


上海办公的物业从浦东陆家嘴的开发开始，也以陆家嘴的发展进程

为代表。

1990年，中国国务院宣布开发浦东，并在陆家嘴成立全中国首个国

家级陆家嘴金融开发区;经营人民币业务的外资金融机构，必须在陆家嘴

金融贸易区开设办事处。从此开始上海开始了打造中国金融中心的历程，

整个上海商务开发已经经历了28年的时间。

陆家嘴的沧桑巨变见证了上海作为
金融中心的崛起之路

一片阡陌农田

中国最具影响力的金融中心之一

市场发展历史
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在上海办公市场发展的这段历

程中，整体办公市场经历了从点到

面再到全面发展的态势。

从发展时间周期来看，在最初

的10年整体上海商办市场的发展更

多的是依靠政府的推动，因此整体

发展的范围相对较小且整体市场价

值的认可度也相对有限。产品的市

场价值波动幅度相对较大。

从2000年开始，随着整体市场

的不断成熟，上海办公市场的影响

力及影响范围开始不断的提升，这

也导致了市场的开发热度出现了大

服务的爆发。

市场发展历史

1990 陆家嘴金融区开发启
动

陆家嘴、八佰伴、虹
桥第一批办公
集中交付

新增人民广场、淮海
中路、南京路、徐家
汇区域开始
集中交付
陆家嘴、虹桥出现第
二批集中交付

南京路、人民广场、
淮海西路、陆家嘴进
一步集中交付，新增
五角场、莘庄商务区

南京西路、陆家嘴、
徐家汇、虹桥区域集
中交付、新增
虹桥枢纽商务区

受存量地块数量的影
响核心商务区开发力
度逐渐减小，新增北
外滩商务区

新增后滩、前滩、西
岸商务区

1995

2005

2010

2015

2000

2018
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市场发展状态

从上海办公市场的发展情况来看，现有整体办公市场的结构已经初

具雏形，市场发展蓝图已经呈现出来；随着上海作为金融中心的地位不

断提升，办公市场的开发将进入高速发展的状态。

中心城区

局部发展

缓慢开发

高端产品占据
主要市场

外围城区

整体开发

爆发性增长

产品层次供应
相对均匀
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整体办公市场发展情况

2018Q1 2018Q2 2018Q3 2018Q4 2019Q1

2018上海办公物业发展状态示意图

租
金
表
现

出
租
率

2018年对于中国房地产市场而言是

一个充满变数的一年，在过去的一年中

整个房地产行业经历了从“高速发展”

到“延缓发展”再到“缩减规模”最后

到“求生存”的状态，整个行业出现了

过山车似的发展轨迹，在这种大背景下

上海办公市场及产品也受到了不同程度

的影响。

上海办公楼市场虽然有中国经济中心、世界金融中心作为基础且在发

展上有中国政府的大力支持，但其市场发展还是在一定程度上受到了影

响。

由于短期内整体开发速度过快，市场发展速度有限加上发展商的资金

环境受到影响使得整体办公市场在2季度开始就出现了发展停滞状态，而

四季度开始同类物业已经呈现出一定程度的下行趋势.
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各区域发展情况

未
来
市
场
前
景
或
地
位

规划期 建造期 成型期 成熟期

陆家嘴

前滩
南京路

淮海路

人民广场

五角场

北外滩

龙阳路

更新升级期

徐家汇

虹桥
（长宁）

竹园

新金桥

后滩

莘庄

新虹桥

西岸

现有各商务区市场发展预期结构图

从整体市场发展的情况来看，近5年

市场新兴板块数量出现了大幅的增长，各

个板块内的代表性项目也越来越具特色。

但值得注意的是，由于区位、规划、开发

环境、开发企业能力、政府扶持力度、整

体开成熟度等因素上的差别，各个板块在

现有及未来市场上的价值还是存在有比较

大差别，各个板块乃至各个项目之间存在

有各自的定位差距。
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2018年办公市场关键词

从2018年第三季度开始基于多种原因整体房
地产市场开始从大力发展状态开始转向下行
状态，各个房地产企业均从大力发展扩张开
始转向收缩求稳。

随着金融监管机制的不断从严，P2P企业的爆
仓数量保持了持续增加的态势，而其导致的
最为明显的结果是上海中心商务区内出现较
为明显规模的撤离或退租企业。

2018年中美贸易战不断升级，使得许多企业
对于其在中国发展的前景产生了比较明显的
不确定性，而这也从侧面导致了对上海办公
市场的需求不确定性。

由于之前几年的土地持续大体量出让，加
上政府开始加速打造上海世界金融中心地位，
使得在未来的5年内上海办公市场将进入大
规模集中开发状态，市场供应量将出现持续
增长。

