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عــزز شــهر أب الاتجــاه الســائد مــن حيــث زيــادة المعــروض بســرعة — ســواء مــن دول 
أوبــك بلــس أو مــن الــدول خــارج المجموعــة. بلــغ إنتــاج النفــط الخــام 79.2 مليــون 
 مقارنــة بشــهر اب 2024. 

ً
، بزيــادة كبيــرة قدرهــا 2.7 مليــون برميــل يوميــا

ً
برميــل يوميــا

 ،
ً
أمــا إجمالــي إنتــاج الســوائل فــي الشــهر فقــد وصــل إلــى 106.1 مليــون برميــل يوميــا

 الرقــم القيا�ســي 
ً
 علــى أســاس ســنوي، محطمــا

ً
بزيــادة قدرهــا 3.2 مليــون برميــل يوميــا

الســابق. 

النمــو فــي المعــروض مســتمر وبــا توقــف — فهنــاك المزيــد قــادم فــي الربــع الرابــع مــن 
العــام وفــي العــام المقبــل. تهــدف أوبــك بلــس إلــى الاســتمرار فــي زيــادة الإنتــاج فــي تشــرين 
الاول، وإن كان بوتيــرة أبطــأ، فــي حيــن مــن المتوقــع أن تســتمر الإمــدادات مــن الــدول 
غيــر المنضويــة مثــل الولايــات المتحــدة، البرازيــل، الأرجنتيــن والنرويــج فــي النمــو، وإن 

لــم يكــن علــى أســاس شــهري، فبالتأكيــد علــى أســاس ســنوي.

ظلــت أســعار النفــط المرجعيــة ) برنــت – دبــي – غــرب تكســاس الوســيط( مســتقرة 
يشــير  مــا  )Contago(، وهــي  الــى حالــة  مــن شــهرين، متقلبــة  بشــكل ملحــوظ لأكثــر 
إلــى فائــض فــي المعــروض، لكنهــا لــم تنخفــض بشــكل حــاد، ممــا يعطــي الانطبــاع ان 

 .
ً
الأســعار قــد تفقــد مــن قيمتهــا قريبــا

يمكــن تســميتها بعامــل عــدم اليقيــن. حتــى المتداولــون متــرددون فــي التكهــن بانخفــاض 
الأســعار، إذ يمكــن أن تــؤدي أي تقلبــات مفاجئــة وحــادة فــي صراعيــن مســتمرين — 
والسياســات  العقوبــات  فــي  تغييــرات مفاجئــة  أو  أوكرانيــا —  أو  الأوســط  الشــرق 

التجاريــة الأمريكيــة إلــى ارتفــاع الأســعار فجــأة والإضــرار بمراكــز التــداول. 

 مــا. فمــن الصعــب أن يرتفــع مــع وجــود وفــرة 
ً
بمعنــى آخــر، ســعر النفــط عالــق نوعــا

فــي المعــروض، لكــن هنــاك مــا يكفــي مــن المخاطــر الجيوسياســية والاقتصاديــة الكليــة 
لمنــع انهيــاره.

فــي الوقــت نفســه، يســتمر الطلــب فــي التحــرك بوتيرتــه الخاصــة — وهــي التــي، بــا 
شــك، تتضــاءل مقارنــة بالنشــاط علــى جانــب المعــروض. تــرى بعــض وكالات الطاقــة 
 هــذا العــام، ليصــل 

ً
أن الاســتهلاك العالمــي ســينمو بمقــدار 790,000 برميــل يوميــا

، وهــو تحســن طفيــف عــن التوقعــات فــي الشــهرين 
ً
إلــى 103.8 مليــون برميــل يوميــا
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الســابقين. وقــد انتعــش اســتهلاك وقــود الطائــرات والطلــب علــى البتروكيماويــات، 
كمــا ازداد الطلــب مــن القطاعــات الصناعيــة وقطــاع الشــحن. 

