
城市焕新之路

中经记者 吴静 卢志坤 北京报道

从地铁房山线良乡大学城北站

走出，映入眼帘的不再是冷清的闲

置建筑，而是人流如织的下沉广场、

飘着咖啡香味的网红店铺、充满设

计感的休闲空间和满足年轻人居住

的长租公寓。几年前，这里的部分

区域还是寂寥无声的“沉睡资产”。

“我们团队刚来时，这个项目

面临的最大挑战是如何盘活闲置

资源并实现全流程闭环。”站在熙

悦天街·熙悦荟项目沙盘前，龙湖

集团华北公司商办营销负责人方

灿向《中国经营报》记者介绍道，受

2017 年 3 月商办政策影响，该项目

部分楼宇竣工后即闲置，招商、销

售均受阻。

面对这一难题，如何唤醒这片

总建筑面积约11万平方米的“沉睡

资产”，成为摆在项目方面前的一道

必答题。近两年来，项目团队并未

选择简单的散售或盲目招商，而是

通过对业态的精准重组和对功能的

创新再造，写就了一个资产焕活重

生、资金闭环融通的故事，并因此成

为 2024 年北京城市更新中备受瞩

目的实践案例。

以运营思维重塑业态 北京房山一“沉睡”资产变身“网红”地标

“围绕着这个项目的更新方

案，我们在过程中也是改了又改，

反复地推倒重来。”当问及最初如

何为项目定位时，受访者坦言道。

熙悦天街·熙悦荟项目位于房

山区长阳镇，地处良乡大学城商圈

及长阳休闲购物板块的交汇处，紧

邻地铁房山线良乡大学城北站。

2016年，首开股份和龙湖联合拿地

后，熙悦天街的A、B两栋连体购物

中心顺利建成并于2021年9月正式

开业。

但熙悦荟外街商办楼宇却因

北京商办政策影响，在竣工后即闲

置。该部分包含南部地标双子塔

旗舰长租公寓、中部三个区域的下

沉商业广场及两栋独栋商业、北部

四栋塔楼商办。

事实上，在经济深度调整期，

存量商业综合体的盘活对于任何

一家开发企业而言都并非易事。

无论是对各区政府抑或拿地企业

而言，都亟须合适的盘活方案。

方灿向记者分享道：“商业地

产能持续繁荣，很大程度在于它跟

人文关怀的导向是一致的。与之

前行业内部分商办项目简单直接

地散卖/整售方式不同，我们做更新

盘活，最重要的是要保持项目商办

整体的协同性及长期主义，熙悦荟

作为销售型商办楼宇的业态要与

自持经营的购物中心业态形成差

异及互补，多业态共融共生，这样

才能保证后续整体项目的经营活

力，才能实现区域发展提质、商办

资产盘活、经济活力焕新、社会消

费提振、稳岗就业、职住平衡、产业

升级、增税纳收等多方面共赢。”

他指出，这个领域没有“一招

鲜”。每个存量商办项目及其不同

业态都有其特殊性，很难形成统一

的更新模式，因此需要对市场变化、

政策规划、周边业态、生活圈层和目

标客群做整体调研后方能决策。

据了解，项目所在的良乡大学

城内高校林立，在校师生超过18万

人；整个房山区域内6300多家入驻

企业，年轻消费群体庞大。通过细

分客群、精准定位，最终项目商业

部分锁定这些年轻家庭、师生消费

群体和企业客群。

“我们调研外街商业之后觉得

可以做成‘房山的三里屯’。”项目人

员介绍，针对下沉商业广场，项目引

入了北京第一家胡桃里2.0体验店

（音乐酒馆），以及淄博赶烤、啤酒花

园、赵九记火锅、披萨台球等可全天

候营业的业态，覆盖轻奢餐饮、休闲

娱乐、新零售等多元主题。

记者了解到，下沉广场更新之

后，加上之前的购物中心，整个项

目引入了 300 多个品牌，包括多家

网红品牌和特色小店，形成了差异

化的商业竞争力。

业态协调保证项目长久活力
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每个存量商办项目及其不同业态都有其特殊性，很难形成统一的更新模式。