房地产市场趋势反转

P2P爆仓

中美贸易危机

办公市场过量开发
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租赁产品 — 市场供需情况

租赁市场
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近两年同类产品市场的

供需比接近1.4:1，2018年

的市场供需比为1.2:1，短

期内市场供需结构处于相对

合理的范围内，但受到非核

心区的冲击，即使在现有供

需结构下，市场空置率仍然

保持在相对较高的位置。

而相对非核心区而言虽

然未来几年核心区的供应业

处于过量状态，但相对供需

结构还处于合理范围内。

虽短期新增供应减少，但市

场吸纳量并没有持续上升

更多的是在消化上个供应周期所留下的体量。

但从市场发展情况来看，2019年开始市场将进入第二个供应高峰期，市

场供需结构将重新被打破。

虽短期内市场供需相对平衡，

但市场将进入供应爆发期。

近两年同类产品市场的

供需比接近1:1，非核心区



租赁产品 — 市场供需情况

租赁市场
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随着市场新增项目持续

增加且市场对整体办公市

场未来几年的预期有所下

降，市场上的供应方及需

求方均体现出一定的观望

情绪，市场的空置率呈现

出持续上涨态势，但相对

增长幅度相对较小。

由于多数项目对未来办

公市场发展存在有较强的

不确定性，市场项目开发

节奏有所减缓，使得空置

率增长速度有所减缓。

市场呈现一定观望情绪，市

场空置率呈持续上涨态势

市场供应及空置率保持持

续增长,预计将进入快速增

长期

而从整体市场看，现有项目的开发延缓将使得未来的集中供应增长数量

更为集中，市场将空置率将必然会经历个持续增长期。



现有商务区市场租金表现相对

平稳

从租金表现情况来看，尽

管整体办公市场环境已经出现

调整迹象，但项目相对市场的

反应会相对滞后，故产品的租

金走势还没有出现明显的调整，

从走势来看未来几年预计市场

租金表现将从平稳期进入调整

阶段。

就现有上海各类物业的租

金回报情况来看，办公产品在

现有市场上的净租金回报率为

3%-4%，相较于其它物业还是

较高的。

发展情况方面来看，受投

资市场的共性要求，随着整体

物业市场的不断成熟，未来各

个物业的租金回报率会趋于平

衡，整体回报率将有所下降。

办公产品的市场租金将进入调整期，考虑到出售型项目的估值下降更为明

显，预计办公产品的回报率在未来的几年将可能出现一定程度的上升。

租赁产品 — 市场价格表现

租赁市场
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 市场价值表现

从上海写字楼市场现有的租金表现情况来看，现有上海平均租金最高的

浦东区域也仅仅为世界顶级金融区平均租金的1/3，市场价值可发展空间

明显较高。

结合现有上海作为世界金融中心的打造力度、排名增长情况及预期来看，

现有写字楼市场的产品价值还是相对落后上海整体经济环境的发展速度。

上海世界金融中心排名：5

美元/平方英尺/年

浦东现有租金排名：25 

租赁产品 —— 市场价值排名
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租赁产品 — 2019主要上市项目

租赁市场
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项目名称/地块 开发企业
预计办公部分建
筑面积（㎡）

