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 万科最近公布了9月份公司销售数据。我们对其进行了分析： 

  

 楼市偏冷 销售增速放缓。万科9月份实现销售面积108万平方米，

环比8月份上升19.21%，同比去年则下降4.9%。实现销售金额

125.1亿元，环比上升19.37%，同比下降12%。 

 万科9月份销售情况较8月份要好，主要由于新推楼盘数量增加，

带动了销售量的回升。但旺季的销售出现同比回落，可见在限购、

限贷的大环境下，加上市场观望情绪浓厚，房屋销售难度明显大

增。预计未来几个月整体楼市仍然偏冷，公司销售增速将继续放

缓。 

 去化优于市场整体 业绩增长得以保证。在楼盘去化方面，公司

仍然保持了较大的优势，9月新推盘整体去化达60%以上，好于市

场整体的去化速度。这主要得益于公司产品定价、定位合理。 

 同时今年前三季度，公司累计销售面积达841.2万平方米，销售金

额970.8亿元，同比分别上升39.9%和35.9%。表明公司整体销售

仍然令人满意。同时，2010年末公司拥有已售未结算款项820亿，

使得今年业绩增长得以保证。 

 拿地速度有所放慢。拿地方面，万科9月份在北京、鞍山、抚顺、

佛山、广州、厦门等城市增加了土地储备共191.72万平方米，权

益地价共68.1亿元，为年内拿地最多月份。比起8月份22.46亿元

大幅上升2倍以上。 

 1~9月份，万科累计新增权益建面970万平方米，累计拿地金额为

263亿元，占总销售金额仅27%左右。而今年以来拿地的平均楼面

地价约2711元/平方米，比去年2700元/平方米的均价基本持平。

表明在市况不太明朗下，公司拿地变得谨慎，速度有所放慢。 

 总结：万科在整体楼市趋冷的情况下，销售增速出现放缓也是无

可厚非。但其销售去化快于市场整体，体现其产品定价合理，并

且适应于当前市场的消费需求。公司11年业绩的增长已经得以保

证。从目前销售状况看，12年业绩锁定性也较同行其他公司要高，

因此在抵御风险上相当有利。在房地产市场景气度下行情况下，

公司以其具备的品牌效应以及规模效应，在弱市中更能凸显优

势，抢占更大的市场份额。我们继续看好万科A未来的发展。 
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主要数据   2011 年 10 月 11 日 

收盘价(元) 7.04 

总市值（亿元） 774.06 

总股本(百万股) 10,995.21 

流通股本(百万股) 9,658.58 

ROE（TTM） 16.12% 

12 月最高价(元) 10.09 

12 月最低价(元) 6.88 

  

 

股价走势 
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资料来源：东莞证券研究所，Wind 资讯 
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   房地产行业 

楼市趋冷 万科旺季销售放缓  谨慎推荐 （维持） 

万科 A(000002）9月销售点评  风险评级：一般风险 
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图 1：万科单月销售情况  图 2：万科累计销售增速 

 

 

 

资料来源：东莞证券研究所，公司公告  资料来源：东莞证券研究所，公司公告 

 

 

图 3：万科拿地金额占销售金额比重变化 

 

资料来源：东莞证券研究所，公司公告 
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东莞证券投资评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险偏好评级 

高风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动幅度一倍以上 

较高风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动的幅度 50%-100%之间 

一般风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动的幅度 20%-50%之间 

低风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度低于市场指数波动的幅度 20%以内 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。在风险偏好评级中，不涉及到具体品种推荐和评级的产品则按

照产品研究的市场给予基础风险评级。即：权证以及衍生品市场的研究报告，其基础风险评级为高风险；股票、偏股型

基金市场方面的研究报告，其基础风险评级为一般风险；债券、债券型基金、货币型基金以及宏观经济政策等市场方面

的研究报告，其基础风险评级为低风险。 
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