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 ملخص تنفيذي 

 أعلنت شركة مورغان ستانلي كابيتال إنترناشيونالMSCI  )0( م  عن ترقية  6102من يونيو  61في  الـ

السوق المالية السعودية )تداول( الى الأسواق الناشئة وذلك عبر  ضـ  مـؤشـر مـورغـان سـتـانـلـي 

( إلى مؤشر  مورغان ستانلـي لـوـسـواق الـنـاشـئـة   MSCI Saudi Arabia Indexللسوق السعودية )

MSCI Emerging Markets Index (  ابتداء من مايو )م.  6102 

  كما أعلنت  مجموعة فوتسي راسل  في مارس الماضي عن انضمام  السوق الـمـالـيـة السـعـوديـة

 م . 6102( ابتداء من مارس  )FTSE Russell)تداول(  إلى مؤشر فوتسي لوسواق الناشئة 

  يأتي ض  السوق المالية السعودية )تداول(  إلى مؤشرMSCI   للاسواق الناشئة بعد سنة واحدة

( ، ويرجع ذلك   ) MSCI Emerging Markets Indexفقط من وضعها على قائمة المتابعة الخاصة بـ

( وشركة السوق المالية السعودية CMAالى الجهود الحثيثة  التي بذلتها هيئة السوق المالية )

بمثابة  MSCI)تداول(  في سرعة وحج  الإصلاحات التي  ت  انجازها ، ومن جانب آخر ، يعتبر قرار 

 مصادقة على مطابقة معايير السوق المالية السعودية مع متطلبات المجتمع الاستثماري العالمي 

  بالرغ  من أن ض  السوق المالية السعودية الى مؤشر مورغان ستانلي لوسواق الناشئة يحمل

في طياته مزايا متعددة ، إلا أنه على الجانب الآخر يحمل  مخاطر محتملة  في حال الخروج السريع  

 للسيولة العالمية  والآثار المرتبطة بذلك  على الاحتياطيات النقدية .

(: أه  التفاصيل لانضمام السوق المالية السعودية ) تداول( لموشر مورغان ستانلي   0جدول )رق   

MSCI Emerging Markets Index    و فوتسي راسلFTSE Russell : لوسواق الناشئة 

   

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

  MSCIن ، وهي  احد اكبر شركات المؤشرات المالية  في العال  ، مدرجة في  بورصة نيويورك  بالرمز  : ميي( هي شركة رائدة في مجال توفير المؤشرات وبناء المحافظ و أدوات قياس الأداء و المخاطر وخدمات إدارة الاستثمارات  للمستثمرين العال0)
 . 6102يونيو  62حتى تاريخ   )6(

MSCI FTSE Russell المؤشر 

 تاريخ الإعلان عن قرار الانضمام  6102 مارس 62 6102 يوينو 61

6102مرحلتين )مايو ، اغسطس (  خمس مراحل )مارس ، ابريل ،يونيو،  
6102سبمتبر ، ديسبمر (   

 تاريخ الادراج الفعلي في المؤشر  

6.2%  0.1%  وزن السوق السعودية في المؤشر   

مليار دولار ) نشطة وغير نشطة(   مليار دولار )غير نشطة (    21  حج  التدفقات النقدية المتوقع  5.2

مليار دولار  62% من تداول او 5   ك  الملكية الأجنبية الحالية في تداول ؟  
(6)

 

 عدد الأوراق المالية المدرجة في المؤشر  ورقة مالية  22 ورقة مالية  06

 

 

يلخص هذا التقرير  تفاصيل انضمام  السوق المالية 

السعودية )تداول( الى مؤشرات الاسواق المالية 

 FTSEو  MSCI Emerging Markets Indexالناشئة  

Russell  . والآثار المحتملة لذلك 
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 MSCI Saudi Arabia Index   الوزن النسبي للقطاعات في مؤشر 
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 نظرة اقتصادية :

فإن التوقعات لـنـمـو  ذاينظر إلى أداء الأسواق المالية  في العال   كانعكاس لوداء الاقتصادي  عموماً من الناحية النظرية وذلك في الأسواق مكتملة النضج، ل  

غيـيـر مـحـفـزات و تاقتصادي ينعكس على اداء السوق المالية ، وفي الأوقات التي يمر فيها الاقتصاد بتغيرات جوهرية ناتجه عن  تعديل السياسات الاقتصادية 

 النمو الرئيسة في الاقتصاد ، فإن أداء الأسواق المالية يسبق في الغالب الاقتصاد الحقيقي.

