
يخي الرابحون والخاسرون من الانهيار التار
لأسعار النفط

, أبريل  | كتبه عماد عنان

منيـت أسـعار النفـط الأمريـكي خلال الساعـات الماضيـة بهـزة عنيفـة، وذلـك حين تراجعـت إلى مـا دون
الصـفر للمـرة الأولى في تاريخهـا، ليصـل سـعر برميـل النفـط إلى  سـنتًا فقـط، أي  براميـل تسـاوي
دولارًا واحد، وهو التهاوي الذي أصاب سوق النفط العالمية بحالة من الذهول لما يحمله من دلالات

ربما تنعكس على بقية خامات النفط الأخرى.

يــل، حيث شهــدت الأســعار البدايــة كــانت مــع الساعــات الأولى مــن صــباح أمــس الإثنين،  مــن أبر
%. تراجعًا ملحوظًا، وبصفة خاصةٍ العقود الآجلة للخام الأمريكي الذي هبط في البداية بنحو
إلى أقــل مــن  دولارًا وهــو أقــل مســتوى لــه منــذ ، لكــن مــع حلــول المســاء انهــارات الأســعار
بصورة غير متوقعة، حيث هبطت أسعار العقود الآجلة (تسليم مايو/آيار المقبل) إلى نحو  سنتًا

للبرميل فقط.
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يعاني سوق النفط خلال الآونة الأخيرة من أزمة كبيرة جراء تراجع أسعاره بصورة كبدت الدول المنتجة
له خسائر فادحة لا سيما التي تعتمد عليه بصورة كبيرة كمورد اقتصادي محوري، وساعدت حرب
الأسعار بين السعودية وروسيا على تعزيز هذه الوضعية التي يبدو أن لا رابح فيها، فالكل خاسر وفق

كدت الشواهد والتطورات اللاحقة على مدار الأيام الماضية. ما أ

كمــا أن هنــاك خــاسرين جــراء هــذا الانهيــار التــاريخي للذهــب الأســود وتراجــع الطلــب علــى النفــط
ومشتقاته خلال الأشهر الماضية بسبب إجراءات الإغلاق في مختلف دول العالم إثر تفشي وباء كورونا
الجديــد، فــإن هنــاك رابحين أيضًــا مــن الممكــن أن يوظفــوا تخمــة العــرض مــن أجــل تحقيــق مكاســب

مادية كبيرة.

لماذا هذا الانهيار؟
تعددت الأسباب الحقيقية وراء هذا التهاوي غير المسبوق، ليس في أسعار الخام الأمريكي فقط، بل
يــن الأخيريــن، ربمــا ليــس بقيمــة في جميــع الأســواق العالميــة، والــتي شهــدت تراجعــا كــبيرًا خلال الشهر
الانهيـار الـذي شهـده النفـط الأمريـكي لكنـه تراجـع يهـدد اقتصـادات الـدول المنتجـة ويضـع مسـتقبلهم

على المحك.

السبب الأبرز لهذا الزلزال هو انخفاض الطلب العالمي على النفط بشكل عام، بسبب جائحة كورونا
التي أجبرت العالم على إغلاق معظم الأنشطة الاقتصادية، خصوصًا السفر سواء جوًا أم برًا أم بحرًا،
الأمر الذي فرض حالة من ضبابية الرؤية للسوق ضاعفت حدة تراجع الرغبة على الشراء في الفترة

المقبلة.



أما السبب الثاني فيتمحور حول تداعيات حرب أسعار النفط التي أشعلتها السعودية مطلع مارس
كــثر مــن المــاضي، بســبب الخلاف مــع روســيا بشأن تخفيــض الإنتــاج، وهو مــا أدى إلى فقــدان النفــط أ
يــل يــادة إنتاجهــا في أبر % مــن ســعر البرميــل مــرة واحــدة، ثــم اســتمر التراجــع مــع إعلان المملكــة ز

الحاليّ.

