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. 2017و 2018يونيو  30ينبغي قراءة مناقشة وتحليل الإدارة مع البيانات المالية المرحلية الموحدة غير المدققة لطاقة كما في وللفترة المنتهية في 

 ".طاقة"للإشارة إلى " لدينا"و " نحن"و " المجموعة"ضمن إطار مناقشة وتحليل الإدارة، قمنا باستخدام المصطلحات التالية 

 

 

 النتائج الربع سنوية ملخص .1

 الثلاثة أشهر المنتهية في  

يونيو 30 النتائج الربع سنوية مارس  31  ديسمبر  31  سبتمبر  30  يونيو 30   

 2017 2017 2017 2018 2018 )مليون درهم، إلا إذا أشير إلى خلاف ذلك(

97.9% 1الطاقة الفنية )%( نسبة توفر  87.4% 92.6% 96.2% 95.6% 

مكافئ النفط من الإنتاج النفط والغاز )مليون برميل 
 2ليوم(با

117.4 123.8 120 122.7 130 

 4.211 4.175 4.153 4.337 4.264 إجمالي الإيرادات

 2.249 2.078 2.322 2.340 2.418 3الأرباح قبل الفوائد والضرائب والاستهلاك والإطفاء

 288 67 459 304 437 الربح للفترة

 35 (194) 242 110 168 4الدخل )الخسارة(صافي 

 0.006 (0.032) 0.040 0.018 0.028 الربح )الخسارة( للسهم الواحد )درهم للسهم الواحد(

 102.998 102.046 103.033 101.546 101,564 إجمالي الموجودات

 8.526 8.589 9.136 9.480 10,201 حقوق المساهمين

 205 266 448 428 401 النفقات الرأسمالية 

571.4 1.886 1.578 1,795 5التدفقات النقدية الحرة  2.067 

 

 .لكافة الموجودات المولدة للطاقة على أساس سعة المحطة المرجحتمثل المتوسط ( 1

 .يشمل إنتاج الحصة العاملة من أمريكا الشمالية وأوروبا، وحجم الاستحقاق من العراق( 2

 .، باستثناء كافة رسوم التمويل والاستهلاك والنضوب والإطفاءالدولية لإعداد التقارير الماليةالأرباح قبل الفوائد والضرائب والاستهلاك والإطفاء المحددة كأرباح قبل ضريبة الدخل وفقاً للمعايير ( 3

 .لأسهم طاقةمتعلق بالمساهمين العاديين الأعلاه هو الجزء ( الخسارة)إن صافي الدخل ( 4

 .نقدية المعد وفقاً للمعايير الدولية لإعداد التقارير الماليةيتم تعريف التدفقات النقدية الحرة بأنها التدفقات النقدية التشغيلية ناقصاً التدفقات النقدية الاستثمارية وفقاً لبيان التدفقات ال( 5

  



 البارزة المعالم التشغيلية 1.1

 الطاقة والمياه

ارتفعت الموجودات . 2017٪ خلال الفترة نفسها من عام 90، مقارنةً بنسبة 2018 عام ٪ في النصف الأول من92.5الفني عبر الأسطول التوفر بلغ 

ت نسبة توفر ارتفع، إلى ذلكبالإضافة و. 2018٪ في عام 92.3إلى  2017٪ في النصف الأول من عام 91من في دولة الإمارات العربية المتحدة 

والتي نتجت في الغالب عن ، 2018٪ في عام  93.4 بـ ، مقارنةً 2017الأشهر الستة الأولى من عام ٪ في  85.2من  إلى حدٍ كبيرالعمليات الدولية 

 .الأداء في غانا تحسّن

في  عالمياً ساعة في الجيجاوات  42.030بـ  ، مقارنةً 2018في الساعة في النصف الأول من عام جيجاواط  42.662بلغ إجمالي توليد الطاقة العالمي 

، في حين أن توليد الطاقة 2017مقارنةً بالنصف الأول من عام والتوليد  فرالتوأظهرت العمليات الدولية تحسناً حاسماً في . 2017النصف الأول من عام 

 30.091بـ  ، مقارنةً 2018 من عام النصف الأولفي  جيجاواط في الساعة 29.265 عند اً  نسبياً ت العربية المتحدة لا يزال مستقرفي دولة الإمارا

مليون جالون إمبريالي  117.642العربية المتحدة  الإماراتالمياه في دولة  ما تم تحليته من بلغ. 2017من عام  الأولساعة في النصف في الجيجاواط 

توفير معظم متطلبات  مستمرة بذلك في، 2017نفس الفترة من عام  خلال جالون إمبرياليمليون  120.643، مقابل 2018من عام  الأولفي النصف 

 .أبوظبي

 

 النفط والغاز

من النفط  برميل 129.993ليوم مقابل ل من النفط المكافئ برميل 117.389 ما قيمته 2018بلغ متوسط الإنتاج اليومي للمجموعة للربع الثاني من عام 

برميلاً من  131.086مقارنةً بـ  لليوم  من النفط المكافئبرميلاً  120.600يبلغ متوسط الإنتاج السنوي . 2017في الربع الثاني من عام  المكافئ لليوم

والربع الأول من  2017في الربع الرابع من عام الاستثماري لطاقة الرأسمالي الانفاق زيادة أدت . 2017 في النصف الأول من عام النفط المكافئ لليوم

