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研究创造价值

摘要

1、国家发展改革委于 10 月 12 日发布《关于进一步深化燃煤发电上
网电价市场化改革的通知》，自 2021 年 10 月 15 日起实施。除将现行的
浮动比例扩大至 20%外，还特别提出高耗能企业交易电价不受上浮 20%限
制。此次改革后，用电多、能耗高的企业将多付费，其他工商业用户成本
增加有限。

2、此次改革是电力市场化改革又迈出的重要一步，核心是真正建立起
了“能跌能涨”的市场化电价机制，改革有利于进一步理顺“煤电”关系，
保障电力安全稳定供应。在发电侧，目前已经有约 70%的燃煤发电电量参
与电力市场，此次改革将推动其余 30%电量进入电力市场，这将带动其他
类别电源发电电量进入市场。

3、对化工及工业企业而言，电价是最为敏感的生产要素之一。此次电
价提高以及高耗能行业的电价上浮不受限制。此举一方面会在一定程度上
提高化工企业的成本，促使企业用提高售价的方式来转嫁压力；另一方面，
高耗能化工企业也会通过自主性的“有序用电”来减轻成本压力，由被动
停电变为主动停电，对于企业开工率方面也将带来持续性的影响。

4、本轮限电措施对江浙地区的能耗企业并非采取“一刀切”的做法。
而是采取分类评级的方式，分为 ABCD四类。

5、从煤制甲醇装置成本结构来看，原料煤和燃料煤的成本又占到总成
本的 70%-80%。而电力成本所占甲醇生产成本的比重仅为 2.34%，整体来
看，占比较低。

6、一般来讲，我国主要是甲醇的进口国。进口货源主要集中在华东和
华南两个港口市场。港口卸货一般需要依靠电力来完成集装箱和罐装的装
卸，电价改革带来的成本上升无疑会对甲醇港口卸货进程和成本带来影响。

7、我国轮胎企业的生产成本主要包括原材料成本、人工成本、包装物
流费用、广告推广费用、水电费用等。不过从整个成本分析来看，水电费
用的成本占整个轮胎企业的生产成本比重较低。

8、国家实施燃煤发电上网电价市场化改革，提出高耗能企业交易电价
不受上浮 20%限制，确实对部分化工品产生影响。尤其是 PVC 与乙二醇
（合成气制）（单吨耗电量≧1000KWH）的化工品耗电量较多的企业会带
来生产成本显著抬升的效应。但对于橡胶、甲醇、PTA、PP、乙二醇（油
制）和塑料（单吨耗电量<1000KWH）等化工品，由于电价费用占整个生
产费用比重较低，电价上浮对于生产成本的抬升较为有限。而一些像 PTA
等龙头企业，新装置还配有自主发电系统，综合用电量甚至为负值，因此
电价上调对其龙头企业而言，整体影响要小于行业中下的企业。

工商业电价上浮后对化工品的影响
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一、驱动事件：电力市场化改革又迈出了重要一步

国家发展改革委于 10月 12日发布《关于进一步深化燃煤发电上网电价市场化改革的通知》，自 2021
年 10月 15日起实施。除将现行的浮动比例扩大至 20%外，还特别提出高耗能企业交易电价不受上浮 20%
限制。前期受能耗双控政策影响，不少化工产品价格已连续上涨。此次电价调整政策是部署进一步深化燃

煤发电上网电价市场化改革工作，必然会对市场带来更为深远的影响，倒逼高耗能行业加速转型。此次改

革后，用电多、能耗高的企业将多付费，其他工商业用户成本增加有限。

图 1、我国深化燃煤发电上网电价市场化改革

数据来源：长城证券、宝城期货

二、国家对电价改革实施细则

日前，国家发展改革委印发《关于进一步深化燃煤发电上网电价市场化改革的通知》。《通知》明确

了四项重要改革措施：其一、有序放开全部燃煤发电电量上网电价。燃煤发电电量原则上全部进入电力市

场，通过市场交易在“基准价+上下浮动”范围内形成上网电价。其二、扩大市场交易电价上下浮动范围。

将燃煤发电市场交易价格浮动范围由现行的上浮不超过 10%、下浮原则上不超过 15%，扩大为上下浮动原
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则上均不超过 20%，高耗能企业市场交易电价不受上浮 20%限制。其三、推动工商业用户都进入市场。有

