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建立首套房贷利率动态调整机制，常态化挂钩房价走势 

——对房贷利率政策的点评 
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事件：1 月 5 日，央行、银保监会发布通知，决定建立首套住房贷款利率政策动

态调整机制；住建部部长接受专访时表态对于购买第一套住房的要大力支持。 

点评：房贷利率动态调整新政策在延续此前阶段性调整思路的同时突破时间限

制，进一步刺激首套房需求释放，完善促进房地产市场平稳健康发展的长效机制 

1）22 年 9 月 29 日，央行、银保监会通知，对于 22 年 6-8 月份新建商品住宅销

售价格环比、同比均连续下降的城市，可在 22 年 12 月 31 日前阶段性调整差别

化住房信贷政策。我们在前期报告中提出：差别化住房信贷调控政策针对销售压

力较大的特定城市，因城施策下降低居民购房成本，利于进一步推动合理购房需

求的释放，预期后续差别化调控政策在限定要求上仍有一定放松及传导的空间。

详见《政策利好频发，促需求进入实质性阶段——对近期房地产行业政策的点评》。 

2）23 年 1 月 5 日央行发布消息称，近日央行、银保监会决定建立首套住房贷款

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政策下限。 

此次提出的建立首套住房商贷利率政策动态调整长效机制较 22 年 9 月房贷利率

政策突破时间限制，引导各地政府在因城施策上用足用好政策工具箱，将住房贷

款利率政策与新建住房价格走势常态化挂钩，基于市场需求动态调整的利率政策

预期将更好支持刚性住房需求，促进房地产市场平稳健康发展。 

3）23 年 1 月 5 日，住建部部长倪虹在接受央视记者专访时表示：对于购买第一

套住房的要大力支持，首付比、首套利率该降的都要降下来。对于购买第二套住

房的，要合理支持。以旧换新、以小换大、生育多子女家庭都要给予政策支持。

对于购买三套以上住房的，原则上不支持，不给投机炒房者重新入市留有空间。 

22 年 5 年期以上 LPR 已下调 3 次，累计下调 35bp。截至 22 年 12 月 21 日，5

年期 LPR 报价为 4.3%，全国首套房按揭利率下限 4.10%，全国二套房按揭利率

下限 4.90%。此次住建部部长表态为 23 年需求侧在银行信贷利率支持角度上打

开空间，部分需求疲软城市预期将通过进一步下调首套房贷利率水平，降低居民

月供压力，释放内需和消费潜力。 

投资建议：2022 年，地产行业政策面友好，多方释放积极信号，明确提出房地产

金融化泡沫化势头得到实质性扭转，房地产平稳健康发展事关金融市场稳定和宏

观经济发展全局。供给侧来看，多部委相继表态，通过信贷、债券、股权多种方

式综合协同，“三箭连珠”，执行层面的可操作性大幅提升，有力提振了房地产

行业信心；需求侧来看，5年期 LPR 连续下调，地方政府“因城施策”引导合理

住房需求，包括优化“认房认贷”标准，下调首付比例及按揭利率等。政策利好

频发，供给侧信用风险出清，促需求实质性升温。疫情管控优化，房地产供需回

暖可期，资本市场关注度提升明显，投资建议关注三条主线：1）看好核心城市

土储充裕、信用优势显著、品牌优秀的龙头房企未来市占率与 ROE 率先提升，

建议关注保利发展、招商蛇口、中国金茂、中国海外发展等；2）看好先发布局

多元赛道、注重运营升维、第二增长曲线经营性现金流稳定增长的房企，建议关

注万科 A/万科企业、龙湖集团等；3）关注存量资产资源丰富、质地优异、管理

高效的房企未来运用 REITs 提高资产回报率，建议关注华润置地、上海临港等。 

风险分析：房地产行业宽松政策推进不及预期风险，房地产市场需求不及预期风

险，房地产企业项目竣工不及预期风险，房地产企业多元化业务经营不佳风险等。 
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基准指数说明： 
A 股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港股基准指数为恒生

指数。 
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