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　 　摘 　要 　为弥补日益增加的天然气供需差额 ，我国特别是东南沿海地区已建 、在建和已规划了数个 LNG接收
站 ，用于引进国外天然气资源 ，但是能否最终实现有保障的稳定供应 ，其最关键的因素还是 LNG的市场价格问题 。

为此 ，简介了国际 LNG定价机制的演变 ，分析了国际原油价格波动对国际 LNG 价格的影响 ，以及影响国际 LNG
价格变动新因素 ，如油气进口国的协调 、LNG现货和期货贸易 、管道天然气贸易的影响等 。最后 ，从长 、短期供 、需

关系的角度 ，分析了国际 LNG市场价格走势 。
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一 、国际 LNG定价机制的演变
　 　国际 LNG 价格通常以单位热值计价 （美元／

MMBTU ） ，LNG 贸易价格通常与竞争燃料价格挂
钩 ，并通过定价公式来定期调整 。国际 LNG 贸易区
域性较强 ，分为亚洲 、美国和欧洲三个市场 ，每个市

场都有各自的定价方法和特点 。

　 　截止到 ２００３ 年 ，世界 LNG 贸易的主要市场在
日本 、韩国和中国台湾省 。进口 LNG 贸易基本上是
遵循日本模式 。经过几十年的演变 ，LNG 进口价格
公式已从早期单一与原油直接挂钩的公式发展到现

在的直线价格公式 、S曲线价格公式等［１］
。

　 　 （１）早期价格公式

　 　 １９７５ ～ １９８６ 年 ，日本 LNG 价格与原油价格直
接挂钩 ，按等热值计算 ，调价公式比较简单 。基本形

式如下 ：

PLNG ＝ A · P原油 （１）

式中 ：PLNG表示 LNG 价格 ，美元／MMBTU ，下同 ；A
表示单位换算常数 ，即 ：将美元／桶单位换算为美元／

MMBTU ，比如当 １桶原油高热值取 ５ ．８１ MMBTU
时 ，A 为 １７ ．２ ；P原油表示原油价格 ，美元／桶 ，下同 。

　 　 在合同中还规定了公式适用的油价范围 ，如果

油价超出此范围 ，则另行谈判调整 。

　 　 （２）直线价格公式

　 　 １９８６年以来 ，出现了直线价格公式 ，LNG 价格
不再 １００％ 与原油价格挂钩 ，但挂钩幅度通常比较

高 ，公式中的常数部分由谈判确定 。基本形式如下 ：

PLNG ＝ A · P原油 ＋ B （２）

式中 ：A 表示系数 ，等于与原油挂钩比例和单位换算

的乘积 ；B表示常数 ，由谈判确定 。

　 　 在合同中也规定了公式适用的油价范围 ，如果

油价超出此范围 ，则另行谈判调整 。

　 　初期应资源方的要求 ，为了体现 LNG 比原油清
洁高效的附加价值 ，日本进口 LNG 平均到岸价一般
比进口原油平均到岸价高 １０％ ～ １５％ 。由于 LNG
涉及合同金额巨大 。因此 ，如何确定买卖双方均能

接受的 B值成为了谈判的焦点 。

　 　 （３）S曲线价格公式
　 　 ２０世纪 ９０年代以来 ，为了避免国际油价剧烈波

动对 LNG价格的影响 ，买卖双方希望 LNG 价格相
对稳定 。澳大利亚 —日本 LNG 项目开始采用 S 曲
线价格公式 。

PLNG ＝ A · P原油 ＋ B ＋ S （３）

式中 ：P原油表示日本进口原油平均到岸价 ，美元／桶 ；

A 表示系数 ，同直线公式 ；B表示常数 ，由谈判确定 ；

S表示当油价过高或过低时的曲线部分 。

　 　 在合同中也规定了公式适用油价范围 ，如果油

价超出此范围 ，则另行谈判调整 。这一价格曲线能
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有效保护合同各方免受油价高幅震荡带来的影响 。

按照此公式 ，当油价过低时 ，LNG 价格高于直线公
式价格 ，保护卖方的利益 ；当油价过高时 ，LNG 价格
低于直线公式价格 ，保护买方利益 ；当油价在中间幅

