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الانتخابات الأميركية

هي الحدث الأخطر على 

أسواق المال على مر 

التاريخ نظرا لطريقة 

المراهنة على التقلبات

 واشــنطن - تتزايـــد احتمالات تحول 
الانتخابات الرئاســـية الأميركية المقررة 
يوم 3 نوفمبر المقبل، إلى فوضى. وهناك 
المطروحة  الســـيناريوهات  من  مجموعة 
أمام العاملين في أســـواق المـــال، كان لا 

يمكن التفكير فيها من قبل.
وطرحت وكالة بلومبرغ للأنباء هذه 
الســـيناريوهات في صورة أســـئلة منها 
مـــاذا لو خســـر الرئيس دونالـــد ترامب 
الانتخابـــات ورفض الاعتراف بالنتيجة؟ 
ومـــاذا لو خســـر منافســـه الديمقراطي 
جـــو بايدن ورفض الاعتـــراف بالنتيجة؟ 
وماذا لو فاز ترامب بالأغلبية في المجمع 
الانتخابي وخسر في التصويت الشعبي، 
مما يفتـــح الباب أمام موجة احتجاجات 
شـــعبية لـــم تشـــهدها البلاد مـــن قبل؟ 
وبحسب جيرد ديليان المحلل الاقتصادي 
ومؤلـــف كتـــاب ”نـــزوة الشـــارع: المال 
والجنـــون في ليمان برازرز“ الذي حصل 
على جائـــزة أفضل كتاب عـــام 2011 من 
مجلة نيوزويك، فإن هذه السيناريوهات 

ليست الوحيدة المطروحة. 
وأضـــاف ديليـــان أنـــه يميـــل إلـــى 
الســـيناريو المرتبط بحســـاب الأصوات 
التي ســـتتم عبر البريد والتي قد تسجل 
رقما قياســـيا هذه المرة بســـبب جائحة 

فايروس كورونا.
فالديمقراطيـــون بشـــكل عام يميلون 
إلـــى التصويـــت عبـــر البريـــد فـــي ظل 
الجائحـــة، في حين يميـــل الجمهوريون 
إلى التصويت فـــي مراكز الاقتراع. لذلك 
فإن ترامب قد يتقدم على منافســـه بايدن 
مع بدء فرز الأصـــوات، ثم يبدأ التراجع 
مع وصـــول بطاقـــات الاقتـــراع القادمة 
بالبريـــد وفرزها. لذلك يمكـــن أن نتخيل 
شـــكل المناخ السياســـي في ظل مثل هذا 

السيناريو.
ويقـــول ديليـــان إنـــه لا يتحدث عمن 
يفوز بالانتخابات، لأن أسواق المال تركز 
الآن على طبيعة العملية الانتخابية أكثر 
من تركيزها على النتيجة. فالمشـــكلة في 
التصويـــت عبر البريـــد، من وجهة نظره 

ليســـت في احتمـــالات التزوير وإنما في 
الوقت الطويل الذي ستســـتغرقه عملية 

فرز وتجميع هذه الأصوات.
وسيسخر العالم من الولايات المتحدة 
عندما يأتي يوم 3 نوفمبر ويمر دون إعلان 
اســـم الرئيس الفائز بالانتخابات، والذي 
قـــد يتأخر إعلانـــه عدة أســـابيع. ويقول 
ديليان في تحليل نشـــرته وكالة بلومبرغ 
”علمنا أن المســـتثمرين اتخذوا إجراءات 
تحـــوط قبـــل الانتخابات بهـــدف حماية 
محفظاتهم الاســـتثمارية مـــن أي تراجع 
ســـريع“، وعـــادة ما تأخذ هـــذه الخطوة 
شكل شراء ”وضع الخيارات“ على مؤشر 
سوقي واسع ، لكن أيضا يمكن أن تتضمن 
هذه الإجراءات استراتيجيات تحوط أشد 

