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房企销售小幅改善 股权融资逐步落地 

——房地产行业研究周报 

 

投资摘要： 

每周一谈：房企销售小幅改善 股权融资逐步落地 

销售：销售延续小幅改善 头部房企优势持续 

 TOP50房企销售整体保持小幅改善趋势，11月权益销售额累计同比增速-

44.4%，较 10月跌幅收窄 1.4pct，11月单月权益销售额同比增速-26.7%，较

10月提升 5.3pct,环比增速为-1.9%。 

 分规模来看，头部房企销售优势依然显著。TOP10、TOP11-30、TOP31-50房

企 11月当月权益销售额同比增速分别为-8%、-32.4%、-50.9%，分别较上月

提升 9.6pct、提升 7.5pct、减少 5pct。 

 TOP50房企中已实现累计同比增速转正的房企 7家，较上月增加 2家，分别

为越秀地产（+10.6%）、滨江集团（+2.5%）、万达集团（+84.6%）、仁恒置地

（+27.6%）、武汉城建（+3.4%）、珠江投资（+37.3%）、伟星房产（+4.2%），

多为聚焦核心区的改善房企或腰部房企；规模靠前的龙头房企保利发展、中

海、华润、招商、金地、建发、绿城等表现持续好于多数民营企业。 

 从克而瑞销售数据来观察，11月份销售改善幅度略强于 10月，TOP50房企中

有近半数单月权益销售额同比增速较上月提升，房地产需求端及供给端宽松

政策进一步落地后，观望情绪将有所减弱。 

多家上市房企启动股权融资 资金端再获政策支持 

 “第三支箭”落地后，多家上市房企启动股权融资，当前已有碧桂园、雅居

乐等多家涉房上市公司公告进行股权融资。其中碧桂园及雅居乐已完成配

股，分别融资 39.21亿港元、7.83亿港元，此外建发国际、世茂股份、天地

源等多家上市公司已公告将进行定增或配股。 

 “第三支箭”对行业内多类房企产生正面效果，包括提供增量资金，降低负

债率，为部分企业注入信用背书，从而促进稳健经营民企流动性改善，部分

优质房企进行行业整合等。从房企性质来看，当前大型民企、地方国企均有

融资动作，其中有碧桂园、雅居乐等 7家民企，建发国际、天地源、陆家

嘴、北新路桥 4家国企。 

 12 月 2日，据财联社消息，中国监管机构要求四大行在 12月 10日前向房企

提供以国内资产做担保的离岸贷款。通过银行向房企提供带担保的离岸贷

款，有助于改善房企的资金压力，改善房企的离岸市场信用环境，缓解海外

债务的存量压力，提前储备应对明年的偿债高峰。 

多条政策利好出台后，房地产板块大幅上涨，情绪消退后回落，但不改向上方

向：①政策向房企端转向，由“救项目”向优质房企倾斜，尽管政策利好主导

的行情最终需要基本面复苏回应，而需求短期内尚无快速复苏迹象，但以房企

经营为观察对象，若压力再现，或将有政策进一步呵护；②销售基本面以外，

供给端的资金状态也是市场观察的方向之一，存在交易空间，且政策引导下，

资金面改善确定性更充足，将对本轮行情起到支撑作用。 

 

数据追踪（11月 21 日-11月 27 日）：  

 新房市场：30城成交面积单周及累计同比分别为-29pct，-29pct，一线城市-

35pct，-24pct，二线城市-40pct，-26pct，三线城市+17pct，-37pct。 

 二手房市场：13城二手房成交面积单周同比+0.6pct，累计同比-8pct。 

 土地市场：100城土地供应建筑面积累计同比-10pct，成交建筑面积累计同比

-13pct，成交金额累计同比-33pct，土地成交溢价率为 1.64%。 

 城市行情环比：北京（-25pct），上海（-12pct），广州（-67pct），深圳

（+11pct），南京（-20pct），杭州（-25pct），武汉（-8pct）。 

投资策略：关注经营稳健及资信背景较好的龙头房企保利发展、万科 A。关注产

品逻辑下的高品质房企滨江集团、绿城中国等，关注资信背景良好，有发展潜

力的地方国央企龙头建发国际、越秀地产。代建行业推荐龙头绿城管理控股。 

风险提示：销售市场复苏不及预期，个别房企出现债务违约。 
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1. 每周一谈：房企销售小幅改善 股权融资逐步落地 

