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核电发展正面临融资挑战
■本报实习记者 赵紫原

继完成 78 亿元可转债发行一年后，
中国核能电力股份有限公司 （以下简称
“中国核电”） 近日启动了新一轮融资计
划。 该公司披露预案，拟向 35 名特定投
资者募集资金不超过 76 亿元，用于福建
漳州核电厂 1、2 号机组项目， 以及补充
流动资金。

作为资金、技术密集型项目，核电项
目投入大、周期长、风险高，投资方普遍持
谨慎态度。 今年全国两会期间，全国政协
委员万钢就指出，要为核电“走出去”制定
专项融资政策。

业内专家指出，中长期看，核电若按每
年新建 6—8 台机组的发展速度，将面临
较大的资金缺口，尤其叠加疫情影响，融
资或面临一系列新挑战。那么，核电要实
现可持续发展， 该如何获得市场和投资
者认可？ 如何利用国家金融政策破解融
资难题？

融资模式日渐丰富

记者注意到， 中国核电本次定增存在
降低资产负债率的考虑。据中国核电披露，
近年来，以合并口径计算，2017—2019 年，
中国核电的资产负债率分别为 74.40%、
74.17%、74.03%，较高的资产负债率加大了
其财务风险。

中核工程咨询公司首席专家、 中国
电力发展促进会核能分会秘书长汪永平
表示：“中国核电本次定增，一定程度上
表明， 上市公司的再融资已成为核电新
一轮融资计划中的重要举措。 良好的项
目融资架构对核电项目降本增效、 提高
市场竞争力十分重要。当然，核电项目融
资架构不是融资形式的简单拼凑，而是

项目多方参与者之间反复博弈之后的整
体有机设计。 ”

经过近 40 年发展，我国已跻身世界核
电大国行列。 截至 2019 年底，我国大陆在
运核电机组 47 台，装机容量 4875 万千瓦，
居世界第三；在建核电机组 13 台，装机容
量 1387 万千瓦，居世界第一。

随着核电建设规模不断扩大， 核电融
资呈现出多元化发展格局。 一位业内专家
告诉记者：“从秦山一期单一的国家财政
筹集资金，到‘引进技术、合资办厂、借贷
建设、卖电还钱’的大亚湾模式，再到秦山
二期先后发行短期融资债券， 以及之后
中广核成立产业投资基金管理公司，我
国核电项目的融资模式越来越丰富。 ”

据了解， 当前我国核电产业融资模式
主要包括证券融资、股权融资、融资租赁
等，涌现出中国核电、中国核建、中广核电
力等诸多上市公司。 “但总体而言，我国核
电仍然保持以国家股权资金投入为主的
方式，债券筹资比较单一，因此融资相较
国外完全市场化的融资模式更可控。 如
果能够吸引民间资本积极参与， 可有效
减轻政府财政压力。 ”上述专家表示。

融资成本水涨船高

中国核能行业协会今年 6 月发布的
《中国核能发展报告 2020》（以下简称 《报
告》）显示，“十四五”及中长期，核电建设
有望按照每年 6—8 台持续稳步推进。 而
公开数据显示， 目前国内一台百万千瓦
新建核电机组的投资大约在 200 亿元左
右，若按此计算，“十四五”及中长期我国
核电每年投资规模将超千亿元， 这样的
投资规模，会否存在资金缺口？

汪永平指出， 上述投资还不包括前期
技术研发和环保设施等投资，尽管核电项
目前期投入昂贵， 但运营成本相对较低，
当达到盈亏平衡点之后，项目的边际利润
增长相对比较快。 “但从目前几家主要核
电集团核电板块总收入来看，核电后续发
展面临资金缺口是显而易见的。 ”

也有市场分析人士认为，随着近年来
国家“去杠杆”政策稳步推进，金融监管
要求不断提高，市场融资成本水涨船高，
叠加疫情因素影响， 核电项目融资将面
临一系列新挑战。

“目前来看，全球疫情的持续时间及负
面影响可能超出预期， 进一步加剧诸多行
业及企业经营困境。一些企业清偿债务能
力下降， 对银行资产质量产生较大冲击，
银行授信难度必将加大， 核电项目从外
部获取债务性资金可能会比较困难，核
电发展融资渠道受限难题也可能会进一
步显现，给核电融资租赁业等发展带来一
定影响。 ”汪永平指出。

