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事项：

2024 年 8 月 23 日，国新办举行“推动高质量发展”系列主题新闻发布会，住建部副部长董建国提到研究

建立房屋体检、房屋养老金、房屋保险制度，构建全生命周期房屋安全管理长效机制。目前上海等 22 个

城市正在试点。

2024 年 8 月 20 日，上海市召开第十六届人大常委会第十五次会议扩大会议，上海市市长龚正提到上海将

创新实施三项制度：一是房屋定期体检制度，旨在定期对房屋进行全面检查，及时发现并解决问题，消除

安全隐患；二是房屋安全保险制度，在房屋面临较大风险时，发挥保险的保障作用；三是房屋养老金制度，

主要用于支持房屋体检、保险及日常小修小补的费用。考虑分两步推进：第一步，今年先行在浦东等区开

展试点；第二步，在试点基础上，明年全市推开。

国信地产观点：1）房屋养老金制度自 2022 年以来已多次提及，并非新概念。2）目的是在住宅专项维修

资金制度的基础上解决老旧房屋维修的资金来源问题。3）形式上不需要有人额外出资，实质上可能通过

政府统筹“以新补旧”，与房产税有根本性的差异。4）投资建议：我们认为，房屋养老金制度的本质是“以

新补旧”，较难对地产开发板块产生积极影响。若推行力度较大，会带来建筑检测和建材方面的需求，但

目前还无法测算规模。由于房屋养老金制度仍在试点阶段，上述解读仅为对后续政策方向的可能性推测，

房屋养老金制度的实际操作方式还有待具体细则出台。个股推荐贝壳-W、华润万象生活。5）风险提示：

①政策推出强度及落地效果不及预期；②外部环境变化等因素致行业基本面超预期下行；③房企信用风险

事件超预期冲击。

评论：

 房屋养老金制度自 2022 年以来多次提及，并非新概念

房屋养老金制度并非近期提出的新概念。早于 2022 年湖南长沙“4·29”居民自建房倒塌事故后，住建部

就提出：1）要研究建立房屋体检制度，强化房屋全生命周期的安全保障；2）要研究建立房屋养老金制度，

更好解决既有房屋维修资金来源问题；3）要研究建立房屋质量保险制度，以市场化手段进一步完善工程

质量安全监管机制。2022 年 5 月 27 日，国务院办公厅印发《关于全国自建房安全专项整治工作方案的通

知》，再次提及研究建立房屋定期体检、房屋养老金和房屋质量保险等制度。

 目的是在住宅专项维修资金制度的基础上解决老旧房屋维修的资金来源问题

在房屋养老金制度提出前，已有住宅专项维修资金制度。住宅专项维修资金用于住宅共用部位、共用设施

设备保修期满后的维修、更新和改造，从上世纪 90 年代开始出现，后续制度化，2007 年正式建立《住宅

专项维修资金管理办法》，2008 年起施行。目前规定，首期住宅专项维修资金在新房办理产权时缴纳，约

为建安成本的 5%到 8%，待余额不足首期筹集金额 30%时，业主应当及时补建或者再次筹集。

以上海为例，新建商品住宅的开发商和购房人，应当按照下列标准交纳首期专项维修资金：1）配备电梯
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的住宅，房地产开发企业按照每平方米建筑面积成本价的 4%交纳；不配备电梯的住宅按照每平方米建筑面