1.1 11月房企权益销售小幅改善 头部房企持续领跑 

TOP50 房企销售整体保持小幅改善趋势，11 月权益销售额累计同比增速-44.4%，

较 10 月跌幅收窄 1.4pct，11 月单月权益销售额同比增速-26.7%，较 10 月提升

5.3pct,环比增速为-1.9%。 

分规模来看，头部房企销售优势依然显著。TOP10、TOP11-30、TOP31-50 房企 11

月当月权益销售额同比增速分别为-8%、-32.4%、-50.9%，分别较上月提升 9.6pct、

提升 7.5pct、减少 5pct。 

TOP50 房企中已实现累计同比增速转正的房企 7家，较上月增加 2家，分别为越秀

地产（+10.6%）、滨江集团（+2.5%）、万达集团（+84.6%）、仁恒置地（+27.6%）、

武汉城建（+3.4%）、珠江投资（+37.3%）、伟星房产（+4.2%），多为聚焦核心区的

改善房企或腰部房企；规模靠前的龙头房企保利发展、中海、华润、招商、金地、

建发、绿城等表现持续好于多数民营企业。 

从克而瑞销售数据来观察，11 月份销售改善幅度略强于 10 月，TOP50 房企中有近

半数单月权益销售额同比增速较上月提升，房地产需求端及供给端宽松政策进一

步落地后，观望情绪将有所减弱。 

表1：房企 11月权益销售情况 TOP50 

排名 房企 
11月累计权益销售

额（亿） 
累计同比 较 10月变动 

11月权益销

售额（亿） 
单月同比 较 10月变动 环比 

1 碧桂园 3385.3 -36.4% 0.6% 296.7 -29.4% 0.8% -10.4% 

2 保利发展 2688 -21.8% 4.7% 255 102.4% 124.6% -11.4% 

3 万科地产 2449 -34.4% -0.1% 234.6 -35.5% -10.3% 30.1% 

4 中海地产 2417.3 -21.7% 1.0% 230.8 -10.8% -32.4% -21.6% 

5 华润置地 1736.7 -4.8% 2.1% 179.1 18.6% -7.6% 2.2% 

6 招商蛇口 1525 -14.7% 0.6% 139 -7.9% -51.1% -10.9% 

7 金地集团 1247.8 -23.2% 1.9% 111.6 4.1% -21.1% -12.0% 

8 龙湖集团 1166.7 -33.4% 0.3% 109.2 -30.5% 10.7% 2.1% 

9 绿地控股 1061.2 -55.8% 1.4% 92.7 -33.5% 31.7% 40.9% 

10 绿城中国 1057.5 -19.8% 4.7% 146.3 30.5% 4.0% 19.7% 

11 建发房产 1035 -12.3% 8.6% 151.5 137.1% 110.8% 0.9% 

12 越秀地产 1023.1 10.6% -4.1% 119.4 -13.0% -34.3% 7.3% 

13 中国金茂 948.8 -35.6% 1.5% 98.9 -19.1% 15.3% 8.7% 

14 融创中国 929 -72.0% -0.6% 44 -80.1% 2.1% -15.4% 

15 中国铁建 794.7 -8.0% 10.5% 194.6 52.6% 5.4% 115.3% 

16 滨江集团 779.6 2.5% -1.9% 70.9 -13.2% -47.4% -9.3% 

17 新城控股 753.9 -52.3% -1.4% 46.6 -66.5% 1.4% -22.7% 

18 旭辉集团 693.7 -47.9% -2.1% 24.8 -74.5% -30.4% -53.6% 

19 华发股份 630.1 -5.5% 2.4% 93.4 11.1% 16.5% 61.3% 

20 远洋集团 581.8 -25.7% -0.3% 70.2 -28.0% 13.1% 12.5% 

21 世茂集团 556.4 -69.4% 0.4% 45.5 -64.0% -4.3% -20.7% 

22 路劲集团 478.6 -26.8% 2.0% 46 0.4% 0.7% 0.0% 

23 金科集团 457.6 -63.1% -1.2% 19.4 -78.2% -0.4% -18.1% 

24 首开股份 452.4 -30.8% -1.0% 31.9 -41.4% 2.3% 10.0% 

25 万达集团 451 84.6% -7.4% 47.2 38.8% -17.7% 56.3% 

26 中骏集团 437.8 -38.7% 0.0% 34.7 -38.9% -14.6% -20.8% 

27 美的置业 428 -49.6% -0.1% 26.3 -50.5% -2.3% -23.8% 

28 中梁控股 417.3 -61.7% -1.2% 21 -75.4% -12.6% -33.8% 

29 中国恒大 406 -90.3% 0.5% 20.8 -410.4% 194.1% -62.2% 

30 雅居乐 395.8 -52.8% -1.2% 15.5 -70.8% -5.0% -34.6% 

31 卓越集团 388.3 -49.0% 2.7% 37.7 8.0% 5.9% 0.0% 

32 华侨城 370.2 -34.0% 2.9% 31 33.0% 66.1% -31.0% 

33 龙光集团 362.1 -71.5% -1.6% 12.4 -88.8% -12.5% -55.9% 
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排名 房企 
11月累计权益销售

