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[Table_Title]   机械行业周报 20220503   

乏燃料后处理迫在眉睫，投资机会有哪些？  2022 年 05 月 03 日 

[Table_Summary] 

 本周关注：天地科技、郑煤机、华荣股份、苏试试验 

 本周核心观点：近期宏观环境波动，对设备行业股价影响较大。我们认为，短

期影响依然没有消除，整体判断仍然延续波动走势。当前，上游资源品涨价、政府稳

增长仍然是相对确定的两条主线，相关的煤机、油服、核电、氢能等设备板块预计将

有所受益。 

 乏燃料对环境危害性极大，但具有再利用价值。乏燃料是指核燃料中裂变核素

铀逐步消耗，不足以维持裂变反应后从反应堆中取出的燃料，乏燃料后处理一方面

可循环利用铀、钚元素，降低我国对铀资源的依赖度，另一方面可降低对环境的威

胁。乏燃料的半衰期可达数万年，放射性对环境也有很大威胁，处理后高放废物的

体积将被压缩到原来的 1/4，其长期放射性毒性将被降低一个数量级以上。 

 我国乏燃料后处理能力十分匮乏，未来市场空间达千亿。据头豹研究院数据，

每 100 万千瓦核电设备容量的乏燃料年产量约为 21 吨。据此我们测算，2021 年乏

燃料产量约为 1123 吨，累计产量为 9841 吨。相比之下，目前我国的乏燃料处理

能力仅为 50 吨。据我们测算，到 2030、2035 年，乏燃料年产量将分别达到 1876

吨、2394 吨，则届时我国至少分别建成 2 座、3 座 800 吨处理厂（或等量的处理

能力），才能实现乏燃料产量和后处理能力的平衡。预计到 2030 年乏燃料后处理的

市场空间分别为 3000 亿元，其中设备投资约 1527 亿元。到 2035 年乏燃料后处

理市场空间约为 4500 亿元，其中设备投资约 2290 亿元。 

 预计 2025 年在堆储存能力将达到饱和，后处理项目属于刚性需求，确定性较

高。根据《中国经营报》，中国目前的核电站是按照自身存储 10 年乏燃料设计。则

每建造 100 万千瓦机组，对应增加 200 吨乏燃料储存能力。根据我们的测算，到

2025 年，即装机容量达到 7000 万千瓦时，我国核电站乏燃料储存能力将出现饱和。

因此，虽然乏燃料储存能力随核电装机容量增加而增加，但乏燃料累计的速度要高

于贮存能力的增速。由此可见，与乏燃料后处理产能之间的矛盾日益突出。而实际

上，根据兰石重装 2021 年年报，目前大亚湾核电站在对贮存水池已经饱和，开始向

岭澳二期倒运；到 2025 年，预计将有超过 10 个核电站在堆贮存能力饱和。 

 我国选择乏燃料后处理技术路线已成定局，PUREX 是目前的主流技术路线。世

界上处理乏燃料的方式主要分两种，一种是通过剪切封装后直接进行深埋，瑞典、

加拿大、西班牙、美国采取这种方式。另一种是闭式燃料循环，即分离铀、钚元素，

降低活性核放射性后在进行填埋，目前法、英、日、印度等国家均采用这一路线，中

国也选择这一技术路线。PUREX 是目前乏燃料后处理的主流技术路线，其工艺流程

主要包括首端处理（切割、去包壳、溶解、过滤等）、萃取分离（铀、钚与裂变产物

的分离与净化）、尾端处理（铀、钚氧化物的生成）。 

 主设备国产化任重道远，部分领域已取得突破。目前我国后处理产业已实现部

分设备国产化，进入市场推广阶段，如中子吸收材料、常规机械电气设备。部分产品

需在现有核电基础上进行适应性开发或改进，如远距离操作阀门、机械手、热室等。

然而，PUREX 技术的工艺流程主设备技术难度较高，国产化仍然任重道远。例如，

剪切机、溶解反应器、离心澄清器、脉冲过滤器、萃取分离器、玻璃固化装置等。 

 投资建议：建议关注江苏神通、景业智能、兰石重装、通裕重工、应流股份。 

 风险提示：订单取得不连续导致业绩波动的风险，乏燃料项目推进不及预期风

险，客户集中度较高的风险。 
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1 上周组合表现 

上周关注组合: 天地科技、郑煤机、吉林碳谷、华荣股份。截至 2022 年 4 月 29 日，周区

间涨跌幅 1.24%，同期机械设备申万指数涨跌幅—2.84%，同比跑赢设备指数。组合开始至今，

累计收益率-26.99%，跑输沪深 300 指数 9.12pct，跑赢申万机械指数 2.19pct。 
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2 为什么说乏燃料处理迫在眉睫？ 

“碳中和”背景下，核电凭借高能效、污染小、环境友好、单机容量大、发电量稳定等优势，

将成为未来基荷能源的重要组成部分。而核燃料循环是发展核电过程中不可忽视的环节，在装机

容量日益增加的背景下，如何处理日益增加的核电乏燃料，保障工业体系安全稳定运行，是目前

核电发展亟待解决的问题。 

核燃料循环产业是整个核工业产业链的一环，也是核能发展的大动脉，包括铀矿开采、冶炼、

转化纯化、同位素分离、燃料元件制造、乏燃料后处理、放射性废物处理处置、核电站反应堆等

多个环节。从矿产开发到最终的地质填埋，通常会经理一个完整的燃料循环。 

其中，随着核电运行，燃料中裂变核素铀逐步消耗，不足以维持裂变反应，从反应堆中取出

的燃料称为乏燃料，或辐照过的燃料。把已经使用的 3%-4%的铀废料（乏燃料），以化学方法将

铀和钚从裂变产物中分离出来，称为乏燃料再溶解和后处理技术，这也是核燃料循环后段中最关

键的一个环节。 

图 1：核燃料循环示意图  图 2：乏燃料的构成 

 

