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我国核电项目投资主体多元化探讨
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[摘  要 ]  大力发展核电的能源政策与巨大的核电建设资金需求使核电投资模式成为热点问题。通

过回顾我国核电投资历程以及比较发达国家核电的投资模式, 发现随着电力市场开放度逐步提高和核电产

业的不断发展,我国核电投资主体步入了从一体化垄断经营逐步向多元化经营的阶段。我国电力市场体制

改革已取得初步成果,高度集中的核电产业组织模式已经不能满足我国核电发展需要,核电项目的投资更适

合采取 /小业主、高市场化 0的多元化发展模式,故应采取加强政策扶植、立法保障和培育市场机制的策略推

动多元化投资。
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  根据 5核电中长期发展规划 2005- 2020年6,

我国到 2020年核电将建成 4000万千瓦装机容量,

在建 1800万千瓦,目前该规划还有望调高到 7000

万千瓦,我国核电进入了高速发展期。按照 15年内

新开工建设和投产的核电建设规模大致估算, 核电

项目建设资金需求总量约为 9000亿元人民币, 其

中, 15年内项目资本金需求量为 1800亿元, 平均每

年要投入企业自有资金 100多亿元。巨额的资金

/缺口0必将制约我国核电发展, 因此, 核电项目的

投资模式成为核电可持续发展的热点问题。

一  我国核电项目投资模式演进

核电发展的初期, 我国采取的是高度集中的

/一体化 0模式。在计划经济时代, 政企合一是唯一

资源配置方式,它为核电作为高难领域的技术力量

保持存在发挥了关键作用。 1974年 3月, 周恩来主

持正式批准 30万千瓦压水堆核电站的建设方案,要

求二机部抓紧大型扩散机的研制、定型工作。上世

纪 80年代到 90年代初期,国家经济实力比较薄弱,

在原二机部 (后改名为核工业部 )的组织下, /核电
站建设采取安全、适用、经济、自力更生的方针 0,集

中人力,物力组织进行系统工程的攻关,政府对整个

产业链进行了高度集中的垄断性建设和营运, 并取

得了很好的效果。 1980年 1月,中央科学研究协调

委员会会议决议原子能问题由二机部统一归口, 组

织协作。 1983年 1月, 国家科委、国家计委在北京

回龙观召开有 70多个单位的 108名专家和领导参

加的 /核能发展技术政策论证会 0。1988年 9月 16

日, 国务院批准中国核工业总公司正式成立,国务院

批准,授权和委托中国核工业总公司对核电站的生

产、经营、科研、开发和建设实行统一管理。1989年

12月,秦山 30万千瓦核电站燃料组件和相关组件

在核工业八一二厂通过国家级出厂验收。这是我国

依靠自己的力量建设核电站的重要标志之一。

上世纪 90年代中期,随着我国市场经济体制改

革的深入,核电商业特性逐步呈现, 1990年 4月, 江

泽民总书记批示, 李鹏总理复函四位老部长和著名

核科学家, /把核电纳入国民经济发展规划,落实资

金是一个具有战略意义的重要问题0, 核电项目投
资进入了主体多元化的初级阶段。 1994年,广东与

香港合营在广州深圳特区建设大亚湾核电站后, 国

务院领导决定成立中国广东核电集团公司。通过引



进香港的资本及尝试改革核电投资主体结构, 打破

核电产业由中核集团独家垄断经营的局面, 核电产

业通过政府直接经营的方式开始转变。同期, 我国

核电项目投资多元化初绽头角。 1995年 11月 22

日,国务院 /关于辽宁电力建设有关问题的会议纪

要 0 (国阅 [ 1995] 146号 )明确了中核总、电力部、辽

宁省三家的辽宁核电站股份比例为 5B 3B 2。秦山

二期 、三期和田湾核电站则由中核集团控股, 引入

其他电力公司、地方电力公司及相关投资公司资本,

其余按照出口信贷或融资来解决建设资金问题 (见

表 1)。

表 1 上世纪 90年代我国核电企业投资主体结构

装机容量 股本金 /总投资 投资主体结构 电力市场

广东核电合营

有限公司

2@ 100万

千瓦

4亿美元

/40亿美元

香港中华电力 25% ,广核投 75% (其中:中核总 45% ,广东省

45% ,国家电力公司 10% )

