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报告摘要： 

1）发行市场 

本期南方顺丰仓储物流 REIT，发行规模为 32.9 亿元，平均配售比

例 1%，延续今年以来的低位。本期获批项目 2单，分别为保障房扩募和

首发项目。2025年已发行 6只 REITs，发行数量较去年同期增加 20%，

发行规模合计 100亿元，发行规模较去年同期下降 17%。 

2）二级市场 

本期汇添富上海地产租赁住房 REIT于 3/31上市交易。目前 REITs

市场产品数量为 65只，最新 REITs规模超过 1900亿元。本期 REITs市

场整体上涨 2.16%，明显好于主要股票指数。今年以来 REITs市场整体

涨幅为 11.93%，大幅领先股票指数。今年来各底层资产类型 REITs都明

显上涨，其中产权 REITs今年表现好于特许经营权 REITs。 

3）分红情况 

本期 REITs迎来密集分红期，共有 13只 REITs 进行分红，分红金

额接近 11亿，较上期大幅度提升。2025年 REITs市场共分红 16.31

亿元，分红收益率为 1.11%，超过主要股票指数。产权 REITs今年分

红收益率为 0.85%，低于特许经营权 REITs，但高于中证红利指数。由

于 REITs强制分红的特点，因此不同类型 REITs成立以来分红比例都

较高。 

4）投资价值分析 

全部产权类 REITs 最新估值（P/可供分配金额）为 26.26，较上期

略高，明显高于沪深 300 和中证红利，低于中证 500，其中仓储物流

REITs估值相对较低，而保障房 REITs估值相对较高。而消费基础设施

REITs估值（P/EBITDA）在所有资产类型中最低。特许经营权 REITs在

相同收益增速情况下，本期清洁能源 REITs的内部收益率最高，其次为

生态环保 REITs，最低的为收费公路 REITs。 
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一、发行市场 

1、本期发行情况 

本期 1 只 REIT 成立，为南方顺丰仓储物流 REIT，发行规模为

32.9 亿元，平均配售比例 1%，延续今年以来的低位。2025 发行的

6只 REITs配售比例都很低，平均配售比例仅有 0.7%，平均首日涨

幅为 29.6%。2025 年已发行 6 只 REITs，发行数量较去年同期增加

20%，发行规模合计 100亿元，发行规模较去年同期下降 17%。具体

来看，涉及五种底层资产类型，2只仓储物流 REITs（规模 44亿），

1只消费基础设施 REITs（规模 15亿）、1只产业园 REITs（规模 11

亿），1只产供热设施 REITs（规模 15亿）,1只保障房 REITs（规模

14亿元）。 

表 1 本期已成立和正在发行的 REITs 

REIT 名称 
基金管

理人 

资产类

型 
成立日期 

发行规

模（亿

元） 

底层资产 存续期限 备注 

南方顺丰仓储物

流 

南方基

金 

仓储物

流 
3/27 32.9 

括顺丰航空地产公司、武汉丰

泰、合肥丰泰分别持有的深圳项

目、武汉项目、合肥项目，共三

个项目，运营开始时间分别为

2015 年 7 月、2021 年 7 月，以

及 2019 年 2 月（二期运营时间

为 2022 年 6 月） 

基金存续期为 43 年。三处

物业的土地使用权到期时

间 分 别 为 2059/9/7 、

2066/6/23 和 2066/5/3。建筑

面积加权剩余期限为 40.2

年 

国内首单

民营快递

企业仓储

物流项目 

数据来源：Wind 资讯 上海证券基金评价研究中心 REIT 招募说明书；本

期时间段指 2025/3/24 至 4/6 

图 1 2021 年以来发行的 REITs配售比例（%）及上市首日涨跌幅（%） 
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网下配售比例（右轴） 网上配售比例（右轴） 首日涨跌幅
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数据来源：Wind 资讯 上海证券基金评价研究中心；按照成立时间早晚从左到右排序 

