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行业走势图 

国内外天然气市场 2 月月度跟踪 

一、天然气价格更新 

国际天然气价格：截至 2024 年 2 月 29 日，①Henry Hub 价格 1.86 美
元/mmbtu（约 0.45 元/方），周内涨幅 7.6%，月内跌幅-25.1%；②TTF 价
格 24.8 欧元/MWh（约 1.89 元/方），周内涨幅 8.5%，月内跌幅-12.1%；
③JKM 价格 9.8 美元/mmbtu（约 2.34 元/方），周内涨幅 14.5%，月内跌
幅-13%。 

国内天然气价格：根据上海石油天然气交易中心数据，截至 2024 年 2
月 29 日，国内 LNG 出厂价 4196 元/吨（3 元/方），周内涨幅 1%，月内
跌幅-18%；2024 年 2 月 25 日这一周，国内 LNG 综合进口到岸价格为
4116.6 元/吨，环比 1 月 28 日那一周下降 3.3%。 

国际天然气市场供给端分析： 

①库存变化：截至 2024 年 2 月 26 日，欧盟国家天然气库存水平 63.48%，
较五年均值高 16.92 pct；截至 2024 年 2 月 23 日，美国天然气库存 23740
亿立方英尺，相较于五年平均值增加 4980 亿立方英尺。②欧洲天然气
进口：截至 2024 年 2 月 25 日，欧盟天然气总进口量 461.5 亿方，同比
减少 4.8%。其中 LNG 进口量约 187.4 亿方，同比减少 9.2%；管道气进口
量约 274.2 亿方，同比减少 1.6%。此外，截至 2024 年 2 月 25 日，俄罗
斯对欧盟 27 国的管道天然气出口总量约 47.8 亿立方米，仅占欧盟天然
气总进口量的 10.4%，分别相较于 2023 年（36.9 亿立方米）和 2022 年
（157.2 亿立方米）同期+29.7%和-69.6%。 

国际天然气市场需求端分析： 

①美国天然气需求：根据 EIA 数据，2023 年美国国内全年天然气消费量
达到 9198.5 亿立方米，相较于 2022 年微增 0.7%；2010-2023 年复合增
速为 2.3%，呈逐年上升态势。②欧盟天然气需求：根据 Bruegel 数据，
2023 年欧盟 27 国天然气消费量（考虑住宅、发电和工业用气）为 3349.7
亿立方米，相较于 2022 年（3716.95 亿立方米）同比下滑约 9.9%。 

国内天然气市场供需端分析： 

①国内天然气需求端：据国家发改委最新数据统计，2023 年全年，全国
天然气表观消费量达到 3945.3 亿立方米，同比增长 7.6%，国内天然气消
费出现恢复性增长。②国内天然气供给端：2023 年，规上工业天然气产
量 2297 亿立方米，同比增长 5.8%；国内进口天然气总量达到 11997 万
吨，同比增长 9.9%。从进口结构上看，LNG 进口量涨幅大于管道气进口
量涨幅。此外，随着国际气价的下行，2023 年国内 LNG 进口均价也有
一定下降。2023 年全年，我国管道气总进口量约 4868 万吨，同比上升
6.3%；均价约 2815.4 元/吨（1.98 元/方），同比上涨 7.2%；LNG 进口总
量约 7160 万吨，同比上升 12.9%；进口均价约 4443.8 元/吨（3.13 元/
方），同比下降约 19.9%。 

投资建议： 2024 年我们看好国际气价回落带动上游成本下行，同时天
然气需求量有望进一步回升。建议关注：① 燃气板块高股息标的【蓝
天燃气】【新奥股份】（与能源组联合覆盖）等；② 城燃板块基本面修
复的机会，相关标的【新奥能源】（与能源组联合覆盖）【华润燃气】【深
圳燃气】（与能源组联合覆盖）【中国燃气】等；③上游资源企业【新天
然气】及中游贸易商【九丰能源】（与能源组联合覆盖）等。 

风险提示：宏观经济增速不及预期；国际及国内气价超预期波动；居民
顺价政策力度推行不及预期等 
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1. 天然气价格月度追踪 

1.1. 国际气价变化 

① Henry Hub 价格： 

截至 2024 年 2 月 29 日，Henry Hub 1.86 美元/mmbtu（约 0.45 元/方），周内涨幅 7.6%，
月内跌幅-25.1%。 

根据睿咨得能源，由于美国国内天然气产量较快增长、库存水平高于平均水平，以及天气
预报显示到 2 月底气温较正常水平偏暖，天然气价格保持在较低水平。   

图 1：美国 Henry Hub 价格（单位：美元/百万英热） 

 

