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 �ی بازار �ویایی 
انداز عرضه جهانی  ها از چشمقیمت نفت در هفته گذشته تحت تأثیر افزایش ذخایر نفت خام ایالات متحده و نگرانی

د ترامپ رئیس جمهور ایالات متحده و ولادیمیر پوتین رئیس جمهور روسیه به لدونا. ملاقات  با کاهش همراه شد 
اما دو طرف در یک   نرسید.  اوکراین  آتش بس در جنگ  نفرانس مطبوعاتی مشترك کتوافق مشخص در مورد 

 هايمشخص بود که هر گونه توافق بر سر جنگ، هزینهسخن گفتند.  نهایت سازنده  ملاقات بیشرکت کرده و از  
قبل از ملاقات ترامپ به خریداران نفت   دهد.و سیاسی سوار شده بر قیمت نفت را کاهش میژئوپلتیکی    ریسک

بر  واردات ترامپ همچنین تعرفه خام روسیه هشدار داده بود که تعرفه هاي بیشتري علیه آنان اعمال خواهد کرد.
 درصد رساند.   50به    هاي اشباحاز مسیر تردد کشتیتوسط هند و    به دلیل خرید نفت خام روسیهکالاهاي هندي را  

قیمت نفت برنت صبح   در مورد چین خریدار عمده دیگر نفت خام روسیه، آمریکا تاکنون ساکت مانده است.اما  
بر اساس گزارش مؤسسه نفت آمریکا، ذخایر نفت خام دلار هر بشکه کاهش یافت.    65.85مرداد به    25امروز شنبه  

و به بالاترین سطح دو ماه اخیر   پیدا کردهاوت بیش از سه میلیون بشکه افزایش    8این کشور در هفته منتهی به  
انتظار کاهش در مصرف تابستانی سوخت را داشت.   ،رسید. این رشد غیرمنتظره ذخایر در حالی رخ داد که بازار

هایی و بازار نشانه  هدردلار سقوط ک  63همین موضوع کافی بود تا قیمت نفت خام وست تگزاس اینترمدیت به زیر  
ترین گزارش خود هشدار داد که بازار جهانی المللی انرژي در تازه همزمان آژانس بین   از ضعف تقاضا را بروز دهد.

نفت در سال آینده میلادي به احتمال زیاد با مازاد عرضه مواجه خواهد بود. این نهاد با اشاره به افزایش تولید  
رد. اداره اطلاعات انرژي بینی کرد که رشد عرضه از میزان تقاضا پیشی بگیبرخی کشورهاي عضو اوپک پلاس پیش

هاي مشابهی را مطرح کرده و بر فشار مضاعفی که بر توازن عرضه و  آمریکا نیز در برآوردهاي جداگانه خود نگرانی
اند. پایان فصل اوج مصرف انداز نزولی دامن زدهعوامل دیگري نیز بر این چشم  د تأکید کرده است.وشمیتقاضا وارد  

هاي سبک نفتی،  و افت تقاضا براي بنزین و فرآورده  ،هاتابستانی در ایالات متحده، کاهش حاشیه سود پالایشگاه
و فاصله قیمتی قراردادهاي نزدیک و دورتر کاهش یابد.   ه سبب شده تا ساختار قیمتی بازار نیز دچار تغییر شد 

دهد فعالان نشان میهاي قیمتی نفت که معمولاً بازتاب نگرانی از عرضه محدود است،  همچنین کاهش حق بیمه
ترکیب افزایش ذخایر نفت خام آمریکا،   در مجموع  بازار فعلاً نگرانی بیشتري از مازاد عرضه دارند تا کمبود منابع.