金融政策带来新机遇

一位核电企业人士告诉记者：“通过
分析核电企业的股权关系可以得知，业
主集团控股， 其余股权地方政府或地方
能源投资机构约占 20%的份额。 作为招
商引资的重要抓手， 地方政府会想方设
法支持核电项目发展， 加之国家政策大
力支持和业主集体背书，我国核电融资比
国外稳妥很多。但与核电相关的上下游中
小企业，要及时防范风险。 ”

记者注意到， 因产业发展政策和环境
变化带来的风险已然显露。 7 月 14 日，主
营核电设备的上市公司台海核电披露公告

显示， 预计今年前两季度归属于上市公司
股东的净利润亏损 1.45 亿元—1.85 亿
元， 上年同期盈利约 1.22 亿元， 由盈转
亏。 其业绩变动主要原因包括： 报告期
内，受新型冠状病毒肺炎疫情影响，执行
订单较上年同期减少，整体营收出现较大
幅度下降；计提或有负债致期间费用有所
增加，影响当期利润。

而面对疫情冲击， 证监会发布多项
金融信贷政策支持实体产业发展。 汪永
平表示， 这或为核电企业融资带来新机
遇。 “新的再融资管理办法较旧版办法变
化很大，在适当降低再融资门槛的同时，
最大变化是引入了定向增发的制度，另
外将增发的定价办法改变为市价增发。
定向增发可能成为上市公司再融资的主
流方式， 希望中国核电的定向增发能起
好头、开好局。 ”

此外，今年国家先后出台一系列政策，
大力支持具有高科技含量的企业在创业
板、科创板上市等。 汪永平表示：“新规指
出，大型商业银行普惠型小微企业贷款增
速要高于 40%。 核电集团，特别是中小企
业，要加强投融资决策分析，重点针对我
国核电融资方面主要问题， 积极发挥好
各种融资方式的作用， 努力实现金融助
力核电经济发展。 ”

上半年全国电力消费增速持续回升

本报讯 实习记者赵紫原报道：中电联
日前发布的 《2020 年 1-6 月电力消费情
况》（以下简称《情况》）显示，1-6 月，全国
全社会用电情况持续好转， 用电量 33547
亿千瓦时，同比下降 1.3%，全国 18 个省
份全社会用电量同比增幅超过全国平均
水平， 工业和制造业累计用电量降幅继
续收窄。 其中，6 月全国全社会用电量
6350 亿千瓦时，同比增长 6.1%，四大高
载能行业用电量均实现正增长。

业内专家表示， 从上半年电力工业
运行情况来看， 大部分行业复工复产取
得积极进展， 疫情对电力消费影响大幅
减弱。下半年，电力需求负面影响主要来
自疫情全球蔓延导致的国际供应链和需
求变化。

《情况》显示，分产业看，1-6 月，第一、
第二、 第三产业用电量分别为 373 亿、
22510 亿、5333 亿千瓦时。 第一产业、城乡
居民生活用电量增速由负转正，分别同比
增长 8.2%、6.6%，第二产业和第三产业分
别同比下降 2.5%、4.0%。

工业和制造业累计用电量降幅继续收
窄。《情况》显示，1-6 月，全国工业、制造业
用电量分别 22116 亿、16660 亿千瓦时，分
别同比下降 2.4%、3.0%， 增速比上年同期
回落 5.3 个百分点、6.4 个百分点。 6 月，四
大高载能行业当月用电量均实现正增长，
其中化工、建材、黑色金属冶炼、有色金属
冶炼行业用电量分别为 382 亿、370 亿、
523 亿 、515 亿千瓦时 ， 分别同比增长
1.8%、8.0%、4.0%、2.6%。

分地区看， 电力消费回温显著。 1-6
月，东、中、西部和东北地区全社会用电量
分别为 15485 亿、6278 亿、9755 亿和 2029
亿千瓦时，同比增速分别为-3.1%、-3.0%、
2.9%和-0.5%。 6 月，东、中、西部和东北地
区全社会用电量增速分别为 6.4%、5.5%、
7.0%和 0.4%， 增速分别比上月回升 2.1、
0.1、1.2 和 2.0 个百分点。