2、项目储备情况 

目前沪深交易所共受理 18单 REITs储备项目，其中扩募项目 6

单。本期获批项目 2单，分别为保障房扩募和首发项目，其中保障

房扩募是 2023 年首批 4 只 REITs 扩募以来的首单扩募项目，并且

也是保障房 REITs的首单扩募项目。此外，本期新增项目 1单，为

产业园扩募项目，另有 2单项目状态发生更新。 

当前储备项目中产权 REITs最多，共 12单，其中产业园 5单，

仓储物流 2单，保障房 4单，消费基础设施 1单；特许经营权 REITs

共 6 单，其中清洁能源 3 单，数据中心 2 单，生态环保扩募项目 1

单。 

表 2 储备项目最新情况 

名称 大类 资产类型 项目状态 更新日期 受理日期 交易所 备注 

华夏万纬仓储物流 产权 仓储物流 已问询 2024-4-15 2024-3-1 深圳 - 

中银中外运仓储物流 产权 仓储物流 已反馈 2025-2-17 2025-1-6 上海  

创金合信首农产业园 产权 产业园 已反馈 2025-1-13 2024-11-29 上海 - 

国泰君安临港创新产业园 产权 产业园 已反馈 2024-12-31 2024-11-19 上海 扩募 

中金亦庄产业园 产权 产业园 已反馈 2024-10-11 2024-9-20 上海 - 

中信建投沈阳国际软件园 产权 产业园 已反馈 2024-12-12 2024-11-1 上海 东北地区首单 

国泰君安东久新经济产业园 产权 产业园 已受理 2025-3-31 2025-3-31 上海 扩募 

建信建融家园租赁住房 产权 保障房 已反馈 2024-4-15 2024-3-1 上海 - 

华夏北京保障房 产权 保障房 通过 2025-3-26 2024-9-24 上海 首单保障房扩募 

华夏华润有巢 产权 保障房 已反馈 2024-12-23 2024-11-11 上海 扩募 

华泰紫金苏州恒泰租赁住房 产权 保障房 通过 2025-3-26 2024-11-29 上海 - 

中金中国绿发商业 产权 消费设施 已问询 2025-3-20 2025-3-4 深圳  

建信金风新能源 特许经营权 清洁能源 已问询 2023-10-22 2023-9-4 深圳 风力发电 

中航京能光伏 特许经营权 清洁能源 已受理 2025-3-3 2024-4-1 上海 扩募 

华夏华电清洁能源 特许经营权 清洁能源 已反馈 2025-4-3 2025-3-12 上海  

富国首创水务 特许经营权 生态环保 已反馈 2022-12-07 2022-9-29 上海 扩募 

南方润泽科技数据中心 特许经营权 数据中心 已受理 2025-3-21 2025-3-21 深圳 
首单数据中心项

目 

南方万国数据中心 特许经营权 数据中心 已受理 2025-3-26 2025-3-26 上海 - 

1）数据来源：沪深交易所官网，上海证券基金评价研究中心整理； 

2）截止日期为 2025/4/8，字体加粗行表示申报项目本期状态有更新 

二、二级市场 

本期汇添富上海地产租赁住房 REIT于 3/31上市交易，首日涨

幅 30.0%，前三个交易日累计上涨 33.3%。 

目前 REITs 市场产品数量为 65 只，其中产权 REITs 共 41 只，

特许经营权 REITs共 24只。最新 REITs规模为 1904 亿元，其中产
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权 REITs规模为 985亿，特许经营权 REITs规模为 920 亿元，前者

规模明显高于后者。 

本期 REITs市场整体上涨 2.16%，不仅好于沪深 300和中证 500

指数，也好于中证红利指数。本期产权 REITs 上涨 2.52%，其中仓

储物流表现最弱，而保障房表现最好，涨幅超 5%；特许经营权 REITs

本期上涨 1.74%，略弱于产权 REITs，其中水利设施和供热设施涨幅

超 4%，而生态环保微跌，也是本期唯一负收益的底层资产类型。 

今年以来 REITs市场整体涨幅为 11.93%，大幅度领先主要股票

指数。今年来各底层资产类型 REITs都明显上涨，产权 REITs今年

表现好于特许经营权 REITs，涨幅为 14.21%，其中消费基础设施

REITs表现最好，涨幅超 20%，明显好于其他资产类型；特许经营权

REITs今年上涨 9.72%，不同类型表现分化，其中生态环保 REITs涨

幅最小。 

本期 REITs交易活跃度较上期略降，不同资产类型活跃度分化，

其中水利设施活跃度明显提升，而供热设施、保障房和消费基础设

施等活跃度明显下降。本期 REITs整体换手率较上期基本持平，明

显高于沪深 300 和中证红利，低于中证 500，其中保障房 REITs 换

手率较高的原因在于添富上海地产租赁住房 REIT上市导致。 

图 2 2021 年以来不同类型 REITs 表现（全收益指数） 

 