لعام الماضي، بالفترة نفسها من ا كبير مقارنةً  بشكلٍ  اً الإنتاج في أمريكا الشمالية ثابتظل . الانخفاض الطبيعي تسويةمن أجل إلى إنتاج جديد  2018عام 

 تمت تسوية. تأثيرات الانخفاض الطبيعي والانقطاعات غير المخطط لها في بحر الشمال إلى انخفاض الإنتاج من عملياتنا الأوروبية فقد أدت، ومع ذلك

 .2017التي بدأت عملياتها في يوليو أتروش في كردستان و قاعدةمن الإنتاج  حجامأجزئياً بالإنتاج  في نخفاضالاهذا 

 

 المالية البارزة المعالم  1.2

 
 تم إدراجه في الربع مليون درهم  168، واصلت المجموعة تحقيق صافي دخل إيجابي بقيمة 2017في عام  الكامل العامإلى ربحية  عودة طاقة بعد

الاستقرار المتحسن في أسعار ترجع النتائج بشكل رئيسي إلى . مليون درهم لنفس الفترة من العام الماضي 35، مقارنةً بـ 2018الثاني من عام 

 .النفط والسوائل

 تبلغ ، بزيادة 2017في النصف الأول من عام مليون درهم  112مليون درهم مقابل  278ما قيمته  2018لنصف الأول من عام صافي الدخل ل بلغ

 .ةالمذكورة أعلاه لنتائج الربع المتميز البنود، وهو ما نتج عن ٪148نسبتها 

  المواد إنتاج  ض الذي تمت تسويته فينخفاالاكثر من لأمليار درهم إلى منافع ارتفاع أسعار النفط في الربع  4.3البالغة  الإيرادات الربع سنويةتشير

 .2017بالربع الثاني من عام  انخفاض أسعار الغاز في أمريكا الشمالية مقارنةً  بالإضافة إلى وكربونيةالهيدر

  مليار  8.4بقيمة  2017ن عام الأول م بالنصف ، وهو تحسن هامشي مقارنةً مليار درهم 8.6 مبلغ 2018من عام تجاوزت إيرادات النصف الأول

بالإضافة إلى زيادة الإنتاج أحجام  انخفاضساعدت كثيراً في تسوية التي وارتفاع أسعار النفط والسوائل عن  ناتجة كذلك، وكانت هذه الزيادة درهم

 .الوقود في المغرب إيرادات

  من  والتي ارتفعت، مليار درهم 2.4ما قيمته  2018عام خلال الربع الثاني من  لطاقةبلغت الأرباح قبل الفوائد والضرائب والاستهلاك والإطفاء

 .، ويرجع ذلك في الغالب إلى ارتفاع أسعار النفط والسوائل 2017في الربع الثاني من عام مليار درهم  2.2

 مليار درهم، وهو تحسن هامشي مقارنةً  4.8ما قيمته  2018والاستهلاك والإطفاء في النصف الأول من عام  والضرائبالأرباح قبل الفوائد ت بلغ

 (.مليار درهم 4.7) 2017الأول من عام  بالنصف

 مليار  2.1) 2017بالفترة ذاتها من عام  مليار درهم مقارنةً  1.8 والبالغة 2018في الربع الثاني من عام  ةالحر ةالنقدي اتالتدفق كان الانخفاض في

 .، كما هو مذكور أعلاهدة الإنفاق الرأسمالي الاستثماريمع زيا متماشياً ( درهم

  10.6 تسهيلات ائتمانية غير مسحوبة بقيمةمليار درهم و 4 ما يعادله بقيمةونقد  ذلك ويشململيار درهم  14.6لا تزال السيولة الإجمالية قوية عند 

في الفوائد المدفوعة  اً شهدت انخفاضقد ، ومليار درهم 1.6الي ديونها بمبلغ ، تمكنت المجموعة من تخفيض إجمخلال فترة الستة أشهر. مليار درهم

   .بالفترة نفسها من العام الماضي مليون درهم مقارنةً  157بقيمة 



 بيئة الأعمال 2

 المعايير القياسية     2.1

 الثلاثة أشهر المنتهية في  

يونيو 30   مارس  31  ديسمبر 31  سبتمبر 30  يونيو 30   

 2017 2017 2017 2018 2018  ملخص المعايير القياسية

 نفط خام برنتسعر 
)دولار أمريكي 

 للبرميل(
74.5 63.5 63.51 51.74 50.13 

 سعر نفط خام غرب تكساس
دولار أمريكي )

 (للبرميل
67.94 63.77 57.40 48.17 48.11 

 1كويالغاز الطبيعي لآسعر 

دولار أمريكي )
لكل ألف وحدة 
 (حرارية بريطانية

0.95 0.97 1.67 1.72 2.01 

 التوازن الوطنينقطة  –ان بي بي 
دولار أمريكي )

لكل ألف وحدة 
 (حرارية بريطانية

7.32 8.05 6.94 5.45 4.85 

       

معدل صرف الدولار الأمريكي مقابل الجنيه 
 2الاسترليني

 1.3025 1.3398 1.3513 1.4079 1.3207 )دولار أمريكي(

معدل صرف الدولار الأمريكي مقابل الدولار 
 2الكندي

 0.7714 0.8018 0.7955 0.7736 0.7614 (دولار أمريكي)

