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资料来源：Wind 

 增速回落但绝对规模维持，优质二线续写成长篇章 

百强房企 2019 年 5 月销售数据点评 
核心观点 

亿翰数据显示，2019 年 5 月百强房企单月销售金额同比增长 17.7%，增速
较 4 月放缓 8.5 个百分点；1-5 月累计销售金额同比增长 14.3%，增速较
1-4 月提高 0.1 个百分点。百强销售的季节性效应逐渐消退，平稳回归温和
复苏常态。我们认为TOP10龙头房企今年仍能稳步前行，而部分TOP10-30

优质二线房企有望延续良好的销售弹性。“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修复。 

 

5 月同比增速有所回落，但绝对规模继续维持 

2019 年 5 月百强房企单月销售金额同比增长 17.7%，同比增速较 4 月放缓
8.5 个百分点，但环比增长 5.2%，绝对规模依然保持较强水平；1-5 月累
计销售金额同比增长 14.3%，增速较 1-4 月提高 0.1 个百分点。其中 1-5

月 TOP10、TOP20、TOP30、TOP50、TOP100 房企的销售金额入榜门
槛分别同比提升 31.2%、34.0%、35.2%、34.7%、26.7%，TOP10-50 区
间的中型房企依然维持相对优势。5 月以来政策扰动不改结构性复苏的延
续，百强房企销售增速有所回落，但是总体依然保持平稳增长。 

 

TOP11-20 维持增速优势，二线优质房企如期延续强势表现 

5 月 TOP10 销售金额同比增长 14.7%，增速较 4 月放缓 11.2 个百分点。
TOP3 房企保持 4 月以来的增速修复趋势，5 月同比增长 13.7%，
TOP11-20、TOP31-50 梯队 31.7%和 28.1%的单月增速依然明显高于百强
17.7%的总体水平。5 月单月增速靠前的主流 A 股上市房企为大悦城
133.7%、华发股份 83.8%、招商蛇口 68.0%、新城控股 49.2%、阳光城
47.8%。1-5 月累计增速靠前的为大悦城控股 77.7%、华发股份 57.4%、
招商蛇口 40.6%、新城控股 38.3%、金地集团 33.2%，优质成长房企继续
续写成长篇章。 

 

一二线城市节奏与重点房企相同，绝对规模保持下增速略有回落 

全国 43 城 5 月新房销售面积环比减少 1.4%，同比增长 11.3%，同比增速
较 4 月回落 19.4 个百分点，一、二、三线城市分别环比减少 0.3%、2.7%、
0.5%，分别同比增长 16.0%、49.6%、-13.3%。二线城市韧性依旧，其中
福州、宁波、常州、深圳、苏州增速居前。同期 16 城二手房销售面积环比
减少 3.5%，同比增长 7.2%，增速较 4 月回落 23.9 个百分点，厦门、佛山、
苏州、南京、深圳表现突出。5 月住建部预警、部分城市政策微调以及按
揭利率的阶段性回升不改一二线城市的趋势性复苏，未来增速变化更多体
现的是基数效应。 

 

一城一策驱动行业平稳发展，估值调整后凸显地产股价值 

我们认为中短期内，房地产行业政策环境是松紧并举的新常态，“一城一策”环
境下行业预计能保持平稳发展，未来长期有望受益于户籍制度改革带来的新一
轮人口红利。我们依然看好优质房企的成长空间，继续看好具备成长能力以及
布局优势的地产股估值修复。继续推荐：1、受益于长期发展以及核心城市发
展的龙头房企和二手房经纪龙头（万科 A、我爱我家等）；2、具备成长弹性的
企业（华发股份、新城控股、中南建设等）；3、低估值高分红的企业（华侨
城 A、荣盛发展等）；4、受益于未来公募 REITs 推进的企业等。 

 

风险提示：行业政策推进的节奏、范围和力度存在不确定性，行业基本面
下行风险，部分房企经营风险。 
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图表1： 2019 年 1-5 月 TOP50 房企销售金额 

