير إلى تكلفة التأمين ضد مخاطر الائتمان، كلما ارتفع 

الهامش تكون المخاطرة المحتملة أعلى.

انعكس تخفيض أهداف العجز المالي جزيا في تحسن ثقة المستثمرين في الاقتصاد السعودي، إلى جانب ارتفاع عائدات النفط المتوقعة نتيجة استمرار ارتفاع أسعار النفط. بدأ اقتصاد 

المملكة العربية الســعودية في التعافي خلال النصف الأول 2018م بعد الركود الذي حصل للمرة الأولى منذ ثماني سنوات في العام 2017م. نما الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الثابتة 

خلال الربع الثاني 2018م بمعدل 1.6%عن الربع المماثل من العام السابق ليصل إلى  639.2 مليار ريال سعودي بعد نمو بمعدل 1.2% خلال الربع الأول 2018م عن الربع المماثل 
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الشكل ٣: نمو الناتج المحلي  الإجمالي )بالأسعار الثابتة( عن الربع السابق وعن العام السابق

المصدر: الهيئة العامة للإحصاء

٢٠
١٠

ل 
لأو

ع ا
رب

ال

٢٠
١٨

ل 
لأو

ع ا
رب

ال

٢٠
١٧

ل 
لأو

ع ا
رب

ال

٢٠
١٠

ث 
ثال

 ال
بع

لر
ا

٢٠
١١

ل 
لأو

ع ا
رب

ال

٢٠
١١

ث 
ثال

 ال
بع

لر
ا

٢٠
١٢

ل 
لأو

ع ا
رب

ال

٢٠
١٢

ث 
ثال

 ال
بع

لر
ا

٢٠
١٣

ل 
لأو

ع ا
رب

ال

٢٠
١٣

ث 
ثال

 ال
بع

لر
ا

٢٠
١٤

ل 
لأو

ع ا
رب

ال

٢٠
١٤

ث 
ثال

 ال
بع

لر
ا

٢٠
١٥

ل 
لأو

ع ا
رب

ال

٢٠
١٥

ث 
ثال

 ال
بع

لر
ا

٢٠
١٦

ل 
لأو

ع ا
رب

ال

٢٠
١٦

ث 
ثال

 ال
بع

لر
ا

الربع الثاني ٢٠١٨
١١,٣

٢٠
١٧

ث 
ثال

 ال
بع

لر
-١٥ا

٥-

٥

١٥

٢٥

٣٥

الشكل  4: الميزان التجاري الحالي - ربع سنوي )نسبة إلى الناتج المحلي الإجمالي(

المصدر: مؤسسة النقد العربي السعودي
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الشكل 5: مؤشر مديري المشتريات

المصدر: بلومبرغ

الاغذية والمشروبات النقلالمسكن، المياه، الكهرباء، الغاز، والوقود 
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الشكل  ٦: نسبة تغير التضخم عن الشهر المماثل من العام السابق: المؤشرات الفرعية الرئيسية

المصدر: مؤسسة النقد العربي السعودي

من العام السابق. بلغت نسبة فائض الحساب الجاري في المملكة خلال الربع الثاني 2018م إلى 11.8% من الناتج المحلي الإجمالي، وهو أعلى مستوى له منذ الربع الثاني 2014. 

خلال الأسبوع الأول من شهر أكتوبر، أكدت وكالة ستاندارد أند بور التصنيف الائتماني للمملكة العربية السعودية عند “A-/A-2” مع نظرة مستقرة، بناء على توقعاتها في استمرار 

النمو الاقتصادي المعتدل حتى العام 2021. تتوقع وكالة ستاندرد اند بور نمو اقتصاد المملكة في المتوسط أعلى قليلا من معدل 2% للفترة من 2019 إلى 2021، أشارت الوكالة أيضا 

إلى أن “ارتفاع الإيرادات المالية بأكثر من المتوقع قد ساهم في زيادة الإنفاق، لكننا لا نتوقع تغيرا كبيرا عن الأهداف المالية الرسمية”.

