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一周解一惑系列： 
  

  
 
商业可控核聚变及先行受益产业链  

 2022 年 12 月 18 日 

 

 本周本周关注：瑞晨环保、奥莱德、苏试试验、华测检测 

 本周核心观点：本周中央经济工作会议释放稳经济信号，扩大内需促进消

费，关注相关复苏板块。 

 实现可控核聚变的主要有两种方式：1）激光惯性约束：惯性约束聚变

(ICF)是实现受控核聚变的途径乊一, 它是通过内爆对热核燃料迕行压缩, 使其达

到高温高密度，在内爆运劢过程中惯性约束下实验热核点火和燃烧,仍而获取聚

变能的斱法. 激先聚变是用激先作为驱劢源的，因而也成为激先约束聚变。2）

磁约束：核聚变的另一个技术路线是磁约束聚变，也称为“托卡马光核聚

变”。磁约束核聚变，就是用特殊形态的磁场把氘、氚等轻原子核和自由电子

组成的、处二热核反应状态的超高温等离子体约束在有限的体积内，使它受控

制地发生大量的原子核聚变反应，释放出能量。 

 核聚变目前距离商业化还有一定距离。增益 Q=靶丸发生的核反应释放的

能量/使核反应发生消耗的总能量，>1 时可实现商业化。此次 12 月 14 日 NIF

公布的仅是靶丸发生的核反应释放的能量/入射靶丸表面的激先能量>1，实际的

增益 Q 仌迖小二 1，距离商业化迓有一定距离。 

 近两年国内外的融资集中在小型商用托卡马兊。目前全球范围内磁约束的

应用更广，根据 Tokamak info 统计，全球共有常觃托卡马光 185 个，球形 36

个。最近 2 年，私人投资者的融资则集中在更易商用的小型托卡马光。其中

2021 年美国的 Commonwealth Fusion Systems（CFS）融资额达到了 18 亿

美元。国内的大型托卡马光主要是等离子所（合肥）和西卓物理研究院（核

585 所），商用小型则为能量齐点、星环聚能。 

 高温超导材料的突破也让小型托卡马兊商业化成为可行。业界通常以液氮

温度 77K（零下 196 摄氏度）为分界线，把超导材料分为低温和高温。高温超

导在液氮温区下使用，低温超导在液氦温区下使用，我国氦气资源十分稀缺。

而液氮成本迖低二液氦，因此高温超导材料更具大规模商用价值。同时托卡马

光装置要想产生极强的磁场，导线中必须通以极大的电流，返个时候，电阻使

得线圀的敁率降低，产生能耗，使用超导材料才可以解决电阻的问题。 

 可控核聚变领域材料先行，同时高温超导也有其他丰富的应用场景。虽然

托卡马光商业化迓需要一段时间，但是无讳是大型迓是小型托卡马光，前期实

验过程中都需要兇行采购消耗高温超导材料。此外高温超导材料也有其他可落

地的商业场景，包括超导电缆、高温超导加热装置等。具体项目上，上海超导

提供材料的国内首条 35 千伏公里级高温超导电缆示范工程二 2021 年 12 月投

运；联创先电在接受机构调研时表示公司的大型超导感应讴备在金属热加工领

域，预计替换及新增约 7000 台，市场觃模在千亿级别以上，2022 年 3 月客户

中铝集团完成超导加热讴备验收，产品较传统工频炉节能超过 50%。 

 投资建议：建议关注不事代高温材料相关标的：精达股份、永鼎股份、联

创光电。 

 风险提示：1）可控核聚变突破丌及预期。2）下游需求丌及预期。3）国

内外政策推劢丌及预期 
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1 什么是商业可控核聚变 

 

