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易方达广州开发区高新产业园 REIT 发行 
 

招商蛇口租赁住房 REIT 获批 

深交所官网显示，招商基金招商蛇口租赁住房封闭式基础设施证券投资基金
（招商基金招商蛇口租赁住房 REIT）正式获批。 

易方达广州开发区高新产业园 REIT 发行 

8 月 23 日，易方达广州开发区高新产业园 REIT（基金代码：180105，场内
简称：易方达广开产园 REIT）启动发行，这是广州市获批的首单园区基础
设施 REITs。 

市场表现方面，本周 REITs 市场下行，富国首创水务封闭式 REIT（2.54%）
领涨。 

大类资产方面，中证 REITs 指数下跌 1.22%，REITs 总指数下跌 0.47%，产权
REITs 指数下跌 0.81%，经营权 REITs 指数下跌 0.13%。大类资产角度，REITs
总指数跑赢沪深 300 指数 0.08 个百分点，跑输中证全债指数 0.64 个百分
点，跑输南华商品指数 0.61 个百分点。 

流动性方面，本周 REITs 总体成交活跃度下降，交通基础设施 REITS 成交
额最大。 

成交额方面，本周 REITs 总成交额(MA5)为 3.94 亿元，环比上周下降 8.0%，
产权和经营权成交额(MA5)分别为 2.26 和 1.7 亿元，环比上周分别变化了-
8.0%和-9.2%。细分来看，园区基础设施、能源基础设施、仓储物流、保障
性租赁住房、生态环保、交通基础设施、消费基础设施类 REITs 本周的 MA5
成交额分别为 1.02、0.5、0.38、0.47、0.25、1.05、0.27 亿元，环比上周分
别变化了-11.5%、-9.5%、-10.0%、13.3%、8.5%、-9.0%、-23.7%，其中本周
MA5 成交额最大的 REITs 类型是交通基础设施，占比 26.7%。 

风险提示：REITs 基础资产项目未来经营情况具有不确定性；募集说明书中
测算的未来现金流可能无法准确反映实际情况；募集发行进度不及预期。 
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1. 行业动态  

8 月 22 日，深交所官网显示，招商基金招商蛇口租赁住房封闭式基础设施证券投资

基金（招商基金招商蛇口租赁住房 REIT）正式获批。 

 

8 月 23 日，易方达广州开发区高新产业园 REIT（基金代码：180105，场内简称：易

方达广开产园 REIT）启动发行，这是广州市获批的首单园区基础设施 REITs。 

 

表 1：近期REITs 行业动态梳理 

时间 相关主体 相关文件 内容要点 

2024
年 8 月
2 日 

华夏大悦
城购物中
心 REIT 
 

获批 8 月 2 日，华夏大悦城购物中心 REIT 已取得深交所无异议函及证监会准予注册
批复。 

2024
年 8 月
2 日 
 

中金联东
科创 REIT 

获批 8 月 2 日，中金联东科技创新产业园封闭式基础设施证券投资基金（简称“中金
联东科创 REIT”）获得中国证监会准予注册的批复及上交所无异议函。 

2024
年 8 月
6 日 
 

华夏首创
奥莱 REIT 

发售 华夏基金近日发布公告，华夏首创奥莱 REIT 将于 2024 年 8 月 6 日至 8 月 9 日正
式发售，发售价格为 2.468 元/份，拟募资总额为 19.744 亿元。 

2024
年 8 月
16 日 
 

华安百联
消费 REIT 

上市 8 月 16 日，华安百联消费封闭式基础设施证券投资基金（华安百联消费 REIT）
（基金简称：百联消费，基金代码 508002）在上海证券交易所正式挂牌上市。 

2024
年 8 月
22 日 
 

招商蛇口
租赁住房
REIT 

获批 8 月 22 日，深交所官网显示，招商基金招商蛇口租赁住房封闭式基础设施证券
投资基金（招商基金招商蛇口租赁住房 REIT）正式获批。 

2024
年 8 月
23 日 

易方达广
州开发区
高新产业
园 REIT 

发行 8 月 23 日，易方达广州开发区高新产业园 REIT（基金代码：180105，场内简
称：易方达广开产园 REIT）启动发行，这是广州市获批的首单园区基础设施
REITs。 

