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核心观点
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❖实现我国“双碳”目标，核电是必经之路。2020年我国正式确定“双碳”目标，即会
在2030年之前实现“碳达峰”，并在2060年之前实现“碳中和”。宣布当年我国碳排放
量超100亿吨，其中电力行业占比最多，超过1/3，主要来源为燃煤火电厂。因此电力行
业需要一个可以替代火电并应付我国电力需求长期增长的清洁基荷能源，而在清洁能源
中仅有核电可作为基荷能源，所以现在甚至未来一段时间内，核电会是条必经之路。

❖核电审批重启，行业发展加速。自2019年开始，我国核电审批重新开始并持续至今；
2022与2023年均有10台核电机组获批，超过行业每年6-8台机组核准的预期。我国核电
装机量将快速上升，核电发电量及渗透率也将快速提升，行业发展加速。

❖我国核电技术已处于国际前列，可以支撑大面积铺开。中广核集团与中国核电集团基
于ACP1000和ACP1000+的技术优点，联合开发具有完全自主知识产权的“华龙一号”机
组，是目前国际上安全标准最高的核电站之一。此外，“华龙一号”已在我国及海外平
稳运行，技术及安全性均得到验证，可以支撑未来核电大面积铺开。

❖我国政策大力支持核电发展。自2020年以来，我国多项政策均提到了核电的建设发展，
并且多次强调了要“积极安全有序发展核电”，为核电行业发展提供了有力支持。

❖综合以上原因，我们认为我国核电行业迎来历史性发展机遇，发电机组装机容量逐年上
升，新开工机组充足，带动产业链需求整体向好。

❖相关标的：中广核电力（1816.HK）、中广核矿业（1164.HK）
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我国碳排放结构

资料来源：公开资料、安信国际

减碳减排，电力首当其冲
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❖根据IEA数据，2022年我国碳排放114.8亿吨，同比下降0.2%。

❖电力行业碳排放占比超1/3，其中燃煤电厂贡献95%以上的碳排放。

❖电力行业减碳排放，进行能源结构改革成为重要任务。
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火电碳排放最高

❖全周期度电碳排放量：

❖火电平均度电碳排放均超过200克，其中传统燃煤发电超过800克；

❖新能源平均度电碳排放10-40克；

❖核能平均度电碳排放12克。
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各发电形式碳排放量对比（克/千瓦时）

资料来源：世界核能协会、安信国际
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中国全社会用电量（亿千瓦时）

资料来源：国家统计局、中国电力联合协会、安信国际
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电力需求持续增长

❖电力消费是居民生活及工业的刚需消费，近10年我国电力需求保持稳定增长。

❖ 2023年11月，我国全社会累计用电量超过830万吉瓦时，同比上升4.8%。

❖根据中电联预测，“十四五”期间我国电力增速会维持在4-5%。
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2023年中国各发电形式发电量占比 2009-2023年中国各发电形式发电量占比

资料来源：国家统计局、iFind、安信国际 资料来源：国家统计局、iFind、安信国际
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火电占比逐步下降，清洁能源受青睐

❖火电虽仍是主要电力来源，但占比在逐年下降，现占比约为70%

❖清洁能源发电占比在逐年提升。

❖在国家大力推广清洁能源发电与“双碳”的趋势下，未来火电空间或将逐渐被清洁能
源替代。
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风、光、水电力供应有局限性

❖风、光、水等发电形式易受到天气、季节以及环境的影响，上网灵活性较差。

❖新能源发电利用小时数均小于火电。

❖可作为能源结构的补充，难以承担基荷能源重任。
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2022年中国各发电形式平均利用小时数（小时）

资料来源：国家能源局、安信国际

4379

1337

3412

2221

3687

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500

5000

火电 光伏 水力 风能 全国平均



     

核能电力供应可靠性高

❖核能发电具有持续性，不会受到天气、季节或其他环境影响，可作为基荷能源。

❖根据国家能源局的统计，2022年各发电形式的平均利用小时数，核电遥遥领先于其他发
电形式。
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2022年中国各发电形式平均利用小时数（小时）

资料来源：国家能源局、安信国际
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核电成本与新能源相当

❖每生产1千瓦时的电量：火电平均成本0.51元

❖光伏平均成本0.27元

❖水电平均成本0.25元

❖陆上风能平均成本0.32元、海上风能0.44元

❖核能平均成本0.36元
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各发电形式度电成本对比（元/千瓦时）

