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核心观点： 

[Table_Summary] 2024 年 1 月 5 日，中国人民银行、国家金融监督管理总局发布《关于金融支持住

房租赁市场发展的意见》。对于租赁住房市场建设的支持聚焦供给端，涵盖全链条

融资需求：开发建设贷款、住房租赁团体购房贷款、经营性贷款。  

住房租赁团体购房贷款的意义和影响：  

1.消化房地产库存 .盘活存量住房，加速房地产去库存，防范化解房地产风险，但

房地产进入趋势性的去库存仍需要房地产销售端的企稳。我国商品房待售面积自

2022 年开始上升，特别是其中的住房待售面积上升速度较快。截止 2023 年 11 月，

全国商品房待售面积 6.5 亿平方米，其中住宅占 48.7%，待售面积约 3.2 亿平方米。 

2.盘活存量存款 .盘活企业和事业单位存款是延续央行盘活存量资金和防止资金空

转的思路。机关团体存款增速自 2022 年开始快速上行，支持部分事业单位批量购

买存量闲置房屋用作宿舍型保障性租赁住房，可以部分盘活约 36 万亿元的机关团

体存款。  

3.支持“三大工程” .对于保障性住房租赁建设的支持是央行落实完善住房租赁金

融政策体系的重要行动，也是其对于“三大工程”的支持，有助于逆周期稳经济增

长。央行近期多次强调“为保障性住房等“三大工程”建设提供中长期低成本资金

支持，完善住房租赁金融政策体系，推动构建房地产发展新模式”。12 月央行已重

启 PSL，可能用于“三大工程”的支持。2024 年房地产的增速对于经济增长仍有重

要影响，稳定房地产市场有助于逆周期稳经济增长。  

4.解决“新市民、青年人”住房稳就业。金融支持住房租赁市场发展的政策意图是

解决大城市“新市民、青年人等群体住房问题”，在稳就业已提升至战略高度的背

景下，有助于促进就业。2023 年的中央政治局会议，中央首次提出“稳就业提高到

战略高度通盘考虑”，我们在《从“战略高度”理解政治局会议精神和政策方向》

的报告中指出，这次表述从顶层战略层面确认了中国宏观政策调控的“锚”从此前

单纯的关注经济增速转向了就业，GDP 目标未来更多发挥预期管理的作用。  

总之，有利于推动租赁住房建设，探索集体住房新模式，构建房地产长效机制。中

国房地产的新模式无法完全照搬他国模式，也并非上世纪我国历史上的福利分房制

度，而是结合历史经验的新探索。现阶段通过住房租赁团体购房贷款的模式激活部

分企业和事业单位的存量资金推行“宿舍型保障性租赁住房”，即是一种尝试。  
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2.结构性货币政策工具落地不及预期的风险 

3.中国货币政策和房地产政策超预期的风险 

4.金融市场的风险 
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一、 何为“住房租赁团体购房贷款” 

1 月 5 日，中国人民银行、国家金融监督管理总局发布《关于金融支持住房

租赁市场发展的意见》（银发〔2024〕2 号）。对于租赁住房市场建设的支持聚焦

供给端，涵盖全链条融资需求：开发建设贷款、住房租赁团体购房贷款、经营性

贷款。  

本次意见中明确提出的对于“团体批量购买租赁住房”的融资需求，鼓励商

业银行“在风险可控、商业可持续、严格不新增地方政府隐性债务的前提下，发

放住房租赁团体购房贷款”。央行的结构性货币政策工具“租赁住房贷款支持计

划”可能会加速落地推进，引导商业银行加大定向投放。开始可能采用规模有限

并在少数城市试行的方式，如果效果较好可能会扩大规模并在全国范围内铺开。 

“住房租赁团体购房贷款”与“租赁住房贷款支持计划”不同   

根据《关于金融支持住房租赁市场发展的意见》，“住房租赁团体购房贷款”

