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报告摘要

• 原理：场反位形是一种轴向对称的紧凑环型磁场位形，而且其中心无线圈通过。科学家基于对磁场与等离子相互作用等理论的研究，设想出利用等离子体自身产生的
磁场与外部磁场相互作用，形成一种封闭环形结构以约束等离子的方式（一个足够密度的高能电子层可能会反转磁场）,值得注意的是，场反位形装置只有极向场，没
有外加环向场磁体系统。

• 特点：相比托卡马克、仿星器等大型磁约束装置，场反位形具有结构与位形简单、体积与耗资更小、比压β值高、具有天然偏滤器、等离子体便于转移等特点。

• 定位：场反位形装置在未来有望成为一种小型经济的聚变堆，也有可能发展为聚变中子源装置并应用于未来聚变堆的耐中子辐照材料测试上，因此对场反位形装置的
探索是非常具有意义的。

• 成本构成：从场反位形装置的成本构成来看，电源占比达到61.8%，是最主要的成本来源，其中占比最大的是磁压缩电源，占比55.7%，其次是frc电源、电离电源。主
机装置（真空室、线圈等）占比16.5%，是成本占比第二大的部件，此外，诊断系统占比达到10.9%，包括干涉、散射、辐射等各式光学和电磁系统，也是重要的组成
部分。此外，第一代装置一般不具备燃料等辅助系统，不涉及燃料供给，在托卡马克装置中，氚循环等相关辅助装置占比约为25%，Z箍缩混合堆中氚工厂和燃料循环
占比约为23%。因此，后续场反位形成熟商业化装置将在此基础上增加燃料循环装置，我们预计燃料循环装置在最终商业化装置中价值量占比在20%左右。

• 典型FRC装置在形成等离子体过程中会自行对等离子体进行一定程度的加热。这是由于θ-pinch线圈产生的磁场快速上升会在等离子体中感应出与外部线圈相反的电流，
而外部磁场与等离子体电流相互作用产生的洛伦兹力会将内部的等离子体进行压缩和加热，直至等离子体整体受到的磁压与自身热压达到平衡。

• 此外，对于氘氚反应，现有的中性束、离子回旋等加热方式会将等离子体加热到15keV来实现氘氚反应目标，但由于高束流密度负离子源、高耦合效率离子回旋天线等
工程技术限制。而大规模氘氘聚变反应对等离子体温度要求更高，预计需要30keV以上。因此，中子源采用磁压缩的等离子体加热方法。磁压缩主要运用脉冲功率、强
磁场技术等较为成熟的技术手段来同时提升等离子体电子、离子温度以及等离子体密度。

◼ 投资建议：重点关注紧凑型核聚变装置技术——场反位形直线型装置高价值量部分

◼ 1）开关及电源类：旭光电子（真空开关、大功率电子管、氮化铝核心材料）、王子新材/胜业电气（电容器）、四创电子（PSM电源）、英杰电气（电源总成），爱
科赛博（电源总成），百利电气等

◼ 2）真空室/堆内构件等部件：合锻智能（真空室扇区、窗口延长段、重力支撑，同时拓展其他堆内构件）、安泰科技（钨铜偏滤器、钨铜限制器、包层第一壁、钨硼
中子屏蔽材料），派克新材（聚变金属结构锻件），上海电气（杜瓦、真空室、TF线圈等），斯瑞新材（耐高温高强高导原材料）

◼ 3）燃料、检测、辅助系统：国光电气（传输分系统、涉氚燃料各类设备及零部件）、皖仪科技（检测设备）、景业智能（燃料循环系统相关设备）

◼ 4）超导磁体：永鼎股份（高温超导带材），东方钽业（超导铌材、铍材料），西部超导（低温超导线材），精达股份（高温超导带材）。

◼ 5）核心模块建设及分系统制造：利柏特、中国能建

• 风险提示：核聚变技术研发不及预期风险、投资不及预期风险、核电机组批复不及预期风险、交付节奏不及预期风险、原材料价格波动风险

2

http://ipoipo.cn/


● 场反位形的概念最早在1956年随着阿斯特朗（Astron）装置概念一同被提出，它是一种轴向对称的紧凑环型磁场位形，而且其中心无线圈通过。
科学家基于对磁场与等离子相互作用等理论的研究，设想出利用等离子体自身产生的磁场与外部磁场相互作用，形成一种封闭环形结构以约束等
离子的方式（一个足够密度的高能电子层可能会反转磁场）,值得注意的是，场反位形装置只有极向场，没有外加环向场磁体系统。

