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房地产行业风险对银行业资本充足性不构成严重威胁，高

风险局限在部分中小银行 
2022 年 9 月 21 日  

我们认为，房地产行业自去年以来的流动性危机不会对国内商业银行业的总体资本充足性造成严重影

响，即使房地产行业贷款质量进一步恶化，商业银行业整体仍然具有足够的盈利韧性和资本韧性来抵

御房地产坏账压力。同时，不同银行面对房地产危机的资本韧性差异较大，国有大行的韧性最强，股

份制银行和区域性中小银行的韧性较弱；即使房地产贷款风险进一步加剧，六大行能够继续保持充足

的资本，个别股份制银行的资本可能遭到轻度侵蚀，严重风险仅限于部分中小银行。 

2021 年下半年以来，很多房地产企业发生流动性风险，债券违约不断，2022 年至今，已经有 25 家

房地产企业的 73 只债券发生违约。鉴于以上背景，我们对主流的国内 100 家商业银行进行了情境分

析，以预测房地产危机是否会显著提高银行业的违约风险，房地产流动性危机是否演化成银行业系统

性风险。 

国有六大行由于业务多样性好，资本充足率高，盈利性强，对公房地产敞口有限，即使对公房地产贷

款不良率上升到很高水平，导致盈利性暂时下降，其仍然能够保持充足的资本充足性，在房地产流动

性危机中会表现出很强的资本韧性。根据我们的敏感度分析，即使对公房地产和建筑业贷款不良率上

升到 30%，对公房地产贷款不良的违约损失率为 70%，由于六大行有充足的盈利来计提拨备，六大

行的一级资本充足率也能基本保持在目前的水平。 

表1  

国有六大行一级资本充足率对房地产及建筑业信用损失的敏感度分析 

一级资本充足率
(%) 

房地产+建筑业贷款不良率（%） 

10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 

不良贷

款损失

率 
（%） 

10 13.78 13.78 13.78 13.78 13.78 13.78 13.78 13.78 13.78 13.78 

20 13.78 13.78 13.78 13.78 13.78 13.78 13.78 13.78 13.78 13.77 

30 13.78 13.78 13.78 13.78 13.78 13.78 13.77 13.75 13.68 13.61 

40 13.78 13.78 13.78 13.78 13.78 13.75 13.66 13.57 13.47 13.38 

50 13.78 13.78 13.78 13.78 13.74 13.62 13.50 13.38 13.26 13.13 

60 13.78 13.78 13.78 13.75 13.63 13.48 13.34 13.20 12.99 12.72 

70 13.78 13.78 13.77 13.68 13.51 13.35 13.18 12.92 12.54 12.10 

80 13.78 13.78 13.76 13.59 13.40 13.21 12.93 12.49 11.99 11.48 

90 13.78 13.78 13.71 13.50 13.29 13.01 12.57 12.00 11.43 10.85 

100 13.78 13.78 13.65 13.41 13.17 12.78 12.14 11.51 10.87 10.21 
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注 1：此处的房地产以及建筑业信用损失=房地产以及建筑业不良贷款损失率*房地产以及建筑业贷款不良率。如果表中某情景下

一级资本充足率下降，表示在该情景下银行拨备前利润已全部用于计提坏账拨备，弥补信用损失。 

注 2：敏感度分析的起点为各行 2021 年报披露数据。假设按揭贷款不良率为 0.5%、不良损失率 10%，且银行对全部的房地产和

建筑业贷款新增不良计提 150%的拨备，且银行会及时、足额计提拨备，不会存在拨备不足，利润虚高的情况；假设银行对其他

行业的存量问题贷款和投资资产及时、足额计提准备金；该敏感度分析未考虑银行其他贷款的资产质量出现超预期的显著恶化，

未考虑贷款业务增长带来的资本消耗，也没有考虑房地产开发商风险的外溢性（例如对地方财政土地收入的影响，或地方城投信

用质量的恶化）。由于以上简单化的假设条件，当房地产贷款发生高不良时，银行的实际资本压力可能会大于表里的估算结果。 

资料来源：标普信评。 

版权©2022 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 

相比之下，股份制银行由于对公房地产敞口较高，加之目前的盈利性和资本充足性弱于国有大行，如

果对公房地产贷款不良率上升到很高水平，个别股份制银行的资本充足率将面临一定挑战，但股份制

银行总体仍表现出较好的资本韧性。根据我们的敏感度分析，如果对公房地产和建筑业贷款不良率上

升到30%，假设不良损失率为70%，12家股份制银行的平均一级资本充足率会从2021年末的10.80%
下降到 10.42%，总体资本仍然充足。但股份制银行由于房地产敞口不同，目前的拨备水平不同，银

