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投资要点 

 事件：国务院发布《关于促进天然气协调稳定发展的若干意见》。 

 此次《关于促进天然气协调稳定发展的若干意见》中的重点内容主要包
括： 

1）“力争到 2020 年底前国内天然气产量达到 2000 亿立方米以上”。发
改委数据显示，2017 年我国天然气产量为 1487 亿方，如果 2020 年要
达到 2000 亿方以上，意味着未来三年 CAGR 为 10.38%，而 2018 年上
半年国产气量仅为 775 亿方，增速为 4.60%，远远没有达到目标要求。
根据《天然气发展“十三五”规划》，到 2020 年天然气综合保供能力需
达到 3600 亿方，意味着进口量将达到 1600 亿方（2017 年为 901 亿方），
未来三年 CAGR 为 21.10%。 

2）“将中央财政对非常规天然气补贴政策延续到“十四五”时期，将致
密气纳入补贴范围。”目前中央财政对煤层气补贴金额为 0.3 元/方，此
次不但将补贴时限延长至“十四五”时期，更将致密气纳入补贴范围，
可彻底消除市场之前对于非常规天然气财政补贴可能消失的疑虑。 

3）“构建多层次储备体系，到 2020 年供气企业、城燃商、各地区分别
形成不低于销售量 10%、年用气量 5%、保障本行政区域 3 天日均消费
量的储气能力”。此部分内容与此前国家发改委发布的《关于理顺居民
用气门站价格的通知》一脉相承，意图在于减轻冬季保供压力，利于北
方大气污染防治事业的推进和“蓝天保卫战”行动的顺利落实。 

 总结，从 5 月份发改委发布《关于理顺居民用气门站价格的通知》，到
此次国务院《关于促进天然气协调稳定发展的若干意见》落地，天然气
行业有望迎来黄金发展机遇，建议关注燃气产业链相关标的： 

1）上游稀缺气源【蓝焰控股】、【新天然气】：政策要求 2020 年国产天
然气达到 2000 亿方，意味着进口量将达到 1600 亿方，对外依存度为
44%（2017 年对外依存度为 39%），煤层气作为非常规天然气，在供需
缺口持续扩大的形势下有望对常规天然气形成重要补充；同时此次政策
明确将非常规天然气补贴延续至“十四五”时期，充分体现国家对于煤
层气等非常规天然气的重视。【蓝焰控股】、【新天然气】作为拥有上游
稀缺气源的煤层气行业优质标的，在行业快速发展中有望率先获益，伴
随着 11 月份将进入供暖季，在今年 LNG 价格淡季不淡、且北京等省市
已完成天然气价格上调的形势下，煤层气行业有望迎来价量齐升的有利
局面，建议重点关注。 

2）下游优质城燃商【中国燃气】、【深圳燃气】：在国内自产气增速有限、
非常规天然气尚未大力发展的形势下，短期内 LNG 进口仍是弥补国内
天然气缺口的重要手段，拥有 LNG 接收站资源的城燃公司将直接获益，
且部分城燃公司业务已实现跨区域扩张、全国布局，议价能力较强，在
行业快速发展过程中有望充分获益 

 风险提示：宏观经济下行降低用气需求、管网建设进度不达预期。 
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事件：国务院发布《关于促进天然气协调稳定发展的若干意见》。 

 

