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荷姆茲海峽封鎖下臺灣出口

產業的衝擊：成本傳導與

供應風險的異質性

吳俊彥／中華經濟研究院第二（國際經濟）研究所  助研究員

2026年初荷姆茲海峽封鎖引發能源、航運與金融市場的連鎖震盪，再次突顯臺灣高

度仰賴進口能源的結構性風險。然而，此類衝擊對臺灣出口產業的影響並不一致，而會

隨產業的能源密集度、市場議價能力及關鍵投入品可替代性不同，呈現明顯的成本傳導

異質性。傳統製造業如石化、鋼鐵、紡織等，能源與原料成本占比較高、產品同質性較

強，較難將新增成本轉嫁至售價，因此更容易面臨利潤壓縮。相較之下，半導體等高科

技產業雖具較高定價能力，但其風險不僅來自電力或燃料成本上升，也涉及氦氣、硫磺

衍生化學品等關鍵投入品供應受阻可能對製程與交期造成的直接衝擊。本文認為，若政

策仍以普遍性補貼或平抑物價措施為主，恐難有效回應不同產業的實際脆弱性。較可行

的方向，是依產業差異設計更具針對性的支持與調適措施，並同步強化能源與關鍵材料

的韌性治理，以提升臺灣出口體系面對外部衝擊的應變能力。

關鍵詞：能源衝擊、成本傳導、出口產業、供應風險

Keywords: Energy Shock, Cost Pass-through, Export Industries, Supply Risk

能源衝擊不只是油價上漲

2026年初，美國與以色列對伊朗

採取軍事行動後，荷姆茲海

峽（Strait of Hormuz）一度陷入封鎖，全球

能源、航運與金融市場隨即出現連鎖震盪。

此次衝擊的影響並不僅止於原油價格上升，

而是同時表現在能源價格上揚、供應鏈延滯

與金融市場波動等層面，且其區域影響具有

明顯不對稱性。IMF指出，全球約有 25%
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至 30%的海運石油與約 20%的液化天然氣

