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关注缺芯涨价风险；关注地产红

利传导至大家电 
 

[Table_Summary] 
主要观点： 

根据 3 月社零数据，当月全国住宅销售面积同比+42.4%，相对 2019 年复合增速为

11%，当月房屋竣工面积增速有所回落，同比-3.4%，相对 2019 年复合增速为-1%，

竣工面积同比虽有回落，但我们认为住房销售面积指标或对家电销售影响更为直接，

因此更具前瞻意义。家用电器和音像器材类当月零售额同比+38.9%。相对 2019年复

合增速为-2.8%。一季度地产回暖明显，家居、集成灶等更前端受益于地产红利的品

类，Q1 表现靓丽。根据奥维云网，21Q1 集成灶销额、销量分别同比+163.3%、

+144.6%，相对 2019 年复合增速分别为+27.5%、+27.0%；而家居龙头索菲亚亦发

布公告，预计 21Q1 营收同比+110%~+140%，相对 2019 年复合增速分别为

+16%~+24%。 

而地产后周期传递到传统厨电和白电仍需要一定时间，根据奥维云网，21Q1 油烟机、

空调销额分别同比+89.5%、+87.8%，相对 2019 年复合增速分别为-7.5%、-14.8%，

较集成灶、家居增速有所差距，一方面由于集成灶作为新品类，受益渗透率提升实现

高增速，另一方面，集成灶及家居产品定制性及安装属性更明显，因此地产红利传递

至传统厨电及大家电的时间会相对滞后，因此 Q2、Q3大家电预计会有靓丽表现，建

议重点关注地产红利传导至传统厨电和白电，而集成灶作为渗透率尚低的品类，受地

产限制尚不明显，行业加大内容直播平台、综艺（如火星人强势植入《向往的生活 5》）

等营销投入，助力消费者教育，建议关注集成灶渗透率持续提升的长期逻辑，行业高

景气度有望长期持续延续。  

此外，芯片缺货持续引起关注。根据新华财经网，多家生产 MCU（微控制单元）的

大厂暂停接单，继 2 月下旬中国台湾地区的义隆电子宣布暂停接单之后，4 月 22日，

盛群半导体也发布通知称，交期在 2022 年的订单，2021 年 4 月 21 日起暂停接单。

随着疫情影响渐消，国内家电企业订单持续上涨，今年以来微控制芯片订单量，特别

是小家电微控制芯片的订单一直爆满，而进口芯片供应出现短缺现象，芯片订单周期

延长且因缺芯而价格上涨，因此建议关注芯片缺货及涨价风险。而目前不少国内家电

厂商担心长期依赖海外芯片，未来会遭遇断供风险，于是开始尝试使用国产芯片，国

产替代有望缓解芯片紧张问题，且龙头企业供应链相对更稳定，或拥有优先供货权，

因此对龙头企业影响相对有限。  

 投资建议 

建议关注渗透率持续提升的集成灶细分领域，未来行业有望维持 30%左右增速，持

续推荐具备长期龙头战略格局眼光、紧握强品牌营销和高端产品定位两大厨电行业龙

头核心要素、规模快速扩张的火星人，建议关注具备较强产品力、少东家上任有望带

来变革成效的集成灶龙头亿田智能，具备较强产品优势和渠道优势的集成灶龙头浙江

美大。推荐关注零售恢复显著、工程渠道增长稳定，善于发掘新增长点，具备较强 α

属性，把握台式品类扩张降低地产相关性、在存量房更新需求发力的厨电龙头老板电

器。 

我们于近期发布深度报告解构中国消费社会阶段划分，通过经济、人口等宏观环境分

析了各代际微观人群的价值观变化，及从而导致的消费观变化。我们认为，中国现阶

段处于第三消费社会早期，这个阶段的消费主力从小物质生活丰富、成长环境优越，

体现在消费观的主要特点在于，消费单位从家庭开始转向个人，更加注重个性化、小
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型化、多样化；消费内容从耐用品、必需品转向快消品、提供情绪价值的消费品；消

