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国际机 构投资者 仍然积极地寻求国内的写字楼、
物流 地产和数 据中心等物业产品的投资机会

中国商业房地产投资市场
主题研究报告
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01.
疫 情 对 中 国 房 地 产 市 场 的 影 响

全 球 经 济 增 长 预 测

根据国际货币基金组织的报告，新冠病
毒 疫 情 将 严 重 影 响 全 球 所 有 地 区 的 经
济增长 。

预 计2020年 全 球GDP增 长 将 为-3%，
经济衰退程度比2008-2009年金融危
机期间更为严重。

但 是，报 告 预 计 中 国 在 2 0 2 0 年 的 经 济
表现将好于发达经济体 。

尽 管 2 0 2 0 年 中 国 的 G D P 增 长 暂 时 不
明 朗，但 预 计 到 了 2 0 2 0 年 下 半 年，可
能会出现大幅反弹 。

表一:GDP年度增长率

国家或地区 2201919 2020 2021

全球 2.9 -3.0 5.8

发达经济体 1.7 -6.1 4.5

美国 2.3 -5.9 4.7

欧盟 1.2 -7.5 4.7

    德国 0.6 -7.0 5.2

    法国 1.3 -7.2 4.5

    意大利 0.3 -9.1 4.8

    西班牙 2.0 -8.0 4.3

日本 0.7 -5.2 3.0

英国 1.4 -6.5 4.0

加拿大 1.6 -6.2 4.2

其他发达经济体 1.7 -4.6 4.5

新兴及发展中经济体 3.7 -1.0 6.6

新兴及发展中的亚洲经济体 5.5 1.0 8.5

    中国 6.1 1.2 9.2

    印度 4.2 1.9 7.4

    东盟五国 4.8 -0.6 7.8

新兴及发展中的欧洲经济体 2.1 -5.2 4.2

    俄罗斯 1.3 -5.5 3.5

拉丁美洲和加勒比海区域 0.1 -5.2 3.4

    巴西 1.1 -5.3 2.9

    墨西哥 -0.1 -6.6 3.0

中东和中亚地区 1.2 -2.8 4.0

    沙特阿拉伯 0.3 -2.3 2.9

非洲（撒哈拉以南） 3.1 -1.6 4.1

    尼日利亚 2.2 -3.4 2.4

    南非 0.2 -5.8 4.0

低收入发展中国家 5.1 0.4 5.6

来源:国际货币基金组织

-3%

预计2020年
全球GDP增长将为
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中 国 经 济 指 标

根 据 中 国 国 家 统 计 局 的 数 据，2 0 2 0 年
第 一 季 度 ，受 新 冠 病 毒 疫 情 爆 发 的 影
响，中国GDP同比下降6.8%。

第 二 产 业 增 加 值 同 比 下 降 9.6 %，是 三
大产业中降幅最大的 。

与 此 同 时，在 第 三 产 业 中，酒 店 业，餐
饮 业 和 零 售 业 受 到 了 严 重 影 响 。然 而，
电信、软件和IT行业却有两位数的增长
率 。

表二:2020年第一季度GDP初步核算数据

绝对额
(亿元)
第一季度

比上年同期增长
(百分比)
第一季度

GDP 206,504 -6.8

第一产业 10,186 -3.2

第二产业 73,638 -9.6

第三产业 122,680 -5.2

农林牧渔业 10,708 -2.8

工业 64,642 -8.5

     #制造业 53,852 -10.2

建筑业 9,378 -17.5

批发和零售业 18,750 -17.8

交通运输、仓储和邮政业 7,865 -14.0

住宿和餐饮业 2,821 -35.3

金融业 21,347 6.0

房地产业 15,268 -6.1

信息传输、软件和技术服务业 8,928 13.2

租赁和商务服务业 7,138 -9.4

其他服务业 39,660 -1.8
来源：中国国家统计局、统计年鉴

政 府 出 台 相 关 政 策 以 支 持 和 刺 激
中 国 经 济

政 府 已 经 出 台 了 相 关 货 币 和 财 政 政 策
以支持和刺激经济 。中央银行已经降低
了利率/存款准备金率 。

税 收 减 免 、租 金 减 免 、财 政 补 贴 、融 资

优 惠 等 政 策 的 实 施，扶 持 严 重 受 疫 情 影
响的企业渡过难关 。

根 据 莱 坊 对 部 分 开 发 商 和 租 户 的 问 卷
调 查，大 部 分 受 访 者 认 为 他 们 的 企 业 所

受访企业表示疫情对经营状况的影响程度

严重

12%

24%

26%

37%

1%

中等轻微 较大没有

受访企业享受政府及金融机构提供的融资上的优惠政策

适当下调贷款利率，下降企业贷款融资成本否

增加信用贷款和中长期贷款

融资担保费的减免

融资补贴，贷款享受财政贴息

其他

79%

11%

4%
3%1%

1%
1%

贷款展期或续贷

受访企业正在享受的政策优惠对您企业帮助大吗

43%

28%

16%

7%

6%

不大较大很大 一般 没有帮助

受访企业有信心能在政府政策帮助下度过难关吗

29%

17%

28%

26%

很有信心 一般较有信心 信心不足

享 受 的 扶 持 政 策 对 企 业 是 有 帮 助 的，他
们可以借助政府的扶持政策渡过难关 。

来源：莱坊研究部
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疫 情 对 房 地 产 市 场 的 影 响

受 疫 情 的 影 响，一 些 公 司 在 C B D 写 字
楼 市 场 的 扩 张 和 搬 迁 计 划 已 经 暂 缓 。
尽 管 如 此 ，北 京 和 上 海 的 写 字 楼 租 赁
活 动 开 始 升 温 ，但 暂 时 没 有 出 现 大 面
积 成 交 活 动 的 发 生 。在 中 国 一 线 城
市，新 租 约 的 有 效 租 金 下 降 了 3 - 5 %，
许 多 租 户 从 业 主 方 和 地 方 政 府 得 到 了
1 -2 个 月 的 租 金 减 免 和 优 惠 。

与 C B D 的 写 字 楼 相 比，商 务 园 区 的 租
赁 情 况 相 对 稳 定，这 主 要 得 益 于 T M T
类 企 业 的 业 务 仍 然 在 稳 定 增 长  。

中 国 正 在 通 过“ 新 基 建 ”以 抵 御 疫 情

所 产 生 的 不 利 影 响 ，并 借“ 新 基 建 ”
在 长 期 内 促 进 中 国 经 济 的 发 展 。包 括
5 G 、人 工 智 能 、工 业 互 联 网 、物 联 网 和
大 数 据 在 内 的 新 基 建 投 资 ，正 在 推 动
商 务 园 区 、科 技 园 区 和 数 据 中 心 这 几
类 房 地 产 项 目 的 发 展 。

关 于 零 售 地 产 市 场 ，疫 情 带 动 了 电 商
的 发 展 ，到 目 前 为 止 ，几 乎 所 有 的 购
物 中 心 都 恢 复 了 营 业 ，消 费 状 况 也 几
乎 恢 复 到 疫 情 爆 发 前 的 水 平 。

酒 店 业 是 受 疫 情 影 响 最 严 重 的 行 业
之 一 。我 们 看 到 酒 店 的 业 务 收 入 大 幅

下 降 ，所 有 经 营 性 指 标 都 处 于 历 史 低
点 ，迄 今 也 还 没 有 出 现 复 苏 。尽 管 酒
店 业 正 在 经 历 衰 退 ，但 部 分 酒 店 转 型
为 长 租 公 寓 的 机 会 ，也 正 给 酒 店 带 来
新 的 发 展 方 向 。

疫 情 推 动 了 网 上 购 物 的 发 展 。因 此 ，
对 物 流 仓 库 空 间 以 及 数 据 中 心 的 需 求
正 在 激 增 。我 们 所 访 谈 的 大 多 数 国 际
机 构 投 资 者 仍 然 积 极 地 寻 求 写 字 楼 、
物 流 仓 库 和 数 据 中 心 的 投 资 机 会 。

02.
中 国 内 地 投 资 市 场
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16.1% 同比

14亿

中 国 内 地 宏 观 经 济 数 据 回 顾

  

总人口
(截止至2019年末)

居民消费价格指数
(2020年第一季度)

104
4.0% 同比

人民币206,504亿
6.8% 同比

全国生产总值
(2020年第一季度)

