
 

能源价格飙升的趋势 
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【财新网】（作者 Frederick Fromm）虽然全球经济从疫情中复苏，

但能源价格已飙升至多年以来的最高点，导致整体通胀指标较预期出现了

大幅攀升。全球天然气生产不足、库存减少以及中国政府采取的联合监管

措施，通过液化天然气等低碳燃料替代煤炭以大幅削减排放，促成了现在

能源供需失衡的状况。同时， 美国的天然气库存已经低于五年的季度平均

水平，其出口量的增长可能会进一步引发价格飙升。 

随着能源价格的上涨，经济复苏中隐含的风险也在上升，导致经济增

长可能低于预期。经济学家指出，能源价格飙升仍远未达到可能引发经济

衰退的“石油冲击”的程度，但这一趋势依然值得担忧，经济整体价格的

大幅上涨可能会刺激消费者延缓支出。能源短缺和需求高涨的双重冲击使

得全球能源价格前景充满不确定性。 

自疫情加剧以来，石油库存大幅下降，目前已低于疫情前的水平，这

有助于支撑价格。在供应方面，能源公司继续奉行支出管控和股东回报的

原则，而一些大型综合石油和天然气公司正从传统的石油和天然气投资转

向更广泛的能源战略，包括可再生能源和其他低碳燃料。加上一些公司的

自由现金流收益率已高于 10%，而标准普尔 500 指数公司的平均收益率

仅 2%， 我们认为这是一个极具吸引力的投资机会。 

从投资的角度来看，需求和生产趋势变化，加上持续的供应限制，使

我们对包括能源在内的自然资源类权益继续看多。当然，具体品种的选择

也至关重要，不同商品对各种经济趋势可能表现出不同程度的敏感性。例
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如，随着中国政府采取措施给通胀和排放降温，铁矿石价格大幅下跌，而

最近中国房地产市场的波动可能进一步抑制需求。虽然这些因素会影响到

众多商品，但考虑到中国房地产市场巨大的影响力，因此钢铁及其原材料

（铁矿石和冶金煤）等建筑材料可能会受到更大幅度的影响。 

此外，尽管在建筑需求放缓的情况下，铜材料市场也可能受到负面影

响，但随着能源转型支出升温，库存仍处于极低水平，长期需求趋势似乎

依然强劲。与此同时，石油和天然气市场虽然也不可避免地受到这些不利

因素的影响，但鉴于中国在全球需求中所占比例较小，而且还受到供应限

制和长期需求趋势等其他因素的影响，这两种商品的表现理应相对较好。 
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