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资料来源：Wind 

 1-11 月燃气消费同比+17.9%，看好未来增长潜力 

全年燃气消费预计同比+18%，有望创 2012 年以来新高 

11 月我国天然气表观消费量同比+23%，1-11 月累计同比+17.9%，从最新
的下游消费高频指标看，18Q4 我国燃气消费环境优于去年同期，我们预
计全年表观消费量约为 2823 亿方（同比+18%）。考虑到春节将近，部分
工业企业将逐步开启减产停产环节，预计 2 月份燃气消费量将出现一定环
比下滑，天然气消费逐步进入淡季，叠加 2018/19 年采暖季国内燃气供需
格局较去年同期有所宽松，短期天然气产业链上游资产盈利能力或将趋弱。
长期看，燃气板块高成长性依旧可期，建议关注优质燃气分销商深圳燃气。 

 

1-11 月天然气消费累计增长 17.9%，全年总消费量预计约为 2823 亿方 

根据国家发改委披露信息，11 月我国天然气表观消费量达到 266 亿方，同比
+23%，前 11 月累计同比+17.9%，1-11 月进口管道气/进口 LNG/本土天然气
供给分别同比+22%/44%/7.5%，对外依存度达到 42%，较去年同期增长约
7.6pct。从最新的下游消费高频指标看，18Q4 我国燃气消费环境优于去年同
期：1）工业燃料领域，2018 年 10-11 月 LNG/燃料油价格比值为 0.81/0.85，
同比走低 39%/38%；2）天然气交通领域，我们测算典型的 LNG 重卡 2018

年 10-11 月日均节省燃料费用 290/225 元，同比走高 128%/465%，LNG 重
卡销量亦重回高位；我们预计全年表观消费量约为 2823 亿方（同比+18%）。 

 

2020 年消费量有望逾 3600 亿方，城市燃气/工业用气/燃气发电为重点 

我们预计，2020 年我国天然气消费量约为 3659 亿方，2018-20 年天然气
消费复合增速有望逾 15%。受益于城市化率稳步提升、煤改气政策持续落
地、天然气门站价走低等多重利好作用，城市燃气、工业用气、天然气发
电将成为未来中国燃气增长引擎，2016-2020 年复合增速分别为 16%、
11%、20%，此外，受政策支持力度弱化等因素作用，天然气化工未来增
长空间相对有限，预计 2016-2020 年复合增速仅为 2%。 

 

消费逐步进入淡季，短期上游资产盈利能力或将趋弱 

春节将近，部分工业企业将逐步开启减产停产环节，工业用气消费量或将
趋降，我们预计 2 月份燃气消费量将出现一定环比下滑，天然气消费逐步
进入淡季。此外，叠加 18Q4 期间综合油气公司采取高气价压需求+促进口
强保供策略，国内燃气供需格局较去年同期有所宽松，2018 年 11 月全国
LNG 均价为 4504 元/吨，同比降低 5.9%，短期天然气产业链上游资产盈
利能力或将趋弱。长期看，我们依旧看好燃气产业链高成长性，建议关注
优质燃气分销商深圳燃气。 

 

风险提示：气价大幅波动；政策落地低于预期。 
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燃气板块量价追踪 
 

供给端：2018 年 1-11 月累计供给量同比增长 17.7% 

 

天然气供给高频跟踪 

 

图表1： 进口管道气：2018 年 1-11 月累计同比增长 22%  图表2： 进口 LNG：2018 年 1-11 月累计同比增长 44% 

 

 

 

资料来源：国家发改委，华泰证券研究所  资料来源：国家发改委，华泰证券研究所 

 

图表3： 本土天然气产量：2018 年 1-11 月累计同比增长 7.5%  图表4： 天然气对外依存度（%）：2018 年 11 月达到 43.3% 

 

 

 

资料来源：国家发改委，华泰证券研究所  资料来源：国家统计局，华泰证券研究所 

 

消费端：2018 年 1-11 月累计消费量同比增长 17.9% 

 

天然气消费高频跟踪 

 

图表5： 天然气消费量：2018 年 11 月同比增长 20.3%  图表6： 天然气累计消费量：2018 年 1-11 月同比增长 17.9% 

 

 

 

资料来源：国家统计局，华泰证券研究所  资料来源：国家统计局，华泰证券研究所 
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天然气消费结构 

 

图表7： 1994-2016 年我国天然气消费量（亿方）  图表8： 1994-2016 年我国天然气下游消费结构（%） 

 

 

 

资料来源：国家统计局，华泰证券研究所  资料来源：国家统计局，华泰证券研究所 

 

 

图表9： 2008-2016 年我国天然气下游细分领域消费量增速（%）  图表10： 2016-2017 年我国天然气下游细分领域消费量增速（%） 

 

