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دورة عملاقة وشيكة لأسعار النفط يرجح أن تكون الأخيرة

رابح أرزقي وبير ماغنوس نيسفين

نهاية     

الطريق

بعــد  للارتفــاع  النفــط  أســعار 

تســببتا  أســعار  وحــرب  جائحــة 

 .2020 عــام  في  انخفاضهــا  في 

النفــط  لأســعار  جديــدة  عملاقــة  دورة  هنــاك  أن  ويبــدو 

— وهــي فتــرة ممتــدة تتجــاوز خلالهــا الأســعار اتجاههــا 
مدفوعــة  التكويــن،  طــور  في   — الأجــل  طويــل  العــام 

الاســتثمار  نقــص  بســبب  الإمــدادات  نقــص  بانتشــار 

الــذي اســتمر منــذ انهيــار أســعار النفــط في عــام 2014، 

ومؤخــرا، انخفــاض الاســتثمار في إنتــاج النفــط الصخــري؛ 

ونمــو الطلــب النــاتج عــن التعــافي القــوي في بلــدان مثــل 

الصيــن، وحزمــة التحفيــز الكبيــرة في الولايــات المتحــدة، 

اللقاحــات.  بشــأن  العالمــي  والتفــاؤل 

المرجــح  ومــن  دائمــة  مكونــات  العوامــل  هــذه  ولبعــض 

للاســتهلاك  الخافضــة  الضغــوط  تأثيرهــا  يفــوق  أن 

بعــد  الجديــد  المعتــاد  الوضــع  مــن  جــزءا  أصبحــت  التــي 

.19 كوفيــد-

عملاقــة  دورة  آخــر  هــي  هــذه  تكــون  قــد  ذلــك،  ومــع 

ملتزمــة  تبــدو  الكبــرى  الاقتصــادات  لأن  النفــط  لأســعار 

عــدد كبيــر  اســتجاب  كمــا  الأحفــوري،  الوقــود  باســتبدال 

الالتــزام  خــال  مــن  الســيارات  صناعــة  شــركات  مــن 

التــي  المركبــات  محــل  الكهربائيــة  المركبــات  بإحــال 

تعمــل بمحــركات الاحتــراق الداخلــي علــى المــدى المتوســط. 

وســيؤدي هــذا التحــول إلى تحويــل ســوق النفــط إلى ســوق 

خطــر  يشــكل  ولكنــه  المناخيــة،  الأهــداف  مــع  متســقة 

علــى  المعتمــدة  الاقتصــادات  في  المنظــم  غيــر  التكيــف 

النفــط، إلى جانــب آثــاره واســعة النطــاق التــي يمكــن أن 

تنتقــل في بعــض الحــالات عبــر حــدود هــذه الاقتصــادات. 

عادت
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ضائقة الاستثمار النفطي

شــركات  حققــت  نســبيا،  النفــط  أســعار  انخفــاض  مــع  حتــى 

الاســتخراج والتنقيــب أرباحــا كبيــرة. وفي الوقــت نفســه، قامــت 

منهــا  إدراكا  ربمــا  اســتثماراتها  بتخفيــض  الشــركات  هــذه 

بــأن المســتقبل أقــل ازدهــارا. ويشــهد الإنتــاج في حقــول النفــط 

وكذلــك عــدد الآبــار انخفاضــا في الوقــت الحــالي، كمــا يشــهد 

الإنفــاق  انخفــاض  اســتمر  وقــد  ســريعا.  نضوبــا  الاحتياطــي 

الرأســمالي واســتبدال الاحتياطيــات النفطيــة منــذ عــام 2014.

انخفــاض  تفاقــم  إلى  كوفيــد-19  جائحــة  أدت  وقــد 

الاســتثمار. فعلــى ســبيل المثــال، يشــهد إنتــاج النفــط الصخــري 

أكثــر  يكــون  وبالتــالي  أقصــر  إنتاجــه  دورة  تكــون  الــذي   —
في  ارتفاعــا   — الاســتثمار  في  التغيــرات  تجــاه  حساســية 