行个体的敏感度分析结果差距较大。根据我们的敏感度分析，如果对公房地产和建筑业贷款不良率上

升到 30%，在无额外增资的情况下，会有 4 家股份制银行出现资本充足率达标压力。 

表2  

12 家股份制银行一级资本充足率对房地产及建筑业信用损失的敏感度分析 

一级资本充足率
(%) 

房地产+建筑业贷款不良率（%） 

10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 

不良

贷款

损失

率 
（%） 

10 10.80 10.80 10.80 10.80 10.80 10.80 10.80 10.79 10.77 10.75 

20 10.80 10.80 10.80 10.79 10.76 10.71 10.65 10.57 10.49 10.41 

30 10.80 10.80 10.78 10.72 10.62 10.50 10.38 10.23 10.05 9.86 

40 10.80 10.80 10.73 10.59 10.43 10.24 10.01 9.75 9.45 9.15 

50 10.80 10.77 10.64 10.44 10.20 9.89 9.55 9.17 8.79 8.42 

60 10.80 10.74 10.53 10.27 9.91 9.49 9.04 8.59 8.13 7.68 

70 10.80 10.69 10.42 10.05 9.58 9.06 8.53 8.00 7.47 6.86 

80 10.80 10.63 10.29 9.81 9.22 8.62 8.02 7.40 6.71 6.01 

90 10.80 10.56 10.14 9.54 8.87 8.19 7.51 6.73 5.95 5.16 

100 10.79 10.49 9.97 9.26 8.51 7.75 6.92 6.05 5.18 4.31 

注 1：此处的房地产以及建筑业信用损失=房地产以及建筑业不良贷款损失率*房地产以及建筑业贷款不良率。如果表中某情景下

一级资本充足率下降，表示在该情景下银行拨备前利润已全部用于计提坏账拨备，弥补信用损失。 

注 2：敏感度分析的起点为各行 2021 年报披露数据。假设按揭贷款不良率为 0.5%、不良损失率 10%，且银行对全部的房地产和

建筑业贷款新增不良计提 150%的拨备，且银行会及时、足额计提拨备，不会存在拨备不足，利润虚高的情况；假设银行对其他

行业的存量问题贷款和投资资产及时、足额计提准备金；该敏感度分析未考虑银行其他贷款的资产质量 出现超预期的显著恶化，

未考虑贷款业务增长带来的资本消耗，也没有考虑房地产开发商风险的外溢性（例如对地方财政土地收入的影响，或地方城投信

用质量的恶化）。由于以上简单化的假设条件，当房地产贷款发生高不良时，银行的实际资本压力可能会大于表里的估算结果。 

资料来源：标普信评。 

版权©2022 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 
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图1  

截至 2022 年 6 月末六大行以及主要股份制银行的对公房地产贷款以及建筑业贷款占比 

 
注：中国银行按揭贷款统计口径为中国内地的按揭贷款。 

资料来源：各银行公开信息，标普信评收集及整理。 

版权©2022 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有 

根据以上分析，我们认为房地产开发商风险不构成严重的银行业系统性风险。如果假设对公房地产和

建筑业贷款不良率上升到 30%，假设坏账回收率为 30%，19 家国内系统重要性银行的平均一级资本

充足率会从 2021 年末的 12.99%下降到 12.71%，总体资本仍然是很充足的。但同时我们也注意到，

在此情景下，会有 5 家系统重要性银行的盈利将不足以完全抵御信用成本的激增，会导致资本受到侵

蚀；但由于对资本的侵蚀程度较轻，有 4 家银行仍然能够满足监管资本要求；仅有 1 家银行的一级资

本充足率会降到 8%左右，资本缺口可控。 

区域性中小银行（包括城商行和农商行）的平均房地产开发贷敞口并不高，但由于自身盈利性和资本

实力一般，而且其他信贷敞口（例如小微企业贷款）和非标投资业务面临较高的存量风险，导致这些

银行应对房地产危机的资本韧性一般。根据我们的敏感度分析，如果对公房地产和建筑业贷款不良率

上升到 30%，假设坏账回收率为 30%，主要的 82 家区域性银行的一级资本充足率会由 2021 年末的

10.34%下降到9.89%，总体仍能够满足8.5%的监管最低要求。值得注意的是，不同银行的资本韧性

差异很大。在以上情景中，会有 28 家中小银行的一级资本充足率低于 8.5%。之所以有较多中小银

行出现资本挑战，主要是因为这些银行目前在其他行业的问题贷款已经对资本造成较大压力，再叠加

房地产风险的话，就容易导致压力情景下资本充足率不足。 

表3  

82 家主要区域性银行一级资本充足率对房地产及建筑业信用损失的敏感度分析 

一级资本充足率
(%) 

