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摘 要：林地资产是当前国际投资机构优选的重要替代投资类别，林地产权结构及其关联的组织模式是影响

林地投资及资产组合收益的重要基础。本文系统梳理了欧美典型国家的林地产权及结构演变，归纳了不同产权结

构下林地投资主体及组织模式选择。研究发现：①欧美林地产权主要涉及以美国和瑞典为代表的私有产权和以加

拿大为代表的公有产权两种类型，私人投机行为和林主权益诉求推进了林地私有产权的演变进程，行政公有产权

在加拿大等国仍具有显著地位。②以林地投资管理组织（TIMOs）、房地产信托投资基金（REITs）为代表的公司制

模式和以林主协会为代表的协会制模式是林地私有产权的主要组织模式，其中TIMOs、REITs等公司主体助推了林

地投资全球化发展；林地公有化产权的经营组织以林务局为主体，依赖省级林务局行政协调能力实现林地可持续

经营。③欧美林地投资呈现私人林地碎片化和机构林地集中化的特征，林地的所有权和经营权分离趋势明显，其

中传统林产品公司由偏好林地占有转向林地剥离，公有林地由单一行政管理转向综合多功能管理，林地认证由传

统生态能力评估转向兼顾林地投资需求评价。结合中国林地投资与欧美国家变化趋势的关联性问题，本文从完善

林地产权内部治理结构、积极培育适度规模林业经营主体、推进林地认证市场化进程、构建有约束的林业PPP投资

回报机制等方面提供了加快中国林地投资市场化的建议。
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1 引言
“美丽中国”是新时代中国特色社会主义建设

的重要目标，林业是建设“美丽中国”的主要支柱。

国家十一部委联合制定《林业产业发展“十三五”规

划》，明确林业发展要促进投资主体多元化并推进

林业资源资产化，国家发展改革委与国家林业局发

布《关于运用政府和社会资本合作模式推进林业建

设的指导意见》进一步提出积极运用政府和社会资

本合作模式（Public-Private Partnership，PPP）推进林

业建设，国家林业局发布《关于加快培育新型林业

经营主体的指导意见》，提倡依法自愿有偿推进林

地适度规模流转，鼓励吸收社会资本实现林地投资

主体多元化。中国目前林地总体数量和质量水平

不高[1]，林业建设主要依赖公共财政投资，但林业生

产规模报酬呈递减状态[2]，积极纳入社会资本投资

林地和林业建设、加快林地投资多元化和创新林业

经营管理组织模式是未来中国林业可持续经营的

重要路径[3]。

欧美国家通过多元化林地投资实现了林地资

产有效整合和林地可持续经营。20世纪70年代末，
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当投资银行、保险公司、养老基金等机构投资者开

始分散风险并寻求长期稳定回报时，林地成为其优

先考虑的新资产类别[4]。林地投资管理公司混合基

金的证据表明，林地回报定期超过固定收益投资，

盈利表现优于股票[5]。股票市场低迷促使投资者转

向其他投资项目进行多元投资，林地作为多样化投

资组合的一项资产类别与其他金融资产低或负相

关[6]，长期投资偏好者将林地作为保障未来收入的

有利替代工具。与典型的股票和债券工具不同，林

地的生物生长因子不依赖于经济的扩张和衰退，甚

至在经济衰退期间，林地生物增长可成为林地投资

者的“缓冲区”[7]。林地资产投资可以最大限度减少

投资者资产组合收益的波动，是机构投资组合中重

要的可替代资产类别[5]。

本文首先明晰界定林地和林地投资两者内涵，

针对林地投资的“林地”界定主要涉及生态价值和

资产价值[8]。生态视角下，世界各国和国际组织主

要是从定义森林（forest）来确定林地（forestland），归

纳起来可分为基于行政管理的内涵、基于土地覆盖

或土地利用的内涵、结合土地覆盖及土地利用的内

涵3类（图1）。其中第3类定义应用最为广泛，此类

界定下的林地主要包括有森林覆盖的区域和规划

用于发展森林的土地[9]，其核心是通过可用于经营

森林的土地维护生态平衡。联合国粮农组织（Food

and Agriculture Organization of the United Nations，

FAO）在“全球森林资源评估”（Global Forest Re-

sources Assessment）中林地定义核心涉及“森林和其

他林地”，其林地定义标准主要取决于两方面：一是

有树木覆盖，二是没有其他主导用途[10]，这种关于林

地的定义与上述第 3类本质一致，即林地要从森林

和可用于森林经营的土地上确保生态功能和生态

价值的实现。从资产角度，林地（timberland）指主要

用于木材生产的林地[11]。在林业方面，“forestland”