● 外部沿轴向排列的θ-pinch（角向箍缩）线圈产生的磁场和圆环等离子体产生的磁场共同组合成了场反位形磁场，场反位形内部的磁面由一簇
簇嵌套的轴向磁力线构成，而其外部的磁力线则是开放的，这种磁场位形可以将等离子体约束成一个轴向对称的圆环。此外，开放磁力线区域相
当于偏滤器，在此区域可进行排灰和能量输出，有利于提高FRC的稳定性。

● 在场反位形磁场中等离子体外部的开放磁力线与内部的闭合磁面有着明显的边界面，这个边界面被称为分界面（Separatrix）。分界面内包含
着一圈圈闭合磁面，在最内层的磁面被称为磁零点（ O-point ）或磁轴（Magnetic axis），在磁零点处磁场强度为零。

● 在磁约束等离子体中有一个重要概念叫做比压β，它是等离子体压强与外部磁压强的比值，可以用式β=P/(Be2/2μ0)来表示，β值表示了外
部磁场对等离子体的约束效率和磁能转换为等离子体内能的效率。场反位形的高β值可以确保整个系统的能量利用效率更高，有利于实现更高的
等离子体参数。

1.1 场反位形的原理

场反位形（FRC）示意图 场反位形等离子体切面图

资料来源：华中科技大学，方正证券研究所
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● FRC形成技术主要包括场反θ箍缩（FRT，Pfield reversed-pinch）、旋转磁场（RMF，rotating magnetic field）、传输捕获、同轴源、
球马克融合、碰撞融合重联等。

● 右图为最常用的FRTP形成场反位形的过程。

● 首先加反向偏置磁场，预电离气体产生初始等离子体，等离子体与偏置磁场冻结形成反向偏置磁通；

● 随后箍缩线圈电流迅速上升、外部主磁场快速增强反转，等离子体内部感应出较大电场和电流，磁场径向压缩等离子体向轴心运动；

● 同时两端磁力线重新连接，形成反平行磁场结构；

● 最后线圈上电流下降，重联后的磁力线会轴向收缩，然后等离子体经过一系列振荡，直到磁压和热压平衡形成准平衡场反位形。

● 与其他方式相比，FRTP是纯感应形成FRC，无需拉弧电极，产生的等离子体参数比较高，形成过程产生的杂质较少，几乎所有高温高密度
FRC形成都依赖于FRTP。

1.1 场反位形的原理

FRTP形成场反位形过程

资料来源：华中科技大学，方正证券研究所
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FRC装置目前的等离子体参数相对偏低。但 FRC是高β位
形，在低磁场下可实现较好约束，功率输出效率相比于
同尺寸聚变装置更高。这些特征使得FRC在聚变界受到的
关注越来越多，被认为是最有前景的未来商用聚变堆之一。

作为具有巨大潜力的聚变概念，FRC聚变研究主要分为两
个方向，一种是准稳态运行的磁约束途径，另一种是将
FRC作为磁化靶聚变（magnetized target fusion，MTF）