费价值取向从高性价比转向注重品质、细分化、个性化等。 

我们认为家用智能微投是第三消费时代注重生活品质与生活享受的新消费观下的产

物，长期看好解决信息享受的家用智能投影细分领域，建议关注技术领先且具有消费

品全方位壁垒的家用智能微投龙头极米科技。 

此外，小家电领域同样为第三消费社会的重点受益板块。持续看好新消费为小家电领

域带来的新机遇，持续推荐关注多品类多价位段布局、反应迅速、品牌理念与产品设

计年轻前卫的小家电细分领域龙头小熊电器；推荐关注具备高端代工经验奠定高端产

品及供应链能力基础，以消费者为核心导向具备营销和产品设计优势的新宝股份；持

续推荐关注提早大幅调整组织架构顺应新消费快速响应需求、品牌年轻化转型顺利、

兼具龙头规模及供应链、研发等能力基础优势的九阳股份；以及专注打磨产品细节、

以消费者体验为核心导向，用户粘性高且产品矩阵和价格段不断拓宽的的国产高端小

家电北鼎股份。 

在地产需求及装修需求延后释放的逻辑下，白电环比改善趋势明显，出口需求持续旺

盛。建议关注白电龙头底部复苏。推荐关注白电龙头美的集团、海尔智家、格力电器。 

风险提示：原材料价格上涨风险，需求不及预期风险，疫情反复风险，芯片缺货涨价

风险。 
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1. 周度观点 

根据 3月社零数据，当月全国住宅销售面积同比+42.4%，相对 2019年复合
增速为 11%，当月房屋竣工面积增速有所回落，同比-3.4%，相对 2019年复合增
速为-1%，竣工面积同比虽有回落，但我们认为住房销售面积指标或对家电销售影
响更为直接，因此更具前瞻意义。家用电器和音像器材类当月零售额同比+38.9%。
相对 2019 年复合增速为-2.8%。一季度地产回暖明显，家居、集成灶等更前端受
益于地产红利的品类，Q1表现靓丽。根据奥维云网，21Q1集成灶销额、销量分
别同比+163.3%、+144.6%，相对 2019 年复合增速分别为+27.5%、+27.0%；而
家居龙头索菲亚亦发布公告，预计 21Q1营收同比+110%~+140%，相对 2019年
复合增速分别为+16%~+24%。 

而地产后周期传递到传统厨电和白电仍需要一定时间，根据奥维云网，21Q1

油烟机、空调销额分别同比+89.5%、+87.8%，相对 2019 年复合增速分别为-7.5%、
-14.8%，较集成灶、家居增速有所差距，一方面由于集成灶作为新品类，受益渗
透率提升实现高增速，另一方面，集成灶及家居产品定制性及安装属性更明显，
因此地产红利传递至传统厨电及大家电的时间会相对滞后，因此 Q2、Q3大家电
预计会有靓丽表现，建议重点关注地产红利传导至传统厨电和白电，而集成灶作
为渗透率尚低的品类，受地产限制尚不明显，行业加大内容直播平台、综艺（如
火星人强势植入《向往的生活 5》）等营销投入，助力消费者教育，建议关注集成
灶渗透率持续提升的长期逻辑，行业高景气度有望长期持续延续。 

此外，芯片缺货持续引起关注。根据新华财经网，多家生产 MCU（微控制单
元）的大厂暂停接单，继 2 月下旬中国台湾地区的义隆电子宣布暂停接单之后，
4 月 22 日，盛群半导体也发布通知称，交期在 2022 年的订单，2021 年 4月 21
日起暂停接单。随着疫情影响渐消，国内家电企业订单持续上涨，今年以来微控
制芯片订单量，特别是小家电微控制芯片的订单一直爆满，而进口芯片供应出现
短缺现象，芯片订单周期延长且因缺芯而价格上涨，因此建议关注芯片缺货及涨
价风险。而目前不少国内家电厂商担心长期依赖海外芯片，未来会遭遇断供风险，
于是开始尝试使用国产芯片，国产替代有望缓解芯片紧张问题，且龙头企业供应
链相对更稳定，或拥有优先供货权，因此对龙头企业影响相对有限。 

四月各公司陆续发布 2020年年报及 21Q1季报，建议关注年季报催化行情，
从已发布年季报情况看，龙头公司表现符合预期。展望一季度及后续发展，2021
年 Q1地产如期回暖，有望提振大家电需求，集成灶渗透率提升逻辑持续验证，小
家电受益于疫情催化消费习惯的改变，新消费时代下小家电有望延续线上消费红
利，需求持续提升。 
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图 1：重点公司业绩一览 

 
资料来源：wind，德邦证券研究所 

 

 