与“timberland”有所区别，“timberland”的木材生产

力更高 [8]，“forestland”更倾向具有木材生产能力土

地本身的自然生态功能；在投资领域，“timberland”

与“forestland”虽然可以互换使用[12]，但“timberland”

侧重木材和拥有木材的土地现在及未来的投资价

值，“forestland”则强调林地的生态价值。

就“林地投资”而言，明晰的林地属性有助于投

资主体分辨投资取向和衡量林地价值，林地投资关

注林地林木的增值空间，主要考察立木生物增长潜

力和木材价格上升空间[11]，通过林地投资对冲通货

膨胀[13]，提高风险收益率[7]。林地投资可保持林地不

动产与其附属林木的分离[14]，林地林木的所有权和

经营权可进行分离交易，完整的林地产权具有高抵

押价值，可引入社会资本满足林地所有者资金需求

从而提高林地管理支出[15]。因此林地投资既可进行

林地所有权与经营权交易流转，也可通过投入资

本、劳动力管理经营林地。除私有林地投资外，涉

及公有性质的林地投资（如加拿大西部城市）是将

各省控制的林地在特许经营的基础之上交由私人

经理投资运营[16]，促进林地可持续经营。

林地产权是林地投资的重要基础，随着林地投

资和林业产业发展，欧美等国林地产权及产权结构

发生内在变化，与之相适应的组织模式出现新的发

图1 基于投资目标的“林地”界定视角及内涵表达

Figure 1 Perspectives in definition and expression of meaning of“forestland”and“timberland”based on investment objectives

注：结合文献[9,11]中关于“林地”界定相关内容及其划分标准归纳、绘制。
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展动向，其中以美国、瑞典等欧美国家最为明显[16]。

