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德黑蘭上空濃煙滾滾。

文：陳志華

中東地區上空戰雲密佈，被譽為自2003年伊拉克戰爭以來之最。美國雙航母戰鬥群壓境，搭配B-52H
戰略轟炸機群，加上特朗普政府被揭正積極考慮對伊朗採取「有限度的軍事打擊」，甚至將目標指向
其最高領袖，在這一連串動作，筆者從專業角度，審視這場潛在衝突對國際金融、地緣政治格局，以
及對石油供應安全的影響。

首先，所謂的「有限度軍事打擊」，其背後邏輯是典型的「壓力測試」 — 以戰逼降。然而，這種從
1840年以來西方列強慣用的伎倆，在今日的伊朗面前，恐怕難以奏效。伊朗的回應極為強硬，在霍
爾木茲海峽的軍事演習，傳遞的信息非常清晰：一旦遭受攻擊，便封鎖海峽，與全球能源市場「攬
炒」。這不再是簡單的雙邊衝突，而是直接向全球經濟的心臟插上一刀。

霍爾木茲海峽是全球石油貿易的命脈，承載着全球約兩至三成的海運原油。一旦被封鎖，意味全球五
分之一的石油供應將瞬間中斷。這不僅會導致原油價格如脫韁野馬般飆升，突破每桶130美元絕非危
言聳聽。即使海峽未被完全封鎖，針對伊朗石油設施的打擊，也足以使油價長期在每桶100美元以上
的高位運行。

從金融角度分析，油價是通脹的總開關。當前油價約70美元一桶，潛在的30至60美元漲幅，將直接
推高全球通脹率0.6至1.8個百分點。這對於正處於經濟放緩泥潭中的全球主要經濟體而言，是一場噩
夢。通脹壓力將迫使各國央行，尤其是美聯儲，在經濟需要刺激的時候，反而要維持甚至收緊貨幣政
策。其結果是資金成本急劇上升，企業融資困難，消費與投資意願雙雙受挫，最終導致全球經濟增長
大幅放緩。有研究指油價持續高於100美元超過半年，2026年全球經濟增長很可能從預期的3.1%，大
幅下滑至2.1%至2.5%的區間，這無疑是一場全球性的經濟災難。

金融市場方面，避險情緒將主導一切。投資者會瘋狂拋售股票等風險資產，引發全球股市動盪。尤其
對能源進口依賴度高的歐洲及亞洲市場，跌幅將尤為顯著。與此同時，避險資金將大舉湧入美國國
債、黃金等傳統避險資產，推高其價格。黃金價格有望在這一輪動盪中大幅飆升，再創歷史新高。能
源和軍工板塊，則會成為資金在頹市中少數的避風港，逆勢上漲。

現在，讓我們將視線聚焦到對我們國家的影響。中國是伊朗石油的重要買家，伊朗原油約佔我們進口
總額的一成。更為關鍵的是，我們總進口石油的四成，需要途經霍爾木茲海峽這條充滿變數的航道。
一旦衝突爆發，不僅伊朗的石油供應會中斷，其他波斯灣國家的對華原油出口，也將面臨巨大的航道
安全風險和運輸成本壓力。這種衝擊將沿產業鏈迅速傳導：上游的化工、塑料、橡膠等行業成本驟
增，進而推高下遊行業如交通運輸、電子、汽車乃至食品的終端價格。最終的結果，是居民消費價格
指數（CPI）和工業生產者出廠價格指數（PPI）同步走高，輸入性通脹壓力將直接影響我們每一個人
的生活成本和國家的宏觀經濟穩定。

總括而言，美以與伊朗的潛在衝突，絕非區域性事件，而是一場足以撼動全球金融秩序、重塑地緣政
治格局、並直接威脅全球能源生命線的巨大風暴。作為金融從業者，我們必須對此保持高度警惕，審
慎評估風險，並為可能到來的市場動盪做好充分準備。
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