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معدن

سخن پایانی
بازار مس در شرایطی وارد مرحله‌ای حساس شده که رشد قیمت‌ها 
لزوم��اً به افزایش س��ریع تولید منجر نمی‌ش��ود. افت عی��ار معادن، 
اختلال در پروژه‌های بزرگ و کاهش تولید در ش��یلی نشان می‌دهد 
افزای��ش عرضه معدنی ب��ه زمان و س��رمایه‌گذاری طولانی‌مدت نیاز 
دارد؛ موضوعی که می‌تواند فش��ار بر بازار مس را در سال‌های آینده 

حفظ کند.
از سوی دیگر، رشد مصرف در شبکه‌های برق، مراکز داده و صنایع 
دفاعی، در کنار جابه‌جایی بخش قابل‌توجهی از مس تصفیه‌ش��ده به 
انبارهای امریکا، معادله دسترسی به این فلز را پیچیده‌تر کرده است. 
بنابراین، حتی اگر بازار مس تصفیه‌شده در کوتاه‌مدت با مازاد مواجه 
باشد، محدودیت‌های بخش معدن و دشواری توسعه سریع پروژه‌های 
جدید می‌تواند اهمیت امنیت عرضه مس را بیش از گذش��ته افزایش 

دهد.

بازار جهانی مس در حالی با قیمت‌های رکوردی روبه‌رو ش�ده که تولید معدنی این فلز در نیمه نخس�ت ۲۰۲۶ کاهش یافته 
است. اختلال در معادن بزرگ، افت عیار کانسنگ و کاهش تولید شیلی، توان عرضه‌کنندگان برای پاسخ‌گویی سریع به رشد 
قیمت‌ها را محدود کرده و همزمان تقاضای شبکه‌های برق، مراکز داده هوش مصنوعی و صنایع دفاعی در حال افزایش است. 

 در این گزارش، چشم‌انداز عرضه مس معدنی و عوامل اثرگذار بر توازن بازار جهانی این فلز را بررسی می‌کند.

  از کاهش تولید معادن بزرگ و افت عیار کانسنگ مس گزارش می‌دهد؛

سه جبهه علیه عرضه مس

تولید جهانی مس معدنی در نیمه نخس��ت سال ۲۰۲۶ با کاهش مواجه 
ش��د و اختلالات معادن گراس��برگ اندونزی و کاموا-کاکولا در کنگو نیز 
حدود ۶۰۰ هزار تن از تولید برنامه‌ریزی‌ش��ده س��الانه را غیرقابل تحقق 
کرد. ش��رکت مدیریت دارایی اسپرات اعلام کرد افت تولید شیلی، کاهش 
عیار کانس��نگ و طولانی بودن روند توس��عه معادن، توان تولیدکنندگان 
برای پاسخ‌گویی سریع به قیمت‌های بالاتر را محدود کرده است. در همین 
حال، رش��د تقاضا از سوی ش��بکه‌های برق، مراکز داده هوش مصنوعی و 
صنایع دفاعی، در کنار انتقال مس تصفیه‌شده به انبارهای آمریکا، فشار بر 

عرضه قابل‌دسترس در سایر بازارها را افزایش داده است.
عرضه مس زیر فشار اختلالات معدنی��

 )Sprott Asset Management( ش��رکت مدیریت دارایی اسپرات
اعلام کرد که تولید جهانی مس معدنی ممکن است امسال برای نخستین 
ب��ار در نزدیک به یک دهه گذش��ته کاهش یابد؛ حتی با وجود رس��یدن 
قیمت‌ها به س��طوح رک��وردی. اختلالات تولید، کاهش عیار کانس��نگ و 
ضعف تولید در شیلی نش��ان می‌دهد که شرکت‌های معدنی تا چه اندازه 

