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  全球能源短缺问题还将持续多久？＊
 

 

在疫情冲击、极端气候、绿色转型、流动性泛滥

等因素影响下，全球能源市场出现大规模供需缺口，

能源价格出现大幅上涨。本轮全球能源短缺及价格暴

涨问题不仅影响能源和大宗商品市场，而且还波及通

胀水平、经济金融运行和政策走向等多方面。展望未

来，预计能源价格高位将持续至 2022 年年中，全球经

济通胀风险将上行。全球正在经历能源结构转型的阵

痛期，未来能源市场脆弱性将提升。建议将能源稳定

提高到战略高度，稳步推动能源结构绿色转型，积极

推动新能源技术发展，关注未来通胀并稳定通胀预

期。 

 

研究院 
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全球能源短缺问题还将持续多久？ 

在疫情冲击、极端气候、绿色转型、流动性泛滥等因素影响下，全球能源市场出

现大规模供需缺口，能源价格出现大幅上涨。本轮全球能源短缺及价格暴涨问题不仅

影响能源和大宗商品市场，而且还波及通胀水平、经济金融运行和政策走向等多方面。

展望未来，预计能源价格高位将持续至 2022年年中，全球经济通胀风险将上行。全球

正在经历能源结构转型的阵痛期，未来能源市场脆弱性将提升。建议将能源稳定提高

到战略高度，稳步推动能源结构绿色转型，积极推动新能源技术发展，关注未来通胀

并稳定通胀预期。 

一、近期全球能源短缺问题愈演愈烈 

近期，全球能源短缺问题引发社会各界高度关注。与历史上不同的是，本轮能源

危机表现为一次、二次能源（图 1）的双重短缺和价格上涨。 

图 1：能源分类 

 

资料来源：中国银行研究院 

一方面，天然气、原油、动力煤等一次能源价格暴涨，纷纷创下近年来新高。天

然气成为本轮能源价格上涨的领头羊。截至 10 月底，IPE 英国天然气、中国动力煤、

布伦特原油期货收盘价分别报 167.5便士/色姆、1130元/吨、84.38美元/桶，同比涨



 

 

2 

 2021年第 64期（总第 387期） 

幅分别高达 303%、91%和 125%（图 2）。 

图 2：传统一次能源价格上涨 

 

资料来源：Wind，中国银行研究院 

另一方面，受主要化石能源价格暴涨的推动，美国、欧洲等主要经济体电力价格

出现大幅上升。2021 年 8 月，美国电力平均零售价为 11.65 美分/千瓦时，2021 年 6

月，欧盟居民用户电价为 21.92 欧分/千瓦时，均刷新近年来的最高纪录（图 3）。同

时，中国动力煤价格与电价倒挂导致发电企业亏损严重，多省市出现供电紧张、拉闸

限电，能源安全、供应链安全问题凸显。 

图 3：欧盟（左）与美国（右）电价上涨 

    

资料来源：Eurostat，EIA，中国银行研究院 
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二、本轮能源危机是长短期多重因素作用的结果 

（一）疫情冲击全球能源生产、运输等环节，导致疫情后出现大

规模能源供需缺口 

从供给端看，疫情期间工作人员感染病毒、隔离防控举措，给能源项目建设、能

源设施运维带来较大影响。这导致天然气、原油等能源的产能出现明显下降。2020 年

底，全球天然气钻机数仅为 279部，同比下降 34.04%；全球石油钻井平台数仅为 1170

个，同比下降 46.45%（图 4）。2021 年以来虽有所恢复，但仍处于历史低位。在本次

能源危机震中的欧洲，天然气储量比近 5 年平均水平低 16%，处于历史新低。2021 年

9 月底，欧洲天然气储存设施的负荷水平仅为 74.7%，远低于 2019 年的 97%，为近十

年来最低水平。从需求端看，随着疫情形势好转，全球主要经济体经济复苏带来能源

需求增长，能源需求已恢复至疫情前水平（图 5）。但由于能源供给弹性小、恢复速

度慢，导致能源供需缺口持续扩大，进而推动能源价格大幅上涨。 

图 4：疫情后石油、天然气产能下滑 

 

资料来源：Wind，中国银行研究院 
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图 5：主要经济体石油需求量基本恢复至疫情前水平 

 

资料来源：OPEC，中国银行研究院 

同时，全球供应链受阻，大幅提高了能源运输成本。受疫情影响，全球港口运作

效率明显降低，物流时间拉长、货物周转率变慢，塞港、塞船现象渐成常态，海运费

用暴涨。2020 年 5 月以来，全球集装箱运价指数（WCI）大幅上涨 380%左右。值得注

意的是，供应链问题还反映在食品方面，影响了居民日常生活，英国超市货架被抢购

一空，韩国部分餐馆食材短缺，美国学校食堂面临鸡肉、面包等货源断供的问题。 

（二）极端气候因素进一步加剧了能源供需矛盾 

夏季罕见高温驱动居民部门用电需求大幅增长。2021 年夏季，全球经历了一轮罕

见的高温天气，显著提升了居民部门的用电需求。欧洲气温异常现象尤为突出。哥白

尼气候变化中心报告显示，欧洲 6-8月的平均地表温度较前 20年间的平均值高出接近

1℃，成为欧洲历史上温度最高的夏季。 

极端气候还导致新能源发电量骤降，火电的替代需求激增。欧洲电力能源结构中

新能源占比较大，风力、水力、核能共占 52.5%。但新能源发电受天气影响较大。从

2021 年初以来，欧洲长时间出现超高压天气，海上风速大幅下降，导致风力发电量骤

降。同时，美国遭遇百年难遇的干旱天气，水力发电大幅下滑（图 6）。风电、水电

供给的明显下降，导致火电的替代需求激增，最终导致天然气、原油、动力煤等传统
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能源价格大涨。 

