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 :المقدمة
هميتهدا وصفدفها أ تبيند وقد    في التأثير على أسعار النفط الخامهمية كبيرة أ المخزونات النفطيةتحتل 

فدا رات  التغييدر فدي أسدعار الدنفط الخدام الدكس عدنعال علدى النصداي اعقت دا س وعلدىماكنة النمص من خلال 

 .(Leading Sectorقطاعات معينة تع  قطاعات قائ ة )

وذلددا انهددا تماددل تالددة مت اخلددة مددن التددأثيرات الصاقعيددة   ممددا  المخزونددات النفطيددةهميددة أوقدد  تتلدد  

أتباع المنهج اعستقرائي لتحليل الصاقع في ضصء النظرعدة اعقت دا عة واععتمدا  علدى اختبدارات است عى اعمر 

ر الددنفط الخددام واسددتعمال اختبددار إت ددائية قياسددية لبيدداب البددببية وددين المخزونددات النفطيددة والتغييددر فددي أسددعا

 ال  مة لقياس مق ار التأثير في المخزونات على الأسعار او والعال خلال م ة ق رها عصر سنصات.

 المخزونداتثدر الدكس تمارسدض   ومدن خدلال ذلدا كلدض اتلد  الأق م الباتاصب متمصعة مدن التصفديات

المختلفدة للتغيدر فدي الأسدعار  رجدة اسدتتاوة  ( وصاسدطة2017-2000للم ة ) اعقت ا في  لأسعارالنفطية في ا

 اعقت ا  ال ولي.القائ  في عملية النمص اعقت ا س في  المتغيرالنفطية والتي تع   المخزونات
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 البحث:. فرضية 1

القدرب الحدا س التي ت ل  في البصق النفطية في مطلع  الابيرة لرغم من التغيرات الهياليةوا

زالد   وب المبدتصعات سعار النفط الخدام عأب أع إ  تقلبات أسعار النفط الخام والمتمالة في والعصرعن

وعلى نحص مبتمر فدي البدصق المخزونات النفطية  وذلا وببب  المالى على وفق النظرعة اعقت ا عة

 .تقلبات كبيرة في أسعار النفط الخام ال وليةات ال راسة  مما ترتب على ذلا ال ولية ولمعظم سنص
 

 البحث:. هدف 2

 لى:إعه ف البحث 

بدصق النفطيدة لل يدةصاقعال راسدة الال وليدة مدن خدلال  الدنفط سعار النفط الخدام فدي سدصقأ أثرتحليل  .أ

 .(2017-2000)ال ولية للم ة 

مدن خدلال ونداء ( 2017-2000) فدي البدصق ال وليدة للمد ةمال للنفط الخام تح ع  متصسط البعر الأ .ب

 على معطيات النظرعة اعقت ا عة. نمصذج رعاضي تركي اعتما ا  

 .(2017-2000)سصاق النفطية ال ولية للم ة تقييم كفاءة الأ .ت

 وياب العلاقة البببية وين المخزونات النفطية وأسعار النفط الخام خلال م ة البحث. .ث
 

 مفهوم المخزون النفطي الدولي ومضامينه الرئيسة:المبحث الأول: في 

وتتدى سدبعينيات القدرب الماضدي الد ور  1950كاب للنقص في إم ا ات النفط الخام ومنكُ عام 

الابير في قيام اقت ا عص الصععات المتح ة الأمرعاية واقتراح إنصاء اتتيايي تاصمي مدن الدنفط الخدام 

ت غيدر ممندة    عُدالتدي ي تعتم ها البل اب الم  رة للنفط الخام وه ف تماعة اعقت ا  من البياسات الت

 ,Stevens)نصاء هكا اعتتيدايي إمن قبل هؤعء اعقت ا عصب ووكلا  عُي  الحاصمة اعمرعاية إلى 

  وككا الحال والنببة ل ول أورووا التي انتهت  هكا اعتتاه عبر سياساتها في وكالة الطاقدة (2014:5

  1974 عدام فدي إنصدائها أت  أهدم المهمدات التدي أوكلد  وهدا ومندك الطاقة أمن ضماب كاب ذإال ولية  

 عرضددة ال وليددة النفطيددة البددصق تددزال خددر عممددن جانددب  .1973 عددام الددنفط أزمددة أعقدداب وذلدا فددي

 الابددر   التقنيددة والحددصا ث الطبيعيددة الاددصارث ذلددا فددي ومددا الخطددر  عصامددل مددن واسددعة لمتمصعددة

 العدالمي الطلدب فدي الدرئيل العن در عبقى أب المتصقع من النفط لأب نظرا  . التيصوصلصتياية والتصترات

 فدي القد رة علدى الحفدا  ونتيتدة لدكلا فد ب النقدل  لقطداع والنبدبة خافدة القا مدة  للعقدص  الطاقة على

 .تبعا  لكلا ضرورعا   سيبقى ال ولية الطاقة لصكالة الطصارئ لحاعت اعستتاوة

( مليدصب ورميدل فدي اليدصم  15.8( إلدى )20.8 ول أووا إنتاجها النفطدي مدن ) عن ما خفلّ 

وإعلانهدا وعد م ت دد عر الدنفط إلدى الصععددات المتحد ة الأمرعايدة وهصلندد ا والبرتغدال وروسديا وجنددصب 

أفرعقيا. مدع تبنيهدا للتخفديل المبدتمر ادهرعا . كداب لدكلا الأثدر الابيدر علدى اقت دا عات  ول منظمدة 

( اذ انخفدددل النددداتج القدددصمي اوجمدددالي للصععدددات المتحددد ة OECDقت دددا س والتنميدددة )التعددداوب اع

انخفددل الندداتج القددصمي  1974(  وفددي عددام 1975-1973( خددلال الأعددصام )%6لددى )إالأمرعايددة 

 اوجمالي للمرة الأولى في الياواب منكُ نهاعة الحرب العالمية الاانية.

لمنتتدة للددنفط كاندد  هنداف ر ة فعددل جماعيددة ولغدر  مصاجهددة الفعددل التمداعي لدد ول أووددا ا

(. ففي الصق  الكس تصدال  ودض IEAلل ول الرئيبة المبتهلاة للنفط تمال و نصاء وكالة الطاقة ال ولية )

الأووا لمصاجهة سياسات الصركات النفطية الابر  التي اخدكت تعدرف والصدقيقات البدبع والتدي ود أت 

( وجد ت لتادصب واجهدة IEA)الد  ات النفطية الصينيدة  فد بهيمنتها تزول ت رعتيا  عبر تأسيل الصرك

نها تمال الصجض اعقت ا عة لد ول إ(. خافة وShelley,2005:120استهلاكية لتحل محل الصركات )
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( التي تمال هي الأخر  الصجض البياسدي لتلدا الصدركات. وفدي تلدا الفتدرة لدم عادن للد ول OECDال )

سص  وعل المنظصمات اللعيفة والتقلي عة للتايف مع اضطراوات المبتهلاة للنفط في ال ول الغروية 

 إم ا ات النفط الخام فدلا تعد و كصنهدا تمادل إرادا ات متفدق عليهدا لتقبديم اومد ا ات المتدصافرة ضدمن

ب عاددصب لدد عها أ( عبددر التصفددية لهددا وددالحر  علددى OECD)الدد ول الأوروويددة الأعلدداء فددي الدد 

علداء كاند  ب مخزونات ال ول الأورووية الأإتهلاف  خافة و( عصما  من اعس90مخزونات تعا ل )

ب وكالدة الطاقدة ال وليدة ادال  لمعالتدة قلداعا أ( عصما . وعلى الرغم من 70)تافي فقط ل  1973عام 

أمدن الطاقدة علدى المد   الطصعدل  فعلدى المد   الق دير اُدال  للاسدتتاوة لحداعت الطدصارئ  ووددكلا 

( لتأسيل مبتصعات إم ا  ع تقدل عدن OECD)ل ول الأعلاء في ال قانصني على اأفب  هناف التزام 

 (.Shelley,2005:121( عصما  )90( عصما  سرعاب ما ارتفع  )60مبتص  معين كان  والأساس )

ذلدا الصقد  عُد  المخدزوب النفطدي مدن العصامدل الرئيبدة التدي تدؤثر فدي البدصق النفطيدة  كومن

 في مهما    ورا   النفط مخزوب سعار النفط الخام  اذ علعبأعلى  ال ولية ووخافة في فيما عتعلق والتأثير

أسدعار  عد فع ب هكا ف وامية لزعا ة تتم المخزونات النفط اراء فعن ما عتم. العالمية النفط أسعار تقلب

ق ير  وعلى الم   الق دير عمادن اب عد فع يدرح كميدات كبيدرة  وق  في اعرتفاع إلى ال ولية النفط

 الدنفط ولهكا عادصب لمخدزوب  النفطية ال ولية في البصق النفطية وتخفيل أسعار النفطمن المخزونات 

فدبح  سياسدات أ(  ونتيتدة لدكلا Yan,2012:43الخدام الد ولي ) النفط سعر على للغاعة معق  تأثير

. فترتدب علدى (IEAالمخزوب النفطي ضمن استراتيتيات ال ول المبتهلاة للنفط والأعلداء فدي الد )

 (146: 2000)الهيتي   :(IEA) سياسات ال

اعنتقال ودالمخزوب النفطدي مدن سدلامة اومد ا ات إلدى التدأثير فدي البدصق النفطيدة ال وليدة ووصدال  .1

 مباار على ت ة  ول الأووا فيها.

