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内容提要

‒ 办公楼：四季度上海办公楼市场迎来五个新项目入市，共计体量37.4 万平方米。全市净吸纳量
在TMT 的引领下环比上升16.7% 至11.7万平方米，空置率环比上升0.9个百分点至23.3% 。全年净吸
纳量呈现逐季递增的趋势，同比回升明显，租金降幅进一步扩大；

‒ 零售物业：本季度共有两个大体量项目入市，新增零售面积42.6 万平方米。全市净吸纳量录得
37.7万平方米，空置率保持在 8.8% 。设计师与专业运动品牌扩张，门店升级与街铺开业活跃；

‒ 仓储物流：当季没有新项目入市。在三方物流的扩张和新租的活跃带动下，全市净吸纳量录得
39.7 万平方米，全年累计超过100万平方米，为历史新高。全市空置率环比下降至24.9% ；

‒ 商务园区：四季度，市场新增了52.1 万平方米优质供应，占比全年供应总量的47% 。由于供应
集中，全市空置率攀升至 26% ，为过去10年最高水平；

‒ 物业投资：上海物业投资市场共录得39笔交易，交易金额累计150.4 亿，环同比分别上升37% 和
33% 。办公楼交易稳居首位，企业买家季内交易最为活跃。

办公楼 环比 年初至今 同比

租金 -1.4% -5.2% -5.2 %

空置率 +0.9 % +1.2 % +1.2 %

零售物业 环比 年初至今 同比

租金 -0.7% 0.0% 0.0%

空置率 0.0% +0.6% +0.6%

仓储物流 环比 年初至今 同比

租金 -3.3 % -17.3 % -17.3 %

空置率 -3.9 % -4.0% -4.0%

商务园区 环比 年初至今 同比

租金 0.0% -3.4% -3.4%

空置率 +2.0 % +3.7 % +3.7 %

物业投资 环比 年初至今 同比

总额 +37.1% -25.8% +33.0%

内资 +37.1% -13.6% +33.0%

注：办公楼租金为报价，按建筑面积计算，不含物管费含税，加权平均；零售物业租金为购物中心首层固定报价，按使用面积计算，不含物管费含税，
简单平均；物流设施租金为报价，按建筑面积计算，含物管费不含税，加权平均；商务园区租金为报价，按建筑面积计算，含物管费含税，加权平均；
投资额包含所有超过1000 万美元的商业地产交易，且不分整售、部分所有权或散售（住宅及土地未列入）

数据来源：世邦魏理仕研究部， 2025年第四季度

数据来源: 上海统计局, 世邦魏理仕研究部, 2026年1月

+5.0% 
社零总额

(2025年1-11月，同比变化)

+4.6%
固定资产投资

(2025年全年， 同比变化)

图表1：季度回顾
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办公楼

TMT需求提升，人工智能领域催生新办公需求

第四季度， 上海办公楼市场共录得5个新项目交付， 共计体量37.4万平方米， 推动
全市净吸纳量环比增长 16.7% 至11.7万平方米， 空置率环比上升 0.9个百分点至
23.3% 。

从需求端看， 本季度TMT跃居首位， 占比18.6% ， 其中电商企业贡献超过三分之一。
全年累计看， TMT亦居需求榜首， 除电商外， 人工智能和芯片企业同样表现活跃 ，
带动了五角场、 徐汇滨江等新兴商务区板块的成交热度；专业服务业位居第二 ，
占比12.8% ， 律所搬迁尤为集中；消费品行业排名第三， 占比11.2% ， 快销、 女装
及美妆品牌活跃度较高；金融业本季度活跃度降至第四位， 占比10.3%， 全年累计
需求排名仅次于TMT， 位列第二；酒店餐饮本季度位居第五， 占比6.8% 。

回顾全年， 上海办公楼市场共录得了 11个总计79万平方米体量的新项目入市， 同
比基本持平。 在持续高供应的压力背景下 ， 新项目全年平均预租率不足 10% 。 全
年净吸纳量累计录得 39万平方米， 虽远低于近五年平均水平， 但同比回升显著，
需求韧性有所增强。 其中新兴商务区贡献了超过三分之二的净吸纳量 ， 成为去化
主力板块。

租金方面， 截至年末， 全市租金报价季度环比下降1.4% 至每天每平方米7.9元， 有
效租金则受业主进一步的让利措施影响， 环比下降2.8% 至每天每平方米5.4元， 租
金差距持续扩大。

预计办公吸纳量将在稳健的市场复苏中加速增长

预计到2026年， 市场将迎来约130万平方米的新办公供应， 其中有华润中心和ITC
三期（ B座） 等优质甲级办公楼项目。 尽管市场竞争日益激烈， 租赁需求预计仍将
保持稳定， 这将得益于金融、 TMT及消费品零售等行业企业的升级搬迁。
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图表2：上海办公楼市场供需指标

