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內地經濟於 2 月份的擴張速度加快，並估計未來經濟增長持續強勁，

料對用電需求帶來支持。此外，發電成本下降及內地推動電力企業改

革，均有助提升內地電力板塊的投資吸引力。

內地經濟增長加快 刺激用電需求

據中國國家統計局公布，內地 2 月份製造業採購經理指數（PMI）升

幅顯著，按月升 2.5 個百分點，報 52.6 點。非製造業 PMI 亦升至 56.3

點，創下自 2021 年 3 月以來的新高。由於製造業及非製造業的擴張

速度加快，加上基數效應影響，中國國家能源局公布內地 2 月份社會

用電量同比增長 11%，當中第一產業（農業）用電量按年增長 8.6%，

第二產業（製造業、建築業及工業）及第三產業（服務業）的用電量

分別按年急升 19.7%及 4.4%。隨著內地經濟復甦，並以較快速度增

長，預料未來用電需求將會延續增長趨勢。

每週熱點

多項因素利好投資 內地電力企業吸引力倍增
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進口煤炭成本下降 發電企業獲利能力提升

去年全球政經局勢緊張，令能源價格一度爆升。中國國家財政部於

2022 年 5 月暫施煤炭進口「零稅率」後，內地煤炭價格逐步回落，

而中國國務院（「國務院」）關稅稅則委員會近期更公布，有關措施將

延至今年年底。同時，隨著內地與澳洲關係回暖，內地全面開放進口

澳洲煤炭。由於進口煤炭數量增加，加上零進口關稅措施，預料內地

燃煤發電成本持續下降，有助提升內地電企的獲利能力。

國企電力改革帶來投資機會

2022 年年底，中國國務院國有資產監督管理委員會（國資委）與部分

央企召開座談會，提出深化煤炭與煤電、煤電與可再生能源的「兩個

聯營」，包括促進煤炭、電力行業協同發展，以及推動煤電與清潔能源

領域的整合，有助抵銷煤價波動對煤企及電企所帶來的影響。此外，

中國國務院國企改革領導小組副辦公室主任曾於去年 5 月表示，國企

要適時運用大股東增持及增加派息等方法，引導上市企業價值合理回

歸。若國企電力恢復盈利能力後，預期亦可透過有關方法，提升公司

價值，帶來投資機會，預料有利國企電力股。
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總結：

內地經濟增長加快，帶動電力需求上升。而進口煤炭的成本受惠零關

稅政策，有助燃煤發電企業盈利提升。另外，內地支持國企大股東增

持及增派息，將有利市場重估國企價值，國企電力股可望受惠。基於

多項有利因素，將有望提振內地電力企業的投資吸引力。

資料來源：中國國家統計局、中國國家能源局、中國國家財政部、中

國國務院關稅稅則委員會、中國國務院國資委、中國國務院國企改革

領導小組
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利益披露：

本文的作者為香港證監會持牌人，分析員本人或及其聯繫人仕並未涉及任何與該報告中所評論的上市

公司的金錢利益或擔任該上市公司的任何職務，而在編制的過程中分析員會根據預先訂立的程式及政

策，去避免因研究工作可能會引起利益衝突情況。

本行的高級職員、董事及僱員可能會持有本文件所述全部或任何該等證券或任何財務權益，包括證券

及相關的衍生工具或財務通融安排。

免責聲明：

本文的預測及意見只作為一般的市場或個別股份的評論，僅供參考之用。本文的版權為中國工商銀行

(亞洲)有限公司(「本行」)所有，在未經本行同意前，不得以任何形式複製、分發或本文的全部或部分

的內容，本行不會對利用本文內的資料而造成的任何直接或間接之損失負責。

本文中所刊載的資料是根據本行認為可靠的資料來源編制而成，惟該等資料的來源未有經獨立核證，

資料只供一般參考用途。本行及/或第三方資訊提供者（「資料來源公司」）並無就本文中所載的任何資

料、預測及/或意見的公平性、準確性、完整性、時限性或正確性，以及本文中該等預測及/或意見所

採用的基準作出任何明示或暗示的保證、陳述、擔保或承諾，本行及/或資料來源公司亦不會就使用及

/或依賴本文中所載任何該等資料、預測及/或意見所引致之損失負上或承擔任何責任。而本文中的預

測及意見乃本行分析員於本文刊發時的意見，本行可隨時作出修改而毋須另行通知。若派發或使用本

文所刊載的資料違反任何司法管轄區或國家的法律或規例，則本文所刊載的資料無意供該等司法管轄

區或國家的任何人或實體派發或由其使用。

本文不構成任何要約，招攬或邀請購買、出售任何證券。本文所載資料沒有考慮到任何人的投資目標、

財務狀況和風險偏好及投資者的任何個人資料。本文無意提供任何投資建議。因此，投資者不應依賴

本文而作出任何投資決定。投資前應先細閱有關證券或投資產品的所有發售檔、財務報表及相關的風

險警告及風險披露聲明，並應就本身的財務狀況及需要、投資目標及經驗，詳細考慮並決定該投資是

否切合本身特定的投資需要及承受風險的能力。您應於進行交易或投資前尋求獨立的財務及專業意見，

方可作出有關投資決定。此宣傳檔所載資料並非亦不應被視為投資建議，亦不構成招攬任何人投資於

本文所述之任何產品。本文由中國工商銀行（亞洲）有限公司(「本行」)刊發，內容未經證券及期貨

事務監察委員會審閱。

風險披露:

投資涉及風險。證券價格有時可能會非常波動。證券價格可升可跌，甚至變成毫無價值。買賣證券未

必一定能夠賺取利潤，反而可能會招致損失。過往的表現不一定可以預示日後的表現。


