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   الملخص:

صىا 9191و  9109رولُت لظىتي لثلازت مُجمػاث بتم الخىاشن االإالي جلُُيهدِف االإلاٌ إلى      
ُ
إلى أن ، خل

د لأنهما خل ُِ ى لا ول الشسوغ في الظيخين وجىصلا إلى الخىاشن االإالي الإجمعي جىجاٌ وطىهاػسان ح طِىازٍ

ىت مىحبت،  ىت في لىً مُجمؼ جىجاٌ الأفظل لأهه خلم مػدٌ خصٍ  مً أهبر  9191إزجفاع في صافي الخصٍ

ػاوي مُجمؼ إهظىن مىبُل ، بِىما طىهاػسان ى ٌُ ىجَِ بظِىازٍ
ُ
دلم أي شسغ وج ًُ لا جىاشن مالي لأهه لم 

        . 9191لىىه بدأ ًخػافى في وخؼير  شاذ

ىت ،زأض االإاٌ الػامل، إخخُاج زأض االإاٌ الػامل الخىاشن االإالي،الكلماث المفخاحيت:    .صافي الخصٍ

        .JEL: G19 ،G32 ،G33 ،G39جاييف 

Abstract : 

     This article aims to evaluate the financial equilibrium of three petroleum 

group for 2019 & 2020, We concluded that the financial equilibrium of Total 

and Sonatrach is good because they achieved all the conditions in the two years 

and obtained a positive treasury scenario, But Total is the best because it 

achieved a higher rate of net treasury in 2020 than Sonatrach.                      

     While ExxonMobil group suffers from financial Disequilibrium because it 

did not achieve any condition and was crowned with an abnormal and 

dangerous scenario, but it began to recover in 2020.                                              

Keywords: financial equilibrium, working capital, working capital needs, net 

treasury.                    

JEL classification codes: G19, G32, G33, G39.                                

                                                           
 . : عميروش بوبكر المؤسلف المرصل 1



 عميروش بوبكر

 

 
163 

                    مقذمت

حظعى االإؤطظت الؤكخصادًت إلى جدلُم الخىاشن االإالي بئطخمساز لخفادي خؼس إفلاطها وطمان 

مىً لىا الخأهد مً مدي جدلُم  ًُ بلاءها في الظىق وخلم الثروة وجىطُؼ وشاػاتها في االإظخلبل، ولا 

سهِص غملُت الخلُُم غلى كاغدة االإؤطظت للخىاشن االإالي والخُىم غلى وطػُخه إلا بػد جلُُمِه
ُ
، بدُث ج

أض االإاٌ الػامل الخىاشن االإالي الأدوى وزلازت مؤشساث أطاطُت جخمثل في زأض االإاٌ الػامل وإخخُاج ز 

ىت.             وصافي الخصٍ

م إخخباز زلازت شسوغ زئِظُت  ًخم جلُُم الخىاشن االإالي خظب مدخل الخدلُل الىظُفي غً ػسٍ

ىت  وهي أن ًيىن زأض االإاٌ الػامل مىحب ووافي لخغؼُت إخخُاحاث دوزة الؤطخغلاٌ وجدلُم صافي خصٍ

إخخُاحاث دوزة الؤطخغلاٌ هما طُأحي بُان مً مىحبت أو غلى الأكل لا جخجاوش وظبت عجصها خَدْ مُػين 

 هرا الخد في مدخىي االإلاٌ، ولهرا هدً هبدث غً الؤحابت غلى الؤشيالُت أدهاه.  

 . الإشكاليت1

 غلى ما طبم هؼسح الؤشيالُت السئِظُت الخالُت:     ب
ً
 ىاءا

 للخىاشن االإالي ؟ما مدي جدلُم االإجمػاث البترولُت مدل الدزاطت  -

هلاخظ أن إشيالُت الدزاطت جخظمً مُخغير زئِس ي واخد وهى الخىاشن االإالي، ولشسح الؤشيالُت 

 أهثر هؼسح الأطئلت الفسغُت الخالُت:           

ً مُجمؼ جىجاٌ مً جدلُم شسوغ الخىاشن االإالي ؟  هل جم -
َ
 ى

 هل إطخؼاع مُجمؼ طىهاػسان جدلُم شسوغ الخىاشن االإالي ؟              -

 هل جىصَل مُجمؼ إهظىن مىبُل إلى جدلُم شسوغ الخىاشن االإالي ؟          -

 . فرضياث الذراصت    2

مْ ًخىصَل مُجمؼ جىجاٌ إلى جدلُم ول شسوغ الخ -
َ
 ؛ (H0.1)ىاشن االإالي ل

ً مُجمؼ طىهاػسان مً جدلُم ول شسوغ الخىاشن االإالي  -
َ
مْ ًخمى

َ
 ؛  (H0.2)ل

دلِم مُجمؼ إهظىن مىبُل ول شسوغ الخىاشن االإالي  - ًُ مْ 
َ
        .          (H0.3)ل

 . أهذاف الذراصت3

لِها الىظسي إلى الخػسُف غلى مفهىم الخىاشن االإ
َ

الي وأهمُخه ومؤشساث تهدِف هره الدزاطت في ش

لُُمِه والشسوغ اللاشمت لخدلُله والآزاز الىاحمت غً غدم جدلُم االإؤطظت الؤكخصادًت للخىاشن 
َ
ج

 االإالي.     

لِها الخؼبُلي تهدِف إلى إخخباز شسوغ الخىاشن االإالي بغسض جلُُم هرا الخىاشن 
َ

أما في ش

    وجدلُل الخغيُر في شسوػه الثلازت.   
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       لمخبع والأدواث المضخخذمت    المىهج ا. 4

 لؼبُػت هره الدزاطت طِخم الؤغخماد غلى االإىهج الىصفي الخدلُلي، مً خلاٌ حمؼ 
ً
هظسا

االإػلىماث والبُاهاث اللاشمت زم إغادة جىظُمها وجصيُفها، بػدها ًخم الخظاب زم جدلُل الىخائج 

     االإخىصل إليها بغسض إخخباز الفسطُاث االإؼسوخت.

س االإالُت وبالخددًد االإيزاهُاث االإالُت مً أ هم الأدواث االإظخخدمت في هره الدزاطت الخلازٍ

ت للمجمػاث الثلازت، وطِخم  س الظىىٍ االإىخدة والبُاهاث االإالُت وغير االإالُت االإسفلت بملاخم الخلازٍ

  جدغُم غملُت الخظاب والخدلُل بجداوٌ وأشياٌ جىطُدُت.                  

 ث الذراصت                       . جقضيما5

  جم جلظُم الدزاطت إلى االإداوز الخالُت: 

  . مـــــاهُت الخىاشن االإالي؛0

      . مؤشساث جلُُم الخىاشن االإالي؛9

 . شسوغ الخىاشن االإالي؛3

 . الدزاطت الخدلُلُت.   4

I-  ماهيت الخوازن المالي            

مُللِم للغاًت وهائِل غىد ػسح إشيالُت غدم جدلُم أن الأمس  (Pierre Vernimmen)ح صسَ 

 و 
ً
بنَى االإؤطظت للاغدة الخىاشن االإالي الأدوى، ما ٌػني أن هره اللاغدة هامت حدا ًُ الخىاشن االإالي، غليها 

بدُث جسجىِص بشيل هبير غلى مفهىم الؤطخدامت أو دًمىمت الؤطخخداماث واالإىازِد، أي أن الؤخخُاحاث 

لت الأحل ًجب  لت الأحل. ػىٍ لها باالإىازِد الؼىٍ                                    (Pierre Cabane, 2008, p. 104)جمىٍ

ف الخوازن المالي 1          . حعرٍ

ل ول   للاغدة الخىاشن االإالي الأدوى التي حػني طسوزة جمىٍ
ً
حاءث فىسة الخىاشن االإالي إطدىادا

 ,Florence Delahaye-Duprat, Jacqueline Delahaye)الؤطخخداماث االإظخلسة باالإىازِد الدائمت

2011/2012, p. 122)  وخظب الخدلُل الىظُفي للميزاهُت االإالُت فئن جدلُم هره اللاغدة لا ٌػني ،

ىت، لرلً مً الأخظً أن ًيىن للمؤطظت مبلغ مالي فائع غً االإىازِد  غدم وحىد خؼس العجص في الخصٍ

ظمى بسأض االإاٌ الػا ٌُ مل ًيىن وافي لخغؼُت ول إخخُاحاث دوزة الؤطخغلاٌ أو غلى الأكل الدائمت 

د غً  75%حغؼُت  ىت أو ًلؼ لىً بيظبت لا جصٍ مً إخخُاج زأض االإاٌ  25%مىه لخفادي العجص في الخصٍ

 ,Bruno Bachy). 30%، وجىحد مساحِؼ أخسي جىُص غلى وظبت (Pierre Cabane, 2008, p. 122) الػامل

Michel SION, 2009, p. 203)    
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    . أهميت الخوازن المالي 2 

 وإهؼلاكها 
ً
 وإحخماغُا

ً
 وإكخصادًا

ً
جىمًُ أهمُت الخىاشن االإالي في أهه أطاض إطخلساز االإؤطظت مالُا

هدى جدلُم اللُمت االإظافت، هما أهه الظامً الىخُد لػدم حػسُض االإؤطظت للفشل االإالي أو الؤفلاض 

طُىلت، هما 
َ
ظمى باللا ٌُ ت وهى مً أو ما  ل الأصىٌ الجازٍ ًظمً وحىد أهه ًلػب دوز هام في جمىٍ

-Florence Delahaye-Duprat, Jacqueline Delahaye, 2011/2012, p. p. 105)الظُىلت في  االإؤطظت. 

106) 

ججدُز الؤشازة أن دزاطت وجلُُم الخىاشن االإالي للمؤطظت هى حصء مً حشخُص لىطػُتها االإالُت ما 

دُِذ لىا مػس  لرلً ، (Kada Meghraoui, 2015, p. 115)فت مدي حػسُض االإؤطظت لخؼس الؤفلاض أم لا ًُ

إذا خللذ االإؤطظت جىاشن مالي ًجب أن لا هىظس إليها غلى أنها في وطػُت مالُت حُدة إهما ًجب غلُىا 

 :(Pierre Cabane, 2008, p. 118)وهي  حػخبر بمثابت اللىاغد الرهبُتبأزبػت غىاصس زئِظُت  زبؽ ذلً

      الؤطخللالُت، االإسدودًت، االإلاءة، الظُىلت.

