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 المعنون ب ـتقرير معهد أكسفورد لدراسات الطاقة ل ملخص  
 " ؟ عقب الإنتعاش الأولي للنفط: ما هو المتوقع لأساسيات السوق والأسعار  " 

“After the Initial Oil Rebound: What Next for Market 
Fundamentals and Prices?”

   

 مقدمة 

ارتفاعاً برنت  خام    أسعار  حيث شهدت ،  الخام  في أسعار النفط  الملحوظالانتعاش    عقب 

   مستقراً برنت  خام  سعر    ظل،  2020للبرميل خلال شهري مايو ويونيو    دولار  16بأكثر من  

بين    محدودنطاق  في   ما  للبرميل  45إلى    40يتراوح                  ، 2020  يوليوشهر  منذ    دولار 

حالة من  الرغم  المتزايد    وعلى  اليقين  الأسعار    اتالتقلب  تكانفقد  عدم     بشكل   ةمنخفضفي 

ً كان مدفوع  في الأسعار  الأخير  نتعاشالايعكس حقيقة أن    وذلك  .(1)الشكل  استثنائي   بتحسن    ا

السوق   بمستوياتأساسيات  والعرض،    أي  يعُد   الحالي  النطاقف  لذلكالطلب  النفط     لأسعار 

جيد بشكل  أبريل  إنكمابعد  و.  مدعوماً  شهر  في  النفط  على  العالمي  الطلب       بشكل   2020ش 

بلغ برميل  22.7  قياسي  الماضي/مليون  العام  من  المماثل  بالشهر  مقارنة  تراجع  يوم  هذا  ، 

يوليو    الانكماش شهر  في  برميل  10  إلى  2020السنوي  وهوفقط  يوم/مليون  أن   ،  يعني        ما 

جائحة فيروس مستويات ما قبل  ب  مقارنة%  90  إنتعاشاً بنسبةالطلب العالمي على النفط قد شهد  

( المستجد  أخرى،  .  (Covid-19كورونا  جهة  بمقدار ومن  العالمية  النفط  إمدادات  انخفضت 

برميل  13.3 الفترة،  يوم/ مليون  نتيجة  2020(  يونيو  –  أبريل)  خلال  التاريخ،            ي للاتفاق 

الإنتاج، وارتفاع   بشأن خفض  أوبك+  به،  لدول  الامتثال      الكبيرة التخفيضات    فضلاً عننسبة 

 الولايات المتحدة، وبخاصة من قبل  خارج أوبك+   بعض الدول الأخرى منفي الإمدادات من  

 وكندا. الأمريكية

  أمراً هاماً هو  ةالمنخفض  اتوالتقلب   المحدودالنطاق السعري    يوضح من ناحية أخرى،  و

الذي حيث يبدو أن التعافي    ،بعد للانتقال إلى نطاق سعري أعلى  ةغير جاهز  يةسوق النفط ال  أن

حدوث موجة ثانية من جائحة في الطلب قد توقف بسبب المخاوف بشأن    " Vحرف "  شكل  أخذ

 عاودت حالات الإصابات الجديدة ارتفاعها مؤخراً   فقد  (،Covid-19فيروس كورونا المستجد ) 
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وصلت تخفيضات الإنتاج إلى ذروتها في    وعلى جانب العرض، فقد  في أجزاء كثيرة من العالم. 

الإمارات  ودولة     دولة الكويت  المملكة العربية السعودية وكل من    وأوقفت،  2020  يونيوشهر  

  إلى جانب ،  يوم/ مليون برميل  1.1وعية البالغة  الإضافية الط  الإنتاجالعربية المتحدة تخفيضات  

بعض عمليات استئناف  و  ،2020  أغسطسشهر  من    بدءاً   لتخفيضات إنتاج النفطأوبك+  تقليص  

 استجابة لارتفاع الأسعار.   2020يونيو  مُنذ شهر  في أمريكا الشماليةالمتوقف  الإنتاج

النفط التراكم الكبير لمخزونات  يشُكل  ،  تلكبالإضافة إلى ديناميكيات العرض والطلب  

ً  فطيةنال الخام والمنتجات أشارت التقديرات الأولية إلى أن  فقدأسعار النفط.  إضافياً على ضغطا

خلال   مليون برميل  530الاقتصادي والتنمية بلغت  منظمة التعاون  دول  المخزونات التجارية ل

أكثر من ضعف  و ،  (2014-2010)  الفترة  أعلى من متوسط  ، وهو مستوى2020شهر يوليو  

 .(2)الشكل مليون برميل في العام الماضي  252.3الفائض البالغ 

 

 

 

 

 

 

 مراحل إنتعاش الطلب 

أسييييعار  المؤثر على حركةالعامل الرئيسييييي هي تظل وتيرة تعافي الطلب على النفط 

في   على النفط  العيالمي  الطليبتراجُع    سييييياهم،  2020(  أبرييل  -  ينياير  فخلال الفترة )النفط.  

الأسعار اليومية لخام برنت  (:1الشكل )  
 )دولار/برميل( 

الفائض في مخزونات دول منظمة التعاون  (:2الشكل )
- 2010سط الفترة )الاقتصادي والتنمية عن متو

0142 )  
( مليون برميل)  

يناير  
2019 

  يوليو
2019 

يناير  
2020 

  يوليو
2020 

يناير  
7201  

  يناير
8201  

يناير  
2019 

  يناير
2020 

الأسعار اليومية لخام برنت  (:1الشكل )  
 )دولار/برميل( 

 . OIESالمصدر:  . OIESو  EIAالمصدر: 
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نخفياض البيالغ  الإمن إجميالي  %77  بنسييييبيةأو   دولار/برمييل  32.7 بمقيدار  إنخفياض الأسييييعيار

 . (3)الشكل  دولار/برميل 42.5

 

 

 

 

 

 

 

 

