
大陸能耗雙控影響評析

2021/09/30

傳產之高耗能產業~化危轉機

電子不斷鏈，考驗產線調配能力



〖能耗雙控〗燃煤之急,4Q21限產恐將持續

Agenda 能耗雙控政策：中期優化產業、能源結構

〖電子業〗供應不中斷，成本提升難避免
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〖傳產業〗高耗能企業化危機為轉機
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大陸能耗雙控中期優化產業、能源結構

短期(4Q21)煤價高位,限電限產有序執行
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資料來源：中國國家發展改革委環資司、中宏網製圖，Sep. 2021

大陸能耗雙控政策:  手段非目的!!
①優化能源結構②優化產業結構③支撐碳達峰政策目標



5
資料來源: 中國國家發展改革委員會 2021年8月12日,端傳媒綜合媒膿報導(2021/9月27日)

1H21能耗雙控未達標省分：2H21快馬加鞭、力道加重?!
留意政策11月中旬再次檢視!!
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資料來源：Ember、Wind、Bloomberg，永豐投顧整理及預估，Sep. 2021

2021年大陸燃煤緊俏的缺電風暴：煤炭產量增長趨緩,下游用煤需求大增

大陸煤電比逾60%,冠居他國

Jan ~ Aug/2021大陸煤炭產量26億噸+4%

Jan ~ Aug/2021大陸全社會用電需求年增率+14%

Jan ~ Aug/2021大陸煤炭進口量2億噸-10%
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資料來源：Wind、永豐投顧整理及預估，Sep. 2021

大陸煤炭價格創高,庫存創低：4Q21煤價高位有撐,預期限電限產恐將持續

澳洲Newcastle6000卡煤炭價格創2008年以來新高水準

大陸煤炭價格過去五年維持600人民幣/噸整理,2021年躍漲創高 Aug/2021大陸重點電廠煤炭可用天數創低(11天)

Aug/2021大陸秦皇島港口庫存415萬噸,仍處相對低檔
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能耗雙控對傳產族群影響

高耗能產業化危轉機; 外銷產業產能已南向
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傳產小結：
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資料來源：數字水泥、Wind、永豐投顧整理及預估，Sep. 2021 

大陸高耗能產業(水泥,鋼鐵)環保限產、錯峰生產常態化已經行之有年

大陸水泥業每年冬天采暖期(Oct~Apr)北方地區皆會大規模限產 2016~2018年大陸鋼鐵業會於第四季冬天采暖期
差異化錯峰生產
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資料來源：數字水泥、永豐投顧整理及預估，Sep. 2021

水泥業：大陸限電限產概況、廠商因應及影響

4Q21大陸水泥產銷量衰退幅度不小,唯報價躍漲,獲利有撐
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資料來源：燁輝、永豐投顧整理及預估，Sep. 2021

鋼鐵業：大陸限電限產概況、廠商因應及影響

平板下游單軋廠銷量恐受衝擊,煉鋼一貫廠相對受惠大陸減產
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資料來源：台塑集團、永豐投顧整理及預估，Sep. 2021

塑化業：大陸限電限產概況、廠商因應及影響

台塑集團多國產能、多國銷售→受惠限電限量的價格躍漲
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資料來源：上銀及亞德克、永豐投顧整理及預估，Sep. 2021

工具機上游：大陸限電限產概況、廠商因應及影響
4Q21淡季,提高高產能利用率增加庫存來因應
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資料來源：巨大、美利達及桂盟、永豐投顧整理及預估，Sep. 2021

自行車及零組件：大陸限電限產概況、廠商因應及影響
以多地產能調配為主
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資料來源：寶成、豐泰、永豐投顧整理及預估，Sep. 2021

製鞋代工：大陸限電限產概況、廠商因應及影響
國內代工廠大陸產能比重僅10%,衝擊有限
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資料來源：汽車零組件各公司、永豐投顧整理及預估，Sep. 2021

汽車零組件業：大陸限電限產概況、廠商因應及影響
庫存因應、兩岸產能調配,衝擊不大
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資料來源：復盛及金可、永豐投顧整理及預估，Sep. 2021

高爾夫球頭、隱形眼鏡產業：大陸限電限產概況、廠商因應及影響

大陸產能比重高，以兩岸產能調配及發電機生產因應
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能耗雙控對電子族群影響

