
主管总编辑助理 齐琳 执行主编 董家声 美编 高蕾 责校 刘凯晶 E-mail： newhouse@sohu.net

10新北京楼市周刊北京商报2019.12.12

长租公寓发展底线在哪

甲醛门之外 多维度爆雷

与2018年单一的甲醛门不同，2019年长租公寓爆

雷的维度更多，金融监管维度的资金池，城市管理维度

的群租房与隔断间，甚至公安人权方面的偷拍门等屡

见报端。

今年8月7日晚间，南京乐伽公寓公告宣布：公司因

“经营不善”停止运营。不同于常规长租公寓企业靠租

金差及提供增值服务作为盈利点，乐伽公寓的经营模

式却为“高收低租”。看似亏损的经营模式背后，实则隐

藏着乐伽公寓更大的野心：通过向房东季付房租、要求

租客半年付或年付租金，乐伽公寓有意借助资金错配

沉淀下来的资金，谋求更快的规模扩张以及更大份额

的市场占有率，其终极目的或是达到市场垄断后拥有

长租市场定价权。然而，烧钱倒贴模式下亏损运转的乐

伽公寓，并没有挺到如愿长租市场“老大”的那一天。

不仅仅是资金池，强制“租金贷”目前仍然出现在

长租公寓领域。所谓“租金贷”，即长租公寓运营企业与

金融机构合作，为租客提供租金融资，金融机构向长租

公寓支付预付款，租客按月偿还租金贷款。

北京商报记者调查发现，长租公寓品牌“蛋壳公

寓”房源签约支持的四种付款方式中，月付形式只能选

择“分期月付”，有按月支付租金打算的租客若想签约

入住蛋壳房源，只能选择接受“租金贷”服务。蛋壳公

寓App上提示称：“分期月付为蛋壳公寓协助您与第三

方金融机构办理的租金分期的租金贷款服务，分期利

息和手续费全部由蛋壳公寓承担。”在看房过程中，多

位蛋壳管家还向北京商报记者推荐称：“月付分期最划

算，即使中途解约，租客的个人征信也不会受到影响。”