中靶等离子体，利用外部驱动压缩内爆FRC的脉冲运行，
属于磁惯性约束范畴。

通过实验推导的劳森参数与离子温度的关系

1.1 场反位形的原理
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● 场反位形的优势：

● ①结构与位形简单。外部激励线圈只需要极向场线圈而不需要纵

场线圈，激励线圈线性的排列在石英管外部，更易于安装与调试，磁

场位形基本只含有极向磁场分量，环向磁场可以忽略不计。

● ②体积与耗资更小。场反位形装置的尺寸相较于托卡马克装置来

说较小，总耗资相对较低。

● ③比压β值高，接近于1。场反位形的高β值可以确保整个系统的

能量利用效率更高，有利于实现更高的等离子体参数。

● ④具有天然偏滤器。场反位形中外部的开放磁力线可作为等离子

体的天然偏滤器，它能将外部的电子或带电杂质随着磁力线排出，避

免对真空室壁的碰撞并进行能量的收集利用，另外分离面与真空室壁

具有相当大的距离，等离子体与真空室壁之间有着足够的安全距离。

● ⑤便于转移，适合作为靶等离子体。由于内部磁力线的闭合特性，

场反位形等离子体可以进行移动和喷射，这就使得场反等离子体能作

为靶等离子体进行转移、碰撞融合、磁压缩等实验。

1.2 场反位形的优势及定位

• 场反位形的定位：场反位形装置在未来有望成为一种小型经济的聚变堆，也
有可能发展为聚变中子源装置并应用于未来聚变堆的耐中子辐照材料测试上，
因此对场反位形装置的探索是非常具有意义的。

• 中子源：聚变反应的持续进行会生成高通量的高能中子，这些中子撞在真空
室内的第一壁上或其它结构上，必定会造成材料的损伤开发出能耐中子辐照
的特殊材料应用在未来的聚变堆中，然而材料的开发是需要经过多次实验测
试的，这就需要建造出专门的中子源装置对材料进行耐中子辐照测验。

• 目前世界上主要的中子源装置主要包括散裂中子源、裂变堆、加速器中子源。

• 1）散裂器中子源：具有中等能量的的质子轰击重核，使得重核原本稳定的
结构崩塌至裂开，随后重核向各个方向发射出多个中子，这种散裂反应具有
较高的中子产生效率，然而散裂反应产生中子的能谱很宽，能谱高能尾部的
中子相较未来聚变堆所产生的中子而言具备更高的能量，因此用散裂中子源
不适合进行未来聚变堆的材料测试。

• 2）裂变堆中子源：裂变反应产生的中子绝大部分是热中子，达不到材料测
试的能量要求。

• 3）加速器中子源：国际热核聚变材料辐射装置（IFMIF）被计划专门用于进
行聚变材料的测试，其原理是用氘束轰击液态锂靶，产生高通量的强中子束，
然而IFMIF装置造价昂贵，且工程期长，仍然处于验证阶段。

• 4）聚变中子源：采用聚变装置是做中子源的一个非常好的选择，同样是通
过聚变反应产生的中子与未来聚变堆中子的能谱相同，非常适合对聚变堆材
料进行耐中子辐照测试。相比托卡马克、仿星器等，场反位形聚变装置体积
小、建设工期短、更简单。
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◼ 以瀚海聚能公司研发的HHMAX-901装置为例，其运行机理主要包括两大步骤：①自持等离子体环的形成②等离子体传输与压缩融合。

   ①：早在上世纪相关理论提出时，就确定了通过特殊的磁场配置，可形成一个内部磁场与外部磁场方向相反的 “场反转” 结构，从而使

得等离子体在内部区域形成一个闭合的环状磁场结构。如今的研究则是不断优化这一磁场配置，提高等离子体环的形成效率和质量。

   ②：基于前期的理论基础，在装置两端分别产生FRC等离子体，并通过线圈时序通电构造出阶梯状磁场分布，驱动等离子体向中心传输，

同时进一步压缩，在中心区完成融合，以提升等离子体参数。当前的技术发展重点在于更精确地控制磁场分布、时序以及等离子体输运和压

缩过程，以达到更高的等离子参数。

◼ 该技术途径的优点主要有以下三点：无需依赖外部加热以及电流驱动、易于模块化、可直接发电。

1.3 场反技术的国内代表装置

资料来源：瀚海聚能,方正证券研究所 7

瀚海聚能的FRC聚变装置 FRC的优点
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◼ 【“荧光-1”】：中国工程物理研究院流体物理研究所于2015年开始开展FRC等离子体靶形成实验，主要的研究方向有FRC预加热磁化

