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本报记者 樊红敏 北京报道

房地产信托业务转型重压之下，监管鼓励支持的住房租赁产业或成为信托公司新的
业务增长点。

工商资料显示，3月31日，建信信托旗下新增设立一家名为“重庆兴悦公寓租赁”
的全资子公司。几天之前，建信信托刚刚与广州金融控股集团有限公司签署战略合
作协议，双方拟组建总规模为1000亿元的城市更新股权投资基金，以股权投资方式
支持三旧改造、保障性租赁住房等城市更新重点项目。

《中国经营报》记者注意到，不仅仅是建信信托，2022年以来，中建投信托、中铁
信托、中信信托等多家信托公司也在住房租赁市场有较大布局动作。

受访业内人士向记者表示，信托进入住房租赁市场是受监管鼓励引导以及巨大市场
潜力双重影响，因此在业务合规性和展业空间方面都不存在太大的障碍。但考虑到
当前房地产市场风险相对较高，所以在风险控制方面还是需要更加审慎，信托公司
应严格筛选项目区位和交易对手。

房地产信托业务新增长点

记者注意到，建信信托此前在住房租赁市场进行了一系列布局。比如，根据建信信
托发布的消息，2022年8月，国内首批租赁住房公募REITs落地，建信信托以自有
资金参与了首批租赁住房公募REITs的战略投资，成为市场上唯一一家获得全部三
单战投资格的投资机构，总规模7800余万元，位居市场榜首。工商资料显示，202
2年10月，建信信托旗下还设立了一家名为“建信住房租赁私募基金管理”的私募
基金公司，该公司成立仅仅半年左右时间，就已对外投资了十余家企业。

就大力布局住房租赁业务的原因，建信信托相关负责人向记者表示，主要出于三方
面考虑：一是住房租赁投资业务作为不动产投资的品类，随着无风险利率的降低、
REITs退出通道的打通，其商业逻辑有望加速形成，这是资管机构可以提前布局的
赛道；二是建信信托在建行三大战略的指引下，积累了大量长租行业的经验和认知
；三是建信信托庞大的机构客户、家族信托客户及其对于长期、稳定现金流的配置
需求成为了业务发展的重要支撑。

此外，3月24日，中信信托发布消息称，中信信托作为受托人的首单保障性租赁住
房融资项目成功落地实施。2022年9月，中铁信托发布消息称，2022年上半年，为
多个保障性租赁住房项目提供金融服务，惠及群众10000余户。根据中建投信托方
面的消息，2022年4月，中建投信托与华润置地有巢签署战略合作协议，双方计划
在租赁住房项目投资、运营管理、金融服务等领域开展全方面、多层次合作。
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就目前在住房租赁市场的布局，中建投信托相关负责人在接受记者采访时表示，“
根据研究，参与国内住房租赁市场的机构主要存在着以房地产开发企业（如华润有
巢、万科泊寓、龙湖冠寓、旭辉瓴寓）、专业长租公寓管理机构（如自如、YOU+
、V领地）和地方国企（如上海地产、上海建工、张江集团、深圳安居、厦门安居
）为代表的三类市场主体。目前，中建投信托与各类机构都有合作，共同探索在开
发建设、改造、稳定运营等类别资产的业务机会。”

根据银河证券测算，“十四五”期间，全国70大中城市预计建设保障性租赁住房总
套数1041万套，预计总投资额超过2万亿元。

“具有稳定持续现金流的不动产资管业务，可能会是信托行业转型的重要方向。”
就信托行业在住房租赁市场的展业空间，上述建信信托相关负责人直言。

中建投信托上述相关负责人也向记者表示，住房租赁市场足够大，给了信托行业转
型非常大的想想空间。根据世邦魏理仕统计，截至2022年上半年，国内主要集中式
住房租赁项目开业房源达到95万套，但这一数量与中国庞大的住房人口相比仍差距
甚远。根据《2020年中国人口普查年鉴》，目前中国城镇家庭住房人口约占18%，
需要接近6000万套租赁住房，也就是说现有的集中式项目渗透率不到2%，与海外
成熟市场50%以上的渗透率相比潜力巨大。世邦魏理仕预计，到2030年，全国租赁
住房需求规模将达到9700万套，而集中式项目按照12%的渗透率推测，至2030年
前还有约1100万套、至少700亿元的新增投资需求。信托行业可以充分发挥其在不
动产领域的专业能力和资源储备，深耕住房租赁业务。

“与传统的商品住宅开发相比，在央行、银保监会就《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‘17条’）等政策支持下，住房租赁领域
的融资政策更为宽松，市场规模也有望进入快速上升通道，对于传统房企来说是积
极谋求转型发展的重要选择方向。”近日，中诚信托投资研究部韩鸣飞撰文表示。

根据中国信托业协会披露的数据，截至2022年四季度末，投向房地产的资金信托余
额为1.22万亿元，同比下降30.52%，降幅超过三成。

多模式全方位参与

政策加持及巨大市场机遇面前，信托公司可以发挥信托制度优势，多层次参与住房
租赁市场。从目前信托公司参与住房租赁业务的主要形式来看，包括债权融资模式
、股权投资模式、服务信托模式以及投资租赁住房公募REITs等住房租赁类标准化
债券产品。