به‌سختی می‌توانند به افزایش قیمت‌ها واکنش نشان دهند.
بر اس��اس گ��زارش جدیدی ک��ه اس��پرات در این هفته منتش��ر کرد، 
تولید معادن مس در نیمه نخس��ت س��ال ۲۰۲۶ نس��بت به مدت مشابه 
س��ال قبل ۱/۱ درصد کاه��ش یافت. همچنین اختلالات ایجادش��ده در 
معدن گراس��برگ )Grasberg( متعلق به ش��رکت فری‌پورت-مکموران 
کاموا-کاک��ولا  مجتم��ع  و  اندون��زی  در   )Freeport-McMoRan(
 Ivanhoe( متعل��ق ب��ه ش��رکت ایوانهو ماین��ز )Kamoa-Kakula(
Mines( در جمه��وری دموکراتیک کنگو، موجب ش��د حدود ۶۰۰ هزار 
تن از تولیدی که برای سال ۲۰۲۶ برنامه‌ریزی شده بود، دیگر قابل تحقق 
نباش��د. این میزان معادل حدود ۵/۲ درصد از عرضه س��الانه مس معدنی 

جهان است.
مدی��ر مدیریت محص��ولات قابل معامله در بورس در ش��رکت مدیریت 
دارایی اس��پرات، در این گزارش نوش��ت: افزای��ش قیمت‌ها موجب بهبود 
توجیه اقتصادی پروژه‌ها می‌شود، اما نمی‌تواند تمام مراحل توسعه را کوتاه 

کند یا خط لوله اکتش��افات جدید را به‌س��رعت دوباره پر کند. به گفته او، 
پروژه‌ه��ای مس به‌طور میانگین حدود ۵/۱۷ س��ال زم��ان نیاز دارند تا از 

مرحله اکتشاف به تولید برسند.
شیلی؛ نقطه ضعف بازار مس��

این محدودیت عرضه هم‌زمان با افزایش تقاضا از سوی شبکه‌های برق، 
مراکز داده مرتبط با هوش مصنوعی و صنایع دفاعی تش��دید شده است. 
در همین حال، سیاس��ت تعرف��ه‌ای ایالات متحده موج��ب انتقال حجم 
غیرمعمول بزرگی از فلز تصفیه‌ش��ده به انبارهای این کشور شده است. بر 
اساس اعلام اسپرات، قیمت مس در ۱۲ ماه منتهی به آگوست ۴۷ درصد 
افزایش یافت. این شرکت مستقر در تورنتو حدود ۷۷ میلیارد دلار کانادا، 

معادل ۵۵ میلیارد دلار آمریکا، دارایی تحت مدیریت دارد.
ش��یلی که س��ال گذش��ته حدود ۲۳ درصد از تولید مس معدنی جهان 
را به خود اختصاص داد، همچنان بزرگ‌ترین نقطه ضعف بازار محس��وب 
می‌ش��ود. اس��پرات اعلام کرد تولید مس این کشور در نیمه نخست سال 
۶/۶ درصد و در جولای نسبت به مدت مشابه سال قبل ۴/۹ درصد کاهش 
داشته اس��ت. کمیسیون دولتی مس شیلی، کوچیلکو )Cochilco(، ماه 
گذشته پیش‌بینی تولید مس این کشور در سال ۲۰۲۶ را به ۵.۲۷ میلیون 
تن کاهش داد؛ رقمی که ۲.۶ درصد کمتر از س��ال گذش��ته اس��ت. این 
نهاد، کاهش قابل‌توجه تولید در نیمه نخس��ت س��ال در ش��رکت کودلکو 
)Codelco(، مع��دن اس��کوندیدا )Escondida( و مع��دن اس��پنس 

)Spence( را در کنار عوامل دیگر، دلیل این بازنگری اعلام کرد.
کودلکو، شرکت دولتی تولیدکننده مس شیلی، در آگوست هدف تولید 
۲۰۲۶ خود را کنار گذاش��ت. این تصمیم پس از مجموعه‌ای از مشکلات، 
از جمل��ه وقوع حادثه مرگبار در معدن ال‌تنینته )El Teniente(، اتخاذ 
ش��د. توسعه بخش آندس نورته )Andes Norte( در این معدن ممکن 
اس��ت تا دو سال متوقف بماند. این مش��کل در ال‌تنینته نگرانی‌ها درباره 

عرضه جهانی مس را افزایش داده است.
کاهش عیار؛ چالش بزرگ معادن

فشار موجود به تولیدکنندگان بخش خصوصی نیز گسترش یافته است. 

