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 ةقيود الطاقة الإنتاجيالسياسية، وانقطاع الإمدادات، وضعف الدولار، و-المخاطر الجغرافيةتأثرت ب •

 قد تعطي دفعة للتضخم، وتعرقل السياسة النقدية، وتلحق الضرر بالبلدان منخفضة الدخل •

   سلبيا كبيرا على النموحْدث أثرامزيد من الصدمات السعرية قد يُ •
 

 دولار للبرميل، أصبح ارتفاع تكلفة الطاقة باعثا جديدا للقلق بالنسبة 100نفط من اقتراب أسعار المع 

  . للمستهلكين، في الوقت الذي تستمر فيه مخاوف الاقتصادات الكبرى من تداعيات ضائقة الائتمان
 . دولارا للبرميل93ارتفاعا جديدا بلغ أكثر من  متوسط سعر النفط الفوري حقق نوفمبر الجاري، 7في 

وسجلت أسعار النفوط القياسية الرئيسية الثلاثة مستويات غير مسبوقة في نفس الوقت تقريبا، حيث أغلق غرب 

غير أن .  دولارا89 دولارا، ودبي على نحو 94 دولارا، وبرنت على 97تكساس الوسيط على حوالي 

، نظرا ا ما قيست باليوروإذفهي لم تكن شديدة . انعكاسات هذا الارتفاع لم تقع على الجميع بنفس الحدة

راجع (، وهي العملة التي تدفع بها مستحقات منتجي النفط حقوق السحب الخاصةلانخفاض الدولار في مقابل 

ط في القمة الثالثة التي طُرحت للنقاش آثار انخفاض سعر الدولار على أسعار النفوقد ). 1الرسم البياني 

  . نوفمبر18 و 17 يومي منظمة البلدان المصدرة للنفطعقدتها 
 

 88وتشير أسواق العقود المستقبلية وعقود الخيار إلى أن متوسط أسعار النفط الفورية سوف تصل إلى حوالي 

،  مع احتمال يزيد 2008 دولارا في عام 87 وما يقرب من 2007م دولارا للبرميل في الربع الرابع من عا

 . 2008 دولار للبرميل مع مطلع عام 100 بأن تتجاوز أسعار خام برنت 4 إلى 1على 
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السياسية بشأن التوترات المتنامية في -وقد حدثت طفرة أسعار النفط الأخيرة مع تزايد المخاوف الجغرافية

 وبعض حالات توقف الإنتاج نتيجة للأحوال الجوية، مما يؤكد أن تزايد محدودية الطاقة الشرق الأوسط

الفائضة وتقلص المخزونات النفطية قد أديا إلى إصابة الأسعار بحساسية شديدة تجاه أي أنباء تتردد عن احتمال 

لكن الأهم أن مستوى وقد أسهم تراجع سعر الدولار في هذه النتيجة أيضا، و. نقص المعروض في المستقبل

 . الطاقة الفائضة لا يزال منخفضا ونقص الإمدادات يتوقع أن يظل مهيمنا على الأسواق
 
 

  1الرسم البياني 

  تسجيل أرقام قياسية جديدة
  

  اض سعر الدولار إلى زيادة حدة الطفرة التي شهدتها أسعار النفط مؤخراأدى انخف

 ) واليورو¹حقوق السحب الخاصة بالدولار ومتوسط سعر النفط الفوري(
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 حسابات خبراء صندوق النقد الدولي: المصدر   
  2006يناير =  الأساس 1   
 أنشأه صندوق النقد الدولي وتعتمد قيمته هي أصل احتياطي دولي= حقوق السحب الخاصة  2   

 . على سلة عملات

  دولار
  2حقوق سحب خاصة

 يورو
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  الطلب أكبر من العرض
 

تشير التوقعات إلى استمرار الارتفاع القوي في الطلب على النفط، بدعم من قوة النمو في الأسواق الصاعدة، 

ومن المتوقع أن يظل الطلب العالمي قويا أيضا في عام ). 2البياني الرسم (لا سيما الصين والشرق الأوسط 

، رغم التخفيض الذي أجرته الوكالة الدولية للطاقة مؤخرا في توقعاتها للطلب خلال الربع الرابع من 2008

  .   على أثر تباطؤ الاقتصاد الأمريكي2007عام 
 

 
 
 