كثير من الخبراء أشاروا إلى أن السبب الأكبر وراء هذا التراجع الكبير في أسعار النفط الأمريكي هو ما
يعـــرف بـــالعقود الآجلـــة أو Contango، وتعـــني أن تشتري جهـــة ما النفـــط في الـــوقت الحـــاليّ لكـــن
يـن أو ثلاثـة أشهـر أو أربعـة أشهـر، التسـليم يكـون في المسـتقبل، فقـد يكـون التسـليم بعـد شهـر أو شهر
وهـذه العقـود يكـون لهـا تـاريخ محـدد للتـداول، وينتهـي التـداول عليهـا تلقائيًـا بانتهـاء صلاحيـة هـذا

التاريخ.. إذًا ما الذي حدث؟

 

ما حدث بالأمس في تداولات العقود الآجلة للخام الأمريكي، هو انهيار عقود تسليم شهر مايو المقبل
الـتي مـن المقـرر أن تنتهـي صلاحيتهـا اليـوم الثلاثـاء، وهـو مـا يعـني توقـف هـذه العقـود تلقائيًـا بانتهـاء
تداولات اليوم، وبدء التداول الأربعاء على عقود شهر يونيو المقبل، بأسعار مختلفة، الأمر الذي دفع

المتداولين لبيعها والتخلص منها بشكل سريع.

لكن هنا يبقى تساؤل: لماذا تسعى تلك الشركات التي حصلت على النفط بالعقود الآجلة للتخلص
يــن وامتلاء الســعة ممــا لــديها مــن نفــط عقــود مــايو؟ والإجابــة هنــا تتعلــق بتفــاقم مشكلــة التخز
التخزينية، وهو ما أدى إلى ارتفاع تكلفة التخزين بشكل لم يسبق له مثيل، وهذا يعني أن المتداول لن

يستطيع تخزين النفط عند استحقاق تسليمه أو تخزينه بأسعار خيالية.

يذكر أن الأسعار المتدنية شجعت بعض كبار مستوردي النفط – خصوصًا الصين – على شراء النفط
يبًا بغرض تخزينه، للاستفادة من الأسعار المنخفضة، لكن ذلك خلق بالمستويات المعتادة نفسها تقر



يــن، وهــو التفســير العملــي لمســألة تراجــع الأســعار إلى مــا دون الصــفر، أي إشكاليــة أخــرى وهــي التخز
البيع بالسالب.

وفي هذا الشأن وصفت صحيفة فايننشال تايمز البريطانية الموقف بالقول: “المنتجون قد يدفعون
للمشتريـن، في محاولـة لتأجيـل اضطـرار المنتِـج لإغلاق شركـة الإنتـاج”، في إشـارة إلى مـدى عمـق الأزمـة

التي يواجهها قطاع الطاقة الأمريكي بفعل كارثة وباء كورونا وحرب الأسعار.

أما المحلل النفطي جيسون جاميل فوصف الوضعية الحاليّة لا سيما في الولايات المتحدة بأنها “أسوأ
أزمة تواجهها صناعة النفط على الإطلاق”، وهو ما يمثل تحديًا خاصًا للرئيس الأمريكي الذي يمر

بأصعب فترات رئاسته الأولى في البيت الأبيض، وسط السباق للفوز بفترة ثانية.

وللعلــم فإنــه حــتى الآن تحــافظ أســعار العقــود الآجلــة للخــام الأمريــكي في يونيــو/حزيران المقبــل، علــى
بعض التماسك، بسبب رهان بعض المستثمرين على إمكانية التعافي سريعًا، وهو أمر غير محسوم
ولا يوجــد ضمــان علــى أن انهيــار الأســعار اليــوم لــن يتكــرر مــرة أخــرى مــع حلــول  مــن مــايو المقبــل

(موعد تسليم خام عقود يونيو).

ماذا عن قرار أوبك خفض الإنتاج؟
. يــل الحــاليّ أعلن تحــالف “أوبــك بلــس” أنــه اتفــق علــى تقليــص الإنتــاج بمقــدار في الـــ من أبر
مليون برميل يوميًا (أي بنحو % من المعروض العالمي) وذلك بعد محادثات مطولة على مدى
أربعـة أيـام، تخللتهـا ضغـوط مـن الرئيـس الأمريـكي دونالـد ترامـب، بعـد الخسـائر الـتي تكبـدها قطـاع
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النفط الصخري في بلاده.

الاتفاق المبرم الأكبر يعد في التاريخ من حيث معدلات خفض الإنتاج، إذ يفوق أربعة أمثال التخفيضات
التي اتفق عليها المنتجون في خضم الأزمة المالية العالمية عام ، في محاولة لوقف انهيار الأسعار

الذي شهدته السوق النفطية منذ تفشي فيروس كورونا الجديد.

يــدة لــه علــى حســابه علــى تــويتر: “اتفــاق ترامــب حينهــا عــبرّ عــن ســعادته بهــذه الخطــوة، قــائلاً في تغر
النفـط الكـبير مـن أوبـك بلـس قـد أنجـز.. سـينقذ مئـات الآلاف مـن الوظـائف في قطـاع الطاقـة داخـل
الولايات المتحدة”، متوجهًا بالشكر إلى الرئيس الروسي فلاديمير بوتين وملك السعودية سلمان بن

عبد العزيز لسعيهما نحو إنجاز الاتفاق، مضيفًا “تحدثت للتو معهما.. إنه اتفاق عظيم للجميع”.

