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事件追踪

随着伊朗高官在美以的轰炸下逐一丧生，伊朗革命卫队的最后克制彷佛也逐步打开封印。

3 月 18 日，新一轮伊以美互炸开始了，伊朗媒体对外宣称，伊朗革命卫队向海湾地区多家

能源设施发布撤离警告，声明中涉及的油气设施包括：沙特萨姆雷夫炼油厂、朱拜勒石化综

合体；阿联酋哈桑天然气田；卡塔尔梅塞义德石化综合体及其控股公司、拉斯拉凡炼油厂等

均纳入其打击目标。而以色列再一次先发制人，轰炸了伊朗布什尔省南帕尔斯和阿萨路耶部

分石油化工设施。这一事件标志着近期市场能化板块上涨的关键因素从聚焦霍尔木兹海峡的

通畅与否，转变到了美以伊战争是否扩散至整个中东，以及位于中东的油气资源和设施是否

将遭受毁灭性打击，从而减产甚至停产导致油气供应从“堵”变成了“缺”。

本文将盘点化工品类中最受影响的品种，并对后续事态进行推演。

一、中东主要油气田产出及全球供给占比

1、沙特

资料来源：BP、Bloomberg、IEA

2、阿联酋
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3、卡塔尔
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4、伊朗

南帕尔斯气田
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资料来源：BP、Bloomberg、IEA

阿萨路耶（Asaluyeh）石化综合体

资料来源：BP、Bloomberg、IEA

不难看出，伊朗油气设施受到轰炸的影响立刻反应到了盘面，其中醇类（甲醇、乙

二醇）、烯烃类（聚丙烯、塑料、苯乙烯）以及油气类（原油、燃料油、液化气）都冲上了

今日的期货涨幅榜，市场对该事态的发展表达了显著担忧。但同时，我们也关注到，除了能

化之外，其他受到影响品种，例如尿素，的价格仍然处于相对温和。而相应的原本应该拥有

避险属性的贵金属板块却全体滑铁卢，沪银主力跌幅超过 10%。下文我们将逐一分析这一现

象的原因。

二、该事件对期货品种的影响盘点

伊以相互打击核心油气石化设施，已从局部军事冲突升级为全球能源供应链与大宗商品

市场的系统性冲击。中东作为全球原油、LNG、石化品、化肥的核心供给枢纽，关键设施受

损不仅推高短期能源价格，更将通过成本传导、贸易重构、风险偏好恶化等多重路径，深刻

影响大宗商品、农业、工业金属乃至全球金融稳定。

1、原油一价带万物，长期看将带来商品价格整体通胀

原油作为大宗商品之母，一价带万物，长期将带动商品价格整体通胀。布伦特原油在地

缘风险溢价推动下快速走高，而原油是化工、纺织、塑料、交通运输、物流等几乎所有行业

的成本源头。油价上行将直接抬升炼油、烯烃、芳烃、甲醇等基础化工品成本，并逐步向下

游传导至橡胶、化纤、包装、建材等领域，形成成本推动型通胀。叠加航运避险、保险费率

上涨、物流效率下降，全球商品流通成本同步抬升，使得大宗商品价格易涨难跌，中期通胀

压力持续显性化。

2、尿素价格的抬升将对农产品成本产生影响

而尿素价格的中枢抬升，将直接推升全球农产品种植成本。伊朗是全球尿素与合成氨的

核心出口国，阿萨路耶石化综合体停车，叠加天然气价格上涨导致化肥生产端成本高企，全

球化肥供给出现明显缺口。化肥是粮食生产的刚性投入，尿素价格上涨将直接增加小麦、玉

米、水稻等主粮种植成本，在春耕关键周期进一步加剧农业通胀预期。农产品价格一旦被持
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续推升，将从消费端加剧民生压力，并形成能源与粮食 “双重通胀” 格局。

3、贵金属及有色金属板块，受到衰退预期影响，对其价格有所压制

贵金属与有色金属走势分化，工业金属受衰退预期明显压制。黄金虽受益于地缘避险、

央行购金与通胀预期，具备阶段性支撑，但短期因美股受挫造成的流动性问题以及通胀导致

美联储政策走鹰，美元指数反弹，因此黄金短期将面临调整；而铜、铝、锌等工业金属更多

反映经济需求前景。能源价格持续走高将抑制制造业开工、抬升企业生产成本、削弱终端消

费能力，市场对全球经济放缓乃至衰退的担忧升温，导致工业金属需求预期走弱。同时，拥

有避险和工业双重属性的白银，则受到双重影响，开始加速回落。

4、更需高度警惕极端尾部风险

若本次冲突持续扩大化，从设施打击升级为区域全面对抗，导致霍尔木兹海峡长期受阻、

能源贸易中断、跨境结算受限、美元流动性急剧收紧，全球金融体系将面临严峻考验。能源

与粮食价格失控可能引发多国输入性通胀高企、债务压力爆发、汇率剧烈波动、风险资产集

中抛售，信用环境快速收缩甚至引发流动性危机，全球金融体系存在阶段性崩溃的潜在风险。

随着事态不断升级，目前美以伊已经很难达成和解，该事件已经逐渐从突发黑天鹅转向

灰犀牛，或将不断挑战世界经济政治秩序，并传到至商品价格层面。2026 年的商品市场通

胀或已成定局。
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