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中国停供潮波及近万亿元银行贷款 

2022 年 7 月 26 日 

要点速览 
 停工楼盘的业主停供潮可能波及近万亿元人民币银行贷款。 

 若相关事件处理失当，则可能影响金融稳定性。 

 通过停止供款，购房者有效地向银行和政府施加压力对推迟交付预售住宅的开发商采取行动。 

 

停供潮对中国银行业的直接威胁有限。即使在我们的下行情景中，存在潜在风险的个人住房贷款可能

仅占银行总贷款的 1.3%。然而，标普全球评级认为停供风波将导致购房者的信心弱化，可能削弱开

发商的销售额。这可能延长房地产业的复苏。 

如果房价急剧下跌而处理失当，则可能威胁金融稳定性。因此，政府迅速推出纾困基金，以应对市场

信心的下降。 

多地数百个住宅项目的购房者拒绝偿还房贷，认为部分出险开发商没有能力建成预售住宅。 

通过停止供款，中国购房者有效地向银行和政府施加压力帮助推动开发商交付他们已购买的住宅。 

在我们的基本假设中，根据自下往上的分析，业主停止抵押贷款供款可能会影响约 9,800 亿元人民币

房贷。这占中国个人住房贷款的 2.5%，或总贷款的 0.5%。 

在我们的下行情景中，存在潜在风险的房贷可能扩大至个人住房贷款的 6.4%，或 2.4 万亿元。我们

认为，活跃于按揭贷款业务的大型国有银行能够应对不良贷款的这一增幅。 

用自下而上的方法量化潜在影响 

目前，各银行公告表明其受到停供事件的影响极低，但影响可能扩散。近期事件中未受冲击的出险开

发商可能在之后的停供潮中被波及。这可能导致银行停止向开发项目提供按揭贷款，进而令其销售承

压。 

叠加对预售资金监管的收紧，开发商及其供货商的违约风险可能上升。 

在中国，开发商通常向其未竣工项目的购房者按揭贷款提供担保。据此，我们估算出险开发商停工项

目涉及的按揭贷款余额。 

我们判断在 2021 年销售额排名前 100 的开发商中有 32 家出险开发商。在 2021 年 18.2 万亿元的商

品房销售额中，100 大开发商占很大比重。基于这 32 家出险开发商已公开披露的合约销售额以及其

按揭担保余额，我们得到按揭担保对销售额的比率。32 家出险开发商的销售额约占 100 大开发商销

售额的 30%。我们将该比率上调 1/3，以纳入其他薄弱开发商的销售额。 
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基于 2021 年出险开发商占全行业销售额 40%的假设，我们运用按揭担保对销售额的比率并按合作项

目并表比例做调整，估算出险开发商的在建项目按揭贷款。 

我们的分析表明，2021 年底约 4.9 万亿元住宅按揭贷款与出险开发商的在建项目相关，其中一部分

可能涉及停工缓建楼盘。 

在基本假设中，我们估计出险开发商在建项目中有 20%涉及停工缓建。这相当于 9,740 亿元房贷或

银行业存续贷款的 0.5%。在压力情景下，我们假设出险开发商在建项目中约有一半被推迟，而存在

潜在风险的房贷可能扩大至约 2.4 万亿元。 

 
以上表格计算出两种压力情景下的最大不良贷款额。我们还考虑了最后一项因素，即已购买出险开发

商延迟交付的项目中，购房者参与停供的比例。以下图表显示了停供不断升级对银行住房抵押贷款的

冲击。 
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*已购买开发商延迟交付的项目住宅的购房者。

资料来源：中国人民银行，标普全球评级。

两种情形下，存在风险的房贷价值 

  基本情形 下行情形 

出险开发商在建项目停工缓建比例 % 20% 50% 

存在潜在风险的房贷（万亿元人民币） 0.974 2.44 

占个人住房贷款的比例 % 2.50% 6.40% 

占总贷款的比例 % 0.50% 1.30% 

资料来源：中国人民银行，标普全球评级。 
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BICRA 不会面临显著负面影响 