 

تقرير سابق لـ”نون بوست” كان قد أشار إلى أن تخفيض معدل الإنتاج اليومي بما قيمته % من
إجمــالي المنتــج مــن المــادة الخــام ربمــا يكــون رقمًــا كــبيرًا لــه تــأثيره القــوي في الظــروف العاديــة، غــير أن
الوضعيــة الراهنــة ربمــا تقلــل حجــم وتــأثير هــذا الرقــم، خاصــة مــع حالــة الشلــل التــام الــتي أصــابت

الاقتصاد العالمي، وعليه تراجع الطلب على النفط بصورة لم يشهدها العالم منذ عقود طويلة.

التقرير نقل عن عدد من الخبراء أنه رغم إيجابية الاتفاق وما يحمله من مؤشرات جيدة للأسواق،
% فإنــه لــن ينهــي تخمــة المعــروض النفطــي في الأســواق، نظــرًا لانخفــاض الطلــب في الصين لنحــو
ــاك تقــديرات ـــ مليــون برميــل وهن ــد بنحــو %، إلا أن الســوق متخــم ب ــار الطلــب في الهن وانهي

أمريكية بـ مليون برميل، وهو ما حدث بالفعل.

ــات الأوضــاع داخــل الســوق، فالتخمــة ي ــيرًا في مجر ــؤثر كث خفــض الإنتــاج في ظــل تراجــع الطلــب لم ي
يــادة كلفــة يــن مــن الامتلاء عــن آخرهــا، وبــالطبع ز مــا زالت قائمــة، خاصــة مــع اقــتراب منشــآت التخز
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التخزين، وهو الذي حدث فيما يتعلق بالخام الأمريكي تحديدًا، فالشركات تريد التخلص من الخام
الذي لديها ولو من دون مقابل، لأن تخزينه يكلفها مبالغ كبيرة، وبالطبع انعكست تلك الوضعية

على سعر الخام في السوق.

وسبق لمحللين من صحيفة وول ستريت جورنال أن أوضحوا أن هبوط أسعار العقود الآجلة مقابل
كثر تكلفة، بما في ذلك على السفن، الفورية سيجبر شركات النفط على تكديس البراميل في أماكن أ
وبحسـب مصـادر ملاحيـة فـإن حجـم النفـط في المخـزون العـائم علـى متن النـاقلات بلـغ  مليـون
برميـل علـى الأقـل بمـا يشمـل  ناقلـة عملاقـة، الـتي تبلـغ سـعة الواحـدة منهـا نحـو مليـوني برميـل،
وبالمقارنـة، كـان عـدد النـاقلات المسـتأجرة مـع خيـارات للتخزيـن بين  و ناقلـة عملاقـة في مطلـع

أبريل/نيسان، وأقل من عشر ناقلات في فبراير.

الرابحون والخاسرون
في مقـال لـه علـى موقـع “أويـل برايـس” يـرى الخـبير الاقتصـادي بـالبترول والطاقـة مايكـل لينـش أن
قطاعات من صناعات النفط وبعض البلدان والشركات ستكون بمنزلة الرابح الأكبر من هذه الأزمة
يــر كافيــة للنفــط، ولا يــن خــاسرين، معتــبرًا أن منتجــي أوبــك الذيــن لا يملكــون طاقــة تكر مقابــل آخر
يملكون عقود توريد طويلة الأجل مع الدول المستوردة هم الأكثر خسارة، وهم في هذه الحالة: أنغولا
كبر منتج للنفط في المنظمة، حيث يبيع معظم الخام الذي ونيجيريا بجانب العراق الذي يمثل ثاني أ

ينتجه، كما أن السعودية تفعل ذلك أيضًا.

كمـا أن قـدرة المصـافي لكـل دولـة عضـو بمنظمـة أوبـك وحسـب إنتاجهـا المسـتهدف خلال شهـري مـايو
ير المحلية المجمعة لهذه الدول تمثل نصف ما ينتجونه في حال ويونيو القادمين، تظهر أن طاقة التكر
التزموا جميعًا بحصصهم حسب الاتفاق، وفقًا لتقديرات لينش، منوهًا إلى أنه لو أخذنا بعين الاعتبار
كـثر مـن أن التزام الـدول بالاتفـاق لـن يكـون بنسـبة %، فهـذا يعـني أن أعضـاء أوبـك سـينتجون أ

ضعف طاقتهم التكريرية للنفط.

