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 مقدمة

 السياساتوصناع  المستثمرينمن  الكثيربال  ،2102 عام نهاية مع النفط لأسعار المتتالية الانخفاضات شغلت
لاقتصادي ا النشاط على همةمال لانعكاساتها وذلك ،وحتى عموم الجمهور والسياسيين الاقتصاديين والمحللين
 اداتالاقتص من عددالحكومية ل والإيراداتالقومي  لدخلمصادر ا وعلى ،فيه والخدمات السلع وحركة ،العالمي
 منالغاز على توقعاتها لعوائد النفط و  ااعتمادً  ،وموازناتها المالية نمائيةخططها الإ رسمتالتي و  ،للنفط المصدرة

 السوق العالمية. 

 مسيرة مسببات ةالورق هذه تتلمس العالمي، الاقتصاد على وتداعياتها النفط سعارأ راتتغيّ  قضية لأهمية اونظرً 
معادلة العرض والطلب ليست كافية لتفسير الاتجاهات الأخيرة  أنّ  فرضية من منطلقين، النفط أسعار انحدار
نّ  ،النفط سعارفي أ لنفط تحدد مسارات أسعار ا ،والاتجاه الأثر المختلفةمجموعة من العوامل  وجود نفترض ماوا 

  في السوق العالمية.

 نفطتغيرات مفاجئة في أسعار ال

فجأة ودون  ،2102عام إلى منتصف  وصولًا  النفط برميل سعر في المرتفعة المستويات من أعوام ةثلاث بعد
شرين توزادت حدة انحدارها بعد قرار منظمة الأوبك في شهر  ،بالانخفاض النفط سعارأسابق إنذار، بدأت 

 انخفاضات هتأعقب والذي ا،مليون برميل نفط يوميً  01الإنتاج عند  على سقوفالإبقاء  ،2102 نوفمبر الثاني/
مقارنة بما  ،2102 ديسمبر كانون الأول/من قيمة برميل النفط خلال شهر  %01وصلت إلى أكثر من  ،حادة

 (. 0) الشكل ، انظركان عليه منتصف العام

 التي تالمستويا من أعلى قياسية وياتمستى لإوصل  نقد سبق لبرميل النفط الخام أ نه( أ0) الشكل من يبدو
 مارس آذار/للبرميل خلال شهر  ادولارً  021 لىفقد وصل سعر نفط برنت إ ،2102 يونيو حزيران/في  حققها
الانحدار المفاجئ في أسعار  أنّ  الشكل نيبيّ  كما .2100 فبراير شباط/خلال شهر  001 ىوحوال ،2102

نما حصل في الربع الثاني من عام  ،غير مسبوق ليس ،2102عام  منتصف أبدالنفط الذي  عندما  ،2102وا 
 . يونيو حزيران/و  -مارس آذار/بشكل ملحوظ بين شهري  سعارانخفضت الأ
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نما  ،في الواقع، لم يأت التوجس من فراغ سعار؟ماهي مبررات هذا التوجس من الانخفاض الأخير في الأ ،اإذً  وا 
    كل التوقعات. وعكس للجميع االانخفاض الذي كان مفاجئً  حدة عن نجم

 
  .1الأميركية الطاقة معلومات إدارة :المصدر

تشرين شهر  لغاية ،فمثلًا  .2102مع نهاية عام  هإلي وصلما  لىإ السعر يهبط نلم يتوقع أ المتشائمين فأشد
 72.1 - 79.9)النفط  سعارتبلغ أ أن تتوقع ركيةيمتقديرات وكالة الطاقة الأ كانت ،2102 كتوبرأ الأول/
على  ،2100، و2102 عامي برنت نفط( لبرميل ادولارً  010.9 – 012.2و) ،تكساس ي( لبرميل غربادولارً 

غربي تكساس  لبرميل( ادولارً  72.0 - 2..7يكون السعر ) أن الدولي النقد صندوق توقعات كانتالتوالي. و 
في الانهيار المفاجئ  لكن. 2يهماالعامين نفس ( لبرميل برنت البريطاني خلالادولارً  012 -010 )و ركي،يمالأ

                                       
 ، على الرابط:12/10/2100قاعدة بيانات آفاق الطاقة القصيرة المدى، شوهد في  1

   http://www.eia.doe.gov/steo/cf_query/index.cfm 
، على الموقع الرسمي لوزارة التخطيط التنموي والإحصاء في دولة 2100 - 2102انظر تقرير تحديث الآفاق الاقتصادية لدولة قطر  2

   http://www.gsdp.gov.qaقطر، على الرابط: 

http://www.eia.doe.gov/steo/cf_query/index.cfm
http://www.gsdp.gov.qa/
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ن أدى إلى تخفيض توقعات كلا الجهتي ديسمبر كانون الأول/و  ،نوفمبر تشرين الثاني/شهري  في الأسعار
  سعر خام غربي تكساس يسجلأن  تتوقع ركيةيموكالة الطاقة الأ قديراتت فآخر، 2100 لعام للنفط لأسعار
 لقد .3للبرميل ادولارً  .090.فوريالسعر برنت للتسليم  متوسطيسجل  وأن ،للبرميل ادولارً  .02.2 قدره امتوسطً 
 29بعد قرار منظمة الأوبك في اجتماعها بتاريخ  سيما ولا – حدة الانخفاض في أسعار النفط ةزياد أعقب

كبير حول أسباب الانخفاض  جدل - بالحفاظ على سقوف الإنتاج اليومية ،2102 نوفمبر تشرين الثاني/
 ،لأسعاراتباينت التحليلات حول تفسير تغير مسار  وقد ومبرراته وتداعياته المحتملة على الاقتصاد العالمي.

