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当下地产调控，还有哪些放松空间？ 
  

主要观点： 

[Table_Summary] ⚫ 当下地产调控放松的政策空间主要集中于二套房首付比例与房贷利

率，一线城市空间较大但难度也大 

由于城市之间房地产调控政策差异较大，我们重点聚焦具有代表性的

22 个热点城市。结果显示当前存在调控放松政策空间的主要有： 

①首付比例：预计中央层面不会对首付比例下限进行调整，地方层面

在二套房首付比例方面距离中央确定的下限仍有空间，同时二套房贷

相关的认定标准尤其是“认房又认贷”存在较多优化空间，比如不执

行“认房又认贷”允许换房执行首套房贷利率，或者在“认房又认

贷”背景下降低房贷已结清购房者二套房首付比例要求。首套房首付

比例除北京、上海执行 35%之外，其余城市均已达到中央规定下限，

无放松空间。二套房首付比例在地方层面还有较多的因城施策空间，

还取决于“认房”和“认贷”标准如何调整，而该标准基本上由地方

政府主导。2022 年 5 月后，22 个热点城市中部分城市将二套房首付比

例予以下调，但下调后还有较多城市距离央行规定的政策下限仍有调

整空间。同时部分城市开始通过调整二套房认定标准或直接规定贷款

结清情况下首付比例的形式下调二套房首付比例。 

②房贷利率：预计中央层面在 5 年期 LPR、二套房贷 LPR 加点下限仍

有调整空间，地方层面除一线城市外房贷利率加点下限均已接近中央

政策规定下限，需中央层面调整后跟进调整，如央行下调 LPR 或者下

调加点下限。从 22 个热点城市来看，已经有多个城市根据动态调整机

制下调首套住房贷款利率 LPR 加点下限，其他城市需先满足动态调整

机制的触发条件。二套房利率下限自 2019 年 8 月以来长期保持

LPR+60BP 不变，绝大多数城市均执行此标准。因此，房贷利率政策

空间只能由央行打开：一是央行推动 LPR 下调，进而带动首套、二套

房贷利率下降；二是由央行下调二套房贷款利率 LPR 加点下限。 

③购房资格等限购措施：限购举措主要由地方政府主导，目前来看 22

个热点城市均有优化调整的空间。2022 年以来，已有多个热点城市优

化调整了限购政策，但城市核心区的限购调整较慢，后续均有优化调

整的空间。原则上，一线城市可调整的空间较大，但事实上，在其他

热点城市放松空间尚存以及房住不炒的背景下，一线城市很难率先调

整，若有调整也是从远郊区开始，如通过放松远郊区外地户籍社保年

限、人才引进等举措逐步推开。 

④交易环节税费：预计中央层面不会进行调整，地方层面可出台契税

补贴，或指导中介费率下降等。 

⚫ 风险提示 

政策解读存在偏差，政策更新不及时等 
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地产数据持续大幅走弱，30 个大中型城市商品房成交面积明显放缓，市场对于

