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贸易格局重构，天然气价格中枢上行
——天然气行业系列深度（二）

核心观点

全球天然气供需分布不均，地缘错配促使全球天然气贸易活跃。从
储量角度看，2020年全球天然气已探明储量为 188.1万亿立方米，主要

分布在中东地区、独联体国家、亚太地区、北美洲和非洲，分别占比
40.3%、30.1%、8.8%、8.1%和 6.9%。从各国产量方面来看，2021年美

国天然气产量居世界第一，占比达 23.1%，俄罗斯位列第二位，占比为
17.4%，全球天然气供给较为集中。从各地区消费量来看，北美和亚太

消费量较大，2021 年北美洲和亚太地区天然气消费量分别为 1034.11、
918.30亿立方米，占全球总消费量的比例为 25.6%、22.7%，欧洲地区消

费占比为 14.1%。受全球天然气供需地域分布错配影响，全球天然气贸
易持续活跃。

全球 LNG 贸易量持续增长，管道建设持续推进。LNG 方面，据
Statista数据，2021年全球 LNG贸易量为 516亿立方米，同比增长 5.31%，

2000-2021年 LNG全球贸易量由 1370亿方提升到 5160亿方，CAGR约
为 6.52%。据克拉克森数据，2021 年全球 LNG 海上船队运力总载重量

达 50.51百万吨，LNG船队载重量呈稳步上升趋势。在建管网方面，截
至 2020年末，全球在建里程合计为 5.46公里。此外，同期全球计划建
设管道里程高达 12.07万公里，全球天然气运输管道正持续铺设。

我国 LNG接收站稳步建设，管道进口能力持续提升。LNG接收站
方面，据 SiaEnergy 统计，截至 2021年上半年，我国 LNG接收能力达

到 8880万吨/年，同比增长 25%。我国 LNG接收站的快速发展有力填补
了天然气的供给缺口，对全国天然气协调供应起到重要作用。进口管道

方面，当前我国两大进口管道中俄东线天然气管道部分已投产，中国-
中亚天然气管道 D线正在建设中，未来随着上述管线的建设完成，包含

中国-中亚天然气管道 A/B/C线、中缅天然气管道在内的四大进口管线每
年最大输气能力可达 1350亿方，管输能力持续提升。

欧洲加速全球“抢气”，天然气价格中枢有望将维持高位。自俄乌

冲突以来，欧洲持续通过多渠道、多方向进行天然气气源补充，具体措

施包括和多国签订合同与合作协议获得天然气供应、建设 LNG 接收站
以获得更大的接收容量、建设天然气管线以增加气源。短期内大量的

LNG进口及新进口协议的签订造成了欧洲及全球天然气价格的走高。未
来，随着全球地缘政治的持续震荡以及各地天然气基础设施的持续建设，
全球天然气贸易格局将逐步变化，天然气价格或维持高位。

投资建议

地缘政治问题及全球天然气基础设施建设进展将逐步带动天然贸易
格局变动，全球天然气价格中枢或将保持高位。相关标的：天壕环境、

广汇能源、新天然气等。

风险提示

俄乌局势变化、下游需求不及预期、海外管道建设项目不及预期。
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1.全球天然气贸易活跃，我国持续推进产业发展

全球天然气储量分布较为集中，中东地区和独联体国家储量占比较大。

从全球角度看，2020年全球天然气已探明储量为 188.1万亿立方米，主要

分布在中东地区、独联体国家、亚太地区、北美洲和非洲，分别占比 40.3%、

30.1%、8.8%、8.1%和 6.9%，中南美洲和欧洲天然气储量占比较少，分别

占比 4.2%、1.7%。从各国产量方面来看，2021年美国天然气产量居世界第

一，占比达 23.1%，俄罗斯位列第二位，占比为 17.4%，伊朗、中国和卡塔

尔紧随其后，分别占比 6.4%、5.2%和 4.4%，五国合计占比约为 56.4%，全

球天然气供给较为集中。

图表 1. 2020年全球天然气探明储量分布 图表 2. 2021年全球天然气产量分布

资料来源：BP，东亚前海证券研究所 资料来源：BP，东亚前海证券研究所

北美和亚太天然气消费量较大，产销地域分布不均促使全球天然气贸

易活跃。从各地区消费量来看，北美和亚太消费量较大，2021年北美洲和

亚太地区天然气消费量分别为 1034.11、918.30亿立方米，占全球总消费量

的比例为 25.6%、22.7%，独立联合体国家及中东地区消费量分别为 610.83

亿立方米、575.43亿立方米，占全球总消费量的比例分别为 15.1%、14.3%。

受全球天然气供需地域分布错配影响，全球天然气贸易持续活跃。
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图表 3. 2021年各地区天然气消费量占比

