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主要内容： 

当全球碳中和目标遭遇地缘政治冲突的持续扰动，当电力需求激增叠加

可再生能源的间歇性瓶颈，能源安全与低碳转型的双重诉求正在重塑全球能

源战略格局。十余年前福岛核事故引发的全球反核浪潮逐渐退去，取而代之

的是对核能清洁、稳定、高效核心特质的重新认知与战略推崇。从日本《第七

期能源基本计划》确立“核能复兴”战略、欧洲多国废止弃核政策，到美国两

党形成核电发展共识、22 国联合发起“2050 年三倍核能宣言”，全球反核阵

营全面瓦解，核电已从争议能源转型为碳中和与能源安全的双重解决方案，

成为全球范围内的政策共识。 

在需求端，终端电气化深化与 AI 算力爆发式增长推动电力消耗持续扩

容，2024 年全球数据中心用电量已达 415TWh，对不间断清洁电力的刚性需

求，让核能的不可替代性愈发凸显。而中国作为全球核电发展的核心引擎，连

续多年保持高核准量，2030 年前在运装机将跃居世界第一，2040 年目标直指

2 亿千瓦，市场化进程与项目落地同步加速，为行业成长注入强确定性。 

技术迭代则为核电发展打开了长期天花板。三代核电以“华龙一号”为代

表实现规模化应用，四代核电在非电领域加速突破，小型模块化反应堆（SMR）

成为科技巨头布局焦点，而聚变技术的重大进展更预示着“终极能源”的可期

未来。与此同时，作为产业链核心支撑的铀资源，正迎来需求拐点，全球从

“能源自主”向“资源自给”的转型，进一步凸显了核电产业的战略价值与投资

机遇。此外，中核集团核心子企业中国铀业成功上市，其凭借全球资源布局、领

先采铀技术及 41.10 亿元 IPO 募资投向核心项目，将显著提升国内天然铀自主

供应能力，完善核电产业链上游资源保障体系，而天然铀市场中长期供需偏紧、

价格趋升的格局进一步凸显了此次上市的战略价值。 
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这场以核能为核心的能源革命，不仅是技术与产业的迭代升级，更是全

球能源格局的深度重塑。本报告将全面解析全球核电政策转向、需求升级、技

术突破与资源保障的核心逻辑，聚焦中国核电产业链的发展机遇与挑战，为

把握这一轮能源变革浪潮提供全景式参考。 
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一、 全球核电政策转向，核能周期启动 

