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投资要点： 

➢ 全球天然气供给集中度加强：自页岩气革命以来，美国天然气产量长期呈现上升趋势，

2012-2022年产量CAGR达4.2%，其占全球天然气总产量比重从2021年23.1%抬升至2022

年24.2%，2023年1-11月美国天然气产量同比+4.5%，产量集中度与领导地位进一步加强。

居于市场第二的俄罗斯天然气产量占比则从2021年17.4%下降至2022年15.3%。 

➢ 全球天然气消费自失序走向重构：自2017年起美国从天然气净进口国变为净出口国，且净

出口量逐年递增，2017-2022年其天然气出口量CAGR达17.7%。欧洲天然气需求带动美

国出口量进一步增加。2022年俄罗斯管道天然气出口量1253亿立方米，同比下降37.8%，

其正逐步加强配置出口天然气至亚洲国家以弥补缺口。 

➢ LNG贸易迅速发展，美国首次成为全年度全球最大LNG出口国：2022年全球LNG贸易量

占全球天然气贸易总量比例已上升至56%，需求不断加强。2022年欧洲加大LNG进口数

量，2022年全年进口LNG同比上升212.77%。2023年上半年，出口欧盟及英国LNG量占美

国出口总量的67%，2023年美国共计出口91.2百万吨LNG，首次成为全年度全球最大的

LNG出口国。随着2024年美国液化产能扩张至13.3亿立方米/天，LNG出口有望继续扩大。 

➢ LNG基建景气上行不断加速：1）液化能力大幅提高，2022年全球天然气液化产能同比增

加19.9 MTPA，美国是该增量的重要来源；2）欧洲、亚洲领导全球LNG接收终端建设，截

至2023年4月，全球LNG接收能力达970.6 MTPA，欧洲对全球新增LNG接收能力贡献率达

47%，亚洲接收能力仍处全球领先，我国正大规模进行接收站建设计划；3）LNG船成熟

化发展，LNG运输船将迎来集中交付，并逐步向大容量、推进系统及维护系统成熟化发展。 

➢ 我国天然气供应来源呈现多元化，消费量保持较强复苏态势。1）供给方面，2022年我国

天然气产量同比+6%，2022H1进口依存度已下降至40%。2022年我国进口天然气中58%

为LNG，最大来源国为澳大利亚，进口俄罗斯LNG同比+43.6%；2）消费方面，2022年我

国在亚洲天然气消费量占比上升至41.4%，随着经济逐步复苏，2023年1-10月我国天然气

消费量同比去年上涨8.0%，为近五年新高；3）2023年中国重新成为全球最大LNG买家，

同比+12%，约7100万吨，占全球LNG总量的17%。据Rystad Energy预计，到2025年中

国的LNG进口量将增加近20%，达到8400万吨。 

➢ 投资建议：全球天然气贸易格局重构，供给方面美国天然气产量居世界第一且长期呈现上

升趋势，俄罗斯因管道天然气出口受阻产量有所下滑，美国于全球而言的集中度与领导地

位进一步加强；消费方面，受俄乌战争及全球天然气需求疲软影响，俄罗斯管道天然气出

口数量骤降，其正逐步加强配置出口天然气至亚洲国家以弥补缺口，而欧洲为摆脱对俄气

依赖，美国不断增加对欧洲LNG的出口量，俄罗斯及美国出口贸易结构自失序走向重构。

此外，全球LNG贸易迅速发展，基建景气上行不断加速。我国天然气供应来源逐渐多元化，

产量稳步提升，天然气需求保持强复苏态势，建议关注国内具备优质油气资源的龙头，如

中国海油，中国石油，中国石化等；我国LNG产量及需求不断提升，接收站密集建设且保

持较高利用率，建议关注海油工程、广汇能源、新奥股份、九丰能源等；美国页岩气产量

增加，带来副产NGL增加，建议关注轻烃 (乙烷) 综合利用标的，如卫星化学等。 

➢ 风险提示：国内外气价高企；地缘政治导致天然气供需波动；国内天然气消费恢复不及预

期；LNG基建建设投产不及预期。 
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1.全球天然气供给集中度加强 

1.1.全球天然气产量呈小幅增长 

全球天然气产量呈小幅增长。2022 年全球天然气产量 4.04 万亿立方米，同比上年小幅

下降 0.2%，2012-2022 年全球天然气产量 CAGR 为 2%，2023 年全球天然气产量同比增长

660 亿立方米，近年来全球天然气产量增长较为缓慢。当前美国、俄罗斯、伊朗、中国为天

然气主要生产国，其中美国仍居于全球领先地位，2022 年产量达 9786 亿立方米，其次 2022

年俄罗斯、伊朗、中国天然气产量分别为 6184、2594 和 2218 亿立方米。根据 Rystad Energy

预计，全球天然气产量将在 2036 年达到峰值，达 4.695 万亿立方米。 

图1  全球天然气产量（十亿立方米） 

 
资料来源：Energy Institute，东海证券研究所 

 

