
協合國際法律事務所協合國際法律事務所協合國際法律事務所協合國際法律事務所

認識基金型認識基金型認識基金型認識基金型REIT—

新型態不動產投資信託基金修法動態新型態不動產投資信託基金修法動態新型態不動產投資信託基金修法動態新型態不動產投資信託基金修法動態

110年年年年3月月月月26日日日日

谷湘儀谷湘儀谷湘儀谷湘儀合夥律師合夥律師合夥律師合夥律師

1



本所暨講師簡介本所暨講師簡介本所暨講師簡介本所暨講師簡介

� 市場上唯一長期辦理REITs的事務所

� 富邦一號、富邦二號、國泰一號、國
泰二號、圓滿一號法律顧問

(協合為樂富一號法律顧問)

� 投信投顧公會常年法律顧問

� 參與多件證券化法令及資產管理法案
研究

� 「不動產證券化條例」修法草案

� 不動產投資信託基金市場之研究—
—以香港、新加坡及美國之不動產
投資信託基金為例

� 不動產投資信託基金合併之研究
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報告大綱報告大綱報告大綱報告大綱

一
不動產投資信託基金（REIT）概論

二
基金型REIT修法背景及簡介

三
我國不動產投資信託基金之現況與困境

四
不動產投資信託事業資格與限制

五
基金型REIT之展望
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REAL ESTATE INVESTMENT TRUST

一一一一、、、、不動產投資信託基金不動產投資信託基金不動產投資信託基金不動產投資信託基金（（（（REIT））））概論概論概論概論

(REITs)
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基金型基金型基金型基金型REIT？？？？ REITs相關相關相關相關？？？？

�不動產基金型態？

�REIT？REAT？

�投信發行的不動產
基金商品？

�不動產被動型基金

�境外REIT

�都市更新條例已刪
除都更投信（108.1)

群益道瓊美
國地產ETF

FH富時不
動產ETF

第一金全
球不動產
證券化基

金-B

元大全球地
產建設入息

基金

野村全球
不動產證
券化基金-
累積S類
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我國現行的我國現行的我國現行的我國現行的REITs

不動產證券化條例不動產證券化條例不動產證券化條例不動產證券化條例（（（（92年立法年立法年立法年立法））））

�不動產投資信託

�不動產資產信託

Real Estate Investment Trust(REIT)

• 透過信託持有不動產將受益權切割，小資金即可投
資

• 一定比例（90%）以上收益須分配

• 享有稅賦優惠
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信託型信託型信託型信託型REIT法律架構法律架構法律架構法律架構
• 向不特定人募集發行或向特定人私募交付不動產投資信託受益證券向不特定人募集發行或向特定人私募交付不動產投資信託受益證券向不特定人募集發行或向特定人私募交付不動產投資信託受益證券向不特定人募集發行或向特定人私募交付不動產投資信託受益證券
，，，，以以以以投資不動產投資不動產投資不動產投資不動產、、、、不動產相關權利不動產相關權利不動產相關權利不動產相關權利、、、、不動產相關有價證券不動產相關有價證券不動產相關有價證券不動產相關有價證券及其他經及其他經及其他經及其他經
主管機關核准投資標的而成立之信託主管機關核准投資標的而成立之信託主管機關核准投資標的而成立之信託主管機關核准投資標的而成立之信託，，，，性質上為權益性證券性質上為權益性證券性質上為權益性證券性質上為權益性證券。。。。

• 法規以法規以法規以法規以受託機構為規範主體受託機構為規範主體受託機構為規範主體受託機構為規範主體

----受託機構受託機構受託機構受託機構：：：：以信託業法所稱之信託業為限以信託業法所稱之信託業為限以信託業法所稱之信託業為限以信託業法所稱之信託業為限，，，，設立滿三年以上者設立滿三年以上者設立滿三年以上者設立滿三年以上者，，，，
評等達一定等級以上評等達一定等級以上評等達一定等級以上評等達一定等級以上