فخلال الشهور التسعة . قص المستمر في مستوى المخزوناتومن ناحية أخرى، يلاحَظ تباطؤ العرض والتنا

على ( مليون برميل يوميا 0.1، انخفض معروض النفط العالمي انخفاضا معتدلا بمقدار 2007الأولى من عام 

، فيما يعكس انخفاض إنتاج أوبك والنمو المحدود في إنتاج البلدان النفطية غير الأعضاء في )أساس سنوي

منظمة التعاون والتنمية في الميدان "يجة لذلك، هبطت المخزونات التجارية في بلدان ونت. منظمة أوبك

 ).3انظر الرسم البياني (في الربع الثالث من العام، وهي فترة تتميز في العادة بتراكم المخزون " الاقتصادي

  2الرسم البياني 

  تباين الطلب
  

ومن المتوقع أن يظل . تسبب ارتفاع الطلب على النفط في فرض ضغوط على الإمدادات
  2008-2007نمو الطلب قويا في الفترة 

  
  ) البراميل يومياالتغير السنوي بملايين(

  التوقعات

حسابات خبراء صندوق النقد الدولي؛ توقعات العرض والطلب خارج أوبك مستمدة من الوكالة الدولية : المصادر
  للطاقة 

  
  .منظمة البلدان المصدرة للنفط= أوبك : ملحوظة

H1 = ،النصف الأول من العامH2 = النصف الثاني من العام

الطلب
ج أوبكالإنتاج خار  

 إنتاج أوبك
 طاقة أوبك الإنتاجية
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ولوجية والاقتصادية التي تواجه إنتاج التحديات التكنيرجع عجز المعروض عن اللحاق بنمو الطلب إلى تزايد و

وعلى ذلك، يُتوقع أن تظل السوق ضيقة وربما ازدادت ضيقا، إذا ما ظل نمو إجمالي الناتج المحلي . النفط

 . كالصين والهندقويا في الأسواق الصاعدة
 

بب في إضعاف وتؤكد تحليلات صندوق النقد الدولي أن استمرار أسعار النفط القياسية لفترة مطولة سوف تتس

الطلب ـ وخصوصا في الولايات المتحدة ـ من خلال ما تدفع إليه من استخدام مصادر بديلة للطاقة وما تولده 

 . ولكن الطلب قد يظل بعيدا عن التأثر بتغيرات الأسعار في المدى القصير. من حوافز إضافية لحفظ الطاقة

 3الرسم البياني 
  

  تحويل المسار
  

منظمة التعاون والتنمية في "ات النفط تناقصا في البلدان الأعضاء في تشهد مخزون
  . خلال فترة تتميز عادة بتراكم المخزون" الميدان الاقتصادي

  
  )بملايين البراميل(

  
  , صندوق النقد الدوليالوكالة الدولية للطاقة، وتقديرات خبراء: المصادر   
  .منظمة البلدان المصدرة للنفط: أوبك: ملحوظة   
  
  . متوسط أسعار خامات غرب تكساس وبرنت ودبي1   
على أساس % 40 بدرجة، مع فترة ثقة 2006- 2001 متوسط كل شهر تقويمي خلال الفترة 2   

  . الانحرافات السابقة
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 2006- 2001النطاق المتوسط للفترة 1المخزونات الفعلية
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 تراجع الدولار

 
فكثير من السلع الأساسية الأخرى ـ مثل المعادن النفيسة، والمعادن . صلالا تمثل طفرة أسعار النفط حدثا منف

بدورها الصناعية كالرصاص والنيكل، والمواد الغذائية كالقمح وزيت فول الصويا وزيت النخيل ـ سجلت 

 . الأمريكيوأدى انخفاض الدولار إلى تضخيم هذه الطفرة مقيسة بالدولار. 2007اسية خلال عام ارتفاعات قي

المنتهية في (على أساس الدولار خلال السنة % 51فبينما ارتفع متوسط أسعار النفط الفورية بنسبة تقترب من 

 . على أساس اليورو% 37، اقتصر هذا الارتفاع على )2007منتصف نوفمبر 
 

ات ، ذهب بعض محللي السوق إلى أن تراجع الدولار، مقترنا بالاضطراب"الأثر المحاسبي"وإلى جانب هذا 

المالية الناشئة عن سوق القروض العقارية منخفضة الجودة في الولايات المتحدة، ربما يكون قد دفع 