 اليذي أخيذعملييات الإغلاق، سيييياعيد التعيافي الأولي للطليب على النفط تخفيف مع بيدء و

 أيبرميل /دولار  8.3 بنحو  ذلك التعافي  سيياهم حيث  ،إنتعاش الأسييعارعلى  "V"شييكل حرف 

برميل بين شيييهري مايو  دولار/   19.5 والتي بلغتالأسيييعار في زيادة المن  %45رب  اما يقب

لم يؤثر على مسييتوى إلا أن ذلك  ،  بشييكل مفاج انتعاش الطلب  بعد ذلك توقف.  2020  ويوليو

التزام دول  والتي من أهمها  ر النفطاسيييعأ دعمتالعوامل الأخرى التي   لتأثير، نظراً  الأسيييعار

دبي  خيام  برنيت و  خيام  عقودتحول هيكيل    الملاحظ مؤخراً،ومن    ،خفض الإنتياجبياتفياق  أوبيك+  

أن الأسيعار الاججلة لتلك   " وهو ما يعني  contangoحالة " إلى"  backwardationحالة "من 

فروق أسيييعار النفط الخام مثل تم تداول كما   أعلى من الأسيييعار الفورية،قد أصيييبحت العقود 

Urals  الروسييييي و  Bonny Light    التيداول بعلاوة. ، بعيد أن كيان يتم  بخصييييمالنيجيري       

 .مراحل متعددةبمن المرجح أن يمر في الطلب على النفط وهذا يعكس حقيقة أن الانتعاش 

.  على النفط الأمريكي الطلب على الغازولين وإجمالي الطلب   أفضييل مثال على ذلك هو

مليون برميل/يوم على أسياس    5.7بمقدار   2020إجمالي الطلب في شيهر أبريل  نخفاضفعقب إ

في يوم  /مليون برميل 2.8  بنحويوم و/مليون برميل 3.9  بنحومايو شيييهر في   إنخفض  سييينوي،

العوامل المؤثرة على أسعار النفط  (:3الشكل )  
 )دولار/برميل( 

يناير     يوليو  يونيو   مايو  أبريل
2020 

   مارس  فبراير

 . Oxford Economics/Energy Quants, OIESالمصدر: 

 الجيوسياسية
 العرض 
 الطلب 
 المضاربة 

 2019برنت مقابل ديسمبر  
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. ولكن منذ "V"شييييكل حرف   التي أخذتيمثل مرحلة الانتعاش  وهو ما   ،2020  يوليو  شييييهر

يوم على أسياس سينوي  /مليون برميل 3.1  ند مسيتوىفي الطلب ع يوليو، توقف الانخفاضشيهر  

مرحلية الخطو  المسييييتقيمية أو الأفقيية من  وهو ميا يمثيل(.  2020 أغسييييطس 21من    اً )اعتبيار

على سيياقات أخرى مثل الهند حيث تم تمديد أيضياً ينطبق هذا المثال  كما    .(4)الشيكل    الانتعاش

 قد   ولكنه   ،2020  غسيييطسنهاية شيييهر أفي   إنتهائهالمخطط والذي كان من  الإغلاق الفيدرالي  

       مختلفية،    أشييييكيالاً يتخيذ الانتعياش    ، حييث قيدوجميع أنواع الوقود  اليدوللا ينطبق على جميع  

 .(5)الشكل  بوتيرة أبط الطلب على وقود الطائرات  تعافي وتيرةمع توقع 

 

 

 

 

 

 

 

 

تعافي    الوقت سييييسيييتغرق كم منهو  في الوقت الحالي  المطروحالسيييؤال الرئيسيييي  و

جيائحية فيروس كورونيا  إلى مسييييتوى ميا قبيل    وصييييوليه، أو حتى  الطليب العيالمي على النفط   

والوصيييول . هناك إجماع متزايد على أن المرحلة التالية من التعافي  (  Covid-19المسيييتجد )

عدم اليقين  حالة مع اسييتمرار اً، قد تكون أبطأ مما كان متوقع  تلك الجائحةمسييتويات ما قبل  إلى 

ينطبق هذا و. من جديد  وإجراءات العزل بشيأن الموجة الثانية من الفيروس وإعادة فرض القيود

ً أيضي  ومن جهة الأولي.   الإنتعاشفي مرحلة   قوي شيهد أداء، الذي غازولينال  الطلب على  على  ا

  ياتإذا وصيل الطلب العالمي على النفط إلى مسيتووحتى    يشيير بعض المحللين إلى أنه   أخرى،

، بسييييبب جائحة فيروس كورونا بشييييكل كبيرقد تغير سييييلوك المسييييتهلكين فإن ،  قبل الجائحة

الإنخفاض في الطلب العالمي على النفط   (:5الشكل )
   2019عن شهر ديسمبر 

( مليون برميل/يوم)  

الطلب الأمريكي على النفط،   (:4الشكل )
 متوسط أربعة أسابيع

( مليون برميل/يوم على أساس سنوي)  

 إجمالي  أخرى  الغازولين 

يناير  
2019 

  يوليو
2019 

يناير  
2020 

  يوليو
2020 

 توقعات ال

 النقل البري 
 الطيران 
 وسائل نقل أخرى 
 المباني 
 الصناعة وقطاعات أخرى 
 الإجمالي  

يناير  
2020 

  يوليو
2021 

يناير  
2022 

 .Oxford Economics/Energy Quants, OIESالمصدر:  . OIESو  EIAالمصدر: 
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عن الوقود  اً من وتيرة انتقال الطاقة بعيدذلك الوضييييع  سييييرع  قد  و(،  Covid-19المسييييتجد )

 على النفط. العالمي الطلب  تبا ؤ نموالأحفوري، مما سيؤدي إلى 

بحيدوث إنخفياض حياد في ليدى بعض المحللين الأخرين ، هنياك اعتقياد قوي  في المقيابيلو