 

 

资料来源：《上海发展核燃料循环后端产业的路径》，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

为什么要处理乏燃料？ 

乏燃料处理的目的主要是提升资源利用率、降低对环境的威胁，而这与乏燃料的成分构成息

息相关。 

乏燃料主要有铀元素、钚元素，及其裂变产物构成。1）铀元素：乏核燃料中的 96%的质量

是剩余的未反应的铀，大多数是铀-238（具有放射性），一小部分是铀-235（可循环利用），通常

质量分数小于 0.83%，一小部分是铀-236，质量分数约为 0.4%。铀-236 是一种很棘手的长寿

命放射性废物。2）钚元素：乏核燃料中大约 1%的质量是钚-239 和钚-240，这些钚由铀-238 俘

获中子后经β衰变而产生，它们既是一种有用的副产品，也是危险的、难以处理的废料。3）裂变

产物：乏燃料中质量占比约 3%的物质是铀-235 和钚-239 的裂变产物及它们的衰变链的间接产

物。虽然这些物质被认为是放射性废物，但仍然具有很多工业和材料上的用途，如分离裂变产生

的贵重金属如银和铂族金属钌，铑，钯，可以或多或少的补偿再处理的成本。 

乏燃料闭式循环可提升铀、钚元素利用率。常规的裂变反应堆将铀-235 作为燃料，然而，

一般轻水堆采用 3-4%浓缩铀 235 为原料，即真正参与核反应的原料只有 3-4%，余下的则是会

产生辐射的铀-238 废料。由于目前的反应堆技术对核燃料中的铀利用率较低，乏燃料中仍有可

观的铀和钚可以回收再利用。我国为贫铀国，国内铀资源大部分属于非常规铀，开采成本较高，

近年来我国铀资源对外依存度常年维持在 70%以上，主要供应国家有哈萨克斯坦、乌兹别克斯
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坦、加拿大、纳米比亚、尼日尔和澳大利亚。因此，建立乏燃料后处理闭式循环，对于提升我国

铀资源利用率，制备钚铀混合燃料用于热堆、快堆，提升铀、钚等资源战略储备，保障能源安全

等具有重要意义。 

乏燃料后处理可降低对环节的威胁。乏燃料的半衰期可达数万年，其放射性对环境有很大的

威胁，因此必须妥善处理。随着我国核电站运营规模不断扩大，乏燃料数量逐步增加。据头豹研

究院数据，每 100 万千瓦核电设备容量的乏燃料年产量约为 21 吨，另据华经产业研究院数据，

2020 年中国乏燃料产量为 1298 吨，累积待处理乏燃料 8718 吨，而目前我国乏燃料处理能力

仅为 50 吨/年，在建处理能力也仅为 200 吨/年，未形成规模化乏燃料后处理能力，离堆贮存

能力也已基本饱和，无法满足未来乏燃料的处理需求。乏燃料后处理后，高放废物的体积将被压

缩到原来的四分之一，其长期放射性毒性将被降低一个数量级以上。 

图 3：2013-2020 年中国乏燃料产量及累积情况  图 4：2011-2020 年政府性基金乏燃料处理处置支出  

 

 

 

资料来源：华经产业研究院，民生证券研究院  资料来源：头豹研究院，民生证券研究院 

我国乏燃料后处理的现状如何？ 

已有处理产能：我国于 2006 年，在甘肃兰州建造了第一座乏燃料后处理中间试验厂，中核

四零四厂，该厂拥有一座容量为 500t 的乏燃料贮存水池，目前正在建设一座容量为 800t 的乏

燃料贮存水池，拥有年处理 50t 的乏燃料处理能力，2011 年该中试厂热调成功，2013-2015 年

间对约 50 吨的乏燃料进行了再处理。这标志着我国初步掌握了后处理核心技术，也是我国目前

仅有的已建成乏燃料后处理厂。 

后期规划：后续乏燃料处理厂的规划主要有两个项目，一是建设 2 个具有国内自主知识产

权，年处理能力达 200 吨的大型商用乏燃料后处理厂。另一个是中法合作建设的 800 吨后处理

厂。 

2012 年 12 月，中核集团在第二次科技工作会议上发布“龙腾 2020”科技创新计划，首批

入选的 8 个示范工程就包括具有自主知识产权的 200 吨大型商用乏燃料后处理示范工程。截至

目前，第一座 200 吨处理厂正处于建设中，预计于 2025 年开始运营。而第二座 200 吨乏燃料

处理厂也在 2020 年底开始建设。根据《甘肃日报》2017 年 11 月报道，甘肃省政府与中国核工

业集团公司在兰州签署战略合作协议，中核集团将投资 5000 亿元，与甘肃省在核技术产业园、

装备制造等领域开展合作。甘肃核技术产业园主要聚焦核循环产业，按照 800 万吨处理厂耗资

约 1500 亿元计算，5000 亿元投资约对应 2600 吨左右处理能力。由此可见，未来乏燃料处理

领域仍有较大成长空间。 

2013 年 4 月，中核集团与法国阿海珐签署了年处理能力 800 吨，储存能力 600 吨的乏燃

料商业处理-在循环工厂合作项目，该项目从设计、施工到调试约需要 10 年时间，原预计于 2020

年开始建设， 2030 年投产。但由于处理厂选址问题，以及当地民众协调问题，项目一直被搁置。 
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3 乏燃料后处理领域市场空间测算 

