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年报点评 21 丨融创中国：净利润提升 61%，收并购拿地优势显著 

克而瑞研究中心 朱一鸣、李丹 

【深耕战略出成效，2020 年可售货值 8199 亿元】2019 年全年，融创中国实现

合同销售金额 5562.1 亿元，同比增长 20.7%，增速领跑 TOP5 房企。稳步完成销

售目标，排名稳居行业第四。截至 2019 年年末，融创中国拥有可售货源 1906 亿

元。预计 2020 年总可售货源将达到 8199 亿元，充足的优质可售货源为融创中国

疫情后的加速恢复提供有力支持。同时，2019 年融创中国的城市深耕战略成效可

观。在 43 个城市销售金额排名进入前十，较 2018 年又增 6 城。17 个城市销售

金额超百亿，其中上海、重庆、青岛的销售金额超过 300 亿元。 

【收并购拿地占比进一步扩大至 50%，拿地成本持续走低】2019 年以来，除了

公开市场拿地和旧改及产业合作项目，融创中国通过收并购获取的土地占整体的

比例达 50%，较去年的 46%进一步扩大，对应货值达 6741 亿元。截至 2019 年

12 月末，融创中国总土地储备建筑面积达 2.34 亿平方米，同比增长 64.1%；权

益土地储备建筑面积达 1.5 亿万平方米，同比增长 32.7%。平均土地成本仅 4307

元/平方米，相对于 2018 年的 4470 元/平方米进一步下降；对比销售均价利润运

作空间充裕。布局方面聚焦一、二线城市的战略不变。 

【净利润同比增长 61%，净负债率降 33.6 个百分点】2019 年，融创中国实现营

业收入 1693.2 亿元，同比增长 35.7% ；实现净利润 281.6 亿元，同比大增 61%。

毛利率 24.5%，与去年基本持平；净利润和归母净利率分别同比增长 2.6 和 2.1

个百分点至 16.6%和 15.4%。基于在收并购、文旅建设及开发物业上的加码发展，

融资力度提升，期末净负债率较年中下降了 33.6 个百分点。 

【“地产+”三大板块竞争力持续提升】2019 年，融创中国在主营业务地产开发

稳步推进的同时，服务、文旅和文化三大业务板块的竞争力持续提升。其中重点
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发展板块融创文旅凭借专业的团队，2019 年融创文旅不断升级经营策略，实现收

入的增长。全年文旅板块实现营业收入 28.5 亿元，同比增长 41%，业绩贡献度小

幅提升 0.1 个百分点至 1.7%。此外，融创服务和融创文旅也在各自领域的发展上

取得进展，未来有望与主业形成协同发展。 

 

 

1 销售  

合同销售金额同比增长 20.7% 

疫情影响可控  

 

 

2019年全年，融创中国实现合同销售金额5562.1亿元，同比增长20.7%，增速领跑TOP5

房企。实现合同销售面积 3828.5 万平方米，同比增长 19.3%。合同销售均价 14528.1

元/平方米，与上年基本持平。凭借高品质的产品服务与稳健运营发展，融创中国稳步完

成了全年销售目标，排名稳居行业第四，2015 年-2019 年间的合同销售平均复合增长率

达 69%。 

与此同时，2019 年融创中国的城市深耕战略成效可观。在 43 个城市销售金额排名进入

前十，较 2018 年又增 6 城；其中于天津、重庆、成都、济南、青岛、合肥、无锡等 13

个城市领衔销售。17 个城市销售金额超百亿，其中上海、重庆、青岛的销售金额超过 300

亿元。 
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2020 年以来，受疫情影响融创中国 1-2 月销售金额分别同比下降 22%和 33%，形成的

缺口使得全年业绩承压。但就目前情况来看，疫情整体可控，且融创中国在湖北总投资

占比仅为 5%左右，基于湖北复工已在快速推进中，以及武汉市场良好的供求关系，整体

疫情影响有限。 

同时，充足的优质可售货源为融创中国的加速恢复提供有力支持。截至 2019 年年末，

融创中国拥有可售货源 1906 亿元。预计 2020 年上半年新增可售货源 3421 亿元，下半

年新增 4778 亿元。总可售货源将达到 8199 亿元，足以支撑全年的销售。 

从可售货源的分布来看，融创中国 2020 年的预计可售货源集中于西南、上海区域，占

比分别达 20%和 19%。东南、华北和北京区域各占比 15%，华中和华南区域分布相对

较少。同时，聚焦一、二线以及强三线城市的战略布局不变。 
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2 投资  