عنوان عوامل  المللی درباره آینده بازار و پایان فصل مصرف بالاي سوخت، همگی بهبرآوردهاي بدبینانه نهادهاي بین
و فشار    ههاي بالاتر تضعیف شد اند. این روند سبب شده که اعتماد به پایداري قیمتکاهنده قیمت انرژي عمل کرده

 .نزولی بیشتري بر بازار جهانی نفت وارد گردد
درصد نسبت به هفته    3دلار هر میلیون بی تی یو رسید که حدود    2.92گاز طبیعی در بازار هنري هاب به  قیمت  

تنزل پیدا کرده   11.23قیمت گاز طبیعی مایع شده (ال ان جی) در رتردام اروپا به    دهد.گذشته افزایش نشان می
دلار هر میلیون بی تی یو معامله شد.   11.93طبیعی در ساحل کره و ژاپن به قیمت و همین مقدار گاز 
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 �وا�ل کا�نده ���ت

  نشست آلاسکا میان ترامپ و پوتین و بازتاب آن بر بازار انرژي 

دونالد ترامپ و ولادیمیر پوتین در آلاسکا دیدار کردند؛ نشستی    )2025اوت  15مرداد (  24اواخر روز جمعه  در  
وگوها تأکید  بس در جنگ اوکراین برگزار شد. ترامپ پیش از آغاز گفتکه با هدف بررسی امکان برقراري آتش

هاي شدیدتري اعمال  هاست و هشدار داد در صورت امتناع روسیه، تحریمکرد که خواهان توقف فوري درگیري
هایی دنبال تثبیت دستاوردهاي خود و یافتن راهنشان داد به  خواهد شد. پوتین نیز با حضور در خاك آمریکا

جمهور اوکراین و تردید برخی کشورهاي اروپایی نسبت به  براي کاهش فشارهاي اقتصادي است. غیبت رئیس
بازارهاي    دان کرد. هر توافقی که مشروعیت سرزمینی روسیه را تقویت کند، حساسیت این نشست را دوچن

دلار و نفت خام    66زمان با این دیدار در وضعیت انتظار قرار گرفتند. قیمت نفت خام برنت به حدود  انرژي هم
انداز مازاد عرضه و هاي سیاسی، ناشی از چشمدلار کاهش یافت؛ افتی که علاوه بر نگرانی  63آمریکا به حدود  

ساعت رسید و نزدیک به یورو در هر مگاوات  31کاهش تقاضاي جهانی نیز بود. در اروپا نیز بهاي گاز به حدود  
و امید    ،وهوایینتیجه ذخایر مناسب، شرایط آب  ها،کمترین سطح چند هفته گذشته نوسان کرد. این کاهش

وگوها  ها نهفته است. اگر گفتاهمیت اصلی این نشست براي بازار انرژي در آینده تحریم  ها بود.به کاهش تنش
و سقف قیمت نفت روسیه منجر   ،هاي مربوط به بیمه، کشتیرانیبسی همراه با انعطاف در محدودیتآتش   به

و فشار نزولی بیشتري بر نفت وارد    دهها حذف ش هاي سیاسی از قیمترود بخشی از ریسکشود، انتظار می
ناکام   اگر مذاکرات  اما  بازگشت رشد قیمت نفت و گاز بسیار  ها سختو تحریم  ماندهآید.  تر شوند، احتمال 

هاي گردند و بیش از هر چیز به دادهبند، بازارها به روند فعلی بازمیبالاست. در صورت دستیابی به توافقی نیم
 تقاضا و تصمیمات اوپک وابسته خواهند بود. 

 جی انپیروزي ونچر گلوبال بر شل در مناقشه قراردادهاي ال 

، ونچر گلوبال، در پرونده داوري حقوقی با شرکت شل پیروزي مهمی  ال ان جیشرکت آمریکایی صادرکننده  
اندازي  آغاز شده بود؛ زمانی که ونچر گلوبال در جریان راه  2023به دست آورد. اختلاف میان دو طرف از سال  
را به جاي تحویل به مشتریان جی  انال  هايبخشی از محموله  تأسیسات جدید «کالکاسیو پس» در لوئیزیانا

ول مدعی بودند این  پسپی، گالپ و رقراردادي در بازار آزاد فروخت. شل و چند خریدار بزرگ دیگر مانند بی
آن  به  میلیاردي  زیان  و  بوده  بلندمدت  قراردادهاي  نقض  گلوبال اقدام  ونچر  این حال  با  است.  وارد کرده  ها 