等离子体靶形成过程、高温高密度磁化等离子体约束性质及等离子体不稳定性实验研究的分时放电大电流脉冲功率装置。

◼ 装置主要由分时放电能源系统、触发控制系统、超高真空冲排气系统、θ箍缩线圈负载靶区、磁镜系统与电测系统等组成。能达到的

等离子体密度为1019 m−3，温度200eV，分离区半径4cm，寿命3μs。该装置需要延长装置θ箍缩放电电流脉冲宽度，提升FRC靶约束维

持时间，未来可以作为MTF研究的等离子体注入器。

◼ 【KMAX】是由中国科学技术大学研制的长10.4 m的轴对称串列磁场装置，包括一个长5.2 m的中心室和两个长2.2 m的子磁镜室。中心

室的直径为1.2 m，磁喉直径为0.3 m。装置的两侧各有一个长0.4 m、直径0.8 m的扩展腔，磁镜的中子等离子体由两个中等大小的等

离子体枪提供。

◼ KMAX FRC是我国首个碰撞融合场反位形实验装置，目前，KMAX-FRC已成功开展了碰撞融合FRC实验，实验发现两个FRC可通过磁重联在

2～3个阿尔芬时间内合并成一个新的FRC。

1.3 场反技术的国内代表装置

资料来源：瀚海聚能,方正证券研究所 8

KMAX装置示意图与照片
全区主要FRC装置的参数

研究机构/公司 装置名称 装置半径 长度(m)
等离子体密
度（m-3
）

温度(eV
）

寿命(μs)

中国工程物理研究院流体物理研究所 荧光-I 10^19 200 3

中国科学技术大学 KMAX 0.6m 10.4 3*10^18 60-100 300

华中科技大学 HFRC

美国TAE公司
C-2W装置
（Norman)

500 30000

普林斯顿等离子体物理实验室 PFRC系列

LANL FRX系列 (2~5)*10^22 500 10
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◼ 【磁化靶FRC】先在装置两端的形成区，由角向箍缩生成两个独立的

