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全球 美国/加拿大 欧洲

2024：市场租金在多年优异表现后回调

伴随着市场状况在经历疫情 期间的历史

性增长后恢复常态，2024年，全球物流

地产租金在历经十多年持续稳定增长后下

降了5%。大量新增供应，加上经济、金

融市场以及供应链不确定性原因造成需求

虽正向增长却又谨慎克制，导致全球大部

分市场的空置率上升。
安博租金指数结合当地市场专家的洞察和自身的专有数据，分

析了北美、欧洲、亚洲和拉丁美洲的净有效租金增长趋势。各

区域及全球的租金均以市场收入（即市场库存乘以平均租金）

加权计算。安博租金指数是基于已签署租约中的租金，与通常

使用的报价租金有所不同，2024年这两者之间的差距较大。
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2024年全球前75大物流集散中心所在市场的租金变动(%)
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区域 2024年第四季度

美国 7.1%

欧洲 4.8%

自2007–2009年全球金融危机以来，美国和欧洲的年租金
首次出现负增长，抵消了一部分疫情期间的优异表现。
2024年，美国的市场租金比2019年高出59%，欧洲高出
33%，因此，在大多数地区，2025年到期的租赁面积将面
临显著增长。

随着租赁成交的时间拉长，供给过剩在一些特定的给市场净
有效租金带来压力（如菲尼克斯、达拉斯、匈牙利、波兰、
华雷斯）。在美国和欧洲，诸如免租期等优惠措施已恢复到
疫情前的水平。

市场租金与替换客户的成本租金之间存在较大差距（美国为
15%，全球各地比例各异），限制了新工程开工，2024年
新开工量预计下降约30%。

新租赁活动向高品质物业倾斜，将高标仓和低标仓之间的租
金差距扩大约100个基点，在具有可持续特色和强大电力供
应的物业上尤为明显。

2024年，除美国南加州外，全球市场租金下降了2%。这一
租金周期是集中效应的具体表现。2024年，美国南加州市
场的租赁活动显著改善，但租金在2020年至2022年期间可
观增长的基础上在持续回调。

同比变动

圣保罗（巴西）

里约热内卢（巴西）

墨西哥城（墨西哥）

纳什维尔（美国）

瓜达拉哈拉市（墨西哥）

休斯敦（美国）

布拉迪斯拉发（斯洛伐克）

乌特勒支（荷兰）

巴黎（法国）

罗马（意大利）
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全球趋势与展望

 
全球净吸纳量
平方英尺

-200

0

200

400

600

800

082007 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24E 25F

美国 欧洲 中国 墨西哥 日本

趋势一：不确定性将决策时间延迟至2025年。

在利率走高和持续的经济不确定性环境下，客户的谨慎决策

导致2024年的租赁活动放缓。全球净吸纳量比疫情前水平降

低14%，其中美国下降了30%，欧洲下降了20%。2 由于使

用方依赖现有产能，延迟决策、整合资源、融资渠道有限以

及持续的供应链不确定性抑制了吸纳率，从而使租金增长趋

于温和。此外，消费者偏好的演变和贸易政策的变化也增加

了分销策略的复杂性。随着过剩的仓储空间被逐步吸纳、消

费保持稳定，在2024年延迟的需求和供应链结构性需求的双

重驱动下，预计2025年的租赁活动将有所改善。

趋势二：追求品质助推高标仓租金上涨。

全球范围内新租赁活动的显著特点是，追求具有高品质、弹

性定价且新交付的物业。高标仓在市场需求中所占份额增

加，使得其租金水平趋于正常化，而低标仓则通过降低租金

来吸引客户。寻求降低成本的客户则进行仓储整合，搬入面

积更大、但距离终端用户较远的现代化仓储设施。在美国，

最新交付的仓储物业年租金增长率比旧物业高出约100个基

点。功能较差的物业退租率上升，是导致降价措施在疫情期

间降至历史低点后恢复到疫情前水平的一个因素。全球范围

内，市场租金波动约有一半是降价导致的。1
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趋势三：供应过剩的风险进一步消退。

随着供应风险已很大程度上结束，租金未来的下行空间有限。

2024年，全球范围内的供应风险有所减弱，新开工量同比下降

了33%1 ，而交付量同比下降了预期的29%。2 2023年及2024年

初的大量交付在供应量过大的市场（例如菲尼克斯、波兰、匈

趋势四：重置成本租金进一步高于市场租金。

2024年，市场租金下降的同时，重置成本租金上升。在美国，

市场租金比重置成本租金低15%。在美国以外的地区，情况差异

较大，大多数市场的市场租金与重置成本租金之间存在差距（如

欧洲、日本、巴西），有时差距相当显著（如中国）。相比之

下，尽管土地、劳动力和电力供应的现实状况仍对新供应起到限

制作用，当前墨西哥大部分地区的市场租金高于重置成本租金。

巴西债券收益率的提高预计将推动重置成本租金上升，这一趋势

可能会抑制新供应。

趋势五：除美国南加州外，2024年全球市场租金下降了
2%。

2024年南加州市场的租赁活动有所改善，但租金仍持续回

调。南加州的市场租金在2020年至2022年期间曾增长超过

一倍，全球其他地区和美国其他市场的租金在此期间也显著

增长，但增速远低于南加州。伴随着推动需求增长的措施和

新供应的广泛回落， 2025年南加州以外的市场预计将再创优

异表现。1

牙利）造成了短期挑战。市场租金下行、融资渠道受限、建

造成本上升以及周边关键的配套基础设施不完善，都是新项

目进度放缓的原因。未来完工量的减少将让市场环境重归平

衡，并缩小市场租金与重置成本租金之间的差距。
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供应受限、高重置成本租金以及对高标仓储物业的需求，成为市场租金最终实现复苏的基础。无论是出于应对