度时 ，LNG 价格等于直线价格公式价格 。具体的合

同谈判的焦点是油价区段的划分和调价常数的确

定 。 ２０００年许多欧洲合同也都采用了这个模式［２］
。

　 　 美国和欧洲的天然气一直以管道气为主 ，且来

源较多 ，而 LNG 贸易近几年才发展较快 ，并且已形

成了与原来主要在亚洲 LNG 市场并列的一个新的
LNG 国际市场 。进几年美国签订了好几个 LNG 项
目 ，进口来源包括中东 、亚洲 、南美和加拿大 。美国

LNG 贸易的竞争能源是管道天然气 ，其价格主要参

考该地区的长期管道天然气合同以及 Henry Hub
短期天然气合同价格 。美国短期天然气价格波动频

繁 ，波动幅度较大 。 ２００５年 ８月下旬至 ９月期间 ，卡

特里娜飓风登陆美国后 ，有些地方的气价一路飞扬 。

２００６年春天气候转暖以后 ，气价才有所回落 。

　 　在欧洲 ，LNG 价格通常参考其他竞争燃料价
格 ，例如 ，低硫民用燃料油 、汽油等 。 在一些新的贸

易合同中 ，也开始引入了其他指数（如电力库指数） ，

以反映天然气在新领域的竞争 。同时 ，由于短期合

同的增长 ，现货市场天然气价格也成为影响贸易合

同价格的主要原因 。所以价格相对较低 ，波动较小 。

　 　在亚洲 ，除部分印度尼西亚出口的 LNG 价格与
原油出口价格（ICP）挂钩外 ，其他 LNG 多与日本进
口原油综合价格 （JCC）挂钩 。深圳 LNG 项目也采
用了该指数 。亚洲 LNG 价格总体水平偏高 。

二 、国际原油价格波动对国际 LNG
价格的影响

　 　国际上出口国与进口国之间的 LNG 合同以长
期 、“照付不议”的合同为主 。 LNG 期货和现货贸易
近年来才逐渐增多 。该定价机制的主要目标是 ：为

保护买卖双方的利益 ，使 LNG的价格既随着原油的
价格波动而调整 ，又在油价大幅度的剧烈波动时

LNG 价格波动范围小一些 ，相对平稳一些 。

　 　从历史上的统计数据可以看到这种定价机制达

到了预期的效果 。图 １ 为 １９８４ ～ ２００４ 年日本进口

LNG 的到岸价及布伦特原油平均价格的变化曲线 。

从图中可见 ，LNG 到岸价的波动趋势同原油价格波
动方向一致 ，即 LNG 价格随原油价格波动而波动 ，

且有以下几个特点 ：第一波动幅度较小 ；第二 LNG
价格升降均有时间上的滞后 ；第三１９９９年以前 ，

图 １ 　原油和 LNG价格变化图
　 　 注 ：数据来源 BP枟世界能源统计年评枠 ；１ 桶原油高热值取５ ．８１

MMBTU

LNG与原油价格互有高低 ，２００３年以后后者一路上

扬 ，一直高于前者 。

　 　对 ２０００ ～ ２００５年日本进口原油与 LNG 的税前
（进口税）价格进行比较 ，可清楚看出下面的价格运

动轨迹 ：２００３年以前 ，LNG 的价格跟随原油的价格
波动 ；２００４年以后 ，国际原油价格在波动中大幅上扬

根据“S曲线”价格公式和价格上限的限制 ，LNG 价
格涨幅较小等热值价格明显低于原油价格（图 ２） 。

图 ２ 　 ２０００ ～ ２００５年日本进口原油与 LNG的税前
（进口税）价格比较（数据来源 EIA ）

　 　形成国际原油价格对 LNG 价格正相关变动机
制的原因主要有以下几点 ：

　 　 首先 ，天然气和原油都是战略资源 ，１９７３ 年以

来 ，他们的国际市场价格都不是由成本决定的 ，而是

由地缘政治 、供需格局等稀缺性因素决定的 。但是 ，

石油还是车用燃料汽 、柴油 、润滑油料和化工产品的

主要原料 ，其替代用途比较多 ；而天然气用途有局限

性 ，主要是用做燃料 ，且天然气转化为柴油 、汽油 、润

滑油和化工原料的技术难度和成本比原油大得多 。

　 　第二 ，原油更易于增 、减产 、运输和储存 ，可以立

即投入和撤离市场 ，原油产业链发生的沉没成本相

对较小 ，但从井口天然气到 LNG ，不仅需要投资巨

额资金在勘探 、开采阶段 ，且需要花费大量沉没资金

在净化 、液化 、运输等上 、中游环节 ，建造天然气发电

厂 、输配管网等下游环节 ，才可以形成比较完善的
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LNG 产业链 ，这都是一旦发生便形成不能变卖收回

