
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 融资租赁监管趋严 汽车租赁稳健前行 

投资行业报告       月度报告        2020/06 

报告要点： 

一、融资租赁监管趋严趋紧，有利于降低汽车租

赁行业风险，促进汽车租赁行业稳健前行。 

二、房屋销量持续增长，重点城市去化加速。“房

住不炒”主基调下，房地产市场未来将维持稳定

略涨趋势，城市间分化逐渐显著。 

三、中央与地方汽车消费刺激政策逐渐落地，市

场预期提振，抑制需求得到释放，汽车产销加速

修复。 
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一、金融资本市场动态 

 融资租赁补短板、严监管、防风险、促规范 

6 月 9 日，银保监会网站公布了《融资租赁公司监督管理暂行办法》（以下

简称《办法》），新设了部分审慎监管指标内容。包括增加融资租赁资产比重、

固定收益类证券投资业务比例、集中度和关联度等，并将过渡期由原来的“两年”

延长到“三年”，同时允许省级地方金融监管部门根据实际情况适当延长过渡期。 

监管趋严趋紧，行业发展日益规范。《办法》按照“补短板、严监管、防风

险、促规范”的原则，通过加强和完善融资租赁公司的事中事后监管，引导融资

租赁公司合规稳健经营，促进了行业规范有序发展。《办法》更加适应新的监管

体制，符合建立健全审慎、统一的融资租赁业务监管规则，对于夯实强化监管、

合规发展和规范管理的制度基础有积极意义。此外，《办法》明晰了融资租赁公

司的监管要求，融资租赁行业监管趋严趋紧，行业整肃出清，亦有利于防范金融

风险，促进行业健康发展。 

融资租赁作为与实体经济结合紧密的一种投融资方式，具有融资便利、期限

灵活、财务优化等优点特点，在拓宽中小微企业融资渠道、推进产业升级和经济

结构调整等方面发挥了积极作用。《办法》对于监管指标的限制在控制及防范金

融风险的同时，亦会对融资租赁公司业务拓展形成限制，融资租赁公司将更加注

重租赁资产的优质性。中国作为汽车大国，汽车消费旺盛，汽车融资租赁仍有很

大的发展空间。此次融资租赁行业严格监管，有利于规范汽车租赁行业的经营行

为，降低汽车租赁的风险，有利于汽车租赁行业稳健前行。 



 

 

 创业板注册制通道正式开启 

6 月 12 日深夜，深交所官网正式发布创业板改革并试点注册制相关业务规则

及配套安排，共计 8 项主要业务规则及 18 项配套细则、指引和通知，创业板试

点注册制改革配套制度正式落地。自 6 月 15 日起，深交所将开始受理创业板在

审企业的首次公开发行股票、再融资、并购重组申请，创业板试点注册制通道正

式开启。 

 改革推进速度超出市场预期，创业板注册制时代已经来临。整体上，创业

板试点注册制参照了科创板的做法，但也根据自身特点进行了创新和突破。相较

于征求意见稿，正式稿在发行上市、交易制度、退市制度等方面进行了细节完善。

目前，深交所相关业务规则及配套安排正式发布实施，廉政体系建设同步推进，

审核人员队伍全部配置到位，创业板改革并试点注册制各项准备工作已经就绪。 

创业板改革并试点注册制，将提高创新企业上市效率，提升资本市场功能。

以市场化为核心特征的证券市场（发行、上市、交易、退市等）等变革铺开，未

来将推广至主板，驱动资本市场持续扩容，专业投资者市场话语权将持续提升，

券商机构服务的发展空间将持续打开；创新创业企业上市效率会进一步提高，有

助于企业融资和发展，有利于股权市场的发展。 

  



 

 

二、 投资行业 

 重点城市去化加速                                       

房价总体稳中略涨，城市间分化显著。国家统计局发布《2020 年 5 月 70 个大

中城市新建商品住宅销售价格指数》显示，5 月各线城市新建商品住宅销售价格

环比涨幅均略有扩大，一线城市同比稳定增长，二三线城市同比涨幅微跌。其中，

一线城市房价同比涨幅 2.9%，与上月相同；二线、三线城市分别同比上涨 5.4%、

4.8%，涨幅分别较上月回落 0.2 个百分点、0.3 个百分点。随着生产生活秩序持

续恢复，住房需求得到释放，5 月份销售行情继续转好，部分城市销售价格甚至

出现创新高现象，但城市间分化逐渐显著。 

图 1：5 月商品房价格总体稳定 

 

