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中国中国中国中国：：：：中国人民银行出手救市中国人民银行出手救市中国人民银行出手救市中国人民银行出手救市 
 
中国人民银行着手支持房地产市场中国人民银行着手支持房地产市场中国人民银行着手支持房地产市场中国人民银行着手支持房地产市场 

 

• 中国人民银行于上周二（9 月 30 日）宣布，将放宽按揭贷款及其他房地产相关措施，以作为其刺激中国房

地产市场的最直接的方式之一。自 2010 年启动住房限购政策以来，中国房价一直承受压力。这些住房限购

措施通常表现为限制房价、限制购买多套住房以及提高按揭贷款和首付款的要求。这些紧缩措施随后蔓延至

二三线城市，力图抑制过度需求和价格上涨。 

 

• 由于整体经济增速放缓，中国房价从 2014 年第一季度末开始不断承受越来越大的下行压力。例如，今年 8

月份 70 个城市中，房价环比下降的城市已从 64 个上升至 68 个。相比之下，2013 年 11 月至 2014 年 3 月期

间平均每月只有大约 3 个房价下降的城市，下降幅度不小。 

 

• 作为对此类下行压力的回应，早在 2014 年 4 月就已经有迹象表明，以无锡为首的中国小城市相继放宽房地

产市场，而这显然得到了中央政府的默许。 

 

• 例如，安徽铜陵和浙江宁波开始为首次购房者提供税务补贴，并将精选购房者的首付款比例从 30％下调至

20％。在随后的几个月，越来越多的城市加入了他们的阵营。这与 2011 年的情况不同，当时中央政府迫使

广东佛山扭转先前决定，以部分缓解佛山的房地产限购政策。 

 

• 目前，在 46 个实施限制性政策的城市当中，只有四个一线城市（北京、上海、广州和深圳）坚持限购令。

因此，中国人民银行最新的措施应被视为是对过去六个月所取得之进展的一种正式推进措施。 

 

放宽按揭贷款和相关措施放宽按揭贷款和相关措施放宽按揭贷款和相关措施放宽按揭贷款和相关措施：：：：    

 

概括地说，中国人民银行采取了以下最新措施： 
 

1） 第二套住房购买者现在可以被视为首次购房者，可以获得较低的首付款比例和按揭贷款利率。为了获

得该资格，住房购买者必须还清现有房屋的现有按揭贷款，从而使自己可以享受到首套房措施，如30%

的最低首付款比例，贷款利率下限为贷款基准利率的七成（相比较而言，非首次购房者的首付款比例

不低于60%，按揭贷款利率不低于基准利率的1.1倍）。 

 

2） 鼓励银行通过发行住房按揭贷款支持证券及其他专项金融债券等多种措施为其按揭投资组合筹集资

金，以满足首次购房或更高的其他需求。 
 

3）鼓励金融机构以合理的额度和风险参数贷款给房地产开发商，通过债券融资增加融资渠道，并开展房

地产投资信托基金试点。 
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4） 措施的主要动力于中国人民银行声明的第一段中便有所显现：敦促银行提供更有力的支持，以对保障

性住房和棚户区重建增加财政支持（包括允许贷款期限长达25年之久），以及将地方政府协调的重建

贷款归入 “经济发展”类别，以享受优惠的监管待遇。 
 
这项最新举措代表的是中央政府本年度首次采取的有力行动。在宣布之前，中央政府已在很大程度上放宽地方

政府对房价大幅波动和炒作的抑制，同时允许贷款银行提供更多的按揭贷款。 

 

堪萨斯城联邦储备银行在8月份出具的一份报告（《中国增速放缓的房地产市场和GDP增长》，2014年8月，

http://www.kc.frb.org/publicat/research/macrobulletins/mb14Nie-Cao0825.pdf）中强调了管理当前中国经济增

长的困难。该报告建议，鉴于房地产行业约占中国GDP的15％，如果房地产投资增长速度保持在2014年第一

季度的11％，而不是2013年的17％，则在没有任何刺激措施的情况下，将使中国的GDP增速将放缓至6.8％，

远低于7.5％的官方目标。 
 

这项最新宣布是对近期非地产行业增长放缓的回应，如制造业（占中国GDP的30％以上）采购经理人指数徘徊

在50左右。虽然这些措施对整体经济是否会产生显著影响还有待观察，但可以预期的是，硬着陆的风险已进一

步降低。 
 

目前，我们预测2014年和2015年的全年经济增速分别为7.4%和7.5％。由于该类有针对性的措施看似是首选工

具，因此我们也预期中国的利率政策暂时不会发生改变。我们预计大型银行的存款准备金率保持在20％且存贷

款基准利率分别维持3％和6％不变。同时，我们维持2014年年底美元兑人民币汇率6.10的预测。 
 

由于中国大陆正在欢度国庆黄金周假期（10月1日至7日）且香港也在过国庆日（10月1至2日），市场反应最早

只会在周五(10月3日)出现。不过，最新消息应该会利好房地产开发商及其他房地产和住房相关行业。 

 

有关中国人民银行宣布的更多详情可访问：
http://www.pbc.gov.cn/publish/goutongjiaoliu/524/2014/20140930160525301502298/2014093016052530150
2298.html 
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