مقابــل  ســنويا،  برميــل  مليــون  بمقــدار نصــف  الحــالي  الوقــت 

مليــوني برميــل ســنويا قبــل بدايــة الجائحــة. ورغــم أن الحظــر 

الــذي أعلنتــه إدارة الرئيــس بايــدن علــى التنقيــب في الأراضــي 

الفيدراليــة في الولايــات المتحــدة لــن يكــون لــه تأثيــر مباشــر 

يُذكــر علــى إنتــاج النفــط الصخــري، فإنــه يشــير إلى تحــول في 

النفــط. صناعــة  ضــد  الفيدراليــة  الحكومــة  مــزاج 

أكثــر  اســتثماريا  الصخــري موقفــا  النفــط  واعتمــد منتجــو 

بتدفقــات  ســيعملون  لذلــك،  ونتيجــة  ملحــوظ.  بشــكل  حــذرا 

نقديــة موجبــة — حيــث كانــت التدفقــات النقديــة موجهــة مــن 

الانخفــاض  هــذا  وســيؤدي  الاســتثماري.  الإنفــاق  نحــو  قبــل 

في الاســتثمار إلى تقليــص دور النفــط الصخــري في تقلبــات 

الإنتــاج وغــرس بــذور الــدورة العملاقــة للأســعار. ومــن الناحيــة 

المصــدرة  البلــدان  منظمــة  تقــوم  أن  المرجــح  مــن  الأخــرى، 

للنفــط )أوبــك( بزيــادة الإنتــاج لمواجهــة هــذه الضغــوط الرافعــة 

للأســعار.

الجدل الدائر حول ذروة الطلب

يــرى العديــد مــن المعلقيــن والمؤسســات الكبــرى في ســوق النفط، 

بمــا في ذلــك »بريتيــش بتروليــوم« و»شِــل«، أن الطلــب العالمــي 

مســتوى  عنــد  عــام 2019  ذروتــه في  إلى  النفــط وصــل  علــى 

100 مليــون برميــل يوميــا تقريبــا وأنــه لــن يصــل أبــدا إلى هــذا 

المســتوى مــرة أخــرى بســبب التغيــرات الهيكليــة الناجمــة عــن 

الجائحــة. ويبــدو أن هــذا الــرأي يدعمــه الانخفــاض الحــاد في 

اســتهلاك النفــط لأغــراض النقــل، بمــا في ذلــك وقــود الطائــرات. 

فبعــد أن بــدأ المســافرون في إلغــاء خطــط الطيــران في مــارس 

2020، انهــار اســتهلاك وقــود الطائــرات ولم يبــدأ في الارتفــاع 

التدريجــي إلا مــع بــدء تخفيــف القيــود المفروضــة علــى الســفر.

وأولئــك الذيــن يعتقــدون أن الاســتهلاك قــد بلــغ ذروتــه لا 

يزالــون يتوقعــون ارتفــاع اســتهلاك البنزيــن في منتصــف عــام 

2021، رغــم ارتفــاع الأســعار نتيجــة فتــرة التأخيــر الحتميــة 

الطلــب  عــن  ناتجــة  الخــام  النفــط  إنتــاج  في  زيــادة  أي  بيــن 

الطلــب. ومــع تطويــر  لتلبيــة  المكــررة  والزيــادة في المنتجــات 

قــرب  عــن  الناشــئ  والتفــاؤل  للفيــروس  المضــادة  اللقاحــات 

إعــادة فتــح الاقتصــاد العالمــي، مــن المتوقــع أن يســتمر تعــافي 

الــذي  أقــل مــن المســتوى  اســتهلاك النفــط، ولكــن إلى مســتوى 

كان ســائدا قبــل الجائحــة — أي ذروة اســتهلاك النفــط فعليــا. 