ومن ثم فإن البلدان التي لديها عقود توريد نفط طويلة الأجل ستكون في وضع أفضل من تلك التي
يــة تــواجه يــة، وفــق لينــش الــذي ينبــه إلى أن أســواق النفــط الفور تعتمــد علــى مبيعــات الخــام الفور
ية مشاكل في الطلب حاليا، مضيفًا “الدول المنتجة للنفط التي لديها حصص أعلى من المبيعات الفور
يادة المعروض لن تكون قادرة على التخزين مقارنة بغيرها، كما أن المصافي الضخمة التي تعاني من ز

ستحاول التخلص من بعض العقود طويلة الأجل”.

يـر يـر الخـام سـيكون لـديها مصـافي تكر كـبر علـى تكر وفي السـياق ذاتـه فـإن الشركـات الـتي لـديها قـدرة أ
لترســل إليهــا الفــائض، مــع العلــم أن ســوق المنتجــات المكــررة ضعيــف أيضًــا، لأن الطلــب علــى البنزيــن
والــديزل ووقــود الطــائرات منخفــض في جميــع أنحــاء العــالم، فيمــا ســيتحمل موزعــو المنتجــات المكــررة
كبر الخسائر في هذه الأزمة، حيث إن الاستهلاك في حدوده الدنيا، كما هو (البنزين والديزل وغيرها) أ
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كبر مستهلك لهذه المنتجات.  الحال على سبيل المثال في الولايات المتحدة أ

ينيــة الأكــبر ســواء في الــبر ــالرابحين مــن هــذا الانهيــار، فهــم أصــحاب الســعة التخز أمــا فيمــا يتعلــق ب
أم البحر، وفقًا لما قاله موقع “أويل برايس” بأن التخزين هو “السلعة” الأكثر طلبًا في سوق الطاقة
ــا، يتــدافع التجــار لحجــز مواقــع ــار الطلــب وارتفــاع العــرض، وحالي خلال الشهــر المــاضي في ظــل انهي

التخزين العائم.

ومن جانب آخر فمن المتوقع أن ترتفع أسعار استئجار الناقلات العملاقة بشكل كبير وترتفع تكاليف
التخزين، وذلك من أجل القدرة على تلبية المبيعات المستقبلية، حيث يتوقع التجار أن يتعافى الطلب
بعــد انحســار جائحــة كورونــا، وبحســب وكالــة الطاقــة الدوليــة فإنــه علــى الرغــم مــن الإجــراءات الــتي
اتخذتها أوبك+ ومجموعة العشرين لتقليص الإنتاج، فإن صناعة النفط ستكون تحت اختبار القدرة

على التخزين في الأسابيع المقبلة.

يـن بحلـول منتصـف شهـر مـايو، وربمـا تلعـب أسـعار وفي أمريكـا مـن المرجـح أن تمتلـئ مساحـات التخز
النفـط المنخفضـة دورًا في دفـع شركـات النفـط الصـخري إلى خفـض إنتاجهـا، وهـو مـا حـدث مـع شركـة
كونوكــو فيليبــس، إحــدى هــذه الشركــات الــتي قــالت إنهــا ســتخفض طواعيــة إنتــاج  ألــف برميــل
يبًا، يوميًا في كندا والولايات المتحدة، حتى تتحسن ظروف السوق، ومن المرجح أن يتبعها آخرون قر
كبر الرابحين وعليه فإنه في ظل تخمة المعروض النفطي، سيكون أصحاب سعة التخزين الأعلى هم أ

في هذه الأوقات غير العادية من صناعة النفط.



ماذا عن العرب؟
كثــيرًا مــا تســاءل البعــض عــن تــداعيات التطــورات الــتي شهــدتها ســوق النفــط العالميــة علــى المنطقــة
العربية، خاصة أن الانهيار الذي جرى لم يشمل النفط الخليجي على وجه التحديد رغم تراجع أسعاره
يــن الأخيريــن، وهنــا يذهــب بعــض الخــبراء إلى أن المنطقــة العربيــة يبًــا خلال الشهر بقيمــة الثلثين تقر

ليست ببعيدة عن تداعيات الأزمة.

المحلل المالي محمد عايش وردًا على هذا السؤال قال إن العالم العربي وخاصة الدول المنتجة للنفط يتجه
إلى أسوأ أزمة اقتصادية منذ الاستقلال، مؤكدًا أن العرب أمام أزمة مزدوجة تتعلق بالنفط وتتعلق

بفيروس “كورونا” الذي عطل عجلة الاقتصاد بشكل شبه كامل في المنطقة العربية.