----管理機構管理機構管理機構管理機構：：：：加入同業公會加入同業公會加入同業公會加入同業公會；；；；實收資本額達五千萬實收資本額達五千萬實收資本額達五千萬實收資本額達五千萬；；；；於國內外從事不於國內外從事不於國內外從事不於國內外從事不
動產相關之投資或資產管理業務達三年以上動產相關之投資或資產管理業務達三年以上動產相關之投資或資產管理業務達三年以上動產相關之投資或資產管理業務達三年以上，，，，且績效卓且績效卓且績效卓且績效卓
著者等要件著者等要件著者等要件著者等要件。。。。

• 掛牌上市掛牌上市掛牌上市掛牌上市（（（（櫃櫃櫃櫃））））之封閉型基金之封閉型基金之封閉型基金之封閉型基金

信託型信託型信託型信託型REIT
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不動產投資信託架構不動產投資信託架構不動產投資信託架構不動產投資信託架構

建築經理業
不動產租賃業

主管機關

信用評等機構

信託監察人

不動產、
不動產
相關權利

律師
會計師
專業估價者
…

其他
主管機關
核准投資標的

不動產相關
有價證券

受託機構 (信託業)

投資人

投資人

不動產投資業
營造業

不動產管理機構

上
市(

櫃)

買
賣

受益人會議申
請
募
集
或

私
募
受
益
證
券

主
管
機
關
核
准

或
申
報
生
效

發行受益證券

收取價款

委任管理不動產

基金投資運用及收取投資收益

證券市場

分配受益證券之利益、孳息或其他收益予各受益人

投資人

投資人

投資人

投資人

投資人

投資人
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92.7.23

富
邦
二
號
成
立

94.3.1

不
動
產
證
券
化
條
例
施
行

94.9.23

國
泰
一
號
成
立

94.12.19

新
光
一
號
成
立

95.4.6

富
邦
一
號
成
立

95.6.20

三
鼎
成
立

95.10.2

基
泰
之
星
成
立

95.8.7 96.5.3

101.2.3

101.3.30
104.4.8

107.6.15

國
泰
二
號
成
立

駿
馬
一
號
成
立

基
泰
之
星
下
櫃
並
準
備
清
算

三
鼎
下
市
並
準
備
清
算

駿
馬
一
號
下
市
並
準
備
清
算

圓
滿
一
號
成
立

107.12.3

樂
富
一
號
成
立

不動產投資信託發展歷程不動產投資信託發展歷程不動產投資信託發展歷程不動產投資信託發展歷程
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基金名稱 受託機構/管理機構 標的 發行總額 核准年度

富邦一號 土地銀行/富邦建經
富邦人壽大樓、富邦中山大樓、(天母富邦大樓)、潤泰中崙

大樓部分樓層
58.3億 2005.1

國泰一號 土地銀行/國泰建經 喜來登飯店、台北西門大樓、(台北中華大樓) 139.3億 2005.8

新光一號 兆豐商銀/新昕國際
新光天母傑仕堡大樓、新光國際商業大樓、台證金融大樓、
台南新光三越百貨大樓、新光信義華廈大樓、新光中山大樓

113億 2005.11

富邦二號 土地銀行/富邦建經
富邦民生大樓、富邦內湖大樓、潤泰中崙大樓（商業辦公部

分）
73.02億 2006.3

三鼎基金(已清算) 台新銀行/誠品公司 前瞻21大樓、香檳大廈部分樓層、誠品物流大樓部分樓層 38.52億
2006.5/

2012.3

基泰之星(已清算) 土地銀行/宜陸開發 基泰建設世紀羅浮大樓部分樓層、大湖商旅大樓 24.70億
2006.5/

2012.2

國泰二號 兆豐商銀/國泰建經 民生商業大樓、世界大樓、安和商業大樓 72億 2006.8

駿馬一號(已清算)
兆豐商銀/台嘉國際 國產實業大樓、中鼎大樓部分樓層、漢偉資訊大樓部分樓層 42.83億

2007.3/

2015.4

圓滿一號 王道銀行/信義全球資產 板信銀行家大樓、臺南Focus時尚流行館 30億 2018.6

樂富一號
京城銀行/晶華公寓大廈

管理
台茂購物中心部分樓層、大都市國際中心部分樓層及購買國

內外不動產投資信託基金
105億 2018.12

總計 696.67億

我國十檔不動產投資信託基金我國十檔不動產投資信託基金我國十檔不動產投資信託基金我國十檔不動產投資信託基金
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REAL ESTATE INVESTMENT TRUST