ها در بازار اندازي» طبق مفاد قرارداد، اختیار فروش محمولهبه «مرحله راهکرد که در دوره موسوم  استدلال می
هیئت    برداري تجاري ناشی از مشکلات فنی خارج از کنترل شرکت بوده است.فوري را داشته و تأخیر در بهره

داوري در نهایت استدلال ونچر گلوبال را پذیرفت و اعلام کرد این شرکت تعهدات قراردادي خود را نقض نکرده  
است. این تصمیم نه تنها شل را از دریافت خسارات محروم کرد، بلکه جایگاه ونچر گلوبال را در بازار تقویت 

اي تواند پیامدهاي گستردهلیلگران این رأي مینمود و موجب افزایش چشمگیر ارزش سهام آن شد. به باور تح
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داشته باشد، زیرا احتمال بازنگري در ساختار و مفاد قراردادهاي بلندمدت را تقویت  جی  انال  براي بازار جهانی
کند. در واقع خریداران بزرگ که به دنبال تضمین امنیت عرضه هستند، ممکن است براي جلوگیري از می

از منظر بازار انرژي این   تري را در قراردادهاي آینده مطالبه کنند.گیرانههایی شروط سختتکرار چنین اختلاف
نیز میاتفاق نشان می بلندمدت  برابر منطق دهد که در فضاي پرنوسان کنونی، حتی قراردادهاي  توانند در 

ها مدت اثري مستقیم بر قیمتپذیر باشند. این موضوع در کوتاهفروش در بازار آزاد در شرایط خاص انعطاف
هاي خریدار افزایش دهد و در عین  قوقی را براي شرکتهاي تجاري و حتواند ریسکندارد، اما در بلندمدت می

 حال به تولیدکنندگان اختیار بیشتري براي مدیریت فروش در بازار اسپات بدهد. 

 ترین پایانه گاز مایع اروپا توسط بریتانیا و پیامدهاي آن براي بازار انرژي خرید بزرگ 

اي یافت. خبر مهمی در حوزه انرژي اروپا منتشر شد که بازتاب گسترده   2025اوت   15در هفته منتهی به  
اروپا،    ال ان جیترین پایانه  شرکت «سنتریکا» به همراه شریک مالی خود «انرژي کپیتال پارتنرز» خرید بزرگ

. این تأسیسات  کردند   نهایی  استرلینگ  پوند   میلیارد  1.5را به ارزش    واقع در جزیره گِرِین در جنوب انگلستان
کند  پنجم گاز مورد نیاز بریتانیا را تأمین میتر در اختیار شرکت «نشنال گرید» قرار داشت، حدود یککه پیش

گذاري جدید، ظرفیت آن را افزایش دهند تا بتواند نزدیک به اند قصد دارند با سرمایهو خریداران اعلام کرده
این معامله از منظر امنیت انرژي براي بریتانیا اهمیت فراوان دارد، زیرا   را پوشش دهد. سوم نیاز داخلی  یک

هاي مربوط به خطوط لوله  هاي اخیر به دلیل بحران اوکراین و محدودیتوابستگی اروپا به واردات گاز در سال
بخشی بیشتر تر، امکان تنوععلاوه بر تأمین مطمئن  ال ان جی بیش از پیش آشکار شده است. توسعه ظرفیت  

دهد. افزون بر این انتشار خبر معامله پذیري عرضه را افزایش میو انعطاف  ساختهبه منابع وارداتی را فراهم  
هاي درگیر از جمله سنتریکا و نشنال گرید با رشد  بازتاب مثبتی در بازارهاي مالی داشت و ارزش سهام شرکت

گذاران  دهنده رویکرد راهبردي بریتانیا و سرمایهگِرِین نشان  جی  ال انخرید پایانه    به طور کلی  همراه شد.
ثباتی ژئوپولیتیک و رقابت اي طولانی از بیهاي انرژي در برابر دورهسازي زیرساختبخش خصوصی براي آماده

کند، بلکه الگویی براي دیگر فزاینده بر سر منابع است. این اقدام نه تنها امنیت انرژي بریتانیا را تقویت می
آوري در اي و افزایش تابرود که به دنبال کاهش وابستگی به واردات خط لولهکشورهاي اروپایی به شمار می

 هاي آتی انرژي هستند. برابر بحران
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 �وا�ل ��اینده ���ت