1.2.全球天然气供给格局改变，国内天然气供应保障加强 

美国为全球天然气首要生产国，俄罗斯天然气产量有所下降。自页岩气革命以来，美国

天然气产量长期呈现上升趋势，2012-2022 年产量 CAGR 达 4.2%，其占全球天然气总产量

比重从 2021 年的 23.1%抬升至 2022 年的 24.2%。2023 年 1-11 月美国天然气产量同比增

加约 4.5%，位于历史同期高位，其中高油价支持了以石油为导向的二叠纪盆地的天然气产

量增长，2023 年该盆地产量同比增长 210 亿立方米，美国产量集中度与领导地位进一步加

强。居于第二的俄罗斯天然气产量占比则从 2021 年 17.4%下降至 2022 年 15.3%，主要是

由于俄乌冲突下管道天然气出口欧洲受阻，影响其天然气产量增加。 
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图2  美国天然气产量（十亿立方米/天）  图3  俄罗斯天然气产量（十亿立方米） 

 

 

 

资料来源：EIA，东海证券研究所，2023 年 10 月后为预测值  资料来源：Energy Institute，东海证券研究所 

 

图4  2022 年全球天然气产量占比  图5  2021 年全球天然气产量占比 

 

 

 

资料来源：Energy Institute，东海证券研究所  资料来源：BP，东海证券研究所 

 

国内天然气产量快速增长。根据 BP 数据，2022 年我国天然气产量为 2218 亿立方米，

同比去年上涨 6%，2012-2022 年 CAGR 达 7.1%。根据 Rystad Energy 统计，2023 年中国

国内产量增长 100 亿立方米，增幅进一步提高。我国天然气产量快速增长主要得益于常规天

然气产量的增长，致密气、页岩气和煤层气等产量也有所增加。受国内对致密气和页岩气的

补贴政策影响，2019 年至 2022 年间，致密气产量增加了 0.16 亿立方米/天，页岩气产量增

加 0.25 亿立方米/天。 
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图6  国内天然气产量快速增长（亿立方米/天） 

 
资料来源：EIA，海关总署，国家统计局，东海证券研究所 

 

我国天然气供应来源在增产保供政策鼓励下渠道呈现多元化。2015~2018 年我国天然

气进口依存度逐年上升，近年来已有所改善，2022 年 H1 进口依存度已下降至 40%。根据

国家统计局最新数据，2022 年我国进口天然气中 58%为 LNG，较 2021 年下降了 7pct，最

大的进口来源国为澳大利亚，其次为卡塔尔、马来西亚和俄罗斯，其中 2022 年我国进口俄

罗斯 LNG 数量同比上升达 43.6%。管道天然气方面，我国主要进口国为土库曼斯坦、哈萨

克斯坦、乌兹别克斯坦、俄罗斯和缅甸，主要分别通过中亚天然气管道、中俄西线、中缅管

道进入我国。 

图7  我国天然气进口依存度有所改善  图8  我国天然气进口结构（亿立方米） 

 

 

 
资料来源：国家统计局，国家发改委，东海证券研究所  资料来源：国家统计局，海关总署，东海证券研究所 

 

2.全球天然气消费自失序走向重构 

2.1.全球天然气消费量略有下滑 

全球天然气消费量有所下滑。2022年全球天然气消费量 394.13百亿立方米，2012-2022

年全球天然气产量 CAGR 为 1.7%。受暖冬、高气价及经济疲软下需求低迷影响，2022 年

全球天然气消费量同比上年下降 3.1%，其中美国为 2022 年天然气消费量增量主要提供者，
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其天然气消费量同比增加 5.4%，占全球消费总量 22.4%。2022 年俄罗斯天然气消费量为

4080 亿立方米，同比下降 14.0%；中国天然气消费量小幅下降 1.2%至 3757 亿立方米。 

图9  全球天然气消费量（十亿立方米） 

 
资料来源：Energy Institute，东海证券研究所 

 

图10  2022 年全球天然气消费量占比  图11  2021 年全球天然气消费量占比 

 

 

 

资料来源：Energy Institute，东海证券研究所  资料来源：BP，东海证券研究所 

 