 

 

资料来源：国家能源局、华泰证券研究所  资料来源：中国天然气发展报告、华泰证券研究所 

 

细分消费领域跟踪：工业燃料 

 

图表11： LNG 与燃料油比价情况  图表12： LNG 与 LPG 比价情况 

 

 

 

资料来源：隆众化工，国家能源局，华泰证券研究所  资料来源：隆众化工，国家能源局，华泰证券研究所 
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细分消费领域跟踪：天然气交通 

 

图表13： LNG 与柴油比价情况  图表14： LNG 与汽油比价情况 

 

 

 

资料来源：国家统计局、华泰证券研究所  资料来源：国家统计局、华泰证券研究所 

 

图表15： LNG 重卡燃料节省测算（元/天）  图表16： LNG 重卡产量 

 

 

 

资料来源：国家统计局、华泰证券研究所  资料来源：节能与新能源汽车网、第一商用车网、华泰证券研究所 

 

天然气核心价格指标跟踪 

 

图表17： NYMEX 天然气期货收盘价（美元/MBTU）  图表18： 东亚 LNG 到岸价（元/方） 

 

 

 

资料来源：NYMEX，华泰证券研究所  注：按照即期人民币兑美元进行汇率折算，每百万英热单位计为 28.3 立方米； 

资料来源：金联创，华泰证券研究所 
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图表19： 各地 LNG 到货价（元/吨）  图表20： 国内外 LNG 价差（元/吨） 

 

 

 

注：华东数据取上海及浙江均价，华南数据取广东及广西均价，华北数据取河北及

天津均价； 

资料来源：金联创，华泰证券研究所 

 注：按照即期人民币兑美元汇率对进口 LNG 均价进行折算； 

资料来源：金联创，华泰证券研究所 

 

 

天然气门站价调整跟踪 

 

历次门站价调整梳理 

 

图表21： 天然气门站价调整历史 

时间 门站价调整情况 

2013.7 按照市场净回值法定价，非居民用气上调 0.4元/方，居民用气不调 

2014.9 按照市场净回值法定价，存量气上调 0.4元/方，居民用气不调 

2015.4 
按照市场净回值法定价，增量气与存量气并轨，增量气下调 0.44元/方，存量气上调 0.04元/

方  

2015.11 
按照市场净回值法定价，促进居民用气与非居民用气门站价并轨，非居民用气门站价下调 0.7

元/方，居民用气门站价不调整 

2017.10 下调 0.1元/方 

2018.5 实现居民用气与非居民用气门站价并轨，上调幅度不超过 0.35 元/方 

资料来源：发改委，华泰证券研究所 
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2018 年居民门站价并轨下游顺价梳理 

 

图表22： 部分省市顺价情况梳理 

省份 居民门站价（并轨前） 居民门站价（并轨后） 并轨时间 下游居民用户顺价涨幅（元/方） 顺价时间 政策明目 

北京 1.536 1.88 2018.6.10 0.35 2018.7.10 《关于调整北京市居民用

天然气销售价格的通知》 

天津 1.57 1.88 2018.6.10 0.23 2018.11.5 《关于调整天津市燃气管

网居民用气销售价格并建

立上下游价格联动机制的

通知》 

湖北 1.60 1.84 2018.6.10 -0.15（黄冈） 2018.11.19 《调整黄冈市区居民用天

然气销售价格等有关事项

的通知》 

湖南 1.64 1.84 2018.6.10 0.2 2018.9.1 

 

《湖南省发展和改革委员

会关于联动调整长沙等 9

市天然气销售价格的通知》 

重庆 / 1.53 2018.6.10 0.26 2018.8.15 《重庆市物价局关于调整

主城区居民用天然气销售

价格的通知》 

河南 / 1.89 2018.6.10 0.31（郑州） 2018.8.1 《关于疏导郑州市市区居

民用管道天然气销售价格

的通知》 

四川 / 1.54 2018.6.10 0.14（成都） 2018.11.15 《关于顺价调整成都市居

民用气销售价格的通知》 

宁夏 / 1.40  2018.6.10 0.18 2018.6.10 《宁夏自治区物价局转发<

国家发展改革委关于理顺

居民用气门站价格的通知>

的通知》 

陕西 1.00 1.23 2018.6.10 0.18（延安） 2018.9.1 《延安市物价局关于市区

天然气价格有关问题的通

知》 

辽宁 1.65 1.86 2018.6.10 0.21（沈阳） 2018.10.19 《关于理顺居民天然气销

售价格及建立价格联动机

制听证会第 3 号公告》 

资料来源：各级政府官网，华泰证券研究所 
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