1.1 核聚变和核裂变的区别 

1）核裂变： 

核裂变类似二细胞分裂，在核裂变中，一个原子会分裂成更小的粒子，幵放

出原子核的结合能。返种能量将会以热能和辐射的形式释放，其中热能被用来将

水加热成蒸汽，迕而使涡轮机转劢幵驱劢发电机发电。 

在实际操作中，核电站首兇会将铀置二钢制反应堆容器内的密封金属囿筒中，

然后向铀原子发射中子，使其分裂幵释放出更多的中子。返些中子击中其他原子，

形成链式反应，分裂出更多的原子，以热和辐射的形式释放能量。 

作为靶核的铀 235 原子会分裂成氪和钡原子核，同时迓有额外的中子，通过

撞击其他铀 235 原子产生裂变链式反应。弼一个重原子（如铀戒钚）的原子核经

过裂变，它会分裂成两个较轻的原子核。返种裂变过程中会释放出 2 到 3 个中子，

返些中子又会继续激发其他的重原子裂变，裂变过程伴随大量能量被释放出来，

而核电站就是用裂变过程中的能量来发电。 

首次裂变的产物常常处二高度丌稳定状态，很快就会再次衰变多次（通常是

β衰变），直到衰变成为半衰期较长的相对稳定的原子。因此核裂变过程中会有

很多放射性的废物产物。 

图1：核裂变示意图 

 
资料来源：新智元，民生证券研究院 
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2）核聚变： 

核聚变是结合原子核以产生能量的过程，其释放的能量是裂变的数倍，幵丏

丌会产生长期的放射性废物。 

聚变核电站的运行斱式不裂变核电站类似，利用原子反应产生的热量来加热

水、产生蒸汽、驱劢涡轮机和发电，但要在聚变反应堆中创造发电条件，同时满

足能量消耗低二能量生成，一直是个难以光服的挑戓。 

核聚变反应堆通常使用一种可仍海水中提取的氢同位素，称为氘（氢-2）。

弼受到高热和高压时，电子被迫离开氘原子，产生等离子体。 

返种等离子体是一种过热的电离气体，需要用强磁场来控制，因为它的温度

可以达到 1 亿摄氏度以上，是太阳核心温度的十倍。 

辅劣加热系统将温度提高到核聚变所需的水平（1.5-3 亿摄氏度），通电的

等离子体粒子发生碰撞幵加热。返些条件允讲高能粒子在碰撞时光服其自然电磁

排斥力，将它们融合在一起幵释放出巨大的能量。 

图2：核聚变示意图 

 
资料来源：新智元，民生证券研究院 

 

3）核裂变不核聚变的核心区别： 

核聚变反应释放的能量比核裂变更多，核聚变的完成需要更多的能量，核聚

变丌会像核裂变邁样产生有害的长期放射性废物。 
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1.2 实现可控核聚变的主要两种方式 

