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行业走势图 

CAP1400 或将核准：破冰在望，蓄势待发 
 

破冰在望：十年磨一剑，自主知识产权 CAP1400 或将核准 

据《南方能源观察》报道，2018 年 11 月 2 日， CAP1400 示范工程的开工
申请已进行国务院常务会议讨论。若获得核准，其将成为 3 年来、也是“十
三五”期间首个获批开工的三代核电项目，“破冰”意义重大。 

CAP1400 堆型是在消化、吸收美国西屋公司三代核电技术 AP1000 的基础
上，通过再创新开发出的具有我国自主知识产权、功率更大的非能动大型先
进压水堆核电机组。作为 16 个国家科技重大专项之一，CAP1400 由国家核
电（SNPTC）牵头历时 10 年完成研发，并成功突破了西屋公司在技术转让
合同中规定的 135 万千瓦的 “门槛”（单机输出功率 150 万千瓦），获得了
宝贵的自主知识产权。作为三代技术的代表堆型之一，CAP1400 严重事故
概率较传统二代技术降低了 100 倍，符合当前国内最高安全标准。 

目前 CAP1400 已经先后通过了国家能源局、国家核安全局、国际原子能机
构的审评，部分长周期重大设备已提前到位，自主化燃料、主泵、数字化仪
控系统等关键设备研制进展顺利，现场准备工作已就绪，具备核准开工条件。 

蓄势待发：三门商运提振行业信心，“后顾之忧”与“拦路虎”皆不可怕 

我们认为，国家坚定发展核电的路线并未改变，《2018 年能源工作指导意见》
提出“积极推进具备条件项目的核准建设，年内计划开工 6～8 台机组”。在
目前的时点上看，年内核准 6-8 台机组难度较大，但随着三门一号机组正
式商运，行业信心得到明显提振，停滞三年的新项目核准有望“破冰”。 

核电乏燃料处理问题，目前已有进展。不论是干式离堆暂存，还是进行工厂
化学后处理（小规模工厂已建成，中等规模在建，大规模工厂在进行进口洽
谈），工作都已有序开展，预计不会对后续核电项目推进造成负面影响。 

美国前段时间的核电禁令对国内 AP1000 机组影响有限，禁令留有开口，而
且 AP1000 技术国产化率在逐步提高，核心部件多数已实现国产化。对华龙
一号几乎没有影响（国产化率 85%以上，几乎不存在美国为唯一供方情形）。 

当前宏观经济从“去杠杆”向“稳杠杆”过度，基建有望成为重要发力点。
核电投资规模大，拉动经济能力强（在建设环节，每 1 元核电投资可以拉动
全社会各个行业总产出增长 3.04 元，带动 GDP 增长 1.03 元；在核电生产运
营环节，全社会每增加 1 元的核电消耗，可拉动总产出增长 2.22 元，带动
GDP 增长 1.18 元），此背景下核电有望成为复苏排头兵。 

投资建议 

建议关注 A 股唯一纯核电运营标的中国核电。公司目前在运 19 台机组，在
建 6 台机组，储备厂址充足，成长空间大；背靠中核集团（国内唯一核电及
核燃料循环全产业链平台），政策、技术都有强有力支持。 

风险提示：新项目核准推迟，发生重大核事故，设备国产化研制不及预期 
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天风证券的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报
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资产管理部门、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。 
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