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上市银行房地产贷款梳理 
——银行行业研究周报 

 

投资摘要： 

每周一谈：上市银行房地产贷款梳理 

事件背景：从 2021 年半年报来看，多家银行对公房地产贷款不良率出现上升，

一方面是因为在房地产调控和融资渠道收紧情况下，房地产企业现金流紧张，特

别是对部分高杠杆和融资能力偏弱的房企影响较大，多家大型房企也出现未即时

兑付的情况。另一方面也是因为银行不良认定标准趋严，主动将风险较大的贷款

纳入不良贷款。本期主要针对银行涉房贷款风险进行分析。 

个人住房贷款一直为银行的优质资产，因此我们认为在国内房地产市场不会出现

大幅降价的情况下，个人住房贷款仍未较优质资产，风险可控，我们主要关注房

地产对公贷款的风险。 

 个人住房贷款方面，从 A 股 41 家上市银行半年报数据来看，我们选出个人住

房贷款仍具有发展空间的银行，国有行中为交通银行，股份行中为平安银行和

华夏银行，城商行中为贵阳银行、南京银行、上海银行和宁波银行，城商行中

为苏农银行和常熟银行。 

 对公贷款方面，从 21H1 各家上市银行公布的房地产对公贷款占比和不良率来

看，整体不良贷款率呈现上升趋势，我们选取对公房地产贷款占比较低且不良

率较低的银行，国有行中为邮储银行，股份行中光大银行、华夏银行和招商银

行，城商行中南京银行、苏州银行和宁波银行。农商行中，无锡银行、常熟银

行、江阴银行、苏农银行、张家港行和瑞丰银行对公房地产贷款占比较低。 

除表内贷款外，银行涉及房地产的业务还包括债券投资以及非标投资，由于债券

投资及非标投资没有穿透的数据，考虑到银行对贷款及自营投资整体风险偏好应

较为一致，我们拟通过上市银行整体资产质量来观察风控水平以及风险偏好水

平。结合不良贷款和拨备覆盖率水平，国有行中邮储银行，股份行中兴业银行、

平安银行和招商银行，城商行中厦门银行、南京银行、杭州银行和宁波银行，农

商行中无锡银行、常熟银行和张家港行资质较优。 

投资建议：结合之前海航、华夏幸福及包商银行事件，我们认为在政策的调控下，

恒大的风险外溢将最小化，考虑到房地产调控之坚决，整个房地产行业未来或会

出现点状“暴雷”，并不会构成系统性金融风险。从投资角度，表内信贷方面，建

议关注房地产对公贷款占比较小、房地产对公不良率较低，且个人住房贷款仍具

有发展空间的银行。对于自营投资方面，由于没有穿透数据，考虑到银行整体风

险偏好应基本一致，建议关注风控较优风险偏好较低的银行。综合下来，站在银

行房地产业务角度，我们建议关注南京银行、宁波银行、苏农银行和常熟银行。 

市场回顾： 

 板块&个股表现：本周银行板块下跌 3.01%，跑输沪深 300 指数 2.88 个百分

点。其中国有银行下跌-1.44%，股份制银行下跌-3.90%，城商行下跌-2.81%，

农商行下跌-1.23%。具体个股方面，华夏银行（0.36%）、郑州银行（-0.00%）、

长沙银行（-0.12%）跌幅最小，平安银行（-6.37%）、厦门银行（-6.24%）、江

苏银行（-6.17%）跌幅最大。 

 北向资金流向：北向资金本周累计净流出 15.97 亿元。其中银行板块本周累计

净流出 39.16 亿元，排名 30/30。具体个股方面，常熟银行、光大银行、华夏

银行获最多净买入。陆股通持股比例方面，平安银行（10.18%）、常熟银行

（7.55%）、招商银行（6.98%）陆股通持股占流通 A 股比例最高。 

风险提示：政策风险；宏观经济复苏不及预期风险；全球新冠疫情持续恶化风险。 
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1. 每周一谈：上市银行房地产贷款梳理 