人民币78,580亿
19.0% 同比

社会消费品零售总额
(2020年第一季度)

人民币11,691

人均可支配收入(城镇)
(2020年第一季度)

第三产业增加值
(2020年第一季度)

人民币122,680亿
5.2% 同比

59.4%

第三产业增加值占GDP比重
(2020年第一季度)

固定资产投资额累计增长
(2020年第一季度)

3.9% 同比

  
人民币21,960亿

房地产投资 
(2020年第一季度)

实际利用外商直接投资金额 
(2020年第一季度)

人民币19亿
42.5% 同比

人民币32,380亿

进口额
(2020年第一季度)

出口额
(2020年第一季度)

7.7% 同比 0.7% 同比
人民币33,363亿

11.4% 同比

中 国 内 地 大 宗 交 易 成 交 金 额

在 过 去 十 年 ，中 国 内 地 房 地 产 投 资 市
场 大 宗 交 易 年 度 成 交 总 额 平 均 达 到
2 ,0 6 0 亿 元 人 民 币，在 2 0 1 5 、2 0 1 6 和
2 0 1 9 年 这 三 年 间，年 度 成 交 总 额 都 突
破 了 2 ,5 0 0 亿 元 人 民 币 。

而 在 2 0 1 9 年 全 年 ，中 国 内 地 房 地 产
市 场 大 宗 交 易 总 金 额 接 近 2 , 7 8 0 亿
元 人 民 币 ，同 比 上 升 2 4 . 5 % ，也 是 近
十 年 来 年 度 成 交 总 额 最 高 的 年 份 。在
2 0 2 0 年 第 一 季 度 ，内 地 房 地 产 投 资
市 场 大 宗 交 易 成 交 总 额 为 7 0 8 亿 元 人
民 币 。

成交金额

图一:中国内地房地产投资市场大宗交易成交金额 

人民币(亿元)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2017 2018 2019 Q1 20202016
0

1,000

2,000
1,582

2,048
1,601

1,857

2,684
2,4502,598

2,231
2,779

708

注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据
来源：RCA, 莱坊研究部

3,000

2,082

中 国 内 地 大 宗 交 易 成 交 宗 数

在过去十年，中国内地房地产投资市场
平 均 每 年 的 大 宗 交 易 成 交 宗 数 为 8 7 7
宗，在 2 0 1 1 、2 0 1 4 、2 0 1 5 和 2 0 1 6 年 这
四 年 间 平 均 每 年 的 成 交 宗 数 超 过 了
1,000宗 。

在 2 0 1 9 年 全 年 ，中 国 内 地 房 地 产 市
场 大 宗 交 易 宗 数 为 7 2 6 宗 ，同 比 下
降 1 1 . 8 %，但 每 宗 交 易 平 均 金 额 同 比
大 幅 上 升 4 1 . 2 % ，达 到 3 . 8 亿 元 人 民
币 。2 0 2 0 年 第 一 季 度，录 得 大 宗 交 易
成 交 宗 数 为 1 9 3 宗 ，平 均 成 交 金 额 为
3.7亿元人民币 。

成交宗数

图二:中国内地房地产投资市场大宗交易成交宗数

注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据
来源：RCA, 莱坊研究部

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2017 2018 2019 Q1 20202016
0

500

1,000

1,500
1,387

769
902

1,182
1,413

1,022

571
726

193

823
655

中 国 内 地 大 宗 交 易 金 额 细 分

写 字 楼 在 国 内 一 直 占 房 地 产 大 宗 交
易 市 场 成 交 金 额 的 最 大 份 额 ，过 去 十
年 的 年 度 交 易 金 额 平 均 超 过 了 1 ,0 5 0
亿 元 人 民 币 ，约 占 总 成 交 金 额 的
4 7. 5 % 。其 次 是 商 业 ，过 去 十 年 的 年
度 交 易 金 额 平 均 超 过 6 8 0 亿 元 人 民
币，约 占 总 成 交 金 额 的 3 1 . 7 % 。

工 业 地 产 年 度 交 易 金 额 在 最 近 三 年 有
所 上 升 ，从 之 前 约 1 0 0 亿 元 人 民 币 的
年 交 易 金 额 大 幅 上 升 至 超 过 3 6 0 亿 元
人 民 币 ，所 占 总 成 交 金 额 的 比 例 也 从
6.1%上升至15%。

纵 观 2 0 1 9 年 全 年 ，写 字 楼 成 交 金 额
占 全 年 中 国 内 地 年 度 大 宗 交 易 金 额
的 5 0 . 9 % ，商 业 占 3 1 . 6 % ，工 业 地
产 为 1 1 % ，酒 店 为 6 . 5 % 。而 在 2 0 2 0
年 第 一 季 度 ，中 国 内 地 房 地 产 投 资
市 场 大 宗 交 易 录 得 写 字 楼 、商 业 、工
业 地 产 和 酒 店 的 交 易 金 额 占 比 分 别
为 ：5 7.9 % 、2 7.1 % 、1 0.9 % 和 4 % 。

写字楼 公寓酒店商业工业

图三:中国内地房地产投资市场大宗交易金额细分

注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据
来源：RCA, 莱坊研究部

人民币 (亿元)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2017 2018 2019 Q1 20202016
0

1,000

1,500

2,000

500

2,500

3,000

来源：中国国家统计局
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中 国 内 地 大 宗 交 易 数 量 细 分

过 去 十 年 ，商 业 的 成 交 数 量 平 均 约 占
中 国 内 地 市 场 大 宗 交 易 成 交 宗 数 的
42%，为最大份额。其次是写字楼，约占
33.3%，工业约占16.24%。

回顾2019年全年，商业和写字楼的成交
宗数所占比例分别为41.8%和34%，分
别同比上升17.7和14.1个百分点。这两类
房 地 产 资 产 所 占 总 成 交 宗 数 比 例 的 上
升，除了和这两类资产成交量的上升有
关外，也和工业地产资产的交易数量的
占 比 下 降 有 关 。近 年 来，更 多 投 资 者 或
原业主以资产包形式转让资产，以至大
宗交易数量大幅下降。

在 2 0 1 9 年 全 年，工 业 地 产 的 交 易 数 量
占 比 约 为 17.3%，同 比 大 幅 下 跌 约 24.5
个百分点 。2020年第一季度，中国内地
房 地 产 投 资 市 场 大 宗 交 易 有 录 得 写 字
楼 、商 业 、工 业 地 产 和 酒 店 的 交 易 数 量
占 比 分 别 为 ：34.2%、41.8%、17.2%和
6.3%。

图四:中国内地房地产投资市场大宗交易数量细分

注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据
来源：RCA, 莱坊研究部

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2017 2018 2019 Q1 20202016

500

1,000

0

1,500

写字楼 公寓酒店商业工业

中 国 内 地 一 线 城 市 大 宗 交 易 成 交 金 额
分 布

将 2016和 2019年 全 年 进 行 对 比，北 京
和 广 州 在 一 线 城 市 房 地 产 大 宗 交 易 成
交金额所占的比例上升，上海和深圳占
比 下 跌 。特 别 是 北 京，比 例 大 幅 上 升，
改 变 了 之 前 上 海 占 据 半 壁 江 山 以 上 份
额的情况 。

广州北京 深圳上海

图五:一线城市2016年及2019年房地产大宗交易金额占比

注释：包含2016年和2019年，250万美元或以上的投资成交数据
来源：RCA, 莱坊研究部

2016 2019
31.7% 56.4%

9.6%
2.3%

42.6%

44.6%

8.4%
4.5%

中 国 内 地 大 宗 交 易 活 动

表三:中国内地大宗交易活动

日期 2项目 城市 物业类型 买家 卖家 成交金额
人民币（亿元）

2018年12月 上海港城市综合体 上海 写字楼、商业
凯德集团，

新加坡政府投资公司
上海国际港务集团 128.00

2019年4月 深圳华侨城大厦
（60%股权） 深圳 写字楼 中国人寿 深圳华侨城股份有限公司 120.00

2019年7月 绿地黄埔滨江 上海 商业 博枫资产管理公司 绿地集团 105.65

2019年3月 长泰广场 上海 写字楼、商业 黑石集团 长甲集团 100.27

2018年12月 三里屯盈科中心 北京 写字楼、商业、公寓 愿景明德 合众集团, 基汇资本 105.00

2019年2月 大钟寺中坤广场 北京 商业 字节跳动 北京中坤投资集团 90.00

2019年11月 上海丰树商业城及怡丰城 上海 写字楼、商业 黑石集团 丰树投资集团 82.50

2020年2月 LG双子座大厦 北京 写字楼 新加坡RECO 
Changan Private Ltd LG控股 80.46

2019年12月 华润前海大厦T2栋 深圳 写字楼 中信保诚人寿 华润置地前海有限公司 80.00

2019年1月 天津银河国际购物中心 天津 商业 华润置地
天津城市基础设施建设投

资集团有限公司 
79.34

注释：本列表选取的大宗交易活动为过去24个月发生的交易活动，并以成交金额进行排序。交易金额以实际交易金额为准。
数据来源：RCA、莱坊研究部
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中 国 内 地 大 宗 交 易 买 家 细 分

