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انهيار أسعار 

النفط منذ عام 

2014 هو الأحدث 

من بين عدة 

انهيارات وقعت 

في العقود الثلاثة 

الماضية وربما 

يعني أننا على 

أعتاب فترة طويلة 

من تراجع الأسعار  

النســبي  الاســتقرار  مــن  ســنوات  أربــع 

 100 حــوالي  عنــد  النفــط  أســعار  في 

دولار للبرميــل، بــدأت هــذه الأســعار في 

الانخفــاض بأكثــر مــن 50% في يونيــو 2014. وقــد 

كان الانخفــاض الحــاد في أســعار النفــط إلى جانــب 

بمثابــة  الأخــرى  الأوليــة  الســلع  أســعار  انخفــاض 

الــدورة  أو  الطفــرة،  نهايــة  أنــه  يبــدو  مــا  إلى  إشــارة 

الكبــرى، التــي بــدأت في أوائــل العقــد الأول مــن القــرن 

النفــط  أســعار  انخفــاض  لكــن  والعشــرين.  الحــادي 

ثلاثــة  هنــاك  كانــت  فقــد  مســبوق.  غيــر  حدثــا  ليــس 

الانهيــار  قبــل  النفــط  أســعار  في  كبيــرة  انخفاضــات 

  .)1 البيــاني  الرســم  )راجــع  الحــالي 

مــع  الســابقة  الانخفاضــات  مــن  كل  تزامــن  وقــد 

تغيــرات كبيــرة في أســواق النفــط والاقتصــاد العالمــي. 

مكثفــا  نقاشــا  الأســعار  في  الأخيــر  الانهيــار  وأثــار 

حــول  تســاؤلات  أثــار  كمــا  وعواقبــه،  أســبابه  حــول 

الســابقة. الانخفــاض  فتــرات  مــع  تشــابهه  مــدى 

وقــد قمنــا بتحليــل الســمات الرئيســية لــكل فتــرة 

ووجدنــا أنــه رغــم أن كل انهيــار كانــت لــه تفســيراته 

الأولى  الحالتيــن  بيــن  الشــبه  أوجــه  فــإن  الخاصــة، 

الســريعة في  الزيــادة  غرابــة، ومنهــا  أكثــر  والأخيــرة 

الإمــدادات غيــر التقليديــة والتحــول في السياســة مــن 

البلــدان المصــدرة للنفــط )أوبــك( بعــد  جانــب منظمــة 

فتــرة مــن ارتفــاع الأســعار. وتشــير أوجــه الشــبه هــذه 

إلى أن أســعار النفــط ســتظل منخفضــة نســبيا لبعــض 

الوقــت.

وتحــدد الشــروط الأساســية لعــرض النفــط والطلــب 

تقــوم  كمــا  الطويــل  المــدى  علــى  الأســعار  اتجاهــات 

لكــن  المســتقبلية.  التطــورات  بشــأن  التوقعــات  بذلــك 

في  التغيــرات  في  أيضــا  التوقعــات  تســهم  أن  يمكــن 

الهبــوط  القصيــر. وخــال  المــدى  الســوق في  مشــاعر 

التــي  التعديــات  كانــت  النفــط،  أســعار  في  الحــالي 

أُجريــت علــى توقعــات العــرض والطلــب ملحوظــة، وإن 

عــادي  غيــر  نحــو  علــى  كبيــرة  أو  اســتثنائية  تكــن  لم 

جون بافس، وأيهان كوسي، وفرانسيسكا أونسورج، ومارك ستوكر

أسفل المنحدر

في  نفســها  هــي  تتســبب  أن  المرجــح  غيــر  ومــن   —
ضخمــة. ســعرية  اضطرابــات 

ما وراء الانهيار الأخير

لكــن تزامنــت هــذه التغيــرات في التوقعــات مــع أربعــة 

الســريعة في  الزيــادة  وهــي:  أخــرى،  كبيــرة  تطــورات 

إنتــاج النفــط في الولايــات المتحــدة، والتحــول الكبيــر 

في أهــداف أوبــك، وانحســار المخاطــر الجيوسياســية، 

والارتفــاع الكبيــر في ســعر الــدولار. وقــد شــكلت هــذه 

الأســعار  تراجــع  إلى  أدت  كاملــة  عاصفــة  العوامــل 

في  التحــولات  جانــب  إلى  هــذا  حــادة،  بصــورة 

الطويــل. المــدى  علــى  والطلــب  العــرض  ديناميكيــة 

النفــط  أســواق  تأثــرت  والطلــب:  العــرض   •
العالميــة باتجــاه العــرض نحــو الارتفــاع عــن مســتواه 