序推动尚未进入市场的工商业用户全部进入电力市场，取消工商业目录销售电价。对暂未从电力市场直接

购电的工商业用户由电网企业代理购电。鼓励地方对小微企业和个体工商户用电实行阶段性优惠政策。其

四、保持居民、农业、公益性事业用电价格稳定。居民、农业用电由电网企业保障供应，保持现行销售电

价水平不变。

此次改革是电力市场化改革又迈出的重要一步，核心是真正建立起了“能跌能涨”的市场化电价机制，

改革有利于进一步理顺“煤电”关系，保障电力安全稳定供应。在发电侧，目前已经有约 70%的燃煤发电

电量参与电力市场，此次改革将推动其余 30%电量进入电力市场，这将带动其他类别电源发电电量进入市

场。在用电侧，目前约有 44%工商业用电量进入电力市场，未来将有序推动工商业用户都进入市场，目录

销售电价只保留居民、农业类别，基本实现“能放尽放”。

表 1、我国各省限产限电政策统计表
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数据来源：宝城期货

三、电价改革对于国内化工行业的影响

对化工及工业企业而言，电价是最为敏感的生产要素之一。此次电价提高以及高耗能行业的电价上浮

不受限制。此举一方面会在一定程度上提高化工企业的成本，促使企业用提高售价的方式来转嫁压力；另

一方面，高耗能化工企业也会通过自主性的“有序用电”来减轻成本压力，由被动停电变为主动停电，对于

企业开工率方面也将带来持续性的影响。据统计，1-9 月全国工业用电量 40213 亿千瓦时，同比增长 12.2%，

增速比上年同期提高 11.7pct，占全社会用电量的比重为 65.2%。9 月全国工业用电量 4361 亿千瓦时，同

比增长 6.0%，增速比上年同期回落 2.7pct，占全社会用电量的比重为 62.8%。其中 2021 年 9 月化工行业

用电量 402 亿千瓦时，同比增长 1.8%，增速比上年同期回落 3.4pct。

由此可见，无论是限电限产，延长用电尖峰时段，拉大峰谷分时价差，直接提高电价，都是为了助力

实现节能降耗和能源双控目标。而在这场“能源保卫战”中，化工行业受到的波及较大。一方面，电价是化

工等工业企业成本中较为敏感的因素，另一个方面，多个化工重镇对于高耗能企业限电限产，也使得化工

企业的开工率大大降低。不难发现，此次电价上调率先改革的，包括浙江、江苏、安徽、山东等化工大省，

有些甚至已经经历过一轮停限产，生产经营受到了重大影响。

从 2020 年用电量来看，最大的 5 个省份分别是山东、广东、江苏、浙江、河北，这既与经济发达程

度有关，也与产业结构紧密相关。从化工产品的品种来看，电石、PTA、甲醇、PVC 等产品耗电量较大，在

未来的能耗双控中，企业的生产也将受到较为严格的管控，有望淘汰一批高耗能落后产能。目前限电限产

尚未结束，而电价上涨如同一枚炸弹在化工圈里炸开，带来的影响不仅仅是货紧价扬，更提升了化工行业

乃至下游行业的焦虑心态。“抢购潮”、“涨价潮”已经大面积袭来，这些被“限电光环”笼罩的化工品也呈现

出了持续上涨的态势。

据显示，限电限产对于化工行业影响较大，例如陕西煤化工和浙江纺织印染等化工产业链均受到影响，

产品价格也急剧飙升。外加近期煤炭价格的飙升，石油天然气等生产成本也在不断提升，在多重因素夹击

下，多种化工品价格应声上涨。可以看到，10 月以来，国内甲醇山东地区生产商均价为 4337 元/吨，较上

一工作日上涨 14.14%，受此影响，山东地区多聚甲醛生产均价上调 1000 元/吨，目前报价 7766 元/吨，涨

幅 15.92%。与此同时，国内二甲醚市场涨价不停，高价层出不穷。10 月还未过半，二甲醚河南地区涨幅

近 30%，当前价格已经涨至历史最高点，主产区河南市场直冲 6500 元大关，10 月以来价格上涨 29.89%。

此外，10 月国内液化气市场继续涨价，重心上移，当前山东民用气均价在 5700 元/吨上方，突破了年内最