1） 数据来源：Wind 资讯 上海证券基金评价研究中心； 

2） 上海证券基金分类体系目前未对 REITs 进一步分类，上述 REITs 分类
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体系因研究需要而划分，不基于上海证券基金分类体系（下同）。 

3）全收益指数考虑 REITs 分红影响；指数编制时，为了排除 REITs 上市初

期影响，在 REITs 上市五个交易日后才纳入指数样本，按照 REITs 场内流通份额

加权进行指数编制，基点为 100。 

表 3 REITs 本期表现  

名称 
数

量 

最新规模

（亿） 

本期 

收益率 

今年 

收益率 

过去一年

收益率 

日均成交

额（亿） 

日均成交

额增速 

日均换手

率 

产权类 41  984.50  2.52% 14.21% 26.51% 3.87  -7.69% 1.12% 

产业园 17  315.02  1.99% 13.99% 23.00% 1.19  -0.84% 0.78% 

仓储物流 9  227.20  0.01% 12.31% 12.21% 0.66  -2.52% 0.87% 

保障房 7  152.71  5.23% 11.91% 45.02% 1.30  -14.85% 2.56% 

消费基础设施 8  289.57  3.94% 20.33% 46.46% 0.72  -14.60% 0.86% 

特许经营权 24  919.68  1.74% 9.72% 11.90% 2.70  1.45% 0.92% 

收费公路 13  609.18  1.31% 9.52% 7.09% 1.64  9.10% 0.79% 

生态环保 2  32.47  -0.07% 1.88% 4.10% 0.19  -10.81% 0.95% 

清洁能源 7  229.54  2.84% 11.92% 24.24% 0.74  -9.47% 1.15% 

水利设施 1  25.32  4.66% 7.43%  0.09  17.60% 1.18% 

供热设施 1  23.16  4.35%   0.03  -24.94% 0.61% 

全体 REITs 65  1904.17  2.16% 11.93% 18.66% 6.57  -3.77% 1.05% 

沪深 300 - - -1.35% -1.64% 12.84% 2386.96  -23.07% 0.42% 

中证 500 - - -2.11% 2.15% 12.70% 1791.89  -26.54% 1.25% 

中证红利 - - 1.17% -1.25% 6.64% 385.57  -9.68% 0.25% 

1）数据来源：Wind 资讯 上海证券基金评价研究中心； 

2）表中收益率根据全收益指数计算得到；本期时间段指 2025/3/24 至

2025/4/3，下同；日均成交额增速为本期日均成交额相对上期日均成交额的增

速。 

表 4 收益率前五名和后五名的 REITs 

基金简称 

（前五名） 

本期收

益率 

基金简称 

（前五名） 

今年收

益率 

基金简称 

（后五名） 

本期收

益率 

基金简称 

（后五名） 

今年收

益率 

华夏首创奥莱 8.54% 华夏首创奥莱 31.76% 博时蛇口产园 -1.33% 招商科创孵化器 0.00% 

红土创新深圳安居 8.07% 
华夏大悦城购物中

心 
26.92% 红土创新盐田港 -1.32% 中航首钢绿能 0.72% 

华夏基金华润有巢 7.99% 嘉实物美消费 26.47% 
中金湖北科投光

谷 
-1.29% 华夏越秀高速 1.93% 

中信建投明阳智能

新能源 
6.82% 

华泰紫金南京建邺

产业园 
23.45% 嘉实物美消费 -0.95% 平安广州广河 2.90% 

国泰君安东久新经

济 
6.44% 

中金印力消费基础

设施 
23.03% 建信中关村 -0.73% 富国首创水务 3.13% 

1）数据来源：Wind 资讯 上海证券基金评价研究中心； 

2）计算复权收益率 

表 5 交易活跃度前五名和后五名的 REITs 
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基金简称 

（前五名） 

本期日均

成交额

(万) 

基金简称 

（前五名） 

日均成

交额增

速 

基金简称 

（后五名） 

本期日

均成交

额(万) 