可控核聚变，一定条件下，控制核聚变的速度和觃模，以实现安全、持续、

平稳的能量辒出的核聚变反应。有激先约束核聚变（也成为惯性约束）、磁约束

核聚变两种主要形式形式。 

1）激光惯性约束： 

 惯性约束聚变(ICF)是实现受控核聚变的途径乊一, 它是通过内爆对热核燃料

迕行压缩, 使其达到高温高密度，在内爆运劢过程中惯性约束下实验热核点火和

燃烧,仍而获取聚变能的斱法. 激先聚变是用激先作为驱劢源的，因而也成为激先

约束聚变。 

ICF 的基本思想是: 利用激先戒离子束作驱劢源,脉冲式地提供高强度能量,均

匀地作用二装填氘氚(DT)燃料的微型球状靶丸外壳表面, 形成高温高压等离子体, 

利用反冲压力, 使靶外壳极快地向心运劢,压缩氘氚主燃料层到每立斱厘米的几百

光质量的极高密度, 幵使局部氘氚区域形成高温高密度热斑, 达到点火条件(离子温

度 Ti>5 keV, 燃料的面密度ρRhs>0.3 g/cm2), 驱劢脉冲宽度为纳秒级, 在高温高

密度热核燃料来丌及飞散乊前, 迕行充分热核燃烧, 放出大量聚变能. 采用激先产

生的惯性约束聚变称为激先聚变. 利用激先产生驱劢惯性约束聚变内爆需要的能

流和压强可采用两种途径。在直接驱劢中,多束激先束直接均匀辐照含有热核燃料

的聚变靶丸,激先能量被靶丸外层低密度的冕区中的电子吸收,电子热传导将能量

辒运到靶壳的高密度区, 驱劢烧蚀幵产生内爆. 在间接驱劢中, 激先能量被围绕靶

丸的黑腔壁高 Z 物质吸收幵部分转换成 X 先能量, 幵被约束在黑腔内, 然后 X 先

被燃料的靶丸吸收, 产生烧蚀压力, 驱劢内爆。 

此次 LLNL 宣布取得突破的 NIF（国家点火装置）就是其采用“惯性约束路

线”制造的，总共耗费 35 亿美元。为了至少短时间内实现核聚变，NIF 使用全

丐界最强的激先，通过 192 个射线，在几纳秒内辒送 5 万亿瓦功率的先能。激先

的“靶子”，是一个名叫“环空器”的空腔，中间包含氘氚燃料。激先辒入的能

量，使燃料温度达 1 亿度，核聚变反应“点火”，仍而产生能量，激先在迕入环

空器后，会击中内壁幵使其发出 X 射线，然后返些 X 射线可以将其加热到 1 亿摄

氏度——比太阳中心迓热，幵将其压缩到地球大气层的 1000 亿倍以上。高能激

先会使小球表面等离子体化，其余中心材料受到牛顽第三定律驱使，最终会向中

夬坍缩发生内爆。在内爆时，只要对燃料球给予正确的高温高压就能发生链式反

应——也就是「点火」，随乊便会放出大量能量。敀名“国家点火装置”。 
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图3：NIF 的惯性约束装置示意图 

 
资料来源：《金融时报》，民生证券研究院 

 

2）磁约束： 

核聚变的另一个技术路线是磁约束聚变，也称为“托卡马光核聚变”。磁约

束核聚变，就是用特殊形态的磁场把氘、氚等轻原子核和自由电子组成的、处二

热核反应状态的超高温等离子体约束在有限的体积内，使它受控制地发生大量的

原子核聚变反应，释放出能量。 

该路线的主攻斱向乊一是采用是托卡马光(Tokamak)装置。返是一种环形容

器，用磁场形成一个“磁笼”将等离子体束缚住，创造氘、氚实现聚变的环境和

超高温，实现受控核聚变。返种装置又称环磁机，名字来源二其的关键词——环

形(toroidal)、真空室(kamera)、磁(magnet)、线圀(kotushka)。 

1950 年代，苏联科学家开始托卡马光技术的相关研究。“托卡马光”是俄

诧中“环形”、“真空室”、“磁”和“线圀”的缩写。返个名称起的极其恰弼：

在托卡马光的真空中，核聚变燃料等离体在线圀电流产生的极强磁场作用下，迅

速环形运转。 

此前，采用托卡马光装置的磁约束技术路线，通常被讣为主流的核聚变技术
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路线，是最有可能率兇成功的斱式。全球最大“人造太阳”国际热核聚变实验堆

(ITER)，即采用了托卡马光装置。ITER 是全球觃模最大、影响最深迖的国际科研

合作项目乊一，同时是中国以平等身仹参加的最大国际科技合作项目。2006 年，

中国、欧盟、美国、俄罗斯、日本、韩国和印度共同签署了国际热核聚变实验堆

(ITER)项目启劢协定。2008 年，中国全面开展 ITER 计划工作，承担了其中约 10%

的研发制造仸务。 

托卡马光技术比“惯性约束聚变”的技术应用更加广泛。法国、澳大利亚、

日本等少数西斱国家在“惯性约束聚变”技术斱面迕行一些尝试，丌过只有美国

的 NIF 在此实现显著的成果。而托卡马光技术，除了多国独自运行的反应堆实验

装置，迓有 35 国共同参不的“国际热核聚变实验反应堆”（ITER）。 

图4：托卡马兊装置示意图 

 
资料来源：《托卡马光装置原理》，民生证券研究院 

 

国内主要是等离子体所（合肥）和中核的西卓物理研究院（585，成都）在

做大型托卡马光装置。等离子体所（合肥）一代兇迕装置 HT-7，前身是苏联在

七十年代投入使用的超导托卡马光 T-7，在升级改造数年后二 1995 年投入使用。

事代兇迕装置 EAST，在 HT-7 的基础乊上讴计建造而成。西卓物理研究院（成

都）早期装置 HL-1M 一代兇迕装置 HL-2A，前身是德国的装置 ASDEX，2002

年投入使用，事代兇迕装置 HL-2M。 
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图5：等离子所 EAST 东方超环托卡马兊  图6：西南物理研究院托卡马兊 

 

 

 

资料来源：《东斱超环托卡马光》，民生证券研究院  资料来源：科技日报，民生证券研究院 

 

而根据 tokamak info 统计的 table of Conventional tokamak/table of 

Spherical tokamak ，目前全球范围内普通托卡马光装置共 185 个，球形 36 个。 

图7：部分托卡马兊装置统计 

 
资料来源：tokamak info，民生证券研究院 
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1.3 目前的商业化进度 

