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摘要 

本文主要分析 2 月下旬伊朗发生冲突战火以来四个阶段的化工品供应上涨逻辑，详细

给出了每个阶段的战局变化及国内外化工品供应下降的程度及具体化工品上涨幅度的

排序分析，再展望后续不同战局下的化工品走势可能。 

核心观点 

■ 市场分析 

（1）2026 年 2 月 28 日，美国正式对伊朗发动袭击，以色列与伊朗开火。2026 年 3

月 1 日，伊朗最高领袖哈梅内伊遇袭身亡；随即霍尔木兹海峡开始通航受阻，原油航

运出问题。2 月下旬至 3 月 2 日我们定义为化工板块交易的第一阶段。此阶段各品种涨

幅表现为：Brent＞甲醇＞（PX、PTA、BZ、EB、LL、PP、EG）＞PVC。首先是化工涨

幅小于 brent，以原油推涨成本逻辑传导为主。供应端逻辑为霍尔木兹海峡产能哪个品

种产能占比大为排序，甲醇占比最大，其次是烯烃系，但芳烃系又同时享受原油上涨

带来的成本推涨，整体表现芳烃与烯烃涨幅接近。PVC 此时供应影响还未发生。 

（2）2026 年 3 月 3 日至 3 月中旬，我们定义为化工板块交易的第二阶段。此阶段各

品种涨幅表现为：（BZ，EB）＞Brent＞（PX、PTA、BZ、EB、LL、PP）＞（甲醇、

EG、PVC）。首先是化工开始接近甚至大于 brent，从原油端的成本上涨推涨逻辑转为

炼厂降负的化工供应下降的逻辑，以国内浙石化降负以及韩国裂解装置的降负为启动

点。亚洲裂解厂降负对纯苯苯乙烯影响更大，国内炼厂表现亦是芳烃较烯烃更大。EG

及 PVC 在高库存下表现跟涨偏慢，PVC 供应此阶段已开始出现韩国及泰国裂解厂的降

负但未被市场关注。甲醇伊朗装置处于长停，未有进一步边际新增停车。 

（3）2026 年 3 月中旬国内大型炼化装置进一步降负消息，且海外炼厂及裂解装置亦

出现降负计划，我们定义为化工板块交易的第三阶段。此阶段各品种涨幅表现为：PVC

＞（Brent，PX，PTA）＞EG＞甲醇＞PP＞LL＞BZ＞EB。此阶段对应的是国内外炼厂裂

解装置降负加剧，以国内中石化炼厂降负以及海外台湾地区、日本、马来西亚、印度

裂解加入降负队列为引发点；国内炼厂降负 PX 占比最大，其余芳烃及烯烃影响产能占

比接近，PVC 乙烯法在进口日本韩国乙烯受影响情况下亦滞后降负，低估值的品种

PVC 补涨反而是最快的。低估值的 EG 亦补涨幅度表现尚可。 

（4）2026 年 3 月 18 日以来，中东战局进一步加剧，伊朗南部帕尔斯气田受袭。因此

作为海外伊朗报复扬言要对沙特、卡塔尔、阿联酋等周边国家的能化设施打击，我们

定义为化工板块交易的第四阶段，即第一阶段统计的范霍尔木兹海峡产能确实潜在供
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应下滑，特别是化工集中供应地的沙特朱拜勒地区。此阶段品种涨幅，以伊朗及沙特

产能占比大的品种为主，具体为甲醇＞EG＞PP,PE。芳烃的中东产能占比不大，表现不

及烯烃。 

（5）结合各品种自身基本面，以及中东战局不同假设发生的情况下，给出化工板块各

品种强弱排序的看法。具体进入该段落浏览。 

■ 策略 

MA、PX、TA、BZ、EB、LL、PP、EG 等品种维持谨慎逢低做多套保策略 

■ 风险 

伊朗战局动向，沙特能化装置会否进一步卷入战火，霍尔木兹海峡封锁持续时间，伊

朗及中东各国各化工品装置运行情况及发货受影响情况



化工策略专题丨 2026/03/20 

 

请仔细阅读本报告最后一页的免责声明   3 / 14 

目录 

摘要 .................................................................................................................................................................................................... 1 

核心观点 ............................................................................................................................................................................................ 1 

背景及本文主旨 ................................................................................................................................................................................ 4 

化工品交易第一阶段：伊朗战火刚起，中东化工品供应潜在下滑及原油成本推涨逻辑 ................................................. 4 

