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伪 C G S C I M B 联 昌 国 际 投 行 研 究 

家能源 
有意派发更高股息 

目标价：13.60令吉 

最新进展 
政 府 在 

未 来 6 个 月 

内 ， 维 持 国 家 能 源 

(TENAGA , 5347 , 主 板 公 用 事 

业 股 ） 的 发 电 成 本 转 嫁 机 制 

( I C P T ) o 

在 此 I C P T 下 ， 国 内 用 户 

继 续 获 得 每 千 瓦 时 2 仙 的 电 费 

折 扣 ； 非 本 地 用 户 需 要 缴 交 每 

千 瓦 时 3 . 7 仙 至 2 0 仙 不 等 的 

附 加 费 。 

在 出 席 

和 国 家 能 源 

管 理 层 会 议 之 后 ， 我 们 正 面 看 

待 I C P T 获 得 维 持 的 决 定 。 

需 缴 交 2 0 仙 附 加 费 的 用 

户 ， 主 要 集 中 在 零 售 、 酒 店 、 

钢 铁 、 油 气 、 电 子 、 玻 璃 ， 和 

矿 业 领 域 ； 这 1 0 % 的 客 户 ， 贡 

献 了 高 达 4 6 % 的 国 能 电 力 销 

售 ° 

而 且 这 些 用 户 通 常 都 会 准 

时 缴 交 电 费 ， 因 此 新 措 施 料 不 

行 家 建 议 
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会 增 加 国 能 的 呆 账 拨 备 。 

此 次 的 I C P T 成 本 预 算 为 

1 6 2 亿 令 吉 ， 政 府 将 补 贴 1 0 8 

亿 令 吉 ； 考 虑 到 原 油 价 格 目 前 

已 经 稳 定 ， 我 们 预 计 最 终 开 销 

将 低 于 预 算 。 

国 能 也 重 申 会 维 持 3 0 至 

6 0 % 的 派 息 率 ； 我 们 了 解 到 ， 

这 家 垄 断 半 岛 配 电 业 务 的 公 

司 ， 有 意 派 发 较 高 的 股 息 。 

我 们 因 此 预 计 ， 国 能 未 来 

3 年 的 周 息 率 可 以 达 到 5 % 之 

多 ， 很 具 吸 引 力 。 

综 合 上 述 ， 维 持 1 3 . 6 0 令 

吉 目 标 价 ， 重 申 “ 买 入 ’ ’ 评 

级 ° 

国家能源股价走势 

18天平均价 

RM9.366 

40天平均价 
RM9.174 

I. II. 
2 0 2 2 年 1 0 月 2023年1月 

国家能源业绩预测 

截至12月底财年 2022 2023 2024 

营业额（令吉） 698.19 亿 660.55 亿 668.36 亿 

净利（令吉） 47.83 亿 51.38 亿 51.99 亿 

每股核心净利（仙） 83 89 90 

完全稀释核心本益比（倍） 11.29 10.51 10.39 

周息率（％) 4.87 5.23 5.29 

资料来源：联昌国际投行研究 

16/01/2023 行情 

闭市价：9.45令吉 

起落： - 3仙 

最高：9.47令吉 

最低：9.38令吉 

成交量： 1 7 3万 9 6 0 0股 

52周最高：9.63令吉 

52周最低：7.89令吉 
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TNB has intention to declare higher dividend 

Nanyang Siang Pau, Malaysia