 1.1426 1.1814 1.2005 1.2308 1.1684 (دولار أمريكي) 2معدل صرف الدولار الأمريكي مقابل اليورو

معدل صرف الدولار الأمريكي مقابل الدرهم 
 2المغربي

 0.1037 0.1062 0.1072 0.1087 0.1055 (دولار أمريكي)

 .لفترةمعدلات الصرف لمريكي باستخدام متوسط الأدولار اليتم تحويل الأسعار القياسية من عملتها المحلية إلى ( 1

 .1.000: 3.673ماراتي مرتبط بالدولار الأمريكي بمعدل الإدرهم الإن . الصرف معدلات الإغلاق الشهرية تعكس معدلات( 2

 

 النفط الخام 2.2

إن معظم إنتاجنا من النفط الخام موجود في أوروبا والعراق . المواد الهيدروكربونية للمجموعة هو عبارة عن النفط الخام ٪ من إنتاج40إن ما يقرب من 

 .كندا الغربيةيتم بيع إنتاج أمريكا الشمالية وفقاً لأسعار غرب تكساس وأسعار . باع وفقاً لسعر خام برنتوي  

في الاجتماع المنعقد في . للبرميل /دولار  79برميل إلى لل /دولار  67ر برنت بمعدلات تتراوح من ، استقرت أسعا2018خلال الربع الثاني من عام 

العقوبات والإنتاج في فنزويلا وليبيا واجهت  التيتحديات تمت تسوية ال. كمية الزيادةعلى زيادة إنتاج النفط لكنها لم توافق على  يونيو، وافقت أوبك

، وزيادة إنتاج المملكة العربية السعودية إلى أعلى ي في الولايات المتحدة الأمريكيةإيران من خلال استمرار نمو النفط الصخرالمفروضة على المتجددة 

 .الإضافي للعرضنتيجة  بشكل قليل انخفضتلا تزال الأسعار قوية نسبياً ولكنها . مستوياتها على الإطلاق

 

 طبيعيالغاز ال 2.3

سعار لأ وفقاً يتم بيع معظم هذا الغاز في السوق المحلية . ، وكلها في غرب كندايعي للمجموعة في أمريكا الشماليةمن الغاز الطب٪  86رب ايتم إنتاج ما يق

 الأمريكية في الولايات المتحدةهنري هب أو  لمؤشرات نايمكسبخصم كبير  يتم تداولهالذي و، إن آيكو هو المؤشر المحلي للغاز الطبيعي. مرجعيةآيكو ال

حطات تصدير للمنتجين الكنديين إلى م ةوصول مباشرإمكانية وجد في الوقت الحاضر، لا ت. مخارج للأنابيبالإقليمي وعدم وجود  العرضزيادة نتيجة ل

 اللازمةلتطوير المرافق والبنية التحتية  واكتشافها الفرص لازالت تعمل على تعزيز، على الرغم من أن المنتجين والحكومات الغاز الطبيعي المسال

 .للوصول إلى الأسواق الدولية

 

خلال الربع  اً قوي إن بي بيكان سعر . إن بي بيمعظم إنتاجها من الغاز الطبيعي بأسعار فورية استناداً إلى معايير أسعار  تقوم طاقة ببيع، في أوروبا

 .2017الفترة نفسها من عام ب ٪ مقارنةً 50 تبلغ نسبتها، بزيادة وحدة حرارية بريطانية دولار أمريكي لكل ألف 7.32 همتوسط، حيث بلغ الأخير

  



 الفائدة  معدلات 2.4

٪ 1.75يتراوح بين ما به إلى  ةالخاص صناديق الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي احتياطيمعدل  برفعالاحتياطي الفيدرالي الأمريكي  قام، خلال يونيو

  .التوقعات العالمية للنمو الاقتصادي وكذلك، الاقتصاد الأمريكياستقرار كبير إلى قوة و الزيادات بشكلٍ ترجع هذه . ٪2و

 

 العملات الأجنبية صرف 2.5

 

. 2017طاقة بالمقارنة مع نفس الفترة من عام  بهاالدولار الأمريكي مقابل معظم العملات الأخرى التي تعمل  انخفض، 2018في الربع الثاني من عام 

 .مرناً ، لا يزال الاقتصاد الأمريكي الإدارة الأمريكية بالسوق بالتعريفات الاقتصادية وتدخلالمتعلقة  على الرغم من التهديدات

 

 نتائج العمليات .3

 النتائج الموحدة للمجموعة 3.1

 الستة أشهر المنتهية في 

 إجمالي المجموعة الشركة والاستبعادات النفط والغاز الطاقة والمياه 

يونيو 30 ملخص إيرادات )خسائر( المجموعة الصافية  يونيو  30  يونيو 30  يونيو 30  يونيو 30  يونيو 30  يونيو 30  يونيو 30   