资料来源：Bloomberg，天风证券研究所 

② TTF 价格： 

截至 2024 年 2 月 29 日，TTF 24.8 欧元/MWh（约 1.89 元/方），周内涨幅 8.5%，月内跌幅
-12.1%。 

根据睿咨得能源，由于欧洲天气相对温暖使欧洲地下储气库储气水平与前几年相比仍然很
高，欧洲市场基本面仍然看跌。 

图 2：欧洲 TTF 价格（单位：欧元/兆瓦时） 

 

资料来源：Bloomberg，天风证券研究所 

③ JKM 价格： 

截至 2024 年 2 月 29 日，JKM 9.8 美元/mmbtu（约 2.34 元/方），周内涨幅 14.5%，月内跌
幅-13%。 
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图 3：东北亚 JKM 价格（单位：美元/百万英热） 

 

资料来源：Bloomberg，天风证券研究所 

短期看，温度是影响国际天然气价格走势的重要变量之一。根据睿咨得能源的分析，2024

年 2 月末美国、欧洲以及亚洲的气温或均将高于常年平均水平，天然气价格维持在较低的
水平。 

表 1：截至 2024 年 2 月 20 日天然气市场总结 

国家或地区 天气 

欧洲 天气预报预告高于常年平均的气温将持续到 3 月初 

亚洲 冬季即将结束，日本的气温高于多年平均 

美国 天气预报预告高于常年平均的气温将持续到 2 月末 

资料来源：睿咨得能源 Rystad Energy 公众号、天风证券研究所 

1.2. 国内气价变化 

①国内 LNG 市场价格延续单边下行趋势。根据上海石油天然气交易中心数据，截至 2024

年 2 月 29 日，国内 LNG 出厂价 4196 元/吨（3 元/方），周内涨幅 1%，月内跌幅-18%。 

②国内 LNG 进口到岸价格持续震荡。根据上海石油天然气交易中心数据，2024 年 2 月 25

日这一周国内 LNG 综合进口到岸价格为 4116.6 元/吨 （2.90 元/方），环比 1 月 28 日那一
周下降 3.3%。 

图 4：中国 LNG 出厂价格全国指数  图 5：中国 LNG 综合进口到岸价格指数 

 

 

 

资料来源：上海石油天然气交易中心、天风证券研究所  资料来源：上海石油天然气交易中心、天风证券研究所 

2. 从供需角度分析国内外气价影响因素 

2.1. 国际天然气供给端变化 

①库存变化：欧美天然气库存相较于五年均值仍处于较高的水平。 

欧盟天然气库存：截至 2024 年 2 月 26 日，欧盟国家天然气库存水平 63.48%，较五年均值
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高 16.92 pct。美国天然气库存：截至 2024 年 2 月 23 日，美国天然气库存 23740 亿立方
英尺，相较于五年平均值增加 4980 亿立方英尺。 

图 6：欧盟天然气库存变化（单位：%）  图 7：美国天然气库存变化（单位：百万立方英尺） 

 

 

 

资料来源：AGSI、天风证券研究所  资料来源：EIA、天风证券研究所 

②欧洲天然气进口：受 LNG 进口量下降影响，2024 年前两个月，欧盟天然气进口总量同
比出现小幅下滑。 

➢ 进口总量变化：截至 2024 年 2 月 25 日，欧盟天然气总进口量 461.5 亿方，同比减少
4.8%。 

图 8：欧洲天然气进口总量周度数据（单位：亿立方米） 

 
资料来源：Bruegel、天风证券研究所 

➢ 进口结构变化：截至 2024 年 2 月 25 日，欧盟 LNG 进口量约 187.4 亿方，同比减少
9.2%；管道气进口量约 274.2 亿方，同比减少 1.6%。从占比上看，2024 年前两个月进
口管道气占比为 59.4%，高于进口 LNG 40.6%的占比。 

图 9：欧洲进口 LNG 总量周度数据（单位：亿立方米）  图 10：2024 年 欧盟天然气进口结构（单位：%） 
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资料来源：Bruegel、天风证券研究所  资料来源：Bruegel、天风证券研究所 

➢ 俄罗斯进口量变化：截至 2024 年 2 月 25 日，俄罗斯对欧盟 27 国的管道天然气出口
总量约 47.8 亿立方米，分别相较于 2023 年（36.9 亿立方米）和 2022 年（157.2 亿立
方米）同期+29.7%和-69.6%。 

图 11：俄罗斯对欧盟出口天然气周度数据（单位：亿立方米） 

 
资料来源：Bruegel、天风证券研究所 

2.2. 国际天然气需求端变化 

① 美国天然气需求逐年增长。 

根据 EIA 数据，2023 年 12 月，美国天然气消费量达到 896.8 亿立方米，相较于 2022 年
12 月下降 6.1%。2023 年美国国内全年天然气消费量达到 9198.5 亿立方米，相较于 2022

年微增 0.7%；2010-2023 年复合增速为 2.3%，呈逐年上升态势。 

图 12：美国天然气消费量月度数据（单位：亿立方米）  图 13：美国天然气消费量年度数据（单位：亿立方米） 

 

