
 

险资入局公募 REITs新规
落地，哪些要点值得关
注？ 
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近日，银保监会针对保险机构下发了《关于保险资金投资公开募集基

础设施证券投资基金有关事项的通知》（以下简称“通知”）。通知显示：

银保监会同意保险资金投资公开募集基础设施证券投资基金（基础设施

REITs）。 

对此，北京大学光华管理学院张峥教授进行了相关解读。 

从全球市场实践来看，保险资金是 REITs 市场的主要参与方之一。保

险公司强调资产负债管理，在投资中兼顾短期收益和长期收益，平衡绝对

收益和相对收益。REITs 以长期运营的成熟不动产为底层资产，强制高比例

分红，能够提供长期稳定现金流，和保险负债的长久期属性匹配；REITs

与股票、债券等大类资产的收益相关性较低，有利于保险资金分散投资风

险，优化资产配置；REITs 制度（例如资产与收入要求、强制高比例分红、

强制信息披露等）本身具有较强的约束力，使 REITs 成为高透明度、高治

理标准的产品，满足保险资金的投资标准。总之，REITs 产品特征与保险资

金的投资需求相适配。 

基础设施公募 REITs 试点是我国资本市场的重大改革创新。试点过程

中，基础设施 REITs 能否明确纳入保险资金的投资范围？纳入后 REITs 的

投资分类和监管标准是什么？这些问题都是市场的焦点问题。试点前期，

银保监会明确了保险资金试点投资基础设施 REITs 的相关监管要求，支持

符合条件的保险机构开展投资。此次出台《通知》，从制度层面明确了投资
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规范和监管规则，进一步建立健全了保险资金投资基础设施 REITs 的长效

机制，以防范相关业务风险。 

值得关注的是，除了将基础设施 REITs 纳入投资范围之外，《通知》还

对投资主体能力提出要求，明确保险资金投资 REITs 的产品定位，对主要

投资 REITs 的产品，在投资比例上纳入不动产类资产投资比例管理，并按

照上市权益类资产投资管理要求，建立健全相关投资管理制度。定位为权

益型不动产投资，符合基础设施REITs的产品特征和市场发展规律。《通知》

是中国公募 REITs 市场的重要配套政策之一，对于推动中国公募 REITs 市

场发展具有重要意义。 

第一，REITs 市场建设有利于盘活存量资产，丰富资本市场投融资工

具，完善储蓄投资转化机制，提高直接融资比重，增强资本市场服务实体

经济能力。基础设施 REITs 市场为保险资金参与基础设施建设提供了新的

投资工具，进一步打通了保险资金支持基础设施建设的渠道，引导保险资

金发挥长期资金优势，通过债权、股权、基金、REITs 等方式，加大对基础

设施领域和重大民生工程的投资力度，服务中国经济高质量发展。 

第二，保险产品和相关服务是广大人民群众防范风险和进行财务规划

的重要工具，一部分还起到生活保障作用。保险业通常会有大量资金运用。

截至 2020 年年末，保险行业总资产达 23.3 万亿元，保险资金运用余额为

21.68 万亿。基础设施 REITs 拓宽了保险公司的投资范围，提升了保险公

司资产负债管理的灵活度，可以增强保险公司的产品能力和服务能力，能
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够更好地为广大保险产品消费者创造价值，提高生活品质。 

第三，适配性强的专业机构投资者，是推动 REITs 市场高质量发展的

重要力量。从长期来看，市场合理定价是充分发挥 REITs 市场的资源配置

作用的前提条件，是第一性问题。建立完善的市场定价机制，提升 REITs

市场的信息有效性，抑制 REITs 市场投机，使 REITs 价格成为不动产资产

定价的“锚”，是中国 REITs 市场建设的客观要求。保险公司等机构，业

务模式决定了其长期投资和价值投资的特点，具有基础设施投资的经验和

专业优势，可以提升 REITs 市场的定价能力。另外，REITs 市场多元的投资

者结构，也有助于 REITs 市场宽度的提升，对于提升 REITs 市场流动性具

有重要意义。 

  

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_29741