 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 )مليون درهم(

 8.352 8.601 - 4 2.837 2.956 5.515 5.641 إجمالي الإيرادات

 (3.485) (3.714) - - (1.354) (1.554) (2.131) (2.160) المصاريف التشغيلية

 64 161 60 158 - - 4 3 ج المشتركة للشركات الزميلةئالنتا

 (250) (290) (28) (60) (99) (111) (123) (119) المصاريف العمومية والإدارية

 (1.333) (1.792) (3) - (384) (840) (946) (952) النضوب والاستهلاك والإطفاء

 (2.204) (2.110) (810) (792) (336) (316) (1.058) (1.002) تكاليف التمويل

 (1) (41) 8 (97) (24) 17 15 39 أرباح )خسائر( صرف العملات الأجنبية

 6 105 - - - - 6 105 التغيرات في القيمة العادلة للمشتقات

 104 46 86 - 18 46 - - ربح من بيع أرض وموجودات النفط والغاز

 20 39 20 39 - - - - إيرادات الفائدة

 2 9 6 (1) (5) (0) 1 10 أرباح أخرى

الربح )الخسارة( قبل الضرائب والحقوق غير 
 المسيطرة

1.565 1.283 197 653 (748) (661) 1.014 1.275 

 

مليون درهم، بانخفاض قدره  1.014ما قيمته  2018للنصف الأول من عام الأرباح الموحدة للمجموعة قبل الضرائب والحقوق غير المسيطرة بلغت 

مليون درهم  282الذي أدى إلى تحقيق أرباح بلغت والطاقة والمياه أداءه القوي  قطاع واصل. 2017النصف الأول من عام بمليون درهم مقارنةً  261

نتج بشكل رئيسي عن ، 2018النصف الأول من عام درهم في مليون  456 بلغ النفط والغاز انخفاضاً وفي الوقت نفسه، سجلت أعمال قطاع . للشركة

 2017في الربع الأول من عام  والنضوب والإطفاءمليون درهم بين الضرائب المؤجلة والاستهلاك  590 والبالغة قيمتهاإعادة التصنيف لمرة واحدة 

 .في أوروبا 2016 بالانخفاض في القيمة لعامفيما يتعلق 

  



 الشركات

 661بـ  مليون درهم مقارنةً  748 ما قيمته 2018يونيو  30لنصف الأول المنتهي في ل والشركات الأخرىمالي الخسائر قبل الضريبة للشركة بلغ إج

العملات  صرف في صافي السلبيةالتحركات  إلىمليون درهم  87 بقيمةيعود سبب الارتفاع في الخسائر . 2017درهم لنفس الفترة من عام  مليون

 .العمومية والإدارية ارتفاع المصاريففي الفترة الحالية بالإضافة إلى  شركة تابعةعند استبعاد  المدرجالأجنبية وغياب الربح 

 

ل يعود ارتفاع دخ. تمت تسوية ذلك جزئياً بالزيادة في العوائد من حصتنا في محطة صحار للألومنيوم المدرجة ضمن الحصة من نتائج شركات زميلة

 .وارتفاع أسعار الألمنيوم 2017في أغسطس  الانقطاع الذي حدثن ع 2018ين في الربع الثاني من عام التأم إدراج متحصلاتصحار إلى 

 

 قطاع الطاقة والمياه 3.2

 الستة أشهر المنتهية في 

 إجمالي الطاقة والمياه الطاقة / العالمية الطاقة والمياه / الإمارات 

من قطاع الطاقة  ()الخسارةملخص صافي الدخل 
 والمياه

يونيو 30 يونيو 30  يونيو 30  يونيو 30  يونيو 30  يونيو 30   

 2017 2018 2017 2018 2017 2018 )مليون درهم(

 5.515 5.641 2.006 2.163 3.509 3.478 إجمالي الإيرادات

 (2.131) (2.160) (1.285) (1.409) (846) (751) المصاريف التشغيلية

 (123) (119) (53) (47) (70) (72) المصاريف العمومية والإدارية

 4 3 4 3 - - الحصة من نتائج شركات زميلة

 (946) (952) (36) (32) (910) (920) النضوب والاستهلاك والإطفاء

 (1.058) (1.002) (172) (143) (886) (859) تكاليف التمويل

 15 39 16 27 (1) 12 الأجنبيةالربح )الخسارة( من صرف العملات 

 6 105 (1) 105 7 - التغيرات في القيمة العادلة للمشتقات

 1 10 1 9 - 1 الأرباح الأخرى

الربح )الخسارة( قبل الضرائب والحقوق غير 
 المسيطرة

889 803 676 480 1.565 1.283 

 

 الربح قبل الضرائب والحقوق غير المسيطرة

 1.565بلغت الأرباح قبل الضرائب والحقوق غير المسيطرة ما قيمته . 2018لقد استمر تحقيق أداء مالي ونتائج مستقرة في النصف الأول من عام 

ت الدولية العمليا فرتو، والذي نتج في الغالب عن زيادة 2017مليون درهم مقارنةً بالنصف الأول من عام  282مليون درهم، وهو ما يمثل تحسناً بقيمة 

 .الأمريكية في الولايات المتحدة د أوكيمؤشر تسوية الأرباح والخسائر اليومي من ر أرباحإلى جانب 

 

 يراداتالإ

 وراء ذلك كان الدافع الرئيسي. 2017 بالفترة نفسها من عام مقارنةً  2018تحسنت الإيرادات في هذا القطاع بشكل هامشي في النصف الأول من عام 

 مقارنةً ( EFOR)، إلى جانب تحسن الإيرادات في غانا نتيجة لانخفاض معدل الانقطاع القسري المكافئ إيرادات الوقود الإضافي من المغربهو زيادة 

 .2017نفس الفترة من عام مع 

 