المتوقــع في المــدى الطويــل، لا ســيما مــن مصــادر غيــر 

تقليديــة لإنتــاج النفــط في الولايــات المتحــدة وإن كان 

وإنتــاج  كنــدا  في  النفطيــة  الرمــال  مــن  أقــل،  بدرجــة 

الوقــود الحيــوي )المســتخرج مــن نباتــات مثــل الــذرة أو 

قصــب الســكر(. ونتيجــة الزيــادة في أســعار النفــط بعــد 

عــام 2009 وشــروط التمويــل المواتيــة للغايــة، أصبــح 

الضيقــة  الصخريــة  التكوينــات  مــن  النفــط  اســتخراج 

المتحــدة  الولايــات  في  الصخــري(  النفــط  )مصــادر 

مربحــا، كمــا زاد إنتــاج النفــط في الولايــات المتحــدة 

زيــادة كبيــرة )راجــع الرســم البيــاني 2(. وتختلــف هــذه 

صفوف أبراج 

الرفع النفطية في 

حقل نفط داتشينغ، 

الصين.

بعد
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المشــاريع النفطيــة غيــر التقليديــة عــن عمليــات الحفــر القياســية في أن 

تكاليفهــا الرأســمالية منخفضــة نســبيا ودورة حياتهــا أقصــر بكثيــر — 

مــن 2.5 إلى 3 ســنوات مــن بــدء الاســتغلال إلى الاســتخراج الكامــل — 

مقارنــة بعمليــات الحفــر التقليديــة التــي تمتــد لعقــود. وفي نفــس الوقــت 

الــذي أشــارت فيــه التوقعــات إلى زيــادة إمــدادات النفــط، جــرى خفــض 

النمــو  أصابــت  التــي  الأمــل  خيبــة  بســبب  النفــط  علــى  الطلــب  توقعــات 

أن  ورغــم   .)3 البيــاني  الرســم  )راجــع   2011 عــام  منــذ  مــرارا  العالمــي 

العوامــل المرتبطــة بالعــرض والطلــب قــد ســاهمت في انخفــاض أســعار 

النفــط، تشــير التقديــرات التجريبيــة إلى أن العوامــل المرتبطــة بالعــرض 

في  بالطلــب(  المرتبطــة  بالعوامــل  مقارنــة  بكثيــر  أكبــر  )بقــدر  ســاهمت 

الأخيــر. الانخفــاض  معظــم 

نحــو  أوبــك  منظمــة  في  الأعضــاء  البلــدان  تنتــج  أوبــك:  أهــداف   •
36 مليــون برميــل يوميــا وهــو مــا يشــكل 40% مــن المعــروض النفطــي 

العالمــي، ورغــم أن حصــة المنظمــة في الإنتــاج العالمــي تقــل عن مســتواها 

منــذ عقــد مضــى، لا تــزال لديهــا القــدرة علــى أن تكــون المنتــج المرجِّــح في 

أســواق النفــط العالميــة إذا مــا فضَّلــت ذلــك )راجــع الإطــار(. أي أن أوبــك 

لديهــا مــا يكفــي مــن الطاقــة الإنتاجيــة الفائضــة التــي تمكنهــا بســهولة 

مــن زيــادة أو خفــض المعــروض مــن النفــط للتأثيــر علــى ســعره. وخــال 

أوائــل العقــد الثــاني مــن القــرن الحــادي والعشــرين، زاد النطــاق الســعري 

المطلــوب في أوبــك للنفــط الخــام بصــورة تدريجيــة مــن نطــاق يتــراوح 

بيــن 25 دولارا و35 دولارا للبرميــل في أوائــل العقــد الأول مــن القــرن 

الحــادي والعشــرين إلى نطــاق يتــراوح بيــن 100 دولار و110 دولارات 

للبرميــل. لكــن نظــرا لارتفــاع الســعر المســتهدف وارتفــاع الإنتــاج غيــر 

التقليــدي للنفــط، واجهــت حصــة أوبــك في المعــروض النفطــي العالمــي 

خطــر التــآكل المطــرد. ولوقــف المزيــد مــن الخســائر في الحصــة الســوقية، 

بــدأ العديــد مــن البلــدان الأعضــاء في منظمــة أوبــك في الربــع الثالــث مــن 

عــام 2014 في تقديــم خصومــات للبلــدان الآســيوية المســتوردة للنفــط، 

ممــا يشــير إلى نوايــا أوبــك التخلــي عــن اســتهداف الســعر. وفي اجتماعهــا 

في نوفمبــر 2014، أبقــت أوبــك علــى حصــص الإنتــاج التــي تــم الاتفــاق 

عليهــا في ديســمبر 2011 دون تغييــر، ممــا يعنــي أنهــا لــن تكــون بمثابــة 

منتــج النفــط المرجِّــح.  

