
敬请阅读末页之重要声明

明确金融支持住房租赁要求，助力资产风险化解
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事件：

近日， 人民银行、银保监会起草了《关于金融支持住房租赁市场发展的意
见（征求意见稿）》，针对金融服务住房租赁市场提出了 17 条意见，包括
住房租赁信贷产品和服务模式创新、住房租赁市场多元化投融资渠道和住房
租赁金融管理等方面的内容。

核心要点：

 健全住房租赁金融支持体系，明确金融支持要求

《征求意见稿》建立健全住房租赁金融支持体系，明确信贷市场和资本市场
服务住房租赁的不同方向，确定了住房租赁信贷的具体标准和风险防范要
求，创新团体批量购买租赁住房信贷产品，为商业银行落实金融支持政策提
供了指引。金融支持住房租赁以市场配置为主，重点支持自持物业的专业化、
规模化住房租赁企业发展。商业银行信贷主要满足各类主体开发建设租赁住
房，及住房租赁企业流动性和日常运营需求。商业银行发放的住房租赁贷款
类型包括住房租赁开发建设贷款、住房租赁经营性贷款和租赁住房团体购房
贷款。资本市场侧重于提供住房租赁投资长期融资，支持金融机构等市场主
体投资住房租赁相关金融产品。

 加强金融工具管理，助力资产风险化解

《征求意见稿》提出住房租赁企业应以租金收入作为第一还款来源，企业有
明确的其他还款来源的，商业银行可发放质押、抵押贷款。要求加强资金监
控，对住房租赁企业存在违反借款合同约定情形的，及时采取加速清偿、提
前收贷等有效措施化解风险。人民银行将牵头建立住房租赁金融监测评估体
系，有利于对住房租赁市场进行动态监测，提高政策落实的有效性。

《征求意见稿》为房地产开发企业开展住房租赁业务提供更多资金便利，有
利于房地产企业利用已建成住房开展租赁业务或出租库存商品住房，同时支
持企业批量购买存量房屋作为保障性租赁住房，或能够有效盘活存量房屋。
住房租赁融资有望加速，有利于提高房地产市场流动性，推动商业银行资产
风险化解。

 投资建议

近期房地产融资政策转宽，商品房需求端宽松政策加码，预计房地产资产风
险趋于收敛。住房租赁金融支持进一步完善，有利于推动房地产资产风险化
解。未来经济复苏将有助于改善信贷需求，优化信贷结构，二季度起息差降
幅或缩窄。建议关注银行股估值修复两大主线：一是区域行业绩具有韧性，
有望率先受益于银行基本面改善，经营表现或将领先同业；二是随着楼市风
险趋于收敛，股份制银行估值有望继续修复。维持行业“增持”评级。

 风险提示

经济增长不及预期；行业信用风险释放；政策执行力度不及预期；住房租赁
发展不及预期。
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1 健全住房租赁金融支持体系，明确金融支持要求

近日，人民银行、银保监会起草了《关于金融支持住房租赁市场发展的

意见（征求意见稿）》（以下简称《征求意见稿》），针对金融服务住房租

赁市场提出了 17 条意见，包括住房租赁信贷产品和服务模式创新、住房租赁

市场多元化投融资渠道和住房租赁金融管理等方面的内容。在去年发布的《国

务院办公厅关于加快发展保障性租赁住房的意见》基础上，《征求意见稿》

建立健全住房租赁金融支持体系，明确信贷市场和资本市场服务住房租赁的

不同方向，确定了住房租赁信贷的具体标准和风险防范要求，创新团体批量

购买租赁住房信贷产品，为商业银行落实金融支持政策提供了指引。

按照《征求意见稿》要求，金融支持住房租赁以市场配置为主，重点支

持自持物业的专业化、规模化住房租赁企业发展。目前，市场上主要有两类

住房租赁企业，包括自如公寓、乐乎公寓等创业系租赁住房企业和以万科、

龙湖、华润等为首的房企系租赁住房企业，房企系企业规模占比领先。金融

支持政策出台后，住房租赁企业的融资环境有望优化。

商业银行信贷主要满足各类主体开发建设租赁住房，及住房租赁企业流

动性和日常运营需求。商业银行发放的住房租赁贷款类型包括住房租赁开发

建设贷款、住房租赁经营性贷款和租赁住房团体购房贷款。另外，资本市场

侧重于提供住房租赁投资长期融资，包括企业债、公司债、住房租赁担保债

券和 REITs 等形式，支持金融机构等市场主体投资住房租赁相关金融产品。

对于住房租赁开发建设贷款，项目资本金要求不低于 20%，贷款期限不

超过 5 年。对于住房租赁经营性贷款，住房租赁企业经营自有产权长期租赁

住房的，住房租赁经营性贷款的期限最长不超过 20 年，贷款额度原则上不超

过物业评估价值的 80%，并可用住房租赁经营性贷款置换物业前期开发建设

贷款。此外，商业银行可以发行用于住房租赁的金融债券，为发放住房租赁

开发建设贷款和经营性贷款筹措资金。

《征求意见稿》创新团体批量购买租赁住房信贷产品。租赁住房团体购

房贷款的期限最长不超过 30年，贷款额度原则上不超过物业评估价值的80%，

相比于个人按揭贷款，贷款额度上限提高了 10%，鼓励商业银行在风险可控、

商业可持续、不新增地方政府隐性债务的前提下发放租赁住房团体购房贷款。

总体而言，《征求意见稿》完善了住房租赁市场投融资体系，形成包括

信贷、债券、REITs 在内的投融资体系。2022 年 10 月，建设银行出资设立建

信住房租赁基金，基金募集规模为人民币 300 亿元，主营业务为私募股权投

资基金管理、创业投资基金管理服务，旨在推动住房金融业务向覆盖租购两
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端、服务存量转型升级的模式发展。基金投资项目成熟稳定后，可通过 REITs