本文选定的美国、瑞典、加拿大等欧美国家林地资

源丰富，林地产权结构变革及林地投资组织模式影

响深远，是不同产权分类下的典型国家代表。美

国、瑞典等欧美国家林地私有产权结构完善，木材

制造等林业产业成熟，林地流转交易活跃，林地投

资经营组织市场化程度高。以林地公有产权为主

的加拿大森林资源总量位居世界前列，林业管理水

平领先，林产品认证体系完善，公有林地投资经营

组织模式兼顾经济效益和生态效益。虽然中国国

情、林情与欧美国家不尽相同，不同产权结构下的

林地投资及组织模式存在差异，但欧美国家多元化

的林地投资及成熟的经营组织均保障了良好的林

业经营管理，可为中国林地投资发展和林业可持续

经营提供有效借鉴。良好的林地投资能够保障公

益性生态价值和盈利性资产价值的双重属性，但中

国目前林地投资主体主要来自政府公共财政，需要

大力促进社会资本在林地投资领域的参与程度与

积极性。中国可以借鉴欧美国家林地投资发展的

成功经验，优化完善林地产权结构与功能治理，积

极探索适合中国林地投资的经营组织模式。

本文目的在于通过厘清影响欧美典型国家林

地投资的重要问题，归纳国际间林地投资及经营管

理的经验，为中国加快林地投资提供关联性参考。

首先，结合当前欧美典型国家林地投资的产权类型

及林地产权结构演变，明确不同产权特征对林地投

资的影响；其次，比较不同产权结构演变下林地投

资的经营组织模式，分析国际间林地投资的主流组

织模式及特征；最后，基于欧美典型国家林地投资

的发展趋势及中国针对性关联问题，对中国吸纳社

会资本投资林地提供对策建议。

2 欧美林地投资的产权分类及结构

演变
2.1 私有林地代表国家的林权安排与结构演变

私有化林地产权经营是国际间林地投资的重

要类型，林地产权是私有林产品公司在众多土地投

资回报率较高地区的首选方案[17]。不同国家林地产

权私有的形成过程也有所不同，其中具有代表性的

是林地私有经营高度发达的美国和瑞典。

美国林地由多种所有制构成，到 21世纪初期，

根据产权归属可分为公有林和私有林（图 2），其中

私有林占 2/3，公有林占 1/3，基本格局以私有林为

主。美国建国伊始，联邦政府西部所有新并入的土

地实行国有化，通过地段分块向私人出售土地。

1862年国会通过《宅地法》（Homestead Act），将土地

私有化的模式从出售转变为免费申请，此举加速了

私人免费土地拥有的合法性。除了《宅地法》，国会

还通过了其他法案为私人占有土地提供便利，1873

年的《木材培育法》（The Timber Culture Acts）、1874

年的《鼓励西部大草原木材生长法》（Act to Encour-

age the Growth of Timber on Western Prairies）通过鼓

励私人植树获得联邦土地，虽然当时林木种植质量

不高，造成一定程度的土地投机盛行，但是客观上

促进了林地产权私有化进程[18]。1924年的《克拉克-

麦克纳里造林法》（Clarke- McNary Reforestation

Act）授权政府组织与大学机构合作协助小型林地所

有者，促进私人种植林地的合法性[19]。通过一系列

法律法规的颁布实施，美国逐步确立了以私有产权

为主的林地产权结构。

美国私有林地以商业用途为主，满足美国大部

分木材需求，私有林地是林地所有者的私有财产，

受到法律保护，由林地所有者自主经营，分为工业

私有林地和非工业私有林地。工业私有林地指拥

有加工设备及能力的公司所拥有的林地，非工业私

有林地则分为个人或家庭所有、非营利性组织所

有以及私人林地投资机构所有，并不拥有木材加

工设施 [20]。美国非工业私有林地面积远高于工业

私有林地，20世纪80年代末期工业私有林地面积在

图2 美国林地权属结构现状

Figure 2 Current status of timberland ownership structure in the

United States

注：结合文献[20, 21]中关于美国工业私有及非工业私有林地变迁

内容整理绘制。
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私有林地总面积中的比例逐渐下降，其木材产量有

