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欧美“能源危机”: 到底因何而危？ 

分析师  冯琳 白雪 

主要观点：欧美本次能源“危机”成因各异：欧洲在碳减排目标下能源结构的演变，导致其能源

和电力供应不稳定性加大，在极端天气等短期因素冲击下，传统能源供应“受制于人”和新能源发电

不稳定的问题迅速暴露；美国则主要由于极端天气拖累新能源发电，导致对火电需求激增，但同时传

统能源受到疫后产量及资本开支尚未复苏、以及飓风导致的产能关停等因素影响而产量不足。 

短期来看，寒冬供暖需求将带动天然气消耗量上升，在需求端相对刚性的情况下，能否突破天然

气供给瓶颈是本轮能源危机能否得到解决的关键。对于欧洲而言，需关注俄罗斯会否增加对欧洲的天

然气供应，而对于美国这一天然气生产国而言，其天然气库存已开始缓慢重建、燃煤发电的补充令供

给边际改善，短期内电力短缺问题有望边际缓解。中长期来看，全球碳中和背景下，传统能源产能弹

性降低，这与新能源供给波动较大、脆弱性较强交织影响，类似的供应短缺引发的能源危机可能会更

加频繁。 

具体分析如下： 

今年 4月以来，欧美天然气价格快速上涨。以 IPE英国天然气期货价为代表，截至 10月末其活跃

合约价格较 4月初累计上涨逾 250%，同期美国 NYMEX天然气期货价格累计上涨约 110%。与天然气携手

涨价的还有煤炭，截至 10月末欧洲 ARA港、南非理查德、澳大利亚纽卡斯尔动力煤现货价较 4月初累

计上涨幅度分别为 234%、74%和 87%。由于火电在欧美电力结构中仍占据主导地位，天然气和煤炭等

传统能源价格的飙升导致欧美电价大涨。 

图 1  今年二季度以来，欧美天然气期货价格飙升 

 
数据来源：Wind，东方金诚 
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可见，与以往能源危机多为原油危机不同，本轮能源危机主要表现为天然气和煤炭供给不足、价

格上扬导致的电力短缺和电价飙涨。那么，这一轮源自天然气涨价的能源“危机”到底因何而危？欧

美之间有何异同？后续将如何演变？ 

一、欧洲：碳减排目标下欧洲能源结构的演变导致其能源和电力供应不稳定性加大，在极端天气等短

期因素冲击下，欧洲传统能源供应“受制于人”和新能源发电不稳定的问题迅速暴露。 

碳减排目标下欧洲能源结构的演变为本轮能源危机埋下伏笔。欧盟素来是碳中和的积极倡导者和践行

者。早在 2008 年，欧盟国家领导人就通过了《2020 气候和能源一揽子计划》，设定了到 2020 年温室气体

排放量在 1990 年基础上减少至少 20%、可再生能源占能源总消耗比例提高至 20%和能效提高 20%等目标。

在超额完成 2020 年减排目标后，近年欧盟又提出了更为雄心勃勃的碳减排计划。2019 年 12 月欧盟发布

《欧洲绿色新政》，表示“将以负责任的态度提升欧盟 2030年温室气体减排目标，即比 1990年水平减排至

少 50%，力争 55%”，并将在 2050 年实现气候中和。2020 年 12 月欧盟国家领导人同意到 2030 年在 1990 年

基础上温室气体排放量减少至少 55%，相较此前的目标更为激进。2021 年 6 月，欧盟通过首部气候法案，

将 2030年温室气体减排 55%、2050年实现温室气体净零排放写进了法律。 

图 2  二氧化碳排放量（单位：亿吨） 

 

数据来源：Global Carbon Project，东方金诚 
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向着更加可持续的方向转型。但我们认为，更为深层次的原因是通过降低传统能源在欧盟能源消耗结构中

