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融入租房体系———丰富以房养老方式的可行性分析

蒋华明
（上海工程技术大学 管理学院， 上海 ２０１６２０）

摘　 要： 随着生活水平的提高，老年人对老年生活的要求也在逐步提高，需要多种方式形成合力为养老事业做出贡献。 政府

在养老供给方面已经做出许多实事，如：社区养老，居家养老等。 但始终满足不了人们日益增长的养老需求，多元化、多层次、
有保障的养老模式便应运而生———以房养老。 虽然以房养老模式一经提出，便获得许多专家学者的认可，但在实施中却总是

遇冷。 本文在传统以房养老模式的基础上，进一步丰富以房养老模式，融入租房体系，扩大养老金资金来源，使老年人多一种

选择，并使用 ＡＨＰ 层次分析法得出结论。
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０　 引　 言

以房养老起源于荷兰，在 ２００３ 年引入中国市场，
主要目标人群是有房产但没有现金的老年人，用于补

贴部分无法满足养老需求的老年人。 以往文章多数是

描述以房养老在政策运行时的困难和原因分析，要么

就是基于供给和需求相结合的模型分析以房养老的潜

在规模和特征［１］，并利用 ＣＨＡＲＬＳ 调查验证房产抵押

的预估价值和老年人预期寿命相比，得出以房养老在

价值风险上的问题。 本文在传统以房养老———反向抵

押贷款的基础上引入租房体系，利用 ＡＨＰ 层次分析法

建立以房养老＋租房系统模式的发展模型，结合专家咨

询法对指标进行比较，并构建判断矩阵，计算各指标权

重，最终建立以房养老＋租房体系的评价模型。
１　 融入租房体系的以房养老模式的发展 ＳＷＯＴ 定性

分析

１．１　 融入租房体系的以房养老优势

以房养老顾名思义就是用所有权属于自己的房

产抵押给金融机构，金融机构对其房产的价值和未

来的波动情况，以及贷款人的生命预期进行评估，以
定期支付的方式付给贷款人养老金。 借款人逝世后

收回房产，并将房产置于二手市场售卖，取得资金。
这种方式类似于买房时按揭贷款的逆向过程，对现

金少的老年人来说是有利的，可以有效的利用房产

资源，同时增加了金融机构的盈利模式。
（１）有效缓解人口老龄化未富先老的情况。 中

国的养老保险还没有全覆盖，社会养老保险实施较

晚，存在养老金缺口。 以房养老的出现，至少能够缓

解部分有房产但没有参与养老保险的老年人，同时

也可以减轻在养老金方面的压力。
（２）有利于金融机构的周转和增值业务。 以房

养老是通过金融利用房产套现变现的方式，可以增

加价值上的流动。 通过房产抵押可以在一定程度上

保存现有资产，取得资金。 也可以通过评估老年人

的预期寿命和市场利率找到盈利点，增加了金融机

构盈利的方式，避免把所有的鸡蛋都放在一个篮子

里，降低了投资风险［２］。



１．２　 融入租房体系的以房养老的劣势

（１）存在抵押风险。 使用商品房做抵押，房屋

价值必然会受到市场波动的影响而存在风险，金融

机构得到房产后委托给二手房机构时还存在委托风

险。 如果市场的变动导致房产价值低于抵押时预估

的价值，此时金融机构就会产生损失，这部分损失就

是机会损失。
（２）可能存在长寿风险和道德风险。 贷款人对

自己的健康状况是非常清楚的，但金融机构只能通

过大数据测算借款人的健康状况，从而和房产价值

进行比较，得出预期价值并支付养老金。 这样的信

息不对称，会导致道德风险的存在。 贷款人可能故

意隐瞒自己的健康状况，使自己的生活品质得到保

障。 金融机构可能会高估房产价值而给与过多的养

老金，从而造成损失。
（３）市场会影响政策的推行。 市场是存在风险

的，利率的波动会影响金融机构的决策。 市场的利

率大于房产租房盈利，金融机构可能选择其他投资

方式代替倒按揭形式的租房。 此时以房养老就会出

现有房没处卖的情况，而且金融机构的倒按揭一般

采用固定利率，受市场风险的影响很大。
１．３　 融入租房体系的以房养老的机会分析

（１）多种选择的以房养老模式。 融入租房系统

的以房养老，使得既有传统观念又想保证老年生活质

量的老年人可以不用转移自己的产权所有权就可以得

到养老金。 在传统以房养老倒按揭的基础上又增加了

一种选择。 存房＋养老保全了这部分老年人的退路，还
可以将自己的房产留个后人。

（２）金融机构和贷款人的风险降低。 传统的倒

按揭方式是使用固定利率计算的，对市场风险和政

策风险的可控性不强。 采用租房系统，可以随时根

据市场的利率分期签约，在市场利率较高时适当降

低养老支付金，而当市场利率较低时适当调高养老

支付金。 租房分期签约的另一个优势是如果贷款人

在合约到期前死亡，按照传统倒按揭的方式，房产的

所有权是要转移给金融机构的，虽然金融机构会根

据房产当时的估值将没付完的养老金支付给贷款人

的继承者。 但基于传统观念，贷款人更希望将房产

所有权转移给后人。 租房系统避免了这样的问题。
（３）减轻了养老压力有利于社会和谐。 先前以

房养老的方式虽然在一定程度上缓解了国家养老金

的负担。 但我国传统继承房产的观念根深地固，短
时间改变还是存在很大难度，成为传统以房养老推

行中的障碍。 加入租房体系使得原来需要转移的房

产可以保留下来，既不会破坏老年人的想法，也不会

破坏代际间的和谐。
１．４　 融入租房系统的以房养老威胁分析

（１）租房体系的收益影响贷款人的决策。 融入

租房系统的以房养老，虽保存了老年人对房产的归

属感，但租房的收益肯定比传统倒按揭支付养老金

要少。 而且通常针对的人群，要么是在已有住所的

前提下，要么就是已经在养老院生活。 如果养老院

的费用高于租房获得的收益，这部分的差额是需要

老年人自己解决的。
（２）房屋质量得不到保证。 将房产交给金融机

构进行出租，虽然收益有保障，但是承租人肯定没有

所有人更爱惜自己的房子。 由于年久失修，也会影

响房产的价值，进而造成了贷款人的损失。
（３）严格的市场监管和完善法律法规的缺失。

无论是传统的以房养老还是融入租房系统的模式，
都没有很完善的法律法规约束，这样会导致市场漏

洞，使老年人的权益得不到保障。 又由于没有权威

的第三方去预估房产的价值和保证交易的公平公

正，导致很多老年人放弃这个决策。
２　 租房＋养老模式发展的 ＳＷＯＴ＿ＡＨＰ 分析

２．１　 建立模型

租房体系养老模式的层次结构模型如图 １ 所示。
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图 １　 租房体系的以房养老模式的层次结构模型
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　 　 通过上述分析和有关文献构建模型指标如表 １ 所示。
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表 １　 ＳＷＯＴ 矩阵因子