بين من يعزو انخفاض السعر إلى زيادة العرض من خارج الأوبك  ،كميات الإنتاج بخصوصقرار الأوبك  وحول
ي ظاهره اقتصادي وباطنه سياس امقصودً  هدّ يع ومن ،ن ناحيةم السوقية حصصها على الحفاظ في تهارغبو 

 .، من ناحية أخرىودولية قليميةإلتصفية حسابات 

  العالمية سواقفي الأ النفطسعر  محددات

ض منها ما هو اقتصادي الطابع ويتعلق بآلية العر  ،ومتشابكة متراكبة عوامل لعدة النفط سعر تغيرات تخضع
حجم المعروض العالمي من النفط بالقدرات الانتاجية وتوزيع الحصص  يتأثر إذوالطلب والتفاعل بينهما؛ 

وى الطلب المقابل، يتأثر مستوفي الإنتاجية بين المنتجين العالميين من داخل الأوبك وخارجها )جانب العرض(. 
 لجيوسياسيةار العوامل العالمي ونشاطه )مكونات الطلب(. كما تؤثّ  الاقتصاد داءأفط بمستويات على الن العالمي

. ايضً أ الطلب مستوى وفي ،وكميات المعروض العالمي ،الإنتاج حجم فيمن خلال تأثيرها  ،النفط أسعار في
أماكن  أو ،أو طرق النقل والتوزيع ،الكوارث الطبيعية والحروب والنزاعات التي تهدد أماكن الإنتاج أنّ  ذلك

 وبعض للنفط نتجةالم الدول في السياسي الاستقرار بدرجة الأسعار تتأثر كما. النفط أسعار في رتؤثّ  ،الاستهلاك
ابات حدوث أي نوع من الاضطر  بحيث أنّ  ،والعالمي قليميالإوعلى الصعيدين  ،له المستهلكة الرئيسة الدول

 العوامل هذهى لإ ويضاف .النفط أسعار مستويات فير لأصعدة من شأنه أن يؤثّ السياسية على أي من تلك ا
 كونها - لنفطا أسعار تقلبات في اجد   همّ ذات شأن مأنها  ونعتقد - بالسلوكية توصيفها يمكن أخرى عوامل جملة

                                       
 انات آفاق الطاقة القصيرة المدى.قاعدة بي 3



 للأبحاث ودراسة السياسات المركز العربيّ 

0 

 هابيع أو والغاز طالنف عقود شراء قرارات يخص ما في الماليين والمستثمرين الاقتصاديين العملاء بسلوك تتعلق
 هذه تتأثر ما اوغالبً . الأرباح تحقيق في والرغبة والمضاربة والتوقع الثقة عوامل على ااعتمادً  ،(الآجال)المتعددة 
 .اهبوطً  أو اصعودً  الأسعار تغيرات اتجاه حول وبالتوقعات الجيوسياسية بالأوضاع القرارات

 العرض والطلب  معادلة .1

 والطلب لعرضا بمستويات النفط سعر يتأثر أن المفترض من أنهفي يخص آلية العرض والطلب، لاشك  ما وفي
 فاق إذا نهأ على تنص التي الاقتصادية النظرية من اانطلاقً  ،بينهما الفجوة حجم حسبب ،اهبوطً  وأ اارتفاعً 
وبدورهما  والعكس صحيح. هافمن الطبيعي أن يرتفع سعر  ،)الإنتاج( عرضها ما سلعة على)الاستهلاك(  الطلب

 يتحدد العرض والطلب من خلال جملة من العوامل الخاصة بهما. 

 المتوفر تالمثب بالمخزون( مداد)الإ منه العالمي المعروض مستوى يتأثر - طبيعيالمورد ال - النفط حالة وفي
ه عند فيبين والقدرة والرغبة في توفيره للراغ ،تخراجه وتكريرهوبالقدرة الانتاجية )الراهنة والممكنة( على اس ،منه

المقابل، يتحدد مستوى الطلب )الرغبة( على النفط بمجموعة من العوامل منها في  الحاجة )الراهنة والمستقبلية(.
 كار يوفي بعض الدول المحورية ذات الثقل الاقتصادي العالمي كأم ،اعمومً  العالمي الاقتصادي داءدرجة الأ
 فضلأالناشئة كالصين والهند وغيرها، فإذا كانت عجلة النشاط الاقتصادي تدور وفي  الاقتصادات وبعض
صحيح،  والعكس ،الطلب الكلي على النفط سيزداد لتلبية احتياجات عجلة النشاط الاقتصادي فإنّ  ،حالاتها

)كونه  عينةم لفترة الاقتصادي النشاط عجلةالطلب على النفط يزداد عند توقع استمرار  نّ إكذلك يصح القول 
 امعززً  كونهانكماش ) لها(، أو حتى عند توقع بدء تعافي الاقتصاد من حالات سبات أو اأساسيً  ومدخلًا  اداعمً 

على النفط قد يزداد في حالة توقع وجود اختلال في  (الراهنالطلب ) لها(. كما أنّ  الديناميكية التعافي وداعمً 
)المشترون(  هيف الراغبون يلجأ إذ ،طبيعية كوارث وأ جيوسياسية اضطرابات وأية نتيجة أزمات مداداته المستقبلإ

  . عنها ىنً غ لا محورية ستراتيجيةإسلعة  اوأخيرً  أولًا  فهو لديهم، لنقصانه اتجنبً  منه يحوزونه ما لزيادة

 كميات ن( الذي يبيّ 2الشكل ) سنستعرض ،الأسعارتفاعلات العرض والطلب على النفط وأثرها في تحديد  ولفهم
 يشهر  بين ما ترةخلال الف ،العالم في السائل والوقود الخام النفط على)الطلب(  والاستهلاك)العرض(  الإنتاج

