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香港中華煤氣有限公司(煤氣公司)的香港核心業務包括生產、輸配及營銷煤

氣、銷售煤氣爐具，以及提供全面售後服務。另外煤氣公司於 1994 年開展中

國內地的燃氣項目。目前，公司在內地共有逾 120 個項目，包括城市管道燃氣

項目、上、中游項目、自來水供應與污水處理、天然氣加氣站及新興環保能源

項目等，業務遍佈全國 20 個省、直轄市和自治區。 
 

2011 年上半年業績, 中期純升 6.7%至 32.23 億元,派中期息 12 仙。主席李兆

基預期,明年海外業務包括新環興保能源業及內地公用業的業績, 將超越本港煤

氣業績。 
 

香港煤氣業務 

本港煤氣銷售量較去年同期上升 2.9%。今年上半年總體爐具銷售額亦較去年同

期上升約 10%。預期香港業務能持續為集團提供穩定的現金流。  

 

中國內地業務 
集團內地業務包括城市燃氣及天然氣業務, 另外透過全資附屬公司,易高環保投

資有限公司及其屬下公司（統稱「易高」）致力開拓新興環保能源業務。 

 

燃氣業務: 

集團在中國之城市燃氣業務進展良好，年內於廣東省潮州市落實新項目，經營

範圍包括饒平縣、潮州市區及潮安縣周邊區域，加上港華燃氣在今年內新增之

3 個項目，集團之城市燃氣項目至今已增至 97 個，遍布內地 18 個省╱ 直轄市

╱ 自治區。截至今年 6 月底，集團在內地之燃氣客戶已增加至約 1,240 萬

戶，總售氣量達 52 億立方米。集團已成為內地規模最大之城市燃氣企業。隨

着中國城市化進程,城市燃氣業務應為集團提供穩定的現金流。 
 
 

天然氣業務: 
連同集團之附屬公司港華燃氣有限公司（「港華燃氣」；股份代號：
1083.HK）之項目，集團至今已於內地 21 個省╱ 直轄市╱ 自治區取得合共
127 個項目，業務範圍覆蓋天然氣上、中、下游項目。 
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十二.五計劃中,天然氣佔能源結構比例將由現在的 3.5%提高至 2015 年超過 8%, 
4 年內增加 1,600 億立方米。天然氣是較為清潔的石化能源,其二氧化碳排放量
比煤炭及石油低 41%及 28%。所以天然氣是清潔能源中例如,太陽能和風能,相
對穩定。 
 
易高環保的新能源業務: 

國務院總理溫家寶曾於哥本哈根氣候會議中承諾, 2020 年中國的碳排放量將比

2005 年減少 40%至 50%。所以除了天然氣,中國 還需致力發展其他清潔能源。 

 
易高之煤層氣及非常規甲烷業務建基於在本港成功運作多年之垃圾堆填區沼氣
利用之技術及營運經驗上。新界東北堆填區之沼氣處理廠運作良好，為改善空
氣質素、減少消耗化石燃料及減低溫室氣體排放作出貢獻。 

 
易高位於山西省晉城市之煤層氣液化項目之第二期擴建工程，已於今年首季順
利投產，現時該設施已提升生產能力，年產約 2.5 億標準立方米液化煤層氣，
擴大供應能力後之經營狀況十分理想，利用槽車經公路,發運至下游用氣市
場，成為中國規模最大之煤層氣液化利用項目。煤層氣主要成分是甲烷, 和天
然氣非相似,被界定為非常規天然氣。 

 
此外，易高正在中國江西省丰城市投资煤礦及焦化項目，並同時着手研究利用
炼煉焦過程中排放出的尾氣（焦爐氣）作為原料生產甲烷。 

 
根據發改委資料,中國天然氣消費量突破千億立方米,一至十月生產天然氣 826

億立方米,按年增長 6.6%。進口天然氣約 250 億立方米,增長 86.5%。所以中國

內地能源(例如天然氣)市場潛力巨大, 預計易高將能為集團帶來理想之經濟效

益及發展前景。 
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估值估值估值估值    
 
煤氣公司有香港煤氣銷售業務提供穩定的現金流,亦開始提高對中國能源(主要

是天然氣和城市燃氣)市場的投資。相對於其他只集中於新能源或清潔能源的

公司,盈利表現會比較穩定。現在環球經濟下行的風險增加, 煤氣公司有一定的

防守性和對中國清潔能源高速發展的憧景,具有長線的投資價值。 

    
煤氣公司現在市盈率大約 25倍,對長線投資來說比較貴。花旗給煤氣公司的目

標價是 15 元(52 周最低是 15.12 元)。筆者建議可以分兩注買入, 第一注可在

14.5 元附近買入, 第二注在 12.8 元(2010 年最低是 12.76 元)附近買入。目標價

19 元。 

    
資料來源: 

1) 2011 年香港中華煤氣有限公司中期報告 

2) 經濟通新聞 

3) 信報新聞 
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