资料来源：BP，东亚前海证券研究所

全球天然气主要的贸易区域为北美洲、欧洲和亚太地区。美洲内部主

要接收的是管道运输天然气，并大量出口 LNG（液化天然气）；东亚地区

接收的包括管道天然气和 LNG，以 LNG为主；欧洲为全球第二大天然气进

口地区，几乎无出口量，主要依赖从俄罗斯、中东等周边地区进口管道天

然气，并从世界各地进口部分 LNG。

图表 4. 2021年全球天然气贸易主要流向及贸易量（十亿立方米）

资料来源：BP，东亚前海证券研究所

管道天然气可大规模输气，LNG辅助调峰。LNG是将天然气去除杂质

后冷却至-162°C使其变成液体，经液化后 LNG体积可减少 600倍，液态时，

LNG不会燃烧，增强了运输和储存的安全性。在消费终端处，LNG经气化
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变成气体。运输方面，LNG多采用气船运输和气车运输方式，管道气经管

网进行运输，受管网建设条件限制。因此，管道气起到大规模运输的作用，

LNG可解决调峰问题。从成本方面来看，LNG方面，前期需建设 LNG 气

化站，一般来说，在到达消费管网前 LNG总成本约为 4-5 美元/百万英热单

位。管道气方面，大口径天然气陆上管道铺设成本约为 3.5百万美元/千米，

海底管道铺设成本约为 10百万美元/千米。

图表 5. 管道气和 LNG 的比较

方面 管道气 LNG

成本

建设路上管道的成本约为 350万美元/千米,
建设跨海铺设管道海底段的成本约为 1000万

美元/千米

LNG到达消费管网前总成本约 4~5美元/百万英热

单位

终端市场 销售方式与销售市场都出现了一定的局限性 市场灵活性增加
资料来源：《从 LNG 与管道气的比较看中国天然气市场发展》（李耀华），东亚前海证券研究所

1.1.LNG：全球贸易活跃，我国为第一大进口国

LNG 运输船和接收站在产业链中发挥着重要的作用。从 LNG 产业链

方面来看，上游中，天然气经勘探开采出来后，需经过净化、液化等工序。

中游方面环节包括储存、装载、运输、接收站储存。其中储存工序中，所

需装备是保温储罐且气压接近大气压。运输方面，运输工具包括 LNG运输

船和槽车，运输途中蒸发的天然气可被用作船的燃料。接收站需提供储罐

及再气化装置，LNG经再气化之后通过输气管输送到用户终端。

图表 6. LNG产业链概览

资料来源：LNG接收站专栏，东亚前海证券研究所

全球 LNG贸易量呈快速上升趋势，贸易活跃。天然气的清洁能源属性

优势显著，随着天然气的需求持续提升，天然气的贸易量显著提升。LNG
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方面，据 Statista 数据，2021年全球 LNG贸易量为 516亿立方米，同比增

长 5.31%，2000-2021 年 LNG 全球贸易量由 1370 亿方提升到 5160 亿方，

CAGR约为 6.52%。

图表 7. 2000-2021年全球 LNG 贸易量呈快速上升趋势

资料来源：Statista，东亚前海证券研究所

全球 LNG运力呈高速提升趋势。据克拉克森数据，2021年全球 LNG

海上船队运力总载重量达 5.05 千万吨。2021 年，全球 LNG 船数量达 700

艘，同比增长 9.03%。自 2010-2021年，全球 LNG船数量由 360艘增长至

700艘，CAGR为 6.88%。伴随着 LNG的需求持续提升与全球 LNG贸易的

持续发展，LNG运力呈高速提升趋势。

图表 8. 2021年全球 LNG船总载重量达 5.1千万吨 图表 9. 2021年全球 LNG 船数量达 700艘

资料来源：克拉克森，东亚前海证券研究所 资料来源：Statista，东亚前海证券研究所

2021年中国、日本和韩国为 LNG 进口量较多。据 Statista 数据，2021

年中国 LNG进口总量为 109.5亿立方米，为全球第一大 LNG进口国，进口

市场份额占比为 21.3%；日本以 101.3亿立方米进口量位列第二，占比约 20%，

韩国 2021年 LNG进口市场份额占比进口总量为 64.1 亿立方米，市场进口

占比为 12.6%。中国、日本和韩国进口量分别为全球 LNG进口市场份额的

前三名，合计占比达 53.9%，为最主要的 LNG进口国家，和其他国家的 LNG

进口量差异较为显著。
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图表 10. 2021年中国 LNG进口量居全球第一 图表 11. 2021年全球 LNG 进口市场份额占比

