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3 月房地产开发投资单月数据已同比转增，预

计二季度房地产业各项指标将继续好转 

2020 年 4 月 17 日 
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3 月房地产开发投资单月数据已同比转增， 

预计二季度房地产业各项指标将继续好转 

 

 

一、2020 年一季度土地成交面积同比下降 22.6%，成交均价同比上涨 5.7% 

1、2020 年一季度全国土地购置面积同比下降 22.6% 

2020 年 1-3 月，房地产开发企业土地购置面积 1969 万平方米，同比下降

22.6%，降幅比 1-2 月份收窄 6.7 个百分点。单月数据来看，3 月全国房地产开

发企业土地购置面积 877 万平方米，环比增长 60.6%，同比下降 12.1%。 

从土地购置面积增速走势看，2016 年 9 月份降幅开始收窄后，曲线持续上

行，到 2017 年初重新回到正增长；此后年初累计增速在 5-13%内震荡上行，11

月同比增速升至 16.3%，为 2012 年 3 月以来的近五年来最高位；12 月有所回调。

2018 年初，土地购置面积同比微降，此后两个月小幅震荡，5月份开始连续回升，

9-12 月份增速高位盘整。2019 年 1-2 月，土地购置面积同比大幅下降，降幅创

2012 年以来新高,3-5 月份低位盘整，6 月份至年底降幅逐渐收窄。受新冠肺炎

疫情影响，多城市土地出让延迟，2020 年 1-2 月全国土地购置面积同比大幅下

核心观点： 

 3 月房地产业多项指标明显转好，其中房地产开发投资单月数据已同比转增。单月数据来看，3

月房企土地购置面积、新开工面积、销售面积等同比降幅均较前两月大幅收窄，说明房地产业

复工复产进度加快，效果显著。3月全国房地产开发投资环比大幅增长 134.3%，同比增长 1.2%。

3 月开发投资数据已实现正增长，说明全国房地产开发投资已经有很明显的好转。 

 西部地区一季度商品房销售情况最好，东北地区最差。从分地区的商品房销售数据来看，一季

度西部地区商品房销售面积同比降幅最小，东北地区和中部地区同比降幅最大，考虑到中部地

区受湖北省影响，实际上东北地区的商品房销售情况更差。 
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降。3月随着全国复工复产速度加快，各地土地出让节奏加快，土地购置面积同

比降幅收窄。预计二季度后土地购置面积同比降幅将继续收窄。 

图 1  全国年初累计土地购置面积同比增速 
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数据来源： 国家统计局、易居研究院 

2、2020 年一季度全国土地购置均价同比上涨 5.7% 

2020 年一季度，全国房地产开发企业土地购置均价 4962 元/平方米，同比

上涨 5.7%，1-2 月为同比下跌 9.8%。2020 年 1-2 月土地购置均价下跌，与去年

同期年初异动大幅上涨导致的基数较高有关，3月土地购置均价由跌转涨恢复正

常。 

图 2  全国房地产开发企业土地购置均价与涨幅 
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二、2020 年一季度房地产开发投资同比下降 7.7%，房屋新开工面积同比下降 27.2% 

1、2020 年一季度全国房地产开发投资同比下降 7.7% 

2020 年 1-3 月，全国房地产开发投资 21963 亿元，同比下降 7.7%，降幅比

1-2 月收窄 8.6 个百分点。1-3 月全国固定资产投资同比下降 16.1%，可见房地

产开发投资同比降幅小于固定资产投资同比降幅。 

单月数据来看，3月全国房地产开发投资 11848 亿元，环比大幅增长 134.3%，

同比增长 1.2%。3 月开发投资数据已实现正增长，说明全国房地产开发投资已经

有很明显的好转。 

从结构来看，住宅投资同比下降 7.2%，办公投资同比下降 10.8%，商业营业

用房投资同比下降 14.8%，住宅投资同比降幅是三类物业中最小的。 

图 3  全国年初累计房地产开发投资同比增速 
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数据来源：国家统计局、易居研究院 

2、2020 年一季度房屋新开工面积同比下降 27.2% 

2020 年 1-3 月，房屋新开工面积 28203 万平方米，下降 27.2%。其中，住宅

新开工面积 20799 万平方米，下降 26.9%。进入 3月以来，企业复工复产速度明

显加快，单月数据来看，3月房屋新开工面积 17833 万平方米，环比增长 243.9%，

同比下降 10.4%。预计二季度房屋新开工面积同比降幅将继续收窄。 

图 4  全国年初累计房屋新开工面积同比增速 
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数据来源：国家统计局、易居研究院 