    الماليمخاطِر اللاجوازن . 3

ًجب الؤهدباه لبػع الصػىباث االإسجبؼت بىمى االإؤطظت الؤكخصادًت أو إهخفاض وشاػها والتي لها 

جىاشن االإالي لها وهي:        
َ
مىًِ أن جيىن طبب في اللا ًُ  غلاكت بظهىز خمظت مخاػس 

(L’Institut National Des Techniques Economiques et Comptables (Intec) – Cnam de 

France, 2013/2014, p. 53) 

ؼ وغير مخدىم فُه؛    - : همى طسَ                                                        الخؼس الأوٌ

 الخؼس الثاوي: همى غير وافي؛    -

س في -
ُ
 الؤطدثماز )إهخفاض اليشاغ( ما ًؤدي إلى الؤهخفاض في الؤهخاج؛ الخؼس الثالث: الخأخ

 الخؼس السابؼ: الخظائس االإتراهمت؛ -

ع في إهخفاض اليشاغ. -
ُ
 الخؼس الخامع: الخىاك

إن طمان إطخمساز أو إطخلساز الخىاشن االإالي للمؤطظت ًيبغي جدلُم جيامُل بين غدة غىاصس غلى 

 :              (Pierre Cabane, 2008, p. 123)غساز 

ادة الأزباح؛   - ادة االإبُػاث التي حػخبر مدسن زئِس ي لصٍ  شٍ

  ىزدون(.الخدىم في مُدد الدوزان الػىاصس السئِظُت لدوزة الؤطخغلاٌ )االإخصوهاث، الصبائً، االإ -

II-    مؤسشراث جقييم الخوازن المالي           
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 إلى زلار مؤشسا
ً
ث زئِظُت هي زأض االإاٌ الػامل وإخخُاحاث ًخم جلُُم الخىاشن االإالي إطدىادا

ىت، لىً لا جخم غملُت الخلُُم إلا بػد إخخباز شسوغ الخىاشن االإالي الثلازت،  دوزة الؤطخغلاٌ وصافي الخصٍ

ىت  ىهاث لػلاكت الخصٍ  .Hervé Stolowy & Al, 2013, p)والؤلخدام فُما بُنها ًيخُج لىا إخدي طخت طِىازٍ

783)                 :  

ىت مىحبت  - : بيُت مالُت الإؤطظت صىاغُت بصافي خصٍ ى الأوٌ  ؛ (FR > 0, BFR > 0, TN > 0)الظِىازٍ

ىت طالبت  - ى الثاوي: بيُت مالُت الإؤطظت صىاغُت بصافي خصٍ  ؛ (FR > 0, BFR > 0, TN < 0)الظِىازٍ

ى الثالث: بيُت مالُت الإؤطظت جىشَؼ ًيىن فيها إخخُاج زأض االإاٌ ال -  ػامل مىزِد ولِع إخخُاج الظِىازٍ

(FR > 0, BFR < 0, TN > 0)؛ 

ى السابؼ: بيُت مالُت الإؤطظت جىشَؼ ًيىن فيها إخخُاج زأض االإاٌ الػامل مىزِد ولِع إخخُاج  - الظِىازٍ

 ؛      (FR < 0, BFR < 0, TN < 0)وزأض االإاٌ الػامل طالِب 

ى شاذ وغير همىذجي أًً ًخم  - ى الخامع: طِىازٍ ىت وإخخُاج زأض الظِىازٍ الؤغخماد غلى خصىم الخصٍ

ل الؤطخخداماث االإظخلسة   ؛       (FR < 0, BFR < 0, TN < 0)االإاٌ الػامِل االإخدىٌِ إلى مىزِد في جمىٍ

ىت في  - ى شاذ وغير همىذجي مؼ خؼىزجه أًً ًخم الؤغخماد غلى خصىم الخصٍ ى الظادض: طِىازٍ الظِىازٍ

ل إخخُاج زأض االإاٌ الػامل   .(FR < 0, BFR > 0, TN < 0)والؤطخخداماث االإظخلسة جمىٍ

     رأش المال العامل   . 1

لصد بسأض االإاٌ الػامل ذلً الجصء مً زأض االإاٌ االإظخخدم  ًُ(Pascal Quiry & Al, 2014, p. 

ت وزأض االإاٌ الػامل، وهرًً (49 ، بدُث وػلم بأن زأض االإاٌ االإظخخدم ًخيىن مً الأصىٌ غير الجازٍ

هما بسأض االإاٌ االإظدثمس والري ًخيىن بدوزِ الػى
ُ
ل ً ًخم جمىٍ  ه مً الأمىاٌ الخاصت والدًىن.صسٍ

بمػنى آخس فئن زأض االإاٌ الػامل هى الجصء الفائِع مً االإىازِد الدائمت بػد جمىٍل الؤطخخداماث 

ت.  ل الأصىٌ الجازٍ  في جمىٍ
ً
ظخخدم أطاطا ُِ                                 (Intec - Cnam, 2013/2014, p. 50)االإظخلسة والري ط

ًخم خظاب زأض االإاٌ الػامل بخخفُع مبلغ الخثبُخاث الأهثر مً طىت )الؤطخخداماث االإظخلسة( 

 ,Pascal Quiry , Yann Le Fur, (Vernimmen), 2013)مً مبلغ االإىازِد الأهثر مً طىت )االإىازِد الدائمت(. 

p. 771)       

 مل زلار خالاث. االإاٌ الػا ًأخر زأض

  (FR > 0)الحالت الأولى: رأش المال العامل موحب . 1.1

مً مجمىع الؤطخخداماث  ًيىن زأض االإاٌ الػامل مىحب غىدما ًيىن مجمىع االإىازِد الدائمت أهبر 

  .[01 < (RD ÷ ES)]، وهره الخالت جخدلم غىدما ًيىن االإظخلسة
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                                           (FR < 0)الحالت الثاهيت: رأش المال العامل صالب . 2.1

مً مجمىع الؤطخخداماث  ًيىن زأض االإاٌ الػامل طالب غىدما ًيىن مجمىع االإىازِد الدائمت أكل

   .[01 > (RD ÷ ES)]وجخدلم هره الخالت غىدما ًيىن  االإظخلسة،

 

 

                  (FR = 0)الحالت الثالثت: رأش المال العامل ٌضاوي الافر . 3.1

اوي مجمىع ًيىن زأض االإاٌ الػامل ٌظاوي الصفس غىدما ًيىن مجمىع االإىازِد الدائمت ٌظ

 .                              [01 = (RD ÷ ES)]، هره الخالت جخدلم غىدما ًيىن الؤطخخداماث االإظخلسة

 إحخياج رأش المال العامل. 2

لصد ب ل دوزة الؤطخغلاٌ، وجظهس خاحت االإؤطظت لهرا االإبلغ االإالي الري جدخاحُ ه ًُ ه االإؤطظت لخمىٍ

وحىد فازِق شمني بين مػدٌ دوزان االإخصوهاث والصبائً ومػدٌ دوزان االإىزِدًً أو االإبلغ بئطخمساز بظب 

ؤ الخصىم الأكل مً طىت 
ُ
ؤ الأصىٌ الأكل مً طىت وخؼس جباػ

ُ
ظمى بخؼس جباػ ٌُ )إلُاض بً طاس ي، ما 

ش ي،  ل هرا الؤخخُاج بسأض االإاٌ الػامل الري جم الخؼسُق إلُه و  ،(57، ص. 9116ًىطف كسَ ٍخم جمىٍ

 و 
ً
ظخخدم لهطابلا ٌُ ، الري 

ً
   االإاٌ الػامل زلار خالاث. ًأخر إخخُاج زأضرا الغسض أصلا

 (BFR > 0)الحالت الأولى: إحخياج رأش المال العامل موحب . 1.2

ت ما غدا أصىٌ ًيىن ما إخخُاج زأض االإاٌ الػامل مىحب غىدًيىن  مجمىع الأصىٌ الجازٍ

ىت أهبر مً مجمىع الخص ىت. الخصٍ ت ما غدا خصىم الخصٍ   ىم الجازٍ

 (BFR < 0)الحالت الثاهيت: إحخياج رأش المال العامل صالب . 2.2

ىت طالب غىدما ًيىن  إخخُاج زأض االإاٌ الػاملًيىن  ت ما غدا أصىٌ الخصٍ مجمىع الأصىٌ الجازٍ

ىت أكل مً مجمىع ت ما غدا خصىم الخصٍ  .الخصىم الجازٍ

 (BFR = 0)الحالت الثالثت: إحخياج رأش المال العامل ٌضاوي الافر . 3.2

ت ما غدا أصىٌ غىدما ًيىن  إخخُاج زأض االإاٌ الػامل ٌظاوي الصفسًيىن  مجمىع الأصىٌ الجازٍ

ىت ٌظاوي مجمىع الخص ىت. الخصٍ ت ما غدا خصىم الخصٍ  ىم الجازٍ

ىتفي الصا. 3  خسٍ

ىت  ىت، بدُث أن أصىٌ الخصٍ ىت وخصىم الخصٍ ىت الفسق بين أصىٌ الخصٍ لصد بصافي الخصٍ ًُ

ػادٌِ الىلد  ٌُ              :           (Hubert de La Bruslerie, 2010, p. 71)جخيىن مً الىلد وما 

، الخظاب ازي : االإاٌ االإىحىد في الصىدوق والىادئِؼ جدذ الؼلب )مثل الخظاب البىيي الجالىلد -

دي الجازي(؛  البرً
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ػادٌِ الىلد - ٌُ ل ما  : إطدثمازاث كصيرة الأحل )زلار أشهس أو أكل( جخميز بظُىلت غالُت، أي طهلت الخدىٍ

 
ً
 IFRS Foundation, 2010 (IAS)]إلى مبلغ هلدي مػلىم، ومُػسطت لخؼس حغيُر اللُمت بدزحت طئُلت حدا

 جيىن غلى شيل كُم مىلىلت [(07
ً
ىت، غمىما  .للخىظُف وأدواث الخصٍ

ىت جخيىن مً   :        (Hubert de La Bruslerie, 2010, p. p. 88-89)أما خصىم الخصٍ

             ؛(EENE)الىمبُالاث االإخصىمت غير االإظخدلت بػد  -

ه االإؤطظت في خظاهها البىييأن االإ: جيخُج في خالت (CBC)مصسفُت كصيرة الأحل طلفاث  -
ُ
 بلغ الري جملى

لا ًىفي لخغؼُت الدظدًداث اللاشمت بالخالي السخب غلى االإىشىف أو في خالت خصم الأوزاق االإالُت؛  

(CNC, Manuel de Comptabilité Financière, 2013: Conforme à la loi 07-11 du 25 Novembre 

2007 portant SCF, p. 209)        

  ؛            (SBC)الأزصدة البىىُت الدائىت  -

ىت  - ت الدائىت الخاصت باالإؤطظاث ذاث الصلت أو الشسواث الأم في إػاز حظُير الخصٍ الخظاباث الجازٍ

ص غلى مظخىي االإجمؼ؛                
َ
 االإمَسه

ىت ٍت االإظخدلت غلى الدًىن، الفىائد الجاز  -   زلار خالاث.ًأخر صافي الخصٍ

ىت موحب . 1.3  (TN > 0)الحالت الأولى: صافي الخسٍ

ىت غىدماخدلم ج ىت أهبر مً خصىم الخصٍ حُدة للمؤطظت لىً ًجب وهي  ،جيىن أصىٌ الخصٍ

ىت إلا في خدود الدجم اللاشم فلؽ.   .Necib Redjem, 2005, p. p)غدم حػؼُل طُىلت فائظت في الخصٍ

66-73)                           

ىت صالب . 2.3  (TN < 0)الحالت الثاهيت: صافي الخسٍ

ىت أكل مً خصىم ما جخدلم غىد ىتجيىن أصىٌ الخصٍ            .الخصٍ

ىت ٌضاوي الافر . 3.3  (TN = 0)الحالت الثالثت: صافي الخسٍ

ىتجيىن جخدلم غىدما  ىت حظاوي خصىم الخصٍ  . أصىٌ الخصٍ

III-  شروط الخوازن المالي  

ظخخدم في إخخباز مدي
ُ
الخىاشن  خظب الخدلُل الىظُفي للميزاهُت االإالُت جىحد زلازت شسوغ ح

 االإالي في االإؤطظت.

