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外部冲击下的中国能源体系韧性 

——高自给能源体系护航中国电力转型（上篇） 

202 6 年 8 月 31 日  

要点 

-  全球能源价格波动加大，国际油气波动是近年来中国能源领域面临的重要外部变量—— 布伦

特原油价格一度重返百美元/桶上方，而国内动力煤价格指数波动较小，油气价格更容易受到

地缘政治冲突等因素影响。 

-  标普信评认为，国际能源波动对中国能源体系的冲击总体可控： 

1) 成品油体系虽进口依赖度较高，但进口渠道多元化、战略储备共同构筑了多重缓冲； 

2) 电力体系以国内煤炭和非化石能源为主，不仅供给得到保障，更与国际油气价格之间形成了

天然的价格护城河； 

3) 高自给资源主导能源消费，结构稳定性较强—— 煤炭与非化石能源合计占能源消费总量超七

成，煤炭对外依存度仅约 11 %，非化石能源基本不依赖进口。 

在全球地缘政治冲突频发、国际油气价格剧烈波动的背景下，中国能源体系展现出较强的韧性，这主

要得益于两方面支撑：一是成品油供给的多层次缓冲—— 尽管成品油体系对进口依赖度较高，但进

口渠道的多元化与战略储备体系共同构筑了有效的风险缓冲带；二是以国内煤炭和非化石能源为主导

的能源消费与电力结构—— 电力体系由国内煤炭与持续扩张的非化石电源共同支撑，与国际油气价

格之间形成了有效的传导阻断。 

本文是《高自给能源体系护航中国电力转型（上篇）》，聚焦于外部冲击下中国能源体系的韧性来源

与结构优势。下篇我们将分析中国电力转型与企业信用影响：中国电力新增供给正加速从煤电转向风

电、光伏等非化石能源，但风光出力的波动性和消纳压力也对调节能力提出更高要求，储能扩张仍难

完全弥补缺口。我们还将对 43 家发电企业进行观察，评估电力行业信用质量的稳健性及不同电源企

业间的结构性分化。 

一、全球能源价格波动加剧，国际油气波动是近年来中国能源领

域面临的重要外部变量 

近年来，地缘政治冲突与供需格局变化持续扰动国际能源市场。2022 年俄乌冲突爆发后，国际油气

价格经历了剧烈波动。布伦特原油期货在 2022 年 3 月冲高至 130 美元/桶，创 2008 年以来新高；

国内液化天然气价格在 2022 年内多次突破 8000 元/吨。此后，随着欧洲补库、需求回落及供应链再

平衡，价格逐步回调。202 6 年以来，中东局势紧张，霍尔木兹海峡通航风险上升，不仅推动布伦特

原油价格重返百美元/桶上方，关键海运节点受阻更直接威胁中东油气出口通道的畅通，实际供给骤

减。尽管美伊谈判推进使油价阶段性回落，但地缘风险未消，价格高位震荡与供给中断隐患并存。 
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相比之下，国内动力煤价格指数波动较小，且资源自给率高、运输通道自主可控；油气价格更容易受

到地缘政治冲突、OPEC+ 供给政策、欧洲天然气再平衡、海运通道风险和库存周期影响，因而成为

外部冲击最集中的来源。 

图1  

 