ومــع ذلــك فــإن مؤيــدي الــرأي القائــل بــأن الطلــب علــى النفــط 

قــد بلــغ ذروتــه يتغاضــون عــن الزيــادة الهيكليــة في الاســتهلاك 

التــي ســتعوض في نهايــة المطــاف أي تحــول هبوطــي ناجــم 

عــن جائحــة كوفيــد-19. وســيؤدي ارتفــاع مســتويات المعيشــة 

وتنامــي الطبقــة المتوســطة في الصيــن والهنــد إلى زيــادة الطلــب 

علــى الســيارات الخاصــة والســفر الجــوي. لذلــك، حتــى إذا تباطــأ 

الذيــن  الأفــراد  مــن  الكبيــرة  الأعــداد  فــإن  الاقتصــادي،  النمــو 

تتجــاوز دخولهــم الحــد الــذي يمكِّنهــم مــن تحمــل تكلفــة شــراء 

ســيارة ســتدعم الطلب على الســفر. وفي الأســواق الصاعدة مثل 

الصيــن والهنــد، مــن المرجــح أن يكــون أي تحــول نحــو الســيارات 

المتقدمــة  الاقتصــادات  في  عليــه  هــو  ممــا  أبطــأ  الكهربائيــة 

نظــرا للمخــاوف بشــأن توافــر محطــات الشــحن. وســيكون معــدل 

اعتمــاد المركبــات الكهربائيــة، بشــكل عــام، المحــرك الرئيســي 

للطلــب المســتقبلي علــى النفــط لأن وقــود الســيارات يمثــل نصــف 

الطلــب العالمــي علــى النفــط.

ومــن المرجــح أن تــؤدي الزيــادة الهيكليــة في الطلــب علــى 

النفــط، إلى جانــب الانخفــاض المســتمر في الإنتــاج نتيجــة عــدم 

كفايــة الاســتثمار، إلى تعجيــل حــدوث دورة عملاقــة لأســعار 

ســيؤدي  هــل  ولكــن  الوقــت.  لبعــض  عليهــا  والإبقــاء  النفــط 

تحول الصناعة 
تقــوم شــركات صناعــة الســيارات التقليديــة بشــكل متزايــد بإحــال المركبــات الكهربائيــة محــل 

المركبــات التــي تعمــل بمحــركات الاحتــراق الداخلــي. 

شركات صناعة 

السيارات 

مستويات الإنتاج 

المستهدفة

السنة 

المستهدفة

302030% من إجمالي المبيعات العالمية ستكون سيارات كهربائيةمجموعة فولكس فاجن 

2030ستمثل السيارات الكهربائية 100% من المبيعات في الأسواق الرئيسيةنيسان 

30% مــن إجمــالي المبيعــات ســتكون مركبــات كهربائيــة تعمــل بالبطاريــات، رينو 

و35% ســتكون مركبــات هجينــة

2025

5,5 مليــون مركبــة مــن المبيعــات العالميــة ســتكون مركبــات كهربائيــة، منهــا تويوتا

علــى الأقــل مليــون مركبــة كهربائيــة تعمــل بالبطاريــات والباقــي أنــواع أخــرى 

مــن المركبــات الكهربائيــة، بمــا في ذلــك المركبــات الهجينــة 

2030

1002035% من المبيعات العالمية ستكون مركبات عديمة الانبعاثاتجنرال موتورز

مجموعة هيونداي-

كيا

المبيعــات التراكميــة مــن المركبــات الكهربائيــة التــي تعمــل بالبطاريــات ســتصل 

إلى مليــون وحــدة

2025

2030ستمثل المركبات الكهربائية 40% من المبيعات العالمية كيا

100% مــن مبيعــات المركبــات في أوروبــا ســتكون مركبــات كهربائيــة تعمــل فورد

بالبطاريــات

2030

2030ستشكل السيارات الكهربائية ثلثي مبيعات المركبات العالمية هوندا

2030ستشكل السيارات الكهربائية 50% على الأقل من إجمالي مبيعات السيارات مجموعة ديملر

أســاس ســنوي بي إم دبليو الكهربائيــة 30% مــن نمــو المبيعــات علــى  الســيارات  ستشــكل 

مقــارن

–2020

2030

1002030% من مبيعات المركبات الجديدة ستكون مركبات كهربائية بالكاملفولفو

بالكامــل وســتحتوي مازدا المبيعــات ســتكون ســيارات كهربائيــة  إجمــالي  مــن   %5

جميــع المركبــات الجديــدة علــى مكــون كهربائــي

2030

1002025% من المركبات ستكون مركبات كهربائيةمجموعة بي إس إيه

.Rystad Energy المصدر: مؤسسة
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ارتفاع أســعار النفط إلى زيادة الاســتثمار وإلى كســاد الأســعار 