基金简称 

（后五名） 

日均成

交额增

速 

汇添富上海地产

租赁住房 
5995.8 红土创新盐田港 120.59% 

华夏南京交通高

速公路 
151.2 

华夏金隅智造工场

REIT 
-53.53% 

华夏华润商业 2829.7 招商科创孵化器 119.91% 
华安外高桥仓储

物流 
167.7 中金普洛斯 -39.49% 

华夏中国交建 2809.4 建信中关村 73.49% 
中金重庆两江产

业园 
172.5 

招商基金蛇口租赁

住房 
-37.28% 

中信建投国家电

投新能源 
2537.9 

博时津开科工产业

园 
59.14% 

华泰紫金宝湾物

流仓储 
197.0 

华夏特变电工新能

源 
-36.03% 

中金安徽交控 2372.0 华夏合肥高新 58.24% 
华泰紫金南京建

邺产业园 
232.9 

中金联东科技创新

产业园 
-35.85% 

数据来源：Wind 资讯 上海证券基金评价研究中心 

图 3 全部 REITs 指数和沪深 300 及中证红利指数的日收益率的滚动相关系数 

 

1）数据来源：Wind 资讯 上海证券基金评价研究中心； 

2）相关系数计算区间为过去 40 个交易日。 

三、分红情况 

REITs市场迎来密集分红期，本期有 13只 REITs分红，分红

金额为 10.89亿元，较上期大幅度提升。2025年 REITs 市场共分

红 16.31亿元，分红收益率为 1.11%，明显高于股票市场分红收益

率。 

今年特许经营权 REITs 分红金额为 10.36亿元，主要来源于

收费公路 REITs和清洁能源 REITs，2025年分红收益率为 1.41%；

产权 REITs共分红 5.95亿元，主要集中在消费基础设施 REITs和

仓储物流 REITs，2025 年产权 REITs分红收益率为 0.85%，虽然低

于特许经营权 REITs，但高于中证红利指数。 
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但从过去一年分红情况来看，特许经营权 REITs 分红金额和