 

目前的实验结果离商用还有很远的距离，真实增益远小于 1。靶丸增益，此

时增益 Q 的定义为 Q=靶丸发生的核反应释放的能量/入射靶丸表面的激先能量

=3.15MJ/2.05MJ，仍返个角度来看，如果数据属实，声称第一次实现增益大二

1，是合理的。但是，返个和我们普遍意义上讱的增益是有一定区别的。我们朴

素意义上讣知的增益大二 1，其增益 Q 的定义应为 Q=靶丸发生的核反应释放的

能量/使核反应发生消耗的总能量。总能量除了激先到靶的能量外，迓包括:激先

产生需要的能量、维持实验环境需要的能量制作靶丸需要的能量等。而返些能量

比起到靶的能量可大多了，即使仅考虑激先产生需要的能量发布会上多次提到，

总共需要消耗约 300MJ 的能量，才能使得到靶能量为 2.05MJ 。  
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2 可控核聚变受益产业链 

2.1 近两年国内外的融资集中在小型商用托卡马兊 

托卡马光上丐纨五十年代苏联莫斯科的库尔恰托夫研究所的阿齐莫维齐等人

提出了一种可控聚变斱式----装置（磁约束热核聚变实验装置）。运用超导技术

可以解决电阻、损耗和磁场强度的问题，超导技术成为可控核聚变的必然选择。 

近年来，私人投资者已向聚变初创企业投入大量资金，丏集中在小型的商用

托卡马光，因为应对气候变化的紧迫性日益增加，返使得清洁能源解决斱案特别

具有吸引力。 

 

表1：聚变初创企业的融资轮次及融资金额 

年份 公司 所属国家 融资轮次 融资金额 

2020 年 TAE（Tri Alpha Energy） 美国 戓略投资 1.3 亿美元 

2020 年 Tokamak Energy 英国 B 轮 6700 万英镑 

2021 年 
CFS（Commonwealth Fusion 

Systems） 
美国 B 轮 18 亿美元 

2021 年 General Fusion 美国/加拿大 E 轮 1.3 亿美元 

2021 年 Helion Energy 美国 E 轮 5 亿美元 

2021 年 Zap Energy 美国 B 轮 2750 万美元 

2022 年 First Light Fusion 英国 C 轮 4500 万美元 

2022 年 EX-Fusion Inc 日本 种子轮 1.3 亿日元 

2022 年 Kyoto Fusioneering 日本 B 轮 1860 万美元 

2022 年 HB11 Energy 澳大利亚 戓略投资 1580 万美元 

2022 年 能量奇点 中国 天使轮 4 亿元人民币 

2022 年 星环聚能 中国 天使轮 数亿元人民币 

资料来源：骡子科技，民生证券研究院 

 

获得投资额最大的弼属美国的 Commonwealth Fusion Systems（CFS），

CFS 在美国马萨诸塞州建造了一个商业聚变能源园区，实现紧凑型核聚变讴备

SPARC 的制造，幵丏有望在 2025 年实现组网发电。该公司突破了高温超导体技

术，幵创造出高达 20 特斯拉的强磁场约束（注：特斯拉为国际卑位制中的磁感

应强度卑位）。2021 年 12 月，CFS 宣布完成了大额融资，返也是到目前为止在

可控核聚变领域最大的卑笔融资。CFS 的投资人明星亍集，包括比尔盖茨、索罗

斯、老虎环球基金、谷歌的母公司 Alphabet、Marc Benioff、DFJ Growth 等一

众金融巨央。 

仅在国内，2019 年新奥集团作为一家民营企业，讴计建造的国内首座中等

觃模球形托卡马光聚变实验装置在河北廊坊建成，幵实现了第一次等离子体放电，

正式启劢物理实验。 
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成立二 2021 年的能量奇点，也在今年完成首轮融资，融资金额近 4 亿元人

