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资本市场整体回暖仍需时间

与往年相比，上海大宗交易连续三年下滑，2020年录得59笔成交，成交总额共计722.2亿元，同比下降13.5%。其中，四季度，
上海资本市场成交15笔交易，投资额达208.8亿元，较三季度环比激增446.1%。尽管资本市场正稳步走出新冠疫情的阴霾，然
而疫情带来的冲击依旧存在，大宗交易活动整体提升至高水平还需要一点时间。

就成交物业类型而言，写字楼仍是投资者最青睐的资产类别。季内，写字楼的投资总额占比达到了85%，其次为商务园区占比
8%，酒店占比5%。商务园区因其稳定的租金和出租率及其活跃的租赁成交将持续受到国内外买家的关注。

城市更新热度不减，法拍市场不断升温

2020年，上海大宗交易市场高达85.4%的投资额是由内资买家（其中66.3%为自用需求买家）完成的，远高于过于两年约50%

的占比。国外买家对上海资本市场保持高度重视，但多数仍处于观望状态。从需求端表现来看，金融和医药类买家在季内表现
活跃，并且投资需求的交易额占比有所回升。

城市更新热度不减，投资者积极物色合适的城市更新项目。例如，四季度，黑石以10.2亿元收购香溢花城三期公寓和酒店项目，
以期重新设计，改造为长租公寓来实现租金及资本价值的增长。此外，由于经济不景气，不良资产增加，法拍市场升温。其中
不乏单价低，区位佳的优质项目，越来越多的投资者关于这一领域。例如，国盛通过公开拍卖，以19.9亿元竞得明天广场7至
32层项目。

“三条红线”推行在即，买卖双方将更理性

房企融资“三条红线”新规将在2021年1月1日正式推行。红线设置标准为，剔除预收款后的资产负债率大于70%、净负债率
大于100%、现金短债比小于1倍。此轮对房地产融资监管的升级，凸显了市场“稳预期”的目标，并且可能将限制开发商的偿
债能力，买卖双方更加趋于理性。预计未来开发商将紧跟市场变化，下调价格预期。资本化率将持平或小幅上升。

未来，物流项目、数据中心等另类资产是投资者持续关注的资产类别。然而，在疫情期间，传统的写字楼市场租金和出租率不
断波动，投资者或将更加理性，以观望为主。
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资本市场 2020年四季度

物业 区域 资产类别
价格

(人民币 亿元)
卖方 买方 用途

绿地外滩中心T4 黄浦滨江 写字楼 51.7 绿地 建信人寿 自用

星外滩5号楼 北外滩 写字楼 21.3 中科招商 百年人寿 自用

明天广场7-32层 人民广场 写字楼 19.9 华信能源 国盛集团 投资

香溢花城三期公寓+酒店 普陀 酒店 10.2 融创 黑石 投资

富源置地广场3号楼 浦东滨江 写字楼 9.0 融创 东吴证券 自用

凯龙南汇科技园 浦东 商务园区 3.7 凯龙 美迪西生物医药 自用

宝石园26号楼 漕河泾 商务园区 3.0 上海工业开发 中科建 自用

2020年四季度主要交易
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