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据媒体披露，目前已有不少城市房贷利率下降，调整后首套住房贷款利率（商贷）
由4.1%降至了3.8%。总之，自央行、银保监会1月5日宣布建立首套住房贷款利率
政策动态调整机制以来，全国至少有12个城市调整了首套房贷利率。而且，随着首
套住房贷款利率政策动态调整机制建立，春节后房贷利率下调的城市陆续增加，地
产需求端的支持政策正加速落地，还将进入更加高频状态：从短期看，预计更多符
合条件的二线及三四线城市利率下限会降至4%以下，核心一二线城市亦有望下调
利率加点幅度，后者首套房首付比例也具备一定下降预期。此外，市场对5年期以
上LPR下调的预期更高。

不少读者朋友对当前商业银行首套房贷利率进入高频调整期感到难以理解，实际上
商业银行大幅降低首套房贷利率与两个因素存在很大关系：一是首套房贷款利率政
策动态调整机制建立，取消了商业银行首套房贷利率的下限，给了商业银行在首套
房贷利率上更大的灵活机动权，同时也让地方政府与商业银行在房地产调控上能够
更加紧密融合与协调，使二者在建立房地产调控长效机制上更加得心应手。同时也
利于实施“因城施策”有所区别的灵活调控政策，因为首套房贷利率动态调整机制
，使调控政策更具实际针对性和可操作性，对于不同城市的不同购房需求以及房价
涨跌等更加适应，能促使我国房地产调控机制更加到位和更加精准有力，对于不同
城市的房地产调控将发挥更大的作用。

二是拯救我国房地产业仅从供给端发力很难奏效，需要持续在需求端赋能。目前来
看，我国政府针对房企出台的救市政策措施确实不少，去年第四季度密集出台了诸
多刺激房企的优惠金融政策措施，比如金融领域的信贷、债券和股权融资等“三支
箭”，全面优化、活化了房企的融资环境，使房企在信贷上获得了愈2万亿元以上
的融资授信，在债券、股权等方面融资额度也大幅增长，使房企资金链得以牢固，
也让不少头部优质房企化解了危局，走出了低谷，增强了发展信心，也使“保交楼
”得以顺利进行，稳定了民众购房的预期，化解了很多社会矛盾。

但是，目前来看楼市销售依然疲软低迷，没有达到政府以及其他部门预定的目标。
根据国家统计局数据，2022年全国房地产开发投资13.29万亿元，比上年下降10%
。其中，住宅投资10.06万亿元，下降9.5%。但相对商品房子销售而言，下降幅度
则显得不大。2022年，全国商品房销售面积13.58亿平方米，比上年下降24.3%，
其中住宅销售面积下降26.8%。全国商品房销售额13.33万亿元，下降26.7%，其中
住宅销售额下降28.3%。
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所以，2022年房地产市场供需两端面临着巨大的冲击和压力，如果仅仅围绕供给端
的房企做刺激工作，建造出来的房子同样没有人会买，最终也将无法促使我国房地
产走出困局，房地产业生存发展同样难以为继。由此，必须在需求端出台更加优惠
的金融政策以激发民众购房意愿，央行银保监会出台的首套房贷利率动态调整机制
以及此轮商业银行首套房贷利率进入高频下调周期，都是为刺激民众购房消费意愿
而实施的重大金融信贷措施。

那么，商业银行首套房贷利率进入高频下调期到底是利还是弊？对于这个问题既不
能持全面肯定的态度，也不能持全面否定的态度，而是应站在客观的立场上来全面
审视这项金融政策的利弊，这样便可得出首套房贷利率进入高频下调期喜忧参半的
结论。为此，我们不能只单纯看到它发挥作用的一面而沾沾自喜，忽视它有可能存
在的负面影响，应因势利导，尽量避免可能给经济金融带来的伤害。

从当前看，首套房贷利率进入高频调整期，带来的最直接而明显的效果是让真正的
刚需购房族因为房贷利率下调而降低了购房成本，减轻了经济负担，如果在一线城
市贷款二、三百万元甚至更多的房贷，二、三十年按揭还款期，确实可节省一大笔
家庭财务支出，对于一个家庭而言是一个巨大的利好。这样的结果，有可能激发刚
需购房族的购房愿意，还有可能让一些改善型住房需要的购房者也加入到购房行列
，这样楼市低迷的僵局有可能被激活，对于房企回笼资金、强化资金链、增强房企
拿地扩大新房建设的信心等无疑都将起到积极的作用。

