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�<5�ً  ���G إ�M ا���� ا�%�ي ا�3ي �T +� ا�%@�ع ا�����5  �&��B وآ&��و��تGا��� M
���3آG أن ا�@
p ا���Fا�+ �� ��; ا�5&� � G�+'و  و ا� /&�S^ت ا������j و ����
������L إ�M ا���Fدة ا��.�!&� و _��G1 ��  ً�j�� ا �j�_ �<5��@�%�ت ا����S@� و ز��دة ا�%�ة ا�GTاH&� و ������ت ����jت ا��,�?� و ا��7
&K و ا�����5ت ا�Fرا�&� 


M ا����'�ت ا*�S ^آ&� ا��+�<� و ���&� ا�� p

/ ا�@�%� ��� �%�د إ�M ز��دة ا��&; إ�M ر�� ����ى ا��&�ة �� _^ل ز��دة ا�@
�%�&� ا��.�����&� و ا��� 
+_; �� د_�ل 
 � 
�%�T� وآ&��و��ت وGا��� � ����j .اG��Sآ�� أن ا u&�  ً�mد� أ�G� و�0 ا�,��م M
� �&S�5ص و �� أZو�0 ا� M

M ا���Gوآ&��و��ت �� ا�5&� �� p
ر ا���Fدة �� ا�@

Gأن ا��� Mإ�  ً�mأ� ;� �@Sت ا�+_�ل �+ى ا�@�%�ت ا����������� ا�%�ة ا�GTاH&� و ��
 Mن و إ��.�
d%� 6 إ�M ا���� ا���Fا�+ �� أ�+اد ا�B +� � 
�%�T� وآ&��و��ت و ��  ً*+�
                                                                 . ا���اد ا��Zم ا��%
&+�� �� ا�,+�+ �� ا�����5ت و ا��Gاد �����اد ا��Zم ا��%
&+�� ه�� ه� ا:_�Tب و ا��,�دن و ا��رق 

���� ا��
	وآ���و��ت �� ��#�F	�ا��!اد ا���م ا 

ا�@�&,� و ا�3ي ��" اZ�S+ا�0 �
��5ل  
,��+ ����j ا���Gوآ&��و��ت �
M ��دة _�م أS�S&� ، ه�3 ا���دة �+ 
.�ن ا������ و ا��� ��" ا���5ل �
& � �� ا��>d أو �+ 
.�ن ا��7ز
 � 
�%�T� وآ&��و��ت وGج ا�����!� �&
���3آG ه�� أن. �
M #�ز ا��<�ن و ا��Gو�&� و ا��&� G�+'و ا�  �&S�Sا������ آ��دة _�م أ M
� +��,
ا�+ول أو ا���5!� أو ا�GTآ�ت ا��� 

����%�ر!� �eو�?/ ا���3 �,��+ون �
M ا��7ز ا�@�&,� ، آ�� أن اZ�S+ام ا���� K
�Z� ;.T�
.��&K إ!���&�  ;���
�� �wدي إ��T� M%�ت ��Gوآ&��و�� �����5 ا���Gوآ&��و��ت 
��B �� ���

>� �� ا��� �Z� p��� ����5
                                                                                                       . � اZ�S+ام ا��7ز ا�@�&,� آ��دة _�م �
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���3آG ه�� ، أن ا������ ه� ا���دة ا��Zم ا������B ��+Z&�ً  �� إ!��ج  G�+'و ا�
�� أS&� و أورو��  ا��<&
&�� ، آ�� أ!0 �� ا��,Gوف أن إ!��ج &ا�,���� �{�<&
�� ا�!��ج %  �
 �&S�Sا������ آ��دة _�م أ M

M ا��7ز ا�@�&,� . �,��+ �� +��,� dSق ا:وGTو �� ا� �&���Tا� �.�Gأ� �� �&
              . آ��دة _�م أS�S&� ) #�ز ا��<�ن(�&��� أن إ!��ج ا��<&

�� G�+'ام #�ز ا��<�ن آ��دة _�م ، و #�ز ا��<�ن �.�نو ا�+Z�Sا M
ً  �� ا��,�د�� �,��+ � �j�_ و dSق ا:وGTا� �� �&
ً  ����'�  �3آG ه�� أن إ!��ج ا��<& ���ا�Gا

P ر�� ا��.
>� ا��� ��.�+ه� ���� ا���Gوآ&��و��ت �� #Gب أورو�� و �� ا:��آ�
 �<
.�� dSق ا:وGTوآ&��و��ت �� ا�Gا��� ����j �� ى �� ا�,��" و ا��� ��" ا*����دG_:ا �


>� ا�!��ج ����%�ر!� ����' وآ&��و��ت ��Z�S+ام ا��<�ن �+� "ا���G �و �� ه�� ��tm ��� أن ���'. ا���Gوآ&��و��ت �& � �
M ا������ آ��دة _�م .�� O
,�� ��&� �&����
 ��&Fة 
�&� �&Z�S* d%� u+ا�0 ��7ز ا��<����
0��5 �
&0ا���Gوآ&��و��ت ��Z�S+ام ا������ آ�� أن ���� ا���Gوآ&��و��ت ا��,�دي �F&� 0�+� �j�_ �<5ة ��  ً�mن آ��دة _�م و �.� أ� 

� "�+� G,��
>� ا�!��ج ���و�� .

>� ا�!��ج ا��� ��.�+ه� ا����'�ن ���
%���Gً  +اً  �',; .
 ��G  ا��<�ل ;&�S M
� ��                                                 . #Gب أورو

�B و �&Lوآ&��و��ت _^ل ا:��ام ا���Gا��� ����j �� ��G,ا� �&
Zا� �%@�� � 
. �&�ً  و _^ل ا����%�; ا����Nر و �� ه�� ��G�� ��� tmرات ا*�S<��رات ا���Zm ا��� 1 +  

���� ا��
	وآ���و��ت ��T ا��#
!ى ا�"���- �\S	اً ا�
=�	ات ا����4�5 ا] �5��5� -
� ^C5� ���

��.ً   ، و ا�#���ر�!ه�ت ا��*#� ����ا��  

e� �@�
G� t�Gا�!��ج و ه�ا�~ ا� K&��.

M ��5در ا�@��� �<; ا��>d و ا��7ز ا�@�&,� ، و������� �oن � �S�Sأ ;.T��7ز ا�@�&,� S,�ر ا��>d و أS,�ر ا�
,��+ ه�3 ا�����5 

/ ا�G_w� ����5اً  ا��G&7ات ا� &.
&� ا����&� 
                                                                                                   : و أ��آ� 
�ا�G ا��>d و ا��7ز ، 1 +ت 

� -  G&اآ� آ�G1 ت�&
.  ة !�� �� � �'����ت ����&� �� ا����'&� ا:�; �+داً  و ا:آ�B G'��ً  1 +ت ه�3 ا�����5 ��
&�ت د�� و ا�S��اذ و ��  

. إ!�Tء 
'�,�ت B+�<� �!��ج ا���Gوآ&��و��ت   - �  


��G ا���اد ا��Zم آ���>d و ا��7ز ، و ا���ا�+ �� ا����OR ذات ا���Gة  - � OR��� �� +ل ا���ا�^_ �� �&��+ي ا�,��
� ا���هGة و �� ا: ا��,� !�� ز��دة ا�%+رات ا�����
���ى ا�,��" � M

.��&K ا�!��ج ، و ا���ا�+ �� أآ�G أ�Sاق ا�S ^ك ا���Gوآ&��و��ت � ;&
%
� +ف  �5&_Gا� .                                                                      


�+وث �eTن ه�3 ا�����5 _^ل ا:�  ً*���Bا G>ر��ه�ت ا:آ��&���ام ا�%�د�� 
G&T إ�M أ!0 �� �.�ن ه��ك أ�� ا�S<��رات �+�+ة �� ����j ا���Gوآ&��و��ت �� ا:�Sاق ا�
H�%و��ت ا�GTم �+وى ا��+� Mإ� G&T�  ً*���Bا G>ر�� ا:آ��&�
/ ا�+ول و �+م �+ر
 �ا���%+�� �<; ا��*��ت ا����+ة و ا*
��د ا:ورو�� و ا�&���ن �; إن ا�
 ��  ً�&��B ��  M
�


/ ا�+ول �+ 
��K إ!��ج ا���Gوآ&��و��ت �+� � و 
���ل إ�M دول ����ردة ،
 و �� ا�+����ت ا:S�S&� أ��mً  � 3ا ا��&��ر�� ا������� !GNاً  *ر
>�ع 
.��&K ا�!��ج و أن 
                                                                                                                                                                            . ا*����رات ا��&?&� 
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����K�1ج و ا���< ا�"���-( ا�
) ا1:  

 G&T

P ��  ا��5Bءات� +� �&

&�ن �R و أن _^ل ا�>�Gة ��  ���،  ����ا�,���&� �eن ا�!��ج ا�,���� �� ا��<&�����  Mإ�����  p
ه��ك 
��,�ت �eن ���� ا�@
 P
�� pآG� ي��S ��! ل+,�� �&

�ل  
��أي أن ا�@
p ا�,���� �+ �5; إ�M %  ���ا�,���� �
M ا��<&�� �R ن�&
�� أن �Fداد ا�!��ج ا�,���� و أ!0 �� ا���� �����

�,D ا����'&� �� #Gب أورو�� ��� �D<Z ا�!��ج ا�,���� ��� ��Gاوح  �����ا�� ) ����إ�M  ������ (_^ل !>u ا�>�Gة  K���� أن  ً�mو أ!0 �� ا������ أ� �R ن�&
�
 �&�
&�ن ����S �R ، و �� ه�� �%+ ��
P ا�!��ج ا�,���� ��  ��و  ���&

 ا��<&��
&�ن �R ��� �',; ا��,Gوض ��>���ً  �
M ا�@
G����  �� pا��  �����ل ��&
و  ا��<&

 M�B /ب ��  �����.� ذ��

&�ن ����S �Rً  و ا�!��ج  ������، �Gا�� ����و �.� ��B&�ً  �+ �.�ن ا��@����   ً����S �R ن�&
� .                                           

 

�"	'�� ا�#"!د�� �� ا��
	وآ���و��ت إ:
�ج ا�����4 ا  

�&� ا��,�د�� !��&� �� ا���Gوآ&��و��ت G,ا� �.

