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关于地产信贷支持“三个不低于”的解读
联合资信 工商评级三部 李香庭 卢瑞

继“金融 16条”“三支箭”等地产融资宽松政策，“三个不低于”首次

以量化指标方式对银行业放贷行为进行硬性规定，并将政策触角细化到非国

有房企，调整供给侧融资扶持结构，对缓解房企资金压力，弥合不同所有制

企业实际放贷差异，化解行业整体信用风险具有一定现实意义，但政策落地

和执行效果仍有待观察。
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2023年 11月 17日，中国人民银行、国家金融监督管理总局、中国证监会联合

召开金融机构座谈会。在地产信贷支持方面，会议提出了“三个不低于”，该规定以

量化式指标对银行业放贷行为做出要求，以期破解房企融资困境，同时将政策触角细

化到非国有制主体，调整供给侧融资支持结构，补齐民营房企在融资扶持红利下的普

惠短板。“三个不低于”要求若得到执行，将进一步缓解行业整体资金压力，防范债

务风险在不同所有制房企中蔓延，带动行业基本面修复。

表 1 “三个不低于”和“金融 16条”及“三支箭”对比
政策 “三个不低于” “金融 16条”“三支箭”

政策出台时间 2023年 11月 2022年 11月

政策工具 信贷融资

信贷融资

债权融资

股权融资

政策执行标准 强制性指标 指导性意见

政策中地产信

贷相关内容

1、各家银行自身房地产贷款增速不低于银行业平均房

地产贷款增速

2、对非国有房企对公贷款增速不低于本行房地产增速

3、对非国有房企个人按揭增速不低于本行按揭增速

1、按照市场化原则满足房地产项目合理融资需求

2、对国有、民营等各类房地产企业一视同仁

3、支持开发性政策性银行提供“保交楼”专项借款

政策实施对象
单独对“非国有房企”放贷提出要求

正常经营企业“白名单”（约 50家企业）

房地产行业

头部优质房企、规模房企

覆盖范围 供给端和需求端 供给端为主

资料来源：联合资信根据公开资料整理

第一个不低于：各家银行自身房地产贷款增速不低于银行业平均房地产贷款增速。

本条措施指明各家银行对房地产企业的放贷增速不得低于银行业地产信贷整体

平均增速水平，提升了信贷扶持政策落实的强度和刚性。当前房地产市场信心尚未根

本恢复，房企内生销售现金流不足，叠加“保交楼”“保信用”压力，房企目前资金

问题日益严峻、信用风险日益凸显。尽管中央已经出台一系列金融宽松政策从供给端

为房企输血，但出于风险把控等考量，金融机构对房企的贷款审批态度较为谨慎，信

贷投放无法完全匹配市场需求。根据 2023年三季度金融机构房地产贷款情况看，2023

年第一季度和第二季度银行业释放地产贷款增量空间小，2023年第三季度银行业地

产贷款同比增速为负，房企信贷融资渠道未实际打通。“不低于银行业平均房地产贷

款增速”通过设置同业对比指标方式为缓解房地产企业资金短缺压力和带动偿债能力

提升提出解决方案，要求各银行金融机构不拖后腿，有利于构建行业竞争氛围，化被

动审慎放贷到主动积极寻贷。该指标对比基准是银行业对房地产行业整体放贷增速，

该基准取决于金融机构对于整个行业风险敞口判断和风险偏好改善，授信空间仍存在
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不确定性。

图 1 主要金融机构房地产贷款余额及增速

资料来源：联合资信根据Wind整理

第二个不低于：对非国有房企对公贷款增速不低于本行房地产增速。

本条措施明确不同所有制房企的贷款增速指标，对非国有房企进行精准扶持，要

求银行对非国有房企的放贷增速不得低于整体增速。由于财务策略相对激进、信息透

明度相对较差和信用背书相对较弱，非国有房企风险敞口相对较大，金融机构对非国

有房企放贷普遍更加谨慎，导致信贷资源向央国企倾斜，部分资质良好的非国有房企

被误伤。在供给端失衡和销售端低迷背景下，不同所有制房企财务数据存在明显分化，

2023年前三季度，非国有房企筹资性现金流平均净流出规模远远大于央国企，截至

2023年三季度末，央国企货币资金期末平均余额较 2022年底基本持平，而非国有房

企货币资金期末平均余额则大幅下降（-25.66%），非国有房企资金压力巨大，信用风

险日益凸显。“不低于本行房地产增速”指明非国有企业信贷增速与行业整体贷款增

速一致，是风险化解思路在“保项目”基础上，对中央金融工作会议中“一视同仁满

足不同所有制地产企业的合理融资需求”的进一步细化落实，利于破除非国有房企融

资困境与信用壁垒，保障不同所有制企业共享融资扶持红利，纾困当下资金链持续紧

张的非国有房企，考虑非国有房企信用背书情况和抵质押物质量等因素，政策落地和

执行效果有待观察。

图 2 央国企和非国有制房企部分财务数据对比（单位：亿元）
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注：两图中统计样本为 2023年 9月底可获得财务数据的部分房地产企业主体

资料来源：联合资信根据Wind整理

第三个不低于：对非国有房企个人按揭增速不低于本行按揭增速。

本条措施指明银行对非国有房企个人按揭“一视同仁”，从需求端要求银行对非

国有房企的个人按揭放贷增速不得低于整体按揭水平，使得产品力强的非国有房企获

得平等融资机会，有助于向市场传达可靠预期与信用支持。因非国有房企信用风险加

剧导致较多债务暴雷事件频发，居民市场对非国有房企产品的购买态度谨慎，非国有

房企销售额排名整体有所下降，为缓解销售回款下滑导致的流动性紧张，非国有房企

投资活动保持低位运行，给市场带来更多负反馈。“不低于本行按揭增速”在需求端

为稳定消费者未来预期提供政策支持托底，非国有房企的高质量产品将被消费者选择，

有助于带动非国有房企销售以及经营状况的好转。
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