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⚫ 事件：8月 28日，住建部、自然资源部与金融监管总局发布《关于完善商品住房销

售制度的通知》，央行、金融监管总局发布《关于改革完善房地产信贷管理推动加

快构建房地产发展新模式的意见》。 

⚫ 一系列房地产政策发布，覆盖开发贷、个人住房贷款、地产信托等多个领域，围绕

房企、银行、购房者三方，健全地产全链条监管体系。政策核心内容如下：1）销售

端重点升级预售监管、推进现房销售。将预售门槛提至单体建筑主体结构封顶；实

行首付、按揭贷款全额监管，按揭资金延后至项目竣工备案后入账；实行差异化现

房销售机制，新出让土地、未取证项目优先现房销售，存量在建取证项目鼓励现房

销售；允许已取得施工许可证的现房项目收取少量监管定金。2）融资端落地主办银

行制度，对项目全口径资金实施专属账户全周期管理，银行风控由主体授信转向项

目资质评审；融资逻辑由房企主体授信、预售回款，转向项目封闭式融资，区分集

团与单一项目风险；优化居民信贷政策，按揭最长年限延长至 40年，放宽偿债收入

比上限（月供收入比≤50%、总债务收入比≤60%），调整信贷投放时点，现房贷款

备案后发放、预售按揭竣工备案后发放，并允许符合条件的存量浮动房贷协商降息

或置换新贷。3）开发端要求商品住房原则上设立独立项目公司开发，压实项目交付

与质量责任；现房销售将拉长房企回款周期，约束行业高周转粗放扩张模式。 

⚫ 从银行视角来看，本次地产新政核心以稳风险、稳预期为主，通过完善地产全周期

融资机制，推动行业风险有序缓释、平稳出清。一方面，利好地产资产质量改善、

修复居民资产负债表。按揭年限延长至 40年有效降低居民月供压力，叠加按揭放款

后置、预售资金闭环监管，大幅减少烂尾、断供风险，有助于提振购房信心，提升

居民加杠杆意愿。但主办行模式下，单一项目信贷敞口集中，对银行集中度风险管

理提出更高要求。另一方面，新政放宽居民偿债收入比、延后按揭放款时点、推行

项目独立融资，有利于释放居民合理购房需求。但回款周期拉长将抬升房企资金管

理门槛，加速行业出清。此外，前两轮批量调整存量按揭利率，按揭付息率降幅分

别 73bp和 50bp，26H1国有大行个贷存量平均利率已低至 3.04%，当前新增按揭

利率约 3.05%，新规存量按揭协商调息对银行贷款收益率冲击预计有限。 

⚫ 当前房地产资产质量呈现对公风险逐步退潮、按揭风险温和暴露的格局。结合上市

银行数据，我们观察到如下变化：1）对公地产贷款持续压降，25年国股行对公房

地产余额迎来 18年来首次系统性下降；26H1压降规模 1117亿元，与 25年全年

900亿降幅基本持平。2）按揭贷款收缩加快，按揭余额自 23年起持续回落，26H1

降幅扩大，或受提前还款边际加速影响，上半年上市银行按揭压降 1.3万亿元，约

为 25年全年降幅的 2.5倍。3）对公地产风险已于 23年基本见顶，26H1上市银行

对公地产不良率较年初上行 3bp至 3.74%，不良余额小幅回落。按揭风险仍在持续

释放，24年后暴露节奏有所加快，上半年多数银行按揭不良率突破 1%；23A-26H1

按揭不良抬升幅度依次为 3bp、19bp、17bp、13bp。 

 
⚫ 2026年银行板块有望回归基本面叙事：考虑到银行仍处于存款集中重定价周期，支

撑净息差有望企稳回升；结构性风险暴露仍期待有政策托底，预计 26-27年银行业

营收有望持续改善。同时考虑到银行股平准基金减持压力大幅缓解，市场风险偏好

及风格的再平衡有助于银行阶段性获得相对收益的胜率在上升。建议关注两条主

线：1、基本面确定的优质中小行，相关标的：宁波银行(002142，买入)、苏州银行

(002966，买入)、杭州银行(600926，买入)、南京银行(601009，买入)、渝农商行

(601077，买入)；2、基本面稳健、具备较好防御价值的国有大行，相关标的：工商

银行(601398，未评级)、中国银行(601988，未评级)。 

风险提示 经济复苏不及预期；房地产等重点领域风险蔓延；测算相关风险。 
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息差边际回升，利润增速环比改善，子板

