
 

银行行业点评：地产暖风再

起 银行继续受益 
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事件：人民银行、银保监会发布通知，决定建立首套住房贷款利率政

策动态调整机制，新房价格连降 3个月可阶段性取消首套房贷利率下限。 

制度化、长期化首套房利率动态调整机制，监管继续呵护地产需求端

回暖 9月末，监管部门曾打出支持居民购房“组合拳”，包括：1）阶段性

放宽首套住房贷款利率下限；2）通过退税优惠支持居民换购住房；3）下

调首套个人住房公积金贷款利率。 

本次政策再次提出，新房价格环比、同比连降 3个月，可阶段性调整

当地首套住房贷款利率政策下限，可视为是 9 月政策的延续，一方面在前

期政策到期的时点为政策进行了展期，将规则制度化、长期化；另一方面

也体现了监管层对房地产需求端回暖的持续呵护。 

明确退出机制，房价回稳向上才是政策路径终点对于机制退出时点，

本次监管也给予了明确，对于阶段性调整首套住房贷款利率下限的城市，

如果后续评估期内新房价格同比、环比均连续 3 个月上涨，应下一季度起

恢复执行全国统一标准。 

住房贷款利率政策与新建住房价格走势挂钩、动态调整，明确下调首

套房房贷利率下限机制退出时点，有利于各地房地产需求侧的动态调整，

“因城施策”用足用好政策工具箱；更重要的是，该条政策的隐含内容是

房价回稳向上是政策退出的充分条件，监管层维护房地产价格平稳意图明

确。 
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投资建议：需求侧空间逐步打开，更多政策值得期待 2022 年下半年

以来，地产行业的政策环境开始松动，从保项目到保主体，从信贷到债权

再到股权，监管层面对房企的融资需求和信用保护持续加码，稳地产态度

坚决。11月地产供给侧“三箭齐发”，弓弦拉满；如今需求端政策也从支

持刚需首套房开始迈开步子。 

中央经济工作会议提出“支持刚性和改善性住房需求”，1 月 5 日，

住建部部长指出“对于购买第一套住房的要大力支持。首付比、首套利率

该降的都要降下来。对于购买第二套住房的，要合理支持。”目前针对首

套房利率的政策已出，降低首付比、支持改善性住房需求的政策同样值得

期待。 

银行资产质量演变的核心关注点在涉房贷款方面，原因一是房地产行

业表内外资产在银行信用敞口中占比较大；二是银行抵押品价值也主要与

房地产相关。本次政策体现了监管层维护房地产平稳发展的导向，有利于

银行资产质量的稳定；同时，稳地产需求侧政策接续，对于修复居民的资

产负债表、恢复终端需求都有非常积极的意义。政策底是银行超额收益行

情启动的主要时间点，建议重点关注前期估值受制于地产风险的银行和经

济发达区域的优质中小行，推荐宁波银行、招商银行、兴业银行、邮储银

行、常熟银行。 

风险提示：宏观经济疲弱，政策力度不及预期，信贷需求低于预期 
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