记者在项目中看到，部分更

新之后的熙悦荟下沉广场、独栋

商业、长租公寓等片区，联通融

合生活、办公动线，空间利用效

能极大提升。此外，园林绿化景

观在更新之后，为周边居民提供

了丰富的室外休憩场所，区域风

貌全面提升。

“商业综合体的活力在于运

营，要保持常做常新。”受访者道

出了此中的关键。为了打造具

有在地特色的商业文化特质，项

目经常组织开展各种主题活动，

如亲子魔术剧、露营市集、露天

电影、演唱会等。此外，公共空

间还曾作为长阳音乐节分会场，

以及520热爱音乐节、企业新品

发布会等场地，成为区域内的消

费活力引擎。

据了解，目前，随着首期改

造下沉商业、租赁住房等业态

陆续开业，项目正在推动剩余

业态中的下沉商街、租赁住房、

星级酒店、科创办公等板块持

续落地。

此外，项目人员表示，项目

将继续完善功能布局，进一步

强化对区域的辐射带动作用。

未来，这里或将成为集总部办

公、创意办公、创客天地、产学

研基地、科技孵化中心、大学生

创业就业训练营等于一体的城

市活力中心，推动片区产业经

济提质。

业内人士认为，城市更新

不是推倒重来，而是通过精准

定位、创意改造和智慧运营，让

存量资产焕发新的生命力。熙

悦天街·熙悦荟项目这种盘活

模式为正在从增量发展转向存

量更新的部分区域提供了借鉴

样本。

存量焕新释放区域活力

随着首期改造下沉商业、租赁住房等业态陆续开业，项目正

在推动剩余业态中的下沉商街、租赁住房、星级酒店、科创办

公等板块持续落地。

“存量盘活的关键是要找到让

资产能产生收益的方法。”据项目人

员介绍，项目南部的双子塔旗舰地

标商办受商办政策影响，建成后即

闲置。与此同时，近几年，北京大宗

商办交易遇冷，但长租公寓项目因

运营模式成熟且收益相对稳定，加

上退出通道清晰，成为投资者普遍

关注的资产类型。

在此背景下，双子塔在拟整体

出售给金融机构的同时，便根据周

边师生、通勤白领、商旅出行的居

住需求，改造为长租公寓，并交由

专业机构龙湖冠寓负责运营。

记者在公寓内看到，项目房

间多为 20—40 平方米的开间，室

内采用 Loft 结构，书桌椅、衣柜、

沙发、冰箱、洗衣机、空调等家具

家电一应俱全。公区内配有免费

的健身房、自习室等公共空间，不

少学生租客和上班族正在自习室

内学习。

冠寓熙悦天街店店长李玲玲告

诉记者，项目的租客主要来自在房

山本地、丰台的年轻上班族，以及部

分周边高校在校师生。项目在租住

策略上采取灵活定价模式，租客可

选择长租或短租，因此也有不少商

务出差和旅游人群选择在此入住。

自 7 月开业以来，不到两个月时间

入住率已接近50%。

“对于买家而言，通过交由专业

机构运营每年可获得稳定的投资收

益。我们不仅获得出售收益，还可

通过龙湖冠寓的运营获得轻资产服

务收益。”项目人员表示。

此外，在多方努力下，项目北部

的一栋商办公寓已与周边的北京理

工大学相关单位签约，作为国际学

生的配套公寓，现已正式入住。

据介绍，北部其他楼栋目前

也正在与多家机构投资者及国有

单位洽谈中，项目方将结合既有

定位、政策预期及客户需求，将整

区域商办全面提质升级并实现全

流程闭环。

这些资产功能的转变，同时也

解决了长期困扰区域的职住平衡难

题。“很多上班族会选择在这里入

住，因为邻近地铁，楼下就是各种商

业，而且我们是保租房，租金也比较

公道。”李玲玲表示。

租赁业态促进区域职住平衡

在多方努力下，项目北部的一栋商办公寓已与周边的北京理工大学相关单位签约，作为国际学生的配套公寓，现已正式入住。

改造后，熙悦天街下沉广场举办了多场主题活动。 本报资料室/图

手握千亿现金 中海入局REITs驱动资产优化

8月27日，中国海外发展有限

公司（0688.HK，以下简称“中海”）

披露2025年中期业绩。上半年，中

海收入832.2亿元，除税前溢利130

亿元，归母核心净利润87.8亿元，

利润率及净利润保持行业领先。

报告期内，中海连同其联营公

司及合营公司实现的合约物业销

售额为 1201.5 亿元。据克而瑞统

计，其位居行业第二，对应销售面

积为512万平方米，重点城市销售

动能强劲。其中，北京合约销售额

304.5亿元，香港、上海、广州、深圳

超50亿元。

上半年，中海商业物业运营收

入35.4亿元，其中一线城市项目收

入占比提升至47%，资产质量进一

步提升，上半年新入市项目 4 个，

商业运营业务韧性发展。

近年来，中海在持有性业务方

面持续发力一线城市核心商业项

目。今年5月，北京中海大吉巷商

业综合体入市，成为中海大吉片区

城市更新项目的核心商业组成部

分。与此同时，中海“轻资产转型”