场反位形，然后传输至融合区以超声速对撞融合形成磁化靶等离子

体，并通过脉冲压缩至聚变条件。目前Helion就是基于此方案，其

在2021年获得了近5亿美元的投资。其难点在于高压电源、大电流快

控开关、以及精准等离子体控制。

1.4 场反位形的海外代表装置

资料来源：星能玄光,方正证券研究所 9

TAE公司的C-2W（Norm)装置磁化靶FRC方案示意图

◼ 【准稳态FRC】也是采用碰撞融合技术来形成稳定、可维持的

场反位形。目前将FRC进行准稳态运行的是TAE公司，其方案是

利用中性束注入（NBI）来维持FRC，最终目标是实现氢硼聚变。

该方案的难点在于大幅提升能量约束时间（超过2-3个数量

级），以及克服FRC的电流驱动以及稳定性等难题。

◼ 对于磁化靶FRC或是准稳态FRC聚变方案来说，形成一个高参数的初始FRC是非常关键的。碰撞融合FRC作为一种产生高质量FRC的方法，

是国内外诸多实验装置的研究重点。从C-2装置上的实验结果来看，与单边传输FRC相比，对撞融合FRC呈现诸多优点：a)极向磁通增加；

b)等离子体温度提升；c)磁通约束时间增加，输运降低等。

◼ 通过FRC实现聚变主要有两种技术路线：磁化靶FRC、准稳态FRC。

平移

环形等离
子体流

通量线
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2.1 场反位形装置的主要部件及成本构成

10

场反位形关键部件成本构成

资料来源：中国工程科学，瀚海聚能，方正证券研究所

用于产生高品质场
反等离子体，并将
等离子体高速喷射
至对碰融合区

中性束注入系统主要用于压缩前
产生定向电流，克服等离子体的
不稳定性，并可在压缩过程中提
前关闭来降低对中性束平均功率
的要求

磁体与电源系统除用于产生压缩前
的背景磁场外，还将产生压缩过程
中的两级级联磁压缩磁场

真空室系统将采用高阻材料来抑制感应
涡流，以保持真空室内快速上升的磁场
位形

氘氘脉冲聚变中子源的结构如图，主要包括场反等离子体形成器、磁体与电源系统、真空室系统、中性束注入系统等。

其中，1）场反等离子体形成器用于产生高品质场反等离子体，并将等离子体高速喷射至对碰融合区；2）中性束注入系统主要用于压缩前产生定向电流，克服等离子
体的不稳定性，并可在压缩过程中提前关闭来降低对中性束平均功率的要求。以上系统与C-2系列装置的结构相似，可以确保高性能初始场反等离子体的形成。3）磁
体与电源系统除用于产生压缩前的背景磁场外，还将产生压缩过程中的两级级联磁压缩磁场；4）真空室系统将采用高阻材料来抑制感应涡流，以保持真空室内快速上
升的磁场位形。

从场反位形装置的成本构成来看，电源占比达到61.8%，是最主要的成本来源，其中占比最大的是磁压缩电源，占比55.7%，其次是frc电源、电离电源。主机装置（真
空室、线圈等）占比16.5%，是成本占比第二大的部件，此外，诊断系统占比达到10.9%，包括干涉、散射、辐射等各式光学和电磁系统，也是重要的组成部分。

此外，第一代装置一般不具备燃料等辅助系统，不涉及燃料供给，在托卡马克装置中，氚循环等相关辅助装置占比约为25%，Z箍缩混合堆中氚工厂和燃料循环占比约
为23%。因此，后续场反位形成熟商业化装置将在此基础上增加燃料循环装置，我们预计价值量占比在20%左右。

装置主机

16% frc源电源

5%

磁压缩电源

56%

电离电源

1%

集成与实验

系统

1%

脉冲与安全系统

2%
诊断系统

11%

人员与合作

8%

关键部件 价值量占比

装置主机 16.5%

电源系统 61.8%

frc源电源 5.3%

磁压缩电源 55.7%

电离电源 0.8%

控制系统 3.3%

集成与实验系统 1.0%

脉冲与安全系统 2.3%

诊断系统 10.9%

干涉、散射、辐射
等各式光学和电磁
系统

0.0%

人员与合作 7.6%

100.0%

氘氘脉冲聚变中子源示意图

注：第一代装置一般不具备燃料等辅助系统，不涉及燃料
供给，在托卡马克装置中，氚循环等相关辅助装置占比约
为25%，Z箍缩混合堆中氚工厂和燃料循环占比约为23%。因
此，后续场反位形成熟商业化装置将在此基础上增加燃料
循环装置。

http://ipoipo.cn/


● 原理：典型FRC装置在形成等离子体过程中会自行对等离子体进行加热，这是由于θ-pinch线圈产生的磁场快速上升会在等离子体中感应

出与外部线圈相反的电流，而外部磁场与等离子体电流相互作用产生的洛伦兹力Be×j会将内部的等离子体进行压缩和加热，直至等离子体

整体受到的磁压与自身热压达到平衡。

2.2 场反等离子体的磁压缩

11

洛伦兹力是运动电荷在磁场中受到的力，洛伦兹
力的方向可以通过左手定则来判断：伸开左手，
四指指向正电荷的运动方向，掌心指向磁场方向，
拇指所指的方向即为洛伦兹力的方向。值得注意
的是，洛伦兹力始终与速度方向垂直，因此它不
会做功，只会改变带电粒子的运动方向。