1.1 政策转向：全球反核阵营瓦解，核电战略地位空前强化 

核能凭借清洁、稳定、高效的核心特质，与风能、太阳能并列为全球碳中和目标下的核心能源支柱。

2011 年福岛核事故曾导致全球核电发展按下“暂停键”；十余年后，在地缘政治冲突加剧、全球经济复苏

乏力、电力需求激增等多重因素叠加影响下，能源政策天平加速向“可负担性+供应稳定性”倾斜，全球反

核阵营逐步瓦解 

日本作为资源匮乏国家，能源自给率不足 10%，高市早苗政府将“100%能源自立”纳入国家核心战略。

2025 年 2 月，日本发布《第七期能源基本计划》，明确提出“核能复兴”战略，规划至 2040 年将核电在电

力结构中的占比由 2023 年的 8.5%提升至 20%；同年 11 月，日本正式重启全球最大单体核电站——新潟县

柏崎刈羽核电站，标志着其核电复苏进入实质性落地阶段。 

欧洲方面，俄乌冲突爆发后，欧盟对俄罗斯实施十余轮制裁，导致俄气供应中断、区域电价大幅飙升；

2025 年 5 月，欧盟通过《重新赋能欧盟路线图》（REPowerEU），明确 2027 年全面切断与俄罗斯的能源联

系。而 2025 年 4 月伊比利亚半岛大范围停电事件，暴露了高比例可再生能源（西班牙占比 56%、葡萄牙占

比 87%）的瞬时平衡风险。在传统能源“断链”、可再生能源“靠天吃饭”的双重困境下，核电成为欧洲唯

一可大规模部署的无碳基荷电源，德国、丹麦、比利时相继废止此前的弃核政策，重新将核电纳入能源安全

保障体系。 

美国方面，民主党与共和党在能源政策上存在显著分歧，但在发展核电领域形成罕见共识。随着 AI 产

业快速发展，算力需求激增，2024 年美国数据中心耗电量达 187TWh，占全国总用电量的 4.5%。由于风能、

太阳能存在间歇性缺陷，化石能源不符合低碳要求，微软、谷歌、亚马逊、Meta 等科技巨头纷纷直接签约

小型模块化反应堆（SMR）项目，以锁定 24 小时不间断的清洁基荷电力供应。 

全球反核阵营瓦解，核电战略地位空前强化并形成全球共识。第二十八届联合国气候大会上，22 国联

合发起“2050 年三倍核能宣言”，核电作为碳中和与能源安全的双重解决方案，已形成全球范围内的政策

共识。 

1.2 需求升级：电力缺口扩大，核能刚需属性凸显 

全球终端电气化与算力需求推动电力消费总量增长，核能清洁稳定的特质既匹配 AI、数据中心等高端

场景刚性需求，又契合碳中和目标，叠加四代核电非电应用拓展与聚变技术突破，其刚需属性持续凸显 
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全球终端电气化进程持续深化，工业生产与居民生活用电需求稳步扩容，带动电力消费总量持续增长。

算力需求的爆发式增长进一步推高电力消耗，据国际能源署统计，2024年全球数据中心用电量已达 415TWh，

占全球电力消耗的 1.5%，其中美国占比 45%，成为电力需求增长的重要驱动力。中国自 2019 年核电重启

后，连续 4 年每年核准机 10 台及以上，2030 年前在运装机将跃居世界第一，2040 年目标达 2 亿千瓦，政

策支持力度持续加码。美国提出 2050 年 400GW 装机目标，欧洲多国重启核电发展。据世界核协会（WNA）

中性预测，2040 年全球核电装机将达 746GW，对应铀需求较当前增长 118% 至 15 万吨。 

在结构性需求层面，核能清洁稳定的核心特质精准匹配高端场景诉求。AI 与数据中心领域对电力的稳

定性、连续性要求极高，光伏、风电的间歇性缺陷难以满足 7×24 小时供电需求，而化石能源则不符合低碳

发展导向，核能由此成为微软、谷歌等科技巨头的最优选择，催生了高质量电力的刚性需求。从全球碳中和

目标来看，核能热值远超传统能源，且全程无碳排放，与风能、太阳能共同构成碳中和战略下的核心能源支

柱，是各国实现减排承诺的关键路径，其战略价值进一步凸显。 

应用场景的多元延伸为核电行业打开了长期成长天花板。四代核电技术凭借其技术优势，在供热、供

暖、制氢、海水淡化等非电领域的应用前景持续拓宽，突破了传统核电仅聚焦发电的局限，丰富了行业盈利

模式。同时，聚变技术的持续突破与商业化推进，为中长期能源供应提供了根本性解决方案，进一步提升了

核电行业的长期发展空间与想象空间。 

图 1 全球在建核电容量（百万瓦特）  图 2 全球在建核电数量（座） 

 

 

 

资料来源：世界核协会，中证鹏元整理  资料来源：世界核协会，中证鹏元整理 

 

二、国内核电项目建设有序推进，市场化进程加速 
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中国核电政策支持持续加码，高核准量逐步转化为项目开工落地，2027 年后将迎投产集中期，同时市