积成本价的 3%交纳。2）配备电梯的住宅，购房人按照每平方米建筑面积成本价的 3%交纳；不配备电梯的

住宅按照每平方米建筑面积成本价的 2%交纳。每平方米建筑面积成本价由市住房保障房屋管理局和市物价

部门核定。专项维修资金应当存入银行专户，按幢立账、按户核算。

但住宅专项维修资金制度在运行中问题较多，包括早期房屋维修资金余额较少、使用门槛过高。一方面，

我国大量老旧存量住宅并没有强制缴纳过专项维修资金。截至 2023 年底，我国城镇常住人口超过 9.3 亿

人，城镇人均住房建筑面积超过 40 ㎡，城镇住房总建筑面积超过 370 亿㎡，但其中 28%建成于 1999 年及

以前，34%建成于 2000-2009 年，仅 38%建成于 2010 年及以后。1999-2022 年，中国商品住宅总竣工套数

累计 1.28 亿套，其中仅 0.99 亿套（占比 78%）是在 2008 年及以后竣工。另一方面，住宅专项维修资金只

能用于本小区的维修，且想使用需要小区面积和人数均占比 2/3 以上的业主参加且过半数同意。因此虽然

结余超万亿，但使用率低，累计使用率不超过 10%，造成需要修的房屋账上没钱，账上有钱的不需要修。

住宅专项维修资金制度远不足以满足现有需求，因此房屋养老金制度应运而生。

图1：七普全国城镇家庭户所居住房屋面积按建成时间分布 图2：中国历年住宅竣工套数

资料来源：国家统计局、Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家统计局、Wind、国信证券经济研究所整理

 形式上不需要有人额外出资，实质上可能通过政府统筹“以新补旧”，与房产税有根本性的差异

探索建立住房养老金制度，就是由政府来统筹解决危旧房屋的维修改造。按照目前住建部官方转载的专家

解读可初步判断，拟建立的房屋养老金制度将分为公共账户和个人账户：1）公共账户由政府筹资，主要

资金来源包括土地出让金、房地产相关税费、财政补贴等，与新房销售密切相关，本质由新房业主承担。

2）个人账户由存量维修资金划转，还在个人名下，但预期会由政府来统筹使用，本质由次新房业主承担。

我们理解，房屋养老金虽然在形式上不需要有人额外出资，但实质上可能类似社保养老金“以新补旧”。

公共账户确定性被统筹使用，若个人账户也能够被政府统筹，就可以实现维修资金结余跨小区使用。如此，

由于新房和次新房中短期内不需要支出维修资金，则老房所需的维修成本大概率由新房、次新房业主承担。

但无论如何，房屋养老金与房产税有根本性的差异。房产税是对个人住房征收的财产税，一方面征收基础

是房产价值，通常来说房屋越老旧、地段区位越偏远，则房产价值越低、需缴纳金额越少，而住宅所需的

房屋养老金与地段区位无关，仅与楼龄状态有关；另一方面，房产税完全由个人新增缴纳，且用途不详，

而房屋养老金则用途明确。
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图3：房屋养老金制度预计可能的操作方式之一

资料来源：住建部官网、国信证券经济研究所整理

图4：商品住宅销售面积及累计同比 图5：国有土地使用权出让收入及累计同比

资料来源：国家统计局、Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家统计局、Wind、国信证券经济研究所整理

 投资建议

我们认为，房屋养老金制度的本质是“以新补旧”，较难对地产开发板块产生积极影响。若推行力度较大，

会带来建筑检测和建材方面的需求，但目前还无法测算规模。由于房屋养老金制度仍在试点阶段，上述解

读仅为对后续政策方向的可能性推测，房屋养老金制度的实际操作方式还有待具体细则出台。个股推荐贝

壳-W、华润万象生活。

 风险提示

①政策推出强度及落地效果不及预期；②外部环境变化等因素致行业基本面超预期下行；③房企信用风险

事件超预期冲击。



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

4

相关研究报告：

《房地产行业周报（2024 年第 33 周）-新房成交量依然低迷，二手房成交量逐渐回落》 ——2024-08-20

《统计局 2024 年 1-7 月房地产数据点评-基本面尚未复苏，市场艰难磨底》 ——2024-08-17

《房地产行业周报（2024 年第 31 周）-高频销售数据回落，淡季市场艰难磨底》 ——2024-08-06

《房地产行业专题-二手好于新房背后的楼市趋势》 ——2024-07-30

《房地产行业 2024 年 8 月投资策略暨中报前瞻-行业进入淡季，静待基本面反弹》 ——2024-07-29
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