从 2021 年半年报来看，多家银行对公房地产贷款不良率出现上升，一方面是因为

在房地产调控和融资渠道收紧情况下，房地产企业现金流紧张，特别是对部分高杠

杆和融资能力偏弱的房企影响较大，多家大型房企也出现未即时兑付的情况。另一

方面也是因为银行不良认定标准趋严，主动将风险较大的贷款纳入不良贷款。本期

主要针对银行涉房贷款风险进行分析。 

1.1 个人住房贷款 

个人住房贷款一直为银行的优质资产，从上市银行公布的个人住房贷款不良率来看，

多数上市银行 21H1 个人住房贷款不良贷款率维持在 0.5%以下，仅郑州银行个人

住房贷款不良贷款率较高，为 0.79%。因此我们认为在国内房地产市场不会出现大

幅降价的情况下，个人住房贷款仍未较优质资产，风险可控，我们主要关注房地产

对公贷款的风险。 

从 A 股 41 家上市银行半年报数据来看，各家分化较大，具体来看： 

 国有银行方面，房地产贷款占比普遍偏高，基本快触及 40%的监管上限，但总体

风险偏好较低，房地产贷款中主要为个人住房贷款，其中建设银行和邮储银行个

人住房贷款占比超监管上限 32.5%，农业银行、工商银行和中国银行离监管上限

较近，仅交通银行个人住房贷款仍存在一定空间。 

 股份银行方面，各银行分化较大，其中浙商银行和平安银行房地产对公贷款占比

超过个人住房贷款，且占比较高， 兴业银行和招商银行整体房地产贷款占比超过

监管 27.5%的上限，个人住房贷款占比超过监管 20%的上限，中信银行个人住房

贷款占比超过监管 20%的上限。平安银行和华夏银行个人住房贷款仍存在一定空

间。 

 城商行方面，分化较大。其中 4 家城商行房地产贷款占比和个人住房贷款占比均

超过 22.5%和 17.5%的监管上限，分别为厦门银行、青岛银行、北京银行和成都

银行，郑州银行由于对公房地产贷款占比较高，整体房地产贷款占比超标。贵阳

银行、南京银行、上海银行和宁波银行个人住房贷款仍存在一定空间。 

 农商行方面，除青农商行和齐鲁银行外，其余农商行对公房地产贷款占比基本在

1%以下，房地产贷款主要集中在个人住房贷款上。齐鲁银行和瑞丰银行房地产贷

款占比和个人住房贷款占比均超标，渝农商行个人住房贷款占比超标，青农商行

公司贷款占比超标。苏农银行和常熟银行个人住房贷款仍存在一定空间。 

表1：上市银行房地产贷款占比 

类

型 

名称  房地产贷

款占比(%) 

公司贷款

占比(%) 

 个人住房贷

款占比(%) 