场化进程稳步推进，行业成长确定性与产业链带动效应显著 

中国核电政策力度持续加码。自 2019 年正式重启核电机组审批以来，核电政策支持力度持续加码，连

续 4 年保持每年核准机组 10 台及以上的高体量；“十四五”后半段（2022-2025 年）延续这一节奏，年均

核准量不低于 10 台。按照核电项目 5-8 年的建设周期推算，2027 年后国内将迎来核电装机投产集中期，

2030 年前在运装机规模有望跃居世界第一，2040 年目标达 2 亿千瓦。我国核电在能源结构中占比不足 5%，

低基数下成长潜力显著，预计 2033-2035 年发电量占比将提升至接近 10%，且在新型电力系统中保供支撑作

用持续凸显，成长确定性强。 

项目落地逐步推进，核准项目有序开工。2025 年 10 月 18 日，中广核山东招远核电项目一号机组实现

核岛第一罐混凝土浇筑（FCD），标志着项目全面进入施工阶段；10 月 19 日，中广核浙江三澳核电项目三

号机组同样完成核岛第一罐混凝土浇筑（FCD），主体工程正式启动。上述项目的有序开工，是国内核电高

核准量向建设端转化的直接体现，将持续带动产业链上下游需求释放。 

核电市场化进程同步推进。当前核电电量尚未实现全面入市，但“十四五”以来，中核、中广核两大核

电上市公司的电量市场化交易比例已逐步提升。2025 年，核电主要分布省份持续深化核电入市改革；2026

年起，广东核电将实现全面入市交易，浙江新增 50%核电电量纳入中长期交易，非市场化电量占比缩减至

40%。在电力供需格局宽松、核电持续高核准的背景下，市场化程度较低的核电正逐步扩大入市比例，“十

五五”期间伴随装机体量快速增长，核电有望成为大规模入市的主力电源。值得注意的是，核电在装机与电

量快速增长阶段推进入市，或呈现电量与电价此消彼长的态势。 

表 1  2015-2025 年核电机组核准情况 

    时间   公司 核准机组 核准数量 

    2015  

中核 福清核电 5.6 号，田湾三期（5、6 号） 

8 

中广核 防城港二期（3.4 号），红沿河二期（5.6 号）" 

    2016  中广核   0 

    2017      0 

    2018      0 

    2019  

中核 漳州核电一期（1.2 号） 

6 中广核 太平岭核电一期（1.2 号） 

华能 荣成石岛湾示范工程 
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    2020  

中广核 浙江三澳核电一期（1、2 号） 

4 

华能 海南昌江核电二期（3.4 号） 

    2021  中核 

田湾四期（7、8 号），辽宁徐大堡二期（3、4 号），海南昌江小型示范堆

型 

5 

    2022  

中核 浙江三门二期（3.4 号）。福建漳州二期（3.4 号） 

10 国电投 山东海阳二期（3.4 号）、广东廉江一期（1.2 号） 

中广核 广东陆丰项目 5、6 号 

    2023  

中核 浙江金七门一期（1.2 号）、辽宁徐大堡 1.2 号 

10 中广核 福建宁德 5、6 号。广东太平岭 3、4 号 

华能 山东石岛湾一期扩建（1.2 号） 

    2024  

中核 江苏徐圩一期（1.2.3 号） 

11 中广核 

浙江三澳二期（3、4 号）、广东陆率一期（1、2 号） 山东招远一期（1、

2 号） 

国电投 广西白龙一期（1.2 号） 

    2025  

中核 浙江三门三期（5.6 号） 

10 

中广核 广东台山二期（3.4 号）、广西防城港三期（5.6 号） 

华能 福建霞浦一期（1、2 号） 

国电投 山东海阳三期（5.8 号） 

资料来源：核能号，中国能源报，中证鹏元整理 

图 3 中广核山东招远核电项目实现全面施工  图 4 中广核浙江三澳核电项目实现全面施工 
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资料来源：公司公告，中证鹏元整理  资料来源：公司公告，中证鹏元整理 

 

图 5 中国核电市场化电量及占比（亿千瓦时）  图 6 中国广核市场化电量及占比（亿千瓦时） 

 

 

 

资料来源：公司公告，中证鹏元整理  资料来源：公司公告，中证鹏元整理 

 