中国核电站自 1994 年第一座秦山核电站开始运营，至今已积累了较大规模的乏燃料。随

着中国“双碳”目标的公布，核能作为清洁能源备受关注和重视。这里，我们对未来乏燃料后处

理的市场规模做如下测算： 

  装机容量的测算： 

根据《中国核能发展报告 2021》，2020 年，我国商运核电机组达到 48 台，总装机容量为

4988 万千瓦，装机量仅次于美国、法国，位列全球第三，核电总装机容量占全国电力装机总量

的 2.27%。截至 2021 年 9 月 30 日，我国运行核电机组共 52 台（不含台湾地区），比 2020 年

新增 4 台，装机容量为 5349 万千瓦（额定装机容量）。随着 2022 年 1 月 1 日国内第二台华龙

一号机组福清核电站 6 号机组并网发电，我国并网发电机组达到 53 台，总装机容量 5463.695

万千瓦。，仅次于美国的 93 台 9552.3 万千瓦和法国的 56 台 6137 万千瓦，继续位居世界第三

位。 

根据《“十四五”规划和 2035 远景目标纲要》，至 2025 年，我国核电运行装机容量达到

7000 万千瓦，在建装机规模接近 4000 万千瓦。到 2035 年，我国核电在运和在建装机容量

将达到 2 亿千瓦左右，发电量约占全国发电量的 10%左右。则按照 2021 年年底 5349 万千

瓦装机容量计算，2022-2025 年装机容量 CAGR 为 6.96%，假设“十四五”期间，我国核

电装机容量按照该增速保持匀速增长，可以分别测算出 2022-2025 年每年装机容量。 

由于纲要中并未明确给出 2035 年在运装机容量的目标，这里保守估计，假设 2025-2035

年核电运行装机容量 CAGR 为 5%。 

乏燃料产量测算： 

据华经产业研究院数据，截至 2020 年中国乏燃料累积待处理乏燃料 8718 吨，另据头豹研

究院数据，每 100 万千瓦核电设备容量的乏燃料年产量约为 21 吨，据此，可以大致测算出，到

2025、2030、2035 年，乏燃料年产量将分别达到 1470 吨、1876 吨、2394 吨，累计产量将

分别达到 1.52 万吨、2.37 万吨、3.46 万吨。 

根据《中国经营报》，中国目前的核电站是按照自身可以存储 10 年乏燃料设计。假设 100

万千瓦核电机组对应 20 吨/年乏燃料产量计算，则每建造 100 万千瓦机组，对应增加 200 吨乏

燃料储存能力。据此，我们可以根据每年的装机容量大致测算出相对应地乏燃料储存能力。根据

我们的测算，到 2025 年，即装机容量达到 7000 万千瓦时，我国核电站乏燃料储存能力将出现

饱和。因此，虽然乏燃料储存能力随核电装机容量增加而增加，但乏燃料累计的速度要高于贮存

能力的增速。由此可见，乏燃料后处理的刚性需求，与乏燃料后处理产能之间的矛盾日益突出，

因此乏燃料后处理项目的确定性较高。 

表 1：“十四五”~”十六五”期间乏燃料产量测算 

年份 2020 2021 2022E 2023E 2024E 2025E 2030E 2035E 

装机规模（万千瓦）a 4988 5349 5721 6119 6545 7000 8934 11402 

乏燃料产量（吨）a*21 1047 1123 1201 1285 1374 1470 1876 2394 

乏燃料累计产量（吨） 8718 9841 11043 12328 13702 15172 23701 34586 

核电站乏燃料储存能力（吨）a*21*10 10475 11233 12014 12850 13744 14700 18761 23945 

理论上是否饱和 未饱和 未饱和 未饱和 未饱和 未饱和 饱和 饱和 饱和 

资料来源：中国核能行业协会，《“十四五”规划和 2035 远景目标纲要》，民生证券研究院   

而实际上，根据兰石重装 2021 年年报，目前大亚湾核电站在对贮存水池已经饱和，开始向
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岭澳二期倒运；到 2025 年，预计将有超过 10 个核电站在堆贮存能力饱和。由此可见，乏燃料

