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➢ 事件 

俄罗斯当地时间 6月 5日，中核集团董事长与俄罗斯原子能公司总

经理在中国国家主席习近平与俄罗斯总统普京共同见证下签署了《徐大

堡 3、4号机组总合同》，合同金额为 17.02亿美元。此次中俄合作中，

俄方主要负责核岛联合设计以及部分核岛辅助设备供货，而中方主要负

责常规岛和 BOP的设计和 BOP设备供货等工作。技术方面，将采用俄罗

斯设计的 VVER-1200/V491型反应堆装置。 

➢ 点评 

中俄发展全面战略协作伙伴关系，核电产业深化合作。1997年 12

月,中俄正式签订了田湾核电站一期项目，2007 年 12 月该项目全面建

成，同时也为中俄在核电领域的进一步合作奠定了基础。2019年 6月 5

日，中俄共同签署了《中华人民共和国和俄罗斯联邦关于发展新时代全

面战略协作伙伴关系的联合声明》。标志着中俄关系即将进入新时代。 

自主创新不断加大，构建核电核心竞争力。我国如今作为核能、

核技术应用大国，自上世纪 80 年代以来经历了起步阶段、小规模建设

期、黄金发展期、暂缓整改期和如今的核电规模化发展。随着我国在核

燃料循环、核电装备、核技术应用等高新技术领域的产业规模不断扩大，

我国自主三代核电技术品牌“华龙一号”已在多个在建核电项目与巴基

斯坦出口项目中应用，这也标志着我国已从核电大国逐步迈向核电强

国。 

核电技术创新发展，助力中国核电“走出去”。“华龙一号”在设

计技术、专用软件、运行维护等多方面已建立了完善的知识产权保护体

系，已具备独立出口的条件。在“一带一路 ”框架下，我国也将通过

加大核电技术的自主研究开发，以及完善核电产业布局，进一步推动我

国核电“走出去”战略顺利进行。 

➢ 投资建议 

受益于我国核电项目重启以及中俄战略合作关系的持续推动，国内

核电企业新一轮发展周期即将到来，建议关注：中国核建、中广核技、

中国核电。 

➢ 风险提示 

核电重启速度低于预期；核电出口项目情况低于预期 
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事件：  

俄罗斯当地时间 6月 5日，中核集团董事长与俄罗斯原子能公司总经理在中国国家主席习近平与俄罗

斯总统普京共同见证下签署了《徐大堡 3、4号机组总合同》，合同金额为 17.02亿美元。此次中俄合作中，

俄方主要负责核岛联合设计以及部分核岛辅助设备供货，而中方主要负责常规岛和 BOP的设计和 BOP设备

供货等工作。技术方面，将采用俄罗斯设计的 VVER-1200/V491 型反应堆装置。 

 

点评： 

1. 中俄发展全面战略协作伙伴关系，核电产业深化合作 

中俄双方在核能源方面的建设合作早在 1997 年就已正式开始，1997 年 12 月,中俄正式签订了田湾核

电站一期项目，2007 年 12 月该项目全面建成，同时也为中俄在核电领域的进一步合作奠定了基础。中国

核电技术与规模在早年间都十分有限，而俄核能工业与技术都较为领先发达，两国合作也进一步推动双方

在能源、科技等领域的建设发展。 

2019年 6月 5日，中国国家主席习近平对俄罗斯进行国事访问期间，与俄罗斯总统普京在莫斯科共同

签署了《中华人民共和国和俄罗斯联邦关于发展新时代全面战略协作伙伴关系的联合声明》，这是中国首

次对外表明“新时代全面战略协作伙伴关系”，标志着中俄关系即将进入新时代。双方此后将持续深化政

治、国家安全、能源工业、贸易等各大领域的协同合作，推动两国关系长远发展。 

2. 自主创新不断加大，构建核电核心竞争力 

我国如今作为核能、核技术应用大国，自上世纪 80 年代以来经历了起步阶段、小规模建设期、黄金

发展期、暂缓整改期和如今的核电规模化发展。根据《中国核能发展报告 2019》显示，截止至 2018 年年

底，我国在运核电机组 44台，在建核电机组 13台，全年核能发电量 2944亿千瓦时，较 2017年增长约 19%。 

图表 1 中国核电产业发展历程概述 

发展时期 发展状态 

小规模建设期（1994-2006） 采取“以我为主、中外合作”的核电建设发展方针 

黄金发展期（2006-2010） 采用三代核电技术，多个国际合作核电项目开工建设 

暂缓整改期（2011-2018） 福岛核事故导致核电站建设与新项目审批进入停滞期 

核电再重启（2019-） 核电项目再重启，我国将继续发展核电产业 

资料来源：中航证券研究中心整理 

自主创新能力不断提升，核电技术实现出口。根据我国目前在运行与在建的核电机组情况来看，早年
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我国主要依赖进口美、法、俄罗斯等国的核电机组，部分我国自行生产的核电机组（CPR-1000、CNP-1000）