مـمـا قـد يـعـزز  6102و  6102% خلال عامـي 0.2الى تحقيق الاقتصاد العالمي نمواً بـ  6102عالمياً، تشير توقعات صندوق النقد الدولي الصادرة في أبريل   

(    MSCI Saudi Arabia Index) الطلب على النفط عالمياً، و مع مراجعة توقعات  النمو الاقتصادي  للدول الممثلة في مؤشر مورغان ستانلي لوسواق الناشئة 

، كـمـا يـتـوقـع  ان يـبـلـ  الـنـمـو 6102% فـي عـام 2.2وينخفض النمو تدريـجـيـا الـى  6102%  في عام 2.2فمن المتوقع  أن يحقق الاقتصاد الصيني نموآ بـ 

% في عـام 2.02، و يتوقع  تراجع  النمو الاقتصادي لتايوان من 6102%  لعام 0مقابل  6102و  6102% خلال عامي 0% و 1.2الاقتصادي في كوريا الجنوبية 

% 2.2، ومن المتوقع أن تلعب الهند دورا أكبر في الاقتصاد العالمي مع ارتفاع النمو الاقـتـصـادي إلـى 6102و 6102%  خلال عامي 2.0%  و 2.2الى   6102

مـقـابـل  6102%  فـي الـعـام الـحـالـي 5.1، أما في جنوب إفريقيا، فمن المتوقع ارتفاع النمو الاقتصادي بها الى  6102%  لعام 2.2في العام المقبل مقابل 

 .6102% في عام 2.2

، ومـن جـانـب  6101 تعتبر توقعات النمو للاقتصاد السعودي  ايجابية على المدى البعيد، وذلك لارتباطها بعملية الاصلاح الاقتصادي ورؤية المملكة  الواعـدة  

دولار خـلال هـذا  21 آخر، يرتبط الاقتصاد في الوقت الراهن بأسعار النفط العالمية على المدى القريب ، حيث من المتوقع أن يبل  متوسط أسعار برنت العالمية

 .6102% في عام 0.2و  6102% في عام 0.2العام .  كما تشير التوقعات الى نمو الاقتصاد السعودي بنحو  

لوسواق الناشئة سيجعلها تحت أنظار مدراء الأصول في العال ، وسيساه  ذلك فـي زيـادة  MSCIمن الناحية الفنية فإن ادراج السوق السعودية ضمن مؤشر  

المكشوف ، لى حج  السيولة في السوق المحلي وحج  التداولات من المؤسسات الأجنبية وخصوصا مع اتاحة القيام بعمليات اقراض الأوراق المالية والبيع ع

المخطـط لـه ”  أرامكو ”  كما سينعكس ذلك على مزيد من الرقابة والافصاح من الشركات المدرجة نظرا لضخامة حج  السوق السعودية .علما بانه عند طرح شركة 

 لوسواق الناشئة.  MSCI فإن حج  السوق السعودية سيكون أكبر  ، وسيرفع ذلك  من وزن السوق  السعودية في مؤشر   6102خلال عام 

 (  : CMAأه  التعديلات التي قامت بها هيئة السوق المالية ) 

وذلك لفتح السوق أمام المؤسسات المالية الأجنبية، حـيـث  6102( في عام   CMAأثمرت التعديلات القانونية التي أعلنت عنها هيئة السوق المالية السعودية )

