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行业走势图 

半年销售普降，结构分化收窄，龙头、二线继续领跑 
                 ——百强房企 2019 年 6 月销售点评 
 

事件： 克尔瑞发布 2019年上半年月百强房企销售额数据， 6月当月 TOP10、TOP50、
TOP100 房企销售额分别为 4847 亿、10269 亿、12466 亿元，同比增速分别为 7%、
10%、13%；1-6 月累计销售额分别为 21577 亿、43640 亿、52536 亿元，同比增速
分别为 9%、13%、14%。 

6 月百强房企销售增速普降，结构分化收窄，龙头、二线累计增速仍然领先 

6 月总体房企销售韧性犹在，增速普遍下滑，结构分化有所收窄，其中销售金额排
名 2-12的二线房企单月销售增速下滑明显，拖累 TOP10增速下滑，6月单月销售
下滑的原因我们认为主要是 1）去年同期基数过高，2）4、5 月流动性收紧、部分
地区贷款、购房政策边际收紧后，销售增速有所回落。2019 年 6 月单月 TOP10、
TOP50、TOP100 房企销售额（流量金额）同比增速分别为 7%、10%、13%，较 5 月
当月分别下降 10.6、8.7、2.7 个百分点，主要受基数抬升影响明显。2019 年 1-6 月
TOP10、TOP50、TOP100 房企销售额（流量金额）同比增速分别为 9%、13%、14%，
较 1-5 月分别上升 0.5、0、0.1 个百分点，。我们预计 7 月随基数逐渐抬升、市场热
度下降以及半年冲量结束，销售额增速或将继续下降。  

单月销售分化缩窄，龙头降幅最大，二线房企增速下滑明显，三四线房企低位盘亘 

单月来看，布局一二线为主的房企增速下滑明显，拖累 TOP10房企单月下滑明显，
三四线房企销售增速降幅最小，低温盘亘。我们关注的 16 家重点房企单月同比增速
为 6%，下降 9 个百分点，其中重点布局三四线的房企 6 月销售额同比增速 6%，较 5

月份降低 1 个百分点；龙头房企万保招金同比增长 14%，较 5 月份大幅下滑 27 个百
分点，下降幅度最为明显。具体公司层面以一二线为主的万科、融创、保利、新城、
华润等销售额单月同比增速均出现 20-50%的降幅，而中海、龙湖、阳光城等单月增
速继续上扬。今年 6 月一二线市场热度不及余年，高基数房企增速下滑明显。而以
三四线为主的碧桂园、恒大、荣盛等同比增速变动不一，单月增速分别变动了 13.7、
-22.5、20.2 个百分点后达到 5%、4%、16%，高基数效应逐渐消退。 

单月波动不影响一二线为主房企销售维持高增速，三四线下滑趋势不改 

一二线布局为主的房企销售累计增速大部分在 10%-40%之间，龙头增速不及二线成
长标的，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 9%，环比提升 0.4 个 PCT，其中重点布局三四线城市的房
企累计销售增速-4%，累计增速降幅环比扩大 2.3 个 PCT，维持累计下滑趋势；龙头
房企累计同比增速 19%，增速环比下滑 1.5 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 3895 亿、3349 亿、2825 亿元稳居前三名，累计同
比增速分别为-6%、11%、-7%，环比 1-5 月分别变动 2.5、-1.6、2.2 个百分点。1-6

月累计销售增长前三：华发股份、中海地产、世贸房地产，累计实现销售额分别为
437 亿元、1707 亿元、1004 亿元，同比增速分别为 80%、40%、37%。 

投资建议：从 6月百强房企半年业绩冲量来看，总体热度不及去年同期，结构分化
边际收窄，布局一二线为主房企增速下滑明显，三四线房企销售增速低温盘亘。6

月 TOP10、TOP100 房企销售额同比增速分别下滑 10.6、2.7 个百分点后达到为 7%、
13%，龙头房企下滑 27 个百分点后达 14%，而主要布局三四线销售增速下滑 1 个百
分点后达到 6%，低位盘亘。我们判断，虽然目前资金面、多地政策边际收紧，但总
体政策宽松程度好于去年，3 季度随高基数效应退去，总体增速或将有所提升，龙
头、二线房企有望持续保持强势。另一方面期待宏观经济拐点出现，叠加贸易摩擦
谈判重启，市场风险偏好或将有所提升。建议关注一二线布局为主的房企，尤其二
线弹性品种，另外建议关注长三角一体化主题机会：1）二线成长标的：中南建设、
新城控股、阳光城；2）高分红高股息龙头房企：万科、金地、融创、招蛇、保利；
3）一线市场持续回暖有望受益的房产中介：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。 
  

