
 

  



 

 

 

摘要： 

 

整体来看，写字楼的市场需求主要和 GDP增速、人均 GDP、第三产业发展状况、第三产业从业人数、

城镇化率相关。当前，我国 GDP总量全球第二，但人均 GDP只有美国的不到六分之一，人均 GDP仍有

较大增长空间。同时，尽管我国第三产业增长强劲，但三产 GDP占比远低于发达国家如美国，三产从

业人数占比更低，城镇化率正值快速抬升阶段，尚有较大发力空间。因此，我们认为，中国写字楼的

整体市场需求仍然处于上升通道。 

 

2019年以来写字楼开发投资由负转正持续改善。新开工面积在连续两年负增后，终于在今年转正，表明

开发商正积极布局、拓展写字楼市场。与此同时，竣工面积却未能扭转颓势，且施工面积持续高位，写

字楼项目施工进度缓慢，后续充足的供应有可能进一步施压售价及租金。写字楼销售的持续不振使得库

存在连续几年下行以后再次上升，库存压力仍存。 

 

中国商业地产大宗交易在 2015年“限外令”取消后风起云涌。近年来全国商业地产交易中，一线城市

占比 8成，外资参与度快速提升。写字楼始终是大宗交易最受青睐资产类别，但占比不断下滑。今年

以来，人民币贬值叠加经济下行给外资提供抄底机会，预计商业地产大宗交易会继续活跃，外资参与

热情持续提升。 

 

一线城市 GDP增速快，三产占比高，写字楼市场发展成熟。今年以来一线城市写字楼空置率除广州外

全部上浮，四城租金全线承压。净吸纳量上半年受经济形势影响严重下挫，三季度北京及深圳率先转

暖。由于经济增速回落加上实体经济多个行业波动的影响，企业谨慎扩张，写字楼租赁需求较弱，租

户的租赁决策更趋保守。一线城市写字楼项目的去化周期以及租赁决策周期均进一步拉长。 

 

调查显示，TMT、专业服务业、金融为一线城市新增租赁需求最大来源行业。中国科技领域研发支出占

GDP 比重处于上升通道，随着研发投入的增加以及新技术的应用，TMT 领域的业务和从业人数将会继续

壮大。专业服务业中联合办公行业发展最快需求最大，目前一二线城市渗透率均不高，随着行业带来的

企业空间解决方案革新，有望带来更多租赁需求。当前中国的经济自由度仍有较大开放空间，随着进一

步扩大金融业对外开放，海外金融机构在华的业务扩张和员工人数也会随之增长。 

 

58安居客线上写字楼搜索数据显示，今年 1-9月，重点十城整体租赁热度抬升，一线城市中广州热度

提升明显，二线城市中西部城市受追捧。一线城市新兴商务区热度提升，二线城市成熟商务区更受青

睐，二线城市办公替代效应渐显。 

 

 

 

 

 



 

 

第一部分：宏观背景 

写字楼整体市场需求处于上升通道 

总体来看，写字楼的市场需求主要和 GDP增速、人均 GDP、第三产业发展状况、第三产业从业人数、城

镇化率相关。当前，我国 GDP 总量全球第二，但人均 GDP 只有美国的不到六分之一，人均 GDP仍有较大

增长空间。同时，尽管我国第三产业增长强劲，但三产 GDP占比远低于发达国家如美国，三产从业人数

占比更低，城镇化率正值快速抬升阶段，尚有较大发力空间。因此，我们认为，中国写字楼的整体市场

需求仍然处于上升通道。 

 

一、    人均 GDP仍有较大的增长空间 

2018年我国的 GDP总量超过 90万亿人民币，全球排名第二，仅次于美国。2018年我国人均 GDP为 64644

元人民币，尽管增速较快，但绝对值仍远低于美国的 62853 美金，人均 GDP仍有较大的增长空间。 

 

数据来源：Wind, 58安居客房产研究院 

 

数据来源：Wind, 58安居客房产研究院 

 

二、 经济下行压力大，三产保持较好表现 

中国的 GDP 增速近年来有所回落，但仍能维持 6%以上的较高增长。自 2013 年起，第三产业累计增速一

直高于 GDP累计增速，第三产业得到蓬勃发展，这也和国家大力支持小微企业、推动万众创业大众创新
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的各项政策密切相关。截至今年 9月，我国 2019年 GDP累计增速为 6.0%，第三产业累计增速为 7%，可

