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 电力 

中华龙吟，核力全开 

事项： 

1月29日，中国核电发布公告，公司控股投资的“华龙一号”全球首堆——福清核
电5号机组完成168小时运行考核，具备商运条件。 

平安观点: 

 进展神速，全球最快首堆：2020 年 11 月27 日，“华龙首堆”福清核电 5 号机组

成功并网发电。福清 5 号机于 2015 年 5 月 7 日开工建设，工程重大节点均按照

计划如期或提前实现，例如提前 15 天完成穹顶吊装。从国际惯例来看，各种机

型的首堆工程建设工期一般在 80 个月左右，但“华龙一号”整体工程进度较快，

计划在 60-72 个月内实现投运。 

 稳妥推进，确保万无一失：此前预期福清 5 号有望在 2020 年内投产，但 10 月

21 日首次临界后，10 月 27 日在执行蒸汽排放联锁检查调试试验过程中触发安注

运行事件（0 级事件）。这次意外主要原因可能在于运行人员对新机组操作熟练程

度不足，因此并未对后续调试产生较大影响，一个月后即已实现首次并网发电。

作为首堆，为了某些目的盲目赶工并不可取，稳妥推进确保所有风险可控才是应

取之道。2021 年 1 月 11 日，生态环境部华东监督站现场释放福清 5 号机离开

87%额定功率控制点，2 小时后成功实现首次满功率运行；1 月 29 日，福清 5

号完成 168 小时运行考核，具备商运条件。 

 愿景 3060，碳中和需核电：核电作为零碳排放的电源类型，对于减排具有不可

替代的作用，新项目核准常态化有利于维持整个产业链的可持续发展。华龙首堆

投产，后续机组的审批及建设有望进一步提速。除了在建的 19 台机组合计 2091

万千瓦外，目前还有 28 台机组待核准或已开展前期工作，合计装机容量 3071

万千瓦。目前待核准及已开展前期工作的 28 台机组投资预算金额合计超过 5000

亿元；其他 52 台沿海厂址可建机组投资预算金额合计超过 1 万亿元。 

 投资建议：核电的高技术壁垒、高专业要求、强政策管制的属性，一方面决定其

在短期内新竞争对手大量进入的概率较低，行业格局稳定；另一方面，也给予了

相关业务在同业中较高的利润率。其中，电站运营板块居于产业链中枢核心地位，

推荐享受控股股东全产业链优势的中国核电以及装机规模领先的中国广核（A） /

中广核电力（H），建议关注有可能获得核电运营资质的大唐发电（A/H）以及权

益装机容量全国第三的华电福新（H 股已退市）、国电投和华能两家旗下核电资

产未来的证券化运作。 
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 风险提示：1、核安全事故：任何一起核事故均可能导致全球范围的停运、缓建；2、政策变化：部

分地区目前仍处于电力供大于求的状态；3、新技术遇阻：如果示范项目出现问题，将影响后续机组

的批复和建设；4、电价调整：电力市场化交易将拉低平均上网电价。 

 

 

图表1 核电产业链全景图（产品维度） 

 

资料来源:平安证券研究所 

 

图表2 国内核电装机容量预测 

 

图表3 国内核电机组数预测 

 

 

 

资料来源: WNA，生态环境部，国家能源局，中电联，公司公告，平
安证券研究所 

 
资料来源: WNA，生态环境部，国家能源局，中电联，公司公告，平
安证券研究所 
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