
清华新闻网5月27日电 2020年4月30日，国家发改委和中国证监会联合发布了《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》，这标志着中国公募REITs的正式启航。进入2021年5月，相关试点项目

的申报和审批业已落地。在2021清华五道口全球金融论坛上，围绕未来中国基础设施公募REITs的发展前景，清华大

学五道口金融学院不动产金融中心理事长、全国政协委员、中国证券监督管理委员会原主席肖钢，美国哈佛大学法学

院国际金融系统学荣誉教授哈尔·斯科特（Hal Scott）、美国REITs协会CEO斯蒂芬·韦克斯勒（Steven Wechsler）、

深圳证券交易所党委委员、副总经理李辉以及高和资本联合创始人、执行合伙人周以升分别发表了主旨演讲。

加快构建政府引导、企业为主、市场运作的新基建投融资模式

肖钢着重从构建新基建市场化投融资模式角度探讨公募REITs的发展前景，他认为，基础设施公募REITs对于构建

政府引导、企业为主、市场运作的新基建投融资模式具有重要的意义。肖钢指出，相比传统基建，新基建具有形态和

边界不断演进拓展，与经济社会各领域深度融合；依赖新技术突破，创新速度快，迭代周期短；能够激发新的产业和

市场需求，不断拓宽应用场景等特征。这些特点决定了企业是新基建投资的主体，然而当前新基建存在建设资金需求

量巨大，但社会资本投入不足的突出问题。肖钢呼吁，要加快构建政府引导、企业为主、市场运作的新基建投融资模

式，具体可以从四个方面入手，一是加大核心技术攻关，积极培育新基建应用市场，充分调动企业积极性，营造良好

的发展环境。二是进一步增强地方政府资金引导作用，在防范化解地方政府债务风险中处理好增量债务和存量债务的

关系，新增债务更多投入到新基建领域，发挥对经济增长与质量改善的撬动作用，存量债务进一步调整结构，提高使

用效率。三是探索新基建的利益共享、风险共担机制，充分引入市场竞争，完善价格形成机制，优化资源配置，允许

民营资本以股权或其他方式参与到新基建建设，激发市场主体投资活力。四是开辟新的资金渠道，推进新基建信托投

资基金试点，有效盘活存量资产，吸引专业市场机构参与运营管理，提高投资建设和运营管理效率。

未来要进一步评估REITs的风险和收益特征

哈尔·斯科特对美国REITs的发展进行了系统性的梳理。首先，他介绍了股权类、抵押类和混合型三种不同类型

REITs各自的特征和市场表现。随后，他分享了美国对于REITs的税收优惠政策及公司为了享有税收优惠政策应满足的

条件，包括REITs公司需要服从美国1940年《投资公司法》的要求在税务局注册成为合格REITs公司，满足必要的信息

披露，并将收益的大部分分红给投资者，对于上市发行的REITs公司还需接受证监会的监管。他表示，金融危机和疫情

都给REITs带来了负面影响，上市发行的REITs相比非上市的REITs恢复得更快，他认为，未来还要进一步从气候变

化、底层资产范围以及通胀等角度来评估REITs的风险和收益特征。

中国基础设施公募REITs有望推动经济持续增长

斯蒂芬·韦克斯勒表示，美国REITs诞生的起因是希望能够推出一套系统的金融工具和制度，使得不动产的投资更

加公共化，能够将不动产发展的福祉分享给更多的人。REITs能够给不动产投资带来流动性，此外，还有降低不动产经

营企业杠杆、长期抗通胀促进资本保值增值等其他一些好处。他指出，多样化的底层资产丰富了REITs投资人的投资选

择，也带给他们更好的回报，譬如在此次疫情中与数字化经济捆绑的REITs资产（数据中心、物流仓储等）就取得了不

错的市场表现。他认为，中国的REITs发展令人兴奋，此次以基础设施公募REITs作为试点，对于减少市场初期建设的

风险是非常有益的，通过引导调动全国投资者，基础设施公募REITs有望推动经济的持续增长。

基础设施公募REITs试点具有重大意义

李辉表示，基础设施公募REITs试点具有更全局和更长远的重大意义。在当前国内法律和金融监管环境现实条件基

础上，试点推出融合各方诉求的基础设施公募REITs，本身是一项重要的改革创新之举，同时有可能在更高层面、更大

范围产生良好的外部效应，有利于立足新发展阶段、贯彻新发展理念、构建新发展格局。与此同时，试点工作也面临
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一些问题，未来各方需要凝聚共识，从夯实试点项目的合法合规基础、规范完善试点产品的治理机制、有效提升项目

信息披露的质量、协同解决产品推进中的难点问题等四个方面群策群力，完善公募REITs的制度建设，推进试点项目高

质量平稳运行、试点工作行稳致远。

基础设施公募REITs的制度完善

周以升从市场人士的角度，对未来基础设施公募REITs的制度建设提出了六点建议：一是进一步简化交易结构，二

是完善公募REITs的治理结构和机制，允许具有专业管理能力的地产基金管理人加入到公募REITs的运营和管理中，三

是尽快落实税收优惠政策，尤其是资产重组阶段的税收递延，四是给予公募REITs更多杠杆空间，允许其使用多样化的

配套融资工具，五是以长租房为抓手推进公募REITs底层资产范围的扩充，六是最终将商业不动产纳入到公募REITs的

底层资产范围中。
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