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欧洲能源价格上涨特征及影响探讨 

 

能源价格上涨推升欧洲通胀，降低实际可支配收入；程度差异取决于不同国家的能源

结构区别。预计 2022 年使居民生活成本平均增加约 7%，对于低收入人群影响相对更大。

从去年夏季开始的减税和补贴等支持政策，在部分国家财政支出已占到 GDP 的 1.5%以上；

后期或需考虑政策目标与经济效益之间的平衡。不同国家对于企业支持存在差异：对化石

能源生产商征收暴利税需谨防导致供应减少的负面效应；对新能源鼓励政策则有利于增强

长期能源安全。本文主要介绍 IMF 相关工作论文研究成果，结论仅供参考。 
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一、欧洲能源价格 

1. 过去一年全球化石能源价格攀升。2020 年疫情后海外超常规经济刺激

计划的推动下，需求复苏高于供应，能源价格持续回升。2022 年春季地缘冲突

进一步加剧价格涨幅；俄罗斯在全球天然气、煤炭、石油出口份额占比约 20%、

10%、5%。截至一季度末，石油、煤炭、天然气价格分别上涨约 2倍、3倍、5倍。 

 

图 1： 主要能源商品价格涨幅（%）  图 2： 对 2022 年和 2026 年能源价格预测变化（%） 

   

资料来源：IMF 中信期货研究所   

 

2. 能源价格上涨推升欧洲通胀高位。能源商品和服务在大部分欧洲国家的

消费者物价指数组成占比在 5-15%之间。尽管占比不大但涨幅过大，能源价格对

欧洲 CPI同比增幅贡献约一半以上。 

 

图 3： 能源价格对欧洲国家通胀同比增幅贡献（%，2022 年 5 月） 

 

资料来源：IMF 中信期货研究所 

2022年 6 月相比 2021年 1 月预期变化幅度 
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3. 不同国家消费者能源价格差异主要来自零售机制、法规、政策等影响。

虽然欧洲国家石油和天然气批发价格高度联动；但电力批发价差异较大。从原油

成本到汽柴油零售价格传递，比天然气成本到电力零售价格传递更加顺畅。发电

能源结构、定价机制、合同条款、政府干预、补贴政策等都会影响终端电力价格。 

 

图 4： 欧洲天然气批发价（欧元/兆瓦时）  图 5： 欧洲电力批发价（欧元/兆瓦时） 

   

资料来源：IMF 中信期货研究所   

 

4. 欧洲天然气现货批发价格联动程度高于电力。截至目前欧洲天然气价格

联动程度仍然较高。但是不排除在全面断供情况下，有替代气源和没有替代供应

的国家短缺风险存在较大差异，有可能会导致局部价格分化。天然气依赖度较高

国家电力批发价涨幅更大，如爱尔兰、英国、意大利、葡萄牙、西班牙等。北欧

等使用可再生能源占比较高国家，电价涨幅相对更低。 

 

5. 批发到零售价格传递在不同国家存在较大差异。首先，批发成本在零售

价格中占比不同。基础税收、减税政策、传输费用等都会影响终端价格。其次，

定价机制、调价频率、政府干预也会影响传递效率。例如，芬兰、瑞典、西班牙

等国终端零售价月度调整，而波兰、匈牙利、保加利亚等国可能半年调价一次。

第三，能源分销商的合同形式不同，例如现货和长约比例也影响对价格动态响应。 

 

 

 

GD：天然气依赖度对电力批发价影响 
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6. 石油批发到零售价传递速度快于天然气和电力。主要来自调价机制差异。

成品油通常都采用较为动态的调价方式；而只有个别欧盟国家电力零售价格中

包含动态定价成本。天然气和电力零售价格调整频率较低，因此就需要更长时间

反映批发价格变化；在批发价上涨趋势中则会加剧分销商和政府成本压力。 

 

7. 能源价格上涨增加部分能源生产商收益，同时导致其他能源公司亏损。

一方面，本土产量较高国家的上游生产公司可能产生超额盈利，如挪威、英国等。

因气价上涨推升电价，则可能使低成本新能源发电商利润增厚。另一方面，部分

与下游签订长期固定价合同的能源分销商则可能产生较大亏损，例如德国部分

天然气公司已经陷入财务困境。因此政府政策需要兼顾居民成本和企业利润。 

 