所减少，占木材总产量比例降低到 28%~29%；非工

业私有林地面积占私有林地总面积比例稳定增长，

其木材产量由于工业私有林地产量减少从 1977年

占木材总量的 46.4%增长到 1987 年的 50.9%，恢复

到20世纪60年代水平并保持增长趋势[21]。

欧洲林地所有权变化报告（Forestland Owner-

ship Change in Europe: Significance for Management

and Policy，FACESMAP）显示，28 个欧洲国家的林

地中约60%是私有林地，瑞典在欧洲国家林地产权

变迁中最具代表性。1903年瑞典《森林法》启动小

林主权益保护程序，以此为代表形成了瑞典林地所

有制结构的私有产权基础，1965年的《土地贸易法》

进一步加强对小型林地所有者经营林地的工业支

持。20世纪90年代瑞典木材供应过剩，强调林地的

环境保护功能，1994年《森林法》（修订案）将木材生

产与环境保护相提并论，小型林地私有者得以减少

参与低价值木材生产竞争，实质上增强其对木材市

场波动的缓冲能力，小型私有林业得以稳定发展。

经过一个世纪产权演变（图 3），瑞典林地产权

的国家所有和私人所有形成了稳态。目前瑞典林

地50%以上是私人所有并以家庭林场经营为主，国

家所拥有的林地由独立的国有公司经营[22]，森林和

林地私有化是瑞典林业的产权基础。1994年以后，

瑞典林地产权结构进入成熟阶段，私有林主拥有更

多的林地管理权，其对林地经营更加追求可持续发

展[23]，形成了欧洲私有林地良性经营的典型模式。

2.2 公有林地代表国家的产权特征

除了林地私有化产权外，林地产权公有化也具

有普遍性，其中最具代表性的国家是加拿大，此外

德国的公有化林地产权也较具特色。加拿大林地

产权公有化保持稳定发展：1849 年，《皇室木材法

案》明确加拿大公有林地的木材使用权；1867 年，

《大陆法案》授予省级政府皇室林地的所有权；1949

年，省级政府通过《加拿大林业法案》清查公有林地

资源，制定林地经营方案。加拿大的林地立法侧重

维护公有林地和省级林地所有权，经过百余年的演

化，逐步确立了目前公有化的林地产权特征。与美

国等林地私有产权为主形成鲜明对比的是，加拿大

公有林地面积约占全部林地的93.40%[24]，其公有林

生产的木材占总产量 90%。加拿大各省林业管理

机构对其管辖范围内林地享有相当高程度的自主

管理权，各省制订自己的林业法规政策，规定本省

采伐额度和立木价格，按规定的立木价格收取费

用，并负责省内的资源及生产的数据收集及政策调

整，充分确保了加拿大的森林管理掌握在省一级和

联邦政府[25]。德国公有林包括联邦所有林、州有林、

社团所有林3种成分，占德国林地的53%[26]，其中联

邦所有林为军事用地，州有林由各州直接管理，社

团所有林不涉及经济生产，以生态功能为主。20世

纪中期，德国州有林管理面临长期亏损，部分州将

林地行政管理和投资经营分离从而保障州有林管

理经营效率，稳定州有林的公有产权。

与私有化林地产权国家不同，以加拿大为代表

的公有化林地产权国家公有林地产权保持稳定[27]，

注重省、州政府的林地经营和管理自主权，各管理

主体职责明确，依靠联邦政府和省级、州政府的协

调合作确保公有林地的治理管理效率从而稳定公

图3 瑞典林地制度及产权演变

Figure 3 Swedish timberland system and its ownership evolution

注：根据文献[22, 23]中关于瑞典林地产权及制度演变的重要事件及法律修订整理绘制。
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有化林地产权主体地位。

