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商品房市场经历了“极度悲观-重返乐观-回归理性”的上半年后，上市房企也陆续

披露了上半年的成绩单，整体来看不少房企的表现仍然亮眼，规模优势持续放大；土地

投资方面，机遇型拿地、多渠道拿地成为房企下半年投资的主要态度。 

大部分企业销售进度过4成，下半年以持续出货为主 

2019年以来，政策层面均难言宽松，楼市“小阳春”昙花一现，但从上市房企发

布的中报情况来看，多数企业还是取得了相对稳健的销售成果：8成左右的房企已经完

成了年度销售目标40%以上，下半年还将迎来“金九银十”，按照下半年销售高于上半

年传统表现来看，相信多数房企还是能够按时完成全年销售目标。 

年度目标完成率较高的房企主要是业绩冲击千亿左右的房企，如建业、越秀、龙光

等，截止至6月30日的合约销售金额已经超过了全年目标的50%。 

一方面这些房企销售目标相对保守，另一方面区域利好给这些房企的销售带来了较

大助力。如建业近几年持续深入布局河南的县城，在实现全覆盖的过程中，三四线县城

释放的人口红利给建业带来了较大的销售额；越秀、龙光均是重仓粤港澳大湾区的企业，

国家级战略利好对销售助力较大。 

相对而言大规模龙头房企目标完成情况要弱一些，根据中报公布的上半年业绩，大

部分企业目标完成率尚未达到50%，如恒大、世茂、龙湖和华润等。 

恒大上半年实现合约销售2818亿元，完成年度目标6000亿的47%，但其下半年可

售货量高达8000亿元，转化率仅需4成便可完成目标，龙头房企下半年可售货值都远大

于实现目标需要的销售额，规模还是龙头房企致胜的法宝。 

整体来看，市场趋于静淡对规模房企的影响有限，大部分上市房企都向着年初制定

的目标平稳前进，从另一方面也体现出市场仍在持续分化中，龙头房企稳居前列，中等

规模的房企正在加速占领市场份额，小型房企的生存环境愈发恶劣。 

图：部分典型房企2019年上半年销售完成度 
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数据来源：企业业绩发布会及网络资讯 

龙头房企投资全年保持谨慎，融信、建业等下半年或加速拿地 

从典型上市企业拿地态度的变化来看，碧桂园、恒大、万科等典型龙头房企全年都

保持理性的拿地态度，主要是由于此类规模房企土储规模相对充足，货值足够支撑企业

2-3年的销售，不存着被动拿地的“生存需求”。 

也有部分企业全年都保持较为积极的拿地态度，如中海、世茂、荣盛发展等。 

一方面是由于拿地预算充足，趁目前土地市场持续低位，逆周期拿地是不错的选择；

另一方面是追求进一步的业绩增长。如世茂今年通过积极收并购、合作拿地等方式扩张

规模，业绩有望在下半年冲进前十。 

图：部分典型房企2019年上、下半年拿地态度变化示意图 
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数据来源：企业业绩发布会及网络资讯 

此外还有部分企业，上、下半年的拿地态度有所转变：阳光城、融信等企业由于上

半年拿地保持理性，投资目标尚未完成，拿地计划主要在下半年完成； 

中骏、佳兆业等企业上半年已经积极拿地，完成纳储需求，下半年在市场预期持续

较冷的情况下，拿地脚步预计有所放缓。 

表：典型上市企业2019年上、下半年投资态度变化情况 

企业 上半年拿地态度 下半年拿地态度 

企业 理性————————————————————————————理性 

首创置业 
2019 年上半年首创置业的拿地销售金额

比 0.42，拿地速度较之前有所放缓 

继续聚焦京津冀、长三角、粤港澳大湾区及潜力型强二

线单核城市，坚持多渠道差异化获取土储 

万科地产 
2019 年万科继续保持审慎的投资态度，

位于一二线城市的投资占比提升 
保持谨慎态度，溢价率太高就放弃 

融创中国 

1-4 月，融创再次瞄准土地市场低位进行

补仓，5 月至今，基于土地市场恢复高位

运行，融创基本停止了公开市场拿地 

不急于拿地，从容客观判断市场，有机会就拿，聚焦核

心一二线城市优质土地 

碧桂园 
上半年碧桂园的土地投资节奏整体延续了

2018 年下半年以来的放缓趋势 

坚持稳健的财务政策和风险控制措施，补充优质土地储

备、优化项目区位佈局 

正荣地产 

正荣在 2019 上半年的拿地销售金额比为

0.31，较 2018 年同期下降了 0.18，低

于 TPO20 房企平均值，拿地较为谨慎 

保持审慎投资，重视财务稳健、规模、利润的三者平衡 

中国恒大 
上半年有机遇就并购，30%毛利率 15%

净利即可并，相对理性谨慎 

下半年不准备拿什么地，除非有政策的利好，投资态度

谨慎 

企业 理性————————————————————————————积极 

阳光城 

2019 年上半年阳光城拿地销售金额比

0.36，较于 2018 年全年上升了 0.1，拿

地态度持续理性 

2019 年阳光城预计会将全口径销售回款的 50%-55%

投入拿地，预计 2019 年至少拿地金额为 720 亿元，而

上半年拿地金额为 322 亿元，预计 2019 年下半年阳光

城会加大拿地力度 



 