资料来源：中国经济网，东方财富网，中房网，天风证券研究所 
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2. 一级市场 

截至 2024 年 8 月 23 日，上市 REITs 发行规模达 1258 亿元， 共发行 41 只。  

 
图 1：一级市场 REITs 持续扩容 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

 
图 2：REITs 上市首日涨跌幅&市值 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

备注：气泡大小表示新上市 REITs 市值大小 
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3. 市场表现 

市场表现方面，本周 REITs 市场下行，富国首创水务封闭式 REIT（2.54%）领涨。 

本周（2024.8.19-2024.8.23），中证 REITs 指数下跌 1.22%，REITs 总指数下跌 0.47%，
产权 REITs 指数下跌 0.81%，经营权 REITs 指数下跌 0.13%。大类资产角度，REITs 总指数

跑赢沪深 300 指数 0.08 个百分点，跑输中证全债指数 0.64 个百分点，跑输南华商品指数

0.61 个百分点。 

 
图 3：各大类资产本周表现对比 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 4：REITs 指数趋势 
  

图 5：中证 REITs 指数对比沪深 300 

 

  

 
资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 
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图 6：中证 REITs 指数对比中证全债  图 7：中证 REITs 指数对比南华商品指数 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

 
图 8：各大类资产历史表现对比 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

  

本周涨跌幅 20日涨跌幅 60日涨跌幅 250日涨跌幅 YTD涨跌幅

中证REITs(收盘)全收益 -1.01% 2.68% 2.81% -1.96% 11.38%

中证REITs(收盘) -1.22% 1.87% 1.04% -9.18% 6.27%

REITs总指数 -0.47% 3.07% 5.19% 0.84% 14.11%
产权指数 -0.81% 3.00% 4.74% -4.10% 12.07%

经营权指数 -0.13% 2.68% 4.39% 7.76% 15.60%

上证50 0.44% 0.00% -4.79% -7.61% 1.26%

沪深300 -0.55% -2.41% -7.43% -13.71% -3.03%

中证1000 -3.44% -4.40% -15.73% -28.86% -23.64%

中证全债 0.17% 0.48% 2.06% 7.00% 5.41%

中证国债 0.32% 0.57% 2.24% 7.17% 5.60%

中证公司债 0.07% 0.39% 1.28% 5.15% 3.81%

中证转债 -1.00% -3.38% -9.21% -10.83% -6.71%

商品 南华商品指数 0.14% -4.51% -11.86% 0.05% -4.43%

REITs

股票

债券
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本周（2024.8.19-2024.8.23），富国首创水务封闭式 REIT、华夏基金华润有巢 REIT、

博时招商蛇口产业园 REIT 领涨，涨跌幅分别为 2.54%、2.42%、1.94%。红土创新盐田

港 REIT、建信中关村产业园 REIT、华安百联消费 REIT 领跌，涨跌幅分别为-3.41%、-

3.21%、-2.70%。  

  

  

 
图 9：REITs 细分类别本周表现对比 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

 
图 10：园区基础设施 REITs 相对发行价涨跌幅  图 11：能源基础设施 REITs 相对发行价涨跌幅 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 
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图 12：仓储物流 REITs 相对发行价涨跌幅  图 13：保障性租赁住房 REITs 相对发行价涨跌幅 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 
图 14：生态环保 REITs 相对发行价涨跌幅  图 15：交通基础设施 REITs 相对发行价涨跌幅 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 16：消费基础设施 REITs 相对发行价涨跌幅 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 
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图 17：REIT 细分类别历史表现对比 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

  