، حـيـث شـمـلـت الـتـعـديـلات  6102أعلنت الهيئة بعد التنسيق مع الجهات ذات العلاقة عن حزمة من التعديلات القانونية والتي ت  تطبيقها قبل منتـصـع عـام 

 النقاط التالية:

   مـلـيـار ريـال  0.25تعديل شروط تسجيل المؤسسات المالية الأجنبية المؤهلة، عن طريق  خفض الحد الأدنى المطلوب لقيمة الأصول التي تديرها ليـكـون

 مليار ريال. 02.25بدلًا من 

 . زيادة فئات المؤسسات المالية الأجنبية المؤهلة لتشمل الصناديق الحكومية وأوقاف الجامعات وغيرها من الجهات 

 /( مـن الـمـادة الـحـاديـة والـعـشـرون مـن الـقـواعـد الـمـنـظـمـة لاسـتـثـمـار 5( و)أ/2( و)أ/6( و)أ/0إلغاء قيود الاستثمار المنصوص عليها في الفقرات الفرعية )أ

% مـن أسـهـ  أي 01المؤسسات المالية الأجنبية المؤهلة في الأسه  المدرجة بالسماح للمستثمرين الأجانب بتملك حصص أكبر علـى أن لا تصـل الـى 

بـتـمـلـك عدم السماح للمستثمرين الأجانب مجتمعين )بجميع فئاته  سواء المقيمين منه  أم غير المـقـيـمـيـن (  والإبقاء على قيد مصدر للمستثمر الواحد،

% من أسه  أي مصدر تكون أسهمه مدرجة في السوق ما ل  ينص النظام الأساسي للشركة أو أي نظام آخر على عدم جواز تملك الأجانب أو 22  أكثر من

 على نسبة أقل. 

 تعديل المدة الزمنية لتسوية صفقات الأوراق المالية المدرجة في السوق المالية السعودية من تسوية آنية )T+1( لتكون يومين بعد الصفقة )T+6(  

  تفعيل إقراض الأوراق المالية والبيع على المكشوف المشروط باقتراض الأسه  عند صدور اللوائح والقواعد المنظمة لذلك. 

  .تفعيل نظام الإفلاس الصادر من وزارة التجارة وذلك لحماية المستثمرين 
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 فرص ومخاطر الانضمام الى المؤشرات العالمية لوسواق الناشئة أو المتقدمة : 

المالية السـعـوديـة ، وق ان انضمام  السوق المالية السعودية ) تداول( الى  مؤشرات الأســه  العالمية التي تتابع أداء الأسواق الناشئة  يمثِل تطور مه   للس

مـعـايـيـر الأسـواق  مـع ويعتبر مصادقة واعتراف  من المجتمع الاستثماري العالمي بأن المعايير القانونية والتنظيمية والفنية للسوق المالية السعودية متطابقة

( وشركة السوق الـمـالـيـة السـعـوديـة ) تـداول(  والـجـهـات ذات الـعـلاقـة فـي  سـرعـة وحـجـ  CMAويرجع ذلك الى الجهود الحثيثة  التي بذلتها  هيئة السوق المالية )الناشئة . 

يعتبر بمثـابـة مـوافـقـة عـلـى مـطـابـقـة مـعـايـيـر السـوق  MSCIالإصلاحات التي حصلت والمرتبطة بالسوق المالية  والمؤسسات الاقتصادية الأخرى ، ومن جانب آخر ، فإن قرار  

 السعودية مع متطلبات المجتمع الاستثماري العالمي .

والاقتصاد عمومآ  ، إلا أنه  يةوبالرغ  من أن ض  السوق المالية السعودية الى مؤشر  مورغان ستانلي لوسواق الناشئة يحمل في طياته مزايا  وفوائد عديدة للسوق المال 

لمحلي أو على الاحتياطيات النقدية من د اعلى الجانب الآخر يحمل أيضآ مخاطر محتملة جرَاء  آثار الخروج السريع  من الأسواق المالية  والآثار المرتبطة بذلك سواء على الاقتصا

 العملات الأجنبية .