二二二二、、、、基金型基金型基金型基金型REIT修法背景及簡介修法背景及簡介修法背景及簡介修法背景及簡介

(REITs)
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• 預告修正「證券投資信託及顧問法」部分條文草案，預
告期間：2021.1.20~2021.3.22

• 基金架構之不動產投資信託基金為契約型基金，由委託
人（不動產投資信託事業）與受託人（基金保管機構）
簽訂信託契約，投資人為該信託契約之受益人，並與現
行依不動產證券化條例由受託機構（信託業）發行之不
動產投資信託基金制度併行，採雙軌制雙軌制雙軌制雙軌制方式，將使營運
架構更具彈性。

預告修正證券投資信託及顧問法預告修正證券投資信託及顧問法預告修正證券投資信託及顧問法預告修正證券投資信託及顧問法

Confidential and Proprietary, LCS & Partners, All Rights Reserved © 2021 www.lcs.com.tw
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預告公告預告公告預告公告預告公告
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�證券投資信託基金

�不動產投資信託基金

�還有其他…

破碎的資產管理立法破碎的資產管理立法破碎的資產管理立法破碎的資產管理立法

Confidential and Proprietary, LCS & Partners, All Rights Reserved © 2021 www.lcs.com.tw
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修法目的修法目的修法目的修法目的：：：：

為活絡我國不動產證券化市場，促進國內資產管理
服務市場的多元發展，參酌日本、新加坡及香港等
地之不動產投資信託制度，新增「不動產投資信託
事業」得募集及私募不動產投資信託基金。

基金型基金型基金型基金型REIT修法背景及簡介修法背景及簡介修法背景及簡介修法背景及簡介
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鉅亨網新聞

2021/03/04

業界期待業界期待業界期待業界期待
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業界期待業界期待業界期待業界期待

工商時報 2021/03/12
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主管機關期待主管機關期待主管機關期待主管機關期待
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有待觀察有待觀察有待觀察有待觀察…
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不動產證券化條例不動產證券化條例不動產證券化條例不動產證券化條例

信託型信託型信託型信託型REIT

投信投顧法投信投顧法投信投顧法投信投顧法

基金型基金型基金型基金型REIT

金管會金管會金管會金管會
證券期貨局證券期貨局證券期貨局證券期貨局

金管會金管會金管會金管會
銀行局銀行局銀行局銀行局

基金型基金型基金型基金型REIT主管機關主管機關主管機關主管機關
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不動產證券化條例不動產證券化條例不動產證券化條例不動產證券化條例

