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 پا�ش بازار 
WTI Crude Oil ($/barrel) Brent Crude Oil ($/barrel) 

18/07/2025 
67.78 

11/07/2025 
66.97 

18/07/2025 
69.77 

11/07/2025 
68.99 

  

Europe & Asia Natural Gas ($/MMBtu) Henry Hub Natural Gas ($/MMBtu) 

18/07/2025 
11.86 

13.11 

11/07/2025 
11.82 

13.12 

18/07/2025 
3.578 

11/07/2025 
3.355 
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 �ی بازار �ویایی 
دلار هر بشکه معامله شد. در اوج تجاوز اسرائیل   ۶۹٫۲۸بلغ  نفت خام برنت در بازار لندن صبح امروز به م

بس دلار هر بشکه نیز افزایش یافت. با پذیرش آتش ۷۷به سرزمین ایران قیمت این نفت خام شاخص تا  

ای که تولید یک سوم  های ژئوپلتیکی در منطقهکند که تنشاز سوی دو طرف بازار نفت خام احساس می

یافته است. این زمینه در بخش  نفت خام جهانی در دست اوست نسبتا کاهش  های بعدی سخن  در 

لاش است تا در هجدهمین بسته تحریمی علیه روسیه به دلیل حمله  تدر  اتحادیه اروپایی    خواهیم گفت.  

 ناشی  پالایشیاین بار محصولات    بازارهای جهانی محو نماید.این کشور به اوکراین، نفت خام روسیه را در  

های پالایشی هند که تاکنون  بخصوص در مورد شرکت از نفت روسیه نیز در تحریم ها گنجانده شده است.  

در این   با خرید نفت از روسیه صادرات فرآورده های نفتی به نقاط دیگر جهان از جمله اروپا داشته اند.

عمده    تیکه مالک  ش»یبحر ک  می«نس  یرانی شرکت ا  مورد در بخش بعدی به تفصیل سخن خواهیم گفت.  

 نیسهام ا   ماندهی باق  دیخر   یبرا  یشنهاد ی دارد، پ  اریرا در اخت  هیآستراخان روس  در نزدیکی  سالامانکا  بندر

نقش   شیدهنده افزااقدام نشان   نیارائه کرده است. ا  –  هی٪ سهم متعلق به دولت روس۲۵از جمله    –بندر  

 ی غربکشورهای    یهامیکه دو کشور تحت تحر   ستیدر حال   هیروس  یصادرات  یهارساخت یتهران در ز

  ون یلیم  ۵.۶روبل (  ونیلیم  ۴۳۷.۵که ارزش آن حدود    ملهمعا  نی. اکنند یم  تر قیخود را عم  یروابط اقتصاد 

ا  ی ایدر  یدیکل  یهاانهیاز پا  یکیدلار) برآورد شده، کنترل کامل     کند؛ی واگذار م  یرانیخزر را به شرکت 

 . ردیگیمورد استفاده قرار م  ییایمیش  یغلات، فلزات، چوب و کودها   یهاانتقال محموله  یکه برا  یاانهیپا

به قیمت   اینترمدییت  لوئیزیانا معامله   ۶۷٫۳۴نفت خام وست تگزاس  بازار کاشینگ  دلار هر بشکه در 

آمار شاخص مصرف کننده    ن می دهد.اسه دهم درصد نسبت به هفته قبل گاهش نش  گردید. این قیمت

در کنگره آمریکاه طرحی دو حزبی در جریان است که سبت به ماه گذشته بهتر است.  لات متحده نادر ای

در صورت خرید نفت خام روسیه از طرف شرکت های چینی و هندی تعرفه واردات از این دو کشور به 

 درصد افزایش یابد.   ۵۰۰

دلار معامله شد که نسبت به    ۳٫۵۶  گاز طبیعی در هنری هاب آمریکای شمالی هر میلییون بی تی یو

همان مقدار گاز طبیعی مایع شده در بازار رتردام اروپا هفته گذشته یک درصد افزایش نشان می دهد.  

دلار خرید و   ۱۳٫۱۱  دلار معامله شد که نسبت به هفته گذشته افزایش و در ساحل ژاپن و کره  ۱۱٫۸۶

 نشان می دهد.  کاهش یک سنت فروش شد که نسبت به هفته گذشته
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 �وا�ل ��اینده ���ت
  افزایش قیمت نفت با کاهش عرضه در کردستان عراق 

تحت تأثیر اختلال در عرضه و افزایش تقاضاي فصلی    )ژوئیه  18(  1404تیر    27  جمعه  بازار جهانی نفت در
عراق تولید این منطقه بین    کردستان  هاي نفتی در شمالتقویت شد. طی حملات پهپادي چهارروزه به میدان

حدود  (  اقلیم خودمختار کردستان عراق  هزار بشکه در روز افت کرد که تقریبا نصف ظرفیت اولیه  150تا    140
تر شدن ساختار بازار  المللی انرژي مبنی بر تنگهزار بشکه) است. این اختلال همراه با هشدار آژانس بین  280