 :  أبرز الفرص    

 التقييــ  العــادل لأســعار الأســه  المنضمــة إلــى تلــك المؤشــرات.   .0

 تطويــر البيئــة الاســتثمارية والإطـار القانوني للســوق الماليــة والحفاظ عليها.     .6

بيــن شــرائح المســتثمرين مــن جهــة وبيــن المســتثمرين والشــركات مــن جهــة أخــــرى، ”  عــدم تماثــل المعلومــات“ رفــع مســتوى الشــفافية وتقليــص حالــة  .0

 . ـوقعبــر تحفيــز تطويــر منتجــات اســتثمارية  تحتــاج عمليــة مراقبــة أدائهــا إلــى توافــر حزمــة مــن المعلومــات فــي السـ

، ممــا سيمهــد للحصــول علــى تغطيــة أكبــر مـــن الـمـحـلـلـيـــــن الـمـالـيـيـــــن عـلـــــى ETFsإتاحــة تقاريــر الشركات والقطاعات و صناديق المؤشــرات المتداولــة   .2

 المســتوى العالمــي ، بالرغ  من أن الشركات العالمية تهت  بتغطية الشركات المحلية في نفس السوق. 

ديــدة مــن المســتثمرين، وإتاحـــة ج تعزيــز ســيولة الســوق نتيجــة ارتفــاع مســتوى جاذبيتــه للمســتثمر الأجنبــي والمحلــي علــى حــد ســواء، و دخــول شــرائح  .5

 الإدراج المــزدوج. 

 لســوق الماليــة. ي ازيادة عمق  الســوق؛ حيث أن تصاعــد مســتويات الســيولة أكبــر محفز للحكومــة لتخصيــص الشــركات المملوكــة لهــا وطرحهــا فــ .2

 التكامــل مــع الأســواق العالميــة المتقدمــة ومواكبــة تطوراتهــا.  .2

 لفــت الانتبــاه العالمــي والتســويق لاقتصــاد المملكــة ومنتجاتهــا الاســتثمارية.   .2

 تعزيــز دور المســتثمر المؤسســي فــي الســوق الماليــة  الســعودية.   .2

 تحســن ميــزان المدفوعــات في حــال دخــول الأمــوال العالمية للاقتصاد المحلي .  .01

  

 :  أما أبرز المخاطر   

 تراجع السيولة في السوق المالية بسبب خروج المستثمر النشط في حال تباطؤ الاقتصاد المحلي.  .0

 التأثير على الاحتياطيات النقدية واستنزافها عند خروج السيولة بأحجام كبيرة من السوق .  .6

 الضغط على سعر الصرف للريال السعودي مقابل الدولار الأمريكي .  .0
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 المعايير  مبتدئة او واعدة  ناشئة متقدمة 

 التنمية الأقتصادية    

% عن حد الدخل المرتفع الخاص 65الفرد من الدخل القومي الإجمالي  نصيبزيادة 
 بالبنك الدولي لمدة ثلاث سنوات متتالية.

 الاستدامة الاقتصادية لايوجد متطلب لايوجد متطلب

 متطلبات الحج  والسيولة    

عدد الشركات المستوفية لمعايير لمؤشر  6 0 6
 القياسي التالية 

 ) القيمة السوقية لوسه  المصدرة ( مليون دولار أمريكي  621 مليون دولار أمريكي 521 مليار دولار امريكي 0.06

 ) القيمة السوقية لوسه  المصدرة ( مليون دولار أمريكي  02.5  مليون دولار أمريكي 621 مليون دولار أمريكي 521 

معدل القيمة السوقية المتداولة  %05  معدل القيمة المتداولة السنوي   61%
 السنوي

معدل القيمة السوقية المتداولة   6.5%
 السنوي

 سيولة الورقة المالية 

 الوصول إلى  السوق و الانفتاح    

 الانفتاح للملكية الأجنبية متاح للبعض على الأقل معتبر عال جدا
 الرأسمالية الداخلة/الخارجة جزئيا على الأقل معتبر عال جدا
 كفاءة إطار العمل متواضعة  جيد وت  اختياره عال جدا
 استقرار إطار العمل متواضع متواضع عال جدا