三、核电技术迭代：三代为主力、四代加速落地、核聚变取得突破 

全球商业化核电已形成“三代机组规模化应用、四代技术示范落地、聚变探索加速突破”的阶梯式发展

路线，技术迭代与商业化进程有序推进； 上游铀资源保障能力的提升是核电产业链稳健发展的核心支撑 

三代核电作为当前商业化主流技术，以“高安全、高效率、长周期”为核心特征，已进入规模化建设阶

段。第三代核电技术，是指满足美国《先进轻水堆用户要求》与《欧洲用户对轻水堆核电站的要求》相关标

准的反应堆堆型。20 世纪 90 年代，为消除三里岛和切尔诺贝利核电站严重事故带来的负面影响，全球核

电行业聚焦严重事故的预防与后果缓解开展集中攻关。在此背景下，美国、欧洲相继发布上述两项文件，进

一步明确了防范和缓解严重事故、提升安全可靠性、优化人因工程等核心要求。当前，第三代核电机型主要

包括 AP1000、EPR、ABWR、APR1400、AES2006、ESBWR、CAP1400 以及我国自主研发的 “华龙一号” 

等。中国自主研发的华龙一号是全球三代核电的标杆技术，具备完全自主知识产权，覆盖型号总体设计、燃

料及堆芯设计、设备研发等全产业链核心技术，目前国内外在运、核准在建机组总数超 40 台，是全球在运

在建规模最大的三代核电技术，已有 7 台机组建成投运。其关键突破体现在：安全层面采用“能动+非能动”

相结合的安全设计，堆芯熔化概率降至 10⁻⁷/堆年以下，较二代机组降低两个数量级；经济层面通过批量化

建设持续优化成本，每两台机组投资约 400 亿元，当前正结合工程运维经验进一步降低工程造价；环保层面

单机组年发电量可达 100 亿千瓦时，等效每年减排二氧化碳约 924 万吨，环保效益显著。国际上，CAP1000
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（原 SP1000）等三代技术同步推进，与华龙一号共同构成全球三代核电的主流阵营。随着世界银行解除核