2.2.全球天然气消费格局加快重构 

美国天然气净出口量不断增加。自 2017 年起，美国从天然气净进口国变为净出口国，

且净出口量逐年递增，2017-2022 年美国天然气出口量 CAGR 达 17.7%。2022 年美国天然

气总出口量为1870亿立方米，LNG占比56%，其中出口至欧洲的LNG占总出口量比38.6%，

出口至亚洲 LNG 占比 12.9%；美国管道天然气主要出口至加拿大及墨西哥，合计占总出口

量 44%。 

-4%

-3%

-2%

-1%

0%

1%

2%

3%

4%

5%

6%

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

美国 俄罗斯 伊朗 沙特阿拉伯 中国
日本 德国 其他 同比-右轴

22.4%

10.4%

9.5%

5.8%

3.1%3.1%
2.5%

2.5%
2.0%

38.7%

美国 俄罗斯 中国 伊朗
加拿大 沙特阿拉伯 墨西哥 日本
德国 其他

20.5%

11.8%

9.4%

6.0%

3.0%2.9%2.6%
2.2%

2.2%

39.4%

美国 俄罗斯 中国 伊朗

加拿大 沙特阿拉伯 日本 墨西哥

德国 其他



证券研究报告 HTTP://WWW.LONGONE.COM.CN 8/21 请务必仔细阅读正文后的所有说明和声明 

 

 

 

行业深度 

图12  美国天然气进出口量（十亿立方米）  图13  2022 年美国天然气出口贸易情况 

 

 

 

资料来源：Energy Institute，东海证券研究所  资料来源：Energy Institute，东海证券研究所 

 

俄罗斯输往欧洲的管道天然气流量下降。2022 年俄罗斯 LNG 出口量为 402 亿立方米，

同比小幅上涨 1.8%，管道天然气出口量 1253 亿立方米，同比下降达 37.8%，主要是由于

2022 年 4 月 1 日至 9 月 1 日之间 Nord stream 管道流量骤降，Yamal 管道流量降至 0，俄

罗斯对欧洲的管道天然气供应急剧下降。2023 年四条线路中 Nord Stream 和 Yamel 管道均

无流量，2021 年 Q3 欧洲自俄罗斯管道天然气平均进口量为 3.72 亿立方米/天，2022 年和

2023 年同期分别下降至 1.01 亿立方米/天和 0.78 亿立方米/天。 

图14  俄罗斯天然气出口量（十亿立方米）  图15  EU27 自俄罗斯天然气周进口量（亿立方米） 

 

 

 

资料来源：Energy Institute，东海证券研究所  
资料来源：bruegel，东海证券研究所，注：其中最小值和最大值

为 2015-2020 期间 

 

我国天然气消费量逐步恢复。我国在亚洲天然气消费量中的占比迅速提升，自 2012 年

的 22.8%上升至 2022 年的 41.4%，为亚洲天然气主要进口及消费国，2022 年我国天然气

消费量为 3757 亿立方米，受经济疲软等影响需求小幅下降，随着经济逐步复苏，我国天然

气消费量已呈现恢复状态，2023 年 1-10 月消费量合计为 3220 亿立方米，同比去年同期上

涨 8.0%，为近五年新高，预计未来仍将保持较强复苏态势。 
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图16  亚洲主要国家天然气消费量（十亿立方米）  图17  中国天然气月度消费量（亿立方米） 

 

 

 

资料来源：Energy Institute，东海证券研究所  资料来源：隆众数据，东海证券研究所 

 

3.全球 LNG 贸易迅速发展 

3.1.LNG 在天然气贸易中占比提升 

全球 LNG 在天然气市场中重要度不断提升。受益于全球 LNG 接收能力不断加强、基

础设施不断完善以及运输成本不断下降，全球市场对于 LNG 需求不断加强，LNG 贸易流量

逐年递增，自 2020 年以来首次超过管道天然气，2022 年全球 LNG 贸易量为 5424 亿立方

米，占全球天然气贸易总量比例已从 2012 年的 41.4%上升至 56%，2012-2022 年全球 LNG

贸易量 CAGR 达 5.3%，而管道天然气 CAGR 为-1%。 

图18  全球管道天然气与 LNG 贸易流量（十亿立方米） 

 
资料来源：Energy Institute，东海证券研究所 

 

欧洲天然气市场逐步依赖 LNG 进口。2021 年欧盟 27 国进口俄罗斯管道天然气合计占

进口天然气总数的 41%，为欧洲进口天然气主要来源，进口 LNG 占比为 10.9%。2022 年

俄乌冲突及北溪管道被毁背景下，欧洲进口俄罗斯管道天然气骤降，为应对俄罗斯管道气供

应下降，欧洲加大 LNG 进口数量，2022 年全年进口合计 1276.52 亿立方米，同比上升

212.77%，占进口天然气总数比重上升至 35.05%；截至 2023 年 50 周，欧盟 27 国进口 LNG
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合计 1274.40 亿立方米，同比上升 3.92%，较 2015-2020 年期间最大气流量合计值 902.85

