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房贷 LPR 是升是降，存量利率转换选固定还是浮动

文/杨科伟、柏品慧

2 月，全国房贷利率继续下移，首套、二套房贷平均利率分别降至 5.5%和 5.81%，环比皆降 1

个基点。房贷利率新规实行后，未来 LPR 利率中枢是升是降?存量房贷利率究竟是转换为 LPR 加点

的浮动利率，还是转换为固定利率，两者之间孰优孰劣？

全国房贷利率连续 3 个月下调，首套、二套分别降至 5.5%和 5.81%

自 2019 年 8月 LPR新政实行以来，5年期以上 LPR两度下调，跌幅皆为 5个基点。其中，

2019 年 11 月 20 日，5年期以上 LPR首降 5个基点至 4.8%；2020 年 2月 20 日，5年期以上

LPR再降 5个基点至 4.75%。

融 360 数据显示，自 2019 年 12 月以来，随着 LPR 利率中枢适度下移，全国房贷利率开始

步入下行通道。截止 2020 年 2月，全国首套房贷平均利率跌至 5.5%，环比下降 1 个基点，较 5

年期以上 LPR(2019 年 12 月 20 日报价)加 70 个基点,相当于之前上浮 14.5%；二套房贷平均利

率跌至 5.81%，环比下降 1个基点，较 5年期以上 LPR加 101 个基点,相当于之前上浮 21%。

2018 年 1 月-2020 年 2 月全国首套、二套房贷平均利率

数据来源：融 360

2020 年货币政策偏积极，短期 LPR 大概率继续下移,长期下降空间有限

自 2月 3日央行创纪录地开展 1.2 万亿元逆回购操作以来，央行已向市场投放巨额流动性达 3

万亿元，明确释放货币政策转向积极的信号。

联系到央行金融工作会议定调保持房地产金融政策的连续性、稳定性和一致性，坚决不搞大水

漫灌。不难看出，央行向市场巨额投放流动性 3万亿元，仅是应对疫情期间经济短期下行压力的必

要措施，并非代表货币政策根本性转向，稳健的货币政策仍将贯彻执行，坚决不搞“大水漫灌”式

强刺激。
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鉴于 2019 年以来，央行共计 4次降准，净释放长期资金约 2.78 万亿元。我们认为 2020 年

货币政策整体稳健偏积极，疫情期间逆周期调节力度或将进一步加大，并对重灾地区以及行业定向

降准、降息，甚至不排除全面降准、降息的可能性。而在 2月 20 日 5年期以上 LPR 下调 5个基

点之后，短期内 LPR利率中枢大概率继续下移。

从长期来看,利率到底如何演绎?这一方面现成可借鉴的是，参考欧美等发达经济体,在经济增长

由高速转向低速增长之后,长期维持低利率甚至负利率,刺激投资和消费,而中国也正在进入这种社会

发展阶段，未来也必然会和欧美等一样，不断降低利率水平，长期维持低利率。那么要思考的是，

全球经济都只有这一种发展模式吗？况且这种措施也并没有让发达经济体实现复苏。

就目前国内利率水平而言，从下图可以明显地看到当前处于相对历史低位，以 5年期贷款基准

利率为例过去 20年基本维持在 7%左右，未来从 4.8%继续向下的空间到底有多大？尤其是在经

济增长放缓、M2总量突破 200 万亿、宽信贷刺激增长的失灵大背景，一旦通胀速度过快，利率重

新进入上行通道也是极有可能。

过去 20年来 5年期以上贷款基准利率变化趋势

数据来源：央行

存量房贷转换选固定还是浮动利率，取决于对未来 LPR 升降判断，结合个人还款计划

近日，多家商业银行发布《关于存量浮动利率个人贷款定价基准转换的公告》，2020 年 1月 1

日前已发放的和已签订合同但未发放的参考贷款基准利率定价的浮动利率个人住房贷款（包括组合

贷中的商贷，但不包括公积金贷款），利率定价机制可以转换为 LPR 加点形成的浮动利率，或转换

为固定利率。其中，加点数值=原合同当前的执行利率水平-2019 年 12 月发布的相应期限 LPR，

且加点数值在合同剩余期限内固定不变。
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一般而言，存量房贷利率转换为固定利率便能提前锁定剩余还贷期限内每月的还贷金额，主要

适用可预见、有计划的客群，不必承担未来 LPR利率变动所带来的风险；转换为 LPR加点的浮动

利率，既有机会享受未来 LPR利率下调所带来的月供减少，同时也要承担未来 LPR利率上调所造

成的月供增加风险。

对于不同的存量房贷客群而言，存量房贷利率转换为 LPR 加点的浮动利率或固定利率，究竟

孰优孰劣，主要取决于贷款余额、还款期限以及还款计划等多方面因素，未来 LPR利率升降预期

将是关键因素。假如认为 LPR 利率中枢长期处于上升通道，存量房贷利率转换为固定利率将更为

有利；假使LPR利率中枢长期处于下降通道，存量房贷利率转换为 LPR加点的浮动利率将更为有

利。

同时还要结合自己贷款余额、原先贷款利率上浮还是下折水平，是否计划提前还款、是否收入

变换影响月供能力等综合决定。比如余额较少、计划提前还款的无妨选浮动，上下皆影响不大；如

果余额较多 、月供捉襟见肘、利率下浮有折扣的（比如 9折以下低于 4.41%）、计划长期还款的，

可能固定利率更合适，毕竟未来下调至 2%与上调至 8%都有可能，但对月供的影响可能天壤之别。

基准利率和 LPR 转化对比
房贷折扣 此前房贷利率 2019 年 12 月 LPR 加点 2020 年 3 月转换后

7 折 3.430% 4.80% -137 个基点 LPR-1.37%
7.5 折 3.675% 4.80% -112.5 个基点 LPR-1.125%
8 折 3.920% 4.80% -88 个基点 LPR-0.88%

8.5 折 4.165% 4.80% -63.5 个基点 LPR-0.635%
9 折 4.410% 4.80% -39 个基点 LPR-0.39%

9.5 折 4.655% 4.80% -14.5 个基点 LPR-0.145%
无折扣 4.900% 4.80% 10 个基点 LPR+0.1%
1.05 倍 5.145% 4.80% 34.5 个基点 LPR+0.345%
1.1 倍 5.390% 4.80% 59 个基点 LPR+0.59%

1.15 倍 5.635% 4.80% 83.5 个基点 LPR+0.835%
1.2 倍 5.880% 4.80% 108 个基点 LPR+1.08%

资料整理：CRIC
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