二、多元化进口、战略储备与高自给结构，共同缓冲国际能源波

动对中国能源体系的冲击 

中国原油和天然气对外依存度较高—— 原油净进口依存度由 2010 年的约 53% 上升至近年来的 70%

以上，天然气净进口依存度由约 11% 上升至约 40% 。但较高的进口依赖并不意味着较高的能源体系

风险。我们认为，国际能源波动对中国能源体系的冲击之所以有限，原因在于：1）成品油体系虽对

进口依赖度较高，但进口渠道多元化、充足的战略储备，共同构成了多层次的缓冲机制；2）电力体

系由国内自给资源主导，与国际油气价格之间存在天然的传导阻断；3）高自给资源主导能源消费，

结构稳定性较强。 

1）成品油供给保障依赖进口渠道多元化与战略储备。尽管中国原油对外依存度较高，但与电力体系

不同，中国成品油供给的抗风险能力并不取决于能源自给率，而是取决于原油进口的渠道结构和储备

体系。从进口渠道看，中国原油进口来源已覆盖中东、俄罗斯、非洲、拉美等多个区域，单一区域依

赖度已显著下降。2025 年，自俄罗斯、沙特、伊拉克、巴西、安哥拉等国的进口量分布较为分散，

海运通道涵盖霍尔木兹海峡、马六甲海峡、好望角、中缅管道等多条线路，降低了单一通道中断的系

统性风险。霍尔木兹海峡局势紧张期间，国内成品油市场主要受到价格传导影响，未出现限量供应等

情况，供给体系展现出较强的弹性。 
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资料来源：iFinD
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图2  

 

从储备体系来看，中国的原油储备也为应对油价剧烈波动、供给中断等风险提供了有效缓冲。中国已

建成国家战略储备、商业储备与企业义务储备三级石油储备体系。据多家机构评估，中国原油总储备

规模约 12–14 亿桶。 

2026 年以来受霍尔木兹海峡冲突影响，中国原油进口量大幅减少，尽管 7 月有所回升，但国内供需

缺口仍然较大。若按照 202 5 年日均表观消费量-产量约 158 万吨估算，2026 年 7 月份日均缺口（表

观消费量-产量-进口量）约 39 万吨/天（约 281 万桶/天），则现有储备可填补该缺口超过 1 年，弹

性较强；即使按照国际能源署 90 天的安全建议标准（储备天数=总储备量÷日均净进口量）测算，也

已超过该标准。 

图3  

 

2）电力体系以国内资源为主，切断国际油气价格传导链条。煤炭及非化石能源还构成了中国电力供

给的核心支柱。中国发电体系长期以煤电为主体，燃气发电占比有限，燃油发电几乎可以忽略。据国

家统计局统计，2015 年至 2025 年，以煤炭发电为主的火电发电量从 4.2 万亿千瓦时升至 6.3 万亿千

瓦时，但占比由约 75%降至 65 %，非化石能源发电量从约 1.3 万亿千瓦时升至 3.4 万亿千瓦时，合

计占比则由约 24%升至 35 %。中国油气进口主要流向交通和化工领域。因此，国际油气价格波动的

主要影响体现为成品油原料、交通物流和石化原料成本上升，而非直接传导至电力体系。对以煤电为
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基础的中国电力体系而言，自给度高的资源主导发电，切断了国际油气价格向电力成本的传导路径，

其直接冲击相对可控。 

图4  

 

3）高自给资源主导能源消费，结构稳定性较强。中国的能源自给优势高度集中于煤炭及非化石能源。

2025 年，煤炭占中国能源消费总量的 51.4% ，非化石能源占 21.7% ，二者合计超过七成，在全球主

要经济体中处于较高水平。这两种能源均以国内供给为主—— 煤炭对外依存度仅约 11 %，非化石能

源基本不依赖进口。 

图5  

 

综上，我们认为，中国能源体系在面对外部冲击时之所以展现出较强的韧性，主要在于三重保障的协

同支撑：成品油体系虽对进口依赖度较高，但进口来源与运输通道的多元化，叠加充裕的战略储备，

共同构筑了有效的风险缓冲带；电力体系以国内煤炭和非化石能源为主体，与国际油气价格之间形成

了天然的传导阻断；煤炭与非化石能源合计占能源消费总量超七成，且以国内供给为主，进一步夯实

了能源安全的底层结构。 

其中，电力体系的结构性优势意义尤为关键——稳定的国内电力供给不仅保障了能源安全，更为能源

转型提供了坚实的底层支撑。下篇我们将进一步聚焦电力转型，并评估其对发电企业信用质量的影响。 
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