• التطــورات الجيوسياســية: طالمــا تأثــرت أســعار النفــط بالتوترات 
النفــط غيــر  إمــدادات  أن  للنفــط. ورغــم  السياســية في المناطــق المنتجــة 

الإنتــاج  إلى  يوميــا  برميــل  مليــون  مــن  أكثــر  تضيــف  كانــت  التقليديــة 

العالمــي في أوائــل عــام 2010، لم تعــوض هــذه الإمــدادات الإضافيــة في 

البدايــة ســوى نقــص المعــروض مــن مختلــف البلــدان المنتجــة في الشــرق 

الأوســط وشــمال إفريقيــا. لكــن بحلــول النصــف الثــاني مــن عــام 2014، 

أصبــح واضحــا أن الصراعــات في الشــرق الأوســط وأوروبــا الشــرقية لم 

تؤثــر بشــدة علــى المعــروض النفطــي كمــا كان متوقعــا. ورغــم الصــراع 

الداخلــي في ليبيــا، فقــد أضافــت 500.000 برميــل يوميــا للإنتــاج في 

الربــع الثالــث مــن عــام 2014. ومــع تعثــر تقــدم الدولــة الإســامية في 

العــراق، أصبــح مــن الواضــح أن إنتــاج النفــط لــن يتعطــل. وأخيــرا، لم يكــن 

نتيجــة  بعــد يونيــو 2014  المفروضــة  والعقوبــات المضــادة  للعقوبــات 

الطاقــة  أســواق  علــى  يُذكــر  تأثيــر  أي  وأوكرانيــا  روســيا  بيــن  الصــراع 

الأوروبيــة. 

• ارتفــاع ســعر الــدولار: منــذ يونيــو 2014، ارتفــع ســعر الــدولار بمــا 
يزيــد علــى 15% مقابــل العمــات الرئيســية بالقيمــة المرجحــة بــأوزان 

التجــارة )راجــع الرســم البيــاني 4(. وعــادة مــا يــؤدي ارتفــاع ســعر الــدولار 

علــى نطــاق واســع إلى ارتفــاع تكلفــة النفــط بالعملــة المحليــة في البلــدان 

التــي تســتخدم عمــات غيــر مربوطــة بالــدولار، ممــا يــؤدي إلى ضعــف 

الطلــب في هــذه البلــدان. ويــؤدي ذلــك أيضــا إلى زيــادة المعــروض مــن 

مثــل  الــدولار،  بخــاف  أخــرى  عمــات  تســتخدم  التــي  المنتجــة  البلــدان 

روســيا، والتــي تقــوَّم تكاليــف مدخلاتهــا غالبــا بالعمــات المحليــة.

الماضي كمقدمة

كانت هناك ثلاثة انخفاضات كبرى في أسعار النفط قبل الانخفاض 

حرب  أثناء  في  وفي1991-1990   ،1986-1985 في   — الحالي 

العالمية )راجع  المالية  أثناء الأزمة  الخليج، وفي 2008-2009 في 

الجدول(.

النفط  أسعار  ظلت   1986 عام  في  النفط  أسعار  انهيار  وقبل 

وقد   .1979 عام  في  الإيرانية  الثورة  بسبب  سنوات  لعدة  مرتفعة 

اعتادت أوبك تحديد الأسعار الرسمية لمختلف أنواع النفط الخام التي 

تنتجها البلدان الأعضاء، مع استخدام النفط الخفيف مرتفع السعر من 

المملكة العربية السعودية كمقياس مرجعي. وقد تم تحديد سعر النفط 

 .1981 عام  في  للبرميل  دولارا   34 مستوى  عند  الخفيف  السعودي 

ثمانينات  أوائل  في  العالمي  والركود  المرتفعة  الأسعار  أدت  وقد 

في  سيما  لا  النفط،  استهلاك  في  كبير  انخفاض  إلى  العشرين  القرن 

الاقتصادات المتقدمة. وقد شجع ارتفاع الأسعار أيضا على الاقتصاد 

في استخدام الوقود، والاستعاضة عن النفط بأنواع وقود أخرى — لا 

سيما في توليد الكهرباء، بما في ذلك من الطاقة النووية — ومكاسب 
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صفر

٢٠

٤٠

٦٠

٨٠

١٠٠

١٢٠

١٤٠

١٦٠

  يناير    مايو  سبتمبر  يناير  مايو   سبتمبر  يناير   مايو  سبتمبر  يناير  مايو  سبتمبر  يناير  

٢٠١٤   ٢٠١٠  ٢٠٠٦   ٢٠٠٣  ١٩٩٩   ١٩٩٥   ١٩٩٢  ١٩٨٨  ١٩٨٤ ١٩٨١   ١٩٧٧   ١٩٧٣  ١٩٧٠

أوبك تتخلى عن 

استهداف السعر: 

انخفاض بنسبة 

٦٦٪ في ٨٢ 

يوما

أوبك تتخلى عن 

استهداف السعر: 

انخفاض بنسبة 

٥١٪ في ٨٣ يوما

حرب الخليج الأولى: 

انخفاض بنسبة 

٤٨٪ في ٧١ يوما

الأزمة المالية في عام 

٢٠٠٨: انخفاض بنسبة 

٧٧٪ في ١١٣ يوما

الرسم البياني ١

أربعة انهيارات

في   — الحــالي  الانخفــاض  قبــل  النفــط  أســعار  في  انهيــارات  ثلاثــة  هنــاك  كانــت 

١٩٨٥-١٩٨٦، و١٩٩٠-١٩٩١، و٢٠٠٨-٢٠٠٩.

