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行业走势图 

百强销售大幅回暖，二季度销售大概率追平 
 

事件： 

克尔瑞公布 2020 年 3 月百强房企销售额，10 强、50 强、100 强 3 月实现销售额分别为 3389

亿元、6565 亿元、7655 亿元，同比增速分别为-13%、-16%、-17%，1-3 月累计销售额

分别为 7740、14390、16706，同比增速分别为-14%、-19%、-21%。 

 

点评： 

克尔瑞公布 2020 年 3 月百强房企销售额，3 月单月 10 强、50 强、100 强实现销售额分别为

3389 亿元、6565 亿元、7655 亿元，同比增速分别为-13%、-16%、-17%，除金茂、招

蛇、金科等（3 月单月同比分别 30%、26%、24%），美的置业、碧桂园、恒大、中海、龙湖

（3 月单月增速分别为 10%、1%、5%、5%、8%），其余普遍销售增速仍为负增长、但增速

有所修复。1-3 月 10 强、50 强、100 强房企分别实现销售额 7740 亿元、14390 亿元、16706

亿元，实现累计增速分别为-14%、-19%、-21%。除恒大累计增速为 22%，金科、招蛇基

本追平，其余房企均为负增长。相对表现来看，金科、招蛇、雅居乐等增速相对领先。 

3 月销售大幅回暖，累计销售跌幅有所收窄，二季度全国增速大概率追平。截至 3月末，各大

房企售楼处基本复工、施工工地复工率逐步走高，预计 4 月份施工端有望恢复正常。3 月单月

10 强、50 强、100 强环比增速分别为 76.3%、124.4%、132.8%，3 月单月同比增速较同

年 2 月分别提升 6.9、19.2、19.8 个 PCT，累计增速较同年 2 月分别提升 1.4、3.1、2.9PCT，

处于不断追回的状态。 

单月销售分化明显，重点房企率先回暖，一二线为主房企恢复明显。我们关注的 16 家重点房

企单月同比增速为 3%，率先实现正向增长。分结构来看，布局一二线为主的房企单月、累计

增速分别为-19%、-21%，分别比 2 月提升 11.4、1.5 个 PCT，可以看到 3 月销售大幅回

升，布局三四线为主的房企（不含恒大），单月、累计增速分别为-10%、-20%，分别比 2

月提升 33.9、7.2 个 PCT，反映出三四线为主房企在低基数情况下恢复亦较为明显。 

多家房企公布销售目标，较 2019 年增速有所回落，但普遍仍为正增长，中段房企有望弯道超

车。上市房企年报期，多家房企对 2020 年销售预期仍为正增长，但增速相比 19 年所有放缓。

我们认为疫情对于行业销售影响更多在于暂时的抑制，而非消失，TOP5 之外房企，有望在整

体增速放缓之际，加大供货力度、实现弯道超车，如金科、世茂、旭辉、金茂等，2020 年仍

有望实现两位数的销售增速。 

一季度土地市场热度超预期，为后续销售加大供货量。截至 3 月底，南宁、北京、福州和成

都等四个城市的溢价率在 15%以上，其中南宁、成都的平均溢价率超过 30%，北京溢价率也

已达 27%，重点城市土拍热度升高，侧面验证房企对后市看好，同时也加大二三季度的供货

概率，助力销售恢复、乃至超预期增长。 

政策持续宽松，多城市一城一策仍在落地。当前仍处于政策面分歧较明显的阶段，部分政策落

地后又撤回，如海宁在同一天内宣布并撤回“非户籍人口取消限购”的消息。但我们观察到

2019Q4 以来地开始加入一城一策，近期新增江门放宽限购（外地户籍大专以上学历无需社保

可直接购房 1 套）。未来不排除各地将陆续出现诸如人才政策松动，以及限购、限贷（首付比

例调整）等更高程度的政策松绑。 

投资建议：当前地产股政策环境友好、基本面持续修复、估值较低：1）基本面持续修复：疫

情影响下销售下滑为暂况，伴随全面复工，二季度销售有望追平甚至实现同比正增长；2）政

策预期差加大：越来越多的城市加入一城一策的队伍，继续看好地产板块投资机会，3）流动

性宽松预期加大：本周 OMO 利率下调 20BP，4 月 LPR 大概率下调，流动性宽松下地产供

需双方有望受益。基于此我们短期重点推荐：保利地产、万科 A、金地集团、金科股份、城投

控股、阳光城、招商积余等；持续建议关注：1）优质地产公司：万科 A、保利地产、金地集

团、招商蛇口、金科股份、阳光城、融创中国、世茂、龙湖集团、旭辉控股、中南建设、美的

置业等；2）物业管理龙头：招商积余、保利物业、碧桂园服务、新城悦、永升生活、雅生活、

绿城服务等；3）旧改、混改、土改及商业：城投控股、大悦城、光大嘉宝、中国国贸、城建

发展。 

风险提示：房屋价格大幅下滑，房屋销售不及预期，疫情扩散加剧 
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图 1：2020 年 3 月重点房企销售情况 

 