资产类型 名称 本周涨跌幅 20日涨跌幅 60日涨跌幅 250日涨跌幅 YTD涨跌幅 上市至今涨跌幅

东吴苏园产业REIT -1.68% 5.00% 7.75% -11.38% 16.32% 0.35%

华安张江光大园REIT -0.23% 6.72% 3.21% -21.90% -0.23% -4.94%

博时招商蛇口产业园REIT 1.94% 7.22% 6.34% -16.47% 23.81% -1.73%

建信中关村产业园REIT -3.21% -0.96% -8.97% -19.86% 7.15% -23.90%

华夏合肥高新产园REIT -0.59% 7.22% 5.42% -8.85% 10.88% 0.67%

国泰君安临港创新产业园REIT -0.63% 2.90% 3.18% -13.23% 0.93% 17.53%

国泰君安东久新经济REIT -0.24% 3.52% 3.72% -12.17% 2.33% 15.61%

华夏杭州和达高科产园REIT -1.24% 0.49% 4.42% -7.27% 10.97% -5.16%

中金湖北科投光谷REIT -1.07% 5.89% 6.74% -6.70% 11.42% -3.97%

鹏华深圳能源REIT -1.43% 0.36% 0.97% -3.27% 2.20% 38.48%

中信建投国家电投新能源REIT 0.23% 1.54% 3.16% 6.90% 8.49% 17.95%

中航京能光伏REIT 0.03% 0.84% 6.13% -2.46% 8.52% 26.00%

嘉实中国电建清洁能源REIT 0.60% 2.88% 12.74% 32.30% 32.30%

华夏特变电工新能源REIT 0.13% 1.98% 23.72% 23.72%

中信建投明阳智能新能源REIT 0.01% 18.59% 18.59%

中金普洛斯REIT -2.46% 5.63% -0.30% -16.59% 4.46% 2.96%

红土创新盐田港REIT -3.41% 0.43% -5.97% -22.02% -8.66% 5.05%

嘉实京东仓储基础设施REIT -1.19% 0.14% -4.49% -32.49% -21.08% -18.04%

华夏深国际REIT -0.34% -4.94% -4.94%

华夏北京保障房REIT -1.34% 4.36% 15.61% 20.57% 30.18% 38.74%

中金厦门安居REIT -1.01% 0.85% 18.51% 21.08% 26.59% 35.33%

红土深圳安居REIT -0.46% 0.98% 17.96% 15.73% 21.61% 30.72%

华夏基金华润有巢REIT 2.42% 3.53% 12.02% 9.36% 18.16% 24.01%

国君城投宽庭保障房REIT -2.47% 2.36% 12.50% 15.41% 15.41%

富国首创水务封闭式REIT 2.54% 4.78% 10.07% 3.85% 23.00% 29.33%

中航首钢绿能REIT 0.54% 4.43% 8.30% -0.88% 11.06% 38.78%

沪杭甬杭徽REIT 0.04% 0.44% -1.17% -8.20% -3.71% 16.76%

平安广交投广河高速REIT -2.44% 3.61% 5.21% 5.54% 11.33% -6.66%

华夏越秀高速公路REIT 0.20% 1.67% 1.82% -3.24% 11.84% 12.90%

华夏中国交建高速REIT -0.48% 1.28% -2.30% -16.95% -2.91% -40.49%

国金中国铁建高速REIT -1.95% 1.64% 2.36% 1.50% 6.09% 11.32%

华泰江苏交控REIT -0.71% 3.77% 4.87% -12.39% -0.03% -3.99%

中金安徽交控REIT -2.18% 0.20% -2.26% -19.58% -6.10% -22.34%

中金山东高速REIT -0.97% 3.09% 2.13% 13.97% 15.06%

易方达深高速REIT 0.67% 2.66% 2.46% 6.00% 6.00%

工银河北高速REIT -0.07% 3.56% 3.55% 3.55%

华夏华润商业REIT 1.72% 8.22% 8.28% 9.14% 9.14%

嘉实物美消费REIT 0.85% 8.77% 10.03% 19.18% 19.18%

华夏金茂商业REIT 0.08% 0.74% 0.44% 1.46% 1.46%

中金印力消费REIT -1.50% 1.71% -1.53% -1.53%

华安百联消费REIT -2.70% 0.56% 0.56%

消费基础设施

交通基础设施

园区基础设施

生态环保

保障性租赁住房

能源基础设施

仓储物流
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4. 相关性 

REITs 指数方面，近 250 日中，中证 REITs 指数与沪深 300、中证全债和南华商品

指数之间的相关性分别为 0.19、0.06 和 0；产权 REITs 指数与沪深 300、中证全债和南
华商品指数之间的相关性分别为 0.18、0.06 和 0.01；经营权 REITs 指数与沪深 300、中