 (FR > 0)الشرط الأول: . 1

 .ةًخدلم هرا الشسغ غىدما جيىن االإىازِد الدائمت أهبر مً الؤطخخداماث االإظخلس 

 (FR > BFR)الشرط الثاوي: . 2
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إذا و ، [1 < (FR ÷ BFR)]ٌػني هرا الشسغ أن زأض االإاٌ الػامل أهبر مً إخخُاج زأض االإاٌ الػامل 

جيىن وظبت حغؼُت االإىازِد الدائمت لإخخُاج زأض االإاٌ الػامل أهثر  الشسغ فػلى الأكل لم ًخدلم هرا

     .[50%, 70% < (FR ÷ BFR)] 70%إلى غاًت  50%مً 

        (TN > 0)الشرط الثالث: . 3

خدلم هرا ا ىت مىحبت وٍ  بمػنى أن صافي الخصٍ
ً
إذا جدلم الشسػين الأولين لأهه لشسغ مباشسة

ىتأو غىدما جيىن  مسجبؽ ههما ىت أهبر مً خصىم الخصٍ  .[1 < (AT ÷ PT)] أصىٌ الخصٍ

ىت   30%إذا لم ًخدلم هرا الشسغ فُجب غلى الأكل أن لا جخجاوش وظبت العجص في صافي الخصٍ

[(TN ÷ BFR) < 0,3] ى مً إخخُاج
َ
ل ما جبل ىت االإظخخدم في جمىٍ ، ٌػني أن لا ًخجاوش مبلغ خصىم الخصٍ

 هما أشسها مً كبل. 25%، وهىان زأي آخس ٌػخمد غلى وظبت 30%ل وظبت زأض االإاٌ الػام

IV-  الذراصت الخحليليت         

سهِص الدزاطت الخدلُلُت 
ُ
غلى إخخباز شسوغ الخىاشن االإالي لثلار مُجمػاث بترولُت )جىجاٌ، ج

ر خظب االإدخل الىظُفي، زم خظاب وجدلُل الخغيُ  9191و  9109طىهاػسان، إهظىن مىبُل( لظىت 

 االإفاطلت بين االإجمػاث الثلازت،  9191وطىت االإلازهت  9109في هره الشسوغ بين طىت الأطاض 
ً
وأخيرا

  وللخىصل إلى ذلً طِخم الخؼسق إلى الػىاصس الخالُت:

   ؛للمجمػاث الثلازت إغداد االإيزاهُاث الىظُفُت االإخخصسة -

  ؛ليل مُجمؼ خظاب مؤشساث الخىاشن االإالي -

 ؛ليل مُجمؼ الخىاشن االإالي إخخباز شسوغ -

 ؛ ليل مُجمؼ خظاب وجدلُل الخغيُر في الشسوغ الثلازت -

 للمجمػاث الثلازت.  مُلخص مػدلاث الخغيُر -

 غلى مدخل 
ً
ججدُز الؤشازة إلى أن جلُُم وجدلُل الخىاشن االإالي للمجمػاث الثلازت طِخم بىاءا

ق، لأن الأخير وُحِهذ له غدة إهخلاداث أهمها إطخدلا –الخدلُل الىظُفي ولِع مدخل الخدلُل طُىلت 

ت في  ف وشاغ االإؤطظت بِىما االإدخل الأوٌ كائم غلى فسطُت الؤطخمسازٍ
ُ
أهه كائم غلى فسطُت جىك

بيِن مصدز الخدفلاث ، هما أ(Gérard Melyon, 2007, p. 70)اليشاغ الؤطخغلالي  ًُ هه جدلُل مخدسن 

 إل
ً
ى أن مدخل الخدلُل الىظُفي ٌظمذ بشيل دكُم مً جددًد الىلدًت غىع الخدلُل الثابذ، إطافت

ىت.    (Bruno Bachy, Michel Sion, 2009, p. 196)صػىباث الخصٍ

 إعذاد الميزاهياث الوظيفيت المخخارة للمجمعاث الثلاثت                 . 1
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 غلى االإيزاهُ
ً
اث االإالُت االإىخدة ًخم إغداد االإيزاهُت الىظُفُت االإخخصسة ليل مُجمؼ غلى خِدا بىاءا

ئظهاز الؤطخخداماث االإظخلسة باللُمت الصافُت االإبِىت في االإلاخِم، وطىلىم ب 9191، 9109لظىتي 

ت وإطدبػاد الؤهخلاواث مً االإىازِد الدائمت لخفادي جظلُل أو جخفُع زأض االإاٌ  للأصىٌ غير الجازٍ

لأن الؤهخلاواث غبازة غً مىازِد  ،(Hubert de La Bruslerie, 2010, p. 113)الؤكخصادي الخلُلي 

ظخخدم الؤهخلاواث لغسض حبائي 
ُ
، وح

ً
مىً إدزاحُه طمً االإىازِد خالُا ًُ خي لا  م جازٍ

ُ
ماطُت وجساه

 غً الخلُلت الؤكخصادًت.ومداطبي بدذ بػ
ً
 ُدا

س االإالُت الظىىٍت  ججدُز الؤشازة إلى هلؼت هامت وهي بػد إػلاغىا غلى االإلاخظاث االإسفلت بالخلازٍ

ٌ ( للمجمػاث الثلازت لا جىحد مػلىماث خىٌ بىىد خازج الؤطخغلاٌ في حاهبي الأصى 9191، 9109)

ت. ت والخصىم الجازٍ  الجازٍ

                                (Total)مُجمع جوجال الفروس ي . 1.1

 .ت الوظيفيت المخخارة لمجمع جوجالالميزاهي(: 01) الجذول رقتم

 (. $Mمليون دولار الوحذة: )                                                                                                    

 ٌ  الخصىم الأصى

 2020 2019 البُان 2020 2019 البُان

 203.050 201.456   (RD)االإىازد الدائمت  188.029 186.453 (ES)الؤطخخداماث االإظخلسة 

ت للإطخ  61.534 53.371  (DE)دًىن الؤطخغلاٌ  57.913 48.411  (ACE)غلاٌ الأصىٌ الجازٍ

ىت  ىت  27.352 31.268  (AT)أصىٌ الخصٍ  8.710 11.305  (PT)خصىم الخصٍ

 273.294 266.132 (R)مجمىع االإىازد  273.294 266.132 (E)مجمىع الؤطخخداماث 

            (. 14)(، 10داد الباخث بالإغخماد غلى االإلاخم )إغ الماذر:

         (Sonatrach)مُجمع صوهاطراك الجسائري . 2.1

 .الميزاهيت الوظيفيت المخخارة لمجمع صوهاطراك(: 02الجذول رقتم )

   (. M.DZDالوحذة: مليون دج )                                                                                                 
 ٌ  لخصىما الأصى

 2020 2019 البُان 2020 2019 البُان

 8.627.516 8.721.256   (RD)االإىازد الدائمت  7.741.145 7.748.706 (ES)الؤطخخداماث االإظخلسة 

ت للإطخغلاٌ   4.874.272 4.939.858  (DE)دًىن الؤطخغلاٌ  616.173.5 5.220.877  (ACE)الأصىٌ الجازٍ

ىت  ىت  707.595 693.679  (AT)أصىٌ الخصٍ  20.558 02.148  (PT)خصىم الخصٍ

 03.599.346 13.663.262 (R)مجمىع االإىازد  03.599.346 13.663.262 (E)مجمىع الؤطخخداماث 

      (. 19داد الباخث بالإغخماد غلى االإلخم زكم )إغ الماذر:

كي . 3.1            (EXXon Mobil)مُجمع إلضون موبيل الأمرٍ
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 . إلضون موبيلالميزاهيت الوظيفيت المخخارة لمجمع (: 03الجذول رقتم )

  (. $Mمليون دولار الوحذة: )                                                                                                    

 ٌ  الخصىم الأصى

 2020 2019 البُان 2020 2019 البُان

 298,608 276,387   (RD)االإىازد الدائمت  312,545 287,857 (ES)الؤطخخداماث االإظخلسة 

ت للإطخغلاٌ   45,112 38,835  (DE)دًىن الؤطخغلاٌ  46,963 40,529  (ACE)الأصىٌ الجازٍ

ىت  ىت  03,089 04,364  (AT)أصىٌ الخصٍ  18,877 17,528  (PT)خصىم الخصٍ

 362,597 332,75 (R)مجمىع االإىازد  362,597 332,75 (E)مجمىع الؤطخخداماث 

    (.  15(، )13غداد الباخث بالإغخماد غلى االإلاخم )إ الماذر:

   

           حضاب مؤسشراث الخوازن المالي      . 2

 (: مؤسشراث الخوازن المالي للمجمعاث الثلاثت.             04الجذول رقتم )
 )ملُىن دولاز( ُلإهظىن مىب طىهاػسان )ملُىن دًىاز( جىجاٌ )ملُىن دولاز(  البُان 

9109 9191 9109 9191 9109 9191 

 203.050 201.456 8.627.516 8.721.256 298,608 276,387     (RD)االإىازد الدائمت 

 (287,857) (312,545) (7.748.706) (7.741.145) (186.453) (188.029)  (ES)الؤطخخداماث االإظخلسة 

 15.021 15.003 886.371 972.550 − 13,937 − 11,47 (FR)زأض االإاٌ الػامل 

ت للإطخغلاٌ   57.913 48.411 5.173.616 5.220.877 46,963 40,529 (ACE)الأصىٌ الجازٍ

 (38,835) (45,112) (4.939.858) (4.874.272) (53.371) (61.534) (DE)دًىن الؤطخغلاٌ 

 3.621 − 4.960 199.334 281.019 01,851 01,694 − (BFR)إخخُاج زأض االإاٌ الػامل 

ىت   27.352 31.268 707.595 693.679 03,089 04,364 (AT)أصىٌ الخصٍ

ىت   (17,528) (18,877) (02.148) (20.558) (11.305) (8.710) (PT)خصىم الخصٍ

ىت   18.642 19.963 687.037 691.531 − 15,788 − 13,164 (TN)صافي الخصٍ

 (.13(، )19(، )10داوٌ زكم )الج إغداد الباخث بالإغخماد غلى الماذر:

 زن المالي وجحليل الخغيُر فيهاإخخبار شروط الخوا. 3

ىضِخها الجدوٌ زكم ) ًُ مىً لىا إحساء 14بػد خظاب كُمت مؤشساث الخىاشن االإالي هما  ًُ ( أغلاه لا 

مىا بئخخباز الشللخىاشن االإالي غملُت الخلُُم 
ُ
  سوغ الأطاطُت الثلازت ليل مجمؼ.إلا إذا ك

 شروط الخوازن المالي لمجمع جوجالإخخبار . 1.3

 الشرط الأول . 1.1.3

لأن  9191، 9109( أن االإجمؼ خلم الشسغ الأوٌ في الظيخين 14) هلاخظ مً خلاٌ الجدوٌ زكم

 لخغؼُت ول الؤطخخداماث 
ً
زأض االإاٌ الػامل مىحب، بمػنى أن االإىازِد الدائمت للمجمؼ وافُت فػلا

غلى الخىالي ملُىن دولاز في الظيخين  15.003ملُىن دولاز و  15.021غي االإظخلسة والخصىٌ غلى مبل

ل إخخُاحاث زأض االإاٌ الػامل، وبالخالي االإجمؼ جمىً مً جؼبُ ظخخدمان لخمىٍ م كاغدة الخىاشن االإالي ٌُ

 الأدوى.