��� ا��� 

� -   ;>� �&S�S:ا�.&��و��ت ا�&

&� ، و ا������GZ �� ا��>d و ا��7ز  ا��<&&�. و ا��Gو  

��Z+م �G1��� ;.T �� �+د �� ا�����5ت   - �
. �<; ا��^�S&/ و ا��@�ط و ا:�S+ة ا�.&��و��ت ا:S�S&� ا������� ، و ا���   

�&� ا��,�د�� �� إ!��ج ا���Gوآ&��و��ت  ����_^ل ��م G,ا� �.

�5B 67 ا������ و %  �	G,ا� �&
Zى ا����� M
���ى ا�GTق ا:وdS و %  ���� M
����  % M
�
��� ���5 ا���
.� �� إ!��ج ا:�S+ة �� ����
67  ����ا�����ى ا�,���� ، و ��� و %  ���%+ G,ا� �&
Zى ا����� M
���ى ا�GTق ا:وdS و %  ���� M
����  % M
�

�&� ا��,�د�� �Sه�6 �� ��م . ����ى ا�,��" G,ا� �.
���  ����أي أن ا�����
ا����&� 
G&T إ�M  ا��5Bءاتو . �� ا�!��ج ا�,���� �
��Gوآ&��و��ت ��1
�ً  ا:�S+ة %  ��
� ��G,ا� �&
Zأن إ!��ج ��@%� ا� ;>��  ً�&��B وآ&��و��تGا��� ���  % Mا�!��ج ا�,���� و أ!0 �+ �5; إ� ����  ��  ً����S �R ن�&
�����  "X��
  ��  ً����S �R ن�&
�

���
  ;>�� +� /�3�
����� ا�!��ج ا�,���� �
��Gوآ&��و��ت �� %  
�و أ!0   .                                                                                                      
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� ��!�$	آ� ��'&ت و أ�"�ر ا��+2 و ا�1	ادات ا�#

�+Z��
��اد ا��Zم ا��� �&S�S K&��.
� �� ه�3 ا�o� ، ����5ن 
���Se,�ر ا��>G,! /�3� ، dض اbن أ1.�ل ر �@�
G� ن�.
 � B

                                                                       

���ى ا�,��" �oن �,+*ت ا���� ا� M
*���5دي ��Gوآ&��و��ت �
�ام ا�%�د�� ، �G,! /�3ض أ1.�ل �&�!&� ��Gوآ&��و��ت _^ل ا:�

�&� ا��,�د�� و ا�+ول ا����&� و آ�3/ �G,ا� �.
�� .              

��,+*ت ا���� ا*���5دي ا������ �� أS,�ر ا��>d و ��%�ر!� � 

M � و � K���� � 
أ��G.&� و ������� �oن �,+ل ا���� �� إ�Gادا
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���� ��

���� ا�] -< ��#�F	�ا��ول ا	
وآ���و��ت�

 &'�� ا�#"!د��  ا�"��7  ����
ول ا��
 �	آ� ا�ول ������ت ا������ �� ���ع ا��
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	وآ���و����� �4�5

�6 و ا��#� أ��4ل �!;�*�� ��"�9ت :�! ا�9
��د ا�"���- و أه7 ا��ول ا��

ً  *ر
��ط ����j ا���Gوآ&��و��ت ���5در ا�@��� �<; ا��>d و ا��7ز ا�@�&,� ������ره�� ا���5در ا: !GNا
ا�!��ج ا��� 
�.�+ه� ����j ا���Gوآ&��و��ت و آ�3/ أS,�ر ���'�
 � ا�� �H&� �� ا:�Sاق و آ�3/ ه�ا�~ أ

 �&
�%����رات أS,�ر ا���Gول ا���ر�Z&� و ا���� �&�&L�
 .                                                         

��p أن ا�5&� و ا� ��+ و أورو�� و ا��*��ت ا����+ة دول 
,��G ذات أه�&� ��5ى �� إ!��ج و ا�S ^ك ا�و 

M ا�� p

/ ا�+ول �� ا��t�G أن 
.�ن د�&; إر�1دي ه�م �������ت ا�@

&� ا�����,� �� �%��ا���ر�Z&� و ا��

�tL �,+*ت ا���� ا*���5دي ا��%&%� ��
/ ا�+ول ������L إ�M �,+*ت ا���� ا*���5دي �^���5د ا�,����  

 G&7�����/ ��%�ر!� � �S آ�G1 اداتGي �� إ����
M �,+*ت ا��G&7 ا�� �&�&Lا:1.�ل ا��� /

 ;��T
آ�� 
&�
 � إ�M أ�Sاق أS&��� و أورو�'��� �� Gء ا:آ�F'ا� G�+5��
%�م  /��S ا����ر أن M
� ، ��Lول ا���+
�


/ ا�+ول 
                                                                                       . ا���� ا*���5دي �� 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

�� ���� ���	 ���


�"�ل ا�
=�	 ا�#�!ي >- إ�	ادات ��'& '�����ر:� '�"�ل ا���! ا�9
��دي ا�#�!ي ا�*���- ��"��7 و �"�د �� 

ا�� ���� ا��!رو � ا�!��9ت ا��
*�ة ا��	���4   �����أ�!اق ا��ول ا�����O و ا��ول ا� ا����   ��ا�5
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���� ا�] -< ��#�F	�ي ��"��7 و �"�د �� ا��ول ا!�وآ���و��ت  �
	�"�ل ا�
=�	 ا�#�!ي >- إ�	ادات ��'& '�����ر:� '�"�ل ا���! ا�9
��دي ا�*���- ا�#

ا�#"!د��   ا�"��7   ����
ا��ول ا�� ���� ا��!رو  � ا�!��9ت ا��
*�ة ا��	���4     �����أ�!اق ا��ول ا�����O و ا��ول ا� ا����     ��ا�5
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���� ���� ���� ���� ���� ���	 ���
 ��1� ��11

���� ا��
	وآ���و��ت] -< ��#�F	�7 و �"�د �� ا��ول ا��"�� �"�!
�"�9ت ا���! ا�9
��دي ا�#�!ي ا�*���- ا�
�ر���� و ا��

ا�#"!د��  ا�"��7  ����
ا��ول ا�� ���� ا��!رو � ا�!��9ت ا��
*�ة ا��	���4   �����أ�!اق ا��ول ا�����O و ا��ول ا� ا����   ��ا�5

���� ���� ���� ���� ���	 ���
 ��1� ��11

�"	 '	��R ا��+2 '���و9ر 
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��& ا��"�ر -< 	�=
��  ا��6ول ا�
��- �!;_ أ�Zث أ�"�ر ���
	وآ���و��ت و ا��+2 و ا�=�ز ا����"- و �������ت و ا����ة آ�� �!;_ :#�� ا��S.ل �5	 و S.ل 
�!ات � `�S ة	
��"� S.ل > R4� W�*� 	"� Rو أ� Tأ�� _�;!� T�1;�>� إ�' .  

��Iا��  %�I�J ا�;C. ��Hل ��I�J@ �%  �B ا�; ��H	G@ % %@�ات �أC. ��% E�Fل  %@�ات �أ $ %�� .Cل  �� ا��@;K ���1ا���� آ�� 

 ا�@M2 و ا��Hز      
��.	 1��.
 ��.� -�.� ��.� Brent ($/brl) 
��.� 1�� ��.1 -�.	 �1.� Arab Light ($/brl) 
��.� 1��.� 	�.1 -�.	 ��.� Arab Medium ($/brl) 

1.
 1�.� 
.	 -1�.� �.� Natural Gas ($/MMBtu) 
��.� 1��.� �
.	 -	.� �1.� Naptha ($/brl) 

���.� 

� �� -	.� ���.� Propane ($/mt) 

 ا�I;�وآ���و��ت      
1�� �	� 	�.� �.	 ��� Methanol CFR China ($/ton) 
��
 1,��� �
.1 -�.� 	1� MTBE ($/gallon) 

	�.� ���.� 1��.� �.� ��1.� Benzene ($/gallon) 
��� 1,��� 111.	 1
.� 1,��� Ethylene ($/mt) 

	��.� �,1��.�� ��.� �.� 1,���.�� Polystyrene ($/mt) 

�1�.� 1,		�.�� ��.
 1�.� 1,���.�� Polyethylene ($/mt) 
�	�.� �,1��.�� ��.	 �.� 1,1�� Polypropylene ($/mt) 
1�.� 	�.�� 
1.� 	.� ��.� Propylene ($/Ib) 

1�.� 1�� 1��.� 1.
 ��.	 Butadiene ($/Lb) 
��.� 	�.�� 111.� �.� �	.1 Styrene ($/Lb) 
	1� 1,
�� ��.� 1�.� 1,�	� LDPE ($/mt) 

�1� 1,	�� ��.� �.� 1,��� LLDPE ($/mt) 
��� 1,	�� ��.� � 1,�1� HDPE ($/mt) 
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��Iا��  %�I�J ا�;C. ��Hل ��I�J@ �%  �B ا�; ��H	G@ % %@�ات �أC. ��% E�Fل  %@�ات �أ $ %�� .Cل  �� ا��@;K ���1ا���� آ�� 

 ا�%�
ة و ا���<�Iت      
1�� 	�� ��.� �.	 ��� Ammonia Arabian Gulf ($/mt) 
1�� 	1� ��.� 11.� ��� Ammonia Nitrate Black Sea ($/mt) 
1�� 	1� 1�.� � ��� Urea ($/mt) 

1�� 1,���.	 -�� � �1�.� Morocco Phosphate Rock  
 

 

 ���ع ا����ة 


��,�ت ا�G�Zاء إ�M أن ��م  G&T
����  +,�  ً�j�5_ ة+�S:رة ا�'
ا����&� �]ز�� ا����&� ا�,���&� ، و  ا*!>Gا��و �� �
&S 0&.�ن �+ا�� ا��,��� ا��%&%� �%@�ع ����j و 