تعقيدا.
ويذكـــر أن عقود ”وضـــع الخيارات“ 
تتيح للمســـتثمر أو صندوق الاستثمار 
المراهنة على مســـتقبل شركة أو مؤشر، 

حيث يتيح العقد لمالكه بيع سهم الشركة 
بســـعر معين قبـــل تاريخ محـــدد بغض 
النظر عن سعر الســـهم في السوق. وقد 
أصبحـــت التحوطـــات شـــائعة مما أدى 
إلى زيادة كبيرة في مســـتويات التقلبات 

الضمنية للأسواق. 
نيـــوز  بلومبـــرغ  خدمـــة  وذكـــرت 
الإخباريـــة أنـــه يتم اعتبـــار الانتخابات 
الرئاســـية الأميركيـــة الحاليـــة الحـــدث 
الأعلى مخاطرة لأســـواق المـــال على مر 
التاريـــخ فـــي ضـــوء الطريقـــة المعتادة 

للمراهنة على التقلبات.
ولكــــن غيــــر المعتــــاد هــــو أن التقلبات 
تتزايد مــــع ارتفاع أســــعار الأســــهم وهو 
أمر نــــادر الحدوث. ويعتبــــر التحوط ضد 
الانتخابــــات مســــؤولا جزئيــــا عــــن هــــذه 

الظاهرة.
ويقـــول التاريـــخ إنـــه عندمـــا يكون 
حجـــم التداول في أســـواق المـــال كبيرا 

للغاية، فإنـــه من غير المحتمل أن تمضي 
الأمـــور وفقا للمطلوب. تخيـــل لو أن كل 
صندوق استثمار اشـــترى عقود ”وضع 
خيارات“ على مؤشـــر سوقي واسع، قبل 

الانتخابات.

فـــإذا تراجعت أســـعر الأســـهم بعد 
الانتخابات كما هو متوقع، فإن الصناديق 
ستبيع خياراتها كإجراء احترازي، حيث 
ستكون العقود قد زادت من حيث القيمة، 

لكن قرار تخلي الصناديق عن مشتريات 
التحـــوط سيســـبب المزيد مـــن الارتفاع 

لسوق الأسهم.
معنى ذلك أنه إذا كان الجميع يتوقع 
انخفـــاض الأســـعار، فمـــن الصعـــب أن 
تتراجع السوق بصورة مستدامة، وهذا 
ســـيؤدي إلى نوع مـــن التناقضات التي 
نراهـــا مؤخرا، حيث يقع حادث ســـلبي 

وفي الوقت نفسه ترتفع الأسواق.
ويمكـــن القـــول إن صناديق التحوط 
الاستثماري والعاملين في سوق الأوراق 
المالية لا يتحوطـــون حاليا ضد النتيجة 
غير المرغوبة بالنســـبة لهم للانتخابات 
أي فـــوز المرشـــح الديمقراطي جو بادين 
الـــذي يتقـــدم علـــى ترامـــب فـــي أغلب 

استطلاعات الرأي الكبرى.
ويتعهد بزيـــادة الضرائـــب هو أمر 
ســـيء بالنســـبة للاقتصاد والأســـواق، 
ولكنهـــم يتحوطـــون لما هـــو أخطر وهو 

انهيـــار العمليـــة الانتخابيـــة بالكامـــل 
ودخول البلاد في أزمة دستورية.

فماذا لو تدخلت المحكمة الدستورية 
لحســـم الخلاف حول نتيجة الانتخابات 
كمـــا حدث عـــام 2000؟ وفي تلـــك الفترة 
كانت سوق الأسهم بالفعل في ذروة أزمة 
انفجـــار فقاعة أســـهم التكنولوجيا، لكن 
الغموض الذي أحاط بنتيجة الانتخابات 
شـــكل ضغوطـــا قويـــة ومســـتمرة على 
الأسهم طوال الربع الأخير من ذلك العام.

