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竣工继续恢复，销售反弹超预期 
家电行业 2019 年 8 月房地产开发投资和销售数据点评 
■事件：统计局发布 2019 年 1-8 月房地产行业数据。8 月单月，全国新建商

品住宅销售面积 YoY+7.2%，环比提高 3.8pct，延续 7 月以来的反弹态势。8

月单月住宅竣工面积 YoY-1.2%，降幅环比进一步收窄。销售反弹和楼市竣工

的恢复，有助于改善市场对于未来家电需求的预期。 

■竣工改善趋势延续：根据统计局数据，8 月住宅竣工面积增速环比进一步

收窄，含住宅、办公、商业营业用房在内的全部商品房口径单月竣工面积

YoY+2.8%，年内首次转正，符合我们前期对竣工恢复趋势的预判（可参见前

期报告《地产竣工如期好转，厨电、空调需求弹性大》《竣工降幅收窄，家电

销售压力有望改善》）。考虑到上年 8 月同期基数较低，8 月单月住宅竣工面

积同比增速未转正，说明交房情况的复苏仍偏温和。我们判断，基于2015~2018

年期房销售和新开工情况，预期在未来相当长的一段时期内，地产竣工的同

比增速中枢有望为正，房屋交付将对家电需求产生正向的拉动。可增强我们

信心的是，根据各房企中报，主流地产公司上半年竣工交付情况相对好，万

科竣工面积 YoY+15.6%、保利竣工面积 YoY+53.3%，主流房企今年的竣工计

划有望得到执行。 

■房地产销售反弹超预期：7、8 月新建商品住宅销售面积连续正增长，尤其

在 8 月多地二线城市首套贷款利率有所上调之后，表现出较强的韧性。2018

年 9-12 月销售面积基数更低，同时因为今年四季度融资环境相对紧张，房企

有动力加快去化，因此我们预计四季度销售同比增速有望保持相对平稳。 

■投资建议：整体而言，房地产调控政策有松有紧，房地产销售预期在一定

时期内保持相对平稳。下半年开始竣工的好转有望逐步得到数据验证，带来

家电需求预期的改善，利好家电企业估值修复。当前我们继续看好家电，结

合估值，重点推荐格力电器、美的集团、浙江美大、老板电器，长线看好青

岛海尔、苏泊尔、华帝股份、三花智控。其他重点个股详见我们相关报告。 

■风险提示：资金收紧导致地产下滑超预期，外贸环境恶化。 
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图 1：8 月单月商品住宅销售面积 YoY+7.2% 

 
资料来源：国家统计局、安信证券研究中心 

 

图 2：房地产竣工增速 

  

资料来源：wind、安信证券研究中心    

 

图 3：8 月房贷利率环比继续回升 

 
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； 
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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、
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报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。 

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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