العمل نحو  الأفرادالمزيد من  على خلفية إتجاهاسيتهلاك النفط المرتبط بالتنقل وملكية السييارات 

فقيد تؤدي    ، إلا أن هيذا الإنخفياض في الاسييييتهلاك قيد يتحول إلى قطياعيات أخرى.من المنزل

 نخفاض في اسييتخدام وسييائل النقل العامإإلى (  Covid-19جائحة فيروس كورونا المسييتجد )

علاوة على ذلك، قد يكون هناك تغيير في  .سييييارات الخاصيييةال  الارتفاع في اسيييتخداممقابل 

في يقابله ارتفاع  ذلك الأمر من خلال المنصييييات الرقمية، إلا أن   الأفرادعادات الشييييراء لدى 

جائحة فيروس قد تكون  ، بشيكل مختصيروالتوصييل.   المسيتخدمة في عمليات شياحناتالأميال 

كين، إلا أنه من من التحولات في سيييلوك المسيييتهل  تسيييرع(  Covid-19كورونا المسيييتجد )

وما إذا كانت عادات العمل والقيادة الجديدة   ،السيابق لأوانه معرفة مدى اسيتمرار هذه التغييرات

 بمفردها ستؤدي إلى انخفاض هائل في الطلب على النفط.

  المحدد الرئيسي، في ظل هذه الظروف ستكونالحكومات   المنتهجة من قبل  السيياسية إن

أن تختار "ركوب موجة" التغييرات القسرية في سلوك المستهلك  الحكوماتلبعض حيث يمكن 

التحول إلى الاعتمياد على  الاسييييراع في    من خلالمبيادرات "التعيافي الأخضيييير"،    وتتبنى

على سييبيل  شيياحناتلل  كوقودالهيدروجين  اسييتخدامو/أو  المركبات الكهربائية في قطاع النقل،

 مزيج الطياقيةفي    التغيريلاحظ أن    تياريخي لأسييييواق الطياقية،ه وبتتبع التطور الغير أني .  المثيال

 .يتم بشكل بطيءعادة ما 

تشيير وكالة الطاقة الدولية إلى أن "سيرعة وحجم الانخفاض في نشيا  الاسيتثمار في و

فقد تسيببت جائحة فيروس  .لم يسيبق له مثيل"  2020النصيف الأول من عام   خلالالطاقة قطاع 

عزل تم  و  ،النفقيات  بخفضالعيدييد من الشييييركيات  ( في قييام  Covid-19كورونيا المسييييتجيد )

  تيأجيلهيا  إميا    الاسييييتثميارات المخطط لهيافي  تيأخير  وحيدث    ،للقييام بيالأعميال من المنزل  العياملين

ً   أو تعليقها نسييييبة ديونها   وزيادةالحكومات حزم تحفيز ضييييخمة   إدخالوعلى الرغم من  .تماما

" قيد تؤدي إلى تحولات في عيدم التوازن المياليالمخياوف بشييييأن "  إلا أنلتحفيز الاقتصيييياد،  
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جائحة فيروس  تالتحفيز. علاوة على ذلك ، كشيفجهود من تضيعف  والتي بدورها قد  السيياسية

 عن نقا  الضعف في الأ ر الحالية للتعاون والتنسيق العالميين. كورونا المستجد

 التركيز على جانب العرض

على النفط على الميدى العيالمي  بيالنظر إلى حيالية عيدم اليقين المحيطية بيلفياق الطليب  

تبا ؤ زخم الطلب على النفط على المدى القصييير، يصييبح  كذلك  و  ،الطويلالمدى المتوسييط و

 عواملالذكر أن يُ   أكثر أهمية في السيييياق الحالي.  أسيييعار النفطفي دعم    "جانب العرض"دور  

دولار/برميل من إجمالي التعافي في الأسييعار   8.4جانب العرض قد سيياهمت بمقدار ب المتعلقة

الفترة )مييايو           ،  الطلييب على النفط عوامييل  ثييل مسييييياهميية  وهو مييا يمييا،  2020يوليو(    -خلال 

ً ( المشيييار إليه  3كما يوضيييح )الشيييكل  الطلب العالمي على النفط    مسيييتوى تجاوزهذا وقد    .اجنفا

 جائحة فيروس كورونا المسيتجد،لأول مرة منذ بداية  ،  2020في شيهر يونيو  العرض   مسيتوى

مليون    14.5عنيد  أي  إنتياج النفط العيالمي إلى ذروتيه    الإنخفياض في  مقيدار  عنيدميا وصيييييل

 .(6)الشكل  2019ديسمبر شهر في  ما قبل الجائحةمقارنة بمستويات  يوم/برميل

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 .OIES المصدر:

 

2019استجابة العرض العالمي مقارنة بشهر ديسمبر  (:6الشكل )  
 )دولار/برميل( 

 توقعات ال 2019الطلب العالمي مقابل ديسمبر 

 الصافي مع التعويضات 

 المملكة العربية السعودية 
 روسيا 

 المتحدة الولايات 
 كندا
 النرويج  

 البرازيل  
 باقي دول أوبك  
 أخرى  
 صافي الاستجابة 

يناير  
2020 

يوليو 
2020 

يوليو 
2021 

يناير  
2022 

يوليو 
2022 

يناير  
2021 
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خفض الإنتاج هو العامل الرئيسيي   بشيأن  2020أبريل  شيهر  أوبك+ في دول  اتفاق  عد يُ و

دول  عدم توصيلبسيبب   المعروض النفطيأن زيادة  يذكر. لهيكلة مسيتوى المعروض من النفط

،  2020مارس وأبريل  شييهري    خلال  أسييعار النفطسيياهمت في انخفاض إلى إتفاق قد  أوبك+ 

أهمية  نحوالعالم النفط في تركيز أكبر منتجي  تحول في دائم تأثير   هذا الإنخفاضكان لشدة  وقد  

