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اقتــرب النحــاس مــن قمّّتــه التاريخيــة بعدمــا 

صعــد فــي بورصــة لنــدن للمعــادن إلــى 

ـًا مــن الــذروة  ا للطــن، قري�ب 14,343 دولاًرً

الســابقة البالغــة 14,527.50 دولار، فــي 

ًـا  وقــتٍٍ لا تعانــي فيــه الســوق نقصًًــا عال�مي

ــا فــي المعــدن. جوهــر التحــوّّل أن  واضًحً

تهديــد الرســوم الأمريكيــة علــى النحــاس 

المُُــكرََّر دفََــع التجــار إلــى شََــحْْن كميــات 

فــي   COMEX مســتودعات  نحــو  كبيــرة 

الولايــات المتحــدة، مــا خفَّّــض الكميــات 

المتاحــة فــي أســواق أخــرى، وأعــاد تســعير 

المــخزون العالمــي علــى أســاس الموقــع لا 

ــط. ــم فق الحج

ر

مُُلخّّص تنفيذي

ارتفــع النحــاس فــي بورصــة لنــدن إلــى 

ا للطــن. 14,343 دولاًرً

مــن  النحــاس  ســحب  طلبــات  بلغــت 

 65,400 لنــدن  بورصــة  مســتودعات 

قليلــة. أيــام  خلال  طــنّّ 

ــة  ــات COMEX الأمريكي ارتفعــت مخزون

ــى مســتوى  ًـا إل ــا متتالي� لمــدة 46 يوًمً

ّـا. ــد 675,185 طن� قياســي عن

فائــض  إلــى  تشــير  التقــديرات  كانــت 

فــي  ألــف طــن  قــدره 639  عالمــي 

فــي  المعــدن  تركُُّــز  لكــنّّ   ،2026

الولايــات المتحــدة جعََــل الســوق تبــدو 

التــوازن. إلــى  أقــرب 

نحــو  المتحــدة  الولايــات  اســتوردت 

885 ألــف طــن مــن النحــاس المُُــكرََّر 

فــي النصــف الأول مــن 2026، بأكثــر 

مــن ضعــف واردات النصــف الأول مــن 

.2024
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ــة  ــس معادل ــاس تعك ــة النح ــد حرك ــم تََعُُ ل

بــل  فقــط،  التقليديــة  والطلــب  العــرض 

أصبحــت مرتبطــة بمــكان وجــود المعــدن 

العالميــة. فالســوق  المســتودعات  داخــل 

التــي تبــدو فائضــة علــى الــورق تتحــوََّل 

ّـا إلــى ســوق مشــدودة عندمــا تنتقــل  عمل�ي

الكميــات المتاحــة إلــى الولايــات المتحــدة 

علــى  رســوم  فــرض  لاحتمــال  ا  اســتعداًدً

النحــاس المُُــكرََّر ابتــداءًً مــن 2027. هــذا 

العالمــي لا  المــخزون  يُُوضّّــح أن  التحــوّّل 

يكفــي وحــده لتهدئــة الأســعار؛ الأهــم هــو 

أيــن يوجــد هــذا المــخزون، وهــل يمكــن 

أم  المتحــدة  الولايــات  خــارج  اســتخدامه 

سيبقــى محجــوزًًا داخــل الســوق الأمريكيــة.

وتــزداد أهميــة النحــاس لأنــه يدخــل فــي 

البيانــات،  ومراكــز  الكهربــاء،  شــبكات 

والســيارات الكهربائيــة، والطاقــة المتجددة، 

تتعامــل  لا  لذلــك  الدفاعــي.  والتصنيــع 

الأســواق معــه كمعــدن صناعــي عــادي، 

بــل كمُُؤشّّــر مُُكّّبــر علــى تكلفــة التحــوُُّل 

ترتفــع  وعندمــا  والصناعــي.  الكهربائــي 

بســبب  التاريخيــة  القِِمََــم  قــرب  الأســعار 

الرســوم والمــخزون؛ فــإن الأثــر لا يبقــى 

داخــل البورصــات، بــل ينتقــل إلــى الشــركات 

الــكابلات،  فــي  النحــاس  تحتــاج  التــي 

المحــوّّلات، الشــبكات، المعــدات، والبنيــة 

الرقميــة. التحتيــة 

مُُقدّّمة

ر
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: لماذا ارتفع النحاس رغم وجود فائض؟ أولًاا