额（亿） 
累计同比 较 10月变动 

11月权益销

售额（亿） 
单月同比 较 10月变动 环比 

34 电建地产 358.5 -5.1% 2.8% 39 26.6% -226.7% -43.4% 

35 中南置地 356.4 -68.8% 0.1% 26.1 -67.9% -1.6% -21.1% 

36 仁恒置地 349.1 27.6% -3.4% 19 -12.4% -812.4% -29.6% 

37 保利置业 334.1 -20.4% 12.2% 69.5 153.6% 142.1% 43.6% 

38 金辉集团 312.7 -48.3% -1.9% 14.9 -70.0% -15.1% -37.7% 

39 新希望地产 311.8 -37.7% 0.8% 25 -27.1% 8.6% -11.7% 

40 中交房地产 310.8 -27.3% 2.8% 32 11.1% -40.9% -28.4% 

41 海伦堡 300.7 -49.9% -3.6% 21.5 -73.1% -31.6% -16.0% 

42 融信集团 291.9 -69.3% -1.3% 10.6 -85.0% 1.6% 12.8% 

43 荣盛发展 284.7 -71.8% -1.8% 6.3 -92.2% -4.2% -46.2% 

44 武汉城建 283.4 3.4% -0.8% 17.2 -8.0% -217.4% -69.4% 

45 阳光城 281.4 -77.0% -0.1% 13.6 -79.0% 12.8% 123.0% 

46 大华集团 276.2 -36.9% 17.7% 82.7 612.9% 638.0% 362.0% 

47 富力地产 276 0.0% 0.0% 21.7 0.0% 0.0% 502.8% 

48 中粮大悦城 271.4 -26.3% 2.0% 35.2 -9.0% 6.8% 14.3% 

49 珠江投资 270.8 37.3% 75.9% 157.8 1104.6% 1134.3% 1321.6% 

50 伟星房产 270.5 4.2% 18.4% 57.5 404.4% 432.5% 1150.0% 

TOP10 18734.5 -39.5% 2.1% 1795 -8.0% 9.6% -0.4% 

TOP11-30 12650.6 -46.4% 1.2% 1222.6 -32.4% 7.5% -0.3% 

TOP31-50 6261 -52.3% 0.1% 532.4 -50.9% -5.0% -9.5% 

TOP50 37646.1 -44.4% 1.4% 3550 -26.7% 5.3% -1.9% 

资料来源：CRIC 申港证券研究所 

1.2 多家上市房企启动股权融资 资金端再获政策支持 

“第三支箭”落地后，多家上市房企启动股权融资，当前已有碧桂园、雅居乐等

多家涉房上市公司公告进行股权融资。其中碧桂园及雅居乐已完成配股，分别融

资 39.21 亿港元、7.83 亿港元，此外建发国际、世茂股份、天地源等多家上市公

司已公告将进行定增或配股。 

“第三支箭”对行业内多类房企产生正面效果，包括提供增量资金，降低负债率，

为部分企业注入信用背书，从而促进稳健经营民企流动性改善，部分优质房企进

行行业整合等。从房企性质来看，当前大型民企、地方国企均有融资动作，其中

有碧桂园、雅居乐等 7家民企，建发国际、天地源、陆家嘴、北新路桥 4家国企。 

表2：上市公司股权融资动作 

上市房企 日期 融资动作 金额 

碧桂园 11月 15日 配股，14.63亿股 39.21亿港元 

11月 22日 完成配股 

雅居乐 11月 16日 配股，2.95亿股 7.83亿港元 

11月 23日 完成配股 

北新路桥 11月 29日 定增，向不超 35名特定投资者非公开发行股票 不超股本30% 

福星股份 11月 29日 定增，向不超 35名特定投资者非公开发行股票 不超股本30% 