虽然设备国产化率较高，但其核心零部件与技术仍需与外方合作。 

随着我国对外合作引进技术并不断消化、吸收，对内加快提高自主创新能力相结合，我国在核燃料循

环、核电装备、核技术应用等高新技术领域的产业规模不断扩大，目前我国自主三代核电技术品牌“华龙

一号”已通过国内外的技术设计审查，在我国多个在建核电项目中实施应用的同时也实现了对巴基斯坦出

口应用，这也标志着我国已从核电大国逐步迈向核电强国。 

图表 2 中国在运行核电机组具体情况分析 

名称 核电机型 所属国 

秦山核电厂#1 CNP-300 

中国（CPR-1000在 M310基础上改进；ACPR-1000为我国拥有

自主知识产权的三代核电技术） 

秦山第二核电厂#1、#2、#3、#4 CNP-600 

红沿河核电厂#1、#2、#3、#4 

CPR-1000 宁德核电厂#1、#2、#3、#4 

福清核电厂#1、#2、#3、#4 

阳江核电厂#1、#2、#3、#4、#5 CPR-1000/ ACPR-1000 

方家山核电厂#1、#2 CPR-1000 

昌江核电厂#1、#2 CNP-600 

防城港核电厂#1、#2 CPR-1000 

大亚湾核电厂#1、#2 

M310 
法国 
 

岭澳电厂#1、#2、#3、#4 

台山核电厂#1 EPR1750 

秦山第三核电厂#1、#2 Candu 6 PHWR 加拿大 

田湾核电厂#1、#2、#3、#4 VVER-1000 俄罗斯 

三门核电厂#1、#2 

AP-1000 美国 
海阳核电厂#1 

资料来源：中国核能行业协会，中航证券研究中心整理 

图表 3 “华龙一号”机型的核电站应用情况 

名称 运营集团 

福清核电厂#5、#6 中核、华电 

防城港核电厂#3、#4 中广核 

宁德核电厂#5、#6 中广核、大唐 

漳州核电厂#1、#2 国电、中核 

太平岭核电厂#1、#2 中广核 

资料来源：公司年报，中航证券研究中心 
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3. 核电技术创新发展，助力中国核电“走出去” 

“华龙一号”在设计技术、专用软件、运行维护等多方面已建立了完善的知识产权保护体系，已具备

独立出口的条件。为落实我国“一带一路”的倡议，核电“走出去”已上升为国家战略，在此背景下，以

“华龙一号”为首的自主产品、技术将作为核电全产业链“走出去”的重要品牌。 

根据我国海外在运营以及拟建的核电机组项目情况来看，目前我国合作核电站建设国家主要是巴基斯

坦，其在建的卡拉奇沿河核电机组是“华龙一号”核电技术的首个海外应用，也为未来我国自主研制核电

技术的应用起到了良好的示范与铺垫作用。 

图表 4 我国部分海外在运营或拟建核电机组项目情况 

机组状态 国家 核电站 核电机组 

投运 

巴基斯坦 

恰希玛核电站 #1、#2 
CNP-300 

 恰希玛核电站 #3、#4 

在建 卡拉奇沿河核电站 #2、#3  

2017.11签署商务合同 恰希玛核电站 #5 

华龙一号 

2020年开工 阿根廷 阿查图核电站 #4 

预计 2021年后开工 英国 布拉德威尔 B项目 

2015.5签署谅解备忘录 埃及  

2015.7签署谅解备忘录 肯尼亚  

资料来源：中核集团官网，中广核集团官网，中航证券研究中心整理 

我国的核电企业集团不只在核电站建设方面积极进行国际化布局，目前已延伸到核电全产业链“走出

去”战略，并且从国际核电市场需求端来看，目前已发展或计划发展核电的国家中，“一带一路”相关国

家占比较大。其中中核集团在巴基斯坦、约旦、阿根廷等国核电项目和对沙特铀钍资源评价项目目前已取

得了阶段性成果，尼日利亚核电项目改造与援助柬埔寨打井一期工程已顺利完成。中广核则通过并购、合

作等方式实现对外的铀资源开发与核电项目的合作建设。 

在“一带一路 ”框架下，我国也将通过加大核电技术的自主研究开发，以及完善核电产业布局，进

一步推动我国核电“走出去”战略顺利进行。 

 

投资建议 

受益于我国核电项目重启以及中俄战略合作关系的持续推动，核电技术自主化创新能力提升以及我国

核电“走出去”战略的顺利进行，国内核电企业新一轮发展周期即将到来。建议关注：中国核建、中广核

技、中国核电。 
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投资评级定义 

我们设定的上市公司投资评级如下： 

买入 ：预计未来六个月总回报超过综合指数增长水平，股价绝对值将会上涨。 

持有 ：预计未来六个月总回报与综合指数增长相若，股价绝对值通常会上涨。 

卖出 ：预计未来六个月总回报将低于综合指数增长水平，股价将不会上涨。 

 

我们设定的行业投资评级如下： 

 

增持 ：预计未来六个月行业增长水平高于中国国民经济增长水平。 

中性 ：预计未来六个月行业增长水平与中国国民经济增长水平相若。 

减持 ：预计未来六个月行业增长水平低于中国国民经济增长水平。 

我们所定义的综合指数，是指该股票所在交易市场的综合指数，如果是在深圳挂牌上市的，则以深圳综合

指数的涨跌幅作为参考基准，如果是在上海挂牌上市的，则以上海综合指数的涨跌幅作为参考基准。而我

们所指的中国国民经济增长水平是以国家统计局所公布的国民生产总值的增长率作为参考基准。 
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