  السيييابقة  الأسيييعار  دورتيعلى عكس ذلك و ،التعاون في مواجهة مثل هذه الصيييدمة الشيييديدة

 فترة  ويلية أمتيدت لأعوام  منتجي النفطعنيدميا اسييييتغرق    (2016-2014)و  (1997-1998)

 كانت استجابة المنتجين أسرع خلال هذه الدورة.فقد خفض الإنتاج، بشأن تفاق إللوصول إلى 

          ك جميع مصيييييدري النفط حقيقية أنيه في مواجهية فيائض الإميدادات السيييييابقية،  درييُ و

  والتخلص من الفائضفإن الاعتماد على آليات السعر/ السوق لتصحيح الخلل الحالي في السوق  

ً سييسيتغرق وقت  المخزونات النفطيةالكبير المتوقع في    المنتجينجميع تعاون   وسييتطلب،   ويلاً  ا

الطريقية الأكثر فياعليية لإعيادة توازن    هي  خفض الإميداداتاجليية  عيد  تُ و.  من داخيل وخيارج أوبيك

وعادة ما تنشيأ الخلافات حول أي  ،متفق عليه مبدأ عام وهو ،الأسيعاروإنتعاش   النفطية  السيوق

أوبيك  منظمية  كيانيت اليدول غير الأعضيييياء في    فعيادة  ،اليدول يجيب أن تتحميل عيبء الخفضمن  

في المقابل، يرغب الكثيرون  ولتنفيذ التخفيضييييات.  للدول الأعضيييياء في المنظمة تترك الأمر

 .لتحمل العبء للمملكة العربية السعوديةأوبك في ترك الأمر منظمة داخل  

ً ، لا ينبغي لأحد أن يتوقع 1985نهيار الأسيعار في عام إولكن في أعقاب    تؤديأن  فعليا

 كما كانت من جانب واحد  النفطية في السييوقالمملكة العربية السييعودية دور "المنتج المرجح"  

في ذلك   أدت محاولات المملكة العربية السيعودية للدفاع عن السيعر المحددفقد . في السيابق تفعل

نخفض الطلب على النفط السييعودي من السييوقية، حيث إإلى خسييارة كبيرة في حصييتها   الوقت

برميييلملي  10.2 في عييام  /ون  برميييل  3.6إلى    1980يوم  فقط  /مليون  عييام  يوم         .  1985في 

ً مكلف أمراً الإنتاج والخسيارة من حصية السيوق   حجمنخفاض في هذا الإوقد كان  للغاية بالنسيبة    ا

منذ ذلك ف.  سييييياسييييتها النفطية في الوقت الحالي يمثل عامل مهم في تشييييكيلللمملكة ولا يزال 

 مبدأ التخفيضات الجماعية. التمسك بعلى مراراً السعودية  لكة العربيةأكدت الممالحين، 

مع انخفياض حصيييية أوبيك في إميدادات النفط العيالميية بمرور الوقيت، كيان هنياك تيأكييد  و

       منتجين إضييييافيين إلى اتفياقييات خفض الإنتياج. وبيالتيالي،  إنضييييميام  إلى    الملحية  حياجيةالعلى  
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فإن مبدأ التخفيضييات الجماعية لا ينطبق فقط على أوبك، ولكن على الدول غير الأعضيياء في 

ً  أوبك كان هذا هو الدافع الرئيسييي وراء لقد  ، ولا سيييما على كبار المنتجين مثل روسيييا.أيضييا

وزراء   وفي هيذا السيييييياق، تعُيد موافقية.  2019عيام   في لييهالمتفق عميثياق  والأوبيك+    إتفياق دول

على اتخياذ إجراءات   2020  أبرييل  في شييييهر  "G20"  العشييييريندول  الطياقية في مجموعية  

مبدأ العمل الجماعي إلى ما أمتداد ل سيييوق النفط العالمية هي"تصيييحيحية" لإعادة التوازن إلى  

  الأمريكية  في العالم، الولايات المتحدة  للنفط  منتجينأكبر ثلاثة  تأكيداً من  ويعُد ذلك  .بعد أوبك+ 

من مصييلحتهم  ، فإنأنه في مواجهة صييدمة شييديدةعلى والمملكة العربية السييعودية وروسيييا،  

 .وجماعي العمل بشكل استراتيجيالتعاون والمشتركة 

 إتفاق دول أوبك+: الخفض والامتثال والتعويض

أسييعار النفط الخام ليحدث التأثير المنشييود على  الخفض القياسييي لتنتاج  حجم لم يكن

المرحلة الأولى من  فخلالأوبك+. دول  اأظهرته التي العاليةالامتثال نسيبة   بدون والمخزونات

   أوبك+ معدل امتثال مرتفع ت دول ، حقق2020  يوليو  ومايو    شيييهري  بينما في الفترة الاتفاقية  

ً رئيسي اً أمر ارتفاع نسبة الامتثال وسيظل. (7)الشكل  %97بلغ   بأكملها. الإتفاق وال مدة  ا

والمفترض بحسب ن الامتثال المنخفض، أ  يتضح على أساس سنوي  التحليلمن خلال  و

إنتهاء الإتفاق في قبل   2021في عام فقط    %70تدريجياً نحو ينخفض   أن أحدى السييناريوهات

أقل   بمقدارو  2020في عام  برميلدولار/  3.1ينتج عنه سيعر أقل بمقدار سي ،  2022مايو   شيهر

الأسيياس المتمثل في الامتثال بنسييبة    بسيييناريو، مقارنة  2021في عام  رميلب /دولار 7  بييييييي 

الوقييت    100% يتعييدى حيياجزم.  (8)الشييييكييل   وال  لن  برنييت  خييام  يعني أن سييييعر                     مييا 

  المخزونياتفي  تراكم  الاسييييتمرار  إلى  ، كميا سيييييؤدي ذليك  2022دولار/برمييل حتى عيام  50

