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基础设施 REITs征求意见稿

点评 

短期重在试点，长期存在扩容可能 
ble_Summar y]  

基础设施 REITs 产品对基础资产的要求较高，提高了产品发行的门槛；预

计 2020年以试点为主，2021年之后或逐步放量。 

 4月 30日，证监会发布了《中国证监会 国家发展改革委关于推进基础设

施领域不动产投资信托基金（REITs）试点相关工作的通知》。 

 从《通知》的内容看，主要包括产品、管理人和托管人、发售、产品管

理、以及监督五个方面，其中我们认为当前最重要和后期影响最显著的，

应该是产品本身。我们认为值得关注的包括以下几个细节： 

 1. 基础设施 REITs的资产范围明确不含住宅地产和商业地产； 

 2. 从产品属性上看，基础设施 REITs类似“ABS+公募基金”，但是属于

权益类； 

 3. 公募基金牌照可以做基础设施 REITs业务，但其中必须有证券投行、

会计、律所，所以从流程上看类似 IPO； 

 4. 基础资产要求有现金流，且不依赖第三方，从这一点上看，门槛大幅

提高； 

 5. 资产来源方面相关文件中没有说明，但《通知》中提及“在省级发展

改革委出具专项意见基础上，国家发展改革委将符合条件的项目推荐至

中国证监会”的说法。 

 总的来看，从时间推进上，征求意见稿的截至日期是 5月 30日，乐观预

计 6月底正式文件可能推出，则最快三季度可能推出三五单“典型”产

品，年内放量的可能性很低；从潜在规模上，可借鉴 ABS的发行节奏，

自 2014年开启市场化发行之后，年内募资 1,024亿元，2015年发行募资

4,644亿元，此后逐年增长，2019年发行融资 2.34万亿元。考虑到基础设

施 REITs的门槛显著高于 ABS，因此预计融资放量速度将较慢，2020年

或成为试点年，2021年融资规模可能在 1,000-3,000亿元左右。 

风险提示：疫情在全球传播时间过长，全球经济下行幅度超预期；国内通胀
压力较高。 
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财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券股份有限公司同时声明，将通过公司网站披露本公司授权公众媒体及其他机构刊载或者转发证券研究报

告有关情况。如有投资者于未经授权的公众媒体看到或从其他机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，

以防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买        入：预计该公司股价在未来 6个月内超越基准指数 20%以上； 

增        持：预计该公司股价在未来 6个月内超越基准指数 10%-20%； 

中        性：预计该公司股价在未来 6个月内相对基准指数变动幅度在-10%-10%之间； 

减        持：预计该公司股价在未来 6个月内相对基准指数跌幅在 10%以上； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6个月内表现强于基准指数； 

中        性：预计该行业指数在未来 6个月内表现基本与基准指数持平； 

弱于大市：预计该行业指数在未来 6个月内表现弱于基准指数。 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

沪深市场基准指数为沪深 300指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数
或恒生中国企业指数；美股市场基准指数为纳斯达克综合指数或标普 500指数。 
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