的用途是“团体批量购买租赁住房”。“对于企业和符合条件的事业单位依法依规

批量购买存量闲置房屋用作宿舍型保障性租赁住房，专业化规模化住房租赁企业

依法依规批量购买存量闲置房屋用作保障性或商业性租赁住房长期持有运营的，

鼓励商业银行在风险可控、商业可持续、严格不新增地方政府隐性债务的前提下，

发放住房租赁团体购房贷款”。  

租赁住房贷款支持计划是央行的阶段性货币政策工具。“按照国务院常务会

议决定，2023 年 2 月，人民银行创设租赁住房贷款支持计划，在重庆市、济南市、

郑州市、长春市、成都市、福州市、青岛市、天津市等  8 个城市开展试点，支持

市场化批量收购存量住房、扩大租赁住房供给。试点支持对象为开发银行、工行、

农行、中行、建行、交行和邮政储蓄银行共 7 家全国性金融机构。对于符合要求

的贷款，按贷款本金的 100%予以资金支持。实施期为 2023 年 2 月至 2024 年末，

按季操作。属于阶段性工具。”  

2023 年 7 月国新办举行的 2023 年上半年金融统计数据情况新闻发布会上，

央行指出“人民银行、金融监管总局拟定《关于金融支持住房租赁市场发展的意

见》，为住房租赁提供多元化、全周期的金融服务。1000 亿元租赁住房贷款支持

计划也在稳步推动，已经落地济南、郑州等试点城市”   

根据 2024 年 1 月 4 日中国人民银行官网公开披露，近日青岛市首批租赁住

房贷款支持计划试点贷款正式落地。“国家开发银行、工商银行、农业银行和中

国银行青岛市分行成功发放首批试点贷款 18.5 亿元，支持收购首批存量住房项目

7 个，涉及房屋总套数 2319 套，主要用于向新市民、青年人等群体提供保障性租

赁住房。”  

“青岛建融投资置业有限公司是青岛市两家试点经营主体之一，目前已获得

银行 12.4 亿元贷款支持，用于收购 1032 套存量商品房作为租赁住房。该公司负

责人表示，本次试点发放的长期限租赁住房购房贷款额度充裕、利率优惠，有效

降低了公司的资金成本，提升了公司为各类租房群体提供更优质住房租赁服务的

能力。”  

青岛市首批租赁住房贷款支持计划试点贷款正式落地，在《关于金融支持住

房租赁市场发展的意见》推出的背景下，租赁住房贷款支持计划这项结构性货币
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工具的使用可能会加速。  

图1：“住房租赁团体购房贷款”与“租赁住房贷款支持计划”情况简介 

住房租赁团体购房贷款 租赁住房贷款支持计划

基本情况
贷款资金可能部分来自是央行的租赁住房贷款支
持计划，央行也有可能创设新的结构性货币政策
工具

2023年2月人民银行创设，目前处于存续期。
实施期为2023年2月至2024年末，按季操作。
属于阶段性工具

用途

团体批量购买租赁住房
1、企业和符合条件的事业单位依法依规批量购
买存量闲置房屋用作宿舍型保障性租赁住房；
2、专业化规模化住房租赁企业依法依规批量购
买存量闲置房屋用作保障性或商业性租赁住房长
期持有运营的

市场化批量收购存量住房、扩大租赁住房供给

贷款主体
1、企业和符合条件的事业单位
2、专业化规模化住房租赁企业

金融机构 商业银行
试点支持对象为开发银行、工行、农行、中行
、建行、交行和邮政储蓄银行共7家全国性金
融机构

试点城市
可能主要在需要解决“新市民、青年人等群体住
房问题”的大城市试点推出

在重庆市、济南市、郑州市、长春市、成都市
、福州市、青岛市、天津市等 8个城市开展试
点

其他

1、在风险可控、商业可持续、严格不新增地方政
府隐性债务的前提下；
2、利用贷款购买的商品住房、商业用房等应为法
律关系清晰、已竣工验收的房屋，贷款存续期
内，房屋租赁用途不得改变；
3、期限最长不超过30年，
4、贷款额度原则上不超过物业评估价值的80%，
5、贷款利率由商业银行综合考虑借款人风险状况
、风险缓释措施等因素合理确定

1、对于符合要求的贷款，按贷款本金的100%
予以资金支持
2、截止2023年9月末，租赁住房贷款支持计划
的额度为1000亿元，余额为0，利率为1.75%

 
资料来源：中国人民银行，中国银河证券研究院 

 

