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能源革命进行时，持续推荐电动车和

光伏板块 

■新能源汽车：国内外政策持续助力，电动车势如破竹。此前欧盟提出，2030 年温

室气体减排较此前制定的 40%上调 15Pcts；据欧洲议会官网和 Forbes 报道，欧洲议

会日前已通过该法案并将减排目标提升至 60%，法案文本将转交欧盟 27 个成员国部

长理事会审批，预计于 12 月出台最终目标措施，此前在减排目标 55%的基础上，我

们预计 2030 年碳排放指标有望在之前 59.4g/km 的基础上降至 47.5g/km，若减排目

标进一步提升将使碳排放目标进一步趋严，预计碳排放指标将降至 45g/km，且各国

针对电动车和基础设施的补贴政策也将持续加码。销量方面，预计前 9 个月累计销

量 77.67 万辆，同比增长 105%，且向上趋势不改，欧洲全年有望实现同比 120%增

长。电动化政策持续加码。平台化车型方面，大众 ID.3 在挪威、德国和荷兰等国皆

受到欢迎，预计 9 月欧洲交付 8500 辆。在大众 MEB 平台的引领下，随着各大车企

对于电动化转型的明确，针对电动车专属的正向开发平台陆续诞生，未来优质车型

供给将持续提升。 

投资建议：投资建议：我们重点推荐产业链各环节具备全球竞争力的龙头公司：1）

电池环节，重点推荐宁德时代，建议关注亿纬锂能、国轩高科、欣旺达、鹏辉能源、

孚能科技等；2）材料及零部件环节，重点推荐璞泰来、恩捷股份、科达利、嘉元

科技、当升科技、新宙邦，中材科技等，建议关注贝特瑞、德方纳米、诺德股份、

中科电气、杉杉股份、星源材质等。3）特斯拉产业链，重点推荐：宏发股份、三

花智控、旭升股份、奥特佳、银轮股份、拓普集团。 

■新能源发电：能源发展路线持续夯实，成长发展空间广阔。9 月 17 日欧盟发布将

2030 年可再生能源占比目标从 32%以上提升至 38%-40%；由于目前减排目标或提升

至 60%，在此基础上，预计可再生能源发电占比将持续提升至约 42%-44%的水平；

从欧洲来看，根据预计发电量增量，在现有的风电和光伏装机的基础上，若在减排

目标 55%的基础上，预计 2020-2030 年光伏和风电合计年均新增装机量在 103-114GW

的范围内，若在减排目标 60%的基础上，预计合计年均新增装机量  117-130GW 的

范围内；以光伏、风电为代表的能源发展路线再次被夯实；而从国内来看，假设国

内非化石能源占比在 2025 年从 2019 年的 14.6%提升至 18%，预计 2020-2025 年国内

光伏和风电年均新增装机量在 71-94GW 和 13-26GW 范围内，对应全球光伏和风电

新增装机分别在 250GW 和 80GW 以上，新能源发电成长空间广阔；  

投资建议：光伏方面，建议把握 4 条主线，1）盈利修复弹性大的硅料和电池片环节，

重点推荐通威股份、爱旭股份；2）竞争格局最好的硅片和胶膜环节，重点推荐隆基

股份、福斯特和中环股份；3）技术迭代产生的下一个α机会，一是受益双玻渗透率

提升的玻璃环节，重点推荐福莱特，重点关注港股信义光能和福莱特玻璃。二是从

0 到 1 的 HJT 产业链，重点推荐苏州固锝和帝科股份，重点关注迈为股份、捷佳伟

创和山煤国际；4）业绩增速快的锦浪科技、固德威、阳光电源和晶澳科技；风电方

面，目前板块整体估值处于底部，向下空间非常有限，十四五期间风电板块业绩有

望维持快速增长叠加估值提升，板块配臵性价比非常高。重点推荐金风科技、明阳

智能、天顺风能、中材科技、日月股份、金雷股份等。 

■电力设备与工控：数字新基建持续推进，工控看龙头。数字新基建方面，  10 大

重点任务包括：电网数字化中心，能源大数据中心，电力大数据应用，电力物联网，

能源工业云网，综合能源服务平台，5G 应用，人工智能，区块链，北斗，具体投资
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方面，  2020 年信通方向预计投资 247 亿(YoY +100%），带动社会投资超 1000 亿，

从稳增长的角度看，配电网建设更具有长期促进作用，从长期来看，电网投资将出

现结构性转变：一是配用电端投资的占比会持续上升；二是基于电力物联网建设相

关的智能化、信息化领域投资的占比会大幅上升，预计未来 5 年电网智能化的投资

规模有望超万亿；低压电器方面，从下游需求来看，上半年 5G 与新能源在新基建

和装机双重推动下表现亮眼；电力和智能楼宇订单在二季度已呈现加速态势，将成

行业下半年增长主力，整体行业景气度加速提升；从国产化替代来看，目前建筑的

横向领域、公商建等领域，国产厂商替代程度更深、份额更大；而在基础设施的高

端领域、随着国产低压电器厂商的技术水平不断提升，国产化替代正处加速推进阶

段，全年来看，需求增速仍有望达到 8%；。 

工控方面：8 月 PMI 指标维持在荣枯线之上，从工业机器人产量来看，随着国内中

小企业复工达产， 4-8 月工业机器人产量同比增长 27%/17%/29%/19.4%/32.5%（1-2

月同比下降 19.4%），工业机器人在 8 月份达产 20663 台/套，工控行业景气度持续

提升，从长期来看，未来中国工业自动化市场将进入中速成长期，主要需求来自于

产业升级带来的以效率提升为目的的设备改造，同时，进口替代也是中国工业自动

化企业有望获得高于市场平均增长水平的驱动因素。 

投资建议：电力设备重点推荐四条主线：1) 低压电器国产化替代趋势显著，未来空

间广阔，行业集中化趋势明显，龙头公司增速高于行业整体，重点推荐良信电器、

正泰电器；建议关注众业达；2）国网明确全面开启建设具有中国特色国际领先的能

源互联网企业新征程，重点推荐国电南瑞、国网信通、亿嘉和、涪陵电力、远光软

件、威胜信息、金智科技、海兴电力、正泰电器、良信电器等；3）特高压领衔的电

网基建带来 2-3 年的业绩弹性，重点推荐平高电气、许继电气、国电南瑞、特变电

工、长缆科技等；4）充电桩进入发展快车道，重点推荐：许继电气、国电南瑞、特

锐德等。 

工控方面，本土品牌产品进口替代的逻辑已经得到广泛验证，细分领域龙头公

司增速将高于行业，重点推荐：汇川技术、麦格米特、信捷电气、雷赛智能、

鸣志电器等。 

■风险提示：新能源车下游需求不及预期、动力电池技术发展不及预期、光伏装机

低于预期，新能源发电政策不及预期等。 

■本周组合：宁德时代、璞泰来、恩捷股份、科达利、当升科技、宏发股份、隆基

股份、通威股份、晶澳科技、锦浪科技、福莱特、良信电器、国电南瑞、正泰电器。 
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1. 国内外政策持续助力，电动车势如破竹 
1.1. 行业观点概要 

