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经营性物业贷款新规点评  
联合资信 工商评级三部  李想  卢瑞  

 

经营性物业贷新规的发布是中央加大金融支持房地产的又一具体落

实，传递出政策支持房企融资的积极信号。本次新规最为突破性要素为

拓展资金用途至偿还房企主体存量贷款及公开市场债务，利好拥有优质

商业的房企。受益于经营性物业贷的超长期限及低息特征，房企可通过

债务置换优化债务结构，缓解中短期公开市场债务到期压力。考虑到多

数流动性紧张的房企尚未用作融资的抵押物有限，且承贷资产与主体信

用无法完全隔离，缺乏优质资产及债务问题未妥善处置的房企将很难从

中获益。以商业物业经营收入为主要还款来源的现金流确定性更高，但

在商业银行受到风险把控和收益平衡等压力的情况下，规模化的经营性

物业贷的落地速度及成效有待观察。 
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2024 年 1 月 24 日，中国人民银行、国家金融监督管理总局联合发布《关于做好

经营性物业贷款管理的通知》（以下简称“《通知》”），细化了商业银行经营性物业贷

款业务管理口径、期限、额度、用途等要求，为监管部门首次出台经营性物业贷款做

规范性条列，关键要素梳理详见下表。 

表 1  《通知》关键要素梳理及点评 

项目 新规内容 变化 

业务管理

口径 

经营性物业贷款，是指商业银行向持有已竣工验收

合格、办妥不动产权证书并投入运营的综合效益

较好的商业性房地产的企业法人发放的…商业性

房地产包括但不限于商业综合体、购物中心、商务

中心、写字楼、酒店、文旅地产项目等，不包括商

品住房、租赁住房 

变化不大 

点评：已竣工验收合格、办妥不动产权证书并投入运营”，这是经营性物业贷款区

分于开发贷款的一个显著特征，此处为银行不应该做出突破性例外的规定，对于“综

合效益较好”的评价标准将取决于各商业银行对于承贷物业经营状况的预判，具有

一定灵活性。 

资金使用

范围 

可用于承贷物业在经营期间的维护、改造、装修等

与物业本身相关的经营性资金需求，以及置换借

款人为建设或购置该物业形成的贷款、股东借款

等，不得用于购地、新建项目或其他限制性领

域…2024 年底前，对规范经营、发展前景良好的

房地产开发企业，全国性商业银行在风险可控、商

业可持续基础上，还可发放经营性物业贷款用于偿

还该企业及其集团控股公司（含并表子公司）存量

房地产领域相关贷款和公开市场债券 

拓宽资金使用范

围至偿还房企主

体的存量债务，

为本次《通知》

最为突破性要素 

点评：在《通知》出台之前，经营性物业贷款资金用途宽泛，主要依靠金融机构内

部的规章制度，实践过程中操作空间灵活，在监管缺位背景下，存在资金挪用风险。

本次《通知》最为突破性的要素即为明确资金用途拓展至偿还企业及其集团控股公

司的其他存量房地产领域相关贷款和公开市场债券以增加房企还款来源，有利于房

企债务化解，同时将抵押物拓展至稳定现金流特征显著的商业物业资产，以资产抵

押性贷款置换信用债务，将缓解房企公开市场债务压力，优化房企融资结构，同时

一定程度上提升债务偿还的安全性。 
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此外，需注意《通知》对经营性物业贷可置换其他存量债务的房企主体要求为

“规范经营、发展前景良好”，对于违约债务尚未妥善处置的房企，政策惠及可能

性不大；对于银行而言，贷款发放需在“风险可控、商业可持续”基础上，考虑到

房企主体信用与承贷资产完全隔离难度较大，银行出于自身风险的把控，对已出险

房企的贷款意愿存在一定不确定性。对于资金“不得用于购地、新建项目或其他限

制性领域”的约束，显现本次《通知》仍以房企债务化解为要义，风险把控尺度严

格。 

贷款额度 

商业银行要根据承贷物业经营状况、评估价值，以

及借款人及其集团公司的偿债能力、信用状况、担

保方式等因素，合理确定经营性物业贷款额度。经

营性物业贷款额度原则上不得超过承贷物业评估

价值的 70％ 

本次《通知》规

定了 70%上限，

为此前行业惯例

中最大可贷额度 

期限 

经营性物业贷款期限一般不超过 10 年，最长不得

超过 15 年，且贷款到期日应早于承贷物业产权证

到期日至少 5 年 

变化不大 

还款来源 

第一还款来源应为承贷物业本身的经营收入。银行

发放经营性物业贷款应以承贷物业作为抵押品…

借款人与承贷物业实际经营管理主体不一致的，可

将承贷物业实际经营管理主体作为共同借款人或

连带责任保证担保人 

变化不大 

风险管理 

商业银行应严格开展贷前调查和贷中审查…加强

贷款投放后的管理，严防贷款被挪用…全面掌握各

种影响贷款安全的风险因素，并采取针对性的风险

缓释和保全措施…中国人民银行、金融监管总局各

分支机构要加强经营性物业贷款监管，指导督促商

业银行严格落实本通知要求 

/ 

点评：此部分主要对银行贷款投放全流程做出要求和规范以强调银行自身需承担起

风险把控的职责，中央则将加强监管和指导。在银行需承担资金投放和风险把控的

双重压力下，经营性物业贷的投放规模、落地速度及成效有待观察。 

资料来源：联合根据公开资料整理 

经营性物业贷新规的发布，是中央加大金融支持房地产的又一具体落实，传递出

政策支持房企融资的积极信号，亦显示出房地产行业支持性政策的进一步精准化，将
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有利于行业信心的边际修复。资金用途方面为本次新规最为突破性要素，《通知》将

经营性物业贷资金用途拓展至偿还房企主体存量贷款及公开市场债务，利好拥有优质

商业的房企，且受益于经营性物业贷的超长期限及低息特征，通过债务置换房企可优

化债务结构，缓解中短期公开市场债务到期压力。虽经营性物业贷的资金用途限制有

所放松，但《通知》仍明确了经营性物业贷“不得用于购地、新建项目或其他限制性

领域”，因而本次政策出台仍以行业风险化解为要义。经营性物业贷为资产抵押性贷

款，可行性及投放额度取决于承贷物业的资产质量，考虑到多数流动性紧张的房企尚

未用作融资的抵押物有限，且承贷资产与主体信用无法完全隔离，缺乏优质资产及债

务问题未妥善处置的房企将很难从中获益。在风险把控及收益平衡等压力下，银行需

审慎筛选承贷物业，并严格把控贷款投放及管理的全流程，规模化的经营性物业贷的

落地速度及成效有待观察。 
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