 تصتيع اعستامارات وال عم المق م لتلا ال ول لمصارعع إنتاج و ائل الطاقة. .2

 عددتم التددي الماددررة النفطيددة والمنتتددات الخددام الددنفط نظرعددا  عق دد  وددالمخزوب النفطددي كميددات

 ذلا استخ ام وعتم النفطي  والخزعن متع  ة اماكن وفي مختلفة مبتصعات في معين لزمن وها اعتتفا 

 :2011 الرضدا  عب ) النفطية الملاروات لأغرا  او تتارعة او فناعية متع  ة لأغرا  الخزعن

 ال وليدة النفطيدة البدصق فدي الرئيبدة اعستهلاف  ول عن فللا    ال ولية النفطية للصركات فااب  (78

 ومدن البدصق  هدكه علدى التدأثير فدي مبداراتض وتعيدين النفطي الخزعن وتصجيض إ ارة في الرئيل ال ور

 :هي( 70 :2011  ن س ) أنصاع ع ة لىإ النفطي الخزعن تقبيم عتم الفنية الناتية

 والنصددرات التقددارعر فددي وتدد اوع   ادديصعا   الأنددصاع أكاددر هددص  (الأولددي الخددزعن) التتددارس الخددزعن .أ

 والتارعدر نتداجاو عمليدات فدي فيد خل الخدزعن مدن الندصع وهدكا النفطيدة ال ناعة تحتفظ إذ ال ولية 

 الخزعن) للنفط الرئيبة المبتهلاة ال ول تاصمات ل   المحتتز النفطي الخزعنفللا  عن  النفطي 

 التصزعددع محطددات فددي النفطيددة المنتتددات ذلددا فددي ومددا الت دد عر مددصان  فددي وكددكا  (اعسددتراتيتي

 .الرئيبة

 النفطيدة المخزوندات عتلدمن الندصع هدكا  (الادانصس الخدزعن) الادانصس القطداع مبدتص  على الخزعن .ب

 فددي وأ الاانصعددة التصزعددع مراكددز فددي سددصاء ال ددغار المصزعددصب وأ التتزئددة وددائعص وهددا عحددتفظ التددي

 .الرئيبة التعبئة محطات او ال هارعج

 النفطدي المخزوندات عتلدمن الندصع هدكا  (الادالاي الخدزعن) النهدائي المبدتهلا لد   النفطي الخزعن .ت

 فددي المصجددص  الت فئددة زعدد  وأ المختلفددة المركبددات فددي كددالبنزعن النهددائي المبددتهلا لدد   المصجددص ة

 .المنزلية التخزعن وسائل



 (2017-2000تحليل العلاقة وين المخزونات النفطية ال ولية وأسعار النفط الخام للم ة )

(456) 

للاتتفا  وها وذلا تبعا  لأهميتهدا فدي ككلا تختلف المخزونات النفطية وفق الأه اف المختلفة 

وهنددا عددتم التمييددز وددين المخددزوب غيددر القاوددل للت ددرف والمخددزوب القاوددل   البددصق النفطيددة ال وليددة

 التصدغيل علدمن أب عمادن للت رف وهي وطبيعة الحال تمال الفرق ودين المخزوندات التقلي عدة والدكس

 التتدارس المخدزوب إلدى التقليد س غيدر والمخدزوب. العدالم في والتصرع  والتتهيز اونتاج لنظام العا س

الدكس عبدين تقبديمات المخدزوب  (1) وكمدا مصضد  فدي الصدال .الصينية عبر النفط اركات تتقنض الكس

 النفطي وفق أه اف اعتتفا  وها.

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 ( تقسيمات المخزون النفطي وفق أهداف الاحتفاظ بها1الشكل )

الصال من إع ا  الباتاصب واععتما  على: عب الفتاح  ن س   ور المخزوب النفطي في الأسصاق  المصدر:

  متلة النفط والتعاوب العروي  (2011  )العالمية واعنعااسات على ال ول اععلاء في اواوا

 .71(  منظمة اعقطار العروية الم  رة للبترول )اواوا(  الاصع    136(  الع   )37المتل  )
 

   إذللطاقددة الد ولي المصده  فدي كبيددرة تحدصعت هنداف كاند  ال وليددة  الطاقدة وكالدة إنصداء مندك

 ال وليدة الطاقدة وكالة أعمال تطصرت   لكلا وإ راكا  . للطاقة رئيبيين كمبتهلاين أخر  ول اب ورزت

 والبيئددة الطاقددة لمصدداكل الحلددصل وعتددا  الأعلدداء غيددر البلدد اب مددع كاددب عددن فهددي تعمددل وتصسددع  

 الدنفط إمد ا ات اضدطراوات مدع للتعامدل الخبدرات تبا ل على العمل هكا من جزء فينطصس  المصتركة

 مدع سدنصات عد ة مد ار علدى وثيدق وصدال للطاقدة ال وليدة الصكالدة تعمدل المادال  سدبيل علدى. الرئيبية

 لها والتأهب النفط مخزونات على الحفا  فصائ  على اللصء لتبليط وتاعلان  وإن ونيبيا والهن  ال ين

 ودنفل للاتتفا  ه ف عن والهن  ال ين من كل فأعلن . اوم ا  سلبلة في كبير خلل ت وث تالة في

فيها  الأعلاء ال ول على ال ولية الطاقة وكالة تفرضض لما وفق ا ا  عصم (90) البالغة المخزوب مبتصعات

(IEA, https://www.iea.org). 

 الطاقددة وكالددة فددي  ولددة كددل تلتددزم  (IEP) الدد ولي الطاقددة وبرنددامج الخافددة للاتفاقيددة ا  وفقددو

 الددنفط وار ات مددن الأقددل علددى ا  عصمدد (90) ععددا ل ومددا الطارئددة الددنفط ومخزونددات واعتتفددا  ال وليددة

 هددكه ( إيددلاقIEA) أعلدداء عقددرر قدد  الددنفط  إمدد ا ات فددي تددا  خلددل تدد وث تالددة فددي. ال ددافية

 مبدتصعات للدماب يدرق ثدلاث ب هندافإفللا  عدن   جماعي عمل من كتزء البصق في المخزونات

 التددي ال ددناعة )المخزونددات أسددهم هددي ا  عصمدد (90) لمدد ة ال ولددة متطلبددات لتلبيددة اوجماليددة المخددزوب

 علدى تعتم  الصينية  الأسهم لقصاع  اعمتاال أجل من أو تتارعة لأغرا  سصاء ال ناعة  وها تحتفظ

 الأعلداء الحاصمات معظم تطلب. ال ولية الطاقة وكالة ل   وال ولة الخافة الأسهم والتزامات الصفاء

 المنتتددات فهدي تماددل جميددع مدصر س أو التارعددر م ددافي أو المبدتصر عن ماددل الصدركات  وعددل مدن

 المخزوب القاول للت رف

 المخزوب الحاصمي اعستراتيتي

 المخزوب التصغيلي الأ نى

 المخزوب العاور 

 المخزوب غير القاول للت رف

 ستخ ام المخزوب التتارس القاول للا

 مخزوب ال ول المنتتة

https://www.iea.org/
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 ال ددناعة وهددا تحددتفظ التددي المخزونددات ذلددا فددي ومددا الصينيددة  الأراضددي علددى الأوليددة المخزونددات

 هدي للحاصمدة المملصكدة الحاصمية )وهي الأسدهم والأسهم .الصينية( الطصارئ تخزعن لقصاع  للامتاال

. للطاقدة ال ولية الصكالة مخزوب متطلبات من الأ نى الح  ضماب للبل اب وها عمان التي الصسائل إت  

 لأغددرا  ت ددرعا   وهددا اعتتفددا  وعددتم المركزعددة الحاصمددة ميزانيددة خددلال مددن عددا ة   تمصعلهددا عددتم

 إنصداء عتلدمن للمخزوندات النفطيدة ترتيب ال ول وعل وكالة الطاقة ال ولية )ل   وأسهم الطصارئ( 

 الصكالدة هيادل عختلدف. والبدهم اعلتدزام مدن جدزء أو واامدل اعتتفدا  ومبدؤولية تتمتدع منف لة وكالة

 . ال ولة( تصرععات خلال من وصضصح تح ع ها عتم الحاعت جميع في ولان مخر إلى ول  من وترتيباتها

 إلدى  الأسهم الالاث معظمها عبتخ م وينما الأسهم من فقط وات ة فئة ال ول من الع ع  تبتخ م

 5 كددل للطاقددة ال وليددة الصكالددة أعلدداء مخددزوب هياددل تقيدديم عددتم الأخددر   الطددصارئ سياسددات جانددب

 خددلال مددن الددنفط مخزونددات والتزامددات الصفدداء (  وعماددنIEA,https://www.iea.orgسددنصات )

ددا الطددصارئ لأغددرا  ا  ت ددرع وهددا المحددتفظ المخزونددات  للاسددتخ ام وهددا المحددتفظ المخزونددات وأعل 

 وفددي المددصان  ومنصدد ت الم ددافي فددي وهددا المحددتفظ المخزونددات ذلددا فددي ومددا التصددغيلي  أو التتددارس

 التماعيدة الطارئدة اعسدتتاوة تد اوير وتفعيل الصكالة تقصم ق  إم ا ات النفط  تعطل تال وفي. الناقلات

 /https://www.ft.dk)(  ولددة علددصا  29للددنفط خافددة واب وكالددة الطاقددة ال وليددة تلددم اليددصم )

samling/20161/almdel/efk/bilag/45/1684625.pdf). 