وست    دلار و  69.81دلاري قیمت نفت در یک روز شد؛ بهاي نفت برنت به    1جهانی، موجب جهش حدود  
  105.2ن  دلار رسید. همچنین مصرف جهانی نفت در دو هفته اول ژوئیه به میانگی   67.81به  تگزاس اینترمدیت  

یافت که ناشی از سفرهاي  ءمیلیون بشکه نسبت به سال گذشته ارتقا 0.6میلیون بشکه در روز، یعنی افزایش 
در آسیا بود. در این میان ذخایر نفت آمریکا نیز  به فعالیت در پس از تعمیرات  ها  تابستانی و بازگشت پالایشگاه

افزایش عرضه از سوي اوپک باوجود  از ثبات  کاهش یافت و این مجموعه عوامل باعث شد حتی  بازار  پلاس 
 . قیمتی برخوردار باشد 

  تحریم نفتی تازه اتحادیه اروپا علیه روسیه 
  24هاي مستمر غرب براي محدود کردن منابع مالی روسیه در جنگ اوکراین، اتحادیه اروپا در در ادامه تلاش

ها علیه مسکو را تصویب کرد که تمرکز اصلی آن بر صادرات نفت روسیه بسته هجدهم تحریم )ژوئیه 15( تیر
تحریم  .است موج  هجدهمین  بسته  فوریه  این  در  روسیه  تهاجم  آغاز  زمان  از  اروپا  اتحادیه  و    2022هاي 

طور خاص با هدف  و به  رفتهاتحادیه از زمان آغاز جنگ تاکنون در حوزه انرژي به شمار    این   شدیدترین اقدام
بر اساس مفاد این بسته، سقف   .تر کردن شرایط فروش نفت روسیه در بازار جهانی طراحی شده استسخت

دلار   47.6ها به حدود قیمتی جدیدي براي نفت خام صادراتی روسیه تعیین شده که طبق گزارش خبرگزاري
بازار جهانی نفت است و  فعلی    تر از قیمت  درصد پایین 15در هر بشکه کاهش یافته است. این رقم حدود  

هاي بیمه،  تري براي شرکتهدف آن کاهش حاشیه سود روسیه از صادرات انرژي است. همچنین قوانین دقیق
تحر  ،کشتیرانی زدن  دور  از  تا  شده  اعمال  مالی  خدمات  نایمو  سوي  از  سایه» ها  «ناوگان  به  موسوم  وگان 

  هاي با پرچم کشورهایی مانند هند و امارات طور خاص کشتیاي بهاز سوي دیگر مقررات تازه.  جلوگیري شود 
متحده پررنگ  عربی  نقش  اخیراً  که  کردهرا  ایفا  روسیه  نفت  انتقال  در  ذره  اند تري  می  بینزیر  دهد.  قرار 

  .تري براي اطمینان از رعایت سقف قیمت ارائه دهند اند مدارك دقیقگر اروپایی نیز ملزم شدههاي بیمهشرکت
سو محدود شدن امکان  تواند پیامدهاي قابل توجهی بر بازار جهانی انرژي داشته باشد. از یکاین اقدامات می

شده، احتمالاً حجم صادرات نفت این کشور را کاهش خواهد  فروش نفت روسیه با قیمت بالاتر از سقف تعیین
اي مشکوك اجتناب خواهند  شده یا داراي پوشش بیمههاي تحریمداد، زیرا برخی مشتریان از تعامل با نفتکش 

کرد. این موضوع به معناي کاهش عرضه در بازار و وارد شدن فشار صعودي بر قیمت جهانی نفت خواهد بود، 
پلاس نیز در حال بازگشت تدریجی به  ویژه در شرایطی که تولید نفت برخی دیگر از کشورهاي عضو اوپکبه

کاهش  از  پیش  استسطح  داوطلبانه  خود،   .هاي  بازارهاي  حفظ  براي  است  ممکن  روسیه  دیگر  سوي  از 
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ارائه دتخفیف ونقل و مبادله نفت از طریق هاي غیررسمی حملیا به استفاده از زیرساخت  هداهاي بیشتري 
 کشور ثالث (مانند ترکیه یا کشورهاي آسیاي مرکزي) روي آورد. 