的沉没成本 。

　 　第三 ，由于上面第二点的原因 ，国际原油的现货

或期货合约比较短 ，国际 LNG 的合约一般是“照付

不议”合同 ，期限为 １５ ～ ２０年 ，厂商不仅需要关心上

游市场的货源供给 ，还需要关心下游市场的消费群

体开拓和发展 ，虽有合约期内的价格波动条款 ，但是

该合约的风险还是比原油风险大得多 。 ２０ 世纪 ８０

年代美国加利福尼亚就因“照付不议”合同和下游消

费市场没有开拓好 ，造成天然气销售厂商巨额亏损 ，

申请破产保护 。因此 ，为更好的规避“照付不议”合

同包含的风险 ，需分析各种不同因素对国际 LNG 市
场的影响 ，积极促进天然气行业及其产业链的发展 。

三 、影响国际 LNG价格变动新因素
　 　 ２００４ 年以来国际原油价格大幅度上扬 。 ２００６

年 ７月 ，国际原油价格曾达到 ７８美元／桶的高位 ，两

年半之中上涨了 ３ 倍之多 。由于国际原油和 LNG
市场的高度相关性 ，１９８６ 年以来国际 LNG 市场形
成的 S曲线定价机制受到了严重冲击 。典型的例子

是中国与澳大利亚签订的进口 ３７０ 万吨／年 LNG 、

２５年照付不议的合同 ，在 ２００３年签订时 ２ ．８５美元／

MMBTU 的价格明显高于其他国家的报价 ，澳大利

亚方面十分满意 。而两年之后 ，LNG 价格随着石油
价格一路攀升到了 ６美元／MMBTU ；澳大利亚方面

觉得吃了亏 。 于是 ，在这种新的原油价格格局下 ，

LNG 长期合同发生了以下两点变化 ：一是合同期缩

短 ，二是增加了调整价格的条款 。以 ２００５年 ８月澳

大利亚西北大陆架 LNG 公司与日本签订的大高根
块区 １０００ 万吨／年合同（６美元／MMBTU ）为例 ，其

合同期只有 １５ 年 ，并且增加了每 ２ ～ ３ 年双方谈判

调整一次价格的条款 。 国际 LNG 长期合同发生变
化目的显然是担心未来出现难以预料的局面 ，以平

衡双方的利益 。

　 　 根据国际能源组织的预测 ，未来石油价格有三

种可能 ，在现在每桶大约 ６０ ＄的基础上 ，第一种可能

是继续高涨 ，到 ７０ ～ ８０ ＄甚至 ９０ ＄ ；第二种可能是

振荡 、稳定在 ４０ ～ ６０ ＄ 之间 ；第三种可能是下跌到

３０ ～ ４０ ＄
［ ８］

（见图 ３） 。当然谁都无法对这三种趋势

做出准确的预计 。但是可以分析 ，决定走势的主要

因素是 ：第一资源总量肯定是有限的 ，问题是到底有

多少以及何时告罄 ，临近枯竭时价格肯定高涨 ；第二

依靠科技进步还有可能发现新的油田 ，新的开采技

术有可能 ，降低深井开发成本 ，抑制涨价 ；第三节能 ，

石油价格高涨刺激替代能源和新能源技术发展 ，减

少对于石油的依赖 ，延长开采和使用年限 ；第四政治

经济形势 ，伊拉克问题 、伊朗问题等 ，影响中东和国

际政治形势从而影响油价 。综合来看 ，趋向第二种

可能的人多些 。

图 ３ 　 国际石油价格 １９８０ ～ ２０３０ ，历史和三种可能
的走势（IEA ［８］

）

　 　 （１）近年来国际 LNG 供需市场有了较大变化 ，

资源供应地主要是印度尼西亚 、澳大利亚 、卡塔尔 、

文莱 、俄罗斯等国 。 LNG 能源的需求方 ２００３ 年前

主要是日本 、韩国和中国台湾省 ，２００３ 年后 ，欧洲

LNG市场也日益完善 ，LNG 需求量稳步提高 ；美国

对能源需求旺盛 ，国际原油价格持续高企 ，进口加拿

大的管道天然气相对不足 ，也加快了进口液化天然

气的步伐 ，逐步形成了美国 LNG 市场 。 ２００５ 年亚

洲 、欧洲和美洲 LNG 进口量分别达到 ９２３０ 万吨 、