 نفسها.  الفترة خلال الأسعار تغيراتبونقارنه  ،2102 ديسمبر كانون الأول/و  ،2102 يناير كانون الثاني/
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( %0.0( )كلكن نسبة الزيادة في الطلب )الاستهلا ،العرض والطلب قد ارتفعا خلال الفترة المدروسة أنّ  نلاحظ
وذلك نتيجة النشاط الاقتصادي المحموم في بعض الدول  ،(%2.9( )نتاجكانت أكبر من زيادة العرض )الإ

 . 4يالدول النقد صندوق وفق وذلك ،فريقياأالناشئة كالصين والهند والبرازيل وجنوب 

 
 . 5الأميركية الطاقة معلومات إدارة: المصدر

                                       
: آفاق الاقتصاد العالمي إرث، وغيوم، ولايقين"، وحدة تحليل السياسات، 2102أكتوبر  انظر: "تقرير صندوق النقد الدولي تشرين الأول/ 4

 ، على الرابط: 10/12/2100، المركز العربي للأبحاث ودراسة السياسات
 http://www.dohainstitute.org/release/86d26d79-2b2e-43b1-be6f-e530ad9e7f59  
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http://www.dohainstitute.org/release/86d26d79-2b2e-43b1-be6f-e530ad9e7f59
http://www.dohainstitute.org/release/86d26d79-2b2e-43b1-be6f-e530ad9e7f59
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وقد نتجت هذه الزيادة في  ،2102 عام خلال الطلب كميات فاقت العرض مستويات أنّ  فيه شك لا ومما
 نظر)ا تةثابمقابل استقرار إنتاج أوبك عند مستويات شبه  ،العرض عن زيادة الإنتاج من خارج منظمة الأوبك

مالية التي الش اأميركزيادة إنتاج النفط من خارج الأوبك تمركزت في منطقة  علم أنّ ن ناأصبح. وكلنا ((0)الشكل
إلى  ،2102 عام بداية امليون برميل يوميً  01.7 ىحوالارتفع إنتاجها من النفط والوقود السائل )الصخري( من 

متوسط إجمالي  أنّ  ،(0) الشكلفي  ونلاحظ. ((2) الشكل) 2102 ديسمبرفي شهر  برميلمليون  02.1
 (سعارلأا في احادً  ا)شهد انخفاضً  ديسمبر كانون الأول/الإنتاج اليومي من خارج الأوبك قد انخفض في شهر 

 .برميل ألف 201 ـب الأوبك إنتاج زيادةبألف برميل مقارنة  011 بنحو

 

 
 .6الأميركية الطاقة معلومات إدارة :المصدر

 

 

 

                                       
 المرجع نفسه. 6
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 .7الأميركية الطاقة معلومات إدارة :المصدر

 ديسمبر كانون الأول/( خلال شهر برميل لفأ 021انخفاض متوسط إنتاج روسيا الاتحادية ) أنّ  نلاحظ كما
 001) ـب اليومي ركايالمقابل ارتفع متوسط إنتاج أمفي السبب الرئيس في انخفاض الإنتاج من خارج الأوبك،  هو

ألف  2.1)من العراق  اليومي نتاجالإزيادة متوسط  أنّ  ويبدو. ((2) الشكل، )ألف برميل( خلال الشهر نفسه
 زيادة يف الرئيس المساهم كانو  ،مدادات الليبيةقد عوض انخفاض الإ ديسمبر كانون الأول/خلال شهر  (برميل

 .((0) الشكل) ،أوبك نتاجإ

                                       
 المرجع نفسه. 7
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 .الأميركيةإدارة معلومات الطاقة  :المصدر

هبوط هي التي دفعت الأسعار إلى ال ،منه يميركالأ اخصوصً  ،زيادة إنتاج النفط الصخري أنّ دول الأوبك  وترى
 ،أن تتم من خلال تخفيض كميات المعروض العالمي يجب الأسعارإعادة توازن  ، وأنّ 2102مع نهاية عام 

 ،نتاجهمإ تخفيض وبكالموردين من خارج الأ رفض يبدو ما خلفية وعلى .اأيضً  خارجهامن و  الأوبكوذلك من 
 التاريخية همستويات عن اليومي إنتاجها سقف تخفيض بعدم نوفمبر تشرين الثاني/ 29لذا أتى قرار المنظمة في 

وفاقم من انخفاض الأسعار  ،العالمية سواقالأ في الهلع حدة من زاد يبدو ما على والذي برميل، مليون 01
 لكن هذا لم يمنع وزير النفط ا،انخفاض الأسعار بعدها تباعً . وقد توالى 8خلال يومين من القرار %2..بمقدار 

 .9للبرميل ادولارً  21لو وصل السعر إلى  حتى ،بالقراردول المنظمة  التزام تأكيدالسعودي علي النعيمي من 

                                       
   http://bit.ly/12WiXcu ، على الرابط:2102ديسمبر  كانون الأول/ انظر التقرير الشهري لسوق النفط الصادر عن الأوبك شهر 8
، والذي سرى مسرى النار في 2102ديسمبر  كانون الأول/ 20في  MEES)أتى هذا التصريح خلال لقاء النعيمي مع نشرة "ميس" ) 9
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 مساهمة فهم لسنحاو  ا،مؤخرً حصلت  التي سعارهأإنتاج النفط وطلبه وتغيرات  مساراتوبعد أن استعرضنا  الآن،
 على أنه، نلاحظ ا،مجددً ( 2) الشكل لنتأمل ذلك أجل ومن. السعر تحديد في والطلب العرض بين العلاقة
 2102الحال في النصف الثاني من  هي كما مرتفعة، الأسعارعندما يفوق الطلب العرض تكون  العموم،

 هي كمامنه  أقل وأ( يوازي العرض الاستهلاكلكن نلاحظ أنه حتى عندما كان الطلب العالمي ) ،2100و
 1. ندو  ينزل لم) انسبيً  امستوى السعر بقي مرتفعً  فإنّ  ،2100و ،2102 من عامي الأول النصففي  الحال
 من كبرأالمعروض كان  وعلى الرغم من أنّ  - 2102 عام من ولالأ النصف خلال نهأللبرميل(. كما  ادولارً 

 يشهر  بين لفترةا في وفقط. الاقتصادية النظرية ينافي وهذا ،قياسية مرتفعة مستويات السعر سجل قد - الطلب
يتماشى  بما) الطلب من كبرأالعرض  كان إذانخفض السعر  ،2102 نوفمبر وتشرين الثاني/ – يوليو تموز/

ض الطلب تغلب على العر  أنّ  من الرغم وعلى ،ديسمبر ر كانون الأول/شه في لكن(، الاقتصادية النظرية مع
سعار النفط في أ تغيرات تفسير على والطلب العرض آلية قدرةفي نشكك  يجعلنا وهذافقد تابع السعر انحداره. 