碳排放政策的倒逼是上半年欧洲新能源车强势增长的根本原因。2020 年欧盟境内 95%新车

的平均碳排放被限制为 95g/km；2021 年 100%新车的平均碳排放量均需满足该限额，超出

标准的车辆将受到 95 欧/g 的罚款；到 2025 年欧盟境内的碳排放量需比 2021 年均值再降

15％，到 2030 年欧盟境内的碳排放量需比 2021 年均值再降 37.5％。欧盟政策要求远高于

世界其他地区市场的排放目标并逐步收紧，且在疫情期间并未放松。目前 2020 年业已过半，

有理由相信在逐步摆脱疫情影响的下半年，为了避免罚款，欧盟境内的整车厂将会严格依据

碳排放目标来进行生产和销售，许多不同品牌、不同款型的电动车将被陆续推向市场。 

图 1：目前全球各地汽车减排法规-欧洲要求最严（g/km） 

 
资料来源：IHS，PA 咨询，欧洲环保署（EEA），安信证券研究中心 

碳排放政策有望进一步趋严。此前欧盟提出，2030 年温室气体减排较此前制定的 40%上调

15Pcts，根据《2030 年气候目标计划》分解到道路运输方面的部分，运输部门可再生能源

消费占比上调至24%（此前为14%），结合此前40%的减排目标对应37.5%的碳排放量降幅，

我们预计2030年碳排放量降幅有可能上调至50%，在此基础上2030年碳排放为47.5g/km，

较原先的 59.4g/km 进一步趋严；而据欧洲议会官网和 Forbes 报道，欧洲议会日前已通过该

法案并呼吁将减排目标提升至 60%，法案文本将转交欧盟 27 个成员国部长理事会审批，预

计于 12 月出台最终目标措施。 

 

图 2：欧洲碳排放政策有望进一步趋严（g/km）  

 

资料来源：欧洲议会官网，IHS，PA 咨询，欧洲环保署（EEA），安信证券研究中心预测 
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碳排放的趋严也将继续助推各国电动化政策加码。碳排放的趋严，对于车企来说，其面临的

电动化的压力也将进一步加大，因此，主要国家车企和供应商皆对欧盟和政府提出政策和补

贴端相关要求，在此基础上，预计未来各国电动化持续性加码将成为常态。 

国常会通过《新能源汽车产业发展规划》。中国方面，近日国常会通过政策，明年起，国家

生态文明试验区、大气污染防治重点区域新增或更新公交、出租等车辆，新能源汽车不低于

80%，意味着包括京津冀，长三角等地区和福建、江西、贵州等省份 B 端电车销量将持续上

涨，尽管相较于 2019 年工信部征求意见稿的“全部”，80%看似略有下降，但在疫情情况下，

仍为明年销量提振注入强心针。此外，规划还指出应加强充换电、加氢等基础设施建设，加

快形成快充为主的高速公路和城乡公共充电网络，对作为公共设施的充电桩建设给予财政支

持，鼓励开展换电模式应用等一系列举措。 

销量方面，欧洲车市告别淡月，销量有所提升。根据对主要车市汽车销量的统计，由于告别

欧洲车市传统淡月 8 月，进入 9 月，主要车市在环比方面皆有显著提升，与去年同期相比则

处在相对持平的状态。其中英国销售数量较上月环比增长 276%，主要是受到英国政策对于

每年 3 月和 9 月更换车牌年份标识的影响，提升注册需求；而从与去年同期数据的对比来看，

尽管部分车市仍受到第二轮疫情的影响，但较前两季度已大幅度回暖。 

图 3：欧洲主要车市 2020 年 9 月汽车销量情况 

 
资料来源：Markline，安信证券研究中心 

新能源车经历 V字半年之后持续增长，金色 9 月势如破竹。欧洲新能源车销量，主要决定于

五大车市德国、法国、英国、意大利、西班牙和三大新能源车渗透率领先车市挪威、瑞典和

荷兰的销量。一季度来看，由于碳排放法规带来的影响，欧洲新能源车呈现迅猛发展态势，

整体同比上涨达 80%，渗透率达 7.5%，同比上涨 4.4Pcts；但是突如其来的疫情，导致欧

洲汽车产业在 4 月进入至暗时刻，产销端纷纷遭到重创，5 月份则呈现一定地回暖趋势，6

月份已逐步开始强势复苏。总体来看，欧洲新能源车上半年在政策大力推动下实现销量

40.12 万辆，同比增长 61.38%。疫情之后，经济复苏与加速电动化进程要求并重，推动电车

相关政策持续加码，目前各国相继推出利好电动车相关政策，助力新能源车市场复苏。在经

过 5-6 月份快速回暖后，7 月份欧洲市场新能源车销量同环比皆有大幅增长。8 月份尽管由

于淡月，部分国家有小幅度的环比下滑，但总体仍然维持同比显著上升趋势。9 月份摆脱淡

月，所有车市同环比皆有大幅度上升，且增速高于燃油车，使得欧洲主要车市新能源车渗透

率持续提升。 
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图 4：欧洲主要国家 2020 年 1-9 月新能源汽车销量 

