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[Table_Summary] 投资要点： 

事件：8 月 14 日，融 360 研究院发布了《2019 年 7 月中国房贷

市场报告》。 

点评： 

全国房贷平均利率触底反弹，首套、二套均连续两个月上行。今

年 5月份全国首套房贷平均利率到达 18 年以来的最低点 5.42%，从 6

月份开始连续两个月回升至 5.44%，环比上升 2个 BP，是基准利率的

1.11倍；全国二套房贷平均利率走势与首套相同，7月上升至 5.76%，

环比上升 1个 BP。房贷利率提升一方面是由于各地响应政治局会议房

住不炒精神，另一方面也是由于上半年按揭额度投放较快，下半年剩

余额度较为紧张。从量上来看，央行座谈会要求“保持个人住房贷款

合理适度增长，严禁消费贷款违规用于购房”，7 月份居民长贷同比

少增 159 亿元，虽然有下滑，但在所有类别贷款中下滑最少。截至 6

月末，个人住房贷款余额为 28.06 万亿，同比+17.2%，增速自 2017

年一季度起逐步下降。 

二线城市按揭利率普遍上调，苏州利率破“6”；一线城市中上

海深圳不升反降，北京广州环比持平。从各城市利率数据上看，7 月

一线城市中上海、深圳的首套房贷平均利率下降，分别环比下降 7个

BP、1 个 BP 至 4.84%、5.19%，上海已取代厦门成为全国房贷利率最

低的城市；北京、广州的首套利率环比持平，分别为 5.37%、5.31%。

而二线城市房贷利率普遍上升，其中涨幅前五的大连、苏州、杭州、

宁波、长沙在 7月均多次上调房贷利率，加上部分银行额度紧张，更

有甚者暂停受理房贷业务，使得房贷利率显著攀升。7 月苏州房贷利

率环比大幅上升 16 个 BP至 6.03%，成为今年 4 月以来首个利率破“6”

的城市。此外，海口、乌鲁木齐、南宁等地房贷利率下滑，海口环比

下降 8BP 至 5.28%，下滑幅度最大。 

房贷利率触底反弹，缓解银行息差下行压力。商业银行个人贷款

中，住房按揭贷款是占比较大且资产质量最优的品种，虽然其收益率

相对于信用卡、消费贷较低，但银行仍愿意对个人住房贷款投放额度。

目前，在利率市场化进入深水区、监管要求降低企业融资成本的环境

下，银行息差改善压力较大。今年上半年银行业整体息差 2.18%，较

一季度上升 1 个 BP，与 17 年-18 年快速上升的时期相比已明显放慢

脚步。但是下半年房贷利率的提升将缓解银行息差下行的压力。 
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投资建议：房贷利率回升减缓银行息差下行压力，下半年银行业

绩确定性较强，资产质量趋于稳定，行业估值进入修复通道。推荐具

有长期成长性、业绩确定性强的平安银行；长期关注基本面稳健的招

商银行、宁波银行。 

 

风险提示：宏观经济下行超预期；中小银行流动性风险。 
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全国房贷平均利率触底反弹，首套、二套均连续两个月上行。今年5月份全国首套

房贷平均利率到达18年以来的最低点5.42%，从6月份开始连续两个月回升至5.44%，环

比上升2个BP，是基准利率的1.11倍；全国二套房贷平均利率走势与首套相同，7月上

升至5.76%，环比上升1个BP。房贷利率提升一方面是由于各地响应政治局会议房住不

炒精神，另一方面也是由于上半年按揭额度投放较快，下半年剩余额度较为紧张。从

量上来看，央行座谈会要求“保持个人住房贷款合理适度增长，严禁消费贷款违规用

于购房”，7月份居民长贷同比少增159亿元，虽然有下滑，但在所有类别贷款中下滑最

少。截至6月末，个人住房贷款余额为28.06万亿，同比+17.2%，增速自2017年一季度

起逐步下降。 

图表1：全国首套/二套房贷平均利率 

 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

图表2：个人住房贷款及同比增速 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理 
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二线城市按揭利率普遍上调，苏州利率破“6”；一线城市中上海深圳不升反降，

北京广州环比持平。从各城市利率数据上看，7月一线城市中上海、深圳的首套房贷平

均利率下降，分别环比下降7个BP、1个BP至4.84%、5.19%，上海已取代厦门成为全国

房贷利率最低的城市；北京、广州的首套利率环比持平，分别为5.37%、5.31%。而二

线城市房贷利率普遍上升，其中涨幅前五的大连、苏州、杭州、宁波、长沙在7月均多

次上调房贷利率，加上部分银行额度紧张，更有甚者暂停受理房贷业务，使得房贷利

率显著攀升。7月苏州房贷利率环比大幅上升16个BP至6.03%，成为今年4月以来首个利

率破“6”的城市。此外，海口、乌鲁木齐、南宁等地房贷利率下滑，海口环比下降8BP

至5.28%，下滑幅度最大。 

 