M ا:�S+ة �� [; و�jل ا�>%G و ا��'��� �� ا�,��" إ�M أر��م �&�S&� ��'�وزة � p

&�ر ���R �H%�ً  ��%�ر���N�� G أ!0 �� ا��t�G أن �T + ا�,��" ز��دة �
��[� �� ا�@�


+ان ا�,��" ا�<��f آ��&'� ���G1ة و 
Gا�� ا�����Bت ا�Fرا) ا�>�و(ا:�" ا����+ة �]#��3 و ا�Fرا�� � �� G&>ار�&� �� آFة ا��G'و آ�3/ ه �!�.��&� و ا��5�G و ا�KBF ا�
 "��,���
�Gوب و ا�G5ا��ت و 
Gا�� �,+*ت ا:�@�ر و ا�'>�ف ا�3ي � +د أ�@�ر �+�+ة � .                                                                                           


7@&� ا*�B&�ج ا�������  إG�Sا
&'&�و 
G&T ا�+را�Sت ا��+�<� إ�M أن  Mإ� �S�� ���B دود ا*���5دي و أن ه��كGو ا�� ���mا�%&�� ا�� "&N,
 M0 إ�'�
ا�+ول ا����'� �]�S+ة 
p

M ا:�S+ة ا�3ي �� ا������ أن �5; !��� ا��@�ر �� ا�@� p
إذا �� [
6 ا���� �ت ����H �!��ج ا����د %  ���أو %  ���ت ا�%�د�� إ�M !�� _^ل ا����ا �
&0 �� ا�@

��Z�S+ام ا����j&; ا�Fرا�&� و ز��دة ا��G,� ا�Fرا�&� ا�����B �� أ��G.� ا����T&� و ا�' �د ا����<
� �� ر�� !�p اZ�S+ام ا:�S+ة ��) ا��<�!�ل و ا�&�د�Fل(ا��&�ي   �&%�Gأ�
                                                                           . ه.��ر /آ&
� �Gام ��ه.��ر إ�M ا�����ى ا�,���� ��+ود /آ&
� �Gام ��ا��� 
�'�وز  �� �,+*
 � ا����&�


M ا:�S+ة وا�0 
��wRاً  _^ل ا���,� أG 1 ا:و�M �� ��م � p

 ����و �� ا��,Gوف أن ا�@
 +,� "X ، �Lا�� ا���+��T.; ������ و �
��ظ ��  p
/ ا�>�Gة زاد ا�@
 G����S����  . ة+�S:م ا�^ز�� �!��ج ا�Zا���اد ا� Gة ، و ذ�/ ���ا�+�S:ا ����j �� �&��� �&����
��&Fة  �&�G,ا�+ول ا� ����
�� ا*�R�&�B ا�,���� %  �	، f&B أن و 

 p!�� Mإ� �&�G,ت ����د �� ا�+ول ا��<S�<ا� GZj ����  % ��G,ا� �Rة �� ا��+&Bس ا�����د �� ��@%� و�
�� ا��FZون ا�,���� �
�7ز ا�@�&,� ، ������L إ�M ا���
�����G ا��&6  ._ � �� �,
S ;.� G,S ;و أ� M

tL�� M أB+ث أS,�ر �]�S+ة و !�p ا��G&7 �& � _^ل G 1 و _^ل ��S آ�� ��tL أ��:�� tLو ا�'+ول ا��� u�_ ل^

�&�!�ت ��S .Bات  p��&� ا��,�د�� �� ا:�S+ة إ!��ج ا���
.� آ�ن ����G,و %  ����<;  ا� ��G,ا� �&
Zو %  ���� إ!��ج ا� dSق ا:وGTإ!��ج ا� �����  % ً�&����      
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 ا�*��� 

 Gا�G�� G 1 و�%�ً  ��&�!�ت����   ً�&���� p

G,S P ا�@� ا���Gي �� ا�5���� ا� ���! 67
� f&B �.�Gا�@� دو*ر أ� G,S �� G&7����	  % ه3ا G��,� آ�� G 1 ل^_
 �����  ً�,<
G� G,����ا� ��3 %  ��ا����&��� أن أ�; � G,S�O% _^ل ذات  ���
�B �� G 1&� أن أ�
� G,S M�O% _^ل _���S uات ه�  ������%�ر!�  ، �@
دو*ر �

                                                                                                                                                      . دو*ر �
@� ا���Gي  �����ا�>�Gة ه� 

�.
�&,0 �� ا���ق ا���
� دا_; ا��� "��  ً���G%
 0
�/ �� ا��+�+ آ�S آ�G1 ه�� أن إ!��ج G3آ��� G�+'ا� �� �&�G,ا� �&
Zاق دول ا��Sار ا���� ا*���5دي  و و �� أG��Sا ��
�� أS,�ر� _��

M ا��+�+ و �+ � p

&�ً  و ����&�ً  و �� إj+ار ��!�ن ا�Gه� ا�,%�ري �� ا���
.� ����Gً  �� ا������ أن ���,~ ا�@�� ً�j�  د���,��� [; إ!�Tء ا��.��� ا�


��ت ا�@
p ا���Fا�+ �
M ا�,%�رات �� ا���
.� و ا��� 
G&T آ; G1آ� �
����; ا�,%�ري و �� 
��� ز��دة ا�����; ا�,%�ري �� ا���5رف ا�,�@���
���ء � �.

� �� ا����

/ ا�>'�ة �� ا ا��5Bءات
 ���
���� و �+ ��
& � �F� f&B+ ا�@
p �� ا��,Gوض � p
�&� ا��,Gوض �� ا�,%�رات و ا�@ ��Lة وا�'� � �+� �.
G��Sار ا���� �eن ا���
�                                                                                     . إذا �" ���,~ �@��� ا��T&&+ و ا����ء و ا�,%�رات %  �و  ���اوح �&� ��ي ا�3ي ��Gا��.�!� ا�
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                                 . ض �� ا�� ��� !��H� ا��%&&" 


5- >- ا�
�	�	 ا�#�!ي � ���1 ا�"�م ا����- ا��

��.��%

�.�	% �.


��2009 �"�م 
آ� ا�ول ������ت ا������ �� ���ع ا��
	وآ�

 �������' -و ا�$	آ� ا�#"!د�� �������ت ا�  
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� -  �������'&  –ا�$	آ� ا�#"!د�� �������ت ا�  

 &'��
��Kر ، '$	آ� ا�ول ������ت ا������ �$	آ� �����7 �#7 '*!ث ا9 

G�� �j�Zو ا� /��S آ�GT� �%
��; أن !,Gض !��H� ه3ا ا��%&&" ، !%�م اbن ��G,�Sاض �,D ا��%�OH ا� ��� ا���,
�,+ ذ�/ !% "X � 
�'��� �� �B��� ت�!�&�G,! "X آ�GTه�3 ا� "&&%
�م �,Gض ا��Gا�Lت ا��%&&" ا�3ي ا��S+!� إ�& � ��   

��ر�b هCا ا�
�	�	 و ه- : أو9ً   T
Z آ�	ا�$ �� ���*��R ا��	آc ا����- �$	آ� ��'& و>��ً  ��Zث :
�EF أ���ل �"�

���د�#��	   .  
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!�ه�d!� R4!دات �	آ� ��'& و>��ً  ���!ا7F ا�#   ����: h�� و ����:

�!ن���

��cون

���ر�i ��>!�� �����ً  و �!d!دات �
�او�� أS	ى


��Kرات �
*��ق(ا�
T ا9Z و N���� �Z�
)>- �	آ�ت ز���� و �


��4ت و 99jت و �"�ات��

 ��!��� 	�k دات!d!�) �6ر�� و�
	اع و �.��ت Sاءات ا	'
) �5	ة و أS	ى


�او�� أS	ى� 	�k دات!d!�
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. ا����  آR ا���4ل ا�
!;�*�� ا������ >- هCا ا�
�	�	 ، ���ره� �#7 ا��*!ث '$	آ� ا�ول ������ت ا������ '��9
��د ��T ا����در ا�	���� ذات: ا����ر   
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2009ه�R4 ���!'�ت �	آ� ��'& و>��ً  ���!ا7F ا�#�!�� �"�م  �!نFدا

�!ن Sj	ونFو دا ��*
���!'�ت �#

 Rdة ا�	����4 ���	وض '

 Rdا� ���!X وض	اول �� ��
ا�c6ء ا��

 ��*
زآ�ة �#

Rdا� ���!X وض	�

��*
�"!��oت ا��!n+�� ا��#


�او�� أS	ى � 	�k ت�'!���

�Z!ق ا�����  

��.�1%

1�.	�%��.��%

	.11%


�"�د �Z!ق ا����� 2009ه��Z R4!ق ا��#�ه��� �$	آ� ��'& و>��ً  ���!ا7F ا�#�!�� �"�م �و '"� ا

رأس ا���ل 

-��0: -X��
Zا


��X- ��مZا

أر'�ح ����ة 



� 	�	�� 
 و ا
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	آ� ا�ول ������ت ا������ �� ���ع ا��
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2009ه�R4 رأس ا���ل ا��#
�K	 �$	آ� ��'& و>��ً  ���!ا7F ا�#�!�� �"�م 

Rdة ا�	����4 ���	وض '

Rdا� ���!X وض	اول �� ��
ا�c6ء ا��

 Rdا� ���!X وض	�

�Z!ق ا��#�ه��� '�ون �Z!ق ا����� 

  Rdة ا�	����4 ���	وض ' Rdا� ���!X وض	اول �� ��
ا�c6ء ا��   Rdا� ���!X وض	� �Z!ق ا��#�ه��� '�ون �Z!ق ا�����  

'���i ر��ل �"!دي 2009د�#��	  31رأس ا���ل ا��#
�K	 �$	آ� ��'& و>��ً  ����ر ا�
�!�R آ�� >- 
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��Kرات ا�"������وق ا9]   ��������� ا��
��وق ا�]
ا�#"!دي

�	وض ��6ر�� ��ات� ��ات د��� [4!ك  

2009د�#��	  31ا��	وض X!��� ا�Rd �$	آ� ��'& و>��ً  ����ر ا��	ض و '���i ر��ل �"!دي و آ�� >- 
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�.��%

��.��%

�.	�%

�.��%
1�.�	%
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5- >-  -ه�R4 ا��	وض X!��� ا�Rd ا����!�Z �$	آ� �2009د�#��	  31و>��ً  ���!ا7F ا������ ��"�م ا��


��Kرات ا�"������وق ا9]

���� ا������� ا�#"!دي
��وق ا�]

�	وض ��6ر��

��ات�

��ات د���

[4!ك  
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  ً��:�s : -����ل ا�"�م ا.S &'��
���ا�داء ا����- �$	آ�   -< -5
�
���د�#��	  �1و ا��  .  

