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欧洲央行近日发布的报告显示，截至 2025
年年底，黄金在全球官方储备资产总额中的占
比升至 27%，超越美国国债成为全球官方储备第
一大资产；美债占比从 2024 年末的 25% 降至
22%，连续第二年下跌。美债“全球第一大储备
资产”地位为何不保？是否折射出美元信任危
机？全球金融格局将如何演变？

美债地位为何不保

欧洲央行将美债占比下滑、黄金占比大幅
提升的现象首先归因于黄金的估值效应。今年
以来，国际金价延续前两年涨势，1 月底一度飙
升至每盎司 5600 美元的历史高位，极大推高了
官方储备中黄金的折算价值。

另一个重要原因是全球央行持续减持美债、
增持黄金。欧洲央行数据显示，截至 2025 年末，
美国国债在全球官方储备资产总额中的占比已
连续两年下跌，较 2023 年末下降 4 个百分点，
而同期黄金储备占比提高 11个百分点。

世界黄金协会数据显示，尽管金价处于历
史高位，2025 年各国央行的黄金购买量仍维持
在较高水平。全球央行去年购金规模达 863 吨，
其中波兰以约 100 吨的采购量成为最大买家，哈
萨克斯坦、巴西、土耳其等新兴经济体紧随其后。

随着中东战事外溢效应进一步显现，地缘
政治风险正成为影响全球资产定价的重要变量，
多国央行纷纷抛售美国国债以支撑本国经济和
货币。根据美联储数据，全球央行、政府和国
际机构等在纽约联邦储备银行托管的美国国债

规模在 2026 年 3 月减少 820 亿美元，总价值创下
2012 年以来最低水平。

美元信用缘何受损

美国国债在全球官方储备中占比下滑，被
许多机构与专家视为美元资产“安全溢价”下
降的信号。美国的财政扩张、货币政策政治化
风险以及金融制裁工具化，正在削弱外界对美
元体系稳定性的预期。全球央行增持黄金、减
少美债配置，本质上是一场针对美元体系风险
的“无声投票”。

分析人士指出，俄乌冲突升级后，俄罗斯
外汇储备被冻结、部分银行被排除在国际金融
体系之外，这促使多国央行重新评估美元资产
的政治风险和制裁风险，加快减少美元敞口。
而美国货币政策的不确定性、财政赤字和债务
风险持续累积，叠加地缘政治冲突升温，是削
弱美债吸引力的深层次原因。

“俄罗斯受到制裁让各国央行意识到，其存
放于美元和欧元体系内的外汇储备，实际上极
易受到政治和法律层面的风险冲击。这彻底颠
覆了各国央行传统的储备管理理念。”洛克菲勒
资本管理公司全球投资管理部门宏观策略师道
格·莫利亚表示，黄金不属于任何单一国家的
负债，较少受外部制裁体系约束，因而成为央
行储备多元化的重要工具。

莫利亚说，美联储的政策制定受到政治干
预，动摇了其他国家对美国金融体系及美元的信
心。美国联邦财政赤字与债务风险持续累积，令

投资者开始质疑美国国债的安全性，加之中东战
事延宕，多重不确定性共同推高市场避险需求。

美国智慧树投资公司首席执行官乔纳森·斯
坦伯格表示，近年推动金价走强的主要买方不
是普通投资者或短线资金，而是各国央行。各
国央行对美国政策不可预测性的担忧上升，导
致其购买黄金的意愿更加坚决。

金融格局如何演变

分析人士认为，随着美联储 2026 年继续降
息的预期引导实际利率下行，叠加全球地缘政
治不确定性，全球央行增持黄金的趋势短期内
不会逆转。在此背景下，国际货币体系正加速
从过去的“单极体系”向由黄金和多国货币共
同构成的“多元储备体系”转变。

欧洲央行认为，虽然美元在官方储备、支
付、贸易融资和外汇市场中仍占主导地位，但
全球金融体系的真实环境正在发生显著变化。
地缘政治紧张局势、全球央行增持黄金、跨境
支付技术替代方案等因素，正在推动全球金融
格局呈现更加碎片化的趋势。