房地产贷款是

否超标 

个人住房贷

款是否超标 

国

有

银

行 

交通银行 27.88 6.02 21.86   

建设银行 38.85 4.71 34.14  超标 

农业银行 35.38 5.49 29.89   

邮储银行 35.06 2.1 32.96  超标 

工商银行 35.15 4.98 30.17   

中国银行 37.84 7.9 29.94   
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股

份

行 

浙商银行 20.55 13.54 7.01   

民生银行 24.09 10.34 13.75   

兴业银行 34.61 8.66 25.95 超标 超标 

光大银行 23.52 6.96 16.56   

浦发银行 26.17 7.28 18.89   

中信银行 26.56 6.31 20.25  超标 

华夏银行 20.86 6.92 13.94   

平安银行 19.14 10.13 9.01   

招商银行 32.22 7.51 24.71 超标 超标 

城

商

行 

重庆银行 18.07 4.18 13.89   

贵阳银行 14.19 7.29 6.9   

郑州银行 27.54 12.92 14.62 超标  

厦门银行 24.94 6.26 18.68 超标 超标 

西安银行 20.63 6.47 14.16   

江苏银行 25.43 7.64 17.79   

南京银行 14.75 4.26 10.49   

杭州银行 22 7.68 14.32   

长沙银行 20.59 3.97 16.62   

青岛银行 28.3 9.6 18.7 超标 超标 

苏州银行 18.45 3.51 14.94   

北京银行 29.82 9.13 20.69 超标 超标 

上海银行 26.74 14.57 12.17   

成都银行 29.44 7.24 22.2 超标 超标 

宁波银行 8.83 4.56 4.27   

农

商

行 

无锡银行 15.15 0.82 14.33   

常熟银行 9.16 0.75 8.41   

渝农商行 18.63 0.97 17.66  超标 

江阴银行 11.15 0.18 10.97   

青农商行 27.77 14.06 13.71 超标  

苏农银行 11.48 1.86 9.62   

张家港行 10.93 0.88 10.05   

齐鲁银行 23.41 4.65 18.76 超标 超标 

瑞丰银行 21.8 0.42 21.38 超标 超标 

资料来源：公司财报、申港证券研究所 

1.2 对公房地产行业贷款 

从 21H1 各家上市银行公布的房地产对公贷款占比和不良率来看，整体不良贷款率

呈现上升趋势，具体来看： 

 国有行方面，我们建议关注邮储银行，邮储银行对公房地产贷款占比为 2.1%，为

国有行中房地产对公贷款占比最低，且对公房地产贷款不良贷款率仅为 0.01%。 

 股份行中，综合对公房地产不良贷款率和对公房地产贷款占比，我们建议关注光

大银行、华夏银行和招商银行。 

 城商行中，建议关注对公房地产贷款占比较低的南京银行、苏州银行和宁波银行。 
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 农商行中，无锡银行、常熟银行、江阴银行、苏农银行、张家港行和瑞丰银行对

