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0 引言

受 2020 年新冠肺炎疫情席卷全球的巨大冲击，国

际经济萎靡，全球油气呈现出了明显下降的新趋势，驱

使 LNG 现货，或是 LNG 新签价格突破了历史新低。进

入冬季后，受自然天气的日渐寒冷、LNG 项目供应陡然

减少等诸多客观因素的共存影响下，各国天然气实际库

存储备量迅速减少，推动天然气价格逐步回升。而在全

球能源总体需求量降低约 5%、天然气资源需求量降低

约 2.3% 的条件下，全球 LNG 贸易仍展现出了飞速发展

的新姿态，并在 2020 年完成了 11.6% 左右的正增长。

1 全球 LNG 贸易特点

1.1 全球 LNG 供应市场再平衡

2019 年，LNG 国 际 市 场 供 大 于 求 现 象 通 过 欧 洲

LNG 接卸能力及充足的天然气储备库得以化解平衡，

剩余的 LNG 船货在得到接收站气化处理后再次存储于

地下形式的储气库内。当度过夏季注气期后，欧洲地下

天然气储气库库存总量突破了 1000 亿 m3 的新纪录。在

2020 年，处于新冠疫情、LNG 供需失衡加剧的特殊情

况下，因欧洲天然气储气库的容量降低，单纯依靠储气

库库存已无法维持对全球的 LNG 供需活动，所以顺应

推出了其他 LNG 全球交易市场的新型平衡机制。

站在供应角度分析，大型 LNG 生产商，如美国等国

家，成为了国际 LNG 市场平衡供需的核心调节器。2020

年夏，美国主导的 LNG 项目因买家取消船货、经济不足

导致诸多项目暂停，使得前三季度的 LNG 出口总量下

滑，甚至跌到了液化产能的五成以下。同时，LNG 高成

本项目同样相继暂停，如澳大利亚等，也对 LNG 市场

供需平衡起到了重要作用。另外，因挪威、俄罗斯在欧

洲地区管道气出口中持有较强的灵活性。所以当欧洲内

部天然气市场价格降至新低时，其采取了管道气整体供

应量降低的措施完成了供需再调节。2020 年，欧洲收获

来自俄罗斯国家提供的供气量同比降低了约 220 亿 m3， 

下降在 12% 左右。

以需求视角剖析，一方面，北美、欧洲地区的电力

市场成为了 LNG 供需调节的有效法宝，受低气价的刺

激，传统煤电形式被燃气发电所取代；另一方面，中国、

印度等 LNG 新兴市场主体，通过低价现货为 LNG 提高

了经济性，促使 LNG 进口需要较为强烈。亚太地区在

2020 年 LNG 全年进口量则同比提高了约 4.5%，明显优

于 LNG 全球贸易的增幅。

1.2 美、欧等过天然气价格联动变化

因 LNG 贸易的蓬勃发展、LNG 全球市场灵活度的

提高，特别是以灵活性为主基调的 LNG 北美出口产能近

年的增长，驱使亚洲、欧洲、美洲这三大 LNG 市场的

天然气市场价格联动性随之加强。自 2019 年起，全球

LNG 现货储备、供应较为充足，中东、北美等国家的灵

活性 LNG 现货资源总量日益增长。因这些天然气资源

能够依照亚洲、欧洲 LNG 市场的价差实现套利，因此

促使 TTF 与 JKM 的 LNG 价格相关性牢固建立。2019-

2020 两年间，100 日的 TTF、JKM 价格滚动系数分别为

0.87、081，均超出了 2017-2018 年的 0.59 均值。
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场的天然气价格相关性受到了制约影响。2020-2021 年，

因巴拿马运河发生通航瓶颈问题，使得美方众多的 LNG

船长时间滞留于运河，造成 LNG 船运力陷入紧张局面。

由于北美 LNG 实质属性为灵活性的边际供应，所以其

无法在欧亚市场中完成预先设想的灵活套利，致使欧亚

气价展现出的相关性在此阶段中被逐渐弱化。

2 全球 LNG 贸易回顾

2.1 全球 LNG 供应增幅缩短

对于 LNG 液化产能来讲，在 2020 年疫情背景下，

全球产能仍收获了约 3.80 亿 t 的增收成果，同比增速约

为 4.8%。受低气价影响，部分项目暂停，LNG 产能增

长大于产量增速。2020 年间，LNG 全球出口量约在 3.63t

左右，同比增长约为 1.5%，增幅放缓。在此中，卡塔

尔是当年最大的 LNG 出口国，其凭借成本优势，未受

低气价的重大冲击，出口量仍展现出了增长趋势；而因

澳大利亚这一 LNG 第二大出口国的项目成本只高不下，

且受经济、技术等因素催化，2020 年“Prelude FLNG”