（LNG）須經由荷姆茲海峽運輸，亞洲與歐

洲的大型能源進口國承受的壓力尤其明顯 1。

此外，2026年 3月荷姆茲海峽的船舶通行量

已大幅萎縮接近停擺（如圖 1），反映此次危

機已由潛在風險轉為實際中斷，並使能源供

應、航運調度與全球貿易運作同步承受壓力 2。

若從價格面觀察，這波危機也迅速反映

在國際能源市場。Victor（2026）指出，油價

自 2025年底以來累計漲幅已逾五成，一度突

破每桶 100美元；若再將 LNG運輸中斷與中

東設施受損等因素納入考量，對亞洲能源進

口國的壓力將更為顯著 3。因此，荷姆茲危機

的意義，已不只是油價波動，而是能源、運

輸與供應鏈風險交互作用後，對進口依賴型

經濟體所造成的全面壓力。

資料來源：UN Trade and Development (2026)。

圖1　荷姆茲海峽船舶通行量近乎停擺

從臺灣的角度來看，這波衝擊的敏感性

尤其高。原因在於，臺灣近年電力結構對天

然氣依賴持續提高，而天然氣進口來源又高

度仰賴海外供應，能源體系本身的緩衝能力

有限。因此，荷姆茲危機對臺灣的影響，不

僅是進口燃料變貴，也可能透過電價、原料

成本、運輸延滯與關鍵投入品風險，進一步

向製造部門傳導。這也意味著，過去以統一

性補貼或物價平抑為主的產業協助思維，已

不足以回應此次衝擊在不同產業間呈現的差
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異化風險。

更重要的是，同樣的能源價格上升，未

必會對所有出口產業造成相同影響。部分產

業會立即面臨成本擠壓，部分產業仍有能力

調整售價；也有一些產業表面上具備較強定

價能力，實際上卻暴露在更棘手的關鍵投入

品斷鏈風險之下。真正需要辨識的，不只是

價格變動本身，而是衝擊如何透過不同產業

的成本結構、供應鏈位置與投入特性，形成

不對稱的效果。

臺灣能源曝險的結構特徵

這波危機之所以值得臺灣特別警惕，除

了荷姆茲本身的地緣風險外，更關鍵的是臺

灣能源結構的特殊性。Tang and Sun（2026）

的分析顯示，若與日本、南韓等東亞主要經

濟體相比，臺灣在天然氣進口依賴、儲備深

度與替代空間上，整體緩衝能力相對有限 4。

如圖 2所示，臺灣在天然氣於總能源占比的

高度依賴、進口來源三成以上集中卡達，以

及陸上儲量日數等面向的緩衝空間相對有限，

顯示其在荷姆茲危機下的能源曝險高於多數

東亞主要經濟體。然而，荷姆茲危機對臺灣

的意義，不只是一次國際能源事件，而是一

場對既有能源結構與出口競爭模式的壓力測

試，且將在不同產業、甚至不同企業之間，

呈現出大不相同的影響與反應。

注： 左軸為百分比指標，右軸為天數指標。LNG陸上儲量各國統計口徑不盡相同：臺灣與日本數值為實際庫存換算可支應天數；南

韓為法定最低儲備下限；中國為天然氣應急儲備要求，非實際庫存量，各國數值僅供概略比較。

資料來源： 卡達LNG依賴度引自IEEFA（2024）5 ；天然氣占總能源比重引自Tang and Sun（2026）；戰略石油儲備部分，臺灣引

自Forbes（2026年3月17日）6，其他國家引自南洋商報（2026年3月7日）7；LNG陸上儲量部分，臺灣引自Taipei Times

（2026年3月26日）8，日本引自 Reuters（2026年3月4日）9，南韓及中國引自Reuters（2026年3月20日）10。 

圖2　臺灣與東亞主要經濟體之能源進口依賴與儲備緩衝比較
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相較於過去以石油為主的能源衝擊情

境，這種結構至少帶來兩層需要特別留意的

問題。第一，政策反應時間變短。若石油價

格上漲，政府或企業仍可依賴一定程度的儲

備與調節；但若天然氣供應同步吃緊，可運

用的儲備與替代空間相對有限，即使電價對

燃料成本的反映存在時滯，天然氣直接使用

者與自備發電廠商承受成本壓力的時點仍會

提前。第二，衝擊將更直接影響製造業競爭

力。臺灣出口部門高度集中於製造業，若電

力與原料成本在短時間內同步上升，廠商不

僅要面對成本增加，還要面對國際市場需求

轉弱、價格競爭升高與訂單轉移等問題。

成本傳導取決於三項條件

若要理解不同產業為何會出現不同反

應，可以從三個面向來看。第一是能源密集

度，也就是能源成本在總生產成本中所占的

比重。能源密集度越高，油氣價格一旦上升，

生產成本增加的幅度通常也越大。Lee and Ni

（2002）以產業層級資料分析油價衝擊，發

現化學品與石化相關產業的產出受衝擊程度，

明顯高於一般非能源密集型製造業 11。

第二是市場議價能力，也就是廠商是否

有能力將增加的成本轉嫁到售價上。若產品高

度差異化、技術門檻高、供應者少，廠商通常

較有定價空間；反之，若產品同質性高、競爭

者多，則往往只能自行吸收成本。Arquié與

Thie（2023）以法國製造業資料顯示，市場力

較高的部門在能源價格上升時，價格轉嫁程度

明顯較強，甚至可能出現超額轉嫁 12；若聚焦

於能源成本衝擊本身，Lafrogne-Joussier等人

（2023）也提供了製造業能源成本傳導至生

產者價格的較新證據 13。

第三是與能源衝擊連動的關鍵投入品可

替代性。能源危機的影響並不限於價格本身，

亦可能透過與能源生產鏈共生之中間投入（例

如氣態化學品、以天然氣為原料之特殊化學

品）外溢；當這類投入難以替代時，衝擊就

不再只是成本問題，而是能否持續生產的問

題。Barrot與 Sauvagnat（2016）的研究顯示，

投入品越具專屬性、越不易替代，上游供應商

受到衝擊時，效果越容易沿著生產網絡往下游

擴散 14；Boehm等人（2019）也指出，當關鍵

中間投入缺乏替代來源時，衝擊往往會直接反

映在產出受阻，而不只是價格調整 15。

本文特別想突顯的，正是這個面向：能

源衝擊的傳導不只取決於價格變動幅度，也

取決於產業在供應鏈中所處環節與投入品特

性。換言之，本文所稱的成本傳導異質性，

不僅指成本能否順利轉嫁，也包括衝擊是否

會進一步轉化為供應持續性與產能穩定性的

風險。這三項條件交互作用之後，就會形成

產業間明顯不同的調適能力。對能源密集度

高、議價能力弱的產業而言，常見結果是成

本上升卻無法提高價格，利潤率迅速遭到侵

蝕；對議價能力較強的高科技產業而言，雖

然較有條件將部分成本反映在售價上，但若

遭遇的是關鍵不可替代的投入品供應不穩，

風險重點反而會從價格轉向供應安全。
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傳統產業的成本轉嫁困境