公房地产贷款占比较低。 

表2：21H1 邮储银行存款结构分析 

  对公房地产不良贷款率 对公房地产贷款占比 

  21H1 2020 20H1 2019 19H1 21H1 2020 20H1 2019 19H1 

国有行 

交通银行 1.69% 1.35% 1.43% 0.33%  6.02 5.96 5.6 4.98  

建设银行 1.56% 1.31% 1.08% 0.94% 1.07% 4.71 4.71 4.67 4.4 4.45 

农业银行 1.47% 1.78% 1.41% 1.42% 1.53% 5.49 5.28 5.45 5.29 5.47 

邮储银行 0.01% 0.02% 0.01% 0.02% 0.02% 2.1 1.63 1.51 1.41 1.39 

工商银行 4.29% 2.32% 1.41% 1.71% 1.84% 4.98 5.14 5.31 5.42 5.68 

中国银行      7.9 8.02 8.33 8 7.96 

股份行 

浙商银行 0.61% 0.09% 0.23% 0.29% 0.45% 13.54 13.83 14.31 14.44 12.65 

民生银行 1.04% 0.69% 0.25% 0.28% 0.34% 10.34 11.39 13.24 13.65 14.46 

兴业银行 0.66% 0.72% 0.76% 0.84% 0.96% 8.66 8.01 8 7.32 6.95 

光大银行 0.61% 0.73% 0.41% 0.45% 0.28% 6.96 7.46 7.96 7.82 8.13 

浦发银行 3.03% 2.07% 0.12% 0.00% 0.00% 7.28 7.64 8.62 8.42 7.91 

中信银行 3.11% 3.35% 1.23% 1.19% 0.96% 6.31 6.43 6.93 7.22 7.95 

华夏银行 0.17% 0.01% 0.25% 0.07% 0.00% 6.92 7.26 7.98 7.53 8.01 

平安银行 0.57% 0.21% 0.32% 1.18% 0.82% 10.13 10.2 11.14 9.84 9.59 

招商银行 1.07% 0.30% 0.34% 0.44% 0.48% 7.51 7.77 8.5 8.2 7.9 

城商行 

重庆银行 6.28% 3.88% 1.71% 1.79% 2.15% 4.18 5.18 5.63 5.58 6.18 

贵阳银行 4.57% 6.97% 2.79% 7.34% 1.48% 7.29 6.96 7.89 7.34 7.36 

郑州银行 1.90% 1.25% 0.47% 0.15% 0.01% 12.92 12.85 14.45 13.62 13.06 

厦门银行 0.72%     6.26 7.42 8.1 11.02 11.16 

西安银行      6.47 7.54 8.3 10.79 11.07 

江苏银行      7.64 7.43 7.52 5.62 5.28 

南京银行 0.00% 0.00% 0.00% 0.82% 0.24% 4.26 3.42 2.93 2.83 2.79 

杭州银行 2.63% 2.79% 0.12% 0.27% 0.33% 7.68 9.48 10.54 8.34 7.23 

长沙银行      3.97 3.99 2.61 3.4 4.72 

青岛银行  0.49% 0.43% 0.52% 0.94% 9.6 10.14 11.71 11.38 7.8 

苏州银行 1.23% 1.36% 0.42% 0.00% 0.00% 3.51 3.48 3.56 3.44 4.52 

北京银行      9.13 9.8 0 0 0 

上海银行 2.73% 2.39% 0.43% 0.10% 0.12% 14.57 14.27 14.46 15.88 18.66 

成都银行 0.00% 0.02% 0.02% 0.02% 0.05% 7.24 8.85 9.78 10.03 10.05 

宁波银行 1.48% 1.37% 1.17% 1.02% 0.57% 4.56 5.31 5.18 5.34 5.75 

农商行 

无锡银行      0.82 1.05 1.21 1.34 1.28 

常熟银行      0.75 0.99 1.13 1.2 1.35 

渝农商行 6.18%   8.61% 0.65% 0.97 1.12 1.53 1.84 2.17 

江阴银行      0.18 0.35 0.44 0.44 0.43 

青农商行 2.39% 2.34% 1.84% 1.63% 0.14% 14.06 15.96 18.09 15.1 16.36 

苏农银行      1.86 2.39 2.36 2.2 2.39 

张家港行      0.88 0.97 1.2 1.44 1.52 

齐鲁银行 0.30% 0.31% 0.00% 0.24% 0.48% 4.65 5.22 6.69 8.43 7.65 

瑞丰银行      0.42 0.41 0.45 0.58 0.75 

资料来源：公司财报、申港证券研究所 
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1.3 上市银行整体资产质量 

除表内贷款外，银行涉及房地产的业务还包括债券投资以及非标投资，由于债券投

资及非标投资没有穿透的数据，考虑到银行对贷款及自营投资整体风险偏好应较为

一致，我们拟通过上市银行整体资产质量来观察风控水平以及风险偏好水平。 

结合不良贷款和拨备覆盖率水平，国有行中邮储银行，股份行中兴业银行、平安银

行和招商银行，城商行中厦门银行、南京银行、杭州银行和宁波银行，农商行中无

锡银行、常熟银行和张家港行资质较优。 

表3：上市银行整体资产质量 

 20210630 不良贷款率 拨备覆盖率 

国有行 交通银行 1.60 149.29 

建设银行 1.53 222.39 

农业银行 1.50 274.53 

邮储银行 0.83 421.33 

工商银行 1.54 191.97 

中国银行 1.30 184.26 

股份行 浙商银行 1.50 180.24 

民生银行 1.80 142.87 

兴业银行 1.15 256.94 

光大银行 1.36 184.06 

浦发银行 1.64 151.26 

中信银行 1.50 189.37 

华夏银行 1.78 157.40 

平安银行 1.08 259.53 

招商银行 1.01 439.46 

城商行 重庆银行 1.35 247.82 

贵阳银行 1.51 282.65 

郑州银行 1.97 158.01 

厦门银行 0.92 364.96 

西安银行 1.19 262.78 

江苏银行 1.16 282.14 

南京银行 0.91 394.84 

杭州银行 0.98 530.43 

长沙银行 1.20 296.76 

青岛银行 1.49 174.53 

苏州银行 1.22 368.88 

北京银行 1.45 227.93 

上海银行 1.19 324.04 

成都银行 1.10 371.15 

宁波银行 0.79 510.13 

农商行 无锡银行 0.93 437.87 

常熟银行 0.90 521.67 

渝农商行 1.28 312.50 

江阴银行 1.48 284.33 
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青农商行 1.59 271.54 