  هوش مصنوعی و تهدید خاموش مراکز داده براي امنیت انرژي و اقلیم 
سرعت در حال ویژه هوش مصنوعی، نیاز به مراکز داده در جهان بههاي نوین، بهدر پی رشد پرشتاب فناوري

بین آژانس  تازه  بر گزارش  بنا  این مراکز همافزایش است.  انرژي  برق    1.5اکنون حدود  المللی  از کل  درصد 
  .ها دو برابر شود مصرف برق آن   2030شود تا سال  بینی میدهند و پیشمصرفی جهان را به خود اختصاص می

و اروپا قرار دارند. چالش اصلی منبع تأمین انرژي   ،درصد مراکز داده در سه منطقه آمریکا، چین  90بیش از  
اکسید کربن  میلیون تُن دي  500هاي فسیلی تأمین شود، سالانه تا  ها از سوختاگر برق آن  .این مراکز است

تواند به همین میزان از انتشار کربن هاي تجدیدپذیر میل استفاده از انرژي به جو افزوده خواهد شد. در مقاب
گذاري هوشمندانه در مسیر گذار به انرژي پاك را نشان این تحولات، اهمیت روزافزون سیاست.  جلوگیري کند 

محیطی را نیز تحت تأثیر قرار هاي دیجیتال، بلکه آینده پایداري زیستتنها زیرساختدهد؛ مسیري که نهمی
 . خواهد داد
 اي ترامپ علیه بریکستهدید تعرفه 
اي  جمهور ایالات متحده، تهدید کرده است که تعرفهدونالد ترامپ، رئیس  اقتصادي،-ی ترین تحول سیاسدر تازه

هایی در تضاد با اند یا سیاستدرصدي بر واردات کشورهایی اعمال خواهد کرد که به گروه بریکس پیوسته  10
مثابه بخشی از راهبرد ترامپ براي  گران بهاند. این اظهارات که از سوي بسیاري تحلیلدلار آمریکا اتخاذ کرده

حفظ سلطه اقتصادي واشنگتن تفسیر شده، واکنش شدید کشورهاي عضو بریکس و اعضاي جدید این بلوك 
جمهور برزیل، لولا دا سیلوا، این تهدید را «اعلان فشار اقتصادي» توصیف کرد و  رئیس.  را در پی داشته است

ه «تسلیح تجارت جهانی» متهم کردند. در واکنش به این اقدامات، اعضاي بریکس  چین و روسیه نیز آمریکا را ب
بار دیگر بر لزوم کاهش وابستگی به دلار و گسترش استفاده از ارزهاي محلی در مبادلات جهانی تأکید کردند؛ 

تنها یک ضرورت استراتژیک، بلکه پاسخی مستقیم به تهدیدهاي اقتصادي آمریکا  اقدامی که به باور آنان نه 
است که اوایل امسال »  هاي روز آزاديتعرفه«هاي موسوم به  ي تعرفهاین سیاست تازه، ادامه.  شودمحسوب می

تحلیل شد.  اعلام  ترامپ  سوي  دادهاز  هشدار  میگران  رویکردهایی  چنین  اجراي  که  جنگی اند  جرقه  تواند 
تعرفهتمام شکافعیار  بزند،  را  غراي  بلوك  میان  موجود  عمیقهاي  را  توسعه  حال  در  جهان  و  و ب  کند  تر 

سمت در فضایی که جهان به.  تر در چارچوب بریکس سوق دهد گرایی گستردهکشورهاي نوظهور را به سمت هم
توانند پیامدهایی جدي بر توازن قدرت،  شدن نظم اقتصادي در حال حرکت است، این تهدیدات میچندقطبی

هاي اقتصادي، احتمال  زنجیره تأمین جهانی و حتی بازارهاي انرژي و تجارت کالا داشته باشند. با افزایش تنش
هاي شکل کاهش مبادلات دلاري، افزایش تعرفههاي آسیایی و جنوب جهانی بهواکنش متقابل از سوي قدرت

 . شود اي، بالا ارزیابی میهاي مستقل مالی منطقهجویانه، و شتاب گرفتن پروژهتلافی
   ؛ سه کشور اول نیمی از نفت دنیا را در اختیار دارند 2024تمرکز ذخایر جهانی نفت در سال 

شدت در اختیار گروه محدودي از  شده نفت خام همچنان بهانداز جهانی ذخایر اثبات، چشم2024در سال  
میلیارد بشکه قرار دارد و   303.2خیز متمرکز باقی مانده است. در صدر این فهرست، ونزوئلا با کشورهاي نفت

 267.2شود. پس از آن، عربستان سعودي با  ترین ذخایر نفت خام جهان شناخته میعنوان دارنده بزرگ به
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میلیارد  779میلیارد بشکه جاي دارند. مجموع ذخایر این سه کشور به بیش از   208.6میلیارد بشکه و ایران با  
ثبتبشکه می نفتی  از کل ذخایر  نیمی  از  بیش  را تشکیل میرسد که  رده.  دهد شده جهان  بعدي، در  هاي 

  80میلیارد) و روسیه (   101.5، کویت ()میلیارد 113(، امارات متحده عربی  )میلیارد 145.0(کشورهاي عراق  
میلیارد) و ایالات   48.3روند. همچنین لیبی (ترین دارندگان ذخایر نفتی به شمار میمیلیارد) از جمله مهم

ترین دارنده  میلیارد بشکه، بزرگ 37.3نیجریه با  .  هاي بعدي قرار دارند میلیارد) در جایگاه   45متحده آمریکا (
 30(تر این جدول، بازیگران نوظهور مانند قزاقستان  هاي پاییندر رده.  شودسوب میذخایر در قاره آفریقا مح

