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基本状况 

总股本(百万股) 434 

流通股本(百万股) 231 

市价(元) 48.05 

市值(百万元) 20,831 

流通市值(百万元) 11,091 
 
[Table_QuotePic] 股价与行业-市场走势对比 
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[Table_Report] 相关报告 
1 核电龙头台海，携华龙之势，王

者归来 

2 核电业绩低于预期，2017 有望随

行业走出低谷 

 

 

[Table_Finance]  公司盈利预测及估值 
指标 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入（百万元） 393.56 1,210.07 2,680.71 3,383.67 3,564.66 

增长率 yoy% -26.10% 207.47% 121.53% 26.22% 5.35% 

净利润 17.58 392.33 971.13 1,205.87 1,344.22 

增长率 yoy% -90.55% 2131.14% 147.53% 24.17% 11.47% 

每股收益（元） 0.07 0.90 2.24 2.78 3.10 

每股现金流量 0.95 0.41 7.15 7.96 5.80 

净资产收益率 1.25% 22.03% 35.58% 30.64% 25.46% 

P/E 950.96 59.25 21.45 17.27 15.50 

PEG — 0.03 0.15 0.71 1.35 

P/B 11.87 7.63 4.46 3.10 2.31 

投资要点 

 事件：公司发布公告：1）由公司牵头联合中广核、苏州热工院、上海交通

大学、中国工程物理研究院、中石化洛阳工程、舞阳钢铁、清华大学、南

京钢铁股份、机械科学研究院、东北大学共同承担“新一代压水堆核岛用

钢及临氢化工大单重特厚板”国家课题通过国家科技部公示，进入启动程

序。2）拟预计与关联方发生日常关联交易，共计新增订单金额 9.5 亿元，

主要交易对象为控股股东台海集团及其下属其他子公司台海核原和法国玛

努尔，预计新增订单金额 9.5 亿元。 

 新一代压水堆核岛用钢及临氢化工大单重特厚板属于能源用钢，用于三代

核电核岛压力容器、钢制安全壳项目的实施有助于提高公司研究基础材料

的研发能力，延展核岛核心主设备产品线范围，提高核岛主设备的市场辐

射空间。 

 “新一代压水堆核岛用钢及临氢化工大单重特厚板”项目是为了落实《国

家中长期科学和技术发展规划纲要（2006-2020）》和《中国制造 2025》

等提出的任务，国家重点研发计划启动实施的“基础材料技术提升与产业

化”的重点专项，专项的实施周期为 5 年（2016-2020 年）。目的是以提升

大宗基础材料产业科技创新能力和整体竞争力为出发点，以国家重大工程

核战略新兴产业发展需求为牵引，着力解决重点基础材料面临的同质化、

低值化、资源制约瓶颈等重大共性问题。 

 通过基础性原材料的设计研发、制造工艺的重点突破，实现重点基础材料

产品的高性能和高附加值，提升我国基础材料的整体竞争力，满足我国高

端制造业、战略新兴产业创新和发展的需要。是实现我国材料产业由大变

强、材料技术由跟跑型向领跑型转变，目标实现高端重要基础材料产品国

产化占比提高 15-20%，带动支撑 30-50 万亿的基础材料的产业发展。 

 拟预计与台海集团、台海核原、法国玛努尔发生日常关联交易的产品主要

集中于容器类锻件产品、蒸汽重整装置、核蒸汽系统部件，主要涉及领域

为核电高端装备领域，公司产+研模式正在逐步进入兑现业绩阶段。2016

年 11 月，由台海集团与国内三大核电集团围绕着华龙一号自主三代核电技

术成立的烟台核电研发中心，力争将烟台打造成核电技术研发和产业的示

范基地，同时聚焦小型堆、新能源、新材料等关键技术的研发，在这样的

产业环境内，将有利于大幅度提升公司的新产品落地的速度，同时把握产
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  公司点评 

 

业发展的方向和节奏，铸就公司高壁垒护城河。 

 控股股东增持看好行业前景和公司自身发展。基于对公司未来发展前景充

满信心，维护资本市场稳定，长期投资价值的理念，公司控股股东台海集

团计划在未来的十二个月内拟以每股不高于 55 元的价格增持公司股份，累

计增持比例不超过公司总股本的 2%。该增持计划为深交所规定的增持上

限（如果超过 2%需要事前向证监会申请豁免），由此可见控股股东看好行

业前景和公司自身发展。 

 三门首堆装料在即，有望对 AP1000 项目审批产生积极推动作用，新的

AP1000 项目主设备招标业已开始启动。三门 1、2#机组属于 AP1000 世

界首堆，在首堆的建造过程中遇到了不同程度的技术难题拖延了工程的整

体进度，目前 AP1000 三门首堆装料前的各项工作正在紧锣密鼓筹备中，

若三门1#首堆今年若顺利发电，则有望拉开AP1000后续项目审批的序幕。

除了 2017 年工作指导意见明确指出年内要扎实推进的三门 3、4#机组外，

目前正在以 AP1000 技术路线准备的项目有海阳 3、4#机组，陆丰 1、2#

机组，徐大堡 1、2#机组和 CAP1400 1、2#机组。后续新的 AP1000 的白

龙项目也已启动前期主设备招标，项目链条衔接有望随 AP1000 技术面转

好而趋于稳定。 

 公司在手订单宁德 5、6#机组、漳州 1、2#机组、昌江 3、4#机组主管道

订单，有望随自主化华龙后续项目推进速度的增快，提升业绩的兑现能力。

2016 年底，华龙项目整体推进速度开始加快，宁德 5、6#机组、漳州 1、

2#机组、昌江 3、4#机组陆续启动主设备的招标工作，公司完成了后华龙

时代的 100%的市占率，这得益于公司在二代半核电主管道近 50%的市场

占有率，通过技术研发、自主创新，公司已成功由二代半主管道龙头晋升

为三代王者。三门一号首堆今年若顺利发电，AP1000 和华龙一号叠加效

应将使得项目审批变更为有序，公司 AP1000 订单和华龙一号订单兑现变

得稳定。随着后续新的核电项目采购相继启动，公司将有望进一步提升行

业影响力，业绩有望持续快速增长。 

 投资建议：预计 2017-2019 年归母净利润分别为 9.71、12.06 和 13.44 亿

元， 同比分别增长 147.53%、24.17%、11.47%，当前股价对应三年 PE 

分别为 21、17、16 倍，给予目标价 65 元，“买入”评级。 

 风险提示事件：核电项目审批低于预期。 
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来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 

 

图表 1：公司财务数据预测 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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