的占比，来减少其能源的整体对外依赖性。从欧盟能源消耗结构来看，占比最大的是原油、天然气和煤炭。

根据 IEA 数据
1
，2008 年原油、天然气和煤炭在欧盟国家能源总供给中的占比合计达 79.9%。但因欧盟自产

 
1 本报告所用数据来源为 IEA 的欧盟相关数据均为除克罗地亚、保加利亚、塞浦路斯、马耳他、罗马尼亚以外的其他 22 个欧
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资源有限，其传统能源对外依赖度很高（见图 4），其中，俄罗斯是欧盟天然气进口主要来源国，天然气供

应问题也成为欧美俄地缘政治博弈的一个焦点。因此，加快发展风、光、水、生物等新能源，减少对传统

能源的依赖，也是欧盟保护能源安全的战略举措。 

图 3 欧盟能源供给结构（单位：PJ） 

 

数据来源：IEA，东方金诚 

注：供应量=产量+进口量-出口量-国际航运（航空）燃料±库存变化；可再生能源及废料含水能、风能、太阳能、潮汐、地热、生物燃料

等可再生能源以及工业废料和城市垃圾。 

图 4 欧盟传统能源进口依赖度（单位：%） 

 
数据来源：IEA，东方金诚 

注：进口依赖度=进口量/供应量 

随着欧盟碳减排目标的推进，传统能源在欧盟能源结构中的比重持续下降，原油、天然气和煤炭合计

占比从 2008年的 79.9%降至 2020年的 72.8%，同期可再生能源占比上升，从 9.4%提高至 18.2%（见图 3）。

在这其中，有三点值得关注：一是尽管为传统能源，但近十年来天然气在欧盟能源结构中的比重基本走平，
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等市场因素，欧洲传统能源产能收缩，且产量下滑速度超过消耗量，导致其传统能源对外依赖度明显上升
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（见图 4）；三是受福岛核电站事故影响，2011 年以来欧盟核电发展放缓，核能在其能源结构中的占比从

2011 年的 14.4%降至 2020 年的 13.2%。 

图 5  欧盟天然气产量和进口量 图 6  欧盟原油产量和进口量 

  
数据来源：EUROSTAT，东方金诚 

在碳减排目标推进过程中，欧洲能源结构的演变在其电力生产结构中体现的尤其明显。首先，火电在

欧盟电力结构中的占比明显下降，但截至 2019年仍接近 40%。同时，由于欧盟主要压降且致力于淘汰燃煤

发电，其火电主要来源已经从煤炭转向了天然气——当前火力发电主要依靠天然气这一点与美国类似，但

相较作为天然气生产国的美国，欧洲因其天然气高度依赖进口，面临的能源问题更为严重，其天然气短缺

也是本轮能源危机的导火索。 

图 7  欧盟电力生产结构变迁 

 
数据来源：EUROSTAT，东方金诚 
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35%。但出于政治考量，欧盟对于扩大自俄罗斯天然气进口一直保持谨慎态度，连接德国和俄罗斯之

