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中集安瑞科调研纪要 
[Table_Summary] 伴随环保趋严下天然气消费量的快速增加，“煤改气”的推进以及自北方供

暖季以来“气荒”、LNG 价格创历史新高等一系列问题，消费需求的增加

与天然气基础设施建设不足的矛盾再次凸显，作为市场唯一一家能够提供天

然气储运全产业链设备与服务的企业，中集集团(000039.CH/人民币 22.10

元, 未有评级)旗下能源装备受益天然气供应保障建设明显，建议关注。 

 

天然气消费增速抬升，LNG 进口迅猛增长 

伴随环保趋严与天然气价格从 2015 年高点回落，自 2016 年起天然气消费增

速再次回升，2016年全年消费量达到 2,087亿立方米，同比增长 12.48%。2017

年“煤改气”持续推进，2017 年 1-10 月天然气表观消费量已经达到 1,936.7

亿立方米，在高基数的水平下增速继续至 14.61%，且在进入采暖季后消费增

速再拾升势。 

 

图表 1. 国内天然气消费增速快速回升 
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资料来源：万得，中银证券 

 

然而国内天然气生产产能存在刚性，产能扩张周期长，并且受制于天然气生

产与消费的地域错配、时间错配，国内天然气生产与管输企业虽然全力保障

需求增长仍无法完全满足。2016年国内天然气产量 1,368.3亿立方米，同比增

长仅 2.2%。2017 年天然气生产增长好于 2016 年，1-11 月产量达到 1,338.1 亿

立方米，同比增长 9.1%。然而这一增速仍低于消费增长，供需缺口持续扩大。 
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图表 2. 国内天然气产量增速落后于需求增速 
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资料来源：万得，中银证券 

 

无论天然气消费如何变化，其产销缺口却持续扩大。2017 年 1-10 月，我国天

然气产销缺口已经达到 725亿立方米历史最高，天然气进口也达到 754.64亿立

方米的历史最高，超过 2016 年全年缺口与进口水平，2017 年全年天然气进口

再创新高已成定局。 

天然气进口主要通过长输管道和沿海 LNG 接收站两种途径，由于长输管道进

口谈判、建设周期长、进口量弹性小，LNG成为补充我国天然气消费增长的主

要途径。2017年 1-10月我国 LNG进口量已经达到 3,313万吨（约合 460亿立方

米，占进口总量超过 60%），远超 2016年全年进口总量，同比增长 48.4%。 

 

图表 3. 天然气供需缺口持续扩张  图表 4. LNG 进口增速最为迅猛 
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天然气储运环节全覆盖深度受益 

中集集团能源化工装备板块业务主要以中集安瑞科(3899.HK/港币 6.60, 未有评级)

为主体开展。中集安瑞科产品覆盖能源装备、化工装备、液态食品装备三大块，

其中能源装备主要集中于与天然气储运相关的各类产品，包括 LNG、CNG、LPG

储运及部分应用设备。 

作为国内唯一一家全面覆盖天然气储运环节装备的公司，中集安瑞科深度受

益天然气消费增长回升，尤其是 LNG 进口量的快速增长。公司上半年能源装

备板块实现收入 49.7%增长，主要来自于 LNG拖车（槽车）、LNG储罐及 LNG

重卡车载气瓶三大产品。下半年 LNG 市场持续景气，从 LNG重卡销售可见一

斑。2017年 1-9月 LNG重卡累计销售 6.7万台，同比增长 571%，其中 9月单月

销售达到 1.17万台，同比增长 713%，创历史最高单月销售量。虽然进入第四

季度受到天然气价格上升影响 LNG重卡销售 7,671辆，较 9月下降 34%，但仍

较去年同期增长 372%。LNG槽车与储罐方面，受益于 LNG进口增速的持续攀

升同样保持快速增长，公司目前订单饱满，排产已经达到明年 4-5月。并且，

公司下半年已上调 LNG槽车价格，目前 LNG槽车均价已提升至 40万元/辆，较

去年底不到 30万元/辆大幅上升，足见行业需求强劲。 

 

图表 5. 中集安瑞科 

板块 产品 2017 年上半年收入 
2017 年上半年收

入同比增速(%) 

能源装备 

LNG：拖车与储罐、车载气瓶、天然气液化站，加气站 

LPG：拖车与储罐 

CNG：拖车、车载气瓶，天然气压缩机、加气站 

21.64亿 

其中 LNG约占 60%，LPG约占 30%，

CNG约占 10% 

49.7 

化工装备 化学液体、液化气体及低温液体的罐式集装箱 13.64亿 9.26 

液态食品装备 不锈钢加工罐及储罐，啤酒/果汁等液态食品交钥匙工程 10.98亿 5.25 

资料来源：公司公告、中银证券 

 

维持全年增长 30%指引，毛利率将有回升 

受益于天然气消费增长尤其是 LNG 产业链的快速增长，中集安瑞科保持对全

年收入增长 30%的指引，同时得益于产品价格上调，下半年能源装备板块毛利

率将有所提升。 

天然气作为清洁能源，“煤改气”的推行方向不可改变，天然气供需缺口短

期内仍需通过 LNG进口予以满足，促进 LNG 从接气站到消费端储运环节设备

的需求向好。中长期看，天然气消费占一次能源消费持续提升乃长期趋势，

加大国内生产与进口渠道建设，尤其是储运环节储气、运气与调峰站等基础

建设必不可少。作为市场唯一一家能够提供天然气储运全产业链设备与服务

的企业，中集集团旗下能源装备受益天然气供应保障建设明显，建议关注。 
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