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9 月 29 日， 央行落地包括降存量房贷利率、降二套房最低首付比例、提高保障性住房再贷款

中央行资金支持比例等政策。同时，央行调整商业性个人住房贷款利率定价机制，主要包括：

1）允许变更房贷利率在 LPR 基础上的加点幅度。2）取消房贷利率重定价周期最短为一年的

限制，倡导引导商业银行于 2024 年 10 月 31 日前展开一次存量房贷利率批量调整。同日，上

海、深圳均对房地产政策进行一系列宽松调整，广州全面取消限购政策。各部门及地方政府

迅速跟进落实相关政策，有望改善市场预期，促进市场企稳。 
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行业事件 

9 月 29 日，央行落地包括降存量房贷利率、降二套房最低首付比例、提高保障性

住房再贷款中央行资金支持比例等政策。同日，上海、广州、深圳均对房地产政

策进行了调整。 

➢ 政策“组合拳”迅速落地，市场信心有望得到提振 

在 9 月 24 日国新办新闻发布会后，央行落地一系列涉房政策：1）进一步完善商

业性个人住房贷款利率定价机制；2）商业性个人住房贷款二套住房最低首付比例

下调至 15%；3）央行向金融机构发放的保障性住房再贷款比例从贷款本金的 60%

提升至 100%；4）延长“金融 16 条”和经营性物业贷款政策至 2026 年底。我们预

计将对房地产市场的供求结构产生积极影响，促进楼市企稳。 

➢ 优化房贷利率定价机制，存量房贷利率下调在即 

央行调整商业性个人住房贷款利率定价机制，主要包括：1）允许变更房贷利率在

LPR 基础上的加点幅度。2）取消房贷利率重定价周期最短为一年的限制。同时，

央行将引导商业银行于 2024年 10月 31 日前展开一次存量房贷利率批量调整，倡

导降低至不低于 LPR-30BP（截止 9 月 29 日，五年期以上 LPR 为 3.85%），且不低

于所在城市目前执行的新发放房贷加点下限。工行、农行、中行、建行均发布公

告，将于 10月 12 日发布具体操作细则。 

➢ 上海优化限购措施，后续仍有调整空间 

9 月 29 日，上海住房城乡建设管理发布房地产调整政策，主要包括： 1）取消普

宅和非普宅标准；2）首套房最低首付比例降至 15%，核心区二套房最低首付比例

降至 25%，实行差异化政策区域的二套房最低首付比例降至 20%；3）个人住房增

值税免征年限调整为 2 年；4）调整非本市户籍外环购房所需社保缴纳年限至 1 年；

5）持《上海市居住证》且积分达标、社保满 3 年的非本市户籍在购房套数方面享

受本地户籍购房待遇。 

➢ 广州全面取消限购，深圳跟进政策调整 

9 月 29 日，广州政府办公厅发布，全面取消所有限购政策。深圳住建局发布房地

产调整政策，包括：1）首套房最低首付比例降至 15%，二套房最低首付比例降至

20%；2）取消限售限价；3）个人住房增值税免征年限从 5 年调整为 2 年；4）两

个及以上未成年子女家庭二套房可适用首套住房贷款政策；5）优化分区住房限购

政策，调整购房套数限制。 

➢ 投资建议 

房地产调控基调已转向，但从政策落地传导至基本面改善或仍需时间，估值反弹

或快于销售表现。各部门及地方政府迅速跟进落实相关政策，有望改善市场预期，

促进市场企稳。建议关注重点布局深耕一线及核心二线城市，主打改善性产品，

具备持续拿地能力的房企。建议关注受益于政策利好不断落地，一二手房市场活

跃度提升，拥有核心竞争力的房产中介平台。建议关注政策鼓励的地产并购重组

方向。   
风险提示：1）政策效果不达预期；2）房企流动性风险加剧；3）市场信心不及预期。 
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图表1：上海房地产政策调整前后对比 