 

三、2020 年一季度商品房销售面积同比下降 26.3%，成交均价同比上涨 2.2% 

1、2020 年一季度全国商品房销售面积同比下降 26.3% 

2020 年 1-3 月，商品房销售面积 21978 万平方米，同比下降 26.3%，降幅比

1-2 月份收窄 13.6 个百分点。其中，住宅销售面积下降 25.9%，办公楼销售面积

下降 36.2%，商业营业用房销售面积下降 35.1%。单月数据来看，3 月商品房销

售面积环比增长 218.7%，同比下降 14.1%，同比降幅相对 1-2 月已明显收窄，说

明各地 3 月份以来商品房销售已开始逐步恢复。 

从商品房销售面积同比增速走势看，2016 年年初大幅回升，5月以后增速逐

步趋稳回落，全年基本保持 20%以上增速，2017 年增速进一步回落。2018 年 1-4

月份商品房成交面积同比增速继续回落，二季度由于部分二线与三四线城市成交

明显增长，5-7 月商品房成交面积同比增速有所反弹，8 月份至年底商品房成交

面积同比增速再次回落。2019 年 1-2 月商品房成交面积同比开始转跌，3月和 4

月部分城市成交回暖出现“小阳春”，商品房销售面积同比降幅小幅收窄，5 月

份至年底同比降幅一直在 0轴附近小幅震荡，全年同比微降 0.1%。 

受新冠肺炎疫情影响，2020 年 2 月全国大部分城市售楼处关闭，1-2 月全国

商品房销售面积同比大幅下降，3 月随着各地房企复工复产速度加快，商品房销

售逐渐恢复，同比降幅收窄。预计随着商品房销售逐步恢复正常，前期积压的购

房需求也将逐渐释放，二季度商品房销售面积同比降幅将继续收窄。 
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图 5  全国商品房年初累计销售面积同比增速 
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数据来源：国家统计局、易居研究院 

分地区来看，2020 年 1-3 月，东部地区商品房销售面积 8803 万平方米，同

比下降 24.3%，降幅比 1-2 月份收窄 10.6 个百分点；中部地区商品房销售面积

5706 万平方米，下降 32.8%，降幅收窄 12.4 个百分点；西部地区商品房销售面

积 6824 万平方米，下降 21.9%，降幅收窄 19.4 个百分点；东北地区商品房销售

面积 645 万平方米，下降 32.8%，降幅收窄 8.2 个百分点。 

东部地区销售面积同比增速 2016 年初开始大幅回升，且涨幅最大，最先于

2016 年 4 月达到本轮行情最高点，其后震荡下行，于 2018 年初进入负区间并保

持至今，2019 年 2 月年初异动降幅扩大，3-11 月降幅逐渐收窄，12 月降幅小幅

扩大。2020 年 1-2 月东部地区销售面积同比大幅下降，3 月降幅收窄。 

中部地区 2016 年初大幅回升，2016 年全年小幅震荡，基本保持 30%以上的

增速，2017 年 3 月开始震荡下行，2019 年 2 月年初异动进入负区间，3月回正，

4 月和 5 月增速连续收窄，6 月份至年底在 0 轴附近小幅震荡。2 月湖北省基本

处于停工停产状态，受此影响，2020 年 1-2 月中部地区销售面积同比降幅最大，

3月同比降幅收窄。 

西部地区 2016 年初有所回升，此后增速小幅震荡下行，2017 年年初再次大

幅回升，此后震荡下行至今。2020 年 1-3 月销售面积同比降幅是所有地区中最

小的，可见一季度西部地区商品房销售情况仍强于其他地区。 
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东北地区 2017 年 4 月至年底震荡下行，2018 年年初有所回升，此后开始震

荡下行，并于 2018 年 6 月开始进入负区间，2019 年 6-11 月降幅持续小幅收窄，

12 月降幅小幅扩大。2020 年 1-3 月销售面积同比降幅与中部地区相同，大于东

部和西部地区，但中部地区受湖北影响很大，可见东北地区实际商品房销售是四

类地区中最弱的。 

如果不考虑新冠肺炎疫情影响，目前来看，东部地区调整时间最长，2018

年年初以来就一直是同比下降，即将进入探底复苏阶段；中部地区降温时间晚于

东部地区，处于震荡下行过程中；西部地区最晚启动，降温时间也最晚，处于震

荡下行过程中；东北地区处于震荡下行和筑底过程中。 

图 6  分地区商品房年初累计销售面积同比增速 
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数据来源：国家统计局、易居研究院 