化工品交易第二阶段：霍尔木兹海峡原油航运受阻，国内外炼厂及裂解厂开始出现供应下滑 ..................................... 6 

化工品交易第三阶段：霍尔木兹海峡原油航运受阻持续，国内外炼厂及裂解厂供应进一步下滑 ................................. 8 

化工品交易第四阶段：供应端影响的焦点回到中东地区，而不仅是亚洲地区炼厂裂解降负 ....................................... 11 

不同伊朗战局影响下的化工品策略分析 .............................................................................................................................. 12 

 

图表 
图 1:伊朗、科威特、卡塔尔、阿联酋、沙特东部的化工品产能占海外产能占比|单位：% ..................................................... 5 

图 2: 中国各炼厂及裂解装置降负对各化工品供应下滑占中国产能占比|单位：% ................................................................... 6 

图 3: 亚洲炼厂及裂解装置降负对各化工品供应下滑占海外产能占比|单位：% ....................................................................... 7 

图 4: 中国各炼厂及裂解装置降负对各化工品供应下滑占中国产能占比|单位：% ................................................................... 9 

图 5: 亚洲地区各炼厂及裂解装置降负对各化工品供应下滑占海外产能占比|单位：% ......................................................... 10 

图 6:伊朗、卡塔尔、阿联酋、沙特东部的化工品产能占海外产能占比|单位：% .................................................................. 11 



化工策略专题丨 2026/03/20 

 

请仔细阅读本报告最后一页的免责声明   4 / 14 

背景及本文主旨 

2026 年 2 月 28 日，美国正式对伊朗发动袭击，以色列与伊朗开火。2026 年 3 月 1

日，伊朗最高领袖哈梅内伊遇袭身亡；随即霍尔木兹海峡开始通航受阻，原油航运出

问题。2 月下旬至 3 月 2 日我们定义为化工板块交易的第一阶段，市场主要统计霍尔木

兹海峡化工品产能的占比及潜在影响供给，以及交易原油价格上涨对化工品的成本推

涨。 

2026 年 3 月 3 日开始出现国内炼厂及裂解装置降负消息，随后亚洲外购石脑油裂解装

置出现降负消息。3 月初至 3 月中旬，我们定义为化工板块交易的第二阶段，确确实实

出现了由于原油及石脑油船运问题而导致的国内外炼厂及裂解工厂降负，交易逻辑确

确实为化工品供应的下滑。 

2026 年 3 月中旬国内大型炼化装置进一步降负消息，且海外炼厂及裂解装置亦出现降

负计划，我们定义为化工板块交易的第三阶段，即国内外炼厂及裂解装置降负加速，

化工品供应下滑进一步下滑。 

2026 年 3 月 18 日以来，中东战局进一步加剧，伊朗南部帕尔斯气田受袭，伊朗报复

扬言要对沙特、卡塔尔、阿联酋等周边国家的能化设施打击，我们定义为化工板块交

易的第四阶段，即第一阶段统计的范霍尔木兹海峡产能确实潜在供应下滑，特别是化

工集中供应地的沙特朱拜勒地区。 

本文旨在，分析各阶段各地区炼厂及裂解装置的降负信息，汇总统计国内外各化工品

的产能受影响而下滑的占比，给出哪个品种受影响最大。以及展望后续伊朗战局及霍

尔木兹海峡各发展可能性下的化工品种走势。 

 

化工品交易第一阶段：伊朗战火刚起，中东化工品供应潜在下滑及原油成

本推涨逻辑 

2026 年 2 月 28 日，美国正式对伊朗发动袭击，以色列与伊朗开火。2026 年 3 月 1

日，伊朗最高领袖哈梅内伊遇袭身亡；随即霍尔木兹海峡开始通航受阻，原油航运出

问题。2 月下旬至 3 月 2 日我们定义为化工板块交易的第一阶段。 

此阶段的交易逻辑为，国内炼厂及裂解装置开工尚未受到影响。化工品价格上涨的逻

辑主要是原油端带来的化工品成本推涨，以及泛霍尔木兹海峡的化工品若供应受到影

响，将对各化工品海外产能带来多大幅度的影响。 
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图 1:伊朗、科威特、卡塔尔、阿联酋、沙特东部的化工品产能占海外产能占比|单位：% 

 