图表3：首套房贷平均利率：最高十城  图表4：首套房贷平均利率：最低十城 
 

城市 
首套房贷平均利

率：最高十城 
平均折扣（倍基准） 

苏州 6.03% 1.231 

武汉 5.93% 1.211 

南宁 5.90% 1.205 

合肥 5.90% 1.204 

无锡 5.85% 1.193 

郑州 5.77% 1.177 

成都 5.64% 1.150 

南昌 5.64% 1.150 

青岛 5.64% 1.150 

南京 5.63% 1.148 
 

  

城市 首套房贷平均利率：最低十城 平均折扣（倍基准） 

上海 4.84% 0.987 

厦门 4.90% 1.013 

天津 5.11% 1.043 

乌鲁木齐 5.17% 1.012 

深圳 5.19% 1.003 

哈尔滨 5.23% 1.007 

杭州 5.25% 1.004 

珠海 5.27% 1.003 

海口 5.28% 1.003 

大连 5.29% 1.002 
 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

图表5：7月首套房贷款平均利率涨幅最高五城市 
 

城市 6 月利率 7 月利率 涨幅（BP） 

大连 5.09% 5.29% 20 

苏州 5.87% 6.03% 16 

杭州 5.17% 5.25% 8 

宁波 5.41% 5.49% 8 

长沙 5.47% 5.54% 7 
 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理 
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房贷利率触底反弹，缓解银行息差下行压力。商业银行个人贷款中，住房按揭贷

款是占比较大且资产质量最优的品种，虽然其收益率相对于信用卡、消费贷较低，但

银行仍愿意对个人住房贷款投放额度。以工商银行、招商银行为例，2018年末其住房

按揭贷款占零售贷款的比例分别为81%、46%，占比均高于其他类个人贷款。同时，大

部分上市银行个贷平均收益率高于贷款平均收益率。目前，在利率市场化进入深水区、

监管要求降低企业融资成本的环境下，银行息差改善压力较大。今年上半年银行业整

体息差2.18%，较一季度上升1个BP，与17年-18年快速上升的时期相比已明显放慢脚步。

但是下半年房贷利率的提升将缓解银行息差下行的压力。 

 

图表6：商业银行净息差 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院 

 

图表7：工商银行个人贷款结构（亿元）  图表8：招商银行个人贷款结构（亿元） 

工商银行 
2018 2017 

金额 占比 金额 占比 

个人住房贷款  45,900  81%  39,387  80% 

个人消费贷款   2,042  4%   2,558  5% 

个人经营贷款   2,160  4%   2,162  4% 

信用卡透支   6,265  11%   5,348  11% 

合计  56,366  100%  49,455  100% 
 

 
招商银行 

2018 2017 

金额 占比 金额 占比 

个人住房贷款   9,288  46%   8,334  47% 

信用卡贷款   5,755  29%   4,914  28% 

小微贷款   3,505  17%   3,127  18% 

其他   1,546  8%   1,478  8% 

合计  20,093  100%  17,853  100% 
 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 
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图表9：上市银行息差、贷款平均利率及个贷平均利率（2018年） 
上市银行 净息差 贷款平均利率 个贷平均利率 

常熟银行 3.70% 6.76% 8.04% 

江阴银行 2.67% 5.66% NA 

苏农银行 2.64% 5.63% 5.64% 

招商银行 2.57% 5.13% 6.03% 

张家港行 2.56% 5.93% NA 

青农商行 2.49% 5.64% 6.11% 

长沙银行 2.45% NA 5.21% 

平安银行 2.35% 6.45% 7.86% 

农业银行 2.33% 4.40% 4.42% 

贵阳银行 2.33% 6.09% 5.30% 

建设银行 2.31% 4.34% 4.58% 

工商银行 2.30% 4.38% 4.38% 

北京银行 2.28% 4.66% NA 

紫金银行 2.28% 5.32% 4.90% 

西安银行 2.23% 5.15% 5.41% 

成都银行 2.21% 4.99% 4.60% 

无锡银行 2.16% 5.12% 4.40% 

苏州银行 2.11% NA NA 

宁波银行 1.97% 5.78% 7.16% 

华夏银行 1.95% 5.04% 4.19% 

中信银行 1.94% 4.86% 4.58% 

浦发银行 1.94% 5.34% 6.35% 

中国银行 1.90% 4.22% 4.67% 

南京银行 1.89% 5.55% 6.16% 

兴业银行 1.83% 4.69% 4.48% 

上海银行 1.76% 5.28% 6.52% 

光大银行 1.74% 4.69% 4.49% 

民生银行 1.73% 5.18% 5.52% 

杭州银行 1.71% 5.13% NA 

郑州银行 1.70% 5.78% 6.00% 

青岛银行 1.63% 4.88% 4.82% 

江苏银行 1.59% 5.08% NA 

交通银行 1.51% 4.87% 5.49% 
 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

投资建议：房贷利率回升减缓银行息差下行压力，下半年银行业绩确定性较强，

资产质量趋于稳定，行业估值进入修复通道。推荐具有长期成长性、业绩确定性强的

平安银行；长期关注基本面稳健的招商银行、宁波银行。 

风险提示：宏观经济下行超预期，中小银行流动性风险。 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 
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