  !سالعك وليس السعر الطلبتبع حالات عدة  في هنّ إالسنوات الأخيرة، بل أكثر من ذلك، يجعلنا نقول 

 على علاقة العرض والطلب من النفط بسعره من الاستدلال أنّ  نونبيّ  التحليل في الدقة نتوخى أن يجب هنا
 ؛متعددة شكالًا أالعالمية تأخذ  الأسواقعقود النفط في  أنّ  ذلكالواقع،  خالفخلال دراسة تغيراتهما الشهرية قد ي

ومنها عقود تسليم فوري )حسب حاجة المستهلكين  ،مفتوحة تكون وقد مختلفة بآجال مستقبلية عقود منها
م على حركة التغيرات الشهرية لكميات البيع والشراء في السوق الدولية لتقيي الاعتمادفمن الصعب  ،اماتهم(والتز 
 العرضو  للطلب والسنوية الفصليةحركية المتوسطات  إلىننظر  أن الأفضل من وهكذا،. السعر في أثرها

 .المتغيرات هذه بين العلاقة علىلكي نتوصل إلى حكم أكثر دقة  ،المرافقة السعر وتغييرات

تفسير حركية  على وحدهاخلصنا إليه أعلاه من عدم قدرة معادلة العرض والطلب  ما( 1) الشكل لنا يؤكد
هو  ماك - خلال فترات تخمة المعروض النفطي في السوق العالمية أنه نلاحظ فنحن ا،مؤخرً  النفط سعارأ

ي ( والربع الثاناجد   اكبيرً  والطلب العرضبين  فارقلا كان) 2102 عام من والثاني ولالأالوضع خلال الربعين 
فقط في الربع  أنهحين  في مرتفعة، اأسعارً  النفط حقق - 2102 من ولىالأ ةالثلاث رباعوالأ 2100من عام 

العرض  انخفاضنتيجة  ،برميل فآلا 001عندما تقلص حجم متوسط الفائض اليومي إلى  ،2102 من خيرالأ
 وقاتأالمقابل، في في . للبرميل ادولارً  90.01 إلى السعر تناقص ،الطلب زيادة واستمرار بسيط بشكلالعالمي 
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( سجل 2102 عاممن الثالث والرابع  الربعينفي ) اجد   كبيرة العرض عن الطلب فوارق تكن لم عندما أخرى
 هيوالطلب  رضعالعلاقة بين ال أنالقائلة ب نظريةالل الصعب تقبّ  من نهأ، نجد وعليه السعر مستويات مرتفعة.

 .خيرةالأ الأعوام في الأقل علىفي تحديد سعر النفط  والوحيد الرئيس العامل

 
 .الأميركية الطاقة معلومات إدارة :المصدر

ذا  السنوية سعارالأ متوسطات تغيرات تحديدفي  والطلباختبار فرضيتنا حول دور العلاقة بين العرض  ردناأ وا 
 .211الأعوام من الطلب خلال  أكبر العرضمستويات  كانتعندما  هأن نلاحظ إذ(. 9فلنتأمل الشكل ) للنفط

أو  ،امحدودة جد   الطلب - بين مستويات العرض الفروق كانت وعندما. االسعر مرتفعً  كان ،2102و 2100و
أشدّ  السعر كان ،2117و 2119و 2111 الأعوام خلالكما هو الحال  ،عرضهالنفط  علىعندما فاق الطلب 

 مستواه عندما تفوق العرض على الطلب.  عن اضً اخفان

 الأعوام لتغيرات أسعار النفط في الوحيد المحددالعرض والطلب ليست هي  مستويات ج أنّ ستنتأن نيمكن  ا،إذً 
 لمستويات المتتالية السنوية القفزات ،(2102 – 2117) الفترة خلال نهإ قائل يقول قد المقابل،في . خيرةالأ
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 في لها شأن كانقد  -يمكن قياسها بالتغير المئوي السنوي لحجم الطلب بين سنة وأخرى سابقة لها  - الطلب
 كميات دزدفيما لو لم ت على الإطلاق، اهذا الكلام صحيحً  أن نعدّ ! في الواقع، كان يمكن سعارالأ ارتفاع تحفيز
 فاقت نسبوب اكميات المعروض ارتفعت سنويً  أنّ  هو حصل الذي لكن الطلب، كميات زيادة مع اترافقً  العرض
في  لزيادةلنتيجة  ،(انسبيً )انخفضت  2102 عام إلاّ  الأسعار تنخفض لم ذلك ومع ا،أحيانً  الطلب زيادة نسب

 أكبر من زيادة الطلب.  كانتالتي العرض 

 
 الأميركية. الطاقة معلومات إدارة :المصدر

ذا كميات المعروض من النفط والوقود السائل من خارج الأوبك قد  فإننا نلاحظ أنّ  ،(8) الشكل إلى نظرنا وا 
مقارنة  %9 ىحوالأي بزيادة  ،2100مليون برميل عام  02.0إلى  2117مليون برميل عام  01.1ارتفعت من 
إلى  02.9من  2102 ديسمبر كانون الأول/و  ،يناير كانون الثاني/بين شهري  %0.0 ىحوالبزيادة قدرها 