新项目仅实现了 1 船 LNG 的生产任务；在 LNG 新项目

实施的不断深入下，美国、俄罗斯近年间的液化产能迅

速提升，分别占据了 2020 年 LNG 出口国排名的第四、

四五位置。因 LNG 价格低价徘徊，埃及、马来西亚、

阿尔及利亚等 LNG 传统出口国的 2020 年出口量皆明显

减少，共计约降低了 1140 万 t。

全球首批 LNG 出口项目由美国发起，自 2016 年开

始陆续投产。直至 2020 年，第三条“Freeport LNG”生

产线完成投产、首批 LNG 出口项目同样正式投产完毕。

2020 年，美国年度 LNG 出口量多达约 4580 万 t，同比

增长约为 1120 万 t，同比增速在 32.0% 左右。而这一成

绩也是全球 LNG 同年供应增量的两倍。但因美国采取

的“来料加工”形式，以及“跨区套利”、低气价等因素，

美国 LNG 新项目无法找寻到恰当买家签订长期的项目

支持合同。因此，美国在今后几年间的 LNG 产能或许

将大幅降低。

2.2 中印需求促进全球 LNG 进口增长

由于 LNG 淡季的价格下降、用气需要量得到了跨越

提升、冬季严寒供暖需要、我国推行“清洁取暖”等节

能减排政策、LNG 设施投产拉大进口需要等多重因素的

影响，中印驱动了 LNG 全球进口量不断增长。2020 年 

间，LNG 全球进口量约为 3.63 亿 t，同比增速 1.6%。

2020 年， 中 印 两 国 在 全 球 LNG 进 口 增 量 分 别 为

770t、370t，位居前茅。而这是因夏季我国管道供应量

降低，冬季严寒以及城市电力、燃气为代表的“第二梯

队”LNG 进口需求量增多，促使我国大陆 LNG 进口量

增至 6940 万 t。而我国台湾地区因实行“煤改气”等政 

策，其 LNG 进口量同样增长了约 9.5%。对于印度来讲，

因其 LNG 管道基建投产、建设 LNG 接收站、LNG 低价

刺激进口需要等综合原因，驱使印度 LNG 进口量约提

升了 16.1%。

2.3 天然气价格提升

在 2020 年夏季中，因新冠疫情、维持两年的 LNG

供应过剩等情况影响，在注气结束前，欧美国家天然气

储备库均已达到满库标准。对此，全球天然气市场价格

首创新低。以天然气期货市场为例，“美国亨利”价格

跌至 1.48$/MMBTU；“欧洲荷兰”跌至 1.14$/MMBTU。

在 2020 年冬季中，因自然天气寒冷致使亚洲国家

LNG 需求量攀升、“巴拿马运河通航问题”、LNG 船运

领域紧张、诸多 LNG 出口项目停摆等情况，在国际贸

易商助推下，东北亚地区 LNG 现货实现了价格的跨越

提升，促使欧洲 LNG 气价增长。随后在自然气候回暖 

下，供需矛盾得到了有效化解。

由于亚欧地区冬季客观性取暖需要、LNG 供应量减

少，天然气的全球库存量减少。直至 2020 年年底，欧

洲库存量已降至约 770 亿 m3，同比减少了 16% 左右。

在正式迈入 2021 年注气阶段后，因库存总量下降将促

进补库需求加大，届时将趋势全球气价平稳回升。

2.4 “碳中和 +LNG”新模式初现

在全球温室效应不断加剧的催化下，加强碳排放约

束、减少碳排放总量已成为各国的基本共识，众多国家，

如中国、韩国、日本等均作出了碳中和目标、碳中和承

诺，即在日后几十年内，全面达成“双碳”目标，或是

净零排放。在此条件下，BP、壳牌等国际大型油气企业

纷纷推出净零排放的作业目标，并借此推动碳交易，健

全设计碳市场定价机制。对此，“碳中和 +LNG”这种

新型商务模式随即出台。简单来讲这种模式就是将 LNG

提取生产、物流运输、存放储备、实际应用中伴生出的

温室气体，承载重建森林、保护实地、加大绿化等各类

自然项目光合作用所耗用的二氧化碳加以针对性抵消，

完成净零排放的战略目标。例如壳牌公司，其就在我国

投入了多项造林项目，以期收获“碳中和 LNG”的条件。

不论是碳中和目标，或是碳减排行为，均将为碳排

放权的定价带来新思考，进而为多角度发挥天然气持有

的清洁作用创建契机平台。欧洲率先实现了电力、天然

气与碳排放较易市场的规范打造，基于电力市场呈现出

的自由竞争形势，欧洲天然气价格与煤炭、碳排放权价

格构建出了互为联动的关系。当碳排放权、煤炭提价，

欧洲气电转换煤电价格将直线提升。2020 年间，欧洲

“EUA”碳排放期货由年初的 24 € /t 提升致 33 € /t，

煤炭期货价格同样由年初的 52$/t 提升致 69$/t，促使气

电转化煤电的价格也有年初原始的 13-17 € /MW 增长致

16-20 € /MW。由此可见，欧洲“EUA”日后价格的提

高将带动该地区天然气价格的稳步增长。

3 全球 LNG 贸易展望

3.1 未来五年有望保持 LNG 供应市场平衡

冷冬后，全球各国天然气库存总量的减少、LNG 供
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应量的提升将驱动 LNG 全球市场供需逐步趋向平衡。