دراصت جحليليت لعيىت مً المجمعاث البتروليت  -أهميت جحقيق الخوازن المالي في المؤسصضت الإقتخاادًت 

(2019-2020) 

 

 172 

 الشرط الثاوي. 2.1.3

لأن  9191، 9109( هلاخظ أن االإجمؼ خلم الشسغ الثاوي في طىتي 14مً خلاٌ الجدوٌ زكم )

زأض االإاٌ الػامل أهبر مً إخخُاج زأض االإاٌ الػامل، واالإلاخظ أن هرا الأخير طالب في الظيخين ما ٌػني 

ل إخخُاحاث دوزة الؤطخغلاٌ لأن االإىازِد  أن االإجمؼ لا ًدخاج إلى إطخخدام زأض االإاٌ الػامل لخمىٍ

ت، بمػنى أهثر دِكت أن ت أهبر مً الؤخخُاحاث الجازٍ الؤخخُاج في الظيخين جدىٌ إلى مىزِد ولِع  الجازٍ

ظا ُِ ىت.إخخُاج هما حسث الػادة وهرا ط ادة زصُد صافي الخصٍ  هِم في شٍ

 الشرط الثالث. 3.1.3

بما أن الشسغ الأوٌ مُدلم وأن إخخُاج زأض االإاٌ الػامل جدىٌ إلى مىزِد ولِع إخخُاج فئن 

 في الظيخين 
ً
ىت مىحب،  9191، 9109الشسغ الثالث جدلم مباشسة ٌػني هرا أن مُجمؼ لأن صافي الخصٍ

ىت لظيخين  م أصىٌ الخصٍ ىت( غً ػسٍ جىجاٌ لدًه اللدزة غلى حظدًد إلتزاماجه الفىزٍت )خصىم الخصٍ

بلى له مبلغ فائع بلُمت   .9191ملُىن دولاز في  19.963و  9109ملُىن دولاز في  18.642مخخالُخين وٍ

ىت لا جصاٌ مىحبت لأن إخخُاج  9191طىت  بالسغم مً إهخفاض زأض االإاٌ الػامل إلا أن صافي الخصٍ

ظاف هرا االإىزِد إلى زأض 9109زأض االإاٌ الػامل لا ًصاٌ مىزِد وإزجفؼ أهثر مما وان غلُه في  ًُ ، لرلً 

ىت مىحب بمبلغ  صبِذ صافي الخصٍ ُُ  .9191ملُىن دولاز طىت  19.963االإاٌ الػامل ل

جمؼ جىجاٌ حظمذ له بشساء الؤخخُاػاث مً البتروٌ الخام جدلُم الشسغ الثالث فسصت هامت الإ

ع الؤخخُاػاث أو  غىع مُجمؼ الؤطدثماز في شساء كُم مىلىلت للخىظُف، مً أحل زفؼ مػدٌ حػىٍ

ىت  .9191، 9109طالب في طىتي  إهظىن مىبُل الري لا ًمخلًِ هره الفسصت لأن صافي الخصٍ

 ولىجوجال وإخخبار الفرضيت الأ خلاصت جقييم الخوازن المالي لمجمع . 4.1.3

هلىٌ أن مجمؼ جىجاٌ جىصَلَ  9191، 9109إخخباز وجدلُل الشسوغ الثالثت الظابلت لظىتي بػد 

ل وم ، إلى جىاشن مالي شامل لأهه خلم الشسوغ الثلازت، جىاشن ػىٍ خىطؽ الأحل لأهه خلم الشسغ الأوٌ

ل إخخُاج ولا ًدخا مل لأن هرا الأخير جدىٌَ إلى مىزِد، هما خلم زأض االإاٌ الػاج إلى مبلغ فائع لخمىٍ

 الفسطُت الػدمُت الأولى غير صخُدت وهلبل الفسطُت مالي فىزي لأهه خلم الشسغ الثالثجىاشن 
ً
، إذا

 .مُجمؼ جىجاٌ جىصَل إلى جدلُم ول شسوغ الخىاشن االإالي، أي أن (H1.1)البدًلت 

ى ىت غلاكت إن إلخدام الشسوغ الثلازت ًيخُج غىه طِىازٍ ى مؤطظاث الخىشَؼ  الخصٍ مُشابِه لظِىازٍ

 طالب:    (BFR)التي ًيىن فيها إخخُاج زأض االإاٌ الػامل 
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ىت لمجمع جوجال )01الشكل رقتم ) و علاقتت الخسٍ  (.2020، 2019(: صيىارٍ

 
     ، 9   ى ِىازٍط

FR > 0 

BFR < 0 

TN > 0 

 
 إغداد الباخث بػد إخخباز شسوغ الخىاشن االإالي.   الماذر:

 لمجمع جوجال لاثتحضاب وجحليل الخغيُر في الشروط الث. 2.3

بيِن الخغيُر في الشسوغ الثلازت بين طىتي الأطاض واالإلازهت  ًُ غلى  9191، 9109الجدوٌ أدهاه 

 الترجِب، وطيخػسف فُما بػد غلى ػبُػت الخغيُر وأطبابه زم جدلُل أزس ذلً غلى مالُت االإجمؼ.       

 .           2020، 2019جال بين صىتي (: الخغيُر في مؤسشراث الخوازن المالي لمجمع جو 05الجذول رقتم )

 وظبت الخغيُر مبلغ الخغيُر 9191 9109 البُان 

 15.021 15.003 − 18 − % 0,12     (FR)زأض االإاٌ الػامل 

 3.621 − 4.960 − 1.339 % 36,98 −   (BFR)إخخُاج زأض االإاٌ الػامل 

ىت   18.642 19.963 1.321 % 7,086  (TN)صافي الخصٍ

 ( وكىاغد خظاب الخغيُر.14إغداد الباخث بالإغخماد غلى الجدوٌ زكم ) الماذر:

  (FR)جحليل الخغيُر في رأش المال العامل . 1.2.3

 0,12 %ملُىن دولاز أي ما ٌػادٌِ  08( إهخفاض زأض االإاٌ الػامل بمبلغ 15الجدوٌ )هلاخظ مً 

 ، بيِن الجدوٌ ًُ والظبب في ذلً هى الؤهخفاض في بالسغم مً إهخفاض الؤطخخداماث االإظخلسة هما 

بيِن الجدوٌ الخالي:     االإىازِد الدائمت لىً بمبلغ أهبر مً مبلغ الؤهخفاض في الؤطخخداماث االإظخلسة ًُ      هما 

 (: جحليل الخغيُر في رأش المال العامل لمجمع جوجال.           06الجذول رقتم )

 (FR)الخغيُر  9191 9109 البُان

 203.050 201.456 − 1.594   (RD)مىازِد دائمت 

 188.029 186.453 − 1.576  (ES)إطخخداماث مظخلسة 

 18 − االإجمىع  

    إغداد الباخث.  الماذر:

FR = (RD − ES)   = (− 1.594 + 1.576) = − 18 Millions Dollars (−  8.   .    $).        

ظاهِم في جخفُع هرا الؤهخفاض في زأض االإاٌ الػامل شيئ طِلبي لل ُِ مجمؼ لأن مبلغ الؤهخفاض ط

ىت، ولى ٌظخمِس هرا الؤهخفاض في ظل الؤطخلساز أو بدون الؤهخفاض في إخخُاج زأض االإاٌ  صافي الخصٍ

ل حصء مً  ىت لخمىٍ ىت طالبت ما ٌػني اللجىء إلى خصىم الخصٍ الػامل طِخدصل االإجمؼ غلى صافي خصٍ

 لأن إخخُاج زأض االإاٌ الػامل للمجمؼ خلاٌ لىً هرا لم إخخُاحاث دوزة الؤطخغلاٌ، 
ً
ًددُر فػلا

ىت االإجمؼ فائع.مىزِد ولِع إخخُاج وهى ما ح 9191، 9109الظيخين   ػل صافي خصٍ
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 (BFR)جحليل الخغيُر في إحخياج رأش المال العامل . 2.2.3

رهِس بأن إخخُاج زأض االإاٌ الػامل الإجمؼ جىجاٌ في طىتي 
ُ
 ًجب أن ه

ً
طالِب )أي  9191، 9109بداًت

ادة 15مىزِد ولِع إخخُاج(، وهلاخِظ مً خلاٌ الجدوٌ زكم ) ( إزجفاع الؤخخُاج بالظالب )بمػنى شٍ

ػادٌِ ملُىن دولاز ما  1.339االإىزِد( بمبلغ  ، بدُث وان مً االإفسوض أهه بئهخفاض مىازِد 36,98 %ٌُ

صبِذ باالإى ًسجفِؼ  9191الؤطخغلاٌ في  ُُ ادة إخخُاج زأض االإاٌ الػامل ل  هى شٍ
ً
حب لىً الري خدر فػلا

ت للإطخغلاٌ بمبلغ أهبر مً مبلغ الؤهخفاض في  الؤخخُاج بالظالِب بظبب الؤهخفاض في الأصىٌ الجازٍ

فصِل أهثر:                 مىازِد الؤطخغلاٌ، و  ًُ  الجدوٌ الخالي 

                 (: جحليل الخغيُر في إحخياج رأش المال العامل لمجمع جوجال. 07الجذول رقتم )

 (BFR)الخغيُر  9191 9109 البُان

ت للإطخغلاٌ   57.913 48.411 − 9.502   (ACE)أصىٌ حازٍ

 61.534 53.371 − 8.163  (DE)دًىن الؤطخغلاٌ 

 1.339 − االإجمىع  

 إغداد الباخث.  الماذر:

BFR = (ACE − DE)   = (− 9.502 + 8.163) = − 1.339 Millions Dollars (−  .339.   .    $).             

ادة في إخخُاج  د للمجمؼ، بدُث أهه بالسغم مً زأض االإاٌ الػامل هره الصٍ ُِ بالظالِب شيئ ح

إلا أهه في الجهت االإلابلت إهخفظذ إخخُاحاث  ملُىن دولاز  8.163إهخفاض مىازِد الؤطخغلاٌ بمبلغ 

ىَحه  1.339خالي مبلغ الفسق الفائع ملُىن دولاز، وبال 9.502الؤطخغلاٌ بمبلغ أهبر وهى  ًُ ملُىن دولاز 

ىت االإجمؼ لظىت   إلى خصٍ
ً
ه مباشسة

ُ
ىت  لأهه لا  9191ول ص صافي خصٍ ظاهِم في حػصٍ ٌُ ػخبر إخخُاج إهما مىزِد  ٌُ

  .9191في ملُىن دولاز  19.963االإجمؼ التي إزجفػذ إلى 

ىت . 3.2.3  (TN)جحليل الخغيُر في صافي الخسٍ

ىت إزجفؼ بمبلغ 15)دوٌ هلاخظ مً الج ػادٌ  1.321( أن صافي الخصٍ ٌُ ، لأن 7,086 %ملُىن دولاز ما 

بيِن الجدوٌ الخالي:  ًُ ىت هما  ادة في خصىم الخصٍ ىت أهبر مً مبلغ الصٍ ادة في أصىٌ الخصٍ  مبلغ الصٍ

قت 08الجذول رقتم ) ىت لمجمع جوجال )الطرٍ  (.           01(: جحليل الخغيُر في صافي الخسٍ

 (TN)الخغيُر  9191 9109 لبُانا

ىت   27.352 31.268 3.916   (AT)أصىٌ الخصٍ

ىت   8.710 11.305 2.595  (PT)خصىم الخصٍ

 1.321 االإجمىع  

 إغداد الباخث.  الماذر:
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TN = (AT − PT)    

              = (3.916 – 2.595) = 1.321 Millions Dollars (1.321.000.000 $).      