 پی مورگان در انتظار بهبودنگاهی تحلیلی به وضعیت تقاضاي نفت در اوت؛ جی 

ترین گزارش خود تصویري از وضعیت تقاضاي جهانی نفت در اوایل ماه اوت  پی مورگان در تازهگران جیتحلیل
هاي ضعف و امید بهبود در نوسان است. بر اساس دهد بازار هنوز میان نشانهاند که نشان میارائه کرده  2025

میلیون بشکه در روز    104.7هاي این بانک متوسط تقاضاي جهانی نفت در پنج روز نخست اوت به حدود  داده
هزار   90هزار بشکه در روز بیشتر است، اما در عین حال    300رسید؛ رقمی که اگرچه نسبت به سال گذشته  

ها اندکی  بینیآید. از ابتداي سال نیز رشد تقاضا در مقایسه با پیشبینی اولیه به شمار میبشکه کمتر از پیش
با این حال برخی    هزار بشکه افزایش داشته است.  920ار بشکه در روز، تنها  هز  940عقب مانده و به جاي  

توجهی داشته و پروازهاي ها از تقویت روند مصرف حکایت دارد. تقاضا براي سوخت هواپیما رشد قابلشاخص
عنوان خوراك  به   نفتادرصد افزایش یافته است. واردات    4جهانی در همان بازه نسبت به سال گذشته بیش از  

هزار بشکه در روز بالا رفته و فعالیت بنادر چین   300ها در شرق آسیا نیز نسبت به ماه ژوئیه  اصلی پتروشیمی
هاي سنتی  ها بیانگر آن است که بخشی از ضعف تقاضا در حوزهدرصد رشد کرده است. این نشانه  5بیش از  

تحولات ذخایر نفتی نیز به   شده است.  ونقل هوایی و صنایع پتروشیمی جبرانهاي حملمصرف، با رشد بخش
سازمان   عضو  کشورهاي  در  خام  نفت  ذخایر  اوت  نخست  هفته  در  است.  بوده  مهم  بازار  براي  اندازه  همین 

هاي نفتی میلیون بشکه کاهش یافت، هرچند ذخایر فرآورده   12حدود    )OECD(  همکاري و توسعه اقتصادي
میلیون بشکه بالا رفت، در حالی    2.4میلیون بشکه افزایش نشان داد. در چین نیز ذخایر نفت خام    5نزدیک به  

هزار بشکه کمتر شد. این روندهاي متضاد در ذخایر بازتابی از تغییر الگوهاي مصرف   300ها  که ذخایر فرآورده
پی مورگان این است  گران جیبندي تحلیلجمع  کننده انرژي جهان است.و تولید در دو اقتصاد بزرگ مصرف

هاي تر از انتظار بوده، اما رشد مصرف در بخشآغاز ماه اوت اندکی پایین  سطح تقاضاي جهانی نفت  رچند که ه
انداز تقاضاي نفت را همچنان مثبت هاي بهبود اقتصادي در چین و ایالات متحده، چشمکلیدي و برخی نشانه

نگه داشته است. این وضعیت به معناي آن است که فشار کاهشی شدیدي بر بازار وجود ندارد و در عوض  
 هاي آینده تقویت شده است. احتمال بهبود تدریجی تقاضا در هفته 
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 ١آن ندهی و آ کا،� آ��  د ی�د یف�� �س، �ع��ه �
 ی اتیفلز ح  نیواردات مس اعمال کرده است. ا  يبرا  يدرصد  50  يا در حال حاضر تعرفه   کایمتحده آمر  الاتیا

  2025اوت    ياست. تعرفه مذکور که از ابتدا   يضرور  يساز و ساختمان  ک یالکترون  ،يهمچون انرژ  یعیصنا  يبرا
و بر اساس    یمل  تیامن  لیدلا  بهاقدام را    نیدولت ترامپ ا  و  شودیهمه کشورها اعمال م   يشده، برا  ییاجرا

