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事件 

⚫ 央行明确个人住房贷款利率定价方式和调整相关事宜。在改革完善贷款市场报

价利率（LPR）形成机制过程中，个人住房贷款定价基准也需从贷款基准利率

转换为 LPR。 

 

核心观点 

⚫ 房贷利率与 LPR 挂钩方向明确，房贷利率最低值有所提升。公告明确表示，

这一房贷利率调整主要针对新发放个人住房贷款利率，存量个人住房贷款利率

仍按原合同执行。定价基准转换后，全国范围内新发放首套个人住房贷款利率

不得低于相应期限 LPR（按 8 月 20 日 5 年期以上 LPR 为 4.85%）；二套个

人住房贷款利率不得低于相应期限 LPR 加 60 个基点（按 8 月 20 日 5 年期以

上 LPR 计算为 5.45%）。根据此前规定，首套房贷利率为不低于 5 年期以上

基准利率的 0.9 倍，也即 4.41%；二套房贷利率不低于 1.1 倍，也即 5.39%。

当前调整后的最低值略高于此前的利率。但由于定价基准转换日在 10 月 8 日，

所以最终的 LPR 水平高低将决定首套房贷和二套房贷最低值的水平。 

⚫ 在房住不炒和一城一策的大背景下，房贷利率实际执行情况才是关键，我们判

断其变化不会很大，对购房人的影响较小。由于当前多地房贷，无论是首套及

二套利率都已高于最低值较多，均上浮 10%~20%不等，故最低值略有提升并

不对新发放个人住房贷款定价有边际上的影响。各地方银行仍按照当地的楼市

情况与银行自身的资金情况进行定价，房贷利率的实际执行才是关键。根据央

行货币政策执行报告及融 360 公布的相关住房贷款利率水平可以看到，从

2019 年 1 季度以来，房贷利率基本呈下降趋势，目前趋于稳定。融 360 反映

的首套房贷利率为 5.44%，仍高于基准利率的 1.1 倍，远高于最低值 4.41%。

我们判断，后续房贷利率变化不大，仍将受到各地方政策的影响。 

 

投资建议与投资标的 

⚫ 我们认为当前政策对于楼市的影响偏中性，整个楼市仍将维持稳定。建议关注

在销售、投资、融资三维度中呈现积极变化的房企。在这三维度之中，融资能

力的强弱在当前政策和融资环境偏紧的行业背景之下直接决定了房企的竞争

力，建议关注融资渠道畅通、融资成本优势显著的龙头房企。维持行业标配的

观点，推荐稳健的一线龙头和快速增长的二线龙头，推荐保利地产(600048，

买入)、万科 A(000002，买入)、金地集团(600383，增持)、华夏幸福(600340，

买入)、融创中国(01918，买入)、旭辉控股集团(00884，买入)、荣盛发展

(002146，买入)、大悦城(000031，买入)、阳光城(000671，买入)、中南建设

(000961，买入)。 

 

风险提示 

⚫ 销售大幅低于预期。 

⚫ 政策调控严厉程度高于预期。 

⚫ 利率发生明显上升。 

 

Table_Base Info   
行业评级       看好  中性  看淡 (维持) 

国家/地区 中国 

行业 房地产行业 

报告发布日期 2019年 08月 25 日 

 

 

    

 

行业表现 
 

 

 

资料来源：WIND、东方证券研究所 

 

证券分析师 竺劲 

 021-63325888*6084 

 zhujing1@orientsec.com.cn 

 执业证书编号：S0860514060003 

证券分析师 房诚琦 

 021-63325888*6202 

 fangchengqi@orientsec.com.cn 

 执业证书编号：S0860518070003 
 

 

联系人 孙天一 

 021-63325888-4037 

 suntianyi1@orientsec.com.cn 

联系人 马晓东 

  

 maxiaodong@orientsec.com.cn 
 

 

 

 
相关报告 

销售略有回暖，多地上调房贷利率： 2019-08-25 
  资料来源：公司数据，东方证券研究所预测，每股收益使用最新股本全面摊薄计算，(上表中预测结论均取自最新

发布上市公司研究报告，可能未完全反映该上市公司研究报告发布之后发生的股本变化等因素，敬请注意，如有需

要可参阅对应上市公司研究报告) 

 

 

http://www.hibor.com.cn


 

  
有关分析师的申明，见本报告最后部分。其他重要信息披露见分析师申明之后部分，或请与您的投资代表联系。并请阅读本证券研究报告最后一页的免责申明。 

HeaderTable_TypeTitle 房地产行业动态跟踪 ——  房贷利率市场化更进一步，房住不炒仍是主基调 

 

2 

图 1：个人住房贷款利率趋于下行 

 

资料来源：央行、东方证券研究所 

 

图 2：首套房贷利率趋于稳定 

 

资料来源：融 360、东方证券研究所 

表 1：2019 年 7 月各地房贷利率变化 

城市 7月首套房贷上浮比例 7月二套房贷上浮比例 

北京 普遍上浮 10% 普遍上浮 15%-20% 

上海 普遍上浮 5% 普遍上浮 10% 

广州 普遍上浮 10% 普遍上浮 15% 

深圳 普遍上浮 15% 普遍上浮 15%~20% 

南宁 普遍上浮 20%~35%不等 普遍上浮 25%~40%不等 

苏州 普遍上浮 20%~35%不等 普遍上浮 15% 

合肥 普遍上浮 20% 普遍上浮 20%~30% 

无锡 普遍上浮 20% 普遍上浮 25% 

武汉 普遍上浮 20% 普遍上浮 25% 

成都 普遍上浮 20% 上浮不得低于 20% 

宁波 普遍上浮 15% 普遍上浮 15% 

青岛 普遍上浮 15% 普遍上浮 20%~25% 

南京 普遍上浮 15% 普遍上浮 20% 

长沙 普遍上浮 10%~15%不等 - 

常州 普遍上浮 10%~12%不等 普遍上浮 10%~15%不等 

长春 普遍上浮 10% - 

杭州 普遍上浮 5%~8% 普遍上浮 15% 

厦门 基准 普遍上浮 10% 

资料来源：CRIC、根据互联网综合整理，东方证券研究所 
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说明：以上数据根据公开新闻整理，可能存在与实际执行不一致的地方 
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信息披露 

依据《发布证券研究报告暂行规定》以下条款： 

发布对具体股票作出明确估值和投资评级的证券研究报告时，公司持有该股票达到相关上市公司

已发行股份1%以上的，应当在证券研究报告中向客户披露本公司持有该股票的情况， 

 

就本证券研究报告中涉及符合上述条件的股票，向客户披露本公司持有该股票的情况如下： 

 

 

截止本报告发布之日，东证资管仍持有保利地产(600048)股票达到相关上市公司已发行股份1%以

上。 

截止本报告发布之日，东证资管仍持有中南建设(000961)股票达到相关上市公司已发行股份1%以

上。 

 

 

 

提请客户在阅读和使用本研究报告时充分考虑以上披露信息。 
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