 

���@� ا���Gي _^ل ��م  /��S آ�GT� ا�!��ج ا������ tL�� ا�'+ول ا���������  ��
,�م ، آ�� ��tL ا���&,�ت �� آ; ر� �&,�Gات ا�G�<ا� M
ا����L و �.� ��زع �
�� ����� ا�.�&� ا������ �� آ; ر�� إ�M ا�.�&� ا����'� ������L إ�M إ�Gادات آ; ر!  ً�mأ� tL�� ي ، وGا��� �@��� �� �&
���Gل ا��,�دي G,S dS��� "X ا��&� �
��&,�ت ا�.

�����Gل ا��,�دي  ��                                                                                                                                                                    . آ; ر

 


���ر�N أول     �J�O Nر����
  P��O Nر����
  Nرا� Nر����
 

 ���,���,�1 ���,���,�1 ���,���,�1 ���,��1�,1 اJS;�ج ���Q+ 	;�ي 

 ���,���,11 ���,���,11 ���,���,11 ���,���,11 ا�����Iت ���Q+ 	;�ي 


� ��.1	 �I�J ا����� ا���F�I 	+ إ:���� اJS;�ج .�� ��.	� ��.�� 


1 إ��ادات ا�2;�ة ������ل ا����دي ,	1�,�	�,��� ��,���,���,��� ��,
	�,���,��� �1,
�
,��
,��� 

 ��.���� ��.�� ��1	.		�� ��.	 1�1	N�� ��% M%�; ا�Q+ ا��;�ي ������ل ا����دي 

�/ : ا��5+ر �S آ�GT� �&ا���� "Hت ا����&�  –ا�%�ا��+Z
�" ا����ث �GTآ� ا:ول �� .  
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�2 ا��"�ر ��d1�-  ا��6ول ا�
��- �!;_ :#< ا�
=�	 >- ا1:
�ج ا��4- �$	آ� ��'& و آC�& :#< ا�
=�	 >- ا����"�ت و :#< ا�
=�	 >- إ�	ادات ا����"�ت و >-!
�

���4ت(ا����"�ت '�4>� أ:!ا��5 �                                                                                . و آR ا����:�ت ��T أ��س ر'"- ) آ���و��ت و أ���ة و ���Z و '.

 

   �J�Uا� Nا������

�������>�رN����� �J ا�ول    P��Uا� Nا������
  �J�Uا� N����� �Jر�<�������
  Nا��ا� Nا������
  P��Uا� N����� �Jر�<�������
 

 V��% آ��W� ����:Sج ا�;JSا �� ��H;ا� �I�J 1.1�% 	.1�% -�.��% 

V��% آ��W� ���ت ا�����Iا�� ��X �� ��H;ا� �I�J -1.�
% �.��% -�.	�% 

V��% آ��W� ���ت ا�����Iإ��ادات ا�� �� ��H;ا� �I�J 1
.	�% 1�.	�% 1�.1�% 

�� ا�%��ر ا���I��� �����:Sت  ��H;ا� �I�J �1.��% 1�.�
% 1�.1�% 

�" ا����ث �GTآ� ا:ول �
Z+��ت ا����&� : ا��5+ر � .  

�/ �� ا��S إ!��ج P
� f&B ةG�<ل ا�^_ �m<Z�� 6!آ� �,�
M أ�Sس ر� /��S آ�G1 �� �'ا�.�&�ت ا�����&� ا���� �� G&7ا�� ����� ا:ول �,�م !^�B أن !G����  ،����	 
 ������� ا�<�!� و %  �����
&�ن G�� �Rي X" زاد Gا� �� P
������  �����
&�ن G�� �Rي X" زاد ����
  % P
�&� f��>ا� ��Gا� �������  D<Z!ا "X يG�� �R ن�&
�

 ����� ���� ا�GاGا� ������  % P

&�ن G�� �Rي  ���&�� .                                                                                                                              

 �@&�� � �&� G&7ا�� p�! 6!�.� �,�
M أ�Sس ر� ���
��&,�ت ا�.
&� _^ل ا�� ������� G�:ا:ول آ�3/ ا ��Gآ�!6 ا���&,�ت �� ا� f&B�����  �� 67
� "X يG�� �R ن�&
�
�� ا�<�!� Gا�����	  Mإ� f��>ا� ��G6 �� ا�,<
�&X d" ار� ;.T� 6m<Z!ي أي اG�� �R ن�&
����
�  Mإ� ���� ا�GاG6 �� ا�m<Z!ا "X يG�� �R ن�&
������  �R ن�&
�

 ���! +,�� "� K&<R ض�<Z!ي و ه� اG�����
  %                                                                                                                                         

�&��� !'+ أن  p��� �,�
f&B M زادت �
M أ�Sس ر�:��
���S _^ل ا�,�م و �
M أ�Sس ر�,� ، آ�� ��tL ا�'+ول ا���&� � p���و %  �����إ�Gادات ا���&,�ت زادت 
�� ا�Gا�� و ا:_&G �� ��م %  ��.��و %  ���	�Gادات ا�Gر!� إ��%��
&p و Gا�� M
����� Gأن إ� +'
�� ا:ول ��>u ا�,�م Gادات ا�G�o� �����   ادات ا���&,�ت �+ زادت 

 



�ت  ��	�	 �	آ� ا� 
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���� �&

� S,�ر ا����'�ت ا�.����  % ��Gا� �&�
      ). ��%%�p ا��G&7 �& � و أ�
M و أ�; أS,�ر 

 -���d1 N���ل ��م ا.S ، �6ت
�و ��4  
���ا��
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�,���,���

�,���,���

�,���,���

	,���,���

1�,���,���

1�,���,���

1�,���,���

1�,���,���

1	,���,���

2009ر'N أول 

ا1:
�ج '���� �
	ي    
ول ������ت ا������ �� ���ع ا��
	وآ���و�

 �������'&  -و ا�$	آ� ا�#"!د�� �������ت ا�  

�� ا������ ا������ ا����د��  –��آ� ا�ول ���
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%���Gً  و ه�3 ا���Fدة آ�� ��tL ا�'+ول !�
'� �� ار
>�ع ا:S,�ر ��,N" ���'�ت ا�GTآ� f&B ار
>� ���dS أ%  �
�� ا�Gا�� �� ��م Gت �� (.  ����ا:ول و ا���ا�5>��  Mإ��� �
 G�G%ه3ا ا�� ����/ و !�S ر ����'�ت�,Sث أ+Bأ tL  

 

�2 أ�"�ر !
ا�R4$ ا�
��- �!;_ آ���ت ا1:
�ج ا����4 �$	آ� ��'& و آC�& آ��� ا����"�ت ا����4 و إ�	ادات ا����"�ت و �
�!ي � N'س ر��                                                                                                              . ��T أ
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 -:�s N'2009ر  t��s N'2009ر  N'را N'2009ر

ا����"�ت '���� �
	ي إ�	ادات ا�+
	ة '�����!ن ر��ل �"!دي   �"	 '�N ا��� ا��
	ي '��	��ل ا�#"!دي  2�!
�
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ا����4و��ت  ا����ة ا��!���	ات ا�*��� و ا���< 
���4ت ا���
4	ة �ا��.


	ي  2009إ:
�ج � �X ن!�����' 
	ي �2009��"�ت � �X ن!�����'

�

1�

��

��

��

ا����4و��ت  ا����ة ا��!���	ات ا�*��� و ا���< 
���4ت �ا��.
ا���
4	ة  


	ي  2009إ:
�ج � �X ن!�����' 
	ي 2008إ:
�ج � �X ن!�����'

-1�,���,���

1�,���,���

��,���,���

��,���,���

��,���,���


�,���,���

11�,���,���

���ع ا����4و��ت ���ع ا����ة ���ع ا�*��� و ا���<   -#�F	�ا cآ	ا��

  2009إ�	ادات �	آ� ��'& و>��ً  �������ت '���i ر��ل �"�م 

  2009[�>- ا�	'_ �$	آ� ��'& و>��ً  �������ت '���i ر��ل �"�م 

��.
�%

11.	�%

	.��%

��.
	%

�!زع ��T ا������ت ا1:
���d 2009[�>- ا�	'_ �$	آ� ��'& �� ��م 

���ع ا����4و��ت

���ع ا����ة

���ع ا�*��� و ا���<

  `�F	�ا cآ	ا��
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. �#7 ا��*!ث '$	آ� ا�ول ������ت ا������ ، و ا��!ا7F ا������ �$	آ� ��'& : ا����ر   
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�!ز�� ��T ا������ت ا1:
���d 2009إ�	ادات ا����"�ت �$	آ� ��'& �"�م 

���ع ا����4و��ت

���ع ا����ة

���ع ا�*��� و ا���<

 `�F	�ا cآ	�4ر و (ا��
��� و ا9'�
�����ت ا��	آc ا�	�F` و �	اآc ا�
�����
��Kرات ا���.� &'��
��Kرات و �	آ� �)ا9



��	�	 �	آ 
 و ا�
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)ر�b هCا ا�
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1�

 ����K�1ا

2009
� ا�ول ������ت ا������ �� ���ع ا��
	وآ���و��ت 
 �������'&  -$	آ� ا�#"!د�� �������ت ا�
�� ا������ ا������ ا����د��  –��آ� ا�ول ���
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  ً�K��s : ي!�
�6ت �	آ� ��'& '�����4 '���� ا��
	ي و آ�#�� �O!�� �� إ��d�- إ:
�ج ��'& ا�#���(أه7 � R�� �5��� !ل�7 ا�*�و>��ً  ��Zث '��:�ت   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ا����K:!ل ا�=�ز ����K!�- إ��ا�  ����Kإ� !:!�
4��d!ل  

