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[Table_Summary] 
事件：7 月 22日，中国聚变能源有限公司挂牌成立大会在沪举行。 

投资要点 

◼ 2025 年 7 月 22 日，中国聚变能源有限公司（以下简称“聚变公司”）
在上海举行挂牌成立大会，标志着我国可控核聚变产业进入规模化发展
新阶段。上海市委副书记、市长龚正与中核集团党组书记、董事长申彦
锋共同为这家注册资本达 150 亿元的“国家队”企业揭牌。在成立仪式
上，中核集团、中国核电、中国石油昆仑资本等 7家央国企宣布联合注
资 114.92 亿元，其中中核集团以知识产权和现金出资保持 50.35%控股
地位，中国核电投资 10 亿元持股 6.65%。这家定位为"全球聚变能源开
发引领者"的企业，将依托我国核能"三步走"战略（热堆-快堆-聚变堆），
重点推进全高温超导托卡马克装置"环流四号"等重大项目建设。选择上
海张江科学城作为总部，整合长三角地区科研资源，凸显国家布局的前
瞻性。 

◼ 作为中核集团直属二级单位，聚变公司前身是成立于 1983 年的中国核
燃料有限公司，经重组后转型为聚焦聚变能商业化的创新主体。其股权
结构呈现央企主导+多元参与特征：除控股方中核集团外，昆仑资本持
股 20%成为第二大股东，上海聚变、国家绿色发展基金等地方国资和产
业资本合计持股近 30%。这种架构既保障国家战略主导权，又引入市场
化机制。根据公告，该公司将承担四大核心职能：统筹聚变工程总体设
计、建设技术验证与数字化研发平台、开展关键设备攻关、搭建资本运
作体系。值得注意的是，中核集团注入的 30 亿元估值知识产权，主要
来自核工业西南物理研究院的中国环流三号技术成果，该装置今年 4月
已实现 1.6亿度电子温度突破。 

◼ 聚变公司的成立将加速产业链商业化进程。据核聚变工业协会数据，全
球行业投资总额已达 71 亿美元，而我国此次百亿级注资规模，我们预
计将带动超导材料、磁体系统等核心环节订单在 2027 年前实现倍数增
长。目前西部超导、安泰科技等企业已深度参与 ITER国际项目，其高
温超导带材产能有望通过 CFETR（中国聚变工程实验堆）项目进一步
释放。更深远的影响在于技术外溢效应：聚变研发衍生的高温等离子体
控制、强场磁体等技术，正在开辟医疗设备、新材料等更大级别新市场。
随着核聚变资金陆续到位，以及上海等地配套政策出台，行业正从实验
室走向工程示范的关键转折点。尽管商业化落地仍需十年以上周期，但
这次国家资本的集体入场，无疑为人类终极能源梦想注入了最强动能。 

◼ 投资建议：可控核聚变长期以来被认为是人类的终极能源，近年来伴随
着高温超导材料的突破和人工智能控制系统的进步，核聚变技术正在向
商业化加速迈进，建议关注西部超导、联创光电、永鼎股份、精达股份、
国光电气、安泰科技、中国核电与上海电气。 

◼ 风险提示：1）技术成熟度不足；2）技术更新迭代；3）市场需求不确定
性；4）商业化进程缓慢。 
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