洛伦兹力示意图感应电流的产生 场反位形（FRC）示意图

资料来源：未来星网，方正证券研究所

http://ipoipo.cn/


12资料来源：中国工程科学，方正证券研究所

氘氘脉冲聚变中子源示意图

快压缩电容 慢压缩电容

主放电开关

左
右
对
称
压
缩
线
圈

续流二极管

隔离二极管

电网

变压器

逆变器

整流器

非线性阻容
吸收支路

对于氘氚反应，现有的中性束、离子回旋等加热方式会将等离子体加热到15keV来实现氘氚反应目标，但由于高束流密度负离子源、高耦合效率离
子回旋天线等工程技术限制。而大规模氘氘聚变反应对等离子体温度要求更高，预计需要30keV以上。因此，采用磁压缩的等离子体加热方法。

磁压缩主要运用脉冲功率、强磁场技术等较为成熟的技术手段来同时提升等离子体电子、离子温度以及等离子体密度。等离子体电子、离子温度的
同时上升有助于反应截面的增加，等离子体密度的增加有利于提升单次反应聚变功率密度和中子通量密度，为多次反应累积总聚变中子通量；而聚
变功率密度的提高也有助于提升聚变总功率，为开展氘氘聚变能源的探索提供条件。

电源具体设计将采用压缩磁能回收的电源方案，如图所示。变换器在压缩结束后进入逆变状态，回收线圈磁能，以提高磁压缩能量的利用效率和放
电重复频率。与通常的磁压缩不同，氘氘脉冲聚变中子源将采用两级磁压缩模式，右图为大压缩比两级磁压缩的时序图。

其中，第一阶段为快压缩阶段或绝热压缩阶段（0-t1），利用绝热磁压缩同时提升等离子体温度和密度以大幅提升聚变反应率，特别是氘氘聚变反
应率，产生高通量密度聚变中子；第二阶段为慢压缩阶段（t1-t2），通过慢压缩来维持场反位形，避免等离子体的磁扩散，增加聚变反应时间，
提升聚变中子的总产额。

大压缩比两级磁压缩时序图

利用绝热磁压缩同时提升等离子体
温度和密度，以大幅提升聚变反应
率，特别是氘氘聚变反应率，产生
高通量密度聚变中子

避免等离子体的磁扩散，增
加聚变反应时间，提升聚变
中子的总产额。

2.2 场反等离子体的磁压缩电源

Helion正在开发的核聚变装置
及其采用的FRC技术

http://ipoipo.cn/


2.3 主机装置：真空室、线圈等

13

装置构成举例：以华中科技大学的场反等离子形成研究装置为例，装置共分为五段区域，分别为西端室、西过渡真空室、石英管区、东过渡真
空室、东端室，装置总长度为4.88 m，中心高度为1.55 m，这个中心高度便于进行装置的安装与调试，同时也具有足够的空间放置底部的诊断
和电缆等。

石英管区位于装置的正中间，西端室与西过渡真空室位于石英管区的西侧，在西端室端部上连接了一特制的等离子体枪，在西端室上将进行等
离子体注入实验。东端室的功能一是承担本装置的抽气过程，其上布置了两级真空泵用来达到高真空度，二是对产生的场反等离子体进行诊断，
获取等离子体的参数信息。

东、西过渡真空室同样还具有两个功能，一是在其区域布置有多匝电缆绕制成的准稳态线圈，其用于形成一个准稳态磁场，并与石英管区中的
θ-pinch线圈产生的磁场配合形成会切场位形，或磁镜位形，以约束等离子体，在后期建造的母装置的形成区中，准稳态线圈将增加多个轴向
间隔相等的大直径线圈，以在整个装置形成一个起导向作用的准稳态磁场。

资料来源：华中科技大学，方正证券研究所

华中科技大学场反等离子体形成研究装置 等离子体枪结构与位置示意图

http://ipoipo.cn/


2.3 主机装置：真空室、线圈等

14

装置构成举例：装置中各个区域之间的相互连接都需要保证足够的真空密封性能。置中各个真空室与石英管的窗口分布如图。在装置中布置了
多个诊断用于检测与分析等离子体枪和石英管区域产生等离子体的相关参数，在西端室正面上轴对称分布了4个用于PDA或AXUV诊断的CF63法兰，
而在西端室侧面上轴对称分布了3个用于光谱仪的CF63法兰，这些法兰的聚焦位置对着等离子枪喷射出等离子体的位置，它们用于分析与研究
等离子枪产生等离子体的性能。