从投资金额看，中国内地房地产投资市
场的买家在过去以私人买家为主，但从
2 0 1 3 年 开 始，私 人 买 家 所 占 的 比 例 开
始出现下降的趋势 。

2 0 1 9 年 全 年，私 人 买 家 投 资 金 额 仅 占
市 场 买 家 投 资 总 额 的 39.4%，较 2018
年有所下降 。

而 房 地 产 信 托 / 上 市 公 司 在 过 去 十 年 所
占 的 比 例 有 上 升 的 趋 势，在 2 0 1 9 年 全
年，房 地 产 信 托 / 上 市 公 司 的 投 资 金 额
占市场买家投资总额的40.8%。

外 资 买 家 在 过 去 十 年 所 占 的 比 例 保 持
一 个 稳 定 的 状 态，但 在 2 0 1 9 年 全 年 外
资 买 家 所 占 的 投 资 金 额 比 例 为 十 年 最
高，达 到 15.8%，这 一 变 化 主 要 与 人 民
币汇率较弱有关 。

2020年第一季度，外资、私人和房地产
信 托 / 上 市 公 司 买 家 的 交 易 金 额 占 中 国

私人 外资机构房地产信托/上市公司

图六:中国内地房地产投资市场大宗交易买家细分

注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据，不包含RCA中其他类型的买家
来源：RCA, 莱坊研究部
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内 地 大 宗 交 易 投 资 市 场 的 比 例 相 近，机
构型买家最少 。

中 国 内 地 大 宗 交 易 卖 家 细 分
从出售成交金额看，中国内地房地产投
资市场在2010-2018年这8年间，以私
人卖家和外资卖家为主。

但回顾2019年全年，外资卖家的成交金
额 所 占 的 总 成 交 金 额 的 比 例 为 1 0 年 最
低，占 比 约 1 5.4 %，大 幅 下 跌 2 6 个 百 分
点，这一变化和人民币汇率的走弱有关。

2 0 1 9 年 全 年，私 人 卖 家 的 出 售 成 交 金
额 约 占 市 场 卖 家 出 售 成 交 总 金 额 的
3 8.5 %，房 地 产 信 托 / 上 市 公 司 所 占 的
比例为33%，为过去十年所占的最大比
例。

机 构 型 卖 家 的 成 交 额 在 过 去 十 年 平 均
每 年 所 占 总 成 交 额 的 比 例 约 为 8 %，在
2019年全年所占比例为13.2%。

2 0 2 0 年 第 一 季 度，外 资 卖 家 成 交 金 额
占比最大，为48.2%，房地产信托/上市
公司和私人卖家各占比25.9%。

中 国 内 地 大 宗 交 易 主 要 卖 家

表四:中国内地大宗交易活动

排名 2卖家 出售成交金额
人民币 (亿元) 出售项目数量 平均出售成交金额

人民币 (亿元)

1 海航集团 320 15 20

2 SOHO中国 220 14 20

3 云南城投集团 220 27 10

4 绿地集团 210 36 10

5 广州地铁集团 190 3 60

6 中国泛海控股集团 150 2 80

7 泰禾集团 130 23 10

8 上海国际港务(集团)股份有限公司 130 2 60

9 中国民生投资集团 120 1 120

10 合众集团 102 3 34

图七:中国内地房地产投资市场大宗交易卖家细分

注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据，不包含RCA中其他类型的卖家
来源：RCA, 莱坊研究部
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注释：本列表选取的大宗交易活动为过去24个月发生的交易活动，并以成交金额进行排序。交易金额以实际交易金额为准。
数据来源：RCA、莱坊研究部

中 国 内 地 投 资 相 关 政 策

表五:近期中国内地一线城市的房地产投资相关政策

城市 2近期房地产投资相关政策

北京

在2019年3月的十三届全国两会中，外商投资法为境外投资者在中国的投资提供了更加完善的市场条件。预计未来，境外投资者
将在大宗交易市场保持优势地位，起到活跃北京市场的作用。

2019年8月2日，北京市住建委发布了《北京住房和城乡建设发展白皮书（2019）》，以稳地价稳房价稳预期为目标，坚决抑制
投资投机性购房需求。

上海

市政府办公厅印发《上海市人民政府关于本市促进跨国公司地区总部发展的若干意见》，并于2019年9月1日起开始正式实
施。其中，优化地区总部认定标准使得更多企业例如互联网、数字化等新兴领域轻资产企业可以符合地区总部认定，享受财
政补贴和税收减免等政策优惠。

2019年8月6日，国务院批准设立中国（上海）自由贸易试验区临港新片区，推出多项积极政策旨在形成国际业务、跨境金融
服务、前沿科技研发、跨境服务贸易等功能集聚，其中先行产业智能网联和新能源汽车在临港已形成产业集聚。

2019年9月12日，市府出台了关于进一步促进外商投资的26条具体措施，旨在在更广领域、更深层次吸引外商投资。其中，放
宽或取消金融机构外资股权比例限制将进一步扩大在证券、基金以及人寿保险等多个金融领域的对外开放。

广州

2019年初，《广州市2019年重点建设项目计划》发布，在城市更新与土地储备项目方面，广州计划投入313亿元推进52个项
目，涉及11个区。

金融政策整体宽松，但居民房贷、企业融资却没有明显放松，2019年5月以来房企的融资环境持续收紧，重点涉及信托、外
债、开发贷等多个领域。
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城市 2近期房地产投资相关政策

深圳

2019年8月18日，中共中央、国务院发布《关于支持深圳建设中国特色社会主义先行示范区的意见》。根据《意见》，深圳未
来将被战略定位为竞争力、创新力、影响力卓著的全球标杆城市。

《意见》支持深圳实行更加开放便利境外人才引进和出入境管理制度，促进与港澳金融市场互联互通和金融（基金）产品互
认，在推进人民币国际化上先行先试，探索创新跨境金融监管。支持深圳试点深化外汇管理改革，高标准高质量建设自由贸
易试验区，推动更多国际组织和机构落户深圳。

2020年2月，《深圳市2020年重大项目计划》发布，计划内容包含产业园、生产线、研发中心项目122个；城市更新项目48
个；总部项目37个。

03.
北 京 投 资 市 场
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7.1% 同比

2,154万

北 京 宏 观 经 济 数 据 回 顾

  

103.8
3.8% 同比

人民币7,462亿
6.6% 同比

人民币2,716亿
21.5% 同比

人民币19,349 人民币6,539亿
4.8% 同比

87.6%
4.8% 同比

  
6.4% 同比 4.3% 同比 人民币5,029亿

8.4% 同比
人民币1,224亿

4.4% 同比

北 京 大 宗 交 易 成 交 金 额

在过去十年，北京房地产投资市场大宗
交 易 成 交 金 额 平 均 达 到 4 8 6 亿 元 人 民
币 。其 中，在 2019年 成 交 总 额 超 过 850
亿元人民币 。

2 0 2 0 年 第 一 季 度，录 得 大 宗 交 易 成 交
金额为263亿元人民币 。

成交金额

图八:北京房地产投资市场大宗交易成交金额

人民币(亿元)
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注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据
来源：RCA, 莱坊研究部
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北 京 大 宗 交 易 成 交 宗 数

在过去十年，北京房地产投资市场平均
每 年 的 大 宗 交 易 成 交 宗 数 为 212 宗 。在
2 0 1 0 和 2 0 1 6 年 这 两 年 间 平 均 每 年 的
成交宗数超过了350宗 。

