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1《金地集团(600383,买入): 一二线广积粮，

稳步迈向新高度》2019.04 

2《万科 A(000002,买入): 结转大幅增长，销

售稳步修复》2019.04 

3《中南建设(000961,买入): 结算规模质量齐

改善，负债结构持续优化》2019.04  
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 4 月销售热度延续，优质二线成长弹性依旧 

百强房企 2019 年 4 月销售数据点评 
核心观点 

亿翰数据显示，2019 年 4 月百强房企单月销售金额同比增长 26.2%，增速
较 3 月放缓 2.3 个百分点；1-4 月累计销售金额同比增长 14.2%，增速较
1-3 月提高 4.5 个百分点。一线龙头增速持续修复，优质二线房企延续强势
表现。我们认为 TOP10 龙头房企今年仍能稳步前行，而部分 TOP10-30

优质公司有望展现更好弹性。“一城一策”将驱动房地产行业平稳发展，继
续看好二季度房地产板块估值提升空间。 

 

推货积极叠加去化回暖，4 月销售增速保持热度 

根据亿翰数据，2019 年 4 月百强房企单月销售金额同比增长 26.2%，增速
较 3 月放缓 2.3 个百分点；1-4 月累计销售金额同比增长 14.2%，增速较
1-3 月提高 4.5 个百分点。其中 1-4 月 TOP10、TOP30、TOP50、TOP100

房企的销售金额入榜门槛分别同比提升 26.9%、36.6%、20.9%、25.1%，
说明 TOP10-30 区间房企提升最为明显。3 月以来行业推货提速叠加去化
率回暖，带动房企延续小阳春热度。 

 

TOP10 增速有所修复，二线优质房企延续强势表现 

4 月 TOP10 销售金额同比增长 25.9%，增速较 3 月提升 10.6 个百分点。
TOP31-50、TOP51-100、TOP11-20 单月分别同比增长 50.8%、41.4%和
39.8%，延续 3 月份以来的强势表现。4 月单月增速靠前的主流 A 股上市
房企主要为滨江集团 101.2%、新城控股 72.8%、信达地产 66.7%、招商
蛇口 66.5%、金地集团 56.0%。1-4 月累计增速靠前的房企为大悦城控股
63.4%、滨江集团 54.7%、华发股份 50.7%、金地集团 37.1%、新城控股
35.8%，二线优质房企弹性依旧十足。 

 

重点城市银四新房增速好于 3 月，二手房热度持续回升 

截至 4 月末，全国 43 个大中城市 4 月新房销售面积同比增长 24.2%，增速
较3月上升7.7个百分点，其中一、二、三线城市分别同比增长51.9%、43.6%、
3.1%。同期 14 城二手房销售面积同比增长 21.4%，增速较 3 月提升 11.2

个百分点，其中增速靠前的城市为大连、厦门、苏州、南京、深圳。4 月城
市热度有所分化，去化整体保持去年四季度以来较高水平，住建部对部分城
市预警符合全国“一城一策”思路，我们预计 2019 年政策环境将会松紧并
举，行业成交规模整体保持平稳，优质房企仍具备成长空间。 

 

一城一策环境下驱动行业平稳发展，调整迎来地产板块介入机遇 

我们认为“一城一策”环境下城市政策将体现有松有紧，驱动房地产行业
平稳发展，TOP10 龙头房企今年仍能稳步前行，而部分 TOP10-30 优质公
司有望实现更好弹性。当前地产板块估值处于历史低位，一季度末基金持
仓略降，未来成长机会大于风险，继续看好二季度地产板块估值修复空间。
继续推荐：1、尽享一二线城市市场复苏的龙头和稀缺经纪龙头（万科 A、
我爱我家等）；2、享受成长弹性的企业（华发股份、中南建设、新城控股
等）；3、低估值高分红房企（华侨城、荣盛发展等）；4、享受长三角一体
化、粤港澳大湾区等城镇化区域红利的企业。 

 

风险提示：需求和杠杆空间后继乏力，行业下行超出预期；部分房企存在
资金链风险；若宏观经济超预期下行，不排除政策大力度放松的可能。 

(30)

(20)

(11)

(1)

9

18/05 18/07 18/09 18/11 19/01 19/03

(%)

房地产 沪深300

一年内行业走势图 

相关研究 

行业评级： 

 

20592484/36139/20190505 15:06

https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710207/be2369e0-e902-46bf-a8be-8875efa68bee.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710207/be2369e0-e902-46bf-a8be-8875efa68bee.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/f552c7d0-349a-4b7f-b115-d5ca504ef861.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/f552c7d0-349a-4b7f-b115-d5ca504ef861.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/853e5721-b5ab-4b69-9b89-2a2e686d29c3.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/853e5721-b5ab-4b69-9b89-2a2e686d29c3.pdf
http://www.hibor.com.cn/