见经济下行压力加大，但第三产业仍保持了相对较好的增长表现。 

 

 

数据来源：国家统计局, 58安居客房产研究院 

 

三、 第三产业仍有较大增长空间 

中国的第三产业增长迅速，但在 GDP中的占比仍远低于发达国家。2018年中国第三产业产值占 GDP的比

重为 52.2%，相比 2009 年的 44.4%已经有了接近 8%的增长。而美国 2018 年第三产业占 GDP 的比例为

80.6%，且十年来此比例一直维持在 80%左右。和美国相比，中国的第三产业占比仍然较低，未来仍有较

大的增长空间。 

 

 

数据来源：Wind, 58安居客房产研究院 

 

四、 三产从业人数占比有望提升 

和第三产业 GDP 占比相对应的是第三产业从业人数占比。据世界银行统计，美国 2018 年第三产业从业

人数占比为 79.14%，略低于第三产业 GDP占比的 80.6%。而中国 2018年第三产业从业人数占比为 46.30%，

明显低于第三产业 GDP占比的 52.2%。随着中国第三产业 GDP占比的不断抬升，相信中国第三产业从业

人数占比也会逐渐增加。 
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数据来源：世界银行, 58安居客房产研究院 

 

 

数据来源：Wind, 58安居客房产研究院 

 

五、 城市化率继续提升 

进入 21 世纪，随着市场经济的不断发展，中国的城镇化率迅速抬升。2018 年底我国的城镇化率已提高

至 59.15%，比 10年前提升 11个百分点，体现了新兴经济体的活力。发达国家的城镇化率一般在 80%左

右，美国 2018 年底的城镇化率为 82.26%，仅比十年前提高 1.82%。而中国距离发达国家水平仍有较大

差距，因此较快的城镇化率提升仍会持续。根据中国社会科学院 2019 年发布的《中国城市竞争力第 17

次报告》估算，预计到 2035 年，中国城镇化比例达到 70%以上。更多的城市人口意味着更大的服务市场

和更多的需求。 
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数据来源：世界银行, 58安居客房产研究院 

 

第二部分：行业现状 

新开工同比由负转正，库存压力尚存 

2019年以来写字楼开发投资由负转正持续改善。新开工面积在连续两年负增后，终于在今年转正，表明

开发商正积极布局、拓展写字楼市场。与此同时，竣工面积却未能扭转颓势，且施工面积持续高位，写

字楼项目施工进度缓慢，后续充足的供应有可能进一步施压售价及租金。写字楼销售的持续不振使得库

存在连续几年下行以后再次上升，库存压力仍存。 

 

一、 写字楼开发投资同比扭转颓势 

2019年 1-9 月房地产开发投资累计同比增长 10.5%，写字楼开发投资累计同比增长 0.8%。尽管写字楼投

资增速远低于整体房地产投资增速，但对比去年同期 11.4%的负增长，年初以来写字楼投资增速由负转

正且持续改善，表现出积极向好走势；同时，由于去年基数较低，写字楼投资仍有较大改善空间。  

 

数据来源：国家统计局, 58安居客房产研究院 

 

二、新开工面积同比增速由负转正 

2019 年初以来写字楼新开工面积同比增速持续为正，结束了 2017 至 2018 连续两年的负增长颓势。截

至 9 月底，2019 年写字楼新开工面积 5010 万平方米，同比增长 15.7%，表明开发商正积极拓展、布局
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写字楼市场。 

 

 

数据来源：国家统计局, 58安居客房产研究院 

 

三、 竣工面积延续负增 

2019年写字楼竣工面积延续了 2018年初以来的负增长走势。1-8月累计竣工 1544 万平方米，同比负增

长 13.8%。竣工面积的负增长可能和去年以来开发商融资难、资金紧相关，项目施工进度减缓。 

 

数据来源：国家统计局, 58安居客房产研究院 

 

 