后处理能力的提升已经迫在眉睫。 

乏燃料后处理市场空间测算： 

根据以上对乏燃料产量的测算，到 2030 年，我国需要至少建成 2 座 800 吨处理厂（或等

量处理能力），到 2035 年需要建成 3 座 800 吨后处理厂，才能实现乏燃料产量和后处理能力的

平衡。根据《每日经济新闻》，一座 800 吨/年后处理厂建设费用约为 1500 亿元人民币。另据

《Cost of Spent Nuclear Fuel Storage》，乏燃料后处理厂投资中，设备投资占比约为 50.9%。

相对应地，大致可以测算出，到 2030 年，乏燃料后处理的市场空间为 3000 亿元，其中设备投

资约为 1527 亿元。到 2035 年，乏燃料后处理市场空间约为 4500 亿元，其中设备投资约为

2290 亿元。 
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4 乏燃料处理工艺及相关设备 

世界上运营核电的国家主要有两种乏燃料处理方式。一种是开放式燃料循环路线：通过简单

的剪切、封装后，运往合适地点，直接深埋，目前瑞典、加拿大、西班牙、美国采取的是这种方

式；另一种方法是闭式燃料循环，即分离乏燃料中的铀、钚等元素进行再利用，降低其活性和放

射性，将高放废物进行填埋。目前法国、英国、俄罗斯、日本、印度、中国均采取该技术路线。 

4.1 在堆储存 

实际上，在进行最终填埋，或者乏燃料处理前，还有一种临时的处理方式，即在反应堆内临

时储存。一般核电站都配有乏燃料贮存水池，用于临时存放从堆芯中卸出的乏燃料，换料时要装

入的新燃料也暂存在其中。由于乏燃料仍会产生衰变热，且具有放射性，因此需要放入水中进行

冷却和屏蔽。乏燃料在核电站存放一定时间后，定期从电厂装船运至乏燃料后处理厂，进行再回

收利用。除反应堆厂房内的乏燃料水池外，电厂有一个乏燃料集中存放点，以扩展电厂的乏燃料

存储能力。 

不过，随着机组运行周期增加，水池的负荷也会达到上限。据前瞻产业研究院，一般核电站

的服役年限为 40-60 年，在堆贮存水池的设计容量为 10-20 年乏燃料卸出量，而乏燃料在堆贮

存 3-5 年后可以进行外运、离堆贮存、后处理。 

图 5：乏燃料水池  图 6：PUREX 技术后处理流程示意图 

 

 

 

资料来源：中国核工业科技馆，民生证券研究院  资料来源：《乏燃料后处理产业的市场前景及发展路径》，民生证券研究院 

值得注意的是，目前我国核电站大多集中于东部沿海地区，而乏燃料后处理体系则位于我国

西北地区，因此，随着核废料的累积，乏燃料离堆储运是重要的发展方向。根据法国阿海珐建设

经验，大型乏燃料转运枢纽的建设设计基础设施建设、特种车辆、指挥应急等多个层面，涉及面

广，周期近 10 年。 

乏燃料需要由专业的公司负责储存和运输，国内仅有中核清原环境技术工程公司被授权专业

从事放射性物质（含放射源、放射性废物、乏燃料等）运输、处置等业务。我国从 2003 年起首

次开始乏燃料运输，综合采用海路、铁路、公路运输相结合的方式，整个运输过程中需要严格控

制核辐射量，这就要求运输容器有足够的安全性和屏蔽辐射能力。 

设备方面，在运输过程中，除中间贮存设施外，储运罐（Cask）是必不可少的设备。乏燃料

储运容器可以分为金属容器、混凝土容器两种。1）金属容器：依靠厚壁金属来屏蔽乏燃料的辐

射，依靠惰性气体对流自然循环冷却，最初是用于乏燃料的运输，金属容器贮存年限一般长达 50-

100 年，具有较好的安全性。该容器是一种圆筒形夹层结构。主要由内、中、外壳，伽马、中子
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屏蔽层，顶盖、底板，吊耳轴、翻转耳轴，顶法兰(顶环)、“O”型密封圈组成。其筒体材质主要