块分化相对明显：——26q2 银行业监管指

标数据点评 

2026-08-24 

社融增速平稳，非银存款明显少增：7 月

金融数据点评 

2026-08-15 

信贷或延续负增长，社融增速下行斜率预

计放缓：7月金融数据前瞻 

2026-08-12 
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一、地产新政出台，完善和细化地产全周期融资模
式，保障地产相关领域平稳运行 

8月 28日，多部门集中发布新一轮房地产调控政策，通过强化资金闭环管控、压实行业监管责

任，系统性防范化解房地产领域风险。住建部、自然资源部与金融监管总局发布《关于完善商品

住房销售制度的通知》（下称《通知》），央行、金融监管总局发布《关于改革完善房地产信贷

管理推动加快构建房地产发展新模式的意见》，针对商品住房开发贷款、个人住房贷款、商业地

产贷款、城市更新项目贷款、房地产领域信托业务等领域出台管理办法。 

政策的核心内容主要包括： 

1、 住房销售制度改革的核心是推行现房销售。第一，收紧商品房预售准入条件。《通知》上调

预售许可工程进度要求，取消投资完成 25%即可预售的标准，将预售条件提高至单体建筑主

体结构封顶。第二，强化预售资金闭环监管。购房首付款与银行按揭贷款全部纳入监管账户

管理，按揭贷款延后至项目竣工备案后放款入监管账户，房企在项目竣工前无法支取销售回

款。第三，分类施策推广现房销售。新出让地块、未获取建设工程许可证的项目优先采用现

房销售；已获批建设的存量在建项目，鼓励开发企业现房销售。第四，取得施工许可证的现

房项目可依规收取小额定金。 

2、 融资端是本次新政改革的核心，推动行业融资从依赖房企主体信用、预售回款，全面转向以

项目为核心的封闭式融资模式，压实信贷风险管控。 

一是主办银行制度落地，实现项目资金全周期管控。项目存续期间，开发贷、自有资金、现

房销售回款等全部项目资金统一纳入专属账户管理，银行风控逻辑从传统房企主体授信，转

向对标项目资质评估。 

二是切换房企融资逻辑，隔离集团与项目风险。《管理办法》要求开发贷定向投放至项目开

发公司，实行独立建账、封闭运作、专款专用，明确确区分房企集团经营风险与单个项目风

险，避免集团债务牵连优质项目，保障项目开发稳定。 

三是优化个人购房信贷规则，降低居民置业门槛。《管理办法》将按揭贷款最长期限延长至

40年，同时放宽偿债收入比要求，个人月房贷支出收入比不高于 50%，全部债务支出收入

比不高于 60%。 

四是调整信贷投放时点，现房销售要求销售备案后发放、预售商品住房于竣工备案后发放，

并新增贷款展期条款等；此外，明确存量房贷利率调整政策，对于已发放的浮动利率个人住

房贷款，符合条件的，借款人可以与银行业金融机构协商变更合同约定的利率水平，或申请

新发放浮动利率个人住房贷款置换存量贷款。 

3、 开发端层面，《通知》明确商品住房项目原则上以独立项目公司作为开发建设主体，压实项

目公司在工程质量、按期交付方面的首要责任，厘清房企集团总部与项目主体之间权责边

界。另外，随着现房销售有序推进，房企资金占用周期拉长、资金周转效率下降，将从机制

上约束过往房企粗放扩张行为。 
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表 1：《关于改革完善房地产信贷管理推动加快构建房地产发展新模式的意见》核心内容梳理 