所属板块

东海广场二期 上海静宇置业 19,624 南京西路

闸北广场
（重建）

香港丽丰控股 50,000 不夜城

绿地滨江中心 绿地 135,500 黄浦世博

富源滨江 上海地产 56,590 浦东北滨江

绿地滨江 绿地 90,426 浦东北滨江

绿谷 浦发、世博 166,826 后滩

华泰金融大厦 华泰 30,678 后滩

Sk总部大厦 sk集团 115,000 后滩

星港国际中心 凯德 189,000 北外滩

长宁文化大厦 新长宁集团 59,447 虹桥路

科技财富广场 中信泰富 183,497 长征

梦中心
国开金融、华人文化、兰

桂坊
130,000 徐汇滨江

阳光滨江中心 恒盛地产 116,587 徐汇滨江

龙华国际大厦
民航华东地区管理局、徐

汇区政府
222,311 徐汇滨江

龙华BC地块项目 万科 18,000 徐汇滨江

BU中心 BU集团 115,000 虹桥商务区

虹联项目 联美 233,108 虹桥商务区

兰韵文化中心 博万兰韵 103,890 虹桥商务区

2019年作为上海办公市场新增供应放量的第一年，市场将出现第一轮的

新增项目集中上市，且项目各个板块供应相对均匀，市场将呈现出整体

的集中放量状态。



租赁产品 — 2019市场重点关注项目

租赁市场
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租赁产品 — 2018下年主要租赁成交

企业名称 项目
所属
板块

所属
行业

租赁面积

（平方米）
时间

财通证券 富汇大厦 陆家嘴 金融 13,800 三季度

观致汽车 虹桥绿谷 虹桥商务区 汽车 10,000 三季度

香奈儿 兴业太古汇 淮海中路 零售及贸易 7,000 三季度

WeWork 世纪商贸广场 南京西路 共享办公 6,800 三季度

爱康尼克 前滩世贸中心 前滩 汽车 5,000 三季度

戴森 中海国际 新天地 零售及贸易 4,200 三季度

君康人寿 博华广场 南京西路 金融 2,700 三季度

国海富兰克林 国金中心二期 陆家嘴 金融 2,500 三季度

菲亚特金融 中海国际 新天地 金融 2,240 三季度

东方日升 保利绿地广场J栋 东外滩 能源 1,330 三季度

寰图 震旦大厦 陆家嘴 共享办公 7,000 四季度

柯尼卡美能达 前滩世贸中心 前滩 专业服务 7,000 四季度

辉瑞 博华广场 南京西路 健康医疗 5,600 四季度

中宏保险 长宁来福士 虹桥 保险金融 5,000 四季度

友邦保险 星荟中心 北外滩 保险金融 5,000 四季度

赛可出行
Wework

（中海国际）
新天地 互联网 2,500 四季度

国泰君安 中海国际 新天地 金融 1,000 四季度

哈罗单车 旭辉莘庄中心 莘庄 互联网 3,700 四季度

租赁市场
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2018年散售市场的不稳

定因素相对较多，受新增市

场供应及前期积存体量（叫

停的酒店公寓）的影响，

2018年办公散售市场出现了

放量的现象。

而下半年由于整体房地产

市场及办公市场的下行，使

得希望变现出售的项目数量

出现了大幅度增加。

就存量市场状况来看，随

着新增供应的持续增加，市

场上可售体量保持了持续上

升的态势，结合未来供应项

目情况来看，预计未来3年市

场存量将保持上涨的态势，

供应市场环境相对较长。

散售产品 — 市场供需结构

在办公产品销售市场上，主要以散售和大宗两大主要变现方式，这两类方式

的市场表现能比较客观的反应出现有市场上办公产品在销售市场的产品价值

及变现能力。

销售市场
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从市场成交价格走势

来看，由于下半年市场

开发企业对资金要求增

加,中心城区的更多项目

开始进入散售市场，散

售产品的市场成交价格

也呈现出上升的态势。

受市场环境影响，散

售产品的供应及成交结

构也出现了调整。

散售产品 — 成交价格市场状况

销售市场
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各区的价格表现来看，核心商务区所处的区域市场产品成交价格相对较