3 两种产权结构下的林地投资主体及

组织模式
3.1 林地私有产权下的公司制或协会制模式

目前国际上关于私有化林地产权的组织模式

主要涉及两种代表形式，即以美国“林地投资管理

组织”（Timberland Investment Management Organi-

zations，TIMOs）和“房地产信托投资基金”（Real Es-

tate Investment Trusts，REITs）为代表主体的公司制

组织模式和以瑞典“林主协会”（Forest Landowners

Association）为主体的协会制民间组织模式。

欧美林地产权及投资主体不断变化，最普遍的

趋势是个体私有产权和机构所有产权的兴起，其中

TIMOs、REITs、机构投资者和垂直整合的林产品公

司等公司制主体的林地投资最为活跃。作为美国

私有化林地产权组织的代表主体，TIMOs、REITs拥

有或管理的森林资产约占北美林地投资 77%的份

额，TIMOs 管理着近 2800 万英亩的林地，REITs 控

制着另外 1700 万英亩的林地[28]。TIMOs 负责代表

客户识别、获取和管理出售林地和木材以获得回报[29]，

其他机构投资者也可聘请TIMOs代表购买、管理和

销售林地，TIMOs通过直接且独立管理的账户，投

资期限为 5~20年的封闭式联合基金或者无限期公

开基金，获取机构投资者的林地代表权 [30]。REITs

是房地产投资公司（如商业地产、农场或林地）用以

减少或消除企业所得税的公司形式 [16,30]，其允许个

人和机构投资者使用股票及证券买卖交易，已成为

独特且具吸引力的投资模式。

作为美国私有化林地产权经营组织主体，TI-

MOs和REITs各有优劣（表1）。TIMOs进行投资需

要大量初始资本，且其评估使用的估值方法往往滞

后于市场价值的变化[29]；与TIMOs私募股权林地相

比，REITs证券化林地可在公共证券交易所公开交

易，流动性风险较小[29]，同时投资者木材产品需求的

改变及林地资产的兴趣也推动了 REITs 增长。与

TIMOs不直接持有林地不同，规模较大的养老基金

为节省向TIMOs支付的林地管理费用选择建立RE-

ITs团队直接收购林地[28]。在REITs发展过程中，投

资团队寻找能直接进行林地投资的专业人员难度

逐渐加大，同时美国林地剥离①进程和会计税务处

理的变化改善了木材市场，降低了投资风险，TIMOs

重新得到发展空间。目前 TIMOs 和 REITs 作为林

地私有化产权下公司制的代表主体在国际林地投

资领域具有重要影响，公司制林地投资组织模式呈

国际化发展趋势。例如新西兰的大多数工业林都

由TIMOs和物业管理公司拥有；由于TIMOs介入，

澳大利亚 50%人工林的管理已从原来政府公有管

理转变为私有公司管理 [31]，美国养老基金形式的

TIMOs 在瑞典和芬兰等北欧国家的林地投资正呈

扩大趋势[28]。

除了TIMOs、REITs，机构投资者是拥有雄厚资

产实力的大型公共和私人养老基金、捐赠银行和保

险公司等，其获取林地所有权不是直接购买，而是

通过集团年金合同的利益或份额将林地和木材纳

入资产组合进行保值优化[16]。垂直整合的林产品公

司通过将管理、生产、销售和分销4个业务整合为一

体，用内部决策取代市场定价机制来降低交易成

本，减少公司外部影响，通过投资的林地获取大部

分木材以满足生产经营的需求[35]，此类投资经营模

式是美国私有化林地产权公司制组织的补充形式。

以瑞典林主协会为投资主体的协会制是另一

种重要的林地私有化产权组织模式（图4）。瑞典历

史上具有让不同的利益相关者组织参与管理的民

① 林地剥离是相对林地占有而言，林地占有是林产品公司（TIMOs等）为保障生产的原料供给而进行的林地投资和控制林地的行为，林地

剥离是林产品公司因考虑降低风险且提高林地利用效率的需要，将原持有的林地通过转变为房地产资产等行业，或将资金转移至其他更低成

本更高生产率林地的投资行为[16]。

表1 美国林地投资代表主体（TIMOs与REITs）差异比较

Table 1 Comparison between representative organizations of U.S.

timberland investment (TIMOs and REITs)