电融资禁令、亚洲开发银行跟进评估解禁，三代核电项目的融资渠道进一步拓宽，为其在发展中国家的推广

奠定基础，埃及、孟加拉国、印尼等 10 余个国家已启动三代核电建设计划。 

四代核电技术以“固有安全、模块化、多用途”为核心优势，已从实验室阶段逐步转向示范工程，主要

路线包括钠冷快堆、高温气冷堆、钍基熔盐堆等，各路线针对不同应用场景形成差异化突破。第四代核电

技术共确立六种候选堆型。2000 年，美国发起成立第四代核能系统国际论坛（GIF），旨在系统性解决核能

发展进程中面临的铀资源高效利用与核废物妥善处置、安全可靠性提升、经济性优化、防核扩散与实体防护

等核心问题。第四代核能系统的最显著特征，在于强调固有安全性，其技术路径是破解核能可持续发展难题

的关键环节。经 GIF 论证确立的六种候选堆型包括：钠冷快堆、铅冷快堆、气冷快堆、超临界水堆、超高温

气冷堆、熔盐堆。此外，行波堆与加速器驱动次临界系统（ADS），同样符合第四代核反应堆的技术要求。

高温气冷堆：具备“固有安全”特性，即使发生事故也无需外力干预即可维持安全状态，山东石岛湾高温气

冷堆示范工程已稳定运行多年，其模块化设计可灵活适配工业供热、区域供暖等场景，未来有望与制氢产业

结合，拓展非电应用空间；钍基熔盐堆：以钍为主要燃料，资源储量丰富（全球钍储量约为铀的 4 倍），核

废料产生量仅为传统铀堆的 1/10，国内示范项目已完成关键设备调试，逐步从实验室走向工程化应用；钠冷

快堆：可实现铀资源的增殖利用，将天然铀利用率从传统压水堆的 1%提升至 60%以上，有效缓解铀资源

供给压力，国内示范快堆已实现稳定发电，为后续商业化奠定基础。 

小型模块化反应堆（SMR）作为三代向四代过渡的关键技术，凭借“体积小、投资低、建设周期短、安

全性高”的优势，成为全球核电技术竞争的焦点。其核心突破在于模块化设计，单堆容量通常在 300MW 以

下，可实现工厂预制、现场组装，建设周期缩短至 3-4 年（仅为传统核电的 1/2），事故风险远低于传统反

应堆。当前，中国、俄罗斯、美国走在 SMR 研发应用前列，谷歌、亚马逊、甲骨文等科技巨头纷纷布局 SMR

研发，以满足数据中心、AI 算力中心等场景的稳定供电需求。SMR 的应用场景已从传统发电延伸至偏远地

区供电、海岛能源保障、工业自备电源等领域，世界银行将 SMR 列为重点支持方向，预计未来 5 年将迎来

商业化爆发期。 

聚变技术被视为“终极能源解决方案”，其燃料（氘、氚）储量丰富（海水中氘储量可满足人类百万年能

源需求），且无长寿命核废料、无核扩散风险，近期核聚变被各国按下快进键。国际原子能机构发布的《世

界聚变能源展望 2025》指出，核聚变正处于从科学实验向工程验证和产业部署的“决定性新阶段”。美国先

后发布《聚变能战略 2024》《聚变科学与技术路线图》，力争在 21 世纪 30 年代中期实现聚变能源商业化；

日本制定并修订了《核聚变能创新战略》，力争在 21 世纪 30 年代率先实现世界首个核聚变发电示范；德国

推出“聚变 2040”计划，在 2040 年前建成一座聚变示范电站。中国合肥 EAST 全超导托卡马克装置取得重
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大突破，2025 年成功实现 1 亿摄氏度等离子体稳定运行 1066 秒，创下全球最长稳态运行纪录，为聚变能源

的工程化验证奠定核心基础。依托 EAST 技术积累，BEST 聚变堆主机建设于 2025 年 5 月正式启动总装后，

主机真空室、杜瓦底座等超重部件相继落位，总包与分包招标滚动释放，施工与采购同步提速。11 月 24 日，

中国科学院在 BEST 现场正式启动“燃烧等离子体国际科学计划”，并面向全球发布 BEST 研究路线图；法

国、英国、德国等十余国科学家现场签署《合肥聚变宣言》，承诺共享实验窗口、联合攻关燃烧等离子体物

理，标志着中国聚变研发由单机试验迈入国际协同的“燃烧”新阶段。按计划，BEST 将于 2027 年底建成，

率先开展氘氚聚变实验，目标实现 Q＞1 的净能量增益，为后续商用示范堆奠定科学与工程基础。 

上游铀资源保障能力的提升是核电产业链稳健发展的核心支撑。中国铀业作为国内天然铀供应的“国

家队”，于 2025 年 12 月 3 日正式登陆资本市场，此次 IPO 募资 41.1 亿元，重点投向内蒙古那岭沟铀矿等

7 个核心项目，涵盖铀矿勘探、开采、冶炼等全环节。通过引入先进开采技术与扩大资本开支，预计项目达

产后将新增铀产能超 2000 吨/年，显著提升国内铀资源自主供应率。截至目前，中国铀业已控股全球第六大

铀矿山——纳米比亚罗辛铀矿，并通过“国铀一号”自主勘探开发技术，实现铀矿资源回收率提升至 85%以

上，较传统技术提高 10-15 个百分点。上游资源端的补短板，有效缓解了国内铀资源对外依存度较高的现

状，完善了“资源－燃料－机组”全产业链保障体系，为核电行业长期高质量发展奠定了坚实的资源基础。 

核电站建设进程的加快，有望推动乏燃料后处理领域投资额的提升。据测算数据显示，预计 2025 年我

国乏燃料年产生量约为 1525 吨，累计产生量将达 14963 吨；到 2030 年，乏燃料年产生量将增至 2749 吨，

累计产生量将进一步攀升至 24856 吨。为实现乏燃料处理需求与处置能力的平衡，2035 年之前我国需新建

3—4座年处理能力达800吨的乏燃料后处理厂。我国乏燃料后处理能力与国际先进水平相比存在较大差距。

以法国为例，其已具备 1700 吨/年的乏燃料后处理能力。反观我国，当前乏燃料后处理能力相对薄弱。根据

《中华人民共和国国民经济和社会发展第十四个五年规划和 2035 年远景目标纲要》相关规划，到 2025 年

我国核电运行装机容量预计将达 70GW，届时我国核电装机容量有望超越法国，乏燃料后处理的市场需求愈

发迫切。 
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图 7 三代核电以华龙一号为主  图 8 四代核电钍基熔盐堆等技术路线优势突出 