لت زاهُت بئطخخدام مىً لىا ًُ  ىت الإجمؼ جىجاٌ بؼسٍ ، (BFR)و  (FR)جدلُل الخغيُر في صافي الخصٍ

ىت لىفع الظىت  08بمبلغ  9191في  (FR)بدُث أهه بالسغم مً إهخفاض  ملُىن دولاز إلا أن صافي الخصٍ

االإخدىٌِ إلى  ملُىن دولاز بفظل إزجفاع إخخُاج زأض االإاٌ الػامل 0.390لا ًصاٌ مىحب بل شاد بمبلغ 

فصِل:  (FR)مىزِد بمبلغ أهبر مً مبلغ الؤهخفاض في  ًُ                                  ، والجدوٌ الخالي 

قت 09الجذول رقتم ) ىت لمجمع جوجال )الطرٍ  (.                  02(: جحليل الخغيُر في صافي الخسٍ

 (TN)الخغيُر  9191 9109 البُان

 15.021 15.003 − 18   (FR)زأض االإاٌ الػامل 

 3.621 − 4.960 − 1.339 −  (BFR)إخخُاج زأض االإاٌ الػامل 

 1.321 االإجمىع  

 إغداد الباخث.      الماذر:

TN = (FR − BFR)    

              = (−  8 +  .339) = 1.321 Millions Dollars.         

 اك   إخخبار شروط الخوازن المالي لمجمع صوهاطر . 3.3

 الشرط الأول . 1.3.3

، 9109( هلاخظ أن مُجمؼ طىهاػسان خلم الشسغ الأوٌ في الظيخين 14بالىظس إلى الجدوٌ زكم )

لها باالإىازِد  9191 لأن زأض االإاٌ الػامل مىحب، بدُث أن ول الؤطخخداماث االإظخلسة للمجمؼ جم جمىٍ

خِل االإجمؼ بلاغدة الخىاشن االإالي ًُ الأدوى فلؽ بل بلِي له مبلغ فائع هسأض ماٌ  الدائمت، وبالخالي لم 

، 9191ملُىن دًىاز حصائسي في  972.550و  9109ملُىن دًىاز حصائسي في  886.371غامل بلُمت 

ظخخدم هرًً االإبلغين في حغؼُت إخخُاج   زأض االإاٌ الػامل إن وُحِدَ.ٌُ

 الشرط الثاوي. 2.3.3

، 9109هاػسان خلم الشسغ الثاوي في الظيخين ( هلاخظ أن مُجمؼ طى 14بالىظس إلى الجدوٌ زكم )

لأن االإجمؼ ًملًِ زأض ماٌ غامل وافي لخغؼُت ول إخخُاحاث زأض االإاٌ الػامل، وهرا له أزس  9191

ىت   التي طخيىن مىحبت في الظيخين.إًجابي غلى صافي الخصٍ

 الشرط الثالث. 3.3.3

ىت مىحب، وهرا  9191، 9109خلم مُجمؼ طىهاػسان الشسغ الثالث في الظيخين  لأن صافي الخصٍ

مؤشس إًجابي للمجمؼ لأهه ًملًِ مبلغ مالي وافي لخغؼُت ول إخخُاحاث الؤطخغلاٌ دون اللجىء إلى 
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ى له مبلغ 
َ
بل ىت وٍ ىت في  687.037خصىم الخصٍ  691.531و  9109ملُىن دًىاز حصائسي هصافي خصٍ

 .9191ملُىن دًىاز حصائسي في 

 ًخمخؼ بئمياهُت شساء إخخُاػاث إطافُت مً غلى غساز مُجمؼ جىجاٌ فئن 
ً
مُجمؼ طىهاػسان أًظا

ىت مىحبت في الظيخين.البتروٌ الخام لأهه ًملِ   ً صافي خصٍ

 طراك وإخخبار الفرضيت الثاهيتخلاصت جقييم الخوازن المالي لمجمع صوها. 4.3.3

ل ومخىطؽ الأحل لأهه خلم الشسغ الأوٌ  في  (FR > 0)مُجمؼ طىهاػسان خلم جىاشن مالي ػىٍ

ملًِ االإبلغ االإالي اللاشم لخغؼُت إخخُاحاث زأض االإاٌ الػامل لأهه خلم الشسغ 9191، 9109طىتي  ، وٍ

 الفسطُت ، (TN > 0)، هما خلم جىاشن مالي فىزي لأهه خلم الشسغ الثالث (FR > BFR)الثاوي 
ً
إذا

ً مً مُ ، أي أن (H1.2)الػدمُت الثاهُت غير صخُدت وهلبل الفسطُت البدًلت 
َ
جمؼ طىهاػسان جمى

 .جدلُم ول شسوغ الخىاشن االإالي

ىت مىحبت مُدشابه في الظيخين:         لخدام الشسوغ الثلازت ًيخُج لىا بئ ى خصٍ  طِىازٍ

ىت لمجمع صوهاطراك )02الشكل رقتم ) و علاقتت الخسٍ  (.   2020، 2019(: صيىارٍ

 
     ، 9   ى ِىازٍط

FR > 0 

BFR > 0 

TN > 0 

 
 إغداد الباخث. لماذر:ا

 روط الثلاثت لمجمع صوهاطراكالش حضاب وجحليل الخغيُر في. 4.3

لخِص الجدوٌ أدهاه الخغيُر في الشسوغ الثلازت بين طىتي الأطاض واالإلازهت  ًُ9109 ،9191 ،

    وطيخػسف فُما بػد غلى ػبُػت الخغيُر وأطبابه زم جدلُل أزس ذلً غلى مالُت االإجمؼ.  

 . 2020، 2019هاطراك بين صىتي (: الخغيُر في مؤسشراث الخوازن المالي لمجمع صو 10الجذول رقتم )

 وظبت الخغيُر مبلغ الخغيُر 9191 9109 البُان 

 886.371 972.550 86.179 % 9,72     (FR)زأض االإاٌ الػامل 

 199.334 281.019 81.685 % 40,98   (BFR)إخخُاج زأض االإاٌ الػامل 

ىت   687.037 691.531 4.494 % 0,654  (TN)صافي الخصٍ

     ( وكىاغد خظاب الخغيُر.14اد الباخث بالإغخماد غلى الجدوٌ زكم )إغد الماذر:
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 (FR)جحليل الخغيُر في رأش المال العامل . 1.4.3

 غلى هخائج الجدوٌ )
ً
ملُىن دًىاز حصائسي  86.179( هلاخظ إزجفاع زأض االإاٌ الػامل بمبلغ 01بىاءا

ادة في  9,72 %أي بيظبت  ادة في  (RD)لأن مبلغ الصٍ بيِن الجدوٌ الخالي:  (ES)أهبر مً مبلغ الصٍ ًُ    هما 

 (: جحليل الخغيُر في رأش المال العامل لمجمع صوهاطراك.11الجذول رقتم )

 (FR)الخغيُر  9191 9109 البُان

 8.627.516 8.721.256 93.740   (RD)مىازِد دائمت 

 7.741.145 7.748.706 7.561  (ES)إطخخداماث مظخلسة 

 86.179 االإجمىع  

 إغداد الباخث.  الماذر:

86.179 = (93.740 – 7.561) = 86.179.000.000 DZD.            

ىت االإجمؼ في  ادة في زأض االإاٌ الػامل لها أزس إًجابي غلى صافي خصٍ إذا لم ًسجفِؼ  9191هره الصٍ

   ملُىن دًىاز حصائسي.    86.179إخخُاج زأض االإاٌ الػامل بأهثر مً 

 (BFR)جحليل الخغيُر في إحخياج رأش المال العامل . 2.4.3

 غلى هخائج الجدوٌ )
ً
 بظىت  9191( هلاخظ أن إخخُاج زأض االإاٌ الػامل في 01بىاءا

ً
إزجفؼ ملازهت

ادة مىازِد الؤطخغلاٌ،  40,98 %ملُىن دًىاز حصائسي أي بيظبت  81.685بمبلغ  9109 بالسغم مً شٍ

ادة في مىازِد والظبب في ذلً هى الؤزجفا ت للإطخغلاٌ بأهبر مً مبلغ الصٍ ع في مبلغ الأصىٌ الجازٍ

ىضِح أهثر:            و ، الؤطخغلاٌ ًُ  الجدوٌ الخالي 

 (: جحليل الخغيُر في إحخياج رأش المال العامل لمجمع صوهاطراك.            12الجذول رقتم )

 (BFR)الخغيُر  9191 9109 البُان

ت للإطخغلا  5.173.616 5.220.877 147.271   (ACE)ٌ أصىٌ حازٍ

 4.874.272 4.939.858 65.586  (DE)دًىن الؤطخغلاٌ 

 81.685 االإجمىع  

 إغداد الباخث.  الماذر:

81.685 = ( 47. 7  − 65.586) = 81.685.000.000 DZD.                

ادة في وشاغ االإجمؼ في هرا الؤزجفاع في إخخُاج زأض االإاٌ الػامل ًمىً أن ًيىن بظبب الصٍ

سافله إزجفاع في زأض االإاٌ 9191 ًُ ىت إذا لم  ادة في الؤخخُاج له جازير طلبي غلى صافي الخصٍ ، ومبلغ الصٍ

 حصائسي.ملُىن دًىاز  81.685الػامل بأهثر مً 

ىت . 3.4.3  (TN)جحليل الخغيُر في صافي الخسٍ
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 غلى هخائج الجدوٌ )
ً
ىت في أهه بالسغم مً إ( هلاخظ 01بىاءا إلا أن  9191هخفاض أصىٌ الخصٍ

ىت   بظىت  4.494إزجفؼ بمبلغ صافي الخصٍ
ً
، وذلً 0,654%أي بيظبت  9109ملُىن دًىاز حصائسي ملازهت

ىت لظىت  ىضِح أهثر الجدوٌ الخالي:   9191بظبب الؤهخفاض الىبير في خصىم الخصٍ ًُ  هما 

ىت لمجمع13الجذول رقتم ) قت  (: جحليل الخغيُر في صافي الخسٍ  (.           01صوهاطراك )الطرٍ

 (TN)الخغيُر  9191 9109 البُان

ىت   707.595 693.679 − 13.916   (AT)أصىٌ الخصٍ

ىت   20.558 02.148 − 18.410  (PT)خصىم الخصٍ

 4.494 االإجمىع  

 إغداد الباخث.  الماذر:

4.494 = (− 13.916 + 18.410) = 4.494.000.000 DZD.         

لت زاهُت لجىح ىت للمجمؼ بدلالت د ػسٍ ، بدُث  هلاخظ (BFR)و  (FR)خدلُل الخغيُر في صافي الخصٍ

أهه بظبب الؤزجفاع في زأض االإاٌ الػامل بأهبر مً مبلغ الؤزجفاع في إخخُاج ( أدهاه 04مً خلاٌ الجدوٌ )

ىت مجمؼ طىهاػسان بمبلغ  9191زأض االإاٌ الػامل طىت  دًىاز حصائسي،  ملُىن  4.494إزجفؼ صافي خصٍ

ىضِح أهثر:           ًُ  والجدوٌ الخالي 

قت 14الجذول رقتم ) ىت لمجمع صوهاطراك )الطرٍ  (.                 02(: جحليل الخغيُر في صافي الخسٍ

 (TN)الخغيُر  9191 9109 البُان

 886.371 972.550 86.179   (FR)زأض االإاٌ الػامل 

 199.334 281.019 81.685  (BFR)إخخُاج زأض االإاٌ الػامل 

 4.494 االإجمىع  

 إغداد الباخث.      الماذر:

(86. 79 − 81.685) = 4.494 MDZD.        

 إلضون موبيل إخخبار شروط الخوازن المالي لمجمع. 5.3

 الشرط الأول  1.5.3

دلِم الشسغ الأوٌ في الظيخين  ًُ مل لأن زأض االإاٌ الػا 9191، 9109مُجمؼ إهظىن مىبُل لم 

بيِن الجدوٌ زكم ) ًُ (، بدُث أن االإىازِد الدائمت غير وافُت لخغؼُت ول الؤطخخداماث 14طالِب هما 

 االإظخلسة وهرا إخلاٌ بلاغدة الخىاشن االإالي الأدوى.