 لدض المخطدط غير النفط إم ا ات عنقطاع اعقت ا عة للعصاقب عرضة أقل ال ولي ب اعقت ا إ

نبدبيا    مرتفعدة أوودا لد   الفائلدة اونتاجيدة الطاقدة أب أو نبدبيا   منخفلدة الدنفط أسعار تاصب عن ما

 الددنفط إمدد ا ات تعددصعل علددى القدد رة لدد عها العددالم أنحدداء جميددع فددي الطددصارئ اتتياييددات ووددكلا فدد ب

 الناتيدة ومدن. الرئيبدة للدنفط الم د رة الد ول فدي لض المخطط غير اوم ا ات عنقطاع نتيتة المفقص ة

 ارتفداع  وب عحدصل أب ادأنض ة مدنفدي البدصق النفطيدة ال وليد الطصارئ اتتياييات يرح ف ب الماالية 

 للعددر  و علددة م ددا ر تددأمين عددتم أو ال ددا رات اسددتعا ة تددتم تتددى ا  اقت ددا ع المدد مر الددنفط أسددعار

(Difiglio,2014:8)و النق داب فدي المخزوندات النفطيدة ال وليدة أب الزعدا ة    وعلى هكا الأسداس فد

تقص  إلى اعختلال في المعا لة البعرعة الأمر الكس ع فع  ول الأووا ووه ف إعدا ة التدصازب لعسدعار 

(  ومدن واقدع البياندات ال وليدة 72: 2011و خفل الح ص اونتاجيدة لأعلدائها ) ند س  أإلى رفع 

عة والمخزونات اعستراتيتية  علما  اب اعخيرة ع تتتداوز عا ة ما عتم اعاارة إلى المخزونات التتار

( مدن %80( من إجمالي المخزونات النفطية في تين تصال المخزونات النفطية ت و  )%20ت و  )

 .(2017-2000) للم ة ال ولي النفطي المخزوب تتم تطصر عبين (2) إجمالي المخزونات  والصال

 
 (2017-2000) للمدة الدولي النفطي المخزون  حجم ( تطور2الشكل )

 الصال من إع ا  الباتاصب واععتما  على: المصدر:

 أع ا  مختلفة. الاصع    (اواوا) للبترول الم  رة العروية اعقطار منظمة البنصس  العام الأمين تقرعر. 1

 فن وق النق  العروي  التقرعر اعقت ا س العروي المصت   أوص  بي  أع ا  مختلفة.. 2
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 ب نؤار جملة من الملاتظات أهمها:أعمان ( 2)من الصال 

ذ ارتفعد  مدن إ( اه ت المخزونات النفطيدة ال وليدة زعدا ة ملحص دة  2017 -2000خلال الم ة ) .1

فتداءت هدكه  2000( مليدصب ورميدل عدام 4419لي ل تد و  ) 1999( مليصب ورميل عام 2031)

الزعا ة وببب الزعا ات المتصافلة في اونتداج النفطدي فدي  دل القدرارات التدي اتخدكتها  ول اوودا 

وزعا ة اعنتاج فاز ا ت اعم ا ات النفطية ووالتالي المخزوب النفطي  ومدع انخفدا  أسدعار الدنفط 

( مليدصب 4532.5ذ ولد  )  إ2001فللا  عدن قدرارات  ول اوودا فقد  ارتفدع الخدزعن النفطدي عدام 

( مليصب ورميل )تقرعدر الأمدين العدام البدنصس الادامن والعصدروب  113.5ورميل ووزعا ة مق ارها )

2001 :17.) 

 مليددصب( 15.8) ولغدد  يفيفددة زعددا ة سددص  ال وليددة النفطيددة المخزونددات تصدده  لددم 2002 عددام فددي .2

 الددى اعسدداس جددةوال ر ععدص  والبددبب ورميددل مليددصب( 4548.3) 2002 عدام نهاعددة ولدد    إذورميدل

 العددام الأمددين تقرعددر)الدنفط خددلال ذلددا العددام  اسددعار ارتفدداع عددن فلددلا    الفنزوعلددي الددنفط انقطداع

 .(18 :2003 الالاثصب  البنصس

( مليددصب 5955.6ذ ارتفددع المخددزوب النفطددي مددن )إ( 2010-2003اسددتمرت هددكه الزعددا ة للمدد ة ) .3

  فعلى الرغم مدن التقلبدات التدي اده تها 2010( مليصب ورميل عام 7167إلى ) 2003ورميل عام 

ب انخفاضددها فددي أ إععبددر ارتفاعهددا فددي الروددع الأول مددن العددام نفبددض  2003اعسددعار خددلال عددام 

لددى ت ددصل زعددا ة فددي المخددزوب النفطددي ووالتح عدد  فددي الدد ول إ ت أالروددع الادداني والاالددث منددض 

مدالي المخدزوب النفطدي العدالمي  عمال المخزوب النفطدي لهدا التدزء الأعظدم مدن إج   إذال ناعية

نض وو صرة عامة عاصب لحركة  وفي إيار علاقة المخزوب النفطي ال ولي مع أسعار النفط الخام ف

و واتتداه أسعار النفط واتتاه الزعا ة عن ما عاصب مبتص  المخدزوب منخفلدا  أالمخزوب تأثير على 

نما هي على إب هكه العلاقة ع تع  و ومع ذلا ف  اعنخفا  عن ما عاصب مبتص  المخزوب مرتفعا  

ب  اهرة الأسصاق المبتقبلية للنفط قد  زا ت مدن  رجدة التعقيد . وتبعدا  إ رجة من التعقي  خافة و

البددصق فددب  واومادداب وندداء مخزونددات نفطيددة فددي أوقددات الأسددعار المرتفعددة اب كاندد  ألددكلا 

أسدعار ادحنات تبدليم الصدهر  ( وعحد ث ذلدا عند ما تادصبContango)المبتقبلية تمر ومرتلة الد 

 :2004 الالاثدصب  البدنصس العدام الأمدين تقرعدر)قل من أسعار تبليم احنات الصدهر الاداني أالأول 

مليددصب  (6422.85)مليددصب ورميددل الددى  (6235.3)  هددكا وقدد  ارتفددع المخددزوب النفطددي مددن (23

( هكه الزعدا ات عُد ت 2006  2005  2004( مليصب ورميل لععصام )6529ورميل ومن ثم إلى )

من الزعا ات المهمة التي اه تها هكه الفترة اذ كان  الببب في اعنخفا  الحا  فدي الأسدعار وعد  

اعرتفاع الكس اده تض ودل وولصغهدا مبدتصعات قياسدية ج عد ة وهدص مدا سديتم تصضديحض عتقدا   وينمدا 

وكما وينا  2010رتفع  في عام اه ت زعا ات يفيفة اع انها ا 2006الأعصام الالاثة اللاتقة لعام 

 ( مليصب ورميل.7167ذلا لتبل  ت و  )

( مليدصب ورميدل وومعد ل نمدص سدالب 6994ذ ولد  )إانخفاضا  في تتم المخدزوب   2011اه  عام  .4

( مليدصب 8798ذ ولد  )  إ2016تتدى عدام  2012( سرعاب ما عا  ليرتفع ومنكُ عام %2.47ول  )

( مليدصب ورميدل  وقد  عادصب البدبب الدرئيل 147ووصاقدع ) 2017ورميل وينما عدا  ليدنخفل عدام 

للانخفددا  فددي تتددم المخزونددات النفطيددة عتماددل وعمليددات البددحب مددن المخددزوب اعسددتراتيتي 

عدام  مرعايدة ومندكب الصععدات المتحد ة الأإللتعصعل عدن الدنقص فدي اومد ا ات النفطيدة خافدة و

والتي كان  أكار مرونة ممدا ترتدب علدى اتخكت جملة من المصاقف التي تت ل وهكا الصأب  2004

خط ال فاع خدلال فتدرات   ذلا إضفاء ال فة التتارة على المخزونات اعستراتيتية التي كان  تع
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 :2016 الاالث واعروعدصب  البنصس العام الأمين تقرعر)زمات الرئيبة المتعلقة وتلا اوم ا ات الأ

60). 

 للمدد ة المركددب النمددص معدد ل ولدد  وحيددث النفطددي المخددزوب تتددم فددي الابيددرة الزعددا ة الصددال عظهددر .5

(2000-2017.) 

لي تتدم ( من إجما%20ع تتتاوز والمتصسط ت و  ) اعستراتيتية المخزونات اب من الرغم على .6

ب إضدفاء فدفة التتارعدة أذ   إ( مدن المخدزوب النفطدي التتدارس%80)المخزوب النفطي مقارنة و 

( 3) أسدعار الدنفط الخدام ووخافدة علدى الأمد  الطصعدل  والصدال عليض جعل  منض عاملا  مؤثرا  فدي

 .2017عبين نببة المخزونات التتارعة واعستراتيتية من إجمالي المخزونات النفطية لعام 

 

 2017نسبة المخزونات التجارية والاستراتيجية من اجمالي المخزونات النفطية لعام  (3الشكل )

 الأقطار منظمة والأروعصب  الراوع البنصس العام الأمين الصال من إع ا  الباتاصب واععتما  على: تقرعر المصدر:

 .73   2017 الاصع    (اواوا) للبترول الم  رة العروية
 

 تد و  عتتداوز ال دناعية للد ول التتدارس المخدزوب ت ة بأ إلى اارةاو من عو  ال    هكا في .7

 العدالمي  المخدزوب إجمدالي مدن( %40) وتد و  العدالمي التتارس المخزوب إجمالي من( 50%)

 مدن عدصم( 60.3) 2017 عدام ول  ال ناعية لل ول والنببة التتارس النفطي المخزوب كفاعة اب كما

 .ال ولية النفط سصق على الابيرة انعااساتض لض مهما   مؤارا   عع  وهكا اعستهلاف 
 

 الخام واتجاهات تطورها الرئيسة:المبحث الثاني: أسعار النفط 

ذ   إالنفط الخدام أسعار تقلب في مهما   ا   ورال ولي علعب  النفط ب مخزوبإلى أأارنا فيما سبق 

و أو اعنخفددا  فيهددا تددؤثر ووصددال كبيددر علددى أسددعار الددنفط الخددام واتتدداه اعنخفددا  أب اعرتفدداع أ

ب أسدعار الدنفط ال وليدة أقائمة  وكما هص معدروف وداعرتفاع فالعلاقة العابية التقلي عة وينهما ع تزال 

