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据悉，日前证监会已完成推出房地产信托投资基金(REITs)的可行性研究和准备工作，近期将择机公开

发布相关规则征求意见稿。至此，我国难产多年的公募 REITs 终于有望落地！  

所谓“REITs”，就是把流动性较低的、非证券形态的房地产投资，直接转化为资本市场上证券资产的

过程。本质上，REITs 也是一种专门投资房地产的投资基金。但与一般的房地产投资基金不同，REITs 更多的

是公募形式的证券化投资，其票据定价跟股票类似，都是基于当期资产价值和未来收益。但与股票不同，

REITs 的大部分收益用于分红，且通常能获得政府税收优惠。 

对我国而言，发展 REITs 具有重要意义：从房企角度看，有了除银行信贷、上市等常规途径之外的融资

渠道。尤其是那些发展持有型经营物业的房地产开发商，利用 REITs 可以有效规避资金回收期长、资金沉淀

量大等瓶颈问题。从政府角度看，可以降低房地产行业对银行贷款的依赖，提高我国金融系统的风险防范

能力。 

我国央行早在 2009 年初就以形成了 REITs 初步试点的总体构架，但至今一直未启动。分析其原因：首

先，最大障碍是法制缺陷。目前，我国还没有正式的房地产投资信托基金法，来对基金的资产结构、资产

运用、收入来源、利润分配和税收政策等加以明确界定和严格限制。缺少法律依据下，各级政府不能对区

域内的 REITs 实行财税优惠政策。其次，在国家严厉调控房市的背景下，REITs 出台的时机还不成熟。 

近日，国家重提 REITs 并有加快出台的迹象，原因可能如下：首先，目前房市调控已取得阶段性成果。

房产税政策即将全面推广，未来房价预计将保持稳定。在房价稳定的前提下，接下来需要大幅提高市场供

应量。此时推行 REITs，可以有效提升房企的资金融通能力，时机把握很到位。其次，去年以来国内众多房
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企纷纷成功赴海外发债融资。这表明我国房企当前对资金的需求非常强烈，预示着我国 REITs 广阔的市场前

景。最后，是基于减轻保障房财政投入的考量。我国保障房建设每年资金需求上万亿，目前政府主要通过

财政直接投入和地方融资平台贷款操作，如采用 REITs 形式，就可有效缓减地方财政压力。 

我们对 REITS 的发展有三大建议：第一， 建立完善的交易机制。像创业板、中小板一样，在国内证券

市场上开辟专供 REITs 交易的板块；对于未上市的 REITs，也要建立专门的 REITs 股权交易中心。第二，保障

房领域的 REITs，政府要扮演“催化剂”的角色，财政投入主要用于土地征收和市政基础设施建设，然后以

“成本价竞保障房租金和品质”的方式出让给开发经营商。这样政府可以以有限的一次性财政投入，撬动

保障房建设的快速发展。同时，各地政府应通过税收减免来提高盈利率，以增强保障房项目对投资者的吸

引力。第三，商业地产领域的 REITs，相关职能部门要做好“监督者”的角色，建立完善的进入退出机制，

以保障市场健康运行。同时，针对初创期的商业地产 REITs，实现一定的税收减免，如企业所得税减按 15%

比例征收等等。 
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数据、观点等引用请注明“由 CRIC 研究中心提供”。由于统计时间和口径的差异，可能出现与

相关政府部门最终公布数据不一致的情形，则最终以政府部门权威数据为准。文章内容仅供参

考，不构成投资建议。投资者据此操作，风险自担。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

关于克而瑞信息集团（CRIC） 

克而瑞信息集团，隶属于易居（中国）控股有限公司。作为中国最大的房地产信息综合服务商，以现代信息技术为依托的房

地产信息及咨询服务为主营业务。克而瑞信息集团拥有中国房地产最大的信息数据库，构筑中国房地产上下游企业（包括开

发商、供应商、服务商、投资商）和从业者信息的桥梁，形成资金，信息通路、营销、人才等各类资源的整合平台，为企业

提供房地产信息系统、信息集成和解决方案的全面信息综合服务。 

关于 CRIC 研究中心 

CRIC 研究中心是易居旗下克而瑞信息集团的与业研发部门，组建十年以来一直致力于对房地产行业及企业课题的深入探索。

迄今为止，已经连续五年发布中国房地产企业销售 TOP50 排行榜，引发业界热烈反响。研究半径丌仅涵盖以日、周、月、

年时间为线索的四大基础研究领域；还包括宏观、市场、土地、企业战略、企业金融、营销等六大研发方向的深度拓展。每

月成果出品超过百份，规模以万字计，为房地产企业、基金、券商、政府相关部门提供与业研究资料。 

 