内容 上海原政策 上海 929 新政 深圳原政策 深圳 929 新政 

房

贷

首

付

比

例 

首

套

房 

20% 15% 20% 15% 

二

套

房 

主城区 35% 

临港、嘉定、青浦、松江、

奉贤、宝山、金山 30% 

主城区 25% 

临港、嘉定、青浦、松江、奉贤、

宝山、金山 20% 

30% 20%（深汕特别合作区 15%） 

房

贷

利

率 

首

套

房 

3.40%（LPR-45BP） 3.40%（LPR-45BP） 3.40%（LPR-45BP） 
3.40%（LPR-45BP） 

深汕特别合作区取消利率下限 

二

套

房 

主城区 3.80%

（LPR-5BP） 

临港、嘉定、青浦、松江、

奉贤、宝山、金山 3.60%

（LPR-25BP） 

主城区 3.80%（LPR-5BP） 

临港、嘉定、青浦、松江、奉贤、

宝山、金山 3.60%（LPR-25BP） 

3.80%（LPR-5BP） 
3.80%（LPR-5BP） 

深汕特别合作区取消利率下限 

普

通

住

宅

标

准 

容

积

率 

五层以上（含五层）的多

高层住房，以及不足五层

的老式公寓、新式里弄、

旧式里弄等 

取消普通住房标准和非普通住

房标准 

住宅小区建筑容积率在 1.0（含）

以上 

住宅小区建筑容积率在 1.0（含）

以上 

面

积 

单套住房建筑面积在

144 平方米以下（含 144

平方米） 

单套住房套内面积 120（含）平

方米或单套住房建筑面积 144

（含）平方米以下 

单套住房套内面积 120（含）平

方米或单套住房建筑面积 144

（含）平方米以下 

价

格 
取消价格限制 取消价格限制 取消价格限制 

限购区域 

全市限购 

（五大新城、外环外等区

域宽松） 

全市限购——限购进一步宽松 

（五大新城、外环外等区域宽

松） 

全市限购 

（除罗湖、福田、南山、宝安部

分区域外，限购宽松） 

全市限购——限购进一步放松 

（除罗湖、福田、南山、宝安部

分区域外，限购宽松） 

限

购

套

数 

本

地

限

购 

单身限 1 

家庭限 2 

多子女家庭限 3 

单身限 1 

家庭限 2 

多子女家庭限 3 

自贸区临港新片区可增购 1 套 

单身限 1 

家庭限 2 

多子女家庭限 3 

单身限 1 

家庭限 2 

多子女家庭限 3 

在除罗湖、福田、南山、宝安部

分区域外可多购 1 套 
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外

地

限

购 

单身外环外限 1（除崇

明） 

单身全市二手房限 1 

家庭限 1 

多子女家庭限 2 

单身外环外限 1（除崇明） 

单身全市二手房限 1 

家庭限 1 

多子女家庭限 2 

自贸区临港新片区可增购 1 套 

单身限 1 

家庭限 1 

单身限 1 

家庭限 1 

多子女家庭限 2 

社保/个税

年限 

非本地户籍社保要求 

核心区 3 年 

新城以及南北转型等重

点区域 2 年 

临港 1 年 

持《上海市居住证》且满三年享

受本地户籍购房待遇 

非本地户籍社保要求 

核心区 3 年 

外环外 1 年 

深圳户籍购房取消落户和社保

年限要求 

非本地户籍社保要求 

核心区 3 年 

外围区域 1 年 

深圳户籍购房取消落户和社保

年限要求 

非本地户籍社保要求 

核心区 1 年 

外围区域无要求 

增值税 满五年免征 满两年免征 满五年免征 满两年免征 

其他 

夫妻离异后购房，不再按

离异前家庭计算拥有住

房套数 

已赠与住房，不再计入赠

与人拥有住房套数 

引导商业银行稳妥有序将存量

房贷利率降至新发放贷款利率

附近 

夫妻离异后购房，不再按离异前

家庭计算拥有住房套数 

已赠与住房，不再计入赠与人拥

有住房套数 

—— 

取消限售限价 

商品住房和商务公寓取得不动

产权登记证书后，可上市交易 

商品住房和商务公寓项目由房

地产开发企业自主合理确定销

售价格 

 

资料来源：政府官网，国联证券研究所 

注：截至 2024年 9月 29日，5年期以上 LPR = 3.85%。 

 

风险提示 

1. 政策效果不达预期：尽管市场调控政策正在逐步推进，政策的执行效果可能不

如预期。由于政策实施过程中可能出现的延迟等影响因素发生，市场供需平衡的恢

复进程可能因此放缓，进而影响调控效果。 

2. 房企流动性风险加剧：在当前市场环境下，房企的资金链压力较大，对于资金

实力较弱的企业，可能面临较大的流动性风险。如果融资渠道收紧或销售回款不达

预期，这些企业可能面临财务困境，进而影响其项目进展和市场表现。 

3. 市场信心不及预期：由于过去市场波动较大，加之部分企业违约或项目延期等

负面事件的发生，市场参与者的信心可能仍然较为脆弱。消费者和投资者可能仍然

持观望态度，导致市场活跃度和交易量难以显著提升，从而进一步影响市场复苏进

程。 
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