资料来源：Statista，东亚前海证券研究所 资料来源：Statista，东亚前海证券研究所

日本 LNG 储罐容量位居世界第一。从各国储罐方面来看，日本 LNG

储罐容量位居世界第一，为 1.82千万立方米。我国储罐容量位居第二，达

1.3千万立方米。韩国容量仅次于我国，为 1.26千万立方米。日本、中国和

韩国的储罐容量显著高于其他国家，差距较为显著。西班牙、印度、英国、

美国储罐容量分别为 0.33千万立方米、0.27千万立方米、0.21千万立方米、

0.2千万立方米。

图表 12. 全球主要国家 LNG储罐容量

资料来源：Statista，东亚前海证券研究所

我国 LNG进口量保持高速增长，进口来源主要为 LNG出口大国。据

Statista数据，2014-2021年中国 LNG进口总量持续增长，2021年中国 LNG

进口量为 7.16千万公吨，同比增长 6.63%。从进口途径来看，从澳大利亚、

美国、卡塔尔的进口量占比较高，2021 年占比分别为 39.90%、11.30%、

10.90%。
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图表 13. 2014-2021年中国 LNG进口量持续增长 图表 14. 2021年中国 LNG 进口来源

资料来源：Statista，东亚前海证券研究所 资料来源：Statista，东亚前海证券研究所

我国加速推进 LNG 接收站建设，接收能力持续提升。截至 2021年，

中国投产运行的 LNG接收站已达 22座，据 SiaEnergy统计，截至 2021年

上半年，我国 LNG接收能力达到 8880万吨/年，同比增长 25%。我国 LNG

接收站的快速发展有力填补了天然气的供给缺口，对全国天然气协调供应

起到重要作用。2021年，我国接收进口 LNG7893万吨，进口 LNG是我国

天然气消费的重要组成部分。

图表 15. 中国 LNG接收站接收能力

资料来源：中国石油集团经济数据研究院，思亚能源，东亚前海证券研究所

1.2.管道气：2020年末我国管网工程规模居于全球首位

截至 2020年末，亚太规划管网建设工程居于全球首位。从在建管网方

面来看，截至 2020年末，全球在建里程合计为 54573公里。亚太地区在建

管网里程为 27669公里，位列全球第一，占全球合计在建管网里程的 50.7%。

除此之外，欧洲地区和拉美地区位列第二、第三，在建里程数为 5911公里

和 5479公里。从计划建设管网方面来看，亚太地区待建管网里程数为 45925

公里，占全球总待建管网的 38.0%，待建管网数居于世界首位。除亚太外，

非洲地区待建管网里程数较高，达 20446公里。



请仔细阅读报告尾页的免责声明 10

公用事业

图表 16. 按地区划分的在建管道（公里）（截至 2020年末）

地区 计划建设 在建

亚太地区 45925 27669
非洲地区 20446 4452
北美地区 12620 4034
欧洲地区 15770 5911
欧亚地区 15609 4469
拉美地区 8354 5479
中东地区 2027 2559
共计 120749 54573

资料来源：Global Fossil Infrastructure Tracker，东亚前海证券研究所

截至 2020年末，中国天然气管道计划扩建里程及在建里程均位列世界

第一。分国家来看，中国计划建设管道长度为 14466 公里、在建管道长度

为 15001 公里，均居世界第一，待建及在建合计管道里程为 29467公里。

印度、俄罗斯、美国和澳大利亚待建及在建合计管道里程仅次于中国，待

建及在建合计管道里程分别为 20440公里、17053公里、11001公里和 8537

公里。

图表 17. 长度排名前 20国家的管道情况（公里）（截至 2020年末）

国家 计划建设 在建 总计

中国 14466 15001 29467
印度 11017 9423 20440

俄罗斯 13820 3233 17053
美国 9010 1991 11001

澳大利亚 8458 79 8537
巴西 2679 5344 8023

尼日利亚 2104 4255 6359
莫桑比克 4158 0 4158

南非 3630 0 3630
罗马尼亚 2501 904 3405
孟加拉国 2740 401 3141

伊朗 1223 1900 3123
加拿大 2180 670 2850
墨西哥 1430 1373 2803

印度尼西亚 2060 625 2685
巴基斯坦 1714 772 2486

波兰 1192 1193 2385
尼日尔 1454 0 1454

坦桑尼亚 1228 0 1228
肯尼亚 0 0 0

资料来源：Global Fossil Infrastructure Tracker，东亚前海证券研究所

我国管道气进口最大来源为土库曼斯坦。据Wind 数据，2021年我国

管道天然气进口量为 532.4亿立方米，同比增长 18.13%。从进口途径来看，
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2021年我国从土库曼斯坦进口天然气 2400万吨，占管道天然气总进口量的

