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2024 年经济形势的动能和症结在哪里？ 

预计 2024 年中国经济增长 5%左右，总体上仍将延续 2023 年的疫后恢复态势。

从动能看，相对确定的是服务业、高端制造和基建投资，房地产在政策作用下

预计将逐步回暖，但恢复力度还要看政策的进一步加码；同时从经济周期来看，

库存周期大概率已见底回升，从去库存进入到补库存对于经济增长也是积极作

用；从基数的角度，2022 和 2023 年两年平均预计在 4%左右，意味着经济仍未

恢复到正常增长轨道，仍存在基数效应。 

当然，2024 年仍会面临一系列风险挑战：既有中长期和结构性因素，还有短期

的房地产、地方政府债务、金融风险、结构性失业等问题。房地产是决定明年

经济能否恢复到 5%以上的关键。 

2023 年房地产形势仍偏低迷，体现在房地产销售、投资和价格持续下行，土地

溢价率下降，房地产企业经营困难；政策有效果，但不及预期，同时城市间分

化明显。 

从节奏看，一季度开门红小阳春、二季度下行压力，7 月酝酿政策，8 月出台，

9 月一个月好转，10 月、11 月形势继续下行。 

从价格看，二手房价格持续下行，10 月房价加速下行，70 个大中城市、北上

广深环比都负增长。截至 10 月底，在 70 个大中城市中，二手房价上涨城市数

量仅有 2 个，下跌 67 个；新房上涨城市仅有 11 个，下跌城市有 56 个。 

从销量看，今年 1-10 月，全国商品房销售面积同比下降 7.8%，跌幅连续 6 个

月扩大。 

风险提示：稳增长政策力度和效果超预期、全球经济下行超预期、美联储货

币政策超预期、地缘政治冲突超预期、中美关系变化超预期 
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一、2024 年经济形势的动能和症结在哪里？ 