亿立方米上升 41.15%。据彭博社报道，2023 年西欧进口的液化天然气已占到全球 LNG 总

量的 26%。 

图19  欧洲天然气供应格局  图20  EU27 LNG 接收站天然气周流量（亿立方米） 

 

 

 

资料来源：bruegel，东海证券研究所，其中 2023 年数据为截止

至 2023 年 43 周 
 
资料来源：bruegel，东海证券研究所，注：其中最小值和最大值

为 2015-2020 期间 

 

美国是欧洲第一大 LNG 来源国，澳大利亚是亚洲第一大 LNG 来源国。2022 年欧洲共

进口 1702 亿立方米 LNG，其中美国为欧洲第一大 LNG 来源国，进口量达 721 亿立方米，

占欧洲总进口量 42.4%。其次为卡塔尔及俄罗斯，进口量分别为 280 亿立方米和 196 亿立

方米，三者合计占欧洲 LNG 总进口量的 70.3%。亚洲第一大 LNG 来源国为澳大利亚，2022

年亚洲共进口 3479亿立方米 LNG，其中进口澳大利亚 1120亿立方米 LNG，占比达 32.2%，

其次为卡塔尔（811 亿立方米）和马来西亚（374 亿立方米）。 

图21  美国为欧洲第一大 LNG 来源国  图22  澳大利亚为亚洲第一大 LNG 来源国 

 

 

 

资料来源：Energy Institute，东海证券研究所  资料来源：Energy Institute，东海证券研究所 

 

3.2.中美两国分别成为全球最大 LNG 进出口国 

中国 2023 年重新成为全球最大 LNG 买家。据彭博社报道，2023 年中国 LNG 进口量

增长了 12%，达到近 7100 万吨，占 LNG 总量的 17%，重回世界第一大进口国。据 Rystad 

Energy 预计，到 2025 年，中国的 LNG 进口量将增加近 20%，达到 8400 万吨，而到 2030
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年，这一数据将增加至 1.36 亿吨。目前，天然气仅占中国能源结构的 8.5%，长期来看，中

国仍将是全球液化天然气需求的最大推动力。 

图23  中国重回世界最大 LNG 进口国（百万桶） 

 
资料来源：Energy Institute，东海证券研究所 

 

美国首次成为全年度全球最大的 LNG 出口国。根据彭博社数据，德州自由港 LNG 工

厂重启，美国 2023 年共计出口 91.2 百万吨 LNG，超过澳大利亚和卡塔尔成为全球最大的

LNG 出口国。美国 LNG 出口量自 2021 年以来大幅提升，主要得益于其 LNG 输出能力增

加、国际 LNG 价格上涨，以及全球需求特别是欧洲的需求增加。根据国际能源署数据，2023

年上半年，出口欧盟及英国 LNG 量占美国出口总量的 67%。2024 年，美国位于路易斯安

那州的 Plaquemines 工厂和位于德州的 Golden Pass 工厂即将投产，美国世界最大 LNG 生

产国和出口国的地位有望继续保持。 

 

4.LNG 基建景气上行不断加速 

4.1.全球液化能力大幅提高 

美国为 2022 年全球天然气液化能力主要增量来源。截至 2022 年底，全球天然气液化

能力达 478.4 MTPA，相较 2022 年增加了 19.9 MTPA，美国是该增量的重要来源，这主要

是由于欧洲为抵消俄罗斯向欧洲输送的管道天然气量的大幅下降，增加以美国为主的液化天

然气进口。美国的 Sabine Pass LNG T6 （5.0 MTPA）于 2022 年 2 月开始商业运营，

Calcasieu Pass LNG T1-T18 （10.0 MTPA）于 2022 年投入使用，将美国的总天然气液化

能力提高至 88.1MTPA。根据 EIA 数据统计，2024 年底美国液化能力将达 140.4 亿立方英

尺/天。此外，俄罗斯的 Portvaya LNG T1（1.5 MTPA）于 2022 年 11 月开始商业运营，非

洲莫桑比克的 Coral South FLNG （3.4 MTPA）于 2022 年 11 月成功运送了第一批液化天

然气，为全球天然气市场带来了额外的液化天然气产量。 
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图24  1990-2028 年全球液化能力（MTPA） 

 
资料来源：Rystad Energy，IGU，东海证券研究所 

 

图25  美国 LNG 液化能力不断提升（Bcf/d） 

 
资料来源：美国能源部，EIA，东海证券研究所 

 