Ｔａｂ． １　 ＳＷＯＴ ｍａｔｒｉｘ ｆａｃｔｏｒｓ

内部 外部

优势 （Ｓ） 劣势（Ｗ） 机会（Ｏ） 威胁（Ｔ）
Ｓ１ 人口老龄化 Ｗ１ 利率变动 Ｏ１ 选择多样化 Ｔ１ 租房收益局限

Ｓ２ 资金周转 Ｗ２老年人道德风险 Ｏ２ 金融风险降低 Ｔ２ 房产质量

Ｓ３ 政府决策 Ｗ３ 税收制度 Ｏ３ 社会和谐程度Ｔ３ 法律完善程度

　 　 对其赋值构造关于租房＋以房养老模式发展的

影响因素的系统判断矩阵如表 ２ 所示，因子判断矩

阵如表 ３～表 ６ 所示。
表 ２　 系统对比矩阵

Ｔａｂ． ２　 Ｓｙｓｔｅｍ ｃｏｍｐａｒｉｓｏｎ ｍａｔｒｉｘ

系统判断矩阵 Ａ Ｓ 优势 Ｗ 劣势 Ｏ 机会 Ｔ 威胁

Ｓ １ ４ ３ ２
Ｗ １ ／ ４ １ ３ ２
Ｏ １ ／ ３ １ ／ ３ １ １
Ｔ １ ／ ２ １ ／ ２ １ １

表 ３　 因子对比矩阵 Ｓ
Ｔａｂ． ３　 Ｆａｃｔｏｒ ｃｏｍｐａｒｉｓｏｎ ｍａｔｒｉｘ Ｓ

因子判断矩阵 Ｓ Ｓ１ Ｓ２ Ｓ３

Ｓ１ １ １ ／ ２ ３
Ｓ２ ２ １ ４
Ｓ３ １ ／ ３ １ ／ ４ １

表 ４　 因子对比矩阵 Ｗ
Ｔａｂ． ４　 Ｆａｃｔｏｒ ｃｏｍｐａｒｉｓｏｎ ｍａｔｒｉｘ Ｗ

因子判断矩阵 Ｗ Ｗ１ Ｗ２ Ｗ３

Ｗ１ １ ３ ３

Ｗ２ １ ／ ３ １ ２

Ｗ３ １ ／ ３ １ ／ ２ １

表 ５　 因子对比 Ｏ
Ｔａｂ． ５　 Ｆａｃｔｏｒ ｃｏｍｐａｒｉｓｏｎ ｍａｔｒｉｘ Ｏ

因子判断矩阵 Ｏ Ｏ１ Ｏ２ Ｏ３

Ｏ１ １ ２ １

Ｏ２ １ ／ ２ １ １ ／ ３

Ｏ３ １ ３ １

表 ６　 因子对比矩阵 Ｔ
Ｔａｂ． ６　 Ｆａｃｔｏｒ ｃｏｍｐａｒｉｓｏｎ ｍａｔｒｉｘ Ｔ

因子判断矩阵 Ｔ Ｔ１ Ｔ２ Ｔ３

Ｔ１ １ １ ／ ２ １ ／ ３

Ｔ２ ２ １ ２

Ｔ３ ３ １ ／ ２ １

　 　 最后，综合所有判断矩阵的计算结果，并按照不

同层级分类汇总，对所有计算权重进行排序，得出系

统模型的层次总排序，如表 ７ 所示，将所有矩阵计算

权重进行排序和一致性检验。
表 ７　 层次总排序及一致性检验结果

Ｔａｂ． ７　 Ｔｏｔａｌ ｒａｎｋｉｎｇ ａｎｄ ｃｏｎｓｉｓｔｅｎｃｙ ｔｅｓｔ ｒｅｓｕｌｔｓ

Ａ
Ｓ

０．４８０ ７
Ｗ

０．２４０ ３
Ｏ

０．１２５ ４
Ｔ

０．１５３ ６

ＣＲ因

０．０９９ １
总优先级权重 因素总排序

Ｓ１ ０．３１９ ６ ０．１５３ ６ ２

Ｓ２ ０．５５８ ４ ０．０１５ ８ ０．２６８ ４ １

Ｓ３ ０．１２２ ０ ０．０５８ ６ ６

Ｗ１ ０．５９３ ６ ０．１４２ ６ ３