56%，除了土库曼斯坦之外，其他主要进口国为俄罗斯、哈萨克斯坦、乌兹

别克斯坦，占比分别为 18%、11%和 8%。

图表 18. 2014-2021年中国管道天然气进口量 图表 19. 2021年中国管道进口来源

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：上海石油天然气交易中心，东亚前海证券研究所

国内天然气管线“全国一张网”已基本成型。从我国天然气产业的发

展建设历程来看，1963年，我国第一条输气管道即巴渝输气管道建成。此

后全国包括四川、大庆等地陆续形成了区域性输气管网。2005年，天然气

基础设施建设进入高速发展期，大口径、长距离西气东输管道、陕京天然

气管道、川气东送管道等国家重大项目相继建成。2018-2020年，我国以干

线管道互联互通为发展重点，打通了天津、广东、广西、浙江等重点地区，

解决我国各地用气需求不均衡的难题。同时加快天然气进口通道的建设，

推进修建了中亚、中缅、中俄东线天然气管道等，以及广东、江苏、山东

等沿海地区的 LNG接收站配套输气管道。至此，我国东北、西北、西南和

海上四大进口天然气管道全部贯通，互联互通、灵活安全的天然气管网输

送体系初步形成。

图表 20. 我国天然气管网发展历史

资料来源：《天然气“全国一张网”成型》（金浩），东亚前海证券研究所
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图表 21. 2022年主要天然气管道互联互通项目

种

类
工程名称 内容

已

投

互

联

互

通

项

目

轮南天然气管道工程
6月 1日，中国石化天然气分公司集气总站——轮南天然气管道工程正式投产，

首日输气量 150万立方米。

中贵线与元坝-普光管

道联通工程

5月，中贵线、元坝普光管道、元坝德阳管道实现互联互通。管线起自中石化

元坝净化厂内的元坝首站， 止于中贵线陵江清管站.

贵州黔北管网与重庆

管网实现互联互通

6月 23日，从重庆输往贵州的天然气气源，进入正安至道真大磏的天然气输气

管道压力达到稳定值，完成天然气输送试运行。

神安管道与河北省天

互联互通

5月 4日，神安管道(山西—河北段)中鹿泉至安平段正式通气试生产，与河北省

天然气管道实现互联互通。

青宁管道末站与西一

线青山站互联互通

5月 24日，扬州国家石油天然气基础设施重点工程—青宁管道末站与西一线青

山站互联互通能力改造工程全面建成，正式通气投产。

上海天然气主干管网

LNG江底管道工程通

2月，上海市天然气主干管网崇明岛一长兴岛一浦东新区五号沟 LNG站管道工

程目前已全线贯通，结束长兴岛无管道输送燃气的历史。

博罗县与增城区燃气

管网互联互通

1月 26日，博罗深能燃气有限公司与广州燃气集团有限公司合作在 G324国道

福田镇至增城段建设（永石大道至增城段）中压燃气管道工程并正式投产运行。

在

建

互

联

互

通

项

目

潜江-郴州输气管道
5月 20日，潜江-郴州输气管道 24#阀室分输扩建工程圆满完成，已具备向衡阳

地区下游用户输送天然气条件。

中开线与平泰线互联

互通工程

5月 31日，位于开封市祥符区的中开线与平泰线互联互通工程打火开焊，标志

着这项国家石油天然气基础设施重点工程开工建设。

海西天然气管网（福州

-三明段）互联互通

项目建成后向南与海西天然气管网对接，向北辐射南平市各县区，实现与福建

九地互联互通；向西与新粤浙闽赣联络线对接，实现与江西、浙江互联互通。

广西 LNG外输管道复

线与中缅天然气管道

联通

3月 29 日国家管网集团正式批复广西 LNG 外输管道复线(百色文山)工程可行

性研究报告，设计输量 10亿立方米/年，计划 2022年开工建设，2024年建成。

资料来源：GASTANG气库，东亚前海证券研究所

我国城市天然气管道长度高速增长，增势稳定。2020年我国天然气城

市管道长度为 85.06 万公里，同比增长 10.76%。从 2010-2020 年，我国天

然气城市管道长度从 25.64万公里增长 59.41万公里至 85.06万公里，增长

逾两倍，十年间同比增速均在 10%以上，增势稳定。随着我国天然气使用

的普及及管道项目的推进，我国城市天然气管道长度持续增加。
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图表 22. 全国天然气城市管网长度持续提升

