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摘要：  

能源危机下，煤炭保障能力和经济性凸显。尽管能源转型及去煤化是长期碳中和发

展方向，但是中欧美 2021年均出现煤炭发电占比重新上升的现象。中欧美的煤炭发电占

比分别由 2020年的 70.4%/19%/12.25%提高至 2021年的 70.6%/22%/15.43%。其中，出口

需求提振及清洁能源发电不及预期是中国用煤需求抬升的主因，而欧美煤炭发电提升主

要因能源危机下天然气价格暴涨，导致天然气发电成本过高，煤电对气电产生替代。 

2022 年中欧美能源需求及煤炭替代性出现分化。中国煤电需求下滑，得益于天气改

善和新能源装机提升，中国今年 1-5月水电、风电、太阳能发电分别实现同比增长17.5%、

12.9%和 4.5%，而火电增速则下滑 3.5%。天然气高价未改，欧洲煤炭替代效应持续，据

欧洲互联电网机构统计(ENTSO-E)，2022 年前 23 周（约 4-5 个月）的煤炭发电累计同比

增加 11.07%，而天然气发电累计同比减少 18.7%。美国煤炭替代效应有所缓解，2022 年

上半年美国煤炭涨幅高达 175.53%，高于天然气 133.24%的涨幅，进而导致美国气电与火

电利润价差缩小，气电对火电替代增强。 

 地缘冲突引发能源供应紊乱，短期需求旺季支撑下能源价格偏高运行，中期价格或

跟随供需矛盾缓解而小幅回落，但低供应弹性下，下跌空间有限。短期来看，夏季是能

源需求旺季，欧美经济尚未进入衰退，供给增加需要时间兑现，原油、天然气、煤炭价

格或维持高位震荡。中期来看，原油和天然气供应或有所缓解，叠加高价下需求承压，

价格重心或出现下移，但由于供应弹性偏低，且地区之间供需存在错配，因此底部仍有

支撑，关注 7月 OPEC+增产加速和北溪一号检修恢复情况。煤炭海外 2022年增产 2.5%难

以对冲需求增加，全球低库存和油气价格高企将支撑煤炭需求，加之全球煤炭供应弹性

不足，煤价将滞后于油气而回落。欧洲电力短期跟随天然气价格波动，中期关注入冬前

天然气补库情况。能源危机短暂造成欧洲碳价松动，但长期碳价仍有支撑，重点关注近

期 EU ETS改革方案落地情况。 

风险因素：地缘冲突加剧，欧美通胀持续，全球经济衰退 

俄乌冲突后全球能源变局（三）：全球

能源需求格局如何变化及价格展望？ 

 

全球碳中和及能源转型的背景下，地缘冲突增加能源供应扰动，进而导致全球能

源需求格局在短期内“重返煤炭”。经济增长、高通胀及地缘冲突之间的结构性矛

盾，不仅抬升了全球能源价格重心，也增加了全球能源需求前景的不确定性，进

而加剧了全球能源价格波动。 

 

报告要点 
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本次俄乌冲突后全球能源变局系列专题共有三篇，第一篇政策篇，我们主

要回顾了冲突发生后欧美对俄罗斯的制裁情况，以及能源高价下欧美为应对能

源危机、增强能源安全在能源政策方面的转变（详细参看【中信期货能源与碳

中和】俄乌冲突后全球能源变局（一）：全球能源政策如何变化？——专题报告

20220620）；第二篇供应篇，我们主要分析了地缘冲突下，全球能源供应和贸易

格局的变化（详细参看【中信期货能源与碳中和】俄乌冲突后全球能源变局

（二）：全球能源供应和贸易格局如何变化？——专题报告 20220621）。本篇专

题将聚焦全球能源需求格局变化及能源价格未来展望。 

一、能源危机下，中美欧能源消费结构变化 

1、 中国清洁能源高发，对火电形成压制 

2021 年用能需求大增，清洁能源出力不及预期，火电撑起兜底保障重担。

虽然在能耗双控和双碳目标要求之下，我国火电占比已连年下降，但在 2021 年，

出口需求提振导致中国用电量快速提升，1-4 月用电量按连续出现 10%以上高增

速，而由于“拉尼娜”事件导致全年来水偏枯，叠加局部地区来风条件不好，

整体清洁能源出力不及预期，火电不得不撑起兜底保障能源的重担。在 2021 年

全年发电量同比增 8.1%的同时，火电发电量同比达到 8.4%，占全社会发电量的

70.6%；2021年火电发电占比从 2020年的 70.4%提高至 70.6%。 

图 1： 中国 2019-2021 各类型能源发电占比 

 
资料来源：国家统计局 中信期货研究所 

中国用电量同比增速放缓，清洁能源高发，压制火电增速。经历 2021 年国

内煤炭和电力紧张之后，在地缘冲突导致全球能源紧张的大背景下，中国更加

重视以煤为主的基本国情，2022 年加大煤炭保供增产稳价工作，同时加大力度

推进清洁能源发展。受 3月份以来疫情对经济活动压制，全社会用电增速放缓，

1-5 月全社会用电量和发电量分别同比增长 2.5%和 0.5%，分发电类型看，由于

今年来水偏好及清洁能源装机规模提升，今年 1-5月水电、风电、太阳能、核电
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发电分别实现同比增长 17.5%、12.9%、4.5%和 5.6%，而火电增速则下滑 3.5%。 

