
 
 !في البتروكيماويات؟ لماذا الإستثمار

 سليمان محمد المنديل
سهم البتروكيماويات المتداولة، المركز حققت أم، ٢٠٠٨في عام 

، ومن %)٢٤(الأول في سوق الأسهم السعودية، من حيث عدد الأسهم 
من مجموع الأسهم % ٦٠، وتمتلك الحكومة %)٣٥(حيث القيمة 

 . المصدرة، والباقي يملكه الجمهور
سهم سعر يقل سعر سهم شركة سابك عن  بتاريخ كتابة هذا المقال،و

شركات باقي سهم أ أسعارفي حين أن  مساهمة، شركة) ٢٦(
: وهو ما يقود إلى السؤالريالاً، ) ١٩ – ٨(تأرجح بين ت ،البتروكيماويات

 .ستثمار في ذلك النشاط مغامرة خاطئة؟لإهل كان ا
في ستساعد  ،الهامةمن الحقائق د عدهناك للإجابة على ذلك السؤال 

، المالية فهم طبيعة هذه الصناعة، والعوامل المؤثرة فيها، وذلك قبل الأزمة
- :زادت حدة المشكلة فقط هاأنهو ، المالية الأزمةأضافته وكل ما 

صناعة البتروكيماويات ترتبط إرتباطاً وثيقاً بالنمو، والركود  •
الفرد، فهو سيقتني أجهزة  ن وضع، فكلما تحسالإقتصادي العالمي

، والعكس صحيح في إلخ... لعاباً، ومواد تنظيف أكثرألكترونية، وإ
 .الإقتصادي دحالة الركو

بمراجعة أداء هذه الصناعة على مدى الثلاثين سنة الماضية، نلاحظ  •
م، ١٩٧٩حيث بلغت ربحية الطن في عام . مدى تقلبها، وتذبذبها

دولار، وإرتفعت  ١٠٠، إلى م١٩٨٣دولار، إنخفضت في عام  ٢٣٥
م، إلى ١٩٩٣دولار، ثم إنخفضت في عام  ٣٥٠م، إلى ١٩٨٩في 
دولار، وفي عام  ١٤٠م، إرتفعت إلى ١٩٩٦دولار، وفي عام  ٧٠



م، إلى ٢٠٠٥دولار، لترتفع في عام  ٤٥م، إنخفضت إلى ٢٠٠٢
 .دولار ٤٥دولار، وتعود اليوم إلى سعر  ٢٢٠

ن النمو لأهو  ،النحو هذه الصناعة على ذلكوسبب تصرف 
الإستثمار في ، في حين أن متدرج في طبيعته ،)الطلب(الإقتصادي 

 تم على دفعات، وذلك يخلق حالتيت ،)العرض(طاقات الإنتاج 
 .واليكدفائض، وعجز متبادلتين، وهكذا 

ينتقد قرارات الشركات يمكن أن حقيقة أخرى تجيب على من  •
اع، هو أن مادة الغاز شحيحة الإستثمار في هذا القط في  السعودية

نتيجة توفر  ،تتاح له فرصة الإستثمارلعالم، ومن افي كل أنحاء 
إلخ، فذلك ... الغاز، ولديه القدرات التمويلية، والإدارية، والتقنية

لكي يدخل نادي متميز، ستزيد ميزته  ،ريمثل فرصة لا تتكر
نتيجة خروج طاقات غير منافسة، وتحديداً في أمريكا،  ،التنافسية

بأن  ،والتوضيحوهنا لا بد من الإستدراك،  .وأوروبا، واليابان
 خروج تلك الطاقات لن يتم بين ليلة وضحاها، وذلك بسبب مقاومة

، ةغبتهم في تدبير دعم من حكوماتهم لتلك الصناعرالسياسيين، و
ي عالم اليوم، وفي ظل بلايين كسباً للأصوات الإنتخابية، ولكن ف

، والصناعات الإنقاذية للقطاع المصرفي طلدولارات المطلوبة للخطا
نتوقع أن تكون رغبة السياسيين غير قابلة للتحقيق،  إلخ،... الأخرى

لصالح المنتج  ،ي تلك الدولوستخسر صناعة البتروكيماويات ف
 .سرع من أي وقت مضىأبشكل  الأكفأ،

ح نفسه في ظل هذه الظروف، وهو هل تمثل هام يطرآخر سؤال  •
ستحواذ على لإلفرصة، للمستثمرين السعوديين،  الأزمة المالية

خارجياً يجوب  !داخلية؟القيام بعمليات إندماج صول خارجية، أو أ



ن لعدد كبير من الأصول المعروضة للبيع، ومنها العالم اليوم مسوقو
 ولكن عملية إدارة تلكشركات بتروكيماويات، وربما بأسعار مغرية، 

 

بعد شرائها، وبكفائة، تصبح عقبة يجب أن يفكر فيها  ،الأصول
ن وعلى أننا قادر ،المحليةر نجاحنا في بيئتنا لا يجب أن يفسوبعمق، 

أما عملية الإندماج المحتملة داخل ! !على العمل في أي مكان آخر
ا كانت إذأما المملكة، فعادة ما تتحقق الفائدة من الإندماجات، 

حقق وفورات في تكاليف التشغيل، أو إذا كانت ستفرج عن تست
 في حالو. يمكن بيعها، والإستفادة من قيمتهاغير مستغلة أصول 

صناعة البتروكيماويات السعودية، فهي قد أنشئت حديثاً، وبطريقة 
، أو رص توفير تبرر الإندماجاتف، بحيث لا يفترض أن بها ةعلمي

 .ات قيمةأصول غير مستغلة، وذ
لا أريد أن أترك إنطباعاً خاطئاً بالمبالغة في التفاؤل، كخلاصة،   

فالظروف صعبة، ولكن قرارات إستثمارنا السعودي في مجال 
الصناعات في صاً ستثمار طويل الأجل، وخصوإك ،البتروكيماويات

 وإنثمارها،  ستباقية ناجحة، ستؤتيإبل هو ضربة  الأساسية، ليس خطأً،
في الأعوام  أعلاه، ومثلما حدث الجدولحسبما يبين ذلك بعد حين، 

، من حيث والتي مثلت عصراً ذهبياً لهذه الصناعة ،)م٢٠٠٨ –م ٢٠٠٢(
 .الأرباح المحققة
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