中国现代国际关系研究院研究员陈凤英认
为，全球南方正成长为世界经济的新引擎，推
动支付手段走向多元化。不过，美元地位的削
弱将是一个缓慢、曲折和长期的过程。

美国投资管理公司范达公司分析指出，美
元在全球金融格局演变中虽不会彻底丧失其主
要储备货币地位，但将逐步告别“独霸”时代。

（据新华社电  记者单玮怡）  

近日，联合国发布 《2026 年世
界经济形势与展望》 年中更新报告，
将 2026 年世界经济增长预期由今年 1
月的 2.7% 下调至 2.5%，并预测 2026
年全球通胀率将达 3.9%。报告指出，
中东局势动荡冲击全球经济，导致
世界经济增长放缓、通胀升温，加
剧全球经济不确定性。

这一权威报告揭示了当前全球
能源风险的深远影响：中东局势及
其引发的能源市场动荡，正持续牵
动全球经济走势。从石油、天然气
等能源市场，到化肥、化工等石油
相关产业，再到粮食、矿产等多行
业，能源风险对全球经济的影响正
在深化。

一方面，中东紧张局势对石油、
天然气等能源产品的全球供应造成
直接冲击。中东地区是全球油气的
核心产区，处在当前中东动荡局势
中心的霍尔木兹海峡，是全球能源
和化工产品的重要运输通道。据国
际能源署今年 3 月发布的统计数据，
霍尔木兹海峡封锁导致中东原油日
均供应量减少 1000 万桶，引发石油价
格急剧上升。全球最大的液化天然
气生产设施所在地卡塔尔拉斯拉凡
工业城遭袭击，直接影响全球液化天
然气供应量。石油、天然气供应减少
引发煤炭等其他能源产品价格上涨，
推高全球能源市场整体价格。

另一方面，石油供应减少，对
以石油为原材料的化肥、化工等诸
多产业带来负面影响。石油供应短
缺直接引发乙烯、苯等基础化工原
料减产、停产，对整个化工产业的
下游产业链带来冲击，影响化工产
业的全球产业链运转。此前由霍尔
木兹海峡大量运输的硫黄、铝等金
属冶炼原材料运输受阻，供应大幅
下降，影响全球矿产冶炼行业运转。

更深远的影响作用于农业和贸
易领域。化肥价格上涨增加农业生
产成本；农民因价格敏感减少化肥
使用，可能影响农作物产量；能源
短缺又引发以玉米等农作物为原材
料的生物质燃料需求上升，粮食供
给进一步减少，推动全球粮食价格
上涨。对于中东、非洲等地粮食相对短缺的国家来说，
粮食价格上升对社会民生的负面影响可能进一步扩大。

此外，霍尔木兹海峡作为全球重要航运通道，目
前的航运安全仍十分脆弱，从霍尔木兹海峡通行的货
轮航运保险成本显著上升，随时面临停运、绕行的风
险，许多货轮被迫滞留在霍尔木兹海峡，使得全球其
他海域运行的货轮数量随之减少，推高航运成本。这
些航运风险最终传导到商品端，增加全球供应链运转
的成本，影响全球贸易效率，加剧全球通胀水平。

“当前能源危机已成为全球石油市场史上经历的最
严重冲击。”联合国报告道出当前全球能源风险的严重
性。从能源供应减少的绝对数量上看，此次危机已超
越 1973 年第四次中东战争、1980 年两伊战争。此次中
东局势引发的能源危机，再次凸显能源安全与能源转
型的重要性：积极探索能源转型，发展绿色能源，不
仅是全球多国共同应对气候变化的应尽责任，也对提
升本国能源自给度、保持本国能源体系韧性、保障国
家能源安全发挥重要作用。

目前，中东局势仍处在持续动荡中，霍尔木兹海
峡的通航安全可能在未来一段时间仍十分脆弱。当前
全球能源市场面临短缺的根源在于中东局势紧张，维
护全球产供链稳定畅通，根源上需要各方对话协商，
推动美伊达成全面持久停火，推动中东海湾局势早日
恢复和平稳定。

（作者为中国社会科学院世界经济与政治研究所国
际大宗商品研究室主任、研究员，本报记者高乔采访
整理）

能源冲击进入购物车

从沐浴露、洗发水到塑料袋、
包装盒，从快时尚服装到运动鞋，

“涨价清单”范围广泛。

“自战事爆发至 3 月 28 日的 4 周内，
美国超市货架上沐浴露的平均零售价较
上年同期上涨了 7.7%。”路透社报道称，
市场研究机构尼尔森 IQ 的数据显示，美
国几种常见消费品的价格上涨速度较快，
其中包括沐浴露、洗发露、洗衣液、咖啡胶
囊、卫生棉条、瓶装水等。

