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[Table_Title] 

销售维持强势，中小房企加速推货 
[Table_Title2] 房地产行业 2020 年 11 月销售数据点评 

 
[Table_Summary] 报告摘要: 
克而瑞发布 2020 年 1-11 月房地产企业销售 TOP100 排行榜，

百强房企单月全口径销售金额同比上升 20.1%。碧桂园单月销

售排名行业第一，实现销售金额 800 亿元，融创中国和万科分

列二三位，单月分别实现销售金额 689 和 557 亿元。 

►  行业：销售表现强劲，供需两旺持续演绎 
11 月百强房企单月累计实现销售金额 13916 亿元，同比上升

20.1%；1-11 月百强房企累计实现销售金额 113275 亿元，同比

上升 10.3%，增速较 1-10 月上升 1.3pct，增速进一步提升。

在高供给叠加强需求的情况下，11 月销售表现依旧靓丽，我们

认为，在受到融资新规影响后，房企推盘量将继续保持高位，

预计 12 月的销售仍将表现优异。 

►  房企：11 月各梯队稳中向好，中小房企表现较强 
11 月单月销售超百亿的房企数量为 50 家，较上年同期增加 17

家。碧桂园单月实现全口径销售金额 800 亿元，融创及万科分

别实现销售金额 689 和 557 亿元。1-11 月碧桂园、恒大、万科

分别累计实现全口径销售金额 7703、6856 和 6025 亿元，分列

行业前三。从销售增速来看，11 月 TOP31-100 的房企整体销售

表现优于其余各梯队，也反映出在融资新策后，中小房企更倾

向于加速推盘来取得回款；在 TOP30 房企中，28 家房企实现了

销售规模的正增长，仅有 2 家房企的销售增速同比负增长，主

流房企在销售端持续向上。 

投资建议 
11 月百强房企销售表现靓丽，市场需求端韧性十足，基本面

持续向好。当前，房地产板块估值仍处相对低位，业绩确定

性强，股息高，值得重点关注。我们重点推荐龙头房企万科

A、保利地产、金科股份、中南建设、阳光城、新城控股、招

商蛇口、蓝光发展、旭辉控股等；相关受益标的包括融创中

国、龙湖集团、中国奥园、中国金茂、碧桂园服务、永升生活

服务及龙光地产、中国恒大等。 

风险提示 
销售不及预期，房地产调控政策持续收紧。 
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盈利预测与估值 

[Table_KeyCompany] 重点公司 
股票 股票 收盘价 投资 EPS(元) P/E 

代码 名称 （元） 评级 2019A 2020E 2021E 2022E 2019A 2020E 2021E 2022E 

000002.sz 万科 A 31.61 增持 3.35 3.86 4.45 5.08 9.4 8.2 7.1 6.2 

600048.sh 保利地产 17.40 增持 2.34 2.58 3.11 3.67 7.4 6.7 5.6 4.7 

000656.sz 金科股份 7.84 买入 1.06 1.36 1.62 1.91 7.4 5.8 4.8 4.1 

000961.sz 中南建设 9.92 增持 1.10 1.91 2.39 2.76 9.0 5.2 4.2 3.6 
 

资料来源：Wind，华西证券研究所  

-10%

-2%

6%

14%

22%

30%

2019/12 2020/03 2020/06 2020/09

房地产 沪深300

证券研究报告|行业研究月报 

仅供机构投资者使用 

[Table_Date] 2020 年 12 月 01 日 
 

 



 

 

证券研究报告|行业研究月报 
  

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   
2 

19626187/21/20190228 16:59 

正文目录  

1. 销售表现强劲，供需两旺持续演绎......................................................................................................................................................3 

2. 11 月各梯队稳中向好，中小房企表现较强 ........................................................................................................................................5 

3. 投资建议.......................................................................................................................................................................................................7 

4. 风险提示.......................................................................................................................................................................................................8 

 

图表目录 

图 1  全国商品房及 TOP100 房企累计销售金额及同比 ......................................................................................................................3 
图 2  TOP100房企月度销售金额及同环比 .............................................................................................................................................4 
图 3  各梯队房企累计销售金额及同比增速 ..........................................................................................................................................4 
图 4  各梯队房企月度销售金额及同比增速 ..........................................................................................................................................5 
图 5  单月销售金额超百亿的房企数量 ...................................................................................................................................................6 
图 6  克而瑞 TOP30房企销售金额及同比 ..............................................................................................................................................6 
图 7  克而瑞每月销售数据汇总 ................................................................................................................................................................7 
 