另据调查，目前市面上绝大多数长租公寓品牌均不同

程度涉及到租金贷之中。如，“自如”除了常规的月付、

季付、半年付及年付四种付款方式外，还推出了“自如

客专享分期”，此形式房租金额较月付形式租金略少，

不过须按月支付本金（分期形式下的月租金）及手续

费；不久前递交赴美上市申请的青客公寓，“租金贷”服

务也占据了公寓房源签约的“大头”，其招股书显示，截

至2019年6月30日，青客公寓已与11家金融机构达成

了合作，其租户的65.2%使用了分期付款服务。

被监管层明令禁止的隔断间出租，也在一系列租

客爆料后现出了“本来面目”。调查显示，长租公寓运营

企业在处理既有隔断间房屋时，仍然存在“继续出租未

强制拆除隔断房、集中下架房源户型图躲监管”的情

况。仅11月以来，北京市场便多次出现因违规出租隔断

间被拆除的情况。

“租金差+增值+杠杆”的AB面

长租公寓近年来问题不断，被业内视为新兴行业

蒙面狂奔的“后遗症”。更有市场观点称，“如果2015年

以来的政策东风，让长租公寓扶摇直上，开始野蛮生

长，那么2018年以来的爆雷、租金贷等一系列负面事

件则将这个有点‘飘’的行业拉回地面”。现实证明，盲

目追求规模，激进式的发展模式最终只会一地鸡毛。

长租公寓运营企业加速扩张背后的考量，并不难

理解。看似遍地黄金的长租公寓市场，实则投入成本

高、资金回收周期长、盈利微薄，“盈利难”的问题始终

横亘在各大公寓运营商面前。而要几乎成为了长租公

寓运营企业抢占市场占有率最为“简单粗暴”的方式。

据悉，当前长租公寓的常规盈利来源主要是“托管

业主房源-转租给租客”所形成的租金差，以及面向租

客提供的增值服务，在此基础上，房源基数越大，盈利

空间越大。同时，长租公寓涉足金融化，也更将其推上

了规模与发展的快车道。但走得太快，难免栽跟头。

自如CEO熊林曾介绍称：“我们的算账逻辑其实也

很简单，就是把一套房子收进来，我们投钱装修、做标

准化，再租出去，通过两端———房东端和客户端各收服

务费，来覆盖我们的装修和运营成本。”然而，尽管作为

头部企业掌握着市面上具有规模优势的可出租房源，

除了在租房源收取的“自身造血”，自如对于资金的渴

求在频繁的寻求外部融资中也可见一斑。

“长租公寓发展需要的是风险厌恶、长期投入、资

金成本低、投资回报率低的钱，就不会涉及资金沉淀抽

调的问题。而中国的钱是‘短钱、热钱、贵钱’，资本市

场不允许长期的低盈利表现，许多企业闻风而动又猝

然离场。缺少符合长租公寓产业特色的资金支持，让行

业融资发展步履维艰。”在中国房地产经纪同业联盟主

席胡景晖看来，当前长租公寓行业存在着产业属性和

资本属性的不匹配问题。同时，租金收支错配、租金

贷、租客押金沉淀监管缺失、租赁企业监管缺失以及

出租房安全这五大潜在风险亟待解决。

易居研究院智库中心研究总监严跃进指出，“租

金差+增值服务+金融杠杆”的组合，是当前行业普遍

认同的盈利模式，不过该种组合风险与机遇并存：长

租公寓加杠杆扩张虽可助力企业“攻城略地”，但也增

加了企业生存的动荡可能。而“甲醛房”出租，在某种程

度上就是在“中国式包租”模式下，企业或部分线下运

维人员出于业绩压力，为了降低空置、提高房源周转的

结果；长租公寓隔断间出租屡禁不止，也恰恰反映出长

租公寓对于规模以及利润的迫切要求。

扩张之后 企业自觉之外

据不完全统计，截至2018年底，国内活跃的长租

公寓品牌超过80个；截至2019年上半年，全国长租公

寓总体房源规模约335万间（约150余万套）。但现实情

况显示，野蛮生长的“丛林法则”在助力长租行业快速

规模扩张的同时，也回馈以行业短期的阵痛。

业内有声音称，长租公寓发展的底线问题，值得所

有市场参与主体厘清。后续的长租公寓企业，更应该科

学地思考如何建立适应自身的发展模式，而不是一味

地野蛮生长，只有合理合规的发展，才能保证市场的细

水长流，而在“企业自觉”之外，多位行业专家均认同，

行业规范及国家标准也不能缺席。

首先，需要落实的是有待统一的行业标准。在长租

公寓App规范方面，各家公寓运营商是否应该强制执

行统一的信息披露流程，如户型图展示功能不得下架、

房源核心信息务必展示等；在房源空气质量方面，挂网

的租赁房源空气质量达到何种标准方能对外出租，租

房合同中是否应该明确列入“甲醛测试”相关标准，对

于出现“甲醛超”情况该如何平衡双方举证责任？

其次，长租公寓行业的立法支持和相关部门的监

管也须及时跟进。

胡景晖指出，截至目前，长租公寓行业没有上位

法支持，唯一能看到的，全国范围的、立法级别最高的，

仅为2011年2月施行的住建部6号令《商品房屋租赁管

理办法》，地方政府层级也仅限于通知、办法，涉及几十

万亿的产业最高法律仅为部门办法，市场很难规范，老

百姓的权益很难得到保障。同时阶段式运动式监管治

标不治本，监控机制不能常态化有效运行。

58安居客房产研究院首席分析师张波表示，长租

公寓行业第一阶段的“群雄并起”已近结束，目前处于

第二阶段，即行业集中度提升的“寡头之争”。这一阶段

将持续较长时间，规模化之争的背后逻辑在于头部短

期难盈利，但非头部企业未来的生存发展空间较小。他

预计，未来2-3年长租公寓市场头部将占据七成以上

份额；第三阶段是“产品力”制胜阶段，“产品力”成为第

三阶段各方比拼的核心。

北京商报记者 董亮 荣蕾

一路狂奔的长租公寓， 还没迎来高光时

刻，先被不断掉下的雷暴击倒：躲不过的“甲醛

房”、止不住的群租与隔断、爆不完的资金池和

租金贷……我们不禁要问：长租公寓的发展底

线在哪？

【拾问2019】


