
 
 

 

识别风险，发现价值                                      请务必阅读末页的免责声明 

1 / 30 

 
[Table_Page] 跟踪分析|房地产 

证券研究报告 

  

[Table_Title] 

房地产行业：24 年 7 月 REITs 月报 

常态化发行阶段下避险情绪助推行情 
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核心观点： 

 8 月初权益资产波动，债券市场调整，C-REITs 行情走势上扬。8 月 1

日至 8 月 9 日，C-REITs 市场上涨 3.03%，同期沪深 300 下跌 3.21%，

中债新综合微涨 0.01%。主要系 8 月 5 日受避险情绪影响，全球股市

受挫，大类资产出现下跌，C-REITs 作为稳健收益的资产受到避险资

产的关注。此外，7 月末及 8 月初 REITs 政策频发，发改委要求推动

REITs 常态化发行并取消收益率约束，凸显存量 REITs 的投资价值。 

 7 月 REITs 制度再次优化，进入常态化发行新阶段。7 月 26 日，发改

委发布《关于全面推动 REITs 项目常态化发行的通知》推动项目常态

化发行，新增燃煤发电、养老设施等资产类型，进一步扩大资产范围，

优化项目申报条件，将项目收益率要求改为现金流要求。8 月 1 日，发

改委在“推动高质量发展”系列主题新闻发布会上表示将加强与证监会

协调配合，推动 REITs 常态化发行机制加快落地见效。8 月 6 日，发

改委发布修订后的《REITs 项目申报材料格式文本（2024 年版）》，作

为对 1014 号文的配套政策，指导新阶段下 REITs 项目申报。常态化

发行阶段加强监管势在必行，7 月 28 日，中纪委提出要加大 REITs 监

督力度，提高审核注册效率，扩面须先提质。充分运营 REITs 工具为

城市更新引入资金，7 月 31 日，国务院发布《深入实施以人为本的新

型城镇化战略五年行动计划》，支持符合条件的城市更新项目发行

REITs，为城市更新工作带来增量资金。 

 7 月 REITs 市场在政策的推动下上涨。根据 Wind 数据，7 月 C-REITs

综合收益指数上升 4.24%，涨幅较为明显；日均换手率 0.71%；较 6

月有所回升。截至 7 月 31 日，中国 C-REITs 市场上市基金总数 40

只，总规模达 1147.91 亿元，环比上升 44.93 亿元，增幅 4.07%。6 月

新发 3 单项目，发行规模合计 39.39 亿元。月末 REITs 流通盘市值

582.98 亿元，环比上升 15.19 亿元，增幅 2.68%。7 月总交易量 22.31

亿份，环比增加 4.15 亿份，增幅 24.46%；日均换手率 0.71%，较 6

月上升 0.01pct。7 月 C-REITs 整体走势强于股债指数，走势上在月末

上扬明显，月度综合收益均位于 NAV 线上方。具体板块来看，7 月不

动产板块 REITs 行情走势上升 0.87%，日均换手率为 0.73%。其中 3

个子板块上涨，其中保租房板块涨幅最高，为 6.08%。特许经营权板

块 REITs 行情走势上升 0.19%，日均换手率为 0.67%。其中，新能源

板块上涨 2.36%。单个标的层面，特变新疆 REIT 涨幅最高为 20.98%，

明阳新能源 REIT 日均换手率最高为 5.76%，均系 7 月新发项目。 

 风险提示。基金价格存在波动风险；基金管理人限于知识、经验或带来

的管理风险；如政策发生变化，或导致基础设施收入降低的风险等。 
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重点公司估值和财务分析表 

股票简称 股票代码 货币 收盘价 
最近 

评级 
合理价值 EPS(元) PE(x) EV/EBITDA(x) ROE 

报告日期 （元/股） 2024E 2025E 2024E 2025E 2024E 2025E 2024E 2025E 

万科 A 000002.SZ 人民币 6.67 2024/5/26 买入 8.41 -0.83 0.04 - 166.8 13.7 9.9 -4.0% 0.2% 

招商蛇口 001979.SZ 人民币 8.73 2024/3/19 买入 13.82 0.94 1.11 9.3 7.9 8.3 7.5 6.6% 7.3% 

新城控股 601155.SH 人民币 8.65 2023/4/11 买入 21.94 1.77 2.47 4.9 3.5 6.3 7.2 6.0% 7.8% 

金地集团 600383.SH 人民币 3.26 2023/9/21 买入 11.56 1.09 1.10 3.0 3.0 11.5 18.0 6.6% 6.2% 

建发股份 600153.SH 人民币 8.26 2024/4/19 买入 14.98 1.84 2.09 4.5 4.0 3.2 3.5 7.3% 7.6% 

华发股份 600325.SH 人民币 5.98 2024/5/3 买入 9.39 0.85 1.02 7.0 5.9 10.1 4.6 9.6% 10.3% 

滨江集团 002244.SZ 人民币 7.57 2024/5/5 买入 12.44 1.13 1.44 6.7 5.3 2.5 2.4 12.1% 13.3% 

首开股份 600376.SH 人民币 2.07 2023/5/3 买入 5.84 0.31 0.51 6.7 4.0 18.3 14.0 2.8% 4.4% 

万科企业 02202.HK 港币 4.49 2024/5/26 买入 9.82 0.92 0.91 4.5 4.5 7.3 7.8 4.1% 3.9% 

中国海外发展 00688.HK 港币 13.22 2024/4/25 买入 18.80 2.56 2.72 4.7 4.4 3.7 3.3 7.0% 6.9% 

中国海外宏洋

集团 
00081.HK 港币 1.88 2024/4/4 买入 2.95 0.66 0.72 2.6 2.4 1.5 1.4 7.0% 7.1% 

越秀地产 00123.HK 港币 5.10 2024/6/5 买入 9.12 0.87 0.99 5.4 4.7 2.4 2.3 5.3% 5.7% 

万物云 02602.HK 港币 22.10 2023/8/25 买入 59.79 2.11 2.38 9.5 8.4 2.0 1.0 12.8% 13.2% 

保利物业 06049.HK 港币 29.30 2023/8/23 买入 66.83 3.09 3.67 8.6 7.3 7.3 6.2 17.1% 17.6% 

招商积余 001914.SZ 人民币 9.59 2024/3/19 买入 13.58 0.85 1.02 11.3 9.4 6.2 4.4 8.6% 9.6% 

绿城服务 02869.HK 港币 3.51 2023/8/28 买入 6.09 0.28 0.34 11.1 9.3 6.1 5.3 11.5% 12.8% 

绿城管理控股 09979.HK 港币 4.75 2024/3/29 买入 9.98 0.61 0.76 7.2 5.7 6.3 4.6 26.1% 29.2% 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

备注：（1）以上公司为广发证券地产组近两年覆盖标的；  

      （2）A 股标的合理价值货币单位为人民币，港股标的（万科企业、中国海外发展、中国海外宏洋、越秀地产、万物云、保利物业）合理价值货币

单位为港币； 

（3）A 股及港股标的 EPS 货币单位均为人民币； 

（4）表中估值指标按照收盘价计算。 
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