紫金银行 1.67 218.18 

苏农银行 1.14 360.01 

张家港行 0.98 417.02 

齐鲁银行 1.39 220.25 

瑞丰银行 1.29 247.83 

资料来源：公司财报、申港证券研究所 

1.4 投资建议 

结合之前海航、华夏幸福及包商银行事件，我们认为在政策的调控下，恒大的风险

外溢将最小化，考虑到房地产调控之坚决，整个房地产行业未来或会出现点状“暴

雷”，并不会构成系统性金融风险。从投资角度，表内信贷方面，建议关注房地产对

公贷款占比较小、房地产对公不良率较低，且个人住房贷款仍具有发展空间的银行。

对于自营投资方面，由于没有穿透数据，考虑到银行整体风险偏好应基本一致，建

议关注风控较优风险偏好较低的银行。综合下来，站在银行房地产业务角度，我们

建议关注南京银行、宁波银行、苏农银行和常熟银行。 

2. 行业及公司动态 

2.1 行业动态 

9 月 22 日，银保监会发布了《商业银行监管评级办法》。 

2.2 公司动态 

表4：公司动态 

日期 上市公司 公告动态 

9 月 22 日 沪农商行 公司股价已连续 20 个交易日低于每股净资产 8.9 元/股，触发稳定股价措施预案。 

9 月 22 日 厦门银行 公司获准在全国银行间债券市场发行不超过 45 亿元人民币二级资本债券，用于补充二级资本。 

9 月 22 日 宁波银行 宁波银保监局近日批复同意宁波银行参股宁波东海银行股份数 0.51 亿股，参股比例 4.99%。 

资料来源：wind 申港证券研究所 

3. 本周行情回顾 

本周银行板块下跌 3.01%，跑输沪深 300 指数 2.88 个百分点。中信一级行业中，

电力及公用事业（+4.99%）、房地产（+3.63%）、国防军工（+2.97%）等板块领涨，

基础化工（-4.92%）、建材（-3.96%）、有色金属（-3.88%）等板块跌幅最大。银行

涨跌幅排名 24/30。其中国有银行下跌-1.44%，股份制银行下跌-3.90%，城商行下

跌-2.81%，农商行下跌-1.23%。具体个股方面，华夏银行（0.36%）、郑州银行（-

0.00%）、长沙银行（-0.12%）跌幅最小，平安银行（-6.37%）、厦门银行（-6.24%）、

江苏银行（-6.17%）跌幅最大。 
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图1：中信一级行业涨跌幅（%） 

 

资料来源：wind 申港证券研究所 

 

图2：本周跌幅最小（%）  图3：本周跌幅前五（%） 

 

 

 

资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

截至 2021 年 9 月 19 日，A 股银行板块整体 PB 为 0.65，位于自 16 年以来的低

位，其中国有银行 PB 为 0.58，股份制银行 PB 为 0.79，城商行 PB 为 0.81，农商

行 PB 为 0.66。具体个股方面，宁波银行（PB 1.84）、招商银行（PB1.83）、杭州

银行（PB1.31）估值最高。 

图4：银行 PB 估值 

 

资料来源：wind 申港证券研究所 
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4. 交易数据 

本周 A 股成交量 2,940.86 亿股，成交额 37,254.18 亿元，上周 A 股成交量 5,359.26

亿股，成交额 71,049.68 亿元，与上周相比成交缩量。本周银行板块成交量 62.74

亿股，成交额 528.35 亿元，上周银行板块成交量 116.72 亿股，成交额 913.39 亿

元，与上周相比成交缩量。 

图5：银行板块成交额 

 