间的海底输气管道“北溪-2 号”招致欧盟内部分歧并引来美国阻挠，迟迟未得到欧盟批准。2020 年

俄罗斯对欧洲天然气管道输气量相较此前两年有所下降，今年以来，欧盟也并未因库存的快速消耗而

增加自俄罗斯的天然气进口。雪上加霜的是，2021 年 8 月飓风艾达导致美国墨西哥湾天然气基本停产，

尽管美国 LNG 在欧盟天然气总进口量中的占比不足 5%，但在低库存背景下，这一事件令欧洲天然气低

库存问题加速暴露。 

图 8  欧盟（27 国）天然气库存（单位：百万平方米） 

 
数据来源：EUROSTAT，东方金诚 

图 9  俄罗斯对欧洲及欧亚大陆天然气出口量（单位：十亿立方米） 

数据来源：Wind，东方金诚 
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0

20000

40000

60000

80000

100000

120000

2
0
1
9
-0

1

2
0
1
9
-0

2

2
0
1
9
-0

3

2
0
1
9
-0

4

2
0
1
9
-0

5

2
0
1
9
-0

6

2
0
1
9
-0

7

2
0
1
9
-0

8

2
0
1
9
-0

9

2
0
1
9
-1

0

2
0
1
9
-1

1

2
0
1
9
-1

2

2
0
2
0
-0

1

2
0
2
0
-0

2

2
0
2
0
-0

3

2
0
2
0
-0

4

2
0
2
0
-0

5

2
0
2
0
-0

6

2
0
2
0
-0

7

2
0
2
0
-0

8

2
0
2
0
-0

9

2
0
2
0
-1

0

2
0
2
0
-1

1

2
0
2
0
-1

2

2
0
2
1
-0

1

2
0
2
1
-0

2

2
0
2
1
-0

4

2
0
2
1
-0

5

2
0
2
1
-0

6

0

50

100

150

200

250

2016 2017 2018 2019 2020



                                                                                                  东方金诚宏观研究 

 
6 

压天气影响,欧洲陆地上的风大量减少,对风能发电效率产生负面影响，风电供给也有所下降。作为欧

洲新能源发电的主力，风电不仅未能对火电构成补充，反而加剧了电力供应的短缺。 

二、美国：美国本轮能源短缺，主要由于极端天气拖累新能源发电，导致对火电需求激增，但传

统能源受到疫后产量及资本开支尚未复苏、以及飓风导致的产能关停等因素影响而产量不足。 

与欧洲国家“团结一致”持续多年推进碳减排政策不同，美国能源政策在历届政府不同的执政理

念下，经历了数次反转。故美国本轮能源短缺，政策面并不占主导地位，主要原因是极端天气拖累新

能源发电，导致对火电发电需求激增。而传统能源——页岩油气和常规开采油气，则分别受到疫后产

量及资本开支尚未复苏、以及飓风导致的产能关停影响而产量不足。 

从电力结构来看，火电（包括天然气与煤炭）仍是美国电力的主要来源，占比接近 60%。EIA 数

据显示，截至 2020 年底，天然气是美国最大的单一发电来源，占比达 36.5%（图 10）。其次是核电，

占比 19.5%，煤炭发电量占比 19.1%，但近年下滑势头明显，是过去三年美国电力结构中唯一占比显

著下降的来源。同时，新能源占发电量的比重不断增长，2020 年提高至 20.6%，排在首位的同样是风

力发电，占比 8.3%，不过，不管是新能源发电整体占比还是风电占比，与欧洲相比仍明显偏低。  

图 10  美国电力结构 

 

数据来源：US Electricity Information Administration，东方金诚 
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与此同时，常规天然气的开采与生产受到 8 月底以来飓风艾达的严重扰动。飓风登陆的墨西哥湾

附近、路易斯安那州的港口，正是美国最大的石油生产基地之一，其为美国供应了 18%的石油产量，

占据墨西哥湾 90%的深水石油生产。路易斯安那州的天然气产量，则占美国全部天然气产量的 9%，且

该州还是美国天然气出口的主要地点，出口量占美国 LNG 总出口量的 55%。飓风令当地的油气生产陷

入困境：大量的油气生产商暂停了石油平台的开采及炼厂的加工生产工作，墨西哥湾沿岸码头附近的

管道系统也被暂时关闭。石油及天然气供应不足，叠加飓风造成当地的电力设施被摧毁，不仅导致美

国国内电力短缺、气价及汽油价格大涨，也导致其对欧洲的天然气出口大幅降低，进一步加剧了欧洲

的天然气短缺。 

图 11  美国各产区页岩油产量（单位：万桶/日） 

 
数据来源：CEIC 

图 12 美国各产区页岩油气钻机数量                                             图 13 美国各产区页岩油气钻井数量 

 

数据来源：CEIC，东方金诚 
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