世茂股份 11月 30日 定增，向不超 35名特定投资者非公开发行股票 不超股本30% 

大名城 11月 30日 定增，向不超 35名特定投资者非公开发行股票 不超股本30% 

建发国际 11月 30日 配股，0.45亿股 8.09亿港元 

新湖中宝 11月 30日 定增，向不超 35名特定投资者非公开发行股票 不超股本20% 

天地源 12月 1日 定增，向不超 35名特定投资者非公开发行股票 不超股本30% 

陆家嘴 12月 1日 配股，具体方案未披露 未披露 

华夏幸福 12月 1日 定增，向不超 35名特定投资者非公开发行股票 未披露 

资料来源：wind 申港证券研究所 

12 月 2 日，据财联社消息，中国监管机构要求四大行在 12 月 10 日前向房企提供

以国内资产做担保的离岸贷款。通过银行向房企提供带担保的离岸贷款，有助于

改善房企的资金压力，改善房企的离岸市场信用环境，缓解海外债务的存量压力，
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提前储备应对明年的偿债高峰。 

1.3 投资策略 

多条政策利好出台后，房地产板块大幅上涨，情绪消退后回落，但不改向上方向：

①政策向房企端转向，由“救项目”向优质房企倾斜，尽管政策利好主导的行情

最终需要基本面复苏回应，而需求短期内尚无快速复苏迹象，但以房企经营为观

察对象，若压力再现，或将有政策进一步呵护；②销售基本面以外，供给端的资

金状态也是市场观察的方向之一，存在交易空间，且政策引导下，资金面改善确

定性更充足，将对本轮行情起到支撑作用。 

建议关注经营稳健及资信背景较好的龙头房企保利发展、万科 A、龙湖集团。关注

产品导向逻辑下的高品质房企滨江集团、绿城中国等，关注资信背景良好，有发

展潜力的地方国央企龙头建发国际、越秀地产。同时关注民企风险化解机会，代

建行业推荐龙头绿城管理控股。 

2. 本周行情回顾 

11 月 28 日-12 月 2 日，沪深 300 指数涨跌幅+2.52%，在申万一级行业中，社会服

务（+8.49%）、食品饮料（+7.87%）、美容护理（+6.43%）等板块涨跌幅靠前，煤

炭（-0.44%）、钢铁（+0.21%）、公共事业（+0.22%）等板块排名靠后。 

11 月 28 日-12 月 2 日，申万房地产板块涨跌幅+3.45%，在申万一级行业中排名

12/31，领先沪深 300指数 0.93个百分点。具体个股方面，涨跌幅前三位个股为深

振业 A（+54.2%）、城建发展（+42.7%）、中国武夷（+32.2%），涨跌幅后三位个股

为广宇集团（-9.5%）、滨江集团（-7.6%）、保利发展（-4.1%）。 

图1：申万一级行业涨跌幅（%） 

 
资料来源：wind 申港证券研究所 

 

 

 

 

图2：本周涨跌幅前十位（%）  图3：本周涨跌幅后十位（%） 
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资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

12 月 2 日，申万房地产行业 PE（TTM）为 14.03 倍，较前一周增加 0.47，近三年

均值为 9.34 倍；PB（LF）为 0.94 倍，较前一周增加 0.03，近三年均值为 1.07 倍。 

图4：房地产行业近三年 PE（TTM） 

 
资料来源：wind 申港证券研究所 

 
图5：房地产行业近三年 PB（LF） 

 
资料来源：wind 申港证券研究所 

3. 行业动态 

广州多家银行推出延期还房贷 最长可达三年 
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南方日报报道，近日工行、农行、建行、平安银行、民生银行、光大银行、兴业