مــرة أخــرى كمــا حــدث في الماضــي؟ 

التكنولوجيا وتبعاتها

قــد يُحــدِث الابتــكار التكنولوجــي فرقــا هــذه المــرة. فمــن المرجــح 

التكنولوجيــا  بســبب  الكبيــرة  الاســتثمارات  تثبيــط  يتــم  أن 

الجديــدة التــي تمثــل بــؤرة الاهتمــام في خطــط شــركات صناعــة 

الســيارات لإحــال الســيارات التــي تعمــل بالكهربــاء محــل تلــك 

التــي تعمــل بمحــركات الاحتــراق الداخلــي. ويشــير رأس المــال 

إلى  »تســا«  الكهربائيــة  الســيارات  صناعــة  لشــركة  الســوقي 

الســوقي  المــال  فــرأس  الســيارات.  ســوق  في  الوشــيك  التحــول 

الســوقي  المــال  رأس  أمــام  ضئيــا  يبــدو  قــد  »تســا«  لشــركة 

هــذه  أن  رغــم   — التقليديــة  الســيارات  صناعــة  لشــركات 

الشــركات تنتــج عــدد ســيارات أكبــر بكثيــر ممــا تنتجــه »تســا«. 

وقــد دفــع هــذا التفــاوت شــركات صناعــة الســيارات التقليديــة 

التــي تعمــل بالكهربــاء محــل  إلى الالتــزام بإحــال الســيارات 

هــذا  وأســفر  الداخلــي،  الاحتــراق  بمحــركات  تعمــل  التــي  تلــك 

بــدوره عــن قــدر هائــل مــن أنشــطة البحــث والتطويــر الخاصــة 

بالمركبــات الكهربائيــة مــن جانــب شــركات صناعــة الســيارات 

التــي تســعى إلى الاســتحواذ علــى حصــص في الســوق الجديــدة 

الجــدول(. )انظــر 

الســيارات  إنتــاج  في  المحمومــة  الزيــادة  فــإن  ذلــك  ومــع 

تجــاوز  إلى  تــؤدي  فقــد  المخاطــر.  مــن  تخلــو  لا  الكهربائيــة 

العــرض للطلــب — ممــا قــد يــؤدي إلى تدفقــات نقديــة ســالبة، 

إن  الســيارات.  صناعــة  شــركات  وإفــاس  الســيولة،  ونقــص 

رهــان شــركات صناعــة الســيارات يُعــزى إلى التــزام الحكومــات 

بالوصول بصافي انبعاثات الكربون إلى الصفر وإلى الاعتقاد 

بــأن المســتهلكين ســيرغبون في اعتمــاد أنمــاط اســتهلاك أنظــف 

— حيــث يســاهم النقــل بحــوالي ربــع انبعاثــات ثــاني أكســيد 
مــن  لكــن  العــالم.  مســتوى  علــى  بالطاقــة  المرتبطــة  الكربــون 

