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 أبوظبــي - ظل الحديـــث يدور حول 
أرامكو السعودية والإثارة، التي أحاطت 
بمسعاها التاريخي لاجتذاب استثمارات 
دوليـــة من خلال قيامهـــا بأكبر طرح في 
العالـــم، غير أن شـــركة بتـــرول أبوظبي 
الوطنيـــة (أدنـــوك)، نظيرتهـــا النفطية 
في منطقة الخليـــج، عمدت دونما ضجة 
الخارجي  الاســـتثمار  اســـتقطاب  إلـــى 
وحققـــت جهودها نتائـــج واعدة مقارنة 

بأرامكو.
وكان اقتصـــاد أبوظبـــي تأثـــر مثل 
اقتصـــاد الســـعودية بهبوط شـــديد في 
أســـعار النفط في منتصـــف العام 2014 
الأمر الذي كان ســـببا فـــي إطلاق حملة 
لتقليـــل الاعتمـــاد علـــى النفـــط الخام. 
وكان أحـــد أعمدة هـــذه الحملة إصلاح 
شـــركة أدنوك التابعة لحكومة أبوظبي 
اســـتثمارات  واســـتقطاب  وتحديثهـــا 

أجنبية.

وعلـــى النقيـــض من ســـعي عملاق 
النفط أرامكو لإدراجها في سوق الأسهم 
فـــي خطـــوة حظيـــت بدعايـــة واســـعة 
واهتمام كبير، اتجهـــت أدنوك إلى نهج 
أكثر تدرجا في ســـعيها لجـــذب الأموال 
ولـــم يمعن خبـــراء الصناعـــة النظر في 

تفاصيل نشاط أي من الشركتين.
لكـــن أدنوك جمعت أكثر من 19 مليار 
دولار خلال السنوات الثلاث الماضية من 
مســـتثمرين في الخارج، وفقا لحسابات 
رويتـــرز بناء علـــى البيانات المنشـــورة 
عن حجم الاســـتثمارات ورسوم التوقيع 

ومبيعات الحصص.
ويعـــادل ذلـــك ثلثـــي المبلـــغ الـــذي 
جمعته أرامكو الســـعودية والبالغ 29.4 
مليـــار دولار فـــي أكبر طرح عـــام أولي 
في التاريخ. ورغم هذا الطرح القياســـي 
فـــي ديســـمبر بيع أغلـــب الأســـهم الى 

مســـتثمرين محليـــين بعـــد أن أحجمت 
المؤسسات الأجنبية عن الشراء بالقيمة 

المطروحة.
وعلى ســـبيل المثـــال، أبرمت أدنوك، 
التـــي تـــورد ما يقـــرب مـــن 3 بالمئة من 
الطلـــب العالمـــي علـــى النفـــط، صفقات 
مـــع بـــلاك روك أكبر شـــركة فـــي العالم 
لإدارة الاســـتثمارات ومـــع شـــركة كيه.

كيـــه.آر الاســـتثمارية الأميركيـــة فيمـــا 
يمثـــل خطـــوة نـــادرة للاســـتثمار فـــي 
شـــركات النفـــط الوطنيـــة في الشـــرق 

الأوسط.
كما باعت أدنوك حصصا في بنيتها 
التحتيـــة من خطوط الأنابيب وأنشـــطة 

التكرير.
وقـــال ديمتري مارينشـــينكو المحلل 
لدى مؤسسة فيتش للتصنيف الائتماني 
لرويترز إنه ”في حين تهدف الشـــركتان 
للاقتداء بنموذج شـــركات النفط الكبرى 
مـــن خلال التوســـع في أنشـــطة المصب 
فـــإن  والبتروكيماويـــات  والتجـــارة 
اســـتراتيجيات التمويل لـــدى كل منهما 

مختلفة“.
وأضاف ”أرامكـــو تجمع الأموال في 
الأســـاس من خلال الاقتـــراض التقليدي 
بينمـــا تســـتخدم أدنـــوك أشـــكالا أكثر 
تعقيـــدا مـــن التمويل بما فـــي ذلك بيع 
حصـــص أقلية فـــي شـــركات تابعة لها. 
وأدنوك أكثر انفتاحـــا على التعاون مع 

الشركاء الدوليين“.
وكانت أدنوك قـــد أبرمت مع أرامكو 
اتفاقيـــة للاســـتثمار في نوفمبـــر 2018 
بمجـــال الغـــاز الطبيعي والمســـال، في 
إطار جهـــود لتحقيق أقصى العوائد من 
ثـــروات الطاقة، بعد خططهما الســـابقة 
للتحول من تصدير الخام إلى مشـــاريع 