核心观点：天然气行业迎来黄金机遇期，重点关注燃气产业链 

此次《关于促进天然气协调稳定发展的若干意见》中的重点内容主要包括： 

1）“力争到 2020 年底前国内天然气产量达到 2000 亿立方米以上”。发改委数据显

示，2017 年我国天然气产量为 1487 亿方，如果 2020 年要达到 2000 亿方以上，意味着

未来三年 CAGR 为 10.38%，而 2018 年上半年国产气量仅为 775 亿方，增速为 4.60%，

远远没有达到目标要求。根据《天然气发展“十三五”规划》，到 2020 年天然气综合保

供能力需达到 3600 亿方，意味着进口量将达到 1600 亿方（2017 年为 901 亿方），未来

三年 CAGR 为 21.10%。 

2）“将中央财政对非常规天然气补贴政策延续到“十四五”时期，将致密气纳入补

贴范围。”目前中央财政对煤层气补贴金额为 0.3 元/方，此次不但将补贴时限延长至“十

四五”时期，更将致密气纳入补贴范围，可彻底消除市场之前对于非常规天然气财政补

贴可能消失的疑虑。 

3）“构建多层次储备体系，到 2020 年供气企业、城燃商、各地区分别形成不低于

销售量 10%、年用气量 5%、保障本行政区域 3 天日均消费量的储气能力”。此部分内容

与此前国家发改委发布的《关于理顺居民用气门站价格的通知》一脉相承，意图在于减

轻冬季保供压力，利于北方大气污染防治事业的推进和“蓝天保卫战”行动的顺利落实。 

总结，从 5 月份发改委发布《关于理顺居民用气门站价格的通知》，到此次国务院

《关于促进天然气协调稳定发展的若干意见》落地，天然气行业有望迎来黄金发展机遇，

建议关注燃气产业链相关标的： 

1）上游稀缺气源【蓝焰控股】、【新天然气】：政策要求 2020 年国产天然气达到 2000

亿方，意味着进口量将达到 1600 亿方，对外依存度为 44%（2017 年对外依存度为 39%），

煤层气作为非常规天然气，在供需缺口持续扩大的形势下有望对常规天然气形成重要补

充；同时此次政策明确将非常规天然气补贴延续至“十四五”时期，充分体现国家对于

煤层气等非常规天然气的重视。【蓝焰控股】、【新天然气】作为拥有上游稀缺气源的煤

层气行业优质标的，在行业快速发展中有望率先获益，伴随着 11 月份将进入供暖季，

在今年 LNG 价格淡季不淡、且北京等省市已完成天然气价格上调的形势下，煤层气行

业有望迎来价量齐升的有利局面，建议重点关注。 

2）下游优质城燃商【中国燃气】、【深圳燃气】：在国内自产气增速有限、非常规天
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然气尚未大力发展的形势下，短期内 LNG 进口仍是弥补国内天然气缺口的重要手段，

拥有 LNG 接收站资源的城燃公司将直接获益，且部分城燃公司业务已实现跨区域扩张、

全国布局，议价能力较强，在行业快速发展过程中有望充分获益。 

一、我国天然气行业的发展历程 

我国天然气行业发展分为 3 个阶段：起步阶段（2004 年以前）-发展阶段（2004 年

至今）-成熟阶段： 

1）起步阶段（2004 年以前）：1994-2004 年，我国天然气消费量由 173.42 亿方增长

至 396.72 亿方，在这一起步阶段，天然气行业的特点是：规模小（不足 400 亿方/年）、

增速慢（CAGR 为 8.63%，仅为个位数增长）。 

2）发展阶段（2004 年至今）：2004 年开始，以西气东输实现商业化运作为标志，

我国天然气行业由起步阶段进入发展阶段，其中2010年作为行业发展的重要时间节点，

许多重大项目例如西二线投产、川气东送等大大拓展了天然气的使用区域。2004-2017

年，我国天然气消费量由 396.72 亿方提升至 2387.60 亿方，在这一阶段天然气行业的特

点是：规模大（突破百亿量级，提升至千亿量级）、增速快（CAGR 为 14.80%，实现两

位数增长）。 

尤其在 2017 年，受到经济回暖+煤改气工程推进等多方面因素的影响，2017 年全

年天然气消费量为 2387.60 亿方（发改委统计口径），同比增量为 309.54 亿方，超过历

史增量峰值（2013 年的 242.37 亿方），几乎相当于是 2014、2015、2016 年三年增量的

总和。2018 年以来，天然气行业延续此前良好的发展态势，根据发改委数据，2018 年

1-6月我国天然气消费量合计 1346.8亿方，同比增速为 16.12%，上半年同比增量为 186.97

亿方，超过去年同期水平。 

 

图 1：我国天然气的消费情况（单位：亿方） 
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数据来源：国家统计局、Wind 资讯、东吴证券研究所 

