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[Table_Summary] 报告摘要： 

 每周随笔•美国国债利率大幅下跌利好金价 

当前美国的贸易保护政策已经使得投资者对全球经济增速的预期较为悲观。市场

对美国通胀预期将有所改观，4 月 CPI 数据已经开始抬头；同时关税加征带来的

输入型通胀可能逐渐显现。短期美国通胀水平大概率会向上缓慢抬升，金价随通

胀上行。联邦基金期货合约显示 2019 年降息概率继续增加，利好金价。关注与

金价走势相关度较高的山东黄金、中金黄金及白银企业盛达矿业、银泰资源。 

 本周评论 

基本金属：本周基本金属价格维持偏弱运行的走势，国内基本金属中铜、铝、铅、

锡均下跌，分别下跌 1.54%、0.18%、1.67%、0.44%。5 月 PMI 跌破荣枯线（49.4%），

原材料库存、产成品库存、采购量分别变动+0.2、+1.6、-0.6 个百分点，需求弱

化导致原材料及库存被动上升。随着短期季节性消费旺季接近尾声，需求端压力

逐渐显现。而本周智利铜矿面临罢工风险、铝行业利润回复驱动产能缓慢增长，

基本金属短期扰动因素偏多，中长期仍需看中美贸易摩擦、国内积极的政策刺激。

工业金属或将维持震荡向上的趋势，建议重点关注铝行业的机会。标的方面建议

关注中国铝业、南山铝业、驰宏锌锗、云南铜业、江西铜业。  

贵金属：本周主要交易所的黄金价格出现较大幅度上涨，伦敦现货钯上涨 1.20%，

其余贵金属价格均出现下跌。美国 4 月核心 PCE 小幅改善为 1.60%，符合预期

但连续 9 个月未达到 2%。同时本周美国下调一季度 GDP 数据（3.1%低于初值

3.2%），考虑 4 月耐用品订单不及预期、核心零售数据疲软，二季度 GDP 表现

或低于预期。悲观的经济预期导致 VIX 指数飙升至 18.7，黄金价格大幅上涨。

同时考虑商品征税或导致输入型通胀、市场对美国 Q2 经济预期出现下调、中美

贸易谈判结果不明朗，黄金短期或将维持震荡上行，中长期看好贵金属价格走势。

标的方面建议关注山东黄金、中金黄金、恒邦股份、盛达矿业、银泰资源。 

小金属：本周轻稀土继续上涨，中重稀土保持稳定，钴锂持续调整。外媒 MB 标

准钴报价 15.35-16.10 美元/磅，下跌 4.06%；国内电钴及硫酸钴价格分别下跌

1.97%及 6.52%；而碳酸锂微跌 0.65%。标的方面建议关注天齐锂业、赣锋锂业。 

 组合走势 

月度组合：6 月组合推荐盛达矿业（25%）、山东黄金（25%）、翔鹭钨业（25%）、

中国铝业（25%）。 

 

行业 短期（1 个月）预测 中期（1 个季度）预测 半年-1 年预测 

贵金属 震荡上行 震荡上行 上行 

基本金属 震荡 震荡 震荡上行 

小金属 震荡 震荡 震荡上行 

 风险提示 

需求回暖不及预期、供给超预期释放、宏观经济及政策不确定性增强等风险 
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一、每周随笔·美国国债利率大幅下跌利好金价 

短期美国通胀预期有望改观。5 月 31 日美国宣布将对墨西哥逐步加征关税，美国针对第

一大和第四大贸易伙伴的贸易保护政策已经使得投资者对全球经济增速的预期较为悲观。回顾

上次全球经济衰退（2008 年），经济下行、避险情绪上升，但当时金价并未出现上涨，这主

要是因为通缩风险不断增加压制了金价上行；但这次不同的是市场对美国的通胀预期有望改观，

4 月 CPI 数据已经开始抬头；同时贸易关税的加征短期难以转嫁至供应商，输入型通胀可能逐

渐显现。短期对美国通胀回升的预期会上升，实际利率下行，金价有望上行。 

降息概率大增。2019 年底交付的联邦基金期货合约周五跌至 1.855％（有效联邦基金利率

为 2.39%），即意味着 2019 年底美联储将降息两次，利好金价。建议关注与金价走势相关度

高的山东黄金、中金黄金，及白银企业盛达矿业、银泰资源。 

图 0-1：美国 10 年期国债 TIPS 收益率与金价走势  图 0-2：美国 CPI 与核心 PCE 数据走势 

 

