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發生什麼事？

以色列與美國於 2 月 28 日對伊朗發動大規模空襲，並宣稱目標為「政權更迭」。上週末第一波攻擊鎖定伊朗高層領導，並造成

伊朗最高領袖哈米尼身亡；同時也攻擊了伊朗核設施與彈道飛彈基礎建設。伊朗隨即以多波飛彈與無人機反擊，打擊以色列、

駐中東美軍，以及沙烏地阿拉伯與海灣國家。此衝突讓中東緊張局勢再升級，可能帶來難以預料的地緣政治與總體經濟後果。

 

對市場的影響：原油與天然氣

儘管戰事牽涉戰略與地緣政治因素，市場首要關注仍在能源市場與全球取得原油與天然氣的能力。過去類似衝突常引發能源價

格短期飆升，對經濟影響有限。但目前仍難判斷戰事將持續多久，因此不排除原油與天然氣的價格將維持高檔一段時間，並對

經濟活動造成較負面的影響。

本周一(3/2)原油與天然氣市場反應劇烈：布蘭特原油週一歐洲早盤一度大漲 14%，使油價年初以來累計上漲約 29%。歐洲與

亞洲天然氣價格上漲逾 30%；據《金融時報》報導，卡達在遭伊朗攻擊後關閉液化天然氣生產。

能源市場這麼劇烈的反應主因為經由荷姆茲海峽的供給受阻(該海峽承載全球約五分之一的油氣流量)，目前該航道已證實關

閉。此外，若葉門境內受伊朗支持的胡塞武裝(Houthis)威脅曼德海峽，沙烏地另一側及紅海其他航道也可能受影響。
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不過，OPEC+國家同意每日小幅增產 20.6萬桶，有機會緩解上述衝擊。雖然相較其每日約 3,100萬桶產量與全球每日逾 1億桶

之需求比起來相對少，但這項計畫將於 4 月才開始，若衝突延續，勢必需要更大幅增產，才能抵消供給減少的衝擊。而

OPEC+多數國家的主要閒置產能集中於沙烏地與阿聯，這些產能也可能因戰事而受影響。

市場轉向「趨避風險」環境
 
油價衝擊的直接總經效果通常是：推升通膨、壓抑經濟成長。實際影響取決於衝突持續時間，以及全球商品市場能否抵消供給

缺口。

 

除能源外，聯博認為此戰事將使金融市場更廣泛地轉向避險：

 

儘管股市在短期內可能出現波動，我們的研究顯示，多數軍事衝突對股票報酬的長期影響相當有限。其中亦包括 1990 年與

2003 年美國分別發動的第一次與第二次伊拉克戰爭；這兩場衝突自一開始即屬於規模較大的軍事行動，美國亦派遣地面部隊

以達成其軍事目標。

相關文章

亞洲與歐洲股市週一跌幅超過 1.5%。

區域市場方面：阿聯酋在 3/2–3/3 暫停交易。

特拉維夫證交所因市場認為戰事或可降低長期區域風險而上漲。

美國方面，標普期貨截至美東 06:20 下跌約 1.1%。

債市方面，目前反應相對溫和：

 

 

聯博投資團隊怎麼看？

聯博橫跨各資產類別的投資組合團隊，正密切關注中東局勢的發展，以及其對總體經濟趨勢、產業與產業別動態，以及

企業基本面的潛在影響。圍繞伊朗及其周邊地區所發生事件的影響，將與美國及其他主要經濟體的整體經濟環境一併評

估，同時納入人工智慧所帶動、持續快速推進的科技革命、整體政府政策的綜合影響，以及投資人情緒結構變化等因素

加以衡量。

風險聲明

聯博投信獨立經營管理。聯博境外基金在台灣之總代理為聯博證券投資信託股份有限公司。

聯博證券投資信託股份有限公司。台北市110信義路五段7號81樓及81樓之1。02-8758-3888。投信新字021號。

 

本文提及之經濟走勢預測不必然代表本基金之績效，本基金投資風險請詳閱基金公開說明書。本文件反映聯博於編製日之觀點，其資料則來自

於聯博認為可靠之來源。聯博對資料之正確性不為任何陳述或保證，亦不保證資料提及之任何估計、預測或意見將會實現。投資人不應以此作

為投資決策依據或投資建議。本文件資料僅供說明參考之用。投資於新興市場國家之風險一般較成熟市場高，也可能因匯率變動、流動性或政

治經濟等不確定因素，而導致投資組合淨值波動加劇。本文件原始文件為英文，中文版本資訊僅供參考。翻譯內容或未能完全符合原文部分，

原始之英文文件將作為澄清定義之主要文件。
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10 年期美債殖利率在上週末前已由 2 月初約 4.3% 下滑至週五約 3.9%；開戰初期僅小幅上行，但若避險情緒延續，下一步

可能再走低。

信用利差目前變動不大；若全球經濟開始承壓，利差更可能走向擴大。