ا��	و'���� ��c�ا�� ا��!�-  
'	و'����


	وآ���و��ت  '
أS	ى

ا��!ر�� ا��!:�� ا�+!�+�ت ا�*���  


	ي � �X ن!�����' &'��
�6ت �	آ� �)2009و>��ً  �����:�ت ا���درة >- :���5 (�

1�.�
%


.��%


.�
%


.��%

�.
�%1.
�%�.	�%
1.��%

�1.1�%

�.��%

�.��%
�.�	%

	.��%


�6ت �� R4آ�ه�	:�ت :���5  ����آ� و>��ً  �	ج ا�$�

�6ت آ�#�� �� إ��d�- إ:���'& و ا�Cي �!;_ أه7 ا��  ����K�1ا
ا����K:!ل
ا�=�ز
����K!�- إ��ا�
�!:! إ�4��d ����K!ل 
ا��	و'����
��c�ا��
ا��!�- '	و'����

	وآ���و��ت أS	ى'
ا��!ر��
ا��!:��
ا�+!�+�ت
ا�*��� 



��	�	 �	آ� ا�ول ������ت ا������ �� ���ع ا��
	وآ���و��ت  
 �������'&  -و ا�$	آ� ا�#"!د�� �������ت ا�  
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�/ ه� ، �S آ�GT� ي����/ و�%�ً  �
.�&� و آ���� �?��� �� إ����� ا�!��ج ا��S ن أه" ���'�تo� �%���ا��<&
&� و ا��&<�!�ل و ا����� إ�<&
&� و و آ�� 
�tL ا:1.�ل ا��&�!&� ا�

/ ا����'�ت �+ زادت _^ل 
���3آG ه�� أن أS,�ر  G�+'+�+ و ا��ا:��!&� و ا�&�ر�� و ا� p&
Gا�� M
�p ا��?��� ا����&� ����� G�G%إ�+اد ه3ا ا�� �
�ر� M�B م�� :                 

�/ _^ل ا:ر��ع ا�<�!&� و ا�<��<� و ا�Gا�,� �� % .  ��و %  ��	�و %  ��
	و %  ����و %  
���و %  ������S آ�G1 اداتGدة إ���F� ��� ا� G&S�<ا�� +Bو ه3ا أ
�� ا:ول �,�م  ������م Gادات ا�G�o�����%�ر!� ����  .                                                                                                                                   

��
�����7 �	آ� ��'&  $	آ� ا�ول ������ت ا�������#7 ا��*!ث ' إ���5 ا>
	ا;�ت ا�
���7 ا�Cي ا -<  


&p  ����و  ����ا*���5د ا�,���� &S�O% �,+*ت !�� ا���5دي إ�'��&� _^ل أ��ام   - �Gا�� M

P %  ����و %  ����ه� ������%�ر!� ��,+ل ا!.��ش ����  % ��
��p ا:ز�� ا����&� ا�,���&�  ������م � �Lن أن ا*���5د ا�,���� _^ل أ��ام . ا���bا M�B 6�
0 _^ل أ��ام �� ��;  ����و  ����و �.� ا�<������� Mد إ��,� ��

 67
�
���و  	���_^ل أ��ام %  ��.�و %  ����ا:ز�� O%B f&B �,+*ت !�� ا���5دي   p&
Gا�� M
� .                                                                  

�p  ����و  ����ا*���5د��ت ا���%+�� �Sف 
�%O �,+*ت !�� ا���5د�� إ�'��&� _^ل أ��ام   - ���
&p و �.� � أ�; �� ������ت ا���� %  ����و %  ����Gا�� M
�

���و  	����� %  ����و %  �	��ا*���5دي ا���%O �� أ��ام �� ��; ا:ز�� و ه�  p&
Gا�� M
أ�m; ��  ����و  ����و �.� �� !>u ا���6 
��,�ت  �

���0  ا*!.��ش! 67
�                                                                                                                             .  ������ %  ����ا*���5دي ا�3ي 

�p  ����و  ����ا���5د ا��*��ت ا����+ة ا:��G.&� �� ا������ �0 أن ���� �� أ��ام   - ���
&p %  ����و %  �	��Gا�� M
�,+ ا!.��01 �� �����  ���������  %
 �� ���

/ ا���%%� �� أ��ام �� ��;  ����و  ����و ا��,+*ت ا�����,� �
 ��  ً^&

.�د 
.�ن ����G أو أ�; � p��� �.�G�:ا*���5د ا ��! f&B و %  �ا:ز������  %


���و  	����� أ��ام   p&
Gا�� M
� .                                                                                                                                                   


P ا*���5د ا�5&��   - ��
��,+*ت  ���&S��  % ل !��� _^ل  ����و  ����_^ل أ��ام %  ����و+,� �� M

&p و ه� أ�Gا�� M
�����  P
�و %  �	��و ا�3ي 

���و  	����� %  �����و %  ���.� �� !>u ا���6 أ�; �� � _^ل أ��ام �� ��; ا:ز�� و ا��� آ�!6   p&
Gا�� M
�.                                                     

� -   � N���� �&%�
���ى ا�,��" و _��jً  �� أورو�� و أ�T� � �+� �.�G.^ت إ��دة 
.��� رؤوس ا:��ال و � M
�� _^ل p@1 ا�+��ن ا���,<Gة  ا*���H!&���زا�6 ا����ك �
bأن ا����ك ا M

%@�ع ا�,%�ري ، و ر#" أن ا��G1wات 
wآ+ �� �B���� 6!وض ا��� آ�G%ا�  ً �j�_ 6 �� !@�ق ا�+��ن ا��,+و�� و

M و ا��� د_�  ً ن أ�; ا����دا

 ��FآGا����ك ا�� � �+%

�ا�����+ات ا��.��&� و �Y&�ت د�" ا�@�ارئ ا��� jص _^ل ا:��ام ا�%�د��  ، و �.� ��ا�Zا�%@�ع ا�  ً�j�_ آ�ت وGT
ا����ك ��t ا�%Gوض �



��	�	 �	آ� ا�ول ������ت ا������ �� ���ع ا��
	وآ���و��ت  
 �������'&  -و ا�$	آ� ا�#"!د�� �������ت ا�  

 
 
 

��  
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�� ا������ ا������ ا����د��  –��آ� ا�ول ���
	�ت ا������  ����	–    ����ري ر �# $�#��.�- ,��در 	�+ ه�)�� ا����ق ا�������        (		�������1(%
����آ4+) ��
 �( �	� ���1#��2���ن ) �
�	�-��(ر ��� ) ا������ض( :���� �	� )� 
 ا�������� ا�������� ا������د��   ����1:��
ة  ���1�ب .ص –+) ��
 www.alawwalfs.com  

Gو أ� �&Sأ ;>� ��&,� OR��� �� ;mن أ��.&S 0�.� ء وd��آ�� ����7 ا��eآ&+ �
M . �%� ��زا�6 ��; 1/ و إن آ�!6 ا����,�ت ا:آ&+ة أن ا��Gاض ا��F&S ��G5داد و �.� 
! 6%%B ات و ا�5.�ك+��                                . و �+ 
.�ن أداة �����; ا�GTآ�ت و 
,��D !%� ا�����; �� ا����ك  ��Bت *��� _^ل ا�>�Gات ا:_&Gة'أن أ�Sاق ا�


���ى ا�,��" �� ا���Bل 
��K ا��.���ت �� 
�>&d@_ 3 ا���>&F ا*���5دي و و�K ا�!>�ق ا��.��� ��� �+ �%�ض ا���� ا*  - � M
���5دي ، و _��jً  ه��ك ��Zوف �
���ى ا�,��" و _��jً  �� أورو�� و أ�F'� � �+� �.�G آ�&G و ������ ��� �G&T إ���B M&� و�d@_ K ا� M
���>&F و ا�!>�ق ا��.��� و �+ أن �&Fا!&�ت ا�,+�+ �� ا�+ول �


%��D �,+ل ا���� ا*���5دي !�&'� ا���Nم ا����� ا�3ي * �Fال ��+ا�&�ً  Mدي ذ�/ إ�w�  ض�<Z!ا Mإ� ���L���
� ا��%�ه� BG� �� أو  ً^&
و �Sق ا�S.�ن ا�3ي إ�� * زال �
��p ز��دة ا��@��� و K,L ا�!>�ق � �
H�,ا�%@�ع ا� p!�� �� p
                                                                                                                   . ا�@


G&T إ�M أ!0 _^ل أ��ام   - 	 d<ر ا���,Sن أeT�دو*ر أ��G.� أي أ!0 ��زال �,&+اً  �� ا:S,�ر ا��� 
�%%6  ��و  �	G�&Sاوح �� �&�  ����و  ����أ#
p ا����,�ت 
 K5��� �� ةG<@ة ا�G�� ل^_����  � &� P
��/ _^� � ، أ�1رت  و ����إ�M  ����آ�� أن _^ل ا�>�Gة �� . دو*ر أ��G.�  	��و ا��� �S آ�G1 "&&%��ا��� ���� 

 Mإ� �<
G� +� d<ا�� ;&�G� G,S أن Mدو*ر ��  ��ا����,�ت إ�����  Mإ� D<Z�� "X��  ة .  ����و  ����دو*ر _^لG<@ر ا��,Sون �� أ+&,�           . أي أ!�� ��ز��� 

� -  ���ن ��� �',; �,+*ت ا���� �� ه�3 ا�����5 أ�u&� G ��; 1/ �@�ع ����j ا���Gوآ&��و��ت ���� ��اد ذات أه�&� �Sاءً  !}� G1��� ;.T��G1��� ;.T) M�G أو 
                                                                                  ) . �Gا�,� ا�'Fء ا��Zص �%@�ع ا���Gوآ&��و��ت �� ه3ا ا��%��G,�� G�G اZ�S+ا��ت ا���Gوآ&��و��ت

��G ذ�/ �
��� ا*���5دي 
Fا�+ ا�@
p �� ��; ا�5&� �
M ا����'�ت ا���Gوآ&��و�� �� 
��,�ت �eن ا��S �&5.�ن أه" �Sق �
��Gوآ&��و��ت _^ل ا�>�Gات ا�%�د�� و �  - �
&��و�� �+*ً  �� ا���اد ا��Zم ا��%
&+�� آ�:_�Tب و ا��,�دن و ا�%�ي و 
Fا�+ �+د ا��.�ن و ار
>�ع ����ى د_�ل ا��GT�� ا����S@� �� ا��.�ن و اZ�S+ام ا���اد ا���Gوآ


M ا���Gوآ&��و��ت �� ��!p ا�&���ن و ���7�Sرة و آ�ر�� ا�'���&� و دول أ_Gى �� ا�,��" . ا��رق � p
���Fدة ا�@ �&
�%��
��,�ت � p!�� Mإ� .                                 