此后 5 年，全球 LNG 贸易市场将步入新增供应需要减

少的新阶段，并平衡供应侧。2020 年，受低气价的客观

影响，LNG 全球产量增产仅为 340 万 t；依照当前国际

形势，2021-2023 年间，全球 LNG 产量的平均年增长量

将为 1500-1800 万 t/a；2024-2025 年间，或许可因 LNG

新项目投产的减少，其产量的年增量将下降致 1000-

1200 万 t/a。在 2024 年前，LNG 在建项出口目有“Coral 

FLNG”、“Portovaya LNG”、“Tangguh Phase”等 6 个，

但体量小。2023-2024 年，莫桑比克主导的 LNG 三个大

型出口项目，即“一区 LNG0”、“LNG Canada”、“Golden 

Pass LNG”的原定投产时间将延迟至 2026-2027 年。

站在中长期视角分析，新冠疫情的反复不定将催化

油气价格不断下降，使得 LNG 新增项目的投产将必然

推迟。在 2020 年中，仅有墨西哥推行的“Energia Costa 

Azul LNG”项目实现了投资决定。

3.2 LNG 贸易价格机制亟需完善

处于 LNG 贸易健康发展、经济全球化战略进程不断

加快的新型国际背景下，LNG 发展需直面各类新考验，

其中至关重要的当属 LNG 贸易价格机制的不健全。因 

此，为推动 LNG 领域长足进步，还需以完善 LNG 贸易

价格机制为立足点。

现阶段，北美、欧洲已构建出了 TTF、Henry Hub

等 LNG 贸易市场专属基准价格。而对于亚洲市场来讲，

即使近年 LNG 现货市场的发展收获了众多新成就，然

而多数长期合同价格的确定仍参考了油价。对此，受政

治、经济、金融等多元因素的影响，油价将随之出现异

常波动，而这也将为 LNG 长期合同带去较大的价格升

降，且以油价为依托的合同价格定位将难以客观折射出

全球天然气市场的现实性供需情况。对此，投身于天然

气产业生态链的各个参与者、利益相关者将负担起价格

风险。目前，能够反映出东北亚 LNG 现货价格、JKM

指数及其衍生品的持续发展，促使与 JKM 价格相互联动

的 LNG 合同层出不穷。但因 JKM 实货市场、纸货市场

呈现出了参与者少、流动性不足、体量小等特点，若忽

视了市场价格管理及风险敞口，将直接为 LNG 贸易市

场价格埋下异常波动的风险隐患。

在 2020-2021 年冬季期间，受国际贸易商推动，JKM 

价格飙升，使得根据 JKM 计价，完成 LNG 合同签订的

亚洲 LNG 卖家群体承受了溢价风险。所以，LNG 亚洲

进口国应着重加快本国 LNG 市场化的发展脚步，加强

LNG 交易中心的健全建设，早日形成可代表本国态度的

LNG 价格基准。并在此前提下，围绕 LNG 长期合同展

开定价机制的升级转型。以此在合同复议、签订新合同

的过程中，促进 LNG 长贸合同的定价可以本国 LNG 价

值指数为计价依托，提升本国在 LNG 领域中的影响力、

话语权。

3.3 探寻 LNG 贸易商务新形势

以前瞻视角考量，各国低碳发展态势明确为 LNG 贸

易提出了新要求，即趋向低碳化方向转型发展。当前，

全球各国的碳交易市场方兴未艾，仍处于持续发展阶段

中。对此，怎样承载碳中和模式、新兴碳交易业务，为

天然气的健康发展保驾护航，应成为各国重点深究的新

课题。此外，在发电作业中，因各类再生能源展现出的 

“间接性”特点，所以在今后一段时间内，再生能源或

许可在天然气发电领域中大放异彩。并在再生能源发展

规模的不断扩大下，怎样助推再生能源与天然气资源构

建出协同发展的新格局，拓展天然气在电力等领域的应

用空间、应用价值，维护社会供电、用电的有序性、稳

定性，突出天然气调峰作用，则需政府部门、相关企业

共同思考。

4 结语

综上所述，基于新冠疫情蔓延全球的新时代背景下，

全球 LNG 供应量明显减少，由美国主导的首批 LNG 出

口贸易项目基本完成投产。我国及印度等国家对天然气

的现实需要促进 2020 年 LNG 进口量提高，全球 LNG 价

格在陷入有史以来的低谷后再次攀升。立足实际，可以

预计，今后 5 年，全球 LNG 新增供应将逐步减少，天

然气市场有望保持长期平衡，LNG 贸易整体价格机制

则需完善调整，从而摸索出契合全球发展实况的科学性

LNG 低碳转型新道路。
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