أخيرا يقول المحلل الاقتصادي ديليان 
إن المستثمرين أمضوا أغلب شهور العام 
الحالي وهم يحاولون معرفة كيف تكون 
ســـوق الأســـهم جيدة بهذه الصورة، في 
حين أن أوضاع الاقتصاد ســـيئة للغاية. 
ويمكـــن للمرء أن يتخيـــل مدى التناقض 
والتنافر الذي ســـيواجهه المســـتثمرون 
خـــلال الشـــهرين الأخيريـــن مـــن العام 

الحالي بعد إجراء الانتخابات.

 مسقط - ناقش وكلاء وزارات التجارة 
والصناعــــة بدول مجلــــس التعاون لدول 
الخليــــج العربية الخميــــس عبر الاتصال 
المرئــــي، حريــــة انتقــــال الســــلع الوطنية 
وثيقــــة  وتحديــــث  المجلــــس،  دول  بــــين 
الإســــتراتيجية الصناعية لــــدول مجلس 
التعــــاون، بالإضافــــة إلى إنشــــاء منصة 
معلومات إلكترونية للمشاريع الصناعية 

والثورة الصناعية الرابعة.
الاجتماعـــات  خـــلال  ذلـــك  وجـــاء 
التحضيريـــة لـــوكلاء وزارات التجـــارة 
والصناعـــة للجنـــة التعـــاون التجاري 
الــــ59، ولجنة التعـــاون الصناعي الـ47، 
والتي تســـتضيفها العاصمـــة العمانية 
مســـقط بحضـــور الأمـــين العـــام لدول 
مجلـــس التعاون الخليجـــي نايف فلاح 

الحجرف.
وذكر بيان لوزارة التجارة والصناعة 
العمانية الجمعة أن الاجتماعات ناقشت 
أيضا عددا من الموضوعات في القطاعين 
التجـــاري والصناعـــي وتعزيـــز العمل 
الخليجي المشترك في مرحلة ما بعد وباء 
فايروس كورونا المستجد وتحقيق الأمن 
الغذائي لـــدول مجلس التعاون وتوحيد 
شهادات المنشأ، ودراسة إمكانية اعتماد 
الشهادة الإلكترونية والجوانب المتصلة 

بالتجارة الإلكترونية.
وأشـــار البيان إلى أن وكلاء وزارات 
التجارة والصناعـــة اطلعوا على تقرير 
مكتب الأمانة الفنية لمكافحة الممارســـات 
الضارة في التجارة الدولية، وأن وزارة 
التجارة والصناعة العمانية شاركت في 
العماني  الجانب  وتـــرأس  الاجتماعات، 
في الاجتماعات وكيل الـــوزارة الدكتور 

صالح بن سعيد مسن.

 فيينا - أصدر وزير الطاقة السعودي 
الأميـــر عبدالعزيـــز بن ســـلمان تحذيرا 
صارمـــا إلـــى الـــدول النفطيـــة الأخرى 
الخميس من أجـــل الالتزام بتخفيضات  
الإنتـــاج المتفـــق عليهـــا، في ظـــل حالة 
بالاقتصـــاد  تحيـــط  التـــي  الغمـــوض 
العالمـــي نتيجة جائحة فايروس كورونا 

المستجد.
المصـــدرة  البلـــدان  منظمـــة  وكانـــت 
للبترول (أوبك) التي تعتبر السعودية أكبر 
عضو فيهـــا من حيث الإنتاج والصادرات، 
قـــد اتفقت مـــع عدد مـــن الـــدول النفطية 
الأخرى من خارج المنظمـــة، وفي مقدمتها 
روســـيا في إطـــار ما يســـمى تجمع أوبك 
بلس خلال أبريل الماضي، على خفض كبير 
للإنتاج لوقف تراجع أســـعار النفط الخام 
بسبب انخفاض الطلب على الخام نتيجة 
إجـــراءات إغـــلاق وحظر الســـفر لاحتواء 

جائحة فايروس كورونا في العالم.
 وفـــي مؤتمـــر عبـــر تقنيـــة الفيديو 
كونفرانـــس مـــع دول أوبـــك بلـــس حذر 
عبدالعزيـــز من ”تكتيـــكات زيادة الإنتاج 
وعدم الالتزام المستتر“ بحصص الإنتاج.