稳地产政策呼声较高。我们在系列报告《房地产调控如何“松”？七次调控复盘启

示——房地产行业新模式探索、展望与投资系列报告（3）》（2022-02-12）中提出的

房地产需求端调控政策可分为四种类型：①首付比例；②房贷利率与额度；③购房

资格等限购措施；④交易环节税费等。从调控力度看，四种类型措施的政策力度依

次递减，最有效的是调节首付比例，其次是房贷信贷政策，限购措施与调整税费的

影响相对弱一些。 

基于以上政策框架，我们整理了现行政策以及 2022 年以来中央和地方房地产调

控政策放松情况，对目前房地产调控还有哪些政策空间进行了梳理。由于国内城市

之间房地产调控政策差异较大，我们重点聚焦更具有代表性的 22 个热点城市房地产

调控政策。结果显示当前存在调控放松政策空间的主要有：①首付比例：预计中央

层面不会对首付比例下限进行调整，地方层面在二套房首付比例方面距离中央确定

的下限仍有空间，同时二套房贷相关的认定标准尤其是“认房又认贷”存在较多优

化空间，比如不执行“认房又认贷”允许换房执行首套房贷利率，或者在“认房又认

贷”背景下降低房贷结清购房者二套房首付比例要求；②房贷利率：预计中央层面

在 5 年期 LPR、二套房贷 LPR 加点下限仍有调整空间，地方层面除一线城市外房贷

利率加点下限均已接近中央政策规定下限，需中央层面调整后跟进调整，如央行下

调 LPR 或者下调加点下限；③购房资格等限购措施：限购举措主要由地方政府主导，

目前来看 22 个热点城市在限购方面均有优化调整的空间，原则上一线城市可调整的

空间较大，但事实上在其他热点城市放松空间尚存以及房住不炒的背景下，一线城

市很难率先调整，若有调整也是从远郊区开始，如通过放松远郊区外地户籍社保年

限、人才引进等举措逐步推开。④交易环节税费：预计中央层面不会进行调整，地方

层面可出台契税补贴，或指导中介费率下降等。 

 

1 首付比例还有哪些空间？——地方层面二套房

首付比例和认定标准尚有政策空间 

首套房首付比例基本无下降空间。根据 2010 年《关于完善差别化住房信贷政策

有关问题通知》以及 2016 年《关于调整个人住房贷款政策有关问题的通知》的规定，

在实施限购的城市首套房最低首付比例为 30%，不实施限购措施城市原则上首套房

最低首付款比例为 25%但各地可向下浮动 5 个百分点。对于是否实施限购，2010 年

《关于坚决遏制部分城市房价过快上涨的通知》要求“地方人民政府可根据实际情

况，采取临时性措施，在一定时期内限定购房套数”，目前未在公开渠道发现中央层

面对于地方是否实施限购制定严格标准，我们倾向于认为地方政府有权自主决定是

否实施限购以及实施何种类型的限购。上述政策，简言之就是中央层面当前的规定
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是：不实施限购的城市，首套房首付比例下限为 20%；实施限购城市，首套房首付