المستثمرين إلى تنويع حوافظهم بالابتعاد عن الأصول المالية المحررة بالدولار وزيادة التعامل في السلع 

 .الأساسية كأصول بديلة
 

 التأثير الاقتصادي الكلي المرجح
 

ويعكس . لم يكن لارتفاع أسعار النفط تأثير كبير حتى الآن على النشاط الاقتصادي العالمي ومعدلات التضخم

، فضلا على انخفاض كثافة 2002هذا التأثير المحدود مدى تحكم الطلب في ارتفاع أسعار النفط منذ عام 

. طر المعتمدة للسياسات النقديةاستخدام الطاقة، وزيادة التنافسية في أسواق العمل، وتحسن مصداقية الأ

وبالنسبة للبلدان النامية على وجه الخصوص، أدت قوة نمو الطلب العالمي وارتفاع أسعار السلع غير الوقود 

  . إلى تخفيف أثر ارتفاع أسعار النفط على الموازين التجارية في عدد كبير من البلدان
  

أسعار النفط إلى ارتفاع التضخم الكلي في الشهور القادمة ومع ذلك، فمن المرجح أن تؤدي الطفرة الأخيرة في 

التضخم الكلي يشمل أسعار الأغذية والطاقة التي تتسم بالتقلب بينما تُستَبعد هذه العناصر المتقلبة من التضخم (

هلكين ويقدَّر  التأثير المباشر لارتفاع أسعار النفط مؤخرا على التضخم الكلي في مؤشر أسعار المست). الأساسي

 . الأمريكي بحوالي نصف نقطة مئوية مع نهاية العام
 

ويرجح أن يكون التأثير أضعف على الاقتصادات المتقدمة الأخرى نظرا لاعتمادها بدرجة أقل على وسائل 

البنوك المركزية قد تجد مساحة غير أن . النقل الخاصة، ولأن ارتفاع الأسعار كان أقل بالعملات الأخرى



  6  
 

 

للآثار الجانبية التي الطلب الناشئ عن الاضطرابات المالية الأخيرة، نظرا ي مواجهة انخفاض أضيق للتحرك ف

  .الأسعار الأخرى وعلى الأجورعلى ارتفاع تكلفة الوقود قد يُحْدثها 
 

 ضغوط النشاط الاقتصادي المحموم
 

امية حيث تمثل ضغوط قد ينطوي الوضع على تحديات كبيرة في بعض بلدان الأسواق الصاعدة والبلدان الن

النشاط الاقتصادي المحموم مصدرا أكبر للقلق، ويمكن أن يؤدي الارتفاع المستمر في تكلفة الوقود والأغذية 

وعلى وجه الخصوص، سوف يتسبب ارتفاع . إلى فرض ضغوط على ميزانيات الأُسر والموازين الخارجية

من البلدان المستوردة للنفط ذات الدخل المنخفض، أسعار النفط مؤخرا في زيادة تكلفة الواردات على كثير 

 . يفرض ضغوطا على مركز ماليتها العامةويمكن أن 
 

إذا ما حدث أي انقطاع كبير في يزداد ارتفاع الأسعار فمع شدة ضيق الأسواق، يمكن أن وبالنسبة للمستقبل، 

بالمقاييس التاريخية وأن معظمها " ق المريحالنطا"ة الفائضة لا تزال دون لا سيما أن الطاقة الإنتاجيالإمدادات، 

مقطّرات تحتوي على من الخام الحامض الذي تنتجه المملكة العربية السعودية ـ وهو خام يصعب تكريره إلى 

  ".منظمة التعاون والتنمية في الميدان الاقتصادي"نسبة كبريت منخفضة من النوع الذي تطلبه بلدان 
 

بؤات لأسواق النفط أن يتحسن هذا الوضع في المستقبل القريب، حيث ستؤدي ولا يرجِّح معظم واضعي التن

القوي لإجمالي إذا ما استمر النمو و. الفرص المحدودة لأعمال التنقيب الجديدة إلى فرض قيود على العرض

سائدة في بلدان الأسواق الصاعدة، فإن أسعار النفط المرتفعة والمتقلبة يمكن أن تصبح هي الالناتج المحلي في 

 .المعتاد لفترة من الوقت
 
 

 : التاليالإلكتروني  التي يمكن الاطلاع عليها في الموقع) SurveyIMF( نشرة صندوق النقد الدوليهذا المقال مترجم من 
imfsurvey/org.imf.www . 

 


