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电力设备与新能源 
 

不破不立，AP1000 时代即将到来 

- 核电技术路线转换点评 

 
事项： 

科技部公布《国家“十二五”科学和技术发展规划》，确认将大型先进压水堆及高温气

冷堆核电站列入国家科技重大专项。 

财政部官方网站 18 日发布《关于调整三代核电机组等重大技术装备进口税收政策的通

知》(下称《通知》)。《通知》称，将按照相关主管部门规定，对三代核电机组等关键零

部件免征关税和进口环节增值税。 

媒体称，国务院初步认可一套改建方案，即已经施工进行初期建设的二代核电站将全部

改建使用第三代核电技术，尤其是还没有浇铸混凝土的项目，全部改为建设三代核电站。 

 行业内部仍在发展，战略地位巍然不动。大型先进压水堆列入重大专项，核电技

术投资并未减少，目前正在发展的大型先进压水堆技术中，在 AP1000 技术基础

上开发的 CAP1400，以及中核集团研发的集 AP1000、CPR1000 两种堆型优势为

一身的 ACP1000 正在研发之中，此次大型先进压水堆列入国家科技重大专项，进

一步明确了核电战略地位与核电国产化的布局。 

 不破不立，行业可能借机技术升级。由于核安全权重增加，二代加堆型继续推行

的可能性减少，新三代上马机会增加。安全性的差异是区别核电堆型代际技术路

线的重要指标之一，三代在核安全裕度上的优势将得到更多的权重。而二代加堆

型，虽有运行经验，但其能动性设计，及寿期内技术陈旧等缺点，与核事故中反

应堆有着相同问题，预计二代加继续发展的可能性较小。 

 项目受影响有限。在建项目难以改建；拿到大路条，尚未 FCD 项目仅有三座，交

货期较晚；内陆项目延期，但设备可能移做他用；筹建电厂预期将全部为 AP1000，

设备交货较晚，掉头不难。 

 核电技术路线的转换将长期利好 AP1000 设备供应商。核电路线的统一将有利于

国内技术力量集中，核电设备能够实现规模化生产。最先生产出 AP1000 设备的

中国一重、二重重装将首先受益，具有 AP1000 设备分包资质的上海电气、东方

电气，将在核电项目重新开始审批后长期受益。 
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一、 日本核事故对中国是免费教材，核安全级别提升是行
业健康发展前提 

核电行业从 2007 年进入快速发展期，在技术储备、人力资源与相关法规尚未储备到位的情况下，跨

越式发展的速度是行业长期健康发展的隐忧。日本核事故提高了中国对核安全的重视程度，在核电

行业的重要决策中核安全权重增加，在立法层面，加速制定核安全法规、导则及相关技术性文件；

在监管层面，在技术层面，加大对核安全相关研发的投入，完善核电厂概率安全分析技术，并提高

其分析结果在决策中的应用。全面加强了对行业安全性的管理。 

 

1.1 核电发展是长期发展所需 

核电具有稳定、充足、经济、清洁的优势，是发展中国家能源供给的最佳选择。中国能源发展需要

权衡几个问题，作为世界第一大碳排放国家，中国碳减排承诺压力依然很大，同时 GDP 增长对电力

的需求与日俱增，双重约束限制中国必须发展核能；同时，煤价与电价的矛盾不断推升煤电成本，

而煤电作为基荷能源与国民经济息息相关，煤电矛盾增加调控通胀难度。核能相对于传统能源具有

清洁，经济及高能量密度等优势，相对于其他新能源具有出力稳定、规模大型等优点，并且电源布

局接近用电负荷中心，减少对远距离输电能力的依赖，是基荷电源的最佳选择。 

1.2 核电行业内部暗流涌动，研发投资有增无减 

大型先进压水堆列入重大专项，核电技术投资并未减少，目前正在发展的大型先进压水堆技术中，

在 AP1000 技术基础上开发的 CAP1400，以及中核集团研发的集 AP1000、CPR1000 两种堆型优

势为一身的 ACP1000 正在研发之中，此次大型先进压水堆列入国家科技重大专项，进一步明确了

核电战略地位与核电国产化的布局。 

 

