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政策助力下静待楼市需求恢复 
2022 年 10 月 14 日  

我们认为，近期出台的一系列政策有利于修复房地产市场情绪，但销售的恢复速度仍取决于购房人的

信心以及需求的强度。 

2022 年 9 月 29 日、30 日，央行、银保监会、财政部以及税务总局等多个部门发布了多项助推房地

产市场平稳发展的宏观政策，包括对符合条件的城市放开首套房商贷利率的管控、降低首套房公积金

住房贷款利率以及在一定时期内置换住房享受个人所得税退税等。 

我们认为，上述自上而下的宏观调控政策，体现了中央政府推动房地产行业平稳发展、维护市场稳定

的决心和态度，有助于提振市场信心。上述政策在延续“房住不炒”的政策基调下，旨在通过降低交

易成本的方式重点激活“自住+改善”需求，为房地产市场的需求反弹奠定了一定的基础。同时，这

些政策也为地方“一城一策”提供了政策依据和政策空间。 

不过，商品房最终的需求回暖力度如何，除了政策的引导外仍需观察落地执行效果。一方面是关注政

策在多大程度上支撑居民的信心。居民消费意愿主要基于对未来收入的预期，在当前经济承压、疫情

反复以及居民收入面临挑战的情况下，居民对于未来消费和开支持一定的谨慎态度。根据央行公布的

数据，2022 年 1-9 月份新增居民户存款累计超过 13 万亿元，高于历史同期水平，较 2021 年同期

上涨 56%。 

图1  

  

另一方面，“自住+改善”需求的基础在于地区经济发展情况和人口流入情况。我们认为，经济发展

水平较好，对人口吸引力较强的一二线城市和核心城市圈内的三线城市的需求相对较有保障，而除此
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之外的其他城市可能面临较大的需求不足压力。按照央行和银保监会对于可自由调整首套房商贷利率

下限的城市选择标准，我们发现在国家统计局公布的 70 大城市房价统计中符合上述标准的城市有

23 个（具体详见附表），其中可以看到部分城市的经济发展速度落后于全国平均水平，人口也承受

外流压力，这为需求刺激提出了较大考验。 

同时，还需要关注房企风险事件对于购房者信心的冲击。当前商品房销售低迷的情况为房企腾挪生存

空间提出了更加严峻的考验。与行业波动前期以流动性压力为主的情况不同，目前房企面临现金流大

幅下滑和融资滚续难度大的双重压力，一方面可供用来偿还债务的增量资金在大幅缩减，另一方面大

量房企的债券滚续仍无法正常实现。在此情况下，若风险继续向头部房企蔓延，可能进一步打击购房

者的信心。 

附表：满足首套房商贷利率下浮突破限制的部分城市的经济及人口变化情况 

 
GDP 增速(%) 人口变动率(%) 

城市 2021 2020 2019 2018 2021 2020 2019 2018 2021 vs2010 

天津 6.60 1.50 4.80 3.60 -1% 0% 0% -2% 6% 

石家庄 6.60 3.90 6.67 7.50 0% 2% 1% 1% 10% 

大连 8.20 0.90 6.50 6.50 0% 6% 0% 0% 11% 

哈尔滨 5.50 0.60 4.40 5.10 -1% -7% -1% -1% -7% 

武汉 12.20 -4.73 7.40 8.00 10% 11% 1% 2% 39% 

贵阳 6.60 5.00 7.40 9.90 2% 1% 2% 1% 41% 

昆明 3.70 2.30 6.50 8.40 0% 22% 1% 1% 34% 

兰州 6.10 2.40 6.00 6.50 0% 15% 1% 1% 21% 

秦皇岛 6.80 4.20 6.70 7.30 0% 0% 0% 1% 5% 

包头 8.50 3.00 5.97 6.80 0% -6% 0% 0% 2% 

温州 7.70 3.40 8.20 7.80 1% 3% 1% 0% 6% 

安庆 6.60 4.01 6.80 7.80 0% -12% 1% 1% -22% 

泉州 8.10 2.90 8.00 8.90 1% 1% 0% 1% 9% 

济宁 8.50 3.60 3.83 5.80 0% 0% 0% 0% 3% 

宜昌 16.80 -4.66 8.10 7.70 0% -6% 0% 0% -4% 

襄阳 14.70 -5.29 7.90 7.80 0% -7% 0% 0% -4% 

岳阳 8.10 4.20 8.00 8.30 0% -1% -2% 0% -8% 

常德 7.70 3.90 7.90 8.20 -1% -9% -1% 0% -8% 

湛江 8.50 1.90 4.00 6.00 1% -5% 0% 0% 0% 

桂林 6.60 2.10 6.50 6.90 0% -4% 1% 1% 4% 

北海 8.80 -1.30 8.10 8.30 1% 9% 1% 1% 22% 

泸州 8.50 4.20 8.00 7.60 0% -2% 0% 0% 1% 

大理 7.00 2.00 6.10 9.30 0% 0% 0% 0% 5% 

注：红色代表当年城市 GDP 增速高于全国 GDP 增速。人口数据口径采用常住人口，未连续披露常住人口数据的城市采用户籍人口。城市根据国家统计局公布的《70 大

中城市商品住宅销售价格变动情况》，按照政策标准筛选。 

数据来源：Wind，DM，各地政府统计公报，标普信评整理。 
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