وأضـــاف أمام وزراء الـــدول الأخرى 
”محـــاولات الالتفـــاف علـــى الســـوق لن 

تنجح“.
وقال الوزير السعودي إن الدول التي 
عن إنتاجها النفطي  تقدم ”وعودا زائفة“ 
لـــن تهزم هـــدف التجمع نحو اســـتقرار 

وتوجيه السوق.

مـــن ناحيتـــه، تعهـــد وزيـــر الطاقة 
خـــلال  المزروعـــي   ســـهيل  الإماراتـــي 
إيجـــاز صحافي بعد الاجتماع بأن بلاده 
ستخفض إنتاجها خلال أكتوبر ونوفمبر 
المقبلين، بمـــا يعوض الكميـــات الزائدة 
التـــي ضختها خلال أغســـطس الماضي. 
وقال نظيره العراقي إحســـان إسماعيل 
إن بلاده ســـتخفض إنتاجهـــا إلى الحد 

المتفق عليه بنهاية العام الحالي.
من ناحيته، قال محلل شؤون الطاقة 
فـــي كوميرتـــس بنـــك الألمانـــي إيوجين 
فاينبـــرغ إن كلمة الوزيـــر كانت موجهة 

نحـــو الـــدول الخليجية الأخـــرى ودول 
تجمـــع أوبك بلـــس التي لا تبـــدي رغبة 
قويـــة فـــي الالتـــزام بحصـــص الإنتاج 
المتفـــق عليها والتي تحـــد من مبيعاتها 

من النفط.
الألمانيــــة  الأنبــــاء  وكالــــة  ونســــبت 
لإيوجــــين فاينبرغ  قوله مــــن فرانكفورت 
إن ”الاســــتياء والمشــــكلات المالية أصبحا 
واضحــــين“، مشــــيرا بشــــكل خــــاص إلى 
المتحــــدة  العربيــــة  والإمــــارات  الكويــــت 
والعراق التي تدفعها احتياجاتها المالية 

إلى عدم التقيد بحصص الإنتاج.
فبالنسبة للكويت لم يعد الحديث عن 
الأزمة المالية يستثني سيناريو العجز عن 
دفع رواتب الموظفين والعمّال، بحسب ما 
أعلنه وزير المالية الكويتي براك الشيتان، 

الأسبوع الماضي.

وضاعــــف من حــــدّة الأزمــــة التراجع 
الكبير في أســــعار النفط المورد الأساسي 
لخزينــــة الدولــــة الكويتيــــة، حيث اضطر 
البلد إلى تقليص إنتاجه اليومي من 3.12 
مليون برميــــل إلى 2.2 مليــــون في نطاق 
الإجراءات الجماعية لمجموعة أوبك بلاس 

الهادفة إلى الحدّ من تدهور الأسعار.
أمــــا في العراق فالوضــــع الاقتصادي 
أكثــــر ســــوءا حيــــث كشــــفت الســــلطات 
العراقية عن اعتزامها مراجعة التزاماتها 
مــــع منظمــــة أوبــــك+ بخصــــوص خفض 
الصــــادرات نتيجــــة ارتبــــاك التوازنــــات 
الماليــــة للبلد نظرا للاعتمــــاد المفرط على 
عوائــــد الطاقــــة لتعبئة الموازنــــة، فضلا 
عن الاحتجاجــــات الاجتماعية المتواصلة 

والمطالبة بالإصلاحات.
وقــــال وزيــــر النفط العراقي إحســــان 
عبدالجبــــار الأربعــــاء إن ”البلاد تســــعى 
للحصــــول علــــى إعفاء من اتفــــاق أوبك+ 
لتقييــــد إنتاج النفط خلال الربع الأول من 
عــــام 2021 لكنها ســــتلتزم بالخفض خلال 