 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院                                   资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 0-3：联储目标利率指引显示利率下降可能性增加  图 0-4：联邦基金利率期货隐含降息利率分布 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                   资料来源：Wind，民生证券研究院 
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二、股票市场一周行情回顾 

（一）板块行情 

本周上证综指收于 2898.70 点，周跌幅为 1.60 %；中信有色金属指数收于 3755.00 点，周

涨幅为 6.19 %，跑赢大盘 4.59 个百分点，在 29 个中信一级行业中排名第 2。中信有色金属二

级板块中工业金属、贵金属、稀有金属板块周涨跌幅分别为涨 5.35%、涨 3.73%、涨 8.21%。 

表 1：本期板块行情 

代码 指标 收盘价 周涨跌 周涨跌幅（%） 本月涨跌幅（%） 本年涨跌幅（%） 

000001.SH 上证综指 2898.70  45.70  1.60  0.00  16.23  

399001.SZ 深证成指 8922.69  145.93  1.66  0.00  23.25  

399005.SZ 中小板指 5474.76  117.43  2.19  0.00  16.41  

399006.SZ 创业板指 1483.66  39.91  2.76  0.00  18.64  

CI005003.WI 有色金属（中信） 3755.00  218.85  6.19  0.00  17.39  

CI005107.WI 工业金属（中信） 2911.38  147.73  5.35  0.00  17.47  

CI005106.WI 贵 金 属（中信） 8288.34  297.77  3.73  0.00  -0.93  

CI005108.WI 稀有金属（中信） 4165.54  315.94  8.21  0.00  26.71  

资料来源：公司公告，民生证券研究院 
    

图 1：板块指数（绝对）走势图 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  
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图 2：板块指数（相对）走势图 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 
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图 3：本周一级行业（CS）涨跌幅排名 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

（二）个股行情 

本周有色金属板块（CS）涨幅前五名个股分别为金力永磁、福达合金、三祥新材、云南

锗业、翔鹭钨业（周涨幅分别为 61.09%、40.60%、36.59%、28.18%、27.46%），跌幅前三名

个股分别为华泽退、众和退、*S T 刚泰（周跌幅分别为 41.09%、41.07%、5.10%）。 
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图 4：本周有色金属行业（CS）涨跌幅前五名个股 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

三、金属市场一周行情回顾 

（一）工业金属 

1、国内外期、现货市场行情 

本周国内基本金属价格涨跌波动，其中铜、铝、铅、锡均下跌（SHFE 阴极铜、SHFE 铝、

SHFE 铅、SHFE 锡分别下跌 1.54%、0.18%、1.67%、0.44%）；国外基本金属价格偏弱运行（LME

铜、LME 铝、LME 锌、LME 铅、LME 镍、LME 锡周跌幅分别为 1.63%、1.06%、0.04%、1.42%、

2.10%、2.72%）。 

表 2：本期 SHFE 基本金属活跃合约收盘价 

品种 单位 收盘价 周涨跌幅（%） 月涨跌幅（%） 年涨跌幅（%） 

阴极铜 元/吨 46180.0  -1.54  -5.62  -4.47  

铝 元/吨 14155.0  -0.18  -0.14  4.16  

锌 元/吨 20545.0  1.71  -5.95  -1.82  

铅 元/吨 15925.0  -1.67  -4.55  -11.77  

镍 元/吨 98270.0  0.68  0.47  11.58  

锡 元/吨 143380.0  -0.44  -3.51  -0.05  

资料来源：Wind，上期所，民生证券研究院 
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表 3：本期 LME 基本金属 3 个月合约收盘价 

品种 单位 收盘价 周涨跌幅（%） 月涨跌幅（%） 年涨跌幅（%） 

铜 美元/吨 5858.0  -1.63  -8.92  -0.91  

铝 美元/吨 1781.0  -1.06  -1.30  -3.89  

锌 美元/吨 2559.0  -0.04  -9.42  4.28  

铅 美元/吨 1799.0  -1.42  -6.67  -10.52  

镍 美元/吨 12095.0  -2.10  -1.18  13.62  

锡 美元/吨 18775.0  -2.72  -4.67  -3.52  

资料来源：Wind，LME，民生证券研究院 

表 4：本期 SMM 基本金属平均价 

 

 

 

 

 

 

资料来源：Wind，上海有色网，民生证券研究院 

图 5：LME 铜价（美元/吨）  图 6：LME 铝价（美元/吨） 

 

 

 

资料来源：LME，Wind，民生证券研究院                            资料来源：LME，Wind，民生证券研究院 
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铜 1# 元/吨 46480.0  -1.19  -4.96  -9.06  