数据来源：卓创资讯 隆众资讯 华泰期货研究院 

这一阶段，市场主要统计的是泛霍尔木兹海峡的化工产能占海外产能的占比，周边的

科威特、卡塔尔、阿联酋、沙特东部，目前仍未听闻这些国家的主流化工品发船有受

影响，现在我们假设后续发酵影响至这些国家的化工品发货的话，影响产能能有多大

比例？  

伊朗甲醇产能超过 1700 万吨/年，为海外第一的甲醇供应国，沙特朱拜勒产能亦达到

705 万吨/年产能，加上伊朗的的“霍尔木兹海峡”甲醇产能占海外高达 35%，为此阶段影

响影响最大的品种。而伊朗甲醇装置从 2 月下旬以来基本全停，因此甲醇的强势贯穿

上述我们定义的化工品 4 个交易阶段，因此后续 3 个交易阶段不单独论述甲醇，甲醇

进入 3 月中旬后才开始出现装置恢复，ZPC 一条 165 万吨/年装置及 Busher 一条 165

万吨/年装置才开始恢复，但随后出现伊朗气田被袭击的事件继续推动甲醇价格上涨。 

科威特、卡塔尔、阿联酋、沙特东部的 PE 产能加起来有 1405 万吨/年，以沙特朱拜勒

833 万吨/年产能为主，加上伊朗的的“霍尔木兹海峡”PE 产能占海外亦高达 17%，影响

亦大，相对来说非标 HD 的影响更大。 

科威特、卡塔尔、阿联酋、沙特东部的 EG 产能加起来有 670 万吨/年，以沙特朱拜勒

555 万吨/年产能为主，加上伊朗的的“霍尔木兹海峡”EG 产能占海外大幅上升至 27%，

因此本身港口库存偏高且基本面偏弱的 EG 冲击亦有潜在较大影响。 

科威特、卡塔尔、阿联酋、沙特东部的 PP 产能加起来有 693 万吨/年，以沙特朱拜勒

453 万吨/年产能为主，加上伊朗的的“霍尔木兹海峡”PP 产能占海外比例在 11%左右，
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理论影响有限。但本身 2 月下旬沙特 NGL 设施故障，3 月份 Ras Tanura 码头的装船被

取消，叠加 3 月 2 日卡塔尔 RasLaffan 天然气液化装置受袭，NGL 副产丙烷亦受影响，

因此 PP 受原料丙烷支撑力度更大。 

而在芳烃方面中东产能占比不大，因此芳烃的影响更多是原油成本推涨的传导，此阶

段芳烃供应尚未收到影响。 

此阶段各品种涨幅表现为：Brent＞甲醇＞（PX、PTA、BZ、EB、LL、PP、EG）＞

PVC。首先是化工涨幅小于 brent，以原油推涨成本逻辑传导为主。供应端逻辑为霍尔

木兹海峡产能哪个品种产能占比大为排序，甲醇占比最大，其次是烯烃系，但芳烃系

又同时享受原油上涨带来的成本推涨，整体表现芳烃与烯烃涨幅接近。PVC 此时供应

影响还未发生。 

化工品交易第二阶段：霍尔木兹海峡原油航运受阻，国内外炼厂及裂解厂

开始出现供应下滑 

2026 年 3 月 3 日至 3 月中旬，我们定义为化工板块交易的第二阶段。标志性事件为国

内外炼厂及裂解装置出现降负消息。化工板块的上涨逻辑，从原油端的成本推涨逻

辑，转到了化工品供应确确实实受到影响的供应端逻辑，化工板块加速补涨，特别是

芳烃板块。 

本段将统计国内外各家炼厂及炼厂的降负消息以及对化工品的影响。 

图 2: 中国各炼厂及裂解装置降负对各化工品供应下滑占中国产能占比|单位：% 

 

数据来源：华泰期货研究院整理 

（1）国内炼厂及裂解工厂的降负情况： 
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以 2026 年 3 月 3 日，浙石化计划降负 20%，且其重整装置停掉一条 380 万吨/年为加

速点，以芳烃品种纯苯 PX 带动整个化工板块掀起了一波上涨加速的行情。3 月 3 日出

现如下炼厂及裂解装置的降负计划，浙石化 20%（实际后来降了 15-18%）、盛虹 15%

（实际后来去到 20%以上）、福建联合 30%、中化泉州 30%、中科 10%、海南炼化

20%、中海壳牌裂解 30%的降负计划。上述各降负全兑现假设下，对上述各化工品产能

下降占该品种国内化工品产能的占比会看到：芳烃系受影响最大，PX 及纯苯、苯乙烯

分别是 10%、7%、7%的产能受影响，因此芳烃从此前的原油成本推涨逻辑，切换到炼

厂降负导致供应下滑逻辑，为本阶段表现最强的品种分类。烯烃系方面，PE，PP，EG

分别是 6%、5%、7%的产能受影响，相对来说受影响比例小于芳烃。 

 