数据来源：国家统计局，剑荣资产整理 

房屋销量持续增长。Wind 数据显示，5 月 30 个大中城市中，一线城市、二线

城市、三线城市成交面积分别为 294.07、699.56、494.46 万平方米，分别较 4



 

 

月提高了 54.12、122.76、69.76 万平方米，环比增速分别为 22.55%、21.28%、

16.43%。近 3 个月来受疫情影响积压的购房需求迅速释放，5 月基本恢复至往年

同期水平。6 月房企为冲刺半年度业绩，将加快各类楼盘开盘节奏，加大促销力

度，预计房屋销售继续好转。 

图 2:5 月 30 个大中城市商品房成交面积持续增长 

 

数据来源：Wind，剑荣资产整理 

重点城市房地产销售持续改善，去化周期加速。6 月前两周，全国 14 大城

市住宅可售套数合计 53.38 万套，去化周期 10.25 个月，环比下降 11.06%，其中

一线城市、三线城市环比分别下降 24.91%、0.49%，二线城市环比略涨 0.67%。6

月以来，房地产市场修复态势延续，去化周期不断减少，尤其是一线城市，成交

速度加速回升。房地产市场自发性的修复效果较好，宏观政策灵活度越来越高，

三季度开始基本面数据基数会有所回升，预计将给房地产板块带来一定的弹性空

间。 



 

 

 汽车产销大幅增长 

汽车产销均大幅增长。据中国汽车工业协会统计，2020 年 5 月，我国汽车产

销分别达到 218.7 万辆和 219.4 万辆，环比增长 4.0%和 5.9%，同比增长 18.2%

和 14.5%。随着疫情形势的好转，企业加快实现复工复产复市，加上中央及地方

政府一系列利好政策的拉动，消费信心得到提升，部分消费者被抑制的需求加快

释放，汽车产销都有较大程度的增长。6 月前两周汽车日均销售分别为 2.57 万辆、

3.66 万辆，同比下滑 10%和 17%。6 月销售端数据同比下滑主要由于去年同期国

六切换前的库存压力特别大，后期促销量多，形成偏高销量。因此，预计 6 月份

汽车产销增长将延续，但乘用车销量同比正增长难实现。 

图 3：5 月汽车产量、销量同比较快增长 

 

数据来源：中国汽车工业协会，剑荣资产整理 

     销量持续回升，汽车库存向合理化发展。5月末汽车厂商的库存为 94 万辆，

相比月初下降 0.3%。疫情影响销售导致库存骤然上涨，2 月汽车经销商库存系数



 

 

达到最高点 14.80。随着疫情得到控制，需求快速修复，5 月汽车经销商库存系

数 1.55，回归往期水平，虽仍位于合理线以上但环比下降 1.2%，这意味着销量

攀升，汽车去库存化加速。预计随着汽车消费政策、车企促销等因素拉动汽车消

费，经销商谨慎补库存，汽车库存将趋向于合理。 

图 4：5 月汽车库存趋向合理 

 

数据来源：中国汽车工业协会，剑荣资产整理 

随着各地汽车消费刺激政策的不断落实，汽车行业销量将稳定上升。疫情期

间，中央及各地方出台了一系列汽车消费刺激政策。目前除石家庄以外，所有限

牌限购城市均放松限牌限购相关政策。继北京一次性增发 2 万个新能源小客车指

标后，深圳再度加码新能源汽车消费刺激政策，对新购新能源小汽车的个人消费

者给予综合使用财政补贴。预计短期内扶持政策还将持续，汽车行业需求将进一

步释放。 



 

 

 投资者理财需求多层次发展 

多款银行理财大幅下跌、跌破成本价。近期银行理财产品净值明显回撤现象

较为普遍，据不完全统计，大约有超 20 只固收类净值型银行理财产品净值跌破

了成本价。固收类净值型理财产品属于主要投资债券的浮动收益产品，造成以上

现象主要有两方面的原因，一是债市回调，部分银行理财配置债券比例大，受影

响就会比较明显。二是从摊余成本法变成市价估值法带来的变化。摊余成本法下，

确定成本，确定未来的变型价格后，两点拉一条线，净值慢慢爬坡，不受市价波

动影响。 

从市场的反应来看，这也是资管新规后的又一次大规模投资者教育。此次银

行理财出现亏损，让更多人意识到，净值型银行理财产品真的不保本。在债市继

续波动预期下，银行净值型理财产品收益不确定性加剧，未来投资者要更加重视

投资资产的质量，这是投资盈亏的最根本的因素，同时也可以关注多渠道的理财

途径，如金交所，带给自己会更加可观的回报。 
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