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

四大管道支撑我国天然气进口。我国四大连接境内外天然气管道分别

为中国-中亚天然气管道 A/B/C 线、中国-中亚天然气管道 D线、中缅天然

气管道和中俄东线天然气管道。其中，中国-中亚 A/B/C线和中缅天然气管

道已投产，总设计传输能力为 670亿方/年，中俄东线天然气管道部分已投

产，中国-中亚天然气管道 D线正在建设中，设计管输能力分别为 380亿方

/年和 300亿方/年。我国四大天然气进出口管道连接俄罗斯、哈萨克斯坦、

缅甸和皎漂港，预计四大管线全面建成后每年最大输气能力可达 1350亿方

/年，管输能力持续提升。

图表 23. 中国天然气进口管道情况

序号 管道名称
设计传输能力/

（亿方/年）
起点 入境地点 投产时间

1
中国-中亚天然气管道

A/B/C线
550 格达伊姆 新疆霍尔果斯 2009—2014年

2 中国-中亚天然气管道 D线 300 复兴气田 新疆乌恰 在建

3 中缅天然气管道 120 皎漂港 云南瑞丽 2013年

4 中俄东线天然气管道 380 伊尔库茨克州 黑龙江黑河
2019年投产，2025
年全线建成投产

资料来源：《从 2020 年我国天然气供需形势分析及前景展望》（白羽等），东亚前海证券研究所
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2.俄乌冲突下供给紧张，或将持续支撑天然气价
格高位

2.1.欧洲天然气进口依赖度高，管道气中半数源自俄

管道气进口为欧洲第一大天然气来源，自产位居第二，进口 LNG 起到

补充作用。从欧洲天然气供应格局来看，主要供给端包括自产、进口 LNG、

进口管道气。根据 BP 数据显示，2021年管道气进口（欧洲外）为欧洲第

一大天然气来源，贡献 2327亿方的天然气量，占天然气总供应量的 42%。

自产天然气和进口 LNG量分别为 2105亿方和 1072亿方，占比分别为 38%

和 19%。

图表 24. 2021年管道气进口为欧洲贡献 2327亿方气 图表 25. 2021年管道气进口为欧洲天然气首位来源

资料来源：BP，东亚前海证券研究所 资料来源：BP，东亚前海证券研究所

2.1.1.自产：北海气田资源有限，挪威为主要自产国

欧洲天然气储量较为匮乏，资源有限。欧洲是世界天然气探明储量最

低的地区之一。据 BP 能源年鉴数据，截至 2020年底，欧洲天然气探明储

量 3.2万亿立方米，仅占全球总量 1.7%。2020年欧洲储量/产量比率仅 14.5，

远低于全球平均值 48.8，欧洲天然气储量较为匮乏，产能增量潜力弱，可

开采年限低。
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图表 26. 欧洲天然气储产比低

资料来源：BP，东亚前海证券研究所

北海气田为欧洲天然气主要气源。北海气田为欧洲天然气主要气源。

北海是位于大西洋东北部的边缘海，海底蕴藏油气资源，为英国、荷兰、

德国、丹麦和挪威五国共有。北海天然气田集中于挪威、英国和荷兰等国

海域，包括格罗宁根气田等。

图表 27. 北海气田位于挪威、英国、荷兰海域

资料来源：维基百科，东亚前海证券研究所

欧洲天然气自产量近年来呈下降趋势，挪威、荷兰、英国占总产量 78%。

2021年欧洲天然气产量为 2105亿方，同比下降 3.79%，降幅较大，主要原

因系北海气田非常规关停检修。2011年以来欧洲天然气自产量整体呈下降

趋势，产量由 2010 年的 2848 亿方降低到 2021年的 2105亿方。分地区来

看，挪威、荷兰、英国是欧洲主要天然气生产国。2021年，挪威、荷兰、
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英国产量占比分别为 54.3%、8.6%、15.5%。挪威贡献产量较大且保持产量

较为稳定；荷兰产量持续萎缩。

图表 28. 欧洲天然气自产量呈下降趋势（十亿方） 图表 29. 2021年挪威、荷兰、英国为主要产气国

资料来源：BP，东亚前海证券研究所 资料来源：BP，东亚前海证券研究所

2.1.2.进口：美国和卡塔尔为 LNG主要进口国，俄罗斯为管道气
主要进口国

欧洲 LNG进口主要来自于美国、卡塔尔、俄罗斯、阿尔及利亚及尼日

利亚。LNG进口方面，根据 BP数据，2021年欧洲 LNG 进口量为 1082亿

方，主要来自于美国、中东、俄罗斯、北非等地。2021年美国为欧洲 LNG

第一大进口国，欧洲从美国进口 LNG308亿方，占总进口量的 28.5%。2021

年欧洲从卡塔尔、俄罗斯、阿尔及利亚分别进口 LNG225亿方、174亿方、

154亿方，占总进口量分别为 20.8%、16.1%、14.2%。

图表 30. 欧洲 LNG终端图示

资料来源：global energy monitor，东亚前海证券研究所
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图表 31. 2021年欧洲从美国进口 LNG308亿方 图表 32. 2021年美国为欧洲 LNG 第一大进口国