图2：结构性货币政策工具使用情况（亿元）截止 2023 年 9 月末 

 
资料来源：中国人民银行，Wind，中国银河证券研究院 
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图3：结构性货币政策工具使用情况（亿元）截止 2023 年 9 月末 

存续状态 支持领域 发放对象

利 率 （ 1
年 期 ） /
激励比例
（%）

额度
（亿元）

余额
（亿元）

1 支农再贷款 存续 涉农领域
农商行、农合行、农信社、村
镇银行

2.00 8,100 5,991

2 支小再贷款 存续 小微企业、民营企业
城商行、农商行、农合行、村
镇银行、民营银行

2.00 17,850 15,655

3 再贴现 存续
涉农、小微和民营企
业

具有贴现资格的银行业金融机
构

2.00
（ 6 个
月）

7,400 5,289

1
普惠小微贷款支
持工具

存续 普惠小微企业 地方法人金融机构
1.00
（激励）

800 498

2 抵押补充贷款 存续
棚户区改造、地下管
廊、重点水利工程等

开发银行、农发行、进出口银
行

2.40 29,022

3 碳减排支持工具 存续
清洁能源、节能减排
、碳减排技术

21家全国性金融机构、部分外
资金融机构和地方法人金融机
构

1.75 8,000 5,098

4
支持煤炭清洁高
效利用专项再贷
款

存续
煤炭清洁高效利用、
煤炭开发利用和储备

工农中建交、开发银行、进出
口银行

1.75 3,000 2,624

5 科技创新再贷款 到期 科技创新企业 21家全国性金融机构 1.75 4,000 3,456

6
普惠养老专项再
贷款

存续
浙江、江苏、河南、
河北、江西试点，普
惠养老项目

工农中建交、开发银行、进出
口银行

1.75 400 16

7
交通物流专项再
贷款

到期
道路货物运输经营者
和中小微物流（含快
递）、仓储企业

工农中建交、邮储、农发行 1.75 1,000 451

8
设备更新改造专
项再贷款

到期
制造业、社会服务领
域和中小微企业、个
体工商户

21家全国性金融机构 1.75 2,000 1,672

9
普惠小微贷款减
息支持工具

到期 普惠小微企业
16家全国性金融机构、地方法
人金融机构

1.00
（激励）

269

10
收费公路贷款支
持工具

到期 收费公路主体 21家全国性金融机构
0.50
（激励）

83

11
民企债券融资支
持工具（Ⅱ）

存续 民营企业 专业机构 1.75 500 0

12
保交楼贷款支持
计划

存续 保交楼项目 工农中建交、邮储 0.00 2,000 56

13
房企纾困专项再
贷款

存续 房企项目并购 5家全国性资产管理公司 1.75 800 0

14
租赁住房贷款支
持计划

存续
试点城市收购存量住
房

工农中建交、邮储、开发银行 1.75 1,000 0

工具名称

长
期
性
工
具

阶
段
性
工
具

 
资料来源：中国人民银行，Wind，中国银河证券研究院 

 