四、 施工面积处于高位 

新开工面积正增长，竣工面积负增长共同带来的就是施工面积走高。由图可见，近几年来写字楼施工面

积一直在高位。今年以来，施工面积持续正增长，1-9月累计施工面积为 35355万平方米，同比增长 3.5%。

施工面积持续高位一方面表明开发商手里有足够的写字楼库存，后续供应充足；另一方面也说明市场消

化并不理想，开发商加速完工推出房源的意愿较低。 
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数据来源：国家统计局, 58安居客房产研究院 

 

五、 写字楼销售遇冷 

写字楼销售面积在 2017年录得峰值，全年销售 4756万平方米。2018 年全年销售 4363 万平方米，同比

下降 8.3%。今年以来写字楼销售延续 18年下滑走势，至 9月底累计销售 2624万平方米，同比下降 11%。

受经济环境走弱影响，写字楼销售遇冷，多个核心城市写字楼空置率提升，投资者观望。 

 

 

数据来源：国家统计局, 58安居客房产研究院 

 

六、 广义库存去化压力大 

写字楼的广义库存等于写字楼施工面积加上待售面积。我们按照年底的写字楼广义库存除以全年的销售

面积得到库存消化周期。由图可见，写字楼的消化周期在 2014 年达到峰值，即按照当年的去化速度，

写字楼的广义库存需要 12.99 年消化。2014 至 2017 消化周期呈下降趋势，2018 年底再次上升为 9.05

年。可见即便写字楼库存有所下降，去化仍有压力。 
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数据来源：国家统计局, 58安居客房产研究院 

 

第三部分：大宗交易 

写字楼蝉联最受青睐资产类别，但占比下滑 

中国商业地产大宗交易起始于 2000年初，2005年时达到小高峰。06年一纸“限外令”使得交易量直线

下降。2015年“限外令”取消后大宗交易开始风起云涌。近年来全国商业地产交易中，一线城市占比 8

成，外资参与度快速提升。写字楼始终是大宗交易最受青睐资产类别，但占比不断下滑。今年以来部分

外资机构依旧活跃但决策更趋谨慎，内资受经济下行压力影响投资转向保守，预计未来几年商业地产大

宗交易增速将会放缓。 

 

一、 大宗交易自 2016年其风起云涌  

中国商业地产大宗交易自 2016 年以来异常活跃，除了基于国内房地产进入存量市场这个大背景，外资

机构的参与度也是重要变量。早在 2000年初，国内商业地产就开始了整合并购之路，并在 2005年达到

小高峰。但在 2006年，六部委出台《关于规范房地产市场外资准入和管理的意见》，一纸“限外令”使

得交易量直线下降。近十年后的 2015 年，六部委下发《关于调整房地产市场外资准入和管理有关政策

的通知》，允许机构和个人在中国购房，于是，早已蠢蠢欲动的外资机构开启了商业地产的抢购浪潮。 

 

二、 一线城市占比高，外资参与度攀升 

2016 年全年商业地产交易总额 2094 亿人民币，同比翻倍。2017 年交易总额 2730 亿，同比增幅 30%。

2018年交易总额 2960亿，同比增幅 8.5%。几年来，一线城市占比始终在 8成左右；外资机构投资额及

占比均大幅跃升，从 2016年的 14%上升至 2018年的 32%。 

 

三、 写字楼交易占比下滑 

值得注意的是，尽管商业地产交易总额屡创新高，写字楼也稳坐最受青睐资产类别，但写字楼交易额占

比从 2005-2015 年均的 55%，一路下降到 2018 年的不足 40%。写字楼占比的下滑反应了多方面的现状：

1）重点城市优质写字楼出售标的有限，尤其是在北京，核心区域出售资源稀少，因而带动了可改造类

物业受到投资者关注。2）重点城市写字楼租金的平均涨幅普遍低于其资产价值的涨幅，使得写字楼的

投资收益较低，因此更多投资商把目光转向资产价值的提升，增值型资产越来越受欢迎。3）随着经济

的发展，其他资产类别如零售、酒店、物流的投资价值提升，获得更大关注。 
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数据来源：戴德梁行, 58安居客房产研究院 

 