中铁信托此前提到，该公司主要采取四种模式支持保障性住房建设，分别为：直接
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为政府牵头建设的保障性住房项目提供融资，包括直接面向项目的项目贷款、购买
城投债等；以股权模式参与保障性住房项目建设；以服务信托模式参与央国企解决
自身企业职工住房问题的保障性住房项目建设；为已进入运营期的保障性租赁住房
项目提供资产证券化服务。

其中，关于服务信托参与模式，中铁信托进一步解释道：“对于企业职工住房问题
较为突出的中央企业和地方国企，可以利用自有土地或者新获取土地建设保障性住
房，解决职工的住房问题。中铁信托为这些央企和地方国企设立服务信托，帮助其
推进项目开发建设。”

就参与住房租赁市场的具体模式，建信信托上述相关负责人向记者表示，一是二级
市场参与保租房REITs投资，建信信托有非常领先的实践；二是参与Pre-REITs的投
资；三是利用信托制度的优势，在资产交易、剥离、风险隔离过程中提供服务。

“从业务模式来看，信托公司可以通过二级、一级半和一级市场参与住房租赁市场
。”中建投信托上述相关负责人也向记者表示，“二级市场方面，目前公司设立的
‘中建投信托·涌泉睿享1号集合资金信托计划’，已经参与上市的4只租赁住房REI
Ts投资。未来可能会围绕REITs的大宗交易、质押等发展配套业务；在一级半市场
，我们可以与原始权益人合作，通过战略配售取得份额。目前我们已经成立并落地
了一只REITs战略配售信托计划，战略投资了京能光伏REIT。未来也可以通过战略
配售更多参与住房租赁市场的投资；在更早期的一级市场，我们正在与华润有巢、
深圳安居、上海建工等机构拓展Pre-
REITs项目，已经储备了一批优质种子项目，正在稳步推向落地。”

中融信托创新研发部李红伟在近日发表的研报中强调，对于信托公司来说，“收购
房企存量资产——改造转型升级——市场化长租房供给——孵化REITs底层资产”
的模式最具代表性也最具可行性。

值得一提的是，随着监管对租赁住房REITs的支持，未来信托公司在租赁住房REITs
的布局力度或将进一步加大。

公开信息显示，2021年7月，国家发改委印发了958号文，将保障性租赁住房项目
纳入公募REITs试点范围。2022年底，证监会提出要将保租房REITs常态化发行，并
探索长租房REITs试点。住房租赁金融“17条”进一步提出稳步发展房地产投资信
托基金（REITs）试点工作，募集资金用于住房租赁企业持有并经营长期租赁住房
。鼓励住房租赁企业、专业资产管理机构通过REITs长期持有、运营租赁住房。

据统计，截至2022年2月24日，我国已上市住房租赁领域REITs产品共4只，合计募
集资金约50亿元，均具备较好的产生持续、稳定现金流的能力，现金分派率能达到

                                    3 / 4



智行理财网
房地产公司融资租赁(房地产公司 融资)

4%左右，较首发平均上涨14.9%。

“设立房地产投资信托基金是成熟市场的成熟模式，在我国尚处于起步阶段，信托
公司有广阔的市场展业空间。”金乐函数信托分析师廖鹤凯向记者表示。

须严选区位、交易对手

值得关注的是，租赁住房市场作为房地产行业中的一个比较特殊的细分市场，与传
统的房地产业务差异很大，信托公司入局住房租赁市场还需要做好多方面筹备工作
。

“我们认为，信托参与租赁住房市场，第一，要有专业的团队。公司于3年前组建
团队布局REITs业务，团队在REITs的投资中培养了投资能力，逐步深入到租赁住房
领域；第二，信托一定要建立完善的研究体系。针对租赁住房，前中后台部门需要
整体进行研究，共同成为这个领域的专家，知道怎么投、怎么管、怎么退，形成公
司层面的研究共识和投资标准；第三，信托要发挥自己的相对优势，找准定位。在
租赁住房市场，与开发商、长租公寓、外资基金、国有企业、私募基金等各家机构
之间，信托公司有合作机遇，也面临着激烈的竞争。信托公司需要找准自己的定位
，做自己擅长的环节，培育核心竞争力。”中建投信托上述相关负责人向记者表示
。

建信信托上述相关负责人也向记者表示，信托公司入局住房租赁市场一是要培育并
拥有追求持续稳定现金流的委托人；二是要对住房租赁及其发展前景有充分的认知
；三是要配备专业的团队。

此外，业内人士也提示，在当前房地产市场风险相对较高的形势下，信托公司在风
险控制方面也需要更加审慎，严格筛选项目区位和交易对手。

韩鸣飞强调，信托公司参与住房租赁市场应严格筛选项目区位和交易对手，综合考
虑项目退出手段，其中，住房租赁项目的区位选择尤为重要。首先，信托公司应聚
焦一二线核心城市开展业务；其次，住房租赁项目的区位选择也应科学精准。

“信托公司开展住房租赁相关的投融资业务和服务信托业务，需要综合考量住房租
赁项目方的需求以及募、融、管、退各环节的项目风险，严格筛选项目区域和交易
对手。”李红伟也提示。
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