铝 A00 元/吨 14180.0  -0.28  -0.07  -2.88  

锌 0# 元/吨 21060.0  2.23  -4.01  -14.18  

铅 1# 元/吨 16175.0  -0.46  -3.14  -20.04  

镍 1# 元/吨 98950.0  1.33  -0.75  -13.01  

锡 1# 元/吨 143250.0  -0.17  -2.39  -5.76  
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图 7：LME 锌价（美元/吨）  图 8：LME 铅价（美元/吨） 

 

 

  

资料来源：LME，Wind，民生证券研究院                            资料来源：LME，Wind，民生证券研究院 

图 9：LME 镍价（美元/吨）  图 10：LME 锡价（美元/吨） 

 

 

 

资料来源：LME，Wind，民生证券研究院                            资料来源：LME，Wind，民生证券研究院 

2、全球交易所库存 

本周 LME 基本库存分化。LME 锡与 LME 铜大幅增加，周增幅分别为 98.11%和 14.09%，

其余基本金属显性库存均有所减少。 
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表 5：本期基本金属交易所库存数据 

品种 库存（吨） 周变动值 周变动（%） 月变动（%） 年变动（%） 

LME 铜 212000 26175 14.09  -6.16  -31.95  

SHFE 铜 165439 -6827 -3.96  -21.83  -38.36  

COMEX 铜 31636 -189 -0.59  -7.77  -86.33  

LME 铝 1155025 -53875 -4.46  1.74  -4.22  

SHFE 铝 507353 -31849 -5.91  -18.42  -47.89  

LME 锌 100800 -1800 -1.75  18.52  -58.98  

SHFE 锌 59351 3031 5.38  -17.67  -26.19  

LME 铅 69700 -2775 -3.83  -6.35  -47.81  

SHFE 铅 30682 -1804 -5.55  5.85  142.05  

LME 镍 158604 -5454 -3.32  -8.35  -45.42  

SHFE 镍 9938 840 9.23  4.90  -69.22  

LME 锡 3140 1555 98.11  252.81  29.48  

SHFE 锡 8203 -61 -0.74  12.43  19.68  

资料来源：Wind，LME，上期所，COMEX，民生证券研究院 

图 11：铜显性库存（吨）  图 12：铝显性库存（吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 13：锌显性库存（吨）  图 14：铅显性库存（吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 
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图 15：镍显性库存（吨）  图 16：锡显性库存（吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 

（二）贵金属 

1、国内外期、现货市场行情 

本周贵金属价格出现分化。黄金价格均出现上涨（COMEX 黄金上涨 0.31%、伦敦现货黄

金上涨 1.02%、SHFE 黄金上涨 0.77%、上海金交所黄金现货上涨 0.78%），伦敦现货钯上涨

1.20%，其余贵金属价格均出现下跌。 

表 6：本期贵金属价格 

品种 单位 价格 周涨跌幅（%） 月涨跌幅（%） 年涨跌幅（%） 

COMEX 黄金（活跃合约） 美元/盎司 1293.20  0.31  0.61  0.66  

伦敦现货黄金 美元/盎司 1295.55  1.02  0.92  -0.40  

SHFE 黄金（活跃合约） 元/克 293.45  0.77  4.23  1.95  

上海金交所黄金现货 元/克 290.80  0.78  3.53  8.16  

COMEX 白银（活跃合约） 美元/盎司 14.51  -0.34  -3.14  -6.78  

伦敦现货白银 美元/盎司 14.48  -0.48  -2.69  -11.55  

SHFE 白银（活跃合约） 元/千克 3576.00  -0.28  1.19  -3.35  

上海金交所白银现货（T+D） 元/千克 3508.00  -0.26  -0.26  -3.28  

伦敦现货铂 美元/盎司 791.00  -1.13  -10.32  -12.69  

伦敦现货钯 美元/盎司 1345.00  1.20  -1.32  37.39  

资料来源：COMEX，SHFE，伦敦金市，上海金交所，Wind，民生证券研究院 
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图 17：COMEX 黄金价格（美元/盎司）  图 18：COMEX 白银价格（美元/盎司） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 

2、贵金属 ETF 持仓情况 

图 19：黄金 ETF 持仓（吨）  图 20：白银 ETF 持仓（吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 
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（三）稀有金属 