图 6：美国水力发电量 2021年以来明显下降 

 

资料来源：Wind，中国银行研究院 

（三）全球绿色转型更是加剧了能源结构性矛盾 

全球的能源结构正逐渐从传统化石能源向可再生能源转型。尤其在受到疫情冲击

后，大量能源企业为维持自身现金流而大幅缩减传统能源相关业务资本开支，开采意

愿低迷（表 1）。2021 年起，全球碳中和进程加速推进，碳排放管控愈发趋严。以欧

盟为例，2020 年末，欧盟议会提出 2030 年温室气体减排目标从 40%提高为 55%。 

表 1：全球主要石油公司削减开支情况 

公司 传统能源业务的削减开支的主要情况 

壳牌 

（Shell） 
将上游部门的石油、天然气生产支出减少 30%－40% 

英国石油 

（BP） 

2030 年前将石油和天然气产量从 2019 年的 260万桶油当量/天降至

150 万桶油当量/天，炼厂产能从 2019 年的 170万桶/天降至 120 万桶

/天 

雪佛龙

（CVX） 
下调长期资本支出，从 190-220 亿美元压缩至 140-160 亿美元 

埃克森美孚 

（XOM） 
削减约 1/3 的新项目资本支出 

资料来源：中国银行研究院 
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然气的碳排放量低于煤炭、石油，且比可再生能源稳定，是能源转型过渡期的理想选

择。近年来，天然气在全球一次能源中的占比大幅提升。2016-2019 年间，全球天然

气消费年均增速为 2.94%，明显高于煤炭（-0.15%）和原油（1.07%）。中国天然气用

量也呈显著增长态势，“十三五”期间天然气在一次能源消费结构中的占比从 5.9%提

高至 8.5%。随着我国供暖领域煤改气进程的不断深入，叠加“双碳”目标下压减燃煤

发电的刚性要求，未来我国天然气消费量将进一步上升。 

（四）全球流动性泛滥进一步增强了能源的金融属性 

为对冲疫情影响，美、欧等主要经济体实施了史无前例的宽松货币政策，全球流

动性处于极度充裕的状态。2020 年，美国和欧元区 M2 同比增速分别高达 24.93%和

11.7%。疫情后全球经济恢复、宽松的货币政策等因素推升了金融市场活跃度，金融

市场炒作投机加剧。大量资金涌向了能源期货市场，全球期货交易量明显增多，对能

源价格上涨产生显著的放大效应。天然气期货管理基金多头持仓量从 2020 年 1 月的

15.7 万手提升至 2021 年 9 月的 27.8 万手；WTI 原油期货管理基金多头持仓量从 2020

年 2 月的 23.14万张提升至 2021年 2月的 42.93 万张。 

三、未来全球能源问题的几大判断 

（一）能源价格高位或将持续至 2022年年中 

短期来看，能源供需缺口仍将持续。一方面，可能到来的极寒冬季将进一步推升

用电需求。随着冬季供暖季到来，整体用电需求、尤其是火电发电需求，往往迎来明

显的季节性回升（图 7）。美国大气与海洋管理局（NOAA）、能源信息署（EIA）的最

新预测显示，2021 年冬季大概率出现极寒天气。考虑到传统能源品供应短期难以放量，

极寒冬季的到来可能使得全球能源短缺问题进一步加剧。另一方面，脆弱的全球供应

链短期内难以修复。不同国家间疫苗接种程度不均衡，疫情仍存在较大不确定性，给

供应链带来的负面影响还将持续。同时，前期全球主要经济体的直接财政补贴、国家

间的边境封锁等原因导致劳动力参与率明显下降，全球劳动力短缺问题严峻，对供应

链修复形成明显制约。 
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图 7：美国天然气（左）和煤炭（右）消费均呈季节性特点 

   

资料来源：EIA，中国银行研究院 

长期来看，能源市场正朝再均衡方向发展。随着能源产能逐渐恢复、全球流动性

拐点到来，能源价格或将高位回落。其一，能源供给约束已有所放松。俄罗斯已承诺

向欧洲提供更多天然气，OPEC+在 11 月份维护增产计划、北美页岩油复产也在持续推

进，中国政府加大了煤炭市场调控力度，三大传统能源产量有望稳步提高。同时，在

冬季取暖季过后电力能源需求将趋弱，能源市场短缺问题有望缓解。其二，全球央行

货币政策的拐点正在到来。美联储已于 11月份宣布开启缩减购债计划，此外，已有韩

国、俄罗斯、智利等国家开始加息。未来全球流动性将逐步收紧，投机资金将从能源

期货市场撤出，可能引起能源价格快速下滑，需要后续重点关注。 

（二）全球正在经历能源结构转型的阵痛期，未来能源市场脆弱

性将提升 

在全球绿色转型的大背景下，类似本轮能源短缺现象将更为频繁地出现。随着越

来越多的国家和地区为应对气候变化实现“碳中和”做出承诺（表 2），传统能源产

能的下滑将是大趋势。但风力、水力等绿色能源存在更易受气象因素影响、波动较大

的劣势。考虑到储能设备高额的成本，距离大规模投入、使用或仍需一段时间。在此

过程中，绿色能源完全替代化石能源的条件并不成熟，未来能源稳定性可能将成为影
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