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摘要：  

 

基本面扰动持续，能源价格震荡运行 

原油：需求旺季支撑油价维持震荡，关注流动性紧缩与供应改善的风险 

动力煤：高库存压制煤价涨势趋稳，上下游情绪重新分化 

欧洲天然气：供应预期进一步缩紧，欧洲天然气震荡偏强 

美国天然气：消费回落自由港停运延长，美国气价弱势运行 

LPG：成本端有所反弹，下方支撑增强 LPG宽幅震荡 

欧洲电价：天然气价格走高，欧洲电价本周高位震荡 

欧洲碳价：欧洲火电气电利润价差扩大，碳价具有支撑 

风险因素： 

1） 疫情修复较慢，或再次恶化 

2） 保供政策落地不足 

3） 新能源发电不足 

4） 地缘冲突再起 

印尼能源与矿产资源部发布 2022 年 7 月动力煤参考价（HBA）为 319 美元/

吨，同比增长 176.55%，环比下降 1.52%。 

北溪一号预计 11-21日进行年度检修，检修量环比仍将上行。 

挪威三个油气田罢工或导致石油供应减量 13 万桶/日，以及天然气供应减量

0.5 亿立方米/日。 

每日要点 
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一、品种逻辑分析及展望  

品种 基本面因子 描述 影响 展望 

原油 

供应 
1）短期俄罗斯供应减量低于市场预期，但长期供应短缺难以弥补；

2）OPEC+与美国维持缓慢增产，但增产动力有所改善 
 

震荡 
需求 

1）炼厂检修逐步结束，高利润下投料需求有望维持高位；2）出行旺

季交通用油需求仍有一定支撑；3）国内逐步从疫情中恢复，关注需

求恢复节奏。 

 

库存 库存低位，且累库低于季节性  

金融属性 美联储加息预期走强，美元快速上行，流动性收紧压制金融属性  

动力煤 

供应 煤矿保长协兑现为主，市场煤紧张状态持续  

宽幅震荡 需求 沿海及内陆日耗震荡，但拉运长协为主，市场采购偏弱   

库存 环渤海港口库存维持高位；供煤量增加导致沿海电厂库存小幅提升  

欧洲天然气 

供应 
北溪一号预计 11-21 日年度检修，管输量或进一步下行；挪威罢工

导致欧洲天然气产量下降 
 

高位震荡 
需求 需求季节性低位  

库存 受进口减量影响，欧洲累库速度环比大幅下行  

美国天然气 

供应 总供给环比小幅增加，进口持平  

震荡 需求 气温有所反弹，LNG 出口小幅增加  

库存 累库超预期，Freeport 停运延期预期补库无压  

LPG 

供应 商品量基本持平；华东到船 4.4 万吨  

宽幅震荡 

需求 
取暖需求季节性回落，疫情好转商业气修复然绝对量有限；化工需求

旺盛然增速放缓 
 

库存 炼厂库容波幅较小，炼厂去库  

成本 
1）华南进口丙烷到岸成本为 5837 元/吨，跌 7 元/吨，丁烷到岸成

本为 5837 元/吨，跌 7 元/吨；2）原油有所反弹 
 

基差 弱现实强预期，期货升水现货  
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二、品种数据监测  

图 1： 能源价格跟踪 

一级指标 二级指标 最新值 变化值 二级指标 最新值 变化值 

原油 
INE 原

油 

收盘价(元/桶) 717  20 

国际原

油 

美元/桶 

布伦特 112  1 

成交量(手) 268423  -43903 WTI 109  0 

成交额(万元) 19008148  -2938478 WTI-布伦特 -3 0 

持仓量(手) 72789  5340 INE-布伦特 -5 2 

库存期货(桶) 5443000  0 INE-WTI -2 2 

动力煤 

现货 

元/吨 

山西大同 5500 910  0 

陕西榆林 5800 912  0 

内蒙古鄂尔多斯 5500 787 0 

秦皇岛港动力末煤(Q5500):山西产 1255 10 

期价 

元/吨 
活跃合约收盘价 869  2 

天然气 

价格 

美元/

百万

英热 

TTF 49.5  5.2  
价差 

美元/百

万英热 

TTF-JKM 10.8  4.7  

JKM 38.7  0.5  TTF-HH 43.8  5.2  

HH 5.7  0.0  TTF-IPE 15.1  -1.4  

NBP 34.4  6.6  JKM-HH 33.0  0.5  

LPG 

现货 

元/吨 

华南国产气 5538  30 

基差 

元/吨 

华南国产气基差 -380 -236 

华南进口气 5800  50 华南进口气基差 -118 -216 

华东国产气 5700  -100 华东国产气基差 -218 -366 

华东进口气 5900  -100 华东进口气基差 -18 -316 

华北国产气 6780  -90 华北基差 862 -356 

期价 

元/吨 

PG2208 5918  266 
月差 

元/吨 
PG2208-PG2209 235 78 

 

PG2209 5840  258 
比值 

LPG/SC 8.25 0  

PG2210 5792  235 LPG/PP 0.70  0  
 

资料来源：Wind Bloomberg 中国煤炭资源网 中信期货研究所 
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图 2： BRENT、WTI、SC  图 3：  美国 RBOB、HO 及欧洲柴油 

 

 

 

资料来源：中国煤炭资源网 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 4： 产地动力煤价格  图 5： 动力煤港口现货、活跃合约收盘价 

 

 

 
资料来源：中国煤炭资源网 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 6： TTF、JKM、HH  图 7： TTF-JKM 价差 

 

 

 

资料来源：Bloomberg 中信期货研究所  资料来源：Bloomberg 中信期货研究所 
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图 8： LPG 现货价格、主力合约收盘价、基差  图 9： LPG/SC 

 

 

 

资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 10： 欧洲电价  图 11： 欧洲碳价 

 

 

 

资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 
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