ب كاندد  تقددرر هددكه أفبعدد    وعلددى مدد   قددرب مددن الددزمن كاندد  قدد  تأرجحدد  وعبددر محطددات ع عدد ة

الأسعار عبر فترة معينة ووالتح ع  قبل سبعينيات القرب الماضي من خلال الصركات النفطيدة الابدر  

مدن عمليدات الاصدف والتنقيدب ومدرورا  وعمليدات  ا  وحام سيطرتها علدى متمدل العمليدات النفطيدة ود ء

ندض سدرعاب مدا تغيدر هدكا اعتتداه أاعستخراج ووفصع  إلى عمليات اونتداج والتارعدر والتبدصعق. إع 

ووع  تأسيل اركات الدنفط الصينيدة للد ول الم د رة للدنفط وعمليدات التدأميم التدي اده تها قطاعاتهدا 

فلددلا  عددن   يددل النفطددي وهدد ف زعددا ة إعرا اتهددا النفطيددةالنفطيددة قددررت هددكه الدد ول رفددع سددعر البرم

التي انه  ووصال مطلدق  ور الصدركات النفطيدة ال وليدة  1973اعت اث التي تل  ترب تصرعن عام 

(. عندد ها  خلد  أسددعار الدنفط الخددام متدداع  100: 2011الرضددا  )عب فدي عمليددة تبدعير الددنفط الخدام 

79%

21%

المخزون التجاري المخزون الاستراتيجي
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خدكت تبدتخ م المخزوندات النفطيدة لد عها فدي أال وليدة التدي نصداء وكالدة الطاقدة إج ع   خافة في  ل 

 التأثير المباار على أسعار النفط.

وفقددا  للنظرعددة اعقت ددا عة التزئيددة فدداب هندداف علاقددة عابددية وددين سددعر أس سددلعة والاميددة 

المطلصودة منهدا  اذ اندض مدع زعدا ة سدعر البددلعة فداب الاميدة المطلصودة منهدا سدتنخفل والعادل عندد ما 

سددعر البددلعة  فمنحنددى الطلددب ععاددل لنددا البددعر الددكس عاددصب الفددر  مبددتع ا  ل فعددض مددن أجددل عددنخفل 

 (.4) الح صل على الاميات المطلصوة المختلفة والمنا رة لتلا الأسعار  وكما مصض  في الصال
 

 
 ( منحنى الطلب الاعتيادي4الشكل )

  2016 ويروت  فب   مطبعة  (والتطبيقات البياسات) التزئي اعقت ا  العيباوس  انتار جاور عب الارعم المصدر:

 41. 
 

عنطبق التحليل أعلاه على النفط الخام كبلعة استراتيتية مع وعدل الفدصارق الخافدة وطبيعدة 

هدكه البدلعة التددي تت دف أسددعارها وحباسديتها الصدد ع ة لعتد اث التيصوصلصتيايددة وأوضداع اعقت ددا  

الأسصاق المبتقبلية في البلع وصال عام والنفط وصال خدا  الالي على المبتص  ال ولي  ومع تنامي 

افبح  عقص  المبتقبل وخياراتها من ماصندات الحافظدة اعسدتامارعة مادل أ وات اعسدتامار المدالي  

 (.187: 2011واضيف  وكلا عصامل ج ع ة لتح ع  أسعار النفط الخام فللا  عن تقلباتض )علي  

نهدا منخفلدة وينمدا تادصب أنفط الخدام فدي اعمد  الق دير وتتبم مرونة الطلب البدعرعة علدى الد

ب التقد عرات الخافدة وقياسدها ترتفدع فيهدا نبدبة  وعلدى الدرغم مدن ذلدا فد  مد  الطصعدلمرتفعة فدي الأ

سعار النفطية والطلب على النفط الخام عاصف ر و  فعل مح و ة للمبتهلاين تتداه اللاعقين فتطصر الأ

سدعار الكس عبين اتتاهات الأ( 1) (  كما في الت ول128: 2000)الهيتي  سعار النفط الخام أتغيرات 

 (.2017-1998والطلب على النفط الخام للم ة )

 (2017-1998( اتجاهات الأسعار والطلب على النفط الخام للمدة )1الجدول )

 مريكي(أسعار النفط الخام )دولار أ لف ب/ي(أالطلب على النفط الخام ) السنة

1998 73500 12.9 

1999 74700 18.1 

2000 76400 28.4 

2001 77000 24.4 

2002 77700 24.9 

2003 79300 28.8 

2004 82300 37.9 

2005 83500 54 

2006 85200 64.9 
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 مريكي(أسعار النفط الخام )دولار أ لف ب/ي(أالطلب على النفط الخام ) السنة

2007 86548 71.8 

2008 86067.8 98.3 

2009 84780.4 62.1 

2010 87187.2 79.5 

2011 88103.8 106.5 

2012 89428.3 107.3 

2013 91146 106 

2014 92068 97.7 

2015 94078 51.7 

2016 95541 43.2 

2017 97196 53.1 

Source: 

1. OPEC, Annual Statistical, Vienna, Austria, (2008, 2012, 2015, 2018).  

2. BP Statistical Review of World Energy, June, 2018, P:20. 
 

 

 ( )دولار أمريكي(2017-1998أسعار النفط الخام للمدة )( اتجاهات 5الشكل )
 .(1) ت ولالالصال من اع ا  الباتاصب واععتما  على  المصدر:

 

تتدى ولغد   1998سدعار الدنفط اده ت ارتفاعدات متتاليدة مندكُ عدام أب ( إ5)عظهر في الصال 

علمدا  اب اعرتفاعدات  1998(  وعر عدام 12.9) وعر مقارنة ود  (98.3ذ ولغ  )إ 2008وجها عام أ

  فللا  عن لى جملة من العصامل منها جيصسياسيةإساس انما تعص  وال رجة الأ 2008التي سبق  عام 

ذ كدداب لهددكه العصامددل  ورا    إاعختناقددات فددي ياقددات التارعددر والملدداروات وانخفددا  قيمددة الدد وعر

متدأثرا   2009ود أ اعنخفدا  عدام  (  وينمدا87: 2011سعار ) ن س  ساسيا  في التأثير على تركة الأأ

والأزمة المالية العالمية التدي اده ها اعقت دا  العدالمي فلدم عادن لأساسديات البدصق النفطيدة والمتمالدة 

س  ور فدي تد وث هدكا التقلدب أفللا  عن الخزعن النفطي العالمي   وعر  النفط الخام والطلب عليض

  امد ا ات الدنفط الخدام كمدا لدم عصده  الخدزعن سدعار الدنفط فلدم عح دل انخفدا  فدي مبدتصأالحا  في 

ب عامل الملاروة إسعار النفط غير أهم العصامل المؤثرة في تقلبات أ  ولعل هكه تع  النفطي انخفاضا  

فددي الأسددصاق ا جلددة علددى سددلعة الددنفط كدداب لددض الدد ور البددارز فددي ذلددا )تقرعددر الأمددين العددام البددنصس 

خكت في اعرتفداع عدام أ  تالة اعنخفا  في اعسعار تتى (  ما لبا15: 2008الخامل والالاثصب  

عا ة التدصازب فدي سدصق إ(  وعر وببب تخفيل  ول اووا لحتم إنتاجها وه ف 79.5فبلغ  ) 2010

  فلدلا  سدعار الدنفطأجراء عاملا  تاسما  وعقاف الت هصر الكس ت دل فدي ذ عُ  هكا او  إالنفط ال ولية

ال ول المبتهلاة للنفط وتحفيز اقت ا اتها فدانعال ذلدا واوعتداب علدى جراءات التي اعتم تها اوعن 

ذ انخفل  وحد و  إ 2016سعار النفط تتى عام أالطلب على النفط الخام  وهاكا استمرت الزعا ة في 
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خافة فدي  دل تصجهدات  2016(  وعر والببب ععص  إلى وفرة اوم ا ات النفطية خلال عام 43.2)

سدعار عبدر تخفديل ت تها النفطية في البصق ال ولية و ل محاولتها ورفع الأ اعووا في الحفا  على

لى زعا ة اعم ا ات النفطيدة للد ول ال دناعية المبدتهلاة للدنفط )تقرعدر الأمدين العدام إ   أنتاج مما او

 (.48: 2016البنصس الاالث والأروعصب  

 همها:أنما تعص  إلى تفاعل جملة من الأسباب إهكه التغيرات ووخافة في الأم  الطصعل 

ب الدنفط مدصر  ناضدب غيدر إسداس أو المنهج الحد س القدائم علدى أخلصع سلعة النفط لمب أ الن رة  .1

ب الزعا ة في الطلب العالمي على النفط عؤ س إلى ارتفاع الأسعار وببب كصب إمد ا ات أذ إمتت    

كادر الفرضديات أمدن   ب هدكه الفرضدية تعدأمدن النفط مح و ة ومحاصمة والنلصب  وعلى الدرغم 

هميتها في  دل أها ق  تفق  أنعّ إسعار النفط الخام أايصعا  في تفبير وتحليل التغيرات الحافلة في 

 ب تؤ س إلى تقليص الطلب على النفط.أالتانصلصجيا النفطية التي من اأنها 

ى اسعار النفط الخام فالبعل ععتق  وأب المنافبة في سصق النفط ال ولية  إذ تؤثر  رجة المنافبة عل .2

 قص  المنافبة تبيطر على كل من الصركات وال ول المنتتة للنفط.