主要目的

资产属性

资本要求

林地归属

管理受托

TIMOs

投资收入

私募股权资产

需要巨额初始

资本

不直接持有林

地

中介性质机构，

架构灵活

REITs

投资收入

税收规避

私募股权资产

上市公司

不需要巨额初

始资本

直接持有林地

独立法人实体，

架构完善
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主传统，瑞典私人林地所有者为了更好地经营林

地，区域相近的业主根据自身利益诉求组织成林主

协会进行林地投资管理[36]，具体通过林主委员会系

统和管理系统来保障运行。目前瑞典成立了由8个

地方林主协会构成的全国联合会，联合会负责协调

协会间工作，8个林主协会风险共担且利益同享，3

级架构的林主协会模式能够充分满足林主持有私

有林地的共同利益诉求，并保障林地投资规模化

收益。

3.2 林地公有产权下的林务局监管模式

林地公有化产权下的主流经营组织是建立在

行政制体系下的林务局监管模式。在公有化产权

为主的加拿大，联邦政府公有林地所占比重较低，

大部分林地归省或保留地所有，并由林务局负责管

理[25]。加拿大省级林务局的主要职能是决策并负责

促进加拿大林业可持续发展，省级林务局对其辖属

林地享有高度自主管理权[24]，通过木材许可证等行

政措施调节林业企业参与林地投资，并根据蓄积量

收取立木采伐费，综合实现宏观业务指导和协调服

务。加拿大安大略东部模范森林（Eastern Ontario

Model Forest，EOMF）通过小规模林地管理认证项

目，减少小型林地持有者参与认证的限制，提高加

拿大林地所有者林地认证管理参与度，从而优化匹

配当地投资者的利益需求[37]。林务局行政分配公有

产权林地的采伐权，并制定公有林投资者义务[20]，林

务局的行政协调有效保障了国际认可的森林管理

委员会（Forest Stewardship Council，FSC）等林地资

源管理标准得以落实，继而实现了加拿大林地资源

的可持续经营。

在林地产权私有化为主的美国，其公有林的管

理亦由林务局等政府部门执行，但区别于加拿大林

务局的行政主导，美国林务局引入竞争性市场机制

来决策执行。两国林务局模式的监管差异具体涉

及两个方面：其一是关于林地采伐权，加拿大取决

于省级林务局行政分配，而美国林务局可以决定哪

块林地允许采伐，但最终采伐是通过竞争性的市场

机制进行交易，如通过拍卖或投标方式交给私人承

包商来完成[20]；其二是关于林地采伐后续生产更新，

加拿大将其归为投资者义务，而美国林务局则采用

公开竞标形式招聘其他主体完成，林务局负责监督

实施和制定相应合约[24]。

4 欧美国家林地投资变化趋势及中国

针对性关联问题
4.1 欧美国家林地投资变化趋势

4.1.1 林地所有权碎片化与投资机构拥有林地集

中化

林地流转方式因为投资主体不同而存在较大

差异，个人或家庭继承获取林地与机构公开交易获

取林地是目前主流的流转方式，其产生林地所有权

碎片化与投资机构拥有林地集中化两种分化。例

如，瑞典私有林地的继承一般经历4~5代，这种流转

方式促使了林地所有权碎片化。而以TIMOs为代

图4 瑞典林地投资主体（林主协会）及经营组织模式

Figure 4 Swedish timberland investment organization (Forest Landowners Association) and its business organization modes

注：结合文献[36]中瑞典林地投资主体（林主协会）的发展进程及经营组织模式现状整理绘制。
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表的投资机构利用资产优势在林地市场进行公开