 

二、我国天然气行业的供需格局 

需求端：主要集中在环渤海、西南、长三角及东南沿海等地区。在天然气行业发展

的起步阶段，消费主要集中于油气田周边以及沿海区域，伴随着油气管道的铺设和运营，

消费逐步由油田向中东部经济发达地区转移。根据公开数据，2017 年燃气消费量超过

100 亿的省份有 8 个：新疆、四川、北京、河北、山东、江苏、浙江、广东，其中新疆

和四川处于油气田周边；山东、江苏、浙江、广东处于沿海地区；北京和河北属于京津

冀，可见目前天然气消费已经逐步扩展至全国范围。 

 

图 2：我国天然气消费的区域性特征 
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数据来源：上海国际能源创新中心、东吴证券研究所 

 

供给端：国产气为主，进口气为辅。发改委数据显示，2017 年我国天然气产量为

1487 亿方，同比增长 8.5%；全年天然气进口量合计 920 亿方，同比增长 27.6%；而根

据海关总署的数据显示，2017 年全年进口 LNG 合计 3813.41 万吨，同比增长 46.40%；

进口 PNG 合计 3043.17 万吨，同比增长 8.90%。 

2018 年上半年自产量增速不达预期，上半年自产气量合计 775 亿方，同比增速仅为

4.60%；进口 LNG 总量为 2366.3 万吨，较 2017 年同期增长 51.3%，剩余为进口管道气。 

由于近年来天然气需求量增速较快，LNG 进口成为弥补我国天然气供需缺口的重

要途径，截至 2017 年年底，我国 LNG 接收站设计接收能力 5640 万吨/年，设计能力即

国发改委核准上报的能力。如果在建的中石油海南、中石化天津、深圳、舟山等 LNG

接收站全部完工投产，预计 LNG 接收站设计接收能力将达到 6640 万吨/年。 

 

图 3：LNG 进口成为弥补我国天然气供需缺口的重要途径（单位：万吨） 
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数据来源：Wind 资讯、东吴证券研究所 

 

三、供暖季天然气供需缺口测算 

（注：供暖季一般从当年 11 月中旬延续到第二年 3 月中旬，由于目前已经处于三

季度中旬，我们重点测算四季度天然气供需） 

 

需求端： 

1）根据发改委数据，2017 年我国天然气消费量合计 2387.60 亿方，同比增长 14.41%；

其中 10、11、12 月三个月合计消费量为 655.70 亿方，同比增长 17.84%。 

2）根据发改委数据，2018 年 1-6 月我国天然气消费量一共为 1346.8 亿方，同比增

速为 16.12%，假设 10、11、12 月三个月合计消费量同比增速为 17%，那么对应今年四

季度天然气消费需求为 767.17 亿方。 

供给端： 

1）自产气量贡献 405.62 亿方：发改委数据显示，2017 年我国天然气产量为 1487

亿方，同比增长 8.5%；2018 年上半年自产量增速不达预期，上半年自产气量合计 775

亿方，同比增速仅为 4.60%。假设 10、11、12 月三个月自产气量合计增速为 5%，则对

应今年四季度自产气量为 405.62 亿方。 

2）进口气态天然气贡献 150 亿方；根据国家海关总署的数据显示，2017 年单月进

口气态天然气的气量在 34-44 亿方之间，波动较小，其中 4 月（44 亿方）、7 月（39 亿

方）、12 月（43 亿方）进口量较大。2018 年 1-6 月，进口气态天然气气量在 39-51 亿方
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之间，其中 4 月进口量最大，为 51 亿方，假设四季度单月进口气态天然气气量为 50 亿

方，则四季度进口气态天然气合计 150 亿方。 

3）储气库增量贡献 20 亿方：公开信息显示，2018 年中石油地下储气库将完成注气

89.8 亿方，同比增长 12.7 亿方；中石化储气库最大储气量约为 5.88 亿方，再加上深圳

燃气（最大储气量 0.6 亿方）等，预计储气库贡献增量气合计约 20 亿方。 

 