Ｗ２ ０．２４９ ３ ０．０４６ ２ ０．０５９ ９ ５

Ｗ３ ０．１５７ １ ０．０３７ ８ １０

Ｏ１ ０．３８７ ４ ０．０４８ ６ ９

Ｏ２ ０．１６９ ２ ０．０１５ ８ ０．０２１ ２ １２

Ｏ３ ０．４４３ ４ ０．０５５ ６ ７

Ｔ１ ０．１６７ ７
０．１１６ ９

０．００２ ５８ １１

Ｔ２ ０．４８３ ６ ０．０７４ ３ ４

Ｔ３ ０．３４８ ７ ０．０５３ ６ ８

ＣＲ 总 ０．０６６ ６ ＜０．１，通过一致性检验

２．２　 模型分析

根据系统模型 ＳＷＯＴ 分析可以得到，在系统判

断矩阵中 ＣＲ ＝ ０．０９９ １＜０．１，符合一致性标准并通

过一致性检验，是一致性矩阵。 外部机会和威胁的

权重分别为：０．４８０ ７、０．２４０ ３、０．１２５ ４、０．１５３ ６，从中

可以发现内部优势对其影响最大，其次是内部劣势

因素。 证明了“租房体系下的以房养老”的优势明

显可以改善老年人养老选择。 同时也发现外部机遇
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和威胁对其影响较小。
在各个因子判断矩阵中可以看到，所有的因子

判断矩阵的一致性比值 ＣＲ 都小于０．１，并通过一致

性检验。 而在各个影响因素在组内所占的权重中

“资金周转”的权重０．５５８ ４是最大的，这说明以房养

老在该模式下，有效的保证资金周转是关键的内部

因素。 通过分析各个因素在总的系统中所占的权

重， 资金周转 Ｓ２、人口老龄化 Ｓ１、选择多样化 Ｗ１ 和

房屋质量 Ｔ２ 的权重较大， 分别为０．２６８ ４、０．１５３ ６、
０．１４２ ６、０．０７４ ３。 这也正反应出租房体系下的以房

养老主要受到资金周转、人口老龄化、老年人选择的

多样化问题和房屋质量的制约。
３　 结束语

本文结合 ＳＷＯＴ＿ＡＨＰ 模型的分析结果得知：资
金周转是老年人决定租房体系下以房养老的决策影

响的关键因素。 证明了这种模式可以有效激励老年

人选择该养老模式。 但在当前以房养老的模式下，
对房产租用的监管不到位，产权人往往因为担心自

己的房产受到破坏而放弃这种养老模式。 在这种情

况下就需要政第三方机构加强监管，保障老年人房

产权益。
总之，要推动租房体系下以房养老的模式，必须

加大扶持力度，同时做好公共管理的职责，加强监

管。 让老年人的养老模式可以有多一种选择。 其次

金融机构应该加强其管理能力，不断吸收有关专业

的管理人才，避免金融风险，树立品牌形象，提供更

好更便捷的服务与功能。
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