على أهمية امتثال  يؤكد  وذلكسيييينعكس سيييلباً على توقعات الأسيييعار لفترة أ ول.  مما    النفطية

 المتفق عليها. لحصص تخفيضات الإنتاججميع منتجي أوبك+ بالكامل 

دون احتسيياب الخسييائر الناجمة   الامتثال الكبير بإتفاق خفض الإنتاجتحقيق مثل هذا  إن 

دول مجلس التعاون الخليجي    تخفيضيات إضيافية منوبدون   ،عن الاضيطرابات الجيوسيياسيية

رئيسييية في مرحلة الانتعاش  السييمة ال هو بقية أوبك+ ، كانعدم إمتثال  تعويض لعن حصييتها  

، والعيدد الكبير من المنتجين  لإنتياج القيياسيييييتخفيضييييات اعلى الرغم من حجم  و  حتى الآن .
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والصييييعوبات المتزايدة في التحقق من امتثال المنتجين   ،تحت مظلة أوبك+ الأخرين المنطوين  

 لنسيييبالاختلاف الواسيييع في تقديرات المصيييادر الثانوية   من واضيييحكما هو  بشيييكل فردي،

  ،خام مقابل المكثفات نفط اللل  المنهجيات ومعدلات التحويل والتعريفاتإختلاف  الامتثال بسيييبب  

     والاهتمام. جديرة بالملاحظةجيدة وعد تُ  ة الحاليةالامتثال المرتفع نسبةإلا أن 

 

 

 

 

 

 

 
 

على النفط في الربع الأول من عام العالمي دفعت المخاوف من ضيييعف نمو الطلب   لقد

الخفض بمقيدار   زييادةأوبيك+ في    دولالمملكية العربيية السييييعوديية إلى التحرك ونجحيت    2020

وافقت  كما .  النفطية في السييوق الأ رافمفاجأة للعديد من مثل  ، وهو ما 1يوم/برميل  ألف  500

مليون    10.14إلى  يوم /مليون برميل  10.31المملكة العربية السيعودية على خفض حصيتها من 

تحقيق  شيييير  يوم، ب/برمييل ألف  400والاسييييتمرار في الخفض الاختيياري البيالغ  يوم، /برمييل

إشيارة واضيحة بأنها لن تتسيامح مع  في ،  الامتثال الكامل من جميع الدول المشياركة في الإتفاق

إنتاج  باسيتبعاد   التعاونالمشياركة في إتفاق  من خارج أوبك   أيضياً للدولسيُمح  قد  وعدم الامتثال. 

ثانوية  المصيييادر العلى اسيييتخدام   موافقة تلك الدولمقابل   الإنتاجإجمالي كثفات من بيانات  تالم

 .ةالمباشر البياناتبدلاً من  لتقييم الامتثال للأهدافكأساس 

 
تم الإتفاق على إجراء خفض إضييافي    2019الإجتماع الوزاري السييابع لدول أوبك+ الذي عُقد في السييادس من شييهر ديسييمبر  خلال    1

، ليصييييل إجمالي الخفض في الإنتاج  خلال الإجتماع الوزاري الخامس يهاألف ب/ي على مسييييتويات الإنتاج المتفق عل  500بمقدار  
   .مليون ب/ي 1.7 إلى

مخاطر إمتثال دول أوبك+  (:8الشكل )  
( دولار/ برميل)  

نسبة إمتثال دول أوبك+  (:7الشكل )  
(% )  

 توقعات ال
يوليو 
2020 

يونيو 
2020 

 مايو 
 2020  

 السعودية 
 الكويت 

 الأمارات 
 العراق 

 نيجيريا
( 10أوبك )  

 روسيا 
 كازخستان 

 خارج أوبك 

 إجمالي أوبك+ 

 . OIESالمصدر: 

% 100خط الأساس   
 الإمتثال الضعيف 

يناير  
2018 

يناير  
2019 

يناير  
2020 

يناير  
2021 

يناير  
2022 

 .Oxford Economics/Energy Quants, OIESالمصدر: 



10

الإدارةالاقتصادية (                                    أوابك) منظمةالأقطارالعربيةالمصدرةللبترول  

 

 10 
 

  إجراء تخفيضيييات  عدمو  ،2020 مارسشيييهر أوبك+ في   دولل  عدم الاتفاقأظهر لقد 

صيييبح  تحتى    يةالنفط تهالتغيير سيييياسييي  على اسيييتعدادالمملكة العربية السيييعودية  أن،  جماعية

عندما  . ومع بقية الدول المنتجة  للدخول في اتفاق  ةمسيتعدفي السيوق النفطية    الأ راف الأخرى

  و وعي في إنتاجها خفض إضيافيعن المملكة العربية السيعودية   أعلنت،  إتفاقالتوصيل إلى  تم

في  الدول الأخرى المشيياركةتشييجيع بهدف   ،2020  يونيوشييهر  في يوم  /مليون برميل 1قدره  

ً هذا الخفض الإضييافي كان وقد كان    أوبك+.إتفاق     يوليوشييهر ، وفي  ولمدة شييهر واحد  مؤقتا

أعادت المملكة العربية السييعودية إنتاجها إلى مسييتوى الحصيية المتفق عليها، مما يشييير    2020

إلى أن هذه الإجراءات الإضيافية لا ينبغي اعتبارها دائمة أو الاعتماد عليها لتحقيق التوازن في 

الاجتماعات الشييييهرية للجنة الوزارية  عد تُ و. في السييييابق الوضييييعكما كان  النفطية،   السييييوق

الإنتياج  في  فيائض  التعويض  ل  خطط  واسييييتحيداثأوبيك+    لمراقبية الإنتياج ليدول  ةالمشييييتركي 

"compensation regimes  "في   الحصييص المتفق عليها  اتعدى إنتاجه  التي  الدول تلتزم بها