ل الؤطخخداماث االإظخلسة بمبلغ  دولاز في  13.937.000إطافت إلى ذلً فئن عجص االإجمؼ في جمىٍ

ل إخخُاحاث زأض االإاٌ  9191دولاز في  11.470.000و  9109  غً جمىٍ
ً
ٌػني أن االإجمؼ غاحِص أًظا

يىِن فائع مالي ٌظخخدمُه لرلً، بدُث ًدخاج إلى  ًُ و  9109دولاز في  1.851.000الػامل لأهه لم 

ىت 9191دولاز في  1.694.000  أن صافي خصٍ
ً
 االإجمؼ طخػسِف عجص في الظيخين.، ما ٌػني مباشسة
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 الشرط الثاوي. 2.5.3

دلِم الشسغ الثاوي في الظيخين مُج ًُ  زأض  9191، 9109مؼ إهظىن مىبُل لم 
ً
لأهه لا ًملًِ أصلا

ل إخخُاحاث دوزة الؤطخغ بيِن الجدوٌ زكم )ماٌ غامل مىحب ٌظخخدمه في جمىٍ ًُ  (.14لاٌ هما 

ل ول الؤطخخداماث  ىِه مً جمىٍ
ُ
ً، العجص الأوٌ ًخمثل في غدم جمى ىاحِه عجصٍ ًُ بالخالي فهى 

م زأض االإاٌ الػامل االإظخ ل إخخُاحاث دوزة الؤطخغلاٌ غً ػسٍ لسة والعجص الثاوي غدم كدزجِه غلى جمىٍ

 إلى خص 
ً
ً.لأن هرا الأخير طالِب، لرلً جىحه مباشسة  ٍىت الخصىم لخغؼُت هرًً العجصٍ

 الشرط الثالث. 3.5.3

دلِم الشسغ الثالث في الظيخين  ًُ ىت طالِب ن صافلأ  9191، 9109مُجمؼ إهظىن مىبُل لم  ي الخصٍ

لدًه لِع ( هدُجت غدم جدلُم الشسػين الأولين، وبالخالي فئن االإجمؼ 14الجدوٌ زكم )هما هلاخظ في 

ىت لظيخين مخخالُخين  م أصىٌ الخصٍ ىت( غً ػسٍ اللدزة غلى حظدًد إلتزاماجه الفىزٍت )خصىم الخصٍ

بلى غاحِص بمبلغ            .  9191في  دولاز  13.164.000و  9109دولاز في  15.788.000وٍ

فلِد مُجمؼ إهظىن مىبُل غدة مصاًا أهمها شساء إخخُاػاث إطافُت  ًُ غدم جدلُم الشسغ الثالث 

ع الؤخخُاػاث.مً البتروٌ الخام وبالخالي غدم اللدزة غ ادة مػدٌ حػىٍ  لى شٍ

 يل وإخخبار الفرضيت الثالثتخلاصت جقييم الخوازن المالي لمجمع إلضون موب. 4.5.3

إخخباز وجدلُل الشسوغ الثلازت هلاخظ أن مُجمؼ إهظىن مىبُل في خالت لا جىاشن مالي غلى بػد 

ل بظبب الؤخلاٌ بلاغدة الخىاشن االإالي الأدوى طىتي  هما لا ًملًِ  9191، 9109االإدي االإخىطؽ والؼىٍ

ل إخخُاحاث دوزة الؤطخغلاٌ ىت بظبب زأض ماٌ غامل لخمىٍ ػاوي مً عجص هبير في الخصٍ جدمُل ، وَُ

ً، بمػنى أن حصء مً الؤطخخداماث االإظخلسة وول إخخُاحاث دوزة الؤطخغلاٌ  ىت الخصىم لعجصٍ خصٍ

ىت وهره الخالت هادِ  هما بخصىم الخصٍ
ُ
ل  زة وخؼيرة.جم جمىٍ

ل الؤطخخداماث االإظخلسة، والؤطخمساز غلى هرا هرا   باليظبت للعجص في جمىٍ
ً
د خاصت ُِ حظُير غير ح

د  الىدى خؼير غلى االإجمؼ مً الؤكتراض أو بداًت الؤفلاض، لأهه ًؤدي إلى جللُص إطدثمازاجه أو مصٍ

دلِم ، أي أن (H0.3)وبالخالي فئن الفسطُت الػدمُت الثالثت صخُدت وهلبلها  ًُ مْ 
َ
مُجمؼ إهظىن مىبُل ل

 .ول شسوغ الخىاشن االإالي

ظهِسإن إ ًُ ىت مُ  لخدام الشسوغ الثلازت  ى شاذ وخؼير لػلاكت الخصٍ  دشابه في الظيخين:طِىازٍ

ىت لمجمع إلضون موبيل )03الشكل رقتم ) و علاقتت الخسٍ  (.        2020، 2019(: صيىارٍ
 

ى    2020، 2019طِىازٍ

FR < 0 

BFR > 0 
TN < 0 

 
    إغداد الباخث. لماذر:ا
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 لحضاب وجحليل الخغيُر في الشروط الثلاثت لمجمع إلضون موبي. 6.3

بيِن الخغيُر في الشسوغ الثلازت بين طىتي الأطاض واالإلازهت  ًُ غلى  9191، 9109الجدوٌ أدهاه 

    الترجِب، وطيخػسف فُما بػد غلى ػبُػت الخغيُر وأطبابه زم جدلُل أزس ذلً غلى مالُت االإجمؼ.    

 . 2020، 2019(: الخغيُر في مؤسشراث الخوازن المالي لمجمع إلضون موبيل بين صىتي 15الجذول رقتم )

 وظبت الخغيُر مبلغ الخغيُر 9191 9109 البُان 

 13,937 − 11,47 2,467 − % 17,70 −     (FR)ػامل زأض االإاٌ ال

 01,851 01,694 − 0,157 − % 8,48   (BFR)إخخُاج زأض االإاٌ الػامل 

ىت   15,788 − 13,164 2,624 − % 16,62 −  (TN)صافي الخصٍ

 ( وكىاغد خظاب الخغيُر.14إغداد الباخث بالإغخماد غلى الجدوٌ زكم ) الماذر:

 (FR)ر في رأش المال العامل جحليل الخغيُ . 1.6.3

إلا أن العجص في زأض  9191( هلاخظ أهه بالسغم مً إهخفاض االإىازِد الدائمت في 05لجدوٌ )بالىظس ل

، وذلً بظبب الؤهخفاض في دولاز 2.467.000 أي بمبلغ 17,7%بمػدٌ  االإاٌ الػامل إهخفع

بيِن أهثر:  الؤطخخداماث االإظخلسة بأهبر مً مبلغ الؤهخفاض في االإىازِد ا ًُ       لدائمت، والجدوٌ أدهاه 

 (: جحليل الخغيُر في رأش المال العامل لمجمع إلضون موبيل.             16الجذول رقتم )

 (FR)الخغيُر  9191 9109 البُان

 298,608 276,387 − 22,221   (RD)مىازِد دائمت 

 312,545 287,857 − 24,688  (ES)إطخخداماث مظخلسة 

جمىعاالإ    2,467 

 إغداد الباخث.  الماذر:

2,467 = (− 22,221 + 24,688) = 2.467.000 $.        

 9191دولاز في  2.467.000إن إهخفاض العجص في زأض االإاٌ الػامل الإجمؼ إهظىن مىبُل بمبلغ 

  مؤشس إًجابي لأهه:

ىت لىفع الظىت، بدُث هلاخظ مً خلاٌ ا - للِل مً العجص في صافي الخصٍ ُُ ( أهه بػدما 14لجدوٌ )ط

ىت في   ؛9191دولاز في  13.164.000دولاز أصبذ ٌظاوي  15.788.000ٌظاوي  9109وان عجص الخصٍ

للِل مً خؼس اللجىء إلى الؤكتراض أو الخىاشٌ غً حصء مً إطدثمازاث االإجمؼ وبالخالي الخللُل مً  - ًُ

 س الؤفلاض.خؼ

 (BFR)امل جحليل الخغيُر في إحخياج رأش المال الع. 2.6.3
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بمبلغ أي  8,48%بمػدٌ  9191ل في إخخُاج زأض االإاٌ الػام ( هلاخظ إهخفاض05لجدوٌ )بالىظس ل

بالسغم مً إهخفاض مىازِد الؤطخغلاٌ، فالري خدر هى أن إخخُاحاث الؤطخغلاٌ في دولاز  157.000

ب 9191 ًُ                  يِن الجدوٌ أدهاه:     إهخفظذ بأهبر مً مبلغ الؤهخفاض في مىازِد الؤطخغلاٌ لىفع الظىت هما 

 (: جحليل الخغيُر في إحخياج رأش المال العامل لمجمع إلضون موبيل.           17الجذول رقتم )

 (BFR)الخغيُر  9191 9109 البُان

ت للإطخغلاٌ   46,963 40,529 − 6,434   (ACE)أصىٌ حازٍ

 45,112 38,835 − 6,277  (DE)دًىن الؤطخغلاٌ 

 0,157 − االإجمىع  

 إغداد الباخث.  الماذر:

− 0,157 = (− 6.434 + 6.277) = −  57.    $.            

 9191دولاز في  157.000زأض االإاٌ الػامل الإجمؼ إهظىن مىبُل بمبلغ إخخُاج إن إهخفاض 

أزس  ماله دولاز في هفع الظىت 2.467.000بمبلغ  العجص في زأض االإاٌ الػاملبالإطافت إلى إهخفاض 

ىت بمبلغ عجص  جللُصفي  إًجابي               ىفع الظىت.ل دولاز  2.624.000الخصٍ

2.624.000 $ = (2.467.000 + 157.000).             

ىت . 3.6.3  (TN)جحليل الخغيُر في صافي الخسٍ

ىت في 05بالىظس إلى الجدوٌ ) أي بمبلغ  16,62%بمػدٌ  9191( هلاخظ إهخفاض عجص الخصٍ

بيِن أهثر:       دولاز  2.624.000 ًُ ىت إهخفظذ والجدوٌ أدهاه  ىت إزجفػذ وخصىم الخصٍ  لأن أصىٌ الخصٍ

قت 18الجذول رقتم ) ىت لمجمع إلضون موبيل )الطرٍ  (.           01(: جحليل الخغيُر في صافي الخسٍ

 (TN)الخغيُر  9191 9109 البُان

ىت   03,089 04,364 1,275   (AT)أصىٌ الخصٍ

ىت   18,877 17,528 − 1,349  (PT)خصىم الخصٍ

 2,624 االإجمىع  

   إغداد الباخث.   الماذر:

2,624 = (1,275 + 1,349) = 2.624.000 $.       