2019年 全 年 北 京 房 地 产 市 场 大 宗 交 易
宗 数 为 1 1 6 宗，低 于 过 去 十 年 里 平 均 每
年的成交宗数，但每宗交易平均成交金
额 同 比 大 幅 上 升 1 0 5.6 % 至 7.4 亿 元 人
民币 。

2 0 2 0 年 第 一 季 度，录 得 大 宗 交 易 成 交
宗 数 为 33宗，平 均 每 宗 成 交 金 额 为 8亿
元人民币 。

图九:北京房地产投资市场大宗交易成交宗数

注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据
来源：RCA, 莱坊研究部
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北 京 大 宗 交 易 金 额 细 分

写 字 楼 的 交 易 在 北 京 几 乎 一 直 占 房 地
产 大 宗 交 易 市 场 的 最 大 份 额 ，过 去 十
年 平 均 年 交 易 金 额 超 过 北 京 房 地 产 大
宗 交 易 的 一 半，平 均 约 占 50.3% 。其 次
是商业，过去十年平均约占北京房地产
大 宗 交 易 的 3 5 . 4 % 。除 了 写 字 楼 和 商
业 外，酒 店 类 排 第 三，但 平 均 占 比 低 于
1 0 % 。工 业 及 公 寓 类 平 均 占 比 则 低 于
5%。

2 0 1 9 年 全 年 ，写 字 楼 的 大 宗 交 易 成
交 金 额 占 比 约 5 6 . 7 % ，商 业 占 比 约
3 2 . 2 %，其 余 类 型 房 地 产 资 产 占 比 约
为 1 1 % 。而 在 2 0 2 0 年 第 一 季 度，北 京
大 宗 交 易 市 场 上 ，仅 有 写 字 楼 和 商 业
录 得 成 交，成 交 金 额 分 别 占 比 87.7%和
12.3%。

图十:北京房地产投资市场大宗交易金额细分

注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据
来源：RCA, 莱坊研究部
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北 京 大 宗 交 易 宗 数 细 分

2 0 1 6 年 以 后，更 多 投 资 者 或 原 业 主 以
资 产 包 形 式 转 让 北 京 房 地 产 资 产 ，以
至 写 字 楼 、商 业 、工 业 、酒 店 及 公 寓 这
五 类 房 地 产 资 产 的 大 宗 交 易 数 量 大 幅
下 降 ，但 各 类 资 产 的 成 交 比 例 没 有 大
幅 度 波 动 。

2 0 1 9 年 全 年 ，写 字 楼 占 北 京 房 地 产
大 宗 交 易 成 交 宗 数 的 4 7. 4 % ，商 业
占 4 3 . 1 % ，酒 店 和 公 寓 占 比 各 低 于
1 0 % 。2 0 2 0 年 第 一 季 度 ，写 字 楼 的
成 交 宗 数 占 总 成 交 宗 数 的 6 6 . 7 % ，
商 业 为 3 3 . 3 % 。

图十一:北京房地产投资市场大宗交易宗数细分

注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据
来源：RCA, 莱坊研究部
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表六:北京大宗交易活动

日期 22项目 物业类型 买家 卖家 成交金额
人民币（亿元）

2018年12月 三里屯盈科中心 写字楼、商业、公寓 愿景明德 合众集团, 基汇资本 105.00

2019年2月 北京中坤广场 商业 字节跳动 中坤投资集团 90.00

2020年2月 LG 双子座大厦 写字楼
新加坡RECO Changan Private 

Ltd
LG控股 80.46

2019年3月 鼎好电子大厦 写字楼
合众集团, 颢腾投资, 凯雷集团, 

中东家族财富基金
鼎固控股 75.09

2019年10月 北京中关村时代购物广场 商业 光大安石 光耀东方 68.00

2019年10月
北京融新科技中心

（85%股权）
写字楼、商业 安联集团、首峰亚洲 东久中国 66.00

2019年8月 盘古大观 写字楼 北京金隅集团
北京盘古氏投资有

限公司
51.87

2018年12月 东方文化艺术中心北楼 写字楼 AEW集团, 弘毅投资 合生创展 40.50

北 京 大 宗 交 易 买 家 细 分

从投资金额看，北京房地产投资市场的
买 家 在 过 去 以 房 地 产 信 托 / 上 市 公 司 和
私 人 投 资 者 为 主，但 从 2012年 开 始，房
地 产 信 托 / 上 市 公 司 所 占 的 比 例 总 体 逐
步上升。2019年全年，房地产信托/上市
公 司 的 投 资 金 额 占 市 场 买 家 总 投 资 金
额的32.6%，私人买家仅占19.6%。

外 资 买 家 在 2019年 所 占 的 北 京 买 家 比
例达到了过去十年的最高点，莱坊推测
这 一 变 化 是 受 到 人 民 币 汇 率 走 弱 的 推
动。

从 成 交 金 额 看，2 0 2 0 年 第 一 季 度，外
资买家为最主要的买家，成交金额占比
55.2%，房地产信托/上市公司、私人买
家及机构型投资人则各占比29%、12%
和3.7%。

图十二:北京房地产投资市场大宗交易买家细分

注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据，不包含RCA中其他类型的买家
来源：RCA, 莱坊研究部

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2017 2018 2019 Q1 20202016

私人 外资机构房地产信托/上市公司

15.6%

14.6%

35.4%

7.7%

17.9%

26.9%

47.5%

14.6%

3.6%

30.0%
47.3%

6.0%

6.0%

40.7%

51.8%

34.4%
34.1%

10.7%

3.9%

51.3%

52.6%

13.5%

15.4%

18.5%

8.5%

20.8%

50.3%

20.4%

16.5%

11.7%

56.6%

15.2%
22.6%

44.3%

9.1%

24.1%

19.6%

32.6%

13.5%

34.3%

12.0%

29.0%

3.7%

55.2%

日期 22项目 物业类型 买家 卖家 成交金额
人民币（亿元）

2018年6月 新光大安石 写字楼 中国邮政储蓄银行 光大安石 40.00

2019年3月 聚杰金融大厦 写字楼 丰树投资 工银国际控股有限公司 34.00

注释：本列表选取的大宗交易活动为过去24个月发生的交易活动，并以成交金额进行排序。交易金额以实际交易金额为准。
数据来源：RCA、莱坊研究部
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北 京 大 宗 交 易 卖 家 细 分

从 出 售 成 交 金 额 看，在 2 0 1 0 - 2 0 1 3 年
这四年间，北京房地产投资市场的卖家
以私人卖家为主；2014-2016年这三年
间，以 外 资 卖 家 为 主 ；而 在 2 0 1 7-2 0 1 9
这三年间，卖家细分比例持续变化 。

回 顾 2019年 全 年，房 地 产 信 托 / 上 市 公
司所占的比例为33.5%，同比大幅上升
2 9. 8 个 百 分 点 ；私 人 卖 家 成 交 金 额 约
占 市 场 卖 家 总 成 交 金 额 的 39.1%，同 比
上升16.1个百分点 。

外 资 卖 家 的 出 售 成 交 金 额 在 2 0 1 9 年
全 年 所 占 的 年 度 市 场 卖 家 出 售 成 交 总
金 额 的 比 例 为 2 2 . 2 %，同 比 大 幅 下 跌
2 9.4 个 百 分 点 。机 构 型 卖 家 在 2 0 1 9 年
全 年 占 比 约 为 5. 2 %，同 比 下 降 1 6.5 个
百分点 。

2020年第一季度，房地产信托/上市公
司 的 出 售 项 目 金 额 占 出 售 交 易 总 额 的
5 0 %，其 余 出 售 成 交 金 额 来 自 于 外 资
和私人卖家，各占比为49.3%和0.7%。

图十二:北京房地产投资市场大宗交易卖家细分

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2017 2018 2019 Q1 20202016

私人 外资机构房地产信托/上市公司

注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据，不包含RCA中其他类型的卖家
来源：RCA, 莱坊研究部
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12.9%

31.8%

55.6%
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50.0%

04.
上 海 投 资 市 场
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上 海 大 宗 交 易 成 交 金 额

上 海 宏 观 经 济 数 据 回 顾

房地产投资 
(2020年第一季度)

实际利用外商直接投资金额 
(2020年第一季度)

进口额
(2020年第一季度)

出口额
(2020年第一季度)

人均可支配收入(城镇)
(2020年第一季度)

第三产业增加值
(2020年第一季度)

