
摘要

一季度中国 GDP 同比增长 5.3%，好于市场预期的 4.9%，

环比增长 1.6%，接近 2019 年一季度 GDP 的环比增长 1.7%，

一季度中国经济开局良好。1-3 月全国固定资产投资同比增长

4.5%，好于市场预期的 4.4%和 1-2 月的 4.2%。1-3 月广义基建

投资（含电力）同比增长 8.75%，1-2 月同比增长 8.96%，2023

年全年增长 8.24%。1-3 月制造业投资同比增长 9.9%，1-2 月同

比增长 9.4%，2023 年全年增长 6.5%。1-3 月全国房地产开发

投资同比下降 9.5%，降幅较 1-2 月同比下降 9.0%扩大，2023

年全年同比下降 9.6%。一季度制造业投资增长靓丽，基建投

资保持平稳，房地产投资降幅扩大。

1-3 月份，全国新建商品房销售面积同比下降 19.4%，1-2

月份下降 20.5%，近期房地产销售数据仍不乐观。3 月份规模

以上工业增加值同比实际增长 4.5%，不及市场预期的 5.3%。3

月份社会消费品零售总额同比增长 3.1%，不及市场预期的

4.8%。一季度服务零售额同比增长 10.0%，服务消费增长较快。

3 月全国城镇调查失业率 5.2%，比上月和上年同月均下降

0.1 个百分点。中国 3 月以美元计价出口同比下降 7.5%，不及

市场预期的同比下降 2.1%，1-3 月出口累计同比增长 1.5%。

一季度中国经济增长 5.3%，达到了两会的全年预期增长

目标 5%左右，二季度政策增加逆周期调节力度的必要性相对

减弱。3 月消费温和增长，出口增速同比回落，投资表现良好，

同时房地产投资和销售仍然偏弱，近期国际地缘政治波动加

大，原油和黄金价格上涨，二季度仍需保持一定的逆周期政策

调节力度。
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4 月 16 日国家统计局公布 2024 年一季度中国 GDP 同比增长 5.3%，好于市场预期的 4.9%，去年

四季度同比增长 5.2%。今年一季度 GDP 环比增长 1.6%，接近 2019 年一季度 GDP 环比增长 1.7%、

2018 年一季度 GDP 环比增长 1.8%。一季度中国经济开局良好。

2024 年 1-3 月全国固定资产投资同比增长 4.5%，好于市场预期的 4.4%和 1-2 月的 4.2%。1-3 月

民间固定资产投资同比增长 0.5%，也好于 1-2 月的同比增长 0.4%。分类来看，1-3 月广义基建投资

（含电力）同比增长 8.75%，1-2 月同比增长 8.96%，2023 年全年增长 8.24%。1-3 月制造业投资同比

增长 9.9%，1-2 月同比增长 9.4%，2023 年全年增长 6.5%。1-3 月全国房地产开发投资同比下降 9.5%，

降幅较 1-2 月同比下降 9.0%有所扩大，2023 年全年同比下降 9.6%。一季度制造业投资增长靓丽，基

建投资保持平稳，房地产投资降幅扩大。

1-3 月份，全国新建商品房销售面积 22668 万平方米，同比下降 19.4%，1-2 月份同比下降 20.5%，

2023 年同比下降 8.5%。1-3 月份新建商品房销售额 21355 亿元，下降 27.6%，1-2 月份同比下降 29.3%，

2023 年同比下降 6.5%。一季度新建商品房销售面积同比降幅较大，有去年一季度房地产销售小阳春

的因素。3 月份 30 大中城市商品房成交面积同比下降 47%，4 月上半月 30 大中城市商品房成交面积

同比下降 46%，新房销售仍在寻底过程中。

图 1 30 大中城市商品房成交面积
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1-3 月份房地产开发企业到位资金同比下降 26.0%，1-2 月份同比下降 24.1%，2023 年同比下降