 الفترة خلال. وفي حين ترافقت زيادة الإنتاج من خارج الأوبك ((2) الشكل )انظرمليون برميل  01.2 ىحوال
 الفترة خلال يأ، فإنها في الحالة الثانية %.0 ىبحوال تكساس غربي نفط أسعاربارتفاع  (2100 – 2117)
   .%.0 ىبحوالترافقت بانخفاض الأسعار  ،(2102 ديسمبر كانون الأول/ – يناير كانون الثاني/)
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 لكن ،في تحديد أسعار النفط شأنتوازن مستويات الطلب والعرض له  نّ إ - انظريً  –بالنتيجة، يمكن القول 
 يبين تقرير لبنك ا، فمثلًا مؤخرً  السعر تغيرات تفسير في والطلب العرض معادلة دور تقدير في تباين هناك اعمليً 

ا بنكً  11ويضم في عضويته  ،0701وهو المؤسسة الدولية الأقدم في العالم منذ عام  - التسويات الدولية
ترافقت بانخفاض كبير  ،.211و 0771ا عامي الانخفاضات التي حصلت في سعر النفط سابقً  أنّ  - امركزيً 

ا مما قريبً الإنتاج كان ، 2102. في حين أنه في عام .211في الطلب خلالهما وتوسع كبير في الإنتاج عام 
ي لتبرير ( لا تكفوالطلب العرض أيتغيراتها )ف ومن ثمّ ا، الطلب أقل بقليل مما كان متوقعً  وأنّ  ،اكان متوقعً 

وجود دور لمعادلة العرض والطلب في  احتمال إلى الدولي النقد صندوق يشير المقابل،في . 10حركة الأسعار
قرار  أنّ  ،ايضً أالصندوق  يبينلكن  ا،ب عما كان متوقعً تفسير تغيرات السعر نتيجة زيادة العرض وتراجع الطل

 أو "التوقعات" عامل ىيسمّ  ما فيمن خلال تأثيره  محوريكان ذا شأن الإنتاج اليومي  بتثبيتالأوبك 
 العوامل من جملة استعراض خلال اعليه لاحقً  الضوء سنلقي ما وهذا. 11للنفط العالمية السوق في" المضاربات"

  .النفط أسعار ديناميكية فير تؤثّ  أنها نعتقد التي الأخرى

  
 .الأميركية الطاقة معلومات إدارة :المصدر

                                       
  http://www.bis.org/statistics/gli/gli1502graph1.jpgانظر بنك التسويات الدولية، على الرابط:  10
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   النفط أسعار في تؤثر أخرى عوامل .2

 تحددت - إضافة إلى ديناميكية العرض والطلب النفط سعر في تؤثر خرىعوامل أ هناكحيث المبدأ،  من
علق هذه العوامل يت وبعض ،علاقة مباشرة بمعادلة العرض والطلب ولها - والاستهلاك الانتاج بمستويات
اربين كالمنتجين والمستهلكين والوسطاء والمض ،العالمي النفط سوق في هموأفعال ؤساءالر  اللاعبينبسلوكيات 

خارجة عن نطاق التحكم والسيطرة  ،إرادية لا عوامل عن ينجم خرالآ وبعضهاوالمستثمرين الماليين. 
 حتى وأو قنوات التوريد أ نتاجالإ أماكن تهدد التي النزاعاتو  ،والحروب ،والكوارث ،السياسية باتكالاضطرا

 . الاستهلاك أماكن

 ،(مشترين)ال والمستهلكين ،)البائعين( العارضين مجموعة فعالأ تشمليخص العوامل السلوكية فهي  ما في
 بين التمييز يمكنو والبورصات العالمية.  النفطية السوق في همفعالأ اتوردّ ( المضاربين) نيالمالي والمستثمرين

ول كميات ( وقراراتهم حالعارضين) المنتجين بسلوك ويتعلق الأول، المستوى. مستويات عدة على العوامل هذه
 حصصهم حمايةي فرغبتهم  مثلًا  منها عدة لعوامل به،الانتاج والبيع للسوق العالمية والسعر الذي يقبلون البيع 

 نيالعارضيجعل  ما ،المعروض من كبيرة كميات توفر عند اخصوصً  ،منافسيهم أمام العالمية السوق في
 منافسيهم قدرة يفالمبيع للتأثير  سعارتتمثل في تخفيضات على أ ،أسعار حروب من نوع في يدخلون( نيالمزود)

 تكراره لىع الأوبك منظمة دأبت ما وهذا. منافسيهم لدى نتاجحالة ارتفاع تكلفة الإ في اخصوصً  ،البيع على
 عن الدفاع أجل من الإنتاجبعدم تخفيض سقف  ،2102 نوفمبر تشرين الثاني/شهر في لتبرير قرارها  امؤخرً 
مثل هذه  في ،وهكذا. الانتاج سقوف تخفيض وبكقبول الموردين من خارج الأ عدم ظل في وذلك ،النفط أسعار

 المحللينبعض  يفسر قد السياق، هذا وفي. 12السعر عن مستقلة النفطي المعروض قرارات تصبح حالاتال
 ممارسةل أداةعلى أنه  ،سعاراستخدام قرارات المعروض النفطي بمعزل عن مستويات الأ إلى المنتجينلجوء 

 ة،سلبي صورةب الأسعار بانخفاض اقتصاداتهاضغوط اقتصادية على بعض الدول المنافسة التي يمكن أن تتأثر 

                                       
ريثما تخدم تحقيق الهدف الذي دفع إلى اتخاذ القرارات في الأصل، وفي  تجدر الإشارة إلى أنّ درجة الاستقلال نسبية، وقد تكون موقتة 12