 المصاريف التشغيلية

مليون درهم في النصف الأول من عام  2.160إلى لتصل مليون درهم  29، مع زيادة طفيفة بلغت لتشغيل والصيانة مستقرة بشكلٍ عامظلت تكاليف ا

دولة  موجوداتفي  من التشغيل والصيانة تمت تسوية المبالغ التي تم توفيرها. 2017مليون درهم في النصف الأول من عام  2.131 بـ مقارنةً  2018

 .ع تكاليف الوقودارتفا نتجت عنوالتي تكاليف تشغيلية أعلى بقليل في أفريقيا بالإمارات العربية المتحدة 

  



 والإدارية  العموميةالمصاريف 

ملايين  4 بقيمة ، مما أدى إلى تخفيض2018ام في النصف الأول من ع والمياه الطاقةعمال لأبالنسبة  نسبياً  ثابتة كانت المصاريف العمومية والإدارية

 .بالعام السابق مقارنةً  2018من عام أشهر الستة درهم خلال فترة 

 

 والاستهلاك والإطفاءالنضوب 

الأخذ بعين الاعتبار العمر غير  عند، وهو أمر متوقع 2018النضوب والاستهلاك والإطفاء للنصف الأول من عام في رسوم  جوهريتغير أي لم يحدث 

 .المجدولةوالإصلاحات الرئيسية ومستويات النفقات الرأسمالية الثابتة المرتبطة بالصيانة  لاتفاقية شراء الطاقة والمياه واتفاقية شراء الطاقةالمتغير 

 

 تكاليف التمويل

مليون درهم في تكاليف الفائدة بما يتوافق مع انخفاض أرصدة الديون كنتيجة  56انخفاضاً بلغ  2018، أظهر النصف الأول من عام للعام السابقبالنسبة 

 .يسية لدين مشروع خلال العام الماضيلسداد المبالغ الرئ

 

 قطاع النفط والغاز 3.3

 الستة أشهر المنتهية في 

 إجمالي النفط والغاز  النفط والغاز /  أتروش النفط والغاز /  أوروبا النفط والغاز / أمريكا الشمالية 

ملخص صافي الدخل )الخسارة( من قطاع النفط 
 والغاز

يونيو 30 يونيو 30  يونيو 30  يونيو 30  يونيو 30  يونيو 30  يونيو 30  يونيو 30   

 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 )مليون درهم(

 2.837 2.956 1 85 1.872 1.941 964 930 إجمالي الإيرادات

 (1.354) (1.554) - (29) (929) (1.031) (425) (494) المصاريف التشغيلية

 (99) (111) (17) (17) (29) (28) (53) (66) المصاريف العمومية والإدارية

 (384) (840) - (31) 121 (323) (505) (486) النضوب والاستهلاك والإطفاء

 (336) (316) - - (271) (262) (65) (54) تكاليف التمويل

 (24) 17 - - (23) 15 (1) 2 الربح )الخسارة( من صرف العملات الأجنبية

 18 46 - - - - 18 46 النفط والغازالربح من بيع أرض وموجودات 

 (5) (1) - - - - (5) (1) الأرباح الأخرى

الربح )الخسارة( قبل الضرائب والحقوق غير 
 المسيطرة

(123) (72) 312 741 8 (16) 197 653 

 

 الربح قبل الضرائب والحقوق غير المسيطرة

مليون  653مليون درهم مقارنةً بـ  197ما قيمته  2018يونيو  30بلغ إجمالي الربح قبل الضريبة على أعمال النفط والغاز لفترة الستة أشهر المنتهية في 

والاستهلاك والإطفاء، مليون درهم ناتجاً بشكل رئيسي عن ارتفاع النضوب  456كان الانخفاض في الأرباح بقيمة . 2017درهم لنفس الفترة من عام 

ئياً بالارتفاع في الإيرادات والفروقات الإيجابية الأخرى، يرجى زوالإدارية، والتي تمت تسويتها ج وارتفاع المصاريف التشغيلية والمصاريف العمومية

 .الاطلاع على التحليل أدناه

  



 الإيرادات

عن التأثير الإيجابي لارتفاع أسعار النفط والسوائل والتي  2017النصف الأول من عام بمليون درهم مقارنةً  119نتج ارتفاع إجمالي الإيرادات بقيمة 

ارتفاع ب تسويتها توالتي تم) إيرادات التخزين ناتجاً عنمليون درهم  102الإيجابي البالغ  الفرقبالإضافة إلى ذلك، كان . مليون درهم 330بلغت 

 وعلاوة على ذلك، ساهم. مصاريف المعالجة والتعريفات وبشكل رئيسي في أوروبابالإضافة إلى ارتفاع ( كما هو موضح أدناه التجارة مصاريف

 .نتيجة لانخفاض أسعار الغاز في أمريكا الشمالية وبشكل رئيسي، ملايين درهم في زيادة الإيرادات 9 بقيمة العائداتفي نخفاض الا

 

 التخزينإيرادات انخفاض ، ومليون درهم 253البالغة مبيعات الأحجام نخفاض جزئياً بالتأثير السلبي لاجابي المذكور أعلاه التأثير الإي تمت تسوية هذا

 .2017نفس الفترة من عام مع ات مقارنةً لأداء التشغيلي والفروقنتيجة لمليون درهم  70بقيمة 

 