金额排名 企业简称 

2019 年 1-5 月金额

（亿元） 累计同比 

2019 年 5 月金额

（亿元） 当月同比 

1  碧桂园 3100.00 -7.37% 720.00 -6.69% 

2  万科地产 2681.30 12.17% 585.20 36.47% 

3  中国恒大 2315.10 -8.89% 535.00 27.90% 

4  保利发展 1900.00 22.49% 429.17 20.14% 

5  融创中国 1630.00 11.97% 440.10 15.00% 

6  中海地产 1241.90 34.14% 299.20 32.65% 

7  绿地集团 1238.82 13.86% 290.00 -19.44% 

8  新城控股 929.44 38.28% 248.35 49.24% 

9  华润置地 890.00 34.87% 199.76 27.72% 

10  龙湖集团 840.80 10.46% 200.00 14.09% 

11  招商蛇口 729.80 40.57% 171.53 67.95% 

12  世茂房地产 718.60 39.32% 160.00 51.47% 

13  阳光城 663.00 31.23% 161.44 47.81% 

14  旭辉集团 661.00 30.04% 159.70 26.05% 

15  金地集团 646.00 33.20% 144.78 21.87% 

16  中南置地 622.80 27.39% 160.00 22.90% 

17  金科集团 610.43 33.14% 149.68 29.79% 

18  绿城中国 553.10 -5.78% 170.10 -2.24% 

19  正荣集团 552.11 10.86% 199.39 88.10% 

20  中梁控股 545.20 8.54% 71.12 -18.34% 

21  中国金茂 544.59 -4.11% 133.38 64.51% 

22  华夏幸福 516.00 -26.39% 110.00 -9.09% 

23  富力地产 482.20 10.95% 130.30 24.45% 

24  融信集团 466.48 4.29% 110.89 -9.18% 

25  雅居乐 456.00 19.62% 112.90 30.52% 

26  祥生地产 440.30 6.09% 90.40 8.91% 

27  泰禾集团 438.04 -15.81% 70.01 20.08% 

28  远洋地产 432.70 40.72% 100.00 38.70% 

29  龙光地产 410.60 42.42% 167.50 105.02% 

30  滨江集团 408.24 20.78% 106.66 -25.41% 

31  奥园集团 382.67 35.12% 99.57 32.76% 

32  新力地产 379.47 69.88% 154.47 164.64% 

33  美的置业 370.51 26.91% 85.51 -12.01% 

34  蓝光发展 360.41 -24.33% 54.42 -67.44% 

35  佳兆业 350.00 119.79% 144.68 284.07% 

36  华发股份 346.36 57.43% 82.30 83.75% 

37  金辉集团 332.89 12.92% 79.39 34.65% 

38  卓越集团 324.33 51.03% 71.72 35.45% 

39  荣盛发展 299.36 2.07% 60.00 -11.31% 

40  融侨集团 291.29 3.29% 65.50 -14.93% 

41  越秀地产 286.00 51.43% 74.01 59.16% 

42  合景泰富 284.80 11.21% 63.05 12.57% 

43  中骏集团 282.03 62.80% 67.95 114.14% 

44  首开股份 269.29 14.67% 40.00 -33.69% 
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45  福晟集团 261.06 35.26% 65.35 30.99% 

46  大悦城控股 259.84 77.65% 69.14 133.71% 

47  时代中国 254.00 24.11% 62.50 31.97% 

48  首创置业 248.00 57.06% 60.00 25.79% 

49  东原集团 231.13 24.60% 60.11 41.43% 

50  华宇地产 230.35 86.28% 50.11 63.26% 
 

资料来源：亿翰，华泰证券研究所 

 

风险提示 

行业政策风险：“一城一策”落地的节奏、范围、力度，流动性改善的节奏和力度，房地

产税推进的节奏和力度存在不确定性。 

 

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（尤其是部分三四线城市），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，销售下行可能导致部分中小房企

资金链面临更大压力，不排除部分中小房企出现经营困难等问题。 
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