信託型信託型信託型信託型REIT

投信投顧法投信投顧法投信投顧法投信投顧法

基金型基金型基金型基金型REIT

修法後之雙軌制修法後之雙軌制修法後之雙軌制修法後之雙軌制

受託機構受託機構受託機構受託機構

（（（（信託業信託業信託業信託業））））

不動產不動產不動產不動產

管理機構管理機構管理機構管理機構

受益人受益人受益人受益人

不動產投資不動產投資不動產投資不動產投資
信託契約信託契約信託契約信託契約

委任契約委任契約委任契約委任契約

發行發行發行發行
受益證券受益證券受益證券受益證券 不動產投不動產投不動產投不動產投

信信信信事業事業事業事業

（（（（委託人委託人委託人委託人））））

基金保基金保基金保基金保

管機構管機構管機構管機構
（（（（受託人受託人受託人受託人））））

受益人受益人受益人受益人

不動產投資不動產投資不動產投資不動產投資
信託契約信託契約信託契約信託契約

發行受益憑證發行受益憑證發行受益憑證發行受益憑證



• 新增經核准之不動產投信事業，作為募集或私募不
動產投資信託基金之主體

• 不動產投信事業專業股東發起人之限制

• 不動產投信應設置獨立董事及審計委員會

• 不動產投信事業關係人交易規範

• 不動產投資基金之投資標的及限制

• 不動產投資信託基金之運作（借款、交易指示、估
價、收益分配）

• 基金合併、清算

投信投顧法修法重點投信投顧法修法重點投信投顧法修法重點投信投顧法修法重點
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REAL ESTATE INVESTMENT TRUST

三三三三、、、、我國不動產投資信託基金之現況與困境我國不動產投資信託基金之現況與困境我國不動產投資信託基金之現況與困境我國不動產投資信託基金之現況與困境

(REITs)
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信託型信託型信託型信託型REIT基金之發展困境基金之發展困境基金之發展困境基金之發展困境

審查時間長
文件繁雜

不動產租金收益
未能提昇，不易
尋找標的

交易量小
流動性差

投資標的
限制

追募困難
收益分配
欠缺彈性

權責架構與專業
分工不符，欠缺
積極管理誘因

借款用途
限制清算

容易

REITs

發展困境發展困境發展困境發展困境
24



不動產證券化條例第不動產證券化條例第不動產證券化條例第不動產證券化條例第17171717條條條條1111項項項項（（（（修法草案修法草案修法草案修法草案49494949條之條之條之條之3)3)3)3)

不動產投資信託基金，以投資或運用於下列標的
為限：
一、開發型或已有穩定收入之不動產。
二、開發型或已有穩定收入之不動產相關權利。
三、不動產相關有價證券。
四、第十八條規定之運用範圍。
五、其他經主管機關核准投資或運用之標的。

投資標的限制投資標的限制投資標的限制投資標的限制

25



• 不動產不動產不動產不動產：：：：指土地、建築改良物、道路、橋樑、隧道、軌
道、碼頭、停車場與其他具經濟價值之土地定著物及所
依附之設施，但以該設施與土地及其定著物分離即無法
單獨創造價值，土地及其定著物之價值亦因而減損者為
限。

• 不動產相關權利不動產相關權利不動產相關權利不動產相關權利：：：：指地上權及其他經中央目的事業主管機
關核定之權利。

• 不動產相關有價證券不動產相關有價證券不動產相關有價證券不動產相關有價證券：：：：指受託機構或特殊目的公司依本條
例或金融資產證券化條例發行或交付之受益證券或資產基
礎證券，其資產池含不動產、不動產相關權利或不動產擔
保貸款債權者。

（修法草案第5條第12、13、14款）

不動產證券化條例第不動產證券化條例第不動產證券化條例第不動產證券化條例第4條名詞定義條名詞定義條名詞定義條名詞定義
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不動產證券化條例第不動產證券化條例第不動產證券化條例第不動產證券化條例第17171717條條條條5555、、、、6666項項項項（（（（修法草案修法草案修法草案修法草案49494949條之條之條之條之3)3)3)3)

• 公募基金之投資開發型標的限制

(1)都市更新條例核定之事業計畫範圍內之不動產

(2)促進民間參與公共建設法所稱公共建設

(3)經中央目的主管機關核准參與之公共建設

• 投資比例限制

(1)募集：不得超過信託財產價值之15%。（法規上限
30%）

(2)私募：不得超過信託財產價值之40%。但投資於前述
(2)、 (3)者，可100%。

投資開發型不動產限制投資開發型不動產限制投資開發型不動產限制投資開發型不動產限制
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投資開發型不動產限制投資開發型不動產限制投資開發型不動產限制投資開發型不動產限制

• 動用款項限制

如須取得建造執照者，應於應於應於應於
該不動產或不動產相關權利該不動產或不動產相關權利該不動產或不動產相關權利該不動產或不動產相關權利
領得建造執照後領得建造執照後領得建造執照後領得建造執照後，始得動用
款項。