مليون    2.09  والمُقييدر بنحو  ،2020مييايو ويوليو  شييييهري  بين    الإتفيياقالمرحليية الأولى من  

         ،( 9)الشييييكل    2020 خلال شييييهري أغسييييطس و سييييبتمبر  اإنتاجهخفض بوذلك    ،برميل/يوم

لتحقيق الامتثال الكامل إشيارات إضيافية على الأهمية التي توليها المملكة العربية السيعودية هي 

 تم التأكيد من معالي وزير الطاقة في المملكة العربية السعوديةوفي هذا السياق،    %.100بنسبة  

لا يضييمن فقط العدالة، ولكنه سيييسييرع   الخفض والامتثال والتعويضكل من ب الالتزام أن على  

ً أيض  .النفط العالمية أسواق التوازن إلىعملية إعادة  ا

   خطط التعويض المشييييار إليهيا اجعلاهإذا لم يتم تطبيق   هيذا وتشييييير التوقعيات إلى أنيه  

إنخفاض عائدات جميع بشيكل كامل خلال شيهري أغسيطس وسيبتمبر، فسيوف يتسيبب ذلك في  

على    دولار/برمييل  6و    دولار/برمييل  4  بمقيدار  أسييييعيار النفطحييث سييييتنخفض    دول أوبيك+ 

  التعويض خطط. والأهم من ذلك، أن (10)الشييكل  كامل التعويض ال  بسيييناريوالتوالي، مقارنةً  

ً  اله أوبك+ وقدرتها على تجاوز هذه الصييدمة. دول  اسييتعداد   مدى  نتبي يدور مؤثر: فه  أيضييا

. كما أنه  المنخفض الطلب ضييغطتحت  سييتتراجع  ر النفطاسييعأ تبدون هذه المصييداقية، كانو

سييناريو  حالة حتى في وكللية إضيافية للضيغط على المنتجين لتحقيق الامتثال الكامل.  يسُيتخدم
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 في حيد ذاتهيا  فيإن آليية التعويض  ،  بشييييكيل كياميل  الإنتياجمعظم اليدول عن فيائض  عيدم تعويض  

 تها.وبالتالي تعزيز مصداقيأوبك+  بإتفاق دولالمنتجين للامتثال الكامل   ستدفع

 

 

 

 

 

 
 

 

 

على عكس والعامل الآخر الذي يشيكل صيورة العرض هو النفط الصيخري الأمريكي. 

 عقبالتي جاءت و،  ( 2016-2014)  التي مرت بها أسيييواق النفط خلال الفترةالسيييابقة    دورةال

، فإن الوضييع المالي  رميلدولار/ ب  100 متجاوزاً سييعار خام برنت لأمتواصييل ال  الارتفاع  فترة

ً أضيييعف نسيييبيالنفطية أصيييبح   في السيييوق  اللاعبينلجميع          الإنتاج  تخفيضيييات، وبالتالي فإن ا

أسيعار وراء   الأسيباب الرئيسيية الكامنةكان أحد  و .هذه الدورةكانت أعمق وأسيرع في    أو وقفه

الأسييييعار التي تفترض اسييييتمرار لفترة أ ول" أو حتى السيييييناريوهات   ة"المنخفضيييي   النفط

واسييييتجيابتيه    ،في الولاييات المتحيدة  الصييييخري للنفطهو الأداء القوي    المنخفضيييية إلى الأبيد،

 لإشارات الأسعار خاصة في الاتجاه الصعودي. 

المغلقة الآبار    مع عودةخسييائر الإنتاج من اسييتعادة بعض  وتشييير التوقعات الحالية إلى

  6.7النفط الصييييخري الأمريكي اليذي وصييييل إلى  بعيد الانكمياش الحياد في إنتياج  ، الإنتياج  إلى

  خلال يوم  /مليون برمييل  2.4  قيدره  بيانخفياضأي  ،  2020  ميايوشييييهر  في  يوم  /مليون برمييل

  .(2020 مارسشهر في يوم /مليون برميل 9.2شهرين فقط )من 

مخاطر إمتثال دول أوبك+ (:10الشكل )  
( دولار/ برميل)             

فائض إنتاج دول أوبك+   (:9الشكل )  
(% )  

 توقعات ال

 ( Rhsخط الأساس ) -+/
 خط الأساس )عدم الإمتثال( 
 أمتثال كبير 

 أنجولا

 الكونغو

 العراق 

 الجابون 

 نيجيريا 

 الأمارات 

 روسيا

 كازخستان 

 أخرى 

 المجموع

يناير  
2018 

يناير  
2019 

يناير  
2020 

يناير  
2021 

يناير  
2022 

 .Oxford Economics/Energy Quants, OIESالمصدر:  . OIESالمصدر: 

2020الفترة مايو/يوليو  فائض الإنتاج خلال   
 التخفيضات المطلوبة في أغسطس/سبتمبر  

 الإجمالي
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وكميا في حالة الطليب، قد تكون المرحلية الثيانيية نحو التعيافي الكيامل لمسييييتويات الإنتياج  

إلى    2020  يوليوشييييهر  في    حفيارت النفطنخفض عيدد  حييث إ  اً،عمليية  ويلية جيد  2019لعيام  

أظهر تقرير الحفر و  ،على أسييياس سييينوي% 77أو  ةحفار  600  قدره  ، بانخفاضةحفار  181

الأمريكييية  لإالأخير   الطيياقيية  في  دارة معلومييات  الحفييارات  عييدد  الانخفيياض في  حوض أن 

Permian   بلغ عدد الآبار  و.  على أسيياس سيينوي  ةحفار  316أو بمقدار % 72بنسييبة   حاداً كان

، مع انخفاض  بئر  417، بانخفاض سيينوي قدره  بئر  98حوالي   Permianحوض  في  المكتملة