新开工面积反映的是未来的楼市供应，假设未来一段时间维持目前的销售水

平，则当前新开工面积与销售面积的比值一定程度上就可视为未来三个季度后的

供求比。从年初累计新开工面积与销售面积的比值来看，2012 年随着楼市的降

温，比值大幅下降，2013年年初季节性异动后继续下降，至2015年年底跌破100%。

2016 年和 2017 年，比值均在 100%以下小幅震荡，即新开工面积低于销售面积。

2018 年以来随着大部分城市库存降低，房企开始补库存，新开工面积与销售面

积的比值回升到 100%以上，并持续走高，维持在 110%-120%左右水平。 

2020 年 1-2 月，受疫情影响，房屋新开工面积和销售面积均大幅下降，由

于销售端通过互联网售房等方式有部分弥补，房屋新开工受到的影响则更大，新

开工与销售面积比值下降。3月随着企业大面积复工复产后新开工面积同比降幅
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大幅收窄，此比值重新转为上升。如果未来销售不能提高的话，供大于求的现象

仍将延续或加剧。 

图 7  年初累计新开工面积与销售面积比值 
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数据来源：国家统计局、易居研究院 

 

2、2020 年一季度全国商品房成交均价同比上涨 2.2% 

2020 年 1-3 月，全国商品房成交均价 9266 元/平方米，同比上涨 2.2%，涨

幅比上月收窄 4.4 个百分点，2019 年 6 月份以来同比涨幅处于小幅震荡下行的

过程中。其中住宅成交均价 9324 元/平方米，同比上涨 4.1%；商业营业用房成

交均价同比下跌 7.3%；办公楼成交均价同比下跌 0.9%。 

分地区来看，东北和东部地区涨幅较高，为 6.6%和 4.6%，西部地区小幅下

跌 0.3%，中部地区同比下跌 4.8%。 

图 8  全国商品房年初累计销售均价同比涨幅 
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数据来源：国家统计局、易居研究院 

 

四、三类物业库存均进入上行周期 

1、商品房待售面积环比小幅下降，办公楼库存创历史新高 

2020 年 3 月末，商品房待售面积 52727 万平方米，比 2 月末下降 0.5%，相

比去年同期增长 2.1%。从三类物业的待售面积走势来看，住宅待售面积 2016 年

初达到最高点，此后 3年多来一直震荡下降，2019 年 12 月末环比出现增长，2020

年 2 月同比也出现增长，3月虽环比小幅下降，但库存拐点大概率已经出现；商

业营业用房待售面积 2017 年初达到最高点后缓慢下降，下降速度小于住宅，3

月末比 2 月末增长 1.3%；办公楼待售面积 2017 年初达到最高点后，基本维持横

盘走势，3月末比 2月末增长 0.5%，库存再创历史新高。 

图 9  全国商品房分物业待售面积 
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数据来源：国家统计局、易居研究院 

现房存销比以“待售面积/现房销售面积”的公式进行计算。两组数据皆来

自统计局，其中待售面积指代现房可售面积；而销售面积按过去一年的月均现房

销售面积计算。 

根据商品房分物业的现房存销比计算可知，2012 年以来，商品住宅现房存

销比走势相对平稳，存销比要远低于商办物业的存销比。2015 年商品房分物业

的现房存销比均处于历年最高水平，其中住宅去化周期基本在 20 个月左右，办

公物业去化周期在 2015 年年初达到 54 个月，2015 年平均也在 46 个月左右，商

业物业去化周期在 2015 年年末达到 59 个月的历史最高点。 

历史数据来看，全国住宅去化周期的最高点是 2015 年 12 月，正是由于 2015

年 12 月中央经济工作会议中将房地产去库存作为重要经济工作目标，地方纷纷

推出了去库存具体措施，尤其是鼓励农民工进城买房和加大棚改货币化安置力度

等两项措施，大大促进了二三四线城市去库存，取得了重大成果。 

2020 年 3 月末，全国商品房现房存销比为 27.1 月，相比 2月末上升 1.8%。

其中，住宅现房存销比为 17.7 月，相比 2月末上升 0.5%；办公楼现房存销比为

51.2 月，相比 2 月末上升 0.2%；商业营业用房现房存销比为 53.2 月，相比 2

月末上升 5.5%。其中办公楼现房存销比自 2018 年 5 月份以来连续震荡上行；商

业营业用房 2018 年 9-12 月连续 4 个月上行，2019 年 2 月份小幅下降后又持续

上升，整体来看均已进入上行通道；住宅现房存销比自 2018 年 8 月以来连续小

幅震荡上行，整体来看存销比已进入上升通道，楼市渐趋供大于求。 

图 10  全国商品房分物业现房存销比 
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数据来源：国家统计局、易居研究院 

