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                                                   即時觀點 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2026 年 9 月 30 日 

 

潤物無聲  

 

談論樓市，往往希望與焦慮交織，令人患得患失。正因如此，針對樓市的寬鬆政策，才

成為愛國者與實用主義者皆可借重的政策槓桿。 

 

正值國慶長假前夕，財政部、人民銀行與金融監管總局聯合宣布，首次置業人士可按未

償貸款本金獲得每年 1 個百分點的利息補貼。只要住宅建築面積不超過 120 平方米、總

價低於 150 萬元人民幣的房貸，將符合補貼資格。 

 

補貼期上限為五年，實質上將 30 年期房貸利率由 3.1%壓低至 2.9%。儘管該利率仍高於

百城 2.45%的租金回報率，但新政已消除明顯、直至今年年初仍揮至不去的下行風險。

或許，當下正是著手研判樓市底部的時機。 

林俊泓 , CFA  

硏究主管 

ryan. lam@shacombank.com.hk  

+852 2841 5283 

劉卓男  

財資硏究經理 

marco.lau@shacombank.com.hk  

+852 2841 5450 

 

 

 

 

 

 

 國慶長假前夕，財政部、人民銀行與金融監管總局聯合宣布，首次置業人士可按未償貸

款本金獲得每年1個百分點的利息補貼。 

 儘管按揭利率仍高於百城2.45%的租金回報率，但新政已消除明顯、直至今年年初仍揮

至不去的下行風險。 

 為免陷入「大水漫灌」，又不致背負貽誤時機，當局將巧妙出手，將針對戰略領域的抵

押補充貸款利率下調25個基點至1.5%。 

 資金調動提速，或可提升市場對政策敘事變化的敏感度。  
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進一步寬鬆可謂進退兩難：既要顧及廣度，又須考慮時效。全面刺激反覆出台，市場已

然麻木，降準亦然；消費券發放更需審慎權衡，投資者時而對姍姍來遲的落實速度頗有

微詞。為免陷入「大水漫灌」，又不致背負貽誤時機，當局巧妙出手，將針對戰略領域，

包括「六張網」的抵押補充貸款利率下調 25 個基點至 1.5%。資金調動提速，或可提升市

場對政策敘事變化的敏感度。 

  

圖表 1: 按揭利率 (%) 

 

 資料來源: 萬得、上海商業銀行 

圖表 1: 百城住宅租金收益率 (%) 

 

 資料來源: 萬得、上海商業銀行 
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近期硏究報告  

雄鷹展翅                           2026 年 9 月 17 日 

調控之後                  2026 年 9 月 4 日 

背城借一                2026 年 8 月 24 日 

無為有處有還無                 2026 年 8 月 20 日 

漫長的告別                2026 年 7 月 28 日 

月是故鄉明                2026 年 7 月 20 日 

浩瀚無垠                     2026 年 7 月 2 日  

諱莫如深                2026 年 6 月 18 日 

風雨如磐                2026 年 6 月 11 日 

 出師未捷                  2026 年 6 月 1 日 

懲前毖後                2026 年 5 月 20 日 

典型干預主義               2026 年 5 月 12 日 

大智若愚                2026 年 4 月 30 日 

摩拳擦掌                2026 年 4 月 29 日 

止息干戈                2026 年 4 月 23 日 

浩劫降臨？                2026 年 4 月 15 日 

閉門造車                2026 年 3 月 31 日 

風雲色變                2026 年 3 月 25 日 

曠日持久                2026 年 3 月 19 日 

獨樹一格                2026 年 3 月 16 日 

特式悲劇                  2026 年 3 月 4 日 

方艾未興                2026 年 2 月 26 日 

柿子挑軟                2026 年 2 月 12 日 

否極泰來                  2026 年 2 月 3 日 

不動如山                2026 年 1 月 29 日 

明目張膽                2026 年 1 月 22 日 

 