(:  معاييــر الانضمــام إلــى مؤشــرات فوتســي العالمية  : 0جدول رق  )    

أسواق متقدمة  أسواق ناشئة السوق السعودية  
  

 المعيار 

 متقدمة  ثانوية 

 الناتج القومي الإجمالي ) البنك الدولي (  مرتفع مرتفع مرتفع مرتفع

 التصنيع الائتماني  استثمار استثمار استثمار استثمار

 التطور التشريعي للسوق

 وجود هيئة رسمية للإشراف على السوق  √ √ √ تحقق

 توافر حماية الملكية للمستثمرين الأقلية  √ √  ل  يتحقق

 توافر حماية الملكية للمستثمرين الأقلية  √ √  تحقق جزئيا

لا يوجد قيود جوهرية على استثمار رأس المال ولا يوجد قيود على تحويل  √ √ √ تحقق جزئيا
 الأموال للخارج 

 سوق أسه  حرة و متطورة  √ √  ل  يتحقق

 سوق صرف حرة ومتطورة  √ √  ل  يتحقق

 آلية بسيطة لتسجيل المستثمرين الأجانب  أو عدم إلزاميتها √ √  ل  يتحقق

 الحفظ والتسوية 

N.A √ √ √  حالات ضئيلة أخفق فيها إتمام المقاصة  -التسوية  

منافسة كافية في السوق لضمان الجودة –الحفظ  √ √ √ ل  يتحقق  

يتحقق   √ √ √ T+6 /T+0    التسوية و المقاصة

نقل الملكية المجاني متاح  -التسوية  √   ل  يتحقق  

توافر الحسابات المجمعة للمستثمر الأجنبي  —الحفظ  √ √  ل  يتحقق  

 التعامل

منافسة كافية في السوق لضمان الجودة —الوسطاء √ √ √ تحقق  

سيولة كافية لاستيعاب الطلب الخارجي—السيولة √ √ √ تحقق  

التكاليع الضمنية والمباشرة معقولة و تنافسية —تكلفة التداول √ √ √ تحقق  

 السماح بإقراض الأسه   √   تحقق

 السماح بالبيع على المكشوف  √   تحقق

 السماح بالتداول خارج المنصة  √   ل  يتحقق

 توفر آلية تداول فعالة  √   تحقق

توافر المعلومات  —الإفصاح √ √ √ تحقق  

 المشتقات

 سوق مشتقات متطورة  √   ل   يتحقق

 الأسواق المالية ، الأولية والناشئة والمتقدمة ، أه  الاختلافات  :

يولة والحج  ، ومعايير الـوصـول الـى الأسـواق لسيت  تصنيع الأسواق المالية بناء على  استيفاء معايير محددة ، تشمل جوانب اقتصادية وتشريعية  وتنظيمية ، ومتطلبات للحد الأدنى من ا 

 والانفتاح على المستثمرين العالميين. الجداول التالية تبين أه  المعايير لتصنيع الأسواق المالية  : 

 العالمية :   )MSCI((: معايير الانضمام إلى مؤشرات مورغان ستانلي  6جدول رق  ) 
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 الوزن النسبي للمؤشر حسب القطاع* الوزن النسبي للمؤشر حسب الدول*

23.05%

28.65%

9.39%6.47%

5.13%

7.48%

7.37%

4.37%

2.88%
2.80%

2.43%
 المالية

 تقنية المعلومات

 السلع الكمالية

 السلع الاستهلاكية

 الصناعة

 المواد

 الطاقة

 الاتصالات

 الرعاية الصحية

 العقارات

 الخدمات

31.74%

15.36%

11.65%

8.48%

6.47%

26.30%

 الصين 

 كوريا الجنوبية

 تايوان

 الهند

 جنوب أفريقيا

 أخرى

   MSCIمؤشرات  

 :   - MSCI World Indexمؤشر مورغان ستانلي لوسواق المتقدمة 

سـهـ   00211أطلق هذا المؤشر لقياس أداء الأسه  العالمية ذات القيمة السوقيه المتوسطة  الى الكبيرة والتي لديها وجود عالمي ويشمل المـؤشـر نـحـو 