القادمــة،  الأشــهر  فــي  الزخــم  هــذا  علــى  الحفــاظ  يمكــن  كان  إذا  مــا  هــو  والســؤال 
 مــع تكهنــات ســلبية حــول اقتصــاد عالمــي يتعــرض لتقلبــات بســبب العديــد 

ً
خصوصــا

الرســوم والعقوبــات. مــن 

بعــد أربــع ســنوات مــن العجــز، تســتعد موازيــن العــرض والطلــب للتحــول إلــى فائــض 
نحــو 890,000  إلــى  الفائــض  المتوقــع أن يصــل  مــن  عــام 2025،  فــي  المعــروض.  فــي 
فــي حيــن يظهــر العــام المقبــل زيــادة هائلــة قدرهــا 2.6 مليــون برميــل   ،

ً
برميــل يوميــا

 فــي المخزونــات. إنــه النــوع مــن الفائــض الــذي يثيــر إنــذار بانخفــاض كبيــر فــي 
ً
يوميــا

 Brent الاســعار، ولهــذا الســبب تشــير منحنيــات أســعار العقــود الآجلــة لخــام برنــت
التــي تنتهــي فــي العــام المقبــل إلــى فائــض مرتقــب فــي المعــروض. بلــغ فــارق برنــت للشــهر 
أن كان 1.50  بعــد  أشــهر حوالــي 1.20 دولار،  بعــد ســتة  بالتســليم  الثانــي مقارنــة 

دولار الشــهر الما�ضــي، و2.60 دولار فــي تمــوز و3.20 دولار فــي حزيــران.

 
ً
إذن، أيــن يذهــب كل المعــروض الإضافــي؟ ارتفعــت المخزونــات التجاريــة للخــام عالميــا

 إلــى الإضافــات فــي دول منظمــة 
ً
إلــى مســتويات قياســية جديــدة، ويرجــع ذلــك أساســا

التعــاون الاقتصــادي والتنميــة والصيــن، التــي كانــت بمثابــة مســتودع للخــام الفائــض 
 فــي الخزيــن التجــاري العالمــي 

ً
منــذ عــام 2017. دخــل نحــو 1.3 مليــون برميــل يوميــا

فــي اب. وصلــت مخزونــات الخــام فــي منظمــة التعــاون الاقتصــادي والتنميــة الآن إلــى 
متوسط الأربع سنوات. تشجع بكين المكررّين على شراء المزيد من الخام. بالإضافة 
إلــى ذلــك، تســتعد البــاد لافتتــاح منشــأة جديــدة تحــت الأرض بســعة 200 مليــون 
برميــل للاحتياطــات الاســتراتيجية فــي منتصــف 2026. لكــن الزيــادات الملاحظــة فــي 
المخــزون أعلــى بكثيــر ممــا يُســتنتج مــن تــوازن العــرض والطلــب، ممــا يشــير إلــى وجــود 
نقــص فــي تقديــر المعــروض. لا يســاعد علــى ذلــك أن الإمــدادات مــن روســيا وإيــران 

وفنزويــا تتحــرك بشــكل أعمــق فــي الظــل بشــكل غيــر مراقــب.

يواصــل المنتجــون غيــر المنضويــن تحــت أوبــك بلــس تســجيل أرقــام قياســية متتاليــة. 
ففــي اب، بلــغ إنتــاج هــذه الــدول مــن الســوائل، مجتمعــة تحــت مســمى غيــر أوبــك 
 باســتثناء مكاســب التكريــر، وفــق تقييــم أولــي. هــذا 

ً
بلــس، 52.4 مليــون برميــل يوميــا
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رقــم قيا�ســي شــهري جديــد، وهــي المــرة الأولــى التــي يتجــاوز فيهــا إنتــاج غيــر أوبــك بلــس 
عتبــة 52 مليــون برميــل يوميًــا. مقارنــة بشــهر تمــوز، يمثــل إنتــاج اب زيــادة قدرهــا 
، بينمــا مقارنــة بــاب 2024، فهــو أعلــى بمقــدار 1.3 مليــون 

ً
640,000 برميــل يوميــا

. أمــا إنتــاج النفــط الخــام مــن غيــر أوبــك بلــس فبلــغ 36.7 مليــون برميــل 
ً
برميــل يوميــا

 عن تموز و1.1 
ً
 — وهو أيضًا رقم قيا�سي — بزيادة 330,000 برميل يوميا

ً
يوميا

 عــن اب 2024.
ً
مليــون برميــل يوميــا

مــن المتوقــع أن يصــل إجمالــي إنتــاج الســوائل مــن المنتجيــن غيــر المنضويــن إلــى 51.81 
 عــن 2024، 

ً
 هــذا العــام، بزيــادة قدرهــا 1.3 مليــون برميــل يوميــا

ً
مليــون برميــل يوميــا

وحوالــي 500,000 برميــل يوميًــا أكثــر مــن معــدل نمــو الطلــب العالمــي المتوقــع لهــذا 
 عنــد 

ً
العــام. ومــن المتوقــع أن يكــون نمــو إنتــاج الســوائل فــي العــام المقبــل أعلــى قليــا

اســتمرار  مــع  يوميًــا،  برميــل  مليــون  إلــى 53.19  ليصــل  يوميًــا  برميــل  مليــون   1.38
الــدول مثــل الولايــات المتحــدة وكنــدا والبرازيــل غوايانــا فــي الاتجــاه التصاعــدي.