二、 路线转换是近期主题，不破不立，AP1000 时代即将
到来 

中国核电路线可以用“乱”来形容，目前国内共存在二代、二代加及三代核电堆型，同时拥有美国、法

国、加拿大、俄罗斯及自主研发共五国技术路线，技术力量投资非常分散。自从核电发展以来，新

建的核电机组中以我国自主研发的二代加堆型 CPR1000 为主。尽管 2007 年我国引进了 AP1000 堆

型，在设计理念、安全裕度和经济性上远超 CPR1000，但由于我国主要核电设计、运行及设备供应

力量集中在 CPR1000 路线，所以中国成为世界唯一一个大量建设二代堆型的国家，在快速上马的

核电项目中，CPR1000 占据主体地位，而 AP1000 仅有 4 个堆在建。 

由于核安全权重增加，二代加堆型继续推行的可能性减少，新三代上马机会增加。安全性的差异是

区别核电堆型代际技术路线的重要指标之一，三代在核安全裕度上的优势将得到更多的权重。而二

代加堆型，虽有运行经验，但其能动性设计，及寿期内技术陈旧等缺点，与核事故中反应堆有着相

同问题，预计二代加继续发展的可能性较小。 
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三、 路线转换影响项目评价 

3.1 在建电厂影响：转换可能性较小，设备 2011-2012 年进入交货高峰期。 

在建电厂中大多数项目开工时间较早，部分已经进入调试阶段，更改堆型对投入成本影响太大。2015

年核电装机容量达到 4000 万千瓦的目标目前没有改动，如果在建项目改变堆型，则不利于达到 2015

年预定发电装机容量，推测在建项目更改堆型的可能性不大。 

3.2 已获得大路条，尚未 FCD 项目：数目少，工期晚 

根据 WNA 统计，我国目前在役核电厂装机容量为 1127 万千瓦，共计 14 个机组；在建项目装机容

量为 2773 万千瓦，共计 25 个机组；截至 2010 年底，国内已经批准建设 32 座机组，除去即将建成

的 4 座机组外，仍有 3 座机组虽已批准但尚未开工建设。 

尚未 FCD 的机组为三座，存在从 CPR1000 改建为 AP1000 的可能性。目前，尚未进行 FCD 的核

电机组共有三座，这三个项目分别是：阳江 4 号机组、福清 4 号机组及防城港 2 号机组。这三个项

目已经取得建造许可，但由于是群堆的后续项目，所以一般需要等待前一个项目进展到一定程度后，

这些项目才会 FCD。所以，如果传闻属实，尚未 FCD 的项目将改建成 AP1000 堆型，那么受影响的

项目仅有 3 座。 

从改建的可能性上，这三座核电项目均为群堆机组的后续项目，一般来说，一个厂址上的群堆会保

持同一堆型，以达到设备、厂房以及运行经验的共享，所以，这三座项目改建的可能性不是很大。 

从受影响的设备总金额来看，即使改建，这三座项目全部为 CPR1000，共涉及设备总投资额为 180

亿，其中核岛设备共计 90 亿，常规岛设备共计 54 亿，辅助设备共计 36 亿。 

从受影响的时间范围来说，由于这三座机组均为后续项目，需要前期机组建设到一定工程节点后才

能够开始建设，所以工期安排较晚，预计从 2012 年下半年至 2013 年进入交货期，所以，核电设备

供货商可能受影响的业绩是 2012 年下半年及 2013 年。 
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3.3 未拿到大路条项目影响分析 