1、小金属价格变动 

本周金属硅与钒铁价格有所上涨，钴、钨、铬、钼铁等价格有所调整。 

表 7：本期小金属价格 

品种 单位 价格 周涨跌幅（%） 月涨跌幅（%） 年涨跌幅（%） 

钴 1#（长江现货） 元/吨 249000.00  -1.97  -9.45  -60.00  

硫酸钴（≥20.5%） 元/千克 43.00  -6.52  -17.31  -64.90  

氯化钴（≥24.2%） 元/千克 53.00  -7.02  -17.19  -62.68  

四氧化三钴（≥72%） 元/千克 175.00  -2.78  -12.50  -61.54  

氧化钴（≥72%） 元/千克 175.00  -1.69  -11.17  -58.82  

三元前驱体（523） 元/千克 84.00  -3.45  -5.62  -38.69  

钴酸锂（60%、4.35V） 元/千克 220.00  -2.65  -8.33  -54.64  

金属锂（≥99%） 元/吨 735000.00  0.00  -2.65  -21.39  

碳酸锂（99.5%） 元/吨 77000.00  -0.65  0.65  -42.32  

氢氧化锂（56.5%） 元/吨 90500.00  -1.09  -4.74  -38.64  

锑锭 1#（≥99.85%） 元/吨 39250.00  -0.63  -9.77  -23.79  

黑钨精矿（≥65%） 元/吨 94500.00  -1.05  -2.07  -14.48  

钨铁（≥70%） 元/吨 159000.00  -0.63  -1.85  -8.62  

钨粉（≥99.7%：2-10μm） 元/千克 223.50  -0.89  -3.46  -19.75  

钨条 1#（≥99.95%） 元/千克 255.00  -0.97  -4.67  -19.69  

精铟（≥99.99%） 元/千克 1080.00  -4.00  -8.86  -39.15  

锗锭（50Ω/cm） 元/千克 7450.00  0.00  -1.32  -25.13  

二氧化锗（99.999%） 元/千克 4650.00  0.00  -1.06  -32.12  

镓（≥99.99%） 元/千克 975.00  0.00  -1.02  -26.42  

硒锭（≥99.99%） 元/千克 170.00  -1.45  -9.33  -44.26  

碲（≥99.99%） 元/千克 410.00  0.00  -1.20  -32.79  

镁锭 1#（≥99.95） 元/吨 17500.00  -1.41  -1.41  8.36  

精铋（≥99.99%） 元/吨 42000.00  -1.75  -9.68  -35.63  

海绵锆（≥99%） 元/千克 250.00  0.00  0.00  3.09  

铬 1#（≥99.2%：99A） 元/吨 65000.00  -3.70  -13.33  -17.72  

金属硅（553#-2202#，长江现货） 元/吨 13500.00  0.75  0.37  -10.89  

钼精矿（45%） 元/吨 1820.00  0.00  2.25  12.35  

钼 1#（≥99.95%） 元/千克 278.00  0.00  1.09  13.93  

钼铁（Mo60B） 元/吨 121000.00  -0.82  0.83  10.00  

钒（≥99.5%） 元/千克 2700.00  0.00  0.00  0.00  

钒铁 50# 元/吨 122000.00  6.09  -27.38  -36.46  

铼（99.99%） 元/千克 29000.00  0.00  0.00  -29.27  

海绵钛（≥99.6%） 元/千克 68.00  0.00  3.82  18.26  

电解锰 1#（长江现货） 元/吨 14050.00  0.00  0.00  2.18  

硫酸镍（长江现货） 元/吨 25500.00  -1.92  -3.77  -8.93  

三元前驱体:523 元/千克 84.00  -3.45  -5.62  -38.69  

资料来源：上海有色网，长江有色网，Metalbulletin，Wind，民生证券研究院 
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2、稀土磁材价格变动 

本周国内稀土磁材价格出现分化，其中氧化镨上涨 5.63%、氧化钕上涨 1.49%、氧化铒上

涨 7.94%，而氧化铕下跌 11.54%，镨钕合金下跌 1.12、金属钕下跌 1.12%。 

表 8：本期稀土价格（SMM）等 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：上海有色网，Wind，民生证券研究院 

  