 逻辑主线一： 

前两年房屋新开工增速提升，预计对应未来一至两年地产竣工有所回暖，地
产后周期基本面将有所改善，在竣工正增长、地产回暖的长期逻辑下，厨电及大
家电的零售渠道充分受益。 

建议关注渗透率持续提升的集成灶细分领域，未来行业有望维持 30%左右增
速，持续推荐具备长期龙头战略格局眼光、紧握强品牌营销和高端产品定位两大
厨电行业龙头核心要素、规模快速扩张的火星人，建议关注具备较强产品力、少
东家上任有望带来变革成效的集成灶龙头亿田智能，具备较强产品优势和渠道优
势的集成灶龙头浙江美大。推荐关注零售恢复显著、工程渠道增长稳定，善于发
掘新增长点，具备较强α属性，把握台式品类扩张带来新增长点、在存量房更新
需求发力的厨电龙头老板电器。 

详见我们本周发布的火星人深度报告，从公司基因、品牌营销、渠道、产品
力等全方位维度深度剖析红星人的长期潜力。 

 

 逻辑主线二： 

我们于近期发布深度报告解构中国消费社会阶段划分，通过经济、人口等宏
观环境分析了各代际微观人群的价值观变化，及从而导致的消费观变化。我们认
为，中国现阶段处于第三消费社会早期，这个阶段的消费主力从小物质生活丰富、
成长环境优越，体现在消费观的主要特点在于，消费单位从家庭开始转向个人，
更加注重个性化、小型化、多样化；消费内容从耐用品、必需品转向快消品、提
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供情绪价值的消费品；消费价值取向从高性价比转向注重品质、细分化、个性化
等。 

因此我们近期发布了两篇极米科技深度报告，我们认为家用智能微投是第三
消费时代注重生活品质与生活享受的新消费观下的产物，长期看好解决信息享受
的家用智能投影细分领域，建议关注技术领先且具有消费品全方位壁垒的家用智
能微投龙头极米科技。 

此外，小家电领域同样为第三消费社会的重点受益板块。持续看好新消费为
小家电领域带来的新机遇，持续推荐关注多品类多价位段布局、反应迅速、品牌
理念与产品设计年轻前卫的小家电细分领域龙头小熊电器；推荐关注具备高端代
工经验奠定高端产品及供应链能力基础，以消费者为核心导向具备营销和产品设
计优势的新宝股份；持续推荐关注提早大幅调整组织架构顺应新消费快速响应需
求、品牌年轻化转型顺利、兼具龙头规模及供应链、研发等能力基础优势的九阳
股份；以及专注打磨产品细节、以消费者体验为核心导向，用户粘性高且产品矩
阵和价格段不断拓宽的国产高端小家电北鼎股份。 

 

 逻辑主线三： 

2021 年 1-2月，商品房销售面积延续去年下半年来的较高增速，随着空调价
格战接近尾声，海外疫情改善不及预期带来的产能转移，叠加原材料价格的持续
上涨，空调行业集中度将进一步向龙头提升，冰洗价格也将延续此前的上涨趋势。 

以美的为代表的三大白电龙头进入 2021 年后动作频频，并显示出一系列共
性：紧抓白电洗牌期的有利时机布局产能和产业链、优化智能制造、提升终端价
格，并在资本市场上集体回购股份，加强员工激励，彰显发展信心。支撑这一些列
举动的是龙头背后优秀的公司治理结构（美的职业经理人体系下不断调整的扁平
化事业部构架，海尔智家私有化海尔电器后两大平台在协同性方面的整合，格力
本轮渠道改革中对组织架构的不断优化）、对整体产业链的整合把控的敏锐度（前
向延伸，产能扩张，智能制造）和优秀的渠道管控能力（美的、格力、海尔分别
于 2017、2019、2019年进行本轮渠道改革），这也决定了公司的长期竞争力。 

建议关注白电龙头底部复苏。推荐关注白电龙头美的集团、海尔智家、格力
电器。 
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2. 数据专题 

2.1. 白电 

本周白电整体线上、线下销售数据总体较好，部分品类增速表现亮眼。 

截至 W16，海尔线上整体表现较好，延续前期高增势头，线下暂时承压。线
上方面，海尔空冰洗销额延续高增，同比增速均在 40%左右；洗碗机暂时承压。
线下方面，海尔空冰洗销额和均价同比暂时有小幅下降，卡萨帝洗碗机和嵌入式
电烤箱销额同比增速亮眼。 