第三产业增加值占GDP比重
(2020年第一季度)

固定资产投资额累计增长
(2020年第一季度)

总人口
(截止至2019年末)

居民消费价格指数
(2020年第一季度)

地区生产总值
(2020年第一季度)

社会消费品零售总额
(2020年第一季度)

9.3% 同比

2,428万

  

103.4
3.4% yoy

人民币7,856亿
6.7% 同比

人民币3,060亿
20.4% 同比

人民币20,646 人民币6,096亿
2.7%同比

77.5%
4.9% 同比

  
8.2% 同比 4.5% 同比 人民币4,637亿

1.7% 同比
人民币2,923亿

7.3% 同比

在过去十年，上海房地产投资市场大宗
交 易 成 交 总 额 平 均 达 到 7 3 0 亿 元 人 民
币，在 中 国 四 个 一 线 城 市 中 位 居 第 一 。
在2015-2017年这三年间，年度成交总
额更是突破了1,000亿元人民币 。

回 顾 2 0 1 9 年 全 年，上 海 房 地 产 市 场 大
宗交易总金额为900亿元人民币，同比
上升18.6%。2020年第一季度，录得大
宗交易成交金额为240亿元人民币 。

成交金额

图十四:上海房地产投资市场大宗交易金额细分

人民币(亿元)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2017 2018 2019 Q1 20202016
0

500

注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据
来源：RCA, 莱坊研究部
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449

在 过 去 十 年 ，上 海 房 地 产 投 资 市 场 平
均 每 年 的 大 宗 交 易 成 交 宗 数 为 1 7 2
宗 ，而 2 0 1 9 年 大 宗 交 易 宗 数 为 1 3 8
宗，同 比 下 跌 9. 2 % 。但 是，2 0 1 9 年 全
年 每 宗 交 易 平 均 交 易 金 额 同 比 上 升
3 0.6 % 至 6.5 亿 元 人 民 币 。

2 0 2 0 年 第 一 季 度 ，录 得 大 宗 交 易 成
交 宗 数 为 4 4 宗，平 均 每 宗 交 易 金 额 为
5.5 亿 元 人 民 币 。

图十五:上海房地产投资市场大宗交易成交宗数

注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据
来源：RCA, 莱坊研究部
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成交宗数

上 海 大 宗 交 易 金 额 细 分

写 字 楼 的 成 交 金 额 一 直 占 上 海 房 地 产
大 宗 交 易 市 场 总 成 交 金 额 的 最 大 份
额，过 去 十 年 平 均 每 年 约 占 65%。排 第
二 的 是 商 业 ，但 商 业 平 均 占 比 仅 约 为
18.1% 。其 他 类 型 的 房 地 产 资 产 交 易 金
额则均占比低于10%。

2 0 1 9 年 全 年，上 海 房 地 产 投 资 市 场 的
大宗交易细分比例也符合过往的规律，
写 字 楼 占 上 海 房 地 产 大 宗 交 易 市 场 约
68.6%的 份 额，商 业 占 23.3%，其 他 类
型合计占8.1%。

2 0 2 0 年 第 一 季 度 ，上 海 大 宗 交 易
市 场 上 ，写 字 楼 、工 业 地 产 、商 业 和
酒 店 都 有 成 交 ，成 交 金 额 分 别 占 比
6 5 % 、1 9 . 8 %  、6 . 8 % 和 8 . 4 % 。

图十六:上海房地产投资市场大宗交易金额细分

注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据
来源：RCA, 莱坊研究部
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写字楼 公寓酒店商业工业

上 海 大 宗 交 易 成 交 宗 数

来源：官方数据
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上 海 大 宗 交 易 宗 数 细 分

从 2 0 1 1 年 开 始，上 海 房 地 产 市 场 大 宗
交易细分保持平稳，写字楼交易宗数约
占 大 宗 交 易 总 成 交 宗 数 的 4 9. 3 %，商
业约占33.8%，其他房地产资产交易均
占比低于10%。

回 顾 2 0 1 9 年 全 年，上 海 房 地 产 市 场 大
宗 交 易 的 成 交 数 量 细 分 也 符 合 过 往 规
律，写 字 楼 成 交 宗 数 占 比 为 50%，商 业
为 37.7%，工 业 地 产 和 酒 店 占 比 分 别 低
于10%，公寓没有录得大宗交易 。

2 0 2 0 年 第 一 季 度，写 字 楼 和 商 业 的 成
交 宗 数 分 别 占 总 成 交 宗 数 的 4 0. 9 %，
工业地产为11.4%，酒店为6.8%。

图十七:上海房地产投资市场大宗交易宗数细分

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2017 2018 2019 Q1 20202016

200

100

300

0

400

写字楼 公寓酒店商业工业

注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据
来源：RCA, 莱坊研究部

上 海 大 宗 交 易 活 动

表七:上海大宗交易活动

日期 22项目 物业类型 买家 卖家 成交金额
人民币（亿元）

2018年12月 上海港城市综合体 写字楼、商业 凯德集团, 新加坡政府投资公司 上海国际港务集团 128.00

2019年7月 绿地黄埔滨江 商业 博枫资产管理公司 绿地集团 105.65

2019年3月 长泰广场 写字楼、商业 黑石集团 长甲集团 100.27

2019年11月 上海丰树商业城及怡丰城 写字楼、商业 黑石集团 丰树投资 82.50

2019年6月 上海企业天地5号 写字楼
瑞安房地产、宏利投资、
中国人寿信托有限公司

中国人寿信托 56.90

2019年3月 一方大厦 写字楼
吉宝置业、Universal-

Investment、Bayerische 
Versorgungskammer (BVK)

易方精益企业管理公司 46.00

2018年6月 隆宇国际商务广场 写字楼
新加坡政府投资公司、

沪港联合控股
包商银行 32.34

2018年12月 富源置地广场1座 写字楼 中国再保险 中华企业, 融创 30.85

2018年11月 上海海洋大厦 写字楼 QuadReal Property, 基汇资本 亚腾资产管理公司 29.70

2019年1月 上海万象城 (A-D座) 写字楼 基汇资本 华润置地 28.00

上 海 大 宗 交 易 买 家 细 分

从 投 资 金 额 看，在 过 去 十 年，上 海 房 地
产 投 资 市 场 的 买 家 以 房 地 产 信 托 / 上 市
公 司 为 最 主，占 比 约 34. 2%，私 人 投 资
占的总投资份额约28.4%。

2019年 全 年，房 地 产 信 托 / 上 市 公 司 买
家 平 均 占 的 总 投 资 份 额 约 为 37.5%，私
人买家约占22.7%。

外 资 买 家 在 过 去 十 年 平 均 占 市 场 买 家
总 投 资 金 额 的 24.1%，而 在 过 去 三 年 占
比约为31.5%。

机 构 型 买 家 在 过 去 十 年 平 均 约 占 市
场 买 家 的 1 3 . 3 %，在 2 0 1 9 年 全 年 约 占
9.2%。

2 0 2 0 年 第 一 季 度，外 资 买 家 、私 人 买
家 、房 地 产 信 托 / 上 市 公 司 和 机 构 型 买
家 都 在 上 海 房 地 产 大 宗 交 易 市 场 上 有
成交记录，这四类买家成交金额占总成
交金额的64.1%、15.5%、12和8.5%。

图十八:上海房地产投资市场大宗交易买家细分

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2017 2018 2019 Q1 20202016

私人 外资机构房地产信托/上市公司

注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据，不包含RCA中其他类型的买家
来源：RCA, 莱坊研究部

31.6%

0.8%

29.7%

37.8%

19.1%

13.4%

33.2%

34.2%

14.6%

8.7%

40.5%

36.1%

29.7%

9.8%

31.2%

29.3%

8.4%

22.3%

34.7%

34.7%

25.0%

18.3%

29.5%

27.3%

18.1%
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12.0%

15.5%

注释：本列表选取的大宗交易活动为过去24个月发生的交易活动，并以成交金额进行排序。交易金额以实际交易金额为准。
数据来源：RCA、莱坊研究部
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上 海 大 宗 交 易 卖 家 细 分

从 出 售 成 交 金 额 看 ，上 海 房 地 产 投 资
市 场 的 国 内 卖 家 细 分 比 例 持 续 变 化 ，
没 有 特 定 领 导 的 类 别 。

