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25万亿元的居民存量房贷利率如何“换锚”？

规模约25万亿元的居民存量房贷利率如何“换锚”迎来政策定论。央行近日发布公
告，对于居民存量购房贷款利率切换明确了定价方法和重定价周期

同一笔商业性个人住房贷款，在2020年3月至8月份之间任意时点转换，加点数值
应等于原合同最近的执行利率水平与2019年12月份发布的相应期限LPR的差值，加
点数值在合同剩余期限内固定不变；借贷双方可重新约定重定价周期和重定价日，
重定价周期最短为一年。

对居民来说，转换时点利率水平保持不变，且从转换时点至此后的第一个重定价日
（不含），执行的利率水平应等于原合同最近的执行利率水平。在2020年内，存量
房贷的利率实际上不会发生变化；从2021年开始，存量住房贷款利率才将正式与L
PR挂钩。购房贷款定价方式的切换对于存量住房贷款在2020年无影响，但长期来
看，居民购房贷款利息支出是增是减将取决于LPR的长期变化趋势。

在转换定价方法的过程中，居民的主动权在于与银行约定重定价周期（最短为1年
），或转换为固定利率贷款，而购房贷款利率则由LPR和最新执行的贷款利率加点
确定。陈冀表示，尽管居民在价格方面仍处于被动接受地位以及5年期以上LPR目前
调整慢于1年期LPR，但居民仍可以享受到整体利率下行带来的利息支出减少的“福
利”。由于购房贷款重定价周期最短为1年，利息支出负担降低的福利最快可能要
在2021年1月才能实质性出现，并且前提条件是2020年12月份5年期以上LPR报价
在当前基础上进一步下行。

选择参考LPR浮动方式，还是选择固定利率方式，对于居民对利率走势的判断提出
了考验。一旦进入2020年3月至8月份的切换时间窗口，陈冀预计，由于居民整体
自主判断利率趋势能力具有局限性，大量居民购房贷款可能较为积极地选择向参考
LPR浮动利率定价方式切换。

此外，当然也有一部分居民会选择转换成固定利率贷款。“此次改革后，借贷双方
可以协商重定价周期，甚至锁定利率也都是可以的。从国际上看，国外有不少个人
住房贷款是固定利率的，这一方面可以降低个人的利率风险；另一方面有助于推动
提高商业银行的风险管理水平，促进利率衍生品市场发展。”接近监管层人士此前
对记者说。

需要注意的是，定价基准转换的存量住房贷款只包括商业性住房贷款，不包括公积
金住房贷款。根据央行数据，截至2018年年末，个人住房贷款余额为25.8万亿元；
截至2019年9月份，个人住房贷款余额为29.05万亿元。根据《全国住房公积金201
8年年度报告》，2018年年末公积金住房贷款余额为5万亿元。

“本次公告对房贷利率再次作出专门安排，旨在稳定房地产市场预期，保持房地产
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调控政策的连续性。”分析师表示，存量商业性个人住房贷款利率将逐步转换为以
5年期以上LPR报价为基础定价，而在转换时点的利率水平应保持不变。

2019年8月份以来LPR报价显示，居民房贷主要挂钩的5年期以上LPR报价仅下调5
个基点，明显低于主要针对企业贷款的1年期LPR报价的下调幅度，这意味着，明年
房地产市场将保持稳定运行态势，房地产投资增速显著下行的风险较小。
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