التكرير.
ولـــم يتضـــح بعـــد أي النهجين في 
استقطاب الاستثمارات سيحقق نجاحا 
أكبر في الســـنوات المقبلة. غير أن قدرة 
الشـــركتين علـــى المحـــك في مـــا يتعلق 
بالنجاح في تنويع الموارد دون الاعتماد 
على إنتاج النفط الخام وبصورة أشـــمل 
للاقتصـــاد المحلـــي المعتمـــد عليهما في 

تجاوز صدمات أسعار النفط.
العضـــو  كروفـــت  حليمـــة  وقالـــت 
المنتـــدب لشـــركة آر.بي.ســـي كابيتـــال 
هـــو  الأكبـــر  ”التحـــدي  إن  ماركتـــس 
الضبابية في النظرة المســـتقبلية للنفط 
والتدقيـــق الدولي المتزايد الذي تواجهه 

شـــركات الطاقـــة كلهـــا بســـبب التغير 
المناخي“.

ويقود الشـــيخ محمد بـــن زايد ولي 
عهـــد أبوظبـــي حملة إصـــلاح منذ 2016 
عندمـــا انخفضـــت أســـعار النفـــط إلى 
30 دولارا للبرميـــل ممـــا قلـــص إيرادات 
الدولة وكشف عن مدى حساسية موازنة 

أبوظبي لتقلبات الأسعار.
وعـــينً ولـــي عهـــد أبوظبـــي حليفه 
ســـلطان الجابر رئيســـا تنفيذيا لأدنوك 
ضمن خطة لإعادة هيكلة الشـــركة لزيادة 
كفاءتهـــا وجعـــل أدائهـــا أقـــرب إلى أن 
يكون لشـــركة نفط كبرى أكثر من شـــركة 

احتكارية تابعة للدولة.
وســـرعان ما شـــرع الجابر في تنفيذ 
خطـــط لتغيير قيادات أدنوك واســـتغنى 
عن 5 آلاف موظف أغلبهم من الأجانب من 
بين العاملين في الشركة وعددهم 60 ألفا.

غير أن تغيير مسار شركة تعتبر من 
أكثر المؤسسات تحفظا في المنطقة ليس 
بالمهمة الســـهلة. إذ يعتمد إنتاج أدنوك 
على امتيازات ترجع إلى عشرات السنين 
لدى شـــركات نفط غربيـــة كبرى بعضها 
يعمل في الإمارات منـــذ 1930 كما أن من 
النـــادر إبـــرام صفقات جديـــدة أو جلب 

استثمارات أجنبية.
وفـــي أبريل 2016 وبعد شـــهرين من 
تعيين الجابر قام الشـــيخ محمد بن زايد 
بزيارة نادرة لمقر أدنوك الرئيسي لتنبيه 

المديرين والعاملين.
وكانـــت رســـالته ومطالبتـــه بتغيير 
حـــاد في ثقافة الحق المكتســـب أمرا غير 
متوقع في بلد يتوقع فيه أغلب المواطنين 
وظائـــف مضمونة مـــن الدولـــة وتأمينا 

طويل الأجل.
ونقلت عنه هيـــف زمزم النائب الأول 
للرئيس لتطوير ودعم الأعمال بالشـــركة 
قولـــه للعاملين في اللقـــاء الذي حضرته 
فـــي أدنـــوك إن عليهـــم أن يتخلـــوا عن 
شـــعورهم بالحق المكتســـب وإنه لم يعد 
من الممكن ربط الإمارات بتقلبات أســـعار 
النفط سواء كانت 30 دولارا أم 100 دولار 

للبرميل.
وقالت هيـــف، التي ســـبق أن عملت 
مع الجابر في شركة مبادلة الاستثمارية 
الحكومية، ”هو (الشـــيخ محمد بن زايد) 
قـــال قدم لـــي بيـــان ســـيرتك وأظهر لي 
خبرتـــك وبينً لـــي ما تســـتطيع فعلا أن 

تفعله وأمامك فرص عظيمة“.
وقـــال مصـــدر بصناعـــة النفـــط في 
الإمـــارات ”اعتـــاد النـــاس المجـــيء إلى 
أدنوك لتســـجيل حضورهم وانصرافهم 
الساعة الثانية بعد الظهر وهم يتوقعون 
أيضـــا أن يعمل أولادهم في الشـــركة. لم 