银行等多家大中型银行在广州地区对个人房贷推出延期还房贷服务，延长期限从 1

个月到 36 个月不等。从各家银行披露的信息来看，申请个人房贷延期还款的人群，

主要包括： 

 参加疫情防控工作人员； 

 因感染新型肺炎住院治疗或隔离人员、疫情防控需隔离观察人员； 

 因管控等客观原因出现临时还款困难的客户； 

 受疫情影响较大行业的从业人员、小微企业主、个体工商户、农户等，如交通

运输、餐饮娱乐、旅游业、线下零售业、专业市场等受疫情影响较大的相关从

业人员； 

 其他因疫情原因无法及时偿还贷款的特殊困难群体等“五类”人员等。 

万科：张海、朱保全出任联席总裁 

据《中国经营报》报道，12 月 2 日，万科内部发文宣布，经万科总裁祝九胜提议，

张海、朱保全出任公司联席总裁，协助祝九胜负责万科开发经营业务、经营服务

业务的经营管理。 

北京、杭州、武汉、无锡四城集中土拍 市场冷热分化 

11 月 29 日，北京完成四批次集中供地，6 宗地块底价成交，3 宗地块触顶成交，

总土地出让金 135.2亿元，其中 3宗触顶成交地块均竞争至部分现房销售，市场呈

现一定热度。 

11月 29日，杭州完成四批次集中供地，4宗地块底价成交，4宗地块高溢价成交，

其中有 3 宗触及溢价上限，总土地出让金 98.9 亿元，参拍房企中滨江集团取地 2

宗，此外浙江新世界、杭州东吴、富阳百合等本地房企均有参拍取地。 

11 月 29 日，武汉完成四批次集中供地，1 宗地块延期至 12 月 20 日竞拍，其余 6

宗均为底价成交，总土地出让金 44.6亿元，拿地房企均为地方国企。 

11 月 29 日，无锡完成五批次集中供地，14 宗地块均为底价成交，总土地出让金

224 亿，参拍房企中绿城底价竞得土地一宗，无锡新发集团、无锡地铁集团也有取

地。 

整体来看当前土地市场尚未完全复苏，但部分优质城市优质地块仍得到市场较高

关注。  
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4. 数据追踪 

4.1 新房成交数据 

图6：30 大中城市商品房周度成交面积及同比环比增速  图7：一二三线城市（30城）周度成交面积同比 

 

 

 

资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

 
图8：一二三线城市（30城）累计成交面积同比  

 

 

资料来源：wind 申港证券研究所  

4.2 二手房成交数据 

图9：13 城二手房周度成交面积及同比环比增速  图10：13 城二手房周度成交面积累计同比增速 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 
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4.3 土地成交数据 

图11：100 大中城市土地成交及供应建筑面积累计同比  图12：100 大中城市土地成交总价累计同比及周度溢价率 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

图13：一线城市成交及供应土地建筑面积累计同比  图14：二三线城市成交及供应土地建筑面积累计同比 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

图15：一二三线城市成交土地总价累计同比  图16：一二三线城市成交土地周度溢价率 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

4.4 部分重点城市周度销售数据 

表3：部分重点城市周度销售面积（万平方米） 

城市 
销售面积 环比 

10.31-11.6 11.7-11.13 11.14-11.20 11.21-11.27 10.31-11.6 11.7-11.13 11.14-11.20 11.21-11.27 

北京 30  26  18  13  -12% -15% -32% -25% 

上海 43  33  56  49  17% -23% 69% -12% 

广州 10  10  12  4  -53% -1% 22% -67% 

深圳 8  8  8  9  -6% -2% 0% 11% 

杭州 27  18  25  19  -24% -33% 37% -25% 

南京 19  12  19  15  74% -36% 55% -20% 

武汉 24  18  23  21  -9% -22% 26% -8% 

成都 65  57  51  58  13% -12% -10% 13% 

青岛 19  17  25  34  -34% -13% 48% 35% 

苏州 13  12  14  15  -32% -7% 12% 10% 
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资料来源：wind 申港证券研究所 

5. 风险提示 

销售市场复苏不及预期，个别房企出现债务违约。 
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风险提示 
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