不動產證券化條例第不動產證券化條例第不動產證券化條例第不動產證券化條例第17171717條條條條4444項項項項（（（（修法草案修法草案修法草案修法草案49494949條之條之條之條之3)3)3)3)
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國外不動產投資信託基金為條例第國外不動產投資信託基金為條例第國外不動產投資信託基金為條例第國外不動產投資信託基金為條例第17條條條條1項第項第項第項第5款所款所款所款所
稱稱稱稱經經經經主管機關主管機關主管機關主管機關核准得投資核准得投資核准得投資核准得投資或運用之標的或運用之標的或運用之標的或運用之標的(金管會金管會金管會金管會105

年函釋年函釋年函釋年函釋)

投資數額限制投資數額限制投資數額限制投資數額限制

�投資海外REITs總額不得超過基金淨資產價值25%

�投資單一海外REITs不得超過基金淨資產價值5%

�投資海外不動產加計海外REITs總額不得達基金淨

資產價值50%

投資海外投資海外投資海外投資海外REITs 限制限制限制限制

29



投資海外投資海外投資海外投資海外REITs案例案例案例案例
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金管會金管會金管會金管會107.8.17 函釋函釋函釋函釋

• 信託計畫應載明境外不動產投資處理程序：投資方
針及策略、投資地區、類型、架構之評估分析、投
資標的之評估、交易程序、基金風險管理措施

• 公開說明書應揭露投資地區政治經濟變動風險、當
地制度及市場概況

• 於交易完成後15個營業日內檢附文件報備查：

•投資標的說明、修正後公開說明書、估價報告書、法律意
見書（當地所適用法律及監管架構、不動產登記制度等）

•如涉有SPV時，須出具投資架構稅務之會計意見書。

投資境外不動產程序投資境外不動產程序投資境外不動產程序投資境外不動產程序
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國人投資海外不動產國人投資海外不動產國人投資海外不動產國人投資海外不動產
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受託機構募集或私募不動產投資信託或資產信託受託機構募集或私募不動產投資信託或資產信託受託機構募集或私募不動產投資信託或資產信託受託機構募集或私募不動產投資信託或資產信託
受益證券處理辦法第受益證券處理辦法第受益證券處理辦法第受益證券處理辦法第5條條條條4項項項項（（（（108年增修年增修年增修年增修））））

• 受託機構私募或追加私募之受益證券自交付日起
滿三年，且投資之不動產或不動產相關權利已有
穩定收入者，受託機構得檢具申請書並提具適當
之信用增強機制，向主管機關申請變更為公開招
募後，向臺灣證券交易所或櫃檯買賣中心申請上
市或證券商營業處所買賣。

私募轉公募私募轉公募私募轉公募私募轉公募
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公部門的想法公部門的想法公部門的想法公部門的想法

鉅亨網新聞 2019/01/03
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REAL ESTATE INVESTMENT TRUST

四四四四、、、、不動產投資信託事業資格與限制不動產投資信託事業資格與限制不動產投資信託事業資格與限制不動產投資信託事業資格與限制

(REITs)
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不動產投信之資格不動產投信之資格不動產投信之資格不動產投信之資格

• 專營不動產投信專營不動產投信專營不動產投信專營不動產投信（（（（草案第草案第草案第草案第82條之條之條之條之1））））

�發起人應具備一定資格條件

�不動產專業發起人所認股份不得少於第一次發行股
份之百分之五十

�資本額達兩億元？（公聽會資訊）

• 兼營不動產投信兼營不動產投信兼營不動產投信兼營不動產投信（（（（草案第草案第草案第草案第66條條條條））））

證券投資信託事業符合所定之條件並取得許可者，得
兼營

36



控制股東之要求控制股東之要求控制股東之要求控制股東之要求

草案第草案第草案第草案第82828282條之條之條之條之2222

• 不動產投信之股東，除符合前條資格條件者外，
每一股東與其關係人及股東利用他人名義持有股
份合計，不得超過該公司已發行股份總數百分之
二十五

• 前項關係人之範圍，由主管機關定之
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避免兼營利益衝突避免兼營利益衝突避免兼營利益衝突避免兼營利益衝突