报道称，塑料是成本上涨的重要因
素。家居和个人护理产品大量使用塑料
瓶、软管等包装材料，洗护产品所需的
棕榈油、香料和石油化工产品等原材料
价格也在上涨。

另据英国《金融时报》报道，在印度尼
西亚雅加达，一家主营塑料包装材料的商
店门口贴出告示，提醒顾客塑料价格“暴
涨”。店员说，过去一个月，店里的日销售
额下降近一半。塑料袋、包装盒、杯子、餐
具等常用商品变得更贵，也更难进货。

在日本，食品和日用品企业也开始调
整包装。零食企业卡乐比因彩色油墨供
应受扰，将多款畅销薯片临时改用黑白包
装。日本企业可果美调整经典番茄酱产
品的包装，将部分产品改为透明设计，并
大幅删减外包装上的西红柿图案，以减少
油墨使用。日清制粉取消了面条捆扎带
上的图案印刷，太子食品、伊藤火腿等企
业也开始减少包装上的颜色和文字。

衣柜里的衣物也受到波及。路透社
报道称，中东战事以来化石燃料价格上
涨，正在挤压印度和孟加拉国的涤纶供
应商及服装制造商利润，并可能推高
Zara、H&M 等快时尚品牌成本。有印度
纺织厂正被迫大幅削减产量。

运动鞋同样离不开石油化工材料。
美国鞋类分销商和零售商协会在近期报

告中指出，“无论你的鞋子是从哪里采购
的，都会受到广泛影响”。鞋子中使用的
25 种成分都是石油化工产品，从合成橡
胶外底到聚氨酯泡沫和黏合剂，近期的
成本上升可能推高零售价格。

石油如何影响终端消费品

现代消费体系对石油存在深度
依赖，上游环节任何一丝微小波
动，都可能在终端消费市场掀起巨
大波澜。

普通人的生活账单背后，折射的是
全球石油供应格局的复杂链条。

中国海油集团能源经济研究院院长
王震接受本报采访表示，霍尔木兹海峡
是全球能源运输的“咽喉”，承载着全球
约 1/4 的海运石油。战事爆发后，海峡日
均通航量急剧萎缩，目前尚不足正常水
平的 10%。当前，霍尔木兹海峡封锁仍
在持续。沙特、阿联酋等国虽可通过陆
上管道将部分原油转运至红海出口，但
运能远不足以弥补缺口。出口通道阻断
直接迫使中东油田大面积停产减产、炼
厂大量关停。据中国海油集团能源经济
研究院统计，海湾六国原油生产中断规
模高达 1250 万桶/日，炼厂关停产能达
240万桶/日。

受此影响，国际油价快速冲高并呈
现高位震荡格局。主流机构普遍预计高
油价将延续。即便冲突在短期内结束，
受损的能源基础设施也难以迅速复原，全
球石油市场将面临较长时间的供不应求，
高油价的“长尾效应”可能贯穿全年。

王 震 表 示 ， 石 油 作 为 “ 工 业 的 血
液”，其价格上涨主要通过 4 条路径向终
端消费品传导：一是直接推升汽油、柴
油等燃料价格，增加公路、海运和空运
的物流成本，这些成本最终会分摊到所
有依赖运输的消费品上，从生鲜食品到
电商快递均受到波及。二是推高农产品

与食品价格。现代化农业高度依赖石油，
从农机具燃料到化肥生产均受冲击，推
高粮食生产成本，并最终反映在面包、
肉类等终端食品价格上。三是推高化工
原料及工业品价格，影响塑料、化纤、
涂料、洗护用品等大量日用品。四是推
高航空燃油、船舶燃料等成本，进而影
响出行和服务价格。