 

 

 

资料来源：中证鹏元整理  资料来源：中证鹏元整理 

 

 

图 9 中国合肥 EAST 全超导托卡马克装置创下全

球最长稳态运行纪录 
 图 10 中国核聚变装置 BEST 项目建设取得突破 

 

 

 

资料来源：中证鹏元整理  资料来源：中证鹏元整理 

 

四、上游铀需求拐点已至，全球推进从“能源自主”到“资源自给”转型 

在全球碳中和加速落地、清洁能源产业蓬勃发展的宏观背景下，关键矿产已成为支撑能源转型、保障

能源安全的核心要素。铀作为核电产业的核心燃料，其战略价值伴随全球核电复苏进程持续凸显，而全球

主要核电经济体均存在较高的铀资源进口依赖，推动各国加速从“能源自主”向“资源自给”转型，全力构

建自主可控的核燃料供应链 
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天然铀是生产浓缩铀的原料，也可用于生产钚。石墨水堆和石墨气冷堆用的天然铀燃料是加有少量合金

元素的金属铀，重水堆用的天然铀燃料是二氧化铀陶瓷体。天然铀在地壳中分布广泛，地壳中铀的平均含量

约为百万分之 2.5，即平均每吨地壳物质中约含 2.5 克铀，这比钨、汞、金、银等元素的含量还高。铀在各

种岩石中的含量很不均匀。例如在花岗岩中的含量就要高些，平均每吨含 3.5 克铀。在地壳的第一层（距地

表 20km）内含铀近 1.3×10^14 吨。依此推算，一立方公里的花岗岩就会含有约一万吨铀。海水中铀的浓度

相当低，每吨海水平均只含 3.3 毫克铀，但由于海水总量极大（海水中总含铀量可达 4.5×10^9 吨），且从

水中提取有其方便之处，所以不少国家，特别是那些缺少铀矿资源的国家，正在探索海水提铀的方法。 

全球铀资源分布呈现“储量集中、产销错位”的核心特征。澳大利亚、哈萨克斯坦、加拿大、俄罗斯和

纳米比亚五国的铀储量合计占全球总量的 70%，产量占比超 80%，其中俄罗斯更是掌控着全球 40%的铀浓

缩产能。这一集中化格局导致主要核电国家面临显著的供应链安全风险，推动各国密集出台政策推进供应

链自主化。美国 2023 年约 70%的反应堆燃料依赖进口，其中 27%源自俄罗斯，为此通过签署《禁止进口俄

罗斯铀法案》、将铀纳入关键矿产清单等举措，加大本土铀转化与浓缩能力建设；欧盟 2024 年仍有 15%的

铀进口来自俄罗斯，虽通过《重新赋能欧盟路线图》限制与俄罗斯核燃料新合同的签署，但核燃料供应链的

重构难度显著高于石油、天然气等传统能源；中国铀资源对外依存度常年维持在 70%以上，2023 年进口天

然铀 1.7 万吨，主要来自哈萨克斯坦与纳米比亚，通过国内铀矿找矿突破（如鄂尔多斯盆地泾川地区特大型

铀矿发现）、海外资源合作布局及钍基熔盐堆等替代技术研发，构建多维度铀资源安全保障体系。 

全球核电复苏态势明确，驱动铀需求持续刚性增长，而供给端长期约束下的供需失衡，将推动铀价中

枢持续上行。2011 年福岛事件后全球核电发展一度放缓，近年来随着电气化进程推进、AI 算力需求爆发及

地区能源安全诉求升级，中国、美国、欧洲等主要经济体纷纷加码核电布局，据世界核协会（WNA）中性

预测，2040 年全球核电装机将达 746GW，对应铀需求较当前增长 118%至 15 万吨。供给端方面，2011 年

福岛事件后铀价长期低迷，导致全球铀矿资本开支收缩、开发进程停滞，而铀矿项目 15-20 年的建设周期决

定了短期供给增量主要依赖停产矿山重启。当前 70-80 美元/磅 U₃O₈的现货与长贸价格，已为现有铀矿增产

及停产矿山重启提供了关键经济支撑 

天然铀矿山项目从规划到投产需经历漫长准备周期，而部分现有矿山已逐步临近减产节点，叠加过往资