交易获取林地，目前全球前30个TIMOs管理的林地

资产总额达 570亿美元，其中 54%由前五大公司管

理，77%由前十大公司控制[28]，林地投资机构拥有林

地的集中化趋势加剧[38]。同时，林地所有权和经营

权分离趋势日益明显。除了林地所有权可以进行

交易之外，林地经营权作为可处理的森林保护地役

权亦可进行交易。当买方获得林地所有权，若卖方

选择保留地役权需要对买方进行对价性补偿[14]，林

地所有权和经营权分离就成为可能。TIMOs 等公

司制投资主体在保障林地所有者交易收益的情况

下，对不同类型林地进行地役权分割，在卖方获得

收益的同时，加快了林地所有权和经营权的分离。

4.1.2 传统林产品公司由偏好林地占有转向林地

剥离

国际市场不确定性、国家林业政策变更、遗产

税率/公司税率调整以及企业兼并/分解等因素作用

下，传统林产品公司由偏好林地占有转向林地剥离

的趋势日益明显。目前美国林产品行业已剥离大

量林地，北欧的瑞典、芬兰等也存在不同程度的林

地剥离。在过去 15 年，传统林产品公司将大部分

私有林地出售给机构投资主体或者自行转变为

REITs[30]，其持有林地的比例逐渐下降[39]，最终实现

林地剥离。林地剥离主要涉及两种目的：其一是林

产品公司为提高财务绩效，其二是林产品公司为优

化整合林地资源和林产品加工设施。早期的林地

剥离倾向将公司本身与林地产权分开以提高公司

财务表现。随着TIMOs等公司制投资主体的全球

化发展，林产品公司后期的林地剥离选择将资本从

国内林地转移到世界其他地区低成本、高生产率的

林地，在海外将林地资源与制浆造纸等林产品加工

设施合理化结合[16]，从而实现国内林地的剥离。

4.1.3 公有林地由单一行政管理转向综合多功能

管理

随着公有林地的主要功能从木材生产转向生

态保护，其木材产出收益贡献减少，国家财政无法

负担公有林地繁重的维护和保养成本，因此保持或

提高林地的价值变得越来越重要。公有林地的管

理无法依赖国家单一行政管理，在社会偏好及林地

管理范式差异的分化下社会生态环境意识提高，欧

美国家逐渐转向综合多功能的林地管理[40]。德国对

可改善森林生态系统、促进可持续发展的林地实行

“近自然育林经营”，不排斥公有林地生产木材，兼

顾社会生态功能和木材生产功能，用稳定、结构化、

年龄不均匀的混合林地代替不稳定、结构不良、年

龄均匀的统一林地[41]，认为近自然状态的森林才能

实现经济生态利益最大化。在考虑公有福利功能

的基础上，联邦政府等政府性林业行政管理机构不

直接经营公有林，而是由联邦政府和州政府分别投

资，选择相应的企业机构交由其直接经营。公有林

保有木材生产功能，从根本上保证了林地作为投资

标的物的资产价值，林业行政管理机构只履行公有

林的行政管理职能，不直接经营林地，企业对林地

进行市场化管理，实行独立经济核算，管理经营主

体权责明确，兼顾经济效益与生态目标。

4.1.4 林地认证由传统生态能力评估转向兼顾林地

投资需求评价

林地认证作为以市场为基础的自愿参与的政

策工具，可通过标准化认证提高林地供应链的透明

度，从而解决林地投资公司与林地利益相关者之间

的权力不平衡[42]。林地认证作为评估林地质量合规

的手段，能为林地管理者提供基于市场激励机制的

实践改进[43]，实现林地的可持续管理。现有欧美国

家林地认证范围从天然林扩展到人工林[44]，认证标

准从单一生态能力认证到兼顾林地的经济功能价

值评价，认证过程既强调遵守法律要求也重视关注

社会责任[43]。同时欧美国家逐渐把符合认证标准的

林地林产品作为投资优选，为提高小型林地所产林

产品与市场投资标准匹配度，欧美国家采用符合小

农户需求能力的标准，以提高非工业私有林地和家

庭所有林地等小型林地所有者的林地认证参与

度。欧美国家林地认证逐渐转向利用社会资本并

以相对较低的成本进行认证，通过林地认证优化林

地投资项目为投资者提供所需服务，实现利益诉求

最大化匹配。

4.2 中国林地投资存在的关联问题

与欧美国家林地投资的成熟发展模式相比，中

国的社会资本参与林地投资仍处于起步阶段，存在

着林权制度不完善、林地流转限制、林地认证动力

不足、林地投资PPP项目发展滞后等问题。第一，当

前林权的不安全性和不完整性制约着林地投资发

展。始于2003年的新一轮集体林产权制度改革，期
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望通过明晰产权等配套改革措施赋予林地产权，降

