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行业走势图 

市场略有降温、分化明显、龙头强势依旧 
                 ——百强房企 2019 年 5 月销售点评 
 

事件： 克尔瑞发布 2019 年 5 月百强房企销售额数据， 5 月当月 TOP100、TOP50、
TOP10 房企销售额分别为 9554 亿、8133 亿、3994 亿元，同比增速分别为 16%、19%、
18%；1-5 月累计销售额分别为 39783 亿、33248 亿、16730 亿元，同比增速分别为
15%、13%、9%。 

5 月百强房企销售绝对值环比提升，销售增速有所放缓 

金三银四之后，五月销售增速有所放缓，但绝对值环比上升。2019 年 5 月单月月
TOP100、TOP50、TOP10 房企销售额（流量金额）同比增速分别为 16%、19%、18%，
较 4 月当月分别下降了 13、6.7、1.6 个百分点，但销售额销售绝对值有所提升，5

月 TOP100、TOP50、TOP10 销售额环比 4 月分别增加了 5.5%、8.6%、8.5%，表明市
场绝对量并未明显下行，主要受基数抬升影响。2019 年 1-5 月 TOP100、TOP50、
TOP10 房企销售额（流量金额）同比增速分别为 15%、13%、9%，较 1-4 月分别上升
1.1、1.4、2.6 个百分点。我们预计 6 月随基数逐渐抬升、市场热度下降，6 月销售
额增速、绝对值或有所下降。  

累计销售碧万恒稳居前三，龙头强势，三四线持续累计下滑 

一二线布局为主的房企销售累计增速大部分在 20%以上，龙头维持强势，部分以三
四线为主布局的企业销售增速受低能级市场影响持续弱势。具体来看，重点 16 家
房企的累计增速 8%，环比继续提升 1.9 个 PCT，其中重点布局三四线城市的房企累
计销售增速-1%，累计增速环比提升 5.8 个 PCT，但仍然维持累计下滑趋势；龙头房
企累计同比增速 20%，增速环比提升 5.3 个 PCT，保持强势。 1-5 月累计销售额碧
桂园、万科、恒大以累计销售额 3075 亿、2681 亿、2315 亿元稳居前三名，累计同
比增速分别为-8%、12%、-9%，环比 1-4 月分别变动-0.1、6.9、7.3 个百分点。1-5

月累计销售增长前三：华发股份、金科集团、华润置地，累计实现销售额分别为 346

亿元、656 亿元、890 亿元，同比增速分别为 79%、60%、50%。 

单月销售分化加剧，一二线热度略降，三四线房企降温明显 

单月来看，布局一二线为主的房企热度略降，三四线房企降温明显。我们关注的 16

家重点房企单月环比增速 5.2%，同比 15%，下降 6.6 个百分点，其中重点布局三四线
的房企 5 月销售额环比下降 1.4%，同比增加 7%，较 4 月份降低 5.1 个百分点；龙头
房企万保招金环比增长 12.4%、同比增长 41%，较 4 月份提高 11.6 个百分点。具体
公司层面以一二线为主的万科、融创、阳光城、保利等销售额环比增速保持稳定，
而同比上涨明显，说明今年 5 月一二线市场热度有所延续。而以三四线为主的恒大、
金科、中梁等环比分别下滑 7.4%、12.3%、47.6%，说明 5 月三四线市场比去年同期较
弱。 

投资建议：5 月百强总体销售额环比增加、同比下滑，从环比和同比角度，布局一
二线为主的略有降温，三四线房企销售降温较快。5 月 TOP100、TOP10 房企销售
额环比增速分别为 5.5%、8.5%，同比增速分别为 16%、18%，比 4 月分别下滑 1.6、
13 个百分点，而主要布局三四线销售增速环比下滑 1.4%，同比增速为 7%，比上月下
滑 5.1 个百分点。我们判断，6 月随市场降温、基数逐渐抬升，尤其三四线房企去年
同期过热，总体增速或将继续下滑，三四线房企下滑或更加明显，但龙头房企有望
持续保持强势。另一方面 5 月宏观经济数据或继续放缓，叠加贸易战影响或继续扩
大，在外部经济环境恶化与国内经济回暖放缓的背景下，预计 6月地产政策收紧不
易。建议关注一二线布局为主的房企，尤其销售较为强势的龙头房企，另外建议关
注长三角一体化主题机会，建议关注：1）优先推荐龙头：万科、金地、融创、招蛇、
保利；2）二线成长或受非标监管影响：中南建设、新城控股、阳光城；3）房产中
介：国创高新、我爱我家；4）REITs 及利率下行：光大嘉宝；5）自贸区及长三角
一体化：城投控股、上实发展、光明地产、上海临港 

风险提示：房屋销售不及预期、政策放松不及预期。 
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附图：各房企 19 年 5 月销售金额（亿元）及增速 