３７４０万吨和 １３６０ 万吨 ，亚洲 LNG 进口量增长达
９ ．６％ ，欧洲和美洲则大幅增长 ２５ ．９％ 和 ２１ ．４％

［３］
，

欧美天然气需求交替增长 ，欧美 LNG 市场的形成和
完善打破了国际进口 LNG 的原油需求格局 。 由于

美国和欧洲市场的消费水平高 、物价水平高 、价格承

受能力强 、市场开拓难度小 ，产生了对国际 LNG 需
求市场的强大冲击 ，国际原油 、LNG 的低价格成为
历史 ，欧美市场 LNG 短期 、现货价格激升 。当然欧

美市场 LNG 市场价格波动也很大 ，例如 Hunry
Hub价格曾高达 １５ ．２ 美元／MMBTU ，２００６年 ９ 月

Hunry Hub３０内交货期期货和现货价格均低于 ５美

元／MMBTU 。中国 、印度和东南亚等发展中国家由

于经济发展和资源 、人口 、环境的压力 ，面临较大的

能源瓶颈 ，是清洁 、高效的 LNG 的新兴亚洲需求市
场 。但是 ，该新兴市场消费水平较低 、物价水平不

高 、价格承受能力有限 ，在高 LNG价格下 ，市场开拓

难度较大 。例如 ，中国提出稳妥的进口 LNG 资源 ，

冷静 、有序的发展进口 LNG 项目 ，以应对国际 LNG
价格波动大带来的风险 。

　 　 （２）国际 LNG 现货贸易对 LNG 价格的影响 。
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国际 LNG 贸易通常是通过“照付不议”的长期合同

来进行 ，基本遵照替代燃料的定价原则 。 LNG 中期
贸易（通常指合同期小于 １０年）和短期贸易（包括互

换交易和合同期小于 １年的短期交易／现货）主要是

为了解决买方的短期需求过量和卖方的短期供应富

余问题 。世界 LNG 现货贸易市场自 １９９９ 年才开

始 ，但直到近两年才迅速发展起来 。根据 EIA （美国

能源信息署）的统计 ，在 ２００２ 年共有 ３２ 个公司 ４８

船次参与现货或互换贸易 ，贸易量为 ４０００ 亿立方

米 ，占世界 LNG贸易总量的 ８％ ；而近几年 ，LNG现
货贸易大幅增加 ，现货贸易量占 LNG 贸易总量的比
例从 ２００２年的 ７ ．６％ 增加到 ２００５年的 １２％ 。 LNG
的现货贸易量还会继续增长 ，尤其是在大西洋地区 。

在未来的几十年内 ，LNG 的现货贸易量有可能达到
其世界贸易总量的 １５％ ～ ２０％

［３］
。现货贸易量的多

少取决于当时市场未承诺的运输能力 ，以及 LNG 现
货的单位价格 。 LNG 的现货贸易在欧美国家发展
比较迅速 ；但近来亚洲地区也在发展 ，近年韩国也开

始利用中短期合同的现货贸易作为 LNG 长期贸易
的补充 ，中海油刚刚签订了三个现货合同 。 ２０ 世纪

９０年代中期 ，韩国中短期合同量（现货贸易）所占进

口合同量的比例曾经达到 ３０％ 。 在实际操作中 ，

LNG 购买方往往把中短期合同与长期合同相结合 。

对于基本 LNG 需求量采用长期“照付不议”合同形

式以保证供应 ，而对于额外需求或季节调整等需求

通过现货贸易来满足 ，从而降低“照付不议”条款下

的气量风险 。短期贸易中的液化天然气价格通常是

按照买方市场的定价原则定价 。即 ：亚洲购买价格

是与 JCC（日本进口原油综合价格）挂钩 ；欧洲购买

价格是与其他竞争能源价格挂钩 ，如 ：煤 、燃料油 、轻

质油等 ；美国购买价格则是与 Henry Hub天然气现
货价格挂钩 。但从 ２００３ 年开始 ，由于美国 Henry
Hub天然气现货价格不断上涨 ，短期贸易资源供应