 

 

资料来源：EIA、天风证券研究所 

注：图中标注数据为 2023 年月度消费量数据 

 资料来源：EIA、天风证券研究所 

② 2023 年欧盟 27 国天然气消费量继续回落。 

根据 Bruegel 数据，2023 年欧盟 27 国天然气消费量（考虑住宅、发电和工业用气）为 3349.7

亿立方米，相较于 2022 年（3716.95 亿立方米）同比下滑约 9.9%。 

分月来看，2023 年 1-12 月逐月消费量同比均为负增长，其中 23 年 1 月和 12 月的消费量
跌幅分别为 21%和 18%。 
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图 14：欧盟天然气消费量数据（发电、工业与住宅总和）（单位：亿立方米） 

 

资料来源：Bruegel、天风证券研究所 

注：图中标注数据为 2023 年月度消费量数据 

2.3. 国内气价供需端变化 

① 国内天然气需求：据国家发改委最新数据统计，2023 年 12 月，全国天然气表观消费量
376.5 亿立方米，同比增长 9.5%。2023 年全年，全国天然气表观消费量达到 3945.3 亿立方
米，同比增长 7.6%，国内天然气消费量在 2023 年出现恢复性增长。 

图 15：中国天然气表观消费量月度数据（单位：亿立方米） 

 
资料来源：Wind、国家发改委官网、天风证券研究所 

注：图中标注数据为 2023 年月度消费量数据 

② 国内天然气供给端：进口量恢复较快，2023 年中国再次成为全球最大的 LNG 进口国。 

➢ 自产量：2023 年 12 月，规上工业天然气产量 209 亿立方米，同比增长 2.9%，增速比
11 月放缓 2.4pct，日均产量 6.7 亿方。2023 年，规上工业天然气产量 2297 亿方，同
比增长 5.8%。 
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图 16：规模以上工业天然气产量月度数据（单位：亿立方米） 

 

资料来源：国家统计局官网、天风证券研究所 

➢ 进口总量：2023 年 12 月，国内进口天然气 1265 万吨，同比增长 23%，增速比 11 月
份加快 16.4个百分点。2023年，国内进口天然气总量达到11997万吨，同比增长 9.9%。 

图 17：中国天然气进口量月度数据（单位：亿立方米） 

 
资料来源：国家统计局官网、天风证券研究所 

➢ 天然气进口结构：LNG 进口量涨幅大于管道气进口量涨幅。此外，随着国际气价的
下行，2023 年国内 LNG 进口均价也有一定下降。 

管道气进口：2023 年全年，我国管道气总进口量约 4868 万吨，同比上升 6.3%；均价约 2815.4

元/吨（1.98 元/方），同比上涨 7.2%； 

LNG 进口：2023 年全年，LNG 进口总量约 7160 万吨，同比上升 12.9%；进口均价约 4443.8

元/吨（3.13 元/方），同比下降约 19.9%。 
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图 18：国内管道气进口量月数据（单位：万吨）  图 19：国内管道气进口价格月数据（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind、天风证券研究所 

注：图中标注数据为 2023 年月度消费量数据 

 资料来源：wind、天风证券研究所 

注：图中标注数据为 2023 年月度消费量数据 

 

图 20：国内 LNG 进口量月数据（单位：万吨）  图 21：国内 LNG 进口价格月数据（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind、天风证券研究所 

注：图中标注数据为 2023 年月度消费量数据 

 资料来源：wind、天风证券研究所 

注：图中标注数据为 2023 年月度消费量数据 
   

3. 投资建议 

2023 年整体看国内外天然气市场供需相对平稳，国内天然气消费量出现恢复性增长，国际
天然气价格持续回落。2024 年我们看好国际气价回落带动上游成本下行，同时天然气需求
量有望进一步回升。 

建议关注：① 燃气板块高股息标的【蓝天燃气】【新奥股份】（与能源组联合覆盖）等；
② 城燃板块基本面修复的机会，相关标的【新奥能源】（与能源组联合覆盖）【华润燃气】
【深圳燃气】（与能源组联合覆盖）【中国燃气】等；③上游资源企业【新天然气】以及中
游贸易商【九丰能源】（与能源组联合覆盖）等。 

4. 风险提示 

1.宏观经济增速不及预期：天然气下游需求与宏观经济联系较为紧密，宏观经济的表现将
对天然气的下游需求产生较为直接的影响； 

2.国际及国内气价超预期波动：国际气价超预期波动不利于城燃企业上游采购价格的稳定，
同时也会影响国际现货的进口量，对国内供给造成一定的影响；国内气价的超预期波动不
利于国内需求的稳定； 
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3.居民顺价政策力度推行不及预期等：居民顺价政策的推行对下游城燃企业的销气毛差有
较大影响。 
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