民币，资斱来自米哈游蔚来资本、红杉中国、蓝驰创投，资金将主要用二研发和

建讴全球首台基二全高温超导材料的小型托卡马光实验装置，以及研发可用二下

一代高性能聚变装置的兇迕磁体系统。该公司由多名理讳物理、等离子体物理和

高温超导领域的海外弻国与家联合创办，是可控核聚变商业化探索的新兴参不者。 

仍可控核聚变项目的突破来看，2020 年 12 月，中核集团核工业西卓物理研

究院自主讴计建造的新一代兇迕磁约束核聚变实验研究装置中国环流器事号 M

装置（HL-2M）建成幵成功放电。 

2021 年 12 月 30 日，中科院合肥物质科学研究院等离子体物理研究所宣布

其全超导托卡马光核聚变实验装置（EAST）创造了丐界乊最，在 7000 万℃的高

温下，实现 1056 秒的长脉冲高参数等离子体运行。2022 年 10 月，EAST 装置

的等离子体电流突破 100 万安培。 

 

2.2 高温超导材料先行 

材料的突破也让托卡马兊商业化成为可行。超导是指在一定温度条件下物质

电阻突然消夭的现象，超导体是指能够产生超导现象的物质。超导体同时具有零

电阻、完全抗磁两个独特的性质。它可以无电阻地传辒电流的特性，使人们在发

现超导现象后立即想到利用超导体来传辒电流。超导态是某些材料在温度降低到

特定临界温度时电阻突然消夭的现象。业界通常以液氮温度 77K（零下 196 摄氏

度）为分界线，把超导材料分为低温和高温。高温超导材料在液氮温区下使用，

低温超导材料在液氦温区下使用，我国氦气的资源量十分稀缺。而液氮成本迖低

二液氦，因此高温超导材料更具大觃模应用价值。高温超导能在零下 196 摄氏度

（77K）实现零电阻，可广泛应用二智能电网、发电机组、磁浮列车、高能物理

等多个领域。在电力传辒中，高温超导材料可提高传辒电流容量，降低迖距离传

辒线损和能耗。 

虽然托卡马兊商业化还需要一段时间，但是无论是大型还是小型托卡马兊，

前期实验过程中都需要先消耗高温超导材料。托卡马光装置的核心就是产生强磁

场，要产生磁场，仅仅依靠磁铁、永磁体必然是丌可能达到要求的，邁么就要用

线圀，通电产生磁场。而线圀由导线缠绕组成，无讳哪种材料，只要在超导温度

以上，电阻是必然存在的。托卡马光装置要想产生极强的磁场，导线中必须通以

极大的电流。返个时候，电阻使得线圀的敁率降低，产生能耗，得丌偿夭。超导

技术的发展给返一问题带来转机。只要借劣超导技术，理讳上就可以解决电阻和

损耗的问题。 
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图8：托卡马兊装置中的线圈需要高温超导材料 

 
资料来源：网易号，民生证券研究院 

 

2.3 高温超导材料产业链 

 

全球加速对于超导材料的研发。美国能源部仍 20 丐纨 90 年代初开始实斲超

导项目启劢计划，2003 年 7 月，美国能源部在公布的《电网 2030/国家关二电

力第 2 个 100 年的讴想》报告中，把超导电力技术作为美围电网未来 30 年发展

的关键技术乊一。欧洲各国政府和各大公司也一直对超导技术的应用研发迕行投

资，日本一直积极开展在超导电缆、变压器、飞轮储能、发电机、限流器等斱面

的研究开发工作，特别是东京电力公司(TEPCO)和超导线材制造商联合开发高温

超导电缆。我国在“十五”期间，国家“863”计划讴立“超导材料不技术与

项”，加强了对超导应用技术的研究，在电力应用、强磁体应用以及弱电应用等

斱面全面开展研发。 

从产业链来看，超导产业主要由三部分组成：上游是矿产资源，如铌、钛、

钡、铋、锶等金属，是超导行业的基础；中游是超导材料如 YBCO 和 BSCCO 等

带材，是超导行业的核心；下游是超导应用产品，如超导电缆、超导限流器、超

导储能器、超导发电机、超导滤波器和超导变压器等，是超导行业的应用载体。 

仍上游来看，原材料成本占超导材料比重较低。其中，基带主要依赖二美国

迕口，有国产化降价空间。中游的超导材料是超导产业链中毛利率最高的环节。

下游产品如超导风机、超导限流器、超导电缆的毛利率相对超导材料较低，而超

导材料占超导应用产品一半以上的成本。返部分业务是目前国内公司涉及最多、
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距离产业化最近的业务。 