 50وضع تعرفه    يبرا  2025که در ژوئن    يقانون توسعه تجارت اعلام کرده است؛ همان سازوکار  232بخش  
ایالات متحده بیش از نیمی از مس مصرفی    مورد استفاده قرار گرفت.  یواردات   ومینیبر فولاد و آلوم  يدرصد 

 شود.  کند که عمدتاً از کشورهاي شیلی، کانادا، مکزیک و پرو تأمین میوارد میاز دیگر کشورها خود را 

 ها در بورس کالاي آمریکا قیمت  ه استها باعث شد مس پیش از اجراي تعرفه  سازي و انباشتاز طرفی ذخیره
هاي آمریکایی ، هزینه واردات مس را براي شرکتها هبرسد. تعرف  خود  به رکورد تاریخی  افزایش پیدا کند و
کرده  کنندگان کالاهاي وابسته به این فلز ایجاد  هاي جدي براي تولیدکنندگان و مصرفبالاتر برده و چالش

  .است 

BCG(  گروه مشاوره بوستون  کی عامل و شر  ریمد   ،یل  سیجن
:  دیگویم  ،ي فلزات و فرآور  ع یصنا، فعال حوزه  )2

وساز، ساخت  ،يانرژ  يهارساختی در ز  ي گذارهیسرما  تواندی، مباشد و کمتر در دسترس    شود  تراگر مس گران«
تعرفه   يآمدهایپ  نیاز بزرگتر  یبرخ  نجای. در اهد کاهش د  یقابل توجه  زانیرا به م  کیونقل، و الکترونحمل

 مس آورده شده است:   يدرصد  50

متحده اضافه کرده   الاتیشده به ا  هیمس خام و مس تصفواردات    نهیدلار به هز  اردیلیم  8.6  ،هاتعرفه •
 شتریب  اریبسها  این هزینه  ،شوند   اعمال   زیمس ن  ی دستنیی محصولات پا  برها  تعرفهاین  و اگر  است  

 خواهد شد. 

به خود اختصاص داده را    کشور  داخل  یمحصولات مسمصرف  از    ٪42متحده    الاتیصنعت ساختمان ا •
  . ابد ی  شیافزا  یبه طور قابل توجهرود هزینه مواد مصرفی این صنعت  به این دلیل انتظار می  است؛

از این نیز    یمصرف  يحمل و نقل، و کالاها  زاتیتجه  ،یکیو الکترون  یکیالکتر  يکالاها  عیناص  همچنین
 ي ها میبرق به س  هشبک  یبا توجه به وابستگشود  بینی میهمچنین پیش.  د شد نمتأثر خواهها  تعرفه

 .ابد ی شیافزا زیمتحده ن الاتیادر  يانرژ يهانه ی، هزمشتق از مس اجزا ریو سا یمس

 
 از چند مطلب از گروه مشاوره بوستون است.   يگزارش خلاصه ا نیا     1

2 Boston Consulting Group  
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متحده   الاتی. اوجود دارددر    یمس واردات   يبرا  کایدر داخل آمر  یکم  يهان یگزیحال حاضر جا  در •
 ی کاف   یداخل  شیذوب و پالا  تیو فاقد ظرف  کندیاز سنگ معدن جهان را استخراج م  ٪5تنها حدود  

 است.  خود یبازار داخل نیتأم يبرا ازیمورد ن اسیمس خام در مق د ی تول يبرا

 ی قابل توجه   يگذار هیسرما  ازمند ین  ع،یبا مجوز سر  یحت  ،ی مس داخل   د ی جد   تیظرف  جاد یااز طرفی   •
 . کشد یها طول ماست و سال

 دیبا  کایآمر  «  :کرده است که  نیز بیان  الملل،نیو کارشناس تجارت ب  BCG  کیشر  فل،یچ-گزیرودر  انیستیکر
  . »کشد یچند دهه طول م  یحت  ایسال    نیچند   ند یفرآ  نیکند، اما ا  جادیمس ا  يکامل فرآور  ستمیاکوس  کی

  از یاز ن  یبخش  تواند یم  افتی نرخ باز  شی، افزاBCGدر    افتیو باز  یرآهنیلوکس، متخصص فلزات غ  میبه گفته ت
از   ییهاتی خاص معاف  عیصنا   ا ی  يتجار  يشرکا  یبرخ  يبرا  کایممکن است آمر  نیکشور را پوشش دهد. همچن