图 2：海尔销售数据累计汇总 

 
资料来源：奥维云网，德邦证券研究所 

注：2021 年 4 月为周度数据累加 

 

截至 W16，线上方面，美的洗衣机、厨电套餐、集成灶表现持续较好；空调
均价延续前期增长势头，同比提价近 30%。线下方面，厨电套餐、电烤箱、洗碗
机销额、均价增速均表现优异，洗碗机增速尤为亮眼。 

 

  

同比 复合2019 同比 复合2019 同比 复合2019 同比 复合2019

销额同比 -4% 58% 6% -9% -4% 62% 113% 62% 41% 35%

均价 5,669  5,797  5,032  6,145    5,077  3,026 2,683  2,711  2,500    2,454   

均价同比 3% 19% 7% 15% 10% 13% 9% -1% 6% 1%

销额同比 -4% 46% 1% -11% -6% 42% 75% 39% 34% 24%

均价 3,682  3,974  3,199  4,065    3,313  1,885 1,772  1,733  1,807    1,735   

均价同比 3% 22% 11% 14% 11% 16% 20% 1% 15% 2%

销额同比 -5% 91% 4% -10% -13% 34% 93% 54% 37% 26%

均价 4,033  3,841  4,273  4,081    4,058  2,938 3,161  3,681  3,072    3,298   

均价同比 9% 21% -5% 24% 0% 3% 34% -7% 39% -3%

销额同比 -13% 6% -25% -26% -20% 69% 51% 34% -29% 21%

均价 2,815  3,095  3,146  3,574    3,369  2,889 2,811  3,546  2,917    3,593   
均价同比 -17% 1% -1% 2% 3% -6% 1% -11% 10% -10%
销额同比 156% 362% 284% 415% 217% 69%

均价 8,046  7,817  11,097 7,733    10,221 2,889 

均价同比 -22% -17% -16% -13% -13% -6%

销额同比 14% 133% 66% 95% 55% 69%

均价 8,754  8,870  8,117  8,731    8,550  2,889 

均价同比 -6% -11% 5% -12% 1% -6%

21Q1 21Q1

海尔

海尔

海尔

海尔

卡萨帝

品类

冰箱

洗衣机

空调

洗碗机

洗碗机

指标
21Q2截至W16

线上线下

21Q2截至W16

20Q4
品牌

20Q4

嵌入式
电烤箱

卡萨帝
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图 3：美的数据累计汇总 

 
资料来源：奥维云网，德邦研究所 

注：2021 年 4 月为周度数据累加 

 

截至 W16，格力空调线上线下增速略有回落，线上仍保持较高增速。 
 

图 4：格力销售数据累计汇总 

 
资料来源：奥维云网，德邦研究所 

注：2021 年 4 月为周度数据累加 

 

2.2. 厨电 

厨电板块总体延续前期高增长势头，部分品类呈现高速增长。 

截至 W16， 老板各品类整体增速表现优异。线上方面，厨电套餐、嵌入式电
烤箱、洗碗机销额均保持高增速。线下方面，厨电套餐同比增速由负转正，油烟
机、嵌入式电烤箱、洗碗机销额表现优异，增速快速提升。油烟机、厨电套餐均价
增速亮眼。 
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图 5：老板销售数据累计汇总 

 
资料来源：奥维云网，德邦研究所 

注：2021 年 4 月为周度数据累加 

 

截至 W16，华帝线下各品类销额均较上周有所提升，均价同比增速均为
正，洗碗机增速提升，表现亮眼，其他品类短期承压。线上方面，油烟机增速
表现较好，厨电套餐增速平稳。 
 

图 6：华帝销售数据累计汇总 

 
资料来源：奥维云网，德邦研究所 

注：2021 年 4 月为周度数据累加 

 

截至 W16，火星人线上线下增速持续亮眼，线上均价增速明显。线上线下增
速均保持三位数，线下尤为亮眼。 

图 7：火星人销售数据累计汇总 

 
资料来源：奥维云网，德邦研究所 

注：2021 年 4 月为周度数据累加 

 

截至 W16，美大线下增速上扬，均价提升显著。 

 

图 8：美大销售数据累计汇总 

 
资料来源：奥维云网，德邦研究所 

注：2021 年 4 月为周度数据累加 
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2.3. 小家电 