在 过 去 十 年，房 地 产 信 托 / 上 市 公 司 的
出 售 成 交 金 额 在 市 场 卖 家 总 出 售 成 交
金 额 中 平 均 占 比 约 为 2 2 .5 %，私 人 卖
家 平 均 占 比 约 为 25%。而 在 2019年 全
年，房 地 产 信 托 / 上 市 公 司 卖 家 和 私 人
卖 家 分 别 占 比 约 为 3 0.3 % 和 3 7.8 % 。
较 于 2018年，2019年 全 年 这 两 类 卖 家
的 占 比 都 有 所 上 升 。

外 资 卖 家 在 各 类 卖 家 中 的 所 占 比 变
化 最 大 。2018年 全 年 外 资 卖 家 占 比 达
4 3.3 %，但 2 0 1 9 年 全 年 ，外 资 卖 家 仅
占 7 % 。与 其 他 市 场 一 样 ，人 民 币 汇 率
是 影 响 外 资 卖 家 出 售 项 目 的 其 中 一 个
重 要 因 素 ，同 时 也 反 应 了 投 资 者 对 房
地 产 大 宗 投 资 市 场 的 敏 感 性 强 。

在 过 去 十 年 ，机 构 型 卖 家 出 售 成 交 金
额 平 均 占 比 约 为 1 2 . 1 %，但 在 2 0 1 7-
2019年 这 三 年 里，机 构 型 卖 家 的 成 交
金 额 平 均 占 比 达 到 了 约 25.3%。

和 买 家 市 场 不 同 ，2 0 2 0 年 第 一 季 度 ，
外 资 卖 家 、房 地 产 信 托 / 上 市 公 司 、私
人 卖 家 和 机 构 卖 家 在 市 场 上 都 有 项 目
成 交 ，成 交 金 额 分 别 占 比 总 出 售 成 交
金 额 的 65%、23.3%、9.2%和 2.5%。

图十九:上海房地产投资市场大宗交易卖家细分

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2017 2018 2019 Q1 20202016

私人 外资机构房地产信托/上市公司

注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据，不包含RCA中其他类型的卖家
来源：RCA, 莱坊研究部
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28.2%

27.5%
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22.0%
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05.
广 州 投 资 市 场
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广 州 大 宗 交 易 成 交 宗 数

房地产投资 
(2020年第一季度)

实际利用外商直接投资金额 
(2020年第一季度)

进口额
(2020年第一季度)

出口额
(2020年第一季度)

人均可支配收入(城镇)
(2019年全年)

第三产业增加值
(2020年第一季度)

第三产业增加值占GDP比重
(2020年第一季度)

固定资产投资额累计增长
(2020年第一季度)

总人口
(截止至2019年末)

居民消费价格指数
(2020年第一季度)

地区生产总值
(2020年第一季度)

社会消费品零售总额
(2020年第一季度)

7.4%同比

1,530万

  

104.1
4.1% 同比

人民币5,228亿
6.8%同比

人民币1,995亿
15.0%同比

人民币65,052 人民币3,968亿
2.2%同比

75.8%
8.5%同比

  
8.4%同比 2.6%同比 人民币916亿

13.0% 同比
人民币1,108亿

2.7% 同比

广 州 大 宗 交 易 成 交 金 额
在过去十年，广州房地产投资市场大宗
交易成交金额保持在波动的状态 。年度
大 宗 交 易 成 交 金 额 可 以 在 2012、2014
和2018年间超过150亿元人民币，也可
以在一些年份跌破80亿元人民币 。

回 顾 2 0 1 9 年 全 年，广 州 房 地 产 市 场 大
宗 交 易 总 金 额 达 到 9 0 亿 元 人 民 币，同
比 大 幅 下 跌 4 6 . 8 % 。2 0 2 0 年 第 一 季
度，录 得 大 宗 交 易 成 交 金 额 为 5 0 亿 元
人 民 币，平 均 每 宗 交 易 成 交 金 额 为 4.5
亿元人民币 。

成交金额

图二十:广州房地产投资市场大宗交易成交金额
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注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据
来源：RCA, 莱坊研究部
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在过去十年，广州房地产投资市场平均
每 年 的 大 宗 交 易 成 交 宗 数 为 3 2 宗 。其
中，2 0 1 2、2 0 1 4 和 2 0 1 7 年 这 三 年 年 度
大 宗 交 易 成 交 宗 数 超 过 了 4 5 宗 。回 顾
2 0 1 9 年 全 年，广 州 房 地 产 市 场 大 宗 交
易宗数为26宗，同比大幅下跌35%。而
每 宗 交 易 平 均 金 额 同 比 上 升 18.2%，达
到3.4亿元人民币 。

2 0 2 0 年 第 一 季 度，录 得 大 宗 交 易 成 交
宗 数 为 1 1 宗，平 均 成 交 金 额 为 4 .5 亿 元
人民币 。

成交宗数

图二十一:广州房地产投资市场大宗交易成交宗数

注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据
来源：RCA, 莱坊研究部
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在过去十年，写字楼在广州占房地产大
宗 交 易 市 场 的 最 大 份 额，其 次 是 商 业 。
但 在 2013到 2018年 间，商 业 的 大 宗 交
易金额有四年超过了写字楼 。

回 顾 2 0 1 9 年 全 年 的 广 州 市 场 ，写 字
楼 重 新 掌 控 市 场 领 导 地 位 ，成 交 金 额
占 到 广 州 房 地 产 大 宗 交 易 总 金 额 的
8 4 . 3 %，其 余 的 大 宗 交 易 基 本 上 是 商
业 。2 0 2 0 年 第 一 季 度，写 字 楼 和 商 业
有 成 交 ，成 交 金 额 分 别 占 比 4 . 5 % 和
95.5% 。根 据 RCA，商 业 的 成 交 主 要 来
自 珠 江 太 阳 城 广 场 项 目 ，总 交 易 额 约
46亿元人民币 。

图二十二:广州房地产投资市场大宗交易金额细分

注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据
来源：RCA, 莱坊研究部
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来源：官方数据



32 33

中国商业房地产投资市场主题研究报告（ 2 0 2 0年 6月版） 中国商业房地产投资市场主题研究报告（ 2 0 2 0年 6月版）

广 州 大 宗 交 易 买 家 细 分

广 州 大 宗 交 易 活 动

从 2 0 1 0 年 开 始，广 州 大 宗 交 易 市 场 的
成交宗数基本为商业领先，过去十年占
广 州 房 地 产 市 场 大 宗 交 易 成 交 宗 数 约
48.4%，之后是写字楼，占41%。

2017 至 2019 年 间，工 业 地 产 的 大 宗 交
易数量较过往有所上升，占这三年总交
易宗数的11.7%。

2 0 1 9 年 全 年，写 字 楼 和 商 业 的 成 交 宗
数 各 占 总 成 交 宗 数 的 4 6 % 和 5 0 % ，
另 外 4 % 为 工 业 地 产 。而 在 2 0 2 0 年 第
一 季 度 ，商 业 的 成 交 宗 数 占 总 成 交 宗
数 的 9 1 %，写 字 楼 为 9 % 。

图二十三:广州房地产投资市场大宗交易宗数细分
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注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据
来源：RCA, 莱坊研究部

表八:广州大宗交易活动

日期 22项目 物业类型 买家 卖家 成交金额
人民币（亿元）

2018年1月 乐峰广场 商业 凯德商用, 凯德置地 保德信房地产基金 33.40

2019年8月 天鹅湾二期 公寓 世茂集团 粤泰股份 27.80

2019年8月 嘉盛项目 公寓 世茂集团 粤泰股份 24.99

2018年12月 越秀新都会大厦 写字楼 凯龙瑞, 广州地铁 越秀房地产信托基金 11.78

2019年10月 摩登大道总部大楼 写字楼、商业 广州建康体育文化发展有限公司 摩登大道集团 9.75

2019年9月 东方文德大厦（55%股权） 写字楼、商业 富春投资 昌兴国际 5.47

2018年1月 大连万达酒店写字楼资产包 酒店、写字楼 富力地产 大连万达 2.22

2018年5月 广州三号数据中心 工业 万国数据
维腾数据, 工艺系统设

计与控制实验室
2.62

2018年1月 解放大厦 公寓 朗诗 汉国置业 2.60

2018年7月 太古冷链物流资产包 工业 万科物流 太古地产 1.97

从 投 资 金 额 看，过 去 十 年，广 州 房 地 产
投 资 市 场 的 买 家 基 本 以 房 地 产 信 托 / 上
市 公 司 为 最 主 。私 人 买 家 的 投 资 金 额
所 占 的 市 场 买 家 总 投 资 金 额 的 比 例 在
2 0 1 2 年 大 幅 减 少 后，在 2 0 1 3 -2 0 1 9 年
这7年里其比例保持在一个相对稳定的
状态 。