香港 70%

广东 30%

岭澳核电

有限公司

2@ 100万

千瓦

4亿美元 /

40. 2亿美元

广核集团公司 100% ,其中:中核总 45%

广东省 45% ,国家电力公司 10%
广东省

秦山二期
2@ 60万

千瓦

中核总 50% ;浙江省电力开发公司 20%

申能股份有限公司 12% ,江苏投资公司 10%

华东电力集团公司 6% ,安徽省投资公司 2%

浙江省、

华东电网

秦山三期
2@ 70万

千瓦

10亿人民币

/28. 8亿美元

中核总 41% ,浙江省电力开发公司 10%,申能股份有限公司

10% ,江苏投资公司 10% ,华东电力集团公司 10% ,浙江省
电力公司 10% ,江苏省国际信托投资公司 9%

浙江省、

华东电网

连云港
2@ 100万
千瓦

32亿美元
中核总 50% ,华东电力集团公司 10% ,江苏电力公司 20% ,
江苏国际投资公司 20%

江苏省
华东电网

  21世纪初国家电力体制改革后, 核电项目投

资多元化出现了加快的趋势,大型电力企业成了投

资的生力军。中国电力投资集团公司 (以下简称中

电投 ) 2007年已经获得国务院经营核电的 /牌照0,

其控股的山东海阳已经获得国家审批即将进入开工

阶段, 并在江西彭泽核电工程获得开展前期公司的

批准, 江西彭泽核电项目已进入实质性实施阶段。

中国华能集团公司 (以下简称华能 )亦控股建设位

于山东荣城的高温气冷堆核电示范工程, 被称为核

电经营的半个 /牌照 0, 加上中核集团以及中广核,

从而形成了中国核电市场 /三个半牌照 0的格局。

我国核电项目投资主体初步进入了多元化阶段 (见

表 2)。

表 2 在建我国核电企业投资主体结构

装机容量
股本金

/总投资
投资主体结构

辽宁红沿河
4 @ 108
万千瓦

500亿元

中广核集团 45%

中电投 45%
大连市建设投资公司 10%

福建宁德
4 @ 108
万千瓦

900亿元

中广核集团 46%

大唐 44%
福建煤炭工业集团 10%

阳江核电站
6 @ 108

万千瓦
700亿元 中广核集团 100%

山东石岛湾
20万

千瓦
1500亿元

中国华能集团公司 47. 5%

中国核工业建设集团公司 32. 5%
清华控股有限公司 20%。

二  国外主要的核电发展模式

世界各国核电发展模式各异,均有其历史的、政

治的、经济的诸多原因。美、法、日、俄、韩等主要核

电大国,根据其核电投资模式和市场化程度大致可

分为两大类,即以美、日为代表的 /小业主, 高市场

化0模式和以法、俄、韩为代表的 /大业主, 低市场

化0模式。
美国核电站业主分散且多,主要是核电和其他

电力的混合型电力公司,市场化程度很高,核电技术

供应公司与核电业主分属不同公司。美国一开始就

扶持建立了产权明晰的民间核电投资体系, 经过 50

多年的发展,美国的核电产业已经相当成熟,形成了

由 24家电力公司、20多家私营核电站培训公司、

700多家核电设备供应商与 AE公司所构成的美国

核电产业组织体系。目前美国运行中的反应堆共有

103座, 总净装机容量 97924MW, 核发电量占总发

电量的比重基本维持在 20%左右,在美国电源结构

中占具较高的战略地位, 核电成为美国最低廉的一

种发电形式。同时造就了西屋电气公司、ABB- CE

公司、美国通用电气 (GE )等核电技术供应巨头。日

本核电业主单位主要由 9家电力公司和日本原子能

发电公司构成。目前,核电总装机容量中的 94. 7%

为 9家独立和私营电力公司所有和运营。从 1980

到 1998年, 日本核电发电量每年增长率为 8% , 日

本也成为继美国、法国之后的世界第三大核电国家,

核电装机容量占到总装机容量的 30%。日本发展

为核电产业规模最大的亚太地区国家,同时也造就

了三菱、东芝、日立等强大的核电设备供应商。法、
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俄、韩等国家核电市场则采用了垄断的核电公司拥