 العمومية والإدارية والمصاريف يةمصاريف التشغيلال

ارتفاع عن هذه الزيادة  نتجت. نفس الفترة من العام الماضيمع  مليون درهم مقارنةً  212بقيمة  المصاريفزيادة في  2018أظهر النصف الأول من عام 

 مصاريف تشغيلية العراق أعمالإلى تكبد  بشكل رئيسي، ويرجع ذلك مليون درهم 146بمبلغ المصاريف التشغيلية والمصاريف العمومية والإدارية 

في  السلبيةحركات ت، بالإضافة إلى ال2017حيث بدأت العملية في يوليو  ،2017من عام  مع نفس الفترة ، مقارنةً كاملاً  2018 مللنصف الأول من عا

مقابل )مليون درهم  101 بقيمة فةوالتعر التخزين، ارتفعت مصاريف وعلاوة على ذلك. صرف العملات الأجنبية في أمريكا الشمالية وأوروبا معدلات

 .أعلاه االمشار إليه والتخزينلتعرفة من االدخل بارتفاع  والتي تمت تسويتهافي أوروبا  رئيسيبشكل و( 2017من عام النصف الأول 

 

  .الارتفاعتوقيت  والذي نتج عنمليون درهم في أوروبا  35 بقيمة المخزونالتأثير الإيجابي لحركة ب جزئياً لزيادات المشار إليها أعلاه تمت تسوية ا

 

 والاستهلاك والإطفاء النضوب

النضوب والاستهلاك لمرة واحدة بين إعادة التصنيف تأثير بشكل رئيسي إلى مليون درهم  456 يرجع الارتفاع في النضوب والاستهلاك والإطفاء بقيمة

؛ وقد المدرج في أوروبا 2016لعام  القيمة في نخفاضبالا والتي كانت تتعلقمليون درهم  590والتي تبلغ  2017والضريبة المؤجلة في عام  والإطفاء

 .2018في عام  بانخفاض أحجام الإنتاجذلك جزئياً  تسوية تتم

 

 2017النصف الأول من عام الأخرى مقابل  ات الإيجابيةالفروق

 41صرف العملات الأجنبية التي بلغت ، أرباح 2017بل نفس الفترة من عام مقا 2018التأثيرات الإيجابية الأخرى في النصف الأول من عام  تتضمن

أرباحاً  2018علاوة على ذلك، أظهرت الأشهر الستة الأولى من عام و. تقلبات العملات الأجنبية في أوروبا كبير عن إلى حدٍ  نتجت، والتي مليون درهم

الفائدة رسوم  انخفضت. غير الأساسية في أمريكا الشمالية الصغيرةالأعمال التجارية  الاستبعاد التي ترجع إلىمليون درهم من عمليات  28أعلى بقيمة 

 .المحدثة على التوالي التزام تقاعد الأصل لانخفاض معدل الخصم وتقديراتكل من أمريكا الشمالية وأوروبا نتيجة  فيمليون درهم  20 بقيمة

 

 الضرائب للفترة . 4

. 2017مليون درهم خلال الفترة نفسها من عام  758مليون درهم مقابل  273 ما قيمته 2018ة الموحدة للنصف الأول من عام لضريبا مصاريفبلغت 

 النضوب والاستهلاك والإطفاءمليون درهم من  590 قيمتها البالغةو 2017 بعامالمتعلقة  تصنيفالمليون درهم إلى إعادة  485الانخفاض البالغ  يرجع

 الدولية نتيجةلطاقة والمياه اأعمال بارتفاع الضرائب على الدخل في  ، والتي تمت تسويتها جزئياً 2017 الأول من عامإلى الضرائب المؤجلة في الربع 

 .ماراتيالإدرهم المقابل ( MAD)صرف الدرهم المغربي  معدلرتفاع الأرباح وتأثير لا

  



 الهيكل الرأسمالي والسيولة . 5

 كما في نهاية 

يونيو  30  الهيكل الرأسمالي والسيولة  
31 

 مارس 
31 

 ديسمبر
30 

 سبتمبر
يونيو 30  

 2017 2017 2017 2018 2018 )مليون درهم(

 102.998 102.046 103.033 101.546 101.564 إجمالي الموجودات

 8.526 8.589 9.136 9.480 10.201 حقوق المساهمين

 70.474 69.587 70.225 69.435 68.578 إجمالي الديون

 66.987 66.686 66.018 65.794 64.525 صافي الديون
 %85 %85 %85 %85 %84 صافي الديون / صافي رأس المال1

 8.934 9.186 11.161 8.946 10.580 الجزء غير المستخدم من التسهيلات الائتمانية

 3.487 2.901 4.207 3.641 4.053 النقد وما يعادله

 12.421 12.087 15.368 12.587 14.633 إجمالي السيولة المتاحة

 

 .تحوطات التدفقات النقدية ضمنالتغيرات المتراكمة في القيمة العادلة للمشتقات  منلإستبعاد الخسائر  المساهمينحقوق ت تسوية تم (1

 

 الفائدة معدلاتمخاطر  5.1

إن . والتسهيلات الائتمانية المتجددة، بما في ذلك ديون المشاريع وسندات الشركات والقروض ٪84لطاقة من ديون بنسبة  يمالالرأسهيكل اليتكون 

تعتمد . الفائدة حماية معدلات اتفاقيةأو من خلال  ، إما تعاقدياً  كبيرالمجموعة والسندات والقروض ثابتة إلى حدٍ  مشروع الفائدة على ديونمعدلات 

