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首席经济评论 

大力发展租赁住房是新发展格局下的必然之举 
 

平安观点: 

 大力发展租赁住房的重要意义：第一，高房价会对消费、投资形成挤压，发展租赁住房

是新发展格局下提振消费、拓展投资的必要举措。第二，中国城镇化率的进一步提升需

要租赁住房市场作为支撑。第三，发展租赁住房市场也是海外发达经济体解决住房问题

的成功经验。 

 发展好租赁住房市场仍有一些堵点尚待疏通：一是，“租售同权”，特别是优质教育资源

的同权化，是下一阶段改革的重点和难点。二是，租赁住房市场资金来源单一，资金性

质难以匹配其投资特性。三是，土地出让金是当前地方政府重要的收入来源，低价出让

租赁住房用地，地方政府动力有限。  

 重点建议：资金方面，不仅需要加大金融市场对租赁住房的支持力度，更多地吸纳社会

资本、政府资本等多种资金，“多渠并举”扩大建设资金来源。更重要的是，要形成“开

发-培育-退出-开发”的投融资闭环。土地方面，拓宽用地来源可从三个方面发力：1）

运用市场化手段盘活现有存量住房，并完善相应的监管举措；2）可以考虑利用农村集

体建设用地建设租赁住房；3）采用划拨等行政手段提供新的、低价的租赁住房建设用

地。本次经济工作会议上提出要“单列租赁住房用地计划”，是一个很好的开端。 
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一、 大力发展租赁住房的重要意义 

2021 年中央经济工作会议重提“房住不炒”，并将发展租赁住房市场作为解决大城市住房问题的重

要手段。这是近年来高级别会议对房地产问题内容最丰富、要求最严格、目标最明确的一次。 

我们认为，大力发展租赁住房市场，是构建以国内大循环为主体、国内国际双循环相互促进发展格

局的必要举措。 

第一、高房价会对消费、投资形成挤压，发展租赁住房是新发展格局下提振消费、拓展投资的必要

举措。近年来，人口持续向大城市、中心城市转移，大城市的住房问题越来越突出，而大城市、中

心城市房价高企已经对消费、投资形成了明显的挤压。高企的房价无疑是推升近年来中国居民杠杆

率的重要因素。据中国人民银行的《中国区域金融运行报告（2019）》，在控制人均可支配收入、社

会融资规模等因素后，居民杠杆率水平每上升 1个百分点，社会零售品消费总额增速会下降 0.3个

百分点左右。2015 年全国商品房销售总额占广义消费总额（社零总额+商品房销售总额）的比重约

为 22%，到 2020年底这一比重已经上升至 30%。近两年新增房地产贷款占全部新增贷款的比重超

过 40%，若加上公积金贷款，将达到 50%左右。房地产过度金融化势必会对“提升制造业占比”形

成本在极大程度上可以避免的资金“分流”问题。 

因此，若能顺利解决大城市住房问题，将能更好释放全社会消费、投资的潜力。而且培育租赁住房，

对个人而言，有利于降低以往高昂的购房和贷款支出，打通消费堵点，释放其他消费需求；对社会

而言，有利于资金流向更需要的地方，优化资源配置，提升潜在增长率。 

第二、中国城镇化率的进一步提升需要租赁住房市场作为支撑。截至 2019 年底，我国常住人口城

镇化率达到 60.6%，依然低于发达国家的水平。据北大光华管理学院研究，预计到 2035 年我国城

镇化率有望达到 75%-80%。也就是说，未来 15年还有 2-3亿或者说 7000万-1亿户农村人口进入

城镇。这些人口真正融入城镇，所面临的第一个问题就是住房。发展租赁住房，有助于尽快务实地

解决这些进城农村人口的住房需求，进而使得这些进城农村人口真正融入城镇。 

第三、发展租赁住房市场也是海外发达经济体解决住房问题的成功经验。新加坡国土面积狭小，却

堪称世界上解决住房问题最彻底的国家，其最重要的经验就是大力发展租赁住房市场。截至 2008

年，新加坡已有大约85%的人口居住在政府兴建的组屋，只有 15%左右的高收入人群购买商品住房。

本次中央经济工作会议指出，“高度重视保障性租赁住房建设”，旨在分流需求；“土地供应要向租赁

住房建设倾斜”，旨在优化供给。更加平衡的供求关系，将有利于中国房地产的平稳“转身”，有利

于在新型城镇化进程中住房问题的妥善解决。 

 

二、 发展租赁住房市场的关键堵点 

但是，如何发展好租赁住房市场，使得租赁住房市场成为新发展格局之下的关键一步，仍有一些堵

点尚待疏通。 

第一、“租售同权”，特别是优质教育资源的同权化，是下一阶段改革的重点和难点。党的十九大提

出“租售并举”政策以来，中央和地方都陆续出台了促进住房租赁市场发展的相关举措，一定程度

上解决人才的住房问题。但是，其中优质教育资源同权问题依旧突出，可以说，如果这个问题不能

得到有效解决，那么租赁住房市场发展的难度将大幅增加。 



宏观·宏观快评 

3 / 4 请通过合法途径获取本公司研究报告，如经由未经许可的渠道获得研究报告，请慎重使用并注意阅读研究报告尾页的声明内容。                                                                                                                

 

第二、租赁住房市场资金来源单一，资金性质难以匹配其投资特性。当前，租赁住房建设主要依靠

债务融资，公积金、公募 REITs 等社会资本参与较少。融资渠道单一使得租赁住房市场资金来源受

限，而债务融资期限固定、且成本较高，难以匹配租赁住房初期投入高、回报期限长的投资特性。 

因此，未来不仅需要加大金融市场对租赁住房的支持力度，更多地吸纳社会资本、政府资本等多种

资金，“多渠并举”扩大建设资金来源。更重要的是，要形成“开发 -培育-退出-开发”的投融资闭环。 

第三、土地出让金是当前地方政府重要的收入来源，低价出让租赁住房用地，地方政府动力有限。

特别是对大中城市来说，本身土地资源就相对稀缺，低价出让租赁住房用地难度更大。这就造成过

去存量公租房等保障性住房，很多处于相对比较偏远的位置，使得其空间布局和实际需求之间存在

错配，带来居住不便和空置率高的问题。 

因此，拓宽用地来源也是发展租赁住房市场的重要条件。我们认为，具体可从三个方面发力：第一，

运用市场化手段盘活现有存量住房，并完善相应的监管举措；第二，可以考虑利用农村集体建设用

地建设租赁住房；第三，采用划拨等行政手段提供新的、低价的租赁住房建设用地。本次经济工作

会议上提出要“单列租赁住房用地计划”，是一个很好的开端。 
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