میلیارد) حضور دارند که گرچه ذخایر کمتري نسبت به بزرگان    15.9و برزیل (  ،میلیارد)  28.2چین (  ،)میلیارد
بازار انرژي جهان هستند  تمرکز )  1نمودار (  .نفتی دارند، اما در حال تثبیت جایگاه خود در معادلات آینده 

 دهد. در دستان معدودي از کشورها نشان میذخایر جهانی نفت خام را 
 

 
 2024تمرکز ذخایر جهانی نفت در سال ): 1نمودار (
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 �وا�ل کا�نده ���ت
  جهش صادرات نفت عربستان و فشارهاي تجاري 

ژوئیه   میانه  می  2025در  که  اقدامی  گرفت؛  خود  نفت  صادرات  افزایش  به  تصمیم  سعودي  تواند  عربستان 
صادرات نفت دهد  گزارش می  )ژوئیه  14(  تیر  23در  رویترز  پیامدهاي مهمی بر بازار جهانی انرژي داشته باشد.  

میلیون بشکه در روز خواهد رسید. این افزایش قابل توجه در   7.5عربستان در ماه جاري میلادي به حدود  
پلاس  هاي گذشته به همراه دیگر اعضاي ائتلاف اوپکگیرد که این کشور در ماهدر حالی صورت می  صادرات

هدف عربستان از این تصمیم حفظ سهم بازار و پاسخ به رشد    .به کاهش داوطلبانه عرضه متعهد شده بود
گویند در صورتی که روند  ویژه از سوي چین و هند عنوان شده است. تحلیلگران میتقاضاي فصلی در آسیا، به 

میلیون بشکه در روز افزایش    2.5فعلی ادامه یابد، صادرات نفت عربستان تا پایان تابستان ممکن است بیش از  
ویژه در شرایطی که تواند منجر به فشار نزولی بر قیمت جهانی نفت شود، به یابد. با این حال این سیاست می

افزایش    .شودهایی از کاهش رشد تقاضاي جهانی، از جمله در اقتصادهاي بزرگ آسیایی، مشاهده مینشانه
میلیون بشکه    1.4مازاد احتمالی  هم در زمانی که بازار با    مانند عربستان، آن   صادرات از سوي بازیگر کلیدي

تواند تعادل شکننده عرضه و تقاضا را بر هم بزند. در حالی که برخی این اقدام را تلاشی  در روز مواجه است، می
به بازار جهانی میبراي  از  بیشتر  آوردن سهم  بدون هماهنگی دست  افزایشی  دانند، دیگران معتقدند چنین 

 .پلاس ممکن است موجب اختلافات درونی در این ائتلاف شود اوپک
 سنگ افزایش مصرف برق در مالزي و بازگشت به زغال 

سابقه مصرف برق در کشور مالزي توجه بازارهاي انرژي را به افزایش بی  2025ژوئیه    18در هفته منتهی به  
به که  رویدادي  کرد؛  جلب  بر  خود  مضاعفی  فشار  سرمایش،  براي  تقاضا  افزایش  و  تابستان  میانه  در  ویژه 

هاي منتشرشده، تقاضاي برق در مالزي به  هاي تولید برق این کشور وارد کرده است. بنا بر گزارش زیرساخت
بالاترین سطح تاریخی خود رسیده و مقامات انرژي این کشور را وادار کرده تا براي تأمین پایدار شبکه، مجدداً  

سنگ که این چرخش به سمت زغال  .عنوان یکی از منابع اصلی تولید برق بازگردند سنگ بهبه استفاده از زغال
اقلیمی اعلابرخلاف سیاست نیروگاهمهاي  تولید  ناکافی بودن  به دلیل  هاي گازي و شده دولت مالزي است، 

از برق مالزي از   درصد   35گویی به اوج مصرف صورت گرفته است. در حال حاضر حدود  تجدیدپذیر در پاسخ
طور موقت به  شود، اما دولت اعلام کرده که در ماه ژوئیه این سهم بهسنگی تأمین میهاي زغالطریق نیروگاه 

از یافته استدرصد    45  بیش  به زغال  .افزایش  نهبازگشت  به تنها پیامدهاي زیستسنگ  اقلیمی  محیطی و 
هاي برق در جنوب شرق آسیا و عدم آمادگی کافی براي گذار  دهنده ضعف زیرساختهمراه دارد، بلکه نشان

دول  تصمیم  این  انرژي،  بازار جهانی  منظر  از  است.  اضطراري  در شرایط  نشانهانرژي  مالزي  افزایش ت  از  اي 
هاي فسیلی در پاسخ به رشد مصرف در کشورهاي در حال توسعه محسوب  مدت به سوختوابستگی کوتاه

هاي جهانی این سوخت اثرگذار  تواند بر قیمتسنگ توسط مالزي میعلاوه، افزایش واردات زغالشود. بهمی
هاي فراروي طور غیرمستقیم یادآور چالشدر نهایت این رویداد به  .باشد و فشار بیشتري بر عرضه آن وارد کند 