高;另一方面，受办公市场整体发展环境影响，市场上的产品成交均价相对

前两年并没有出现明显的增长，且较多的非核心区域的产品价值在经历了

前几年的价值虚高后开始呈现出相对理性的回归。



 市场供需情况

从未来供应市场的监测发

展趋势来看，在未来的5年内，

标准办公市场的供应量将达到

1290万平方米，其合计体量将

达到过去28年累计供应体量的

总和，在短期内供应市场放量

严重。

从供应周期分布结构来看，

2021年之前市场供应均处于供

应均处于持续增长态势，在

2023年以后才有可能出现比较

明显的下降态势。

1990Q1 -- 2018Q2

市场供应体量：

（标准办公）1288万方

2019Q1 — 2023年Q4

市场预期供应体量：

（标准办公）1290万方

未来面对的市场
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散售产品 — 下半年新上市代表

销售市场
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散售产品 — 下半年成交项目代表

项目名称 区域 板块
下半年

上市面积（㎡）

下半年
成交面积
（㎡）

成交均价
（元/㎡）

上海中骏广场 闵行 华漕 75,497 73,422 28,248 

中建锦绣天地 青浦 徐泾 27,932 67,190 30,081 

青浦宝龙
城市广场

青浦 青浦新城 / 59,328 25,044 

虹桥世界中心 青浦 徐泾 / 37,254 40,404 

漕河泾现代服务业
集聚W19地块

徐汇 田林 / 29,615 25,000 

中关村虹桥中心 长宁 西郊 643 25,807 38,273 

晶耀商务广场 浦东新 三林 76,053 23,549 64,406 

上海国际航运
服务中心

虹口 北外滩 / 20,510 85,392 

创智国际广场 杨浦 新江湾城 / 17,363 38,263 

万科七宝国际 闵行 七宝 14,500 17,338 43,031 

保利绿地广场 杨浦 东外滩 / 14,527 61,585 

徐汇万科中心 徐汇 南站 18,427 13,757 48,569 

销售市场
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大宗物业成交额保持在高位，

写字楼产品仍然占据主导地位

大宗产品 — 市场成交表现

从上海大宗投资市场的成交

情况来看，虽然经营性物业在

过去的一年出现了调整的趋势，

但市场的购买热度并没有出现

明显的萎缩，市场成交而仍然

保持了近1000亿的水平，但整

体成交产品的业态结构相对之

前几年更为合理。

市场买家结构出现明显的调整，

购买客户相对更为理性

从2018年市场的购买客户

结构来看，前几年受资本追捧

的境内投资者比例出现比较明

显的下降，境外投资、自用及

开发企业的比重出现了明显的

上升，购买者开始更多的关注

项目的产品价值及长线发展空

间。

销售市场



2018年办公大宗市场的表

现与前两年类似，市场爆发

还是集中在第四季度，市场

在年末出现了大规模的集中

成交。

与前两年不同的是，之前

的主要买家是受资本追捧的

内资企业，而2018年的主要

买家是更为成熟的外资基金

及开发企业，物业持有者的

结构出现明显的更替。

由于从2018年开始，上海

办公市场的供应开始进入大

规模增长期，加上整体房地

产市场进入调整周期，上海

办公市场的产品价格出现比

较明显的调整。

更为合理的价格带来的是

更好的收益汇报，结合上海

未来的发展前景使得上海办

公产品更吸引长周期发展策

略的外资企业。

大宗产品 — 市场成交表现

销售市场
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大宗产品 — 市场结构表现

销售市场
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从市场物业产品的交易

结构来看，写字楼产品在大

宗物业交易中还是占到半数

市场，在上海这个金融城市

中该类物业的大宗市场份额

还是相当可观的。

而结合市场发展前景及市

场发展结构来看，未来3年预

计写字楼产品在大宗交易市

场上的份额会持续增加。

对比租金收益情况来看，办公及商业产品是市场上规模性物业类型中

相对回报率较高的产品，因此在售价合理的情况下还是比较容易受到市场

的青睐。



大宗产品 — 下半年成交项目代表

销售市场
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大宗产品 — 下半年主要成交项目

标的资产 区位
出让面积
（平方米）

价格
（亿元）

出让方 受让方

星港国际 北外滩 253,000 128 上港集团 凯德

怡丰城 莘庄 297,000 12（美金） 丰树集团 黑石基金

梦中心 徐汇滨江 308,000 
52.48
(预计)

华人文化 西岸集团

陆家嘴金融广场
1号楼

陆家嘴 84,000 约50 陆家嘴集团 泰康人寿

富源置地广场1
号楼

陆家嘴 36,000 30.85 中华企业 大地财产保险

海洋大厦 人民广场 50,200 29.38 AKA地产基金 基汇资本

万象城(A、B、C
及D座)

闵行吴中路 60,807 28.58 华润集团 基汇资本

上海浦发大厦约
70%面积（包含
办公楼8-19层和

21-32层）

陆家嘴 41,773 27.52 海南航空 凯德

陆家嘴金融广场
2号楼

陆家嘴 48,000 22.62 陆家嘴集团 支付宝

花木行政文化中
心十号地块29%

股权
浦东花木 / 18.84 天艺文化 保利发展

晶耀前滩1栋 前滩 / 15.17 陆家嘴集团 陕西能源

销售市场
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市场发展
趋势

整体办公市场在2019年开始进入供应高速增

长状态，无论是租赁产品还是销售型产品的

市场均进入竞争相对激烈的状态，市场供需

结构将出现明显的变化。

24

预计市场销售型产品的比例将出现比较明显上升，而产品

的市场价值将有比较大的下行调整空间且售价的调整空间

预计将高于租金。

2019年预计办公大宗成交活跃度还是将保持在高位，但外资

购买者的比例将有明显上升，而内资所持有项目的销售比例

也将上升；产品的成交价格将有明显调整，产品投资回报率

将有上升的空间。

未来三年办公市场的租金走势将开始进入调整阶段，市场

空置率将保持持续增长态势；非核心区域的产品受市场影

响将更为明显。

需求情况

供应结构

投资情况




