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摘要

来源：艾瑞咨询研究院自主研究及绘制。

未来展望
l 政策及行业环境发展赋能商办运营能力提升
l 为商办物业引入综合产品业态，为存量资产增值
l 存量资管转向精细化的资本运作；全生命周期运营商助力交易闭环

发展概况
l 商办资产运营的诞生：城镇化发展助推商办行业转入存量运营阶段；商办资产需要通过升级释放价值
l 发展动因：商办市场供过于求；闲置空间待运营；国家政策倡导城市更新；开发红利不再；REITs助推资产运营升级
l 发展方向：中国市场从粗放单一的物业管理向专业化的全周期运营转型

典型模式分析
• 典型模式分类：覆盖自持经营模式、投资管理主导模式、菜单型服务模式、复合型运营管理模式四类

行业生态
l 生态概述：围绕“投融建管退”的项目生命周期提供资产运营服务
l 行业持份者分析：服务链条长导致信息壁垒及费用增加
l 行业痛点：覆盖全生命周期的标杆运营商较少
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引言：中国商办资产运营行业发展概况 1

生态：中国商办资产运营行业生态 2

标杆：商办资产运营典型模式 3

预见：中国商办资产运营行业的引领方向 4
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城镇化的发展推动商办行业从增量开发转入存量运营阶段
从2010年到2021年，过往十年的城镇化率呈现缓步攀升态势，随着城镇化的成熟发展，办公楼市场的商业逻辑也由开发时代的开发转变为存量时代的长期经营。在大
规模前置办公楼宇开发建设的情况下，大量商业物业沉淀，资产方持有大量闲置资产

注释：销售面积包含期房销售及现房销售
来源：国家统计局，艾瑞咨询研究院自主研究及绘制。

3678

5361
5986

6887 7349
6569 6415 6140 6049

7084
6604

5224

1882 2008 2254
2883

2498 2912

3826

4756
4363

3723
3334 3375

31%

41%

32%

38%

21%

10%
5% 3%

-11%

3%
5%

-8%

49% 49%
52% 54% 55% 56% 57% 59% 60% 61% 63% 65%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

2010-2021年中国城镇化率及办公楼投资、开发、销售情况

新开工面积（万平方米） 销售面积（万平方米） 投资金额增长率（%） 城镇化率（%）

诞生背景
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诞生背景
一线城市驶入成熟期，大部分城市仍处于发展初步阶段
中国各级城市的办公楼市场发展差异较大，大部分城市仍处于现代标准化办公楼发展的初步阶段；随着经济增长和城市建设，部分城市进入建设期及发展期，开发大
量的优质办公楼项目；一线城市基于其经济发展优势，在经历开发热潮后，新增供应量趋向平稳。在中国市场，仅有“北上广深”四座一线城市的优质办公楼日均租
金超过5元/平方米；从体量看，仅北京、上海、深圳的优质办公楼市场规模超过1000万平方米，在全球范围内，优质办公楼市场规模最大的20座城市的体量均值约为
2300万平方米；因此，中国城市大量的办公楼项目仍需释放价值

起步期 建设期 发展期 成熟期

1 2 3 4

• 城市中出现现代标准化办公楼，
但市场体量较小，未形成明显
的供需关系

• 核心商务区初步发展，租金水
平较低

中国大部分城市仍处于起步期

• 在招商引资、发展本地经济的
政策引导下，大规模建设甲级
写字楼

• 但大量的前置开发导致供过于
求，空置率高企，租金降低

招商引资驱动大规模开发

• 城市经济发展驱动写字楼的供
需两端增长，趋向平衡

• 在招商引资的优势下，优质写
字楼的吸纳量、租金水平发展
前景向好

二线及新一线城市吸纳向好

• 项目建设热潮回落，经历周期
型供应高峰后，新增供应量趋
向平稳

• 成熟的城市经济带动需求端稳
步上升

一线城市走向供应增量平稳发展

中国多数城市办公楼市场仍处于发展阶段 一线城市办公项目仍需升级
释放价值

来源：仲量联行《应势开新，重塑格局-2021中国办公楼市场白皮书》，艾瑞咨询研究院自主研究及绘制。
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2021年中国主要一二线城市核心商圈甲级写字楼市场规模及空置率

2021年核心商圈存量（万平方米） 2021年核心商圈净吸纳量（万平方米） 2021年核心商圈空置率（%）

发展动因
商办市场供过于求，存量规模庞大，空置率高企
前期大规模的开发导致商办市场存量庞大，供过于求，一二线城市甲级写字楼空置率高企；一线城市由于经济发展成熟，企业引入和发展的活跃程度较高，激活市场
需求，整体空置率低于二线城市；二线城市商办市场处于高速建设期，大量项目入市面临去化难题

来源：戴德梁行《2022年大中华区写字楼供应/需求前沿趋势》，艾瑞咨询研究院自主研究及绘制。
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发展动因
产业聚集效应导致大量物业空间闲置，亟需运营
产业聚集效应致使写字楼的主要需求行业向核心区域集中，大量非核心区域商办项目面临空置问题，需要通过运营服务，解决去化问题