(سعر النفط بالقيمة الثابتة للدولار في عام ٢٠١٤)

المصدر: حسابات المؤلفين

ملحوظــة: المشــاهدة الســعرية الأخيــرة في شــهر ســبتمبر ٢٠١٥. أوبــك هــي منظمــة 

البلدان المصدرة للنفط.

Ba�es,  corrected 10/20/2015

الرسم البياني ٢

مفاجآت تتجاوز التوقعات

مــع انتشــار أســاليب الاســتخراج غيــر التقليديــة، بــدءا مــن عــام ٢٠١١، ظــل إنتــاج النفــط 

في الولايات المتحدة يتجاوز التوقعات.

(بالمليون برميل يوميا)

٧

٨

٩

١٠

١١

١٢

١٣

١٤

٢٠١٥         ٢٠١٤             ٢٠١٣            ٢٠١٢           ٢٠١١       ٢٠١٠

٢٠١١

٢٠١٢

٢٠١٣

٢٠١٤

٢٠١٥

المصدر: حسابات المؤلفين.

ملحوظــة: يتضمــن إنتــاج النفــط في الولايــات المتحــدة الوقــود الحيــوي، المســتخرج 

مــن نباتــات مثــل الــذرة وقصــب الســكر. وتشــير الخطــوط المتقطعــة إلى توقعــات الإنتــاج 

الســنوي التــي يتــم إعدادهــا شــهرا بعــد شــهر. أمــا الخــط المتصــل فيمثــل الإنتــاج الفعلــي 

خلال العام. ويتوافق الخط المتصل لعام ٢٠١٥ مع توقعات العام ككل التي تم إعدادها 

في سبتمبر ٢٠١٥. 

من المحتمل أن يظل موردو النفط غير 

التقليديين أطرافا فاعلة مهمة
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الكفاءة، لا سيما ارتفاع المعايير الدنيا لكفاءة وقود السيارات. وأدت 

أوبك، لا سيما  الإنتاج من خارج  تنشيط  إلى  أيضا  المرتفعة  الأسعار 

في ولاية ألاسكا الأمريكية، والمكسيك، وبحر الشمال. وقد أدى ضعف 

الطلب وارتفاع الإنتاج من خارج أوبك إلى إجبار أوبك على تخفيض 

هذا  معظم  السعودية  تحملت  وقد  تقريبا،  النصف  بمقدار  إنتاجها 

إلى  الخفيف  السعودي  النفط  أسعار  انخفضت  ذلك،  ومع  التخفيض. 

28 دولارا للبرميل في عام 1985، بسبب تباطؤ النشاط الاقتصادي 

الرسمية  الأسعار  الأعضاء تخفيض  البلدان  العديد من  وقرار  العالمي 

انخفاضا  السعودية  شهدت   ،1985 عام  وبحلول  الصادرات.  لزيادة 

في إنتاجها من النفط ليصل إلى 2.3 مليون برميل يوميا مقابل 10 

ملايين برميل يوميا قبل بضع سنوات. ولاستعادة حصتها في السوق، 

آلية  واعتماد  الرسمية،  الأسعار  عن  والتخلي  الإنتاج،  بزيادة  قامت 

التسعير الفوري.

غير  نتيجة   1991-1990 عامي  في  الأسعار  انهيار  كان  وقد 

أسعار  وكانت   .1990 أغسطس  في  للكويت  العراقي  للغزو  مباشرة 

أسعار  متوسط  قل  وقد  الغزو.  قبل  السنوات  من  لعدد  منخفضة  النفط 

الأعوام  خلال  للبرميل  دولارا   17 عن  برنت(  )خام  الشمال  بحر  نفط 

الخمسة السابقة. وقد تسبب غزو العراق للكويت وحرب العراق اللاحقة 

لاستعادة استقلال الكويت في فقدان السوق لأكثر من 4 ملايين برميل 

غير  القدرات  وكانت  معا.  والكويتي  العراقي  الخام  النفط  من  يوميا 

لتغطية  الكافي  المستوى  تتجاوز  الآخرين  أوبك  لأعضاء  المستغلة 

الإنتاج،  لزيادة  الوقت  بعض  منهم  استغرق  الأمر  لكن  العجز،  هذا 

لذلك ارتفعت الأسعار بشكل حاد. وتجاوزت أسعار برنت لفترة وجيزة 

ببطء  تتراجع  أن  قبل  في سبتمبر 1990  للبرميل  دولارا  مستوى 40 

إلى 28 دولارا في ديسمبر مع وصول إمدادات إضافية للسوق. وكان 

انهيار الأسعار الذي تلا ذلك في منتصف يناير 1991 حادا ومفاجئا. 