图 3: 亚洲炼厂及裂解装置降负对各化工品供应下滑占海外产能占比|单位：% 

 

数据来源：华泰期货研究院整理 

（2）亚洲地区炼厂及裂解工厂的降负情况： 

以 2026 年 3 月 4 日，韩国裂解降幅消息刺激为主，引领了海外化工品供应收缩带来的

化工品价格上涨，特别是纯苯和苯乙烯。由于中东是主要的石脑油出口地区，特别是

阿联酋、卡塔尔、伊朗，因此霍尔木兹海峡航运受阻，不止影响原油发运，也影响石

脑油发运。而亚洲地区是主要的外购石脑油裂解装置地区，特别集中在韩国。于 3 月 4

日，韩国外购石脑油的裂解装置 LG、乐天降负 10%、YNCC 降负 30%；而韩国炼厂方

面，韩华降负 8%、现代及 GS 亦有降负 10%-20%计划。 

韩国降负的海外产能影响主要在芳烃系，PX/BZ/EB 分别为 3%、2.2%、1.5%，且韩国为
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亚洲地区主要的纯苯供应商，因此此阶段芳烃系品种表现比较强，特别是纯苯苯乙

烯。 

3 月 5 日，新加坡 Aster Chemicals 降负 50%；新加坡石化（PCS）、印尼 Chandra 

Asri、泰国 SCG 公布不可抗力。把前述韩国也算上的话，海外产能占比影响从大到小

的排序：EB 超过 6%、纯苯超过 4%的海外产能占比受影响，表现最强。PX 在 3%附近，

表现尚可；PE 及 PP 在 3.5%附件，EG 在 2%以下，因此烯烃海外受影响比例较芳烃小。

其中 PVC 海外受影响占比超 2%，这里着重看 PVC，PVC 是本轮上涨补涨最慢的品种，

其传导路径较为曲折，体现在日本韩国裂解乙烯装置受影响降负后，国内采购韩国日

本乙烯的乙烯法 PVC 供应受到影响，本轮国内乙烯法 PVC 开工从高点 85%下降至

71%，且海外裂解装置降负导致的海外 PVC 供应下滑，特别是此阶段的泰国 SCG 裂解

不可抗力及下一阶段的台塑裂解开工下滑，共同导致海外 PVC 供应下滑从而提振 PVC

出口，PVC 供应端受到影响更为后知后觉。 

此阶段各品种涨幅表现为：（BZ，EB）＞Brent＞（PX、PTA、BZ、EB、LL、PP）＞

（甲醇、EG、PVC）。首先是化工开始接近甚至大于 brent，从原油端的成本上涨推涨

逻辑转为炼厂降负的化工供应下降的逻辑，以国内浙石化降负以及韩国裂解装置的降

负为启动点。亚洲裂解厂降负对纯苯苯乙烯影响更大，国内炼厂表现亦是芳烃较烯烃

更大。EG 及 PVC 在高库存下表现跟涨偏慢，PVC 供应此阶段已开始出现韩国及泰国裂

解厂的降负但未被市场关注。甲醇伊朗装置处于长停，未有进一步边际新增停车。 

 

化工品交易第三阶段：霍尔木兹海峡原油航运受阻持续，国内外炼厂及裂

解厂供应进一步下滑 

2026 年 3 月中旬国内大型炼化装置进一步降负消息，且海外炼厂及裂解装置亦出现降

负计划，我们定义为化工板块交易的第三阶段，即国内外炼厂及裂解装置降负加速，

化工品供应下滑进一步下滑。 

本段将统计国内外各家炼厂及炼厂的降负消息以及对化工品的影响。  
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图 4: 中国各炼厂及裂解装置降负对各化工品供应下滑占中国产能占比|单位：% 

 