�/ ا��,�د��   - ���S آ�G1 ���

M ا��7ز � /��S و ه� ا����د �&Sو أ ���&� ���&� �� ��ا� � ���'� ا���Gوآ&��و��ت �� أورو���

/ ) ا��<�ن(��&Fة 
آ��دة _�م أS�S&� و 

%���Gً  ر�� ا��.��&K ا��� ����
 � ا����'�ن �� أورو�� و أS&� و ا���3 �,��+ون �
M ا�� P
�

.��&K إ!��ج  ;���
 /��S ;,'
                      . � آ��دة _�م أS�S&� ���ا���دة 

ن ه�3 ا�+ول �+ 
���ل إ�M و��د ا���B*ت ���� ��������j K ا���Gوآ&��و��ت _^ل ا:�; ا�%p�G �� ا�,+�+ �� ا�+ول �� أورو�� و ا�&���ن و ا��*��ت ا����+ة و أ  - ��
/
�� �&���K,L p ا�%+رة ا��������p ا*����رات ا��&?&�  دول ����ردة �
��Gوآ&��و��ت ���p �&�د ز��دة ا�!��ج و �                                . ا�+ول �� ه�3 ا�����5 و 

                                

 



��	�	 �	آ� ا�ول ������ت ا������ �� 

 
 
 

�	  

 

 ��رس �
��1� 

 �&%�Gو أ� �&Sأ Mإ� � 
�,&�� 
������L إ�M  ا���G%�ي و 

                               

 

 

                               
 ���ع ا��
	وآ���و��ت 

 �������'&  -و ا�$	آ� ا�#"!د�� �������ت ا�  

�� ا������ ا������ ا����د��  –��آ� ا�ول ���
	�ت ا������  ����	–    ����ري ر �# $�#��.�- ,��در 	�+ ه�)�� ا����ق ا�������        (		�������1(%
����آ4+) ��
 �( �	� ���1#��2���ن ) �
�	�-��(ر ��� ) ا������ض( :���� �	� )� 
 ا�������� ا�������� ا������د��   ����1:��
ة  ���1�ب .ص –+) ��
 www.alawwalfs.com  

�/ _^ل ��م   - ���S آ�GT� ادات ا���&,�تGإ� tL�� ا����� ;.Tاق ا��&�  ����ا��S:  ً�%و� ���?� p�آ�  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�m�� Oو ��
%���Gً  �� ا�T.; ا� 6
>� �.�Gو أ� ���/ :�Sاق أورو�S ادات ��&,�تGأن إ� t��  %اداتGو أن إ� ������� إ����� إ�Gادا
 � ا�
 6
�/ �� ا���ق ا:S&� ، و ر#" ا�T.�ك �Bل أداء ا*���5د��ت ا:ورو�&� و ا:��G.&� _^ل ا:��ام ا�%�د�� إ* أن ز��دة%  ���<�S ;��,


  ً�&���/ M�B �� آ�ن �
M ا:�; ا��,&+ !�S ��
5� �� p5� ، �.�Gو أ� ��
/ ا�����5ت �� أورو
 K��
                               . ا���B*ت 

                  

 

��%

�%

��%

��%


%
	%

 -< &'��و>��ً  ��!اق ا���N 2009إ�	ادات ���"�ت 

2�ا�#!ق ا��*��� و ا�$	ق ا�و

أ>	����

أورو'�

���أ

أ�	��4

أS	ى 



��	�	 �	آ� ا�ول ����� 
 و ا�$	آ� ا�#"!د�

 
 
 

�
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ا�@��� ا�!���&� أو ا���  �دة
                              

 

1��% 1�

�%

��%

��%

��%

	�%

1��%

1��%
�ت ا������ �� ���ع ا��
	وآ���و��ت 
 ���������ت ا���� �-  &'��
�� ا������ ا������ ا����د��  –��آ� ا�ول ���
	�ت ا������  ����	–    ����ري ر �# $�#��.�- ,��در 	�+ ه�)�� ا����ق ا�������        (		�������1(%
����آ4+) ��
 �( �	� ���1#��2���ن ) �
�	�-��(ر ��� ) ا������ض( :���� �	� )� 
 ا�������� ا�������� ا������د��   ����1:��
ة  ���1�ب .ص –+) ��
 www.alawwalfs.com  


�ن ا:G�B ه� ا�GTآ�ت ا��� 
GT��  ً�&��B �mZو��ت � +ف ز�  - ����� �!�
�/ و ا�GTآ�ت ا���S آ�GT� �,�ا�T.; ا����� ��tL ا�GTآ�ت ا���

�6 ا�!�Tء  .                                                                                                                                                    

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 i�o�: و �� ا��
!�N أن   

�/  ��� ، ����G1آ� G1ق �+ا��ً  �� ��م   -�S آ�GT� ي���
&�ن ����S �Rً  إ�M ا�!��ج ا�� .  

 

 

�% 1��% 1��% 1��% 1��%

	�% ��% �1.��% ��%

�1.
�% ��.��% ��% ��% ��% ��% ��% ��% ��%
��.

%

��%

 �"'�
��'& >- �	آ���5 ا� v�Z) م�"� ��!�)  2009و>��ً  ���!ا7F ا�#



��	�	 �	آ� ا�ول ������ت ا������ �� ���ع ا��
	وآ���و��ت  
 �������'&  -و ا�$	آ� ا�#"!د�� �������ت ا�  

 
 
 

��  
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����آ4+) ��
 �( �	� ���1#��2���ن ) �
�	�-��(ر ��� ) ا������ض( :���� �	� )� 
 ا�������� ا�������� ا������د��   ����1:��
ة  ���1�ب .ص –+) ��
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-  K&m

&�ن ����S �Rً  ا����راً  �� ��م  �G1آ� ����ب �Sف �����  .  

-  K&m
�/ و �.� � G1����  d%� K&m�Sآ� آ&�ن �Sف ��
&�ن ����S �Rً  إ�M ا�!��ج ا����ي ����		  �� �R ن�&
.  ����!� �,�م :! � ��S+أ ��3 ا��K5 ا�<� �����  

- &'!�&
 ��'� K&m� ف�S ، �&�&5ا� /�����S و /��S �&�  ً�<j��� �&5ا� �� uSwا�� ���
�/ ا����راً  ��  ��S إ!��ج Mإ�  ً����S �R ن�&
�����  .                     

-  K&m
�/ ا����راً  �� ��م  ����G1آ� #�ز �� ا������ أن �S إ!��ج Mإ�  ً����S �R ن�&
�����  .  

-  K&R آ�G1) �� �&.�G�:آ� ا��&��رال اG1 �� �&��<

&�ن ����S �Rً   ������� ا������ أن 
K&m ) ����أآ���G  	�ا�� B&�ن �
���'�ت ا��^�S&.&� و ا��� و�,6 ا�
�/ ا����راً  �� �S إ!��ج Mإ�����  .                                                                                                                                                         

-  K&m
�/ ا����راً  ��  ���G1آ� B+�+ �� ا������ أن �S إ!��ج Mي إ���S �R ن�&
�����  .  

-  K&m
�/ ا��G�Tآ� �� G1آ� �S.&" ، �� ا������ أن �S آ�G1 و��تGT����� �S �R ن�&
�/ ا����راً  �� ��S آ�GT� ي���.  �������ً  إ�M ا�!��ج ا�  

-  K&m� را��ن ، �� ا������ أن �T&����/ �� G1آ� �&��S آ�G1 وعGT�����  ��  ًا����را /��S آ�GT� ي���
&�ن ����S �Rً  إ�M ا�!��ج ا������  .  

-  K&m
�/ ���G1 �,Sآ� ا�� ر1+ �� ا������ أن �S و��تGT�����  ��  ًا����را /��S إ!��ج Mي إ���S �R ن�&
�����  .  

 

 h����
#�'�5 و>��ً  �*�� ����4 ��'& >- آR �	آ� وو>��ً  ������ت ا1:
���d ا: Z7 ا� ، �5
��& ا�����ت ا1:
���d ا����6ة ا��
!�N إ;�> ���� �	آ� ��'& ������ و ا��"�  

�/ �+� � ا�S<��رات �� G1آ�ت ز�&
� �<; ا�GTآ� ا���R&� ��%; ا�.&��و��ت و G1آ� �Gا�O و G1آ� �,�دن �
>�S>�ت و ه�3 ا�GTآ�ت   - ���S آ�G1 دة���� �X^>ا�
���/
��
�&� ا��,�د�� ، آ�� G,ا� �.
��  ��G�ى �� ا��G_أ �
�/ أ��mً  ا�S<��رات �� G1آ�ت ز�&�S آ�G1 آ�G1 آ� أ��� وG1 وآ&��و��ت وG����5 ا���� �&
Zآ� ا�G1 ;>�

 �

&� �+ر�Zان  ا:���!&�ما�Gآ� *�&0 �� إ�G1 �� رات��>�Sا /��S /
��
                                                                                                       . ، آ�� 

 

                                                                                                      



��	�	 �	آ� ا�ول ������ت ا������ �� ���ع ا��
	وآ���و��ت  
 و ا�$	آ� ا�#"!د�� �������ت ا�
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�� ا������ ا������ ا����د��  –��آ� ا�ول ���
	�ت ا������  ����	–    ����ري ر �# $�#��.�- ,��در 	�+ ه�)�� ا����ق ا������ (		�������1(%
����آ4+) ��
 �( �	� ���1#��2���ن ) �
�	�-��(ر ��� ) ا������ض( :���� �	� )� 
ا�������� ا�������� ا������د� ����1:��
ة  ���1�ب .ص –+) ��
 ww.alawwalfs.com 

 �
&�Fآ�ت ا�GTا� �� /��S رات��>�S�5 اB tL�� ا����� ;.Tا� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�� -  ��>�S*ا Oد���j �� � 