وقبل الحرب، وافقت الوكالة الدولية للطاقة على أنه في حالة الحرب 

مليون   2.5 بطرح  الغالب  في  المتقدمة  الأعضاء  اقتصاداتها  ستقوم 

التي تحتفظ بها كاحتياطي  الخام  النفط  برميل يوميا من مخزونات 

الوكالة  اتخذته  الذي  الإجراء  أدى  وقد  الطوارئ.  حالات  لمواجهة 

والنجاح المبكر الواضح لقوات التحالف في إنهاء سيطرة العراق على 

دولارا   20 من  أقل  إلى  فوري  بشكل  الأسعار  انخفاض  إلى  الكويت 

الأسعار  عودة  بمثابة   1991-1990 عامي  انهيار  كان  ثم  للبرميل. 

هذا  واختلف  خارجية.  صدمة  عقب  للطفرة  السابقة  مستوياتها  إلى 

أنه جاء بعد فترة طويلة  السابقة في  الثلاثة  الانهيارات  الانهيار عن 

من ارتفاع الأسعار. 

وكان انخفاض الأسعار في الفترة 2008-2009 هو الأكبر منذ 

الحرب العالمية الثانية، كما كان رد فعل للأزمة المالية العالمية التي 

بدأت في عام 2008. فخلال النصف الثاني من عام 2008، انخفضت 

أسعار النفط بأكثر من 70%. وكان انهيار الأسعار، الذي جاء انعكاسا 

الطلب،  في  الحاد  والانخفاض  عالميا  السائدة  اليقين  عدم  لحالة 

انخفاضات  الأسهم  أسواق  معظم  شهدت  فقد  النفط.  على  يقتصر  لا 
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صفر

١

٢

٣

٤
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الرسم البياني ٣

خيبات أمل متكررة

ثبت أن توقعات النمو العالمي على مدى السنوات الأربع الماضية متفائلة أكثر 

مما ينبغي.

(نمو إجمالي الناتج المحلي العالمي، ٪)

متوقع

المصدر: حسابات المؤلفين.

ملحوظة: التوقعات هي تنبؤات أُعدت منذ سنة سابقة. والنمو الفعلي في عام 

٢٠١٥ يمثل توقعات سبتمبر ٢٠١٥ للعام ككل.

Ba�es,  10/15/2015

سعر خام برنت 

(المقياس الأيمن)

دولار 

(المقياس الأيسر)

٧٥

٨٠

٨٥

٩٠

٩٥

٤٠

٦٠

٨٠

١٠٠

١٢٠

الرسم البياني ٤

موقف مغاير

انخفضت أسعار النفط بشكل مطَّرد منذ يوليو ٢٠١٤، في الوقت الذي ارتفعت فيه 

قيمة الدولار بشكل مطَّرد.

(سعر خام برنت، بالدولار)                       (قيمة الدولار الحقيقية، ١٩٧٣= ١٠٠)

المصدر: حسابات المؤلفين

العمــلات  مــن  ســلة  مقابــل  الفعلــي  صرفــه  ســعر  هــي  الــدولار  قيمــة  ملحوظــة: 

الرئيسية مرجحة بأوزان التجارة. أحدث المشاهدات في ٩ أكتوبر ٢٠١٥. خام برنت 

هو النفط المستخرج من بحر الشمال.

أكتوبر    يوليو       إبريل       يناير      أكتوبر     يوليو        إبريل      يناير

٢٠١٥                                                    ٢٠١٤                     

آخر موقف للمنظمة

الفاعلــة  الأطــراف  أكبــر  )أوبــك(  للنفــط  المصــدرة  البلــدان  تعــد منظمــة 

في ســوق النفــط الخــام العالميــة، وهــي المنظمــة التــي تأسســت في عــام 

1960 »لتنســيق وتوحيــد السياســات النفطيــة بيــن الــدول الأعضــاء.« 

وإكــوادور،  وأنغــولا،  الجزائــر،  هــي:  نشــطا،  عضــوا   12 أوبــك  وتضــم 

وجمهوريــة إيــران الإســامية، والعــراق، والكويــت، وليبيــا، ونيجيريــا، 

المتحــدة،  العربيــة  والإمــارات  الســعودية،  العربيــة  والمملكــة  وقطــر، 

وفنزويــا. 