资料来源：BP，东亚前海证券研究所 资料来源：BP，东亚前海证券研究所

2021 年俄罗斯供气 1670亿方管道气，贡献欧洲进口管道气的 45%。

管道气进口方面，2021年欧洲管道气进口量为 3692亿方，主要来自于俄罗

斯和欧洲内部。2021年欧洲从俄罗斯进口管道气 1670亿方，占管道气总进

口量的 45.2%。欧洲内部利用管道气自供 1364亿方，占比 36.9%，其中挪

威贡献 1129亿方。除此之外，欧洲从阿塞拜疆进口管道气 195亿方，占比

为 5.3%。

图表 33. 欧洲天然气管网图示

资料来源：global energy monitor，东亚前海证券研究所
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图表 34. 2021年欧洲从俄罗斯进口管道气 1670亿方 图表 35. 2021年俄罗斯为欧洲管道气第一大进口国

资料来源：BP，东亚前海证券研究所 资料来源：BP，东亚前海证券研究所

2.2.北溪断供开始，贸易格局重塑带动天然气价格高位

俄乌冲突之下，欧洲天然气保供压力倍增。自俄乌冲突以来，俄罗斯

就天然气方面进行制裁。2022年 6 月，俄罗斯将“北溪-1”输送至德国的

天然气量降低约 60%。将日输气量降低至 6700万方。2022年 7月，“北溪

-1”因波尔托瓦亚压气站的涡轮机故障，供气量进一步降低至 3300万方。

2022 年 9 月 2 日，俄罗斯完全停止“北溪-1”输气。“北溪-1”作为较为

重要的一条欧洲天然气供应管道，断供之下，欧洲天然气保供压力倍增。

图表 36. 2022年“北溪-1”供应量持续缩减

时间 事件

6月中旬
以未收到涡轮机为由，俄气令“北溪-1”管道向德国的供气量减少 60%，每日供气量不

超过 6700万立方米

7月 11日 “北溪-1”管道暂停输气，开展年度例行维护，并于当月 21日恢复输气

7月 27日 “北溪-1”管道一台涡轮机停止运行，日供气量从 6700万立方米降至 3300万立方米

8月底 俄气宣布因涡轮机维修，“北溪-1”管道 8月 31日至 9月 3日暂停供气

9月 2日
俄气称，由于发现多处设备故障，“北溪-1”天然气管道将完全停止输气，直至故障排

除
资料来源： 新华网，东亚前海证券研究所

欧洲国家积极寻找进口来源以增加天然气量。在供气来源方面，欧洲

国家积极寻找进口来源以增加天然气量。3月，美国与欧盟达成保证能源安

全供应的协议，约定在 2022年内向欧洲额外供应 150亿立方米 LNG。除美

国外，欧盟及欧洲各国积极推进卡塔尔、阿尔及利亚、阿塞拜疆等地的进

口量提升。4月，阿尔及利亚于意大利公司签订协议，约定将从 2022年秋

天起增加意大利出口的跨地中海管道气。9月，欧盟与阿塞拜疆签署谅解备

忘录，计划将输往欧洲的跨安纳托利亚 TANAP天然气管道量翻倍。
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图表 37. 2022年 2月以来欧盟及欧洲国家积极寻求进口来源