证全债和南华商品指数之间的相关性分别为 0.19、0.06 和 0.03。近 20 日中，与中证

REITs 指数相关性最高的指数为中证全债，相关系数为 0.249。 

REITs 内部相关性方面，近 250 日中，仓储物流 REITs 指数和产业园区 REITs 指数

的内部相关性最高，相关系数为 0.81。近 20 日中，仓储物流 REITs 指数和产业园区

REITs 指数的内部相关性最高，相关系数为 0.89。 

 

 

图 18：REITs 指数和大类资产相关性近 20 日、60 日和 250 日相关性 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

  

近20日 近60日 近250日

上证50 -0.290 -0.081 0.165

沪深300 -0.200 -0.086 0.193

中证1000 0.018 -0.105 0.210

中证全债 0.249 0.248 0.062

中证国债 0.220 0.229 0.041

中证公司债 0.152 -0.017 0.192

中证转债 0.143 0.018 0.220

南华商品指数 -0.405 -0.201 -0.005

COMEX黄金 -0.476 -0.122 -0.041

ICE布油 0.182 0.048 0.064

上证50 -0.239 -0.103 0.154

沪深300 -0.187 -0.101 0.181

中证1000 -0.026 -0.081 0.216

中证全债 0.399 0.357 0.061

中证国债 0.379 0.343 0.048

中证公司债 0.126 0.005 0.169

中证转债 0.113 0.049 0.220

南华商品指数 -0.476 -0.248 0.005

COMEX黄金 -0.494 -0.201 -0.052

ICE布油 0.270 0.100 0.052

上证50 -0.240 -0.046 0.168

沪深300 -0.223 -0.191 0.189

中证1000 -0.094 -0.254 0.200
中证全债 0.188 0.189 0.056

中证国债 0.176 0.181 0.029

中证公司债 0.202 0.042 0.185

中证转债 0.028 -0.068 0.218

南华商品指数 -0.396 -0.089 0.034

COMEX黄金 -0.426 -0.040 -0.016

ICE布油 0.108 0.075 0.096

相关指数

相关系数

REITs指数

中证REITs指数

产权指数

经营权指数
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图 19：REITs 细分类别内部相关性 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

 
图 20：中证 REITs 指数与沪深 300 以及中证全债 20 日相关性  图 21：中证 REITs 指数与南华商品指数以及黄金 20 日相关性 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

 

图 22：产业园区 REITs 指数与对应板块 20 日相关性  图 23：能源设施 REITs 指数与对应板块 20 日相关性 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

  

产业园区REITs指数 能源设施REITs指数 仓储物流REITs指数 保租房REITs指数 生态环保REITs指数 交通基础设施REITs指数
产业园区REITs指数 1.000 0.750 0.890 0.511 0.554 0.658
能源设施REITs指数 0.750 1.000 0.643 0.593 0.550 0.603
仓储物流REITs指数 0.890 0.643 1.000 0.432 0.505 0.668
保租房REITs指数 0.511 0.593 0.432 1.000 0.205 0.405
生态环保REITs指数 0.554 0.550 0.505 0.205 1.000 0.418

交通基础设施REITs指数 0.658 0.603 0.668 0.405 0.418 1.000

产业园区REITs指数 能源设施REITs指数 仓储物流REITs指数 保租房REITs指数 生态环保REITs指数 交通基础设施REITs指数
产业园区REITs指数 1.000 0.390 0.663 0.422 0.380 0.559
能源设施REITs指数 0.390 1.000 0.359 0.451 0.309 0.358
仓储物流REITs指数 0.663 0.359 1.000 0.408 0.367 0.482
保租房REITs指数 0.422 0.451 0.408 1.000 0.332 0.259
生态环保REITs指数 0.380 0.309 0.367 0.332 1.000 0.454