 
资料来源：KBA;SMMT;CCFA;ANFIA;OFV;RAI;Obi Sweden，安信证券研究中心 

欧洲新能源车上升趋势迅猛。具体来看，继 7、8 月新能源车销量持续增长后，9 月欧洲新能

源车主要车市销量同环比持续显著增长。除挪威外，主要车市同比均有 150%以上的增长。

环比来看，主要车市告别淡月之后也有不同幅度的提升。总体来看，随着疫情状况改善及各

国经济复苏脚步加快，新能源汽车在经历 5、6 月份显著复苏之后，7、8 月持续向好，9 月

提升趋势加快，在经过了前两个季度的低迷后，第三个季度销量猛增。 

图 5：欧洲部分国家 2020 年 9 月新能源车销量情况（含 BEV

和 PHEV） 

 图 6：欧洲部分国家 2020 年 9 月新能源车销量同环比情况

（含 BEV 和 PHEV） 

 

 

 

资料来源：Markline，InsideEV，安信证券研究中心  资料来源：Markline，InsideEV，安信证券研究中心 

欧洲全年有望实现同比 120%增长。从欧洲整体销量来看，欧洲 8 月份销量为 9.75 万辆，同

比增长 176%，延续了下半年持续高增的状态，欧洲前 8 个月新能源车销量为 61.17 万辆，

累计销量同比增长 91%，且目前向上趋势显著；根据目前已有的 9 月 7 个主要车市的销量，

结合主要车市销量占比欧洲总体新能源车市场约 77%，我们预计欧洲 8 月销量为 16.5 万辆，

同比增长 181%，前 9 个月累计销量 77.67 万辆，同比增长 105%，且向上趋势不改，在此

情况下，我们预计欧洲全年将实现 120 万辆销量，同比超 120%的增长，有望成为全球第一

大车市。 
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图 7：欧洲新能源车 9 月销量情况（辆）  图 8：欧洲新能源年初至今累计销量情况（辆） 

 

 

 

资料来源：Ev sales，安信证券研究中心；注：2020年 9月为预测数据  资料来源：Ev sales，安信证券研究中心；注：2020年 9月为预测数据 

大众 MEB 平台首款车型 ID.3 表现喜人。MEB 平台是在大众原有的 MQB 平台的基础上开发

的适用于电动车的全新的模块化平台，该平台可提供 250-500 公里的纯电形式续航能力，可

对应不同车型级别推出对应车型，在集中式电子电气架构的基础上，聚焦数字化转型和一体

化制造布局。根据大众官网，尽管受到疫情影响，但 MEB 电动化平台的首款车型 ID.3 仍在

8 月底于欧洲交付，1
ST 系列限量发售三万辆，而据大众此前透露，截止上半年，ID.3 的预

订人数已超过 3.7 万人，从目前已披露数据来看，大众 ID.3 在挪威、德国和荷兰等国皆受到

欢迎，其中，ID.3 在除挪威外市场份额为 5%，若保守假设欧洲其他地区 ID.3 占据 4%的市

场份额，则 ID.3 九月销量为约 8500 辆，占欧洲新能源车市场份额 5%，按照 8 月市占率，

仅次于特斯拉 M3 和雷诺 Zoe。 

表 1：大众 MEB 平台首款车型 ID.3 表现喜人 

国家  挪威  德国  荷兰  瑞典  西班牙 合计  

大众 ID.3 1,989  1,771  609  460  165  4,994  

市场份额  15.7% 4.3% 7.8% 4.7% 3.8% - 

特斯拉 M3 1,116  2,776  977  754  267  5,890  

市场份额  8.8% 6.7% 12.5% 7.6% 6.1% - 

雷诺 Zoe 186  3,603  215  211  251  4,466  

市场份额  1.5% 8.7% 2.8% 2.1% 5.8% - 

资料来源：KBA;OFV;RAI;Obi Sweden;EV Sales，安信证券研究中心 

全球平台化车型陆续推出，优质供给大幅增加。在大众 MEB 平台的引领下，随着各大车企

对于电动化转型的明确，针对电动车专属的正向开发平台陆续诞生。全球的电动车平台可以

实现多种车型技术以及经验的共享；提高车型开发效率、缩短开发时间，利用规模效应有效

降低生产成本，强化产品竞争力。随着 ID.3 交付，ID.4 量产在即，新能源车无论是车型数量

还是销量均将进入快速增长期。根据 IHS 数据，截至 18 年底欧洲市场仅有 60 款电动车型，

而至 2021 年，车型预计将增加至 214 款。 

特斯拉方面，Model 3 仍具竞争力。Model 3 欧洲 1-8 月累计销量 4.1 万辆，以 7%的市场份

额位居第二，8 月单月销量超七千辆，排名第一，仍具竞争力。未来在欧洲德国工厂，特斯

拉已规划生产 Model 3、Model Y 和售价 2.5 万美元的 Model 2,随着德国工厂建设的持续推

进，特斯拉在欧洲的竞争力将持续增强。 
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图 9：欧洲 8 月销量分车型 TOP10  图 10：欧洲 1-8 月累计销量分车型 TOP10 

 

 

 

资料来源：EV Sales，安信证券研究中心  资料来源：EV Sales，安信证券研究中心 

投资建议：我们重点推荐产业链各环节具备全球竞争力的龙头公司：1）电池环节，重点推

荐宁德时代，建议关注亿纬锂能、国轩高科、欣旺达、鹏辉能源、孚能科技等；2）材料及

零部件环节，重点推荐璞泰来、恩捷股份、科达利、嘉元科技、当升科技、新宙邦，中材科

技等，建议关注贝特瑞、德方纳米、诺德股份、中科电气、杉杉股份、星源材质等。3）特

斯拉产业链，重点推荐：宏发股份、三花智控、旭升股份、奥特佳、银轮股份、拓普集团。 
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1.2. 行业数据跟踪 

图 11：2019-2020 年中国新能源汽车月销量（辆）  图 12：电芯价格（单位：元/wh） 

 

 

 

资料来源：中汽协，安信证券研究中心  资料来源：GGII，安信证券研究中心 

 

图 13：正极材料价格（单位：万元/吨）  图 14：负极材料价格（单位：万元/吨） 

 

 

 

资料来源：GGII，安信证券研究中心  资料来源：GGII，安信证券研究中心 

 

图 15：隔膜价格（单位：元/平方米）  图 16：电解液价格（单位：万元 /吨）  

 

 

 

 

资料来源：GGII，安信证券研究中心  资料来源：GGII，安信证券研究中心  
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1.3. 行业要闻及个股重要公告跟踪 

