
能源紧张导致价格疯涨，化工成本抬升跟涨明显

内容提要

国庆节后，国内能源化工市场情绪火爆，主要原因在于原料段价格的大幅上涨，

美原油期货价格向上突破 80 美元，创 14 年 11 月份以来新高，美天然气期货价格前

期也是创先 13 年以来最高点，而国内动力煤期货价格更是站上 1400 元/吨上方。

1、10 月 4 日，以沙特和俄罗斯为首的 OPEC+产油国联盟称 11 月将按原计划每月

增产 40 万桶/日，即不会超量增产来缓解供应荒，而随着全球市场条件改善，原油需

求也逐渐增加，在此背景下原油价格大幅上涨。

2、外围天然气价格持续上涨，由于海内外能源结构的转型，相关企业逐渐减少

对于煤炭能源的依赖而转，同时新能源的发展在当前占比不大的背景下，导致天然气

能源的需求大大增加。

3、假期期间，山西遭遇强降雨侵袭，多地降水量打破 10 月上旬历史纪录。截至

10 月 8 日，山西已停产煤矿 60 座、非煤矿山 372 座、危化企业 14 家，停工在建工

程 1035 个，山西境内多处道路也因山体滑塌而中断，受次影响动力煤价格大幅上涨。

风险提示

疫情在全球超预期蔓延；经济增长不及预期；美元指数大幅走强
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一、 行情点评
今日能源化工商品价格大幅上涨，截至 10 月 11 日收盘，动力煤主力合约涨幅 8.01%，

甲醇主力合约涨幅 8.01%，PTA 主力合约涨幅 4.06%，短纤主力合约涨幅 5.54%，LPG 主

力合约涨幅 4.24%，尿素主力合约涨幅 4.27%，PVC 主力合约涨幅 7%，苯乙烯主力合约涨

幅 5.37%，乙二醇主力合约涨幅 6.51%等，能源化工市场整体呈现火爆局面。

二、 能源强势上涨

1、10 月 4 日，以沙特和俄罗斯为首的 OPEC+产油国联盟称 11 月将按原计划每月增

产 40 万桶/日，即不会超量增产来缓解供应荒，而随着全球市场条件改善，原油需求也

逐渐增加。此外，美国能源部表示，美国没有释放石油紧急储备计划。也没有重新限制

石油出口计划，发电厂燃料由天然气气转向石油加剧了石油市场紧缺的预期，国际油价

继续大涨。根据数据显示，全球 8 月原油供应大幅缩减，但需求表现良好，美原油库存

也始终保持近几年低点位置。

图 1 全球原油月度供应量

数据来源:EIA、卓创资讯、优财研究院

图 2 全球原油月度需求量
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数据来源: 数据来源:EIA、卓创资讯、优财研究院

图 3 美国 EIA 原油库存

数据来源:EIA、卓创资讯、优财研究院

2、外围天然气价格持续上涨，由于海内外能源结构的转型，相关企业逐渐减少对

于煤炭能源的依赖而转，同时新能源的发展在当前占比不大的背景下，导致天然气能源

的需求大大增加。此外海外天然气作为重要的发电燃料，直接导致海外电价的飙升。

从天然气供需情况来看，由于欧洲天然气维修项目增多导致欧洲天然气供应明显低

于往年，供应端缩减也是导致天然气价格上涨的主要原因。

图 4 欧洲天然气产量
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数据来源:Bloomberg,优财研究院

图 5 欧洲天然气库存

数据来源:Bloomberg,优财研究院

3、假期期间，山西遭遇强降雨侵袭，多地降水量打破 10 月上旬历史纪录。截至 10

月 8 日，山西已停产煤矿 60 座、非煤矿山 372 座、危化企业 14 家，停工在建工程 1035

个，山西境内多处道路也因山体滑塌而中断，受次影响动力煤价格大幅上涨。自今年年

初以来，国内受能耗双控以及进口政策影响，国内煤供需矛盾逐渐显现，短期仍需

关注印尼煤外采和国内煤保供的进度。

图 6 中国动力煤月度产量
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数据来源:卓创资讯、优财研究院

三、 操作建议

短期全球能源紧张的问题是萦绕化工市场的主要因素，对于化工市场来收，基础能

源原油、煤和天然气价格的大幅上涨对于下游商品的价格形成直接带动，而市场预期的

拉尼娜气候导致冷冬的出现将会加剧能源紧张的局面，从当前强弱来看煤价涨幅大于原

油，这也导致煤化工强于油化工。操作建议上，煤化工相关商品建议回调后介入多单，

但仍需关注国内煤保供和印尼煤进口逐渐兑现下供应回升的情况；油化工商品来说，原

油在其他基础能源带动下仍有补涨的可能，油化工商品也将受原油带动上行。

四、 风险提示

煤供应大幅回升；宏观政策管控；OPEC+增加原油供应；海外疫情失控
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