资料来源：wind 申港证券研究所 

北向资金本周累计净流出 15.97 亿元，本月累计净买入 235.52 亿元，年初至今累

计净买入 2,848.80 亿元。本周累计净买入排名前三的为食品饮料（33.54 亿元）、

电力设备及新能源（25.70 亿元）和电力及公用事业（9.63 亿元）。其中银行板块本

周累计净流出 39.16 亿元，排名 30/30。具体个股方面，常熟银行、光大银行、华

夏银行获最多净买入。陆股通持股比例方面，平安银行（10.18%）、常熟银行（7.55%）、

招商银行（6.98%）陆股通持股占流通 A 股比例最高。 

表5：陆股通流向 

 名称 本周陆股通净

流入（千股） 

本月陆股通净流入

（千股） 

年初至今陆股通净

买入（千股） 

持股 /流通 A

股（%） 

国

有

银

行 

工商银行 -3,950.65 43,487.76 -33,540.24 0.42 

交通银行 -7,556.61 36,273.15 135,887.18 2.00 

建设银行 -11,103.15 -62,584.43 58,700.54 5.77 

中国银行 -13,469.06 52,080.80 187,812.84 0.47 

邮储银行 -15,288.30 -10,072.29 236,792.59 3.53 

农业银行 -25,807.49 31,384.50 157,943.48 0.52 

股

份

制

银

行 

光大银行 7,842.61 44,042.29 -182,746.12 1.30 

华夏银行 1,952.27 2,949.73 68,498.09 2.41 

民生银行 1,951.09 5,207.95 -229,000.49 1.34 

浙商银行 -2,052.83 5,918.01 98,514.44 2.38 

兴业银行 -6,732.67 -80,395.20 -21,373.31 2.79 

中信银行 -10,997.27 271.59 4,956.77 0.25 

浦发银行 -11,182.11 -3,626.84 179.60 1.67 

招商银行 -37,232.89 6,833.71 367,107.80 6.98 
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平安银行 -78,584.21 -254,332.48 71,139.69 10.18 

城

商

行 

宁波银行 -2,283.11 31,474.46 119,960.46 5.53 

北京银行 -14,980.07 17,593.70 109,368.88 2.91 

南京银行 311.29 -18,528.40 33,072.12 2.22 

杭州银行 -570.42 -7,940.79 2,078.77 1.97 

青岛银行 -1,060.29 1,023.26 3,963.64 1.36 

厦门银行 -545.72 -1,031.07 299.29 0.11 

西安银行 0.00 -238.80 -2,232.29 0.05 

重庆银行 -312.23 -310.38 2,626.44 0.75 

长沙银行 271.29 -1,603.40 22,159.37 4.06 

贵阳银行 -530.36 -1,423.33 14,968.95 0.74 

苏州银行 -1,783.47 -4,739.31 -487.91 0.91 

成都银行 1,465.50 -17,449.67 90,515.89 4.85 

上海银行 1,691.13 4,374.37 41,551.99 2.47 

郑州银行 -151.88 -4,779.37 6,217.00 0.40 

江苏银行 -4,401.05 -2,488.15 149,696.51 2.80 

农

商

行 

常熟银行 8,056.13 -4,817.56 91,512.48 7.55 

江阴银行 482.27 12,180.28 10,293.16 1.76 

无锡银行 0.00 0.00 0.00 0.00 

苏农银行 0.00 0.00 0.00 0.00 

紫金银行 0.00 -132.00 -902.69 0.53 

张家港行 -1,371.30 -2,406.00 9,227.09 1.96 

青农商行 -1,908.00 -2,479.44 3,283.37 1.46 

渝农商行 -2,849.10 1,788.47 137,431.24 3.24 

资料来源：wind 申港证券研究所 

5. 数据追踪 

5.1 宏观数据 

图6：GDP 同比（%）  图7：GDP 分产业数据 

  

 

 

资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 
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图8：GDP 分行业  图9：M2&M1&M0 同比（%） 

 

 

 

资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

 

图10：社融规模同比增速下降（亿元，%）  图11：社融构成项累计增长规模（亿元） 

 

 

 

资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

 

图12：人民币贷款余额同比（亿元，%）  图13：人民币贷款余额同比分期限（%） 

 

 

 

资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 
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图14：新增人民币贷款分期限（亿元）  图15：新增人民币贷款分部门（亿元） 

 

 

 

资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

 

图16：新增人民币存款分部门（亿元）  图17：新增人民币存款（亿元，%） 

 

 

 

资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

5.2 资金价格 

表6：央行公开市场操作（亿元） 

 2021-09-24 2021-09-17 2021-09-10 2021-09-03 

货币净投放 3700 900 -800 -450 

货币投放 4600 1400 500 1300 

货币回笼 900 500 1300 1750 

资料来源：wind 申港证券研究所 

 

图18：银行间同业拆借利率（%）  图19：银行间质押式回购利率（%） 

 

 

 

资料来源：wind  资料来源：wind 申港证券研究所 
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