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投资要点 

 货币政策方面，本周 5 年期以上 LPR 下降 15 个基点，叠加上周首套住房商业性个人
住房贷款利率下限降低 20 个基点，反映了加力刺激住房需求的政策意图；另外，各地
政策聚焦刺激省内工业经济、助力小微企业发展和乡村振兴等方面。 

 房地产政策方面，各地主要围绕着放宽限购、降低首付比、提高住房公积金贷款额度等
房地产销售端的政策放松，旨在刺激居民端购房需求，激活房地产市场；而土拍规则的
放松以及预售环节的优化政策，旨在缓解房企流动性压力，刺激土地市场回暖；值得注
意的是，武汉、杭州将限购放宽政策与家庭人口相结合，在满足多孩家庭合理住房需求
的前提下，既能提升住房市场购买力，又能起到促进生育意愿的作用，具有较强导向意
义。 

 就业政策方面，围绕两个主线，一是通过稳市场主体保住存量就业岗位，二是通过提供
就业服务以及鼓励毕业生自主创业等政策开拓毕业生新增就业岗位；4 月份就业数据显
示，当前整体就业压力仍偏大，并呈现非主力就业人群压力加大、大城市就业压力偏大
的特点，后续就业政策可针对这两个方面有所侧重发力。 

 

 

 风险提示事件：1、政策变动风险。2、疫情变化风险。 

 

 

 

 一周政策回顾与展望（货币、房地产、就业） 
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1. 货币政策 

1.1 本周政策 

本周（2022/5/16-2022/5/22）央行及各地方分行、支行出台主要政策如

下： 

 

图表 1：本周出台货币政策 

 

来源：央行及各地方分行支行网站、中泰证券研究所 

1.2 政策聚焦 

（1）利率调降，5 年期以上 LPR 下降 15 个基点，叠加上周首套住

房商业性个人住房贷款利率下限降低 20 个基点，如果按照最新 5 年期 

LPR 4.45%计算，个人首套房房贷利率下限将降至 4.25%。 

 

（2）工业经济。人民银行太原中心支行配合省政府印发《山西省促进工

业经济平稳增长行动方案》，鼓励和引导金融机构加大对全省工业经济的

信贷支持，具体政策包括推动金融机构降低贷款利率、强化融资担保服

务、推动银行机构信贷向制造业倾斜、合理利用再贷款工具和碳减排工

具、对地方法人银行的普惠小微贷款提供激励资金等。 

 

（3）中小微企业发展和乡村振兴。人民银行西安分行印发《陕西省信用

能力提升工程实施方案》，聚焦破解银企信息不对称，提升中小微企业首

贷、信用贷比例；无锡市中心支行开展中小微外贸企业汇率避险扶持专

项行动，引导企业合理运用汇率避险产品有效管理汇率风险；人民银行

海口中心支行印发《关于做好 2022 年海南省金融支持全面推进乡村振

兴重点工作的实施意见》，指导银行业金融机构创新金融产品和服务模

式，精准发力，切实做好海南省金融服务乡村振兴工作。 
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1.3 政策意图 

（1）利率调降，反映了加力刺激住房需求的政策意图。下调 LPR 是房

地产市场需求端政策组合拳的一部分，从政策层面来看，房地产政策已

经释放比较明显，近期包括通过差别化信贷利率的设计，降低了首套普

通商品住房贷款的基准利率，叠加诸多地方地产政策密集出台，充分体

现了激活房地产市场、推动房地产市场良性循环的政策意图。尤其是差

别化住房信贷利率的设计，反映了精准调控，满足刚性购房的目的。 

 

（2）山西印发文件鼓励和引导金融机构加大对全省工业经济的信贷支

持，提升金融机构服务省内工业经济的能力和水平，反映了在经济下行

压力下促进省内工业经济稳步增长的政策意图。 

 