تباطؤ نمو القطاع الخاص في شهر سبتمبر بينما ارتفع التضخم في شهر أغسطس إلى ٢.٢% عن الشهر المماثل من العام السابق

تراجع نمو القطاع الخاص غير النفطي السعودي خلال شهر سبتمبر 2018م لأدنى مستوى له خلال 4 أشهر ليصل إلى 53.4 نقطة من 55.1 نقطة لشهر أغسطس السابق. وتراجع 

النمو في الإنتاج إلى 56.7 من 59.7، كما حدث تباطؤ في الطلبات الجديدة إلى 55.1 من 59.0. كما تباطأ نمو الوظائف إلى أقل مستوى خلال 10 أشهر، حيث وصل إلى مستوى 50.7 

نقطة من 51.0 نقطة، مع إشارة 97% من المنشآت التي غطاها الاستبيان إلى عدم حدوث تغير في الموظفين.

وفقا للبيانات الصادرة عن الهيئة العامة للإحصاء الســعودية، ارتفع معدل التضخم في المملكة العربية السعودية في شهر أغسطس 2018 عن الشهر المماثل من العام السابق بنسبة 

2.2%، حول معدل نمو الشهر السابق، يرجع هذا الارتفاع إلى زيادة التكاليف عن الشهر المماثل من العام السابق في كل من مجموعة الأغذية والمشروبات )ارتفاع 6.5%( والنقل )ارتفاع  

10.5%(، ليخفف من أثر الانخفاض في تكاليف السكن والمياه والكهرباء والغاز وغيره من أنواع الوقود بمعدل 1.3%. تراجع التضخم عن الشهر السابق بنسبة 0.2%، نتيجة الانخفاض 

في تكاليف السكن والمياه والكهرباء والوقود.
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الشكل ١: نمو الناتج المحلي الإجمالي )بالأسعار الثابتة( عن الربع السابق وعن العام السابق

الشكل ٣: نمو الناتج المحلي الإجمالي غير النفطي )عن الربع السابق والربع المماثل من العام السابق(

الشكل  5: معدل التضخم )عن الفترة المماثلة من العام السابق(

الشكل  7: مؤشر مديري المشتريات

الشكل  ٢: نمو الناتج المحلي الإجمالي )سنوياً وعن العام السابق(

الشكل  4: نمو الناتج المحلي  الإجمالي غير النفطي )سنوياً وعن الفترة  المماثلة من العام السابق(

الشكل ٦: معدل تضخم أسعار المواد الغذائية )عن الفترة المماثلة من العام السابق(

الشكل  ٨: مبيعات الأسمنت )مليون طن(

المصدر: الهيئة العامة للإحصاء

المصدر: الهيئة العامة للإحصاء

المصدر: مؤسسة النقد العربي السعودي

المصدر: بلومبرغ

المصدر: الهيئة العامة للإحصاء

المصدر: الهيئة العامة للإحصاء

المصدر: مؤسسة النقد العربي السعودي

المصدر: شركة أسمنت اليمامة 

الرسوم البيانية	. 

مؤشرات الاقتصاد الكلي. ١
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الشكل  9: الإيرادات النفطية مقابل الإيرادات غير النفطية )نسبة الأسهم(

الشكل ١١: الميزان التجاري الحالي - ربع سنوي )مليار دولار أمريكي(

الشكل ١٣: الميزان التجاري الحالي نسبة إلى الناتج المحلي الإجمالي

الشكل ١5: أسعار النفط السعودي ونقطة تعادل الميزانية )عن العام السابق(

الشكل ١٠: الميزانية المالية السنوية )مليار ريال سعودي(

الشكل  ١٢: الميزان التجاري الحالي - سنوي )مليار دولار أمريكي(

الشكل ١4: الميزان التجاري )مليار دولار أمريكي(

الشكل ١٦: نقطة التعادل من أسعار النفط السعودي )دولار أمريكي لكل برميل(

المصدر: وزارة المالية السعودية، توقعات الأرباح

المصدر: مؤسسة النقد العربي السعودي

المصدر: مؤسسة النقد العربي السعودي

المصدر: مؤسسة النقد العربي السعودي

المصدر: وزارة المالية السعودية، توقعات الأرباح

المصدر: مؤسسة النقد العربي السعودي

المصدر: مؤسسة النقد العربي السعودي

المصدر: وزارة المالية، طومسون رويترز، تقديرات ميفك كابيتال 
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Figure 3: TASI EBITDA and YoY growth (Quarterly)
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Figure 4: TASI EBITDA and YoY growth (Annual)
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Figure 6: TASI PAT and YoY growth (Annual)
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المصدر: مؤسسة النقد العربي السعودي

