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[Table _Title]  

家电社零&地产数据点评 

家电内销复苏行情有望延续 
  
[Table _Summary]  

近日国家统计局发布 12 月社零&房地产行业数据，12 月家电社零增速持续

向好，内销复苏行情持续验证；12 月房地产竣工、销售面积增速维持正增

长，在 2019 年同期高基数的情况下，表现较好。 

 社零数据：2020年 1-12月，家用电器和音响器材类零售额累计 YOY-3.8%，

降幅环比收窄 1.7pct；单 12月家电类零售额 1009亿元，YOY+11.2%，增

速环比提升 6.1pct。 

 房屋竣工：2020年 1-12月，全国房屋竣工面积 9.1亿平方米，YOY-4.9%，

环比增加 2.4pct；单 12月竣工 3.2亿平方米，YOY-0.2%，环比下滑 3.2pct。

2020年 1-12月住宅竣工 6.6亿平方米，YOY-3.1%，环比增加 2.7pct；单 12

月竣工 2.3亿平方米，YOY+2.3%，环比下滑 3.8pct。 

 商品房销售：2020年 1-12月，全国商品房销售面积 17.6亿平方米，

YOY+2.6%，环比增加 1.3pct；单 12月销售 2.5亿平方米，YOY+11.5%，环

比下滑 0.6pct。2020年 1-12月住宅销售 15.5亿平方米，YOY+3.2%，环比

增加 1.2pct；单 12月销售 2.2亿平方米，YOY+11.5%，环比下滑 0.3pct。 

 新开工：2020年 1-12月，全国房屋新开工面积 22.4亿平方米，YOY-1.2%，

环比增加 0.8pct；单 12月新开工 2.3亿平方米，YOY+6.3%，环比增加 2.2pct。

2020年 1-12月住宅新开工 16.4亿平方米，YOY-1.9%，环比增加 0.8pct；

单 12月新开工 1.7亿平方米，YOY+6.1%，环比下滑 3.6pct。 

 房地产开发投资：2020年 1-12月，全国房地产开发投资 14.14万亿元，

YOY+7.0%，环比增加 0.2pct；单 12月投资 1.2万亿元，YOY+9.4%，环比

下滑 1.6pct。2020年 1-12月住宅投资 10.44万亿元，YOY+7.6%，环比增加

0.2pct；单 12月投资 0.9万亿元，YOY+9.8%，环比下滑 1.5pct。 

投资建议 

 内销复苏仍在不断验证，建议关注高景气度子行业相关龙头。 

 2020年房地产竣工、销售面积累计增速逐月改善，在 2019年末高基数

效应下，2020年 12月仍保持较高增速水平，同时新开工增速、销售增

速与竣工增速的缺口仍在，家电内销有望持续受益。12月家电社零

YOY+11.2%，一方面受益于大家电品类内需回暖，另一方面 Q4家电促销

季效应，提振行业需求景气度。 

 近期，国内多地有疫情反复之势，对比去年早期疫情爆发时期，我们对

疫情防控情况保持相对乐观态度，持续关注内销需求复苏行情。但随着

春节的临近，人口流动增加，防控压力也将增大，参考去年同期家电子

版块收益表现，若疫情再度扩散，则对于小家电的需求有一定正向作用，

建议密切关注。  

 建议关注：海尔智家、美的集团、格力电器、老板电器、小熊电器、石

头科技、浙江美大 

风险提示：1）疫情影响宏观经济未能达到预期；2）海外疫情二次冲击或将

影响家电出口；3）家电行业价格战加剧；4）天气因素影响住房施工进程等。 
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1.  2020 年 1-12月社会消费品零售总额 YOY-3.9% 

2020 年 12 月，社零数据增幅回落： 2020年 1-12月，社会消费品零售总额 39.2万亿元，同比上年下

降 3.9%。单 12月社会消费品零售总额 4.1万亿元，同比增长 4.6%，增速环比上月下降 0.4pct。 

家用电器和音像器材类零售额当月同比提升 11.2%。2020年 1-12月，家用电器和音响器材类零售额累

计同比下降 3.8%，降幅环比收窄 1.7pct；其中，单 12月家电类零售额 1009亿元，同比增长 11.2%，

增速环比提升 6.1pct。 

 

图表 1. 2020年 1-12月社零总额累计 YOY-3.9%  图表 2. 2020年 12月社零 YOY+4.6% 
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资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

图表 3. 2020年 1-12月家电类社零总额累计 YOY-3.8%  图表 4. 2020年 12月家电类社零 YOY+11.2% 
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资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

2. 2020 年 1-12月住宅竣工面积累计 YOY-3.1%，环比增加 2.7pct 

2020年 1-12月，房屋竣工面积达 9.1亿平方米，累计 YOY-4.9%，1-11月累计 YOY-7.3%，增速提升 2.4pct； 

单 12月房屋竣工面积为 3.2亿平方米，YOY-0.2%，单 11月 YOY+3.1%，12月增速环比 11月下滑 3.2pct。 

2020年 1-12月，住宅竣工面积达 6.6亿平方米，累计 YOY-3.1%，1-11月累计 YOY-5.8%，环比增加 2.7pct；

单 12月住宅竣工面积为 2.3亿平方米，同比 YOY+2.3%，单 11月 YOY+6.1%，12月环比 11月下滑 3.8pct。

在去年同期高基数效应下，近两月竣工增速仍维持正增长。 
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图表 5. 20年 1-12月房屋竣工面积累计 YOY-4.9%  图表 6. 20年 12月房屋竣工面积 YOY-0.2% 
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资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