低流转交易费用，提高林地市场交易收益率，最终

促进林地的需求和供给[45]。但目前仍存在耕地占用

林地、无证或超证采伐等破坏林地资源的现象[46]，国

家、村集体等主体的林地征收以及次生的林地调

整，导致无法充分保障林地产权的安全性和完整

性，因此并未完全实现稳定林地产权和激励林地投

资的目的 [47]。第二，现有林地流转存在的主体限

制。林地抵押流转交易过程中，林地向流转大户集

中[45]，银行等金融机构更倾向于林业专业大户，小型

林地所有者面临较高的信贷限制。第三，林地认证

动力不足。林地认证是促进林地可持续经营的重

要手段，但中国林地认证市场尚未成熟，认证标准

不统一及政府经济技术支持不足导致林地认证成

本过高和动力不足，制约了中国林地认证进程的发

展，未能充分发挥林地认证对中国林地资源可持续

发展的积极作用[48]。第四，中国林地投资PPP项目

发展滞后。中国虽已有社会资本通过林业生态扶

贫和储备林建设等林业生态建设PPP项目进入林地

投资管理领域，但是部分企业通过林业PPP获得政

府支农资金、享受税收政策后并未充分调用社会资

本促进林地投资，而是以林地经营为名义囤积土

地，资本资产化经营林地，即林地升值后转手卖出[49]，

社会资本难以通过现有PPP项目促进林地投资和林

地的可持续生态建设和保护利用。

5 结论与启示
5.1 结论

林地资产因其具备高风险调整收益，能最大限

度减少投资者资产组合收益的波动，是机构投资组

合中一项重要的可替代资产。本文在明晰林地和

林地投资概念基础上，梳理了欧美国家林地产权分

类及其结构演变，归纳了林地投资变化趋势，研究

发现：

（1）欧美国家林地产权主要有私有经营为主与

公有经营为主两种，其中林地产权私有化经营侧重

于木材生产及投资收益功能，而公有林在保有木材

生产的基础上以生态保护功能为主。

（2）林地私有经营和公有经营有着不同的组织

模式，私有产权经营主要以TIMOs、REITs的公司投

资管理为主并且有着全球化发展趋势，部分欧美国

家在产权结构演变过程中形成了自己国家的管理

体系。

（3）公有产权林地的经营主要依赖政府行政的

协调合作管理，公有林地的管理权虽然逐渐下放，

但大部分仍归国家管理。随着欧美各国林地产权

改制完成和林地投资组织模式逐步建立，个人林地

的碎片化与公司组织林地的集中化、经营权分离化

等趋势越来越明显，同时伴随着私有林地的大量剥

离以及公有林地的管理功能改进。

5.2 启示

针对林权制度不完善等中国林地投资关联问

题，本文对中国吸纳社会资本投资林地并改善经营

管理具有积极的借鉴价值。

（1）加快改革产权内部治理结构。林地产权稳

定性及完善性可提高林地资本参与度[50]，国有林地

应加快林地产权内部结构改革进程，通过林地确权

适度分离国有林地的所有权与经营权；集体林地确

权有效促进林地流转[45]，应在确权基础上减少农户

合理使用已确权分离集体林地的限制[47]，放活经营

权，发挥林地产权优化配置资源的作用，在保证林

地增值保值的基础上推进林地适度规模流转。

（2）积极培育适度规模林业经营主体。从中国

林业经营主体的发展现状来看，小型林地所有者经

营面积所占比例大，但由于组织管理成本高及生产

经营的低效率，难以实现规模经济；与之相反，林业

专业大户有相对雄厚的资金基础和成熟先进的管

理技术[49]，应通过正规的林地流转培育规模适度的

林业专业大户，改善林地分散经营现状，实现林地

适度规模经营，提高林地生产效率。

（3）推进中国林地认证进程。林地认证标准不

统一及认证主体动力不足等现实情况阻碍中国林

地认证进程，因此应进一步修订完善林地认证标

准，为林地经营管理提供科学依据。同时政府应发

挥其引导效应，鼓励购买来自可持续经营林地的木

材产品，增加对符合认证标准产品的社会需求，扩

大国内林地认证市场以激发林地经营主体的认证

动力。

（4）构建有约束条件的林业 PPP 投资回报机

制。中国现阶段林业PPP项目具有公益性强约束及

盈利长周期等特点，为提高社会资本投资积极性和

效益性，应充分考量社会资本方进行林地投资的利

益诉求和项目性质，建设兼具生态目标和盈利机制
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的绩效评价体系。同时林业PPP项目应建立以市场

定价机制为主的投资回报机制和利益分配机制，在

公益性生态价值和利润性资产价值间求得平衡，助

推社会资本促进林地投资和林地可持续发展。
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Property rights change and management organization of
timberland investment in European and North American

countries
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Abstract: Timberland is an important alternative investment class selected by international inves-

tors. Timberland ownership structure and its associated management modes are important to timber-

land investment and portfolio performance. We reviewed the evolvement of timberland property

rights and structure in typical European and North American countries and summarized different in-

vestors and management styles of timberland under different ownership regimes. We found that:

(1) Most timberlands in European countries (for example, Sweden) and the United States are pri-

vately owned, whereas most timberlands in Canada are publicly owned. Private property rights

were triggered by market speculations and landowners’appeals while administrative public proper-

ty rights still have a significant position in Canada and other countries. (2) Corporate models repre-

sented by Timberland Investment Management Organizations (TIMOs) and Real Estate Investment

Trusts (REITs), and industry associations such as Forest Landowners Association are typical man-

agement organizational modes of private timberland. The TIMOs and REITs have promoted the

worldwide development of timberland investment. Management of public timberland takes forestry

bureaus as the main body, and its operation depends on provincial forestry bureaus’administrative

coordination ability to realize the sustainable management of timberland. (3) Timberland in Europe-

an and North American countries shows a tendency of private fragmentation and institutional con-

centration. The separation of timberland ownership from its management rights is obvious. Tradi-

tional forest products companies have shifted from owning timberland to divesting timberland

while public timberland management has shifted from a single administrative perspective to a com-

prehensive multi-functional management. Furthermore, forest certification pays a close attention to

timberland investment needs in addition to traditional ecological capacity assessment. At the end of

this article, we provided some suggestions for accelerating the marketization of China’s timberland

assets based on timberland investment within China and the changing trend of European and Ameri-

can countries, including improving internal governance structure of timberland property rights, cul-

tivating forestry management subjects of appropriate scales, promoting the marketization process

of forest certification, and developing constrained forestry public private partnership investment re-

turn mechanism.

Key words: timberland investment; ownership structure; TIMOs; REITs; Forest Landowners Asso-

ciation; forestland divestiture; social capital
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