خلددصع سددصق الددنفط ال وليددة لخ ددائص اتتاددار القلددة  فارتفدداع التادداليف الااوتددة إلددى التادداليف  .3

ركات المتغيرة من ادأنض اب عحقدق ميدزة تفلديلية للصدركات التدي تتبدم وابدر تتمهدا مقارندة والصد

الأفغر تتما   فعن  انتهاء الصدركة مدن اسدتاماراتها والبد ء واونتداج والت دفية والنقدل والتبدصعق 

س سدعر عزعد  عدن متصسدط التاداليف المتغيدرة أقل لال وت ة اضافية منتتة عن ها سديؤ س أوتالفة 

  إلددى زعددا ة اونتدداج النفطددي  وهددكا مددن اددانض اب عددؤ س إلددى زعددا ة المعددرو  النفطددي وانخفددا

اعسعار  هكا اعنخفا  لأقل من التااليف المتغيرة كفيل وتقليل اونتداج وهادكا سدتب أ  ورة ج عد ة 

 (.12: 2006سعار النفط )خلر  أللتغيرات في 

سدعار أب تفبدر التقلبدات الحدا ة فدي أالدنفط  مدن الممادن  سلعة على ا جلة الأسصاق في الملاروة .4

علددى سددلعة الددنفط  فالدد ول المبددتهلاة للددنفط فلددلا  عددن الددنفط الخددام إلددى تزاعدد  نصدداي الملدداروة 

سددعار الدنفط قدد  اده ت ارتفاعددا  يفيفدا  فددي أسددعار أب أالصدركات النفطيددة ال وليدة عندد ما علمحدصب ودد

ب أسددعار الددنفط سددترتفع فددي أالعقددص  المبددتقبلية عددن الأسددعار الفصرعددة للددنفط عندد ها سدديتصقعصب ودد

ية تددأثيرا  كبيددرا  علددى تصقعدداتهم فيعمدد وب إلددى اددراء سددعار المبددتقبلالمبددتقبل عندد ها سددتمارس الأ

كميات من النفط تفصق اتتياجاتهم فيز ا  الطلب على النفط فيؤثر على البعر الفصرس للدنفط الخدام 

 (.7: 2016والعال في تال انخفا  اسعار العقص  المبتقبلية )مل يعمة  

سصاء من الد ول ال دناعية المتق مدة  خر  اقت ا عة تتعلق وزعا ة الطلب على النفط الخامأعصامل  .5

فللا  عن التغيرات في مبتص  اوم ا ات النفطية في البدصق ال وليدة وارتفاعاهدا   و النامية منهاأ

و عصامددل سياسددية لحاصمددات وعددل الدد ول أسددعار  وانخفاضددها وانعادداس ذلددا علددى مبددتص  الأ

 ووخافة النفطية منها.
 

 كوكيل للمضاربة في السوق النفطي:المبحث الثالث: تحليل المخزون النفطي 

علدى  مقارندة و د مات الطلدب فدي تقلبدات أسدعار الدنفط العدر فد مات  تأثير م   عختلف

أب سعر النفط ذ عر  وعل الباتاين إالتتارعة  الملاروة وف مات الطلب المرتبطة و ورة الأعمال 

الطلدب علدى الدنفط مدن أجدل وكميدة الدنفط المبدتهلاة  الناتتة عن ت فق المعرو   ح  ه ال  مات ت

عد  إلدى  اعتتاه الت عد  فدي  راسدة البدصق النفطيدة في تين عكهب  ور المخزونات متتاهلين الت فق 
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 علدى المبتامرعنتنعال تصقعات ذ إ  وتقلباتض سعر النفطالطلب على الخزعن عاملا  أساسيا  في تح ع  

 عن النفطي.خزوكمية ال اعسعارتغيرات 

التقلبدات فدي  ورة   البعر الحقيقي للنفط تغيرات لى روطإ ح عاةقت ا عة الالنماذج اعاتته  

قد  تتغيدر الرغبدة فدي اعتتفدا  عن  ور الخزعن في تح عد  البدعر العدالمي. ف فللا    الأعمال العالمية

ع م استقرار الصدرق    تصقعاتتصل اعكتصافات النفطية للمعلصمات المتاتة استتاوةومخزونات النفط 

لزعددا ة عدد م اليقددين وصددأب نقددص المعددرو  فددي اسددتتاوة المبددتامرعن الركددص  العددالمي  أو وسددط  الأ

جددل تحقيددق أرودداح غيددر أ)ودداختلاف  وافعهددا سددصاء كاندد  مددن    ومددن ثددم ع ددب  للملدداروةالمبددتقبل

و لأغددرا  التحددصي(  ور تاسددم فددي تصددايل اتتدداه البددعر المبددتقبلي اعتمددا ا  علددى تلددا أاعتيا عددة  

أس تصقدع لدنقص إمد ا ات الدنفط فدي المبدتقبل والنبدبة للطلدب المبدتقبلي علدى  ب ومدن ثدم  فدالعصامل  

 الأر عددؤ س واللددرورة إلددى زعددا ة الطلددب علددى الددنفط فددصق سددط   فددي  ددل ارتفدداع الطلددبالددنفط 

فدي البدصق  -Speculation Shock- فد مة الملداروة)المخزوب(  عصفف هادكا نصداي علدى اندض 

 ارتفددددداع أسدددددعار العقدددددص  ا جلدددددة للدددددنفط وبدددددببع الأسدددددعار الفصرعدددددة ارتفددددداالنفطيدددددة  ععابدددددها 

(Daniel,2012:4). 

مدع أسدعار الدنفط الخدام  فمدع انخفدا  الخدزعن  عابديا   عرتبط الطلب على المخدزوب ارتبايدا  

ان اعست عل مذ ع  إفي تحليل البصق النفطية هاما   عمال متغيرا    وترتفع أسعار النفط والعال والعال

اده  الطلدب علدى الخدزعن   وقد  عمادل الفدارق ودين اونتداج واعسدتهلاف كصندضصازب البدصق وض علدى تد

من منتج ععتم  على تغيدرات  ب غيرت منظمة أووا سياستهاأوع   2014ارتفاعا تارعخيا منك نصفمبر 

نتاج النفط ال خرس فدي الصععدات إج ععتم  تعظيم تتم اونتاج وه ف مزاتمة تلى منإالطلب العالمي 

ممدا  لي مليدصب ورميدل عصميدا  ااونتداج وحدصوعد  ذلدا از ا    المتح ة وزعا ة ت تها في البصق العالمية

 وصدال متدزامن فدي الصقد  الدكس واجهد  الأسدعار انخفاضدا    فع الطلب علدى الخدزعن للارتفداع أعلدا  

 .(Clausen,2016:3) ا ع ا  

لبيانات المتصفرة على المخزوندات على ا ستحاول ال راسة استق اء تأثير تلا ال  مة استنا ا  

 الاليدة للصععدات المتحد ة ولدمنها المخزوندات التتارعدة واعسدتراتيتية كصكيدل لنصداي الملداروة فددي

 ي:البصق النفطية  وعلى النحص ا ت
 

 :Oil Inventories Cycle Analysis . تحليل دورة المخزون في السوق النفطي1

 عستغلال تقلبداتتزاع  نصاي الملاروين إلى صاق المالية قا  ت اول النفط كأفل مالي في الأس

للددنفط الخددام والتددي تددنعال فددي الطلددب علددى  سددعار الفصرعددةالعقددص  المبددتقبلية والأ فروقددات أسددعار

عابط وتفاعل فروقات الأسعار ومبتص   وأ المخزوب النفطي كصنض محصر نصاي الملاروة  الكس عحفز

الخزعن. عاصف تحليل البيانات الصهرعة لعسعار الفصرعة والمبتقبلية لخام غرب تاباس  والمخدزوب 

عن متمصعة علاقات هامة تصضد  سدلصف  12/2016-1/1990النفطي الأمرعاي الالي لأاهر الم ة 

 الخام في البصق المالي. تلا المتغيرات التي تصال اساس نصاي الملاروة على النفط

عظهر التحليل نمطين مختلفين لبلصف الطلب على الخزعن مع تقلب فروقات الأسدعار الفصرعدة 

على من البعر الفدصرس  وهدي أوالمبتقبلية للنفط الخام  فعن ما ت ب  أسعار تبصعة العقص  المبتقبلية 

  عتتدض فيهدا الطلدب Bearish Market Trend الحالة التي تح ل عن ما عاصب اتتاه البصق تنازليا  

 التندازلي اعتتداه سديا ة عند  الفصرعة الأسعار اب نت  ذاتض الصق  على المخزوب النفطي للارتفاع  في

 المعيارس. اعنحراف عظُهرها كما المبتقبلية الأسعار من تقلبا   علىأ ت ب 
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 ( سلوك الخزين والأسعار خلال النمط الأول2الجدول )

 
Growth Rate Standard Deviation Periods 

 
Futures Spot Inventory Futures Spot Inventory From-To 

Months 

Nu. 

1 -9.94 -19.29 4.87 1.34 2.09 27875.03 Jan90-Jul90 7 m 

2 -27.48 -27.83 -3.16 2.03 2.07 36235.54 Nov92-Mar94 18 m 

3 -25.45 -25.48 6.76 2.92 3.04 42419.35 Apr97-Mar99 24 m 

4 -9.93 -9.98 5.98 3.25 3.40 28957.78 Mar01-mar02 13 m 

5 57.53 56.41 4.11 7.70 7.46 32723.65 Dec04-Jun07 31 m 

6 -29.46 -29.41 7.16 18.40 19.13 39233.96 Jun08-May13 60 m 

7 -29.48 -31.43 12.06 8.76 9.20 76264.40 Nov14-Dec16 26 m 

 Excel.ومخرجات ورنامج  على ويانات ال راسة اعتما ا   صبع ا  الباتاإالت ول من  المصدر:
 

المبدتقبلية  وهدي تظهدر  سدعارعلدى مدن الأأخر  عن ما ت دب  الأسدعار الفصرعدة ما النمط ا أ

عتتددض الطلددب علددى الخددزعن   Bullish Market Trendعندد ما ع ددب  اتتدداه الأسددعار ت دداع عا  

 للانخفا .