二、 推出“住房租赁团体购房贷款”的意义和影响 

（一）消化房地产库存  

盘活存量住房，加速房地产去库存，防范化解房地产风险，但房地产进入趋

势性的去库存仍需要房地产销售端的企稳。我国商品房待售面积自 2022 年开始

上升，特别是其中的住房待售面积上升速度较快。截止 2023 年 11 月，全国商品

房待售面积 6.5 亿平方米，其中住宅约占 48.7%，待售面积约 3.2 亿平方米。商品

房待售面积的同比增速同样自 2022 年开始快速上行，截止 2023 年 11 月，商品

房待售面积的同比增速已达到 18%，比 2022 年末高出 7.5pct，其中住宅待售面积

的增速上行至 20.4%。住房租赁团体购房贷款用于支持企业、事业单位批量购买

存量闲置房屋，可以缓解当前不断上升的库存压力，加速房地产去库存，形成房

地产企业的资金回笼，防范可能发生的流动性风险。  

按照不超过物业评估价值 80%的贷款额度，假设试点城市住房价格 1 万 /平方

米（按照国家统计局公布的住宅销售额除以销售面积粗略估算），进行简单测算，

每 1000 亿规模的住房租赁团体购房贷款可以带动约 1250 万平方米的库存去化，

约占全国住宅待售面积的 4%。  

2023 年 12 月后半月，30 大中城市商品房周频成交套数快速上升，但房地产

终端需求是否可以持续呈现超出季节性因素的回升，仍有待观察。房地产进入趋

势性的去库存仍需要房地产销售端的企稳。  
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图4：商品房待售面积累计值（万平方米）  图5：商品房待售面积增速（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院  资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

（二）盘活存量存款  

盘活企业和事业单位存款，延续央行盘活存量资金和防止资金空转的思路。

住房租赁团体购房贷款发放的对象包括企业、符合条件的事业单位和专业化规模

化住房租赁企业。截止 2023 年 11 月，金融机构各项存款余额约 284 万亿元，其

中机关团体存款约 36 万亿元。观察到机关团体存款增速自 2022 年开始快速上行，

截止 2023 年 11 月，机关团体存款增速为 7.4%，比 2022 年末增速提高 1.5pct。

支持部分事业单位批量购买存量闲置房屋用作宿舍型保障性租赁住房，可以部分

盘活约 36 万亿元的机关团体存款。按照 1000 亿规模的住房租赁团体购房贷款，

不超过物业评估价值 80%的贷款额度进行简单测算，可以激活约 250 亿元的存量

资金。  

 

图6：30 大中城市商品房周频成交套数（套）  图7：金融机构各项存款余额增速（%） 

 

 

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院  资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

（三）支持“三大工程”  

对于保障性住房租赁建设的支持是央行落实完善住房租赁金融政策体系的
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重要行动，也是其对于“三大工程”的支持，有助于逆周期稳经济增长。2023

年 10 月末的中央金融工作会议提出“加快保障性住房等“三大工程”建设，构

建房地产发展新模式”，央行近期多次强调“为保障性住房等“三大工程”建设

提供中长期低成本资金支持，完善住房租赁金融政策体系，推动构建房地产发展

新模式”。12 月央行已重启 PSL，可能用于“三大工程”的支持。发布《关于金

融支持住房租赁市场发展的意见》，对于保障性住房租赁建设的支持是央行落实

完善住房租赁金融政策体系的重要行动。2024 年房地产的增速对于经济增长仍有

重要影响，稳定房地产市场有助于逆周期稳经济增长。  

（四）解决“新市民、青年人”住房稳就业  

金融支持住房租赁市场发展的政策意图是解决大城市“新市民、青年人等群

体住房问题”，在稳就业已提升至战略高度的背景下，有助于促进就业。2023 年

的中央政治局会议，中央首次提出“稳就业提高到战略高度通盘考虑”，我们在

《从“战略高度”理解政治局会议精神和政策方向》的报告中指出，这次表述从

顶层战略层面确认了中国宏观政策调控的“锚”从此前单纯的关注经济增速转向

了就业，GDP 目标未来更多发挥预期管理的作用。  

图8：调查失业率（%）  图9：城镇非私营单位就业人员平均工资（元） 

 

 

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院  资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

总之，有利于推动租赁住房建设，探索集体住房新模式，构建房地产长效机

制。2020 年 10 月，《中共中央关于制定国民经济和社会发展第十四个五年规划和

二〇三五年远景目标的建议》明确提出“坚持房子是用来住的、不是用来炒的定

位，租购并举、因城施策，促进房地产市场平稳健康发展。有效增加保障性住房

供给，完善土地出让收入分配机制，探索支持利用集体建设用地按照规划建设租

赁住房，完善长租房政策，扩大保障性租赁住房供给。” 中国房地产的新模式无

法完全照搬他国模式，也并非上世纪我国历史上的福利分房制度，而是结合历史

经验的新探索。现阶段通过住房租赁团体购房贷款的模式激活部分企业和事业单

位的存量资金推行“宿舍型保障性租赁住房”，即是一种尝试。  
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