图表3：上海办公楼市场租金指数

空置率

+0.9 百分点季度环比

平均租金

-1.4% 季度环比

净吸纳量

116,980平方米

数据来源：世邦魏理仕研究部， 2025年第四季度

数据来源：世邦魏理仕研究部， 2025年第四季度
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项目名称 区域 品牌 业态

国际金融中心 陆家嘴 昂跑 鞋履

新天地时尚I 淮海&新天地 Rest &Creation 服饰

兴业太古汇 南京西路 宇宙的猜想 美妆个护

上海世茂广场 南京东路 泡泡马特 生活方式

前滩太古里 前滩 GRVRGROVE 服饰

万象城 七宝 0566 咖啡制作所 餐饮

零售物业

设计师品牌与运动品牌推动门店升级与新开业

第四季度， 上海零售市场迎来陆悦天地及虹桥前湾印象城两个项目入市 ， 全年共
有6个项目入市， 新项目着重强调“ 半开放街区与自然景观” 的融合， 推动商业空
间从传统零售加速向社交、 休闲及体验中心转型。

全年净吸纳量达56.2万平方米， 零售物业空置率环比保持在 8.8% 。 全市购物中心
首层租金在不同商圈的波动下， 整体保持平稳， 报每天每平方米31.1元，

本季度零售品类以 79% 的占比主导市场需求， 其中设计师品牌积极拓店 ， 户外品
类更多专业细分品牌涌入市场 。 运动品类下， 成熟品牌开启“ 升维” 模式， 通过
拓店或开设大型门店提升品牌影响力；韩国品牌展现出强劲活力 ， 积极开店。 在
情绪经济驱动下， 礼品、 文创及玩具品类成为年度贯穿始终的增长亮点 。 品牌策
略由“ 标准店” 转向“ 大面积体验式零售店” ， 通过规模与体验制造话题。

餐饮需求位居第二， 占比17% 。 餐饮需求稳健， 轻餐简餐与高性价比成主流 。 烘
焙、 咖啡持续活跃， 而现制酸奶迎来快速增长 ， 反映出消费者对 “ 健康补给” 的
追求。

零售市场稳步增长， 预计2026 年将迎来百万级供应

2025 年全年， 零售市场呈现稳健的阶梯式增长 ， 供需结构保持相对稳定 。 进入
2026 年， 上海将进入供应集中释放期， 重点区域如徐家汇、 徐汇滨江、 大虹桥和
莘庄等地将进一步推动城市商业格局向 “ 社交体验化” 和“ 情绪价值消费” 方向
深化演进。 同时， 商业空间也将在街区化、 开放化和复合体验化方面加速升级。

图表4：主要品牌开业情况

数据来源：世邦魏理仕研究部， 2025年第四季度

图表5：上海零售物业市场租金指数

空置率 平均租金

-0.7% 季度环比
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仓储物流

季度净吸纳创年度新高 ， 空置率环比下降

2025年第四季度， 上海仓储物流市场没有新增供应入市， 全年共有9个新项目入市，
新增体量达89.9万平方米， 同比下降43% ， 主要分布于临港、 金山、 青浦、 松江
及奉贤等西南片区， 并以多层物业为主。

本季度录得净吸纳量39.7万平方米， 全年累计超过100万平方米， 为历史新高。 一
方面得益于上海宏观经济持续回升向好 ， 另一方面年末“ 双十一” 大促中销量脉
冲式上涨拉动仓储物流快速扩张 。 需求方面， 三方物流依然是最主要的新租动力 ，
占比高达91% ， 主要的新增租赁来自家电供应链企业及快递快运 ， 集中在青浦、
金山和奉贤。 纯电商占比6.9% ， 主要来自家电家具、 电商平台类企业的新增租赁。
此外， 制造业需求在全年呈现积极扩张态势， 四季度占比2% ， 其需求主要来源于
电子通讯、 汽车及零部件、 以及医疗器械等行业。 这背后是上海持续推进产业升
级， 集中在临港和浦东机场。

截至2025年末， 全市空置率环比下降3.9个百分点至24.9% 。 分化明显：金山、 青
浦、 松江、 嘉定和临港子市场空置率超过 20% ；普陀和宝山的空置水平相对较低 ，
低于5% 。 租金仍处下行通道， 全市平均租金环比下降3.3%至每天每平方米1.19元。
跌幅继续收窄， 已连续两季环比跌幅缩小 。 临港、 金山租金下调幅度较大；青浦 、
浦东机场、 虹桥、 闵行租金价格基本稳定。