 الثاني النمط خلال والأسعار الخزين سلوك (3) الجدول

 
Growth Rate Standard Deviation Periods 

 
Futures Spot Inventory Futures Spot Inventory From-To 

Months 

Nu. 

1 -77.85 -77.54 -3.02 4.53 5.01 40902.44 Aug90-Nov91 16 m 

2 16.60 16.24 -8.02 2.23 2.46 48969.84 Jan95-Mar97 27 m 

3 70.23 71.06 -9.31 4.67 5.10 62857.99 Apr99-Feb01 23 m 

4 85.60 85.14 4.27 6.83 6.85 48182.66 Apr02-Nov04 32 m 

5 69.05 69.19 -3.47 15.41 15.37 25471.17 Jul07-May08 11 m 

6 -12.68 -11.87 0.69 5.29 5.67 30265.76 Jun13-Oct14 17 m 

 Excel.ومخرجات ورنامج  على ويانات ال راسة اعتما ا   صبع ا  الباتاإالت ول من  المصدر:
 

كبدر أب انخفا  الأسعار الفصرعة عصتع المصاركين في البصق لزعا ة الطلب علدى كميدات أذ إ

المبددتقبل   فددي العددر  وانخفددا  التصقعددات عندد  سدديا ة مددن المخزونددات واعتتفددا  وهددا  خ صفددا  

  فتح ل زعا ة في أسعار العقص  المبتقبلية  ومن ضمنية لن رة المخزونات مبتقبلا    إاارة والكس عع

 ندى أثم تتببب مصجة الطلب التخزعني وارتفاع البعر الفصرس فينعال ال ور وع ب  سدعر المبدتقبل 

ذ ع ب  نصاي الملاروة فدي إمن الحالي مما عخفّل الطلب على المخزونات نتيتة ارتفاع الأسعار  

  كمددا ترتفددع كلددف التخددزعن فلددلا  عددن ايددلاق الاميددات المخزونددة سدداوقا  إلددى ب غيددر مروحددا  المخددزو

الأسصاق  فتح ث  ورة هبصي مصاوض لل ورة الأولى من ناتية ا لية  معاكبة لها في اعتتاه  ومن ثدم 

  الناتتددة عددن نصدداي Oil Inventories Cycleعحدد ث مددا عماددن تبددميتض ودد ورة الخددزعن النفطددي 

 ب فد لدكلا وين في البصق النفطية عستغلال فروقدات الأسدعار تحد ث تقلبدا  هامدا  فدي اعسدعار الملار

 لدكلا التحصي واتتاه للتايف مناسبة ليةم عنتج( كايرا   تنتق  والتي) المالية للمصتقات ال حي  اعستخ ام

 تلا ال ورة تف يلا .( 3و 2)تحصي  وتصض  الت اول  عقص   واتأ عليها عطلق

ب تلددا الدد ورة ع تماددل البددلصف المطلددق لعلاقددة الخددزعن مددع الأسددعار أوتتدد ر اواددارة إلددى 

  علدى الدرغم مدن اتتداه الأسدعار Dec2004-Jun2007النببية  اذ اه ت اكوذا  هر خلال المد ة 

  لتتطداوق مدع تالدة ادكوذ العلاقدة ب الطلدب علدى الخدزعن اسدتمر متزاعد ا  أع   إالمتصافل الى الأعلى

ل في عق  الببعينيات  وعمان ع  زعا ة الطلب الالي على النفط الخام الناتج عن نمص اعقت ا  الحاف
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وعصدال م د ر  لبقاء اعستامار في البصق المبدتقبلي مروحدا   ال يني والهن س على وجض التح ع  سببا  

طلدب الالدي  وبدبب الزعدا ة المبدتمرة فدي ال مرتفعدا   الملائمدة عائ  وقي ثم جكب هام للمبتامرعن ومن

ذ إمن خلال أنمصذج متتض ت حي  الخطدأ الدكس عصضد  تلدا العلاقدة   ثبات تلا ال ورة قياسيا  إكما اب 

 جل الطصعل وين الأسعار ومبتصعات المخزوب.في الأ متبا ع   عظهر تأثيرا  
 

 
 

  

 النمط الأول خلال والأسعار الخزين ( اتجاهات6الشكل )
 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

 المسار الثاني خلال والأسعار الخزين ( اتجاهات7الشكل )
 .Excelومخرجات ورنامج  على ويانات ال راسة اعتما ا   الباتاصبع ا  الصال من  إ المصدر:
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Diff

0

100

2004-يناير 2005-مايو 2006-أكتوبر 2008-فبراير

WTI Futures WTI SPOT

Diff

0

100

2014-يونيو 2014-ديسمبر 2015-يوليه 2016-يناير 2016-أغسطس 2017-مارس

WTI Futures WTI SPOT Diff

-200

0

200

2008-فبراير 2010-نوفمبر 2013-أغسطس

WTI Futures WTI SPOT

Diff

0100

2004-يناير 2005-مايو 2006-أكتوبر 2008-فبراير

WTI Futures

WTI SPOT

Diff
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 . مصفوفة ارتباط الخزين، أسعار النفط النسبية والقطاع الحقيقي:2

سددع  ال راسددة لقيدداس م ددفصفة ارتبايددات الأسددعار الفصرعددة  الأسددعار المبددتقبلية  ومبددتص  

  اتلددد  ارتبددداي مبدددتص  الخدددزعن والأسدددعار 12/2016-1/1990المخدددزوب النفطدددي لأادددهر المددد ة 

 (%49.6  %51.3)ذ ولغد  نبدب اعرتبداي إعلى مدن ارتبايدض والبدعر الفدصرس  أالمبتقبلية و رجة 

ولغدد   الصقدد  ذاتددض عظهددر ارتبدداي البددعر الفددصرس والمبددتقبلي و رجددة عاليددة جدد ا  علددى التددصالي  وفددي 

 .(%1) مبتص  عن  عالية   ومعنصعة(99.3%)

 والأسعار والمؤشرات الخزين ( مصفوفة4الجدول )

Correlation 
 

t-Statistic 

Probability INVENTORY WTI_SPOT WTI_FUTURES S&P500 DJIA 

 

INV 

1.000000     

-----     

-----     

     

 

 

WTI_SPOT 

0.496619 1.000000    

10.26710 -----    

0.0000 -----    

     

 

WTI 

FUTURES 

0.513612 0.999318 1.000000   

10.74148 485.4576 -----   

0.0000 0.0000 -----   

     

 

 

S&P500 

0.602941 0.560251 0.563532 1.000000  

13.56177 12.13699 12.24101 -----  

0.0000 0.0000 0.0000 -----  

     

 

DJIA 

0.631248 0.638444 0.642219 0.987950 1.000000 

14.60498 14.88496 15.03441 114.5417 ----- 

0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 ----- 

 Excel.ومخرجات ورنامج  على ويانات ال راسة اعتما ا   صبع ا  الباتاإالت ول من  المصدر:
 

وونفل الطرعقدة  عظهدر ارتبداي مؤادرات أسدصاق المدال ودالمخزوب النفطدي ونبدب عاليدة ولد  

  وهدي (%63.1)نبدبة  DJIA  فيما كداب ارتبداي مؤادر (%60.2)نببة  S&P500ارتباي مؤار 

 ب المخزوب النفطي عصدال روطدا  إن القصل اموأسعار النفط النببية  ومن ثم ع على من ارتباي الخزعنأ

و أو مبدتص  عرضدض عمادل الفتدصة أب مبدتص  الطلدب عليدض  أذ إودين البدصق النفطدي والبدلعي   هاما  

 ععطدي مدا في البدصق البدلعية  وهدكا و اختلال البصق النفطية  مبببة  تقلبا  أالفائل الكس تقص  لتصازب 

 .الأرواح تحقيق وه ف البصق اتتاه وحبب البيع وأ الصراء قرارات عتخاذ للملاروين كبيرة فرفة
 

 . تفاعل المخزون النفطي، معدل الفائدة والتضخم في الاقتصاد الأمريكي:3

لطالمددا مددارس ارتفدداع أسددعار الددنفط الخددام تددأثيرا  تلددخميا  تقليدد عا  علددى الأسددعار فددي الدد ول 

 سعار وصال عام.لف اونتاج والنقل والأالمبتهلاة لض  فبارتفاع أسعاره ترتفع كنتيتة يبيعية ك

لددى إفدداعلا  فددي إعددا ة الأسددعار  جددل كددب  التلددخم  عمددارس المخددزوب النفطددي  ورا  أومددن 

تلخم  فع الالفة الناتج عن ارتفاع أسعار النفط الخدام   وهدص ودكلا ععد   مبتصعات مقبصلة  خ صفا  
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ب تددأثيرا  هددائلا  تمارسددض أذ إة التلددخم  لأ وات البياسددة النق عددة المبددتخ مة فددي إ ار مبدداع ا   عدداملا  

مرعاية المتزاع ة و افع تلاعف اونتاج النفطي الأمرعاي وفعل تندامي فدناعة المخزونات النفطية الأ

الدنفط ال دخرس  وعماددل هدكا المتغيدر اددبحا  عصاجدض تدصازب البددصق النفطيدة والدكس عتفاعددل مدع متغيددر 

ب التبدالل تيدال هدكه الأ اة عتمحدصر تدصل نقطدة أع إالتلخم في اعقت ا  الأمرعاي و رجدة أسداس. 