相关内容 新政要求 

商品住房开发贷款 

明确主办银行制

度，区分集团和项

目风险 

采取主办银行模式，项目预售资金监管账户和定金账户应按规定在主办银行开立。 

合理区分房企集团风险和单一项目风险，按照市场化、法治化原则自主决策，对不同所有制房地产

企业的项目一视同仁提供贷款。 

贷款期限 
预售项目贷款期限原则上不超过 3年，最长不超过 5年；现售项目贷款期限原则上不超过 5年，最

长不超过 7年。 

还款安排 
首次还本日期原则上应在商品住房项目竣工备案后，经协商一致的可以提前归还贷款本金。借款人

应确保第一还款来源充足，销售回款应优先用于偿还该项目开发贷款。 

贷款用途 
加大对现房销售项目和安全、舒适、绿色、智慧“好房子”项目的开发贷款支持力度。贷款不得跨

项目使用，不得用于缴纳土地出让金及相关税款、项目分红、其他投资等。 

个人住房贷款 

借款人还款能力 

合理设定借款人个人住房贷款的月房贷支出与收入比例上限和月所有债务支出与收入比例上限，其

中月房贷支出与收入比控制在 50%以下（含 50%），月所有债务支出与收入比控制在 60％以下

（含 60%）。 

期限 贷款人应当合理确定贷款期限，最长不得超过 40年。 

还本付息计划 
贷款期限在 1年以内（含 1年）的，可以实行到期一次还本付息或按月还本付息；贷款期限在 1年

以上的，按月还本付息。 

发放时点 

借款人购买现房的，应当在销售备案后发放贷款，贷款资金应当通过受托支付方式支付至该住房项

目开发企业在主办银行开立的资金账户。 

借款人购买预售商品住房的，贷款人应当在竣工备案后发放贷款，贷款资金应当通过受托支付方式

支付至预售资金监管账户。借款人购买再交易住房的，贷款人应当在落实担保后发放贷款，贷款资

金应当通过受托支付方式支付至借款合同约定的账户。 

新增展期条款 展期期限累计不得超过原贷款期限的一半，贷款原期限与展期期限合计不得超过 40年。 

存量房贷利率调整 

对于已发放的浮动利率个人住房贷款，当贷款利率水平与全国新发放个人住房贷款利率偏离达到一

定幅度时，借款人可以与银行业金融机构协商变更合同约定的利率水平，或申请新发放浮动利率个

人住房贷款置换存量贷款，方式应由借款人自主选择。变更后或新发放贷款利率加点幅度由银行业

金融机构与借款人自主协商确定，不得低于变更或置换贷款时所在城市个人住房贷款利率加点下限

（如有），贷款金额不得高于原贷款剩余本金金额。 

银行业金融机构不得发放贷款金额随房产评估价值浮动、不指明用途的住房抵押贷款；对已抵押房

产，在购房人没有全部归还贷款前，不得以再评估后的净值为抵押追加购房贷款。 

商业地产贷款 

开发贷款期限 贷款用于商业地产开发的，期限原则上不超过 7年。 

购买贷款 
期限一般不超过 10年、最长不超过 15年；首付不得低于金融管理部门确定的最低首付比例；首付

款须为自有资金足额支付，不得使用贷款等非自有资金 

经营性物业贷款 

经营性物业贷款的期限一般不超过 10年，最长不超过 15年，且贷款到期日应早于承贷物业产权证

到期日至少 5年。 

审慎确定贷款金额，原则上不超过承贷物业评估价值的 70%。 

数据来源：国家金融监督管理总局，人民银行，东方证券研究 
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从银行视角看，我们认为本次地产新政核心以稳风险、稳预期、托底销售为主，通过完善地产全