بيِن الجدوٌ الخالي:  ًخم  ًُ لت زاهُت هما  ىت الإجمؼ إهظىن مىبُل بؼسٍ                                      جدلُل الخغيُر في صافي الخصٍ

قت 19الجذول رقتم ) ىت لمجمع إلضون موبيل )الطرٍ  (.                 02(: جحليل الخغيُر في صافي الخسٍ

 (TN)الخغيُر  9191 9109 البُان

 13,937 − 11,47 2,467 −   (FR)زأض االإاٌ الػامل 

 01,851 01,694 − 0,157  (BFR)إخخُاج زأض االإاٌ الػامل 

 2,624 االإجمىع  

   إغداد الباخث.      ر:الماذ

(2,467 + 0,157) = 2.624.000 $.              
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ىت بمبلغ 09)هلاخظ مً خلاٌ الجدوٌ  دولاز هى  2.624.000( أن طبب إهخفاض عجص الخصٍ

 إلى إهخفاض إخخُاج زأض االإاٌ  2.467.000إهخفاض العجص في زأض االإاٌ الػامل بمبلغ 
ً
دولاز إطافت

يخه بدأث جخػافى.مىبُل  دولاز، وهرا مؤشس إًجابي الإجمؼ إهظىن  157.000الػامل بمبلغ   لأن خصٍ

   عذلاث الخغيُر للمجمعاث الثلاثتمُلخص م. 4

بيِن الجدوٌ أدهاه وِظب الخغيُر في الشسوغ الثلازت ليل االإجمػاث بين ، 9191، 9109طىتي  ًُ

 ثلازت خىٌ خالت الخىاشن االإالي.                  بين االإجمػاث ال الجدوٌ هى اللدزة غلى االإفاطلت بظهىلتوالهدف مً 

     (: مُلخص معذلاث الخغيُر في الشروط الثلاثت لكل المجمعاث.   20الجذول رقتم )          

 FR BFR TN البُان

9109 9191 9109 9191 9109 9191 

 %7,086 %36,98 %0,12 − مُجمؼ جىجاٌ

 %0,654 %40,98 %9,72 مُجمؼ طىهاػسان

 %16,62 − %8,48 − %17,70 −  مُجمؼ إهظىن مىبُل

 إلى الجداوٌ زكم ) الماذر:               
ً
           (.   05(، )01(، )15إغداد الباخث إطدىادا

ىت الإجمؼ جىجاٌ 91هلاخظ مً خلاٌ الجدوٌ ) أهبر  (7,086%)( أن مػدٌ الؤزجفاع في صافي الخصٍ

بالسغم مً أن هرا الأخير غسف إزجفاع  (0,654%)ٍىت الإجمؼ طىهاػسان مً مػدٌ الؤزجفاع في صافي الخص 

، وبالخالي هفهم 0,12%في مجمؼ جىجاٌ إهخفع بيظبت  (FR)خين أن في  (9,72%)بيظبت  (FR)في 

 أن الظبب في ذلً هى الؤزجفاع الىبير لإخخُاج زأض االإاٌ الػامل في مجمؼ طىهاػسان بمػدٌ 
ً
مباشسة

)لا ًصاٌ مىزِد(، لرلً مُجمؼ جىجاٌ  9191في مجمؼ جىجاٌ إزجفؼ بالظالِب في  (BFR)بِىما  %40,98

ٌظخؼُؼ زفؼ مػدٌ حػىٍع الؤخخُاػاث مً البتروٌ بيظبت أهبر مً مُجمؼ طىهاػسان، أما مُجمؼ 

ىت االإجمؼ لا جصاٌ في عجص  ع الؤخخُاػاث مً البتروٌ لأن خصٍ إهظىن مىبُل لِع لدًه فسصت حػىٍ

 .2020ت حػافيها في بالسغم مً بداً

 8,48%هلاخظ هرلً أن إخخُاج زأض االإاٌ الػامل في مُجمؼ إهظىن مىبُل إهخفع بيظبت 

هِد إخخُاج زأض االإاٌ الػامل الإجمؼ طىهاػسان 9191جساحُؼ حجم اليشاغ في طىت لإخخماٌ 
َ

، بِىما ش

مىًِ أن ًسحِؼ ذلً إلى  40,98%إزجفاع بيظبت  9191في  ي االإجمؼ، أما إخخُاج جؼىز حجم اليشاغ فوٍُ

م  36,98%زأض االإاٌ الػامل في مُجمؼ جىجاٌ لا ًصاٌ مىزِد لأهه إزجفؼ بالظالِب بيظبت 
ُ
ما ٌػني الخدى

ت لصالح  ت والخصىم الجازٍ د في مُدد دوزان غىاصس الأصىٌ الجازٍ ُِ  وظبت الج
ً
 (% 7,7  −)االإجمؼ، أخيرا

اض حػني إهخف (% 6,6  −)هظىن مىبُل ووظبت حػني إهخفاض زأض االإاٌ الػامل بالظالِب الإجمؼ إ

ىت لىفع االإجمؼ ال  هرلً.عجص في الخصٍ
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V-     الخاجمت 

لخىاشن االإالي في االإؤطظت الؤكخصادًت بالخؼبُم غلى اٌ إلى دزاطت جدلُلُت لجؼسكىا في هرا االإل

 الُت االإىخدةاالإ بالإغخماد غلى االإيزاهُاث زلار مُجمػاث بترولُت )جىجاٌ، طىهاػسان، إهظىن مىبُل(

، جىاولىا في الجاهب الىظسي أهم الأفياز االإخػللت بػىىان االإلاٌ غلى غساز مفهىم واالإلاخظاث االإسفلت هها

 شسوغ جد
ً
 لُم الخىاشن االإالي.الخىاشن االإالي وأهمُخه واالإؤشساث االإػخمدة في جلُُمه وأخيرا

ىا دزاطت جدلُلُت لخالت مُجمؼ جىجاٌفي الجاهب الخؼبُلي  ومُجمؼ طىهاػسان ومُجمؼ  أحسٍ

االإيزاهُت إغداد ، في البداًت جم 9191و  9109االإىخدة لظىتي إهظىن مىبُل بئطخخدام االإيزاهُت االإالُت 

الىظُفُت االإخخصسة ليل مُجمؼ زم خظاب زأض االإاٌ الػامل وإخخُاج زأض االإاٌ الػامل وصافي 

ىت.    الخصٍ

مىا بئخخباز شسوغ الخىاشن 
ُ
 ك

ً
لخِصها الجدوٌ زكم بػدها مباشسة ًُ االإالي للمجمػاث الثلازت والتي 

 جم خظاب الخغيُر في الشسوغ الثلازت بين طىت الأطاض )14)
ً
( 9191( وطىت االإلازهت )9109(، وأخيرا

 لخفظير وجدلُل أزس ذلً غلى مالُت ول مجمؼ، وكد جم جدغُم الىخائج 
ً
ههدف مػسفت هدُجت الخغيُر جمهُدا

ىضِح خالت الخى االإخدصل غليها في الؤ 
ُ
اشن االإالي خخباز وخظاب وجدلُل الخغيُر بجداوٌ وأشياٌ ج

 للمجمػاث الثلازت.

      الىخائج.1

أهم الىخائج االإخىصل إليها بشيل غام هي أن مُجمؼ جىجاٌ ومُجمؼ طىهاػسان خللا شسوغ 

ػسان غىد الىظس ، لىً مُجمؼ جىجاٌ هى الأفظل مً طىها9191، 9109الخىاشن االإالي ولها في الظيخين 

ٌَ إخخُاج زأض االإاٌ الػامل إلى مىزِد في  إلى إخخُاج زأض االإاٌ الػامل، بدُث أن مُجمؼ جىجاٌ خىَ

الظيخين وهرا ٌػىِع هفاءة االإجمؼ في خظً الدظُير االإالي كصير الأحل لأهه جمىً مً حػل إخخُاحاث 

ىت، بِىما مُجمؼ طىهاػسان  الؤطخغلاٌ أكل مً مىازِد الؤطخغلاٌ ما حػله بػُد غً العجص في الخصٍ

، هرلً مُجمؼ جىجاٌ أفظل 40,98%بيظبت  9191غسف إزجفاع هبير في إخخُاج زأض االإاٌ الػامل طىت 

ىت، بدُث أن مُجمؼ جىجاٌ خلم مػدٌ  ادة في صافي الخصٍ مً مُجمؼ طىهاػسان مً خُث مػدٌ الصٍ

ادة ٌظاوي   .0,654%مُجمؼ طىهاػسان ٌظاوي بِىما في  7,086%شٍ

ادة ٌظاوي  ، فهى 9,72%أما مً هاخُت زأض االإاٌ الػامل مُجمؼ طىهاػسان خلم مػدٌ شٍ

ادة بظبب الؤكتراض ً هره الصٍ
ُ
، بِىما مُجمؼ جىجاٌ غسف إهخفاض الأفظل مً جىجاٌ بشسغ إذا لم جى

 .0,12%في زأض االإاٌ الػامل بمػدٌ طئُل ٌظاوي 
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بداًت الخػافِي، بدُث أن العجص في زأض االإاٌ  باليظبت الإجمؼ إهظىن مىبُل أزكامُه حشير إلى

، وإخخُاج زأض االإاٌ الػامل هرلً إهخفع بيظبت 17,70%بيظبت  9191الػامل بدأ بالإهخفاض طىت 

ىت بدأ بالإهخفاض بيظبت  %8,48  عجص الخصٍ
ً
 مُج، 16,62%وأخيرا

ً
مؼ جىجاٌ هى مً خلم هخائج غمىما

 أفظل.

    قتتراحاثالإ.2

جىاشن االإالي  مىبُل الإجمؼ إهظىن أهم الؤكتراخاث 
َ
هي طسوزة مً أحل الخسوج مً خالت اللا

م الخىاشٌ غً حصء مً إطدثمازاجه أو الؤكتراض  الؤطساع في جؼبُم كاغدة الخىاشن االإالي الأدوى غً ػسٍ

ل الؤطخخداماث االإظخلسة والخصىٌ غلى زأض ماٌ غامل مظخلِس  لظمان هفاًت االإىازِد الدائمت في جمىٍ

ظخ ىت مىحبت أو غلى ٌُ ل إخخُاحاث زأض االإاٌ الػامل وبالخالي الخصىٌ غلى صافي خصٍ خدم في جمىٍ

د غً   مً إخخُاحاث زأض االإاٌ الػامل. 25%أو  30%الأكل جيىن طالبت بيظبت لا جصٍ

 9191أهم الؤكتراخاث االإىحهت الإجمؼ جىجاٌ هي الىظس في طبب إهخفاض زأض االإاٌ الػامل طىت 

م السفؼ مً وجصخُذ االإشيل  االإىازِد الدائمت أو الخللُل مً الؤطدثمازاث لخفادي الخصىٌ غلى غً ػسٍ

زأض ماٌ غامل طالِب في االإظخلبل، أما أهم الؤكتراخاث االإىحهت الإجمؼ طىهاػسان هي إغادة الىظس في 

ز وغير ، بدُث إذا وان الؤزجفاع غير مبر9191طبب الؤزجفاع الىبير في إخخُاج زأض االإاٌ الػامل طىت 

م جخفُع مُدد دوزان االإخصوهاث والصبائً وزفؼ مُدد  دوزان مػُازي فُجب إغادة جللُصه غً ػسٍ

     ت غلى غساز دًىن االإىزدًً.الدًىن الجازٍ

في الأخير ججدُز الؤشازة إلى هلؼت مهمت وهي أن جدلُم مُجمعي جىجاٌ وطىهاػسان ليل شسوغ 

لُت حُدة مً ول الىىاحي غلى غساز مدي كدزة االإجمؼ غلى الىفاء الخىاشن االإالي لا ٌػني أنهما في صخت ما

بيل إلتزاماجه االإالُت ججاه دائيُه، ولىفي أو جأهُد هرا الؼسح ًجب خظاب اليظب االإالُت اللاشمت مثل 

)مخػللت بالخؼس االإالي غلى االإدي  ووظب االإلاءة)مخػللت بالخؼس االإالي غلى االإدي اللصير(  وظب الظُىلت

                     ل في خالت الخصفُت(.   الؼىٍ
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VII- الملاحق                     
 .9191، 9109االإىخدة الإجمؼ جىجاٌ للظىىاث االإالُت  (: االإيزاهُت10االإلخم زكم )