وبــدأت أوبــك القيــام بــدور مهــم في أســواق النفــط العالميــة بعــد أن قــررت 

فــرض حظــر علــى صــادرات النفــط في عــام 1973، ممــا أدى إلى ارتفــاع 

للبرميــل  دولارا   2.70 مــن   — أضعــاف  أربعــة  بمقــدار  النفــط  أســعار 

ينايــر 1974. وكان  للبرميــل في  في ســبتمبر 1973 إلى 13 دولارا 

التــي اتخذتهــا أوبــك أيضــا دور فعــال في ارتفــاع أســعار  للإجــراءات 

أكتوبــر 1978  مــن 12.85 دولارا في  النفــط بمقــدار ثلاثــة أضعــاف 

إلى 40.75 دولارا في نوفمبــر 1979. وقــد تراجــع دور المنظمــة علــى 

مــدى العقديــن التالييــن بســبب مكاســب الكفــاءة ومــوردي النفــط الجــدد، 

إلى جانــب الخلافــات بيــن مختلــف أعضــاء أوبــك )لا ســيما في أثنــاء 

الحــرب بيــن إيــران والعــراق وحــرب الخليــج الأولى(. وعملــت بلــدان أوبــك 

معــا مــرة أخــرى علــى رفــع الأســعار عقــب الأزمــة الماليــة الآســيوية في 

عــام 1997، عندمــا انخفضــت أســعار النفــط إلى أقــل مــن 10 دولارات 

للبرميــل.

لتحقيــق  العالميــة  الأوليــة  الســلع  أســواق  إدارة  جهــود  تقتصــر  ولا 

الاتفاقيــات  مــن  عــدد  وهنــاك  النفــط.  ســوق  علــى  الســعرية  الأهــداف 

غالبــا  والمســتهلكة  المنتجــة  البلــدان  عليهــا  تتفــاوض  التــي  الســلعية، 

لتحقيــق الاســتقرار في الأســعار عنــد مســتويات تُعتبــر عادلــة للطرفيــن، 

الــكاكاو  وتضمنــت  الثانيــة  العالميــة  الحــرب  عقــب  اســتخدامها  تــم 

والبــن والمطــاط الطبيعــي وزيــت الزيتــون والســكر والقصديــر والقمــح. 

ومــع ذلــك، فقــد أدت القيــود الســعرية والتجاريــة التــي فرضتهــا بعــض 

جــدد.  منتجيــن  أو  منافســة  منتجــات  ظهــور  تشــجيع  إلى  الاتفاقيــات 

وهنــاك  النفطيــة.  غيــر  الاتفاقيــات  هــذه  كل  انهــارت  لذلــك،  ونتيجــة 

فــرق رئيســي بيــن أوبــك والاتفاقيــات الســلعية الســابقة وهــو أن أوبــك لا 

تحتــوي علــى شــرط قانــوني يتعلــق بكيفيــة التدخــل عندمــا تســمح ظــروف 

الســوق بذلــك، ممــا يتيــح لهــا المرونــة في الاســتجابة للظــروف المتغيــرة.
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مماثلة، وهو ما شهدته أيضا أسعار السلع الأولية 

الأخرى، بما في ذلك منتجات الطاقة الأخرى مثل 

الخام  والمواد  الغذائية؛  والسلع  والمعادن؛  الفحم؛ 

الزراعية مثل المطاط الطبيعي. وكان انهيار أسعار 

بارتفاع  أيضا  مصحوبا   2008 عام  في  النفط 

أسعار  انخفضت  كما  التقلب،  مستوى  في  حاد 

بنفس  النفط،  ذلك  في  بما  الأولية،  السلع  معظم 

النفط  أسعار  انهيار  شدة  وترجع  تقريبا.  المعدل 

في عام 2008 إلى قرار أوبك في أوائل العقد الأول 

تقييد  إلى  بالعودة  والعشرين  الحادي  القرن  من 

إمدادات النفط. وقد استهدفت لفترة وجيزة تحديد 

دولارا   22 بين  يتراوح  الخام  النفط  لسعر  نطاق 

تجاوزت  فعندما  ذلك،  ومع  للبرميل.  دولارا  و28 

أوبك  قامت   ،2004 عام  في  النطاق  هذا  الأسعار 

في  ليصل  تدريجيا  المفضل«  »هدفها  بزيادة 

إلى نطاق يتراوح بين 100 دولار و110  النهاية 

المالية  الأزمة  وقعت  وعندما  للبرميل.  دولارات 

عامي  في  المتقدمة  الاقتصادات  الركود  واجتاح 

من  أقل  إلى  الأسعار  انخفضت  و2009،   2008

الأسعار  عادت  ذلك،  ورغم  للبرميل.  دولارا   40

 100 إلى  لتصل  عامين  خلال  الارتفاع  إلى 

تعافي  مع  الطلب  بزيادة  مدعومة  للبرميل،  دولار 

الاقتصاد العالمي، وبقرار أوبك خفض المعروض 

في السوق بمقدار 4 ملايين برميل يوميا.