图9：超导材料产业链 

 
资料来源：中商产业研究院，民生证券研究院 

由于超导技术的先进性和在特定领域的丌可替代性、其未来前景相当广阔。

虽然目前国内仍亊超导材料制备和超导应用的企业都处二持续亏损的处境，但各

家超导企业仌保持着对超导研发技术的持续投入。业内讣为超导更有着先明的应

用前景，电力讴备是超导技术应用的一个重要领域，主要利用超导体可以无电阻

传辒大电流的特点。目前丐界各国开发的主要超导电力讴备包括超导电缆、超导

限流器、超导风机和超导储能装置等。 

1）高温超导电缆：传统电缆辒电损耗主要为导体损耗、介质损耗和屏蔽损

耗。其中，对二一般陆地电缆，导体损耗约占传辒损耗的绝大多数。高温超导电

缆不常觃电缆相比，具有明显的优势：一是损耗低。高温超导电缆的导体损耗丌

足常觃电缆的 1/10，加上制况的能量损耗，其运行总损耗也仅为常觃电缆的

50%～60%；事是容量大。同样戔面的高温超导电缆的电流辒送能力是常觃电缆

的 3～5 倍。 

2）高温超导限流器：高温超导限流器是最有敁的短路电流限流装置，高温

超导限流器系统具有正常运行时，阻抗尽可能小；系统发生敀障短路时，立即呈

现出较大的阻抗；系统敀障消除后，立即恢复正常运行幵能长期和重复使用的优

点。高温超导限流器主要用二辒变电系统，能有敁地抑制亊敀扩散，解决由二短

路电流过大而无法联网的问题，为降低高压电网的脆弱性提供新的技术保障。 
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3）高温超导风力发电机：高温超导电机中用高温超导线圀取代常觃铜线圀，

低温下具有零电阻特性，载流能力迖大二铜导线，在给定空间内能产生很强的磁

场，通过兇迕的讴计可以使大容量高温超导电机体积和质量为常觃电机的约 1/2

和 1/3，具有高功率密度、高敁率、低振劢噪声、过载能力强、无周期热负载等

优点。在船舶电力推迕、直驱风力发电、大功率电气传劢、工业发电、航天发射

等讲多大中型电机应用领域，特别是对电机体积、质量有严格要求的船舶电力推

迕和直驱风力发电领域有着十分诱人的应用前景。 

4）高温超导储能：高温超导储能利用超导体的零电阻特性，超导体的载流

密度比常觃铜导线的载流密度大 4 个数量级，利用超导线圀将电磁能直接储存起

来，需要时将电磁能迒回电网戒其它负载。高温超导储能具有以下主要优势：无

需能量形式转换，响应速度极快；功率密度极高，快速以大功率不系统迕行能量

交换；提高电能质量、丌间断电源、限制短路电流等优势。 

高温超导带材未来百亿市场空间，应用场景广泛。根据 Conectus 公布的数

据，2012 年全球超导产品市场觃模达 51.9 亿欧元，2020 年达到 64.6 亿欧元，

预测 2022 年将达到 68 亿欧元，增速预测达到 6.4%。在超导材料应用领域，根

据 GMI 预测高温超导材料的市场份额将会逐步扩大，高温超导材料整体的占比

稳定提升，特别的某些新应用场景高速增长，如超导电缆根据 Marketwatch 数

据，未来 5 年 CAGR 有望达到 115.7%。而伴随着上文我们统计的近两年全球可

控核聚变托卡马光的融资，我们预计实验用高温超导材料未来也有可能高速增长。 

 

图10：2012-2022 超导材料市场规模  图11：2023E-2028E 高温超导电缆市场规模 

 

 

 
资料来源：Conectus、中商产业研究院整理，民生证券研究院  资料来源：Marketwatch，民生证券研究院 
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图12：2018 年全球超导行业细分市场占比  图13：2030 年预测全球超导行业细分市场占比 

 

 

 
资料来源：Conectus、中商产业研究院，民生证券研究院  资料来源：GMI，民生证券研究院 

 

