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公募REITs自2021年首批项目上市以来持续推进试点，在今年5月国务院《关于进
一步盘活存量资产扩大有效投资的意见》及相关政策的鼓励下，今年下半年公募RE
ITs项目储备及发行上市进程明显加快，同时二级市场整体表现较好。鉴于公募REIT
s业务的战略价值，未来信托公司深入参与Pre-REITs和二级市场投资业务，应不断
提升相关的专业投研能力、长期运营管理能力和风险管理能力。

现阶段公募REITs业务发展明显加快

一是市场规模不断扩大。2022年下半年以来，受国务院办公厅《关于进一步盘活存
量资产扩大有效投资的意见》的影响，多行业、多区域积极储备公募REITs项目，
发行上市明显加快。其中，三季度已成立公募REITs产品7只，远高于二季度的2只
和一季度的0只。截至2022年11月7日，目前全市场共20只公募REITs已上市，此外
4只处于首发问询或已审批通过待上市阶段。从已上市的公募REITs来看，合计募集
规模已达到618.14亿元。与此同时，5只已上市公募REITs的扩募已申报受理，未来
在新发基金和基金扩募的驱动下，公募REITs市场将继续保持增长。

二是基础资产不断丰富。截至2022年11月7日，已上市公募REITs基础资产类型已
涉及生态环保、仓储物流、交通基础设施、能源基础设施、园区基础设施和保障性
租赁住房五个类别，具体涉及五十个具体资产，多数资产已竣工超过五年，部分资
产已竣工十年以上，部分基础资产所属项目公司甚至已运行二十余年，整体来看历
史运行良好。未来，公募REITs基础资产有望继续扩容，基础资产的类型也将不断
丰富，例如近期多家大型发电集团拟将旗下新能源基础设施申报公募REITs，底层
资产具体类型涉及风电发电项目、天然气热电项目、其他清洁能源项目等。

三是市场机构参与积极。公募REITs试点以来，整体市场表现较好，已有多家保险
机构、银行理财公司、证券公司以自有资金或资管产品方式积极参与公募REITs的
战略配售、网下发售及二级市场投资。

四是目前监管政策更加支持。5月底国务院《关于进一步盘活存量资产扩大有效投
资的意见》要求加大盘活存量资产支持，包括积极落实项目盘活条件、有效提高项
目收益水平、落实财税金通政策等，支持信托等机构发挥各自优势积极参与。11月
，发改委发布《国家发展改革委关于进一步完善政策环境加大力度支持民间投资发
展的意见》，再一次提出支持民间投资项目参与公募REITs试点，要求拿出优质项
目参与试点。

当前信托公司参与公募REITs业务的战略价值

一是通过公募REITs业务推动信托公司传统非标业务转型。公募REITs业务以实体经
济中具有较好现金流的项目为载体，在项目的投融资阶段，与信托公司优势业务的
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匹配性较好，有利于发挥信托公司的传统优势。在Pre-REITs阶段，信托公司可采
取债权、股权、股债混合等多种金融工具对基础设施资产提供金融支持，以及可利
用传统基础产业信托业务优势对基础设施资产提供运营服务，获取基础设施项目运
营收益及项目价值增值带来的投资收益，进而实现较高的综合收益。

二是通过公募REITs业务拓展信托公司标品投资业务范围。公募REITs的投资收益来
源于底层资产运营增值和基金二级市场资本利得两个方面。从已上市公募REITs来
看，绝大部分项目评估日评估增值较多，报审前营业收入和净利润表现较好，2022
年现金分派率表现突出，多个项目甚至超过9％。从未来现金流测算来看，已上市
公募REITs项目也保持较高派息率预期，例如鹏华深圳能源REIT2022及2023年预测
的派息率将达到11.69％和9.67％。从上市以来的二级市场表现来看，不考虑派息
的情况下，20个公募REITs项目中有18个实现了正收益，其中12个项目上市至今累
计收益率甚至超过30％。从年初以来表现来看，超过六成已上市公募REITs项目二
级市场收益率为正，且所有项目均跑赢上证指数、深圳成指、沪深300、中证500
的表现。综合派息及资本利得表现，公募REITs市场整体投资回报率较为可观。根
据Wind数据，信托公司已积极参与公募REITs的配售和二级市场投资。例如，信托
公司已参与绝大部分已上市及已配售的公募REITs项目，参与数量达到20个。从具
体参与公司来看，多家标品信托业务及传统政信业务表现较为突出的信托公司参与
较为积极，如华润信托、外贸信托、建信信托、华鑫信托、中粮信托等。
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