 

https://www.shacombank.com.hk/eng/main/commentary_pdf/20260917.pdf
https://www.shacombank.com.hk/tch/main/commentary_pdf/20260904.pdf
https://www.shacombank.com.hk/tch/main/commentary_pdf/20260824.pdf
https://www.shacombank.com.hk/tch/main/commentary_pdf/20260820.pdf
https://www.shacombank.com.hk/tch/main/commentary_pdf/20260728.pdf
https://www.shacombank.com.hk/tch/main/commentary_pdf/20260720.pdf
https://www.shacombank.com.hk/tch/main/commentary_pdf/20260702.pdf
https://www.shacombank.com.hk/tch/main/commentary_pdf/20260618.pdf
https://www.shacombank.com.hk/tch/main/commentary_pdf/20260611.pdf
https://www.shacombank.com.hk/tch/main/commentary_pdf/20260601.pdf
https://www.shacombank.com.hk/eng/main/commentary_pdf/20260520.pdf
https://www.shacombank.com.hk/tch/main/commentary_pdf/20260512.pdf
https://www.shacombank.com.hk/tch/main/commentary_pdf/20260430.pdf
https://www.shacombank.com.hk/tch/main/commentary_pdf/20260429.pdf
https://www.shacombank.com.hk/tch/main/commentary_pdf/20260423.pdf
https://www.shacombank.com.hk/tch/main/commentary_pdf/20260415.pdf
https://www.shacombank.com.hk/tch/main/commentary_pdf/20260331.pdf
https://www.shacombank.com.hk/tch/main/commentary_pdf/20260325.pdf
https://www.shacombank.com.hk/tch/main/commentary_pdf/20260319.pdf
https://www.shacombank.com.hk/tch/main/commentary_pdf/20260316.pdf
https://www.shacombank.com.hk/tch/main/commentary_pdf/20260304.pdf
https://www.shacombank.com.hk/tch/main/commentary_pdf/20260226.pdf
https://www.shacombank.com.hk/tch/main/commentary_pdf/20260212.pdf
https://www.shacombank.com.hk/tch/main/commentary_pdf/20260203.pdf
https://www.shacombank.com.hk/tch/main/commentary_pdf/20260129.pdf
https://www.shacombank.com.hk/tch/main/commentary_pdf/20260122.pdf
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注意事項– (投資附帶風險) 

以下風險披露聲明不能披露所有涉及風險，亦不會考慮本行概不知情的情況。投資涉及風險，投

資者可能須承受重大損失。證券、基金、債券、及其他金融工具之價格及收益或外匯匯率可升可

跌，甚至變成毫無價值。買賣投資產品未必一定能夠賺取利潤，反而可能會招致損失。過往業績

並不代表將來的表現，基於個別巿場情況，部分投資或不能即時變現。在決定作出任何投資前，

客戶請細閱相關的銷售檔，以瞭解更多資料，包括但不限於風險因素。本檔所述的產品未必適合

所有客戶。投資決定是由客戶自行作出的，但客戶不應投資在投資產品，除非仲介人於銷售該產

品時已向客戶解釋經考慮客戶的財務狀況、投資經驗及目標後，該產品是適合閣下的。客戶不應

只跟據本檔作任何投資決定，而須自行評估本檔所載資料，並考慮該等投資是否適合客戶本身的

特定財政狀況、投資經驗及投資目標。客戶如對此資料或有關銷售文件有任何疑問，應就有關投

資的法律、法規、稅務、投資及財務可能產生的後果尋求獨立及專業的意見(包括本地及海外投資

可能涉及的遺產稅及紅利預扣稅及其他稅務責任等)，以確保客戶明白該等投資的性質及風險，從

而考慮該等投資是否為適合客戶的投資。 

 

證券投資風險：證券價格有時可能會非常波動。證券價格可升可跌，甚至變成毫無價值。買賣證

券未必一定能夠賺取利潤，反而可能會招致損失。投資附帶風險，過往業績並不代表將來的表現，

基於巿場情況，部分投資或不能即時變現。客戶透過滬港通及深港通投資A股前，應確保已閱讀

及充分瞭解本行滬股通/深股通服務資訊，包括有關詳情、交易細則、風險、收費、限制及注意事

項。詳情請向本行職員查詢。 

 

基金投資風險：基金價格有時可能會非常波動。基金價格可升可跌，甚至變成毫無價值。買賣基

金未必一定能夠賺取利潤，反而可能會招致損失。投資附帶風險，過往業績並不代表將來的表現，

基於巿場情況，部分投資或不能即時變現。在決定作出任何投資前，客戶請細閱相關的基金銷售

檔，以瞭解基金更多資料，包括但不限於風險因素。客戶須謹慎考慮該基金是否適合客戶自身的

財務狀況、投資經驗及目標。有關基金之詳情，請參閱基金說明書。基金之認購須受現行監管規

定及本行條款及細則所約束。本行分銷產品發行人/基金管理公司的基金，而有關基金是產品發行

人/基金管理公司而非本行的產品。對於本行與客戶之間因銷售過程或處理有關交易而產生的合資

格爭議（定義見金融糾紛調解計劃的金融糾紛調解的中心職權範圍），本行將與客戶進行金融糾

紛調解計劃程式；然而，對於有關產品的合約條款的任何爭議應由產品發行人/基金管理公司與客

戶直接解決。 

 