 

行业研究/动态点评 | 2019 年 05 月 05 日 

 

谨请参阅尾页重要声明及华泰证券股票和行业评级标准 2 

图表1： 2019 年 1-3 月 TOP50 房企销售金额 

金额排名 企业简称 
2019 年 1-4 月金额

（亿元） 
累计同比 

2019 年 4 月金额

（亿元） 
当月同比 

1  碧桂园 2380.00 -7.58% 680.00 -2.23% 

2  万科地产 2090.30 6.57% 595.90 42.25% 

3  中国恒大 1776.00 -16.33% 580.00 15.10% 

4  保利发展 1496.60 25.35% 400.00 23.21% 

5  融创中国 1189.00 10.81% 390.30 10.94% 

6  中海地产 950.03 35.66% 270.00 59.82% 

7  绿地集团 948.82 30.33% 255.00 5.37% 

8  华润置地 690.00 37.05% 177.65 25.31% 

9  新城控股 686.72 35.79% 219.58 72.84% 

10  龙湖集团 640.80 9.37% 196.00 34.52% 

11  世茂房地产 558.50 36.16% 150.90 86.37% 

12  招商蛇口 552.00 32.36% 173.05 66.46% 

13  金地集团 502.00 37.08% 163.90 55.95% 

14  阳光城 501.51 26.64% 161.09 37.69% 

15  旭辉集团 501.20 31.34% 157.10 42.30% 

16  中梁控股 474.08 14.18% 135.56 28.86% 

17  中南置地 463.70 29.27% 155.00 39.88% 

18  金科集团 460.75 34.27% 157.20 46.69% 

19  中国金茂 411.20 -15.54% 127.92 27.65% 

20  正荣集团 407.03 3.84% 156.58 41.07% 

21  华夏幸福 406.00 -30.00% 100.66 -21.95% 

22  绿城中国 383.60 -7.12% 128.60 -4.03% 

23  泰禾集团 368.03 -20.34% 83.02 -36.63% 

24  融信集团 355.59 9.35% 102.09 0.38% 

25  富力地产 351.90 6.67% 91.70 3.38% 

26  祥生地产 349.90 5.38% 110.70 -12.60% 

27  雅居乐 343.11 16.43% 92.31 11.35% 

28  远洋地产 329.70 40.06% 109.00 45.33% 

29  蓝光发展 305.99 -1.02% 66.42 -34.82% 

30  龙光地产 302.00 46.18% 131.90 177.10% 

31  滨江集团 301.58 54.66% 80.48 101.20% 

32  奥园集团 283.10 35.98% 95.80 32.87% 

33  美的置业 281.58 44.58% 93.58 58.60% 

34  华发股份 264.05 50.71% 80.45 9.25% 

35  佳兆业 254.00 108.93% 115.59 170.07% 

36  金辉集团 253.50 7.49% 68.50 16.18% 

37  卓越集团 252.61 56.13% 99.00 192.86% 

38  融侨集团 225.78 10.14% 68.27 26.41% 

39  新力地产 225.00 36.36% 38.90 -0.25% 

40  合景泰富 221.60 10.76% 66.99 27.36% 

41  荣盛发展 216.92 -3.86% 50.00 -36.81% 

42  中骏集团 210.82 48.98% 53.79 112.77% 

43  越秀地产 206.50 45.05% 63.49 49.63% 

44  福晟集团 195.71 36.75% 58.71 57.60% 

45  时代中国 191.50 21.75% 51.80 4.67% 

46  大悦城控股 190.70 63.44% 72.61 42.04% 

47  首创置业 188.00 70.60% 48.90 95.60% 

48  华宇地产 180.24 93.87% 61.14 63.14% 

49  中国铁建 171.77 -9.59% 35.00 -34.79% 

50  东原集团 171.02 19.59% 50.99 24.37% 
 

资料来源：亿翰，华泰证券研究所 
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风险提示 

行业下行风险：若调控政策未出现较大力度放松，行业经历 2008 年以来最长上行周期后，

需求存在一定透支，叠加居民加杠杆空间和能力的收窄，本轮下行期的持续时间和程度存

在超出预期的可能，使得行业销售、投资增速低于我们在悲观情景下的假设值。 

 

房企经营风险：房地产行业融资环境暂未出现明显放松的迹象，销售下行可能导致部分房

企资金链面临更大压力，不排除部分房企出现经营困难等问题。 

 

行业上行风险：若宏观经济出现超预期下行，不排除调控政策出现较大力度放松的可能。

虽然我国居民加杠杆的空间和能力明显不及 2015 年，但加杠杆的天花板具有不确定性。

但参考历史上调控政策放松时期的量价变化，短期内需求出现较大幅度反弹的可能性仍然

存在，从而使得行业销售、投资增速高于我们在乐观情景下的假设值。 
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