 . (11)الشكل  منا ق الإنتاج الرئيسية الأخرى للنفط الصخري في الولايات المتحدةحاد في  

خارجي، وتعرض التدفق النقدي لضييييغو  التمويل العلى    عملية الحصييييولتقييد    معو

أن النفط  فإن التوقعات التي تشييييير إلى  ونظرة المسييييتثمرين السييييلبية حول القطاع،    ،شييييديدة

في هذا وفي غير محلها.   توقعات هي ،بسيرعة وبشيكل حاد  يتعافىالصيخري الأمريكي سيوف 

      حتى بحلول نهاية    النفط الصيخري الأمريكي إلى ذروته السيابقةمسيتوى إنتاج  لن يصيل    السيياق،

  2019ديسيمبر  مسيتوى شيهر عنيوم  /مليون برميل 1.1  قع أن يقل بنحويتوحيث ،  2022عام 

لنفط الصخري الأمريكي أنه نقطة تحول لتوقعات الأداء القوي لأثبت  بشكل عام و  .(12)الشكل 

 . العالمية أسواق النفط

 

 

 

 

 

 

 

 

امدادات النفط الصخري الأمريكي  (:12الشكل )  
( مليون برميل/ يوم)  

التغير في عدد الابَار المكتملة  (:11الشكل )
 من النفط الصخري الأمريكي 

( بئر على أساس سنوي )  

    متوسط التغير المرجع الإجمالي  أخرى  
 على أساس سنوي 

يناير  
2015 

يناير  
2016 

يناير  
2017 

يناير  
2018 

يناير  
2019 

يناير  
2020 

يناير  
2018 

يناير  
2019 

يناير  
2020 

يناير  
2021 

يناير  
2022 

 .Oxford Economics/Energy Quants, OIESالمصدر:  . OIESو  EIAالمصدر: 

 نطاق التغير 

 توقعات ال
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 دور أوبك+ في تحقيق توزان أسواق النفط

سيتكون أوبك+  ة دولواسيتجابعلى النفط  بالنظر إلى المسيتقبل، فإن وتيرة تعافي الطلب 

تجاه وسييرعة إوسييتحدد السييوق النفطية،   الوضييع فيهي الديناميكيات الرئيسييية التي سييتشييكل  

دول  التزام تم إفتراضأدناه،   14و    13عن النطاق الحالي. في الشيييكلين   أسيييعار النفطخروج  

مع الاجخيذ في ،  %100بنسييييبية  كياميل    امتثيالق  يوتحق  لخفض الإنتياج  الحيالي  بيالإتفياقأوبيك+  

على النفط إلى  العيالمي  يتعيافى فييه الطليب    السييييينياريو الأول،سييييينياريوهين للطليب:    الاعتبيار

    ،2021بحلول منتصييف عام  ( Covid-19جائحة فيروس كورونا المسييتجد )مسييتوى ما قبل 

 . 2022حتى نهاية عام  هذا التعافييحدث فيه  لن والسيناريو الثاني

دول  على،  (13  الشيكل) الموضيح في  السييناريو الأول وهو  في سييناريو الطلب الأقوى

  ،لوضع حد أقصى لسعر النفط   تقليص تخفيضات الإنتاج إما  التاليين  القرارينإتخاذ أحد  أوبك+ 

المخزونات  لتسيييراع من خفض مسيييتويات كما هي عليه الإبقاء على تخفيضيييات الإنتاجأو 

على مدى استجابة    سيتوقف  القرار  وإتخاذ هذا.  2021في أقرب وقت ممكن بحلول عام  النفطية  

      لارتفياع أسييييعيار النفط.  النفط الصييييخري الأمريكي من  إمدادات دول خارج أوبك وبخياصيييية  

   أوبك+ أن يسيييتجيب النفط الصيييخري الأمريكي بقوة للأسيييعار التي تزيد  دول  توقعت ما  إذا ف

الإنتياج  إلى الخييار الأول وتزييد من  أوبيك+    تلجياً دول  في هيذه الحياليه قيدبرمييل،  دولار/  50عن  

 النفط.  لأسعارالحفاظ على سقف من ثم و ،حصتها في السوقبالتالي و

ً الحيالي   الإتفياقأوبيك+ قرروا الخروج من    دولأن   وبيإفتراضفي الواقع،  و في أي  قريبيا

  55  إلى  50  يتراوح ميا بين  قيد تسييييتمر في نطياق  فيإن أسييييعيار النفط،  2022ينياير  شييييهر  

 العائدات من خلال، وسييقوم منتجي النفط بتعويض الإنخفاض في 2022في عام  دولار/برميل

ً قيد يكون  وهو ميا  زييادة الإنتياج،    .       تقيييد الإنتياج والسييييمياح للأسييييعيار بيالارتفياع ل  بيديلاً مكيافئيا

إلى تحول المخزونات من العجز الحاد إلى  حتماً فيما يتعلق بنتائج السييوق، سيييؤدي ذلك ولكن 

بقياء على التخفيضييييات حتى  الإ إذا ما تم، وبالتيالي إلى الانخفياض بمعيدل أبطيأ من حالة الفيائض

 .المتراكمة ، مما يطيل أمد المخزونات2022نهاية عام 
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والذي سييناريو ضيعف انتعاش الطلب على النفط،  السييناريو الثاني وهو  أما فيما يخص  

في هيذه الحياليه  التنقيل أو مخيا ر الركود الأعمق، على قيود البسييييبيب موجية ثيانيية من    قيد يحيدث

  إتخاذ أحد القرارات الثلاثة التالية اوسييييكون عليه ،أوبك+ دول  سيييتزداد التحديات التي تواجه 

      ،  مليون برمييل/يوم   7.7والبيالغية    الحيالييةالإنتياج  قرار تعميق تخفيضيييييات    مواجهية  إمياوهي:  

شيهر في الإتفاق المرحلة الثالثة من   الإنتقال إلىأو   ،2020ديسيمبر شيهر  إلى ما بعد  هاأو تمديد