غيــر الواضــح مــا إذا كان المســتهلكون ســيكتفون بتأييــد فكــرة 

بالفعــل.  ســلوكهم  ســيغيرون  أم  بالقــول  الأنظــف  الاســتهلاك 

وهــل ســيصبح ارتفــاع أســعار الكربــون أقــل أهميــة للمســتهلكين 

مــن القلــق بشــأن عــدم كفايــة البنيــة التحتيــة لشــحن بطاريــات 

الســيارات؟ 

ومــع ذلــك فــإن التصنيــع بكميــات ضخمــة ســيجعل أســعار 

وســيؤدي  المطــاف،  نهايــة  في  جذابــة  الكهربائيــة  الســيارات 

ارتفــاع أســعار النفــط إلى تســريع وتيــرة التحــول إلى الســيارات 

الكهربائيــة. وســتكون هــذه الــدورة العملاقــة الأخيــرة لأســعار 

بالتزامــات  ومرتبطــة  المناخيــة  الأهــداف  مــع  متســقة  النفــط 

الاقتصــادات الكبــرى بالوصــول بصــافي انبعاثــات الكربــون 

التطــور  هــذا  أن  رغــم  لكــن  المتوســط.  المــدى  علــى  الصفــر  إلى 

يتمثــل  يشــكل خطــرا  فإنــه  العالمــي،  للمنــاخ  ســيكون ملائمــا 

في تراجــع قيمــة احتياطيــات النفــط التــي يعــوِّل عليهــا العديــد 

مــن الاقتصــادات المعتمــدة علــى النفــط — وخاصــة بالنســبة 

مرتفعــة.  اســتخراجها  تكاليــف  تكــون  التــي  للاحتياطيــات 

وتصبــح الاحتياطيــات ومــا يرتبــط بهــا مــن اســتثمارات أصــولا 

جانحــة في واقــع الأمــر. وقــد يــؤدي ذلــك 

في  بمــا  حــادة،  اقتصاديــة  مشــكلات  إلى 

ذلــك حــالات الإفــاس والأزمــات، ممــا يــؤدي 

بــدوره إلى موجــات هجــرة جماعيــة، وخاصــة مــن 

علــى  المعتمــدة  بالســكان  المكتظــة  الاقتصــادات 

النفــط، والتــي يقــع العديــد منهــا في إفريقيــا. كذلــك 

تعــد الاقتصــادات الأخــرى الأكبــر حجمــا التــي تعتمــد 

وأمريــكا  الوســطى  وآســيا  الأوســط  الشــرق  في  النفــط  علــى 

والتوظيــف،  العامليــن،  لتحويــات  مهمــا  مصــدرا  اللاتينيــة 

والطلــب الخارجــي علــى الســلع والخدمــات التــي تعــود بالنفــع 

علــى العديــد مــن البلــدان المجــاورة. إذن، قــد لا تــؤدي نهايــة 

النفــط إلى تدميــر الاقتصــادات المعتمــدة علــى النفــط فحســب، 

الأخبــار  كل  وليســت  أيضــا.  كاهــل جيرانهــا  تثقــل  قــد  لكنهــا 

المعدنيــة  الرواســب  لديهــا  التــي  للبلــدان  بالنســبة  ســيئة 

المهمــة لإحــداث التحــول في الطاقــة. فالطلــب علــى الكوبالــت، 

الضــروري لبطاريــات الســيارات، ســوف يرتفــع إلى حــد كبيــر. 

الكهربــاء  توليــد  ســيتحول  كمــا  قيِّمــا  اليورانيــوم  يكــون  وقــد 

أكثــر  النوويــة  الطاقــة  الأحفــوري وتصبــح  الوقــود  عــن  بعيــدا 

جاذبيــة.

الاقتصــادي  التحــول  النفــط تجعــل  نهايــة  فــإن  وبالتــالي 

تنويــع  بالنفــط  الغنيــة  البلــدان  علــى  ويجــب  حتميــا.  أمــرا 

التغيــرات  أمــام  الصمــود  علــى  قــادرة  لتصبــح  اقتصاداتهــا 

في أســواق الطاقــة. ولطالمــا كان وجــود إطــار حوكمــة ملائــم 

لإدارة إيــرادات النفــط في أوقــات اليســر والعســر مهمًــا لتعزيــز 

التنــوع الاقتصــادي. ولكــن مــع وجــود مخاطــر جديــدة ناشــئة 

عــن الأصــول الجانحــة، هنــاك حاجــة ملحــة لإجــراء تحــولات 

النفــط.  جذريــة في الحوكمــة في الاقتصــادات المعتمــدة علــى 

وعلــى ســبيل المثــال، عمــدت دبــي إلى التحــول إلى مركــز عالمــي 

للتجــارة لمواجهــة نضــوب احتياطياتهــا النفطيــة. ويجــب علــى 

البلــدان ومؤسســات الأعمــال التــي تعتمــد علــى هــذه الأســواق 

ذلــك  في  بمــا  التحــول،  هــذا  لمواجهــة  سياســات  تصــوغ  أن 

تطويــر الطاقــة المتجــددة. وللتخلــي عــن اقتصاداتهــا التقليديــة، 

ينبغــي  المــوارد،  وإهــدار  الإنتاجيــة  انخفــاض  إلى  أدت  التــي 

التــي  بالإصلاحــات  الالتــزام  بالنفــط  الغنيــة  للاقتصــادات 

تحــد مــن العقبــات أمــام الابتــكار وريــادة الأعمــال. ومــن شــأن 

إصــاح الحوكمــة والنظــم القانونيــة، وتشــجيع الأســواق التــي 

تخلــو مــن حواجــز الدخــول والخــروج، وإنهــاء المحســوبية في 

الشــركات المملوكــة للدولــة والشــركات الخاصــة ذات الصــات 

السياســية أن يســاعد في جذب الاســتثمار وتغيير المواقف إزاء 
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رابح أرزقي، كبير الاقتصاديين في البنك الإفريقي للتنمية 

بجامعة  الحكومية  للدراسات  كينيدي  كلية  في  أول  وزميل 

ورئيس  أول  شريك  نيسفين،  ماغنوس  بير  هارفارد. 
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