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 地产 

市场回归平稳，规模竞争加剧 

事项： 

克而瑞、亿翰等第三方机构公布2019年5月百强房企销售数据。 

平安观点: 

 单月同比增速回落，市场回归平稳：1-5 月百强房企累计实现销售额 4.1 万亿元，

同比增长 13.8%，销售面积 3 亿平米，同比增长 12.2%。其中 5 月单月实现销售

额 9663 亿元，环比增长 3.6%，同比增长 11%；实现销售面积 7046 万平米，环

比增长 2.9%，同比增长 12.3%。单月销售金额及面积同比增速较 4 月分别下降

20.5 个和 23.4 个百分点。25 家主流房企 1-5 月销售额同比增长 11%，销售目标

完成率较 4 月末提升 8.9 个点至 37%。按揭利率回落及推盘加大背景下，核心城

市成交持续回升，但展望后市，随着前期积压的刚性需求逐步释放，叠加近期政

治局、住建部接连发声、苏州升级调控，楼市已逐步重归平稳。 

 规模竞争加剧，集中度提升为中长期趋势：从具体房企来看，5 月碧桂园实现销

售额 705 亿元，同比降 9%，累计销售额达 3075 亿，领跑房企。重点监测的 25

家房企中 20 家单月销售额过百亿，其中万科、恒大、保利单月销售增速分别为

37%、28%、20%。金科、招商蛇口、世茂房地产等房企表现较为突出，单月增

速分别达 123%、68%、51%。规模竞争背景下，1-5 月 TOP30 入榜门槛同比提

升 28.3%至 408.2 亿元，相比之下百强入榜门槛则提升 22.5%。随着行业增量空

间逐步收窄，将更加考验房企的运营、融资、操盘等能力，中长期来看市场集中

度将持续提升。 

 投资建议：5 月百强单月销售额、销售面积同比增速分别较 4 月下降 20.5 个和

23.4 个百分点，楼市在经历 3 月、4 月小阳春后逐步回归平稳。近期中央政治局、

住建部、银保监会接连发声，政策依旧谨遵“稳地价、稳房价、稳预期”，预计

后续楼市整体仍将以稳为主。个股主要关注低估值、高股息且业绩增长确定，布

局核心城市圈的主流房企：1）资金状况佳、业绩确定性强、一二线货值占比高

的低估值龙头及高股息率个股，如万科、保利、金地、招商等；2）受益融资成

本下行、销售及业绩维持高增的二线龙头如新城、中南、阳光城、荣盛等。 

 风险提示：1）尽管当前楼市整体回温，但三四线受制于供应充足、需求萎缩，

加上此前未有明显调整，预计后续量价均将面临较大压力，未来或存在三四线楼

市超预期调整带来房企大规模减值及中小房企资金链断裂风险；2）受楼市火爆

影响2016年起地价持续上升，而后续各城市限价政策陆续出台，预计板块未来面

临毛利率下滑风险；3）近期政治局及住建部接连发声重提“房住不炒”，苏州跟

进出台部分区域限售及地市收紧政策，若后续部分城市市场热度延续，未来或存

在调控加码风险。 
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图表1 百强 2019 年 5 月单月销售面积同比增长 12.3% 

 

资料来源:亿翰，平安证券研究所 

图表2 百强 2019 年 1-5 月销售面积同比增长 12.2% 

 

资料来源:亿翰，平安证券研究所 

图表3 重点房企 5 月单月销售额同比增长 15% 
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2019 年 5
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5 月同

比 

5月环

比 
2019 年预期 

目标

增速 

目标完

成率 

碧桂园 3075 -8% 705 -9% 6%    

万科 2681 12% 585 37% -3%    

恒大 2315 -9% 535 28% -8% 6000 9% 39% 

保利地产 1900 22% 429 20% 15%    

融创中国 1630 12% 440 15% 13%    

绿地控股 1239 15% 290 -22% 14%    

中海地产 1229 30% 288 30% 11% 2983 13% 41% 
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2019 年

1-5 月 

1-5 月

同比 

2019 年 5

月 

5 月同

比 

5月环

比 
2019 年预期 

目标

增速 

目标完

成率 

龙湖地产 841 10% 200 14% 2% 2200 10% 38% 

金地集团 646 33% 145 22% -11%    

华夏幸福 516 -26% 110 -15% 9%    

华润置地 890 35% 200 27% 12% 2420 15% 37% 

招商蛇口 730 41% 172 68% -4% 2000 17% 36% 

新城控股 929 38% 248 49% 16% 2700 22% 34% 

旭辉集团 661 30% 160 27% 2% 1900 25% 35% 

世茂房地产 719 39% 160 51% 6% 2100 19% 34% 

富力地产 482 -1% 113 -29% 23% 1600（权益）   

中南建设 623 27% 160 23% 4%    

阳光城 663 34% 161 33% 0% 1800 11% 37% 

龙光地产 319 11% 76 -6% 5% 850（权益）   

荣盛发展 328 12% 88 31% 22%    

蓝光 340 1% 83 16% 21%    

滨江 405 20% 111 4% 35%    

泰禾 396 -20% 34 -55% -67%    

金科 656 60% 173 123% -12% 1500 26% 44% 

禹洲 213 15% 52 25% 0% 670 20% 32% 

合计 24426 11% 5718 15% 4% 26273 15% 37% 

资料来源：克而瑞，公司公告，平安证券研究所 

注：中海地产 2019 年目标销售额 3500 亿港币，按 0.85 汇率换算 
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