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竣工数据转好，关注后周期龙头 
2021 年 5 月地产后周期景气追踪 

■事件：统计局发布 2021 年 5 月房地产行业数据。今年 5 月全国新建商品住宅

销售面积 YoY+11.2%（相较 2019 年同期增长 21.6%），住宅竣工面积 YoY+8.6%

（较 2019 年同期增长 19.1%）。根据奥维数据，5 月家电终端零售表现一般，但

我们认为，在地产销售较好的情况下，未来需求将会释放，相关标的值得关注。 

■房贷利率走高，住宅销售增速环比回落：今年 5 月国内新建商品住宅销售面积

增长态势较好，但需注意的是，5 月住宅销售增速继续回落，这与房贷市场利率

上升相关，我们分析，这可能会影响未来几个月的地产销售走势。根据融 360 监

测数据，2021 年 4 月 20 日~5 月 18 日，全国首套房贷款平均利率 5.33%，环比上

涨 2BP；二套房贷款平均利率 5.61%，环比上涨 2BP。去年 5 月以来，新建商品

住宅销售态势较好，我们判断，这将利好 2021Q2 及之后几个季度的家电销售。 

■住宅竣工回暖：5 月单月，全国住宅竣工面积环比明显改善，降幅环比缩窄

12.8pct，房企加快竣工节奏。我们认为，若未来几个月，竣工数据持续向好，则

对于家电、轻工销售具有积极作用。 

■线上厨电销售增速放缓：根据奥维数据，5 月线上厨电套餐（烟灶）、烟机、

燃气灶销售额 YoY+4.1%/+6.4%/-0.6%，增速较前期有所放缓。展望之后几个季

度，考虑到住宅销售正增长、部分购臵需求延后兑现，我们认为，家电、轻工行

业表现仍值得期待。 

■住宅竣工回暖，龙头企业未来可期：6 月欧派家居发布激励计划，拟向激励对

象授予 700 万份股票期权，约占总股本的 1.2%，要求 2021~2023 年净利润增长率

（2020 年为基础）不低于 16%/33%/53%；同月索菲亚发布公告，控股股东拟使

用不低于 5000 万元且不超过 1 亿元自有资金回购社会公众股用于员工持股计划

或股权激励。住宅竣工情况显著回暖，家具高景气度仍有望延续，龙头企业调动

员工积极性，有望提升企业竞争力，加速抢占市场。 

■投资建议：预计前期的地产销售将持续拉动未来家电需求，建议重点关注厨电

板块（老板电器、浙江美大、华帝股份）。当前，资本市场对家电行业红利的持

续性预期不足，兼之蓝筹标的的估值仍有进一步提升的潜力，由此带来投资机会：

治理结构完善、相关多元化布局和改革成效持续兑现的美的集团；改革有望带来

经营管理改善的格力电器、海尔智家；行业成长空间打开的细分板块龙头海容冷

链、石头科技；受益于地产后周期红利的欧普照明；受益于电商红利、出口红利

的小熊电器、新宝股份、苏泊尔、九阳股份、北鼎股份；混改主题标的海信家电、

海信视像亦值得关注。对于轻工行业，国内家具零售业加速恢复带动龙头企业收

入快速增长，新增家具订单将逐步转化为收入，重点关注敏华控股、欧派家居、

索菲亚。 

■风险提示：外贸环境恶化，地产政策收紧 
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图 1：单月商品住宅销售面积 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图 2：房地产住宅竣工增速 

   
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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