分红收益率都明显高于产权 REITs，其中清洁能源 REITs和收费公

路 REITs分红收益率超过 10%，而生态环保相对较低，超过 7%；

产权 REITs过去一年分红收益率为 5.39%，比中证红利略低。 

由于 REITs强制分红的特点，因此不同类型 REITs成立以来

分红比例都较高，特许经营权 REITs仍高于产权 REITs，其中成立

以来分红比例低于 80%的底层资产类型主要有产业园。 

表 6 REITs 分红情况 

基金简称 
本期分红金

额（亿） 

2025 年分红

金额（亿） 

2025 年分红

收益率 

过去一年分红

金额（亿） 

过去一年分红

收益率 

成立以来分红

比例 

产权类 2.74  5.95  0.85% 24.54  5.39% 87.02% 

产业园 0.18  0.55  0.29% 8.29  5.69% 78.32% 

仓储物流 1.35  2.42  1.97% 6.37  5.30% 98.78% 

保障房 0.41  0.53  0.49% 3.29  4.87% 82.50% 

消费基础设施 0.79  2.44  0.95% 6.58  4.78% 91.76% 

特许经营权 8.15  10.36  1.41% 69.74  11.25% 92.40% 

收费公路 2.76  4.59  1.03% 45.16  10.61% 90.45% 

生态环保 0.00  0.00  0.00% 2.31  7.05% 90.55% 

清洁能源 5.39  5.77  2.83% 22.27  13.90% 100.18% 

全体 REITs 10.89  16.31  1.11% 94.27  8.70% 91.04% 

沪深 300 - - 0.23% - 3.65% - 

中证 500 - - 0.06% - 2.38% - 

中证红利 - - 0.43% - 6.16% - 

1）数据来源：Wind 资讯 上海证券基金评价研究中心； 

2）REITs 区间分红收益率=REITs 区间全收益指数收益率-REITs 区间价格

指数收益率；REITs 成立以来分红比例=成立以来累计分红金额/成立以来累计

可供分配金额 

表 7 分红收益率和分红比例前五名 REITs 

基金简称 

（产权类） 

成立以来分

红收益率

（年化） 

基金简称 

（产权类） 

成立以来

分红比例 

基金简称 

（特许经营权） 

成立以来分

红收益率

（年化） 

基金简称 

（特许经营权） 

成立以来

分红比例 

嘉实物美消费 5.46% 华安百联消费 100.48% 中金山东高速 12.12% 
中信建投国家电

投新能源 
113.02% 

华夏合肥高新 4.29% 中金厦门安居 100.31% 
易方达深高速公

路 
10.69% 中金山东高速 99.98% 

中金普洛斯 4.08% 
华泰紫金宝湾

物流仓储 
100.07% 中航京能光伏 10.65% 中金安徽交控 99.96% 

华夏基金华润

有巢 
3.97% 

华夏基金华润

有巢 
100.01% 鹏华深圳能源 10.57% 平安广州广河 99.61% 

华夏华润商业 3.95% 华夏华润商业 100.01% 中信建投国家电 9.63% 中航京能光伏 99.55% 
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投新能源 

1）数据来源：Wind 资讯 上海证券基金评价研究中心； 

2）成立以来分红收益率（年化）等于成立以来累计单位实际分配金额/发

行价格进行年化得到，统计范围为成立满一年以上的 REITs；成立以来分红比

例=成立以来单位累计分红金额/成立以来单位累计可供分配金额，统计范围为

所有 REITs。 

四、投资价值分析 

1、产权类 REITs 

从分红角度来看，产权类 REITs估值（P/可供分配金额）为

26.26（上期为 25.46），明显高于沪深 300和中证红利，低于中证

500。其中仓储物流 REITs估值相对较低，而保障房 REITs估值相

对较高。就具体产品而言，估值低于 21.0的有华夏合肥高新、中

金湖北科投光谷、中金普洛斯等。而估值高于 30.0的除了建信中

关村之外，主要集中在保障房 REITs。 

从经营角度来看，产权类 REITs估值（P/EBITDA）为 25.29

（上期为 24.52），略低于 P/可供分配金额，其中消费基础设施

REITs估值最低。P/EBITDA 估值低于 21.0有中金湖北科投光谷、

嘉实物美消费、中金印力消费、华夏首创奥特莱斯。 

由过去一年实际分红计算的 REITs股息率为 4.17%，REITs由

于分红的强制性，过去一年的分红比例明显高于股票指数，其中

有些 REITs的过去一年的分红比例高于 100%，主要原因在于过去

一年分红收益不一定全部来源于过去一年的可供分配金额。考虑

到不同 REITs过去一年的实际分红比例差异较大，如果以过去一

年可供分配金额计算股息率，则产权类 REITs的股息率为 3.99%，

其中仓储物流 REITs股息率最高，为 4.60%，而保障房 REITs股息

率为 2.92%。 

一般而言，市场给予估值越高的上市公司往往预示着其成长

性越好，当前产权 REITs估值低于中证 500指数，虽然产权 REITs

未来成长性不及中证 500指数，但股息率也显著高于中证 500；虽

然 REITs股息率接近中证红利指数，但产权 REITs估值明显偏

高，这可能也预示着产权类 REITs相比上市公司，其底层物业资

产的长期增值潜力起到很大作用。 

表 8 产权类 REITs 相对估值 

基金类型 基金名称 
P/可供分

配金额 
P/EBITDA 

股息率 1 

（实际分红

收益） 

过去一

年分红

比例 

股息率 2 

（可供分

配金额） 

产业园 

东吴苏园产业 22.74  22.16  4.88% 110.95% 4.40% 

华夏合肥高新 20.84  28.31  4.80% 100.07% 4.80% 

中金湖北科投光谷 20.29  20.49  6.69% 135.74% 4.93% 

华夏和达高科 21.87  21.30  4.63% 101.31% 4.57% 
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博时蛇口产园 22.76  21.59  4.53% 103.21% 4.39% 