装置的真空抽气系统由两级真空泵构成，第一级为分子泵，采用中科科仪生产的FF2000-CF250型号分子泵，通过第一级分子泵的抽气，可以将
装置的真空度抽至10^-4 Pa级，第二级采用莱宝公司生产的Coolvac2000iCL型低温泵，经过第二级低温泵抽气后装置内真空度可达10^-6 Pa级。

资料来源：华中科技大学，方正证券研究所

华中科技大学场反等离子体形成研究装置 等离子体枪结构与位置示意图

http://ipoipo.cn/


3.投资建议

15资料来源：公司招股说明书，公司公告，方正证券研究所

◼ 投资建议：重点关注紧凑型核聚变装置技术——场反位形直线型装置高价值
量部分

◼ 1）开关及电源类：旭光电子（真空开关/灭弧室、大功率电子管、氮化铝核
心材料）、王子新材/胜业电气（电容器）、四创电子（PSM电源）、英杰电
气（电源总成），爱科赛博（电源总成），百利电气等

◼ 2）真空室/堆内构件等部件：合锻智能（真空室扇区、窗口延长段、重力支
撑，同时拓展其他堆内构件）、安泰科技（钨铜偏滤器、钨铜限制器、包层
第一壁、钨硼中子屏蔽材料），派克新材（聚变金属结构锻件），上海电气
（杜瓦、真空室、TF线圈等），斯瑞新材（耐高温高强高导原材料）

◼ 3）燃料、检测、辅助系统：国光电气（传输分系统、涉氚燃料各类设备及零
部件）、皖仪科技（检测设备）、景业智能（燃料循环系统相关设备）

◼ 4）超导磁体：永鼎股份（高温超导带材），东方钽业（超导铌材、铍材料），
西部超导（低温超导线材），精达股份（高温超导带材）。

◼ 5）核心模块建设及分系统制造：利柏特、中国能建

http://ipoipo.cn/


4.风险提示
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核聚变技术研发不及预期风险。核聚变不同于成熟的核电，目前在反应原理、材料等各方
面仍有挑战尚未克服，若研究团队研发进展不顺利，可能会导致后续项目建设进展以及订
单的释放，进而影响相应设备企业收入、利润。

投资不及预期风险。核电、核聚变项目投资额普遍较大，在数百亿元级别，尤其是聚变项
目，目前处于技术还未完全成熟阶段，若未来科研院所及民营企业项目融资不顺利，可能
会导致相应设备厂商的订单、收入不具有持续性。

核电机组批复不及预期风险。核电机组通常由国常会批复，受政策影响较大，若核电机组
批复数量明显下降，可能会对未来几年核电设备企业营收造成较大影响。

交付节奏不及预期风险。核电及核聚变项目建设周期普遍较长，且前期需要长期的技术论
证，若项目交付进展不及预期，可能会导致设备企业营收、利润受到影响。

原材料价格波动风险。核设备涉及很多钢材、铜、不锈钢等，且用量较大，若原材料价格
波动较大会影响设备企业毛利率，进而影响企业盈利水平。

资料来源：公司招股说明书，公司公告，方正证券研究所
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分析师声明与免责声明
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方正证券研究所

上 海 市 静 安 区 延 平 路 7 1 号 延 平 大 厦 2 楼

深圳市福田区竹子林紫竹七道光大银行大厦31层

广州市天河区兴盛路12号楼隽峰院2期3层方正证券北京市朝阳区朝阳门南大街10号兆泰国际中心A座17层

长沙市天心区湘江中路二段36号华远国际中心37层

专注 专心 专业
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