我们认为中国 BICRA 的经济风险等级“7”不会面临显著负面影响。该等级已经位于区间较弱的一端。

相比同处该等级的其他银行，受评中资银行的贷款质量指标较好。 

中国的个人住房贷款主要来自最大的几家银行。这些银行的资金成本最低，因而在此类标准化产品中

更有竞争力。而且相比房地产开发贷款敞口更高的一些地方中小银行，它们也有更大的缓冲空间应对

问题贷款。 

诉讼判决和房价影响业主还供意愿 

为了评估停供潮对银行不良贷款的影响，我们考虑了两大变量：一是法院支持业主停供的可能性，二

是房价走势。 

虽然中国采用民法法系，但房贷贷款人可诉诸判决先例。若按判决先例，在开发商无法按时交房时，

法院可能会支持业主拒绝还供。例如，最高人民法院 2019 年驳回了一家银行向贷款人收回剩余本金

和利息的请求，原因是贷款人的房产未如期交付。 

房价下跌可能会刺激购房者放弃已经购置的房产。我们认为今年全国房价或下降 6%-7%。房价降幅

最大的低线城市的停供潮最汹涌，这恐怕不是偶然。 

如果停止还供，贷款人的个人征信通常会受到影响，可能因此无法乘坐飞机或高铁出行，并可能被限

制大额消费。这算是一个值得考虑的因素。此外，中国尚未正式出台个人破产法，意味着这些贷款人

将无法获得豁免。 

目前，进行维权抗议的业主主要针对的是开发商推迟交房的情况，而且我们认为他们也受到了其他业

主的带动。但是，如果没有明确的法院判定，这些业主在意识到个人征信会受到的严重影响后可能会

重新考虑是否停供。 

据称，金融监管当局也在考虑出台政策指引，允许购房者延迟还贷，并且不会对个人征信产生影响。

我们认为，过度让步可能引发道德风险问题，这也是监管当局考虑的一个关键。 

政策回应对于防止发生更大规模的停供潮而言至关重要。停供潮蔓延可能还会将其他经营状况良好的

开发商拉下水。我们当前对 2022 年房地产销售的假设是下跌 28%-33%，这一幅度几乎是我们之前

预期的两倍（详见 2022 年 7 月 27 日发布的《停供风波将导致中国房地产销售下降三分之一》）。 

政府将继续把“保交楼”置于首位。为此，当局可能选取银行和资产管理公司与地方政府合作，以确保

项目在竣工前能持续获得融资。 

少数城市设立了纾困基金来盘活停工楼盘，让业主放心。其中包括受冲击最严重的郑州。河南资产管

理有限公司与郑州地产集团有限公司已联合设立地产纾困基金，两家公司均由郑州地方政府背书。据

称，中央政府正考虑设立房地产基金，该基金首期将从中国建设银行获得 500 亿元资金和中国⼈民

银行 300 亿元再贷款额度。 

上述措施可部分缓解开发商延迟交房给银行带来的负担，目的是维护社会稳定。而这似乎正是业主维

权抗议的目的所在。 
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相关研究 

• 停供风波将导致中国房地产销售下降三分之一，2022 年 7 月 27 日 

• 中国村镇银行风险事件或将冲击小型银行存款，2022 年 7 月 14 日 

• 新冠疫情下中国今年或新增 1.1 万亿元延期偿还贷款，2022 年 6 月 1 日 

• 中资银行面临房地产不良贷款倍增问题，2021 年 12 月 15 日 

本报告不构成评级行动。 

中文版本系根据英文版本翻译，若与原英文版本有任何分歧，概以英文版本为准。阅读英文版请点击： 

https://www.capitaliq.com/CIQDotNet/CreditResearch/SPResearch.aspx?ArtObjectId=12453837&ArtRevId=1 
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