比例下限为 30%。就当前实际情况而言，不实施限购的城市，自 2022 年 2 月 17 日

菏泽四大行宣布首套房首付比例下调至 20%的下限后，大多城市均跟进下调了首套

首付比例。而实施限购的城市（22 个热点城市均实施限购或划定限购区），除北京、

上海执行 35%的首套首付比例外，其余城市均已达到下限 30%。因此，综上来看，

首套房首付比例层面，除北京、上海外，其他城市都已达到现行政策的下限，故可调

整空间较为有限。若后续还有调整，按概率由大至小排序，依次为：①北京和上海首

套房首付比例由 35%下调至下限 30%；②中央层面进一步下调首套房首付比例下限，

首先是限购城市首套房首付比例下限 30%向不限购城市 20%靠拢，其次是不限购城

市首套房首付比例 20%下限打开。但在房住不炒的总基调下，目前这两个层面实行

的可能性均较低，尤其是后者。因此，综上首套房首付比例可调整空间较为有限。 

二套房首付比例在地方层面还有较多的因城施策空间，还取决于“认房”和“认

贷”标准如何调整。2010 年《关于规范商业性个人住房贷款中第二套住房认定标准

的通知》中规定，名下有一套住房（“认房”）或者有贷款记录（“认贷”）均被认

定为二套房，即“认房又认贷”政策。2014 年《关于进一步做好住房金融服务工作

的通知》中规定允许对拥有 1 套住房并已结清相应购房贷款的家庭，为改善居住条

件再次申请贷款购买普通商品住房，银行业金融机构执行首套房贷款政策。该政策

调整后，名下有一套住房但贷款结清的家庭，不再执行“认房又认贷”的规定。2016

年《关于调整个人住房贷款政策有关问题的通知》中规定对拥有 1 套住房且相应购

房贷款未结清的居民家庭，为改善居住条件再次申请商业性个人住房贷款购买普通

住房，最低首付款比例调整为不低于 30%。这之后，对于二套房贷是否执行“认房

又认贷”标准以及贷款结清情况下采用何种首付比例的规定，我们梳理后发现，原

则上是“认房”和“认贷”标准由地方政府主导。如上海在 2016 年 11 月《关于促进

本市房地产市场平稳健康有序发展进一步完善差别化住房信贷政策的通知》，要求

名下有一套住房或有住房贷款记录再次申请贷款的首付比率需提高至 50%，即重回

“认房又认贷”的规定；北京 2017 年将二套房首付比例提高至 60%之后，较多地市

均予以跟进，22 个热点城市在 2022 年之前大多执行 60%的首付比例。2022 年起，22

个热点城市中部分城市开始通过调整二套房认定标准或直接规定贷款结清情况下首

付比例的形式下调二套房首付比例。例如南京规定 2022 年 8 月 12 日起无房但有贷

款记录首付比例从 50%下调为 30%（即不执行“认房又认贷”），二套房（房贷未结

清）首付比例从 80%下调为 60%；苏州规定 2022 年 8 月 12 日贷款结清再购房首付

比例从此前的 50%降低至 30%，贷款未结清的首付比例从此前的 80%降低至 60%；

厦门规定 2022 年 8 月 24 日起购买二套房时已结清住房贷款的首付比例为 40%，未

结清住房贷款的首付比例为 50%等等。同时，调整后 22 个热点城市中大部分城市距

离中央规定的下限也还有调整空间。 
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图表 1 2022 年以来 22 个热点城市中有部分城市下调了二套房首付比例 

城市 首套 二套 2022 年以来政策变更 

北京 
35% 

40%（非普） 

60% 

80%（非普） 

  

上海 35% 
50% 

70%（非普） 
    

广州 

30% 

（无房但有贷款

记录 40%、非普

70%） 

50% 

70%（贷款未结清

或非普） 

  

深圳 

30% 

（无房但有贷款

记录 50%、非普

60%） 

70% 

80%（非普） 
    

南京 

（主城区） 
30% 

40% 

30%（贷款已结

清） 

2022 年 8 月 12 日起，首套房（无房但有贷款记录）首付比例从 50%下调为

30%；二套房（房贷未结清）首付比例从 80%下调为 60%。2022 年 12 月二套房

（房贷未结清）首付比例从 60%下调为 40%。 

苏州 30% 

40% 

30%（贷款已结

清） 

2022 年 8 月 12 日，苏州下调二套房首付比例，贷款结清再购房，首付比例从

此前的 50%降低至 30%；贷款未结清的，首付比例也从此前的 80%降低至

60%。 

杭州 

30% 

40%（房龄超过

20 年） 

40% 
银行确认自 2022 年 11 月 11 日起，杭州调整住房贷款政策，二套房首付比例从

60%下调为 40%。 

厦门 

30% 

50%（有住房贷

款未结清） 

50% 

40%（贷款已结

清） 

2022 年 8 月 24 日起，厦门购买二套房已结清住房贷款首付比例从 50%下调为

40%，未结清住房贷款首付比例从 70%下调为 50%。 

福州 30% 

50% 

40%（户籍人员、

贷款已结清） 

2022 年 8 月 17 日，福州房贷首付比例下调，在五城区有一套房且贷款已结

清，首付比例由 50%调整为 40%；非五城区户籍购买五城区首套房且无未结清

贷款，首付比例由 40%下调为 30%。 

重庆 30% 40%     

成都 30% 

60%（11 个住宅限

购区域） 

40%（非限购区

域） 

  

武汉（限购区） 30% 40% 
2022 年 9 月 28 日起，家庭购买第二套商品住房的首付比例由原先 50%或 70%

以上，最低降至 40%。 

郑州（限购区） 30% 40% 2022 年 6 月 15 日起，二套房首付比例从 60%下调为 40%。 

青岛（限购区） 30% 40% 
2023 年 6 月限购区域首付比例不变，首套最低 30％、二套最低 40％。非限购区

域首付比例首套由 30%下调为为 20％、二套最低由 60%下调至 30％ 

济南（限购区） 30% 40%   
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合肥（限购区） 

30% 

40%（无房但有

贷款记录） 

50% 

40%（贷款已结

清） 

    