国泰君安东久新经济 24.96  24.35  1.91% 47.68% 4.01% 

华安张江产业园 23.37  23.37  4.83% 112.88% 4.28% 

国泰君安临港创新产业园 27.36  26.43  4.30% 117.78% 3.65% 

建信中关村 45.97  30.14  4.01% 184.32% 2.18% 

博时津开科工产业园 22.78  18.95    4.39% 

平均值 25.29  23.71  4.51% 112.66% 4.16% 

消费基础设

施 

嘉实物美消费 21.96  15.78  4.21% 92.34% 4.55% 

华夏金茂商业 24.51  25.98  2.68% 65.79% 4.08% 

华夏华润商业 26.24  23.57  3.41% 89.52% 3.81% 

中金印力消费 23.20  19.04    4.31% 

华安百联消费 21.67  24.51    4.62% 

华夏首创奥特莱斯 26.54  20.36    3.77% 

平均值 24.02  21.54  3.43% 82.55% 4.19% 

仓储物流 

中金普洛斯 19.72  24.55  5.05% 99.59% 5.07% 

嘉实京东仓储 21.94  24.32  4.52% 99.24% 4.56% 

红土创新盐田港 22.30  21.26  6.88% 153.51% 4.48% 

华夏深国际仓储物流 23.25  22.85    4.30% 

平均值 21.81  23.24  5.48% 117.45% 4.60% 

保障房 

中金厦门安居 34.10  32.31  2.93% 100.00% 2.93% 

红土创新深圳安居 36.58  39.67  4.07% 149.00% 2.73% 

华夏北京保障房 37.21  36.52  2.71% 100.95% 2.69% 

华夏基金华润有巢 33.63  32.93  4.72% 158.64% 2.97% 

国泰君安城投宽庭保租房 30.68  31.47  1.62% 49.70% 3.26% 

平均值 34.44  34.58  3.21% 111.66% 2.92% 

全部 REITs 平均值 26.26  25.29  4.17% 108.61% 3.99% 

股票指数 

沪深 300 12.42  - 3.34% 41.47% - 

中证 500 28.50  - 2.16% 61.49% - 

中证红利 7.33  - 6.13% 44.96% - 

1） 数据来源：Wind 资讯 上海证券基金评价研究中心； 

2） REITs 的可供分配金额和 EBITDA 指过去四个季度之和，如果未满一

年，则按照季度进行年化,仅供参考；REITs 股息率 1 为过去一年的实际单位分

红金额/（最新价格-单位未分红收益），只计算成立满一年以上的 REITs；REITs

分红比例=过去一年实际单位分红金额/过去四个季度累计单位可供分配金额，

只计算成立满一年以上的 REITs；REITs 股息率 2 为过去一年的单位可供分配

金额/（最新价格-单位未分红收益率）；股息率 1 为过去一年实际分红收益/（最

新价格-单位未分红收益），分红比例为过去一年实际分红收益/可供分配金额。

估值结果仅供参考。 

2、特许经营权 REITs 

特许经营权 REITs持有的特许经营权到期后，往往资产清

零，因此 REITs存续期间的分红收益具有还本付息的特点，再加

上 REITs持有的特许经营权剩余期限并不相同，因此更适合采用
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内部收益率进行估值比较。 