Total                                                                                                                                                           
ACTIF 
Au 31 décembre (en millions de dollars) 

 
 
2020 

 
2019 

Actifs non courants  
Immobilisations incorporelles (notes 4 et 7) 33 528 33 178 
Immobilisations corporelles (notes 4 et 7) 108 335 116 408 
Sociétés mises en équivalence : titres et prêts (note 8) 27 976 27 122 
Autres titres (note 8) 2 007 1 778 
Actifs financiers non courants (note 15) 4 781 912 

Impôts différés (note 11) 7 016 6 216 
Autres actifs non courants (note 6) 2 810 2 415 
Total Actifs Non Courants 186 453 188 029 

 Actifs courants  
Stocks (note 5) 14 730 17 132 
Clients et comptes rattachés (note 5) 14 068 18 488 
Autres créances (note 5) 13 428 17 013 
Actifs financiers courants (note 15) 4 630 3 992 
Trésorerie et équivalents de trésorerie (note 15) 31 268 27 352 
Actifs destinés à être cédés ou échangés (note 2) 1 555 1 288 
Total Actifs Courants 79 679 85 265 
TOTAL ACTIF 266 132 273 294 

PASSIF ET CAPITAUX PROPRES 

Au 31 décembre (en millions de dollars) 

 

2020 2019 

Capitaux propres  
Capital 8 267 8 123 
Primes et réserves consolidées 107 078 121 170 
Écarts de conversion (10 256) (11 503) 
Actions autodétenues (1 387) (1 012) 
Total Des Capitaux Propres - Part Du Groupe (note 9) 103 702 116 778 
Intérêts ne conférant pas le contrôle 2 383 2 527 
TOTAL DES CAPITAUX PROPRES 106 085 119 305 
Passifs non courants  
Impôts différés (note 11) 10 326 11 858 
Engagements envers le personnel (note 10) 3 917 3 501 

Provisions et autres passifs non courants (note 12) 20 925 20 613 
Dettes financières non courantes (note 15) 60 203 47 773 
TOTAL PASSIFS NON COURANTS 95 371 83 745 
Passifs courants  
Fournisseurs et comptes rattachés 23 574 28 394 
Autres créditeurs et dettes diverses (note 5) 22 465 25 749 
Dettes financières courantes (note 15) 17 099 14 819 
Autres passifs financiers courants (note 15) 203 487 
Passifs relatifs aux actifs destinés à être cédés ou échangés (note 2) 1 335 795 
TOTAL PASSIFS COURANTS 64 676 70 244 
TOTAL PASSIF ET CAPITAUX PROPRES 266 132 273 294 
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 .9191، 9109للظىىاث االإالُت (: االإيزاهُت االإىخدة الإجمؼ طىهاػسان 19االإلخم زكم )

SONATRACH                                                                                                                                                                

Actif 

  
   

(En millions de DZD) NOTES 2020 2019 

ACTIFS NON COURANTS    

Ecart d'acquisition - Goodwill 3.1.1 14 897 17 266 

Immobilisations incorporelles 3.1.2 99 545 88 141 

Immobilisations corporelles 3.1.3 3 846 187 3 784 339 

Terrains & aménagements  51 503 52 247 

Constructions  349 551 346 314 

Autres immobilisations corporelles  592 194 527 551 

Immobilisations en concession  782 615 

Equipements fixes et complexes de production  2 852 157 2 857 612 

Immobilisations en cours 3.1.4 2 393 626 2 310 544 

Immobilisations financières 3.1.5 1 348 476 1 502 858 

Actifs financiers Mis en équivalence  410 164 223 200 

Participations et créances rattachées à des participations  142 250 311 884 

Autres immobilisations financières  792 981 967 683 

Autres créances non courantes  3 081 91 

Total Immobilisations  7 702 731 7 703 148 

Impôt différé actif NC 3.1.6 45 975 37 997 

Total Actif non Courant  7 748 706 7 741 145 

ACTIFS COURANTS    

Stock et en-cours 3.2.1 796 506 715 063 

Créances et emplois assimilés 3.2.2 4 424 371 4 358 543 

Immo. Financières  2 0 

Clients  524 444 608 752 

Autres débiteurs  2 131 333 2 170 669 

Impôts  1 758 113 1 554 037 

Autres actifs courants  10 479 25 086 

Disponibilités et assimilés 3.2.3 693 679 707 595 

Placements et autres actifs financiers  647 127 

Trésorerie  693 032 707 468 

Total Actif Courant  5 914 556 5 781 201 

Total Actif  13 663 262 13 522 346 
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     . 9191، 9109ظىىاث االإالُت : االإيزاهُت االإىخدة الإجمؼ طىهاػسان للجابؼ...  (19االإلخم زكم )

SONATRACH  

Passif 

 
 (En millions de DZD) NOTES 2020 2019 

CAPITAUX PROPRES 4.1   

Capital social 1 000 000 1 000 000 

Capital souscrit non appelé - 1 940 

Ecarts d'évaluation 187 888 124 590 

Primes et Réserves 5 728 884 5 310 162 

Autres capitaux propres - Report à nouveau 1 602 - 

Capitaux propres hors résultat société mère (A) 6 918 374 6 436 693 

Réserves Consolidés (B) 1 011 275 1 106 077 

Réserves Groupe 1 005 386 1 091 790 

Réserves minoritaires 5 889 14 287 

Ecart d'équivalence (C) -34 287 -7 124 

Résultat de l'exercice (D) -6 598 373 581 

Ecarts de conversion sur résultat Groupe -2 382 -13 

Résultat Net de l'ensemble consolidé  -4 216 373 594 

Résultat Groupe  -13 971 373 135 

Résultats minoritaires  9 754 459 

Résultats minoritaires 8 888 459 

Ecarts de conversion sur résultat minos   867 - 

Capitaux propres total (A) + (B) + (C) + (D) 7 888 763 7 909 228 

PASSIF NON COURANTS 4.2   

Emprunts & dettes financières NC 235 255 186 820 

Impôts (différés et provisionnés) 219 789 201 361 

Autres dettes & comptes de regul. NC 15 107 12 074 

Instruments financiers passif dérivé NC (0) (0) 

Provisions et produits comptabilisés d'avance 362 342 318 033 

Passif non courant total 832 493 718 288 

PASSIFS COURANTS 4.3   

Fournisseurs & comptes rattachés 499 861 372 894 

Impôts 666 301 787 725 

Autres dettes 3 773 696 3 713 653 

Trésorerie Passif 2 148 20 558 

Passif courant total 4 942 006 4 894 830 

Total passif 13 663 262 13 522 346 
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              .9191، 9109االإالُت  للظىىاث: االإيزاهُت االإىخدة الإجمؼ إهظىن مىبُل (13االإلخم زكم )

Exxon Mobil                                                                                                                                                          

December 31 

2019 

December 31 

2020 

Note 

Reference 

Number 

 

                                                                                                                                                                          (millions of dollars) 

   Assets     

   Current assets 

3,089 4,364  Cash and cash equivalents 

26,966 20,581 6 Notes and accounts receivable – net 

   Inventories 

14,010 14,169 3           Crude oil, products and merchandise   

4,518 4,681            Materials and supplies 

1,469 1,098  Other current assets 

50,052 44,893  Total current assets 

43,164 43,515 8 Investments, advances and long-term receivables 

253,018 227,553 9 Property, plant and equipment, at cost, less accumulated depreciation and depletion 

16,363 16,789  Other assets, including intangibles – net 

362,597 332,750  Total assets 

   Liabilities 

   Current liabilities 

20,578 20,458 6 Notes and loans payable 

41,831 35,221 6 Accounts payable and accrued liabilities 

1,580 0,684  Income taxes payable 

63,989 56,363  Total current liabilities 

26,342 47,182 14 Long-term debt 

22,304 22,415 17 Postretirement benefits reserves 

25,620 18,165 19 Deferred income tax liabilities 

3,988 3,253  Long-term obligations to equity companies 

21,416 21,242  Other long-term obligations 

163,659 168,620  Total liabilities 

   Equity 

15,637 15,688  Common stock without par value 

421,341 383,943  Earnings reinvested 

(19,493) (16,705)  Accumulated other comprehensive income 

(225,835) (225,776)  Common stock held in treasury 

191,650 157,150  ExxonMobil share of equity 

7,288 6,980  Noncontrolling interests 

198,938 164,130  Total equity 

362,597 332,750  Total liabilities and equity  

     االإسفلت باالإيزاهُاث االإىخدة الإجمؼ جىجاٌ.  (B.15)(: االإلاخظت 14االإلخم زكم )

Passif Passif Passif Passif 
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Annexe aux Bilan consolidés (Note 15, B)  

B) Actifs et passifs financiers courants 
Les dettes financières courantes consistent principalement en des tirages sur des programmes de commercial Paper et de billets de 
trésorerie ou en  des emprunts bancaires. Ces instruments portent intérêt à des taux voisins du marché.      

Au 31 décembre (en millions de dollars) 
(Actif)/Passif 2020 2019 

Dettes financières courantes (a)  11 305 8 710 

Dettes de location courantes 1 206 1 202 

Part à moins d'un an des dettes financières 4 588 4 907 

DETTES FINANCIÈRES COURANTES (note 14) 17 099 14 819 

Part à court terme des instruments financiers passifs de couverture de la dette 104 424 

Autres instruments financiers passifs courants 99 63 

AUTRES PASSIFS FINANCIERS COURANTS (note 14) 203 487 

Dépôts courants supérieurs à 3 mois (4 436) (3 611) 

Valeurs mobilières de placement non cotées - (114) 

Créances de sous-location courantes (111) (145) 

Part à court terme des instruments financiers actifs de couverture de la dette (18) - 

Autres instruments financiers actifs courants (65) (122) 

ACTIFS FINANCIERS COURANTS (note 14) (4 630) (3 992) 

DETTES FINANCIÈRES NETTES COURANTES 12 672 11 314 
(a) Au 31 décembre 2020, au 31 décembre 2019, les dettes financières courantes incluent un programme de commercial Paper chez 
Total Capital et Total Capital Canada Ltd. Total Capital et Total Capital Canada Ltd. sont des filiales détenues à 100% par TOTAL SE. 
Elles sont utilisées comme véhicules de financement des activités du Groupe. Le remboursement de leur dette financière (capital, prime 
et intérêts) est garanti de manière totale et inconditionnelle par TOTAL SE.      

 االإسفلت باالإيزاهُاث االإىخدة الإجمؼ إهظىن مىبُل.    (06)(: االإلاخظت 15االإلخم زكم ) 

Notes To Consolidated Balance Sheet (06)   
December 31 

2019 
December 31 

2020 
6. Additional Working Capital Information  

                                                                                                                                                              (millions of dollars)       
  Notes and accounts receivable 

21,00 16,339 Trade, less reserves of $96 million and $34 million 
5,866 4,242 Other, less reserves of $378 million and $371 million 

26,966 20,581 Total 
  Notes and loans payable  

0,316 0,222           Bank loans  
18,561 17,306           Commercial paper 
1,701 2,930 Long-term debt due within one year 

20,578 20,458 Total 
  Accounts payable and accrued liabilities 

24,694 17,499      Trade payables 
6,825 6,476      Payables to equity companies 
3,301 3,408      Accrued taxes other than income taxes 
7,011 7,838      Other 

41,831 35,221 Total 
The Corporation has short-term committed lines of credit of $11.3 billion which were unused as of December 31, 2020. These lines are 
available for general corporate purposes, The weighted-average interest rate on short-term borrowings outstanding was 0.2 percent 
and 1.7 percent at December 31, 2020, and 2019, respectively.                                        


