
 

www.chinastock.com.cn                证券研究报告 请务必阅读正文最后的中国银河证券股份公司免责声明 

公司点评研究报告 ● 房地产行业  2019 年 05 月 08 日 

 

万科 A(000002.SZ)4 月销售点评： 

销售稳步增长，精选拿地区域 

 万科 A（000002.SZ） 

推荐  维持评级 

投资要点：   
 

1．事件 

万科公告 2019 年 4 月销售数据，4 月实现销售金额 601.7 亿元，同

比增长 43.64%，环比上涨 4.88%；销售面积达 370 万平方米，同比增加

43.63%，环比增加 2.66%；实现销售均价 16,262.16 元/方，较 3 月份销

售均价升价 343.74 元/方，升幅达到 2.16%，较 18 年同期基本持平。2019

年 1-4 月份累计实现销售面积 1,294.8 万方，实现销售金额 2,096.1 亿元。 

 2．我们的分析与判断 

（一）销售稳步增长，业绩持续释放 

万科 2019 年 4 月实现销售金额 601.7 亿元，同比增长 43.64%，环比

上涨 4.88%，1-4 月销售金额同比增速提升明显，显示公司销售趋势不断

向好；销售面积达 370 万平方米，同比上升 43.63%，环比增加 2.66%；

实现销售均价 16,262.16 元/方，较 3 月份销售均价升价 343.74 元/方，升

幅达到 2.16%，较 18 年同期基本持平。2019 年 1-4 月份累计实现销售面

积 1,294.8 万方，实现销售金额 2,096.1 亿元，居 CRIC 销售金额排行榜第

三位，较 3 月排名不变，仅次于碧桂园、中国恒大。随着存量项目和 19

年新增项目的逐步开工，并且推盘力度稳步加大，未来销售规模有望继

续提升。 

（二）拿地节奏放缓，精选布局区域 

万科 4 月在苏州、天津、北京、重庆、成都等地新增 8 个住宅项目，

未新增物流地产项目，权益比例为 100%的项目占比 25%，合作项目进一

步提升。住宅项目拿地金额 118.73 亿元、拿地面积为 124.9 万方；4 月总

地价环比上涨 7.83%、同比增加 12.16%，拿地总面积环比下降 22.28%、

同比减少 37.47%。4 月新增住宅项目楼板价均值为 8605.79 元/平，拿地

均价占当月销售均价 52.92%，其中苏州、北京的楼板价超 10000 元/平。

受土地市场整体降温影响，公司土地购置意愿不强，住宅项目、物流地

产项目拿地面积及金额均大幅收缩。4 月一二线地价占比 96.68%，公司

坚持深耕一二线城市战略布局，随一二线市场回暖，对未来业绩将形成

支撑。 

3．投资建议 

目前公司开发业务整体盈利能力强，负债压力较低，相关现金流充

沛，布局主要集中在一二线城市，随着一二线市场回暖，全年销售有望

实现稳步增长。我们预计公司 2019-2020 年的每股收益分别为 3.7、4.4

元。以 5 月 7 日 27.98 元的收盘价计算，对应的动态市盈率分别为 7.6

倍、6.4 倍。参照可比公司估值水平，公司 2019 年的动态市盈率为 7.6

倍，低于均值 9.2倍，具有吸引力，我们继续维持“推荐”评级。 
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相对上证综指表现图 
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资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

 

 

 相关研究 

【银河地产潘玮】万科 A（000002.SZ）一

季报点评：可结算资源丰富，业绩稳步释

放_2019.5.7 

 

【银河地产潘玮】万科 A(000002.SZ)3 月

销售点评：销售向好，继续布局一二线城

市_2019.4.4 

 

【银河地产潘玮】万科 A(000002.SZ)2 月

销售点评：销售稳增长，拿地稳中有升
-2019.3.6 
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4．风险提示 

地产调控超预期，房价大幅下跌风险等。 

 

 

图 1：月度销售金额及同比 
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资料来源：wind，中国银河证券研究院 

 图 2：公司历年拿地金额占比销售金额  
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资料来源：wind，中国银河证券研究院 

 

图 3：公司月度拿地销售金额比 
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资料来源：wind，中国银河证券研究院 

 图 4：公司月度拿地销售面积比  
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资料来源：wind，中国银河证券研究院 
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表 1：2019 年 4 月新增项目概览 

序号 项目名称 城市 权益比例 
占地面积

（万方） 

建筑面积

（万方） 

权益建面

（万方） 

总地价

（万元） 

权益地价

（万元） 

楼板价 

（元/平） 

1 安元路项目 苏州 40% 8.8 19.4 7.8 291250  116500 15012.89  

2 北仓 015 地块 天津 70% 13.7 29.2 20.4 205714  144000 7045.01  

3 王佐 0092 等地块 北京 80% 16.9 18.4 14.7 430000  344000 23369.57  

4 柏翠北棚改项目 长春 60% 1.3 4.5 2.7 16167  9700 3592.59  

5 富丽华项目 沈阳 100% 1.4 10.1 10.1 25400  25400 2514.85  

6 麓湖 71 亩项目 成都 70% 4.7 9.5 6.6 89000  62300 9368.42  

7 西咸驾校项目 咸阳 70% 6.3 18.1 12.6 38857  27200 2146.80  

8 西永 158 亩项目 重庆 100% 10.5 15.7 15.7 91000  91000 5796.18  

合计     124.9 90.6 1187388  820100 8605.79  

资料来源：wind，中国银河证券研究院 
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评级标准 

银河证券行业评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越

交易所指数（或市场中主要的指数）平均回报 20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越交易所指数（或市

场中主要的指数）平均回报。该评级由分析师给出。 

中性：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）与交易所指数（或市场中主

要的指数）平均回报相当。该评级由分析师给出。 

回避：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）低于交易所指数（或市场中

主要的指数）平均回报 10%及以上。该评级由分析师给出。 

银河证券公司评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均

回报 10%－20%。该评级由分析师给出。 

中性：是指未来 6－12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相

当。该评级由分析师给出。 

回避：是指未来 6－12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

10%及以上。该评级由分析师给出。 

 

潘玮，房地产行业证券分析师。本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格

并注册为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰

准确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点

而直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位和执业过程中所掌握的

信息为自己或他人谋取私利。 
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