高点，直冲 6000 元/吨。月内上涨为 8.28%，年内上涨 63.61%。10 月丙烷市场涨势不减，突破了高位 6000

元/吨的关卡，迅速升至年内最高水平，月内上涨在 6.24%。

据不完全统计，国内 20 余个省市受到限电限产影响，数万家化工企业受到影响。7 月初至今已有 8 个

省份率先上调电价，允许煤电市场交易电价在标杆电价基础上向上浮动，电价打开了上升通道。而如今发

改委重磅发声，将燃煤发电市场交易价格浮动范围扩大，并明确高耗能企业市场交易电价不受上浮 20%限

制，也就意味着未来将有更多的地区建立起市场化电价机制，化工企业也将陆续进入电力市场。在停限电

和电价上涨的多重重压之下，化工行业货紧价扬的趋势仍将持续。



运筹帷幄 决胜千里

网址：www.bcqhgs.com 5 地址：杭州市求是路8号公元大厦东南裙楼3-5层

全球用电荒带来的电价上涨能否改善动力煤能源告急的问题，化工品等大宗商品持续上涨是否会一级

级传导至下游行业最终影响终端消费者，以及对化工、工业企业的经济复苏带来怎样的影响，有待市场去

检验和考察。

表 2、我国化工品耗电量参考表

数据来源：宝城期货

表 3、我国甲醇产能占比情况表

数据来源：宝城期货

图 2、2020-2021 年化工行业分月用电量情况/亿千瓦时表
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四、调研现货 PTA-聚酯企业对限电和电价改革的影响

近期跟随郑商所对浙江杭州地区开展化工产业链调研得知，目前国内 PTA-聚酯产业链对限电和电价改

革的影响如下：在国内限电政策对企业的影响方面，限电政策曾在 9月下旬对 PTA——聚酯行业内的生产

企业带来阶段性的影响，导致部分企业产能负荷出现了 10%左右的下滑，但限电措施并不是持续性的政策

因素。据了解，国庆节以后，上述几家大型 PTA——聚酯企业均恢复到限电以前的开工率。在企业处了解

到，国家出台的限电措施对低耗能企业的束缚力不大，只是希望通过政策调整来优化产业结构，对高耗能

的落后化工装置形成自然淘汰，促使企业主动去完成转型升级，提高低能耗高附加值的产品比重，最终优

化企业产品结构，增强竞争力。

在谈到本轮限电对 PTA——聚酯行业内的影响分析时，通过了解获悉，本轮限电措施对江浙地区的能

耗企业并非采取“一刀切”的做法。而是采取分类评级的方式，分为 ABCD 四类。首先、对于地区大型单

位低能耗的优质企业，同时税收规模和社会效益靠前的龙头企业，给予 A类评级。在用电紧张时期，对 A

类企业采取开 8 停 2 的措施。用电紧张期一过，则会优先恢复电力供应。对于单位低能耗的中等规模的化

工企业则给予 B 类评级。在用电紧张时期，对 B 类企业采取开 7 停 3 的措施，保障电力供应次于 A 类企业。

而对于单位能耗较高，税收规模和社会效益又不大的 C类和 D 类企业，在用电紧张时期采取开 6停 4

和开 4 停 6 的措施，迫使上述落后的高耗能化工企业在政策干预下主动退出市场。此举一方面可以实现双

碳目标，另一方面则可以驱动企业主动完成产业结构升级，从低附加值的产品转变为高附加值的产品。

与此同时，面对限电措施给 PTA-聚酯企业形成的政策风险。很多行业内优质企业采取直面问题，积极

寻求内部产业结构优化的办法来降低和化解政策影响。据了解，虽然政府对优质的低能耗的 PTA-聚酯企业

在去年总用电量的基础上，来核定今年企业整体的用电规模，但企业还是会居安思危，提前制定应急预案，

主动降低低附加值的产品开工负荷，将这部分电力省出来用于利润率较高的产品产量，从而在保障原料和

成品供应稳定的基础上，兼顾实现企业优化经营的目标。

五、电价改革对甲醇成本和开工率影响分析
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甲醇根据不同制法，主要分为煤制、天然气制、焦炉气制三种，而三种制法的分布区域以及成本各有

