
什么是不动产投资信托基金（REITs）？
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2020 年 4 月 30 日，中国证监会和国家发展改革委联合发布了《关于推进基础设

施领域不动产投资信托基金(REITs)试点相关工作的通知》，标志着境内基础设

施领域公募 REITs 试点正式起步。

2020 年 8 月 7 日，中国证监会发布《公开募集基础设施证券投资基金指引（试

行）》（以下简称《指引》），明确了产品的定义，运作模式和份额发售方式，

规范了基金的投资运作。

11 月 17 日，上海发展改革委发布了建立上海市基础设施 REITs 项目储备库有关

工作的通知。

种种迹象表明，公募 REITs 离我们越来越近了。那么，REITs 到底是什么呢？
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REITs 的概念

不动产信托投资简称 REITs，是不动产证券化的一种重要手段。REITs 与常见的基金运

作模式相似，不同之处在于其投资的是不动产组合。REITs 最早起源于美国，后发展至

日本，新加坡，澳大利亚等国家和地区，诞生至今已有 60年。REITs 可以投资的不动产

种类有很多，像公寓，写字楼，仓库和基建等。需要注意的是，根据《指引》中的要求

“聚焦重点行业。优先支持基础设施补短板行业，包括仓储物流、收费公路等交通设施，

水电气热等市政工程，城镇污水垃圾处理、固废危废处理等污染治理项目。”，未来将

要发布的 REITs 投资范围暂时不包括住宅及商业地产。
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收益

REITs 的收益主要来源于租金和运营投资设施产生的收益，例如投资者购买的 REITs 投

资了某条高速公路，那过路费就可以算作基金的收益。《指引》中对于收益的解释是“基

金通过资产支持证券和项目公司等载体(以下统称特殊目的载体)取得基础设施项目完

全所有权或经营权利；基金管理人主动运营管理基础设施项目，以获取基础设施项目租

金、收费等稳定现金流为主要目的”。
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为什么要投资 REITs?

不动产本身有抗通胀的性质。如果 REITs 投资的是优质的不动产，那么其收益会随着经

济发展及通胀水平的增长而增长，且有较大概率跑赢通胀。因此对于绝大多数投资者来

说，这是配置抗通胀资产时的一个选择。当然最关键的问题是如何判断基金投资的是不

是“优质不动产”。根据《指引》对基金拟持有的基础设施的要求“原则上运营 3年以

上，已产生持续、稳定的现金流， 投资回报良好，并具有持续经营能力、较好增长潜

力”，不难看出并不是随便一个新建的基础设施都能被 REITs 投资的，满足这一条件的

基础设施绝大部分较为优质。

对于我们投资者来说，REITs 降低了投资不动产的门槛。传统的不动产投资需要投入大

量资金，高门槛几乎阻止了中小投资者的入场，而 REITs 通过将不动产证券化，大大降

低了投资门槛并且加强了不动产的流动性。REITs 同时也降低了投资风险。使用 REITs

可以同时投资多个地区，不同种类的不动产，避免了鸡蛋放在一个篮子里的情况。并且

https://mp.weixin.qq.com/s/xCKPFZHcx8lMilauy3U1QA


《指引》规定 80%以上的基础设施基金资产投资于基础设施资产支持证券，其余基金资

产应当依法投资于利率债，AAA 级信用债，或货币市场工具。

同时，REITs 有着较高的长期回报率。《指引》中指出，每年需要分配给投资者不低于

90%可供分配利润的收益。参考一下美国的 REITs 和标普 500 截至 2021 年 3 月 31 日的

收益率对比，长期来看，美国 REITs 的年化回报率和标普 500 指数收益率不相上下。

（注意包含 2007-2008 次贷危机的时间段）

数据来源：全美 REITs 协会（NAREIT）
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结语

总而言之，作为一款全新的中风险+中受益金融工具，REITs 的出现提供更多投资选择。

但同时我们建议投资者在全面了解产品的基础上理性投资，避免盲目跟风。

中航证券提醒您：理性看待市场，文中所含信息均来源于公开资料，并不构成对任何具体证

券买入、卖出或持有的投资建议。我们力求信息准确，但对该等信息及资料的完整性、正确

性不做保证，亦不对因使用该等信息引发的损失承担任何责任。投资有风险，入市需谨慎。
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