有和运行绝大多数甚至所有核电厂。业主、运营单

位、核电总体工程管理单位 ( AE公司 )乃至核燃料

供应、核装备供应、核电站建造工程、设计到销售等

整个业务链相对集中甚至高度 /一体化 0。 2001年

法国对核装备供应商与核燃料循环进行了重组。法

国电力公司 ( EDF)既是法国 59座运行机组的唯一

核电业主又是 AE公司,此外还拥有 AREVA的部分

股权。俄罗斯核电产业组织几经重组, 目前形成了

以业主为核心,产业链上下游企业分工合作的组织

模式。目前,俄罗斯核电公司掌管所有的核电站运

营、维护、维修以及研究和开发等, 包括在建反应堆

和所有相关设施。韩国核电曾是 /一体化 0的产业

组织模式,在韩国电力公司 ( KEPCO )内完成从核燃

料供应、核装备供应、核电站建造工程、运行管理和

设计到销售等整个业务链的活动。为了适应电力市

场解除管制的需要,韩国水电和核电有限公司 ( KH-

NP)从 KEPCO剥离出来,并成为韩国所有核电站的

业主。

三  核电项目投资的规律分析与多元化选择

不同的核电产业发展生命周期阶段, 政府扶持

和管理的力度有所不同,核电产业的组织模式不同,

核电的市场化程度也有很大不同。

在核电发展初期, 各国政府都不同程度地参与

核电站的建设,都投入了大量财力、物力和人力来扶

持核电发展;各国政府根据核电产业自然垄断性质,

认为市场只能容纳一个有适度规模的公司, 市场需

求使这家公司不断降低成本。在理论上得出结论,

对于核电产业内部,一个公司可以生产各种产品,其

成本少于多个企业分别生产的成本之和。随着核电

市场的变化以及相关决策理论的发展, 发现无论是

发达国家还是发展中国家, 自然垄断产业实行垄断

经营的一个普遍性问题就是低效率。理论界提出应

引入公共决策机制, 以遏制部门利益的膨胀和实现

公共项目投资决策的民主化,公共投资项目评价应

尊重公众的权利。乔治 #斯蒂格勒 ( 1982)提出实

行积极的公共选择能使政策在实践上发挥积极的后

果。投资主体的引入有助于推动国有企业制度以及

国有资产管理体制的改革,从而打破行政垄断。/应

该形成控股投资主体多元化格局, 解决投资不足问

题。0因此,各国在核电成长期, 为了提高整个核电

产业竞争力,政府逐步开放市场,允许更多企业进入

核电市场;核电投资主体的多元化程度与该国电力

市场市场化程度是密不可分的。由于世界上多数国

家的核电产权都集中在电力生产企业, 因而,电力市

场投资主体集中的国家, 核电投资主体就集中; 相

反, 电力市场开放程度高的国家, 核电的投资主体也

更加多元化。而到了核电成熟期, 政府则更应倾向

于宏观调控,核电项目高度市场化。当核电产业发

展到成长期以后, 垄断特别是行政性垄断易导致政

府失灵并加剧市场失灵, 降低了经济社会管理的效

能, 不利于提高核电市场竞争能力和实现产权多元

化。根据核电项目组织模式, 更适合于采用核电运

营单位、AE公司、核电技术企业等分离的 /小业主 0
模式。

我国核电的发展由 /适度发展0转入到 /积极发

展0,核电由此进入了大力发展阶段,与 /适度发展 0

相适应的投资模式也不再适应新形势的需要。同

时, 通过电力体制改革, 我国已经建立了开放竞争的

电力市场机制,多家中央和地方所有的电力企业形

成了积极的市场化竞争局面,比较核电市场,其市场

化是十分落后的。当前,我国应该开放核电市场,允

许更多企业进入核电项目的投资和控股,需逐步采

取 /小业主、高市场化0的发展模式, 满足我国核电

发展的市场化需要。

第一,在投资主体选择上,国家要鼓励各类企业

和其他组织参与投资核电项目, 积极引导各种资金

进入到核电投资领域来, 促进核电项目投资的多元

化。

第二, 在核电项目业主公司的控股股东或实际

控制人的选择上, 由于核电与电力工业的高度相关

性, 应该允许中央管理的具有资金和保障能力的大

型发电企业集团能够进行核电项目的控股。这些中

央管理的大型发电企业集团, 有成熟的安全管理系

统, 有发电运营管理的经验, 有雄厚的资金实力以及

资本运作经验和融资渠道。这些发电公司的进入符

合世界核电投资的主流, 也是实现我国核电发展战

略目标,实现我国核电大发展强有力的保障。

第三,在核电产业组织模式上, 应该摒弃 /大一