不同。目前国内 70%以上的甲醇产能是以煤制工艺路线为主，剩余为天然气与焦炉气为原料的甲醇装置占

比合计达 30%左右。由于以煤炭为原料的工艺占总产能的四分之三以上，而从煤制甲醇装置成本结构来看，

原料煤和燃料煤的成本又占到总成本的 70%-80%。而电力成本所占甲醇生产成本的比重仅为 2.34%，整体

来看，占比较低。

步入三季度末月以来，受能耗双控以及煤炭资源紧张等因素制约，国内限产措施涉及范围越来越广并

影响到甲醇行业，从而导致甲醇企业开工率呈现下滑态势。据统计，截止 9月 30日当周，国内甲醇开工

率降至 65.07%，月环比下滑 7.51个百分点。随着 10月以后国内限电措施松绑以后，甲醇企业开工率才有

所回升。据统计，截至 10月 20日，初步核算国内甲醇生产企业开工率为 71.04%，周环比上升 3.21%。由

此可见，限电和电价改革不仅对甲醇生产成本会带来上浮的效果，而且电力不足或电价上浮也会间接制约

甲醇企业开工率，迫使其出现小幅回落。

表 4、我国西北地区甲醇成本核算情况

数据来源：宝城期货

表 5、我国华中地区甲醇成本核算情况

数据来源：宝城期货

图 3、2014-2021 年全国甲醇行业平均开工率走势图
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六、电价改革对甲醇港口卸货略有影响

一般来讲，我国主要是甲醇的进口国。进口货源主要集中在华东和华南两个港口市场。港口卸货一般

需要依靠电力来完成集装箱和罐装的装卸，电价改革带来的成本上升无疑会对甲醇港口卸货进程和成本带

来影响。

据了解，此前 9 月下旬我国华东地区曾出现阶段性限电措施，导致港口甲醇卸货速度放慢，从而形成

船货到港却不能卸货，只能长时间排队等待的现象。据显示，这部分因卸货延后导致出现的海上浮仓此前

有 30-40 万吨规模。而目前降至十几万吨。这部分库存也变成的隐性库存。随着排队卸货的船货能够进入

港口库存以后，隐性库存才转变为显性库存。由于限电因素导致港口卸货速度放慢引发隐性库存去化节奏

减慢，显性库存累库也同步放慢。据海关数据显示，2021 年 9 月中国甲醇进口总数量 87.63 万吨，同比减

少 29.43%，环比减少 14.08%。

图 4、2014-2021 年国内华东+华南港口甲醇库存走势图
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七、国内电价改革对橡胶下游轮胎行业的影响

我国轮胎企业的生产成本主要包括原材料成本、人工成本、包装物流费用、广告推广费用、水电费用

等。不过从整个成本分析来看，在轮胎生产中，原材料成本大约占 80%，其中天然橡胶成本占比最大，占

比为 41.6%，合成橡胶占比为 11.8%，钢丝帘线占比为 16.0%，炭黑占比为 8.3%，化工辅料占比为 9.6%，

其他费用占比为 12.8%。可以看出，天胶、合成胶占轮胎成本的近 60%，橡胶价格的变化对于轮胎密切相

关。而水电费用的成本占整个轮胎企业的生产成本比重较低。

相对来讲，导致阶段性限电对国内轮胎行业的影响较为明显。可以看到，9-10月由于限电影响导致国

内轮胎行业开工率受到一定损失，10月山东地区轮胎企业全钢胎平均开工负荷为 51.85%，半钢轮胎生产

企业月均开工负荷为 50.13%。由于阶段性限电导致部分轮胎企业阶段性停产，未来仍有部分地区轮胎厂家

仍存限电行为。依据近五年的历史经验来看，8月中旬以后，国内轮胎行业开工率触底反弹，开始迎来季

节性回升阶段，重新涨至年内高位水平，并有望延续至 11月中旬。但今年国内轮胎行业的开工率却出现

这种反季节下滑现象，其根本原因为轮胎市场需求下降明显、限电因素以及原材料价格持续攀升导致。

图 5、我国轮胎行业成本占比情况图

http://research.chyxx.com/201212/189538.html
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图 6、2017-2020 年国内轮胎企业全钢胎开工率走势图

数据来源：宝城期货

图 7、2017-2020 年国内轮胎企业半钢胎开工率走势图
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八、总结

综上来看，国家实施燃煤发电上网电价市场化改革，提出高耗能企业交易电价不受上浮 20%限制，确

实对部分化工品产生影响。尤其是 PVC与乙二醇（合成气制）（单吨耗电量≧1000KWH）的化工品耗电

量较多的企业会带来生产成本显著抬升的效应。但对于橡胶、甲醇、PTA、PP、乙二醇（油制）和塑料（单

吨耗电量<1000KWH）等化工品，由于电价费用占整个生产费用比重较低，电价上浮对于生产成本的抬升

较为有限。而一些像 PTA等龙头企业，新装置还配有自主发电系统，综合用电量甚至为负值，因此电价上

调对其龙头企业而言，整体影响要小于行业中下的企业。
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