发行或国家政策许可的市场化转让方式退出。如此一来，商业银行体系内能

够形成集股权投资、信贷支持、租赁运营、REITs 上市为一体的金融服务闭

环，有利于提升商业银行在住房金融领域的服务优势。

表 1 《关于金融支持住房租赁市场发展的意见（征求意见稿）》

主要内容

信贷

租赁住房建设的项目资本金比例应不低于开发项目总投资的 20%，贷款期限一般 3年，最长

不超过 5年；

创新团体批量购买租赁住房信贷产品，租赁住房团体购房贷款的期限最长不超过 30年，贷款

额度原则上不超过物业评估价值的 80%；

支持发放住房租赁经营性贷款，住房租赁企业经营自有产权长期租赁住房的，住房租赁经营

性贷款的期限最长不超过 20年，贷款额度原则上不超过物业评估价值的 80%，可用于置换物

业前期开发建设贷款；

住房租赁企业依法合规改造形成的非自有产权租赁住房，经营性贷款的期限最长不超过 5年，

贷款额度原则上不超过贷款期限内应收租金总额的 70%

投融资

商业银行：发行用于住房租赁的金融债券

住房租赁企业：债券融资+发行住房租赁担保债券（物业抵押增信）

金融机构、资产管理产品等：投资住房租赁相关金融产品

住房租赁企业、专业资产管理机构：通过 REITs长期持有、运营租赁住房

金融管理

严格住房租赁金融业务边界。不得为短期投机炒作行为提供融资；

规范融资主体管理，制定明确的准入标准，对非个人对象可实施名单制管理；

加强对住房租赁企业的运营管理、财务状况、资金用途等情况的监控。对住房租赁企业存在

违反借款合同约定情形的，要及时采取加速清偿、提前收贷等有效措施化解风险；

建立住房租赁金融专项统计制度。加强对住房租赁金融产品的统计、调查和监测分析，探索

建立住房租赁专项信贷政策导向效果评估制度

资料来源：中国人民银行，湘财证券研究所

2 加强金融工具管理，助力资产风险化解

在住房租赁金融产品风险防范方面，《征求意见稿》提出了多项风险管

理措施，包括严格住房租赁金融业务边界、加强对资金用途的监控，以及建

立住房租赁金融专项统计制度等。

《征求意见稿》规定住房租赁企业应以租金收入作为第一还款来源。租

金收入作为还款来源可能需要考虑充足性和可控性的问题，但在商品房销售
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回款渠道不够顺畅的情况下，发展租购并举的住房市场，能为房企增加经营

性收入，提高房企现金流水平，整体上有利于缓解房地产风险。同时，住房

租赁企业有明确的其他还款来源的，商业银行可发放质押、抵押贷款，通过

增信降低信用风险。

《征求意见稿》要求加强对住房租赁企业的运营管理、财务状况、资金

用途等情况的监控，资金闭环管理有助于防范信用风险。对住房租赁企业存

在违反借款合同约定情形的，要求及时采取加速清偿、提前收贷等有效措施

化解风险。《征求意见稿》要求商业银行规范融资主体管理，制定明确的准

入标准，对非个人对象可实施名单制管理。在投融资风险管理方面，《征求

意见稿》提出规范住房租赁直接融资产品创新，鼓励住房租赁企业和金融机

构利用利率衍生工具对冲相关利率风险。

此外，人民银行将牵头建立住房租赁金融监测评估体系，对住房租赁专

项信贷政策效果进行评估，有利于对住房租赁市场进行动态监测，提高住房

租赁金融政策落实的有效性。

从房地产资产风险的角度来看，《征求意见稿》为房地产开发企业开展

住房租赁业务提供更多资金便利，有利于房地产企业利用已建成住房开展租

赁业务，或出租库存商品住房，从而能够推动房地产企业去化。同时，团体

购买信贷支持购买存量房屋作为保障性租赁住房，或能够有效盘活存量房屋。

金融支持扩大之下，住房租赁融资有望加速，有利于提高房地产市场流动性，

推动商业银行资产风险化解。

3 投资建议

近期房地产融资政策转宽，商品房需求端宽松政策加码，预计房地产资

产风险趋于收敛。住房租赁金融支持进一步完善，有利于推动房地产资产风

险化解。未来经济复苏将有助于改善信贷需求，优化信贷结构，二季度起息

差降幅或缩窄。建议关注银行股估值修复两大主线：一是区域行业绩具有韧

性，有望率先受益于银行基本面改善，经营表现或将领先同业；二是随着楼

市风险趋于收敛，股份制银行估值有望继续修复。维持行业“增持”评级。

4 风险提示

经济增长不及预期；行业信用风险释放；政策执行力度不及预期；住房

租赁发展不及预期。
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湘财证券投资评级体系（市场比较基准为沪深 300 指数）

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上；

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%；

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%；

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上；

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。
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