  

 



 

 

证券研究报告|行业研究月报 
  

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   
3 

19626187/21/20190228 16:59 

 

1.销售表现强劲，供需两旺持续演绎 

根据克而瑞发布的 2020 年 1-11 月中国房地产企业销售 TOP100 排行榜，百强房

企单月累计实现全口径销售金额 13916 亿元，同比上升 21.5%，增速较上年同期下降

1.4pct。1-11 月百强房企累计实现销售金额 113275 亿元，同比上升 10.3%，增速较

1-10 月上升 1.3pct，增速进一步提升在高供给叠加强需求的情况下，11 月销售表现

依旧靓丽，我们认为，在受到融资新规影响后，房企推盘量将继续保持高位，预计

12 月的销售仍将表现优异。 

按排名来看，2020 年 11 月 TOP1-5、TOP6-15、TOP16-30 和 TOP31-100 的房企单

月全口径销售金额增速分别为 5.6%、19.2%、17.9%和 31.6%，TOP31-100 房企表现优

于其他梯队；2020 年 1-11 月 TOP1-5、TOP6-15、TOP16-30 和 TOP31-100 的房企累计

全口径销售金额增速分别为 7.4%、7.0%、13.4%和 13.2%，TOP16-30 房企表现优于各

梯队。与 2019 年同期相比，11 月 TOP1-5、TOP6-15、TOP16-30 和 TOP31-100 房企单

月全口径销售金额增速分别为-18.9、+2.7、-25.4 和-2.5pct，TOP6-15 房企表现较

优；与 2019 年同期相比，1-11 月 TOP1-5、TOP6-15、TOP16-30 和 TOP31-100 的房企

累计全口径销售金额增速分别为-4.5、-15.7、-1.9 和-8.1pct，TOP16-30 韧性较强；

综合来看，TOP16-30 房企的累计销售表现更好，而 TOP31-100 的单月表现强于其他

梯队。 

图 1  全国商品房及 TOP100 房企累计销售金额及同比 

 
资料来源：国家统计局，克而瑞，华西证券研究所 
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图 2  TOP100 房企月度销售金额及同环比 

 
资料来源：国家统计局，克而瑞，华西证券研究所 

 

图 3  各梯队房企累计销售金额及同比增速 

 
资料来源：克而瑞，华西证券研究所 
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图 4  各梯队房企月度销售金额及同比增速 

 
资料来源：克而瑞，华西证券研究所 

 

2.11 月各梯队稳中向好，中小房企表现较强 

从销售规模来看，11 月单月销售超百亿的房企数量为 50 家，较上年同期增加 17

家，环比增加 8 家；其中，碧桂园、融创和万科单月分别实现全口径销售金额 800、

689 和 557 亿元，此外，中国恒大、保利发展、绿地控股、中海地产、世茂房地产、

新城控股、招商蛇口、华润置地、龙湖集团、中南置地、旭辉控股的单月销售金额均

超 250 亿元。1-11 月碧桂园、恒大、万科分别累计实现全口径销售金额 7703、6856、

6025 亿元，排名行业前三，融创中国、保利发展、中海地产、绿地控股、世茂房地

产、华润置地、招商蛇口依次排名 4-10 位。 

从销售增速来看，11 月 TOP30 房企中 28 家房企实现了销售规模的正增长，其中

龙光集团、绿城中国、中国金茂、招商蛇口的销售增速均超过 60%，分别增长 136.7%、

82.0%、63.5%和 61.4%，且增速远高于百强房企的 20.1%，展现出强大的销售能力。

此外，个别房企单月销售增速同比负增长，TOP30 房企中仍有 2 家销售增速同比负增

长，多数房企在销售端保持强势。 
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图 5  单月销售金额超百亿的房企数量 

 
资料来源：克而瑞，华西证券研究所 

 

图 6  克而瑞 TOP30 房企销售金额及同比 

 
资料来源：克而瑞，华西证券研究所 
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图 7  克而瑞每月销售数据汇总 