为低合金钢，伽马屏蔽材质主要为铅，中子屏蔽材质主要为水。2）混凝土容器：相比金属容器

成本大大降低，但安全性较差。国际上典型技术代表主要有 NUHMOS 和 HI-STORM。

NUHMOS 系统由钢筋混凝土水平贮存模块、不锈钢干式屏蔽罐组成，运作时由转运设备将干式

屏蔽罐从核电站厂房运到水平贮存模块贮存。 

虽然储运罐应用迫切，附加值高，但由于单台设备寿命极长，且研发难度较大，市场空间有

限，因此布局储运罐的企业数量也较为有限。目前，西安核设备有限公司承担研制乏燃料运出容

器的样机工作，上海阿波罗机械昱阿海珐 TN 联合生产干式储存金属内胆样机。 

不过，我国乏燃料运输容器尚不具备批量生产及应用的能力。目前国际上主要产品来自美国

NAC-STC、日本日立、西班牙 ENSA。根据立鼎产业研究网，我国现在采用的乏燃料运输容器为

从美国采购的 NAC-STC 型（两台，单台价格 3,000 万美元）和 Hi-star 60 型商业压水堆乏

燃料运输容器，单台容量分别为 26 组、12 组。 

4.2 PUREX 技术及装备 

我国选择乏燃料后处理技术路线已成定局。目前，包括我国在内的大多数国家，尚未形成规

模化乏燃料后处理能力，只能先采取在堆贮存、离堆贮存的暂存方式作为缓冲。不过，当前我国

在堆贮存和离堆贮存能力均已趋于饱和，乏燃料处理将成为制约核电发展的重要因素。在《核电

中长期发展规划（2005-2020 年）》中，我国再次重申了核燃料闭式循环和乏燃料后处理的政策。 

PUREX 是目前乏燃料后处理的主流技术路线。乏燃料后处理厂具有较高的技术难度，处理

技术又可以分为干法、湿法两种。其中以磷酸三丁酯（TBP）为萃取剂的是法处理 PUREX（萃取

回收 Pu 和 U 的英文缩写）是目前最成熟的主流技术，也是位移实现商业化的技术路线，法国、

日本均采用这种方法。 

根据《乏燃料后处理产业的市场前景及发展路径》，PUREX 的工艺流程主要包括对乏燃料的

剪切、剪切片的硝酸溶解、溶剂萃取分离裂变产物、溶剂萃取分离提纯 U 和 Pu、脱硝、送往燃

料制造厂制造新燃料整个闭式循环。萃取后的高放废物需要进行贮存和玻璃固化，被分离的核裂

变产物作为高放废液进行处理。 

乏燃料后处理按照工序可以分为首端处理、萃取分离与尾端处理。 

4.2.1 首端处理 

首端处理主要供需包括乏燃料组件的切割、去包壳、燃料芯块溶解、过滤、调料、尾气处理。

PUREX 技术采用切断-浸取（chop & leaching）法，即适用剪切机将燃料组件剪成两端裸露燃

料芯块的短棒，落入预先装有硝酸溶液的溶解槽中，并顺利排出产品液、废气、废包壳、残渣等。 

乏燃料的溶解器有几点要求，需要能够顺畅加入乏燃料和溶剂，并保持二者之间有良好的接

触，能够可靠地控制溶解速度，并将废弃物和溶解产品液顺利排出。国际上后处理厂采用篮筐式

间歇溶解器、连续溶解器等。 
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图 7：乏燃料后处理的首端过程（日本六所村后处理厂）  图 8：多齿棒束剪切机 

 

 

 
资料来源：《最新核燃料循环》，民生证券研究院  资料来源：《最新核燃料循环》，民生证券研究院 

由于溶解产品中含有少量 SiO2 和其他胶体沉淀，由于胶体颗粒极细小，因此直接过滤不能

有效去除，需要加入絮凝剂可使其凝聚成絮状物，并通过高速离心澄清机，或脉冲过滤器除去溶

解液中悬浮的絮状固体杂质。 

至此，首端工序中经离心分离器等设备处理的溶解液，被送到下道工序制备萃取料液，调制

的工序称为料液配置（调料）。而废包壳碎片、某些不溶残渣、微量铀、钚等则被陆续分离出来。

其中，废包壳被送去检测残余放射性元素含量，合格后作为固废处理，而微量铀、钚元素则进行

专门处理，进行回收。 

图 9：离心澄清机  图 10：脉冲过滤器 

 

 

 

资料来源：《最新核燃料循环》，民生证券研究院  资料来源：《最新核燃料循环》，民生证券研究院 

溶解过程中排放的尾气进入周围环境会使人体遭受放射性内外照射的危害，这些物质通常以

小液滴、气溶胶、挥发气体等形式存在。由于存在形式不同，因此需要采用多种方法处理为其，

采用各种洗涤器、气液分离器，以及性能各异的高效过滤器等。 

4.2.2 萃取分离及净化 

萃取分离工序的目的，主要在于铀、钚与放射性裂变产物的分离和净化。在这一步中，铀、

钚的纯化和分离，取决于在不同条件下，氧化态的铀、钚、裂片元素在两相间的分配系数差异，

即萃取剂磷酸三丁酯（TBP）对这些金属离子的萃取能力不同。 

在核燃料后处理过程中，通常所说的溶剂均指油机溶液，如磷酸三丁酯（TBP）-煤油溶液等，

溶质包括铀、镎、钚、裂片元素、硝酸等。在萃取过程中，由于一级堆区平衡得到的萃残液中还

含有部分被萃取成分，为了进一步提纯，可以采用多级连续萃取方式，即串联若干个淡季萃取设
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备进行多级萃取。需要用到的设备包括混合澄清槽（mixer-setter）、离心萃取器（centrifugal 

extractor），或脉冲萃取柱（pulsed-column）。 

任何一个萃取过程都包括两相溶液混合、澄清分相两个过程。因此，混合澄清槽，顾名思义

就是在这种设备中进行这两个过程，可以按顺序先后间歇进行，也可以分别在相连的混合设备、

澄清设备内连续进行。混合澄清槽是一种箱式萃取设备，由混合室、澄清室两部分组成，在混合

室中借助机械或空寂脉冲搅拌作用，使有机相和水相充分混合，澄清室中利用二者的密度差使其

分离。1929 年，Holley 和 Mott 研制了第一个混合澄清其单元，因此混合澄清槽也是最早、最

广泛应用的一种萃取设备。其优点是，设备高度低，结构简单，操作可靠，适应性强，但缺点是

物料在槽内滞留量大，停留时间长，因此溶剂受辐射影响降解严重，界面污物难以排除。 

图 31：混合澄清槽内部构造  图 14：脉冲萃取柱内部构造 

 

 

 

资料来源：《最新核燃料循环》，民生证券研究院  资料来源：《最新核燃料循环》，民生证券研究院 

脉冲萃取柱是后处理中另一种常用的萃取设备，其有点事结构简单更加简单，存留量小，物

料停留时间较短，缺点是设备室较高，而且适应性稍差，操作控制要求较严格。脉冲萃取柱的主

体是圆柱形筒体，中间有若干块带孔的筛板，筛板是两相混合进行传质的区域，分散相液通过筛

板时被粉碎成小液滴，加剧两相的湍动程度。目前，法国 UP2、UP3 厂，日本的六所村后处理

厂一玄幻攻取五柱都选用了脉冲萃取柱。 

图 13：离心萃取器构造图 

 