劉家豪與潘子欽（2022）16的研究指出，

2020年臺灣各產業的能源支出占比並不一

致，顯示主要出口相關產業在能源成本暴露

上具有明顯差異。若以中位數衡量，紡織業

約為 5.0%，化工及塑膠業約為 2.6%，鋼鐵

業約為 2.0%，電子業約為 1.6%，機械設備

製造業約為 1.0%。整體而言，紡織業的能源

支出占比相對較高，化工及塑膠業與鋼鐵業

亦屬能源成本負擔較具影響性的製造部門；

相較之下，電子業與機械設備製造業的直接

能源支出占比則相對較低。

不過，中位數仍不足以完整反映各產

業的能源暴露程度，因為產業內部差異同樣

顯著。例如，紡織業的能源支出占比約介於

0.7%至 20.0%，化工及塑膠業約介於 0.2%

至 14.3%，鋼鐵業約介於 0.1%至 13.3%，電

子業約介於 0.0%至 16.7%，機械設備製造業

約介於 0.1%至 5.5%。這顯示即使屬於同一

產業，不同廠商在能源成本結構與對能源價

格波動的敏感度上，仍可能存在顯著差異。

據此，能源價格上升、運輸受阻或地緣

衝擊對臺灣出口產業的影響，並不會平均分

布；相較之下，紡織、化工及塑膠、鋼鐵等

傳統製造部門通常承受較高的能源成本壓力，

且其中部分廠商的暴露程度尤為明顯。在產

品同質性較高、國際市場競爭激烈且終端需

求偏弱的情況下，新增成本往往較難完全轉

嫁至出口價格，因而更容易反映為利潤空間

的壓縮。

高科技產業的供應中斷風險

相較之下，半導體與高階電子零組件

產業在面對成本衝擊時，通常具有較高的定

價能力。由於技術門檻高、供應集中度高、

客戶轉換成本也高，這類產業在短期內較有

條件透過合約調整、報價修正或產品組合配

置，將部分成本反映到售價之中。Amiti等人

（2014）的分析顯示，市場地位較強的出口

商，在成本或匯率衝擊下通常較有能力調整

價格 17。

但這並不表示高科技業的風險較低。相

反地，這類產業更大的風險，常出現在投入

品供應不穩定因而導致的生產中斷。事實上，

半導體製程中所需的高純度化學品、工業氦

氣等，若其上游來源高度集中於中東，或與

天然氣生產鏈高度連動，那麼荷姆茲危機的

影響就不只是推高能源成本，而可能直接影

響材料取得與製程穩定。Tang and Sun（2026）

提到，中東相關國家在全球硫磺出口中占有

相當比重，而卡達亦是全球重要氦氣來源之

一；一旦相關供應受阻，其影響將超出一般

能源價格波動的範圍。

這類風險與一般油價上漲不同，它不是

「價格多付一點是否可接受」，而是「即使

願意付出更高價格，也未必能在短期內取得

所需投入」。如附表所示，傳統製造業與高

科技產業雖同受荷姆茲衝擊影響，但前者主

要面對成本轉嫁困難與利潤受壓縮的問題，

後者則更暴露於關鍵投入品供應中斷與產能

受阻風險。這也是臺灣高科技產業在本次危
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機中的特殊之處：表面上較具韌性，實際上