本投入不足的滞后影响，2028 年后全球核电大规模扩张所催生的增量需求，将使天然铀供应面临巨大压力。

长期来看，2030 年前后部分老龄矿山将进入减产退役期，若新建项目投放不足，将进一步加剧供给缺口。

2015-2024 年全球铀行业累计缺口已达 10 万吨，推动铀价从每磅 20 美元逐步攀升至当前 80 美元上下，根

据 UxC 预测，2030 年、2035 年、2045 年全球铀一次供应缺口将分别达 0.64 万吨、3.19 万吨、7.91 万吨，

叠加头部供应商产量下调、SPUT 等投资基金重启铀采购等支撑因素，铀价长期上行趋势明确。此外，铀资
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源具备天然高壁垒属性，形成稳定的行业供应格局，在需求稳步增长、供给约束难以短期缓解的背景下，铀

价中枢有望持续抬升。 

全球天然铀资源在时空维度上的分布错配进一步加剧了供应不确定性。空间层面，哈萨克斯坦、乌兹

别克斯坦、加拿大、澳大利亚和纳米比亚等主要产铀国的核电发展规模有限，而美国、法国、中国、日本等

核电核心消费国天然铀资源匮乏，形成了高度依赖国际贸易的供应格局；此前疫情已充分暴露了全球铀贸

易供应链的脆弱性，成为推动铀价快速上行的重要诱因。时间层面，核电机组设计寿命普遍长达 60 年，而

天然铀矿山的服务年限多在 20 年左右，客观上要求核电运营周期内需依托多座矿山交替供应以保障燃料稳

定；但过去十年间，天然铀行业普遍缺乏大规模新增资本性投资，产能储备不足，难以支撑全球核电蓬勃发

展带来的刚性需求，未来天然铀供不应求的格局具有高度确定性。 

中国铀业成功登陆资本市场，标志着核电产业链上游资源端实现关键补位与能级升级。中国核能行业

协会 10 月第 59 期“CNEA 国际天然铀价格预测指数”显示，天然铀市场中长期供需偏紧格局进一步固化，

长期价格预计维持缓慢上行态势，现货价格呈震荡上涨特征。作为中核集团核心子企业，中国铀业拥有 6 宗

铀矿探矿权与 19 宗采矿权，旗下罗辛铀矿为全球第六大天然铀矿山，同时在非洲、中亚地区完成全球铀资

源布局。此次 IPO 拟募集资金 41.10 亿元，将定向投入内蒙古纳岭沟铀矿等七个核心项目及补充流动资金，

投产后将显著提升国内天然铀产能与自主供应保障能力。中国铀业的上市不仅填补了资本市场天然铀产业

的空白，更完善了核电产业链上游资源保障体系，为我国核电产业持续健康发展筑牢资源根基。 

 

图 11 2020 年以来全球铀价格 

 

资料来源：Wind，中证鹏元整理 
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图 12 全球主要国家铀资源分布（吨铀金属）  图 13 2024 年天然铀现货╱长贸价格及月度交易量 

 

 

 

资料来源：中广核官网，中证鹏元整理  资料来源：中广核年报，中证鹏元整理 

当前，核能已成为全球能源转型的核心支撑力量，更是世界大国战略博弈的关键领域。在这场围绕能

源安全与技术制高点的竞争中，中国已率先构建全方位竞争优势：资源端通过国内找矿突破与海外布局拓

展双线并进，筑牢铀资源自主保障根基；技术端以三代核电规模化应用为基石，同步推进四代堆示范落地、

SMR 技术迭代与聚变能源探索，构建覆盖当前、中期与远期的多层次技术储备体系。在全球核电复苏与能

源格局重塑的背景下，唯有同时掌控核燃料保障能力与核心技术自主权，方能在这场战略竞争中占据主动，

牢牢把握未来能源发展的主导权。 
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