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国务院发布《关于促进天然气协调稳定发展的若干意

见》，利好行业稳健成长 
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事项： 

[Table_Summary] 国务院发布《关于促进天然气协调稳定发展的若干意见》，要求“促进天然气产业上中下游协调发展，构建供应立足国内、

进口来源多元、管网布局完善、储气调峰配套、用气结构合理、运行安全可靠的天然气产供储销体系。立足资源供应实

际，统筹谋划推进天然气有序利用。 

” 

评论： 

总体思路：优化产供储销环节，确保天然气需求释放 

在能源结构转型的背景下，我国天然气需求稳步提升，行业瓶颈来自产供储销环节。18 年前 7 月国产气量增速 5.5%，

大幅跑输表观消费量的 17.8%，导致对外依存度上升至 43.8%。国产供给增速的乏力催生进口需求；进口 LNG 接收站

建设的相对迟缓，进一步催生存量设施周转率的挖潜需求，带动储气调峰配套设施的政策导向。相应地价格机制、设施

运营机制、监管补贴机制等领域也需作出调整。 

 

2020 年底前国内天然气产量达到 2000 亿立方米以上，目标中性偏高，完成尚需努力 

2017年我国天然气产量 1487亿方，同比+8.5%；2018年能源工作指导意见要求全年国产量 1600亿方，对应增速 7.6%，

但前 7 月累计 908 亿方，增速仅 5.5%。本次《意见》要求 2020 年国产气产量达到 2000 亿方，对应 17-20 年复合增速

10.4%；若假设 2018 年完成 1600 亿方国产量，19-20 年复合增速 11.8%。按照 2020 年用气量 3600 亿方考虑，届时我

国天然气对外依存度将达到 44.4%，略高于 2018 年前 7 月的 43.8%。 

我们认为《意见》提出的国产气量增速与增长绝对值逐年爬坡，目标中性偏高，完成尚需努力。以三大油为主的上游央

企持续强化资本开支，将是完成目标的不二道路。煤层气、页岩气矿权面向有技术的社会资本公开流转，也将是盘活国

产气增量盘子的重要举措。 

 

天然气进口统筹协调，协调什么？ 

在进口气环节，《意见》提出加快推进进口国别（地区）、运输方式、进口通道、合同模式以及参与主体多元化。在

坚持市场化原则的前提下，在应急保供等特殊时段加强对天然气进口的统筹协调，规范市场主体竞争行为。 

长期而言，基于分散国别风险的动机，我们推测当前出口能力丰富、但我国进口占比不高的气源国（俄罗斯，美国），

可能由央企主导增加进口；进口气量占比偏高、但被证明并不可靠稳定的气源国，进口增速可能被打压（中亚）。 

在应急保供特殊时段，央企主导进口的气源国（中亚、缅甸、俄罗斯、澳大利亚、卡塔尔），可能通过额外涨价、增

加采购的形式，形成应急补充气源。 
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统筹建设储气设施，效率优先，投资额预期收缩 

在调峰储气环节，《意见》提出统筹推进地方政府和城镇燃气企业储气能力建设，实现储气设施集约化规模化运营，

避免“遍地开花”，鼓励各类投资主体合资合作建设储气设施。 

我们认为这一表述符合我们年初的判断，认为城市级别储气设施建设更讲求投资效率，临近城市（甚至是不属于同

一城燃公司的临近项目）建设共用储气设施，是大势所趋。储气设施市场订单总额无疑将迎来扩大，但并不会发生

低效率的超量投资。 

 

省网管输费与城燃接驳费持续承压 

在中下游价格环节，《意见》指出：加强天然气输配环节价格监管，切实降低过高的省级区域内输配价格。推动城镇

燃气企业整合重组，鼓励有资质的市场主体开展城镇燃气施工等业务，降低供用气领域服务性收费水平。 

在气价中，我们认为上游冬季涨价是激励增供的必然事件，中游省网管输费的风险则大于下游城燃配气环节价差的

风险。未来，我们预期管输费过高的各省省网，将陆续面临一刀切式降价，风险释放较为剧烈。城燃配气环节毛差

同样面临长期收缩，但总体下降程度更为温和可控。 

在城燃接驳环节，本次国务院正式为接驳工程资质的放开与接驳费的调降背书。接驳环节将城燃公司整体 ROE 提

升到了超越公用事业所有其他领域（包括水电）的水准，我们认为长期而言确实存在逐步降价风险。但短期而言，

接驳费是补偿居民用气较低价差的重要举措，也是激励各地城燃公司持续提升气化率（当前普遍 50%上下）的重要

因素，再考虑各地接驳费、气价机制、地产发展水平的千差万别，我们不认为接驳费会出现剧烈的调降。 

 

关于电力与天然气“市场化”合同与价格的对比思考 

本次《意见》提出全面实行天然气购销合同制度，鼓励签订中长期合同，积极推动跨年度合同签订。 

我们认为天然气的气量气价机制正在与电力领域相似的道路发展。有所不同的是，电力企业与用户签订中长期合同

后，合同内/基础电量一般执行标杆电价，合同外/增量电量执行市场化让利电价，近年来市场电占比提升，电价让利

幅度则伴随供需形势开始出现季节性波动。 

天然气当前也已经存在初步的年度合同气量机制，合同内/基础气量一般执行门站价，合同外/增量气量在门站价基础

上执行一定涨幅。近年来同样观察到涨价气量的占比提升，但与电力领域不同的是，天然气合同内/基础气量在冬季

同样会涨价，只是涨幅略少；在今年普遍预期供需形势好于去年的情况下，今冬气价整体涨幅反而高于去年。 

我们认为燃气行业当前“市场化气价”的涨幅参照电力行业是偏高的，这一方面体现了燃气行业供不应求和电力行业

供过于求的差别，也体现出两个行业上游分别是垄断央企以及相对碎片化竞争带来的差异。 

长期而言，由于上游垄断带来的易操作性，我们认为天然气合同外气量占比仍将持续扩大甚至超过市场电占总电量

的比重；伴随天然气供需关系向好修复，我们认为季节性涨价幅度将在几年后开始出现波动乃至收窄，并不排除在

淡季开始出现市场化的降价。 

 

投资策略 

冬季参照 LNG 涨价，上游标的有望迎来脉冲式行情，关注 LNG 进口分销商，以及煤层气开采商蓝焰控股 

淡季上游涨价压力消减，气量高增弥补毛差小幅缩减，等待长期配置城市燃气公司的合适估值时点，关注新奥能源 
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相关研究报告： 
 
《行业重大事件快评：发改委发布《油气管网设施公平开放监管办法（公开征求意见稿）》，利好上、下游整体效

率提升》 ——2018-08-06 

《行业重大事件快评：居民门站价并轨改革，利好气量长期成长，无惧短期居民毛差波动》 ——2018-05-30 

《行业重大事件快评：2 月用气量续高增，对外依存度接近 45%》 ——2018-04-02 

《行业重大事件快评：“河北省暂停煤改气”存误读，对上市公司影响有限》 ——2018-01-29 

《行业重大事件快评：非居民门站价降幅小于预期，持续关注气改进展》 ——2017-08-31 
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