表 1：新能源汽车行业要闻 

新能源车行业要闻追踪  来源  

计划于 2022 年底建成投产，小鹏汽车广州智造基地奠基 http://dw z.date/cECQ 

推动新能源汽车电量入网交易，山西省出台智慧能源试点建设方案 http://dw z.date/cECV 

时代一汽正式投产，将全力助推一汽集团电动化战略进程 http://dw z.date/cECY 

武汉：对本市新能源出租车按照 6 万元/辆标准给予车企奖励 http://dw z.date/cEDf 

2020 北京车展：多款零部件产品集中亮相，华为全面发力汽车领域 http://dw z.date/cEDk 

蔚来 6 亿美元认购蔚来中国，持股达 86.5％ http://dw z.date/cF3v 

比亚迪刀片电池斩获“全球新能源汽车创新技术”大奖 http://dw z.date/cF3y 

宁德时代曾毓群：中国新能源汽车市场有可能会从第一阵营掉队 http://dw z.date/cF3z 

国家市场监管总局：近年来共发布新能源汽车相关标准 132项 http://dw z.date/cF33 

日产汽车将在 2023 财年底前交付超过 100 万辆电动汽车 http://dw z.date/cF37 

广东：优化完善电动汽车充电设施布局，实现车、桩与智能电网灵活互动 http://dw z.date/cGhh 

宁德时代已开发出不起火只冒烟的电池，年底量产 http://dw z.date/cGhj 
 

坚瑞沃能彻底解脱债务桎梏，正式更名为保力新 http://dw z.date/cGhk 

总投资 120 亿，盟固利 30GWh 动力电池项目落子南京 http://dw z.date/cGhm 

潍柴动力已投入 20 亿元推进氢燃料电池 http://dw z.date/cGhn 

最新消息！特斯拉拟收购 LG 化学电池业务 10%股份 http://dw z.date/cF3S 

资料来源：安信证券研究中心 

表 2：新能源汽车行业个股公告跟踪 

股票名称  公告内容 

【亚星客车】  公司发布《2020 年度非公开发行A 股股票预案》，潍柴扬州以其对公司委托贷款形成的债权认购本次非公开发

行的全部股票，认购金额不超过 4 亿元。 

【合康新能】  公司拟将控股子公司合康锐马电机（宁波）有限公司 65%股权转让给齐红建先生、将控股子公司合康国际融资

租赁有限公司 75%股权转让给公司股东上海上丰及叶进吾先生，本次交易的价格共计 1918.4 万元人民币。 

【曙光股份】  公司及下属子公司自 2020年 3 月 3 日至 2020 年 9 月 30 日止，累计收到与收益相关的政府补贴资金共计人民

币 474 万元。 

【北汽蓝谷】  董事会同意选举姜德义先生为公司董事长。 

【长城汽车】  公司对长城滨银增资人民币 45 亿元，持有长城滨银股权比例将由原来的 94.29%变更为 98.18%。 

资料来源：安信证券研究中心  

http://dwz.date/cGhj
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2. 能源发展路线持续夯实，成长空间广阔 

2.1. 行业观点概要 

全球再次夯实可再生能源发展共识。在减排目标的倒逼下，此前欧盟 2030 年可再生能源发

电占比预计由原有目标 28%提升至 38%-40%，由于目前减排目标或提升至 60%，在此基础

上，预计可再生能源发电占比将持续提升至约 42%-44%的水平；而在此前 9 月 21 日通用电

气宣布退出新建煤电市场，专注投资可再生能源发电业务；9 月 22 日总书记第七十五届联合

国大会一般性辩论上提出二氧化碳排放力争于 2030 年前达到峰值，努力争取 2060 年前实

现碳中和。以光伏、风电为代表的能源发展路线再次被夯实。 

表 3：欧洲光伏和风电未来十年所需发电量增量测算  

 
2019 2030E(减排目标 55%) 2030E(减排目标 60%) 

一次能源消费总量（EJ）  83.8 83.8 83.8 

可再生能源消费占比  17% 39% 43% 

可再生能源消费量（EJ）  13.8 32.7 36.0 

平均发电消耗（KJ/KWh）  9421 8900 8900 

发电量（亿 KWh）  14677 36721 40488 

光伏+风电占比  42% 70% 70% 

光伏+风电发电量（亿 KWh）  6163 25705 28341 

光伏+风电发电量增量（亿 KWh）  - 19542 22178 

资料来源：BP，安信证券研究中心测算 

欧洲光伏在未来十年年均新增装机有望在 117-130GW，根据预计发电量增量，在现有的风

电和光伏装机的基础上，若在减排目标 55%的基础上，预计 2020-2030 年光伏和风电合计

年均新增装机量在 103-114GW 的范围内，若在减排目标 60%的基础上，预计合计年均新增

装机量 117-130GW 的范围内。 

表 4：欧洲光伏和风电年均新增装机测算  

  
光伏年均新增装机（GW） 风电年均新增装机（GW） 光伏+风电年均新增装机（GW） 

减排目标

55% 

光伏：风电（60:40） 82 32 114 

光伏：风电（50:50） 68 40 109 

光伏：风电（40:60） 55 48 103 

减排目标

60% 

光伏：风电（60:40） 93 37 130 

光伏：风电（50:50） 78 46 123 

光伏：风电（40:60） 62 55 117 

资料来源：BP，安信证券研究中心测算 

政策刺激利好，各国推进新能源布局。中国：国家可再生能源规划在今年 4 月 9 日已被国家

能源局明确了编制节奏，预计 2021 年 3 月底前，形成国家《可再生能源发展“十四五”规

划(送审稿)》。欧洲：欧盟批准涉及 7500 亿欧元的下一代欧盟经济复苏基金，敦促欧盟各成

员国政府优先使用欧盟经济复苏基金来促进可再生能源、能源效率和清洁交通。印度：在本

月举行的世界太阳能技术峰会上，印度表示会将 2022 年可再生能源目标从 175GW 提高到

220GW，力争到 2030 年印度可再生能源占比达到 40%。 

国内新能源渗透率尚低，成长空间广阔。我们假设非化石能源占比在未来十年持续提升，在

2025 年和 2030 年持续提升至 18%和 20%，在平均发电煤耗逐年下降，光伏+风电发电量占

比逐年提升的基础上，我们分别以 2019 年和 2025 年为基年，预计 2025 年和 2030 年所需

光伏+风电发电量增量分别达 0.85 万亿 KWh 和 1.13 万亿 KWh。 
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表 5：中国光伏和风电未来十年所需发电量增量测算  