未来全球天然气液化能力有望进一步增加。目前，全球期望天然气液化能力（提案尚未

达成最终投资决定）共计 997.1 MTPA，大部分拟建产能位于北美，合计达 611.4 MTPA，

其中 333 MTPA 产能位于美国，229.6 MTPA 位于加拿大，48.8 MTPA 位于墨西哥。其次是

俄罗斯（137 MTPA）、非洲（101.9 MTPA）、中东（71.5 MTPA）、亚太（68.9 MTPA）以及

其他地区（6.4 MTPA）。若所有项目都能成功投产，全球天然气液化能力将增加三倍。然而，

由于地区经济及政治环境影响，以及化石燃料项目难以获得融资，预计相当一部分项目将无

法投产。总体而言，俄乌冲突下引发的市场动荡为全球天然气液化设施投资创造条件。 
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图26  全球 pre-FID 阶段天然气液化能力（MTPA） 

 
资料来源：Rystad Energy，IGU，东海证券研究所 

 

全球天然气液化产能利用率大幅提高。自 2022 年 2 月底俄乌冲突以来，全球天然气液

化产能利用率有所提高。截至2022年底，全球天然气液化能力利用率为按额定产能的 89%，

较 2021 年的 80.4%有显著增长。尽管美国 Freeport LNG、澳大利亚 Prelude FLNG、尼日

利亚的 NLNG 等因为火灾、罢工等原因中断，但运营中的液化工厂最大限度地提高了全球

液化天然气的产量，2022 年 22 个液化天然气出口市场中有 9 个实现了高于平均水平的液

化能力利用率，包括巴布亚新几内亚、俄罗斯、挪威、卡塔尔、阿曼、美国、赤道几内亚、

澳大利亚和阿联酋。其中美国 2021 年及 2022 年液化产能利用率分别为 103%和 100%，尽

管 Freeport LNG 在 2022 年下半年停产，但 Calcasieu Pass LNG 等的投产有效弥补其出口

量的损失，美国仍能保持较高的液化产能利用率。 

图27  2022 年全球天然气液化能力利用率（按额定产能） 

 
资料来源：Rystad Energy，IGU，东海证券研究所 
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4.2.欧洲、亚洲领导全球 LNG 接收终端建设 

LNG接收能力小幅增长，欧洲为最大贡献。2022年全球 LNG接收能力增加 31.2 MTPA，

增幅相较 2021 年的 36.8 MTPA 和 2020 年的 39.6 MTPA 略有收窄，但明显高于 2010-2019

年 10 年期间的平均增幅（20.8 MTPA），其中新投产 5 座陆上 LNG 接收终端（分别位于泰

国、中国盐城、中国嘉兴、日本和芬兰）、4 个 FSRU 终端（分别位于德国、巴西、萨尔瓦

多和荷兰）及 3 个扩建项目（分别位于荷兰、中国和克罗地亚），其中萨尔瓦多和德国为新

增市场。截至 2023 年 4 月，全球 LNG 接收能力达 970.6 MTPA，欧洲对全球新增 LNG 接

收能力贡献率达 47%，是 LNG 接收终端建设的中心，俄乌冲突导致欧洲再气化设施需求大

增，LNG 接收能力在 2022 年增加 14.5 MTPA。 

图28  全球 LNG 接收能力（MTPA） 

 
资料来源：Rystad Energy，IGU，东海证券研究所 

 

亚洲居全球 LNG 接收终端建设领导地位。日本是最早建立液化天然气接收终端的市场

之一，其液化天然气再气化能力居全球首位，截至 2023 年 4 月达 217.5 MTPA，占全球总

量 22%。韩国是全球第二大天然气再气化市场，截至 2023 年 4 月有 7 个终端，再气化能力

达 141.1 MTPA。世界五大接收终端中，有三个位于韩国，分别是仁川液化天然气（54.90 

MTPA）、平泽液化天然气（41.0 MTPA）和统营液化天然气（26.5 MTPA）。 

近年来全球液化天然气储存能力稳步上升，截至 2023 年 4 月达 77.11 百万立方米，

2022 年 9 个新终端和 3 个扩建项目共计增加 2.68 百万立方米储存空间。2023 年 1-4 月，

欧洲的四个新增终端（均为 FSRU）共增加了 80 万立方米的储存空间。截至 2023 年 4 月，

日本、中国和韩国在现有全球液化天然气储存能力中所占份额最高，超过 60%，其中韩国平

泽液化天然气终端的存储容量最大，达 3.36 百万立方米。 
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图29  2022 年液化天然气再气化能力-前十大（MTPA）  图30  2022 年液化天然气储存能力-前八大（mmcm） 

 

 

 
资料来源：Rystad Energy，IGU，东海证券研究所  资料来源：Rystad Energy，IGU，东海证券研究所 

 