交通基础设施REITs指数 0.559 0.358 0.482 0.259 0.454 1.000

产业园区REITs指数 能源设施REITs指数 仓储物流REITs指数 保租房REITs指数 生态环保REITs指数 交通基础设施REITs指数
产业园区REITs指数 1.000 - 0.812 - 0.602 0.763
能源设施REITs指数 - 1.000 - - - -
仓储物流REITs指数 0.812 - 1.000 - 0.546 0.666
保租房REITs指数 0.674 - 0.658 1.000 0.547 0.602
生态环保REITs指数 0.602 - 0.546 - 1.000 0.682

交通基础设施REITs指数 0.763 - 0.666 - 0.682 1.000

近20日

近60日

近250日
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图 24：仓储物流 REITs 指数与对应板块 20 日相关性  图 25：保租房 REITs 指数与对应板块 20 日相关性 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 
图 26：生态环保 REITs 指数与对应板块 20 日相关性  图 27：交通基础设施 REITs 指数与对应板块 20 日相关性 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 
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5. 流动性 

流动性方面，本周 REITs 总体成交活跃度下降，交通基础设施 REITS 成交额最大。 

成交额方面，本周 REITs 总成交额(MA5)为 3.94 亿元，环比上周下降 8.0%，产权和
经营权成交额(MA5)分别为 2.26 和 1.7 亿元，环比上周分别变化了-8.0%和-9.2%。细分

来看，园区基础设施、能源基础设施、仓储物流、保障性租赁住房、生态环保、交通基

础设施、消费基础设施类 REITs 本周的 MA5 成交额分别为 1.02、0.5、0.38、0.47、
0.25、1.05、0.27 亿元，环比上周分别变化了-11.5%、-9.5%、-10.0%、13.3%、8.5%、

-9.0%、-23.7%，其中本周 MA5 成交额最大的 REITs 类型是交通基础设施，占比 26.7%。

          

 
图 28：REITs 细分类别历史成交额 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

成交量方面，本周 REITs 总成交量(MA5)为 1.01 亿份，环比上周下降 8.2%，产权和
经营权成交量(MA5)分别为 0.75 和 0.26 亿份，环比上周分别变化了-9.5%和-7.5%。细分

来看，园区基础设施、能源基础设施、仓储物流、保障性租赁住房、生态环保、交通基

础设施、消费基础设施类 REITs 本周的 MA5 成交量分别为 0.36、0.08、0.14、0.15、
0.05、0.15、0.08 亿份，环比上周分别变化了-11.3%、-4.9%、-9.9%、13.5%、21.4%、

-8.4%、-30.9%，其中本周 MA5 成交量最大的 REITs 类型是园区基础设施，占比 36.0%。 
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图 29：REITs 细分类别历史成交量 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

 
图 30：REITs 细分类别历史换手率 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 
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6. 估值 

估值方面，园区基础设施 REITs 中，建信中关村产业园 REIT 的 PV 倍数最小，为

0.68；国泰君安东久新经济 REIT 的估值收益率最高，为 6.91%。能源基础设施 REITs 中，
中信建投国家电投新能源 REIT 的 PV 倍数最小，为 1.11；中信建投国家电投新能源

REIT 的估值收益率最高，为 3.85%。仓储物流 REITs 中，嘉实京东仓储基础设施 REIT

的 PV 倍数最小，为 0.85；嘉实京东仓储基础设施 REIT 的估值收益率最高，为 6.98%。
保障性租赁住房 REITs 中，国君城投宽庭保障房 REIT的 PV 倍数最小，为 1.01；国君城

投宽庭保障房 REIT 的估值收益率最高，为 5.07%。生态环保 REITs 中，中航首钢绿能

REIT 的 PV 倍数最小，为 1.22；中航首钢绿能 REIT的估值收益率最高，为 3.9%。消费
基础设施 REITs 中，中金印力消费 REIT 的 PV 倍数最小，为 0.77；中金印力消费 REIT

