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 报告要点 

 事件描述 

亿翰智库 8 月 31 日公布房企销售情况 ，销售额 TOP100 房企 2018 年 8 月销

售继续高增长，销售额累计同比增长约 42%，单月同比增长约 55%。 

 事件评论 

 销售延续高速增长，累计增速持续反弹。2018 年前 8 月，TOP100 房企

累计实现销售额约 62831 亿元，累计同比增长约 42%，累计增速已连续

第 5 个月反弹，8 月单月同比增长约 55%，延续高速增长趋势。今年以来

房地产市场需求韧性较强，龙头房企加大推盘力度，销售增速稳定性或将

逐步体现，全年销售额有望延续高增长。 

 中型房企持续提速，龙头房企稳步扩张。前 8 月，中型房企在销售增速方

面相对龙头房企较为领先，以销售额排名位居前 10 名与位居第 11-30 名

的房企为例，上述两类房企合计销售额的累计增速分别约为 31%和 61%。

前 8 月，销售额 30 强中累计增速最快的房企分别为中国金茂（同比增长

约 157%）、泰禾集团（同比增长约 132%）、新城控股（同比增长约 115%）、

祥生地产（同比增长约 106%）与滨江集团（同比增长约 105%），除新城

控股位居销售排行榜前 10 名外，其他房企排名多位于 15 名-30 名，可见

中型房企销售增速更快。 

 业绩加速释放，盈利水平上升，业绩稳健性有望增强。上市房企 2018 年

中报披露完毕，业绩增速约为 36.7%，相比 2017 年提升约 11.9 个百分点，

其中大型、中型房企增速高于小型房企，而且大型房企期间费用管控能力

具备明显优势。上市房企盈利水平上升，上半年毛利率达到约 31.3%，相

比 2017 年上升约 1.5 个百分点。上市房企预收款项保持快速增长，销售

表现靓丽，业绩稳健性有望增强。 

 投资建议：流动性边际好转，政策风险有望缓解，估值修复空间有望打开，

龙头房企配置价值凸显。板块走势的核心因素在于行业政策和流动性边际

变化：1）宏观流动性环境改善，地产作为资金敏感性行业，有望从融资

及需求两端边际受益；2）政策环境较为稳定，近期土地流拍现象增加，

有利于政策风险缓解，估值修复空间有望打开。建议关注具备成本优势的

稳健成长标的：万科 A、保利地产、招商蛇口、新城控股、华夏幸福。 
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亿翰智库 8 月 31 日公布房企销售情况 ，销售额 TOP100 房企 2018 年 8 月销售继续高

增长，销售额累计同比增长约 42%，单月同比增长约 55%。 

销售延续高速增长，累计增速持续反弹。2018 年前 8 月，TOP100 房企累计实现销售

额约 62831 亿元，累计同比增长约 42%，累计增速已连续第 5 个月反弹，8 月单月同

比增长约 55%，延续高速增长趋势。今年以来房地产市场需求韧性较强，龙头房企加大

推盘力度，销售增速稳定性或将逐步体现，全年销售额有望延续高增长。 

图 1：2018 年 8 月 TOP100 房企累计销售额同比增长约 42%  图 2：2018 年 8 月 TOP100 房企单月销售额同比增长约 55% 
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资料来源：亿翰智库, 长江证券研究所  资料来源：亿翰智库, 长江证券研究所 

中型房企持续提速，龙头房企稳步扩张。前 8 月，中型房企在销售增速方面相对龙头房

企较为领先，以销售额排名位居前 10 名与位居第 11-30 名的房企为例，上述两类房企

合计销售额的累计增速分别约为 31%和 61%。前 8 月，销售额 30 强中累计增速最快的

房企分别为中国金茂（同比增长约 157%）、泰禾集团（同比增长约 132%）、新城控股

（同比增长约 115%）、祥生地产（同比增长约 106%）与滨江集团（同比增长约 105%），

除新城控股位居销售排行榜前 10 名外，其他房企排名多位于 15 名-30 名，可见中型房

企销售增速更快。 

图 3：2018 年前 8 月中型房企销售额增速更快  图 4：2018 年前 8 月，销售额累计增速居前的房企主要为中型房企 
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资料来源：亿翰智库, 长江证券研究所  资料来源：亿翰智库, 长江证券研究所 