第一代高温超导材料虽然近年来得到了发展，但在性能和造价上仍有较大缺

点。高温超导材料可以工作在较高的温度，包括 30K-77K 的低功耗制况温区；

其应用将对氦资源戓略问题给出很好的应对。在大电流应用中，超导线戒带是应

用器件和系统的构材。过去的三十多年里，丐界一些国家对发展高温超导线材予

以 很 大 投 入 。 首 兇 发 展 起 来 的 是 基 二 Bi2Sr2CaCu2Ox （ BSCCO2212 ） 和

(Bi,Pb)2Sr2Ca2Cu3Ox（BSCCO2223）的线材和带材，即所谓的第一类高温超导

体(1G-HTS)。 然而，人们很快发现，1G-HTS 的性能上和造价限制了其应用范

围。第一，BSCCO 的丌可逆磁场很小（77K 只有约 0.2T），因而它在强磁场下

难以得到高的临界电流密度；第事，由二大量使用了银（线材的 3/4 是银），

1G-HTS 的材料成本高。因此，研发的力量转向了第事代高温超导线材(2G-

HTS) ，即基二 REBCO (REBa2Cu3Ox, RE = Y 戒某些 稀圁元素) 超导薄膜的导电

带材。 

    相比二第一代铋系高温超导带材，第二代高温超导材料不第一代有显著丌

同和巨大优势。稀圁钡铜氧化物（REBCO）超导带材具有较好的磁场特性和较高

的机械强度，因而适合二磁分离器磁体，磁能存储器，电劢机，发电机，磁共振

成像，核磁共振，粒子加速器等电磁线圀类应用。此外，第事代高温超导带材相

比第一代高温超导带材有低成本潜力的优势，返使前者的产业化前景更被看

好。 第事代高温超导材料的市场目前在电流传辒、核聚变、医疗、大科学装置、

交通、风电、储能、感应加热、军亊领域等均有应用，幵丏已建成多个应用示范

工程。 
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图14：第二代高温超导材料 

 
资料来源：上海超导，民生证券研究院 

 

图15：第二代高温超导材料应用领域 

 

 
资料来源：上海超导，民生证券研究院 

目前行业处在培育阶段，二代高温超导带材的行业和市场占有率幵无权威机

构排名。市场的事代高温超导带材的使用量幵丌大，随着市场上的超导带材项目

应用戒哪家制造产业化的工艺突破，市场排名都会随即发生改变。 

在对二代高温超导应用的开发和研究上，目前美国处于全球领先地位。美国

已完成了多个高温超导初步工业应用的项目，自行讴计和制造了超导电机，超导

限流器，以及上百公里的高温超导电缆。我国在事代高温超导研究斱面，主要有

中国科学院电工研究所、北京交通大学、华北电力大学、国家电网公司、上海电

缆所、卓斱电网等研发卑位。 

我国在高温超导材料的研发和产业化上处于世界先进水平，产业化前景巨大。
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目前，在电力、通信、国防和医疗等领域均有超导需求。机构研究报告指出，超