房地产+建筑业贷款不良率（%） 

10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 

不良

贷款

损失

率 

（%） 

10 10.34 10.33 10.33 10.33 10.32 10.31 10.31 10.29 10.27 10.25 

20 10.33 10.33 10.31 10.30 10.26 10.21 10.14 10.06 9.98 9.89 

30 10.33 10.32 10.28 10.21 10.11 9.99 9.85 9.71 9.53 9.34 

40 10.33 10.30 10.22 10.08 9.91 9.72 9.48 9.23 8.96 8.68 

50 10.33 10.27 10.13 9.92 9.68 9.37 9.04 8.70 8.31 7.90 

0

10

20

（
%
）

对公房地产贷款占比 建筑业贷款占比
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60 10.32 10.23 10.02 9.74 9.39 8.99 8.56 8.08 7.59 7.09 

70 10.32 10.18 9.89 9.53 9.07 8.58 8.02 7.44 6.86 6.25 

80 10.31 10.12 9.77 9.29 8.74 8.12 7.46 6.79 6.09 5.37 

90 10.30 10.05 9.62 9.04 8.38 7.64 6.90 6.11 5.30 4.49 

100 10.29 9.97 9.45 8.78 8.00 7.17 6.31 5.41 4.51 3.60 

注 1：我们选取了 52 家主要的城商行和 30 家主要的农商行来进行情景分析。 

注 2：此处的房地产以及建筑业信用损失=房地产以及建筑业不良贷款损失率*房地产以及建筑业贷款不良率。如果表中某情景下

一级资本充足率下降，表示在该情景下银行拨备前利润已全部用于计提坏账拨备，弥补信用损失。 

注 3：敏感度分析的起点为各行 2021 年报披露数据。假设按揭贷款不良率为 0.5%、不良损失率 10%，且银行对全部的房地产和

建筑业贷款新增不良计提 150%的拨备，且银行会及时、足额计提拨备，不会存在拨备不足，利润虚高的情况；假设银行对其他

行业的存量问题贷款和投资资产及时、足额计提准备金；该敏感度分析未考虑银行其他贷款的资产质量出现超预期的显著恶化，

未考虑贷款业务增长带来的资本消耗，也没有考虑房地产开发商风险的外溢性（例如对地方财政土地收入的影响，或地方城投信

用质量的恶化）。由于以上简单化的假设条件，当房地产贷款发生高不良时，银行的实际资本压力可能会大于表里的估算结果。 

资料来源：标普信评。 

版权©2022 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 

由于不同区域性银行的对公房地产敞口差距很大，加之区域性银行的房地产敞口集中度高，不同银行

对房地产风险的敏感度会有很大区别，高房地产风险集中在个别中小银行。从下图可以看到，对公房

地产及建筑业贷款占比很高的银行主要是 20 余家城农商行。 

图2  

截至 2021 年末主要商业银行房地产及建筑业贷款占比分布 

 
资料来源：各银行公开信息，标普信评收集及整理。 
版权©2022 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有 