四、 2019大宗交易整体活跃 

2019年前三个季度一线城市大宗交易整体活跃。据不完全统计，四城写字楼（含综合）成交额超 774亿

人民币，外资占比超 55%。其中多个交易项目为去年启动，今年以来买家决策趋于谨慎。 

我们认为，人民币疲弱的走势，加上不少国内开发商激活现金流压力增加，精明的外资机构会趁机抄底

区位优越、有升值潜力的商业物业。尽管短期的经济不确定性使得部分投资者趋于谨慎；长期来看，商

业地产大宗交易会继续活跃，外资参与热情继续提升。 

 

第四部分：租赁市场 

一线城市空置率分化，净吸纳量大幅下滑 

一线城市 GDP增速快，三产占比高，写字楼市场发展成熟。今年以来一线城市写字楼空置率除广州外全

部上浮。净吸纳量上半年受经济形势影响严重下挫，三季度北京及深圳率先转暖。一线城市写字楼项目

的去化周期以及租赁决策周期均进一步拉长，写字楼销售价格及租赁价格承压。 

一、 一线城市空置率分化 

2019年前三个季度，北京、上海、深圳空置率为 13.8%、12.5%、21.2%，分别较去年底上浮 3.2%、2.4%、

1.8%，广州空置率维持低位且持续下降至 3.7%。北京逐渐回暖的租赁需求不足以支撑其写字楼的巨量供

应，因而空置率继续上升。P2P 行业的综合整顿叠加新增供应大幅增加或是深圳空置率承压的主要原因。

广州空置率的持续下降或是得益于其较低的租金水平以及其较少的新增租赁供应量。 
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数据来源：高力国际, 58安居客房产研究院 

 

二、 租金整体承压 

三季度末，北上广深写字楼的每平方月平均租金分别为 389元、310元、178元、和 233元，同比增幅-

2.5%、-1.6%、1.1%、-3.7%，一线城市租金整体承压。长期来看，2009年底至今，北上广深租金分别增

长 133%、50%、39%、65%，北京的租金上涨幅度最大，这可能得益于 2011年以后北京写字楼持续较低的

空置率以及北京第三产业的高速发展。 

 

 

数据来源：高力国际, 58安居客房产研究院 

 

三、 北京深圳新增供应量较大 

2019年前三个季度，北上广深写字楼租赁新增供应量分别为 72万方、18万方、7 万方、59万方。上海

供应同比下浮近 5成，形成了供需双降的局面。北京三季度供应创历史新高，整体供应量基本和去年持

平；深圳供应量同比上浮 43%，北京及深圳的高供给量助推了两地空置率的持续升高。广州供应量增速

高但绝对值仍然较低。 
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数据来源：高力国际, 58安居客房产研究院 

 

四、 净吸纳量大幅下滑 

2019年前三季度北上广深写字楼净吸纳量分别为 38.3 万方、17.3万方、11.1 万方、和 37.2 万方，同

比增速分别是-18%、-70%、-57%、和 89%。深圳净吸纳量的同比高增速一方面是由于去年基数较低；另

一方面，中共中央、国务院在 8月份宣布将支持深圳建设成为“中国特色社会主义先行示范区”的政策

将在一定程度上提升租户、投资者对深圳写字楼市场的信心。经济形式不明朗以及二线城市的崛起可能

是一线城市整体写字楼净吸纳量下滑的重要原因。 

 

 

数据来源：高力国际, 58安居客房产研究院  

 

短期来看，由于经济增速回落加上实体经济多个行业波动的影响，企业谨慎扩张，写字楼租赁需求较弱，

租户的租赁决策更趋保守。一线城市写字楼项目的去化周期以及租赁决策周期均进一步拉长，写字楼销

售价格及租赁价格承压。 
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第五部分：需求来源 

TMT、专业服务业、金融需求潜力大 

 

第三产业以及部分高端制造业的蓬勃发展会为写字楼市场输送大量需求，那么哪些行业最有潜力？调研

显示，2017 年 10 月至 2018 年 9 月间， 一线城市甲级写字楼新增租赁需求以 TMT、专业服务业、金融

业为主力，这三个产业占据了北京和深圳租赁成交面积超过 80%、上海和广州租赁成交面积超过 60%。

房地产、零售、制造业也贡献不少租赁需求，但在各城市的需求占比差距较大。 

在这些新增需求中，外资占比较低且城市分布不均匀，上海显然是外资企业最钟爱的办公城市，其次为

深圳，北京和广州的外资企业租赁面积占比均不超过 10%。 

 