 

资料来源：克而瑞、天风证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
  

19年5月 19年1-5月 19年 18年 19年 19年1-5月

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 3994 3392 18% 16730 15406 9% 40334

TOP50 8133 6858 19% 33248 29379 13% 82633

TOP100 9554 8242 16% 39783 34735 15% 100073

重点布局三四线房企 1759 1643 7% 7597 7689 -1% 18961

重点房企 4464 3867 15% 18775 17359 8% 39497

龙头房企 1419 1005 41% 5957 4951 20% 13040

碧桂园 705 771 -8% 3075 3345 -8% 7287

万科地产 591 406 46% 2681 2392 12% 6069

中国恒大 539 424 27% 2315 2553 -9% 6000 5511 9% 39%

保利发展 507 371 37% 1900 1544 23% 4050

融创中国 441 382 16% 1630 1453 12% 5500 4600 20% 30%

绿地控股 290 354 -18% 1239 1075 15% 3812

中海地产 279 214 31% 1229 917 34% 2992 2688 11% 41%

新城控股 243 161 51% 929 666 40% 2700 2204 22% 34%

华润置地 199 135 48% 890 595 50% 2420 2106 15% 37%

龙湖集团 200 190 5% 841 760 11% 2200 2007 10% 38%

招商蛇口 178 109 63% 730 525 39% 2000 1705 17% 36%

世茂房地产 160 109 47% 719 522 38% 2100 1761 19% 34%

阳光城 162 121 33% 663 495 34% 1800 1628 11% 37%

旭辉集团 160 125 28% 661 503 31% 1900 1625 17% 35%

金科集团 173 78 123% 656 410 60% 1500 1291 16% 44%

金地集团 144 120 20% 646 489 32% 1624

中南置地 159 130 22% 623 489 27% 1466

正荣集团 145 116 25% 552 490 13% 1300 1303 0% 42%

中梁控股 71 87 -18% 545 502 9% 1289

中国金茂 134 81 65% 545 568 -4% 1500 1280 17% 36%

华夏幸福 110 121 -9% 516 701 -26% 1680

富力地产 113 116 -3% 482 489 -1% 1600 1415 13% 30%

融信集团 111 122 -9% 467 447 4% 1400 1219 15% 33%

雅居乐 113 130 -13% 456 411 11% 1130 1026 10% 40%

远洋集团 103 70 47% 433 306 42% 1400 1095 28% 31%

滨江集团 111 106 4% 405 338 20% 850

泰禾集团 34 77 -55% 396 492 -20% 1303

祥生地产 95 32 198% 384 295 30% 1029

奥园集团 100 75 33% 383 283 35% 1141 840 36% 34%

绿城中国 101 170 -41% 374 585 -36% 2000 1564 28% 19%

美的置业 89 89 0% 371 263 41% 1000 790 27% 37%

华发股份 82 49 67% 346 194 79% 555

蓝光发展 83 94 -11% 340 337 1% 1112 1042 7% 31%

金辉集团 81 87 -7% 338 269 26% 747

荣盛发展 91 94 -4% 328 285 15% 1120 1005 11% 29%

19年5月 18年5月
19年

1-5月

18年

1-5月

公司

5月当月销售（亿元） 1-5月销售（亿元） 全年销售（亿元）
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分析师声明 

本报告署名分析师在此声明：我们具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，本报告所表述的

所有观点均准确地反映了我们对标的证券和发行人的个人看法。我们所得报酬的任何部分不曾与，不与，也将不会与本报告中

的具体投资建议或观点有直接或间接联系。 

 

一般声明 

除非另有规定，本报告中的所有材料版权均属天风证券股份有限公司（已获中国证监会许可的证券投资咨询业务资格）及其附

属机构（以下统称“天风证券”）。未经天风证券事先书面授权，不得以任何方式修改、发送或者复制本报告及其所包含的材料、

内容。所有本报告中使用的商标、服务标识及标记均为天风证券的商标、服务标识及标记。 

本报告是机密的，仅供我们的客户使用，天风证券不因收件人收到本报告而视其为天风证券的客户。本报告中的信息均来源于

我们认为可靠的已公开资料，但天风证券对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本报告中的信息、意见等均仅供客户参

考，不构成所述证券买卖的出价或征价邀请或要约。该等信息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务状况以

及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。客户应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自

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

告意见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。天风证券没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。天风证券的

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 

 

 

 
买入 预期股价相对收益 20%以上 

增持 预期股价相对收益 10%-20% 

持有 预期股价相对收益-10%-10% 

卖出 预期股价相对收益-10%以下 

强于大市 预期行业指数涨幅 5%以上 

中性 预期行业指数涨幅-5%-5% 

弱于大市 预期行业指数涨幅-5%以下 
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