日期 协议双方 协议内容

3月 25日 美国与欧洲

美国与欧盟达成保证能源安全供应的协议，约定今年内追加供应 150 亿立方

米液化天然气。在 2027 年前帮助欧洲摆脱对俄罗斯的能源依赖，到 2030 年

前保证欧洲每年可以得到 500 亿立方米 LNG

3月 20日 卡塔尔与德国 德国宣布，与卡塔尔敲定长期天然气供应协议

4月
阿尔及利亚与意大

利

阿尔及利亚石油天然气公司与意大利埃尼公司签署协议，阿尔及利亚将从今

年秋天起增加通过跨地中海管道对意大利的天然气出口。

5月 20日 卡塔尔与德国

德国与卡塔尔在柏林签署深化能源领域伙伴关系的协议。根据协议，两国将

在未来举行定期会议，并组建小组专注于发展天然气和氢气的贸易关系，同

样致力于可再生能源的发展

6月 19日 卡塔尔与意大利
卡塔尔能源公司与埃尼集团签署合作协议，双方成立的合资公司将参与全世

界最大的天然气田之一-卡塔尔北部海上天然气的扩建项目

7月 18日 阿塞拜疆与欧盟
欧盟与阿塞拜疆签署一项谅解备忘录，根据备忘录，到 2027 年，欧盟从阿

塞拜疆的天然气进口量将翻倍，达到每年至少 200 亿立方米

7月 19日
阿尔及利亚与意大

利

与美国西方石油公司、法国道达尔能源公司、意大利埃尼公司等能源公司签

署一项总额为 40 亿美元的协议。通过该协议，阿尔及利亚将向意大利输送

天然气

9月 2日 阿塞拜疆与欧洲
签署谅解备忘录，阿塞拜疆打算将通过土耳其向欧洲供应天然气的跨安纳托

利亚 TANAP 天然气管道的容量翻倍，达到 320亿立方米
资料来源：华尔街见闻，央视新闻，腾讯网，澎湃新闻，东亚前海证券研究所

欧洲国家积极扩容 LNG接收站。欧洲持续推动天然气容量提升，LNG

接收站方面，欧洲多国积极兴建 LNG 接收站以提升 LNG 获得能力。截至

2022年 5月 16日，德国共计划将 LNG接收站扩容 588亿方，在欧洲国家

中位居第一。意大利、希腊、荷兰、西班牙分别计划扩容 302、182、160、

100亿方。各国均积极就 LNG接收站进行布局。

图表 38. 欧洲国家 LNG 接收站计划扩容情况（截至
2022年 5月 16日）

图表 39. 2022年 2月以来新建欧洲 LNG接收站项目
图示

资料来源：global energy monitor，东亚前海证券研究所 资料来源：global energy monitor，东亚前海证券研究所

欧洲持续推进天然气管网建设。截至 2022年 4月，欧洲在建及计划建

设天然气管网里程共计达 4230公里。在建管道为波罗的海管道项目，里程

为 613公里，建成后将使进口能力增加 100 亿方。计划建设管道方面，截
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至 2022年 4月，欧洲已经提议 11项管网建设项目，合计里程数为 3617公

里，披露管容信息的 6 项计划汇总合计管容为 695亿方，其中白流天然气

管道计划管容为 320 亿方、东地中海天然气管道扩建项目计划管容为 200

亿方、跨亚得里亚海天然气管道扩建项目计划管容为 100 亿方。欧洲积极

推进天然气管网建设，以期望获得长期稳定的天然气供给。

图表 40. 2022年 4月欧洲国家新建天然气管网情况

国家 管道名称
容量（十亿

方）
长度（公里）

成本（百万欧

元）

在建

丹麦

波罗的海管道项目 10
424 1454

波兰 102 350
瑞典 86 296

小计 10 613 2100
计划建设

塞浦路斯 阿纳穆尔至北塞浦路斯天然气管道 42 144

克罗地亚
波斯尼亚和黑塞哥维那-克罗地亚南部互联天

然气管道
1.5 62 213

希腊
东地中海天然气管道（扩建） 20

1293 4148
塞浦路斯 571 1833
罗马尼亚 盖雷斯蒂-锡雷特天然气管道 145 124
克罗地亚 爱奥尼亚亚得里亚海天然气管道 5 264 286
塞浦路斯 以色列塞浦路斯天然气管道 1 152 217
保加利亚 马其顿-保加利亚互联天然气管道 30 101
西班牙

尼日利亚-摩洛哥天然气管道
617 2390

葡萄牙 159 615
保加利亚 北马其顿-保加利亚天然气管道 5 1

意大利 希腊 跨亚得里亚海天然气管道（扩建） 10 -- 1035
保加利亚

白流天然气管道 32
160 546

罗马尼亚 118 405
小计 69.5 3617 12059
总计 4230 14159

资料来源：global energy monitor，东亚前海证券研究所
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图表 41. 欧洲国家新建天然气管网图示

资料来源：global energy monitor，东亚前海证券研究所 注：黄色为在建管线，绿色为计划建设管线

欧洲多渠道、多方向进行天然气气源补充加速全球“抢气”，天然气

价格有望将维持高位。自俄乌冲突以来，欧洲持续通过多渠道、多方向进

行天然气气源补充，具体措施包括和多国签订合同与合作协议获得天然气

供应、建设 LNG接收站以获得更大的接收容量、建设天然气管线以增加气

源。在全球天然气供给增量有限的前提下，欧洲国家或会以高于市场价格

的报价以获得更多的天然气供给，造成全球天然气价格的走高。未来，随

着全球地缘政治的持续震荡以及欧洲天然气基础设施的持续建设，全球天

然气紧缺的格局将持续。在供需失衡的背景下，天然气价格或将维持高位。
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3.相关标的