 نهاية الأمر لا شك أنّ عامل السعر الذي يحتوي ضمنيًا عنصر التكلفة وهوامش الربح سيعاود ممارسة تأثيره في قرارات المنتجين.
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 المنتجة الدول مع النظر وجهاتمن حيث  فيها تتباين التي القضايا من عدد تجاه السياسية مواقفها يف يؤثر قدو 
 لأخيرا الأوبك منظمة موقف تعلل تفسيرات من امؤخرً  روقةبعض الأ يسود ما ذلك، على دليل وخير. الأخرى
عدد من باقتصادية  ضرارأ لحاقلإ محاولة بأنه ،السعر انخفاض من الرغم على ،نتاجالإ سقف تخفيض بعدم
 .خرىومناطق أ سطالأو  الشرق االمتبعة تجاه قضاي سياساتها في التأثير بغية ،والعراق وروسيا يرانإ ومنها الدول

 الضرر لأن - الراهنة الحالة في الأقلعلى  -كهذه عدم صلاحية تفسيرات في نعتقد  نناأ إلى ننوهأن  نودوهنا 
 الذي الضرر عنا لا يقل حجمً  ،سعارالأ انخفاض نتيجة ،الأوبك ضمنالذي حاق باقتصاديات الدول المنتجة 

في  اموازناتها المالية ستحقق عجزً  أنّ  ذلكداخل الأوبك وخارجها،  خرىالأ المنتجة الدول اقتصاديات أصاب
 ططهاخ سيهدد وهذا. أكثر تدهوره حال في أو عليه هو ما على الأسعار وضع استمر حال فيالعام الجاري 

صلحتها على مفي وهو ليس  ،الداخلية والخارجية حتياطياتهاإلى االلجوء  على وسيجبرها ،الإنمائية التوسعية
عود ذلك ي ولكن ،أكبروالعراقي سيكون  والإيراني الروسي الاقتصاد على الضرر أن ننفي لاا . طبعً طلاقالأ

يران، االنفط. ففي حالة روسي خرى غير انخفاض سعرأإلى عوامل  بدأت  والتي - الغربيةالعقوبات  يبدو أنّ  وا 
ا في حالة العراق، يضً أاقتصاديهما كما هو تأثير انخفاض النفط.  فيا يً رت سلبقد أثّ  –قبل انخفاض سعر النفط 

انخفاض  فاقم دوق ،ا كبيرة على اقتصادهايخلقان ضغوطً  داعشوتكلفة الحرب على ما يسمى  ،الدائر فيها النزاع
تي درج البعض ال اأميرك حتى أخرى، ناحيةومن  ا لها.ا رئيسً ولكنه ليس سببً  ،سعر النفط من حجم هذه الضغوط

عدد كبير  مع خروج ،بالتنسيق مع السعودية للإضرار بالأخرين قد تضررت صناعة النفط فيها اتهامها على
  .تكلفتها وارتفاعنتيجة انخفاض السعر  ،من حفارات النفط الصخري من الخدمة

 بالشراء قراراتهم ذلكوك ،آجلةحاجاتهم للنفط تتنوع بين راهنة و  فإنّ  (،)المشترين المستهلكين سلوك يخص ما وفي
لتلبية احتياجاتهم  طللنف وراهنة ملحة حاجة وجود حالة ففي. له المستقبلية وبتوقعاتهم ،الراهنة السعر بحالة تتأثر
 الفترة لالخا ما حصل سيقبلون على شرائه مهما كان سعره، وهذا قد يفسر جزئيً  ،والاستهلاكية نتاجيةالإ
ازداد حجم الطلب على سلعة فإنّه قد  ،آنذاك النفط على الرغم من ارتفاع سعر أنه ذلك (،2100 – 2101)

قاد أو دما تسود حالة من الاعتنه عنإالناشئة. لا بل  الاقتصاداتفي بعض  الاقتصادي النشاطنتيجة  ،النفط
ا تحسبً  (جلةآشراء فورية أو  )عقود المستهلكين سيسارعون إلى شراء كميات أكبر فإنّ  ،التوقع بارتفاع الأسعار

    ية.نتاج النهائتكاليف الإ فير ما يؤثّ ، رتفاع الأسعار وأثره في زيادة تكلفة الحصول على النفطلا
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ادي عند تراجع حركة النشاط الاقتص ،قبال على شراء النفطينخفض مستوى الإ أن المقابل، من الطبيعيفي 
 ،اض السعرا نحو انخفا، ما قد يخلق ضغوطً و حتى في ظل توقع بدء التراجع مرحليً أا( بدء التراجع فعليً  )عند

سيعمد  ،واستمراره لفترة معينة السعر انخفاضوالذي يعزز من قوتها وفرة المعروض. آنذاك، وفي حال بدء 
صادي قل بسبب بطء النشاط الاقتأحاجتهم له  نّ أبما  ،إلى تخفيض كميات الشراء الفوري )الراهن( نالمشترو 

لخيارات ا ووفرة ،الأسعار انخفاض لاستمرار منهم اتوقعً  ،الآجل الشراء عن امً يمتنعون تما قد نهمألديهم، كما 
يخفض تكلفة حصولهم عليه. وهذا يعني في نهاية المطاف  ما قل،أالمتاحة للحصول عليه عند الحاجة وبأسعار 

اتجاه ي ف الضغوط قوة يعززمستوى الطلب الكلي العالمي على النفط سينخفض، الأمر الذي من شأنه أن  أنّ 
حد  إلى فسريهذا التحليل  نّ أ ونعتقد. العالمي المعروض زيادة سوءً  مرالأ وسيزيد فأكثر، أكثر السعرخفض 