5/ 7 

 

融信中国 
公司近年拿地谨慎, 上半年拿地销售金额

比为 0.30，同比下降 0.03 

视地价情况而定，会按照年初定的销售回款 30-50%拿

地，会更积极参与，关注优质土地 

建业地产 

上半年建业地产拿地相对谨慎，新增储备

建筑面积约 452.0 万平方米，同比减少

44.6% 

加大土地获取力度和开发速度，着重提升重要区域盈利

水平，实现有品质规模增长 

花样年 
上半年参加土拍近 30 幅度地，拿地态度

比较谨慎，理性客观拿地 

下半年会每周监控土地市场，上半年拿地 30 亿，全年控

制在 100 亿左右，下半年预计相对积极 

企业 积极————————————————————————————积极 

时代中国 
拿地积极，上半年拿地销售比例为 0.6，

较去年全年拿地销售比提升 39 个百分点 

拿地预算仍然充足，保持稳健的投资策略，积极参与城

市更新改造 

旭辉集团 
近年多次逆周期拿地, 上半年拿地 86%

位于优质二线城市 

重点把握四季度的投资机会，严守投资纪律，坚决不拿

“地王” 

荣盛发展 

企业上半年明显增加拿地力度，2019 年

上半年荣盛发展拿地销售比 0.51，较于

2018 年全年上升了 0.33 

今年拿地力度加大，但投资方面会考虑两个方面指标：

一是保证总土储满足三年左右的开发需求，二是保证拿

地款占销售回款的三分之一左右 

美的置业 

2019 年上半年美的置业拿地销售比

0.82，拿地态度行业平均水平而言较为积

极 

加强非公开市场拿地能力，加大土地收并购和项目合作

开发力度，预计下半年获取更多旧改项目 

中海地产 

2019 上半年中海地产继续保持较为积极

的拿地态势，上半共新增 24 幅地块，拿

地总价增长 38% 

2019 年中海计划新增投资安排 1300 亿港元，若按上半

年权益新增拿地价 574.1 亿港元计算，已完成 43%左

右，预计下半年将继续保持积极的拿地态势 

世茂房地产 

2019 年上半年世茂房地产拿地非常积

极，拿地销售金额比 0.79，远高于

TOP20 房企均值 

世茂计划全年新增货值超过 4000 亿元，上半年已新增

2500 亿元，下半年预计还将继续较为积极的拿地 

企业 积极————————————————————————————理性 

中骏集团 
上半年中骏的拿地销售金额比达到了

0.65，高于百强均值的，拿地积极 

买地金额预算 250 亿，上半年已经花了 155 亿，下半年

95 亿，下半年节奏预计将会有所放缓 

佳兆业 

2019 年上半年佳兆业拿地较为积极，拿

地销售金额比为 0.47，较于 2018 年全

年上升了 0.24，也高于 TOP30 房企拿

地销售比平均水平 

看好地方的产业发展的进步，这样才有机会继续为当地

的产业发展做一些配套的房地产项目 

数据来源：企业业绩发布会及网络资讯 

长三角、中西部投资占比较重，多渠道、合作拿地逐渐成主流 

从公布了上半年新增土储分布的上市企业情况来看，长三角、中西部成为上市房企

2019年上半年投资的重点区域，但结合城市能级情况来看，两个区域成交侧重点有所

不同： 

在回归二线城市成为主流布局战略的2019年，中西部的二线城市备受青睐，成为

房企投资的焦点，武汉、郑州、昆明等城市频频成为月度成交土地建面最多的城市；长

三角土地成交的主战场则是三四线城市，如南通、常州、台州等城市也是房企拿地的主

要目标。 

随着中西部城市市场热度的抬升，部分原本扎根于长三角的企业也将开拓中西部作
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为重要的布局战略，典型房企如绿地、新城等，今年上半年在中西部的投资强度已经与