الاستنتاجات

المعــروض  زيــادة  وتيــرة  اســتمرار  أغســطس  لشــهر  النفــط  إنتــاج  تقريــر  يعكــس   -
العالمــي بوتيــرة ســريعة ســواء مــن دول أوبــك بلــس أو مــن الــدول غيــر المنضويــة ضمــن 
المجموعــة، مــا يؤكــد أن الســوق العالمــي يشــهد وفــرة متصاعــدة لــم يســبق لهــا مثيــل 
منــذ ســنوات. ارتفــاع الإنتــاج إلــى مســتويات قياســية لــم يــؤدِ بعــد إلــى انهيــار الأســعار 
فــي   

ً
بشــكل مباشــر، بفضــل المخاطــر الجيوسياســية والاقتصاديــة التــي تلعــب دورا

تثبيــت الأســعار عنــد مســتويات محــددة، لكــن المؤشــرات علــى الفائــض المتوقــع فــي 
 إذا اســتمر نمــو المعــروض بوتيــرة 

ً
العــام المقبــل توحــي بــأن الأســعار قــد تواجــه ضغوطــا

أعلــى مــن نمــو الطلــب.

وقــود  قطاعــات  فــي  خاصــة   ،
ً
طفيفــا  

ً
تحســنا العالمــي  الطلــب  يشــهد  المقابــل،  فــي   -

الطائــرات والبتروكيماويــات والصناعــة والشــحن، لكنــه يظــل أبطــأ بكثيــر مــن وتيــرة 
النمــو فــي المعــروض، مــا يزيــد احتمــالات التحــول إلــى فائــض واضــح فــي الســوق بحلــول 
 فــي دول منظمــة التعــاون الاقتصــادي 

ً
2025. ارتفــاع المخزونــات التجاريــة، خصوصــا

والتنميــة والصيــن، يعكــس وجــود فائــض فعلــي أكبــر ممــا تظهــره أرقــام التــوازن بيــن 
وإيــران  روســيا  مثــل  الــدول  بعــض  إمــدادات  تحــركات  أن  كمــا  والطلــب،  العــرض 
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وفنزويــا فــي الظــل تزيــد مــن صعوبــة مراقبــة الســوق بدقــة.

مــن جانــب آخــر، يواصــل المنتجــون غيــر المنضويــن تحــت أوبــك بلــس تحقيــق أرقــام 
الســوق ســتظل محتدمــة،  فــي  العالميــة  المنافســة  يعنــي أن  مــا  الإنتــاج،  فــي  قياســية 
كبــار  كأحــد  العــراق،  أن  إلــى  يشــير  هــذا  التراكــم.  فــي  مســتمر  العالمــي  والفائــض 
: الحفــاظ علــى حصتــه الســوقية 

ً
 مزدوجــا

ً
المنتجيــن ضمــن أوبــك بلــس، يواجــه تحديــا

إلــى  الحاجــة  وبيــن  العالمــي،  المعــروض  وفــرة  ظــل  فــي  مســتقرة  إيــرادات  وتحقيــق 
فــي  المتوقــع  والفائــض  الأســعار  تقلبــات  عــن  الناتجــة  الاقتصاديــة  المخاطــر  إدارة 
الســوق. لــذا فــإن انعكاســات هــذه التطــورات علــى العــراق تتضمــن ضــرورة التركيــز 
علــى تحســين الكفــاءة الإنتاجيــة، تعزيــز القــدرة التكريريــة المحليــة، تنويــع مصــادر 
الإيــرادات النفطيــة، والعمــل علــى اســتراتيجيات تســويقية مرنــة تتيــح لــه مواجهــة 
الضغــوط الســعرية القادمــة دون التأثيــر الكبيــر علــى الميزانيــة الوطنيــة والاســتقرار 

الاقتصــادي


