
 

 

投资要点： 
 核电维修及备件市场空间广阔； 
 公司“十二五”规划雄心勃勃； 
 公司在核电产业链中的地位不断提升。 

 

报告摘要： 
 核电维修及备件市场空间广阔。除了新设备市场，未来备品备件市场

规模也很大。到 2014、2015 年左右，届时首批国内设备商制造的设

备投入运营。蒸发器和稳压器备件需每年更换，且单价高于成台设备，

一重测算其市场规模为每年 100亿，广核测算年需求 160亿。如果公

司加强与下游公司的合作将获得较大份额。 

 公司“十二五”规划雄心勃勃。公司规划 2012 年产值接近 200 亿，

2013 年产值必须超过 200 亿，2015 年力争达到 500 亿。其增量来自

于核电系统总承（NSSS）及出口、海洋平台总承、海水淡化总承、海

上风电。2009‐2012 年基本是公司的转型期，在竞争格局不发生变化

的情况下，公司收入和利润将稳定增长，收入复合增速 25%‐30%，利

润复合增速 30%‐40%。如果行业竞争格局发生有利变化则公司业绩爆

发增长期将提前到来。 

 公司在核电产业链中的地位不断提升。全国来看，目前核电锻件产能

供求基本平衡，中国一重市场占有率高。核岛成台主设备产能已经出

现过剩，一重的思路是与下游公司加强合作，公司在这一领域的竞争

前景值得期待。如我们此前观点，公司在国内独一无二的核电锻件制

造地位是公司在核电产业链上的核心竞争力，公司正在产业链竞争中

发挥其话语权。 

 盈利预测及评级。维持公司今明两年收入和盈利预测至 0.17 和 0.32

元/股。鉴于核电设备行业的良好前景、公司卓越的技术水平和领先

的行业地位，仍给予公司“买入”评级，维持 2011年目标价 9.4元。

主要经营指标 2008  2009  2010E  2011E 

主营业务收入 10207  9153  10546  13260 

同比增长率 43.7%  ‐10.3%  ‐1.2%  43.3% 

净利润 999  1184  1425  2208 

同比增长率 20.3%  18.5%  ‐6.8%  86.9% 

每股收益(元) 0.15  0.18  0.17  0.32 

净资产收益率 40.7%  26.8%  6.5%  10.9%   
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公司数据  

总股本（万股） 653800 

流通股（万股） 200000 

每股净资产 2.41 

主要股东 中国第一重型 
机械集团公司 

主要股东持股比例 62.11% 
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核电备件市场空间广阔 买入维持 
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宏源证券评级说明： 

投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。以报告发布日后 6 个月内的公司股价（或行业指数）涨跌幅相对同

期的上证指数的涨跌幅为标准。 

类别 评级 定义 

买入 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数+20%以上 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数+5%～+20% 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5%～+5% 
股票投资评级 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数+5%以上 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5％～+5％ 行业投资评级 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 
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