債券投資風險：債券投資並非銀行存款，且帶有風險，亦可能導致本金的損失。客戶應注意，投

資於以非本土貨幣結算的債券將受匯率波動的影響，可能導致本金出現虧損。除非其保證已列明

於有關之章程中，否則一般投資並未獲得本行的任何保證或擔保。債券價格有時可能會非常波動。

債券價格可升可跌，甚至變成毫無價值。買賣債券未必一定能夠賺取利潤，反而可能會招致損失。

投資附帶風險，過往業績並不代表將來的表現，本行並不保證債券存有二手市場，基於巿場情況，

部分投資或不能即時變現。在決定作出任何投資前，客戶請細閱相關的債券銷售檔，以瞭解更多

資料，包括但不限於風險因素。 

 

人民幣現時不可自由兌換，其每日之兌換金額均受中國內地及香港之監管機構所限。將境外人民

幣(CNH)兌換為境內人民幣(CNY)是一項貨幣管理程式，須遵守由中國政府實施的外匯管制政策
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及限制。概無保證人民幣不會在某個時間貶值。人民幣產品受匯率波動而產生獲利機會及虧損風

險。客戶如將涉及的人民幣資金兌換為港幣或其他外幣，可能受人民幣匯率的變動而蒙受虧損。

外幣投資受匯率波動影響，可能帶來虧損風險。客戶應注意投資海外投資產品時的貨幣風險及如

將外幣兌換為港幣或其他外幣時，可能因外幣匯率變動而蒙受虧損。投資產品的回報以該產品基

本貨幣計算。如客戶的本土貨幣與投資產品的基本貨幣或參考貨幣不同，匯率變動或會減低客戶

的投資得益或擴大客戶的投資損失。 

 

本檔由上海商業銀行有限公司刊發及完全擁有。本檔所表達的預測及意見只為一般的市場評論，

並不構成投資意見或保證回報。上海商業銀行有限公司及其聯繫公司及/或其高級職員、董事、代

理人及僱員可以其名義買賣，可能有持倉於所有或任何於本檔中提及的外匯，證券或投資項目。

上海商業銀行有限公司可能會就該等證券提供投資服務或承銷該等證券，及會就該等證券而提供

的服務賺得傭金或其他費用。客戶進行任何交易前，應先考慮有關經濟利益及風險，並顧及法律、

法規、信貸、稅務及財務等事宜，以決定是否適合作出投資。本檔所載之資料及任何意見，並不

代表上海商業銀行有限公司以主理人或代理人身份邀請或提請任何人士購買或沽售任何外匯、證

券、基金、期貨、期權或其他金融工具、或提供任何投資意見或服務。 

 

雖然本檔所提供之資料，均來自本銀行認為可靠的資料來源，但本銀行不能亦不會保証或承諾此

等資料俱為平確、有效、可靠、及時或完整。上海商業銀行有限公司並不保証此等資料適合在某

一特定用途， 或對此負上任何謹慎責任; 亦不會對任何人因使用本檔所提供之資料， 或此等資料

的失確或遺漏而引致的直接或間接損失負上任何民事侵權行為責任、合約責任或其他責任。所有

資料如有變更，並不會作出預先通知。本檔內部份或任何內容可視為前瞻性陳述，當中涉及風險

及不穩定因素，客戶須注意，實際結果可能因多種因素、風險或經濟狀況而與前瞻性陳述所描述

的情況有重大差異。未經上海商業銀行有限公司預先作出明確的書面同意前，本檔不得以任何方

式複印、分發、披露(全部或任何部分)或出版作任何用途。上海商業銀行有限公司對由於使用及/

或依賴上述資料或內容而引起的任何損失概不負責。本檔無意向派發本檔即觸犯法例或規例的司

法權區或國家的任何人士或實體派發，亦無意供該等人士或實體使用。本文件未經香港證券及期

貨事務監察委員會審核。 

 

利益衝突披露 

本行及其內的附屬公司及／或其高級職員、董事、代理人及僱員可能持有本檔所述全部或任何外

匯、證券或投資的倉盤，亦可能會以其名義買賣全部或任何該等證券或投資項目，或擁有與相關

內地ETF有關的財務權益；亦可能與相關內地ETF或相關內地ETF的管理公司有業務往來或其他關

係。本行可能會就該等證券提供投資服務或承銷該等證券，及會就該等證券而提供的服務賺得佣

金或其他費用。  

 
 


