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因房贷利率下降引发的话题热度居高不下，部分声音要予以理性分辨。例如有人认
为，房贷利率下降将引发需求增长、进而推高房价。这是只关注需求端、不分析供
给端变化的片面结论，可谓“只见树木不见森林”。房贷利率变化对房价可能产生
的影响，要结合需求端、供给端、价格预期三方面因素统筹考量。

从需求端看，房贷利率下降有助于减少购房者的财务成本，进而可能带动需求回暖
。8月22日，5年期以上LPR（贷款市场报价利率
）从4.45%降至4.3%。此前，监管部门已将首套房贷款利率的下限调整为“不低于
5年期以上LPR减20个基点”，也就是说，目前首套房贷款利率可低至4.10%。房贷
利率下降一定会引发需求端快速反弹吗？答案是否定的。目前受新冠肺炎疫情多地
散发影响，部分居民的收入出现较大波动甚至无法按时还房贷。此时降低房贷利率
，更大的作用在于帮助受困个体渡过难关，而非强烈刺激市场需求。

需注意，除了需求端，供给端也发生了变化，供给也可能回暖。今年1月至7月，全
国房地产开发投资同比下降6.4%，其中住宅投资下降5.8%。5年期以上LPR下降后
，房地产企业的中长期贷款利率也随之下降。从短期看，这有助于降低房企融资成
本，缓解部分房企的资金链紧张困境，为“保交楼”创造条件。从中长期看，融资
成本降低能够减少房企的生产成本，加之监管部门已多次提出“保障房地产合理融
资需求”，在二者的综合作用下，房地产投资可能出现回暖，从而增加供给。

分析了需求端、供给端，我们再来看价格预期。之所以要理性看待房贷利率下降的
影响，是因为它关乎价格预期，而预期又是影响住房价格的重要变量。购房者在实
际判断的过程中通常会形成两类预期，即适应性预期和理性预期。前者是指，购房
者可能基于过去的住房价格趋势，形成对未来住房价格的预期；后者是指，购房者
可能基于各种信息而非仅仅是过去趋势形成对未来住房价格的预期。预期稳则价格
稳、市场稳。当前，不论是房贷利率下降，还是保障房地产合理融资需求，都是稳
定预期的必要举措。

由此可见，若价格预期稳定且需求端、供给端均有所回暖，房价将保持平稳走势。
因此，由房贷利率下降直接得出房价上涨的结论，这并不科学。此次5年期以上LPR
下降的主要影响是降低实体经济融资成本、提振市场主体信心、促进信贷有效需求
回升；与5年期以上LPR挂钩的房贷利率下降，其主要作用是帮助购房者节约利息、
增加可支配收入，从而提振消费预期。二者协同发力，进一步巩固经济恢复基础，
保持经济运行在合理区间。

接下来，各地要坚持“房住不炒”定位，在遵守全国房贷利率下限的基础上，结合
自身实际情况，如区域经济发展水平、产业结构、人口特征等，因地制宜执行好差
别化住房信贷政策，支持刚性和改善性住房需求，保障房地产合理融资需求，加大
对住房租赁市场发展的支持力度，促进房地产市场平稳、健康发展。（本文来源：
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