品种 单位 价格 周涨跌幅（%） 月涨跌幅（%） 年涨跌幅（%） 

碳酸稀土 元/吨 21000.00  0.00  -8.70  -8.70  

氧化镧 元/吨 12250.00  0.00  -1.61  -20.97  

氧化铈 元/吨 12250.00  0.00  -1.61  -20.97  

氧化镨 元/吨 375000.00  5.63  5.63  -11.76  

氧化钕 元/吨 340000.00  1.49  24.77  5.43  

氧化钐 元/吨 12750.00  0.00  0.00  -7.27  

氧化铕 元/千克 230.00  -11.54  -11.54  -42.50  

氧化钆 元/吨 205000.00  0.00  41.38  70.83  

氧化铽 元/千克 3625.00  0.00  15.26  19.83  

氧化镝 元/千克 1960.00  0.00  33.33  69.70  

氧化铒 元/吨 170000.00  7.94  13.71  0.00  

氧化钇 元/吨 19000.00  0.00  0.00  -7.32  

镨钕氧化物 元/吨 335000.00  0.00  27.62  1.82  

金属镧 元/吨 35500.00  0.00  0.00  -7.79  

金属铈 元/吨 34500.00  0.00  0.00  -10.39  

金属镨 元/吨 690000.00  0.00  0.00  4.55  

金属钕 元/吨 440000.00  -1.12  30.37  6.67  

金属铽 元/千克 4540.00  0.00  11.96  12.10  

金属镝 元/千克 2325.00  0.00  30.25  40.91  

金属钇 元/千克 225.00  0.00  0.00  0.00  

富铈金属 元/吨 36000.00  0.00  0.00  0.00  

镨钕合金 元/吨 440000.00  -1.12  30.37  4.39  

镨钕镝合金 元/吨 373500.00  0.00  0.00  0.00  

电池级混合稀土金属 元/吨 145000.00  0.00  0.00  0.00  

镝铁合金 元/吨 1975000.00  0.00  33.00  67.02  
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四、宏观&行业基本面数据跟踪 

（一）全球宏观数据跟踪 

1、汇率走势 

本周美元指数收于 97.7740，环比上涨 0.1761%。美元兑人民币中间价收于 6.8992。 

图 21：美元指数  图 22：美元兑人民币中间价 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

图 23：美元指数及主要币兑人民币中间价相对走势图 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 
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2、利率走势 

图 24：美国国债收益率（%）  图 25：美国国债实际收益率（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 26：中债国债到期收益率（%）   

 

  

资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 27：LIBOR（%）  图 28：SHIBOR（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 
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3、重要指数变动 

图 29：制造业 PMI  图 30：PPI（%，同比） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 31：CPI（%，同比）  图 32：核心 CPI（%，同比） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 
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（二）基本金属产量跟踪     

图 33：国内精炼铜产量  图 34：国内电解铝产量 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 35：国内精炼锌产量  图 36：国内精炼铅产量 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 37：国内精炼镍产量  图 38：国内精炼锡产量 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 
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（三）贸易进出口数据跟踪      

图 39：铜矿石及精矿进口量  图 40：精炼铜进口量 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 41：废铜进口量   

 

  

资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 42：铝土矿进口量  图 43：氧化铝进口量 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 
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图 44：原铝进口量  图 45：原铝出口量 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 46：铝材出口量  图 47：铝型材出口量 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 48：铝板带出口量   

 

  

资料来源：Wind，民生证券研究院 
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图 49：锌矿砂及精矿进口量  图 50：精炼锌进口量 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 51：镍矿砂及精矿进口量  图 52：镍铁进口量 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 53：精炼镍及合金进口量  图 54：锡矿砂及精矿进口量 

 

 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 
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图 55：稀土及其制品出口量   

 

  

资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 56：钴矿砂及其精矿进口量  图 57：钴湿法冶炼中间品进口量 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 
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（四）下游行业数据跟踪 

图 58：固定资产投资  图 59：基础设施建设投资（不含电力） 

 

 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 60：房地产开发投资  图 61：房屋竣工面积 

 

 

 资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 62：房屋施工面积  图 63：房屋新开工面积 

 

 

 资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 
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图 64：商品房销售面积   

 

  

资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 65：国内电网基本建设投资  图 66：国内重点企业镀锌板（带）产量 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 67：国内汽车产量  图 68：国内汽车产量（累计） 

 

 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 
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图 69：国内新能源汽车产量  图 70：国内新能源汽车产量（累计） 

 

 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 71：国内纯电动新能源汽车产量  图 72：国内纯电动新能源汽车产量（累计） 

 

 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 73：国内插电式混合动力新能源汽车产量  图 74：国内插电式混合动力新能源汽车产量（累计） 

 

 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 
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图 75：国内空调产量  图 76：国内空调产量（累计） 

 

 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 77：国内家用电冰箱产量  图 78：国内家用电冰箱产量（累计） 

 

 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 79：国内家用洗衣机产量  图 80：国内家用洗衣机产量（累计） 

 

 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 
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