周期融资机制，推动行业风险有序缓释、平稳出清。 

首先风险层面，有助于改善地产相关领域资产质量，居民资产负债表或进一步修复。按揭贷款期

限上限延长至 40年，一定程度上降低月供压力；延后按揭贷款发放时点，与项目交付进度深度

绑定，同时通过受托支付把贷款资金、预售资金纳入封闭监管，有效强化居民购房信心，由于烂

尾风险导致的断供问题将大幅减少，理论上有助于稳定或甚至提高居民杠杆偏好。但主办银行制

度下，单一项目在单家银行的敞口可能显著增加，对银行单一客户集中度管理提出更高要求。 

其次规模视角，短期投放节奏放缓，但长期有助于扩大相关领域业务规模。一方面，由于按揭投

放时点后移，短期按揭贷款投放或有所承压，但长期看有助于扩大按揭业务规模，且拉长贷款周

期能增加银行的长期利息收益，适度放宽还款能力上限也有助于提高家庭债务容忍度，为合理购

房需求的释放留出空间。另一方面，银行对公房地产的评估逻辑向项目信用融资靠拢，而非仅依

赖企业授信，优质项目即使房企集团负债较高，也能获得融资支持。但地产回款周期拉长，对地

产企业资金管理能力要求提高，加速行业格局重塑。此外，现房项目个贷资金直接进入主办行账

户，主办行在按揭获取上有天然优势，对公与个贷条线的联动将进一步加强。 

当前按揭贷款利率平稳运行，存量按揭利率协商影响或相对有限。此前两轮批量调整存量按揭利

率，按揭付息率降幅分别 73bp和 50bp，结合 26H1国有大行个人贷款平均利率已降至 3.04%，

以及当前新发按揭贷款利率基本稳定在 3.05%，预计新规中关于存量按揭利率可协商调整对银行

贷款收益率的最终影响相对有限。 

 

图 1：国有大行个人贷款收益率持续收窄 

 
数据来源：wind，东方证券研究 
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图 2：新发贷款收益率降幅收窄，个人住房按揭新发贷款利率基本持平于 3.05% 

 

数据来源：wind，东方证券研究 

 

 

二、当前地产领域融资需求与资产质量如何？ 

地产融资占比下行明显，相关领域贷款降幅边际扩大。从行业数据看，截至 26年 6月，地产相

关贷款占比 18.0%，较 2019年末下降 11.1pct，其中按揭和开发贷分别占比 12.8%、4.5%，分

别较 19年下降 6.8pct和 2.9pct；此外，贷款增速持续下降，并于 2025年全线转负，且降幅进一

步扩大，截至 26H1，按揭贷款和开发贷分别同比-3.8%、-8.4%，增速较 25年末下降 2.1pct和

5.4pct，按揭贷款自 2023年 6月以来持续负增长，开发贷自 25年 9月以来增速转负。 

 

图 3：全行业看，地产相关贷款占比较 19 年下降 11.1pct  图 4：地产相关贷款同比增速负增幅度显著扩大 
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进一步拆分上市银行数据来看，我们观察到如下变化： 

1）2025年国股行对公房地产贷款余额自 18年以来首次出现系统性压降，并且 26H1压降幅度

与 25A相当，25A与 26H1上市银行对公房地产贷款余额分别压降 900亿、1117亿。截至

26H1，上市银行对公地产贷款占比较 2020年下降幅度 2.0pct，其中国有行和股份行分别下降

1.4pct和 2.9pct。 

2）按揭贷款自 23年起持续收缩，26H1降幅显著扩大，除了按揭需求持续疲软之外，不排除提

前还贷边际上进一步加速。截至 26H1，上市银行按揭贷款余额较年初已压降 1.3万亿，几乎是

2025年全年压降幅度的 2.5倍。按揭贷款占比压降幅度更为显著，较 2020年下降 10.1pct，其

中国有行/股份行/城商行/农商行分别压降 13.5pct/3.2pct/6.1pct/5.2pct。 

 

图 5：上市银行房地产贷款增量（亿元），2025A 国股行地产

贷款余额首次系统性下降 

 图 6：上市银行看，对公房地产贷款余额占总贷款比重约
4.4% 

 