资料来源：《最新核燃料循环》，民生证券研究院 

随着不同堆型发展，后处理对象中出现了许多高浓铀、高燃耗、高钚量的乏燃料原件。燃耗

加深和易裂变含量的增加，导致的最主要问题就是溶剂辐照损伤和核临界安全。离心萃取器具有

短的停留时间和较小的村流量，能在很大程度上同时满足对两个安全问题的处理能力，因而目前

各国力求开发应用离心萃取器。但这种设备结构复杂，制造费用较高。 
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目前，多数后处理厂综合应用脉冲柱和混合澄清槽，在铀、钚共萃取、钚精华、反萃等放射

性强、维修困难的工序采用脉冲萃取柱，在铀净化、反萃和污溶剂再生等工序多采用混合澄清槽。

而对于燃耗深、燃料富集度搞得堆型，多使用离心萃取器。三类设备格局特点，在使用时根据具

体处理对象和经济条件选择。 

工业规模实现铀、钚分离主要使用还原分离法。化学分离法又可以分为化学试剂还原法、电

解（电化学）还原法。目前世界上许多国家乏燃料后处理厂普遍使用亚铁离子还原法。还原后的

铀、钚元素需要进一步进行净化。铀的净化循环的主要任务是对已初步分离铀溶液，进一步萃取

和洗涤，除去钚和裂片元素，而钚的净化循环则是对初步分离的钚中间产品液进一步萃取分离，

两个过程中都涉及到此前提及的萃取器。至此，铀、钚元素的萃取和化学分离基本完成。 

4.2.3 尾端处理 

经溶剂萃取分离和净化得到的铀、钚中间产品，不论在纯度和形态上，都无法满足应用的要

求。因此，在铀、钚主体萃取净化后，仍需纯化，以进一步除去钚中的杂质，转化成金属钚或稳

定的化合物。从铀或钚中间品进行补充净化、浓缩以及转化为最终产品形态的一整套工艺步骤，

成为尾端处理。 

铀的尾端处理包括纯化、转化两道工序。1）纯化工序可以增设 TBP 萃取纯化循环，也可以

使用硅胶吸附。由于硅胶吸附流程操作简单，投资也较少，且能满足最终纯化要求，因此在生产

中被广泛应用，涉及到的装置主要有硅胶吸附塔、硅胶吸附床。2）转化工序可以分为湿法、干

法两种。湿法即选择合适的沉淀加，将铀沉淀下来，在经过过滤、干燥、加热分解制成铀的氧化

物。干法则是将硝酸铀酰水容易正浓厚在高温下脱水、脱销，再还原成二氧化铀，转化为四氟化

铀或金属，涉及到的装置主要有搅拌床、流化床。 

钚的尾端处理也包括纯化、转化两道工序。1）钚的纯化常使用阴离子交换纯化钚法，利用

的原理是钚元素可与硝酸根生成稳定的络阴离子，被阴离子交换树脂吸附，而铀元素生成络阴离

子的能力较弱。2）后处理厂钚的尾端可获得纯净的硝酸钚溶液，根据《最新核燃料循环》，如果

将硝酸钚转化为固体二氧化钚，其贮存的经济性、安全性都要由于前者，因此大多数后处理厂都

建立了将硝酸钚转化为二氧化钚的装置。目前，各国后处理厂多采用沉淀、煅烧的方法生产二氧

化钚。 

总体上看，目前我国后处理产业已实现部分设备国产化，进入核电市场推广阶段，如中子吸

收材料、常规机械电气设备。部分产品需要在现有核电基础上进行适应性开发或改进，如远距离

操作阀门、机械手、热室等。然而，PUREX 技术的工艺流程主设备技术难度较高，国产化仍然

任重道远。例如，剪切机、溶解反应器、离心澄清器、脉冲过滤器、萃取分离器、玻璃固化装置

等。 
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5 相关标的 

5.1 景业智能 

景业智能主要从事特种机器人及智能装备的研发、生产及销售，其核工业产品产品包括核工

业系列机器人、核工业智能装备等，于 2022 年 4 月 29 日在科创板上市。公司产品应用于核燃

料循环产业链。公司生产的箱室智能装备、分析取样用机器人、核化工智能系统、放射性物料转

运装备、电随动机械手、耐辐照坐标式机器人等可应用于乏燃料后处理的首端车间、化工车间、

尾端车间。公司的核工业机器人及智能装备产品均为全自动化产品，主要在车间的热室、手套箱

等放射性环境内自动运行，基本不需要人工操作，工作人员可完全隔离于辐射区外。2021 年，

公司实现营业收入 3.48 亿元，其中，3.14 亿元来自核工业产品，占营收比重 90%以上。 

图 14：景业智能核工业产品在乏燃料后处理工艺中的应用 

 

