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推高制造业生产成本

铝是中东战事中受影响最大的
非石油商品之一。中东是全球重要的
铝供应地，产量约占全球的8%至9%。
铝供应中断可能导致先进制造业供
应链收紧，推高汽车、航空航天和建
筑制造业的生产成本。自2月底以来，
伦敦金属交易所铝价已上涨超过
9%，达到2022年以来最高水平。

意大利裕信银行策略师托马斯·
斯特罗贝尔说，由于冶炼厂通常只储
备三至四周的氧化铝库存，长期航运
中断将迫使工厂减产，导致全球市场
供应紧张。巴林铝业公司运营着全球
最大的单体铝冶炼厂。由于霍尔木兹
海峡航运受阻，该公司开始分阶段停
产，着手关闭三条生产线，合计占其
160万吨年总产能的19%。

巴林铝业减产是中东局势冲击全
球供应链的最新例证。花旗银行分析
师将三个月期铝价格预期从之前的每
吨3400美元上调至3600美元，并预测
若供应形势恶化，铝价可能攀升至每
吨4000美元。行业内人士指出，即使霍
尔木兹海峡航运恢复，铝流通也可能
需要很长时间才能恢复正常。因为铝
通常使用集装箱运输，而集装箱网络
的重新平衡和调整需要较长时间。

中东局势还暴露出全球高端制造
业供应链的另一个软肋：主要芯片制
造商面临氦气短缺风险。氦气是天然
气加工的副产品，在芯片制造的冷却
等环节里不可或缺。卡塔尔氦气产量
约占全球的三分之一，但卡塔尔能源
公司已宣布，因关键设施遭袭，已停止
生产液化天然气、铝和部分化学品。

市场研究机构阿卡普能源公司
首席执行官阿尼什·卡帕迪亚说，氦
气现货价格已经翻番。与石油或天然
气不同，氦气储存难度大，储备量非
常有限。由于卡塔尔天然气生产设施
受损，氦气市场的压力未来几个月内
不会缓解。

韩国执政党共同民主党议员金
荣培近日警告，中东局势可能扰乱
SK海力士和三星电子等公司的氦气
及其他原材料供应，而这些公司的存
储组件对人工智能芯片制造商极为
重要。韩国海关总署的数据显示，去
年韩国约65%的氦气进口自卡塔尔。

过去一年，半导体元件成本持续
上涨，而新的供应链风险将加剧这一
压力。美国《政治报》网站刊文分析，
半导体制造中断或价格飙升可能冲
击全球市场，影响范围波及电脑、智
能手机、汽车、医疗设备等领域。

霍尔木兹海峡航运受阻还影响
到多种石化产品的生产和运输，其中
硫磺和石脑油价格飙升。硫磺对化
肥、计算机芯片、金属加工等行业至
关重要。金属和矿业情报公司CRU集
团指出，海湾地区占世界硫磺出口的
约45%，近期硫磺价格大涨暴露了围
绕海湾地区建立的供应链的脆弱性。

中东战事延宕也导致塑料关键
原料石脑油供应趋紧，日本多家石化
企业因此减产，韩国宣布将限制石脑
油出口。石脑油的下游产品、被称为
现代制造业“皮肤”的聚乙烯供应也
岌岌可危。美国威奇托州立大学教授
乌莎·黑利说，聚乙烯短缺将推高消
费品价格。

波及春耕和食品价格

当前北半球正陆续进入春耕时
节，海湾地区的化肥和石油却因战事

造成航道“梗阻”而滞留，由此带来化
肥短缺、运费增加和食品价格上涨风
险。

天然气是氮肥生产的重要原料，
中东地区既是液化天然气的主要出
口地，也是尿素等常见氮肥的主要出
口地。当前，由于霍尔木兹海峡航运
受阻，巴西、苏丹等农业大国难以买
到中东氮肥，印度、巴基斯坦等氮肥
生产国难以买到原料。

巴西是全球重要农产品生产国
和出口国，其农业所需氮肥等高度依
赖中东、俄罗斯和北非等地的进口。
巴西化肥原料工业协会执行董事贝
尔纳多·席尔瓦表示，当前中东局势
暴露出“巴西化肥市场的脆弱性”。

根据市场研究机构克普勒公司
的数据，近期有多艘货船滞留海湾地
区，这些船只总共装载了近100万吨
化肥。理想情况下，这些化肥即便立
刻起运，也需数周时间抵达各国港
口，并通过内河驳船、卡车或火车转
运，最终到达农田。多数化肥需要在
作物开始生长前施用，一旦“迟到”就
赶不上今年的春耕。

化肥市场的季节性和全球性放
大了中东局势引发的供应风险。一方
面化肥市场通常根据农业种植季节
购买和运输，多数国家缺乏战略储

备。另一方面全球化肥市场“牵一发
而动全身”，一个地区供应受阻，会影
响其他地区化肥价格。德国《法兰克
福汇报》网站日前刊文说，霍尔木兹
海峡航运受阻以来，化肥价格迅速上
涨。尿素价格一周内上涨约30%，创
下2022年以来最高水平。