图 6： 石油批发和零售价格相关性 

 

图 7： 电力批发和零售价格相关性 

 

资料来源：IMF 中信期货研究所 
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二、高能源价格对居民成本影响 

8. 能源价格上涨对居民生活成本会产生显著但不均衡的影响。对具体家庭

影响取决于能源在消费中直接占比，和受到能源价格影响的其他商品占比；以及

高能源价格使实际消费能力下降后对其他商品需求的减少程度。 

 

9. 模型推算显示今年高能源价格导致欧洲家庭消费负担平均增加约 7%。

能源产品（交通燃油、电力、天然气）在欧洲居民消费平均占比约 10%。富余国

能源消费占比相对较低，如芬兰仅 6%，相对低收入国家占比较高，如捷克约 15%。 

 

图 8： 能源价格在居民消费中占比（%） 

 

图 9： 能源零售价格同比涨幅（%） 

 

资料来源：IMF 中信期货研究所 
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10. 高能源价格对低收入家庭影响更大。在欧洲所有国家，电力和天然气

消费在低收入家庭中占比更高，价格上涨对生活负担影响，随收入增加边际递减。

交通燃油成本占比则受更多因素影响：高收入家庭因为汽车保有率高，因此可能

总消费占比更高；而有车的低收入家庭，汽柴油可能占家庭支出较大比例；城市

居民出行距离短而需求少，郊区居民因远距离出行较多，而交通燃油需求更高等。 

11. 欧洲冬季能源零售价格可能继续上涨。由于欧洲天然气和电力批发价

对零售价格较低的传导效率，即便是国际能源价格不继续上涨情况下，欧洲能源

零售价格可能延续上行。而俄罗斯对欧洲天然气供应减少，将进一步加剧天然气

消费占比较高国家的能源价格涨幅。 

 

图 10： 2022 年欧洲能源价格上涨对平均生活负担的直接和间接影响（%） 

 

图 11： 2022 年欧洲能源价格上涨对不同收入人群生活负担的影响（%，五分位） 

 

资料来源：IMF 中信期货研究所 
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三、为应对能源价格上涨的政策考虑 

12. 支持政策需要考虑多重目标。一方面，政策需要同时兼顾能源安全与

环境目标。另一方面，还需考虑能源纾困政策的财政成本等。部分欧洲国家通过

减税或者价格管控推迟批发价到零售价的传导。这类政策优点是成效较快，适用

于财政空间较大的国家应对短期价格上涨；缺点是可能屏蔽价格信号，减缓高价

对需求抑制的自发调节过程，无助于改善供需，而可能推升未来价格进一步上涨，

加重中低收入国家负担。相当于把短期通胀上行压力转换为长期高通胀风险。 

13. 支持政策的财政成本逐渐增加。欧洲一些国家自去年夏天以来为应对

能源价格上涨的财政支出已经超过了GDP的1.5%。大部分来自价格管控和补贴。

如果高能源价格持续，导致政府需要额外融资或削减其他预算时，则可能要进行

成本优化。例如，针对低收入人群的精准纾困是可能降低支出的方法之一。因此

能源支持政策还需要兼顾宏观经济政策。 

14. 对工业领域支持态度目前存在差异。尽管所有国家都支持对于低收入

居民的能源政策帮助，但对于工业领域支持态度并不统一。大部分欧洲国家选择

通过减税、补贴、贷款等方式帮助企业，以防能源成本飙升导致公司破产、裁员

等风险上行。也有国家认为，如果只是短期价格波动限制金融流动性，这种补贴

可能是有效的；但如果是长期价格变化，此举反而可能推迟能源密集型行业自我

调整和转型速度。此外需特别关注对由于价格政策导致亏损的能源进口分销商

财务支持，防止相关公司退出导致供应短缺风险扩大。 

15. 加速能源转型是增强长期能源安全的重要方式。目前个别国家已开始

或正在考虑对化石能源公司征收暴利税来补充财政支出；但应仅限于超额盈利

部分，避免影响企业生产投资决策，反而造成供应减少的负面后果。而对可再生

能源公司，则应加强保护和支持。长期来看，增加可能再生能源供应和提高能效

是增强能源安全的重要方式。   

 

参考资料：IMF Working Papers，Surging Energy Prices in Europe in the 

Aftermath of the War.                                       
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