يعد هذا هو الحال“.
وكُلـــف الجابـــر، وهو وزيـــر للدولة 
ورئيس تنفيذي سابق في وحدة الطاقة 

التابعـــة لمبادلـــة وحاصـــل علـــى درجة 
الدكتوراه في الأعمال والاقتصاد، بجعل 
أدنوك تحقق أرباحا كافية للإســـهام في 
ميزانية الإمارات حتى في حال انخفاض 

أسعار النفط.
وقـــال لرويتـــرز في مقابلـــة بمكتبه 
فـــي الدور الثالث والســـتين بمقر أدنوك 
”أردنـــا تحدي نموذج الأعمـــال التقليدي 
وأضـــاف  الوطنيـــة“.  النفـــط  لشـــركة 
”لتبســـيط الأمر .. نحن نعمل على أقصى 
استفادة بالدولار من كل برميل ننتجه“.

ولا تنشر أدنوك نتائجها المالية لكن 
التغييـــرات أعجبـــت المســـتثمرين فيما 
يبدو. وقال متحدث باســـم شـــركة كيه.

كيه.آر الأميركية إن استثمار الشركة في 
2019، وهو الأول لها كاســـتثمار مباشر 
في المنطقة، يرجع إلى إصلاحات أدنوك.

وأقامـــت أدنـــوك شـــراكات جديـــدة 
مع شـــركات أوروبية وآســـيوية للطاقة 
مثل إينـــي الإيطالية وسي.أن.بي.ســـي 
الصينيـــة لزيـــادة أعمالها فـــي مجالات 
النفـــط والغـــاز والتجـــارة وكانـــت أول 
شركة أجنبية تبرم اتفاقا لتخزين النفط 
ضمـــن الاحتياطيات الاســـتراتيجية في 

الهند.
وفي السعي للاقتداء بشركات النفط 
الكبـــرى اجتـــذب الجابـــر موظفـــين من 
شـــركات توتال ورويال داتش شل وبي.

بي لإطلاق عمليات تجارية جديدة.
كما قاد تغيير الأسلوب الذي تخطط 
به أدنوك لتغيير الطريقة، التي تحســـب 
بها أســـعار نفطها بتأسيس سعر قياس 

جديد للخام.
وفاجأت وتيرة الإصلاحات العاملين 
ديســـكالزي  كلاوديو  وقـــال  بالصناعة. 
الرئيـــس التنفيذي لإينـــي وأحد أحدث 
شـــركاء أدنوك ”هو (الجابـــر) بدل حال 

الشركة تماما“.
وشـــدد الجابر علـــى أن الإصلاحات 
مستمرة. وقال إن ”أدنوك تعتزم استثمار 
45 مليـــار دولار فـــي توســـعة عملياتها 
في مجالـــي التكريـــر والبتروكيماويات 
مـــع شـــركاء وتتطلـــع لزيـــادة حصتها 
الخـــام  للنفـــط  العالميـــة  الســـوق  فـــي 

والوقود“.
وأضـــاف ”لا نريد التمســـك فقط بما 
هو معروف أو بالشـــركاء التقليديين. لا 

نريد أن نترك بابا دون أن نطرقه“.

أدنوك تستقطب مليارات الدولارات 

بعيدا عن ضجيج طرح أرامكو القياسي
استراتيجية الشركة الإماراتية تتحدى نموذج الأعمال التقليدي

أكد محللون أن اتخاذ شركة بترول أبوظبي الوطنية (أدنوك) قرار الدخول 
في شراكات اســــــتراتيجية واستقطاب المزيد من الاســــــتثمارات الأجنبية، 
شكل نقطة فارقة في سياســــــات الانفتاح خلال السنوات الثلاث الأخيرة، 
ــــــى تحقيق أكبر  قياســــــا بعملاق النفط الســــــعودي أرامكو، الذي راهن عل

استثمارات ممكنة من خلال طرح أسهم الشركة في البورصة المحلية.

انتقلت نقاشــــــات المحللين إلى التحديات الاقتصادية الشــــــاقة، التي تنتظر 
السلطان هيثم بن طارق بعد إعلان تنصيبه في أعلى هرم السلطة بسلطنة 
عُمان الأسبوع الماضي، في مســــــار مواجهة الأزمات المالية، التي يمر بها 

البلد الخليجي، وسط تباطؤ وتيرة الإصلاحات الحكومية.