小家电总体线下增速较去年同期有所放缓，小熊、苏泊尔、摩飞和科沃斯部
分品类有突出表现。 

截至 W16，线上方面，九阳电饭煲表现稳定，料理机和电压力锅均价提升。
线下方面，豆浆机均价同比增速上扬，电压力锅、电饭煲均价稳中有升，部分品
类短期承压。 

图 9：九阳销售数据累计汇总 

 
资料来源：奥维云网，德邦研究所 

注：2021 年 4 月为周度数据累加 

 

截至 W16，线下方面，苏泊尔主要品类短期暂时承压。台式电烤箱 19 年至
今复合增速表现亮眼，电压力锅、电饭煲、台式电烤箱均价稳中有升。线上方面，
除台式电烤箱外，各品类增速平稳，豆浆机、料理机、嵌入式电烤箱和吸尘器 19

年至今复合增速表现亮眼。 

图 10：苏泊尔销售数据累计汇总 

 
资料来源：奥维云网，德邦研究所 

注：2021 年 4 月为周度数据累加 
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截至 W16，线上方面，小熊电器电饭煲增速表现亮眼，电饭煲和料理机 19年
至今复合增速表现优秀。线下方面，台式电烤箱增速持续提升，料理机和台式电
烤箱 19 年至今保持高增长。 

图 11：小熊销售数据累计汇总 

 
资料来源：奥维云网，德邦研究所 

注：2021 年 4 月为周度数据累加 

 

截至 W16，摩飞料理机线下保持高增速。 

图 12：摩飞销售数据累计汇总 

 
资料来源：奥维云网，德邦研究所 

注：2021 年 4 月为周度数据累加 

 

截至 W16，科沃斯线上增速超过 200%，上扬势头强劲，均价显著提升；线
下均价提升，增速由负转正，表现优异。 

图 13：科沃斯销售数据累计汇总（扫地机器人） 

 
资料来源：奥维云网，德邦研究所 

注：2021 年 4 月为周度数据累加 
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3. 近期重要新闻 

 

海尔智家于青岛新设人工智能公司，持股 100%。4月 19日，海尔智家股份
有限公司新增投资企业青岛海尔家庭人工智能产业创新中心有限公司。海尔家庭
人工智能成立于 2021 年 4月 16 日，注册资本 2000万元，法定代表人为周兆林，
经营范围包括：人工智能行业应用系统集成服务；智能家庭消费设备销售；智能
机器人的研发；可穿戴智能设备销售；智能车载设备销售等。目前，其由海尔智家
100%持股。（财经网） 

火星人 4 月 20 日晚间公告称，计划使用自筹资金投资建设公司洗碗机制造
中心项目。该项目拟投资金额为 5.2亿元人民币。计划投资建设主要生产洗碗机、
燃气热水器等其他配套等产品的智能化制造中心。本项目计划新建生产车间、引
进先进的生产设备，建设柔性化生产线，提升生产技术和制造水平，增强和完善
公司各类产品生产能力，增强企业的盈利能力和整体竞争实力，满足行业不断增
长的市场需求。公司将根据未来发展情况及产能规划，适时投入，具体投资项目、
投资时间、投资金额等将根据公司实际情况而定。（公司公告） 

关键芯片遭大厂暂停接单,小家电芯片需求井喷。由于小家电市场需求的增加，
多家生产 MCU（微控制单元）的大厂暂停接单。4 月 22日，继 2月下旬中国台
湾地区的义隆电子宣布暂停接单之后，盛群半导体也发布通知称，交期在 2022年
的订单，2021年 4月 21日起暂停接单。国产微控制芯片厂商迎来了快速发展的
良机。 目前，受疫情好转等因素，国内小家电企业订单越发火热。深圳市康弘环
保技术有限公司常务副总裁姚鹏表示，目前进口芯片在供应上都出现短缺问题，
部分芯片甚至有钱也拿不到货。以他们之前使用的韩国芯片为例，之前价格在 6

元左右，现在已经涨到了 16元，但是仍然很难拿到货。目前不少国内家电厂商担
心长期依赖海外芯片，未来会遭遇断供风险，于是开始尝试使用国产芯片。深圳
爱普特微电子有限公司副总经理袁永生介绍，今年以来微控制芯片订单量一直十
分火爆，特别是小家电微控制芯片的订单一直处于爆满的状态。 “今年我们整个市
场需求这块，爆发了将近 10倍的增长，截止到现在我们接到的订单已经超过了 3
亿。随着市场推广可能量还在增加，这其中小家电这一块可能会占到一半以上。” 