. كيل هيذه القرارات لهيا مليون برمييل/يوم  5.8بخفض بمقيدار    كميا هو متفق علييه،  2021ينياير  

  هامن بين   ،أوبك + نفسيها مرة أخرى في مواجهة خيارات صيعبةدول  مزاياها وعيوبها، وسيتجد 

  تليك التخفيضيييياتوضييييميان الامتثيال أو تعميق    تخفيضييييات الإنتياج  تقليصميا بين    الأختييار

      أوبك+. دول  أحد المحددات الرئيسييييية لسييييياسيييية   التي سييييتكونوالمخا رة بخفض الامتثال 

، حتى في حيالية عيدم وجود مخيا ر هبو  على الميدى (14)الشييييكيل  ولكن كميا هو مبين في  

فييه الطليب على    لا يتمكنسييييينياريو  ظيل  وفي  قرب إنتهياء إتفياق خفض الإنتياج،  مع    القرييب،  

      سييييتجد مجائحة فيروس كورونا المسييييتويات ما قبل  والوصييييول إلىتحقيق انتعاش  منالنفط  

أوبيك في مواجهية خييارات صييييعبية لأن دول  سييييتسييييتمر    ،2022أو بيالقرب منهيا بحلول عيام 

يزييد فقط لن   2022أبرييل  شييييهر  لنحو المتفق علييه بعيد  الخروج من اتفياق خفض الإنتياج على ا

ديناميكيات سوق النفط في ظل سيناريو الإنتعاش   (:13الشكل )
 القوي/السريع للطلب على النفط 

 افَاق خام برنت  العالمي التوازن 

 توقعات ال توقعات ال

 سعر برنت  دولار/برميل
 مليون ب/ي  مليون ب/ي 

نهاية إتفاق أوبك+       
 ( 2022)في شهر يناير 

   عوامل أخرىتغير المخزون +
 خروج دول أوبك+ 
 الإمدادات 
 الطلب 

الربع الأول  
2018 

الربع الأول  
2019 

الأول  الربع  
2020 

الربع الأول  
2021 

الربع الأول  
2022 

يناير  
2018 

يناير  
2019 

يناير  
2020 

يناير  
2021 

يناير  
2022 

 . OIESالمصدر: 
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ً ، بل سيؤدي أيضمن الإمدادات في الأسواق النفطية مجدداً                  مستوى  إلى  أسعار النفط  تراجُعإلى    ا

 .دولار/برميل 40

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الخلاصة

أوبك+ هي الديناميكيات  دول    بةوتيرة تعافي الطلب واسييييتجا  تعُد، بشييييكل مختصيييير

أسيعار ومدى سيرعة خروج  إتجاهوتحدد  السيوق النفطية الأوضياع فيالرئيسيية التي سيتشيكل 

سييشيهد   2020من العام الحالي   الربع الرابعوتشيير التوقعات إلى أن عن النطاق الحالي.   النفط

في الاتجاه الصعودي.   بشكل تدريجي ومحدود، لكنه سيكون  خروج الأسعار عن النطاق الحالي

ً للانتقال إلى نطاق سييعري أعلى وليس نطاق   اً أكثر اسييتعداد  السييوق النفطيةأن  ومن الواضييح   ا

من الولايات   بخاصيييةبعض الإشيييارات الإيجابية من جانب الطلب، حدوث  أقل، وكان ينتظر  

في "التصياعدي"    الإنحياز نحو المنحنىالأسيباب الرئيسيية لهذا   ومنوالهند.  الأمريكية المتحدة

شييييهري في    حيدثالمشييييابهية لميا    عملييات الإغلاق والعزلبيأن   اً هو أن هنياك اعتقيادالتوقعيات  

 وإنوبالتالي فإن الطلب سيييوف يتعافى  لحدوث مجدداً،  اليسيييت مرجحة    2020 مارس وأبريل

 . كان بوتيرة أبطأ

ديناميكيات سوق النفط في ظل سيناريو تعافي الطلب  (:14الشكل )
 الضعيف/البطئ 

 التوازن العالمي  افَاق خام برنت 
 سعر برنت  دولار/برميل

 توقعات ال

نهاية إتفاق أوبك+      
 ( 2022)في شهر يناير 

 

 مليون ب/ي  مليون ب/ي 

 توقعات ال

   عوامل أخرىتغير المخزون +
 خروج دول أوبك+ 
 الإمدادات 
 الطلب 

الربع الأول  
2018 

الربع الأول  
2019 

الربع الأول  
2020 

الربع الأول  
2021 

الربع الأول  
2022 

يناير  
2018 

يناير  
2019 

يناير  
2020 

يناير  
2021 

يناير  
2022 

 . OIESالمصدر: 
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صييناعة النفط لا يمكنها زيادة الاسييتثمار   الأراء التي تميل إلى أن، فإن في الوقت ذاتهو

ً جديدة في بيئة الأسيعار  اتاسيتكشيافتحقيق  و وأن إنتاج النفط الصيخري الأمريكي   ،السيائدة حاليا

ً سيييسييتغرق وقت مزيد من الاهتمام هي الأخرى كتسييب ت ،إلى ذروته السييابقةوالعودة  للتعافي   ا

 المتوقفةنظرة متشييائمة بشييأن عودة بعض الإمدادات النفطية  للسييوق  . كما أن وهي آراء مقدرة

الانحياز نحو من دول مثل إيران وفنزويلا وحتى ليبيا. لكن الفرضيييية الرئيسيييية الكامنة وراء 

أوبك+ والامتثال  دول  هي الحفاظ على تماسييييك لتوقعات أسييييواق النفط  التصيييياعدي    المنحنى

ً أساسي ، وهذا يمثل تحولاً الكامل  .التي شهدتها السوق النفطية عن الدورات السابقة ا

 