�&� �<; ا�S<��را� �B��� رات��>�Sا  ً�mأ� /��S آ�G1 رات �� �+ى��>�S*ا ;>� ر ، آ�
                                                                                                                . ا�5.�ك و ا���+ات 

�
 -  Z� �j�Zا� � 
�/ ، �GTو���S "&&%
; ا��%; و ا���j&; و أB+ ا:��ر ا:S�S&� ا��� 
" أ_3ه� �� ا*����ر ��+ 
�/ و ا��K�5 �� ا�%���
,p ا*�S^م �<; �GTوع إ�+اد ������L إ�G� MآF ا���f و ا��@��G ا��Zص &S FآGو ه3ا ا��


& � و ز��دة أS,�ره� � p
�/ و ز��دة ا�@�S ت�'��� ;�%��������L إ�M إG�Sا
&'&. دور ه�م �� �                         
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1�.��%

1�.��%

��.��%

��.��%

��.��%

��.��%

  �����
�ت  

�	آ�  �	آ� 9���  

	وآ���و��ت ���)���9(

�	آ� �	ا>W ������ و  
)�	ا>W(ا���ء 

�	آ� أ�!���!م ا��*	��  
)أ���(

  R��� ���X!�آ� ا	ا�$
ا����4و��ت

 ����c�آ�ت ا	ا�$ -< &'�� v�Z) 7Fو>��ً  ���!ا
 �����-  &'��

       �
  � 

w 


�ر�� ا*�S�%�ق  M�B � �� �+� � ا�S<��رات ���>� 
                                                          

�Sو G��@
H+�� ا�,�^ء و ر�� ��دة ا����'�ت و 
��+ ا��GآF ا�u&HG ،  �اH" ا����&� ��L /��S آ�GT�

�/ �,�م �S آ�G1 ����� .                            

                  

�.��%
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� E����آ� ا	�
ا��
	وآ���و�

�	آ� ا����E ��ر>��  
ا��!���!م

�"�دن ��+!�+�ت

)2009ا�#�!�� �"�م 



وآ���و��ت  ��	�	 �	آ� 
�'& و ا�$  
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�/ _^ل ا:��ام �S ����  وا��  ����و �� �&
,� �Hآ���
، ��NB^� M�G أن  ����إ�M  ����/ _^ل ا�>�Gة �� 

�%&&" ا���tL �� ه3ا �Gاء ا�، �" 
w_3 �� ا*����ر ��+ إ
                                                       . ء ا��%&&" 

  ���	 (����) ���
 (��

�,���,	� ���,���,�� اJS;�ج ���Q+ ا��;�ي 

�,���,�� ���,���,�� ا�����Iت ���Q+ ا��;�ي 
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2008 )-�"<( 2009 )-�"<(

'���� ا��
	ي
	
 ا�ول ������ت ا������ �� ���ع ا��
 ������ -	آ� ا�#"!د�� �������ت ا�
�� ا������ ا������ ا����د��  –��آ� ا�ول ���
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����آ4+) ��
 �( �	� ���1#��2���ن ) �
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ا�'+ول ا����� و ا�T.; ا��&�!� ا����� �L�� ، 0��ن ا�!��ج ا����ي ا�.
� و ا���&,�ت ا�.
&� ا������ �GTآ�  - 	�

��,�ت G1آ� ا:ول �
Z+��ت ا����&� �eTن ا�!��ج ا�.
� و ا���&, "X ، آ�GT
�ا�%�اH" ا����&� ��S آ�GT� �&
�ت ا�.

 /���� ������&�T را��ن �� ا�@��� ا�!���&� ا����/ و �&��S آ�G1 ر1+ و ��ا����ه��ت ا�����,� �GTآ�ت ا
 G�G%ا�� .��Lه��ت ا���
" أ_3ه� �� ا*����ر �� إ�Gا ��&� ا�����,� و ا���Tر إ�& � �� ا���+ ر�" و �.� �%&� ا��  

��) ��1� ��11 ��1� ��1� ��1� 

�� ��,���,��� ��,���,��� �	,�
�,��� �	,�	�,��� �	,

�,��� 

�� �	,	��,��� �
,��	,��� �1,��	,��� ��,1
�,	�� ��,���,��� 

�" ا����ث ، G1آ� ا:ول �
Z+��ت ا����&� : ا��5+ر � .  

 

 

 

 

 

 

 

 

��1� ��11 ��1� ��1� ��1�

 ��!��!�"�ت �	آ� ا�ول ������ت ا������ 1:
�ج �	آ� ��'& و ���"���5 ا�#

ا1:
�ج '���� ا��
	ي  ا����"�ت '���� ا��
	ي 
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.��&K �%�د ا  - �� Mإ� ���L��� �����
.��&S K+اد ا�%Gوض و ا�+��ن ا� M
� ;��T

.��&K ا�����; ا������ و ا��� G N�S �� !��ذج ا��%&&"  ����SأGو ا� �
&7Tر ا���'��
 �����                                                                                                                                                                                        . ا�

���G أS,�ر ا���Gوآ&��و��ت _^ل أ��ام   - ��
�� ا�Gا�� �,�م  ����و  ����ا��Gض ا��%&&" أن Gآ�� ه� �� ا�����  �����  ً����S دة��Fأ �� ا�+�
 "X�  % ��  ًا����را
����  M�B ة ا��%&&"  ����وG�� ��� ! و ه� ��م . ���                                 . �%d آ���� ز��دة ����S �� ا:S,�ر 
,��G د�&; ا����0 ا����>� �� ه3ا ا��%&&" %  �و !

 �� -  �S*ا�!>�ق ا "'B ب���Bا �� ، /��S آ�G1 " �<��ري و B'" ا*�S<��ر ا�^زم �Gأس ا���ل    ا�,��; _^ل ا�>�Gة  و ا���+ ا��%&&" �@�G%� _5" ا��+�%�ت ا��%+�� �
 ������  Mة ��  ����إ�G�<ل ا�^_ �

B M'" ا�!>�ق ا*�S<��ري ا�>,�����  Mإ�����ة ��  G�<رأس ا���ل ا�,��; _^ل ا� �� �
و آ�3/ �
B M'" ا*�S<��ر ا�>,

����  Mإ�����ري  ��>�S*اض أن ا�!>�ق اGة �� �� ا��G�<ل ا�^_ K>.ا������  M�B و����  P
�� ا�!>�ق ا*�S<��ري �
M �+ى ز��� ���>���S��  ��Sف �.�ن 
                                                 .                                                                                                                            ����ا����راً  �� 

 &'������7 �	آ� ا�ول ������ت ا������ �$	آ�  EF�
: 

/��S آ�G1 "&&%
.  !,Gض �&�� �
� !��ذج   

�/ و�%�ً  �GNوف ا*���5د ا�,���� ا�����,� و ا��� ���� ���L&� � �� ه3ا ا��%G�G و و�%�ً  ����,�
�� �%@�ع ا���Gو�S آ�G1 "&&%
 "
�/ و 
"  آ&��و��ت�S آ�G1 داء: ��
�,��
و 
                                                                                                                    : و آ�!H��! 6� ا��%&&" آ�� �
� . آ; ذ�/ �� �%Gة ا*��Gا�Lت  إ��mح

                                                                                                                                                                                                   

�www�ا�"�د �www����ا ��www#
�� -�!www��xwww ر��wwwل �www"!دي آ�1  �www�.	www� 75www#�11	آ� ��www'& هwww-  ا��* 	"www#' �www:ر�����' &www�و ذ 	www�	�
��wwwر�b هCwwwا ا� -www<
ر��wwwل �www"!دي  ��.1

                 ��www#�' 	www�	�
��wwwر�b هCwwwا ا� -www< �wwwآ� -��www*�ا ^	"www� �www� �www�c� &'�www�
!�Nwww أن ا�����www ا�"�د�www� 75www#� �www	آ� : �www�
�أي أ:.7    % .  �1www�S �www��	�' 7�www��
و �7www ا�


��    X	��wwwwww4� �wwwwww	رات ا�	'*�wwwwww$�� �wwwwww	آ�ت ا�"����wwwwww  ا�
�wwwwww>��ت ا������wwwwww و��	wwwwww��ا EF�wwwwww
�
#�wwwwwwو�� �� ���wwwwww#: أوزان _�wwwwww� 7wwwwww�                   . >�wwwwww�� -wwwwwwع ا��
	وآ���و��wwwwwwت و 
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SABIC valuation by AL AWWAL Financial 
Services 

���	 A ���
 A ��1� F ��11 F ��1� F ��1� F ��1� F 

Annual Production in mt ��,���,��� �	,���,��� ��,���,��� ��,���,��� �	,�
�,��� �	,�	�,��� �	,

�,��� 

Goods Sold in mt ��,���,��� ��,���,��� �	,	��,��� �
,��	,��� �1,��	,��� ��,1
�,	�� ��,���,��� 

Goods Sold as % of annual production  ��.�	 �
.1� ��% ��% ��% ��% ��% 

Sales Revenues in SR 1��,	�
,�
�,��� 1��,��1,	��,��� 1�1,		�,���,��� 1��,�	�,���,��� 1��,
1�,���,��� 1�
,�1�,��
,	�� 1��,�
�,���,��� 

Cost of Goods Sold  1��,���,�1�,��� ��,��1,	�
,��� 	�,���,���,��� 	
,���,���,��� 

,�

,�	�,��� 1��,��
,	��,	�� 1�	,�	�,11	,
�� 

Gross Profit  ��,���,�	1,��� �	,�1
,
�1,��� ��,1�	,�1�,��� ��,��
,��	,��� ��,�1�,	1�,1�� ��,	��,���,
�� ��,��	,���,�

 

SGA  
,1�1,

�,��� 	,���,���,��� 
,���,���,��� 
,���,���,��� 
,
��,���,��� 1�,�1	,���,��� 1�,
�
,���,��� 

EBIT ��,�
1,�	
,��� 1	,	��,�
�,��� ��,1�	,�1�,��� ��,�

,��	,��� ��,�
�,�1�,1�� ��,���,�
	,
�� ��,��	,�	�,��
 

Revenues from investments in sister 
companies 

1,1��,�	
,��� ��
,��1,��� ���,���,��� ���,���,��� ���,���,��� ���,���,��� ���,���,��� 