 
2019 2025E 2030E 

一次能源消费总量（亿吨标准煤）  48.6 59.7 71.0 

非化占比  14.6% 18.0% 20.0% 

非化消费量（亿吨标准煤）  7.1 10.8 14.2 

平均发电煤耗 (g/KWh) 290 275 260 

可再生能源发电量（亿 KWh）  24442 39104 54580 

光伏+风电占比  26% 38% 48% 

光伏+风电发电量（亿 KWh）  6355 14859 26199 

光伏+风电发电量增量（亿 KWh）  - 8504 11339 

资料来源：国家能源局，安信证券研究中心测算；其中 2025年所示增量以 2019年为基年，2030 年所示增量以 2025年为基年； 

中国光伏在未来五年年均新增装机有望在 71-94GW，根据预计发电量增量，在现有的风电

和光伏装机的基础上，预计 2020-2025 年光伏和风电年均新增装机量在 71-94GW 和

13-26GW 的范围内，2025-2030 年光伏和风电年均新增装机量在 113-151GW 和 21-41GW

的范围内。 

表 6：中国光伏和风电年均新增装机测算  

 

光伏与风电发电量

比重  
增量（亿 KWh） 

光伏增量（亿

KWh）  

风电增量（亿

KWh）  

光伏年均新增装

机量（GW） 

风电年均新增装

机量（GW） 

阶段 1：2020-2025 

60:40 8504 5103 3402 71 26 

70:30 8504 5953 2551 83 19 

80:20 8504 6804 1701 94 13 

阶段 1：2025-2030 

60:40 11339 6804 4536 113 41 

70:30 11339 7937 3402 132 31 

80:20 11339 9071 2268 151 21 

资料来源：国家能源局，安信证券研究中心测算 

今年全年国内装机有望达 40GW，同比增长 33%。除了竞价项目和平价项目以外，今年的户

用以及 2019 年结转至今年并网的竞价项目等，有望支撑全年装机量达到 40GW 左右。根据

50%的竞价完成度预计竞价项目 13GW、根据补贴规模测算户用预计 7GW、平价 5GW、领

跑者奖励指标 1.5GW、示范项目与特高压配套 5GW、2019 年结转项目 8GW。 

图 17：2020 年国内光伏装机有望超过 40GW 

 
资料来源：国家能源局，安信证券研究中心预测 

从节奏上来看，下半年国内光伏装机量占全年的比例接近 75%，其中 Q3 淡季不淡、Q4 需

求旺盛。受国内疫情影响，2020 年上半年国内光伏装机仅 11.52GW，同比增长 0.88%；2020
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年竞价指标落地后，项目预计于 Q3 正式启动，这将使得 Q3 需求淡季不淡、Q4 需求旺盛，

预计 Q3 装机 10-12GW，Q4 装机 16-18GW。 

图 18：2020 年国内光伏装机集中在下半年 

 
资料来源：国家能源局，安信证券研究中心预测 

2021年光伏装机需求确定性依然较高：从当前时点看，2021 年光伏装机需求确定性依然很

高。其中，国内方面主要来自 2020 年平价（需要 2021 年底前并网）、户用以及大基地等项

目；海外方面，疫情导致部分项目递延以及成本端的进一步下降预计将推动 2021 年需求快

速增长。我们维持对于 2021 年全球光伏装机 160GW（国内 40-50GW，海外 100-120GW）

的判断。 

图 19：全球光伏发电新增装机量（GW） 

 

资料来源：IEA，国家能源局，安信证券研究中心测算 

风电动态：  

考虑疫情影响，预计风电并网时间将顺延至 2021 年，叠加海上、分散式、平价、通道项目，

我们认为 2021 年中国风电行业将维持高景气。预计 2020 年风电新增装机容量 30-35GW，

2021 年维持在 30GW 以上。 

投资建议：光伏方面，我们建议把握 4 条主线，1）盈利修复弹性大的硅料和电池片环节，

重点推荐通威股份、爱旭股份；2）竞争格局最好的硅片和胶膜环节，重点推荐隆基股份、

福斯特和中环股份；3）技术迭代产生的下一个α机会，一是受益双玻渗透率提升的玻璃环节，

重点推荐福莱特，重点关注港股信义光能和福莱特玻璃。二是从 0 到 1 的 HJT 产业链，重点
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推荐苏州固锝和帝科股份，重点关注迈为股份、捷佳伟创和山煤国际；4）业绩增速快的锦

浪科技、固德威、阳光电源和晶澳科技。风电目前板块整体估值处于底部，向下空间非常有

限，十四五期间风电板块业绩有望维持快速增长叠加估值提升，板块配臵性价比非常高。重

点推荐金风科技、明阳智能、天顺风能、中材科技、日月股份、金雷股份等。 
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2.2. 行业数据跟踪 

图 20：国内风电季度发电量 (亿千瓦时)  图 21：全国风电季度利用小时数  

 

 

 

资料来源：中电联，安信证券研究中心  资料来源：中电联，安信证券研究中心 

 

图 22：多晶硅致密料市场报价  图 23：隆基股份光伏硅片市场报价（元 /片，含税） 

 

 

 

资料来源：wind，安信证券研究中心  资料来源：隆基股份官网，安信证券研究中心 

 

图 24：通威股份光伏电池片市场报价（元/片，含税）   图 25：395-405W 单晶 PERC 组件市场价格（元/W） 

 

 

 

资料来源：通威股份官网，安信证券研究中心  资料来源：PVinfoLink，安信证券研究中心 
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2.3. 行业要闻及个股重要公告跟踪 