فر تقديرات مسبقة عن انخفاض مستوى افي ظل تو  ،2102التي حدثت مع نهاية عام  سعارما تغيرات الأ
  ا لها.نتيجة بطء حركة الاقتصاد عما كان متوقعً  ،الطلب العالمي

، 2102الاتجاه التنازلي في الأسعار مع منتصف عام  وجود يفسريستطيع أن  قد السابق التحليل أنّ في  شك لا
والذي فاق كل التوقعات.  ،2102ح مستوى الانخفاض الذي حصل مع نهاية عام لكن من الصعب أن يوضّ 

 مبالغ هانأ سيدرك الأخيرة الأعوامالمتابع لأسعار النفط في  أنّ  ذلك". المضاربةخر وهو "آيبرز دور عامل  وهنا
 وبيع راءش وعقود نفطية شركاتل وسندات لأسهم محمومة شراء عمليات نتيجة مضاربات عن نجمت وأنها ،هافي

 صفقات من كبير سمق في متبع سلوبوهذا أ الصفقات، تجسيد عند كبيرة ربح هوامش تحقيق في اطمعً  ،مستقبلية
ن خلال فروق كبيرة م أرباح لتحقيق يسعون الذين الماليون والمستثمرون نيتبعه المضاربو  ،العالمية الأسواق

 لجيوسياسيةاقرارات البيع والشراء متأثرين بالأوضاع  يتخذون ما عادة وهم. لالفوري والآج والشراء البيع سعارأ
على  )بناءً ار الأسع ارتفاع توقعهم عند للشراء يسارعون وبناء عليه، فهم. العالمي الاقتصادفي ودرجة الثقة 

أو  ،أو أنباء حسنة عن سيرورة النظام الدولي العالمي والحالة السياسية فيه ،مؤشرات جيدة للاقتصاد العالمي
 لمضاربونا يسارع كما. الأسعار في الارتفاعات حدة يفاقم ما ،(غيرهابينها ومع  ما عن تفاهمات دول الأوبك في
 اضطرابات حصول وأ ،العالمي الاقتصاد أداء ضعفحالة  في سواء) الأسعارللبيع عند بدء انخفاض 

من  اخوفً (، وذلك خارجها منالموردين الآخرين  مع أو الأوبك دول بين داخلية خلافات نشوب وأ ،جيوسياسية
 . سعارالأ انخفاض تعميق في همايس ماأرباحهم أو حتى تعرضهم لخسائر،  فقدان
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نّ  تشرين  29بتاريخ  الأوبك بيان في ورد ما النفط أسعار تحديد في المضاربات دور علىدليل  أكبر وا 
 الأعضاء الدول نّ أ ةصريح صيغةوبالبيان  تضمن فقد الإنتاج، سقف على الحفاظ قررت عندما ،نوفمبر الثاني/

ير الجوهرية غ الأخرىومراقبة العوامل  ،السوق لتطورات اللصيقة المتابعة في الاستمرار العام الأمينطلبت من 
طلاعو  ،المضاربة نشاطات مثل السعر فيالمؤثرة   دراكإ يعكس وهذا. المستجدات آخر على الأعضاءالدول  ا 
 خيمه. الأمروتض النفط برميلل زائف سعرالمالية في اصطناع  الأسواق في المضاربات مساهمة حقيقةالأوبك 
 إلى أشار عندما ،13" الاقتصاديةميسخلال مقابلته مع نشرة " النعيمي عليأكده وزير النفط السعودي الذي 
 نزولاً  أو اعودً ص الأسعارلشاغل دفع هناك مستثمرين ومضاربين شغلهم ا لأنّ  ،السعر انخفاضاستمرار  توقعه
بي الذي عقد العر  ستراتيجيالإ دىعبد الله البدري خلال المنت للأوبكالعام  الأمين إليه أشار كما. المال لكسب

تفسير انهيار الأسعار بعاملي العرض والطلب،  يمكنلا  أنه ذكرعندما  ،2102 سبتمبر أيلول/في دبي شهر 
نّ  ،زيادات العرض والطلب كانت طفيفة أنّ  ذلك  على ،اأيضً الوقوف  يمكنو . 14للمضاربات كبير شأن هناك ماوا 

سوق  عن تقريرها في وبكإليه الأ شارتمن خلال ما أ ،الأسعار هبوط حدة زيادة في المضاربات دور حقيقة
خفيض النفط الآجلة في ت عقودودور عمليات تداول  ،المضاربة نشاطات حول ديسمبر كانون الأول/النفط لشهر 
 النفط وقس في المتعاملين لدى سعاراستمرار انخفاض الأ في الاستمرار توقعاتل نتيجةف. 210215الأسعار 

شراء وبيع  الأجل بعقود والمفتوحة الأجل الطويلة هوبيع النفط شراء عقوداستبدال  ملياتجرت ع ،والمضاربين
 تكساسغرب  مكسنيفي  الأجل الطويلة العقود انخفضت ،مثلًا  نوفمبر، تشرين الثاني/. ففي شهر الأجل رةقصي
 . %21بنسبة  جلوارتفعت العقود القصيرة الأ ،%0.2 بنسبة

أو  ،أو سندات ،أسهم) هابيع وأأصول مالية  أيقرارات شراء  أي -عمليات المضاربة  أنّ  إلى الإشارة وتجدر
 ق المستقبليةالسو  أوضاع حول التوقعات بعنصر ترتبط ما اغالبً  -مالية أخرى( من المستثمرين الماليين  وراقأ

 التغيرات لى أنّ والذي يشير إ ،الدوليةبنك التسويات  هعدّ أوتغيراته. وهنا نشير إلى ما خلص إليه تقرير حديث 

                                       
  MEES).لقاء النعيمي مع نشرة "ميس" ) 13
يران"، " الأمين العام للأوبك يلمح إلى   14  رق الأوسط،الشتسبب المضاربين في انخفاض الأسعار ويستبعد فرضية الضرر بروسيا وا 
02/02/2102. 
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 أسعار النفط انخفاضقراءة في أسباب  

0. 