 内陆核电厂项目延迟，设备可能转移给沿海项目使用 

未拿到建设许可的项目中内陆核电厂项目订单延迟，涉及 5 个核电项目：咸宁核电、彭泽核电、桃

花江核电、小墨山核电和烟家山核电。该部分项目中较早开工的项目为桃花江一号机组、咸宁一号

机组，预计两个项目的长周期设备可能已经投料，其他项目进入排产的可能性不高。 

内陆核电项目预期会推迟。由于内陆核电对安全性要求跟高，项目可能会延迟，然而设备订单取消

可能性不大。内陆核电全部为 AP1000 堆型，其主设备具有一定通用性，而且这几个内陆核电相对

沿海 AP1000 项目来说进度较早，所以有可能设备订单会转移给沿海相同堆型项目。 

该部分项目共涉及投资金额约 1600 亿，设备投资总额 800 亿，其中核岛设备金额约为 400 亿，常

规岛设备金额约为 240 亿，辅助设备金额约为 160 亿。这部分设备订单由于不受技术转型的影响，

如果转移给其他项目使用，则业绩释放时点预计改变不大。 

 

 

项目 堆型 2008 2009 2010 2011 2012  2013  2014 2015 

红沿河-1 CPR-1000           
红沿河-2 CPR-1000           
红沿河-3 CPR-1000           
红沿河-4 CPR-1000           
阳江-1 CPR-1000            
阳江-2 CPR-1000           

阳江-3 CPR-1000    
 

阳江-4 CPR-1000    
宁德-1 CPR-1000    
宁德-2 CPR-1000    
宁德-3 CPR-1000    
宁德-4 CPR-1000    
方家山-1 CPR-1000    
方家山-2 CPR-1000    
福清-1 CPR-1000    
福清-2 CPR-1000    
福清-3 CPR-1000   
福清-4 CPR-1000   
三门-1 AP1000    
三门-2 AP1000    
海阳-1 AP1000   
海阳-2 AP1000   
台山-1 EPR           
台山-2 EPR           
海南昌江-1 CNP-600            
海南昌江-2 CNP-600            
防城港-1 CPR-1000            

防城港-2 CPR-1000            
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图表1 规划内陆核电项目 

核电项目 2008  2009  2010  2011  2012  2013  2014 2015
咸宁核电-1      0.33  0.33  

咸宁核电-2       0.33 0.33 

彭泽-1         

彭泽-2      0.33  0.33  

桃花江-1      0.33  0.33  

桃花江-2       0.33 0.33 

小墨山-1      0.33  0.33  

小墨山-2       0.33 0.33 

烟家山-1      0.33  0.33  

烟家山-2         

资料来源：WNA, 平安证券研究所整理 
附注：淡色为预计开工时间，深色为预计交货时间。 

 

 预计筹建电厂 3000 万千瓦，将全部为 AP1000 

核电订单总额将增大。根据 WNA 的统计，中国筹建电厂共有接近 50 个机组，其中 18 个机组原来

规划为 CPR1000 堆型。保守预期在十二五期间进入建设期的预计有 30 座，按照比例推算，将有 11

座 CPR1000 机组转换成为 AP1000。AP1000 与 CPR1000 相比，项目总投资增大，AP1000 电厂造

价接近 160 亿元每百万千瓦，CPR 电厂造价为 120 亿元每百万千瓦。预期筹建核电项目总投资将从

4360 亿提高到 4800 亿。 

筹建项目中预期最早开工是红沿河 5、6 号机组和阳江 5、6 号机组,原定于 2011、2012 年进入建设

工期，最早于 2013-2014 年进入交货期，这两个项目都是中广核的项目，如果改建，这两个项目原

来订单的调整，可能会有对设备供应有所影响。 

其他项目进度较晚，即使项目已经招标，设备很大可能短期之内很难排产，所以转换堆型的影响不

大。预计可能的解决方式是在项目重新开始审批后，业主支付违约金然后重新签订订单。 

 

四、 投资策略 

核电技术路线的转换将长期利好 AP1000 设备供应商。核电路线的统一将有利于国内技术力量集中，

核电设备能够实现规模化生产。最先生产出 AP1000 设备的中国一重、二重重装将首先受益，具有

AP1000 设备分包资质的上海电气、东方电气，将在核电项目重新开始审批后长期受益。
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