我国 LNG 接收站密集投产。2021 年中国取代日本成为全球最大的液化天然气进口国，

为支持液化天然气进口量的增长，我国正大规模的进行接收站建设计划。截至目前，我国已

累计投产 LNG 接收站 29 座，总接收能力达 122.57 MTPA，其中包括 2023 年新投产的香

港 Bauhinia Spirit 号 FSRU 项目、河北建投唐山 LNG 项目一期、浙能温州 LNG 项目、广

州燃气 LNG 项目和天津南港 LNG 项目一期，新增接收能力 18.5 MTPA。此外国内仍有较

多新项目处于拟建、在建状态，同时大部分已投产项目均有扩建计划。根据山东来佰特预测，

国内 LNG 接收站将会在“十四五”末期迎来投产浪潮，2025 年接收能力有望达到 203.77 

MTPA。 

表1  我国目前在运行 LNG 接收站情况 

LNG 项目名称 所属企业 
接收能力 

（万吨/年） 

储罐 

（万立方米） 
投产时间 类型 

广东大鹏 LNG 接收站 中海油 680 64 2006 陆上 

上海五号沟 LNG 接收站 申能集团 150 32 2008 陆上 

福建莆田 LNG 接收站 中海油 630 96 2008 陆上 

辽宁大连 LNG 接收站 国家管网 600 48 2009 陆上 

上海洋山 LNG 接收站 中海油 600 89.5 2009 陆上 

江苏如东 LNG 接收站一二三期 中石油 650 108 2011 陆上 

东莞九丰 LNG 接收站 九丰能源 150 16 2012 陆上 

浙江宁波 LNG 接收站 中海油 700 96 2012 陆上 

珠海金湾 LNG 接收站 中海油 350 64 2013 陆上 

河北曹妃甸 LNG 接收站一二期 中石油 650 128 2013 陆上 

国家管网天津 LNG 接收站 国家管网 600 36.5 2014 陆上 

海南洋浦 LNG 接收站 国家管网 300 32 2014 陆上 

山东青岛 LNG 接收站一二期 中石化 700 96 2014 陆上 

中油深南 LNG 接收站 中石油 27 4 2014 陆上 

广西北海 LNG 接收站 国家管网 600 64 2016 陆上 

粤东惠来（揭阳）LNG 接收站 国家管网 200 48 2017 陆上 

广汇启东 LNG 接收站 广汇能源 300 82 2018 陆上 

深圳迭福 LNG 接收站 国家管网 400 64 2018 陆上 

广西防城港 LNG 接收站 国家管网 60 6 2018 陆上 

浙江舟山 LNG 接收站 新奥集团 500 64 2018 陆上 

深圳华安 LNG 接收站 深圳燃气 80 8 2019 陆上 
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中国石化天津 LNG 接收站 中石化/中海油 1080 64 2021 陆上 

杭嘉鑫 LNG 接收站 嘉兴燃气/杭州燃气 100 20 2022 陆上 

盐城绿城港 LNG 接收站 中海油 300 88 2022 陆上 

香港 Bauhinia Spirit 号 FSRU 香港中电/港灯 450 26.3 2023 浮式 

河北建投唐山 LNG 接收站一期 新天绿能 500 80 2023 陆上 

浙能温州 LNG 接收站 浙能集团/中石化 300 90 2023 陆上 

广州燃气 LNG 接收站 广州燃气 100 32 2023 陆上 

天津南港 LNG 接收站一期 北京燃气 500 26.6 2023 陆上 

合计 12257 1672.9   

资料来源：SHPGX，各政府公告，东海证券研究所，截至 2023 年 12 月底 

 

图31  未来国内 LNG 接收能力预测（MTPA） 

 
资料来源：SHPGX，山东来佰特，东海证券研究所 

 

欧洲接收站利用率大幅提升，中国仍保持较高水平。2022 年由于欧洲对液化天然气需

求上涨，全球天然气接收能力利用率略有上升，达 40%。其中 2022 年法国取代印度成为第

四大 LNG 进口国，其利用率也从 2021 年的 50%大幅提升至 2022 年的 104%；西班牙为第

四大 LNG 进口国，进口量同比增长 40%以上，其利用率也从 2021 年的 31%增加到 2022

年的 48%。相比之下 2022 年亚洲接收站利用率有所下降，主要由于 LNG 现货价格高企以

及疫情背景下 LNG 需求放缓。我国接收站利用率基本保持在 80%左右，受进口量减少及大

量接收站投产 2022 年利用率有较大降幅，但仍远高于全球及日本。 

图32  五大液化天然气进口商的每月接收站利用率  图33  中国 LNG 接收站利用率高于全球及日本 

 

