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[Table_Title] 

销售降幅略微收窄，投资降幅有所扩大  

--2024 年 1-3 月统计局数据点评 
 

核心观点： 

[Table_Summary] ⚫ 事件：统计局公布 2024 年 1-3 月全国房地产开发投资和销售数据，2024 年

1-3 月全国房地产开发投资 22082 亿元，同比下降 9.5%；1-3 月新开工面积

17283 万方，同比下降 27.8%；1-3 月竣工面积 15259 万方，同比下降 20.7%；

1-3 月商品房销售面积 22668 万方，同比下降 19.4%；1-3 月销售金额 21355

亿元，同比下降 27.6%；1-3 月房地产企业开发到位资金 25689 亿元，同比下

降 26%。  

⚫ 销售降幅略微收窄：2024 年 1-3 月全国商品房销售面积 22668 万方，同比下

降 19.4%，降幅较上月收窄 1.1pct；2024 年 3 月单月商品房销售面积 11299 万

方，同比下降 18.26%。2024 年 1-3 月全国商品房销售额 21355 亿元，同比下

降 27.60%，降幅较上月收窄 1.70pct；2024 年 3 月单月商品房销售金额 10789

亿元，同比下降 25.85%。对应的 1-3 月销售均价为 9421 元 /平米，同比下降

10.17%；单月销售均价 9548 元 /平米，同比下降 9.29%。2 月 5 年期 LPR 超预

期下降后，3 月市场热度较 2 月有所缓解。受到前期高基数等因素的影响，同

比数据依然承压。在放松政策下，高能级城市楼市或有望得到一定幅度的改

善。  

⚫ 投资降幅有所扩大：2024 年 1-3 月房地产开发投资 22082 亿元，同比下降

9.5%，降幅较上月扩大 0.5pct。3 月单月开发投资 10240 亿元，同比下降 10.07%。

一季度楼市整体尚未修复，房企投资意愿较低。开工端：2024 年 1-3 月新开

工面积 17283 万方，同比下降 27.8%，降幅较上月缩小 1.90pct。3 月单月新开

工面积 7854 万方，同比下降 25.38%。在 5 年期 LPR 超预期下降和各地政策

刺激下，销售略有改善，房企开工意愿有所修复。竣工端：2024 年 1-3 月竣

工面积 15259 万方，同比下降 20.7%，同比降幅继续扩大。3 月单月竣工 4864

万方，同比下降 21.75%。交付高峰期已过，叠加高基数因素的影响，竣工同

比表现承压。  

⚫ 到位资金降幅扩大： 2024 年 1-3 月房企到位资金 25689 亿元，同比下降

26.00%，降幅较上月扩大 1.9pct。其中 1-3 月国内贷款为 4554 亿元，同比下

降 9.1%；自筹资金 8681 亿元，同比下降 14.60%，定金及预付款 7435 亿元，

同比下降 37.50%，个人按揭贷款 3643 亿元，同比下降 41.00%。3 月单月，房

地产开发资金来源中，国内贷款单月同比降幅为 6.3%较上月收窄；与销售相

关的定金及预收款、和个人按揭贷款的的单月同比降幅均扩大至 40%以上，与

销售整体承压关系较大。  

⚫ 投资建议：2024 年 1-3 月销售、开工、竣工等均承压。受到前期高基数等因

素的影响，销售的同比表现依然承压，但 2 月以来，5 年期 LPR 超预期下降，

3 月市场热度较 2 月有所缓解。我们认为在放松政策下，高能级城市楼市或有

得到一定幅度的改善；头部房企展现优秀的运营管理能力具有资金优势，市占

率有望进一步抬升。我们看好：招商蛇口、保利发展、龙湖集团、万科 A、新

城控股、滨江集团；建议关注：1）优质开发：绿城中国、华润置地、中国海

外发展；2）优质物管：中海物业、华润万象生活；3）优质商业：恒隆地产、

大悦城；4）代建龙头：绿城管理控股；5）中介龙头：贝壳-W。  
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⚫ 风险提示：政策推动不及预期的风险、因城施策不及预期的风险、宏观经济
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由于报告期数据与 2023 年已公布的同期数据之间存在不可比因素，本文同比数据均按照累计数据

计算历史数据得来。  

一、销售降幅略微收窄 

2024 年 1-3 月全国商品房销售面积 22668 万方，同比下降 19.4%，降幅较上月收窄 1.1pct；2024

年 3 月单月商品房销售面积 11299 万方，同比下降 18.26%。2024 年 1-3 月全国商品房销售额 21355 亿

元，同比下降 27.60%，降幅较上月收窄 1.70pct；2024 年 3 月单月商品房销售金额 10789 亿元，同比下

降 25.85%。对应的 1-3 月销售均价为 9421 元 /平米，同比下降 10.17%；单月销售均价 9548 元 /平米，

同比下降 9.29%。2 月 5 年期 LPR 超预期下降后，3 月市场热度较 2 月有所缓解。受到前期高基数等因

素的影响，同比数据依然承压。在放松政策下，高能级城市楼市或有望得到一定幅度的改善。  

图1：商品房累计销售面积及同比增速  图2：商品房累计销售额及同比增速 

 