المصدر: مؤسسة النقد العربي السعودي

أرباح الشركات. 4
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الأرباح )مليون ريال 
سعودي(

القيمة السوقية
)مليون ريال سعودي(

الربع الثاني 
٢٠١٨

الربع الثاني 
٢٠١7

الربع الأول 
٢٠١٨

التغير عن الربع المماثل من 
العام السابق

التغير عن الربع 
السابق

628,51211,084.66,076.810,420.482.46.4المواد الأساسية

568,99512,654.711,319.612,578.311.80.6البنوك

-179,3302,327.42,174.92,417.17.03.7خدمات الاتصالات

-90.2-81,99630.4113.8311.873.3إدارة وتطوير العقارات

224.1-76,914908.7950.2280.44.4إنتاج الأغذية والتبغ

259.9-17.2-73,2061,878.82,269.81,175.2المرافق العامة

-1.0-35,237438.1487.2442.510.1التامين

34,348242.9227.2160.66.951.3الاستثمار والتمويل

31,568451.0352.9135.727.8232.3تجزئة السلع الكمالية

26,850451.7449.268.00.5564.3الرعاية الصحية

-37.9-23,562190.2212.0306.110.3الطاقة

-6.0-12,752137.7233.5146.541.0الخدمات الاستهلاكية

-13.7-11,432132.3318.9153.458.5النقل

-244.6-261.1-105.349.2-8,498169.7السلع الرأسمالية

14.4-8,225118.1119.3103.21.0الخدمات التجارية والمهنية

8,20486.58.310.1941.8752.8تجزئة الأغذية

-9.5-7,21465.182.471.921.0الإعلام

-36.4-3,73235.553.455.833.6الأدوية

2,90559.957.035.65.168.0السلع طويلة الأجل

١,٨٢٣,479٣١,١٢4٢5,٦١٢٢٦,47٣٢١.5١7.٦الإجمالي 

المصدر: بلومبرغ؛ النتائج والقيمة السوقية كما في 6 سبتمبر 2018

أداء أرباح قطاعات تداول. 5
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2018 متوقع2017 متوقع201120122013201420152016التاريخ

النتائج الاقتصادية

669.5734.0744.3753.8653.2646.4678.5782.4نمو الناتج المحلي الإجمالي الاسمي )مليار دولار أمريكي(

5.013.9-2.1-27.19.61.41.313.3الناتج المحلي الإجمالي عن العام السابق )%(

1.9-10.05.42.73.63.41.20.7الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي عن العام السابق )%(