需求强劲驱动上海仓储物流市场迈向高质新阶段

2025 年， 上海仓储物流市场在供需调整中展现出强大韧性 。 净吸纳量创新高。 需
求端在“ 内外需双升” 格局及“ 以价换量” 下获得坚实支撑。 空置率已步入下行
通道， 标志着市场逐渐步入供需平衡。 展望2026年， 上海仓储物流市场新增供应
将继续同比下降40% ， 供需格局将进一步改善。

图表6：上海物流市场供需指标

数据来源：世邦魏理仕研究部， 2025年第四季度

图表7：上海物流市场租金指数

数据来源：世邦魏理仕研究部， 2025年第四季度
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商务园区

新增供应集中释放 推升全市空置率

四季度， 市场新增了52.1万平方米优质供应， 占比全年供应总量的47%。 由于供应
集中， 全市空置率攀升至26% ， 为过去10年最高水平。

季度新租需求呈结构性特征： TMT 行业以33% 的占比领跑， 其中半导体芯片行业
在政策红利驱动下呈现较强搬迁扩租需求。 政府机构与公共组织(18.7% )、 第三方
办公(18.3% )以及生物医药(10% )， 紧随其后。

对比各子市场的表现 ， 张江、 临空与漕河泾为全市去化主力 ， 分别贡献 32% ，
29% 和13% 的租赁需求。 其中张江受TMT 企业搬迁扩租需求驱动表现突出 。 临空
占比上升的原因主要是受到长宁出海服务中心落址虹桥上城的带动 ， 新增租赁需
求近2.5万平方米， 显示出专项政策与核心载体对区域市场的直接拉动作用。

整体来看， 供应集中与需求分化加剧了市场竞争 ， 业主需通过灵活定价策略应对
租金下行压力。 季末， 全市租金报价环比持平为每天每平方米4.4元， 有效租金环
比下降0.9% 至每天每平方米3.0元。

短期供应增加与租金下行压力持续

未来六个月， 商务园区办公楼市场将迎来约 70万平方米的新增供应， 供需矛盾将
进一步加剧， 空置率攀升与租金下行压力或将持续并存。 在此背景下， 租户可把
握市场调整期优化办公成本 ， 而园区业主则需通过创新服务模式提升竞争力 。 这
一趋势反映出园区市场正从规模扩张向高质量发展转型的必然进程。

图表8：上海商务园区供需指标

数据来源：世邦魏理仕研究部， 2025年第四季度

图表9：上海商务园区市场租金指数

数据来源：世邦魏理仕研究部， 2025年第四季度
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物业投资

交易活跃度稳步修复， 办公楼交易持续主导

2025年四季度， 上海物业投资市场共录得39笔交易， 交易金额累计150 .4亿， 环同
比分别上升37%和33% 。 全年共录得97笔交易， 同比下降19%， 交易总额共计474
亿元， 同比下降26% 。

办公楼交易以46% 的占比稳居首位， 代表交易如格美集团收购杨浦阳光控股大厦 ，
货拉拉购置晶耀虹桥 T 6， 其中商务园区稳定维持约三成占比 ， 赛微微电与奇瑞汽
车分别在张江和北杨小镇布局自用物业 。 零售物业交易占比 23% ， 交易标的仍以
带有租约的商铺或社区商业为主。 此外， 工业物流与酒店交易分别占比15%和8% 。

买家类型方面， 企业买家在本季交易最为活跃 ， 交易金额占比38% ， 多以自用为
主；地产公司（ 29% ） 与机构投资者（ 20% ） 次之， 配置组合相对多元， 代表交
易包括中汇人寿收购漕河泾复星科技园 ， 复星联合大家保险收购徐汇长桥养老设
施等。

法拍市场年内活跃度显著提升， 全年累计录得35笔交易， 占比约36% ， 创下2021
年以来新高。 除零售物业与工业地产外 ， 泰禾大厦与阳光控股大厦的处置受到市
场广泛关注。

资产价值重塑与公募 REITs 扩围有望提振市场预期走强

全年来看， 上海物业投资市场在波动中展现韧性 。 尽管单笔规模收缩导致交易总
额有所回落， 但逐季修复的活跃度传递出市场筑底企稳的信号 。 在资产估值重塑
的背景下， 投资型交易以超过 70% 的份额继续引领市场， 核心板块的确定性价值
愈发凸显。 随着商业不动产REITs 的扩募， 优质办公楼与酒店资产的流动性正被逐
步打通， 相关底层资产的配置吸引力也在提升。

图表 10：上海商业地产大宗交易成交总额

数据来源：世邦魏理仕研究部， 2025年第四季度

图表 11：上海商业地产资本化率
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