卻可能更依賴少數關鍵投入品與高度專業化

供應鏈。一旦這些節點出問題，衝擊就會從

成本問題轉為產能問題。

附表　荷姆茲衝擊下傳統製造業與高科技產業的主要風險比較

面向 傳統製造業 高科技產業

主要代表產業 石化、鋼鐵、紡織、水泥、塑橡膠等 半導體、電子零組件、資通訊設備等

關鍵投入項目 能源、燃料、原料、海運與大宗中間財 穩定電力、天然氣、用水、工業氣體、高純

度化學品、精密設備與零組件

主要風險來源 國際油氣價格波動、原物料上漲、運輸成本

增加、外部需求轉弱

關鍵投入品供應中斷、基礎設施受限、地緣

政治風險、出口管制與技術封鎖

成本與生產特性 能源與原料成本占比較高，產品同質性較

高，價格競爭較激烈

單位附加價值較高，但對投入品質穩定性與

供應連續性要求極高

主要衝擊型態 成本上升較易壓縮利潤，且較難完全轉嫁至

出口價格

一旦關鍵投入中斷，可能直接影響產線連續

性、良率、交期與履約能力

對出口的影響機制 以價格競爭力下降、毛利受壓縮、市場流失

風險上升為主

以供應延誤、出貨中斷、訂單移轉及供應鏈

信任受損為主

風險核心 成本上升風險 供應中斷風險

資料來源：作者整理。

政策工具應由齊頭式轉向差異化

從上述分析可看出，荷姆茲危機對臺灣

產業的影響，核心不僅只在於能源價格本身，

也在於不同產業、甚至不同企業，在成本轉

嫁能力、關鍵投入品依賴度與供應持續性等

面向上，承受衝擊的方式明顯不同。這也使

目前常見的齊頭式能源補貼或單純價格平抑

措施，面臨明顯侷限。

首先，這類工具的對象不夠精準。當所

有廠商都享有相同補貼時，真正缺乏轉嫁能

力、現金流承受力弱的產業，不一定能獲得

足夠支持；反而是原本較具議價能力、較有

能力自行調整的產業，也會一併受到補貼。

其次，過度平抑價格會弱化市場訊號；雖然

臺灣亦透過節能投資補助等工具加以補位，

但若主要倚賴價格平抑，長期仍不利於企業

在設備汰換與能源效率改善上的投資決策。

第三，也是最重要的一點，價格型工具根本

無法處理產業面對的投入品可得性問題。不

論是傳統製造業所需的特定特殊原料與關鍵

運輸環節，或高科技業所需的高純度化學品

與特殊氣體，均可能出現以價格無從解決的

供應中斷風險。若政策仍把所有問題都視為

「油價太高」，就會錯失真正需要介入的重

點。
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Armstrong等人（2025）在討論日本經濟

安全政策時提醒，若政策未能辨識不同企業

與產業的脆弱性差異，往往容易出現「保護

過度」與「保護不足」並存的情況 18。這對臺

灣同樣具有啟示。面對能源衝擊，政策重點

不應只是壓低價格，而是更早辨識哪些產業

最缺乏成本轉嫁能力、哪些產業最依賴低替

代性的關鍵投入品，以及哪些環節最可能率

先出現斷點。

具體而言，短期措施應從普遍補貼轉向

差異化支持。對傳統製造業而言，較迫切的

是融資與流動性支持，例如依能源成本占比、

出口依賴程度與中小企業條件，提供有時限

的低利融資、信保擴大與周轉協助，避免廠

商因短期成本擠壓而出現資金斷鏈。對高科

技業而言，重點則不應放在電價補貼，而是

建立關鍵材料盤點、庫存監測與替代來源協

調機制，提早處理高純度化學品與特殊氣體

的備援問題。

中期來看，臺灣也需要補足能源與供應

鏈安全上的制度空缺。由於臺灣並非國際能

源協調體系中的核心成員，面對全球儲備釋

出或供應重分配時，制度上的主動性本來就

較弱。因此，更實際的方向，是透過雙邊合

作與企業合作機制，強化 LNG調度、替代採

購與關鍵物料供應備援。Ando等人（2024）

在討論東亞供應鏈重組時提到，中等經濟體

之間的合作與調整能力，將是區域韌性的重

要來源 19。這一觀點同樣適用於能源安全與工

業材料供應的布局。

長期而言，仍須回到能源結構本身的韌

性問題。此次危機顯示，當電力結構高度集

中於進口天然氣，而地緣政治又可能使關鍵

航道失靈時，臺灣的能源安全其實相當脆弱。

這不代表政策應回到單一能源選項的爭論，

而是必須更務實地重新檢視：在兼顧減碳、

供電穩定與產業安全的前提下，臺灣是否已

建立足夠分散、足夠抗風險的能源組合。若

沒有，未來類似衝擊仍可能反覆出現。

結語

2026年荷姆茲海峽封鎖帶來的啟示，不

只是能源價格可能再次劇烈波動，而是臺灣

出口體系在面對能源衝擊時，已明顯呈現出

產業間韌性不一的現象。傳統製造業因能源

密集度高、議價能力弱，更容易在成本上升

時被迫自行吸收；高科技業雖有較強定價能

力，但其真正風險卻可能來自低替代性的關

鍵投入品中斷。兩者面對的是不同類型的脆

弱性，因此政策工具也不能再一體適用。

對臺灣而言，未來若要提升產業韌性，

重點不應只是讓能源價格不要漲得太快，而

是要更早辨識哪些產業最缺乏轉嫁能力、哪

些產業最依賴關鍵材料、哪些環節在衝擊下

最可能成為斷點。真正值得建立的，不只是

價格平抑機制，而是一套以產業異質性為核

心的風險治理架構。唯有如此，臺灣才有可

能在下一次外部衝擊來臨時，不只是被動承

受，而是有能力更精準地回應。
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