
 

 

 
◆ 中国央行正在推动一项针对保障性住房的金融支持计划，以提

振房地产行业 

◆ 尽管这些措施可能需要一些时间才能见效，但进一步的支持措

施可能会陆续出台，以更好地稳定该行业 

◆ 与此同时，对设备更新和消费品以旧换新的政策继续支持投资

增长 

中国数据回顾（2024 年 5 月）1 

• 得益于基数效应有所缓解、服务消费持续强劲以及以旧换新计划的推动，5 月份

社会消费品零售总额按年增长 3.7%。相应地，这也反映了 5 月份劳动节假期期

间的旅游活动已经超过了疫情前水平。此外，最近推动的消费升级政策，例如鼓

励消费者将耐用消费品以旧换新为新款更节能产品，也起到了促进作用。 

• 工业增加值在 5 月份放缓至按年增长 5.7%。高端制造业仍然是亮点，增加值按年

增长 10.0%，计算机和通信设备制造业增加值按年增长 14.5%。交通运输设备制

造业亦表现强劲，铁路、船舶、航空航天和其他交通运输设备增加值按年增长

11.8%，增速达到两位数。汽车制造业增加值也按年增长 7.6%。 

• 由于房地产行业的持续拖累，5 月份固定资产投资按年增速放缓至 3.4%。尽管最

近出台了一系列房地产相关政策放宽措施，但房地产相关投资仍加速下降，按年

下降 11%，同时主要住房销售量按年下降 23%。我们预计新政策仍需要一段时间

才会见效，如有需要，可能还会有更多措施出台，以帮助稳定该行业。 

• 5 月份消费价格指数按年涨幅维持在 0.3%不变，尽管按月涨幅略有回落，下跌

0.1%。这主要是由于核心消费价格指数走弱，可能反映出消费需求增长有所放

缓。然而，猪肉价格大幅上涨。与此同时，受全球商品价格回升和基数效应的推

动，生产价格指数按年降幅收窄至 1.4%，复苏乏力的房地产行业仍是不利因素。 

• 出口在 5 月份按年增长 7.6%，较 4 月份的 1.5%显著加快，这可能是由于更有利

的基数效应和海外需求的复苏。与此同时，受商品需求增长放缓的影响，进口按

年增速放缓至 1.8%。尽管净出口有所改善，但我们认为今年国内需求仍将是主要

增长动力。 

 
1 资料来源：万得资讯、汇丰银行 
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政策大力扶持房地产和投资增长 

房地产：新的 3,000 亿元人民币保障性住房再贷款计划正在推进 

6 月 12 日，中国人民银行召开会议，讨论推进保障性住房再贷款计划的事宜——此项金融支持旨

在加快未售出住房库存的销售。中国人民银行行长表示，有意愿使用该计划的地方政府，可通过

建立工作机制及在地方权限内安排适当的财税政策支持，以推动该计划。 

中国人民银行还制定了未售出住房收购规则，以确保适当有效地实施 3,000 亿元人民币再贷款计

划。其中规定，一个城市政府选定不超过两家地方国有企业作为收购主体，选择的国有企业必须

符合商业银行授信要求（中国人民银行，6 月 12 日）。与此同时，此前的 1,000 亿元人民币租赁

住房再贷款计划将并入新的保障性住房再贷款计划（新华社，6 月 13 日）。 

然而，新的房地产措施仍需要一段时间才会见效。高频数据及近期疲软的经济活动数据表明，房

地产行业仍面临压力，可能需要更多支持来帮助稳定该行业。各级城市的主要住房销售仍低于历

史水平，尽管大城市的二手房销售有所回升，显示出一定的复苏迹象（详见图 1 和图 2）。 

   

1. 端午节假期后新房销售有所回升  2. 一线城市新房销售仍低于历史水平 

 

 

 

资料来源：万得资讯、汇丰银行  资料来源：万得资讯、汇丰银行 

   

 

投资：各省推出设备更新和消费品以旧换新政策 

国家发展和改革委员会（国家发改委）于 6 月 18 日召开会议，强调对设备更新和消费品以旧换

新的持续政策支持。国家发改委表示，今年 1 至 5 月份设备工器具购置投资按年增长 17.5%，对

全部投资增长贡献超过 50%。 

与此同时，1 至 5 月份，主要电商平台家电以旧换新销售额增长超过 80%。这反映了 5 月份家电

销售强劲反弹，按年增长 13%。国家发改委表示，将会同有关部门加大政策支持力度，目前已有

31 个省份公布了实施方案（国家发改委，6 月 18 日）。 

许多省份正在加强财税支持，以减轻企业更新设备的压力。河南、黑龙江、浙江等省份近日公布

了设备更新和消费品以旧换新的财政支持政策，包括贷款利息补贴、财政补贴、技术改造补贴和

政府性基金投资（财新网，6 月 17 日）。 

 

0

200

400

600

800

1000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

2023 2022 2021
2020 2019 2024

30个主要城市住房销售，千平方米，7

天移动平均值

6月17日

0

50

100

150

200

250

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

2023 2022 2021
2020 2019 2024

一线城市住房销售，千平方米，7天移

动平均值

6月17日

中国人民银行正在推动保障性住

房贷款 

这些措施需要一段时间才会见效 
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即将发布的中国主要经济数据  A 股主要指数表现* 

日期 指标 前值 

6 月 29日 国家统计局制造业采购经理人指数 49.5 

6 月 30日 财新制造业采购经理人指数终值 51.7 

7 月 2 日 财新服务业采购经理人指数 54.0 

7 月 9 日 生产价格指数 (PPI) 按年增长 -1.4% 

7 月 9 日 消费价格指数 (CPI) 按年增长 0.3% 

7 月 11日 出口按年增长 7.6% 

7 月 11日 进口按年增长 1.8% 

7 月 14日 社会消费品零售总额按年增长 3.7% 

7 月 14日 国内生产总值按年增长 5.3% 

7 月 21日 1 年期贷款市场报价利率 - 

7 月 21日 5 年期贷款市场报价利率 - 
 

  目前 年初至今 过去 1 年 

上证综指 3,030 1.86% -7.43% 

深证综指 1,702 -7.37% -18.28% 

沪深 300 3,546 3.34% -10.54% 
 

资料来源：Refinitiv Eikon  *过往表现不代表未来回报 

资料来源：Refinitiv Eikon。截至 2024年 6月 17日收盘 
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披露附录 

1 本报告发布日期为 2024 年 6 月 19 日。 

2 除非本报告中列明不同日期及／或具体时间，否则本报告所载的所有市场数据均截至 2024 年 6 月 18 日收市时间。 

3 汇丰设有识别及管理与研究业务相关的潜在利益冲突的制度。汇丰分析师及其他从事研究报告编制和发布工作的人员有独立

于投资银行业务的汇报线。研究业务与投资银行及自营交易业务之间设有信息隔离墙，以确保机密及／或价格敏感信息得到

妥善处理。 

4 您不得出于以下目的使用本文件中的任何信息作为参考：(i) 决定贷款协议、其它财务合约或金融工具项下的应付利息，或其

他应付款项，(ii) 决定购买、出售、交易或赎回金融工具的价格，或金融工具的价值，及／或 (iii) 衡量金融工具的表现。 

5 本报告为汇丰环球研究发布的英文报告的中文翻译版本。香港上海汇丰银行有限公司、汇丰银行（中国）有限公司、加拿大

汇丰银行和汇丰金融科技服务（上海）有限责任公司已采取合理措施以确保译文的准确性。如中英文版本的内容有差异, 须以

英文版本内容为准。  
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