（3）余下政策均围绕着金融服务中小微企业发展、助力乡村振兴这两大

主线，其中人民银行西安分行、无锡市中心支行分别通过提升小微企业

首贷信用贷比例、开展中小微外贸企业汇率避险扶持专项行动支持中小

微企业发展；人民银行海口中心支行通过指导银行业金融机构创新金融

产品和服务模式，助力乡村振兴工作。 

1.4 我们对未来增量政策的判断 

（1）利率方面，当前房地产市场仍然处于降温阶段，如 70 个大中城市

新建商品住宅价格环比下降 0.3%，连续 3 个月下降，二手住宅价格环

比下降 0.3%，连续 8 个月回落；此次下调房贷利率下限以及调降 5 年

期 LPR，会否引发房贷利率的长期下行趋势，从而持续提升居民端需求，

值得关注。 

 

（2）年初至今，人民银行各地方分行、支行所出台政策存在共性，即鼓

励和引导金融机构服务乡村振兴、扶持中小微企业发展、帮助受疫情影

响企业纾困、支持绿色低碳转型这几大主线，具体政策聚焦在创新金融

产品、优化金融服务、优惠贷款利率以及合理利用再贷款工具等方面。

后续其他分行、支行出台政策的着力点可重点关注以上方面。 

 

2. 房地产政策 

2.1 本周政策 

本周（2022/5/16-2022/5/22）各地出台房地产政策如下： 

 

图表 2：本周出台房地产政策 
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来源：各地政府、房管局、公积金管理中心网站、中泰证券研究所 
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2.2 政策聚焦 

（1）各地房产政策的聚焦点存在一定共性，从销售端政策来看，主要聚

焦在提供购房补贴、降低首付比、上调公积金贷款额度、放宽限购、下

调房贷利率、放松增值税免征年限等方面；从企业拿地、预售端来看，

主要围绕着放松土拍规则（下调保证金比例、土地价款分期支付）、提高

预售监管资金使用效率以及下调预售许可形象进度要求等方面。 

 

（2）相较其他地方范围较广的限购放宽政策，武汉、杭州的做法存在差

异性，两城将限购放宽政策与家庭人口相结合，分别仅针对符合条件的

二孩三孩、三孩家庭增加限购套数。 

2.3 政策意图 

（1）在共性政策方面，放宽限购、降低首付比、提高住房公积金贷款额

度等房地产销售端的政策放松，旨在刺激居民端购房需求，激活房地产

市场；而土拍规则的放松以及预售环节的优化政策，旨在缓解房企流动

性压力，刺激土地市场回暖。 

 

（2）将限购放宽政策与家庭人口相结合的差异性政策，在满足多孩家庭

合理住房需求的前提下，既能提升住房市场购买力，又能起到促进生育

意愿的作用，具有更大的导向意义。其中杭州放宽限购的对象为符合条

件的三孩家庭，相比于武汉的二孩或三孩家庭，政策的支持范围更小，

在促进生育方面具备更强的导向性。 

2.4 我们对未来增量政策的判断 

统计局 4 月份数据显示，地产投资端，前 4 个月房地产开发投资累计同

比下降 2.7%（前 3 个月累计增长 0.7%，上年全年累计增长 4.4%），根

据累计值折算后的当月同比下降 10.1%（前值下降 2.4%）；销售端，根

据累计值折算后，商品房销售当月同比下降 38.8%（前值下降 17.7%）、

住房销售当月同比下降 42.4%（前值下降 23.1%），降速明显。从数据

来看，房地产市场表现相对偏弱，整体信心仍然不足，未来打通良性循

环，还需要政策持续发力。 

 

在政策发力的方向上，对于房地产销售政策，例如放宽限购、降低首付

比、提高住房公积金贷款额度等，前期主要集中在二、三线城市出台，

后续可关注向一二线及核心城市的扩散；值得注意的是，武汉、杭州这

两座省会城市，出台的房地产销售政策与家庭人口相结合，后续是否会

有更多核心城市出台类似房地产销售政策，以达到核心城市促进生育的

效果，值得关注。在企业拿地、预售端政策方面，从 3 月下旬开始，此

类政策放松开始增多，主要围绕着放松土拍规则、提高预售监管资金使

用效率以及下调预售许可形象进度要求等方面，旨在缓解房企流动性压

力、提升拿地积极性，后续可关注土地市场表现较弱、财政收入对土地

收入依赖度较高的城市，对此类政策端发力的需求或更为迫切。 
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