进入新阶段。在消费基础设施

REITs 热潮之下，6 月 25 日，华夏

中海商业REIT正式申报深交所，

预计募集资金 13.55 亿元，标志着

中海正式迈入公募REITs市场。

截至2025年6月30日，中海在

手现金1089.6亿元，占总资产12.1%，

资产充裕，发展动能强劲。中海管

理层表示，公司 2025 年三个目标

保持不变：新增土地投资稳中有

进，合约销售及净利润保持稳健。

权益投资规模行业领先

公告显示，上半年，中海整

体市场占有率保持前列，在 31 个

城市市占率位居当地前三，其中

在 14 个城市位居当地市场第一。

公司房地产开发业务收入为779.6

亿元，销售回款超过 50 亿元的城

市有北京、上海、广州及深圳四

个一线城市，其中北京和上海回

款分别超过 100 亿元。报告期

内，香港及北上广深五个城市实

现合约销售额 556.4 亿元，占比

为 53.7%。

中海方面表示，公司在重点

城市的销售动能强劲，市场占有

率保持领先。公司一直注重通过

“好产品、好服务”提升市场占有

率，实现“好效益”。中海率先发

布“中海好房子Living OS系统”，

成为行业引领性标准。北京万吉

玖序、上海云邸玖章等首批“中海

好房子”上市推售。上半年，中海

及联营、合营公司共交付4.2万套

房屋。

与此同时，中海投资保持进取

有为，持续发展动能充足。上半

年，公司新增17宗地块，分别位于

北京、深圳、郑州、杭州、青岛、天津

等城市，新增土地储备总建筑面积

为258万平方米，权益建筑面积为

257 万平方米，总地价为 403.7 亿

元，权益地价为401.1亿元。

据中指研究院统计，1—7月，

中海的权益投资规模位居行业

第一。前 7 个月，中海共获取 22

宗地块，权益购地金额为 550.1 亿

元，其中一线和强二线城市投资

占比86%。

截至 2025 年 6 月 30 日，中海

（不含中海宏洋）土地储备总建筑

面积为 2693 万平方米，权益建筑

面积为2367万平方米。

中海方面表示，公司坚持“主

流城市、主流地段、主流产品”，下

半年一线城市的多个重点项目包

括北京树村项目、北京西黄村项

目、深圳后海项目、深圳大运项目、

上海普陀项目等将集中推售，为公

司销售稳健提供坚实基础。

布局核心城市商业资产

公告显示，上半年，中海商业

运营收入来源主要包括写字楼、购

物中心、酒店及长租公寓。其中，

写字楼收入为 17 亿元，购物中心

收入为11.7亿元，长租公寓收入为

1.6 亿元，酒店及其他商业物业收

入为5.1亿元。

报告期内，购物中心成熟期项

目出租率96.2%，经营利润率56.8%；

写字楼新签约面积 51 万平方米，

续租率 77%，成熟期项目出租率

78.3%，经营利润率 59.7%；酒店整

体平均入住率68.2%，长租公寓开

业6个月以上项目出租率94%。

上半年，中海持续布局核心城

市核心地段资产，进一步推动未来

运营创收增利，商业物业运营总建

筑面积增加 15 万平方米。其中，

北京中海大吉巷商业综合体于 5

月开业，首日客流量超20万人次。

大吉巷作为继北京中轴线于

2024年申遗成功后的首都功能核心