资料来源：克尔瑞，Wind，天风证券研究所 

  

20年3月 20年1-3月 20年预期 19年 19年 20年预期

同比增速 同比增速 销售目标 销售额 销售增速 销售目标对

应增速

TOP10 3389 3876 -13% 7740 9018 -14% 45333 13%

TOP50 6565 7776 -16% 14390 17695 -19% 95322 15%

TOP100 7655 9257 -17% 16706 21108 -21% 116038 16%

重点布局一二线房企 2370 2926 -19% 5282 6684 -21% 35201 16%

重点布局三四线房企 1682 1758 -4% 3708 4137 -10% 20489 11%

重点房企 4510 4394 3% 8374 10047 -17% 51070 15%

龙头房企 991 1310 -24% 2506 3213 -22% 15084 14%

碧桂园 660 655 1% 1425 1705 -16% 8000 7715 6% 4%

万科A 535 571 -6% 1370 1493 -8% 6600 6308 4% 5%

中国恒大 579 552 5% 1455 1194 22% 6500 6080 10% 7%

融创中国 312 377 -17% 618 797 -22% 6000 5556 21% 8%

保利地产 249 415 -40% 697 1071 -35% 4702 16%

中海地产 262 249 5% 609 689 -12% 3600 3301 23% 9%

绿地控股 249 393 -37% 505 708 -29% 3880 2%

新城控股 129 229 -44% 301 458 -34% 2500 2708 25% -8%

世茂房地产 203 202 0% 370 408 -9% 3000 2608 48% 15%

华润置地 224 239 -6% 389 495 -21% 2620 2430 15% 8%

龙湖集团 211 196 8% 382 445 -14% 2600 2450 21% 6%

招商蛇口 217 172 26% 362 373 -3% 2206 29%

阳光城 137 139 -1% 283 340 -17% 2200 2110 30% 4%

旭辉集团 101 187 -46% 224 347 -35% 2300 2006 29% 15%

金地集团 130 165 -21% 282 338 -17% 2106 30%

中南置地 105 137 -23% 214 303 -29% 2400 1980 30% 21%

金科集团 164 132 24% 285 285 0% 2400 1803 40% 33%

中国金茂 131 100 30% 261 283 -8% 2000 1609 26% 24%

华夏幸福 42 137 -69% 150 306 -51% 1510 -10%

中梁控股 78 161 -51% 187 339 -45% 1680 1527 18% 10%

富力地产 91 139 -35% 185 278 -33% 1520 1382 6% 10%

正荣集团 73 94 -22% 189 265 -29% 1400 1307 8% 7%

融信集团 78 105 -25% 182 254 -28% 1413 16%

远洋集团 90 110 -18% 155 221 -30% 1300 19%

绿城中国 106 108 -2% 173 184 -6% 1354 -13%

雅居乐 76 118 -35% 157 251 -38% 1185 16%

奥园集团 73 75 -2% 143 187 -23% 1322 1181 41% 12%

祥生地产 74 92 -20% 152 192 -21% 1159 13%

滨江集团 85 100 -14% 152 212 -28% 1121 32%

蓝光发展 62 108 -43% 139 225 -38% 1080 4%

美的置业 74 67 10% 152 177 -14% 1011 28%

荣盛发展 55 73 -24% 126 165 -24% 1400 1154 13% 21%

金辉集团 70 88 -21% 118 183 -36% 889 19%

华发股份 54 97 -44% 152 184 -17% 1000 923 66% 8%

泰禾集团 41 121 -66% 108 258 -58% 809 -38%

公司

3月当月销售（亿元） 1-3月销售（亿元） 全年销售（亿元）
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