综上所述，在对公房地产贷款和建筑业不良率上升到 30%的压力情景下，共有 32 家银行的资本会遭

到不同程度的侵蚀，其中受影响最严重的 10 家中小银行的一级资本充足率可能会低于 5%，注资需

求较急迫。这 32 家银行在此情景下的资本缺口可能为 2,000 亿元，占 2021 年末商业银行业一级资

本净额的 0.88%，因此缺口并不严重。我们认为，即使发生以上情景，在政府支持下，该资本缺口

能够得到较有效弥补，银行投资人因为房地产危机而遭受严重损失的可能性不高，仅局限于极个别中

小银行。 
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图3  

房地产压力情景下标普信评测算的 100 家国内主要商业银行一级资本充足率分布 

 
注：敏感度分析的起点为各行 2021 年报披露数据。假设按揭贷款不良率为 0.5%、违约损失率 10%，对公房地产和建筑业贷款

的不良率提高到 30%，不良贷款的回收率为 30%，且银行对全部的房地产和建筑业贷款新增不良计提 150%的拨备，且银行会及

时、足额计提拨备，不会存在拨备不足，利润虚高的情况；假设银行对其他行业的存量问题贷款和投资资产及时、足额计提准备

金；该敏感度分析未考虑银行其他贷款的资产质量 出现超预期的显著恶化，未考虑贷款业务增长带来的资本消耗，也没有考虑房

地产开发商风险的外溢性（例如对地方财政土地收入的影响，或地方城投信用质量的恶化）。由于以上简单化的假设条件，当房

地产贷款发生高不良时，银行的实际资本压力可能会大于我们目前的估算结果。 

资料来源：标普信评。 

版权©2022 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有 

考虑到目前很高的房地产债券违约率，我们预计银行业今年下半年在该行业的不良率还有进一步恶化

的可能，房地产坏账对于银行盈利性和资本的影响，可能需要更长的时间才会逐步体现。截至 2022
年 6 月末，国有六大行和主要股份制银行（不包括广发银行和恒丰银行）的平均对公房地产贷款不良

率为 3.31%，较去年 6 月末提高了 1.17 个百分点。3.31%的房地产贷款不良率显著高于 1.67%的商

业银行贷款平均不良率，但离我们不良率 30%的压力测试值还有很远的距离。房地产不良率的提高

对今年上半年的盈利性影响并不大，尚未发生银行业因为房地产风险导致盈利性大幅下降的情况，

2022 年上半年商业银行业平均年化净资产收益率为 10.10%，仍处于健康水平。 

图4  

各行对公房地产贷款不良率 

 
注：中国银行房开贷款统计口径为中国内地房开贷款。 

资料来源：各银行公开信息，标普信评收集及整理。 

版权©2022 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有 

0

10

20

30

<5 7.5 8.5 10 12 14 >14

银
行
数
量

国有大型商业银行 股份制商业银行 城市商业银行 农村商业银行

0

2

4

6

（
%

）

2021/06/30 2022/06/30

http://www.spgchinaratings.cn/


房地产行业风险对银行业资本充足性不构成严重威胁，高风险局限在部分中小银行 2022 年 9 月 21 日 

标普信用评级（中国）有限公司 www.spgchinaratings.cn 6 
 

按揭贷款不良率在今年上半年略有提高，但从绝对值上来讲仍然表现良好，仍然是银行资产质最好的

一部分信贷资产。因此，我们并没有将按揭贷款的不良变化作为此次敏感度分析的重点。截至 2022
年 6 月末，国有六大行和主要股份制银行（不包括中信银行、光大银行、华夏银行、浙商银行、广发

银行和恒丰银行）的平均按揭贷款不良率为 0.34%，较去年 6 月末提高了 0.05 个百分点。 

图5  

各行按揭贷款不良率及按揭贷款同比增速变化 

 
注 1：中国银行按揭贷款统计口径为中国内地的按揭贷款。 

注 2：平安银行按揭贷款包括住房按揭贷款及持证抵押贷款。 

资料来源：各银行公开信息，标普信评收集及整理。 
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从发布了相关数据的大中型上市银行情况来看，由于烂尾楼导致断供的按揭贷款敞口很小，对这些银

行的总体资产质量和盈利性均不构成重大负面影响。国内按揭贷款资产主要集中在系统重要性银行，

尤其是国有大行。中小银行贷款中按揭贷款更少，但地域集中度更高。对于地域集中度更高的中小银

行，如果当地楼盘烂尾和断供情况集中发生，银行资产质量压力会比较明显。但是从总体不良率来看，

截至 2021 年末，国内主要银行的按揭贷款不良率一般不高于 1%；虽然预判 2022 年按揭不良率会

上升，总体风险仍然可控。 
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图6  

截至 2021 年末主要商业银行按揭贷款占比分布 

 
资料来源：各银行公开信息，标普信评收集及整理。 
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我们认为目前最大的房地产风险还是集中在对公贷款，即使有烂尾楼断供挑战，按揭贷款的信用风险

仍然可控。我们认为在“保交楼、稳民生”的总方向下，大部分烂尾和断供问题最终能够得到妥善解

决，中小银行不会因为该问题而导致自身违约风险激增。我们的基本假设是，即使房地产开发商发生

大面积违约，“保交楼、稳民生”相关工作将能够得到有效推进，烂尾和断供问题是最终能够解决的

短期困难；国内房价总体保持平稳，居民偿还房贷的能力和意愿不发生重大恶化。 

本报告不构成评级行动。 
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