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证监会启动不动产私募投资基金试点 支持不动产市场平稳健康发展

中国证券监督管理委员会

2023 年 02 月 20 日

为进一步发挥私募基金多元化资产配置、专业投资运作优势，满足不动产领域合理融资需

求，近日，证监会启动了不动产私募投资基金试点工作。此次试点工作是证监会落实党中央和

国务院有关“促进房地产业良性循环和健康发展”决策部署，健全资本市场功能，促进房地产市

场盘活存量，支持私募基金行业发挥服务实体经济功能的重要举措。

不动产私募投资基金在境外成熟市场已发展成为一个重要的投资品类。近年来，我国已有

一些私募机构陆续设立投向商业地产、基础设施的私募基金并在基金业协会备案，不断探索积

累不动产投资运作经验。如为贯彻国务院关于坚持租购并举、加快发展长租房市场的工作部署，

证监会支持建设银行住房租赁基金于 2022 年 10 月在基金业协会完成备案。

由于不动产私募投资基金的投资范围、投资方式、资产收益特征等与传统股权投资存在较

大差异，证监会指导基金业协会在私募股权投资基金框架下，新设“不动产私募投资基金”类别，

并采取差异化的监管政策。此次试点工作按照试点先行、稳妥推进的原则，符合一定条件的私

募股权投资基金管理人可以按照试点要求募集设立不动产私募投资基金，进行不动产投资试点。

参与试点工作的私募股权投资基金管理人须股权结构稳定、公司治理健全，实缴资本符合要求，

主要出资人及实际控制人不得为房地产开发企业及其关联方，具有不动产投资管理经验和不动

产投资专业人员，最近三年未发生重大违法违规行为等。不动产私募投资基金的投资范围包括

特定居住用房（包括存量商品住宅、保障性住房、市场化租赁住房）、商业经营用房、基础设

施项目等。

考虑到不动产私募投资基金的规模较大、期限较长等特点，投资者需要有更高的风险识别

能力和风险承担能力，试点基金产品的投资者首轮实缴出资不低于 1000 万元人民币，且以机构

投资者为主。有自然人投资者的，自然人投资者合计出资金额不得超过基金实缴金额的 20%，

基金投资方式也将有一定限制。不动产私募投资基金首轮实缴募集资金规模不得低于 3000 万元

人民币，在符合一定要求前提下可以扩募。鼓励境外投资者以 QFLP 方式投资不动产私募投资基

金。

为适应不动产私募投资基金投资策略，不动产私募投资基金按照试点要求为被投企业提供

借款或者担保的，在涉及《关于加强私募投资基金监管的若干规定》第八条关于股债比的限制
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方面进行差异化安排，但不动产私募投资基金须持有被投企业 75%以上股权，或者持有被投企

业 51%以上股权且被投企业提供担保，可实现资产控制和隔离。试点备案产品及其底层资产应

实现与原始权益人的主体信用风险隔离。同时，为促进不动产私募投资基金试点工作稳妥推进，

本次试点对基金托管、基金合同必备条款、关联交易、基金杠杆、禁止行为、特殊风险揭示、

基金备案、信息披露和报送提出了规范要求。

证监会将指导基金业协会发布具体工作指引，细化工作要求。符合试点要求的私募股权投

资基金管理人可在开展基金募集、管理等业务活动前，向基金业协会报送相关材料，开展不动

产私募投资基金试点，并依照规定进行产品备案。同时，不参与试点的私募股权投资基金管理

人，可按照协会有关自律规则，继续开展保障性住房、商业地产、基础设施等股权投资业务。

下一步，证监会将根据试点工作实践情况及时总结评估，完善试点政策和规则，支持私募

基金不断丰富产品类型，发挥服务实体经济的功能作用。