数据来源：华泰期货研究院整理 

（1）国内炼厂及裂解工厂的降负情况： 

以 2026 年 3 月 11 日，中石化计划降负 10%为加速点，以芳烃品种 PX 带动整个化工板

块掀起了一波上涨加速的行情。把中石化的降负加上前文其余炼厂的降负一起算的

话，PX 有 9.8%的产能缺失，为化工板块影响最大的品种，因此在第三阶段 PX 表现强

劲；BZ 及 EB 亦有分别 7.4%及 7.3%的产能缺失，影响亦大。其中 PX、PTA 的影响大于

纯苯苯乙烯。 

其次是烯烃板块，PE,PP,EG 分别是 6.1%、4.6%、7.3%的产能受到影响，整体烯烃系受影

响小于芳烃系。EG 港口库存压力仍偏大，PP 受丙烷支持力度更大。因此烯烃内部排序

为 PP＞PE＞EG。甲醇则由于装置始终处于停车阶段，表现偏强。 

3 月 12 日，进一步限制国内的汽油、柴油、煤油等成品油的出口，因此国内炼厂产品

结构将出现变化，即保汽油、柴油的生产而减少重整芳烃、乙烯裂解的原料投入，从

而导致化工品供应二次下滑，这亦是第三阶段化工品价格上涨加速的重要影响逻辑。 
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图 5: 亚洲地区各炼厂及裂解装置降负对各化工品供应下滑占海外产能占比|单位：% 

 

数据来源：华泰期货研究院整理 

（2）亚洲地区炼厂及裂解工厂的降负情况： 

以 2026 年 3 月 10 日，日本丸善石油、三井化学裂解装置降负，3 月 17 日出光千叶裂

解装置降负 25%，台湾地区的台塑降负 30%；3 月 14 日新加坡埃克森 1#裂解装置不可

抗力、马油裂解装置不可抗力、印度 GAIL 及 OPAL 裂解装置不可抗力。部分或全部外

购石脑油裂解装置东南亚地区的降负进一步加剧。而 3 月 17 日韩国炼厂进一步降负，

现代、GS、SK 炼厂降负计划将达到 30%。加上前述海外化工品产能收缩的影响。 

EB 有超 10%的海外产能受影响，而其余纯苯、PX 均接近 6%；烯烃系的 PE,PP 均超

6%。因此烯烃系与芳烃系影响接近。而其中的 PVC 亦如前文强调，继续后知后觉的补

涨，以台塑裂解降负为启动，台塑为亚洲地区主要的 PVC 供应商。 

此阶段各品种涨幅表现为：PVC＞（Brent，PX，PTA）＞EG＞甲醇＞PP＞LL＞BZ＞

EB。此阶段对应的是国内外炼厂裂解装置降负加剧，以国内中石化炼厂降负以及海外

台湾地区、日本、马来西亚、印度裂解加入降负队列为引发点；国内炼厂降负 PX 占比

最大，其余芳烃及烯烃影响产能占比接近，PVC 乙烯法在进口日本韩国乙烯受影响情

况下亦滞后降负，低估值的品种 PVC 补涨反而是最快的。低估值的 EG 亦补涨幅度表

现尚可。 
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化工品交易第四阶段：供应端影响的焦点回到中东地区，而不仅是亚洲地

区炼厂裂解降负 

2026 年 3 月 18 日以来，中东战局进一步加剧，伊朗南部帕尔斯气田受袭。因此作为

海外伊朗报复扬言要对沙特、卡塔尔、阿联酋等周边国家的能化设施打击，我们定义

为化工板块交易的第四阶段，即第一阶段统计的范霍尔木兹海峡产能确实潜在供应下

滑，特别是化工集中供应地的沙特朱拜勒地区。 

图 6:伊朗、卡塔尔、阿联酋、沙特东部的化工品产能占海外产能占比|单位：% 

 

数据来源：卓创资讯 隆众资讯 华泰期货研究院 

此阶段市场关注的焦点，从中国及亚洲地区的炼厂及炼厂降负逻辑，回到中东地区化

工产能的断供可能上。伊朗南部帕尔斯气田，主要供应伊朗的乙烯及甲醇，而伊朗甲

醇产能占比达到 24%，因此对甲醇影响最大。但随后 3 月 19 日南帕尔斯气田大火已被

扑灭，能源供应正常，继续关注局势发展。 

而沙特东部的朱拜勒地区尚未受到战火冲击，但由于已列为伊朗扬言要打击的地区对

象，朱拜勒地区的乙二醇产能占海外去到接近 18%，因此乙二醇涨幅在此阶段亦靠前。

其次是 PE,PP，上述四国的产能占海外产能占比去到 15%及 10%，PE 主要在伊朗及沙特

朱拜勒；PP 集中在阿联酋及沙特朱拜勒。而卡塔尔拉凡工业城受导弹击中，虽然卡塔

尔 PE 产能仅占海外 1.8%，无 PP 产能，但拉凡前期其天然气液化装置问题或进一步加

剧，NGL 副产丙烷供应或进一步受到影响。因此 PP、PE 表现在此阶段亦不错。 

而芳烃产能在上述四国不大，因此此阶段表现，芳烃不及烯烃。 

此阶段品种涨幅，以伊朗及沙特产能占比大的品种为主，具体为甲醇＞EG＞PP,PE。芳
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烃的中东产能占比不大，表现不及烯烃。 