 . ردیها در نظر بگتعرفه

 يهامس بالا، مانند کابلمحتواي    يدارا  یدستنییها به محصولات پاتعرفه  نیا  ایکه آ  ستیهنوز مشخص ن
  ی محصولات  ایچه کشورها    ستیمعلوم ن  نی. همچنریخ  ای  ابد ییگسترش م  ها،يبرق، ترانسفورماتورها و باتر

  کننده نیتأم  نیتررگعنوان بزبه  یلیمذاکرات با ش   ان،یم  نیدر ا  اما   برخوردار شوند.  تیممکن است از معاف
  دارد. ژهیو یتیمس جهان، اهم

را رصد کرده و    يتجار  نیبا دقت روند قوان  د یمس با یجهان  نیتأم رهیفعال در زنج يهاشرکتدر این شرایط،  
مختلف    يوهایسنار  توانند یها مشرکت  نیتعرفه در ا  لیکنند. مراکز تحل  یطراح  عیواکنش سر  يهاياستراتژ
کاران مس  معدندر این میان    کنند.  يکربند یرا بازپ  نیتأم  يهارهی بازار را اصلاح و زنج  يراهبردها  ،یرا بررس
 ش، یاستخراج و پالا  تیظرف   تیمحدود  لیاما به دل  برند، یو تقاضا سود م  متیق  شیاحتمالاً از افزا  کایدر آمر

ها،  با وجود تعرفه  یمس، حت  يکه تقاضا برا  شودیم  ینیبشیحال، پ  نیها محدود خواهد ماند. با افرصت  نیا
 .خواهد کرد هیحوزه را توج نیدر ا مدتبلند  يگذار هیامر سرما نیهمچنان بالا باشد و هم

ا  مس  هدکنند ی تول  يهاشرکتاز طرفی   به  افزایش هزینه متحده صادرات دارند،    الاتیکه  با  ها و رقابت باید 
 ی اند، با فشار ناش ادغام نشده  ی بالادست  عیکه در صنا  یی هاشرکت  يریپذ سود و رقابت  هیحاش  .شدید کنار بیایند 

 ان یبالاتر به مشتر يهانهیمحدود آنها در انتقال هز ییتوانا نیقراضه و مس خام و همچن يهانهیهز شیاز افزا
بازارها  یدستنییپا با  د،ی جد   یخارج   يمواجه خواهد شد. علاوه بر    یی ها ها در بخشبه دنبال فرصت  د یآنها 

  ولات . صادرکنندگان محص رند یگیها قرار نمتعرفه   ریشده باشند که تحت تأث   ياز محصولات فرآور  یمانند برخ
  ي قرار دهند و تجربه و تخصص خود را برا  يخود را مورد بازنگر  يگذارمتیق  يهاياستراتژ  د یبا  نیمس همچن

 .رند ی بگ کار بهمتحده  الاتیا کپارچهیو  یبالادست يفرآور ساتیدر تأس  يگذارهیسرما
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و   افتیعرضه آماده شوند و به باز یو کمبود احتمال هانه یهز شیافزا يبرا د یوابسته به مس با ییکایآمر عیصنا
ممکن است    زین  ییکایرآمریغ  عی. صناشند یند یها بتعرفه  لیتعد   ای  تی معاف  افتیدر  يبرا  گذاراناستیتعامل با س

   .خواهد یافتهمچنان ادامه  يسازرهیذخ رایرو شوند، زروبه يو کمبود موجود متیق شیبا افزا

ها را تثبیت کند، تواند قیمتبلندمدت، ورود منابع جدید عرضه می مدت ومیان درشود بینی میدر آخر پیش
. در هاي جدید وجود داردجویانه و بروز محدودیتها، احتمال اقدامات تلافیاما در سناریوي گسترش تعرفه

ترین پالایشگر مس تولیدکنندگان چینی ممکن است آسیب کمتري ببینند، زیرا این کشور بزرگاین میان،  
 .کنندگان اصلی دارد اي با تأمینجهان است و روابط تجاري گسترده