同时，也要看到首套房贷利率进入高频调整期也会对广大民众心绪起到一定的抚慰
作用。一方面，首套房贷利率降低对提前偿还贷款起到一定的缓解作用，因为房贷
利率降低之后与金融投资产品之间的收益差距起到间接的缩小功效，也就是说与首
套房贷利率下降相比，投资其他金融产品的收益就会显得增多，这样不少房贷者可
能就改变当前形成的急于偿还房贷的心态，对稳定银行按揭房贷规模也将起到有效
作用。

此外，对于银行面言，尽管首套房贷利率下调有可能进一步压缩存贷之间的息差，
让商业银行蒙受一定的房贷利息减少之苦，但从长远看，商业银行的按揭房贷有可
能被激活，会产生多种金融功能：一是银行按揭房贷有可能做活，房贷规模进一步
扩张，可通过做大信贷总量来弥补房贷利率下降所形成的损失，最终使商业银行受
益。二是房地产企业因为开发资金能够及时回笼而减少资金周转压力，使资金流动
更加顺畅，不仅有可能化解房企经营危机，也间接化解了银行信贷风险，首套房贷
利率进入普调高频期实质上是“帮人利己”之举。三是对于地方政府而言，能受到
走好一步棋全盘皆活的功效，地方政府土地出让有可能回暖、财政压力减轻，地方
政府融资平台风险也将会得到有效抑制，对于稳定地方政府运转、促使地方政府将
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更多精力用于发展经济起到重要推动作用。

但是，我们也要看到，首套房贷利率进入高频调整期也会带来不少令人忧虑之处：
首先，民众会对未来房价下跌的预期更加增强。从金融角度看，房子的价格与贷款
价格是呈正相关关系的，即房贷利率处于高位时，房价往往处于上涨周期，房产的
保值增值能力相对较强、较高；而房贷利率下调时，房价也有可能跟着下跌，房产
也有可能更加贬值，受此影响，可能更多的刚需购房族购房热度下降，更加不想买
房和不敢买房，通过降低房贷利率以期促进楼市销售转旺的希望有可能落空。

其次，有可能影响银行放贷和降息的积极性。对银行来说，由于个人房贷利率降低
将涉及未来巨额信贷资金，对商业银行来说意味着存贷款之间的利差进一步缩小，
可能会诱发商业银行对房贷种种不确定性风险的担忧，加上目前房贷利率与筹资成
本之间利差越来越小，再加上其他成本支出，首套房也将成为越来越难赚钱的信贷
品种。

比如，2023年5年期LPR利率下调4.3%，房贷利率也下调了35个基点；据相关机构
披露的数据，目前商业银行普遍的筹资成本在2.5%左右，以此轮首套房贷利率最低
3.8%计息，房贷利率与商业银行筹资成本只有1.3%的利差，这对商业银行来说靠
利差赚钱也是越来越难了。这样难免会影响到商业银行发放房贷的信心，对整个房
贷也会形成“恐惧情绪”和“担忧情绪”，将对按揭房贷形成不利经营态势。且更
严重的是，也会动摇银行继续下调LPR的决心，使得LPR下调的空间收窄，这样破
解实体企业融资贵的局面也将更加艰难。再次，也会引发连锁金融反应。

因为首套房贷利率进入高频下调周期，会让更多的民众对房贷利率有更低的利率诉
求，尤其也会呼吁对存量房贷利率跟着进行下调，这并非不可以，但如果将巨额房
贷利率跟着下调，不仅商业银行不允许，也会形成银行与房贷者之间的矛盾；退一
步，即便银行允许存量房贷利率跟着下调，这样更会因为房贷利率下调而使原来购
房者的房产价格贬值，可能导致不少房贷者不想偿还房贷或故意违约，这样会引发
银行与房贷者之间利益博弈的矛盾，也会对银行业信贷安全带来较大风险。

所以，尽管目前全国商业银行首套房贷利率进入下调的高频期，但依然要把握好节
奏和相对安全的度，要充分考虑客观经济环境的可能，尤其要兼顾到银行、地方政
府与房贷者三种之间的利益，让首套房贷利率运行在一个科学合理的区间，绝对不
能无止境地下调，否则会适得其反。
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