
 

 

未来 5 年 LNG 工程市场将扩大至近 300 亿元 

从长远看，东亚 LNG 价格将呈现长期下跌，而国内气价仍然维持在高位，有

能力以最新价格签订进口协议的 LNG 企业将获得暴利。未来几年，在巨大的国内

外套利空间驱使下，国内必然会有大量企业进入 LNG 进口行业。在这个趋势下，

LNG 工程市场将显著受益，其对应的市场空间在未来 5 年将扩大至近 300 亿元。 

国内气价不会大降。由于 2015 年天然气价格下调，市场对未来 LNG 接收站

的销售气价能否维持在 2.5 元/立方米存有疑虑。但笔者判断，未来气价肯定会

下降，但应该会稳定在 2元/立方米左右，再加上管输、销售等费用，最终端的

售价基本在 2.5 元/立方米左右。分析原因，国内 LNG 很大一部分都是来自陆上

LNG 工厂，而前期陆上工厂亏损非常严重，所以虽然 2015 年下半年国内气价下

调了 0.7 元/立方米，但对于陆上 LNG 厂商来说，为了抵减亏损，国内 LNG 出厂

价下降幅度仅为 0.2 元/立方米。即使因为供给过剩后续气价还会下跌，但预计

跌幅会在 0.4 元/立方米左右，还是小于气价下调幅度。 

对于海上 LNG 进口来说，基本全部被“三桶油”所垄断，整体签约成本非常

高。从全球范围看，LNG 贸易中有 69%都是以 5年以上长协的形式实现，4%是以

2——5年中协形式实现，只有 27%是以现货和两年内短协的形式实现。因此，由

于高价存量进口气的存在，LNG 进口站终端价格调整会整体滞后于现货价格变化，

能够拿到现货或以新价格签订长协的企业套利空间将长期存在。 



 

 

    LNG 最主要的用途是工业和车用，占比分别为 31%和 25%。对于工业用来说，

主要是出于环保压力，所以对价格其实并不敏感。过去几年工业气价都在 3.5—

—4元/立方米，整体还是能够维持需求，所以弹性部分基本来自于车用。由于

近两年油价暴跌，LNG 无疑受影响很大。但是笔者判断，未来几年油价会有所上

行，价格中枢在 60美元/桶左右，LNG 整体上销售问题不大。 

    进口成本有望走低。此前，笔者曾分析认为，相比于目前全球 3300 亿立方

米的 LNG 贸易量，未来 5年的新增 LNG 产能高达 5300 亿立方米。从目前跟踪的

实际情况看，由于气价的低迷，产能建设进度确实有所放缓，但未来几年澳大利

亚还是会有大量产能上马。仅仅 2015 年下半年，就有 3个项目共计 1015 万吨/

年产能涌入市场。而 2016 年预计又将有 8个百万吨级的 LNG 项目、共计 3590

万吨/年产能投放市场。值得注意的是，新上线的产能中，不限定目的地的合同

量过半，即买家可以自由在国际市场上实现再销售。这些再销售量无疑会对现货

和短协市场形成巨大冲击，进一步压低现货价格。因此，至少在未来几年，LNG

市场都属于严重的供过于求，长期价格堪忧，笔者预计未来几年海外进口气的到

岸价为 1.3 元/立方米。 

    接收站将快速增多。在目前内外 LNG 价差下，其毛利率高达 35%，预计净利

率也在 20%——25%之间。如果按中长期 LNG 接收站销售气价 2元/立方米、进口

气价为 1.3 元/立方米测算，毛利在 0.58 元/立方米左右，毛利率高达 29%。以

30%的自有资金测算，项目的净资产收益率和资产回报率将高达 106%和 32%，这

必然会刺激大量的产能投放。 

根据笔者统计，未来 3年 LNG 投产产能将高达 669 亿立方米，是过去 10年



 

 

总和的 1.3 倍，复合增速超过 32%。而从 LNG 接收站的投资比例看，与工程相关

的占比接近 40%，如果以未来 5年总投资 700 亿元测算，则 LNG 工程项目的市场

空间为 280 亿元。 

建设主体将多元化 

目前，我国 LNG 接收站能力为 525 亿立方米/年，几乎全部被中石化、中石

油、中国海油垄断，占比超过 90%。其核心原因在于 LNG 接收站投资非常巨大，

以常规的 40亿立方米/年规模测算，投资都在 40亿——50亿元，一般企业很难

承受。而且过去几年 LNG 海外进口价格基本在 3.4 元/立方米左右，生产成本基

本和国内销售价格相当，所以除了国企出于社会责任考虑会不断上马项目，大多

数民营企业都不会选择投资 LNG 接收站。 

LNG 接收站运营商的高度垄断，也造成相应为其提供工程服务的企业也主要

以“三桶油”的子公司为主。例如，中石油的主要工程都是由其下属的寰球工程

公司或者中石油工程设计公司西南院完成，而中国海油也主要是其下属的各个工

程公司大量参与 LNG 项目的建设。 

但如之前分析，未来 LNG 接收站将呈现高盈利，因此越来越多的民营或者地

方国有企业也加入 LNG 接收站的建设行列，多家上市公司都计划进入该行业，预

计占到新建接收站的近 50%。而展望未来，笔者判断，我国油气行业上游垄断领

域将有望放开，“三桶油”非油业务会被拆分并独立运行，实现主辅分离这将给

所有工程企业一个平等竞争的舞台，有实力的民营企业将迎来巨大的市场机遇。 



 

 

 

 

（来源：卓创资讯） 


