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俄停止北溪管道供气，关注欧洲高占比化工品 
 
 
事件 

 9 月 2 日，俄罗斯天然气公司 Gazprom 宣布其向欧洲输送天然气的管线“北溪-1”无法按计划恢复送气，目前

已完全停运。 

评论 

 俄无限期关停北溪管道，欧洲天然气供应不确定性再次加大。北溪管线是俄罗斯出口欧洲天然气的主要管线，终端
运往德国，年输气量 550 亿方/年，根据 Bruegel 数据，今年以来该管线占俄对欧天然气出口的 53%，对欧输气量
同比下滑 22%，尽管欧洲当前天然气库存量已达为 29,048 亿立方英尺，比去年同期高出 21%，但入冬天然气供应
是否充足依然存在不确定性，对工业用气的影响仍将持续。 

 欧洲天然气供应持续紧张，建议关注欧洲产能占比较高的品种。欧洲天然气进口不确定性增加的背景下，欧洲天然
气价格预计将维持高位。天然气是欧洲重要的工业能源和部分化工品的原料，欧洲 MDI 和 TDI的生产商巴斯夫曾表
示，在欧洲，其购买的 60%天然气用于生产所需的能源——蒸汽和电力，剩余的 40%被用作生产基础化学品。当前
欧洲产能占比较高的品种有维生素、蛋氨酸、泛酸钙、MDI、TDI、己内酰胺等，对国内相关企业而言，一方面可能
受益于欧洲重要化工品区域性涨价传导至全球带来的涨价收益，另一方面可以利用国内原料成本相对较低的优势增
加海外出口竞争力。 

投资建议 

 欧洲天然气供应紧张对当地化工企业的影响在持续发酵，建议关注欧洲产能占比较高的品种如维生素（VA、VE、
VB2）、蛋氨酸、泛酸钙、MDI、TDI、己内酰胺等对应国内标的的投资机会，建议重点关注 MDI 龙头万华化学，
TDI龙头沧州大化，维生素龙头新和成以及蛋氨酸龙头安迪苏。 

风险提示 

 俄欧关系缓和致使俄罗斯天然气进口恢复；疫情反复影响全球需求复苏；国内双碳、进出口等政策变动影响产品供
应。 
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公司投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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