التعددا ل التددي عبددتطيع عندد ها المخددزوب النفطددي فددي خفددل الأسددعار  وهددص قيدد  هددام عحدد  مددن فعاليددة 

ب اسدتخ ام المخزوندات النفطيدة ع عتبدم واعسدتمرارعة ممدا  استخ امض على الأم  الطصعدل  ومدن ثدم فد

 طية لفترات يصعلة. عفق ه فعاليتض في التأثير في البصق النف
 

 . العوامل المحركة لأسعار النفط الخام:4

ودالنظر للمتغيددرات الع عدد ة التددي تفددر  اددروي البددصق الحاليددة وتتحددرف أسددعار الددنفط الخددام 

والصدال  وانخفاضدا   ننا عمان اب نقبم العصامل الرئيبة التدي تقدص  الأسدعار ارتفاعدا   وحبب تغيراتها  ف

 تي:ا 

 ة لانخفاض أسعار النفط الخام:أ. العوامل الداعم

 تبايؤ النمص اعقت ا س العالمي.( 1)

 المخزوب النفطي المتراكم ل   الصععات المتح ة.( 2)

 تزاع  انتاج النفط الخام الأمرعاي.( 3)

 ب. العوامل الداعمة لارتفاع أسعار النفط الخام:

 اتفاق أووا واركائها لخفل اونتاج و عم الأسعار.( 1)

 ج منتتين مهمين من البصق ك عراب وليبيا.خرو( 2)

 تزاع  المخاير في الصرق الأوسط.( 3)

 خفل الفائ ة ووروز اتتاهات ضعف ال وعر.( 4)
 

 لانموذج القياسي:المبحث الرابع: ا

 Autoregressive Distributed Lag Modelاستخدام أنموذج 

( فددي نمدداذج اعنحدد ار Yt−i)  هددص تلددمين متغيددرات التخلددف الزمنددي (ARDL)نمددصذج أب إ

  اية في تفبير المتغيرات المبتقلةمر الكس ععطي التحليل القياسي  عناميلأا  الكاتي كمتغيرات مبتقلة

 :2014)تبدن   : نداهأاعنمدصذج كمدا فدي  وعادصبوضد  أوعصض   ور المتغيرات التصضيحية وصدال 

23) 

Yt = b0Xt + b1Xt−1 + … … . . +bpXt−p + ut ................................................. (1) 

كمتغير  عنامياي ععبر عنض من خلال اععتمدا  علدى القديم المتبايئدة للمتغيدر  إب ا خال الزمن 

( أسدعار الدنفط Xt−1) (   وعادصبYt-1) ( ععتمد  علدىYt(  وحيدث عادصب )المخدزوب النفطديالتداوع )

أس أب الطرعقدة الب علدة   على النفط الخدام المتخلدف زمنيدا   الطلب Xt−2)) الخام المتخلفة زمنيا  وعمال

تلددمين متغيددرات  اخليددة )المخزونددات النفطيددة( متبايئددة إلددى جانددب المتغيددرات التصضدديحية تاددصب و

 ية: تكمتغيرات مبتقلة متبايئة زمنية  وق  تاصب مؤثرة في النمصذج كما في المعا لة ا 

Yt = B0 + B1Yt−1 +   … . . +BPYt−p + Xtb1Xt−1 + … + bpXt−p + ut ............... (2) 
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 :Unit Root Test. اختبار جذر الوحدة 1

تاددصب المتغيددرات الزمنيددة مبددتقرة إذا لددم عاددن هندداف تغييددر إلددى الأعلددى أو إلددى الأسددفل فددي 

ادل متغيدر علدى ل يدةتااملالرتبدة التح عد  المتصسط عبر الم ة الزمنية )البلبة الزمنيدة(  وحيدث عمادن 

 Unit Root) وذلددا مددن خددلال اختبددارات جددكر الصتدد ة جددراء اعختبددار وصددال متمصعددةإو أ تدد ة

Tests)  اختبار: سصف نبتخ م ( اختبارADF) واديخي   سدلامي) :ةالفرضيات ا تيد وذلا عختبار

2013 :124) 

 .)ع م استقرار البلبلة الزمنية( وصجص  جكر الصت ة :فرضية العدم القائلة

 .)استقرار البلبلة الزمنية( وع م وجص  جكر الصت ة :فرضية البديلة القائلةال

 اختبددار جددكر الصتدد ة للمتغيددرات محددل ال راسددة واسددتخ ام اختبددار( نتددائج 5عصضدد  التدد ول )

(ADFإذ عمان ملاتظة ا تي ): 

( %5) (: التي تمادل المخدزوب النفطدي غيدر مبدتقرة عند  المبدتص LN Yإب البلبلة الزمنية ): أوع  

وكلا عمان ع هّا غير مبتقرة في المبتص   في تدين تبدتقر عند    و ونهمفي اعتتاه والمقطع و

 . I(1) ول لها مما ععني إنها متااملة من ال رجةخك الفرق الأأ

سدعار الدنفط الخدام والطلدب علدى الدنفط أ(: تمادل LNX)2)(  و1LN X(إب البلاسدل الزمنيدة ) :ثانيدا  

ذ إ(  %5) الخام في البصق العالمية تاصب البلاسل غير مبدتقرة فدي كدل الحداعت عند  مبدتص 

عمان ع هّا غير مبتقرة في المبتص   ووع  أخك الفروق الأول لها كانا المتغيراب مبدتقراب فدي 

 .I(1)جميع المبتصعات  أس إنهما متااملاب من ال رجة 

 ( ديكي فوللر الموسعADF) ( نتائج اختبار5الجدول )

 (Level Test )                               (differencetestst1) 

Var 

Test ADF Test ADF(-1) 

Individual 

Intercept 

Intercept

& Trend 
None 

Individual 

Intercept 

Intercept 

& Trend 
None 

LN Y 5% -3.052169 -3.733200 -1.962813 -3.065585 -3.003200 -1.974418 

T - statistic -1.159838 -2.678334 2.251859 -3.615792 -3.584554 -2.767304 

LN X1 5% -3.052169 -3.710482 -1.962813 -3.065585 -3.323459 -1.742072 

T - statistic -3886751 -1.900796 4.882167 -3.465453 -6.717511 -2.717511 

LN X2 5% -3.886751 -4.616209 -2.708094 -2.673459 -3.733200 -2.717511 

T - statistic -1.613923 -1.041625 -0.312604 -3.065585 -4.667883 -3.174243 

 Excel.ومخرجات ورنامج  على ويانات ال راسة اعتما ا   صبع ا  الباتاإالت ول من  المصدر:
 

 :Distributed Lag. اختبار مدة الإبطاء المثلى 2

اختبار م   اووطداء المالدى للفدروق الأولدى لقديم المتغيدرات الخافدة فدي الأنمدصذج واععتمدا  

 :تي( كما في الت ول ا FPE, AIC, SC, H-Qالمعاعير الأروعة )على 
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 ( معايير قياس مدد الإبطاء المثلى للأنموذج القياسي6الجدول )
VAR Lag Order Selection Criteria 

Endogenous variables: Y X1 X2 

Exogenous variables: C  

Date: : 02/01/20   Time: 20:02 

Sample: 2000 2017 

Included observations:18 

       
       HQ SC AIC FPE LR LogL  Lag 

       
        43.89308 -348.0853 NA   2.30e+15  43.88566  44.03052 0 

  40.56183* -312.2573   53.74204*   8.31e+13*   40.53216*   41.11160* 1 

 40.88339 -305.6517  7.431237  1.31e+14  40.83147  41.84549 2 

       
        * indicates lag order selected by the criterion 

 LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level) 

 FPE: Final prediction error 

 AIC: Akaike information criterion 

 SC: Schwarz information criterion 

 HQ: Hannan-Quinn information criterion 

 .EVIWS9ع ا  الباتاين واععتما  على البرنامج إالت ول من  المصدر:
 

ب تدم أولدى  هدي التدي تمتلدا أقدل قيمدة للمعداعير المدككصرة منفدا   وعد  الأ ءتم اختيار م ة اووطا

تقدد عر معا لددة اعنحدد ار فددي الأجددل الطصعددل التددي تتلددمن التصفددل إلددى المدد ة المالددى لكوطدداء عماددن 

 المتغيرات المتبايئة زمنيا  ومتغيرات الفرق الأول وكا تي:

 :Co-Integration Tests In ARDLاختبار التكامل المشترك أ. 

هميدة أ وهكا لدض  هكا اعختبار التاامل المصترف وين المتغير التاوع والمتغيرات المبتقلة عاصف

لنظرعدة التاامدل المصدترف فدي تالدة عد م  ذج القياسدي وفقدا  صنموين الأ   إذنظرعة التاامل المصترففي 

ب العلاقات التصازنية وين المتغيدرات تبقدى ع تعادل النتدائج المرجدصة ومادار  وجص  تاامل مصترف  ف

 (:13: 2007)الصصروتي   للصا

( وصاسددطة يرعقددة المروعددات ال ددغر  اععتيا عددة الخطددصة ARDL) عتماددل تقدد عر أنمددصذج

متغيدرات الفدروق الأولدى لغداء إالباوقة لمعرفة العلاقة الطصعلة الأجل وين المتغيرات  الكس عتمال في 

لأنض غير معنصس في الأجل  عختبار التاامل المصترف وين المتغيرات وع عتلمن اعتتاه  لأس متغير

 (33  2014)تبن  : ( على فرضيتينCo-integration) وععتم  اختبار  الق ير

 فرضية الع م القائلة وع م وجص  تاامل مصترف وين المتغيرات التي تتمال في ا تي: الفرضية الأولى:

𝐻0: 𝐶1 = 𝐶2 = 𝐶3 = 𝐶4 = 𝐶5 = 0 

 الفرضدية الب علدة القائلدة وصجدص  علاقدة تصازنيدض يصعلدة الأجدل ودين المتغيدرات التدي الفرضية الثانيةة:

 تتمال وا تي:

H1: C1 ≠ C2 ≠ C3 ≠ C4 ≠ C5 ≠ 0 

التدي تد خل فدي   المتغيدرات المتبايئدة لفتدرة واتد ة( تمال معداملات C2,C1C……5) إبإذ 

 (F( الكس نح ل مدن خلالدض علدى إت داءه )Wald testاختبار المعنصعة المصتركة وصاسطة اختبار)
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( المصجددص ة فددي Pesaran) ( الت وليددة المحبددصوة مددن قبددل*F) المحبددصوة التددي عماددن مقارنتهددا مددع

 .(7الت ول )

 (wald( نتائج اختبار التكامل المشترك باستعمال اختبار )7الجدول )

Wald Test: 

Equation: Untitled 

    
    Probability df Value Test Statistic 

    
    0.0000 (5, 11) 27.81765 F-statistic 

0.0000 5 139.0882 Chi-square 

    
Null Hypothesis Summary: 

    
    Std. Err. Value Normalized Restriction (= 0) 

    
    0.137555 1.326176 X1(-1) 

8210.562 -3497.657 X2(-1) 

7.709365 -5.505022 X3(-1) 

2388298. -2199330. X4(-1) 

0.249747 -1.470224 X4(-1) 

    
    Restrictions are linear in coefficients. 