 دولة من الدول المتقدمة في العال .  60من خلال  

 :  - MSCI Frontier Markets Indexمؤشر مورغان ستانلي لوسواق الأولية 

، حيث يهدف إلى متابعة وقياس أداء أسواق الأسه  في البلدان الأكثر تقلباً من الاسواق الـنـاشـئـة  6112استحدثت الشركة مؤشر الأسواق الأولية في عام 

 دولة.  60حيث يض  

 :  MSCI Emerging Markets Index  -مؤشر مورغان ستانلي  لوسواق الناشئة 

مـن %  25سـهـمـا تـمـثـل  202، واليوم يشمل المـؤشـر 0222لوسواق الناشئة في عام   MSCIمؤشر Morgan Stanley Capital Internationalشركة  أطلقت

بلداً من الاقتصاديات الناشئة0 تضـ  قـائـمـة الـدول الـمـشـاركـة فـي الـمـؤشـر عـدة دول فـي  62القيمة السوقية لوسه  الحرة المتاحة للتداول في أسواق 

%( وكـوريـا الـجـنـوبـيـة   )00.22لوسواق الناشئة هي الصـيـن ) MSCIالمنطقة هي مصر وتركيا وقطر والامارات.  أكبر الدول ذات الوزن النسبي في مؤشر 

% مـن الـقـيـمـة السـوقـيـة لـلـمـؤشـر. 62.0%( وتستحوذ باقي الدول مجتمعة عـلـى 2.22%( ث  جنوب إفريقيا )2.22%( و الهند )00.25%( وتايوان )05.02

% مـن 61.22% من المؤشر ويليه  القطاع المالي الذي يسـتـحـوذ عـلـى 62.25قطاعياً يحتوي المؤشر على عشرة قطاعات يمثل قطاع تكنولوجيا المعلومات 

 وزن هذا المؤشر . 

  MSCI Emerging Markets Indexمؤشر مورغان ستانلي للاسواق الناشئة 
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  60/ 12/  6102حسب أسعار يوم 

الأسه  الحرة ال  الأسه  الحرة  الأسه  المصدرة  الشركة
القيمة السوقية  القيمة السوقية  المصدرة  %