3.1.天壕环境：陕西-山西段通气在即，销量将持续提升

公司投资运营神木-安平煤层气长输管道项目，是国内唯一长输管网上

市公司。公司燃气板块的主要涵盖天然气贸易及销售、长输管道输送、城

市燃气输配等业务。2018年公司子公司北京华盛与中联公司共同投资建设

运营神木——安平煤层气长输管道项目，增强了气源优势，未来发展空间

较大。

公司神安线助力销量逐步增长。公司 2021年天然气销量为 6.60亿立方

米，同比增长 48.47%，2020年销量为 4.44亿平方米，同比增长 8.36%。2018

年公司开始建设神木——安平煤层气长输管道项目，为华北、华东地区市

场提供天然气，其中山西康宁-河北鹿泉段已全线通气，向河北地区客户实

现了销售，目前已成为河北省的第三大气源。目前在建段为陕西-山西段，

根据公司公告显示，陕西-山西段预计于 2022年 9月底或 10月完成物理连

接，远期售气规模或将持续增长。

图表 42. 神安线管道线路图 图表 43. 天壕环境天然气销量呈增长趋势

资料来源：天壕环境公司公告，东亚前海证券研究所 资料来源：天壕环境公司公告，东亚前海证券研究所

3.2.广汇能源：能源行业领军企业，综合实力强劲

公司是能源行业的领军企业，气、煤、油产业协同发展。公司是行业

领先的能源供应商，主要涉及液化天然气、煤化工、石油天然气勘探开发

领域，构建能源产业链，并向下游终端销售领域不断延伸。公司是中国第

一个大型陆基 LNG生产供应商，也是第一个建设运营跨境天然气管道的民

营企业，目前在稳步发展国内产业的同时，也在积极开拓中亚、北美国际

市场。

自产气、贸易气齐头并进，销量逐年上升。自产气方面，公司拥有哈

密新能源工厂和吉木乃工厂，自主生产 LNG产品，2021年产量分别为 7.37、

1.47亿方。贸易气方面，2021年启东 LNG接收站周转量达 36.55亿方，同
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比增长 22.47%。销量方面，公司自 2018年以来，天然气销量逐年上升，2022

年第一季度销量达 11.57亿立方米，较上年同期增长 9.53%。

图表 44. 广汇能源自产气、贸易气并行发展 图表 45. 2018-2021年广汇能源天然气销量逐年上升

类别 工厂/接收站

2021年
产量/周转

量

同比

增速

自产

气

哈密新能源

工厂
7.37亿方 7.08%

吉木乃工厂 1.47亿方 -38.67%

贸易

气

启东 LNG接

收站
36.55亿方 22.47%

资料来源：广汇能源公司公告，东亚前海证券研究所 资料来源：广汇能源公司公告，东亚前海证券研究所

3.3.新天然气：煤层气开采技术领先，潘庄、马必双管
齐下

国内煤层气开采龙头，一体化布局逐渐完善。公司立足新疆，主营业

务包括城市天然气的输配、销售、入户安装和煤层气开采等。公司的天然

气销售和入户安装业务涉及民用、商用及工用领域，压缩天然气运输主要

面向加气站，为 CNG汽车供气。公司子公司亚美能源在煤层气开采领域居

行业前列，是我国第一家成功采用多分支水平井钻探系统技术的煤层气开

发商。

公司控股亚美能源，潘庄、马必项目保障气源优势。公司于 2018年收

购亚美能源，亚美能源深耕煤层气开发领域，具有雄厚的技术实力和丰富

的项目经验。同时，亚美能源煤层气开发前景十分广阔，探明储量占中国

煤层气探明地质储量的 70%。其潘庄区块 2017年至 2021年产销逐年增加，

2021 年产销分别为 11.75 亿立方米和 11.42 亿立方米。2021 年马必区块产

销均大幅提升，分别为 1.23 亿立方米和 1.08 亿立方米，同比增速分别为

84.22%和 76.66%。
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图表 46. 2017至 2021年潘庄区块产销齐增 图表 47. 2021年马必区块产销大幅提升

资料来源：新天然气公司公告，东亚前海证券研究所 资料来源：新天然气公司公告，东亚前海证券研究所

4.风险提示

俄乌局势变化、下游需求不及预期、海外管道建设项目不及预期。

俄乌局势变化：目前俄罗斯输送乌克兰的天然气减少导致天然气市场

波动，或俄乌局势产生变化，全球市场或将大幅波动。

下游需求不及预期：若海外疫情等因素影响下游需求，或将对天然气

产销产生影响。

海外管道建设项目不及预期：目前欧洲加速推进 TAP、TANAP的扩容

以及土耳其-希腊-意大利管道项目的建设，若项目进度不及预期，或将对全

球供需产生影响。
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特别声明

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已于 2017年
7月 1 日起正式实施。根据上述规定，东亚前海证券评定此研报的风险等级为 R3（中风险），因此通过公共平

台推送的研报其适用的投资者类别仅限定为专业投资者及风险承受能力为 C3、C4、C5的普通投资者。若您并非

专业投资者及风险承受能力为 C3、C4、C5的普通投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研报中的任何

信息。

因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。

分析师声明

负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证

券所发表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量
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