全球化肥供应冲击最终可能转
化为粮食短缺和价格上涨。美国国际
食物政策研究所高级研究员约瑟夫·
格劳伯表示，更高的化肥价格将影响
作物选择。“农民可能会选择需要较
少施肥的作物，而不是需要氮密集肥
料的作物，以避免更高的投入成本。
一些贫困国家的农民，可能会直接减
少化肥使用，而这可能导致作物减
产。”有美国媒体报道，大豆对化肥的
需求比玉米少，鉴于当前化肥涨价以
及供应不确定性，一些美国农民正计
划增加大豆种植面积。

国际油价与食品价格密切相关，
从田间使用的化肥到将农产品运输
到超市的车辆，能源成本影响粮食供
应链的多个环节。通常来说，一些食
物不耐储存，尤其是果蔬、肉、奶等生
鲜品类容易变质，这使得企业很难大
量囤货，这些生鲜食品的价格对油价
波动非常敏感。

卡塔尔半岛电视台的报道分析

认为，冷藏保鲜设备可能由天然气或
柴油发电，食品塑料包装中的聚乙烯
是石油化工副产品，农场、冷藏库、包
装厂、超市之间的运输仍极大依赖燃
油，能源价格直接推高食品供应链环
节的成本。美国科尔赛特研究公司首
席执行官兼创始人德博拉·温斯维格
说，消费者将从超市农产品、肉类和
乳制品的价签感受到燃油价格上涨
带来的供应链冲击传导效应。

全球经济充满不确定

受中东战事冲击，一些欧洲企业
已经开始下调业绩预期。瑞士巧克力
制造商瑞士莲近期下调今年业绩指
引，部分原因是中东局势带来的不确
定性。德国大众汽车公司也表示，地
缘政治风险上升可能影响其保时捷
和奥迪等高端品牌的销售表现。

分析人士指出，欧洲经济高度依
赖国际贸易，欧元区对外贸易规模接
近其年度经济总量的一半。伊朗局势
只是近年来多重外部冲击中的最新
一轮，去年美国对欧盟商品加征关
税，限制了欧洲进入其重要出口市场
的渠道，同时也加剧了全球贸易环境
的不确定性。

市场研究机构凯投宏观首席经
济学家尼尔·希林表示，在经济增长
仅约1%的情况下，如果国际油价升
至每桶125美元甚至更高，欧洲经济
可能陷入衰退。

高盛的分析也显示，作为食品和
能源净进口国，英国可能成为受冲击
最严重的经济体之一。在油价2026年
为平均每桶77美元的“基准情景”下，
英国经济增长预计将从此前预测的
1 . 5%降至约1%。

德国复兴信贷银行首席经济学
家迪尔克·舒马赫指出，如果霍尔木
兹海峡被封锁三个月，国际油价维持
在每桶120至150美元区间，在此“负
面情景”下，德国明年国内生产总值
可能下降近0 . 5个百分点。德国经济
研究所的分析显示，如果国际油价升
至每桶150美元，2026年德国国内生
产总值可能损失0 . 5%，到2027年损
失可能扩大至1 . 3%。德国经济研究
所经济学家萨米娜·苏丹说，这意味
着两年内经济损失超过800亿欧元。

另外，有分析显示，美以伊战事
正在给全球市场带来一种深刻影响，
即资本不再基于经济增长和商业盈
利的预期进行定价，而是转向对战
事、能源和通胀风险的重新评估。

战事发生后，全球主要石油公司
的总市值两周内增加超过1300亿美
元。英国《金融时报》报道称，由于国际
油价震荡走高，美国石油生产商今年
有望获得超过600亿美元“意外之财”。

与此同时，原本作为全球经济增
长重要策源地的新兴市场则遭遇经
济动荡。随着战事延宕，投资者纷纷
转向避险资产，造成股市、债市和大
宗商品价格同步震荡，严重扰乱了新
兴市场资本流动。《日本经济新闻》报
道，高油价造成各方面成本膨胀，叠
加资本外流，容易引发新兴市场经济
体本币贬值，进而给这些经济体带来
输入型通胀。

更深层变化在于，资本的风险偏
好正在系统性收缩。在对当前技术进
步和经济增长极为重要的高端制造
等领域，资本态度趋于谨慎，因为“地
缘风险溢价”显著上升会导致企业估
值下降。当战事、能源与供应链成为
影响资产价格的核心变量，资本市场
开始担心，全球经济恐将进入一个充
满更大不确定性的新阶段。

（资料来源：新华社）

自美以伊冲突爆发以来，全球能源运输要道霍尔木兹海峡航运严重
受阻。市场服务机构的数据显示，3月以来商船通过该海峡的次数较冲突
前下降了95%。作为波斯湾通往外部的唯一航道，全球约三分之一的化肥
出口、全球逾四分之一的海运石油贸易量、全球约五分之一的液化天然气
运输量经由霍尔木兹海峡运往世界各地。这一海峡出现“梗阻”，其影响远
超石油、天然气断供，危及全球物流、化工、制造、农业等众多相关产业。

这张泰国海军3月11日发布的照片显示，一艘泰国货船在霍尔木兹海峡遭袭起火。 新华社发


	A16-PDF 版面