شده، در شرایط اوج مصرف و نبود ذخایر گذاري اقلیمی اعلامگذار انرژي است: حتی کشورهایی با سیاست
کافی برق، ممکن است به منابع سنتی و آلاینده بازگردند. چنین تحولاتی در صورت تکرار در دیگر کشورهاي 
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می در  آسیایی  انرژي  جهانی  قیمت  افزایش  نتیجه  در  و  فسیلی  انرژي  براي  تقاضا  افزایش  عوامل  از  تواند 
 .مدت باشد کوتاه
 ست کوالالامپور؛ ترسیم نظم جدید انرژي در آسیا و خاورمیانهنش 

و شوراي   ،آن)، چینمیان اتحادیه کشورهاي جنوب شرق آسیا (آسه  2025مه    27اي که  جانبه در نشست سه
فارس خلیج  بیانیه  همکاري  شد،  برگزار  کوالالامپور  حوزهدر  در  همکاري  محوریت  با  جامع  انرژي،  اي  هاي 

گرایی، احترام به حاکمیت کشورها تجارت، فناوري و توسعه پایدار صادر شد. این بیانیه که بر اصول چندجانبه 
و استفاده از ارزهاي محلی در مبادلات تأکید داشت، نقشه راه جدیدي براي تعمیق روابط اقتصادي و راهبردي  

ویژه در حوزه  هاي انرژي به هاي این توافق، توسعه زیرساخت ترین بخشمیان سه بلوك ترسیم کرد. یکی از مهم
مایع انرژي طبیعی  گاز  و  هیدروژن  تجدیدپذیر،  ایجاد شبکهشده  هاي  با  که  است  آن  هدف  انرژي  بود.  هاي 

انرژي در آسیا تقویت و وابستگی به مسیرهاي سنتی و هاي مشترك، امنیت عرضه  گذاريفرامرزي و سرمایه
در صورت گسترش استفاده از ارزهاي محلی در مبادلات انرژي، وابستگی   پرریسک کاهش یابد. از سوي دیگر

گذاري انرژي تواند در بلندمدت ساختار سنتی قیمتبه دلار آمریکا نیز ممکن است کاهش یابد که این امر می
به  دگرگون سازد.  را میرا  نشست  این  کلی  تقویت طور  و  انرژي  بازار  ژئوپلیتیک  بازآرایی  براي  تلاشی  توان 

 . جهانی دانست اقتصاد نوین موقعیت آسیا و خاورمیانه در نظم
  افت مصرف گاز طبیعی در اروپا 

به   ژوئیه)  18تیر (  27در جمعه   اروپا  (بزرگمصرف گاز در  به  ویژه در هلند  اروپا)  ترین مرکز معاملاتی گاز 
سوم شبکه کاهش یافته که معادل  تولید برق از گاز طبیعی در هلند به یکو  ترین سطح تاریخی رسیده پایین

مصرف گاز طبیعی که زمانی بیش از نیمی از تولید برق را تشکیل  .  شده در این کشور استکمترین میزان ثبت
 . توجهی از سهم خود را از دست داده استداد، اکنون بخش قابلمی

 :علل این افت مصرف متعدد و ساختاري هستند 
هاي تولید برق از منابع تجدیدپذیر مانند باد و خورشید در هلند بین سال:  روند گذار به انرژي پاك.  1

 .کندمی  تأمین را کشور برق از ٪57رشد داشته و اکنون بیش از درصد   27، 2024تا   2022
ظرفیت) نیاز  درصد    90  سازي بالاي گاز در مخازن اروپایی (بیش از با توجه به ذخیره :  انبارهاي گازي پر.  2

 . فوري به واردات گاز کاهش یافته است
دنبال آن  مصرف گاز در بخش صنعت کاهش یافته و به: یی انرژيآصنعتی و افزایش کار يضعف تقاضا . 3

 . تقاضا براي گاز طبیعی نیز افت کرده است
از این کاهش قابل اروپا داشته و  بازار  بر کاهش قیمت گاز طبیعی در  تأثیر مستقیمی  توجه در مصرف گاز 

و  جی  انال  کنندگانشود. در نتیجه تأمینترین عوامل کاهش فشار قیمت گاز در هفته گذشته شمرده میمهم
تواند  اند که میو روسیه نیز با کاهش تقاضا از سوي اروپا مواجه شده  ،صادرکنندگانی مانند ایالات متحده، قطر

 . ها را کاهش دهد درآمدهاي صادراتی آن
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 روزه ا�ان و ا�رائ�ل از ���� ا�ژی ۱۲ارزیا�ی ��گ   
 مقدمه 

تیر   و  خرداد  جنگ  )2025ژوئن  (  1404در  وقوع  ایران  روزه12،  علیه  مهم  اسرائیل  از  تحولات  یکی  ترین 
و    ه آغاز شد   اسرائیل  ژئوپلیتیکی دهه اخیر در خاورمیانه بود. این درگیري که با حملات موشکی و پهپادي