الأشهر الثلاثة المقبلة“.
وقال فاينبــــرغ ”إن الســــعودية وهي 
أكبــــر منتــــج للنفط في أوبك تخشــــى من 
أن تضطــــر مجددا إلى زيادة التخفيضات 
في إنتاجها النفطي لتعويض الزيادة في 

إنتاج الدول الأخرى“.
ورفــــض الأمير عبدالعزيــــز التصريح 
للصحافيين بشأن ما إذا كانت السعودية 
مستعدة لتكرار هذا السيناريو، وقال إنه 
ســــيعمل على إبقاء المتعاملين في ســــوق 

النفط في حالة تأهب.
وتتخــــوف منظمــــة البلــــدان المصدرة 
للبتــــرول (أوبــــك) مــــن أن تتعــــرض إلى 
انتكاســــة فــــي طريــــق محــــاولات إنعاش 

الأســــعار في الأســــواق خلال ما تبقى من 
العام بســــبب احتمال ظهور موجة ثانية 

للوباء.
وأظهــــر بحــــث داخلــــي فــــي أوبك أن 
المنظمة تخشــــى أن تخفــــق التخفيضات 
القياســــية التي تنفذها في إعادة التوازن 
إلــــى الســــوق وفــــي التخلص من أســــوأ 
تخمة للمعــــروض في التاريخ إذا قوضت 
موجة ثانية من فايروس كورونا التعافي 

الاقتصادي هذا العام.

وتتوقــــع المجموعــــة أن يرتفع الطلب 
علــــى النفط بمقدار ســــبعة ملايين برميل 
يوميا في 2021 بعد تراجعه بمقدار تسعة 
ملايــــين برميــــل يوميا هذا العــــام. وتريد 
أوبك زيادة إنتاجها بمقدار ســــتة ملايين 

برميل يوميا في 2021.
لكــــن البحــــث الداخلي الــــذي اطلعت 
عليــــه رويترز يشــــير إلى أن تلــــك الأرقام 
المســــتهدفة قد تكون في خطر إذا أجبرت 
موجة ثانية من المــــرض الحكومات حول 
العالــــم على فرض إجــــراءات العزل العام 

من جديد.
ومن شأن هذا التصور خفض الطلب 
بمقدار 11 مليــــون برميل يوميا في 2020، 
وأيضا، وهو الأهم لأوبك+، ســــيؤدي إلى 
زيادة المخزونات التــــي تعتبرها المنظمة 
مؤشــــرا أساســــيا لمراقبــــة مــــدى فاعلية 

إجراءات خفض الإنتاج.

 أسواق المال تنتظر المجهول بعد الانتخابات الأميركية

تعاون تجاري خليجي 

لتحرير عمليات 

انتقال السلع

السعودية تحذر من الالتفاف على اتفاق أوبك  

اتجاه المستثمرين إلى التحوطات أدى الى زيادة تقلبات الأسواق

الأزمات الاقتصادية تدفع الدول إلى خرق الالتزام بخفض الإنتاج

تكشــــــف تقلبات أســــــواق المال عمق 
ــــــات الأميركية  المخــــــاوف من الانتخاب
المســــــتثمرين  أجبرت  ــــــي  الت المرتقبة 
التحــــــوط  إجــــــراءات  ــــــاع  اتب ــــــى  عل
لحماية محفظاتهم الاســــــتثمارية في 
ــــــه الاحتمــــــالات على  وقــــــت تنفتح في
سيناريوهات متناقضة من قبيل وقوع 

حادث سلبي وارتفاع الأسواق.

ــــــر مصدر للنفط فــــــي العالم دول منظمــــــة أوبك من  حذرت الســــــعودية أكب
محاولات الالتفاف على اتفاق خفض الإنتاج الذي يربك اســــــتقرار السوق 

في وقت تواصل فيه جائحة كورونا التسبب في تخمة المعروض.

محاولات الدول 

للالتفاف على 

السوق لن تنجح

الأمير عبدالعزيز
بن سلمان

فوائض الإنتاج تهدد أوبك

أسواق المال تسير على جمر الانتخابات الأميركية
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