معدل وفقاً لالسائدة  قصيرة الأجل لمعدلات الاقتراض ، وبالتالي فهي عرضةالمتغيرةالسوق  معدلاتعلى  الخاصة بناالتسهيلات الائتمانية المتجددة 

لة أخرى إعادة تمويل هذا الدين بمعدلات السوق، أو استخدام سيو يتطلب منا، قد الأجل وطويلة الأجل متوسطةقروضنا سنداتنا و عند استحقاق. ليبور

 .قصيرة الأجل وطويلة الأجلفائدة ال على كل من معدلاتالفائدة  معدلات، تتعرض طاقة لمخاطر وعليه. متاحة لدينا

 

 )تتمة( مخاطر معدلات الفائدة 5.1

لالتزامات الديون طويلة الأجل للمجموعة والودائع قصيرة الأجل  رئيسيبشكل و، معدلات الفائدة السوقيةتتعرض نتائج المجموعة لمخاطر التغيرات في 

ومن أجل . فوائدها باستخدام مزيج من الديون التي تحمل معدلات ثابتة ومتغيرةتتمثل سياسة المجموعة في إدارة تكلفة . ذات معدلات الفائدة المتغيرة

الفرق بين مبالغ الفائدة الثابتة تبادل على  على فتراتٍ زمنية محددةحيث توافق المجموعة لات الفائدة، دإدارة ذلك، تدخل المجموعة في عقود تبادل مع

 .يتم تصنيف عقود التبادل هذه لحماية التزامات الديون الأساسية. التي يتم احتسابها بالرجوع إلى المبلغ الأساسي الاسمي المتفق عليه والمتغيرة

 

 مخاطر العملات الأجنبية 5.2

على الرغم من أن سعر . الإماراتيالدرهم وفقاً للعملة الوظيفية للمجموعة وهي  هاتقاريرتقوم بإعداد و دولة 11وعمليات في  موجودات تمتلك طاقة

من معاملات  اً  كبيراً جزء بهذه العملة، إلا أن المجموعة ومصاريفمن إيرادات  تحقيق مبالغ كبيرة، حيث يتم ماراتي مرتبط بالدولار الأمريكيالدرهم الإ

 .بالدرهم بها طاقة، مما يزيد من تذبذب نتائجنا فيما يتعلقتم بالعملة المحلية التي تعمل المجموعة ت

 

 معدلاتالقيمة العادلة أو التدفقات النقدية المستقبلية لأداة مالية بسبب التغيرات في  تذبذبمخاطر العملات الأجنبية مخاطر تمثل ، ضمن نتائجنا المالية

عندما ) يةلأنشطة التشغيلبشكل رئيسي باصرف العملات الأجنبية  معدلاتالمجموعة لمخاطر التغيرات في  يتعلق تعرض. صرف العملات الأجنبية

الدفترية للموجودات والمطلوبات بالدولار الكندي واليورو  ، القيم(الوظيفية للشركات التابعةالعملات  بعملة تختلف عن المصاريفالإيرادات أو  تسود

تقلبات لجزء من صافي تعرضها ل بحمايةتقوم المجموعة . لمجموعة في الشركات التابعة الأجنبيةاستثمار والروبية الهندية وصافي االمغربي والدرهم 

 .باليورو رئيسي، وبشكل لات الأجنبيةعملياتها الأجنبية إلى درهم إماراتي عن طريق الاحتفاظ ببعض القروض بالعم تحويلفي 

  



 مخاطر أسعار السلع 5.3

. النفط والغاز الطبيعي وسوائل الغاز الطبيعي :قة بمنتجاتها الهيدروكربونية كبير على أسعار السوق المتعلتعتمد أعمال النفط والغاز في المجموعة بشكلٍ 

نفط لضغوط العرض تخضع أسعار ال. على مدى السنوات الخمس الماضية كبير ، وقد ظهر ذلك بشكلٍ لهذه السلع أنها متقلبة تاريخياً أثبتت أسعار السوق 

 بسعة، ولكنها تتأثر بشكل متزايد  أكبر على الأسواق المحليةترتكز أسعار الغاز بشكلٍ . القوى الجيوسياسية والبيئية وغيرها وكذلك، والطلب العالمية

 .التصدير والاستيراد الخاصة بالغاز الطبيعي المسال

 

سياق  ضمنفي المستقبل  الاتفاقياتلدخول في مثل هذه ، على الرغم من أننا قد نختار الأحجام إنتاجها أنشطة حماية ة، لا تملك طاقة أيفي الوقت الحالي

 .الاعتياديةالأعمال 

 

مدخلات )الأمريكية بتقلب أسعار الغاز  ، الولايات المتحدةريد أوك في نيو جيرسيمحطة توليد الطاقة  وبين بيننا الرسوماتفاقية تأثر ت، في قطاع الطاقة

علق بمخاطر أسعار السلع استراتيجية لإدارة المخاطر فيما يت بوضع وسن الرسوم اتفاقيةإدارة  قامت(. مخرجات المحطة)وأسعار الكهرباء ( المحطة

 .التي تستخدم عقود السلع الآجلةو، وتخفيفها

 

 مخاطر الائتمان 5.4

إن المجموعة معرضة . خسارة مالية، مما يؤدي إلى ة أو عقد عميلمالي أداةمخاطر الائتمان هي مخاطر عدم وفاء الطرف المقابل بالتزاماته بموجب إن 