长沙 30% 40% 2023 年 1 月二套房比例由原来的 60%下调至 40%。 

沈阳 30% 40% 
2022 年 5 月 10 日起，居民家庭购买第二套住房贷款最低首付比例由 50%调整

为 40%。 

宁波 30% 60%   

长春 20% 30% 
2022 年 7 月 8 日，吉林长春市出台 12 条稳楼市措施，其中提出，首套房贷款

首付比例降至 20%，二套首付比例降至 30%。 

天津 30% 40% 
2022 年 9 月 16 日，天津市出台楼市新政，明确首套房首付最低 30%，二套房

首付最低从此前的 60%下调为 40%。 

无锡 30% 

40% 

30%（贷款已结

清） 

2022 年 8 月 12 日起，无锡银行已开始执行新的商品住房贷款政策，名下有一

套住房但未结清贷款的购房者，二套房最低首付从 60%下调为 50%；名下有一

套住房且贷款已结清的购房者，二套房首付最低从 40%下调为 30%。2022 年 12

月二套房（房贷未结清）首付比例从 50%下调为 40%。 
 

资料来源：Wind、各地本地宝、链家，华安证券研究所整理。注：标红为政策变更情况，更新至 2023 年 5 月底。 

此外，对于“非普通”住房认定，一线城市在国家的标准上执行了更为严格的标

准。但随着房价上涨，“非普线”总价并未进行相应调整。深圳于 2019 年 11 月一度

取消了普通住宅认定中的总价要求，但 2020 年中又进行修正。因此，目前看一线城

市“非普线”地方层面也存在可调整的空间。 

图表 2 四个一线城市中，北京、上海非普线仍有调整空间 

 
房屋类型 建筑面积 成交价格 成交总价 

国家

标准 

住宅小区建筑容积率在

1.0（含）以上  

单套建筑面积在 120 平方

米（含）以下 

实际成交价格低于同级别

土地上住房平均交易价格

的 1.2 倍（含） 

各地根据自身实际情况确定。 

北京 同国家标准 建筑面积 140 平方米以下 同国家标准 

五环内: 单价低于 39600 元/平方米或总价低于 468

万元；五至六环之间: 单价低于 31680 元/平方米

或总价低于 374.4 万元；六环以外: 单价低于

23760 元/平方米或总价低于 280.8 万元。 

上海 

五层以上(含五层)的多

高层住房；不足五层的

老式、新式里弄、旧式

里弄等  

建筑面积 140 平方米以下 1.44 倍 

内环以内: 总价低于 450 万元(含) ；内外环之间: 

总价低于 310 万元（含）；外环以外总价低于 230

万元（含）。 

广州 同国家标准 

建筑面积 144 平方米以下

或单套住房套内建筑面积

120 平方米（含）以下 

同国家标准 无 

深圳 同国家标准 

建筑面积 144 平方米以下

或单套住房套内建筑面积

120 平方米（含）以下 

同国家标准 总价低于 750 万元。 

 

资料来源：各地住建局，华安证券研究所整理。注：政策更新于 2023 年 6 月 10 日。 
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2 房贷利率还有哪些空间？——中央层面在 5 年

期 LPR、二套房贷 LPR 加点下限仍有调整空

间，地方需待中央调整后跟进 

中央层面在 5 年期 LPR、二套房贷 LPR 加点下限仍有调整空间，地方需待中央

调整后跟进。除一线城市外，地方政府层面房贷利率大多执行中央层面政策下限，

自主调控空间有限。以 22 个热点城市为例，①首套房贷利率方面，多个城市已通过

首套房贷利率动态调整机制阶段性下调 LPR 加点下限。2022 年 5 月《关于调整差别

化住房信贷政策有关问题的通知》中要求首套房贷利率不得低于 LPR 减 20 个基点，

2023 年 1 月央行、银保监会建立首套住房贷款利率政策动态调整机制。新建商品住

宅销售价格环比和同比连续 3 个月均下降的城市，可阶段性维持、下调或取消当地

首套住房贷款利率 LPR 加点下限。从 22 个热点城市来看，已经有多个城市根据动态

调整机制下调首套住房贷款利率 LPR 加点下限，后续只有北京、上海、深圳三个城

市有自主下调空间，其他城市需先满足动态调整机制的触发条件。②二套房贷利率

方面，22 个热点城市基本上执行央行规定下限。2019 年 8 月央行在〔2019〕第 16 号

公告中规定二套房利率下限为 LPR+60BP。结合当前 22 个热点城市来看，仅有北京、

上海和厦门三个城市地方政府仍有自主调降空间。因此，房贷利率政策空间只能由

央行打开：一是央行推动 LPR 下调，进而带动首套、二套房贷利率下降；二是由央

行下调二套房贷款利率 LPR 加点下限。 
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图表 3 已有多个城市下调首套住房贷款利率 LPR 加点下限，二套房贷利率需央行打开政策空间 