الفمارقــة الأساســية أن النحــاس يقتــرب مــن 

فيــه  تُُظْْهِِــر  لا  وقــتٍٍ  فــي  التاريخيــة  قمتــه 

التقــديرات  ـًا.  صافي� ـّا  عال�مي نقصًًــا  الســوق 

عالمــي  فائــض  إلــى  تشــير  كانــت  الســابقة 

ًـا  ُـد متاح� فــي 2026، لكــنّّ هــذا الفائــض لــم يََع�

بالتســاوي للمســتهلكين. فقــد خلقــت الفجــوة 

الســعرية بيــن الولايــات المتحــدة وبورصــة لنــدن 

ّـا لشــحن المعــدن إلــى المســتودعات  ا قو�ي حــافًزً

ــا مــع ترقُُّــب قرار الرســوم  الأمريكيــة، خصوًصً

ــكرََّر. ــاس المُُ ــى النح عل

هــذا يعنــي أن المشــكلة ليســت فــي غيــاب 

ـَم، بــل فــي انتقالــه إلــى  النحــاس مــن العال�

مــكان واحــد. وعندمــا تدخــل كميــات كبيــرة 

إلــى مســتودعات أمريكيــة، تنخفــض الكميــات 

المتاحــة فــي لنــدن وآســيا، فيرتفــع الســعر خارج 

ــي المــخزون  ــات المتحــدة رغــم أن إجمال الولاي

ًـا. لذلــك تحوََّلــت الســوق  العالمــي يبــدو مرتع�ف

فــي  عََملــي  شُُــحّّ  إلــى  نظــري  فائــض  مــن 

ا. ــوًرً ــدن ف ــاج المع ــي تحت ــق الت المناط

ر



6

مؤشرات سوق النحاس

المستوى المسجلالمؤشّّر

ا/طنسعر النحاس في بورصة لندن 14,343 دولاًرً

14,527.50 دولار/طنالقمة التاريخية السابقة

65,400  طنّّطلبات السحب من مستودعات لندن

امخزونات COMEX الأمريكية 675,185  طّنًّ

639  ألف طنالفائض العالمي المتوقع سابقًًا

885  ألف طنواردات أمريكا في النصف الأول 2026

ر
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14,600

14,525

14,450

14,375

14,300

القمة السابقة

دولار/طن

السعر الحالي

14.528

14,343

حصة البورصات العالمية
في نهاية �وليو 2026

58%

42% CME الأم��كية

بورصات أخرى
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عندمــا ينتقــل المــخزون إلــى الســوق الأمريكيــة؛ تبصــح المناطــق الأخــرى أقــل قــدرًةً علــى الحصول 
علــى المعدن بالســعر نفســه والســرعة نفســها.

طلبــات الســحب الكبيــرة مــن المســتودعات تعنــي أن المشــترين يبحثــون عــن معــدن متــاح للتســليم 
لا عــن أرقــام مــخزون عامــة.

َـع التجــار إلــى تغييــر مســارات الشــحن، وتخزيــن  مجــرد احتمــال فــرض رســوم ابتــداءًً مــن 2027 دف�
المعــدن داخــل الولايــات المتحــدة.

ــدن أو آســيا  ــاح فــي لن ّـا طــن النحــاس المت ــكا لا يســاوي عمل�ي طــنّّ النحــاس الموجــود فــي أمري
ــر وتختلــف الرســوم. عندمــا ترتفــع تكلفــة إعــادة التصدي

الفائض لا يعني وََفْْرة فِِعْْلية

بورصة لندن تكشف الشُُّحّّ الفِِعلي

الرسوم تُُغيّّر حركة التجارة قبل تطبيقها

الموقع أصبح جزءًًا من السعر

أبرز اللالادت الاقتصادية
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ا: الرسوم الأمريكية تُُعيد توجيه المعدن ثانًيً

تتعامــل الســوق مــع احتمــال فــرض رســوم 
أمريكيــة علــى النحــاس المُُــكرََّر بوصفــه عــامالًا 
ًـا لتغييــر التجــارة العالميــة. فالحديــث يــدور  كافي�
ــر  ــن 1 يناي ــداءًً م ــبة 15% ابت ــوم بنس ــول رس ح
2027، ترتفــع إلــى 30% فــي 2028 إذا مضََت 
واشــنطن فــي الــقرار. هــذا الاحتمــال جعََــل 
ا  تخزيــن النحــاس داخــل الولايــات المتحــدة خيــاًرً
ــى  ــة الأعل ــعار الأمريكي ــا؛ لأن الأس ّـا مربًحً تجار�ي
ــا  ــار هامًشً ــح التج ــي تكلفــة الشــحن وتمن تُُغطّّ

ّـا. إضاف�ي

وتظهــر النتيجــة فــي واردات الولايــات المتحــدة. 
فقــد اســتوردت أمريــكا نحــو 885 ألــف طــن مــن 
ُـكرََّر فــي النصــف الأول مــن 2026،  النحــاس الم�
العــام  مــن  نفســها  الفتــرة  عــن   %3 بزيــادة 
النصــف  الســابق، وبأكثــر مــن ضعــف واردات 
الأول مــن 2024. كمــا ســجََّلت واردات 2025 
ــون طــن. هــذه  ــد 1.64 ملي ا عن مســتوى قياســّيًّ
تُُوضّّــح أن الســوق الأمريكيــة تمتــص  الأرقــام 

ــي. ــقرار النهائ ــاح ال ــل اتض ــرة قب ــات كبي كمي

النحاس يقيس تكلفة الكهرباء الجديدة

ــة  ــة التحتي ْـر النحــاس، لذلــك ترتفــع تكلفــة البِِنْْي ــرّّ عََ�ب ــة يََمُُ كل توسُُّــع فــي الشــبكات والرماكــز الصناعي

عندمــا يرتفــع المعــدن.