表 7：风、光、储行业要闻  

风、光、储行业新闻追踪 来源  

中国企业 500 强：华为、晶科、特变电工等 26 家涉光伏企业上榜 http://dw z.date/cEDq 

84 个光伏项目超 2.4GW 国网公示最新可再生能源补贴项目清单 http://dw z.date/cEDs 

重磅！广东省将出台扶持海上风电发展相关政策 http://dw z.date/cF3A 

24.5GW 组件+30GW 电池 中节能、天合光能、阿特斯持续扩产！ http://dw z.date/cF3H 

广西风电迈出实质性的一步：广西海上风电规划开发即将拉开序幕 http://dw z.date/cF3N 

20GW！中节能太阳能 20GW 高效太阳能电池及 4.5GW 组件签约 http://dw z.date/cGhr 

广西再次核准 6 个风电项目 共计装机 448.5MW！ http://dw z.date/cGhx 

消费增量占 40%：非化石能源消费比重逐步提高 http://dw z.date/cGhz 

资料来源：北极星电力网，安信证券研究中心 

表 8：风光储行业个股公告跟踪 

股票名称  公告内容 

【捷佳伟创】  公司发布《2020 年度向特定对象发行A 股股票预案》，本次募集资金总额不超过 25 亿元，将用于超高效太

阳能电池装备产业化、先进半导体装备研发等项目。 

【中广核技】  鹿浩先生因工作调动不再担任公司党委委员、纪委书记、纪委委员；公司同意为全资子公司中广核达胜申请

等值 8,000 万欧元信用证专项授信额度提供连带责任担保。 

【诺德股份】  2020 年 9 月 27 日中国证监会发行审核委员会审核通过公司非公开发行股票的申请。 

【澳洋顺昌】  公司全资子公司中电启明星拟出资 6,527万元人民币与三峡基金、惠程科技、德仕安共同出资设立思极星能

科技（四川）有限公司。 

【京运通】  公司于 2020 年 9 月 28 日收到中国证券监督管理委员会出具的《关于核准北京京运通科技股份有限公司非

公开发行股票的批复》。 

【天赐材料】  公司控股股东徐金富先生于 9 月 9 日至 9 月 25 日期间，通过深圳证券交易所大宗交易系统减持公司股份

756.3 万股，占公司总股本的 1.38%。 

资料来源：安信证券研究中心  
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3. 数字新基建加速推进，工控看龙头 

3.1. 行业观点概要 

能源互联网方面，建设持续加码。国网将以信息基础设施、融合基础设施、创新基础设施为

重点，带动上下游企业共同发展，2020 年信通方向预计投资 247 亿，同比增长达 99%，预

计将带动社会投资超过 1000 亿。数据中台预计投资 40-50 亿，阿里巴巴将携手国电南瑞，

华为携手信产集团，共同覆盖 27 个省份，在 6 月 30 日前上线。IDC 方面预计 2-3 年投资超

200 亿。 

图 26：国网信息通信投资额情况  

 
资料来源：国家电网，安信证券研究中心 

从稳增长的角度看，配电网建设更具有长期促进作用。在特高压骨干网架逐步落地完善后，

配网投资将是智能电网建设最为关键的环节，增量配电网、配网自动化及电力信息化与数字

化等领域将成为投资重点。 

电网投资结构将发生根本性变化。综合考虑用电量增长、电网建设阶段及电网企业投资能力

来看，我们认为未来几年电网投资规模将保持在 3-5%。不过，由于骨干网架建设基本完成，

电网投资将出现长期的结构性转变：一是配用电端投资的占比会持续上升；二是基于电力物

联网建设相关的智能化、信息化领域投资的占比会大幅上升。 

图 27：我国配电网的投资占比持续上升  

 
资料来源：中电联、国家电网公司，安信证券研究中心 
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未来 5 年电网智能化的投资规模有望超万亿。当前电网智能化的投资在电网投资中的占比小

于 10%，年投资规模在 300-400 亿元。从电网和电力行业发展的趋势来看，数字化、智能化

是未来电网投资的重点领域。 

基于对电网公司未来投资规模、配电网投资占比及其构成等假设，我们这里对未来泛在电力

物联网的投资规模做初步测算。预计电网智能化相关领域的投资占比会快速上升，未来 5 年

相关投资总额有望超过万亿。电力体制改革、用户需求个性化以及大云物移智等现代化信息

技术与通信技术的应用逐步展开，电网发展将真正进入智能化阶段。 

表 9：我国配电网的投资占比持续上升 

 
2019 '20E '21E '22E '23E '24E 

投资规模（亿元）  4,408 4,585 4,860 5,103 5,358 5,518 

配网投资占比  54% 55% 57% 60% 65% 70% 

配网投资（亿元）  2,380 2,521 2,770 3,062 3,482 3,863 

智能化占比  15% 25% 35% 40% 50% 70% 

智能化投资（亿元）  350  630  969  1,225  1,741  2,704  

总投资占比  7.94% 13.74% 19.94% 24.01% 32.49% 49.00% 

资料来源：中电联、国家电网公司，安信证券研究中心 

低压电器方面，三季度需求持续向好。主要低压电器厂商订单额在 6 月末已实现 V 字反转，

同比增幅在 0-5%之间。以良信为代表的主要国产厂商 Q2 已恢复高增长，良信 Q2 单季同比

增速达到了 48%。从下游需求来看，上半年 5G 与新能源在新基建和装机双重推动下表现亮

眼；电力和智能楼宇订单在二季度已呈现加速态势，将成行业下半年增长主力。以产业经验

数据来看，低压电器行业整体增速通常约为全社会用电量增速的 1.5-2.0x。综合考虑用电量

增速、各下游行业增速、低压电器行业发展趋势，尽管在上半年受疫情影响整体增速低于往

年，但随着下半年低压电器厂商下游需求回暖，低压电器行业增速有望达到 8%。 

表 10：低压电器行业需求有望保持 8-10%增长  

三大下游  类别  占比  
低压需求增速 

2017 2018 2019-2021E 

建筑  
地产 29% 9% 10% 3-5% 

基础设施 8% 11% 12% 8-10% 

电力  

电力 15% 12% 13% 10-12% 

供电局 17% 13% 14% 12-15% 

新能源 8% 14% 15% 15-20% 

工业  
传统工业 13% 6% 7% 1-3% 

OEM 11% 9% 10% 5-8% 

整体   100% 10% 10% 8-10% 

资料来源：国家统计局，中电联，Wintellegence，安信证券研究中心预测 

国产化替代正加速推进。在 OEM 领域，份额超 80%的非智能低压元器件国产厂商已实现深

度替代；建筑的横向领域、公商建及传统的工业领域等不需要涉及连续用电的领域，国产厂

商替代程度更深、份额更大；而在基础设施的高端领域、OEM 的智能制造领域及部分新兴

工业领域，随着国产低压电器厂商的技术水平不断提升，国产化替代也在加速推进之中。 
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工控方面： 