国网能源院经济与能源供需研究所
宏观经济研究室主任吴姗姗表示，综合考
虑新冠肺炎疫情对经济运行影响、第二和
第三产业复工复产进度及效果、居民生活

用电时长增加、国家稳增长政策措施以及
气温等因素，预计今年全国全社会用电量
增速处于 1.5%—3.5%区间。

电力供应方面， 吴姗姗预计， 到今年
底， 全国发电装机容量将达到 21.3 亿千
瓦，比上年增长 6.1%，增速较上年上升 0.3
个百分点。其中，水电、火电、核电、风电、太
阳能发电装机容量 3.7 亿、12.3 亿、5102
万、2.5 亿、2.4 亿千瓦， 分别比上年增长
2.7%、3.7%、4.7%、17.4%、14.9%。

下半年，对冲政策将成为稳定经济运
行的重要保障， 同时非化石能源装机比
重进一步提高， 全国发电设备利用小时
数较上年有所减少， 全国电力供需形势
总体平衡， 但部分地区高峰时段电力供
需形势紧张。

针对今年电力供需特点，吴姗姗告诉
记者，目前我国已进入常态化疫情防控阶
段，受一系列政策提振，投资逐渐回暖，内
需总体呈现复苏态势。 “4 月，全社会用电
量增速由负转正；5 月， 全社会用电量增
速达到 4.61%，5 月全社会用电量 2.7 万

亿千瓦时，已达到去年同期水平的97.2%，
后续负面影响主要来自疫情全球蔓延导
致的国际供应链和需求变化。 ”

后疫情时期，我国各行业达产进度将
呈现出明显差异性。 对此，吴姗姗认为，
计算结果表明，装备制造业、高耗能行业
于 5 月份率先达产； 受限于国内外消费
需求不振， 消费品制造业和其他制造业
最快将于三季度达产； 生产性服务业可
能在三季度达产， 生活性服务业受常态
化疫情防控措施影响恢复相对滞后，可
能在四季度才能基本达产。

值得一提的是， 今年电能替代稳步推
进，将有力拉动用电量增长。吴姗姗表示：
“专项支持政策进一步聚焦，将有力推动
重点领域深度替代。交通部等部委陆续下
发文件，对加快推进岸电推广应用提出了
明确的目标和要求，今年将推进重点区域
152 万户居民、7000 个村、800 个企事业单
位实施电供暖改造，新增供暖面积1.3 亿平
方米， 预计今年全国完成电能替代电量
2100亿千瓦时。 ”

今夏入汛以来，
金沙江流域来水总
体由 5 月前的同比持
续 偏枯转为总量偏
丰，同比偏丰 10.63%，
较 多 年 平 均 偏 丰
26.79%。 华电云南公
司提前进行梯级联合
调度，按期实现水库
水位防洪消落目标。
截至目前，梯级各水
库通过泄洪消落至
汛限水位，无弃水电
量发生，按期完成汛
前消落目标，为防洪
度汛做好充分准备。
图为梨园水电站溢
流道进行泄洪 。
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华华电电云云南南：：流流域域梯梯级级联联合合调调度度防防洪洪度度汛汛
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乌东德水电站纳入
长江流域联合调度体系

本报讯 近日，水利部批复《2020
年长江流域水工程联合调度运用计
划》(以下简称“运用计划”)，正式将
乌东德水电站纳入 2020 年度长江
流域联合调度范围。至此，三峡集团
纳入长江流域联合调度体系的水库
增至六座， 另五座为溪洛渡、 向家
坝、三峡、水布垭和隔河岩。 六座水
库总调节库容约 312 亿立方米，总
防洪库容约 311 亿立方米， 分别占
长江流域 41 座联合调度水库总调
节库容和防洪库容的 35%和 52%。