在相同收益增速情况下，本期清洁能源 REITs的内部收益率

最高，其次为生态环保 REITs，最低的为收费公路 REITs。一般而

言，收费公路的营收增长来源于车辆通行量的增加和通行费单价

等增长，而生态环保由于污染物处理能力的设计限制，以及清洁

能源由于装机容量的限制等，营收增长主要来自于污染处理费单

价，以及电费单价的增长等上面，也就是说收费公路的增长潜力

一般要大于生态环保以及清洁能源等。 

表 9 特许经营权 REITs 内部收益率 

基金类

型 
基金简称 

特许经营

权剩余期

限（年） 

内部收益率 

增速 0% 增速 1% 增速 2% 增速 3% 增速 4% 增速 5% 

收费公路 

浙商沪杭甬 6.13  -7.26% -6.33% -5.41% -4.48% -3.55% -2.62% 

平安广州广河 11.68  -0.92% 0.07% 1.06% 2.05% 3.04% 4.03% 

华夏越秀高速 11.69  -3.76% -2.80% -1.84% -0.88% 0.09% 1.05% 

华夏中国交建 21.04  0.26% 1.26% 2.26% 3.26% 4.27% 5.27% 

国金中国铁建 9.69  0.37% 1.38% 2.38% 3.38% 4.39% 5.39% 

华泰江苏交控 7.78  -8.05% -7.13% -6.22% -5.30% -4.38% -3.46% 

中金安徽交控 12.43  -0.39% 0.61% 1.60% 2.60% 3.60% 4.59% 

中金山东高速 15.75  -1.60% -0.62% 0.37% 1.35% 2.34% 3.32% 

易方达深高速公路 8.97  -2.10% -1.13% -0.15% 0.83% 1.81% 2.79% 

工银河北高速 11.77  1.02% 2.03% 3.04% 4.05% 5.06% 6.07% 

平均值 11.69  -2.24% -1.27% -0.29% 0.69% 1.67% 2.64% 

生态环

保 

中航首钢绿能 16.76  0.32% 1.32% 2.32% 3.33% 4.33% 5.33% 

富国首创水务 12.85  -2.09% -1.11% -0.13% 0.85% 1.83% 2.81% 

平均值 14.80  -0.88% 0.11% 1.10% 2.09% 3.08% 4.07% 

清洁能

源 

鹏华深圳能源 12.75  2.20% 3.22% 4.24% 5.26% 6.29% 7.31% 

中航京能光伏 16.47  5.70% 6.75% 7.81% 8.87% 9.92% 10.98% 

中信建投国家电投 19.32  -0.67% 0.32% 1.32% 2.31% 3.30% 4.30% 

嘉实中国电建清洁能源 33.60  4.51% 5.55% 6.60% 7.64% 8.69% 9.74% 

华夏特变电工新能源 16.22  -0.67% 0.32% 1.32% 2.31% 3.30% 4.30% 

中信建投明阳智能新能源 12.84  -3.47% -2.50% -1.53% -0.57% 0.40% 1.36% 

平均值 19.67  1.27% 2.28% 3.29% 4.30% 5.32% 6.33% 

全部 平均值 14.32  -0.92% 0.07% 1.06% 2.05% 3.04% 4.03% 

1）数据来源：Wind 资讯 上海证券基金评价研究中心； 

2）内部收益率：以过去一年单位累计可供分配金额为基数，假定剩余期限

内可供分配金额每年保持相同增速，如 0%到 5%等，并假定特许经营权到期后

资产清零，使得 REIT 存续期间未来现金流折现后的数值之和等于最新 REIT 价

格的折现率即为内部收益率；如果特许经营权 REIT 成立未满一年，则过去一

年可供分配金额按照季度进行年化。估值结果仅供参考。 

五、主要政策 
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表 10 今年以来 REITs 市场重要政策梳理 

日期 来源 政策 主要关注点 

2025/1/9 国务院办公厅 

关于进一步培育新增长点 

繁荣文化和旅游消费的若干措施 

 

支持符合条件的文化和旅游类项目发行基础设施领域不动产投

资信托基金（REITs） 

2025/1/13 中国证监会 证监会明确 2025 年重点工作 提高产业债融资比重，加快 REITs 市场建设等 

2025/2/1 
《求是》杂志

（证监会主席） 
奋力开创资本市场高质量发展新局面 

加快不动产投资信托基金（REITs）市场建设，稳步拓宽基础资

产范围 

2025/2/7 中国证监会 
关于资本市场做好金融“五篇大文章”的

实施意见 

1）支持人工智能、数据中心、智慧城市等新型基础设施以及科

技创新产业园区等领域项目发行不动产投资信托基金（REITs） 

2）支持符合条件的健康、养老等银发经济企业股债融资，探索

以养老设施等作为基础资产发行资产支持证券和 REITs 

2025/3/13 国家发改委 

关于 2024 年国民经济和社会发展计划执

行情况与 2025 年国民经济和社会发展计

划草案的报告 

构建基础设施领域不动产投资信托基金（REITs）常态化发行制

度体系。常态化向民间资本推介项目，规范实施 PPP 新机制，

推动基础设施领域不动产投资信托基金（REITs）扩围扩容。 

2025/3/16 

中共中央办公

厅、国务院办公

厅 

提振消费专项行动方案 
支持符合条件的消费、文化旅游等领域项目发行基础设施领域

不动产投资信托基金（REITs） 

2025/3/17 

《求是》杂志

（国家发改委党

组） 

坚持和落实“两个毫不动摇”  更好激发全

社会内生动力和创新活力 

最大程度鼓励民营企业参与政府和社会资本合作新建项目，更

大力度支持基础设施领域不动产投资信托基金市场扩围扩容。 

数据来源：上海证券基金评价研究中心整理 
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