13.6%。1-3 月份国内贷款下降 9.1%，自筹资金下降 14.6%，定金及预收款下降 37.5%，个人按揭贷

款下降 41.0%，对比 2023 年全年的相应数据分别为-9.9%、-19.1%、-11.9%、-9.1%，可以发现今年一

季度房地产企业国内贷款和自筹资金的同比降幅缩窄，与政策推动房地产融资协调机制的落地见效



有关，但同时定金及预收款和个人按揭贷款同比降幅扩大，核心还是销售下滑的影响。

1-3 月份房屋新开工面积 17283 万平方米、同比下降 27.8%，1-2 月份同比下降 29.7%。1-3 月份

房地产施工面积 678501 万平方米、同比下降 11.1%，1-2 月份同比下降 11.0%。1-3 月份房地产竣工

面积 15259 万平方米、同比下降下降 20.7%，1-2 月份同比下降 20.2%。与 2023 年全年房地产竣工面

积同比增长 17%不同，是因为去年保交楼政策的实施推动已销售项目实现竣工同比增长，今年当这

类项目减少之后，则房地产竣工面积同比出现回落。过去的两年新开工面积连续回落，而竣工面积

相对变化较小，今年很有可能出现竣工面积同比下滑超过新开工面积同比下降速度，与竣工相关的

一些后房地产产业可能会受到一些影响。

中指研究院指出，核心城市春节后新房市场活跃度温和回升，二手房市场表现仍好于新房，重

点 11 城二手房成交量连续 5 周环比增长。重点城市二手房市场表现出以价换量，如果未来成交量可

以扩大，则有利于新房市场成交量企稳。3 月 22 日召开的国常会提出要进一步优化房地产政策，持

续抓好保交楼、保民生、保稳定工作，进一步推动城市房地产融资协调机制落地见效，系统谋划相

关支持政策。房地产市场仍然是影响内需的重要方面，房地产市场的变化值得持续关注。

3 月份规模以上工业增加值同比实际增长 4.5%，不及市场预期的 5.3%，1-2 月份为 7.0%。从环

比看，3 月规模以上工业增加值比上月下降 0.08%，过去 5 年 3 月工业增加值环比均未出现过负值，

2 月份环比增长 0.40%。3 月制造业 PMI 生产指数为 52.2%，2 月为 49.8%；3 月制造业 PMI 新订单指

数 53%，2 月为 49%；3 月制造业 PMI 生产指数和新订单指数明显扩张，与工业增加值环比数据表现

的有些不一致，具体原因有待进一步探寻。

图 2 工业增加值:环比:季调 与 制造业 PMI 生产指数
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一季度，服务业增加值同比增长 5.0%。3 月份，全国服务业生产指数同比增长 5.0%，1-2 月份

同比增长 5.8%。3 月份，社会消费品零售总额同比增长 3.1%，不及市场预期的 4.8%，1-2 月份同比

增长 5.5%。3 月社会消费品零售总额环比增长 0.26%，2 月环比增长 0.01%，1 月环比增长 0.03%。

一季度，服务零售额同比增长 10.0%。一季度消费温和增长，服务消费增长较快。

3 月全国城镇调查失业率 5.2%，比上月和上年同月均下降 0.1 个百分点。3 月 31 个大城市城镇

调查失业率为 5.1%，与 2 月份持平。一季度城镇居民人均可支配收入同比名义增长 5.3%，实际增长

5.3%，与一季度 GDP 同比增长 5.3%一致。一季度城镇居民人均消费性支出名义增长和实际增长均为

同比增长 7.7%。我们计算一季度城镇居民人均消费性支出占人均可支配收入的 59%，略高于去年一

季度的 58%，但仍低于 2019 年一季度的 62%，城镇居民消费倾向仍相对谨慎，相应的一季度社零同

比增速 4.7%也比较温和。

中国 3 月以美元计价出口同比下降 7.5%，不及市场预期的同比下降 2.1%，1-3 月出口累计同比

增长 1.5%。3 月出口同比下降有去年 3 月基数高的因素，去年 3 月同比增长 10.86%。近日世界贸易

组织（WTO）发布，2023 年全球出口总值 23.8 万亿美元，同比下降 4.6%。2023 年我国的出口国际

市场份额为 14.2%，与 2022 年基本持平，连续 7 年保持全球货物贸易第一大国地位。WTO预测今年

的全球贸易反弹，推测 2024 年全球货物贸易量会增长 2.6%。中国海关贸易景气调查结果显示，3 月

份反映出口、进口订单增加的企业比重均较上月明显提升。海关总署预计二季度我国进出口持续向

好，上半年基本保持在增长通道。

一季度中国经济增长 5.3%，达到了全国两会的全年预期增长目标 5%左右，一季度经济增长数

据良好，相对来说，二季度政策加大逆周期调节力度的必要性就会削弱。从 3 月的数据来看，3 月

消费温和增长，出口增速同比回落，投资表现良好，同时房地产投资和销售仍然偏弱，近期国际地

缘政治波动增大，原油和黄金价格上涨，二季度仍需保持一定的逆周期政策调节力度。
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