الميزانية 

1117.81247.41156.41044.4615.9519.0696.0882.0الإيرادات )مليار ر.س.(

1034.41144.81035.0913.3446.4329.0440.0492.0الإيرادات النفطية )مليار ر.س.(

83.4102.6121.3131.0169.5190.0256.0291.0الإيرادات غير النفطية )مليار ر.س.(

826.7873.3976.01109.9978.1830.0926.01030.0المصروفات )مليار ر.س.(

-148.0-230.0-311.0-362.2-291.1374.1180.365.5الفائض )العجز()مليار ر.س.(

-5.0-8.9-12.8-15.0-11.613.66.52.3الفائض/العجز )% إلى الناتج المحلي الإجمالي(

135.583.860.144.3142.3316.5438.0576.0إجمالي الدين العام )مليار ر.س.(

5.43.02.21.65.912.317.020.0إجمالي الدين العام )% إلى الناتج المحلي الإجمالي(

الإحصاءات النفطية

9.39.89.69.710.210.210.010.0الإنتاج )مليون برميل يوميا(

2634.62783.82763.32611.02614.52799.02540.43051.6الصادرات )مليون برميل(

1321.41408.61423.81516.81586.51535.11583.21609.1الاستهلاك المحلي )مليون برميل(

التجارة والقطاع الخارجي

364.7388.4375.9342.4203.6183.6239.8242.2الصادرات )مليار دولار أمريكي(

317.6337.5321.9284.6152.9136.2136.3147.3الصادرات النفطية )مليار دولار أمريكي(

131.6155.6168.2173.8174.7140.2204.3208.1الواردات )مليار دولار أمريكي(

233.1232.8207.7168.628.943.435.534.1الفائض التجاري / العجز )مليار دولار أمريكي(

10.815.1-24.9-158.5164.8135.473.856.7الحساب الجاري )مليار دولار أمريكي(

1.52.0-3.9-23.722.418.29.88.7الحساب الجاري )الناتج المحلي الإجمالي%(

احتياطي بالعملات الأجنبية لدى مؤسسة 
النقد العربي السعودي )مليار دولار أمريكي(

غير متاح544.0656.6725.7732.4616.4535.8496.4

2.8-3.72.93.52.72.22.10.8معدل التضخم

التركيبة السكانية

28.429.230.030.831.431.732.733.3السكان )مليون(

12.412.111.711.711.512.312.812.9معدل البطالة للسعوديين ) من عدد السكان %(

المصدر: مؤسسة النقد العربي السعودي، الهيئة العامة للإحصاء، رويترز، صندوق النقد الدولي، أبحاث ميفك كابيتال

أهم الإحصاءات السعودية	. 
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ملاحظات



إخلاء المسؤولية 

تحتوي هذه الوثيقة على معلومات سرية لاطلاع واســتخدام الأشخاص المعنيين بها ولا يمكن إعادة إنتاجها أو توزيعها لأي شخص آخر أو نشرها أو نشر أي جزء 

منها مهما كان الغرض.

أعد هذا التقرير اعتمادا على مصادر بيانات متاحة للعموم يعتقد أنها جديرة بالثقة. يحتمل أن ميفك كابيتال لم تتحقق من جميع هذه المعلومات مع أطراف أخرى. 

لا تضمن ميفك كابيتال أو مستشاريها أو مدرائها أو موظفيها دقة أو منطقية أو شمولية المعلومات الواردة من أي مصدر قدم المشورة في هذا التقرير، وبأي حال 

من الأحوال لا يمكن اعتبار ميفك كابيتال أو مستشاريها أو مدرائها أو موظفيها مسؤولين )نتيجة للجهالة أو غيرها( عن أي خسارة أيا كان نوعها نتيجة لاستخدام 

هذه الوثيقة أو محتوياتها أو ناتجة عن أي علاقة بهذه الوثيقة.

لا تهدف هذه الوثيقة إلى التوصية ببيع أو شراء أي أوراق مالية أو ســلع أو عملات. أيضا، لا يمكن اعتبار هذه الوثيقة كمشورة مصممة لاستثمار خاص. تم إعداد 

هذه الوثيقة دون اعتبار للظروف والأهداف المالية الشخصية لأي جهة تستلمها. تعتمد ملائمة أي استثمار أو عملة على الظروف والأهداف الخاصة بكل مستثمر. 

قد لا تكون الاستثمارات الوارد ذكرها في هذه الوثيقة ملائمة لجميع المستثمرين.

لا يجب الاعتماد على هذه الوثيقة أو استخدامها بدلا من اتخاذ القرارات باستقلالية.

قد تتضمن هذه الوثيقة بعض العبارات أو التقديرات أو التوقعات ذات العلاقة بأداء متوقع مســتقبلا لأوراق المالية أو ســلع أو عملات مقترحة. تعتمد مثل هذه 

العبارات أو التقديرات أو التوقعات على معلومات نعتبرها ذات مصداقية وقد تعكس فرضيات مختلفة توقعا لتطورات اقتصادية محتمل حدوثها، لكنها غير مدققة 

بشكل مستقل وقد تتحقق صحتها وقد لا تتحقق. لا نقدم أو نضمن، لا صراحة ولا ضمناً أي من العبارات أو التوقعات أو التقديرات أو ملائمتها للغرض المقصود 

منها وينبغي أن لا يعتمد عليها.

الآراء المتضمنة في هذا التقرير هي آراؤنا الحالية بتاريخ إعداد هذه الوثيقة ويمكن أن تتغير دون إشعار مسبق.

إخلاء المســؤولية: هذا التقرير من إعداد وإصدار شركة ميفك كابيتال، شركة مرخصة من قبل هيئة السوق المالي في المملكة العربية السعودية، كما تم تعميمه ونشره 
لأغراض العلم بمحتوياته فقط. جميع البيانات الإحصائية والمعلومات المتضمنة في التقرير من مصادر نعتقد بمصداقيتها، لكن لا نضمن اكتمالها أو شــموليتها. لمزيد 

investmentresearch@mefic.com.sa :من المعلومات، يرجى الاتصال بنا على البريد الإلكتروني
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