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《上海证券交易所公开募集不动产投资信托基金（REITs）规则适用指引第1号——审核关注事项（试行）》修订说明

[bookmark: OLE_LINK6]为贯彻落实《国务院关于加强监管防范风险推动资本市场高质量发展的若干意见》（国发〔2024〕10号）部署和《中国证监会关于推出商业不动产投资信托基金试点的公告》（以下简称《公告》）的工作要求，进一步规范不动产投资信托基金（REITs）信息披露和核查要求，本所在中国证监会的统筹部署下，对《上海证券交易所公开募集基础设施证券投资基金（REITs）规则适用指引第1号——审核关注事项（试行）（2024年修订）》（以下简称《审核关注事项指引》）进行了修订，现将相关情况说明如下：
一、修订背景
2025年12月31日，中国证监会发布《公告》，明确了商业不动产投资信托基金（以下简称商业不动产REITs）产品定义，提出了基金注册及运营管理、发挥基金管理人和专业机构作用、强化监管责任等方面要求，商业不动产REITs其他有关事宜，参照《公开募集基础设施证券投资基金指引（试行）》有关规定执行。
本所结合前期审核实践经验和市场实际情况，对《审核关注事项指引》进行了修订，总体上延续了原来规则框架，对合规性、回收资金用途、收益率等规定作了优化调整，同时针对商业不动产的特点，增设了差异化要求，进一步增强规则对各类不动产的适用性，提升审核质效，规范信息披露与中介机构核查行为。
二、主要修订内容
本次修订主要包括以下几方面内容：
[bookmark: _Hlk216097146]一是扩充业务指引适用范围。将商业不动产纳入适用范围，并对相关表述进行了适应性修改。明确要求管理人根据不动产项目的具体情况，界定业态或行业，按照指引及相应附件规定进行核查及信息披露。
二是新增商业不动产REIT分则。明确了商业不动产REITs经营与财务情况、资产评估、运营管理安排等方面差异化的核查和信息披露要求。针对涉及多业态融合的资产，要求中介机构结合不同业态特点，说明估值参数取值的合理性等，准确地反映其内在价值与风险特征。
三是优化准入和披露要求。合规性方面，聚焦重大性、关键性，要求符合国家战略、发展规划、产业政策，权属清晰、范围明确，关键合规手续齐备。回收资金用途方面，明确回收资金可以用于与主营业务相关的存量资产收购、新增投资，以及偿还债务、补充流动资金等，不得用于购置商品住宅用地。收益率方面，未来2年每年净现金流分派率以10年期国债收益率为锚定基准，区分租赁型和收费型项目设定不同要求。信息披露方面，强化对整租安排、重要现金流提供方、运营管理机构运营能力等方面的穿透披露和风险揭示要求。结合市场发展实际，对基金经理兼任要求予以相应调整，并将部分原有条款进行整合或删除，提升规则体系的协调性与可操作性。
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-1-《上海证券交易所公开募集不动产投资信托基金（REITs）规则适用指引第1号——审核关注事项（试行）》修订说明为贯彻落实《国务院关于加强监管防范风险推动资本市场高质量发展的若干意见》（国发〔2024〕10号）部署和《中国证监会关于推出商业不动产投资信托基金试点的公告》（以下简称《公告》）的工作要求，进一步规范不动产投资信托基金（REITs）信息披露和核查要求，本所在中国证监会的统筹部署下，对《上海证券交易所公开募集基础设施证券投资基金（REITs）规则适用指引第1号——审核关注事项（试行）（2024年修订）》（以下简称《审核关注事项指引》）进行了修订，现将相关情况说明如下：一、修订背景2025年12月31日，中国证监会发布《公告》，明确了商业不动产投资信托基金（以下简称商业不动产REITs）产品定义，提出了基金注册及运营管理、发挥基金管理人和专业机构作用、强化监管责任等方面要求，商业不动产REITs其他有关事宜，参照《公开募集基础设施证券投资基金指引（试行）》有关规定执行。本所结合前期审核实践经验和市场实际情况，对《审核关注事项指引》进行了修订，总体上延续了原来规则框架，对合规性、回收资金用途、收益率等规定作了优化调