统0的高度集中模式, 建立起多家核电业主良性竞

争, AE公司、核电技术供应商、核电设备供应商与业

主分离的核电产业模式。如果条件成熟,可以建立

与业主分离的专业化的核电厂运营管理公司, 通过

服务合同,代替业主运营和维护核电厂。

四  加快我国核电项目投资多元化的策略

政府积极做好核电快速发展的规划、服务、协调

和监管工作。在推进投资主体多元化工作的组织实

施时,加强国有资本的引导、带动作用,确保国有资
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本保持相对的控股地位, 积极创造条件, 鼓励引导、

带动其他社会资本的投资, 实现投资主体多元化。

鼓励有资金、技术、人才优势的大型电力企业进入核

电项目投资领域。对于实行投资主体多元化的核电

建设项目,在项目审批和贷款方面享受优先待遇,优

先推荐上市。

通过立法降低核电项目投资市场准入门槛,拓

宽投资来源,是核电投资多元化的前提保障。明确

核电项目投资主体的范围, 尤其是控股股东企业的

资质是当前我国核电项目投资的急需解决的问题。

所以, 政府应该加快与之有关的 5能源法 6、5核电管

理条例 6等相关法律法规的制定和实施, 以保证核

电项目投资主体多元化的继续深化。

健全以竞争为核心的市场机制, 强化利益最大

化与投资增值的经营目标, 积极围绕核电大发展服

务。进一步加快核电投资市场中介服务体系的建设

和完善,现有的投资咨询、项目评估、设计、审计、法

律、监理、企业资信评估等机构要与政府部门脱钩,

逐步成为独立核算、自负盈亏, 对其行为后果承担经

济和法律责任的法人实体。同时加快建立风险投资

机制。发展产业投资基金, 引导民间资本从消费领

域流向核电投资。

国际经验表明, 光靠政策扶植出不了大产业。

营造一批历经市场选择的经济实体形成积极的良性

竞争才是产业大发展的最佳途径。建立有中国特色

核电投资主体多元化模式,逐步开放市场,允许更多

投资主体,比如有成熟的发电运营管理的经验,有资

本运作的经验和融资渠道的电力企业进入核电市场

已经成为我国核电发展的必然要求。
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D iscussion on the D iversification of Investm ent Subject of China Nuclear Power P lant

L IU B ing, ZOU Shu- liang, CHEN Jia- hua, et al

(University of South China, H engyang 421001, China )

Abstrac t:  Nuc lear Power( NP) investment mode l a ttracts grea t attention due to the energy po licy and the financ ia l need of NP

developm en.t A fte r rev iew ing China. s NP deve lopm en t and ana lyzing developed countries. investm ent mode,l it is sugested China step

into the dive rs ification stag e from adm initra tivem onopo ly. W ith the deve lopm en t o f e lectric power reform ing, the model of sm a ll- pro-

pr ieto r and h igh- m arketization is better than the model o f m ass concentrative orgn ization in NP investm ent. So it should be streng th-

ened by supported po licy , leg islation and m arket m echanism.
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