4Q21 供給不中斷，成本上升難避免
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電子小結：

⚫ 江蘇9/26-9/30日限電4.5天，主要影響蘇州及昆山工廠。

⚫ 就次產業而言電子下游PCB、CCL、被動元件、IPC以及電池模組曝

險比率介於30-70%最大，主要影響NB、Handset及Auto等產品 。

⚫ 官方限電標準除能耗外亦考量廠商產值規模，因此龍頭大廠健鼎、臻

鼎-KY、欣興、國巨及億光等影響程度相對低。

⚫ 研究處推測限電政策延續至4Q21機率仍高，惟調控力道將較寬鬆，

廠商仍可以加班方式因應，主要影響在成本增加。

⚫ 後續若向外擴散至廣東、浙江、福建等區域，潛在影響次產業為CCL、

FPC、被動元件、連接器以及UPS，曝險比率介於30-90%。
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大陸半導體生產比重不高，且政策支持，影響有限

資料來源：永豐投顧研究處整理，Sep. 2021
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半導體封測江蘇產能占比<20%

資料來源：永豐投顧彙整，Sep. 2021

股名 代號

產能分配/營收佔比

影響產品 營運影響數 廠商因應策略
江蘇 福建 浙江 廣東 廣西 雲南 四川

聯電 2303 TT 5-10% 0% 0% 0% 0% 0% 0% Logic 無 無

日月光 3711 TT 15% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

昆山廠-SO、PDIP、
QFN、BGA等傳統打線
封裝產品；威海-分離
式元件應用於通訊、消
費性與電腦ic應用方案
封裝和測試服務。

(1) ATM業務-中國營運據點
佔ATM營收約15%，此次
限電主要影響崑山廠和威海
廠，然兩廠合計佔營收
<5%，而營收規模較大的
蘇州廠營運則未受影響，(2) 
EMS業務-昆山廠有受到限
電影響，且將延續至9月底，
管理層表示對3Q21單季營
收影響數約<0.5%。

配合政府政策

京元電 2449 TT 18% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 產品測試進度
9/26-9/27未受到限電影響，
9/28配合地方政策而降載
生產，對營收影響有限。

配合政府政策

力成 6239 TT 1-3% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
DRAM/Flash/Logic產
品封測

9/26-9/27受限電影響，
9/28開始恢復降載生產，
目前影響極為有限，後續仍
待觀察。

配合政府政策

中華精測 6510 TT 1-3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 部分組裝業務

蘇州精測主要為設計、
接案及組裝，1H21營收
佔比僅2.1%且可居家辦
公，故無顯著影響。

配合政府政策

半導體封測產業限電分析
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IC設計無實體產線，對營運無影響

資料來源：永豐投顧研究處整理，Sep. 2021
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組裝及零組件大廠影響有限

資料來源：永豐投顧研究處整理，Sep. 2021

區域 省份
能耗強度降低進度

目標預警等級

能耗消費總量控制

目標預警等級 〖ODM〗 〖零組件〗

福建 1 1

江蘇 1 1

浙江 2 2

廣東 1 1

廣西 1 1

雲南 1 1

四川 2 2

大陸產業限電限產情況

被動元件廠位於蘇州或昆山廠區有部分降

載或是停工情況。國巨適逢十一長假產能

原已降載，符合政府規定，營運未受影

響。台慶科依目前政策影響9月份產能4天

，預期影響10月份營收約1~2%。石英元

件的晶技位於寧波、重慶廠區目前未受限

電政策影響。連接器廠嘉澤全部產能位於

廣東、蘇州，目前以發電機支應產能不受

影響。各家廠商營運影響程度不大，後續

密切觀察中國政策及客戶受影響程度。

目前台灣組裝廠位於昆山、廣東廠區還是

正常運作，或是有發電機做因應，對於9月

分營收沒有太大影響，且都具有多地區廠

房做產能支應，若是短期限電對營運影響

不大。因此，組裝廠目前還在觀察中國政

府進一步限電政策，才會對後續訂單調整

及供應鏈購料需求做出因應策略。

華東

地區

華南

地區

西南

地區

2021年上半年大陸各地區能耗雙控目標完成情況晴雨表 大陸產業限電限產情況
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國巨降載30%，限電影響程度目前尚低

資料來源：永豐投顧彙整，Sep. 2021

被動元件/連接器產業限電分析

股名 代號
產能分配

影響產品 營運影響數 廠商因應策略
江蘇 福建 浙江 廣東 廣西 雲南 四川

國巨 2327 TT
70%

(前段)
0% 0%

70%
(後段)