虽然订单很多，但是受到晶圆以及封装资源紧缺且费用大幅上涨的影响，很多公
司的产能也一时不能跟上，因此不得不放弃一些订单，目前，整个市场处于供不
应求的状态。袁永生表示，现在我们能供应到市场的，可能只占不到需求的三分
之一。（新华财经网） 

苏宁九阳“418 一起来电”。4 月 16 日晚，苏宁易购集团零售总裁侯恩龙做
客“418 一起来电”直播间，联合九阳股份有限公司营销副总裁叶勇为直播间的
粉丝们带来数款九阳新潮家电。最高同时在线 8000+，粉丝们纷纷互动，原来厨
房家电也可以这么吸粉！九阳新款智能炒菜机作为“懒人经济”的杰出代表，在两位
总裁重点演示下，成为当晚直播的明星产品，只需要通过手机 APP 就可以将食谱
传达给它，完全不用看管，小白也可以一秒变大厨。主持人和粉丝们都对这款黑
科技产品纷纷点赞，直播间瞬间售出 150多台，其中 90-95后消费者超过 70%以
上。九阳股份有限公司营销副总裁叶勇表示，新潮的厨房小家电代表着新一代年
轻人对生活的态度，九阳品牌越来越年轻化，产品也越来越新潮，俘获了越来越
多年轻消费者的芳心。（科技快报） 

4 月 19 日，科沃斯扫地机器人新品地宝N9+斩获 2021年德国 IF设计大奖。
该奖项素有产品设计界的奥斯卡之称，此次科沃斯地宝 N9+斩获 IF设计奖，不仅
是收获了权威机构的认证与业界的普遍认可，也再次证明了其强大的产品设计、
创新与研发能力正持续领跑行业。（中国家电网） 
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4. 本周家电板块走势 

 

本周沪深 300 指数、中小板指数、创业板指数、家电板块涨跌幅分别为 3.4%、
5.4%、7.6%、2.1%。从细分板块看，白电、黑电、小家电涨跌幅分别为 2.1%、
1.0%、2.7%。 

图 14：家电指数周涨跌幅  图 15：家电指数年走势 

 

 

 

资料来源：wind，德邦研究所  资料来源：wind，德邦研究所 

 

图 16：家电重点公司估值 

 
资料来源：万得一致预期，德邦研究所 
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5. 原材料价格走势 

本周 SHFE 铜、铝现货结算价分别为 9476、2374 元/吨，本周涨跌 3.13%、
1.95%，年初至今涨跌 19.66%、17.88%。钢铁价格指数、中塑价格指数为 146、
1055，本周涨跌-0.46%、-1.12%，年初至今涨跌 16.63%、9.30%。 

图 17：铜铝价格走势（美元/吨）  图 18：塑料价格走势（2005 年 11月 1 日=1000） 

 

 

 

资料来源：wind，德邦研究所  资料来源：wind，德邦研究所 

 

图 19：钢材价格走势（1994 年 4 月=100）  图 20：人民币汇率 

 

 

 

资料来源：wind，德邦研究所  资料来源：wind，德邦研究所 
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6. 房地产数据跟踪 

 

图 21：累计商品房销售面积（亿平方米）  图 22：当月商品房销售面积（亿平方米） 

 

 

 

资料来源：wind，德邦研究所  资料来源：wind，德邦研究所 

 
 

图 23：累计房屋竣工面积（亿平方米） 
 

 
 

图 24：当月房屋竣工面积（亿平方米） 

 

 

 

资料来源：wind，德邦研究所  资料来源：wind，德邦研究所 

 
 

图 25：累计房屋新开工面积（亿平方米） 
 

 
 

图 26：当月房屋新开工面积（亿平方米） 

 

 

 

资料来源：wind，德邦研究所  资料来源：wind，德邦研究所 
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图 27：累计房屋施工面积（亿平方米）  图 28：大中城市成交面积（万平方米） 

 

 

 

资料来源：wind，德邦研究所  资料来源：wind，德邦研究所 

 

7. 风险提示 

原材料价格上涨风险，需求不及预期风险，疫情反复风险，芯片缺货涨价风险。  
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