草案第草案第草案第草案第82828282條之條之條之條之3333（（（（發起人發起人發起人發起人））））
• 不動產投資信託事業之發起人自公司設立之日起一年內，
不得兼為其他不動產投資信託事業之發起人

• 曾擔任不動產投信之發起人者，自主管機關核發該不動產
投信營業執照之日起三年內，不得再擔任其他不動產投信
之發起人

草案草案草案草案82828282條之條之條之條之1111第第第第5555項項項項（（（（經理人經理人經理人經理人））））
• 不動產投資信託事業之負責人、部門主管或分支機構經理
人不得投資於其他不動產投資信託事業，或兼為其他不動
產投資信託事業之董事或經理人
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金金分離原則金金分離原則金金分離原則金金分離原則？？？？

草案第草案第草案第草案第82828282條之條之條之條之5555準用第準用第準用第準用第73737373條條條條1111項項項項
• 不動產投信之董事、監察人或百分之五以上之股
東，不得兼為其他不動產投信之發起人或持有已
發行股份總數百分之五以上之股東。
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關係人交易關係人交易關係人交易關係人交易

草案第草案第草案第草案第49494949條之條之條之條之3333第第第第9999、、、、10101010項項項項
• 不動產投資信託基金向關係人取得或處分資產，
應依規定辦理相關決議程序、評估交易條件之合
理性及取得專業估價者出具之估價報告或會計師
意見，並應於事實發生之日起二日內公告其內容
。

前項關係人之範圍、決議程序、交易條件之評估
方式、公告方式、估價報告或會計師意見之出具
方式及其他相關事項，由主管機關定之。
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草案第草案第草案第草案第82條之條之條之條之4

• 不動產投信應設置獨立董事，並以審計委員會
替代監察人制度。

準用證交法第14-2至14-5規定。

➤董事會成員至少有1/3以上為獨立董事，利害關係人
交易或利益衝突等情事須提報審計委員會

獨立董事及審計委員會獨立董事及審計委員會獨立董事及審計委員會獨立董事及審計委員會
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草案第草案第草案第草案第49條之條之條之條之5

• 不動產投資信託事業經營不動產投資信託業務，得依不
動產投資信託契約之約定，指示基金保管機構以基金專
戶名義向金融機構辦理借款。但借款之目的，以不動產
或不動產相關權利之取得、開發、營運，或以配發孳息
所必需，或其他經主管機關同意者為限。

…

第一項借款之借款比率上限、公告方式及其他相關事項
由主管機關定之。

基金借款基金借款基金借款基金借款



草案第草案第草案第草案第49條之條之條之條之2第第第第2、、、、3項項項項

• 不動產投資信託契約範本，應由同業公會洽商信託
業商業同業公會擬訂，報經主管機關核定。

不動產投資信託契約之變更，應報經主管機關核准
；經核准後，不動產投資信託事業應於二日內公告
其內容。

契約契約契約契約變更變更變更變更



草案第草案第草案第草案第49條之條之條之條之17

• 不動產投資信託事業得為不動產投資信託基金之合
併；依本法發行之不動產投資信託基金得與依不動
產證券化條例發行之不動產投資信託基金合併。

前項合併之條件、程序及其他相關事項之辦法，由
主管機關定之。

➤既有基金可否轉制？

➤漏未比照企業併購法39條租稅減免

基金合併基金合併基金合併基金合併



REAL ESTATE INVESTMENT TRUST

五五五五、、、、基金型基金型基金型基金型REIT之之之之展望展望展望展望

(REITs)
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日本日本日本日本-REITs特色特色特色特色

