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电力设备与新能源行业：失之东隅 收之桑榆 

国务院全面审查核电项目，暂停审批新建核电项目 

 内容提要 行业评级：
 
推荐 近 一 年 行 业 指 数 相 对 沪 深 300 走 势  
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事件： 

 3 月 16 日，国务院总理温家宝主持召开国务院常务会议，强调要充

分认识核安全的重要性和紧迫性，核电发展要把安全放在第一位。会

议决定：（1）立即组织对我国核设施进行全面安全检查。（2）切实

加强正在运行核设施的安全管理。（3）全面审查在建核电站。（4）

严格审批新上核电项目，抓紧编制核安全规划，调整完善核电发展中

长期规划，核安全规划批准前，暂停审批核电项目包括开展前期工作

的项目。 

点评： 

 此次决定是政府针对日本核电站核泄露事件做出的反应，与此前市场

预期基本一致，对行业的影响主要有以下几点：（1）短期来看对我

国的核电发展起到一定的限制作用，但理性来看，只要核电的安全性

得到加强，我国发展核电将是一个长期的趋势。（2）对电力设备及

新能源行业整体来说是因祸得福，核电停止审批，但用电量需求不会

下降，只能通过增加火电、水电、风电、光伏的装机容量来满足用电

需求，而由于我国能源分布不均衡，就必须通过加强电网建设特别是

特高压的建设，对相关的电力设备及水电、光伏、风电形成利好。 

投资建议： 

 核电装备方面，我们认为当前东方电气、上海电气的估值已经有了

一定的安全边际，可以适当关注逢低买入。首先，东方电气、上海

电气收入机构中核电占比基本上在10%左右，其余基本上是火电、水
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电以及风电产品，由于公司在火电、水电以及风电领域技术均处于国内领先

水平，核电收入的下降基本上可以靠其他产品也弥补；其次，上海电气、东

方电气当前已经掌握了三代核电技术，三代技术即便失去动力，安全系统也

可以自动启动，在安全性方面比二代技术提高了近100倍。基于安全性的考

虑，我们认为未来国家不会因噎废食，放弃核电，发展三代核电技术的可能

性很大，三代技术相对二代技术投资额更大，而上海电气、东方电气在这个

领域也将享受高速的成长。 

 水电、风电、光伏领域，我们认为国家新能源建设规划将不会改变，核电

的下降必将有水电、风电以及光伏发电来代替，建议可以关注行业领军以

及核心零部件生产企业。行业领军企业如浙富股份、金风科技、海通集团

等，风电变流器及光伏逆变器生产企业如九洲电气、国电南自以及科陆电

子等。 

 特高压及智能电网建设可能会加速。由于我国能源主要分布于西北、西南

地区，而能源消耗区主要集中于东南沿海地区，我国发展特高压建设势在

必行。此次日本核泄露事件导致核电暂停审批，我国的特高压建设有望加

快，以保证大风电、大水电、大规模光伏电站实现并网，并一定程度上促

进智能电网及分布式能源的发展。可以关注特高压建设相关公司如中国西

电、许继电气、、荣信股份、平高电气、特变电工、天威保变等。 
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附录一：日本核电站及核泄露事件一览 

1、日本核电及建设情况 

日本是地震多发国家，而核电占日本总发电量的三分之一，很多核反应堆设在地

震多发地带。全国共有 18 座核电站，55 个反应堆。此次受灾区核反应堆达 14 座。

主要的核电站包括福岛核电站、女川核电站、刈羽核电站等。 

图 1：日本核电站分布图 

 

数据来源：南京证券研究所 

2、日本核电站核泄露事件 

日本发生核泄露的核电站为福岛核电站，位于日本首都东京东北方向大于 270 公

里处，地处日本福岛工业区。它是目前世界最大的核电站，建于由福岛第一核电

站和福岛第二核电站组成，共 10 台机组，其中，第一核电站 6 台机组，第二核电

站 4 台机组。其中福岛一站 1 号机组于 1971 年 3 月投入商业运行，二站 1 号机

组于 1982 年 4 月投入商业运行。两座核电站的反应堆均为以普通水作为冷却剂和

中子减速剂的沸水反应堆。 
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图 2：日本福岛核电站核泄露情况 

反应堆编号 受损状况 受损原因 

1 号反应堆 

•顶盖及外墙体崩塌 

•核芯部分融毁 

•70%燃料受损 

氢气爆炸 

3 月 12 日下午 15 时 36 分 

2 号反应堆 

•冷却系统失灵 

•安全壳受损，有可能发生融毁 

•燃料棒曾短时完全暴露出水面 

压力锅爆炸 

3 月 15 日清晨 6时 10 分 

3 号反应堆 
•顶盖及外墙体崩塌 

•冷却系统失灵，可能发生部分核芯融毁  

两次氢气爆炸 

14 日上午 11 时 01 分 

16 日上午 10 时许 

4 号反应堆 
•顶部受损，冷却系统存在问题 

•放射性物质已外泄  

起火    16 日 9 点半许  

再起火  16 日 5 时 45 分 

5 号反应堆 •冷却系统故障，乏燃料储水池温度上升  

6 号反应堆 •冷却系统故障，乏燃料储水池温度上升  

数据来源：南京证券研究所 

附录二：国际核泄露事件分级表 

 

数据来源：南京证券研究所 

附录三：我国核电站分布图 
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数据来源：南京证券研究所
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南京证券行业投资评级标准： 

强烈推荐：预计未来 6个月内该行业指数超越沪深 300 指数 20%以上； 

推    荐：预计未来 6个月内该行业指数超越沪深 300 指数 5%--20%； 

中    性：预计未来 6个月内该行业指数与沪深 300 指数相比涨幅在±5%之间； 

回    避：预计未来 6个月内该行业指数与沪深 300 指数相比跌幅大于 5%。 

南京证券上市公司投资评级标准： 

强烈推荐：预计 6个月内涨幅大于 30%； 

推  荐：预计 6个月内涨幅为 10%-30%之间； 

中  性：预计 6个月内涨幅为-10%- 10%之间； 

回  避：预计 6个月内涨幅为-10%及以下。


