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供需翘尾，风险犹存

图1： 全市甲级写字楼供应、净吸纳和空置率

来源： 第一太平戴维斯研究部

市场概述
政府部门持续为企业提供支持。2026年伊始，上海
发布26条优化营商环境举措。包括拓展“引进来”和
加强“走出去”服务；支持园区楼宇设立集成政策、
融资、物业等服务的“‌一站式综合平台”；‌推行商务
楼宇更新“线下一口咨询、线上一口受理”服务机
制。措施推动市场向‌更专业化、高品质方向升级‌，引
导商务楼宇从单纯的空间提供者，转变为深度服务
于企业全生命周期和产业链的合作伙伴。另一方
面，通过降低企业运营成本、提高空间效率，‌增强楼
宇对优质企业的吸引力‌，稳定并提振租赁需求。

2025年市场总体呈现供需双降局面。全年新增供
应58.5万平方米，同比减少57.7%；净吸纳29.1万平
方米，同比下降57.8%。这意味着除高供应，增量需
求不足同样是造成高空置（23.6%）的主因。在年内
已知新增成交里（剔除续租），搬迁比例高达3/4，系
租户利用租金下行的周期完成品质升级或成本节
省。幸而供需扩张差值正趋于收窄，长期供需再平
衡依然可期。

供需表现
四季度无优质新供应项目入市。至此，全年实际供
应体量仅为年初业主计划的35%，除开发商资金紧
张导致项目进度延迟，更多情况是预租未及预期。
截至2025年末，上海甲级写字楼存量达约2,034万
平方米，同比扩张3.0%。

尽管季内无新供应，年末净吸纳（12.4万平方米）仍
迎来一波翘尾，环比增长44.1%，同比翻一番。非核
心商务区贡献了大部分吸纳（10.1万平方米），而
中央商务区录得较多存量租户的迁出（-2.8万平方
米），也从侧面体现出租户的主要流向和成本集约
的原则。

企业成本控制为成长型片区创造了需求增长点。纵
观2025全年，在多数子市场净吸纳放缓的情况下，
徐汇滨江逆势上扬，同比增长37%，为最热板块，
软件服务、营销类企业的需求尤为活跃。五角场-新
江湾、北外滩同样活跃，尽管净吸纳同比分别下降
65%和17%。

市场要点

	�四季度无优质新供应项目入市。截至2025年
末，上海甲级写字楼存量达约2,034万平方
米，同比扩张3.0%。

	�尽管季内无新供应，年末净吸纳（12.4万平
方米）仍迎来一波翘尾，环比增长44.1%，同
比翻一番。

	�四季度，全市空置率环比下降0.6个百分点，
至23.6%，同比上升0.8个百分点。

	�第四季度，全市甲级写字楼租金环比下降
2.4%，同比下跌15.4%，至人民币每平方米每
天5.0元。平均租金已回到20年前水平，且仍
在下行周期。

	� 2025年，零售消费类企业需求保持旺盛，本
地第三方办公运营商积极拓点。

	� 2026年，业主计划有合计约130万平方米的
供应交付。即便基于需求持续改善的态势，来
年整体空置率仍有达到25%的可能。
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图2： 各子市场甲级写字楼租金指数
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租户 行业 项目 商务区 承租面积
（平方米）

江空间 商务中心及共享办公空间 高尚领域 真如 20,000

蓝色光标 传媒及娱乐 阿里中心徐汇滨江 徐汇滨江 20,000

上海市律师协会 专业服务 北外滩金茂中心 北外滩 7,000

尼得科 制造 虹桥南丰城 虹桥-中山公园 4,000

敦豪全球货运 交通 太平洋新天地商业中心 淮海中路 2,800

来源： 第一太平戴维斯研究部

表1：写字楼租赁交易精选，2025年第四季度

2025年第四季度的租赁活动有
明显改善，但市场仍结构性过
剩，且随着2026年新项目陆续入
市，空置压力或进一步加剧。

简可，研究部 

零售消费类企业需求保持旺盛，在全年已知成交
中份额最多。新零售企业寻求面积扩张；国内特色
零售类企业追求品质提升；传统零售商的策略则
更趋谨慎，以原址续租或降本置换为主。此外，以
吉客、江空间为代表的本地第三方办公运营商积
极拓点，年内5,000平方米以上的大面积新租不在
少数，同时对低效空间做出缩/退租的调整。高空置
下，业主对第三方办公运营商的接纳度进一步提
升，现有项目旨在丰富产品和配套服务，新项目则
为加速去化。

空置率及租金
尽管年末需求翘尾，但仍难以扭转持续供过于求

（供需比2:1）的局面。四季度，全市空置率环比下

降0.6个百分点，同比上升0.8个百分点，至23.6%。
2025年，尽管非核心商务区迎来最多供应（全市的
48%），但其积极吸纳（全市的70%）使片区空置率
维稳于27.5%。中央商务区、次级商务区则分别上
升2.4和0.4个百分点。

第四季度，全市甲级写字楼租金环比下降2.4%，同
比下跌15.4%，至人民币每平方米每天5.0元。平均
租金已回到20年前水平，且仍在下行周期。但当前
的存量与彼时仅300多万的规模已不可同日而语，
也几乎没有真正意义上的非核心子市场。部分业主
考虑到后续项目资产估值及资产包情况，采用增加
免租期的方式给到租户优惠，以保住租金面价。各
子市场分组的租金同比跌幅与全市相若。

展望
2026年，业主计划有合计约130万平方米的供应
交付，重点项目包括位于南京西路板块的华润中
心，和位于淮海中路板块的K11二期。即便基于
需求持续改善的态势，来年整体空置率仍有达到
25%的可能。

2026年或迎来杨浦滨江带互联网总部办公的集
中交付，将导致新一轮的租赁型面积退出。但搬
迁行为通常分批进行，因此对租赁市场空置率的
抬升是逐步的。

业主之间的竞争将更加激烈，头部开发商管理层
变动或引发新一轮的租户洗牌和策略调整。无论
是出于何种目的的新租达成，业主都不应将目光
限于短期互利，而是要长期留住租户。

定义
核心中央商务区：南京西路，淮海中路（含新天地），陆家嘴；
核心次级商务区：老黄浦，南黄浦，虹桥-中山公园，北站，北外
滩，竹园，徐家汇；
非核心商务区：除核心市场以外的商务区，包括东外滩，长风-曹
杨，大虹桥，徐汇滨江，莘庄，真如，五角场-新江湾，前世博，前
滩，后滩，花木等。
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