گسترش یافت، علاوه بر اثرات امنیتی، پیامدهاي    به بمباران سایت هاي هسته ایران توسط ایالات متحده  سپس
 .عمیق اقتصادي و مالی براي منطقه و جهان ایجاد کرد

با توجه به وابستگی مستقیم اقتصاد ایران به درآمدهاي نفتی و نقش کلیدي خاورمیانه در امنیت انرژي جهانی، 
هاي مالی کلان از جمله نرخ ارز و ریسک ونقل دریایی، و شاخصهاي بیمه حملنوسانات قیمت نفت، هزینه 

 شدت تحت تأثیر این درگیري قرار گرفتند. اعتباري، به 

المللی از جمله بلومبرگ، رویترز، فایننشال ها و معتبرترین منابع بیناین گزارش با استناد به جدیدترین داده
صورت دقیق و تحلیلی به بررسی چهار محور اصلی  ، به(IEA) المللی انرژيپی گلوبال و آژانس بیناند تایمز، اس

 پردازد: می

 نوسانات قیمت نفت و اثرات سناریوهاي مختلف بر عرضه جهانی  .١
 ها و اثر آن بر تراز تجاري کشور تحولات پرمیوم بیمه جنگی و کرایه ابرنفتکش .٢

 ارزیابی ریسک ژئوپلیتیکی و پیامدهاي بالقوه براي امنیت انرژي و بازارهاي جهانی  .٣

 تحلیل واکنش بازارهاي مالی و سنجش ریسک سیاسی در ایران و اسرائیل .٤

 

 نوسانات قیمت نفت -١

ترین بازارها نسبت به تحولات ژئوپلیتیکی و امنیتی در منطقه خاورمیانه  بازار جهانی نفت همواره یکی از حساس
، نگرانی از اختلال  )2025ژوئن  (  1404روزه ایران و اسرائیل در خرداد و تیر    12بوده است. در جریان جنگ  

مسدود شدن تنگه هرمز، موجب افزایش قابل توجه    احتمالویژه  احتمالی در صادرات نفت خلیج فارس و به
قیمت شاخص نفت خام برنت در روزهاي ابتدایی درگیري با جهش فوري مواجه شد و به   .قیمت نفت شد 

از ورود یک «پریمیوم ریسک  سطوحی رسید که در یک سال اخیر بی ناشی  بیشتر  افزایش  این  بود.  سابقه 
تهدیدهاي احتمالی علیه عرضه فیزیکی نفت، ت  اصلی رشد قیمبه عبارت دیگر عامل    .ژئوپلیتیک» به بازار بود

 بود.   نه کمبود واقعی یا اختلال عملی در تولید 
هاي سیاسی مبنی بر عدم تمایل طرفین به ادامه درگیري گسترده، بخش بس موقت و سیگنال با اعلام آتش

ها تا حدودي کاهش یافت. با این حال، همچنان سطح بالاي عدم قطعیت  عمده این پرمیوم تخلیه شد و قیمت
این بخش از گزارش   .دهنده شکنندگی وضعیت امنیت انرژي در منطقه استدر بازار باقی مانده است که نشان

هاي جهانی، ارزیابی پریمیوم ریسک، تحلیل واکنش بازارها  به بررسی روند قیمت نفت خام برنت و سایر شاخص
مسیر قیمتی «قرارداد    ) 1(نمودار    .پردازدهاي کشور میو پیامدهاي بالقوه آن بر بودجه دولت و تراز پرداخت

 دهد. را نشان میژوئن  23طول روز برنت» در  آتی نفت
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آتی نفت ): 1 ( نمودار سیر قیمتی «قرارداد   ژوئن  23طول روز برنت» در  م

 
 است.خوبی ترسیم کرده روزه را به 12نوسانات قیمت نفت در طول جنگ  )1(جدول 

 
 

 نوسانات قیمت نفت  ): 1 ( جدول

 تغییر روزانه  برنت (دلار/بشکه)  رویداد کلیدي تاریخ 

 %7 74.23 نخستین حملات اسرائیل  ژوئن  13
 4.4% 76.45 تشدید درگیري ژوئن  17
 0.26% 76.50 نگرانی مداخله آمریکا ژوئن  19

 ژوئن  23
قطر، سیگنال   العدید   پاسخ ایران به پایگاه

 کاهش تنش
71.48 %7.2 

 تغییري اندك 72 اعلام آتش بس، حذف پریمیوم  ژوئن  26–24

 

 به صورت خلاصه می توان بازار را این گونه تحلیل کرد:
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دلار در همان ساعات نخست ثبت شد و بازار با نبود اختلال واقعی در هرمز   78٫50سقف قیمتی   •
 .اصلاح شد 

 .دلار است  130– 120شدن هرمز) تا برآورد سناریوي بدبینانه (بسته •

    گفتهسابقه است (بهدلار ارزیابی شده که کم  1ژوئن پریمیوم ریسک جغرافیایی تنها حدود    27پس از   •
S&P Global  ان)و سایر تحلیلگر 