疫情使得工控行业复苏节奏被打乱。2019 年末至 2020 年初，受到前期宏观经济、中美贸易

摩擦和后期疫情等影响，工控行业景气度下降。尤其是疫情导致全球供应链及物流体系面临

前所未有的挑战，自动化行业原有的复苏节奏被打乱。2020 年上半年，医疗设备、数据中

心等领域带动了特定方向的工控环节大幅增长；而在传统的工控自动化领域，大部厂商的生

产销售都受到了供给和需求的双重影响。 

随着国内疫情结束，制造业景气度显著恢复。1-8 月份，规模以上工业增加值累计同比上升

0.4%，已实现转正；其中，通用设备制造和专用设备制造在 7 月分别同比上升 10.9%/8.0%，

延续了二季度的较好势头。而从工业机器人产量来看，随着国内中小企业复工达产，4-8 月

工业机器人产量同比增长 27%/17%/29%/19.4%/32.5%（1-2 月同比下降 19.4%），工业机器

人在 8 月份达产 20663 台/套，工控行业景气度持续提升。 

图 28：PMI 数据情况  图 29：工业机器人情况 

 

 

 

资料来源：Wind，安信证券研究中心  资料来源：Wind，安信证券研究中心 

未来中国工业自动化市场将进入中速成长期，主要需求来自于产业升级带来的以效率提升为

目的的设备改造。背后的核心在于两点：1）中国制造业在升级，加工复杂程度和产品精度

都在提升需求提升智能化的需求；2）人工成本在提升，被迫要以机器代人。国际低端制造

业将因用工成本上升而转移出中国，国内的低端制造业领域则出现一轮行业洗牌，制造业升

级有望持续较长周期。 

进口替代是中国工业自动化企业有望获得高于市场平均增长水平的另一驱动因素。中国工业

自动化企业已经从学习向自主研发自主创新转变，正加大研发投入，以服务和性价比逐步蚕

食外资品牌的市场份额。在伺服、小型 PLC、中大型 PLC 等领域，中国本土品牌的市场占

有率已分别从 2017 年的 34%、24%和 7%提升到 2020Q1 的 39%、27%和 8%。 
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图 30：制造业 PMI 指数  图 31：制造业城镇员工年均工资  

 

 

 
资料来源：工控网，安信证券研究中心  资料来源：国家统计局，安信证券研究中心 

投资建议：电力设备重点推荐四条主线：1) 低压电器国产化替代趋势显著，未来空间广阔，

行业集中化趋势明显，龙头公司增速高于行业整体，重点推荐良信电器、正泰电器；建议关

注众业达；2）国网明确全面开启建设具有中国特色国际领先的能源互联网企业新征程，重

点推荐国电南瑞、国网信通、亿嘉和、涪陵电力、远光软件、威胜信息、金智科技、海兴电

力、正泰电器、良信电器等；3）特高压领衔的电网基建带来 2-3 年的业绩弹性，重点推荐

平高电气、许继电气、国电南瑞、特变电工、长缆科技等；4）充电桩进入发展快车道，重

点推荐：许继电气、国电南瑞、特锐德等。 

工控方面，本土品牌产品进口替代的逻辑已经得到广泛验证，细分领域龙头公司增速将高于

行业，重点推荐：汇川技术、麦格米特、信捷电气、雷赛智能、鸣志电器等。 
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3.2. 行业数据跟踪 

图 32：工业制造业增加值同比增速回暖  图 33：工业增加值累计同比增速疫情后降幅缩窄（%） 

 

 

 

资料来源：wind，安信证券研究中心  资料来源：wind，安信证券研究中心 

 

图 34：固定资产投资完成超额累计同比增速情况  图 35：长江有色市场铜价格趋势(元/吨) 

 

 

 

资料来源：wind，安信证券研究中心  资料来源：wind，安信证券研究中心 
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3.3. 行业要闻及个股重要公告跟踪 