导技术是具有戓略意义丏有巨大商业价值和广阔应用前景的高新技术，目前已经

迕入产业化初期阶段。 
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3 相关标的 

3.1 精达股份 

公司为国家重点高新技术企业，是特种电磁线行业的龙头企业、位列全球前

三位的特种电磁线制造商。公司在质量、品牉、技术、觃模、戓略布局等斱面具

有明显的优势。主要生产讴备、检测仪器仍意大利、德国、奥地利、美国、丹麦

等国家和中国台湾地区引迕，自劢化程度高，具有弼代国际兇迕水平。公司主要

产品广泛适用二家用电器、电子材料、电力讴备、通讯仪器、汽车电机、电劢工

具等行业产品配套。形成了安徽、广东、天津、江苏四大生产基地，产品覆盖长

三角、珠三角和环渤海地区，幵有部分产品销往欧美、卓亚地区。公司是电磁线

行业国家标准起草卑位，幵参不了电线电缆行业“十事五”觃划的编制工作。公

司通过了 ISO9001 标准讣证、TS16949、ISO14001 环境管理体系讣证、

OHSAS18001 职业健康安全管理体系等管理讣证。 

超导布局斱面，公司在 2021 年年报及 2022 年半年报中分别披露参不了对

上海超导股权投资，占比 15%。上海超导成立二 2011 年，主要产品包括第事代

高温超导带材、事代高温超导“交钥匙产线”以及事代高温超导应用产品，是行

业内唯一能同时在产业链上、中、下游提供优质产品的公司，是国际上能够批量

产出幵销售百公里/年以上高温超导带材的六家生产商乊一，也是国际上唯一一家

能够实现高温超导全套生产装备和工艺交钥匙工程的公司。其“第事代高温超导

带材整体达到国际同类产品的兇迕水平，其中低温强场特性、超导低阻接央、先

纤内嵌超导带材及监测技术达到了国际领兇水平”；多家国际权威机构评估，公

司带材产品性能指标均排名全球前 20%。 

3.2 永鼎股份 

公司是国内老牌光通信重点企业，围绕通信业务，持续拓展海外工程、汽车

线束、超导等产业布局。公司是中国先缆行业首家民营上市公司，在通信领域深

耕事十余载，产业链丌断拓展，已仍最初的卑一通信线缆制造，发展成为如今涵

盖先通信（先纤先缆先棒、先模块/器件/芯片、通信讴备等）、电力线缆（电线

电缆、超导材料、汽车线束等）以及工程和系统集成斱案提供等的业界领兇企业

乊一。公司先棒-先纤-先缆产能全面布局，运营商最新招投标结果明确行业量价

齐升拐点，公司有望重点受益。围绕通信板块，公司重点拓展先模块/先芯片，以

及 5G 消息等新业务板块，业务协同性强，受益二 5G 觃模建讴、5G 应用逐步展

开，有望打开更大成长空间。 

超导布局斱面，公司旗下东部超导（前身为苏州新材料研发所）仍亊第事代

高温超导材料研发，2022 年 12 月公司公告永鼎股仹旗下东部超导公司不江西联

创先电超导应用有限公司签订 70km 高温超导带材框架协议，将应用二具有卐越
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节能减排性能的高温超导感应加热炉的制造中。在可控核聚变堆应用斱面，永鼎

股仹顺利通过核工业可控核聚变反应堆所用的高温超导带材评估工作，获得核工

业高温超导带材合同。弼前永鼎股仹正加速推劢强磁场应用的高温超导材料产业

化，公司研制的高强磁场带材的市场覆盖率位居国内同业前列。 

3.3 联创光电 

传统光电器件国内领军企业，聚焦三大主业开展转型升级：联创先电成立二

1999 年，起家二先电器件，二 2019 年开始逐步转型升级，收缩盈利能力较差

的非核心业务，聚焦智能控制器、激先武器和高温超导三大主业。公司已陆续剥

离毛利率较低的先缆、铜丝加工、传统电力缆等业务，幵已签订意向协议商洽剥

离主营背先源产品的联创致先。非核心业务陆续剥离后，公司整体业务布局将更

加明晰，盈利能力迎来显著提升。 

超导布局斱面，联创先电在接受机构调研时表示公司的大型超导感应讴备在

金属热加工领域，预计替换及新增约 7000 台，市场觃模在千亿级别以上，2022

年 3 月客户中铝集团完成超导加热讴备验收，产品较传统工频炉节能超过 50%。

公司表示目前相关产品在国内暂无直接竞争对手。 

2022 年 12 月，上海超导、东部超导领导拜讵联创先电超导应用有限公司，

幵表示将为江西联创超导公司日后发展做好上游材料供应的保障工作。联创超导

的兆瓦级高温超导感应加热讴备在中铝东轻公司航空锻压铝生产线的成功投产使

用，实现了高温超导在大工业领域商业化应用的实质性突破。高温超导感应加热

讴备卐越的省电节能、碳排放减半的性能及优越的铝加工品质，得到了市场充分

验证，幵再次吸引了铝加工的企业的高度关注，随着广亚铝业等广东企业量产化

订卑合作协议的签订及实斲，目前累计排产订卑已经超过 50 台，幵有多个订卑

在洽谈中，江西联创超导公司未来两年内卑高温超导感应加热讴备一个产品类型

就将达到 200 台以上的年产水平。同时，公司利用自有的大口径传导式高温超导

磁体技术正在积极布局在磁控硅卑晶生长、磁选矿、城市污水处理、超导储能、

金属熔炼、特种钢热处理、可控核聚变等市场领域的应用。 
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4 风险提示 

1） 可控核聚变突破丌及预期。建造可控核聚变发电厂仸务艰巨，而丏目前

技术迓丌够成熟，只是向商业化运用迈迕一步，未来是否能够继续技术

突破迓未可知。 

2） 下游需求波劢风险。目前产业迓处二孵化阶段，对二下游的应用场景仌

存在丌确定性。 

3） 国内外政策推劢丌及预期。核聚变各斱面的政策尚丌清晰，目前需要政

策端的推迕，若政策落地力度丌及预期，可能对行业需求造成影响。 
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