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行业走势图 

10 月百强房企销售数据点评：同比增速略有回落，单
月销售额绝对值走低 
 

事件：2018 年 10 月当月 TOP100、TOP50、TOP10 房企销售额（流量金额）
同比增速分别为 32%、31%、21%，较 9 月当月下降 2、2、5 个百分点。2018
年 1-10 月 TOP100、TOP50、TOP10 房企销售额（流量金额）同比增速分
别为 39%、38%、28%，较 1-9 月分别下降 1、1、1 个百分点。         

 

10 月百强房企销售增速下降，销售额绝对值走低 

2018 年 10 月当月 TOP100、TOP50、TOP10 房企销售额（流量金额）同比
增速分别为 32%、31%、21%，较 9 月当月下降 2、2、5 个百分点。10 月同
比增速数据较 9 月有小幅下降，主要原因系 10 月销售淡季延续，且去年同
期数据稍有走高；单月销售额绝对值亦走低，环比分别变动-6%、-8%、-7%。
从累计值来看，2018 年 1-10 月 TOP100、TOP50、TOP10 房企销售额（流
量金额）同比增速分别为 39%、38%、28%，较 1-9 月分别下降 1、1、1 个
百分点。我们预计 11-12 月销售额绝对值受年底推盘增多影响有望略有好
转，但由于去年 12 月基数较高，同比数据可能依旧呈下降趋势。      

 

单月碧桂园、恒大、融创位列前三，万科跌出单月三甲 

从单月销售额看，碧桂园（第一，595 亿元，同比 5%，较 9 月份上升 8 个
百分点）重回第一；其次是恒大（第二，560 亿元，同比 2%，较 9 月份回
落 34 个百分点）、融创（第三，524 亿元，同比 19%，较 9 月份回落 4 个百
分点），万科（第四，511 亿元，同比 26%，较 9 月份提高 23 个百分点）。
碧桂园结束同比负增长趋势，恒大同比增速大幅回落，融创单月增速放缓，
但 2018 年 1-10 月累计同比增速仍达到 49%，增势依旧强劲。万科虽然单月
同比增速较高，但单月销售已跌出前三。从 1-10 月累计值口径看，万科销
售额掉至第三位（4834 亿元），落后于碧桂园（6116 亿元）、恒大（5011
亿元），但远超其余房企。万科 2018 年 1-10 月累计同比增速仅为 11%，是
前 10 名房企（1-10 月累计值口径）中最低，这可能是由于万科产品结构中
郊区大盘较多，在销售转冷的背景下受影响较明显。 

此外单月销售数据中海（238 亿元，同比 124%，较 9 月份上升 113%）、新城
控股（205 亿元，同比 44%，较 9 月份下降 74%）同比增长突出，尤其新城
控股 1-10 月累计同比增速达到 104%，在前十名房企中位居第一。 

分组来看，重点布局三四线的房企增速有所下滑，单月同比增长 10%，较 9
月份下降 16 个百分点；而全国布局的万保招金增速则同比增长 32%，较 9
月份提高 9 个百分点。 

 

城市高频数据走弱，一线城市增速大幅收窄，二、三线城市降幅继续扩大 
10 月份 37 大城市销售套数同比增长-28.1%，较 9 月下降 15.9 个百分点，一
线、二线、三线分别同比增长 11.4%、-28.2%、-40.2%，较 9 月分别下降 32.1、
10.0、17.2pct；销售面积同比增长-30.4%，较 9 月下降 16.6 个百分点，一
线、二线、三线分别同比增长 11.1%、-31.5%、-41.5%，较 9 月分别下降 35.4、
10.7、17.4pct。      

投资建议：从克而瑞百强房企销售数据看 10 月份销售金额增速继续回落，
绝对值也走低。城市高频数据一二三线城市增速也全线回落。总体而言销售
降温的趋势非常明显。我们预计 11-12 月销售额绝对值受年底推盘增多影
响有望略有好转，但由于去年 12 月基数较高，同比数据可能依旧呈下降趋
势。随着宏观经济和房地产行业数据的下滑，政策宽松预期不断强化，但我
们认为短期内房地产调控政策大面积放松的可能性较小，不排除在政策执行
尺度方面进行变相宽松。我们建议关注低估值有业绩的龙头房企，如招商蛇
口、保利地产、万科 A、融创中国、新城控股、华夏幸福、旭辉控股、荣盛
发展等。 

风险提示：融资成本继续上升、房地产调控加码、销售增速不及预期。 
  

-35%

-27%

-19%
-11%

-3%

5%

13%

2017-11 2018-03 2018-07

房地产 沪深300 



 
 

行业报告 | 行业点评 

请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 2 

 

 

资料来源：天风证券研究所，注：PE=收盘价/EPS 

重点标的推荐 

股票 股票 收盘价 投资 EPS(元) P/E  
代码 名称 2018-11-02 评级 2017A 2018E 2019E 2020E 2017A 2018E 2019E 2020E 