业绩加速释放，盈利水平上升，业绩稳健性持续增强。上市房企 2018 年中报披露完毕，

业绩增速约为 36.7%，相比 2017 年提升约 11.9 个百分点，其中大型、中型房企增速高

于小型房企，而且大型房企期间费用管控能力具备明显优势。上市房企盈利水平上升，

上半年毛利率达到约 31.3%，相比 2017 年上升约 1.5 个百分点。上市房企预收款项保

持快速增长，销售表现靓丽，业绩稳健性有望增强。 
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图 5：2018 年上半年上市房企业绩加速释放  图 6：2018 年上半年上市房企毛利率继续反弹 
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资料来源：Wind, 长江证券研究所  资料来源：Wind, 长江证券研究所 

 

图 7：2018 年上半年上市房企归母净利率继续反弹  图 8：2018 年上半年上市房企预收款项保持较快增长 
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资料来源：Wind, 长江证券研究所  资料来源：Wind, 长江证券研究所 

流动性边际好转，政策风险有望缓解，估值修复空间有望打开，龙头房企配置价值凸显。

板块走势的核心因素在于行业政策和流动性边际变化：1）宏观流动性环境改善，地产

作为资金敏感性行业，有望从融资及需求两端边际受益；2）政策环境较为稳定，近期

土地流拍现象增加，有利于政策风险缓解，估值修复空间有望打开。建议关注具备成本

优势的稳健成长标的：万科 A、保利地产、招商蛇口、新城控股、华夏幸福。 

图 9：2018 年以来 SHIBOR 隔夜利率呈现下行趋势  图 10：2018 年以来十年期国债到期收益率呈现下行趋势 
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资料来源：Wind, 中国人民银行, 长江证券研究所  资料来源：Wind, 中国人民银行, 长江证券研究所 
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图 11：2018 年 1-7 月，土地市场溢价率逐步下行  图 12：2018 年 1-7 月，土地流拍现象同比明显上升 
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资料来源：Wind, 长江证券研究所  资料来源：中原地产, 长江证券研究所 

 

表 1：重点上市公司盈利预测与估值指标 

证券 

代码 

证券 

简称 

股价（元） 

2018/8/31 

EPS（元） PE PB 

17A 18E 19E 17A 18E 19E 17A 18E 19E 

601155 新城控股 25.95 2.71 3.82 5.07 9.58 6.79 5.12 2.84 2.06 1.51 

001979 招商蛇口 18.00 1.55 1.98 2.44 11.61 9.09 7.38 2.21 1.73 1.43 

000002 万科 A 24.05 2.54 3.24 4.01 9.47 7.43 6.00 2.00 1.63 1.35 

000656 金科股份 5.18 0.35 0.47 0.61 14.80 11.09 8.43 1.53 1.28 1.16 

600466 蓝光发展 5.38 0.57 0.78 1.13 9.39 6.92 4.76 1.15 0.97 0.83 

600340 华夏幸福 25.10 2.83 4.07 5.12 8.87 6.17 4.90 2.64 1.55 1.20 

000961 中南建设 6.11 0.16 0.59 1.03 37.60 10.33 5.94 1.61 1.40 1.15 

600048 保利地产 12.28 1.32 1.71 2.15 9.30 7.16 5.71 1.43 1.17 1.02 

资料来源：Wind, 长江证券研究所 

注：新城控股、华夏幸福、招商蛇口、保利地产盈利预测来自于长江证券研究所，其余公司来自 Wind 一致预测 
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 看    好： 相对表现优于市场 

 中    性： 相对表现与市场持平 

 看    淡： 相对表现弱于市场 

公司评级 报告发布日后的 12 个月内公司的涨跌幅度相对同期沪深 300 指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

 买    入： 相对大盘涨幅大于 10% 

 增    持： 相对大盘涨幅在 5%～10%之间 

 中    性： 相对大盘涨幅在-5%～5%之间 

 减    持： 相对大盘涨幅小于-5%  

 无投资评级： 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使

我们无法给出明确的投资评级。 

 