的估值收益率最高，为 6.55%。       

        
图 31：REITs 估值表现 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

备注：时间截至 2024 年 8 月 23 日 

 

资产类型 名称 收盘价 ABS估值 PV乘数
ABS估值收益率

（%）

REITs估值收益

率（%）
东吴苏园产业REIT 3.46 4.02 0.86 5.08 5.68

华安张江光大园REIT 2.60 3.15 0.83 5.52 5.65

博时招商蛇口产业园REIT 2.03 2.85 0.71 5.15 6.66

建信中关村产业园REIT 2.26 3.32 0.68 5.52 5.31

华夏合肥高新产园REIT 2.01 2.25 0.89 5.66 6.10

国泰君安临港创新产业园REIT 4.58 4.04 1.13 7.51 6.24

国泰君安东久新经济REIT 3.29 3.04 1.08 7.72 6.91

华夏杭州和达高科产园REIT 2.47 3.13 0.79 5.79 6.02

中金湖北科投光谷REIT 2.41 2.69 0.90 6.01 5.84

鹏华深圳能源REIT 6.42 5.32 1.21 5.62 3.81

中信建投国家电投新能源REIT 10.37 9.37 1.11 7.32 3.85

中航京能光伏REIT 10.53 8.24 1.28 10.06 3.45

嘉实中国电建清洁能源REIT 3.54 2.72 1.30 7.43 3.79

华夏特变电工新能源REIT 4.80 3.53 1.36 9.02 2.84

中信建投明阳智能新能源REIT 7.60 6.22 1.22 8.90 3.07

中金普洛斯REIT 3.56 4.00 0.89 7.22 6.02

红土创新盐田港REIT 2.15 2.38 0.90 6.51 6.23

嘉实京东仓储基础设施REIT 2.67 3.15 0.85 7.51 6.98

华夏深国际REIT 2.37 2.53 0.94 8.71 6.91

华夏北京保障房REIT 3.30 2.69 1.23 3.91 4.04

中金厦门安居REIT 3.32 2.83 1.17 5.78 4.58

红土深圳安居REIT 3.03 2.75 1.10 5.44 3.42

华夏基金华润有巢REIT 2.79 2.62 1.07 5.55 4.21

国君城投宽庭保障房REIT 3.52 3.50 1.01 5.48 5.07

富国首创水务封闭式REIT 3.99 3.03 1.32 8.19 2.47

中航首钢绿能REIT 13.83 11.29 1.22 12.10 3.90

沪杭甬杭徽REIT 7.53 7.34 1.03 4.49 4.94

平安广交投广河高速REIT 9.73 14.31 0.68 6.37 9.89

华夏越秀高速公路REIT 6.86 7.82 0.88 8.03 5.64

华夏中国交建高速REIT 5.00 10.28 0.49 7.57 11.82

国金中国铁建高速REIT 8.85 8.26 1.07 6.58 5.02

华泰江苏交控REIT 6.55 7.59 0.86 6.60 9.18

中金安徽交控REIT 6.96 11.00 0.63 7.66 11.17

中金山东高速REIT 7.44 7.24 1.03 7.18 6.34

易方达深高速REIT 6.80 6.95 0.98 9.94 6.20

工银河北高速REIT 5.90 5.62 1.05 9.15 6.75

华夏华润商业REIT 7.39 7.50 0.98 6.93 5.19

嘉实物美消费REIT 2.84 2.64 1.08 6.47 4.20

华夏金茂商业REIT 2.65 2.85 0.93 7.32 6.52

中金印力消费REIT 3.21 4.18 0.77 7.04 6.55

华安百联消费REIT 2.35 2.34 1.00 6.62 4.75

消费基础设施

园区基础设施

生态环保

交通基础设施

保障性租赁住房

能源基础设施

仓储物流
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7. 风险提示 

REITs 基础资产项目未来经营情况具有不确定性；募集说明书中测算的未来现金流可

能无法准确反映实际情况；募集发行进度不及预期。 
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