表 11：电力设备及工控行业要闻 

电力设备及工控行业新闻追踪  来源  

2020 年电力需求分析预测：预计 4 季度全社会用电量同比增长 8% http://dw z.date/cEDy 

东北电力辅助服务市场运营规则：鼓励发电企业等投资建设电储能设施 http://dw z.date/cED7 

国家电网公司全面落实“新跨越行动计划”：让创新创效“燃”起来 http://dw z.date/cF3U 

4.9 亿元！国网信通中标国家电网 ERP业务 云平台业务 智能分析 硬件设备等项目 http://dw z.date/cGhv 

国家能源局：规范对发电、输电、供配电企业许可准入监管 http://dw z.date/cGh3 

资料来源：安信证券研究中心 

表 10：电力设备及工控个股公告跟踪 

股票名称  公告内容 

【金冠股份】  公司发布《2020 年度向特定对象发行股票预案》，公司控股股东古都资管拟以不低于 1 亿元（含本数）现金认购本次发

行的股票。 

【易事特】  董事会同意公司与石首市人民政府签署《易事特集团（石首）5G+智慧能源项目投资协议》，在湖北省石首市合资设立独

立法人实体，项目投资总额为 5 亿元。合资设立的独立法人实体注册资本拟为 7500 万元，其中公司以自有资金认缴出

资 4500 万元，占 60%股权，石首市人民政府的指定公司以自筹资金认缴 3000 万元，占 40%股权。 

【东方电缆】  公司于 2020 年 9 月 29 日与蓝思科技股份有限公司签署了《投资合作协议》，公司将以自有资金出资 2.55 亿元投资设立

合资公司，开展工业蓝宝石晶体制造、加工业务。 

【晶盛机电】  本公司于近日收到中国神华国际工程有限公司出具的《中标通知书》，通知确定本公司为四川大渡河双江口水电站项目第

002 标段水轮发电机及其附属设备采购的中标单位，中标总金额：人民币 3.3 亿元。 

【东方电缆】  公司公开发行可转换公司债券已获得中国证券监督管理委员会核准，本次拟发行 8 亿元可转债。 

【思源电气】  公司发布 2020 年前三季度业绩预告，预计归属于上市公司股东的净利润 7 亿元-9 亿元，比上年同期增长

70.60%-119.34%。 

【国网信通】  公司全资子公司中电启明星拟出资 6,527 万元人民币与三峡基金、惠程科技、德仕安共同出资设立思极星能科技（四

川）有限公司。 

【先锋电子】  公司发布未来三年（2020-2022 年）股东分红回报规划和 2020年度非公开发行A 股股票预案，公司拟定增不超过 2.8 亿

人民币用于智能计量表具建设和基于燃气信息化的大数据应用等项目。 

【惠程科技】  公司拟以自有及自筹货币资金人民币 5,035 万元与中电启明星、三峡基金、德仕安共同出资设立思极星能科技（四川）

有限公司。 

资料来源：安信证券研究中心  



行业动态分析/电力设备 

24 本报告版权属于安信证券股份有限公司。 

各项声明请参见报告尾页。 

4. 本周板块行情（中信一级） 

电力设备及新能源行业过去一周上涨 9.57%，涨跌幅居中信一级行业第 1 名，跑赢沪深 300

指数 6.76%。输变电设备、配电设备、新能源车、光伏、风电、核电过去一周涨跌幅分别为

3.96%、3.54%、6.12%、14.65%、10.82%、2.27%。 

图 36：中信指数一周涨跌幅 

 

资料来源：Wind、安信证券研究中心 

表 12：细分行业一周涨跌幅 

板块名称  代码  当日收盘价  周基准日收盘价  一周涨跌幅  月基准日收盘价 一月涨跌幅 市盈率  市净率  

上证综指  000001.SH 3,272.08 3,219.42 1.64% 3,260.35 0.36% 15.64 1.48 

深证综指  399001.SZ 13,289.26 12,814.17 3.71% 12,942.95 2.68% 32.16 3.37 

沪深 300 000300.SH 4,681.14 4,570.02 2.43% 4,627.28 1.16% 14.87 1.60 

CS 电力设备 CI005011.WI 7,552.48 6,916.63 9.19% 6,891.40 9.59% 56.00 3.17 

输变电设备  CI005472 1,393.30 1,340.21 3.96% 1,359.59 2.48% 111.50 2.19 

配电设备  CI005473 1,412.74 1,364.39 3.54% 1,356.04 4.18% 24.26 2.78 

光伏  CI005286 10,515.70 9,171.75 14.65% 8,987.04 17.01% 56.82 4.60 

风电  CI005284 3,086.49 2,785.19 10.82% 2,891.77 6.73% 28.58 2.17 

核电  CI005476 1,044.43 1,021.20 2.27% 1,052.85 -0.80% 15.60 1.45 

新能源汽车  884076.WI 2,191.98 2,065.49 6.12% 2,065.15 6.14% 72.96 2.88 

资料来源：Wind，安信证券研究中心 

上周电力设备新能源板块涨幅前五分别为蓝海华腾（41.40%）、当升科技（34.60%）、福莱特

（30.60%）、上能电气（28.58%）、青岛中程（27.22%）。跌幅前五名分别为百利电气（-15.72%）、

风范股份（-12.11%）、赛摩智能（-7.55%）、正海磁材（-7.24）、*ST 康盛（-7.11%）。 

图 37：电力设备新能源 A股个股一周涨跌幅前 5 位及后 5 位   

 

  

资料来源：Wind，安信证券研究中心   
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 行业评级体系 

  

  
收益评级： 
领先大市—未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上； 

同步大市—未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市—未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上； 

风险评级： 
A —正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B —较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 
 

Table_Aut hor Statement 
 分析师声明 
 

邓永康、吴用声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，勤勉

尽责、诚实守信。本人对本报告的内容和观点负责，保证信息来源合法合规、研究方法

专业审慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依据，特此声明。   
 

 本公司具备证券投资咨询业务资格的说明 

安信证券股份有限公司（以下简称“本公司”）经中国证券监督管理委员会核准，取得

证券投资咨询业务许可。本公司及其投资咨询人员可以为证券投资人或客户提供证券投

资分析、预测或者建议等直接或间接的有偿咨询服务。发布证券研究报告，是证券投资

咨询业务的一种基本形式，本公司可以对证券及证券相关产品的价值、市场走势或者相

关影响因素进行分析，形成证券估值、投资评级等投资分析意见，制作证券研究报告，

并向本公司的客户发布。 
 

 免责声明 

本报告仅供安信证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因

为任何机构或个人接收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本报告基于已公开的资料或信息撰写，但本公司不保证该等信息及资料的完整性、准确

性。本报告所载的信息、资料、建议及推测仅反映本公司于本报告发布当日的判断，本

报告中的证券或投资标的价格、价值及投资带来的收入可能会波动。在不同时期，本公

司可能撰写并发布与本报告所载资料、建议及推测不一致的报告。本公司不保证本报告

所含信息及资料保持在最新状态，本公司将随时补充、更新和修订有关信息及资料，但

不保证及时公开发布。同时，本公司有权对本报告所含信息在不发出通知的情形下做出

修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。任何有关本报告的摘要或节选都不代表

本报告正式完整的观点，一切须以本公司向客户发布的本报告完整版本为准，如有需要，

客户可以向本公司投资顾问进一步咨询。 

在法律许可的情况下，本公司及所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证

券或期权并进行证券或期权交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务

顾问或者金融产品等相关服务，提请客户充分注意。客户不应将本报告为作出其投资决

策的惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代客户自身的投资判断与决策。在任何情

况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的投资建议，无论是否已经明

示或暗示，本报告不能作为道义的、责任的和法律的依据或者凭证。在任何情况下，本

公司亦不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。 

本报告版权仅为本公司所有，未经事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、

复制、发表、转发或引用本报告的任何部分。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需

在允许的范围内使用，并注明出处为“安信证券股份有限公司研究中心”，且不得对本

报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。 

本报告的估值结果和分析结论是基于所预定的假设，并采用适当的估值方法和模型得出

的，由于假设、估值方法和模型均存在一定的局限性，估值结果和分析结论也存在局限

性，请谨慎使用。 

安信证券股份有限公司对本声明条款具有惟一修改权和最终解释权。 
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