 

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院  资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

分地区看，2024 年 1-3 月，各区域金额的同比降幅均收窄，东北区域的销售金额收窄幅度大。东

部地区销售面积 10192 万方，同比下降 17.1%；中部地区销售面积 5638 万方，同比下降 23.9%；西部

地区销售面积 6103 万方，同比降幅 19.4%；东北地区销售面积 734 万方，同比下降 14.3%。2024 年 1-

3 月，东部地区销售金额 12726 亿元，同比下降 28.8%；中部地区销售额 3878 亿元，同比下降 28.90%；

西部地区销售额 4227 亿元，同比下降 23.10%；东北地区销售额 525 亿元，同比下降 19.3%。东部和中

部区域的销售金额同比降幅较大。  
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图3：分地区商品房累计销售面积同比增速  图4：分地区商品房累计销售额同比增速 

 

 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院  资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

二、投资降幅有所扩大 

2024 年 1-3 月房地产开发投资 22082 亿元，同比下降 9.5%，降幅较上月扩大 0.5pct。3 月单月开

发投资 10240 亿元，同比下降 10.07%。一季度楼市整体尚未修复，房企投资意愿较低。  

图5：房地产开发投资累计完成额及同比增速 

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

开工端：2024 年 1-3 月新开工面积 17283 万方，同比下降 27.8%，降幅较上月缩小 1.90pct。3 月

单月新开工面积 7854 万方，同比下降 25.38%。在 5 年期 LPR 超预期下降和各地政策刺激下，销售略

有改善，房企开工意愿有所修复。  

竣工端：2024 年 1-3 月竣工面积 15259 万方，同比下降 20.7%，同比降幅继续扩大。3 月单月竣

工 4864 万方，同比下降 21.75%。交付高峰期已过，叠加高基数因素的影响，竣工同比表现承压。  
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图6：房屋累计新开工面积及同比增速  图7：房屋累计竣工面积及同比增速 

 

 

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院  资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

三、到位资金降幅扩大 

2024 年 1-3 月房企到位资金 25689 亿元，同比下降 26.00%，降幅较上月扩大 1.9pct。其中 1-3 月

国内贷款为 4554 亿元，同比下降 9.1%；自筹资金 8681 亿元，同比下降 14.60%，定金及预付款 7435

亿元，同比下降 37.50%，个人按揭贷款 3643 亿元，同比下降 41.00%。3 月单月，房地产开发资金来源

中，国内贷款单月同比降幅为 6.3%较上月收窄；与销售相关的定金及预收款、和个人按揭贷款的单月

同比降幅均扩大至 40%以上，与销售整体承压关系较大。  

 

图8：商品房开发资金累计值及同比增速  图9：各项资金来源累计值及同比增速 

 

 

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院  资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

四、风险提示 

政策推动不及预期的风险、因城施策不及预期的风险、宏观经济不及预期的风险、资金到位不及

预期的风险、房价大幅波动的风险。  
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评级标准 

[Table_RatingStandard] 评级标准   评级  说明  

评级标准为报告发布日后的 6 到 12 个月行业指

数（或公司股价）相对市场表现，其中：A 股市

场以沪深  300 指数为基准，新三板市场以三板成

指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对

做市转让标的）为基准，北交所市场以北证 50 指

数为基准，香港市场以摩根士丹利中国指数为基

准。  

行业评级  

推荐：  相对基准指数涨幅 10%以上  

中性：  相对基准指数涨幅在-5%～10%之间  

回避：  相对基准指数跌幅 5%以上  

公司评级  

推荐：  相对基准指数涨幅 20%以上  

谨慎推荐：  相对基准指数涨幅在 5%～20%之间  

中性：  相对基准指数涨幅在-5%～5%之间  

回避：  相对基准指数跌幅 5%以上  

 
[Table_Contacts] 联系 

中国银河证券股份有限公司 研究院 机构请致电： 

深圳市福田区金田路 3088 号中洲大厦 20 层 深广地区： 程  曦  0755-83471683  chengxi_yj@chinastock.com.cn 

苏一耘  0755-83479312  suyiyun_yj@chinastock.com.cn 

上海浦东新区富城路 99 号震旦大厦 31 层 上海地区： 陆韵如  021-60387901  luyunru_yj@chinastock.com.cn 

李洋洋  021-20252671  liyangyang_yj@chinastock.com.cn 

北京市丰台区西营街 8 号院 1 号楼青海金融大厦 北京地区： 田  薇  010-80927721  tianwei@chinastock.com.cn 

唐嫚羚  010-80927722  tangmanling_bj@chinastock.com.cn 

公司网址：www.chinastock.com.cn   
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