 مســقط - يترقـــب حائـــزو ســـندات 
دولارية لسلطنة عمان تزيد قيمتها على 
20 مليـــار دولار شـــروع ســـلطان البلاد 
الجديـــد فـــي تنفيـــذ إصلاحـــات ملحة 
لتفادي أزمة ائتمان في الاقتصاد الأسوأ 

أداء في منطقة الخليج.
وطمأن التعيين الســـريع للســـلطان 
هيثـــم بـــن طارق آل ســـعيد عقـــب وفاة 
الســـلطان قابـــوس بن ســـعيد الجمعة 
الماضي، المستثمرين، بينما كان البعض 
انتقـــال  عمليـــة  تســـتغرق  أن  يخشـــى 
الســـلطة وقتا طويلا بما قد يجعل عمان 

عرضة لتدخل خارجي.
عالميـــون  قـــادة  رحـــب  وبينمـــا 
بتعهد الســـلطان هيثم بتبني سياســـة 
خارجيـــة متوازنـــة، يقـــول محللون إنه 
بحاجـــة للتغلب على بطالـــة متصاعدة 
ومالية عامـــة منهكة فـــي الدولة المثقلة 

بالديون.
وقال روبـــرت موجيلنيكي من معهد 
دول الخليج العربية ومقره واشنطن إن 
”مجال السياســـة الداخلية والسياســـة 
الاقتصاديـــة هو ما يحدد نجـــاح قيادة 
هيثـــم بن طـــارق آل ســـعيد فـــي نهاية 

المطاف“.
العماني،  الديـــن  نســـبة  وارتفعـــت 
المصنـــف بأنه عالي المخاطـــر من جميع 
الرئيســـية  الائتماني  التصنيف  وكالات 
الثلاث، إلى الناتج المحلي الإجمالي إلى 
قرابة 60 بالمئة العام الماضي من حوالي 

15 بالمئة في 2015.
وترجـــح وكالـــة ســـتاندرد آند بورز 
غلوبال أن تصل نســـبة الديون العمانية 
إلى 70 بالمئة إلى الناتج المحلي الإجمالي 

بحلول 2022.
للمديـــر  رويتـــرز  وكالـــة  ونســـبت 
المساعد لدى ســـتاندرد آند بورز ذهبية 
ســـليم جوبتا إن البـــلاد ”تواجه تناميا 
فـــي مخاطـــر إعـــادة التمويـــل نتيجـــة 
لاســـتحقاقات كبيـــرة للديـــن الحكومي 
الخارجي قد تضيف ضغوطا كبيرة على 
احتياطيـــات النقد الأجنبـــي إذا لم يجر 

تمديد آجال استحقاق الديون“.
وتتوقـــع الوكالـــة أن تصـــل الديون 
فـــي 2021 إلـــى حوالي 4.3 مليـــار دولار 
علـــى أن تبلغ في العام الموالي 6.4 مليار 

دولار.
ويعتمد منتج النفط الصغير نسبيا 
بشـــدة علـــى الاســـتدانة لتعويض عجز 
آخذ في الاتساع ناجم عن تراجع أسعار 
الخام وإحجام عن إجراءات تقشـــفية قد 

تؤدي إلى اضطرابات.
وقـــال فابيو سكاتشـــيافيلاني كبير 
الاقتصاديـــين لـــدى نوفيـــرس ”تمضي 
البلاد في مســـار ضبط مالي مســـتدام.. 
ســـتمتزج إجـــراءات التقشـــف بتحـــرك 

حتمي نحو التنويع“.
وأضـــاف الخبيـــر، الـــذي كان كبير 
الاقتصاديين بصندوق الثروة السيادية 
لعمان قائلا إنها ”عملية توازن دقيقة قد 

تواجه مقاومة في جوانب معينة“.
وكان السلطان قابوس وزيرا للمالية 
ومحافظا للبنـــك المركـــزي. وكان أيضا 
رئيـــس الـــوزراء ووزير الدفـــاع ووزير 

الخارجية وقائد القوات المسلحة.
وقـــد عـــارض اللجوء إلـــى الجيران 
الخليجيين للحصول على مساعدة مالية 
من أجل الإبقاء على السياسة الخارجية 

مستقلة.