数据来源：戴德梁行, 58安居客房产研究院 

 

一、 TMT 发展前景广阔 

中国 TMT 领域拥有广阔的发展空间。中国互联网络信息中心发布的报告显示，截至 2018 年底，我国网

民规模 8.29亿，互联网普及率 59.6%。网络普及率的继续提升必然会产生更多的客户、需求、销售、和

数据，推动科技公司进一步发展。中国的研发支出占 GDP的比重不断抬升，但与美国研发支出占 GDP比

重常年保持在 2.6%以上相比，中国的科技投入仍有较大的加强空间。随着研发投入的增加以及新技术及

相关产品和服务的应用，TMT 领域的业务和从业人数将会继续壮大。 



 

 

 

数据来源：Wind, 58安居客房产研究院 

 

二、 联合办公贴合时代发展 

联合办公的发展是促进专业服务业大举拓展甲级写字楼租赁面积的主要动力。近年来，随着移动互联网

的发展，共享经济受到热捧，而联合办公的兴起更是给以往无力负担甲级写字楼的微小创企业提供了低

门槛高质量的服务。截至 2019 年一季度末，联合办公的市场渗透率，即联合办公总体量与优质写字楼

总体量比率，北上深已达 6%，广州为 2%。 

尽管 Wework 上市受阻使得联合办公行业的盈利模式受到质疑，但联合办公这一业态的市场接受度却在

不断提高；联合办公带来的企业空间解决方案革新使得其客户群从微小创企业向成熟企业拓展，有望带

来更多的租赁需求。 

 

联合办公市场渗透率 

一线城市 主要二线城市 

北京 6% 杭州 3% 

上海 6% 成都 3% 

广州 2% 南京 2% 

深圳 6% 重庆 2% 

    武汉 1% 

数据来源：世邦魏理仕， 58 安居客房产研究院 

 

三、 金融开放想象力无限 

《华尔街日报》和美国传统基金会联合发布的经济自由度指数是全球权威的经济自由度评价指标之一。

根据其 2018年报告，在全球 180个国家和地区中，中国的经济自由度排名 110位，得分 57.8分。与之

相对应的是中国香港连续 24 年蝉联第一位，得分 90.2 分；美国排名第 18位，得分 75.7分。可见中国

的经济金融开放程度距离世界前列仍有较大差距。 

近年来一系列促进金融开放的政策也在不断向世界昭示中国推进进一步开放的决心。2019 年 7 月央行

宣布 11项举措进一步扩大金融业对外开放，海外金融机构在华的业务扩张和员工人数也会随之增长。 
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数据来源：The Heritage Foundation, 58安居客房产研究院 

 

 

第六部分：租赁热度 

二线城市需求崛起 

 

通常来说，GDP 增速快、人均 GDP 高、三产占比高且增速快，则人才吸引力足，写字楼整体租赁需求旺

盛。下表可见，一线城市 GDP 占比高，接近发达国家水平，人均 GDP 可观，GDP 增速及第三产业增速喜

人，因此写字楼行业发展成熟。重点二线城市三产占比略低于一线城市，但增速惊人，写字楼市场需求

后劲足，未来可期。 

 2018 年 2019/06 累计值 

一线城市 GDP 增速 人均 GDP 第三产业比重 第三产业增速 GDP 增速 第三产业增速 

北京 6.6 140211 81.0  7.3 6.3 6.5 

上海 6.6 134982 69.9  8.7 5.9 9.1 

广州 6.2 155491 71.8  6.6 7.1 8.6 

深圳 7.6 189568 58.8  6.4 7.4 7.5 

重点二线城市 GDP 增速 人均 GDP 第三产业比重 第三产业增速 GDP 增速 第三产业增速 

成都 8.0 94782 54.1  9.0 8.2 9.0 

杭州 6.7 140180 63.9  7.5 6.9 8.8 

重庆 6.0 65933 52.3  9.1 6.2 6.1 

南京 8.0 152886 61.0  9.1 8.1 9.4 

西安 8.2 85114 61.9  8.3 7.0 6.1 

武汉 8.0 135136 54.6  10.1 8.1 8.5 

数据来源：国家统计局, 58 安居客房产研究院 

 