0% 0% 0%
Commodity:MLCC、
R-Chip

蘇州及東莞皆配合政府政
策降載，由於接近10/1長
假產能已逐漸調降，符合
政府規定，對正常營運沒
有影響。後續觀察客戶端
受政策影響程度而定。

配合官方政策，
台灣預備新產能
支應。

台慶科 3357 TT 85% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

江蘇昆山(15%):晶片電
感、磁珠
江蘇泗洪(70%):各產品
線

昆山廠9月底停工四天，
為前段製程停工，研究處
推估影響10月份營收
1~2%。泗洪廠未停工。

短期配合官方政
策，且具中國其
他廠區或台灣產
能支應。

晶技 3042 TT 0% 0% 50% 0% 0% 0% 0%
寧波:Crystal(各產品線都
有)

目前寧波政府對晶技沒有
限電政策，對營運無影響，
後續觀察下游客戶受政策
影響程度。重慶廠未停工。

配合官方政策，
且具台灣廠產能
支應。

嘉澤 3533 TT 20% 0% 0% 80% 0% 0% 0%

廣東廣州:連接器(各產品
線都有)
江蘇蘇州:連接器(NB為
主)

廣州、蘇州廠區都用發電
機因應。停工影響1天，
以現有庫存支應，營收影
響微小。

短線:配合官方政
策
長線:越南新廠產
能支應。
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組裝廠未受影響，後續觀察10月政策變化

資料來源：永豐投顧彙整，Sep. 2021

組裝/主機板

股名 代號
產能分配

影響產品 營運影響數 廠商因應策略
江蘇 福建 浙江 廣東 廣西 雲南 四川

微星 2377 TT 30% 0% 0% 60% 0% 0% 0%
江蘇昆山:NB
廣東深圳:主機板、顯卡

目前昆山沒有全部停
工，還是有多數產能
可以生產，筆電成品
庫存也可以支應，影
響9月營收有限。

配合官方政策，台
灣還有產能空間可
以支應。

和碩 4938 TT 13% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

江蘇蘇州:Consumer(
平板、遊戲機、IOT)
。

蘇州廠區目前正常營
運，9月營收無重大
影響。上海及重慶廠
區未停工。

短線配合官方政策，
長期全球建置其他
產能。

緯創 3231 TT 15% 0% 0% 36% 0% 0% 25%

昆山:NB、LCM，
廣東中山:Server為主
重慶+成都:NB為主

昆山目前正常營運，
廣東中山分配時間生
產，營收影響程度小。

短期配合官方政策，
長期全球各地具備
產能。

鴻海 2317 TT <5% 昆山:零組件

昆山廠區部分降載。
零組件營收佔比僅低
個位數，對9月營收
無影響。深圳、鄭州、
成都沒有受到限電。

短期配合官方政策
長期全球各地具備
產能支應。

緯穎 6669 TT 0% 0% 0% 12% 0% 0% 0% 廣東中山:主要是組裝
廣東中山是分配時間
生產，營收沒受影響。

短期配合官方政策，
長期全球各地具備
產能支應。
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PCB影響地區集中蘇州及昆山，大廠影響有限

資料來源：永豐投顧研究處整理，Sep. 2021

區域 省份
能耗強度降低進度

目標預警等級

能耗消費總量控制

目標預警等級 〖 PCB〗

福建 1 1

江蘇 1 1

浙江 2 2

廣東 1 1

廣西 1 1

雲南 1 1

四川 2 2

(1)江蘇省停工集中於蘇州以及昆山，其餘

地區尚未受影響。

(2)相關廠商於9/26-9/30停工總計，影響9

月工作天數4-5天，影響終端產品主要為

NB、Handset、Auto。

(3)官方停工標準除能耗外亦考量企業產值

貢獻，因此容易出現保大不保小的現象。

(4)10月份以及4Q21是否持續限電，供應

鏈仍持續觀察中。

華東

地區

華南

地區

西南

地區

2021年上半年大陸各地區能耗雙控目標完成情況晴雨表 大陸產業限電限產情況
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IC載板仍屬短料，且為戰略物資，影響程度低