图表 7. 20年 1-12月住宅竣工面积累计 YOY-3.1%  图表 8. 20年 12月住宅竣工面积 YOY+2.3% 
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资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

3. 2020 年 1-12月住宅销售面积累计 YOY+3.2%，环比增加 1.2 pct 

在户籍制度逐步松绑、人才政策加码刺激下，商品房销售状况表现良好，2020年 1-12月，商品房销

售面积 17.6亿平方米，YOY+2.6%，增速比 1-11月增加 1.3pct；单 12月商品房销售面积 2.5亿平方米，

YOY+11.5%，环比 11月下滑 0.6pct。 

2020年 1-12月，住宅销售面积为 15.5亿平方米，YOY+3.2%，增速比 1-11月提高 1.2pct，单 12月住宅

销售面积为 2.2亿平方米， YOY+11.5%，环比 11月增加 0.3pct。 

2020年末，商品房待售面积 5.0亿平方米，比 11月末增加 563万平方米，比上年末增加 29万平方米。

其中，住宅待售面积 2.2亿平方米，比 11月末增加 312万平方米，比上年末减少 94万平方米。 
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图表 9. 20年 1-12月商品房销售面积累计 YOY+2.6%  图表 10. 20年 1-12月住宅销售面积累计 YOY+3.2% 
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资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

图表 11. 20年 1-12月商品房待售面积累计 YOY+0.1%  图表 12. 20年 1-12月住宅待售面积累计 YOY-0.4% 
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资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

图表 13. 20年 12月商品房销售面积累计 YOY+11.5%  图表 14. 20年 12月住宅销售面积累计 YOY+11.5% 
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资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 
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4.新开工端：2020年 1-12 月住宅新开工面积累计 YOY-1.9%，环比增加 0.8pct 

2020年 1-12月，商品房新开工面积达 22.4亿平方米，累计同比 YOY-1.2%，1-11月累计增速-2.0%，环

比增加 0.8pct；其中 12 月单月商品房新开工面积为 2.3 亿平方米，同比 YOY+6.3%，单 11 月同比

YOY+4.1%，环比 11月提升 2.2pct。 

12 月住宅新开工面积实现正增长：2020 年 1-12 月，住宅新开工面积达 16.4 亿平方米，累计同比

YOY-1.9%，1-11月累计增速-2.7%，环比增加 0.8pct；其中 12月单月住宅新开工面积为 1.7亿平方米，

同比 YOY+6.1%，单 11月 YOY+2.4%，12月环比 11月提升 3.6pct。 

 

图表 15. 20年 1-12月商品房新开工面积累计 YOY-1.2%  图表 16. 20年 12月商品房新开工面积 YOY+6.3% 
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资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

图表 17. 20年 1-12月住宅新开工面积累计 YOY-1.9%  图表 18. 20年 12月住宅新开工面积 YOY+6.1% 
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资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

5、2020年 1-12月全国住宅开发投资额累计 YOY+7.6%，环比增加 0.2 pct 

2020年 1-12月，全国房地产开发投资 14.14万亿元，YOY+7.0%，增速比 1-11月提高 0.2pct。其中，全

国住宅开发投资 10.4万亿元，YOY+7.6%，增速比 1-11月份提高 0.2pct。单 12月全国房地产开发投资

1.2万亿元，YOY+9.4%，环比 11月下滑 1.6pct；其中，住宅开发投资完成额 0.9万亿元，YOY+9.8%，

环比 11月下滑 1.5pct。 
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图表 19. 20年 1-12月房地产开发投资累计 YOY+7.0%  图表 20. 20年 12月房地产开发投资 YOY+9.4% 
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资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

图表 21. 20年 1-12月住宅开发投资累计 YOY+7.6%  图表 22. 20年 12月住宅开发投资 YOY+9.8% 
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资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

6、关注竣工增速回暖带动的家电产品需求 

商品房的竣工表现直接影响家电产品的销售表现，2020年四季度竣工增速回暖，有效带动家电内需回暖。

当前新开工增速、销售增速与竣工增速的缺口仍在，建议持续关注竣工增速回补带动的家电需求。  

 

图表 23. 2020年销售增速表现好于竣工增速表现  图表 24. 房地产竣工和销售缺口仍有待回补 
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资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 
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图表 25. 新开工与竣工增速的背离在施工增速带动下逐步进入回补通道 
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资料来源：万得，中银证券 

 

7、风险提示 

1）疫情影响宏观经济未能达到预期； 

2）海外疫情二次冲击或将影响家电出口； 

3）家电行业价格战加剧； 

4）天气因素影响住房施工进程等 
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