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住户部门债务规模增速持续下行 

截至 2022 年三季度末，中国住户部门总债务规模约 82.4 万亿元，其中包括狭义的住户部门债务，

即金融机构住户部门贷款余额 74.5 万亿元，以及公积金个人住房贷款估计约 7 万亿元和小额贷款

0.9 万亿元。住户部门债务余额的同比增速已连续 6 个月回落，至 2008 年以来的最低水平约7%。 

历史上，中国住户部门贷款规模增速已经历多轮起伏，主要驱动因素均为个人住房贷款规模增速

的变动，波动周期在 4 年左右。最近一次起伏发生于 2015 年至 2019 年，在经历了约半年的回调

后，房价自 2015 年初触底反弹，尤其是一线城市，两年间房价指数上涨达 54%，居民购房热情

高涨，银行个人住房贷款余额增速一度冲高至 35%，进而拉动整体住户部门贷款规模快速攀升。

但随着多层级房地产调控政策的出台，房价增速受到明显抑制，住户部门贷款规模增速持续放缓。

继而受 COVID-19 疫情影响，2020 年以来居民收入增速下降、波动增加、预期谨慎，叠加房地产

市场的持续低迷，居民举债意愿不高，而更倾向于增加储蓄，住户部门债务规模由“被动降速”

转变为“主动降速”。 

住户部门相对债务水平保持平稳 

虽然近两年内住户部门债务规模增速明显下降，但居民的债务负担是否改善仍需结合经济发展状

况、居民收入水平、利率等多方面因素来评估： 

• 住户部门杠杆率：在住户部门债务规模增速与 GDP 增速同步回落的共同作用下，住户部门杠

杆率自 2020 年下半年起持续稳定在 69%左右； 

• 住户部门偿债比率：2020 年以来，作为个人贷款重要参考基准的贷款市场报价利率（LPR）

经历了多次下调，多城房贷利率下降，一定程度上降低了居民的债务负担，而从居民收入与

负债的关系来看，惠誉博华估算的住户部门偿债比率显示住户部门的偿债压力基本保持平稳； 

• 国际市场表现：数据显示世界其他主要经济体的住户部门杠杆率和住户部门偿债比率在 2020

年至 2021 年都基本保持稳定或有小幅下降，但 2022 年初以来国际局势动荡、美元持续大幅

加息等因素可能加重这些国家住户部门的债务负担，但目前来看中国受到的影响相对较小。 

总的来看，自 2020 年起，中国住户部门整体债务负担结束了此前延续数年的快速上涨趋势，转为

平稳发展。但需要注意的是，2022 年三季度居民人均可支配收入中位数较其平均数的比值已较疫

情前的 86%下降至 84%，这可能反映了疫情及相关管制措施对中低收入群体造成的冲击更大，住

户部门内部不同收入水平群体间偿债压力的分化程度可能走阔。 
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注：住户贷款余额=金融机构住户贷款余额+公积金个人住房贷款余额+小额贷款公司贷款余额，其中季末公积金个人住房

贷款余额为估计值。

来源：中国人民银行、中国政府网、惠誉博华
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住户部门债务构成较疫情前小幅变动，驱动因素各异 

从债务类型来看，消费贷款是中国住户部门债务最主要的组成部分，其与经营贷款大致呈 8:2 的

比例关系。从发放主体来看，金融机构是最主要的住户部门贷款债权人，其占比高达近九成，其

中个人住房贷款占比超过 50%。除个人住房贷款外，银行发放的其他个人消费贷款中有近一半为

信用卡贷款，剩余部分为银行发放的普通个人消费贷款及银行并表的消费金融公司所发放的个人

消费贷款。除了上述部分之外，住户部门贷款还包括公积金中心发放的个人住房贷款、小额贷款

公司发放的小额贷款、银行业非存款类金融机构发放的消费贷款，其中后两项占比较低。 

相较于 2019 年末，疫情发生以来住户部门债务各项组成部分的占比均发生了些许变动，且主要驱

动因素各有不同。 

低迷的房地产市场导致个人住房贷款余额增速大幅下滑 

2021 年下半年以来，房地产市场交易量持续低迷，尽管在宏观经济承压背景下房地产宽松政策频

出，但目前成效欠佳。2022 年前三季度商品住宅销售面积和销售额分别同比下跌 12%和 19%，

众多城市房价出现下跌，截至季末，三线城市房价指数同比下降 3.8%。在此背景下，个人住房贷

款余额增速加速下滑。目前个人住房公积金贷款详细数据尚未公开披露，假设个人住房公积金贷

款增速等同于商贷，则截至 2022 年三季度末，个人住房贷款总额约 46 万亿元，其中公积金贷款

约占 15%，个人住房贷款在住户部门总债务中的比例较疫情前下降约 1 个百分点。 

消费市场疲软致使银行消费贷款占比下降 

2017 年下半年在宏观调控政策影响下，个人住房贷款余额增速也曾出现明显下降，但与此同时，

除房贷外的其他消费贷款规模则快速上涨。然而此消彼长的现象并未在近两年内出现，这主要是

因为疫情反复及相关防控措施导致居民收入波动性加大，消费能力受损，同时预防性储蓄增加，

消费兴致阑珊。2022 年前三季度社会消费品零售总额仅微增 0.7%，消费市场的持续疲软导致银

行信用卡及其他个人消费贷款增速低位徘徊，其中信用卡贷款规模占比收缩较为明显。 

市场与政策导向共同推动银行业非存款类金融机构消费贷款规模下行 

银行业非存款类金融机构主要是指汽车金融公司、信托投资公司、金融租赁公司和贷款公司，其

中发放个人消费贷款的主要是汽车金融公司和信托投资公司。对于汽车金融公司而言，近年来受

制于汽车销售市场持续的低增速，其发放的个人汽车贷款规模难以快速增长；对于信托投资公司

而言，此前其发放消费贷款时主要依赖互联网联合贷渠道，2021 年以来持续收紧的监管政策迫使

信托投资公司消费贷款的发放规模明显收缩。 

多维度政策支持下住户部门经营贷款规模持续快速上涨 

作为稳经济“一揽子”政策的组成部分以及大力发展普惠金融的着力点，近年来银行持续加大个

人经营贷款发放力度，截至 2022 年三季度末住户部门经营贷款规模约 18.5 万亿元，其中中长期

贷款规模略高于短期贷款，其在住户部门总债务中的占比逐年提高。 
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