在这几条路径中，化工原料价格上涨
与普通消费品的关系尤其密切。王震表
示，从包装材料短缺到洗护用品涨价，这
些看似各自独立的事件，均指向一个共同
的上游原料——石脑油。石脑油是原油
炼制过程中产生的轻质馏分，被誉为现代
工业体系的“酵母”。其衍生品超过 5000
种，覆盖 90% 以上的日常用品，涵盖食品
包装、纺织品、日化用品、化肥农药、医疗
用品、电子产品、建筑材料等诸多领域。
一旦霍尔木兹海峡通行受阻，石脑油供应
骤然紧张，整个以此为基石的消费品生产
体系便会陷入“无米之炊”的困境，其影响
沿着庞大的产业链条向下传导，真切触及
每个人的日常生活。

“现代消费体系对石油存在深度依
赖，且这种依赖正隐藏在我们习以为常
的角落。它表现为环环相扣的‘蝴蝶效
应’：上游环节任何一丝微小波动，都可
能在终端消费市场掀起巨大波澜。同时，
石油在消费领域的众多应用还有明显的

‘功能锁定’效应，短期内难以找到经济
可靠的替代方案，这进一步放大了供应
链的脆弱性。”王震说。

生活账单折射供应链韧性

应对未来挑战，需多措并举，
推动原料来源多元化，完善关键原
料和重要物流节点的风险预警机
制，共同维护能源运输通道安全。

国际能源署、国际货币基金组织、
世界银行和世界贸易组织近日发表联合

声明，警告中东战事对全球能源供应、
食品安全、经济活动等多个领域带来

“实质性和高度不对称”的冲击。
声 明 称 ， 由 于 霍 尔 木 兹 海 峡 航 运

“梗阻”，全球石油库存正在以创纪录速
度下降。如果航运不能恢复正常，全球石
油库存在北半球夏季需求峰值到来前将
继续快速下降，这将给燃油安全、市场状
况和经济韧性带来日益增长的风险。

经合组织 6 月 3 日发布的最新经济展
望也指出，若中东能源供应扰动持续，
全球经济增长将承压。能源冲击导致大
宗商品价格上涨，还会间接影响推高整
个经济领域的物价，尤其是农业投入品
和食品价格。发达经济体和新兴市场经
济体都面临更大的通胀压力。

王震表示，看似细微的日常生活现
象，为全球能源安全和供应链韧性带来
深刻警示。能源安全远不只是燃料安全。
探讨能源安全时，目光需从“油箱”扩
展到“原料箱”。保障石脑油等关键化工
原料的稳定供应，与保障成品油供应同
等重要，关乎能源安全。

供应链韧性同样需要重新审视。王
震表示，全球关键原料的生产和运输高度
集中于少数地区与通道，关键节点一旦受
阻，就会迅速暴露全球供应体系的脆弱
性。过去数十年，全球供应链以“成本最
低、效率最高”为重要原则，推动生产和运
输高度集中。未来，供应链布局需要在效
率之外更加重视安全与韧性。

应对未来挑战，王震认为，需多方
协同、多措并举。一方面要推动原料来
源多元化，发展生物基材料、循环利用
等替代方案，降低对单一化石资源和单
一供应通道的依赖。另一方面，要完善关
键原料和重要物流节点的风险预警机制，
提高对断供、涨价和运输受阻风险的识别
与响应能力。国际社会更应共同维护能
源运输通道安全，特别是保障霍尔木兹海
峡等关键咽喉的航行自由与畅通，维护全
球产业链供应链的稳定、安全、畅通。

美债缘何失去“全球第一大储备资产”地位

  包装材料短缺、洗护用品涨价、衣物原料承压

   石油供应紧张
  推高全球“购物车成本”

本报记者  林子涵

中东战事带来的能源冲击，
正在影响普通人的购物车。从包
装袋、塑料瓶到洗护用品，从纺
织面料到运动鞋，石油供应问题
正沿着石化原料生产、运输等链
条层层传导，牵动全球消费者的

“生活账单”。
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近日，欧盟委员会发表声明称，鉴于欧洲各地野火风险日益加剧，欧盟
正部署最大规模应对措施，包括通过欧盟民防机制协助筹措资金，协调部署
创纪录数量的消防员、飞机和应急专家。来自 14 个欧洲国家和地区的近 800
名消防员将被派往塞浦路斯、希腊、意大利、法国、西班牙和葡萄牙等野火高发
地区。这是旨在应对野火的预先部署计划 2022 年推出以来部署规模最大的
一次。图为在法国科西嘉岛的阿雅克肖，飞行员准备参加消防演练。

新华社/法新  

瞄准野火，欧盟提前部署应对计划
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