مقارنات

الانهيــارات  بيــن  الأساســية  والاختــاف  الشــبه  أوجــه  بعــض  هنــاك 

النفــط.  أســعار  في  الأربعــة 

وأكثــر الجوانــب الملفتــة للنظــر هــي أوجــه الشــبه بيــن انهيــار الأســعار 

عامــي 1985-1986 والانهيــار الحــالي. فكلاهمــا وقــع بعــد فتــرة مــن 

ارتفــاع الأســعار وزيــادة الإنتــاج في البلــدان غيــر الأعضــاء في أوبــك — 

في ألاســكا وبحــر الشــمال والمكســيك في انهيــار عامــي 1985 و1986، 

ومــن النفــط الصخــري في الولايــات المتحــدة، والرمــال النفطيــة في كنــدا، 

أوبــك  غيــرت  الانهياريــن،  وفي  الحــالي.  الانهيــار  في  الحيــوي  والوقــود 

هــدف سياســتها مــن الإنتــاج المتغيــر للحفــاظ علــى ســعر مســتهدف إلى 

البيــع المباشــر للحفــاظ علــى حصتهــا في الســوق. وهنــاك أيضــا أوجــه 

عامــي  وانهيارهــا  و1991   1990 عامــي  الأســعار  انهيــار  بيــن  شــبه 

2008 و2009. فقــد وقــع كلاهمــا نتيجــة أحــداث عالميــة: حــرب الخليــج 

الأولى والأزمــة الماليــة العالميــة في عــام 2008.

ويشــبه الانهيــار الأخيــر في أســعار النفــط في نــواح كثيــرة الانهياريــن 

الماليــة  الأزمــة  وأثنــاء  العشــرين  القــرن  ثمانينــات  في  وقعــا  اللذيــن 

العالميــة. ومــع ذلــك، هنــاك أيضــا اختلافــات ملحوظــة بيــن الانخفاضيــن 

النفــط  أســعار  في  الانخفــاض  كان  فقــد  النفــط.  أســعار  في  الأخيريــن 

الــذي بــدأ في عــام 2014 أكثــر حــدة بكثيــر مــن الانخفــاض في أســعار 

أســعار  الســلع الأوليــة الأخــرى. وفي عامــي 2008 و2009 انخفضــت 

جميــع الســلع الأوليــة تقريبــا بمقاديــر متماثلــة نتيجــة الركــود العالمــي 

الشــديد، وتعافــت أســعار معظــم الســلع الأوليــة، بمــا في ذلــك ســعر النفــط، 

بشــكل ســريع بعــد انتهــاء الركــود. وتشــير التطــورات الســعرية والســوقية 

الأخــرى أيضــا إلى أن فتــرة الانهيــار الأخيــرة كانــت مدفوعــة بمجموعــة 

مــن العوامــل يرتبــط معظمهــا بقطــاع النفــط، بينمــا كانــت فتــرة 2008 

و2009 ترجــع إلى عوامــل عامــة —انهيــار شــديد في الطلــب بعــد الأزمــة 

الماليــة العالميــة، وعــدم اليقيــن العالمــي، ونقــص الســيولة. وعلــى ســبيل 

المثــال، كان ارتبــاط أســعار النفــط بأســعار الســلع الأوليــة الأخــرى منــذ 

أواخــر 2014 أقــل ممــا كان عليــه في عامــي 2008 و2009. وإلى جانــب 

ذلــك، كان ارتبــاط أســعار النفــط بالأســعار في أســواق الأســهم خــال فتــرة 

الانهيــار الأخيــرة أقــل ممــا كان عليــه في أثنــاء الأزمــة الماليــة العالميــة.

آفاق أسواق النفط

يبــدو أن التطــورات الأخيــرة التــي أدت إلى انخفــاض الأســعار قــد أثــرت 

أســعار  انخفــاض  إلى  يــؤدي  ربمــا  دائــم  علــى نحــو  النفــط  أســواق  علــى 

لا  التقليــدي  غيــر  الإنتــاج  تكاليــف  لأن  ونظــرا  الوقــت.  لبعــض  النفــط 

تــزال تنخفــض بشــكل حــاد، فمــن المحتمــل أن يظــل مــوردو النفــط غيــر 

التقليدييــن أطرافــا فاعلــة مهمــة. ويمكــن أن يضطلعــوا بــدور أوبــك كمنتــج 

مرجِّــح لأن الإنتــاج غيــر التقليــدي يمكــن أن يتوافــق بســرعة معقولــة مــع 

إذا  الجديــد  المرجِّــح  المنتــج  دور  ترســيخ  ويمكــن  الطلــب.  في  التغيــرات 