 للاسه  الحرة 

معدل القيمة السوقية 
للاسه  الحرة الى 

 المصدرة %
 السعر / القيمة الدفترية 

%22  00201        00265   الراجحي       0020011    0610222  22%  6.2 

%02  00122        00111     الاهلي       0220011    500060  02%  6.5 

%51  00115        60111     سامبا       260011    000002  51%  0.2 

%22  00012        00511     الإنماء       000251    600520  22%  0.2 

%06  225         00511     ساب       220151    020215  06%  0.2 

%56  00522        00111     الرياض       220011    620522  56%  0.0 

%52  225         00615     السعودي الفرنسي       020625    600106  52%  0.6 

%22  220         00111     العربي       060051    050562  22%  0.0 

%50  005         211     البلاد       000222      20020  50%  0.2 

%60  201         00111     سابك       0220111    220022  60%  6.6 

%05  210         00022     معادن       220210    660222  05%  6.5 

%02  611         520     ينساب       210220    020502  02%  6.0 

%22  520         222     التصنيع       020020    060622  22%  0.2 

%25  222         00511     كيان السعودية       600251    020060  25%  0.5 

%26  020         202     سافكو       650000    010500  26%  0.2 

%20  020         022     المتقدمة       010020      20226  20%  0.2 

%66  021         222     بترو راب        620526      50002  66%  6.0 

%20  020         251     مجموعة السعودية       060555    010212  20%  0.2 

%02  060         60111     الاتصالات       0250111    620622  02%  6.2 

%55  262         221     إتحاد إتصالات       050022      20022  55%  0.0 

%02  206         20022     كهرباء السعودية       210222    050520  02%  0.0 

%66  602         00111     المراعي       520211    060225  66%  2.5 

%22  022         502     صافولا       610250    050662  22%  6.2 

%50  22         065     التعاونية         20220      20201  50%  0.2 

%20  51         21       بوبا العربية         20662      20502  20%  0.0 

%22  22         21       جرير       050221    050050  22%  2.2 

%22  56         26       التموين         20002      20220  22%  5.2 

%22  022         601     الطيار         50522      20222  22%  1.2 

%02  002         251     إعمار       010021      00200  02%  0.0 

%011  00122        00121     دار الأركان       060662    060612  011%  1.2 

%22  002         050     الأسمنت السعودي         20252      20200  22%  6.2 

%26  52         021     اسمنت الجنوب         50225      60205  26%  0.2 

( حج  وقيمة الأسه  الحرة  المتاحـة لـلـتـداول فـي الشـركـات السـعـوديـة الـواقـعـة ضـمـن مـؤشـر مـورغـان سـتـانـلـي لـلـسـوق السـعـوديـة  2جدول رق  ) 

MSCI Saudi Arabia Index  : 
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 البلاد المالية
 

 خدمة العملاء
 clientservices@albilad-capital.com البريد الالكتروني:

 2222 – 610 – 00 – 222+ الإدارة العامة:

 1110 – 002 – 211 الهاتع المجاني:

 

 

 

 

 إدارة الأصول
 abicasset@albilad-capital.com البريد الالكتروني:

 2221 – 610 – 00 – 222+  هاتع:

 

 

 إدارة الأبحاث والمشورة
 research@ albilad-capital.com البريد الإلكتروني:

 2226 – 610 – 00 – 222+  هاتع:

 capital.com/research-www.albilad الموقع على الشبكة:

 

  إدارة الوساطة
 abicctu@albilad-capital.com البريد الالكتروني:

 2221 – 610 – 00 – 222+  هاتع:

 

 المصرفية الاستثمارية
 investment.banking@albilad-capital.com البريد الالكتروني:

 9801 – 203 – 11 – 966+  هاتع:

 

 إخلاء المسؤولية

مالـيـة ومـديـريـهـا ومـو ـفـيـهـا لا ال بذلت شركة البلاد المالية أقصى جهد للتأكد من أن محتوى المعلومات المذكورة  في هذا التقرير  صحيحة ودقيقة ومع ذلك فإن شركة البلاد

 .عن ذلكجة يقدمون أي ضمانات أو تعهدات صراحة أو ضمناً بشأن محتويات التقرير ولا يتحملون بطريقة مباشرة أو غير مباشرة أي مسؤولية قانونية نات

الأغـراض دون الـمـوافـقـة الـخـطـيـة  مـن لا يجوز إعادة نسخ أو إعادة توزيع أو إرسال هذا التقرير بطريقة مباشرة او غير مباشرة لأي شخص آخر أو نشره كلياً أو جـزئـيـاً لأي غـرض 

  .المسبقة من شركة البلاد المالية

 كما نلفت الانتباه بأن هذه المعلومات لا تشكل توصية بشراء أو بيع أوراق مالية أو لاتخاذ قرار استثماري.

 .يعتبر أي إجراء استثماري يتخذه المستثمر بناءً على هذا التقرير سواءً كان كلياً أو جزئياً هو مسؤوليته الكاملة وحده

سـتـشـار اسـتـثـمـاري مـؤهـل قـبـل ى مليس الهدف من هذا التقرير أن يستخدم أو يعتبر مشورة أو خيارًا أو أي إجراء آخر يمكن أن يتحقق مستقبلا. لذلك فإننا نـنـصـح بـالـرجـوع إلـ

 .الاستثمار في مثل هذه الأدوات الاستثمارية

 تحتفظ شركة البلاد المالية بجميع الحقوق المرتبطة بهذا التقرير.
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