资料来源：国际能源机构发电预计成本报告（2020版）、安信国际
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集众多优势于一身，核电是必经之路

❖核电可满足未来能源发展需求：

❖清洁能源，有利“双碳”目标

❖装机容量大

❖供应稳定，发电不受外界因素干扰

❖度电成本低，经济实惠

❖核电是目前及未来一段时间内可以大规模替换化石能源并作为基荷能源的不可忽视的选
择。
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全球国家核电占总发电量比例（%）

资料来源：国际原子能机构、安信国际

我国核电渗透率较低，发展空间广阔

❖ 2012年-2022年，我国核电渗透率从2%上升至5%。

❖我国核电渗透率低于国际平均水平，核电发展空间广阔。
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中国在运营与在建核电机组数 2009-2023年中国核准核电机组数

资料来源：国际原子能机构、Wind、安信国际 资料来源：国务院、新闻整理、安信国际
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❖自审批重启以来，行业预计每年6-8机组获准。

❖ 2023年共有10台机组获得核准，与2022年持平，超越行业预期。

❖我国核电行业进入快速发展期，核电渗透率将快速提升。

核电审批加速，迎接行业快速发展
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全球三代核电机组列表

资料来源：世界核协会、安信国际

三代核电技术成熟
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华龙一号



     

❖我国拥有成熟的三代核电技术：“华龙一号”，设备国产率超过90%。

❖“华龙一号”总设计师：“华龙一号”是全球安全标准最高的核电站之一；发生堆芯毁
损和放射性物质外泄的概率分别为百万分之一和千万分之一。

❖“华龙一号”安全性能获得国际认可，包括欧洲EUR认证以及英国的GDA认证。

欧美核电机组与“华龙一号”安全性对比

资料来源：世界核协会、安信国际

三代核电技术成熟
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核电机组 研发国家/地区 反应堆安全系统设计

EPR 欧洲 仅有冗余的能动系统

AP1000 美国
以非能动系统为主，加上少
量能动系统

“华龙一号” 中国
使用非能动系统以及冗余能
动系统



     

国家政策助力核电发展
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时间 发布部门 文件名称 内容

2018年8月 国务院
《关于加强核电标准化工作

的指导意见》

制定自主统一核电标准，持续完善标准体系，提升自主化
水平；加强科研成果转化，适时将技术创新成果转化为标
准，促进新技术的推广和应用。

2021年3月 -
《“十四五”规划纲要和
2035远景目标纲要》

加快发展非化石能源，坚持集中式和分布式并举；安全稳
妥推动沿海核电建设，建设一批多能互补的清洁能源基地，
非化石能源占能源消费总量比重提高到20%左右。

2021年10月
中共中央、
国务院

《关于完整准确全面贯彻新
发展理念做好碳达峰碳中和

工作的意见》

积极安全有序发展核电。

2022年3月
发改委、国
家能源局

《“十四五”现代能源体系
规划》

在确保安全的前提下，积极有序推动沿海核电项目建设，
合理布局新增沿海核电项目；到2025年，核电运行装机容
量达到70000兆瓦左右。

2022年10月 国家能源局
《能源碳达峰碳中和标准化

提升行动计划》

进一步完善核电标准体系。打造先进三代压水堆核电标准
体系并推进自主标准应用实施，开展高温气冷堆、快堆等
具有四代特征核电技术以及模块化小型堆、海上浮动式核
动力平台等技术标准体系研究，重点提升核安全相关技术
标准水平。

2023年4月 国家能源局 《2023年能源工作指导意见》

积极推进核电项目建设。在确保安全的前提下，有序推动
沿海核电项目核准建设，建成投运“华龙一号”示范工程
广西防城港3号机组等核电项目，因地制宜推进核能供暖
与综合利用。

资料来源：中共中央、国务院、发改委、国家能源局、安信国际



     

❖我国需要在满足未来电力需求逐渐增长的条件下达到“双碳”目标，清洁能源中仅有核
电可以胜任。

❖在渗透率提高、技术安全性提升以及国家政策支持的逻辑下，核电行业未来将迎来更
大发展空间及机会。

❖“华龙一号”总设计师邢继表示：“为应对全球气候、能源问题，各国都在积极行动，
核电作为清洁高效的绿色能源，是我国优化能源结构、保障能源安全、实现‘双碳’目
标的重要手段。”

结论
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