注释：“2021年中国一线城市优质写字楼市场空置率”中，核心商圈空置率”指核心商圈甲级写字楼空置率
来源：戴德梁行《2022年大中华区写字楼供应/需求前沿趋势》，世邦魏理仕《2021年北京房地产市场回顾与2022年展望》、《2021年上海房地产市场回顾与2022年展望》、《2021年广州房地产市场回顾与2022年展望》、《2021年深圳房地产
市场回顾与2022年展望》，艾瑞咨询研究院自主研究及绘制。

主力需求集中，主要聚集城市核心商务区域

• TMT 、金融及专业服务仍是写字楼市场未来的主力需求行业
• 金融、专业服务及部分TMT企业的租赁偏好仍聚焦于核心区域，

包括中心商务区或成熟科技园区/产业园区

优质写字楼商办项目面临空置率高企问题
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2021年写字楼主力租户租赁需求占比

北京：
亚奥、中央商务区、中关村、望京- 酒仙桥、金融街、丽泽金融商务区、东二环
上海：
陆家嘴、虹口、世博、前滩、闵行、静安核心、长宁、黄浦、世纪公园、竹园
广州：
珠江新城、琶洲、越秀、体育中心
深圳：
福田中心区、前海、后海、车公庙、宝安中心、科技园、华侨城、蛇口

TMT、金融及专业服务租赁区位偏好

• 受产业集聚影响，一线城市核心区域空置率普遍低于优质写字楼
整体市场

• 深圳部分核心商务区标杆项目逐渐完成去化指标或进入尾盘阶段，
同时在补贴政策引导下，带动新兴片区去化
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2021年中国一线城市优质写字楼市场空置率

核心商圈空置率（%） 优质写字楼全市空置率（%）
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发展动因
国家城市更新的政策导向，促使运营能力加速提升
大量核心区域商办项目面临老旧问题，通过投资改造提升资产价值成为重要趋势。一二线城市政府颁布多项政策，鼓励对老旧厂房、办公楼、商业综合体的存量资产
改造，为既有项目引入新业态，引导城市更新进程，助力城市形成新的经济增长动力

来源：世邦魏理仕《大中华区2030年展望报告》，戴德梁行2020年《大中华区写字楼供应/需求前沿趋势》，中国政府网，上海市规划和自然资源局、广州市住房和城乡建设局、西安市人民政府，艾瑞咨询研究院自主研究及绘制。

70%位于CBD

老 旧 的 商 办 项 目 约 70% 位 于 城 市
CBD，在城市更新的发展趋势下将
迎来投资改造的增值机遇

一线城市迎来城市更新浪潮

改造项目释放供应空间

自2017年，北京城市更新进入快速
发展期，通过“商改办”、“酒改
办”，创造大量新入市的乙级写字
楼

2018年第四季度到2019年第三季度，
北京乙级写字楼新入市项目为41.1
万平方米，其中91.7%来自城市更新
类项目

国家出台城市更新政策导向，各地推动存量资产运营发展

严格控制大规模拆除
在有机更新和微改造方面，鼓励采取小规模、渐进式的方式，提倡分类审慎处置既有建筑。除
违法建筑和经专业机构鉴定为危房且无修缮保留价值的房屋可以拆除外，其他既有建筑应以保
留修缮加固为主，改善设施设备和提高节能水平，充分利用存量资源

保留利用既有建筑 支持在不变更土地使用性质和权属、不降低消防等安全水平的条件下，加强老厂房等老建筑改
造、修缮和利用

加强统筹谋划 探索适用于存量更新的规划、土地、财政、金融等政策，完善审批流程和标准规范，拓宽融资
渠道，防范债务风险

探索可持续更新模式
鼓励现有资源所有者、居民出资参与微改造。支持项目策划、规划设计、建设运营一体化推进，
鼓励功能混合和用途兼容，推行混合用地类型，采用疏解、腾挪、置换、租赁等方式，发展新
业态、新场景、新功能

• 支持符合条件的企业在多层次资
本市场开展融资活动，发挥金融
对城市更新的促进作用

• 鼓励既有建筑在符合相关规定的
前提下进行更新改造,改善功能

• 鼓励微改造项目为城市发展提供
产业空间，符合区域发展导向的，
允许用地性质兼容、建筑使用功
能转变

• 鼓励微改造项目实施节能改造提
升建筑绿色低碳水平，采用可再
生能源技术开展绿色化改造

• 组织实施城市更新，应当采取
“留改拆”并举、保留利用提升
为主的方式

• 城市更新片区不涉及土地权属和
房屋所有权变动的，应当通过市
场租赁等方式取得原建筑物的使
用权

广州：《广州市城市更新条例》上海：《上海市城市更新条例》 西安：《西安市城市更新办法》

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_45537


