
清科观察：房地产基金迅猛发展 公募、险资等机构转道入市 
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清科研究中心近期发布了《2013 年中国私募房地产投资基金年度研究报告》，根据该报

告，2013 年无论是从房地产私募基金的募集支数，投资起数，退出笔数，还是对应的总资

金规模，都较 2012 年有了较大的发展，总体形势较为乐观；此外，在政府楼市调控政策主

导方向趋稳的大背景下，房地产私募基金仍有较好的发展前景。就现状而言，当前中国房地

产私募基金的募集对象主要还是社会高净值人士，尤其是对于融资渠道相对匮乏的本土机构。

机构投资者由于法律法规等的限制，难以成为私募基金的募集对象。为合法规避政策限制，

不少机构投资者借道政策对不同机构类型的差别进行投资管理，这一方法也成为了现阶段房

地产私募基金募资的一个备选方案。 

 

公募基金——通过专项资产管理计划与房地产基金进行合作 

 

2012 年 11 月 1 日，《基金管理公司特定客户资产管理业务试点办法》开始施行，公募

基金首次获准进入股权、债券等另类资产投资领域，《办法》规定投资于未通过证券交易所

转让的股权、债券及其他财产权利的特定资产管理计划称为专项资产管理计划。基金管理公

司应当设立专门的子公司，通过设立专项资产管理计划开展专项资产管理业务。 

 

就在《办法》发布的同年同月，嘉实基金成立嘉实资本子公司，并在 2013 年 2 月通过

该子公司与盛世神州合作推出盛世美澜园专项资产管理计划。由嘉实资本发起“嘉实资本盛

世美澜专项资产管理计划”募集 2.00 亿元人民币，其中优先级资金 1.40 亿，盛世神州认购

劣后资金 0.60 亿元。专项资产管理计划中的 940.00 万用来购买项目公司 94.0%股权，剩

余资金 1.91 亿元以银行委托贷款给项目公司。 

 

图 1 盛世美澜园专项资产管理计划结构图 

http://news.pedaily.cn/industry/%E8%AF%81%E5%88%B8/


 

 

早在《办法》未公布前的 2011 年，嘉实基金就通过“曲线”方式进入房地产基金平台，

在境外联手英国高富诺基金组建专注于大中华地区投资的私募地产基金管理平台——嘉实

房地产投资（香港）有限公司 （简称“嘉实地产”）。嘉实地产已于 2013 年完成募集嘉实优

质商业地产基金，募集金额 17.00 亿元人民币。 

 

保险资金——有望成为房地产基金募集新突破口 

 

保监会在 2010 年《保险资金投资不动产暂行办法》中已规定保险资金可投资非自用性

不动产、基础设施债权投资计划及不动产相关金融产品，为保险机构投资房地产基金铺下政

策基础。2012 年，保监会的新政“13条”更是放宽了险资运用的范围，保险机构也逐步进入

房地产基金领域。 

  

2013 年 8 月，瑞银公租房基金完成首期募集。该基金是由瑞银环球资产管理（中国）

公司、上海市虹口区公租房公司、太平资产管理公司和国投瑞银基金公司共同发起设立的我

国国内首支投资于公租房并持有其所有权的投资基金，将投资于虹口区已开发的公共租赁住

房。其中作为主要出资方的太平资产则是由中国太平保险控股有限公司、中国太平保险集团

有限责任公司、荷兰富杰保险国际股份有限公司三家保险机构合资设立的资产管理公司，其

来源：私募通 2014.02                                                                     www.pedata.cn      
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中中国太平保险控股有限公司占股 60.0%。 
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