 

 
资料来源：IGU，东海证券研究所  资料来源：SHPGX，IGU，东海证券研究所 
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欧洲推动 FSRU 终端快速发展。截至 2023 年 4 月，全球共计 44 个浮式和海上 LNG 接

收终端，接收能力达 177.2 MTPA，占全球总量 18%。同时，截至 2022 年陆上终端占全球

液化天然气储存容量的 92%，其余 8%来自浮式终端，浮式和海上终端当前接收能力、存储

容量远低于陆上终端，但 FSRU 终端未来仍有较大发展空间。根据 IGU 预测，2023 年 FSRU

已存在项目及 FID 项目合计接收能力将达 228.6 MTPA，2022 年全球新投产 4 个 FSRU 终

端，分别位于德国、巴西、萨尔瓦多和荷兰，截至 2023 年 4 月，已有 5 个接收终端投入使

用，其中 4 个是欧洲的 FSRU 终端，分别是芬兰 Inkoo FSRU，德国 Lubmin FSRU，德国

Elbehafen FSRU，以及土耳其 Gulf of Saros FSRU。可见欧洲对于 FSRU 终端发展有较强

推动作用。 

图34  全球浮式及海上接收站接收能力（MTPA） 

 
资料来源：IGU，东海证券研究所 

 

表2  2023 年新增 LNG 接收站 

LNG 接收站 接收能力（MTPA） 地点 

Inkoo FSRU 3.7 芬兰 

Lubmin FSRU 3.8 德国 

Elbehafen FSRU 3.7 德国 

Gulf of Saros FSRU 5.6 土耳其 

Batangas Bay LNG 3 菲律宾 

资料来源：IGU，东海证券研究所，截至 2023 年 4 月底 

 

4.3.LNG 船逐步向成熟化发展 

LNG 运输船将迎来集中交付。2007-2010 年期间，由于中东-北美航线的开发，卡塔尔

订购 45 艘大于 20-26 万立方米的 Q-Class 级船舶，全球 LNG 船平均容量大幅上升。后随

着长途航行表现出规模经济，大型船舶变得逐渐普遍，2022 年共计交付 27 艘新船，低于

2018-2021 年年均约 50 艘的水平，其中 24 艘的容量在 17 万-20 万立方米之间。2023 年 1-

4 月交付新船 11 艘，截至 2023 年 4 月底，全球 LNG 运输船总数达 668 艘，包含 45 艘浮

式储存再气化装置（FSRU）和 8 艘浮式储存装置（FSU），较 2021 年增长 4%。未来几年，

全球将迎来 LNG 运输船集中交付期。截至 2023 年 4 月底，全球 LNG 运输船在建数量达

312 艘，超现有船队数量 46%，预计 2023 年将共计交付 39 艘，2024 年交付 81 艘，2025

年交付近 90 艘。 
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图35  全球液化天然气各年交付船舶数量（左轴）及平均单船舱容（右轴） 

 
资料来源：IGU，东海证券研究所 

 

LNG 运输船逐步向大容量、推进系统成熟化发展。新船高运输效率下经济性更强，当

前运输船大多于 2000 年之后交付，全球 LNG 运输船队较年轻，船龄 20 年以下的船只占比

达 87.7%，可见大容量船已为趋势。根据船容量、推进系统与船龄对照分析，大于 20 年船

龄的 LNG 船容量均低于 15 万立方米，且以蒸汽轮机为主导；20 年船龄以内的 LNG 船容量

大多处 15-18 万立方米，占当前在役船只总数的 62%，且双燃料 /三燃料推进系统

（DFDE/TFDE）和 SSD 等系统逐步应用，当前 10 年船龄以内的 LNG 船大多使用

DFDE/TFDE、X-DF 和 ME-GI 系统，随着推进系统的升级，大容量 LNG 船将逐步实现。 

图36  全球 LNG 船舶船龄分布（艘）  图37  LNG 运输船各船龄下推进系统类型（艘） 

 

 

 

资料来源：IGU，东海证券研究所，截至 2023 年 4 月底  资料来源：IGU，东海证券研究所，截至 2023 年 4 月底 

 

LNG 船围护系统以薄膜技术为主，主要适用于大中型船。LNG 船围护系统主要分

为薄膜型液货围护系统和独立舱液货围护系统。现有 LNG 船队的围护系统以薄膜技术

为主，2022 年采用薄膜技术的 LNG 船占比高达 74%，采用 MOSS 型舱技术的 LNG

船占比为 17%，采用 A 型舱、B 型 SPB 舱或 C 型罐技术的其他围护系统 LNG 船总计
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占比仅为 9%。目前，以 GTT 公司为代表所研发的薄膜型围护系统技术处于市场垄断