一、 城市热度排名 

58 安居客线上写字楼搜索数据显示，2019 年 1-9 月，重点十城写字楼整体租赁搜索热度同比抬升，表

明尽管全国整体经济下行压力加大，部分热点城市的写字楼租赁需求仍然旺盛。一线城市中，广州的租
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赁搜索热度提升最明显，低空置率叠加亲民的租金使得广州写字楼租赁市场越来越受追捧。当前广州的

写字楼新盘主要集中在琶洲板块，此板块受到科技企业热捧，租赁热度和租金双双走高。 

六个重点二线城市中，西安、成都、重庆三个西部城市租赁搜索热度提升较大，租赁需求潜力巨大。西

部商业的崛起推升办公需求，其中，成都的整体热度和同比变化均名列前茅，这主要是受益于成都繁荣

的零售业的推动，许多国际知名的零售企业国内首店选址成都，“首店经济+网红效应“持续为成都的商

业市场输血，也吸引着更多国内外企业和人才落户，截至 2018 年底，世界 500 强企业已有 285 家落户

成都。成都的营商环境不断优化，写字楼租赁热度持续提升。 

 

热度排名 同比排名 

北京 西安 

深圳 成都 

成都 广州 

上海 重庆 

广州 杭州 

重庆 武汉 

杭州 南京 

武汉 上海 

西安 深圳 

南京 北京 

数据来源：58安居客房产研究院 

 

二、 区域热度排名 

2019年 1-9 月，一线城市中写字楼租赁搜索热度排名前列的地段包含深圳宝安西乡、北京大兴亦庄、上

海闵行静安新城等，均位于新兴商务区。随着近年来各项配套设施的完善，新兴商务区逐渐崛起，租户

关注度与日俱增。二线重点城市中，写字楼租赁搜索热度排名前列的板块例如成都高新芳草、重庆江北

观音桥、重庆南岸南平，均位于成熟商务区，二线城市核心商务区的价值正在获得更多的认可。近几年

来，二线城市经济上紧追一线城市，政策上提供更多优惠，各城市间对人才和企业的争夺更加白热化，

写字楼的竞争亦突破城市界限。 

 

一线城市 重点二线城市 

热度排名 城市 区域 板块 热度排名 城市 区域 板块 

1 深圳 宝安 西乡 1 成都 高新区 芳草 

2 北京 大兴 亦庄 2 重庆 江北 观音桥 

3 北京 朝阳 大山子 3 重庆 南岸 南坪 

4 深圳 龙岗区 龙岗中心城 4 武汉 江汉 汉口火车站 

5 广州 天河 中山大道 5 重庆 渝中 大坪 

6 深圳 龙岗区 坂田 6 杭州 萧山 钱江世纪城 

7 北京 朝阳 北沙滩 7 成都 高新区 世纪城 

8 上海 闵行 静安新城 8 成都 高新区 南延线 

9 北京 海淀 中关村 9 成都 高新区 大源 

10 广州 白云 嘉禾望岗 10 武汉 洪山 关山 

数据来源：58安居客房产研究院 

 

三、 租赁面积热度 



 

 

截至 9 月，从写字楼租赁面积的搜索量来看，一线城市热度最高的是<100m
2
的房源，占比 29.1%，其次

是 100m
2
-200m

2
的房源，占比 25.4%。而二线城市需求最大的是 100m

2
-200m

2
的房源，占比高达 33.4%，且

200m
2
-300m

2
以及 300m

2
-500m

2
面积段房源搜索占比均超过一线城市，二线城市租客更青睐中等大小的写

字楼房源。这一方面可能是因为一线城市中小创企业更加活跃，小面积办公房源需求大；另一方面也可

能是一线城市不断高涨的租金导致企业压缩对租赁面积的需求。值得注意的是一线城市 500m
2
以上的大

办公房源搜索占比为 19.7%，二线城市只有 13%，一线城市大型企业的租赁需求强于二线城市。 

  

数据来源：58安居客房产研究院 
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