• 2001年法令開放，全球第二大REITs市
場

• 依照《投資信託及び投資法人に関する
法律》，可分為投資法人與投資信託。
目前皆為投資法人（公司型）

• 上市J-REIT目前有68檔（截至2021.3）

• 審查期間短（2個月），私募轉公募，多
次追募

• 發起人多為不動產開發商

• 發起人、投資法人、資產運用公司、
sponsor可為關係人交易

• 有投資養老院（health care）的基金

• 有7檔基礎建設基金（太陽能設施）
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日本日本日本日本-REITs參採之處參採之處參採之處參採之處

金管會證期局「參訪日本REIT法制及實務運作」出
國報告( 2019.11.12)

1. 放寬REIT發行機構資格條件，不限僅得由信託業擔任
2. 簡化REIT審查流程，提升案件審查效率
3. 修法應考量REIT發起人在不動產證券化重要角色
4. 強化對REIT與關係人間交易監管機制
5. 明定REIT應辦理不動產鑑價之時點
6. 允許REIT適度以信託財產辦理借款，但槓桿比例不宜
過高

7. REIT維持現有契約型架構，暫不考慮引進公司型基金
制度
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新加坡新加坡新加坡新加坡-REITs特色特色特色特色

• 依照《證券及期貨法》、《集體投資
計劃法》，另有商業信託法

• 分為公司型與信託契約型(CIS)，契約
型較多

• 上市有43檔，有多檔私募
• 發起人以地產集團多，通常為管理機
構之控制股東

• 應分配至少90%收益才有免稅優惠。出
售不動產之收益得保留毋庸分配以用
於其他投資

• 具有較彈性之投資架構（SPV）
• 可發行新單位用於支付管理、取得不
動產等費用（類似以債轉股）
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新加坡新加坡新加坡新加坡-REITs參採之處參採之處參採之處參採之處

金管會證期局 「參訪新加坡S-REIT法制及實務運作」
出國報告 2020.01.07

1. 我國 REIT 架構可兼採基金架構發行
2. 發起人扮演關鍵角色，宜有相關誘因鼓勵發起人支持

REIT 

3. 允許發起人與管理機構為關係人，並建立內控制度避免
利益衝突

4. 估價制度應有明確規範，確保 REIT 評價公平合理
5. 營造友善 REIT 投資環境，以利產品多元化
6. 健全公司治理規範，提升 REIT 投資人信心
7. 適度簡化 REIT 審核程序
8. REIT 借款比率可適度調整
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• 依《證券及期貨條例》之集體投資計畫、《房地產
投資信託基金守則》

• 只有信託型

• 領展基金獨大，2016年發行房地產企業綠色債券

• 得分配現金或受益權證

• 架設多層SPV，受託人持有物業上層股權

• 不動產出售後之資金及收益可使用於投資、債務償
還、基金單位回購等

香港香港香港香港-REITs特色特色特色特色

50



基金型基金型基金型基金型REIT之展望之展望之展望之展望
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截至2019年12月31日
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歷史回顧歷史回顧歷史回顧歷史回顧

不動產證券化條例立法院一讀不動產證券化條例立法院一讀不動產證券化條例立法院一讀不動產證券化條例立法院一讀
版版版版(91.4)之投資標的之投資標的之投資標的之投資標的：：：：

• 含開發型不動產

• 不動產有價證券：促進民間
參與公共建設法所稱民間機
構、都市更新事業機構、經
中央目的事業主管機關核准
參與公共建設或其他有益國
內整體經濟發展之不動產開
發計畫之公司發行或交付之
有價證券。

52



研議中事項研議中事項研議中事項研議中事項

� 掛牌審查

� 資訊揭露

� 促進交易活絡

� 改善折溢價情形

� 不動產估價

� 商品標示

� 現有REITs轉換為基金架構之可行性及稅賦處理
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預計上路時間預計上路時間預計上路時間預計上路時間?

準備、規劃與溝通 !
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谷湘儀谷湘儀谷湘儀谷湘儀律師律師律師律師

電話電話電話電話: (02)27298000 #7699

E-mail: graceku@lcs.com.tw

謝謝謝謝謝謝謝謝聆聽聆聽聆聽聆聽，，，，敬請敬請敬請敬請指教指教指教指教！！！！
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