أبقــت أوبــك علــى الموقــف الحــالي لسياســتها علــى المــدى القريــب، لتظــل 

أقــل توجهــا نحــو الإبقــاء علــى المســتوى المرتفــع للأســعار وأكثــر توجهــا 

نحــو الحفــاظ علــى حصتهــا في ســوق النفــط — كمــا فعلــت عقــب انهيــار 

الأســعار في عامــي 1985 و1986. وإلى جانــب ذلــك، ســيواصل التوجــه 

العالمــي طويــل الأمــد نحــو تكنولوجيــا الإنتــاج التــي تســتخدم كميــات 

أقــل مــن النفــط خفــض الزيــادة في الطلــب علــى النفــط وبالتــالي يفــرض 

ضغوطــا علــى أســعار النفــط.  

نمــو  البطــئ في  التحســن  يــؤدي  أن  ينبغــي  الوقــت،  مــرور  مــع  أنــه  غيــر 

ويمكــن  تدريجيــا.  العالميــة  النفــط  أســعار  رفــع  إلى  العالمــي  الاقتصــاد 

المــوردون  مــا خفــض  إذا  ســريع  بشــكل  النفــط  أســعار  ترتفــع  أن  أيضــا 

غيــر التقليدييــن إنتاجهــم بشــكل كبيــر. وكمــا حــدث في الماضــي، يمكــن 

أن  غيــر  الأســعار.  ارتفــاع  إلى  السياســية  التوتــرات  تصاعــد  يــؤدي  أن 

محطمــا  كان   2014 منتصــف  منــذ  الأســعار  في  الحــاد  الانخفــاض 

العالميــة.  ■للأرقــام القياســية باعتبــاره فتــرة انهيــار كبــرى مــن المحتمــل أن تمتــد  النفــط  أســواق  آثارهــا علــى 

وفرانسيســكا  مديــر؛  كوســي،  وأيهــان  أول؛  اقتصــادي  بافــس،  جــون 

أونســورج، خبيــر اقتصــادي رائــد؛ ومــارك ســتوكر، اقتصــادي أول في 

مجموعــة آفــاق التنميــة بمكتــب نائــب رئيــس البنــك الــدولي لاقتصاديــات 

التنميــة.

 The Great  « بعنوان  السياسات،  حول  بحثية  ورقة  إلى  المقال  هذا  يستند 

Plunge in Oil Prices: Causes, Consequences, and Policy Responses«، إعداد 
جون بافس، وأيهان كوسي، وفرانسيسكا أونسورج، ومارك ستوكر.

فترات الانهيار: تحليل مقارن

أوجه الشبه والاختلاف بين الانهيارات الأربعة في أسعار النفط منذ عام 1985.

 1986-19851991-19902009-20082015-2014

الإحصاءات 

الأساسية

    

نوفمبر 1985-الفترة

مارس 1986

نوفمبر 1990-

فبراير 1991

يوليو 2008-

فبراير 2009

أكتوبر 2014-

يناير 2015

827111383المدة )بالأيام(

66487751انخفاض السعر )%(

4.695.184.622.58التقلب )%(

بيئة الأسواق والسياسات

زيادة إمدادات النفط المحركات الأساسية

من خارج أوبك، 

وخاصة من ألاسكا 

والمكسيك وبحر الشمال

أدت عملية »عاصفة 

الصحراء« والسحب من 

مخزونات الاقتصادات 

الأعضاء في الوكالة 

الدولية للطاقة 

لمواجهة حالات 

الطوارئ إلى تهدئة 

أسواق النفط

بيع الأصول )بما في 

ذلك السلع الأولية( 

بسبب الأزمة المالية في 

عام 2008

زيادة إمدادات النفط 

من خارج أوبك، 

وخاصة من النفط 

الصخري في الولايات 

المتحدة

الحفاظ على الحصة هدف سياسة أوبك

السوقية بدلا من 

الأسعار المستهدفة

إبقاء إمدادات السوق 

عند مستوى جيد

الحفاظ على الحصة استهداف نطاق سعري

السوقية بدلا من 

الأسعار المستهدفة

الإجراء الذي اتخذته 

أوبك

زيادة الإنتاجخفض الإنتاجزيادة الإنتاجزيادة الإنتاج

أسعار النفط قبل 

الانهيار

انخفاض تدريجي في 

أسعار أوبك الرسمية

ارتفاع كبير قبل ارتفاع حاد

الانهيار

أسعار مستقرة نسبيا 

تتجاوز 100 دولار 

للبرميل

أسعار النفط بعد 

الانهيار

ظلت منخفضة على 

مدى عقدين تقريبا

عادت إلى مستويات ما 

قبل الطفرة

وصلت إلى مستويات ما 

قبل الانهيار في غضون 

عامين

من المتوقع أن 

تظل أقل

المصدر: حسابات المؤلفين.