2019年 全 年，房 地 产 信 托 / 上 市 公 司 买
家 所 占 广 州 房 地 产 投 资 市 大 宗 交 易 的
总 投 资 金 额 的 4 5 . 8 %，私 人 买 家 约 占
24.2%。

外 资 买 家 在 2 01 8-2 0 1 9 这 两 年 的 投 资
金 额 占 市 场 买 家 总 投 资 金 额 的 比 例 超
过 2 0 1 5 - 2 0 1 7 这 三 年，而 外 资 买 家 在
2019年 的 投 资 金 额 占 年 度 总 投 资 金 额
的比例为25.4%。

机 构 型 买 家 的 投 资 金 额 在 过 去 十 年 占
广 州 房 地 产 大 宗 交 易 投 资 市 场 的 投 资
金 额 比 例 最 小，约 为 5 %，2 0 1 9 年 约 占
4.5%。

2020年第一季度，机构型买家、私人买
家、外资买家和房地产信托/上市公司在
买方市场上活跃，这三类买家成交金额
占总成交金额的47.8%、25.3%、18.6%
和8.2%。

图二十四:广州房地产投资市场大宗交易买家细分

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2017 2018 2019 Q1 20202016

48.8%

28.2%

23.0%
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7.9%

30.6%

31.9%

22.3%

7.9%

36.0%

33.9%

6.6%

6.2%

57.5%

29.6%

10.8%

2.1%

65.2%

21.9%

27.5%

9.2%

35.1%

28.2%

25.4%

4.5%

45.8%

24.2%

18.6%

47.8%

8.2%

25.3%

注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据，不包含RCA中其他类型的买家
来源：RCA, 莱坊研究部

私人 外资机构房地产信托/上市公司

11.6%

6.4%

34.7%

47.3%

12.8%

28.0%

59.2%

18.0%

6.0%

41.8%

34.2%

广 州 大 宗 交 易 宗 数 细 分

注释：本列表选取的大宗交易活动为过去24个月发生的交易活动，并以成交金额进行排序。交易金额以实际交易金额为准。
数据来源：RCA、莱坊研究部
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从 出 售 成 交 金 额 看 ，广 州 房 地 产 投 资
市 场 的 卖 家 细 分 比 例 十 分 多 变 ，房 地
产 信 托 / 上 市 公 司 和 私 人 卖 家 在 过 去
十 年 平 均 占 投 资 市 场 出 售 成 交 金 额 的
47.3%。而 在 2019年 全 年，这 两 类 卖 家
占 比 合 共 更 是 达 到 了 93.1%。

外 资 卖 家 所 占 比 变 化 幅 度 非 常 大 ，可
于 2012年 和 2016年 占 当 年 卖 家 8 0 %
以 上，但 亦 可 于 2010年 仅 占 卖 家 2.8%
，受 到 人 民 币 汇 率 影 响，2019年 全 年，
外 资 卖 家 仅 占 比 6.9%，同 比 下 降 37.7
个 百 分 点 。

机构型卖家在过去十年仅在2015、2016
和 2018这 三 年 中 出 售 成 交 过 在 广 州 本
地的项目，成交总额分别占当年出售项
目成交总额的53.8%，1.1%和6.3%。

2 0 2 0 年 第 一 季 度，房 地 产 信 托 / 上 市
公 司 和 私 人 卖 家 活 跃 在 大 宗 交 易 市
场 上 ，其 成 交 总 额 分 别 占 总 成 交 额 的
88.6%和 1 1 .4% 。

广 州 大 宗 交 易 卖 家 细 分

图二十五:广州房地产投资市场大宗交易卖家细分

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2017 2018 2019 Q1 20202016

注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据，不包含RCA中其他类型的卖家
来源：RCA, 莱坊研究部
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06.
深 圳 投 资 市 场



36 37

中国商业房地产投资市场主题研究报告（ 2 0 2 0年 6月版） 中国商业房地产投资市场主题研究报告（ 2 0 2 0年 6月版）

深 圳 宏 观 经 济 数 据 回 顾

房地产投资 
(2020年第一季度)

实际利用外商直接投资金额 
(2019年全年)

进口额
(2020年第一季度)

出口额
(2020年第一季度)

人均可支配收入(城镇)
(2020年第一季度)

第三产业增加值
(2020年第一季度)

第三产业增加值占GDP比重
(2020年第一季度)

固定资产投资额累计增长
(2020年第一季度)

总人口
(截止至2019年末)

居民消费价格指数
(2020年第一季度)

地区生产总值
(2020年第一季度)

社会消费品零售总额
(2020年第一季度)

深 圳 宏 观 经 济 数 据 回 顾

16.1%同比

1,343 万

  

104.5
4.5%同比

人民币5,785亿
6.6%同比

人民币1,533亿
22.9%同比

人民币 17,129 人民币3,850亿
1.8% 同比

66.5%
3.9% yoy

  
2.1%同比 1.6%同比 人民币1,696亿

0.7% 同比
人民币2,915亿

21.1% 同比

在 过 去 十 年 ，深 圳 房 地 产 投 资 市 场 的
成 交 金 额 持 续 增 长 。在 2017年，成 交 总
额 更 是 突 破 了200亿 元 人 民 币，达 到 了
221亿元人民币 。

回 顾 2 0 1 9 年 全 年，深 圳 房 地 产 市 场 大
宗 交 易 总 金 额 为 1 7 3 亿 元 人 民 币，同 比
大 幅 上 升 7 7.3%，为 过 去 十 年 成 交 总 额
的 第 二 高 。2 0 2 0 年 第 一 季 度，录 得 大
宗交易成交金额为5亿元人民币 。

成交金额

图二十六:深圳房地产投资市场大宗交易成交金额

人民币 (亿元)
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注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据
来源：RCA, 莱坊研究部
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深 圳 大 宗 交 易 成 交 宗 数

在过去十年，深圳房地产投资市场平均
每 年 的 大 宗 交 易 成 交 宗 数 为 4 0 宗 。其
中，2 0 1 1 、2 0 1 5 和 2 0 1 6 这 三 年 年 度 大
宗交易成交宗数超过了70宗 。

而 纵 观 2 0 1 9 年 全 年 ，深 圳 房 地 产 市
场 大 宗 交 易 宗 数 仅 为 2 7 宗，但 也 同 比
上 升 了 2 2 . 7 %，而 每 宗 交 易 平 均 金 额
同 比 上 升 4 4 . 5 %，达 到 6 . 4 亿 元 人 民
币 。2 0 2 0 年 第 一 季 度，录 得 大 宗 交 易
成 交 宗 数 为 3 宗，平 均 每 宗 成 交 金 额 为
1.7亿元人民币 。

成交宗数

图二十七:深圳房地产投资市场大宗交易成交宗数
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注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据
来源：RCA, 莱坊研究部
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深 圳 大 宗 交 易 金 额 细 分

过 去 十 年 ，写 字 楼 占 深 圳 房 地 产 大 宗
交 易 市 场 总 金 额 超 过 一 半，但 从 2 0 1 6
年 起 ，写 字 楼 成 交 所 占 比 大 幅 下 滑 至
31.4%，换 来 的 是 商 业 和 工 业 地 产 成 交
的 增 加，在 2 0 1 6 - 2 0 1 8 年 这 两 年 合 共
占到市场总交易金额约41.1%。

而 2 0 1 9 年 全 年，商 业 成 交 金 额 占 到 房
地 产 大 宗 交 易 总 金 额 的 45.1%，写 字 楼
为 39.7%，工 业 地 产 为 14.9% 。商 业 和
工 业 地 产 的 合 共 交 易 金 额 占 2019年 深
圳 房 地 产 投 资 市 场 总 交 易 金 额 的 60%
。2 0 2 0 年 第 一 季 度，仅 有 工 业 地 产 有
成交，交易金额约为10亿元人民币 。