بر اساس گزارش اسپرات، شرکت آنتوفاگاستا )Antofagasta( و شرکت 
لوندین ماینین��گ )Lundin Mining( در آگوس��ت پیش‌بینی تولید 
۲۰۲۶ خود را کاهش دادند و در مجموع ۳۵ تا ۵۵ هزار تن از تولید مورد 
انتظ��ار را حذف کردند. لوندین پس از آن چش��م‌انداز خود را کاهش داد 
که دومین طوفان ش��دید زمس��تانی، فعالیت‌های این شرکت در شیلی را 
 ،)BHP( مختل کرد. حتی معدن اس��کوندیدا متعلق به شرکت بی‌اچ‌پی
بزرگ‌ترین معدن مس جهان، نیز مش��کل کاهش عیار را نش��ان می‌دهد. 
با وجود ثبت رکورد در اس��تخراج و میزان فرآوری در کارخانه تغلیظ این 
معدن طی سال مالی ۲۰۲۶، بی‌اچ‌پی انتظار دارد تولید اسکوندیدا در سال 
مالی ۲۰۲۷ ب��ه ۱ تا ۱/۱ میلیون تن کاهش یابد؛ درحالی‌که این رقم در 
سال مالی ۲۰۲۶ برابر با ۲۶/۱ میلیون تن بود. دلیل این کاهش، افت عیار 

ماده معدنی ورودی اعلام شده است.
اس��پرات خاطرنشان کرد که قیمت مس بین سال‌های ۲۰۰۰ تا ۲۰۲۵ 
تقریبا هفت برابر شد، درحالی‌که تولید مس معدنی شیلی تنها ۱۵ درصد 
افزایش یافت. این موضوع دش��واری تبدیل قیمت‌ه��ای بالاتر به افزایش 

واقعی حجم تولید را برجسته می‌کند.
مس راهی انبارهای آمریکا شد��

محدودیت عرضه در معادن به این معنا نیست که بازار مس تصفیه‌شده 
در حال حاضر با کس��ری مواجه است. داده‌های گروه مطالعات بین‌المللی 
م��س )International Copper Study Group( نش��ان می‌دهد 
تولید مس تصفیه‌ش��ده در نیمه نخست س��ال ۴/۲ درصد افزایش یافته، 
درحالی‌که مصرف ظاهری ۳/۲ درصد رش��د کرده اس��ت. در نتیجه، مازاد 
اولیه بازار ۱۳۱ هزار تن برآورد می‌شود که پس از تعدیل تغییرات موجودی 
انبارهای گمرکی چین، به ۹۸ ه��زار تن کاهش می‌یابد. بااین‌حال، محل 

نگهداری این مس اهمیت فزاینده‌ای پیدا کرده است.
اس��پرات اعلام ک��رد واردات کاتد مس به ایالات متح��ده در جولای به 
رکورد ۲۲۳ هزار تن رس��ید؛ درحالی‌که میزان معمول واردات در جولای 
پیش از س��ال ۲۰۲۴ بین ۳۷ تا ۸۰ هزار تن بود. این افزایش در شرایطی 
رخ داد ک��ه معامله‌گران پیش از احتمال اعم��ال تعرفه‌ها، فلز را به داخل 

 )COMEX( ایالات متحده منتقل کردند. موج��ودی انبارهای کامکس
بین فوریه ۲۰۲۵ و آگوس��ت امسال ۷۱۲ درصد افزایش یافت، درحالی‌که 

موجودی‌های لندن و شانگهای کاهش پیدا کردند.
انتظارها درباره اعمال تعرفه ۵۰ درصدی بر مس تصفیه‌ش��ده از س��وی 
دونالد ترام��پ، رییس‌جمهوری ایالات متحده، پیش‌تر موجب ش��ده بود 
قیم��ت م��س در کامکس بیش از ۳۰ درصد بالات��ر از قیمت آن در لندن 
قرار بگیرد. بااین‌حال، مس تصفیه‌ش��ده در نهایت هنگام اعلام تعرفه‌ها در 
سال گذشته از این اقدام مستثنی شد. البته وزارت بازرگانی ایالات متحده 
اعم��ال تعرفه ۱۵ درصدی از ژانویه ۲۰۲۷ و ۳۰ درصدی از س��ال ۲۰۲۸ 
را پیشنهاد کرده است که اجرای آن‌ها به تصمیم رییس‌جمهوری بستگی 
دارد. اس��پرات اع�الم کرد این ابهام همچنان موجب ش��ده فلز در ایالات 
متحده باقی بماند و در نتیجه، مقدار مس��ی که در سایر مناطق به‌راحتی 

در دسترس است، کاهش یابد.