وعندما اندلعت احتجاجات في عمان 
بالتزامـــن مع ثورات الربيـــع العربي في 
2011، أقال السلطان قابوس أكثر من ثلث 
مجلس الوزراء وخلق الآلاف من الوظائف 

وأعطى أموالا للعاطلين عن العمل.
ويـــرى محللـــون أنه لن تكـــون لدى 
الســـلطان هيثم القدرة الماليـــة لمثل هذا 
الســـخاء علـــى الأقل في الوقـــت الراهن 
بالنظـــر لطبيعـــة الأزمة التي تعيشـــها 
البـــلاد بعد أن تأثـــرت بتراجـــع عوائد 

صادرات الطاقة الشحيحة أصلا.
وقال دبلوماسي في عُمان، لم تكشف 
رويترز عن هويته ”كانت لدى الســـلطان 
قابوس أدوار كثيرة جـــدا وكان منعزلا، 
مما كان يعني أن مستشـــاريه لن يبلغوه 
بالتحديـــات التي كانت البلاد تواجهها، 
ولكن الســـلطان الجديد ســـيكون حتما 

أكثر تقبلا للتحديات“.
ومـــن المرجح أن يشـــكل الســـلطان 
هيثم، الذي كان وزيرا للثقافة ومسؤولا 
عـــن خطـــة تنميـــة الســـلطنة، فريقا من 
المستشـــارين للسياسات بعد فترة حداد 

تدوم أربعين يوما بدأت يوم الأحد.
وقال الدبلوماسي إنه إذا عين رئيسا 
للـــوزراء واتخذ خطـــوات نحو تحقيق 
لامركزية الســـلطة، فسيشـــير هـــذا إلى 

رغبة في تحسين عملية صناعة القرار.

ويشـــكل تباطؤ وتيـــرة الإصلاحات 
سببا جوهريا في إمكانية تعرض الدولة 
الخليجية إلى الصدمات المتنوعة خلال 

السنوات المقبلة.
وقال جيسون توفي كبير اقتصاديي 
كابيتـــال  فـــي  الناشـــئة  الأســـواق 
إيكونوميكس لرويترز إن ”اقتصاد عمان 
سيكون الأســـوأ أداء في منطقة الخليج 
على مدار العامين المقبلين بتوقعات لنمو 
قدره 0.5 بالمئـــة للناتج المحلي الإجمالي 

هذا العام و0.8 بالمئة في 2021“.
وهذا العام، تخطط الســـلطنة لجمع 
ديون بأكثر من خمســـة مليـــارات دولار 
لتغطية جزء من عجز متوقع عند حوالي 
6.5 مليار دولار، بما يعادل ثمانية بالمئة 

من الناتج المحلي الإجمالي.
وســـتغطي باقي العجز بالسحب من 
الاحتياطيـــات التـــي تآكلـــت بالفعل في 
السنوات الأخيرة بوتيرة زادت المخاوف 
بشـــأن اســـتدامة ربط الريـــال العماني 

بالدولار الأمريكي.
وقالت كارلا ســـليم الاقتصادية لدى 
ستاندرد تشـــارترد إن ”انزلاقا ماليا قد 
يحـــدث خلال العـــام الأول لهيثم، عندما 

يتجه الإنفاق للزيادة“.
لكنهـــا أضافـــت أن اعتـــلاءه الحكم 
”قد يكـــون بمثابة عامل مســـاعد لوتيرة 
الإصـــلاح وتخطيـــط الماليـــة العامة في 

الأجل المتوسط“.
وأرجأت عمان تطبيق ضريبة للقيمة 
المضافـــة بنســـبة 5 بالمئة مـــن 2019 إلى 
2021، وتباطـــأت عمليـــة تنويع مصادر 
الاقتصـــاد، إذ لا يـــزال النفـــط والغـــاز 
يشـــكلان أكثر من 70 بالمئـــة من إيرادات 

الحكومة.

مان
ُ
أزمة ائتمان تضع ع

تحت مجهر المراقبة

19.5
مليار دولار جمعتها أدنوك 

كاستثمارات خلال 3 سنوات، ما 

يعادل ثلثي طرح أرامكو

إدارة الموارد بعقلية مستقبلية

تعديل أوتار الاقتصاد مهمة مضنية

التحدي الأكبر  أمام 

الشركتين هو ضبابية 

آفاق مستقبل النفط

حليمة كروفت

استراتيجيات التمويل 

لدى كل من أدنوك 

وأرامكو مختلفة

ديمتري مارينشينكو

مان تقوم بعملية 
ُ
ع

توازن مالي لكن 

تعترضها عدة تحديات

يفابيو سكاتشيافيلاني
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