001979.SZ 招商蛇口 18.75 买入 1.55 1.82 2.25 2.74 12.10 10.30 8.33 6.84 

600048.SH 保利地产 12.69 买入 1.31 1.67 2.10 2.71 9.69 7.60 6.04 4.68 

000002.SZ 万科 A 24.62 买入 2.54 3.17 3.86 4.55 9.69 7.77 6.38 5.41 
 

 

事件：2018 年 10 月当月 TOP100、TOP50、TOP10 房企销售额（流量金额）同比增速分
别为 32%、31%、21%，较 9 月当月下降 2、2、5 个百分点。2018 年 1-10 月 TOP100、TOP50、
TOP10 房企销售额（流量金额）同比增速分别为 39%、38%、28%，较 1-9 月分别下降 1、1、
1 个百分点。 

1. 10 月百强房企销售增速下降，销售额绝对值走低 

2018 年 10 月当月 TOP100、TOP50、TOP10 房企销售额（流量金额）同比增速分别为 32%、
31%、21%，较 9 月当月下降 2、2、5 个百分点。10 月同比增速数据较 9 月有小幅下降，
主要原因系 10 月销售淡季延续，且去年同期数据稍有走高；单月销售额绝对值亦走低，
环比分别变动-6%、-8%、-7%。从累计值来看，2018 年 1-10 月 TOP100、TOP50、TOP10

房企销售额（流量金额）同比增速分别为 39%、38%、28%，较 1-9 月分别下降 1、1、1 个
百分点。我们预计 11-12 月销售额绝对值受年底推盘增多影响有望略有好转，但由于去年
12 月基数较高，同比数据可能依旧呈下降趋势。      

图 1：龙头房企累计销售额同比增速（%） 

 

资料来源：克而瑞、天风证券研究所 
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图 2：龙头房企当月销售额同比增速（%）  

 

 

资料来源：克而瑞、天风证券研究所  

 

 

表 1：龙头房企历年市占率情况（%） 

  2013 2014 2015 2016 2017 

top10 房企 13.72 16.92 17.05 18.72 24.16 

top20 房企 18.88 22.79 23.06 25.23 32.46 

top30 房企 21.96 26.09 26.60 29.39 38.32 

top40 房企 24.33 28.81 29.59 32.57 42.68 

top50 房企 26.23 30.94 32.07 35.29 45.78 

 

 

资料来源：克而瑞、天风证券研究所 

 

2. 单月碧桂园、恒大、融创位列前三，万科跌出单月三甲 

从单月销售额看，碧桂园（第一，595 亿元，同比 5%，较 9 月份上升 8 个百分点）重回第
一；其次是恒大（第二，560 亿元，同比 2%，较 9 月份回落 34 个百分点）、融创（第三，
524 亿元，同比 19%，较 9 月份回落 4 个百分点），万科（第四，511 亿元，同比 26%，较
9 月份提高 23 个百分点）。碧桂园结束同比负增长趋势，恒大同比增速大幅回落，融创单
月增速放缓，但 2018 年 1-10 月累计同比增速仍达到 49%，增势依旧强劲。万科虽然单月
同比增速较高，但单月销售已跌出前三。从 1-10 月累计值口径看，万科销售额掉至第三
位（4834 亿元），落后于碧桂园（6116 亿元）、恒大（5011 亿元），但远超其余房企。万
科 2018 年 1-10 月累计同比增速仅为 11%，是前 10 名房企（1-10 月累计值口径）中最低，
这可能是由于万科产品结构中郊区大盘较多，在销售转冷的背景下受影响较明显。 

此外单月销售数据中海（238 亿元，同比 124%，较 9 月份上升 113%）、新城控股（205 亿
元，同比 44%，较 9 月份下降 74%）同比增长突出，尤其新城控股 1-10 月累计同比增速达
到 104%，在前十名房企中位居第一。 
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分组来看，重点布局三四线的房企增速有所下滑，单月同比增长 10%，较 9 月份下降 16

个百分点；而全国布局的万保招金增速则同比增长 32%，较 9 月份提高 9 个百分点。 

 

图 3：分组房企累计销售额同比增速（%）  图 4：分组房企当月销售额同比增速（%） 

 

 

 

资料来源：克而瑞、天风证券研究所  资料来源：克而瑞、天风证券研究所 

 

3. 城市高频数据走弱，一线城市增速大幅收窄，二、三线城市降
幅继续扩大 

10 月份 37 大城市销售套数同比增长-28.1%，较 9 月下降 15.9 个百分点，一线、二线、三
线分别同比增长 11.4%、-28.2%、-40.2%，较 9 月分别下降 32.1、10.0、17.2pct；销售面积
同比增长-30.4%，较 9 月下降 16.6 个百分点，一线、二线、三线分别同比增长 11.1%、-31.5%、
-41.5%，较 9 月分别下降 35.4、10.7、17.4pct。       

 