 

-18%

-11%

-4%

3%

10%

17%

24%

2018-07 2018-11 2019-03

房地产 沪深300 



 
 

行业报告 | 行业点评 

请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 2 

 

附图：各房企 19 年 6 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6月 19年1-6月 19年 18年 19年 19年1-6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 4847 4524 7% 21577 19774 9% 40334

TOP50 10269 9348 10% 43640 38544 13% 82633

TOP100 12466 11005 13% 52536 45899 14% 100073

重点布局三四线房企 2170 2045 6% 9891 10251 -4% 18961

重点房企 5598 5261 6% 24990 23016 9% 39497

龙头房企 1761 1543 14% 7718 6493 19% 13040

碧桂园 820 780 5% 3895 4125 -6% 7287

万科A 668 638 5% 3349 3030 11% 6500 6069 7% 52%

中国恒大 510 487 5% 2825 3040 -7% 6000 5511 9% 47%

保利地产 601 535 12% 2501 2079 20% 4050

融创中国 509 463 10% 2139 1916 12% 5500 4600 20% 39%

中海地产 478 300 59% 1707 1217 40% 2992 2688 11% 57%

绿地控股 466 532 -12% 1705 1606 6% 3812

新城控股 310 306 2% 1240 972 27.6% 2700 2204 22% 46%

华润置地 273 257 6% 1163 852 36.5% 2420 2106 15% 48%

龙湖集团 211 177 19% 1052 937 12.3% 2200 2007 10% 48%

招商蛇口 282 226 25% 1012 751 34.7% 2000 1705 17% 51%

世茂房地产 285 211 35% 1004 733 36.9% 2100 1761 19% 48%

阳光城 237 168 41% 900 663 35.7% 1800 1628 11% 50%

旭辉集团 223 159 41% 884 662 33.6% 1900 1625 17% 47%

金科集团 133 195 -32% 789 605 30.4% 1291

金地集团 210 144 46% 856 633 35.2% 2000 1624 43%

中南置地 202 163 24% 824 652 26.4% 2000 1521 32% 41%

正荣集团 136 145 -6% 688 635 8.4% 1500 1303 15% 46%

中梁控股 136 99 36% 681 602 13.2% 1300 1289 1% 52%

中国金茂 240 150 60% 785 718 9.3% 1289

华夏幸福 124 124 0% 640 825 -22% 1600 1680 -5% 40%

富力地产 169 139 21% 651 628 4% 1600 1415 13% 41%

融信集团 100 98 2% 567 545 4% 1400 1095 28% 40%

雅居乐 126 79 59% 582 490 19% 1130 1026 10% 52%

远洋集团 167 127 32% 600 432 39% 1400 1095 28% 43%

滨江集团 112 68 66% 517 406 27% 1141 840 36% 45%

泰禾集团 61 163 -62% 457 655 -30% 1303

祥生地产 112 145 -23% 496 440 13% 1029

中国奥园 154 120 28% 536 403 33% 2000 840 138% 27%

绿城中国 121 184 -34% 496 769 -36% 1112 1564 -29% 45%

美的置业 97 108 -10% 468 372 26% 790

华发股份 90 49 86% 437 243 80% 1000 555 80% 44%

蓝光发展 143 101 41% 483 438 10% 1042

金辉集团 82 85 -4% 420 354 19% 747

荣盛发展 129 111 16% 457 396 15% 1005

公司

6月当月销售（亿元） 1-6月销售（亿元） 全年销售（亿元）

19年6月 18年6月
19年

1-6月

18年

1-6月
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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。 
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