地位，主要为 NO96 和 MARK III 薄膜技术。 

图38  全球 LNG 船各类围护系统应用 

 
资料来源：《LNG 船技术发展趋势》楼丹平，杨春华，东海证券研究所，截至 2022 年底 

 

表3  LNG 船围护系统种类与优劣势对比 

 薄膜型 B 型舱-SPB B 型舱-MOSS A 型舱 C 型舱 

 

     

优

势 

围护系统质量轻可

模块化安装，施工

方便，空间利用率

高，适合大中型

LNG 船 

装载率限制小，液

货舱与船体可以并

行建造，适合中小

型 LNG 船 

装载率限制小，液

货舱与船体可以并

行建造，适合大中

型 LNG 船 

装载率限制小，液

货舱与船体可以并

行建造，适合中小

型 LNG 船 

装载率限制小，液

货舱与船体可以并

行建造，建造速度

快，适合中小型

LNG 船 

劣

势 

货舱装载液位高度

有限制 

液货舱整体吊装质

量受限，船舶尺寸

较大，大型化受限 

空间利用率低，冷

舱时间长，液货舱

重船舶尺寸较大，

大型化受限 

液货舱整体吊装质

量受限，船舶尺寸

较大，大型化受限 

空间利用率低，罐

体直径、整体吊装

质量受限，大型化

受限 

资料来源：《LNG 船技术发展趋势》楼丹平，杨春华，东海证券研究所 

 

FSRU 船当前占比仍较少，预计至 2025 年合计新增交付 32 艘。2022 年全球无 FSRU

船交付，截至 2022 年底 FSRU 船共计 45 艘，占全球活跃 LNG 船队的 6.7%，其中船东

Hoegh 和 Excelerate Energy 继续运营全球最大的 FSRU 船队，New Fortress Energy 通过

收购 Golar 的 FSRU 船于 2021 年进入市场，位居市场前列。FSRU 建造方式可选择新建或

现有 LNG 运输船改装，具备较强灵活性，据统计未来新 FSRU 订单（包括已有船队改装）

数量为 32 艘，预计将在 2023-2025 年陆续交付。 
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图39  全球 FSRU 船主要船东（艘） 

 
资料来源：IGU，东海证券研究所，截至 2023 年 4 月 

 

5.投资建议 

全球天然气贸易格局重构，供给方面美国天然气产量居世界第一且长期呈现上升趋势，

俄罗斯因管道天然气出口受阻产量有所下滑，美国于全球而言的集中度与领导地位进一步加

强；消费方面，受俄乌战争及全球天然气需求疲软影响，俄罗斯管道天然气出口数量骤降，

其正逐步加强配置出口天然气至亚洲国家以弥补缺口，而欧洲为摆脱对俄气依赖，美国不断

增加对欧洲 LNG 的出口量，俄罗斯及美国出口贸易结构自失序走向重构。此外，全球 LNG

贸易迅速发展，基建景气上行不断加速。我国天然气供应来源逐渐多元化，产量稳步提升，

天然气需求保持强复苏态势，建议关注国内具备优质油气资源的龙头，如中国海油，中国石

油，中国石化等；我国 LNG 产量及需求不断提升，接收站密集建设且保持较高利用率，建

议关注海油工程、广汇能源、新奥股份、九丰能源等；美国页岩气产量增加，带来副产 NGL

增加，建议关注轻烃（乙烷）)综合利用标的，如卫星化学等。 

 

6.风险提示 

国内外气价高企：如受极端天气、供需失衡等影响，将或会造成各地气价产生波动； 

地缘政治导致天然气供需波动：当国际局势或运输环境发生变动，或会对全球天然气出

口及需求造成影响； 

国内天然气需求恢复不及预期：如未来经济复苏不及预期，将会对国内天然气消费量增

长产生不利影响。 

 
LNG 基建建设投产不及预期：如若 LNG 液化装置及接收站建设投产不及预期，将会影

响 LNG 生产及进出口；或投产过多导致装置利用率大幅降低，将会影响相关公司盈利水平。 
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一、评级说明 

 评级 说明 

市场指数评级 

看多 未来 6 个月内沪深 300 指数上升幅度达到或超过 20% 

看平 未来 6 个月内沪深 300 指数波动幅度在-20%—20%之间 

看空 未来 6 个月内沪深 300 指数下跌幅度达到或超过 20% 

行业指数评级 

超配 未来 6 个月内行业指数相对强于沪深 300 指数达到或超过 10% 

标配 未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 指数在-10%—10%之间 

低配 未来 6 个月内行业指数相对弱于沪深 300 指数达到或超过 10% 

公司股票评级 
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