区大型城市更新项目，总体量达36

万平方米。在保护历史风貌、激活

消费场景的同时，大吉巷在技术方

面实现了创新与突破性引领。在

“人民城市”理念指引下，中海以数

字化和低碳化为核心，通过系统性

技术革新，历时9年将这片四合院区

域转变为宜居、韧性、智慧的现代化

可持续发展社区，为城市有机更新

提供了可借鉴的“中海技术方案”。

公告显示，凭借别具一格的合

院式街区形态、丰富的历史文化遗

迹和多样的商文旅业态，大吉巷开

业半月客流突破200万人，迅速成

为北京二环内休闲消费新地标。

在“城市会客厅”的定位标签下，大

吉巷 8 万平方米的商业空间引入

了超150个品牌，并以占比50%以

上的“首店经济”为特色符号。

轻资产转型进入新阶段

在商业物业运营领域，上半

年，中海提交了公司首单消费基

础设施 REIT 申报，拟将购物中

心——中海佛山南海映月湖环宇

城项目（以下简称“映月湖环宇

城”）以公募 REITs 形式分拆上

市，预计募资 13.55 亿元，中海将

认购约20%的基金份额。

深交所官网显示，6月26日，

华夏中海商业 REIT 的上市申请

已获受理。

中指研究院企业研究总监刘

水表示，房企通过设立 REITs 进

行资产证券化意味着“轻资产转

型”进入新阶段。“中海拥有较多

优质商业地产资产，未来有可能

把其他资产纳入 REITs 平台，以

实现更多优质商业物业出表上

市，公司进行融资回笼资金，降低

杠杆，提高资金使用效率。”

根 据 公 告 ，华 夏 中 海 商 业

REITs的相关资产为映月湖环宇

城，该项目由中海旗下佛山海映

商业管理有限公司拥有。招募说

明书显示，映月湖环宇城位于佛

山市禅桂商圈映月湖片区，前身

为南海怡丰城，是新加坡丰树集

团在华南地区开发的大型消费

基础设施项目，于 2014 年 5 月开

始运营。中海于2020年3月收购

该项目后，着手实施定位调整和

运营升级。2022—2024 年，映月

湖环宇城营收从约 1 亿元增至

1.37 亿元，净利润从 3460.06 万元

增至 4448.52 万元，其近年间营

收、净利润、EBITDA（税息折旧及

摊销前利润）排名均在体系内位

居前列。

映月湖环宇城是中海首个以

存量资产收购方式取得的购物中

心项目，是其在佛山布局的第二

座“环宇城”。这意味着，中海商

业将正式跑通“收购—改造—提

升—退出”全流程资本闭环，在增

强中海资本实力的同时，驱动中

海商业全周期资产管理能力进一

步提升。

中海方面表示，公司始终秉

承高质量发展战略，强化全周期

资产运营管理能力。与此同时，

公司始终坚持审慎稳健的财务策

略，严守安全底线积极谋求发展。

截至 2025 年 6 月 30 日，公司流动

资产净值为 3862.6 亿元，流动比

率为2.6倍，净借贷比率为28.4%；

银行存款及现金为 1089.6 亿元，

占总资产的12.1%，现金充裕度在

业内领先。

公司管理层称，展望未来，中

海相信来自政策、市场以及公司持

续稳健高质量发展的“三个推动力”

将促进房地产市场止跌回稳，进一

步增强公司的竞争优势，在市场调

整中保持行业领先地位。 广告