 
 تحولات بیمه و کرایه دریایی -٢

هاي هایی هستند که به سرعت و به شدت به تنشونقل نفت خام از اولین بخشصنعت بیمه دریایی و بازار حمل
روزه ایران و اسرائیل، افزایش   12دهند. در جریان جنگ  ژئوپلیتیکی در منطقه خلیج فارس واکنش نشان می

هاي تجاري، منجر به افزایش قابل توجه پرمیوم بیمه سطح ریسک نظامی و احتمال وقوع حملات به کشتی
1جنگی

درصد از ارزش کل کشتی، به   3٫0تا    2٫0پرمیوم بیمه دریایی در خلیج فارس از سطوح معمول    .شد 
درصد بازگشت. این    0٫45تا    0٫35بس به محدوده  درصد در اوج بحران افزایش یافت و پس از آتش  0٫5حدود  

بود، که مستقیماً  2هاي چندصد هزار دلاري اضافی به هر سفر نفتکش بزرگافزایش به معناي تحمیل هزینه 
 .دهدشده صادرات و واردات انرژي را تحت تأثیر قرار میقیمت تمام

اي و نیاز به ها نیز به دلیل افزایش ریسک، کاهش دسترسی به پوشش بیمههمزمان، کرایه روزانه ابرنفتکش
تر، بیش از دو برابر شد و سپس پس از آرام شدن نسبی اوضاع، کاهش یافت، اما همچنان  تغییر مسیرهاي ایمن

ونقل نه تنها تراز تجاري و بودجه هاي بیمه و حملافزایش هزینه  .در سطحی بالاتر از قبل از درگیري باقی ماند 
هاي  هاي نفتی، کاهش حاشیه سود شرکتتواند به افزایش قیمت فرآوردهکند، بلکه میارزي کشورها را متاثر می

اقتصاد منجر شود تورمی در  و همچنین رشد فشار  پالایشگاهی،  و  و    )2(جدول    .پتروشیمی  بیمه  تحولات 
 است. خوبی مشخص کردهروزه به 12ل مدت جنگ هاي دریایی در در طوکریایه 

 
 دریایی ه تحولات بیمه و کرای ): 2 ( جدول

 پس از آتش بس اوج جنگ  پیش از جنگ  شاخص 
خلیج  جنگ  بیمه  پریمیوم 

 فارس
 0.45%  الی  %0.35 0.5% 0.3الی % %0.2

 کرایه ابرنفتکش 
 میلیون بشکه) 2(

 هزار دلار/روز 50 هزار دلار/روز 60 هزار دلار/روز 30

 
هزار دلار هزینه اضافی ایجاد    100میلیون دلاري، تقریبا    100افزایش نرخ بیمه روي یک نفتکش    0.1هر %

در نیمه   %0.4دلار بالا برد. تداوم نرخ    2الی    1٫5کند؛ هزینه نهایی هر بشکه صادراتی ایران و عربستان را تا  می
 .کنداي تحمیل میمیلیارد دلار هزینه اضافه براي تجارت انرژي منطقه  2دوم سال، سالانه حدود 

 
1 War Risk Premium 
2 VLCC 
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 ریسک ژئوپلیتیکی انرژي  -٣

ترین و تأثیرگذارترین عوامل بر امنیت انرژي جهانی و ثبات بازارهاي نفت و گاز  ریسک ژئوپلیتیکی یکی از مهم
بهشود. تنشمحسوب می نظامی،  و  به  هاي سیاسی  فارس،  و خلیج  مانند خاورمیانه  مناطق حیاتی  در  ویژه 

نفت و سایر حامل افزایش «پریمیوم ریسک» در قیمت  انرژي میسرعت موجب  اگر هیچ  هاي  شوند، حتی 
با   12در جریان جنگ   اختلال فیزیکی واقعی در عرضه رخ ندهد. انرژي  بازار جهانی  ایران و اسرائیل،  روزه 

کند، درصد تجارت نفت دریایی جهان از آن عبور می  20نگرانی از احتمال مسدود شدن تنگه هرمز، که حدود  
دلار به هر بشکه نفت   10یوم ریسک ژئوپلیتیک» تا حدود  مواجه شد. همین نگرانی باعث شد که یک «پریم

بس، بخش عمده این پریمیوم تخلیه شد، اما تحلیلگران تاکید دارند که برنت اضافه شود. هرچند با اعلام آتش
ازاي   به برنت (دلار قیمت نفت  )2(دهنده شکنندگی ساختار امنیت انرژي جهانی است. نمودار  این بحران نشان

دهد. روي روي محور عمودي و سال را روي محور افقی نشان می  2025تا    1970 هر بشکه) را از اوایل دهه
 توان دید که هر اند؛ پس میسال گذشته برچسب خورده 50هاي عرضه نفت در  ترین شوكخط قیمت، مهم