ومن أنشطتها التمويلية، بما في ذلك الودائع لدى البنوك والأدوات المالية ( وبشكل رئيسي الذمم التجارية المدينة)لمخاطر الائتمان من أنشطتها التشغيلية 

 .الأخرى

 

 خرىالذمم المدينة الأمدينة والتجارية الذمم ال

يتم وضع . العملاءبإدارة مخاطر ائتمان  المتعلقةالمجموعة  وضوابطوإجراءات  لعميل من قِبل كل وحدة أعمال وفقاً لسياساتتتم إدارة مخاطر ائتمان ا

 .شاملةائتماني للعميل على أساس بطاقة تقييم  يةجودة الائتماناليتم تقييم . داخلية لمعايير تصنيف اً العملاء وفق ية لكافةحدود ائتمان

 

شحنات للعملاء الرئيسيين عن طريق خطابات الاعتماد أو أي شكل آخر من  ةتغطية أي بشكل منتظم ويتم عادةً  المدينة القائمةالعملاء  ذممتتم مراقبة 

الإضافة وب. العملاء الرئيسيينعلى أساس فردي بالنسبة إلى  تقارير ماليةتاريخ كل في القيمة في  الانخفاضيتم تحليل متطلبات . أشكال التأمين الائتماني

تعتمد عملية الاحتساب . تقييم الانخفاض في القيمة بشكل جماعيمن ثم إلى ذلك، يتم تجميع عدد كبير من الذمم المدينة الصغيرة إلى مجموعات متجانسة و

 .البيانات التاريخية التي تم تكبدها بالفعلعلى 

 

 الأدوات المالية الأخرى والودائع النقدية

الاستثمارات في يتم إجراء . لسياسة المجموعة اً من قبل خزانة المجموعة وفقتتم إدارة مخاطر الائتمان من الأرصدة لدى البنوك والمؤسسات المالية 

 .ذات سمعة طيبةالأموال الفائضة فقط مع بنوك ومؤسسات مالية 

 

 مخاطر السيولة 5.5

 .أموالهانقص  تراقب المجموعة مخاطر

 على المكشوف من البنوك والقروض والسحوباتالتوازن بين استمرارية التمويل والمرونة من خلال استخدام النقد ب الاحتفاظموعة هو هدف المجإن 

على القيمة الدفترية بناءً ، (٪10: 2017ديسمبر )كمتداولة ٪ من إجمالي ديون المجموعة 6، تم تصنيف 2018يونيو  كما في. البنكية والقروض الأخرى

 .خفض تكلفة الاقتراض وتحسين نسبة المديونيةرجة في البيانات المالية الموحدة، مما يعكس جهود المجموعة في للقروض المد

  



 بعد غير فعالة هاالمعايير المحاسبية الصادرة ولكن. 6

 

بالتطبيق المبكر ، لم تقم المجموعة ومع ذلك. المبكر بالتطبيقويسمح  2019يناير  1عدد من المعايير الجديدة للفترات السنوية التي تبدأ بعد  يسري مفعول

 .المالية الموحدة البياناتإعداد هذه  عندلمعايير الجديدة أو المعدلة ل

 

 .على البيانات المالية للمجموعة في فترة التطبيق المبدئي جوهريمن المتوقع أن يكون للمعايير التالية تأثير 

 

 16 رقم لتقارير الماليةعداد االمعيار الدولي لإ

ود الإيجار والذي يحل محل معيار عقود عق 16م قلإعداد التقارير المالية رلي دول، أصدر المجلس الدولي للمعايير المحاسبية المعيار ا2016يناير في 

لإعداد لي دوليقوم المعيار ا. الميزانية العموميةود الإيجار في عقويتطلب إدراج غالبية ( عقود الإيجار 17رقم لي دولمعيار المحاسبة ا)الإيجار الحالي 

ود الإيجار على أنها عقود إيجار تمويلية عقأنها إما عقود إيجار تمويلية أو تشغيلية ويعامل كافة علی ود الإيجار عقبإلغاء تصنيف  16م قالتقارير المالية ر

بقيت المعالجة . ل ولعقود الإيجار ذات البنود منخفضة القيمةقشهراً أو أ 12فيها  ود الإيجار قصيرة الأجل التي تكون المدةلعقءات عفاللمستأجرين مع إ

سوف تقوم الشركة بتطبيق المعيار . المحاسبية للمؤجرين إلى حدٍ كبير دون تغيير، مع اشتراط تصنيف عقود الإيجار إما كعقود إيجار تمويلية أو تشغيلية

لدى المجموعة فريق معني بعمليات التحويل لتقييم تأثير المعيار . 2019يناير  1تاريخ سريان المفعول في  في 16الدولي لإعداد التقارير المالية رقم 

ووضع التغييرات اللازمة على الأنظمة المحاسبية وعمليات الأعمال ونظم الرقابة الداخلية كنتيجة لتطبيق المعيار  16الدولي لإعداد التقارير المالية رقم 

فريق المعني بعمليات التحويل حالياً على مراجعة عقود الشركة وتصنيفها ووضع تغييرات على أنظمة المعلومات المطلوبة؛ ومع ذلك، يعمل ال. الجديد

 .من المبكر جداً تحديد التأثيرات حالياً 
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