ية العالم في السوق الماليين المستثمرين لدى التوقعات لعامل مرآةهي  ،النفط أسعار في حصلت التي الحادة
لمالية ذات ا الأصول بيع إلىبهم  ودفع ،اليومي الإنتاج تخفيض عدم الأوبك قرار بعد ،الهلع أصابهمالذين 

 عمق انخفاض السعر. ما ،SAWP"16المبادلات  عقود" ىيسمّ  ما اخصوصً العلاقة بالنفط 

ض في امتناع بعض المنتجين عن تخفي ساهمت أنها البنك يعتقد -مهمة  نقطة ،اضً يأالتقرير  كما يضيء 
ظة في الملحو  الزيادة وهي - النفط أسعار انخفاض قعمّ  ما ،بعد بدء تراجع الأسعار ،النفط من نتاجهمحجم إ
 معدل توسطم بلغ إذ ،والتنقيب والحفر الاستكشاف عمليات في سعنتيجة التو  ،الطاقة قطاع في الديون مقدار
 وبكفي دول الأ ،%21 ىحوال (2102 - 2111)الفترة  خلال الطاقة قطاع يف الديون حجم في السنوي النمو
 نتيجة،بال. اأميركفي  ،%01 ىوحوالفي دول منظمة التنمية والتعاون الاقتصادي  ،%00 ىوحوال الناشئة والدول
 المنتجين لهؤلاء المالية الميزانيات ضعرّ  ،2102عام  من الثاني النصففي  انخفاض السعر الذي حصل فإنّ 

 مستويات ىعل الحفاظ قرار لاتخاذ دفعهم ما، من قدرتهم على دفع الفوائد المستحقة على ديونهم وحدّ  ،للخطر
الذي  مرالأ لدائنين،لعلى تدفق العوائد النفطية اللازمة لتسديد التزاماتهم المالية  احفاظً  ،وعدم تخفيضها الإنتاج
 الإنتاج تخفيض بعدم المنتجين قرارات ةصوابي عن سئلةأوهذا يجعلنا نطرح  ،17فأكثر أكثر السعر انخفاض عزز
ا، من هم خارج الأوبك ومن هم داخله بين اخصوصً  ،وعدم التوصل لتفاهمات وتسويات تحمي مصالحهم ،آنذاك
 الدول على الأسعار انخفاض تداعيات وعن العاجل، القريب في التفاهمات هذه لمثل التوصل مكانيةإوعن 

  .18النفط أسعار في التدهور لأعباء تحملها قدرةو  ،المنتجة

ال القاعدة العامة هي أنه في ح فإنّ  النفط، سعر تغيرات فييخص أثر الكوارث والحروب والنزاعات  ما وفي
 نتيجة ،فطالن سعر على تصاعدية اضغوطً  لمثّ يذلك  فإنّ  ،نشوبها في أماكن الإنتاج أو تهديدها لطرق الإمداد

 ،النفط لعةس على المستهلكين طلب زيادةمع ويترافق ذلك عادة  العالمية، السوق في المعروض نقص لتوقع

                                       
وهي نوع من المشتقات المالية التي يتم تداولها في السوق المالية العالمية، وتستخدم لأغراض التحسب لمخاطر تغيرات أسعار الفائدة أو  16

أسعار الصرف، إذ يتم الاتفاق بين طرفين على تبادل ملكية أصل مالي ما، مثل عقود بيع النفط بسعر ثابت، مقابل عقود بيع النفط بسعر 
 ل فترة زمنية معينة. متغير خلا

 http://www.bis.org/statistics/gli/gli1502graph1.jpgانظر الرابط التالي:  17
 يتطلب الوقوف عند هذه الأسئلة بحثاً وتمحيصًا معمقين. 18

http://www.bis.org/statistics/gli/gli1502graph1.jpg
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متعلقة صول المالية القبال المضاربين الماليين على شراء الأإعند الحاجة إليها وزيادة  فرهااتو  عدم من اخوفً 
خيرة، لا يبدو لتغيرات الأى الإبالنسبة  .العالميةمر إلى ارتفاع سعره في الأسواق ما يؤدي في نهاية الأ، بالنفط

لنهاية ا في - الصعود ربما لأنّ  نحو الأسعار حركة في أثرالنزاع الدائر في ليبيا والعراق وسورية قد  أنّ 
مقابل، الفي لى وجود ما يعوض النقص. إالمعروض من خارج الأوبك طمأنت المتعاملين في الأسواق  كميات -

  .لسعرالنفط المسروق من بعض الحقول في تلك الدول بأسعار بخسة ربما قد ساهم في تخفيض بيع ا يبدو أنّ 

 خاتمة

 لاتجاهاطياتها عدة عوامل متباينة في  في وتحمل ،ومتشابكة معقدة النفط أسعار ديناميكية أنّ  يبدو لة،يالحص
 توازن ؤثري جهة فمنخرى. أعوامل  ةصلحمأخرى ل احيانً أ وينحسرا يطغى ثقل بعضها حينً  قدوالأثر والثقل، و 

 النفسية -مجموعة العوامل السلوكية  جهة أخرى، فإنّ  ومن. الأسعار ديناميكية في وتغيراتهما والطلب العرض
ثمرين )المنتجين، والمستهلكين، والمستهم وتوقعاتوالمتعلقة برؤية المتعاملين في السوق النفطية والمالية 

هي الأخرى في رسم اتجاهات الأسعار. ناهيك عن دور العوامل والاضطرابات مهم  لها شأنوالمضاربين( 
العوامل السابقة  ةمجموع في، لكن حجم الدور وأثره يتحدد بمدى تأثيرها كذلكا هي التي تمارس دورً  الجيوسياسية

 الذكر. 

 

 