据悉，2020 年运用计划主要包
括纳入联合调度范围水工程概况、
调度原则与目标、联合调度方案、各
水库调度方式、 河道湖泊及蓄滞洪
区调度方式、排涝泵站调度方式、引
水工程调度方式、调度权限、信息报
送及共享、 附则等十个方面。 与
2019 年相比，2020 年运行计划最显
著的变化是新纳入乌东德水电站，
长江流域联合运用水工程总数由
100 座增至 101 座；三峡水库调度方
式根据 2019 年新修订的三峡调度
规程做了进一步优化。

此外， 随着全球在建最大水电
站———白鹤滩水电站计划明年投
入运行，三峡集团所辖梯级水库在
长江流域联合调度体系中的作用
将更凸显。 （三峡）

我国铅基堆领域
首个标准下月实施

本报讯 近日，中科院核能安全
技术研究所凤麟团队负责编制的我
国铅基堆领域首个标准———《金属
和合金在液态铅合金中腐蚀减薄量
测定》标准由中国核学会批准正式发
布，并将于今年 8月 1日起实施。

以液态铅合金作为冷却剂的铅
基堆具有安全性好、易小型化、经济
性好等突出优势。 中国、俄罗斯、美
国、 欧盟等均将其列为重点发展的
下一代先进堆型。 为积极推动我国
铅基堆的工程示范与应用， 亟需建
立相关标准。

在相关国际合作和国家重大项
目支持下， 凤麟团队在铅基堆设计
和关键技术研发方面取得了重要
突破。 经过不断实践与探索，针对
铅合金环境腐蚀的特殊性问题，发
展了金属和合金在液态铅合金中
腐蚀减薄量的测定方法，并取得了
良好的实施效果。 在此基础上，项
目团队启动了标准编制工作，提出
了适用于铅基堆服役环境的材料
腐蚀减薄量测定技术规范。

本标准的正式发布与实施有
利于规范国内铅基堆材料服役性
能的评估方法，标志着中国铅基堆
材料服役性能评价技术手段已逐
步趋于成熟， 正向规范化方向发
展，对加速我国铅基堆工程化进程
具有重要意义。 （钟科合）

中广核上半年核电
上网电量同比增 13%

本报讯 近日，中国广核发布的
2020 年第二季度运营情况公告显
示，今年 1-6 月，该公司及子公司
运营管理的核电机组总发电量约
962.02 亿千瓦时， 较去年同期增长
13.06%， 总上网电量约为 903.49 亿
千瓦时，较去年同期增长 13.00%。

公告显示，今年上半年，新冠肺
炎疫情对中国整体经济运行和电力
需求造成一定影响， 导致该公司核
电机组在春节后出现一定程度的减
载或停机备用。 如不计入 2019 年 7
月及 9 月新投产的阳江 6 号机和台
山 2 号机的影响， 中广核运营管理
的其他 22 台核电机组于今年上半
年的总上网电量约为 809.62 亿千瓦
时，较 2019 年同期增长 1.26%。

上述公告披露， 今年第二季度，
中广核按计划开展了岭东 2 号机、宁
德 1 号机、 红沿河 2 号机及红沿河 4
号机换料大修。 截至 6月 30日，除红
沿河 4 号机换料大修仍在进行外，其
余 3 台机组换料大修均已顺利完
成， 为核电机组下一个燃料循环周
期内保持良好的运行状态奠定了基
础。 截至 6 月 30 日，已按计划完成 6
次机组换料大修。

今年第三季度，除完成红沿河 4
号机换料大修外， 中广核计划开展
两次换料大修， 包括阳江 6 号机及
台山 1 号机的首次换料大修。

在建机组方面，截至 6 月 30 日，
中国广核共管理 5 台在建核电机
组，1 台处于调试阶段，两台处于设
备安装阶段， 两台处于土建施工阶
段 （其中 1 台为该公司控股股东委
托其管理的在建机组）。 （宗和）

中长期看， 若按每年新建 6—8 台机组、 每台机组投资大约 200 亿元估算，
“十四五”及中长期我国核电每年投资规模将超千亿元，对此专家指出———

用电量 33547 亿千瓦时，同比下降 1.3%，全国 18 个省份用电量同比增幅超过全国平
均水平，工业和制造业累计用电量降幅继续收窄