城市 首套 二套 

北京 +55BP +105BP 

上海 +35BP +105BP 

广州 -20BP +60BP 

深圳 +30BP +60BP 

南京 -20BP +60BP 

苏州 -20BP +60BP 

杭州 -20BP +60BP 

厦门 -50BP +80BP 

福州 -50BP +60BP 

重庆 -20BP +60BP 

成都 -20BP +60BP 

武汉 -40BP +60BP 

郑州 -50BP +60BP 

青岛 -20BP +60BP 

济南 -20BP +60BP 

合肥 -30BP +60BP 

长沙 -20BP +60BP 

沈阳 -50BP +60BP 

宁波 -20BP +60BP 

长春 -50BP +60BP 

天津 -40BP +60BP 

无锡 -50BP +60BP 
 

资料来源：Wind、各地本地宝、链家等，华安证券研究所整理。注：政策更新于 2023 年 6 月 6 日。 

 

3 限购等举措还有哪些空间？——热点城市均有

优化空间 

热点城市在限购方面均有调整的空间。如前所述，对于是否实施限购，2010 年

《关于坚决遏制部分城市房价过快上涨的通知》中规定“地方人民政府可根据实际

情况，采取临时性措施，在一定时期内限定购房套数”。由于目前未在公开渠道发现

中央层面对于地方是否实施限购制定严格标准，且限购举措几乎都以地方政府、地

方住建部门名义出台，因此我们倾向于认为地方政府有权自主决定是否实施限购以

及实施何种类型的限购。从 22 个热点城市看，自 2022 年以来，已有多个热点城市调

整了限购政策，包括济南、苏州、天津、成都、西安、南京、厦门、武汉等，但这些

城市核心区的限购调整较慢，因此后续 22 个热点城市在限购方面均有调整的空间。

原则上，限购方面一线城市可调整的空间较大，但事实上，在其他热点城市放松空

间尚存以及房住不炒的背景下，一线城市很难率先调整，若要调整，首先会从非核
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心区或郊区的限购门槛开始，如放松外地户籍社保交纳年限、人才引进等。 

 

4 交易税费还有哪些空间？——地方层面可出台

契税补贴或指导中介费下调 

交易税费等方面，预计中央层面不会进行调整，但地方层面可出台契税补贴，

或指导中介费率下降等。①契税层面：2016 年 2 月《关于调整房地产交易环节契税

营业税优惠政策通知》要求对个人购买家庭唯一住房，面积为 90 平方米以上的，减

按 1.5%的税率征收契税；除北上广深四个一线城市外，对个人购买家庭第二套住房，

面积为 90 平方米及以下的，减按 1%的税率征收契税；面积为 90 平方米以上的，

减按 2%的税率征收契税。目前来看，中央层面对契税政策调整的可能性不大，但地

方可对于契税出台补贴等优惠政策。2022 年较多城市出台了契税优惠，如 2022 年 1

月 5 日玉林提出按购房所缴纳的契税为基数给予 50%的补贴，契税补贴按照先缴后

补的原则发放。②个税方面：2022 年 9 月财政部、税务总局明确，在 2023 年年底之

前，符合条件的纳税人出售自有住房后并在 1 年内重新购房，对其出售现住房已缴

纳的个人所得税予以退税优惠。该政策有效期至 2023 年底，预计后续可能延续。③

中介费方面：2023 年 6 月，住房和城乡建设部、市场监管总局指出“房地产经纪机

构要合理降低住房买卖和租赁经纪服务费用。引导由交易双方共同承担经纪服务费

用”。但目前来看，该政策需要房地产经纪机构予以配合，距离具体落地还有不确

定性。 

 

风险提示： 

政策解读存在偏差，政策更新不及时等。  
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以本报告发布之日起 6 个月内，证券（或行业指数）相对于同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅作为基准， 
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增持—未来 6 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%以上; 

中性—未来 6 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%; 

减持—未来 6 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上; 
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