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 2025 年 5月 6 日 

看好/维持  

房地产 行业报告 
 

  
根据克而瑞的数据，2025 年 4 月 top100 房企销售金额同比下滑 9.1%，单月

销售继续下滑。4 月单月销售同比增速最高的 5 家房企为中铁/荣盛/华发/阳光

城/建发。 

操盘销售额 top100： 

1-4 月，top100 房企实现销售金额（操盘）10,181.6 亿元，同比增速为-6.8%，

前值为-5.9%。其中，4 月单月实现销售金额（操盘）2,846.6 亿元，同比增速

为-9.1%，前值为-11.3%。 

1-4 月，top10 / top11~top20 / top21~top30 / top31~top50 / top51~top100 房

企的销售金额（操盘）同比增速分别为-11.1%/-7.5%/3.5%/7.3%/-6.2%。其中，

4 月单月同比增速分别为-16.9%/-24.8%/52.9%/16.2%/-5.0%。 

1-4 月，top10 / top11~top20 / top21~top30 / top31~top50 / top51~top100 房

企的销售金额（操盘）分组累计占比分别为 49.4%/16.7%/8.7%/11.7%/13.4%。

去年同期，分组累计占比分别为 51.8%/16.9%/7.9%/10.2%/13.3%。 

重点房企销售： 

1-4 月，51 家主流房企中，销售金额（全口径）最大的 5 家房企为保利/华润/

中海/招商/绿城，销售金额分别为 876.1/685/665.2/497.8/477.2 亿元。 

1-4 月，51 家主流房企中，销售均价（全口径）最高的 5 家房企为滨江/越秀/

绿城/金隅/保利置业，销售均价分别为 3.98/3.94/3.41/3.05/2.73 万元/平。 

1-4 月，51 家主流房企中，销售金额（全口径）同比增速最高的 5 家房企为中

铁/华发/电建/越秀/铁建，同比增速分别为 55.4%/49.1%/49.1%/37.1%/22.7%。 

4 月单月，51 家主流房企中，销售金额（全口径）同比增速最高的 5 家房企为

中 铁 / 荣 盛 / 华 发 / 阳 光 城 / 建 发 ， 同 比 增 速 分 别 为

280.9%/102.4%/73.5%/68.7%/53.3%。 

投资建议：  

我们认为，当前整体市场仍面临压力。我们建议短期关注政策增量落地带来的

估值修复机会，中长期聚焦具备核心城市优质产品资源和不动产运营能力的龙

头企业。推荐保利发展、新城控股；华润置地、龙湖集团等也有望受益。 

风险提示：盈利能力继续下滑的风险、销售不及预期的风险、资产减值的风险。 

未来 3-6 个月行业大事： 

2025年 5月中旬，统计局公布 1-4月房地产

数据。 
资料来源：国家统计局、东兴证券研究所 

行业基本资料 占比% 
  

股票家数 113 2.5% 

行业市值(亿元) 11917.99 1.28% 

流通市值(亿元) 11095.45 1.46% 

行业平均市盈率 -6.96 / 
 

资料来源：恒生聚源、东兴证券研究所 

行业指数走势图 

 

资料来源：恒生聚源、东兴证券研究所 
   

分析师：陈刚 
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图1：TOP100 房企操盘销售金额_累计值  图2：TOP100 房企操盘销售金额_累计同比 

 

 

 

资料来源：克而瑞，东兴证券研究所  资料来源：克而瑞，东兴证券研究所 

 

图3：TOP100 房企操盘销售金额_单月值  图4：TOP100 房企操盘销售金额_单月同比 

 

 

 

资料来源：克而瑞，东兴证券研究所  资料来源：克而瑞，东兴证券研究所 

 

图5：TOP100 房企操盘销售金额_分组同比  图6：TOP100 房企操盘销售金额_分组累计占比 

 

 

 

资料来源：克而瑞，东兴证券研究所  资料来源：克而瑞，东兴证券研究所 
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图7：典型房企销售表现 

 

资料来源：克而瑞，东兴证券研究所 
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图8：典型房企销售增速 

 

资料来源：克而瑞，东兴证券研究所 

图9：典型房企销售金额累计同比与累计销售均价 

 

资料来源：克而瑞，东兴证券研究所 
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分析师简介 

陈刚 

清华大学金融硕士，同济大学土木工程本科，2019 年加入东兴证券研究所，从事房地产行业研究。 
 

分析师承诺 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析师本

人研究成果，引用的相关信息和文字均已注明出处。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分

析师本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或

观点直接或间接相关。 

风险提示 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告

均不构成对任何机构和个人的投资建议，市场有风险，投资者在决定投资前，务必要审慎。投资者应自主作

出投资决策，自行承担投资风险。 
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本研究报告由东兴证券股份有限公司研究所撰写，东兴证券股份有限公司是具有合法证券投资咨询业务资格

的机构。本研究报告中所引用信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，

也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论
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行业评级体系 

公司投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 
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