 

 
数据来源：wind，东方证券研究 

注：2021-2025A为全年增量，2026H1为半年度增量（下同） 

 数据来源：wind，东方证券研究 

 

 

图 7：上市银行按揭贷款增量（亿元），2023 年起受制于需求

疲软+提前还贷扰动，按揭贷款余额逐年下降 

 图 8：国有大行按揭贷款余额占比较 20 年下降 13.5pct 

 

 

 
数据来源：wind，东方证券研究  数据来源：wind，东方证券研究 

 

-2,000

-1,000

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

2021A 2022A 2023A 2024A 2025A 2026H1

国有行 股份行 城商行 农商行

5.4% 5.2% 5.0% 4.7% 4.6% 4.2% 4.0%

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

10.0%

12.0%

国有行 股份行 城商行 农商行

-20,000

-10,000

0

10,000

20,000

30,000

40,000

2021A 2022A 2023A 2024A 2025A 2026H1

国有行 股份行 城商行 农商行

31.4% 31.1%
28.1%

24.4%
21.9%

19.7%
17.9%

0.0%

5.0%

10.0%

15.0%

20.0%

25.0%

30.0%

35.0%

国有行 股份行 城商行 农商行

仅供内部参考，请勿外传



 
 
 

银行行业动态跟踪 —— 从银行视角看地产新政有何影响？ 

 

  

有关分析师的申明，见本报告最后部分。其他重要信息披露见分析师申明之后部分，或请与您的投资代表联系。并请阅读本证券研究报告最后一页的免责申明。 

7 

 

图 9：上市银行按揭贷款比重每年降幅，23 年降幅最高，后逐年收窄 

 
数据来源：wind，东方证券研究 

 

对公房地产风险逐步退潮，按揭风险温和暴露。总的来看，地产相关领域贷款余额的压降一定程

度放大不良波动，从对公房地产和个人住房按揭两个角度来看，不良暴露节奏或有一定差异。 

1）对公房地产风险暴露基本于 23年见顶。测算上市银行对公贷款不良率于 23年见顶于 3.78%

后基本保持稳定，截至 26H1，不良率较年初进一步抬升 3bp至 3.74%，但不良贷款余额实际小

幅压降，其中国有行风险暴露更为充分，不良率边际抬升 6bp至 4.26%，股份行较年初改善

5bp，城商行仍有进一步抬升趋势，较年初上升 27BP； 

2）而按揭贷款风险暴露压力仍在温和抬升，并且在 24年以来边际上似有加速倾向。回溯来看，

21A/22A/23A/24A/25A/26H1上市银行按揭不良抬升幅度分别为-1bp、+14bp、+3bp、+19bp、

+17bp、+13bp，24年后不良抬升幅度走阔。截至 26H1，上市银行中，多数银行按揭贷款不良

率已突破 1%，但子板块中，股份行似乎领先行业出现一定拐点，25A和 26H1不良率边际-

0.2bp/-1bp，持续性仍有待观察。 

 

图 10：26H1 上市银行地产不良贷款余额小幅下降（亿元）  图 11：上市银行按揭贷款不良余额仍持续攀升（亿元） 

 

 

 

数据来源：wind，东方证券研究  数据来源：wind，东方证券研究 
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图 12：国有行地产风险暴露相对充分，26H1 不良率 4.26%  图 13：按揭贷款不良率小幅抬升，多数银行按揭不良率超 1% 

 

 

 
数据来源：wind，东方证券研究  数据来源：wind，东方证券研究 
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网址： www.dfzq.com.cn 

 东方证券股份有限公司经相关主管机关核准具备证券投资咨询业务资格，据此开展发布证券研究报告业务。 

东方证券股份有限公司及其关联机构在法律许可的范围内正在或将要与本研究报告所分析的企业发展业务关系。因此，投资者应当考虑到本公司可能存在对报告的客
观性产生影响的利益冲突，不应视本证券研究报告为作出投资决策的唯一因素。 
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