Other revenues  �,���,���,��� 1,���,���,��� �,���,�1�,��� �,���,���,��� �,���,���,��� �,���,���,��� �,���,���,��� 

Financial costs  �,	��,
��,��� �,���,��	,��� �,�	
,���,��� 1�,1�	,			,��� 1�,���,�1�,��� 1�,1��,���,��� 1
,�
�,���,��� 

Income before minority interest and Zakah  ��,���,�11,��� 1�,���,��1,��� ��,1��,	�
,��� ��,1
�,���,��� ��,
�
,	��,��� ��,���,�11,�	� 1	,���,�
1,�	� 

Minority interest  1�,
��,1�	,��� �,��1,��
,��� 
,��1,���,	�� 
,���,�	�,��� 1�,���,	�1,��	 1�,���,
	�,�		 1�,	�	,�11,	
� 

Prezakah income  ��,��
,	��,��� 
,
��,���,��� ��,
��,1��,��� 1�,	��,���,��� 1�,		�,
��,��
 11,��
,���,�
� �,���,��
,		� 

Zakah  1,���,���,��� 
��,���,��� 1,���,�	
,��� 1,1�
,���,��� 
��,�1	,�1� 	��,��1,�
	 ���,���,�
� 

Net Income  ��,��
,	��,��� 
,���,���,��� ��,���,	��,��� 1�,���,��1,��� 1�,
1�,
��,�1
 1�,��1,�
�,	
� �,1��,���,�
� 

EPS in SR  �.�� �.�� �.�1 �.
1 �.�� �.�	 �.�	 

    
��1� F ��11 F ��1� F ��1� F ��1� F 

    Incremental FC Expenditure % ��.��% ��.��% ��.��% ��.��% ��.��% 

    Incremental WC Expenditure % ��.��% ��.��% ��.��% ��.��% ��.��% 

    FC Expenditure  
,�1�,��
,��� ��	,1	�,	�� �,��1,	�1,1�� 1,	�	,�	�,�1� 1,��
,���,��� 

    WC Expenditure �,���,���,��� ���,1��,��� �,���,���,1�� 1,���,���,	�� 1,�
�,�
�,
�� 

    FCFF 1�,	�1,	��,	�� �1,��	,
	�,1�� ��,�1�,���,
�� ��,���,1��,��1 �
,
	1,���,	�1 

    Beta  1.��         
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    RFRR �.��% 
    

    Equity RP 	.��% 
    

    Cost of Equity  1�% 
    

    Cost of Debt  �.�	% 
    

    WACC 
.��% 
    

    Discount Factor 
 

1.�
� 1.1
� 1.�1� 1.��� 

    PV of FCFF 1�,	�1,	��,	�� �	,��	,���,	1� �1,	
�,�1�,�
� ��,���,�	�,��� ��,
1�,�1�,��� 

    g �.1�% 
    

    Terminal Value  ��1,���,���,
�1 
    

    PV of Terminal Value �
�,	�	,	�
,111 
    

    Sum of PV of FCFF 11�,���,���,	1� 
    

    Enterprise Value ���,���,���,
�	 
    

    Outstanding Debt 11�,���,��
,��� 
    

    Cash  ��,���,���,��� 
    

    Equity Value  ���,���,��	,
�	 
    

    Outstanding Shares  �,���,���,��� 
    

    Share Fair Value in SR 11�.	
 
    

 

. ا�ول ������ت ا������ ، �#7 ا��*!ث ، '��9
��د ��T ا��!ا7F ا������ �$	آ� ��'& : ا����ر   

 

����
���h ، و ا��!;*�� >- ا��+*� ا� -
و ا����� ( '& '�	��� S�7 ا�
�>��ت ا������ :�!ذج ����7 �	آ� ��ه�� cdء 9 �
c6أ ��  )��( ا�R4$ ا�
!;�*- و ا�+�	ة ا�
                                                                                                                                                    ). �� هCا ا�
�	�	 ��و  ��>- [+*�ت 
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" إر���t&L��� 0 !��ذج  O���
>� ��jا�T.; ا��&�!� ا�G� أن ��,��

&�ر ر��ل  �.��ا��%&&" ، و ا�3ي !��7 ا��eآ&+ �
&0 أ!�� �
 P
� t�
  67	���S,�دي ����%�ر!� ����5 ر���� ار
>�ع ��'�ت ا���Gوآ&��و�� !�&'� ا��Gاض ا%  ����
&�ر ر��ل S,�دي أي 

�/ و !�&'� ز��دة ا���&,�ت �S � 
��� ا�!��ج و ه� ر#" أ!�� ا����LG (و !�&'� ز��دة ا�!��ج �>,; ا��GTو��ت ا�'+�+ة ا��� !>3
��� أ�; �� B%&%� أداء ! ً �&Zر��
 /��S (ا ���j D<Z�� أن ��,��
و ا���M����  p و !�&'� ز��دة إ�Gادات ا���&,�ت و �.��� 

6 �
G� Mوض ��ZL _^ل ا�>�
5B آ�GTأن ا� f&B ،  ً����S ����+ا�����; ا�� K&��.
�� ه� ز��دة &HGا����� ا� FآGة ا��G%
G�G%ه3ا ا�� �� /��S آ�GT� (/��S �� ��
���G أS,�ر و �� � أ�Fاء ����%� ����Sً  و 
�+و ��Fا�+ة و�%�ً  �
%�اH" ا����&� ا��,
� أن 

�� ا�Gا�� ����و  ����ا����'�ت ا���Gوآ&��و�� _^ل أ��ام Gن  �����,�م  آ�� ه� �� ا��.
 /�3�G<R + 1ة ا:S,�ر و ه� 

�'�وز  )�� ���5>0 �������  % �����
>� ا:S,�ر 
+ر�'&�ً  �,+ ذ�/ G

��,�� أن  "X ،�  %ا����را  ً����S ��
�,��
�� أ��Sب 

�t _^ل Gا� ���j ض�<Z!* �� ا:��ام����  Mت ����إ���X اضG>� �� ا��%&&" �<; ا���رات �� أ_3 ا����0 ا�����>�Sت ا

�&� و M�B ا*�S�%�ق� �B��� رات��>�Sادات اGو إ� �
�����ت ��+ودة آ�� 
��) G1آ�ت ز�&� +�� � 
���O و ��5ر�K و �,

 G��@و ا�� f�ا�� .                                                                                                                           

 

��,���,��
��,���,��
��,���,��
	�,���,��

1��,���,��
1��,���,��
1��,���,��
1��,���,��
1	�,���,��

��1� ��1� ��1�

2010�!�"�ت �	آ� ا�ول ������ت ا������ �داء �	آ� ��'& S.ل ا�+
	ة ��    T�14إ
إ�	ادات ا����"�ت 

�i���4 ا�����o ا������ 

 	�!�
�i���4 ا��!n+�� و ا���N و ا�
#!�W و ا��*t و ا�

 ����=$
ر'_ ا�"����ت ا�


��Kرات >- �	آ�ت ز���� و إ�	ادات أS	ى ��!ا�F ا

 -����j	�و ا -��=$
�i���4 ا�
�!�R و ��!د ا�6�1ر ا�

ا�	'_ ���Z R!ق ا����� و ا�cآ�ة 

�Z!ق ا����� 

[�>- ا�	'_ 
 

�/ �� ��م �S آ�GT� t�Gا� �����  Mإ��
�� ا�Gا�� �,�م Gر ا��,Sار أG��S���� ���
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 d%� ا���&,�ت ����� إ��%  
	أن 
.�ن !

+ر�'&�ً  _^ل ا:��ام ��  t�G����� إ�


���Gة ��   Mإ����� )� � B�mإ� "
� �
آ�� أ!�� 
��,�) ����ا��%G�G ا����ي �,�م ( 

�� �m<Z��  ر�,Sأ dS������� )ا�3ي و
 ��  ً����  M�B آ�� �+ �.�ن .  ����و

ا�>�G&� �<; إ�Gادا( ���د ا��Gادات ا:_Gى 
Kا���[>&� و ��5ر� K&��.
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Peer Group Valuation of SABIC Stock  

Stock  P/E - TTM  Listed in  
CHEMANOL 	�.�� TADAWUL  
PETROCHEM NM TADAWUL  
SABIC  �
.�
 TADAWUL  
SAFCO 1
.�� TADAWUL  
INDUSTRIALIZATION ��.�� TADAWUL  
ALLUJAIN NM TADAWUL  
NAMA CHEMICALS  NM TADAWUL  
SIIG ��.�� TADAWUL  
SAHARA PETROCHEMICALS �	.	� TADAWUL  
YANSAB NM TADAWUL  
SIPCHEM ��.
� TADAWUL  
ADVANCED ��.�1 TADAWUL  
SAUDI KAYAN NM TADAWUL  
PETRO RABIGH NM TADAWUL  
Petrochemical Sector �	.�	 TADAWUL  
TADAWUL Market Index  1	.1� TADAWUL  
Average including SABIC �
.��   
Average excluding SABIC ��.��   
SABIC EPS - TTM  �.��   
SABIC share fair value in SR 1��.1�   
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 إS.ء �#ـ\و��� 

" �n!+*� ا�*�!ق N��d . " 

�� >- هCا ا�
�	�	 �	;�ً  أو د�!ة ��1اد �	ض �$	اء أو '�N أي . إن ا�=	ض �� هCا ا�
�	�	 ه! �!>�	 �"�!��ت ���� >�2 �o
و9 �R4$ ا��"�!��ت أو أي jراء �
و�7 إ��اد هCا ا�
�	�	 �� ��R أ���ص �\ه��� >- ا�
*��R ا����- . ة �7 ا�*�!ل ��T ا����:�ت ا�!اردة >- هCا ا�
�	�	 �� ا����در ا�	���� ا��"
��. أوراق ����� 

}�S 5! أو�
��6 أي : R�S أي ��o��"��R هC^ ا����:�ت �� >
	ة إ�T .  وا�9
��دي �k	 أن �	آ� ا�ول ������ت ا������ 9  -< W*�آ� ا�ول ������ت ا������ ا	� &�
��
W�#�  ٍى دون أي إ�"�ر	Sأ   .                                                                                                                                                              