不同伊朗战局影响下的化工品策略分析 

（一）仅按照目前供需对各化工品基本面分析及排序： 

甲醇在 3-4 月进口到港预估进一步下降到历史低位的预期下，逐步从高港口库存拐头

进入持续去库周期，去库速率挂钩伊朗装置持续停车时间及下游 MTO 复工速率，去库

表现处于化工板块前列。PX 今年春检集中在 3-4 月，有一定去库预期，但下游聚酯长

丝低负荷限制 PTA 需求，PX 及 PTA 处于第二梯队。纯苯苯乙烯 3-4 月表现小幅季节

性去库，但纯苯港口库存当前压力仍大，更多是原油成本推涨逻辑，亦处于第二梯

队，但排名较 PXPTA 后。烯烃系，丙烷由于沙特及卡塔尔液化装置维修仍需时间，丙

烷制 PP 的缺口较难回来；PE 挂钩目前炼厂降负持续性；EG 则在目前检修兑现后的去

库预估仍偏慢，去库后库存压力仍存，因此第三梯队的排序为 PP＞PE＞EG。PVC 虽然

目前乙烯法 PVC 开工在海外乙烯供应受到影响下确实在降负，但由于 4 月出口退税取

消而下调出口预期后，后续 4 月进一步去库的幅度仍较少，因此放在第四梯队。 

因此仅按目前供需平衡表预估的化工排序为： 

MA＞（PX,PTA＞BZ,EB）＞（PP＞LL＞EG）＞PVC 

（二）沙特未进一步卷入战火，而霍尔木兹海峡封锁持续，炼厂降负持续： 

则国内炼厂降负导致的化工品 6%-7%的供应持续缺失（芳烃＞烯烃，但差距不大），后

续平衡表持续去库预期，化工品维持上涨，且化工品利润有可能进一步扩大。具体哪

个品种影响大需要进一步跟踪国内具体炼厂具体品种后续的降负程度。 

（三）中东战局进一步升级： 

（1）伊朗报复进一步打击沙特朱拜勒地区：EG 沙特朱拜勒产能占海外 18%，亦是中国

EG 的主要进口来源国，因此 EG 进口下调幅度进一步加大。PE 沙特朱拜勒 PE 占海外

7%，且进一步担忧沙特丙烷的出口亦推动 PP；而 EB 沙特朱拜勒亦占海外 7%。因此若

沙特朱拜勒被伊朗报复打击，则上述几个品种的排序挪到最前，体现为 EG＞（PP,PE）

＞EB 

（2）伊朗报复进一步打击卡塔尔、阿联酋、科威特地区：上述三个地区影响力不及沙

特。科威特的 EG 产能占海外 3.7%，EB 为 2%，其余产品影响偏小。阿联酋的 PE、PP、

BZ 产能占海外在 2-3%左右，影响偏小。卡塔尔则为 PE 占海外 2%，影响有限，卡塔尔

更多仍是 LNG 装置受影响，及其副产的丙烷供应影响。因此上述三个地区进一步受冲

击的话，上述化工品直接影响不大，原料端来说丙烷受影响程度更大，对应 PP。 

（3）伊朗南部帕尔斯气田持续受袭，则甲醇排序挪到最前。 
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（四）霍尔木兹海峡解封，原油及石脑油船只通航恢复： 

由于目前化工品的高价在于炼厂降负，因此霍尔木兹海峡一旦通航，原油船运恢复将

带来供应恢复预期，对应化工板块将从目前的高价见顶回落。而前文所述，沙特及卡

塔尔天然气液化装置修复尚需时间，因此海峡通航后，这两国的丙烷发船恢复仍慢，

对应的 PP 表现或相对其他品种更坚挺。 

而假设海峡通航亦有分化，即需伊朗革命卫队批准才可能达成通航，亲美国家或较难

获得批准。因此韩国、日本的原油、石脑油恢复将相对更慢，而韩国日本是主要的芳

烃供应国，因此 PX、PTA、纯苯、苯乙烯相对其他品种更坚挺。 
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