长三角大本营投资强度相当。 

表：部分典型房企2019年上半年新增土地储备投资强度分布 

企业名称 长三角 
珠三角 

（粤港澳） 

京津冀 

（环渤海） 
中西部 

旭辉集团 ★★★ ☆ ★★ ★★ 

宝龙地产 ★★★ / / / 

新城控股 ★★★ ☆ ★★ ★★★ 

绿地控股 ★★★ ★ ★ ★★★ 

中南建设 ★★★ ★ ★ ☆ 

弘阳地产 ★★★ / / / 

阳光城 ★★ ★★ ☆ ★★★ 

越秀地产 ★★ ★★★ ★★ ★★ 

荣盛发展 ★★ ★ ★★★ ★ 

中国奥园 ★★ ★★ ★★ ★★ 

中骏集团 ★★ ★★ ★ ★★ 

正荣地产 ★★ ★★ ★ ★★★ 

金科股份 ★ / ★ ★★★ 

中海地产 ★ ★★ ★★★ ★ 

蓝光发展 ★ ☆ ★ ★★★ 

佳兆业 ★ ★★★ / ★ 

时代中国 ☆ ★★★ / ★★ 

龙光地产 ☆ ★★★ / / 

建业地产 / / / ★★★ 

注：上半年新增土储建面占比：☆1-10%；★11-20%；★★20-30%；★★★30%以上 

数据来源：企业业绩发布会、企业 2019 年中报 

在拿地方式上，单一的招拍挂拿地已经不能满足大部分房企降低土地成本、扩大拿

地规模的需求，参与旧改、合作成为较多房企拓展拿地渠道的重要方式，尤其对于部分

核心一二线城市来说，只能通过旧改来获取城市中心的地块。其中龙光、佳兆业、合生

创展等几个粤系房企在旧改方面较为突出。 

除了旧改、合作以外，房企的拿地方式日趋多元化，如一二级联动、产业勾地、综

合体模式、TOD模式开发等。 

越秀、蓝光等企业在多元化拿地方面表现突出，越秀地产上半年通过收购“轨交+

物业项目”品秀星园，增加土储约139万平方米，占上半年新增土储建面的4成左右。 

表：部分典型房企2019年上半年拿地方式 

主要类型 企业 拿地方式 

旧改 
龙光地产 积极通过城市更新项目拓展土地储备，控制土地成本 

佳兆业 旧改项目较多 

合作 融信中国 通过合作开发减少资金压力，坚持强强联手合作发展策略，保持财务健康平衡发展 



 

7/ 7 

 

保利发展 近两年保利通过合作方式加大土储的获取，土地增长较快 

世茂房地产 
上半年世茂继续加大合作力度，在二级市场上表现活跃，其新增土储总价的 60%是用于

收并购获取项目 

弘阳地产 加强战略合作取地，不断加强行业战略合作，增加土地联合获取和开发 

多渠道 

旭辉集团 
集团在 2019 年成功从公开市场及股权并购以外的渠道获得低价土地，其中旧改拿地金

额占比上半年拿地金额 17%,商业勾地占 2% 

阳光城 加大对旧改、一二级、产业联动土地的获取 

越秀地产 
公司通过“轨交+物业”模式、国企合作、产业勾地、竞拍及并购等方式多元化纳储，拿

地渠道日渐丰富 

万科地产 2019 年，万科继续通过拓展合作开发获取土地储备，同时积极参与旧改 

美的置业 拿地方式除了公开招拍挂，行业内企业合作方式也比较多，再一个是旧城改造 

蓝光发展 
蓝光拿地方式比较丰富，包括小股操盘、产业拿地、代工代建、合作开发等，其中产业

拿地去年开始发力 

华发股份 
上半年华发股份通过公开竞购、合作开发、城市更新等多种方式积极纳储，城市更新业

务稳步发展 

中梁控股 采取招挂牌、收并购及合作开发等多元拿地方式收获 70 个土地项目 

中南建设 继续通过合作拿地、小股操盘等方式扩张 

合生创展 拿地模式以产业勾地和旧改拿地为主 

其他方式 

首创置业 根据企业 19 年中期业绩会上表示，目前通过一二级联动土地获取率在 60% 

融创中国 收并购依然为融创的主要拿地方式之一 

宝龙地产 从产品类型来看, 61.8%的新增土地面积以商业+住宅的综合体开发模式获取。 

独立开发 中海地产 
2019 上半年中海地产在新增拿地方面减少了合作比例，除两个总价较高的香港地块及郑

州项目外，其他全为独立开发，上半年权益建筑面积占比重新回到 95% 

数据来源：企业业绩发布会、企业 2019 年中报 

总体而言，从上市房企的年中业绩发布会来看，规模房企的目标完成率还维持在相

对乐观的水平，且下半年供货量均有一定的保证，转化率不需要太高就可以完成全年目

标，优势依旧非常明显。相应地，规模房企业绩持续稳步攀升，对小型房企的生存空间

则遭到进一步挤压。 

而在投资态度上，更多的房企在上半年以理性、谨慎为主，并表示下半年土地市场

持续低位运行则有可能伺机低价拿地，拿地与否的关键在于价格是否合理，对于高溢价

地块、高价地块则敬而远之，尤其碧桂园、恒大、万科这样的标杆型房企，均表示下半

年将以非常谨慎的态度拿地。 

从典型上市企业的表态来看，后几个月土地市场低位、平稳运行预计已成定局，有

迫切纳储需求的企业可适当“捡漏”；而土储丰厚的企业则还是应该以确保项目的盈利

能力为第一要务，在土地投资方面更加慎重。 

 

 

 