紧张 ，现货市场价格开始采用美国 Henry Hub价格
作为标准价格 。 ２００３ 年 ，韩国从阿尔及利亚购买的

现货就是采取此方式 。相对于液化天然气长期购销

合同价格而言 ，短期贸易价格更容易受外部因素影

响 。其影响因素包括 ：油价 、市场供求关系 、天气 、季

节及液化天然气储备情况等 。国际 LNG 现货贸易
相对长期“照付不议”合同贸易所承担的风险更大 ，

对现实 LNG的供给与需求反应灵敏 ，随行就市 ，其

价格波动能直接反应到国际 LNG 长期“照付不议”

合同的签订和协商条款上 ，对国际 LNG 价格变动具
有直接的扩散效应（见表 １） 。

表 １ 　各种天然气贸易方式及其变动因素的比较表

贸易方式
对原油的现
货反应速度

对市场价格
的反应程度

风险
大小

价格
波动

国际 LNG贸易（长期） 中等 中等 中等 中等

国际管道天然气贸易 最慢 最不灵敏 最小 最小

国际 LNG现货贸易 最快 最灵敏 最大 最大

　 　 （３）天然气陆上管道贸易对 LNG 贸易和价格的
影响 。欧美的天然气一直以管道气为主 ，在中长距

离的天然气贸易中有自然垄断性和规模经济效应 ，

成本较低 ，是国际 LNG贸易的主要替代品 。欧美进

口 LNG可以弥补管道天然气的不足 ，调节天然气季

节性波动对需求带来的压力 。管道天然气价格通过

长期的“照付不议”合同来确定气源和价格 ，定价方

式和国际 LNG贸易基本相似 。在国际市场对 LNG
需求量确定的条件下 ，天然气管道贸易与国际 LNG
贸易具有此消彼长的关系 。管道天然气价格越低 ，

国际 LNG价格也会随之下降 ；管道天然气价格提

高 ，国际 LNG价格也会水涨船高 ，两者之间存在一

定的正方向变动的关系（见表 １） 。

　 　 （４）另外 ，在石油 、天然气这个最关键的战略物

资的利益博弈上的国际关系格局正在重组 。俄罗斯

等国已经在酝酿成立一个类似石油输出国组织

（OECD）的“天然气输出国组织”旨在协调和保护这

些国家的利益 。而美国 、中国 、日本等几个世界最大

的石油和天然气进口国 ，也正在由迄今以来相互争

夺而开始走向为共同利益而联合 、协调 ——— ２００６ 年

１２月 １６日 ，这几个国家的能源部长在北京签署了联

合声明 ，这必将对油价产生深远的影响 ；加上近年油

价高涨所推动的油气勘探 、开采热潮 ，推动了对替代

产品的投资 ，促进了可再生能源和新能源科技的快

速发展 ，各国进一步推广节约能源的政策实施等长

期影响因素 ；更不用说错综复杂 、变幻莫测的国际政

治风云对油价产生巨大冲击 。总之 ，由于受到国际 、

国内很多政治 、经济 、文化 、资源 、环境等因素影响 ，

将越来越难准确预测未来原油和 LNG 价格准确
走势 。

四 、国际 LNG 市场价格走势分析
　 　国际 LNG 今后价格走势受天然气市场供求情
况 、能源市场竞争结构 、天然气市场发育程度 、天然

气生产成本 、运输成本和配送成本 、天然气贸易发展

状况以及与天然气有关的政策法规等诸多因素的影

响 。在天然气基本价格确定后 ，一些其他因素的变
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化会影响天然气供给和需求 。这些因素包括 ：政府