 
资料来源：克而瑞，华西证券研究所 

注：以上数据系由克而瑞本月公布数据与上月公布数据差额计算得出。 

 

3.投资建议 

11 月百强房企销售表现靓丽，市场需求端韧性十足，基本面持续向好。当前，

房地产板块估值仍处相对低位，业绩确定性强，股息高，值得重点关注。我们重点推

荐龙头房企万科 A、保利地产、金科股份、中南建设、阳光城、新城控股、招商蛇口、

蓝光发展、旭辉控股等；相关受益标的包括融创中国、龙湖集团、中国奥园、中国金

茂、碧桂园服务、永升生活服务及龙光地产、中国恒大等。 

 

公司名称 11月销售金额

（亿元）

当月同比(%) 累计销售金额

（亿元）

累计同比(%) 19年销售金额

（亿元）

19年同比

（%）

碧桂园 800 -7.0% 7703 2.5% 7715 5.9%

中国恒大 531 35.0% 6856 17.1% 6080 10.3%

万科地产 557 2.4% 6025 4.9% 6312 4.0%

融创中国 689 3.3% 5201 3.9% 5556 20.8%

保利发展 407 12.3% 4630 10.2% 4702 16.1%

中海地产 334 42.9% 3201 4.9% 3301 22.8%

绿地控股 350 7.5% 2764 -8.3% 3880 1.8%

世茂房地产 315 3.3% 2628 15.4% 2608 48.1%

华润置地 290 12.0% 2460 8.8% 2430 15.4%

招商蛇口 292 61.4% 2455 24.5% 2206 29.4%

龙湖集团 285 34.8% 2428 9.0% 2425 20.8%

新城控股 296 27.1% 2202 -10.5% 2748 24.7%

金地集团 151 -14.8% 2052 17.1% 2106 29.7%

中国金茂 200 63.5% 2003 35.1% 1609 25.7%

旭辉集团 257 16.5% 2000 12.5% 2090 28.6%

金科集团 234 53.2% 1958 29.4% 1803 39.7%

中南置地 265 11.3% 1947 14.4% 1980 30.2%

阳光城 180 1.5% 1880 3.4% 2110 29.6%

绿城中国 257 82.0% 1667 48.0% 1354 -13.4%

中梁控股 180 12.5% 1487 13.5% 1527 18.5%

融信集团 188 10.1% 1337 6.0% 1413 16.0%

龙光集团 175 136.7% 1298 42.8% 992 8.4%

正荣集团 177 6.4% 1286 1.3% 1408 8.0%

富力地产 158 4.9% 1267 -2.8% 1493 5.5%

佳兆业 147 0.1% 1194 21.8% 1153 33.1%

滨江集团 134 27.8% 1184 21.2% 1121 31.8%

雅居乐 110 24.1% 1158 6.0% 1185 15.5%

奥园集团 153 20.6% 1138 12.3% 1181 40.5%

美的置业 125 33.2% 1098 20.7% 1011 28.0%

祥生地产 199 33.5% 1085 10.2% 1159 12.6%

TOP1-5 2985 5.6% 30415 7.4% 30366 10.4%

TOP6-15 2769 19.2% 24192 7.0% 25904 22.1%

TOP16-30 2647 17.9% 20983 13.4% 21205 11.6%

TOP31-100 5515 31.6% 37684 13.2% 38664 19.6%

TOP100合计 13916 20.1% 113275 10.3% 116139 16.1%
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4.风险提示 

销售不及预期，房地产调控政策持续收紧。 
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增持 分析师预测在此期间股价相对强于上证指数在 5%—15%之间 

中性 分析师预测在此期间股价相对上证指数在-5%—5%之间 

减持 分析师预测在此期间股价相对弱于上证指数 5%—15%之间 

卖出 分析师预测在此期间股价相对弱于上证指数达到或超过 15% 

行业评级标准   

以报告发布日后的 6 个月内行业

指数的涨跌幅为基准。 

推荐 分析师预测在此期间行业指数相对强于上证指数达到或超过 10% 

中性 分析师预测在此期间行业指数相对上证指数在-10%—10%之间 

回避 分析师预测在此期间行业指数相对弱于上证指数达到或超过 10% 
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