 .EVIWS6ع ا  الباتاين واععتما  على البرنامج إالت ول من  المصدر:
 

مدن خدلال  المحبدصوة  (F) ( الدكس عبدين قيمدة6) من خلال مدا سدبق تدم التصفدل إلدى التد ول

الت وليدة  (F) مدع قيمدة  ( في تالة وجص  ثاود 27.81) المقارنة وين القيمة المحبصوة والتي مق ارها

( والحد  2.62) أب الحد  الأ ندى إذ  (0.05) (  وح عها الأعلى والأ نى وومبتص  معنصعةPesaranل )

( مما ع ل على رفل فرضية الع م وقبصل الفرضية الب علة ووكلا نبتنتج وجص  تاامل 3.79) الأعلى

 .(Pesarn,at.et.,2001:289)مصترف وين المتغيرات المرا  اختبارها 
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 (:Granger Causality testب. اختبار العلاقة السببية )

( إلى وجص  أو ع م وجص  علاقدة سدببية فدي أتتداه واتد  علدى الأقدل Granger) عصير اختبار

كادددر تعبدددراب عدددن تطدددصر  ددداهرتين أو أ( إذا كانددد  لددد عنا سلبدددلتاب زمنيتددداب Grangerويبقدددا  لددد )

سعار أ(  وهما في وحانا هكا تمالاب كلا  من المخزونات النفطية وt) لزمناقت ا عتين مختلفتين عبر ا

النفط  ف ذا كان  البلبلة الزمنية للمخزونات النفطية تحتصس على المعلصمدات التدي مدن خلالهدا عمادن 

( عبدبب Yب المتغيدر)إتحبين التصقعات والنببة للبلبلة الزمنية لأسعار النفط  ففي هدكه الحالدة نقدصل 

)سددلامي   :يأت( كمددا عد1X( و)Y) عمادن التعبيددر عدن العلاقددة البدببية وددين المتغيدرعن  (1X) يدرالمتغ

 (128  2013 ايخي 

𝑙𝑛𝑌𝑡 = 𝛼𝑜 + ∑ 𝜌. 𝑙𝑛𝑌𝑡 − 𝑖 +𝑝
𝑖=1 ∑ 𝜓𝑖. 𝑙𝑛𝑋1𝑡 − 𝑖 + Ԑ𝑝

𝑖=1  ......................... (3) 

𝑙𝑛𝑋1𝑡 = 𝛽𝑜 + ∑ 𝜆. 𝑙𝑛𝑋1𝑡 − 𝑖 +𝑝
𝑖=1 ∑ 𝜏𝑖. 𝑙𝑛𝑌𝑡 − 𝑖 + Ɣ𝑡𝑝

𝑖=1  ...................... (4) 

تمالاب وصاقي النمصذجين  لان قبل تح ع  البببية وين المتغيرعن عتدب تح عد   Ԑ𝑡   Ɣ𝑡ب: إذ أ

( عدؤ س إلدى خطدأ P)   وذلا لأنض وعد   أقدل مدن(VAR(P)ع   الفتصات الزمنية المناسبة لأنمصذج )

( عؤ س إلى ع م استغلال كامل معلصمات البلبلة الزمنيدة كمدا عدنقص P)   ووع   أكبر منوالتصفيف

(  SC( و)AIC) الحرعة  وعتم عا ة تح ع  ع   الفتصات الزمنية واععتما  على معيارسمن  رجات 

(  276: 2011)رادا   ( P=1وأب أفلل علاقات سببية عمان أب تتحقق في التبايؤ الزمني الأول )

 (82 :2011 )عرعش : يأت( للعلاقات البببية وما عGrangerوتتمال خطصات اختبار )
 

 قيدة ونقصد بها المعادلة الآتية:تقدير الصيغة الم -

𝑌𝑡 = 𝛼𝑜 + ∑ 𝜌. 𝑙𝑛𝑌𝑡 − 𝑖 + 𝑈𝑡𝑝
𝑖=1  ............................................................. (5) 

 .للمعا لة المق رة( SSRU) ومن ثم الح صل على متمصع مروعات البصاقي

( للمعا لددة SSRεتقدد عر ال دديغة غيددر المقيدد ة ومددن ثددم الح ددصل علددى متمددصع مروعددات البددصاقي ) -

 .المق رة

:H0) اختبار فرضية الع م - ∑ ψ = 0P
i=1(ومعنى اب المتغير )X1( ع عؤثر في المتغير )Y مدن  )

 ية:تعلى وفق ال يغة ا  (Fisher Statistic) تباب إت ائية فيصرعنبغي جل ذلا أ

𝐹𝐶 =
SSRU − 𝑆𝑆𝑅Ԑ/𝑃

𝑆𝑆𝑅Ԑ/𝑁 − 𝐾
 

 

Prob F-statistic obs Null Hypothesis 

0.023 

0.001 

3.910 

5.261 
16 

LNX1 does not Granger Cause LN Y 

LNY does not Granger Cause LN X1 

 

سددعار الددنفط الخددام أمدن خددلال اعختبددار تبددين وجددص  علاقددة سدببية وددين المخزونددات النفطيددة و

 وواتتاهين.
 

  



 (2017-2000تحليل العلاقة وين المخزونات النفطية ال ولية وأسعار النفط الخام للم ة )

(472) 

 والتوصيات: الاستنتاجات

 الاستنتاجات: أولاً:

 سصق مبتصعاتها تح ع  عمان ع أس مبتقرة وغير متكوكوة ال ولية البصق في الخام النفط أسعار بإ .1

 والطلدددب  العددر  فددي( Bilateral Monopoly) قلددة اتتاددارات هددي ال وليددة الخددام الددنفط

 الزعا ة بإ غير يرف  لال( Bargaining Power) التباومية القصة على تتصقف فيها والأسعار

 اعسدتامارعة النفقدات تغطيدة لغر  اووا ول اب انتاج زعا ة وككلا  اعووا خارج ول اب إنتاج في

 علدى اللدرعبية والبياسدات التلدصث  مدن البيئدة تماعدة و عدصات الخزعن  وسياسات والعبارعة 

 فدائل وبدبب للدنفط المنتتدة للبلد اب التبداومية القدصة ضدعفأ ذلا كل النفطية المنتتات استهلاف

 خلدق فدي فعالدة غير البصق ليةم جعل مما ال ولية البصق في الخام النفط من الالي ال ولي العر 

 سعار.الأ من مالأ مبتص 

ب النمدصذج إسعار الدنفط الخدام ومعندى أجل وين المخزوب النفطي ووجص  علاقة تصازنية يصعلة الأ .2

 جل الطصعل.قا ر على ت حي  المبار الزمني في الأ

 .خرب كل منهم عببب ا إوجص  علاقة سببية وين متغيرات اعنمصذج ومعنى  .3
 

 ثانياً: التوصيات:

 اوودا وتحقيدق ةالد ول منظمد وخ صفدا   الخام للنفط المنتتة لل ول التباومية القصة زعا ة ر لغ .1

 ب فد الخدام الدنفط قيمدة عدن تعبدر عا لدة سدعارأ وتحقيق النفطية  اعسصاق في واعستقرار التصازب

 وأ  اخدل سدصاء الخدام للدنفط المنتتة ال ول مختلف وين اعستخراجية البياسات تنبيق عتطلب ذلا

 العدر  فدي نفطدي فدائل وظهدصر البدماح وع م البصق تصازب لتحقيق اووا منظمة يارإ خارج

 .الالي

 وصدال عرتادز الدكس الالدي ال ولي الطلب اععتبار ونظر تأخك بعنبغي أ الالي العر  تق عرات بإ .2

 مبددتص  وكددكلا والعددالم المتق مددة ال ددناعية البلدد اب فددي اعقت ددا س النمددص معدد عت علددى سدداسأ

 المبدتهلاة وغيدر المخزوندة النفطيدة والمنتتدات الخدام الدنفط متمدل عصدمل الكس التتارس الخزعن

 .المبتهلا غير ال ولي الالي العر  من جزء الحقيقة في هي والتي

 مدن الدرغم فعلدى النفطيدة  والمنتتدات الخدام للدنفط ال وليدة المبدتقبلية لعسصاق كبرأ هميةأ عطاءإ .3

 عدن تعبدر وع واقعيدة غيدر سدعرعة مبدتصعات تخلدق قد  والتدي فيها تح ل التي الملاروات تالة

 اتتاه خلال من البصق لحالة كمؤار تتخك بأ عمان نهاأ ع  إال ولي النفطي والطلب العر  واقع

 .فيها المبتقبلية سعارالأ

  وليددة وأ محليددة مصددارعع فددي مختلطددة مبدداهمة اددركات فددي الماليددة الخددام الددنفط عصائدد  اسددتامار .4

 نلدصب تالدة فدي للدنفط المنتتدة الد ول لصدعصب مبدتقبلا   عؤمن وما القصمي ال خل م ا ر وتنصعع

 .الاروة تلا
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