投资建议：从克而瑞百强房企销售数据看 10 月份销售金额增速继续回落，绝对值也走低。
城市高频数据一二三线城市增速也全线回落。总体而言销售降温的趋势非常明显。我们预
计 11-12 月销售额绝对值受年底推盘增多影响有望略有好转，但由于去年 12 月基数较高，
同比数据可能依旧呈下降趋势。随着宏观经济和房地产行业数据的下滑，政策宽松预期不
断强化，但我们认为短期内房地产调控政策大面积放松的可能性较小，不排除在政策执行
尺度方面进行变相宽松。我们建议关注低估值有业绩的龙头房企，如招商蛇口、保利地产、
万科 A、融创中国、新城控股、华夏幸福、旭辉控股、荣盛发展等。 

风险提示：融资成本继续上升、房地产调控加码、销售增速不及预期。 
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附图：各房企 18 年 10 月销售金额（亿元） 

 
资料来源：克而瑞、天风证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

18年10月 18年1-10 18年 17年 18年 18年1-10

同比增速 同比增速 销售目标 销售额 销售目标

对应增速

销售目标完

成度

TOP10 3491 2884 21% 33194 25858 28% 32307

TOP50 6753 5160 31% 65121 47221 38% 61203

TOP100 8213 6224 32% 78298 56283 39% 74053

重点布局三四线房企 1619 1473 10% 15806 12097 31% 14792

重点房企 3788 3244 17% 37263 27802 34% 36000

龙头房企 1146 866 32% 10724 8728 23% 10927

碧桂园 595 565 5% 6116 4842 26% 5508

中国恒大 560 550 2% 5011 4208 19% 5500 5010 10% 91%

万科地产 511 404 26% 4834 4352 11% 5299

保利地产 340 265 28% 3368 2376 42% 4000 3092 29% 84%

融创中国 524 439 19% 3711 2484 49% 4500 3620 24% 82%

中海地产 238 106 124% 2194 1717 28% 2318 2321 0% 95%

绿地集团 165 213 -22% 2900 2222 31% 4000 3065 31% 73%

华夏幸福 102 92 11% 1203 1102 9% 1522

龙湖地产 151 133 13% 1641 1415 16% 2000 1561 28% 82%

中国金茂 48 66 -28% 1027 444 131% 693

新城控股 205 142 44% 1817 891 104% 1800 1265 42% 101%

世茂房地产 145 100 45% 1358 786 73% 1400 1008 39% 97%

华润置地 202 120 68% 1603 1125 43% 1830 1521 20% 88%

泰禾集团 75 100 -25% 1031 578 78% 2000 1007* 99% 52%

招商蛇口 160 103 55% 1321 882 50% 1128

绿城中国 146 132 10% 1164 1065 9% 1800 1463 23% 65%

阳光城 117 72 62% 1202 669 80% 1400 915* 53% 86%

旭辉集团 110 92 20% 1189 781 52% 1400 1040 35% 85%

富力地产 91 72 26% 1045 720 45% 1300 819 59% 80%

正荣集团 100 58 72% 1031 604 71% 1000 702 43% 103%

金地集团 135 94 44% 1201 1117 8% 1408

金科集团 86 30 183% 1006 469 114% 681*

中南置地 110 74 49% 1141 700 63% 963*

融信集团 124 60 108% 946 500 89% 1200 502 139% 79%

雅居乐 81 63 29% 783 602 30% 1100 866* 27% 71%

荣盛发展 57 46 24% 658 463 42% 730*

远洋地产 111 74 50% 813 546 49% 1000 706 42% 81%

滨江集团 46 37 26% 697 365 91% 615

龙光集团 54 35 55% 743 386 93% 660 434 52% 113%

首开股份 55 5 978% 595 575 3% 692

建发房产 51 22 128% 497 207 140% 341*

蓝光发展 102 59 73% 789 506 56% 582

合景泰富 38 30 28% 475 297 60% 650 409* 59% 73%

中国奥园 65 43 52% 675 301 125% 730 456 60% 93%

中梁地产 100 78 28% 1002 591 70% 758

公司

10月当月销售（亿元） 1-10月销售（亿元） 全年销售（亿元）

18年10月 17年10月
18年

1-10月

17年

1-10月
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的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、商业、财务、税收等方面咨询专家的意见。对依据或者使用本报告所造成

的一切后果，天风证券及/或其关联人员均不承担任何法律责任。 

本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观点和判断。该等意见、评估及预测无需通知即可随时更改。过往的表现

亦不应作为日后表现的预示和担保。在不同时期，天风证券可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。 

天风证券的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报
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资产管理部门、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。 

 

特别声明 

在法律许可的情况下，天风证券可能会持有本报告中提及公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公司提供或争取提供投

资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。因此，投资者应当考虑到天风证券及/或其相关人员可能存在影响本报告观点客

观性的潜在利益冲突，投资者请勿将本报告视为投资或其他决定的唯一参考依据。 

  
 

投资评级声明 

类别 说明  评级 体系  

股票投资评级 
自报告日后的 6 个月内，相对同期沪 

深 300 指数的涨跌幅 

行业投资评级 
自报告日后的 6 个月内，相对同期沪 

深 300 指数的涨跌幅 
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弱于大市 预期行业指数涨幅-5%以下 
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