資料來源：永豐投顧彙整，Sep. 2021

IC載板/軟板
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龍頭廠健鼎未受限電影響

資料來源：永豐投顧彙整，Sep. 2021

RPCB/CCL
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IPC/UPS等利基型產業影響較大

資料來源：永豐投顧研究處整理，Sep. 2021

區域 省份
能耗強度降低進度

目標預警等級

能耗消費總量控制

目標預警等級
〖IC設計-成熟製程(MCU/驅動IC)〗〖電源供應器/UPS/工業電腦〗 〖電池模組〗

福建 1 1

江蘇 1 1

浙江 2 2

廣東 1 1

廣西 1 1

雲南 1 1

四川 2 2

台系IC設計廠商主要下單台系晶圓代工/封

測廠，陸系代工/封測廠產能占比較小，

且目前限電尚未影響，限電影響小。

華東

地區

華南

地區

西南

地區

2021年上半年大陸各地區能耗雙控目標完成情況晴雨表 大陸產業限電限產情況 大陸產業限電限產情況

台灣電源供應器與工業電腦廠商大

多在兩岸皆有生產基地，且耗電量

不大，走小而美路線，目前觀察產

業可以外包或台灣基地加倍生產，

短線影響不大，持續關注長線資本

支出計畫。

大陸產業限電限產情況

台灣電池模組工廠多數因要供應NB

等3C組裝廠電池芯材料，以昆山為

主要生產基地，但因電池模組公司

大多以組裝為主，用電量消耗不大

，且目前電池模組相對是長料，短

期影響值得關注，持續觀察10月營

收。
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NB電池模組產能集中江蘇

資料來源：永豐投顧彙整，Sep. 2021

MCU/UPS/IPC/電池模組

股名 代號
產能分配

影響產品 營運影響數 廠商因應策略
江蘇 福建 浙江 廣東 廣西 雲南 四川

盛群 6202 TT 封測~ 40% MCU
公司表示目前崑山與南京
停工並未影響後段封測。

無影響。

旭隼 6409 TT 90% UPS、逆變器
公司表示各地區影響不一，
但確實供應鏈受影響。

透過夜班與發電機因應。

研華 2395 TT 50% 工業電腦

公司表示配合停工，9月產
品已在途、影響10月大陸
產能4.5天，但因台灣林口
與東湖廠區產能擴建30%
已部分完成，且外包比例
提升，整體影響營收略小
於low single digit。

10/1連假並未被限制生
產，可提高稼動率，且
台灣生產基地與外包可
分攤不足產能；長線可
能提高台灣產線比例，
靜待連假後政策出台再
行決定。

AES 6781 TT 80% 電池模組
公司表示主要在休假日不
影響，且AES為低耗能企業，
影響不大。

長線待政策明朗及公司
規畫完整再行董事會決
定。

順達 3211 TT >50% 電池模組
公司表示蘇州工廠未在限
電名單中，且庫存足夠支
應9月出貨需求。

無影響。

興能高 6558 TT >90% 電池芯+電池模組
9月26日-9月30日停供用電，
子公司昆山興能能源科技
配合停工。

停工期間以現有庫存滿
足客戶出貨需求，並相
應規劃生產安排。
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LCD及LED產業影響微乎其微

資料來源：永豐投顧研究處整理，Sep. 2021

區域 省份
能耗強度降低進度

目標預警等級

能耗消費總量控制

目標預警等級 〖 LCD/LED/功率導線架〗

福建 1 1

江蘇 1 1

浙江 2 2

廣東 1 1

廣西 1 1

雲南 1 1

四川 2 2

2021年上半年大陸各地區能耗雙控目標完成情況晴雨表 大陸產業限電限產情況

華東

地區
LCD:大陸面板產能佔全球面板產能60%-

70%，目前觀之限電措施尚未影響大陸面

板產能，觀察後續限電措施的省份與力度

是否影響面板產能實際產出。

LED:僅封裝廠億光蘇州佔比較大，目前尚

未停工，不受影響，倘若未來需限電，將

以發電機因應，長線措施為產能移轉至台

灣。

功率導線架:蘇州廠產能停工4天，已透過人

力調配，不影響出貨，4Q21台灣有新產能

開出，倘若未來限電持續，將可以台灣的

產能來支應。

華南

地區

西南

地區



33

資料來源：永豐投顧彙整，Sep. 2021

LED/LCD產業限電分析

股名 代號
產能分配

影響產品 營運影響數 廠商因應策略
江蘇 福建 浙江 廣東 廣西 雲南 四川

億光 2393TT 60% 0% 0% <5% 0% 0% 0% 封裝產能 蘇州吳江廠尚未限電

短線:預防性措
施使用發電機
長線:產能移轉

至台灣

富采 3714 TT 1-2% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 後段檢測 無影響 產能調配

光磊 2340 TT 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% NA 沒影響 -

順德 2351TT 20% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 導線架 停工至月底
產能調配，以
台灣產能支應

友達 2409TT <3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% LTPS面板 短期無影響
停止非必要用
電，適當調整
生產來因應。

群創 3481TT 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% NA 目前沒有影響 -

LED及LCD產業僅影響個位數百分比，
但中國廠商深圳布局高，有利面板價格支撐
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