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美联储降息已至，关注地产链出口机遇 
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行业涨跌幅比较  

    

%  1M 3M 12M 

家用电器 4.04 -6.71 1.41 

沪深 300 -4.47 -9.86 -14.26 
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相关报告 
 

1 家用电器行业点评：AWE 展 AI 融合家电，加

快实现全屋智能 2024-03-28 

2 家用电器行业 2024 年 2 月报：白电景气度较

高，外销继续提速 2024-02-26 

3 家用电器行业 2024 年年度策略：守正出奇，

行稳致远 2024-01-03 
   

重点股票  
2023A 2024E 2025E 

评级  
EPS（元）  PE（倍）  EPS（元）  PE（倍） EPS（元）  PE（倍）  

 

海尔智家 1.77 15.24 1.95 13.85 2.16 12.50 买入  

海信家电 2.05 13.18 2.38 11.32 2.63 10.27 买入  
 

资料来源：iFinD，财信证券 

 

投资要点： 

 美联储降息 50个基点。当地时间 9月 18 日，美联储宣布降息 50bp，

将联邦基金利率目标区间降至 4.75%至 5.00%之间的水平。这是美

联储自 2020 年 3 月以来的首次降息，本次美联储议息会议新闻发

布会措辞中，对就业目标的表述更加前置，对通胀放缓更显信心，

对房租通胀粘性变化的预期表示乐观，同时，认为降息后的房地产

供需两端均有提升。 

 降息有望提升美国房地产市场交易量。美国地产供给受限于高利率

水平，此前受美联储加息影响，美国 30 年期房贷固定利率自 2022

年开始大幅上升，从低位的 2.8%升至目前 6%-7%的区间。据房地美

数据统计，此前办理的按揭贷款中，较大部分为低利率阶段办理，

有 33%的贷款利率处于 3%-4%之间，有 29%的贷款利率低于 3%。这

样的按揭利率结构，使得存量房贷的低利率和新办房贷的高利率之

间差额较大，户主进行房屋置换和新房购置的意愿较低，由此导致

美国成屋交易量自 2022 年开始下滑，从 500-600 万套/年的水平，

缩至不足 400 万套/年。此外，美国房屋供给量偏紧，空置率处于

历史低位，据估计，供给缺口在 150 万套以上。预计随着利率下降，

房屋供给量和交易量有望逐步恢复。 

 美国地产链家装需求有望在 2025 年恢复。一方面，降息后房屋供

给和需求量释放，新屋建设和成屋换手后的家装需求走高。另一方

面，自 2025 年起，约有 170 万套房屋随着房龄老化，逐步进入翻

新高峰期，额外推动翻新需求。预计上述两方面因素，推动美国房

屋家装在2024Q4见底后开始恢复，从4500亿美元的水平向上回升。 

 企业低库存量，近期进口量回升。根据 Masco（马斯科，卫浴家具）、

FBIN（摩恩卫浴的母公司）、LOWE’S（劳氏，建材零售商）等地产

链相关美国公司财报数据，2024Q2 企业库存处于低位水平，但部

分龙头企业 Q2 营收增速同环比好转。同时，美国进口的卫浴暖通

相关产品金额已在低位水平盘整 6-7 个季度，但今年7 月份进口量

大幅回升。 

 建议关注，受益美国家居地产链需求增长的家电轻工类企业，如海

信家电、海尔智家、巨星科技、匠心家居、建霖家居、凌霄泵业等。  
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 风险提示：降息节奏及幅度较弱，美国地产需求恢复不及预期 
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评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 买入  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 增持  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 持有  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 卖出  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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