预计 2024 年中国经济增长 5%左右，总体上仍将延续 2023 年的疫后恢复态势。从

动能看，相对确定的是服务业、高端制造和基建投资，房地产在政策作用下预计将逐步

回暖，但恢复力度还要看政策的进一步加码；同时从经济周期来看，库存周期大概率已

见底回升，从去库存进入到补库存对于经济增长也是积极作用；从基数的角度，2022 和

2023 年两年平均预计在 4%左右，意味着经济仍未恢复到正常增长轨道，仍存在基数效

应。 

当然，2024 年仍会面临一系列风险挑战：既有中长期和结构性因素，还有短期的房

地产、地方政府债务、金融风险、结构性失业等问题。房地产是决定明年经济能否恢复

到 5%以上的关键。 

2023 年房地产形势仍偏低迷，体现在房地产销售、投资和价格持续下行，土地溢价

率下降，房地产企业经营困难；政策有效果，但不及预期，同时城市间分化明显。 

从节奏看，一季度开门红小阳春、二季度下行压力，7 月酝酿政策，8 月出台，9 月

一个月好转，10 月、11 月形势继续下行。 

从价格看，二手房价格持续下行，10 月房价加速下行，70 个大中城市、北上广深环

比都负增长。截至 10 月底，在 70 个大中城市中，二手房价上涨城市数量仅有 2 个，下

跌 67 个；新房上涨城市仅有 11 个，下跌城市有 56 个。 

从销量看，今年 1-10 月，全国商品房销售面积同比下降 7.8%，跌幅连续 6 个月扩大。 

房地产销售不及预期的原因有： 

一是房地产供需形势逆转，人口见顶回落，总量和结构都不利于房地产发展，影响

到预期的变化，根据中国人民银行问卷调查，预期房价上涨比例在二季度末为 15.9%，

为 2018 年二季度以来的相对低点。 

二是宏观环境不确定性导致居民收入和购买能力受到冲击，居民个贷余额同比为负，

居民杠杆率在 2020 年三季度后，不再加杆杆，杠杆率保持在 62-63%。 

三是房价下跌引发谨慎购买行为，基本上消灭了投资性需求。 

四是部分一线城市仍存在限购政策，导致购房群体持续观望情绪。 

五是房企出现风险，部分烂尾楼导致购房者对新房的信心不足。现房销售好于期房。

前 10 个月期房销售同比降 11.4%、现房销售同比增 21.9%，期房销售面积期房偏好降低

显示居民对交付风险担忧、房价预期偏负面。占比 82%，较去年同期将 4.3 个百分点。 

2024年房地产形势可能有所回暖，但取决于政策力度，预计销量在 4月份见底回升。

政策应对有三个目标：稳房价、促需求、保供给。第一，供给端保交楼，调整考核机制，

避免房地产暴雷的硬着陆，鼓励房地产行业内部并购重组，稳住信心与预期；第二，需

求端，大幅降低改善型住房门槛，大幅下调二套房首付比例，放款非普住宅认定标准；

第三，取消限购或者增加购房人群资格，根据社保年限赋予一定购房资格，增加刚需人

群，主要是有需求但无购房资格人群；第四，一线城市要推出优质地段，提高市场热度；

第五，收储部分低能级城市的住房。 

如何发展保障房解决房地产困境？ 

中国经济的主要驱动力在于改革，房地产的未来也在于改革，这源于供需形势的根

本性改变，即人口总量与结构的深刻变化与房地产供给之间不匹配。 
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房地产的主要任务从高速发展阶段解决“有没有”的问题，转变到高质量发展阶段

解决“好不好”的问题。同时，房地产发展至今，房价高企，导致部分中低收入群体的

住房问题越发凸显，凭借工薪收入难以获得住房，不利于推进全体人民共同富裕的现代

化，因此在目前租赁型保障房的基础上发展产权型保障房十分必要。房地产的发展不能

只有商品房的市场轨，还要有保障房的保障轨，双轨并行既能发挥出市场的激励约束作

用，又发挥出政府的托底作用，实现在房住不炒大势下的“大庇天下寒士俱欢颜”，实现

多层次的住房供给结构和供给体系。当然这种体系的运行需要注意以下方面，不能让好

心办坏事。 

一是双轨并行要避免套利、避免陷入福利陷阱，市场轨的激励约束仍是基础，保障

轨是重要补充，且保障轨要封闭运行。双轨并行的前提仍是要充分发挥出市场轨为广大

居民提供品质更高、环境更好、绿色和科技属性更强的住房；保障轨要量力而行，不能

超出当前财力大幅举债提高保障房标准的，避免走向福利陷阱，从而弱化了市场机制的

作用。同时，封闭运行从而避免套利是极为重要的。 

二是产权型保障房的户型、面积设计等要与商品房有明显差距，促进筛选出真正的

需求者，确保正向的激励机制依然生效，避免逆向选择，实现“保障房保基本、商品房重

品质”的目标。保障房的初衷是保障基本，不能脱离这个目标。 

三是资金来源方面要通过中央和地方共同出资，否则地方政府既无积极性、又无足

够财力推动保障房落地。当前地方财政形势处于紧平衡状态，房地产市场低迷导致土地

出让收入大幅下行，地方债务风险进一步导致地方财政运行困难。此种情况下，如果中

央不出手，则保障房极可能是美好的理想，很可能在指标压力下地方政府在偏远区域建

设保障房，导致新的浪费和无效投资。因此中央和地方分地区按比例承担是较好的选择，

对于西部地区由中央承担 80%、地方承担 20%，中部地区由中央地方分别承担 50%，东

部地区由中央承担 20%、地方承担 80%。 

四是以发展保障房为契机，推动流动人口的医疗、教育等事权和支出责任配套改革，

提高户籍人口城镇化率。新市民、新青年进了城、住得下，才能够真正带动消费，促进

我国经济从投资转向消费。由人口流入地政府提供医疗、教育和养老等公共服务，中央

政府予以相应转移支付支持。 

五是关于谁来建设的问题，央企国企、民营房地产开发企业均可承接保障房项目建

设，一视同仁开放，采取保本微利原则竞价。 

六是对于超大特大城市的房地产处于供不应求的形势，保障房可通过开发建设的形

式提供；但是对于中小城市和低能级城市面临房地产库存高企，有必要通过财政资金收

储部分商品房作为保障房，以消化部分库存，各地不搞一刀切。财政资金收储必须经过

论证，终身追责。 
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