图 2： 中国火力月度发电量  图 3： 中国水电月度发电量 

 

 

 

数据来源：国家统计局 中信期货研究所  数据来源: 国家统计局 中信期货研究所 

 

图 4： 中国风电光伏月度发电量  图 5： 中国核电月度发电量 

 

 

 

数据来源：国家统计局 中信期货研究所  数据来源: 国家统计局 中信期货研究所 

2、 欧洲煤炭对天然气替代明显，可再生能源稳定性增加 

能源危机下，2021年欧洲煤电对气电反替代效应明显。2018-2020年，欧洲

煤炭的年度发电总量分别为 54、40、32万 GWh，呈快速下降趋势，占比由 19.75%

下降至 12.26%。同期，天然气年度发电总量分别为 33、41、40 万 GWh，整体持

续增长，占比由 12.25%提升至 15.43%，显示了天然气作为新旧能源过渡的桥梁

作用。然而，在 2021 年能源危机的背景下，欧洲煤炭年度发电量不降反升，同

比增加 20%，达到 38.7 万 GWh，占比升高至 14.21%，而天然气占比在 2021 年下

降至 13.88%。主要因天然气价格高企，煤炭的发电经济效应提升，对气电的替

代作用增强。 
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图 6： 欧盟 2019-2021 各类型能源发电占比 

 
资料来源：Eurostat 中信期货研究所 

欧洲煤炭替代效应 2022 年持续。2022 年欧洲煤炭发电量同比高于 2021 及

2020 年，同时 2022 年欧洲天然气发电量同比低于 2021 年及 2020 年。据欧洲互

联电网机构统计(ENTSO-E)，2022年前 23周（约 4个月）的煤炭发电总量约 16.8

万千兆瓦时，累计同比增加 11.07%；天然气前 23 周累计发电量 16.8 万千兆瓦

时，累计同比减少 18.7%。 

图 7： 欧洲煤炭周度发电量  图 8： 欧洲天然气周度发电量 

 

 

 
数据来源：Bloomberg ENTSO-E 中信期货研究所  数据来源: Bloomberg ENTSO-E 中信期货研究所 

欧洲 2022 年累计光伏发电量同比增加，但风力发电累计同比降低。据欧洲

互联电网机构统计(ENTSO-E)，欧洲光伏前 23周发电约 5.6万千兆瓦时，累计同

比增加 4.7%；风力前 23 周发电约 18.4 万千兆瓦时，累计同比降低 3.1%。由于

风力发电是欧洲可再生能源主力，因 3-5月天气原因，风力发电表现弱于往年，

导致欧洲 2022年前 23周可再生能源发电量累计同比降低 4.87%。 
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图 9： 欧洲可再生能源周度发电量 

 
资料来源：Bloomberg ENTSO-E 中信期货研究所 

 

图 10： 欧洲风力发电量季节图  图 11： 欧洲光伏发电量季节图 

 

 

 
数据来源：Bloomberg ENTSO-E 中信期货研究所  数据来源: Bloomberg ENTSO-E 中信期货研究所 

3、 美国煤炭对天然气替代减弱，可再生能源发电维持高增 

2021年美国煤电对气电反替代明显。2017-2020年，美国煤炭的年度发电总

量分别为 120、114、96、77 万 GWh，呈快速下降趋势，占比由 30%下降至 19%。

美国天然气年度发电总量分别为 129、146、158、162 万 GWh，持续增长，占比

由 32%提升至 40%。然而，在 2021年能源危机背景下，美国煤炭年度发电量同比

增加 16%，由 77万 GWh增加至 90万 GWh，占比升高至 22%。同时，天然气发电量

同比减少 3%，由 162 万下降至 157GWh，占比下降至 38%，再次体现了高经济性

下，煤电对气电的替代。 
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图 12： 美国 2017-2021 各类型能源发电占比 

 
资料来源：EIA 中信期货研究所 

2022 年上半年美国煤炭价格涨幅高于天然气，气电对火电替代增强。在美

国去煤化大趋势下，当前美国煤炭产业低迷，而 2021年及 2022年上半年的天然

气价格暴涨，导致美国煤炭内部需求及出口需求大增，造成美国煤炭价格抬升。

从涨幅来看，2022 年上半年美国煤炭涨幅高达 175.53%，高于天然气 133.24%的

涨幅，进而导致美国气电与火电利润价差缩小，气电对火电替代增强。美国 1-3

月的发电数据也体现出上述替代逻辑，1-3 月煤炭发电量 2190 亿千瓦时，累计

同比下降 5.3%；而同期天然气发电量 3639亿千瓦时，累计同比增加 5.9%。预期

在煤炭高价影响下，美国 2022年煤电发电占比将重回下降趋势。 

图 13： 美国月度煤炭发电量  图 14： 美国月度天然气发电量 

 

 

 
数据来源：EIA 中信期货研究所  数据来源: EIA 中信期货研究所 

 

图 15： 美国煤炭/天然气 2022 年上半年涨幅 

能源 单位 2022/6/1 2021/12/31 涨幅 

美国煤炭 USD/t 122.75 44.55 175.53% 

美国天然气 USD/MMBTU 8.77 3.76 133.24% 
 

资料来源：Bloomberg 中信期货研究所 

美国新能源发电占比或将持续上升。1-3 月美国风光发电累计 1606 亿千瓦

时，累计同比增加 25%；其中光伏发电 410亿千瓦时，累计同比增加 31.8%。6月
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