资料来源：景业智能招股书，民生证券研究院 

公司技术成果“核工业遥操作电随动机械手关键技术及重大工程应用”填补了国内空白，技

术上达到国际先进水平。 公司已成为国内核工业机器人及智能装备领域的重要供应商。主要客户

为中核集团、航天科技集团、航天科工集团等大型央企的下属企业和科研院所。 

根据景业智能招股书，2009 年我国智能设备应用在机床、仪器仪表、通用基础件、施工机

械、印刷机械和石化装备等市场的比例平均数约为 20%。按该比例计算乏燃料后处理厂设备投

资中现有智能装备投资，则我国乏燃料后处理厂在 2030、2035 年智能装备投资规模将达到 305

亿元、458 亿元。 

5.2 江苏神通 

江苏神通自 2008 年以来已成为我国核电阀门的主要供应商，获得 90%以上已招标核级蝶

阀、核级球阀订单，研发出满足第三代、第四代核电技术要求的阀门产品，且陆续取得乏燃料后

处理项目相关的订单，产品于 2020 年下半年陆续交货。公司自 2019 年以来分别启动乏燃料后

处理关键设备研发及产业化项目一期，二期。一期研制气动送样系统、贮存井、空气提升系统等

乏燃料后处理关键设备，走在我国乏燃料处理关键设备研发制造领域的前列，预计在上述产品领

域将保持较强的领先优势。二期在此基础上拓展品类，成功实施后将形成料液循环系统 200 套，

后处理专用球阀 4,500 台/年、后处理专用蝶阀 250 台/年、后处理专用仪表阀 1 万台/年、样品
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瓶 20 万个/年的生产能力，丰富公司乏燃料后处理产品线。 

2019-2020 年，公司乏燃料后处理订单分别为 0.88 亿元、2.82 亿元，公司在首个 200 吨

级后处理项目中累计获得订单 3.7 亿元。目前，公司正跟进第二套项目招投标，2021 年，公司

获得 2.07 亿元订单。乏燃料业务为公司继核电阀门后，创新研发带来的全新增量业务，预计未

来将为公司在核能装备领域业绩增长带来较大促进作用。 

5.3 兰石重装 

兰石重装是石化装备制造领域的领先企业。目前，公司在核能装备领域产品主要有核电站压

力容器、储罐（（核安全 2、3 级）；核燃料贮运容器；乏燃料后处理厂萃取设备、后处理首端专

用设备、产品贮存容器、贮槽、箱室设备及蒸发器（核安全 2、3 级）；高温气冷堆核电站乏燃

料现场贮存系统、装卸系统及新燃料运输系统相关设备、HTL 电加热器；核电用板式换热器、微

通道换热器等。 

为进一步布局乏燃料领域，公司于 2021 年完成对中核嘉华 55%股权（交易对方为金核投

资）。中核嘉华前身系原四 O 四厂五分厂，始建于 1959 年，主要为四 O 四提供备品备件、机械

加工、军工容器制造而配套建成的机械加工与维修分厂，是四 O 四厂建成最早的企业。多年来，

中核嘉华一直为核工业服务，随着甘肃中核技术产业园建设持续开展、核专业建设程度不断提高，

中核嘉华的市场参与度也将逐渐加深，产品订单也将不断增加。目前，公司在核燃料贮运容器细

分领域具有较高的市占率，制造了国内首座核电乏燃料后处理中试厂绝大多数非标设备。 

本次交易完成后，中核嘉华成为兰石重装控股子公司，纳入公司合并报表范围。2021 年，

中核嘉华实现营业收入 4699 万元，净利润 576 万元。另外，公司公告显示，金核投资作为交

易对方，承诺标的公司 2022 年度、2023 年度、2024 年度实现的净利润不低于 650 万元、1550

万元、2500 万元，三年业绩承诺期合计实现净利润不低于 4700 万元。 

未来，兰石重装将以中核嘉华为核燃料及乏燃料贮运、处理等相关装备的制造基地，重点围

绕中核甘肃核技术产业园项目，承担乏燃料现场贮存系统竖井热屏设备、装卸系统、新燃料运输

系统过滤器、乏燃料运输系统地车屏蔽罩等。此外，兰石重装也具有一定的地域优势，公司靠近

甘肃的中核甘肃产业园，产业园主要建设核工业配套产业，需要大量罐、槽类压力容器，随着相

关设备进入采购周期，预计中核嘉华产品订单也将不断增加。 

5.4 通裕重工 

通裕重工是大型铸锻件产品研发、制造的资深企业，产品包括电力（风电、水电、火电、核

电）、石化、船舶、海工装备、冶金、航空航天、军工、矿山、水泥、造纸等领域，技术研发实力

雄厚。公司已通过美国 ASME 核级 MO 认证，系中核集团合格供应商。公司在核电领域的产品

包括核电用水工机械、起动设备及配件、废料智能处理移动厂房等。在乏燃料处理领域，公司已

完成固态、液态核废料处理的关键路径布局，分别与核电工程公司、核动力院合作开发的超级压

缩打包生产线、含硼废液高效固化生产线是核电站内暂存库中核废料减容、固化的两大关键设备。 

2021 年，公司完成对 7T 热室数控吊车的研发制造，该设备是乏燃料处理的核心装备，用

于乏燃料后处理最关键热室-剪切热室的乏燃料吊运。该产品具有耐辐照能力强、定位精度高、

稳定性好、单一冗余故障保护、可远程维修等特点，具有较好的市场推广前景。另外，公司还完

成了对放射性焚烧灰及干燥盐收集、转运系统的研发，该系统设备用于核燃料后处理工业示范厂

可燃废物焚烧设备和超压系统中盛装焚烧炉系统产生的焚烧灰渣和流化床干燥系统产生的干燥

盐通过焚烧炉系统的接收、计量和转运，是由取封盖、计量工作箱等 10 余台设备组成的，集气

动、电动于一体的自动化生产线。 
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2021 年，公司核电业务收入 5389 万元，同比增长 111%，较过去几年有了明显上升。虽