政策 、环境保护意识 、通货膨胀或紧缩 、货币汇率变

化 、能源技术进步 、战争等 ，具有复杂性和变动性 。

但是国际 LNG资源和勘探 、开发 、贸易具的特点决

定仍然存在着方向明确的影响因素 。分析发现 ，有

以下几个因素影响国际 LNG的短期和长期价格 。

　 　 第一 ，从短期供应角度来看 ，近一年多来国际

LNG 市场处于高价 ，将刺激生产领域的投资和生产

能力的扩张 ，导致 LNG 供给量的增加 。 ２００５ 年全

球 LNG 供给量为 １７７７ ．９５ 亿立方米 ，２００６ 年预期

供给量为 ２２７０ 亿立方米 ，２０１０ 年预期供给量为

４３５０亿立方米 ，２０２０ 年预期供给量为 ５０８０ 亿立方

米 ，未来 １５年供给量预期将增加近 ３ 倍［４］
。同时 ，

国际 LNG 和原油价格的持续走高会刺激相似同类
品的生产和销售 。欧美正通过现货市场获取 LNG
以调节需求波动 ，降低长期“照付不议”合同潜在的

风险 ，且加速发展从俄罗斯进口管道天然气 。

　 　第二 ，从短期需求角度来看 ，高价格将遏制近期

需求并促进替代品的开发 ，主要是对煤炭气化和可

再生能源的开发 ，从而在短期内抑制中国自 ２００３年

以来对 LNG的急速增长的需求 ，减慢 LNG 项目上
马的速度［５］

。欧盟宣布今后 １０ 年节能 ２０％ 以减少

对进口能源 ，包括俄罗斯天然气的依赖 。北美天然

气需求已受到高气价的打击 。 EIA 对美国天然气消
费的预测数据随着天然气价格的连年高涨而不断下

调 。 EIA２００５ 年预测 ２０１５ 年美国天然气消费量为

８１００亿立方米 ，２００６ 年将该预测值下调到 ７３００ 亿

立方米 ；２００５年预测 ２０１０ 年美国进口 LNG５２６０ 万
吨 ，２００６年将该预测值下调到 ４３５０ 万吨［６ ，７］

。美国

需求量的下降将有利于抑制 LNG 价格的进一步上
涨 。加上下面的三个因素的作用将使国际 LNG 市
场价格回落 ，在震荡过程中趋稳 ，长期供给量和需求

量将稳定增长 。

　 　第三 ，从 LNG项目的开发周期来看 ，LNG 项目
开发周期为 ５ ～ ７ 年 ，即使现在的签订合同也将在

２０１０年供货 ；近一年多的高价位 ，在一定程度上抑制

了新签订数量的减少［５］
。新一轮长期合同大量签订

的高峰何时到来 ，要看 LNG长期合同价格随石油价
格变化情况和机会 。

　 　第四 ，从长期供应角度来看 ：天然气资源比原油

丰富 ，但迄今的勘探开发程度远比原油低 ；国际原油

可开采年限约为 ４０年 ，而国际天然气的可开采年限

约为 ７０年 ，天然气水合物的储藏量就更为丰富 ，所

以天然气特别是国际 LNG 行业有快速发展的资源
基础和条件 。

　 　第五 ，从长期需求来看 ，美国 、欧盟 ，特别是中国

将大幅度提高天然气在一次能源构成中的比率 ，是

由整个世界的生态和环境可持续发展大趋势所决定

的 。因此天然气的投资和勘探开发将持续扩大 ；在

本世纪 ３０年代左右的某个时期 ，天然气甚至有可能

超过石油成为占世界第一位的一次能源 。由天然气

产 、用国家地理格局 、地缘政治 、各方利益所驱动 ，

LNG／管道交易的比率将会增加 。

　 　综上所述 ，从长期来看 ，国际 LNG 价格将保持
对原油价格的紧跟策略 ，它们的价格具有明显的正

相关性 ；从短期来看 ，为降低 LNG 项目的风险且确
保其供应稳定性 ，国际 LNG 的定价机制将更趋完
善 ，国际 LNG价格的涨跌幅度将继续小于原油价格
的变化幅度 。 如果世界政治形势趋于缓和 ，国际

LNG价格很可能在震荡过程中从高位回落趋稳 。
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