 دوام داشته است.  بار یک اختلال ژئوپلیتیکی چقدر قیمت را بالا برده و چقدر این اثر

وضوح اثبات کرد که بازار جهانی نفت علاوه بر عوامل بنیادي عرضه و تقاضا، به شدت تحت تأثیر این بحران به

از ریسکبرداشت ذهنی سرمایه یا تهدید غیررسمی بستن تنگه گذاران  هاي سیاسی قرار دارد. حتی شایعه 
ها را به سطوحی بسیار بالاتر از سطح تعادلی برساند و موجب افزایش هزینه واردات انرژي، تواند قیمتهرمز می

 طور خلاصه:به .المللی شود افزایش هزینه بیمه، و در نهایت، رشد فشار تورمی در سطح بین

هاي انرژي در کمتر از یک هفته تخلیه دلاري گلدمن ساکس با نبودِ حمله به زیرساخت  10پریمیوم   •
 شد. 

 15و رویترز اعلام کردند دامنه تغییرات %  شرکت بزرگ بورسی آمریکا  500کارشناسان شاخص سهام   •
 در قیمت نفت خام، کمترین واکنش تاریخی نفت به جنگی بزرگ در خاورمیانه است.

 اختلال ژئوپلیتیکی و قیمت نفت ): 2 ( نمودار
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جاي هراس مداوم، بر سناریوي بستن هرمز یا کاهش  دهد تمرکز بازیگران بهسازوکار بازار نشان می •
دلار در بدترین   130الی   90میلیون بشکه در روز) و دامنه قیمتی    3الی    1صادرات نفت خام ایران (

 حالت است. 

 
 ریسک سیاسی و واکنش بازارها  -٤

به امنیتی،  و  بهتحولات سیاسی  در شرایط جنگی،  و شاخصویژه  مالی  بازارهاي  رفتار  بر  هاي  طور مستقیم 
هاي خارجی، توقف یا  اقتصادي اثرگذار هستند. ارزیابی دقیق ریسک سیاسی، شامل احتمال تغییر سیاست

براي پیش بازارها و تدوین استراتژيبینی جهتتشدید مذاکرات دیپلماتیک، و تهدیدات نظامی،  هاي گیري 
است حیاتی  کلان  جنگ    .اقتصادي  جریان  هسته  12در  مذاکرات  توقف  اسرائیل،  و  ایران  با  روزه  ایران  اي 

دهنده افزایش سطح ریسک  الاجل جدید از سوي آمریکا و اتحادیه اروپا، نشانکشورهاي غربی و اعلام ضرب
تر و فشار مضاعف بر صادرات انرژي و هاي گستردهسیاسی در منطقه بود. این وضعیت احتمال بازگشت تحریم

 .درآمدهاي ارزي ایران را پررنگ کرد
شرکت بزرگ بورس   35نماگر   از سوي دیگر، بازارهاي مالی اسرائیل رفتار کاملاً متفاوتی نشان دادند. شاخص

درصد رشد طی دوره درگیري،به رکورد تاریخی رسید و ارزش شکِِل در برابر دلار حدود    7با حدود   آویو،  تل
(یک ابزار مالی براي بیمه کردن ریسک نکول بدهی    1CDS درصد تقویت شد. همچنین کاهش پریمیوم  6٫1

دار گذاران تهدید ادامهتر از سطح پیش از جنگ، بیانگر این بود که سرمایه اسرائیل به پایین دولت یا شرکت)  
این واکنش متناقض بازارها، ریشه در ساختار اقتصادي، توان    .پذیر ارزیابی کردند جنگ را محدود و مدیریت

هاي سیاسی بسیار مدت به سیگنال طور کلی، بازارها در کوتاهها دارد. بهگذاران به دولتدفاعی، و اعتماد سرمایه
تواند منجر به نوسانات بزرگ در ارز، بازار سهام، حساس هستند و حتی شایعه یک توافق یا تهدید نظامی می

 .هاي اعتباري شودو نرخ

 
 هاي اجرایی توصیه -٥

داده .١ و  هرمز  تنگه  روزانه  نفتکشپایش  ردیابی  اختلال میهاي  نشانه  هر  ساعت   24تواند ظرف  ها؛ 
 .دلار برساند  90ها را به بالاي قیمت

تا   %0.4گذاري نرخ بیمه زیر  هاي آسیایی براي سقفمذاکره با کنسرسیوم اي:سازي پوشش بیمهتنوع .٢
 .پایان سال مفید است

گیر شوك قیمتی احتمالی  عنوان ضربهموجودي مخازن داخلی به  10افزایش حداقل % ذخایر راهبردي: .٣
 .ماهه چهارم سالسه

 2026دلار براي پوشش بودجه سال    70–65در سطوح   2استفاده از اختیار فروش مدیریت ریسک مالی: .٤
 . در برابر سقوط احتمالی قیمت نفت پس از فروکش کامل ریسک

 
1 Credit Default Swap 
2 Put Options 