图二十八:深圳房地产投资市场大宗交易金额细分

注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据
来源：RCA, 莱坊研究部
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深 圳 大 宗 交 易 宗 数 细 分

深 圳 房 地 产 大 宗 交 易 数 量 在 2016年 后
大 幅 减 少 ，这 与 写 字 楼 大 宗 交 易 成 交
的 减 少 有 关 。从 成 交 宗 数 来 看，2 0 1 7-
2019年 这 三 年 工 业 地 产 平 均 成 交 宗 数
约 为 2 8 宗，与 写 字 楼 在 这 三 年 里 的 平
均成交宗数一致 。

2 0 1 9 年 全 年 ，商 业 的 成 交 占 到 深 圳
房 地 产 大 宗 交 易 成 交 宗 数 的 3 7 % ，
写 字 楼 也 同 样 为 3 7 %，而 工 业 地 产 为
22.2%。而 2020年 第 一 季 度，仅 有 3宗
工业地产有成交 。

图二十九:深圳房地产投资市场大宗交易宗数细分
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注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据
来源：RCA, 莱坊研究部

写字楼 公寓酒店商业工业

深 圳 大 宗 交 易 活 动

表九:深圳大宗交易活动

日期 22项目 物业类型 买家 卖家 成交金额
人民币（亿元）

2019年4月 深圳华侨城大厦
（60%股权）

写字楼 中国人寿
深圳华侨城股份有限

公司
120.00

2019年12月 华润前海大厦T2栋 写字楼 中信保诚人寿 华润置地前海有限公司 80.00

2019年3月 怡景中心城 商业 领展房地产投资信托基金 保德信金融, 怡景集团 66.00

2018年12月 奥林巴斯深圳工厂 工业 深圳易联技术有限公司 奥林巴斯 18.35

2019年7月 太子湾商务大厦4号楼、5号楼 写字楼 某本土机构 招商局集团 15.00

2019年12月 海府一号B栋 写字楼 君成控股集团 侨城滨海公司 10.00

2019年7月 个人投资者名下资产组合
工业、写字楼、

商业
中国城市基础设施集团 个人 7.02

2018年12月 特美玩具工业综合体 工业 中君泰资管 特美玩具 6.75

2019年12月 益田益科大厦B栋 写字楼 某A股上市公司 益田集团 6.00

日期 22项目 物业类型 买家 卖家 成交金额
人民币（亿元）

2019年9月 豪威工业综合体 工业 赢家时尚 西城建设投资控股集团 5.90

深 圳 大 宗 交 易 买 家 细 分

从 投 资 金 额 看，过 去 十 年，深 圳 房 地 产
投 资 市 场 的 私 人 买 家 投 资 金 额 约 占 所
有 买 家 投 资 金 额 的 3 0. 2 %，房 地 产 信
托/上市公司约占26.8%。

而 在 2019年 全 年，房 地 产 信 托 / 上 市 公
司买家所占投资总额约 12%，私人买家
仅占约13.8%。

外 资 买 家 在 过 去 十 年 平 均 占 市 场 买 家
的33%，但在2019年上升至约69.5%。

机 构 型 买 家 在 过 去 十 年 平 均 约 占 市 场
买 家 投 资 总 额 的 10%，在 2019 年 下 降
至约4.7%。

2020年 第 一 季 度，仅 有 外 资 和 私 人 买
家活跃在深圳房地产大宗交易市场上 。
其投资金额分别各占80%和20%。

图三十:深圳房地产投资市场大宗交易买家细分

注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据，不包含RCA中其他类型的买家
来源：RCA, 莱坊研究部
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注释：本列表选取的大宗交易活动为过去24个月发生的交易活动，并以成交金额进行排序。交易金额以实际交易金额为准。
数据来源：RCA、莱坊研究部
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深 圳 大 宗 交 易 买 家 细 分

从出售成交金额看，深圳房地产投资市
场在过去以国内私人卖家为主，但他们
的 占 比 在 过 去 十 年 不 断 减 低 。2 0 1 9 年
全年，私人卖家的出售成交金额在所有
卖家出售成交总额中仅占9.2%。

另 一 方 面 ，外 资 卖 家 的 出 售 成 交 金 额
于 过 去 十 年 在 市 场 的 占 比 不 断 上 升 ，
从 201 1年 占 市 场 不 足 20%一 直 上 升 到
2019 年 高 于 85% 的 占 比，基 本 上 主 导
了深圳房地产大宗交易的卖家市场 。

机 构 型 卖 家 和 房 地 产 信 托 / 上 市 公 司 卖
家 在 近 十 年 的 卖 家 市 场 上 保 持 着 相 对
不活跃的状态 。

2020年第一季度，录得有房地产信托/
上 市 公 司 和 外 资 卖 家 出 售 其 在 深 圳 的
项 目 ，其 出 售 金 额 分 别 占 成 交 总 额 的
71%和29%。

图三十一:深圳房地产投资市场大宗交易卖家细分

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2017 2018 2019 Q1 20202016

注释：包含2010年-2020年第一季度，250万美元或以上的投资成交数据，不包含RCA中其他类型的卖家
来源：RCA, 莱坊研究部
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回 顾 国 内 四 个 一 线 城 市 的 房 地 产 大 宗
投资市场，北京和上海市场发展比较成
熟，广州和深圳市场发展比较快 。

北京：市场规模大但房地产开发投资增
长较低，未来成交保持稳定 。

上海：市场规模最大而房地产开发投资
增长稳定，未来成交持续稳定 。

广州：经济增长和房地产开发投资增长
均是一线城市中速度最快，未来成交将
会上升 。

深圳：一线城市中市场规模最小但经济
和 房 地 产 开 发 投 资 市 场 保 持 双 高 速 增
长，投资潜力大 。

北京

深圳

广州

上海

图三十二:一线城市的房地产大宗投资市场

来源：莱坊研究部

经济增长

房地产开发投资增长人口

成交宗数 成交金额

未 来 展 望

随 着 国 内 及 外 资 的 制 造 业 及 服 务 业 企
业都几乎完全复工，中央和地方政府正
在 从 遏 制 疫 情 逐 渐 转 向 稳 定 经 济 和 促
进 投 资 。然 而，由 于 从 海 外 返 回 的 人 员
导致境外输入病例的增加、国际贸易所
受的影响和一些海外市场订单被取消，
这一进程正在被延迟 。

我 们 所 了 解 的 大 多 数 国 际 机 构 投 资 者
仍 然 积 极 地 寻 求 国 内 的 写 字 楼、物 流 地
产 和 数 据 中 心 等 物 业 产 品 的 投 资 机 会 。
但 由 于 商 务 旅 行 和 会 议 被 疫 情 限 制，决
策 过 程 至 少 推 迟 了 3 个 月 。北 京 和 上 海
仍 是 投 资 者 首 选 的 投 资 城 市，多 数 投 资
者 只 对 核 心 区 位 的 资 产 感 兴 趣 。同 时，

我 们 看 到 新 加 坡 投 资 者 对 中 国 房 地 产
投资市场的关注度有所增加 。

同 时，随 着 越 来 越 多 的 国 内 业 主 和 开 发
商 面 临 现 金 流 问 题，国 内 投 资 者 正 聚 焦
于 债 务 和 结 构 性 融 资，而 一 些 国 际 基 金
也 有 本 土 资 产 管 理 团 队 积 极 参 与 投 资
收购 。

北 京 和 上 海 的 写 字 楼 租 赁 活 动 开 始 升
温，但暂时没有出现大面积成交活动的
发 生 。在 中 国 一 线 城 市，新 租 约 的 有 效
租 金 下 降 了 3-5%，许 多 租 户 从 业 主 方
和 地 方 政 府 得 到 了 1-2个 月 的 租 金 减 免
和优惠 。

酒 店 和 购 物 中 心 是 受 疫 情 影 响 最 大 的
行业，我们已经看到酒店业务收入大幅
下降，所有经营性指标数据都处于历史
低点，目前还没有完全复苏 。

在2020年，预计债权和结构性融资、核
心 区 的 写 字 楼、不 良 资 产 的 投 资 组 合 将
会有较多的投资机会 。我们看到投资者在积极寻找酒

店不良资产“抄底”的机会，因为
这可能是房地产大宗投资市场

中最大折扣的资产类别，而商业
房地产仍是中国最具吸引力的

投资类别之一。

莱 坊 投 资 五 棱
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