图 4：近年来我国进口气态天然气情况（亿方） 

 

数据来源：国家海关总署、东吴证券研究所 

 

四季度进口 LNG 量与去年同期相比有望持平，价格上涨幅度总体可控 

我们用四季度预测需求量（767.17 亿方）-自产气量（405.62 亿方）-进口气态天然

气量（150 亿方）-储气库增量（20 亿方），得出剩余供需缺口为 191.55 亿方，将全部由

进口 LNG 解决（2017 年四季度进口 LNG 量合计 189.27 亿方），因此对应四季度平均每

月进口 LNG 量约为 63.85 亿方，与去年同期相比基本持平。 

因此，在进口 LNG 需求与去年相比基本持平，供给方面并没有大量新项目投产的

形势下，预计国内 LNG 市场仍然维持紧平衡局面，LNG 价格可类比去年市场，有望在

4200 元/吨-7200 元/吨之间波动。 

四、重点关注稀缺气源类标的【蓝焰控股】、【新天然气】 

此次《关于促进天然气协调稳定发展的若干意见》中的重点内容主要包括： 

1）“力争到 2020 年底前国内天然气产量达到 2000 亿立方米以上”。发改委数据显

示，2017 年我国天然气产量为 1487 亿方，如果 2020 年要达到 2000 亿方以上，意味着
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未来三年 CAGR 为 10.38%，而 2018 年上半年国产气量仅为 775 亿方，增速为 4.60%，

远远没有达到目标要求。根据《天然气发展“十三五”规划》，到 2020 年天然气综合保

供能力需达到 3600 亿方，意味着进口量将达到 1600 亿方（2017 年为 901 亿方），未来

三年 CAGR 为 21.10%。 

2）“将中央财政对非常规天然气补贴政策延续到“十四五”时期，将致密气纳入补

贴范围。”目前中央财政对煤层气补贴金额为 0.3 元/方，此次不但将补贴时限延长至“十

四五”时期，更将致密气纳入补贴范围，可彻底消除市场之前对于非常规天然气财政补

贴可能消失的疑虑。 

3）“构建多层次储备体系，到 2020 年供气企业、城燃商、各地区分别形成不低于

销售量 10%、年用气量 5%、保障本行政区域 3 天日均消费量的储气能力”。此部分内容

与此前国家发改委发布的《关于理顺居民用气门站价格的通知》一脉相承，意图在于减

轻冬季保供压力，利于北方大气污染防治事业的推进和“蓝天保卫战”行动的顺利落实。 

总结，从 5 月份发改委发布《关于理顺居民用气门站价格的通知》，到此次国务院

《关于促进天然气协调稳定发展的若干意见》落地，天然气行业有望迎来黄金发展机遇，

建议关注燃气产业链相关标的： 

1）上游稀缺气源【蓝焰控股】、【新天然气】：政策要求 2020 年国产天然气达到 2000

亿方，意味着进口量将达到 1600 亿方，对外依存度为 44%（2017 年对外依存度为 39%），

煤层气作为非常规天然气，在供需缺口持续扩大的形势下有望对常规天然气形成重要补

充；同时此次政策明确将非常规天然气补贴延续至“十四五”时期，充分体现国家对于

煤层气等非常规天然气的重视。【蓝焰控股】、【新天然气】作为拥有上游稀缺气源的煤

层气行业优质标的，在行业快速发展中有望率先获益，伴随着 11 月份将进入供暖季，

在今年 LNG 价格淡季不淡、且北京等省市已完成天然气价格上调的形势下，煤层气行

业有望迎来价量齐升的有利局面，建议重点关注。 

2）下游优质城燃商【中国燃气】、【深圳燃气】：在国内自产气增速有限、非常规天

然气尚未大力发展的形势下，短期内 LNG 进口仍是弥补国内天然气缺口的重要手段，

拥有 LNG 接收站资源的城燃公司将直接获益，且部分城燃公司业务已实现跨区域扩张、

全国布局，议价能力较强，在行业快速发展过程中有望充分获益 

 

风险提示 

宏观经济下行降低用气需求、管网建设进度不达预期。 
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