الصناعة تُُواجه تكلفة مُُدْْخلات أعلى

ارتفاع النحاس ينتقل إلى الكابلات والمعدات والمحولات والسيارات والبماني.

التكنولوجيا لا تنفصل عن المعادن

مراكــز البيانــات والــذكاء الاصطناعــي تحتــاج إلــى طاقــة، والطاقــة تحتــاج إلــى شــبكات، والشــبكات 

تحتــاج إلــى النحــاس.

المعادن الصناعية تدخل السياسة التجارية

ــات  ــة، تتحــوََّل الرســوم والمخزون عندمــا تبصــح مــادة مثــل النحــاس أساســية للدفــاع والطاقــة والتقني

ــى أدوات سياســة.  إل

أبرز الدلالات الاقتصادية
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ارتفــاع  مــن  تســتفيد  التعديــن  شــركات 

التاريخيــة. القمــم  قــرب  الأســعار 

َـة للنحــاس تحصــل علــى قــوة  الــدول المُُنتِِج�

تفاوضيــة أكبــر فــي العقــود طويلــة الأجل.

شــركات إعــادة التدويــر تســتفيد مــن ارتفــاع 

قيمــة الخــردة النحاســية.

الاستثمــار فــي المناجــم والمُُعالََجــة يبصــح 

أكثــر جاذبيــة.

ا  مســًقًب ـًا  مخزون� تملــك  التــي  الشــركات 

ـّل تكلفــة الــشراء فــي بيئــة الأســعار  تُُقل�

المرتفعــة.

شــبكات  تكلفــة  يزيــد  النحــاس  ارتفــاع 

البيانــات. ومراكــز  الكهربــاء 

نقــل المــخزون إلــى الولايــات المتحــدة يتــرك 

أوروبــا وآســيا أمــام ســوق أضيــق.

ِـف  الرســوم المحتملــة ترفــع التذبــذب وتُُضع�

وضــوح التســعير.

نقــص المعــدن المتــاح للتســليم يفتــح المجال 

لقــفزات ســعرية مفاجئة.

ــل  ــش أق ــه هوام ــة تُُواج ــركات الصناعي الش

إذا لــم تســتطع تمريــر التكلفــة إلــى العــملاء.

الفرص والخماطر

الخمـــــاطر:الفــــــــرص:

ر
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النتائج

بذلــك، لا يعكــس صعــود النحــاس مجــرد دورة مُُضارََبــة عابــرة، بــل يكشــف تحــوالًا أعمــق فــي 

ــاء والتصنيــع  ُـقرََأ كمؤشــر علــى نشــاط البن ســوق المعــادن الصناعيــة. فالمعــدن الــذي كان ي�

أصبــح اليــوم ورقــة في التجــارة الأمريكيــة، ومكوّّنًًا في ســباق الكهربــاء والــذكاء الاصطناعي، 

ومقياسًًــا مبــكّّرًًا لتكلفــة البنيــة التحتيــة العالميــة.

ــة  ــي ككتل ــخزون العالم ــقرأ الم ــد ت ــم تََعُُ ــواق ل ــة أن الأس ــه التاريخي ــن قمّّت ــاس م ــتراب النح ــف اق يكش

ــا أو  ــضرورة حاجــة أوروب ــات المتحــدة لا يهــدئ بال واحــدة. فالمعــدن الموجــود فــي مســتودعات الولاي

ــا عندمــا تقــوده توقُُّعــات الرســوم إلــى البقــاء داخــل الســوق الأمريكيــة. لذلــك تحوََّلــت ســوق  آســيا، خصوًصً

ّـا، ليــس بســبب اختفــاء المعــدن،  ّـع إلــى ســوق تبــدو متوازنــة أو مشــدودة عمل�ي النحــاس مــن فائــض متوق�

ُـر مكانــه. بــل بســبب تغي�

تكشف المعطيات ثلاث دلالات رئيسية

المــخزون أصبــح جــزءًًا مــن السياســة التجاريــة؛ لأن الرســوم المحتملــة أعــادت توجيــه حركــة النحــاس قبــل 

. تطبيقها

ــيارات  ــات والس ــز البيان ــى مراك ــبكات إل ــن الش ــي؛ م ــاد الكهربائ ــة الاقتص ا لتكلف ــؤًرًش ــار م ــاس ص النح

ــة. ــدات الصناعي والمع

الفائــض النظــري لا يحمــي الأســعار، عندمــا تكــون الكميــات القابلــة للتســليم خــارج الولايــات المتحــدة 

محــدودة ومحــل تنافــس حــادّّ.
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