收并购拿地占比 50% 

持续聚焦一二线  

 

2019 年以来，融创中国抓住窗口期积极拓储，截至目前累计获取货值约 1.34 万亿元的

高质量土地储备。其中，一、二线城市合计占比 78%。坚持高标准拿地，持续聚焦一、

二线城市的拿地战略使得融创中国在面对市场不可控风险时处于相对有利地位。 
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与此同时，融创中国通过多种渠道拿地稳控平均土地成本。2019 年以来，除了公开市场

拿地和旧改及产业合作项目，融创中国通过收并购获取的土地占整体的比例达 50%，较

去年的 46%进一步扩大，对应货值达 6741 亿元。据不完全统计，2019 年融创中国成功

签订7项收并购协议，其中包括收购泛海获取北京及上海129.65万平方米核心区域地块、

收购云南城投一次获取总建筑面积合计 3071.6 万平方米的 18 宗地块。收并购的成熟运

作，使得融创中国以较低的成本优势迅速获取优质项目，同时完善自身的开发业务及多

元业务布局，为长远发展提供有力支撑。 

截至目前，融创中国整体平均土地成本仅 4307 元/平方米，相对于 2018 年的 4470 元/

平方米进一步下降；对比销售均价利润运作空间充裕。 
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融创中国通过合理把控拿地节奏与策略，进一步巩固了其土地储备的竞争优势。截至

2019 年 12 月末，融创中国总土地储备建筑面积达 2.34 亿平方米，同比增长 64.1%；

权益土地储备建筑面积达 1.5 亿万平方米，同比增长 32.7%。按照当前的销售情况及发

展趋势测算，足以支撑未来 3-5 年的规模发展。 

截至目前，融创中国的总土地储备建筑面积达 2.39 亿平方米，对应货值 3.07 万亿元。

其中超过 82%的土地储备分布于一、二线城市。 

 

 

 

3 财务  

净利润同比增长 61% 

债务结构待改善  
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2019 年融创中国整体盈利情况良好。得益于一、二线及强三线城市的全国化布局深化，

以及七大区域划分管理的完善，全年实现营业收入 1693.2 亿元，同比增长 35.7%；其

中物业销售实现收入 1594.7 亿元，同比增长 35.5%。收入的增长带动利润的提升。2019

年实现净利润 281.6 亿元，同比大增 61%。毛利率 24.5%，与去年基本持平；净利润和

归母净利率分别同比增长 2.6 和 2.1 个百分点至 16.6%和 15.4%。 

 

资本运营方面，截至 2019 年 12 月末，融创中国现金余额为 1257.3 亿元，较 2018 年

年末小幅增长 4.6%。2019 年，融创基于在收并购、文旅建设及开发物业上的加码发展，

融资力度提升，期末净负债率达 172.26%，但相较于年中已下降了 33.6 个百分点。随

着后期投入优质资产带来的价值释放，以及运营管理的加强，长期来看净负债率将继续

下降。 
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债务结构方面，2019 年融创中国的债务结构较稳健。其中长短债务比 1.37，现金短债

比 0.93。融创中国的管理层表示，今年会重点调整融资结构，降低融资成本，且谨慎拿

地。 

 

 

4 战略  

“地产+”三大业务持续推进  

 

2019 年，融创中国在主营业务地产开发稳步推进的同时，服务、文旅和文化三大业务板

块的竞争力持续提升。 

三大板块中，文旅为融创的重点发展板块，包括商业、酒店、乐园等业态。凭借专业的

文旅团队，2019 年融创文旅不断升级经营策略，实现收入的增长。全年文旅板块实现营
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业收入 28.5 亿元，同比增长 41%，业绩贡献度小幅提升 0.1 个百分点至 1.7%。主要由

于室外乐园改为开放式经营后，营收效果显著，带动了整体效益的提升。其中，7 月南

昌室外乐园收入同期增长 78%，客流增长 571%；8 月合肥室外乐园收入同期增长 59%，

客流量增长 310%。 

此外，融创服务和融创文旅也在各自领域的发展上取得进展。凭借融创强劲的外拓能力，

融创服务的合约与储备面积合计超过 3.5 亿平方米，其中储备面积占比 60%，规模增长

空间可观。同时，2019 年融创物业满意度高达 90 分，形成行业标杆。融创文化方面，

把握市场窗口期完善布局，逐步进入正轨，未来有望与地产主业板块和文旅板块形成协

同发展。 
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