然目前核电业务收入占公司营收比重有限，2021 年收入占营收比重为 0.94%，但随着乏燃料项

目推进，公司核电业务有望进入发展快车道。 

5.5 应流股份 

应流股份是专用设备零部件生产领域内的领先企业，主要产品为泵及阀门零件、机械装备构

件，应用在航空航天、核电、油气、资源及国防军工等领域。公司生产的主泵泵壳经鉴定使用寿

命达 60 年，目前“华龙一号”主泵泵壳 100%由应流生产。 

图 55：第三代新乏燃料贮存格架  图 16：中子吸收版 

 

 

 

资料来源：应流股份官网，民生证券研究院  资料来源：应流股份官网，民生证券研究院 

在乏燃料领域，公司生产的第三代核电燃料贮存格架，用于储存新燃料或乏燃料的重要设备，

设计寿命 60 年，采用可靠结构设计和高效屏蔽中子材料组合。目前，山东海阳、浙江三门、广

东陆丰核电站均在使用影流生产的贮存格架。此外，公司还具备中子吸收板批量生产能力，可用

于不同堆型的新燃料、乏燃料贮存设备中。目前，公司生产的中子吸收板已完成材料可靠性试验，

满足 60 年使用寿命，已在山东海阳核电站、国内某可研、国防装置中均有应用。 
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6 风险提示 

1）订单取得不连续导致业绩波动的风险。乏燃料后处理领域产品需求具有定制化、小批量

的特点，如果企业取得订单受到客户预算、采购时间及相关项目进展等多重因素影响具有一定的

波动性和不连续性。同时，由于部分合同金额大且实施周期长，也具有一定的不确定性。因此订

单去的不连续将会一定程度上影响公司营收。  

2）乏燃料项目推进不及预期风险。乏燃料后处理项目资金投入大，技术难度也较大，目前

已经投入运营的只有 50 吨的小型示范项目，成功先例较少，尚未形成一定规模。若受到资金支

持不足，或受到选址所在地居民反对等不确定性因素影响，或导致乏燃料项目推进进度延迟，进

而影响相关企业订单和收入的确认。 

3）客户集中度较高的风险。乏燃料处理承包单位主要为中核集团下属单位。若企业无法持

续获得中核集团的合格供应商认证并持续获得订单，则经营将受到不利影响。此外，若中核集团

下属单位中存在研发与上游设备企业类似的产品或已有一定的研发成果，或对上游设备企业的业

务获取以及经营情况带来不利影响。 

 
 



行业定期报告/机械 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 17 

 

 

 

插图目录 

图 1：核燃料循环示意图 .......................................................................................................................................................................... 4 
图 2：乏燃料的构成 .................................................................................................................................................................................. 4 
图 3：2013-2020 年中国乏燃料产量及累积情况 .............................................................................................................................. 5 
图 4：2011-2020 年政府性基金乏燃料处理处置支出 ...................................................................................................................... 5 
图 5：乏燃料水池 ...................................................................................................................................................................................... 8 
图 6：PUREX 技术后处理流程示意图 ................................................................................................................................................... 8 
图 7：乏燃料后处理的首端过程（日本六所村后处理厂） ............................................................................................................. 10 
图 8：多齿棒束剪切机 ............................................................................................................................................................................ 10 
图 9：离心澄清机 .................................................................................................................................................................................... 10 
图 10：脉冲过滤器 .................................................................................................................................................................................. 10 
图 11：混合澄清槽内部构造 ................................................................................................................................................................. 11 
图 12：脉冲萃取柱内部构造 ................................................................................................................................................................. 11 
图 13：离心萃取器构造图 ..................................................................................................................................................................... 11 
图 14：景业智能核工业产品在乏燃料后处理工艺中的应用 ........................................................................................................... 13 
图 15：第三代新乏燃料贮存格架 ......................................................................................................................................................... 15 
图 16：中子吸收版 .................................................................................................................................................................................. 15 

表格目录 

表 1：“十四五”~”十六五”期间乏燃料产量测算 .................................................................................................................................. 6 

 
 



行业定期报告/机械 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 18 

 

 

 

分析师承诺 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为注册分析师，基于认真审慎的工作态度、专业严谨的研

究方法与分析逻辑得出研究结论，独立、客观地出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。本报告清晰准确地反映了研究人员的研

究观点，结论不受任何第三方的授意、影响，研究人员不曾因、不因、也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任

何形式的补偿。 

评级说明 

投资建议评级标准 评级 说明 

以报告发布日后的 12 个月内公司股价（或行

业指数）相对同期基准指数的涨跌幅为基

准。其中：A 股以沪深 300 指数为基准；新

三板以三板成指或三板做市指数为基准；港

股以恒生指数为基准；美股以纳斯达克综合

指数或标普 500 指数为基准。 

公司评级 

推荐 相对基准指数涨幅 15%以上 

谨慎推荐 相对基准指数涨幅 5%～15%之间 

中性 相对基准指数涨幅-5%～5%之间 

回避 相对基准指数跌幅 5%以上 

行业评级 

推荐 相对基准指数涨幅 5%以上 

中性 相对基准指数涨幅-5%～5%之间 

回避 相对基准指数跌幅 5%以上 
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