 عايش أضاف في مقال له: “خلال الأسابيع القليلة الماضية، اضطرت السعودية أيضًا أن تقترض
يـن مليـار دولار، وقـررت مليـارات دولار، وبـالتوازي فعلـت دولـة الإمـارات الأمـر ذاتـه، واسـتدانت البحر
ســلطنة عُمــان خفــض إنفاقهــا العــام بواقــع . مليــار دولار، وأعلــن الأردن أنــه يبحــث عمــن يُقرضــه
 مليـــون دولار، وتبـــدو الكويت الأفضـــل حـــالاً في المنطقـــة العربيـــة بســـبب ادخاراتهـــا (صـــندوق

الأجيال) وسياساتها المالية المتحفظة”.

أوضح كذلك أن دخول دول الخليج في “كساد كبير” يعني بالضرورة أن ملايين العاملين من العرب
هناك سوف يعودون إلى بلدانهم لتتفاقم أزمة أخرى في عالمنا العربي وهي أزمة البطالة، مستطردًا:
“إذا أضفنا ذلك إلى أزمة كورونا فإننا سنجد أنفسنا أمام مستقبل لا نستطيع إلا أن نسأل الله فيه

العفو والعافية”.

هذا بجانب التراجع المتوقع في أسواق المال الخليجية، حيث افتتحت سوق المال السعودية والأسواق
الأخرى في دول الخليج على تراجع كبير في تعاملات اليوم، وبدأت سوق “تداول” السعودية تعاملاتها
علـى انخفـاض بنسـبة .%، فيمـا تراجعـت الأسـواق كذلـك في الإمـارات والكـويت البلـدين المنتجين

.% كثر من كبر شركة نفطية في العالم، بأ للنفط، وانخفضت قيمة سهم شركة أرامكو، أ

بعد سياسي آخر ربما يطل برأسه كأحد تداعيات هذا التهاوي الكبير يتعلق بتوتر العلاقة بين الولايات
المتحدة وحلفائها في المنطقة لا سيما السعودية التي يحملها ترامب مع روسيا مسؤولية ما آلت إليه

الأوضاع الراهنة بسبب حرب الأسعار المستعرة بينهما من الأسبوع الأول من مارس الماضي.

الرئيــس الأمريكيــة في أول رد فعــل لــه علــى مــا حــدث، قــال إن إدارتــه تبحــث إمكانيــة وقــف شحنــات
النفط القادمة من السعودية كإجراء لدعم قطاع التنقيب المحلي المتضرر، وذلك ردًا على مطالبات

من بعض النواب الجمهوريين بوقف الشحنات بموجب سلطته التنفيذية.

مــن الســابق لأوانــه تقييــم تــأثير هــذا الانهيــار الكــبير في أســعار النفــط بصــفة عامــة، خاصــة أنــه مرتبــط
ببعض المستجدات التي من المؤكد أنها لن تستمر على طول الأمد، فمع إسدال الستار على جائحة

https://arabi21.com/story/1262842/%D8%A3%D8%B3%D8%B9%D8%A7%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%81%D8%B7-%D8%A8%D8%A7%D9%84%D8%B3%D8%A7%D9%84%D8%A8-%D9%84%D8%A3%D9%88%D9%84-%D9%85%D8%B1%D8%A9-%D9%81%D9%8A-%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%A7%D8%B1%D9%8A%D8%AE-%D9%85%D8%A7%D8%B0%D8%A7-%D9%8A%D8%B9%D9%86%D9%8A-%D8%B0%D9%84%D9%83#category_4
https://www.alquds.co.uk/%D8%A3%D8%B3%D9%88%D8%A7%D9%82-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84-%D8%A7%D9%84%D8%B3%D8%B9%D9%88%D8%AF%D9%8A%D8%A9-%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%AE%D9%84%D9%8A%D8%AC%D9%8A%D8%A9-%D8%AA%D8%AA%D8%B1%D8%A7%D8%AC/
https://ara.reuters.com/article/businessNews/idARAKBN222354


كورونا من المتوقع أن يعود الطلب كما كان على النفط، الأمر الذي تعود معه الأسعار في الارتفاع، لكن
من المؤكد أن ما حدث جرس إنذار شديد اللهجة سيغير الكثير من ملامح الخريطة الاقتصادية العالمية

بجانب خريطة التحالفات الدولية كذلك.

/https://www.noonpost.com/36768 : رابط المقال

https://www.noonpost.com/36768/