五、2020 年一季度房企到位资金同比下降 13.8%  

 2020 年 1-3 月，房地产开发企业到位资金 33566 亿元，同比下降 13.8%，

降幅比 1-2 月份收窄 3.7 个百分点。其中，国内贷款 6716 亿元，下降 5.9%；利

用外资 19 亿元，下降 42.5%；自筹资金 10755 亿元，下降 8.8%；定金及预收款

9542 亿元，下降 22.4%；个人按揭贷款 5228 亿元，下降 7.4%。受疫情影响，1-3

月商品房销售面积同比大幅下降，定金及预收款大幅下降。可以看到，在各类资

金中，国内贷款同比降幅最小，说明年内多次降准和定向降准后，房地产业融资

环境已略转宽松。 

从月度累计情况看，自 2016 年 3 月份大幅回升至正增长区间后，此后几个

月房地产开发企业到位资金同比增速基本平稳，始终保持在 15%左右。2017 年曲

线整体振荡回落，年底下行至 8%附近。2018 年 2 月曲线加速下行，4 月保持回

落态势，为 2016 年 2 月以来最低水平，5 月至 9 月小幅震荡上行，10 月至 12

月小幅下行。2019 年 2 月大幅下行,3 月和 4 月上行，5 月至年底小幅震荡。受

疫情影响，2020 年 2 月曲线大幅下行，3月小幅上行。 

图 11  全国年初累计房地产开发企业到位资金同比增速 
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数据来源：国家统计局、易居研究院 

从企业到位资金与房地产开发投资同比增速情况看，根据 2013 年及其前后

年份两曲线对比情况，当企业到位资金增速大于开发投资增速时，预示着房地产

市场步入较快发展通道，而当前两曲线自 2015 年底完成交叉后，2016 年 1-2 月
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份年初异动，1-3 月份再次交叉，此后开口较大，基本平稳。2017 年开口逐渐缩

小，年底两条曲线粘合。从 2018 年 1-2 月开始，房地产开发投资同比增速超过

企业到位资金同比增速，两条曲线形成剪刀差，这一趋势延续至今，2020 年 3

月开口为 6.1 个百分点。 

疫情发生以来，央行已多次向市场释放流动性，市场资金成本走低，融资环

境相对去年更宽松。从 3 月单月数据来看，房企国内贷款同比增长 0.5%，在境

内沪深两市及银行间债券融资同比增长 74.14%，缓和了由于定金和预收款大幅

下降导致的房企资金紧张局面。但年后央行已多次强调“房住不炒”，预计短期

内融资政策也难以大幅放松。 

图 12  对比企业到位资金同比增速与房地产开发投资同比增速 
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房地产开发企业到位资金同比增速 房地产开发投资同比增速
 

数据来源：国家统计局、易居研究院 

六、预计二季度全国多项指标降幅将继续收窄 

2020 年一季度，受新冠肺炎疫情影响，全国房地产业多项指标大幅下降。

其中，房地产开发企业土地购置面积同比下降 22.6%，土地购置均价同比上涨

5.7%；房地产开发投资同比下降 7.7%，房屋新开工面积同比下降 27.2%；商品房

销售面积同比下降 26.3%，成交均价同比上涨 2.2%；商品房库存相比 2019 年年

底小幅增长，库存拐点极有可能已经出现。 

近日，央行金融市场司司长邹澜表示，2016 年以来，央行为抑制资金过度

流向房地产行业做了一些工作，取得比较明显的效果。房地产行业特点是资本密

集型行业，而且周期很长，央行一直非常注重政策的稳定性、连续性和一致性。
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房地产市场的“三稳”（稳地价、稳房价、稳预期）基调中，稳预期尤其重要，

预期不稳反而对经济伤害更大，下一步还是按照中央总体要求和精神，围绕“三

稳”目标做好工作。目前来看，在“房住不炒”大基调不变的情况下，房地产业

融资环境短期内还不会大幅放松。疫情发生以来，虽然已有不少城市出台新政支

持房地产行业，主要目的是为了稳楼市，多地发布的刺激需求端政策出现“一日

游”，说明目前政策面仍难放松。 

住建部数据显示，截至 4 月 1 日，全国房屋建筑和市政基础设施工程在建

项目复工率为 85%，全国售楼处复工率达 92.7%。预计二季度商品房销售面积、

土地成交面积、房地产投资、新开工面积等指标降幅将继续收窄。 
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