供应链中断的需要还是满足终端消费者的需求，更强劲的需求反弹都会让不同地理位置的各类仓储处于上行压

力下。我们预计2025年市场租金将呈现温和复苏，2026年实现更强劲的增长。

4
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各地区亮点
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美国/加拿大净有效市场租金
美元/平方英尺/年
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欧洲净有效市场租金
美元/平方英尺/年

美国/加拿大  
2024年美国/加拿大的租金下降了7%，其中南加州的租金下降

超过20%，拉低了整体租金水平。西南地区（菲尼克斯和拉斯维

加斯北部）的供应过剩扭转了租金的增长态势，而太平洋西北地

区需求疲软则进一步对租金形成压力。除西部地区以外，租金整

体仅下降了1%，东南地区市场由于人口正增长趋势表现出较强

的韧性。随着新完工量减少38%，2025年的空置率预计将有所

下降。2 改善经济增长、应对不断变化的贸易环境、在岸或近岸

外包以及在供应较少的情况下锁定大面积空间的需求，都可能推

动2025年的租赁活动。

欧洲  
欧洲的净有效租金同比下降了1%，是自2010年以来首次下降。

大多数市场的报价租金保持稳定，原因是近期交付的物业是在

2022年价格高峰期开工，刺激了开发商通过坚守价格来实现预

期利润。然而，空置率上升（截至2024年第四季度为4.8%，同

比上升100个基点），尤其是在波兰和匈牙利等供应量较大的市

场，导致优惠措施不断增加。2024年，免租期的增加使净有效

租金下降了1%（南欧）到4%（中欧）。法国和德国等高壁垒的

市场价格表现较好，原因在于低空置率且供应有限。受经济逆风

因素和地缘政治风险的影响，需求疲软可能对2025年的租金构

成压力。但是，有限的新供应和较高的重置成本应该能支持

2025年后期租金的上涨。2

来源：安博研究

 
美国/加拿大租金增长最高的10个市场  
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 纳什维尔

休斯敦

圣安东尼奥

亚特兰大

宾夕法尼亚

佛罗里达中部

夏洛特

佛罗里达南部

华盛顿特区

丹佛

来源：安博研究

 
欧洲租金增长最高的10个市场  
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 布拉迪斯拉发（斯洛伐克）

乌特勒支（荷兰）

巴黎（法国）

罗马（意大利）

大米兰地区（意大利）

阿姆斯特丹（荷兰）

马德里（西班牙）

大伦敦地区（英国）

中部地区（英国）

柏林（德国）



安博研究安博物流租金指数 | 2025年1月  

亚洲

中国

拉丁美洲

注：1.   国际货币基金组织、安博研究
       2.  来源：世邦魏理仕，C&W，仲量联行，高力国际，世邦魏理仕-EA，Fraunhofer，Gerald Eve，安博研究 

2024年，市场租金下跌加速，全国平均下降近9%。1 不同区域

出现明显差异：华北一些城市租金下跌幅度高达30%，而华南

因需求坚挺而保持平稳，使得空置率维持在个位数水平。降低

成本和提升效率的举措导致新增需求有限。在激烈的市场竞争

中，业主方为维持出租率采取降价策略。展望未来，随着在建

项目竣工、现有空置面积逐步被吸纳，租金下跌的趋势预计将

放缓。然而，经济复苏的不确定性和关税谈判可能会引发短期

波动。

日本
2024年租金稳步上涨了2%。1 不同区域的租金表现差异逐渐明

显，在东京高速圈央道等一些子市场，空置率上升对租金形成

了下行压力，而核心区位的子市场则保持健康增长。2024年，

修订后的日本劳动法规减少了卡车司机的驾驶时长，促使租户

迁往更高效的现代化物流设施。建造成本的上升导致新项目开

工量减少，在大都会地区尤为明显。随着时间的推移，重置成

本的上升应将推动净有效租金的上涨。

墨西哥
2024年以美元计的净有效租金上涨了2%，从2023年高于

20%的增幅恢复至常态。由于边境市场的空置率较高，决策进

程放缓、墨西哥比索走弱以及国内租户的收入不断减少，墨西

哥全国平均租金在下半年趋于平稳。墨西哥城和瓜达拉哈拉等

以消费为导向的市场租金表现优异，尤其是核心区位。展望未

来，由于美国、墨西哥、加拿大三国之间谈判的不确定性以及

交付量增加造成的逆风，全国租金增长预计将与通胀持平或略

微超过通胀水平。像蒂华纳和瓜达拉哈拉这类新项目有限的市

场，则有望跑赢整体市场。

巴西
2024年，圣保罗和里约热内卢的高标仓储物业净有效租金增长

了15%，超过了前一年13%的增长记录。空置率下降300个基

点至9.3%（创历史低点），以及对现代化设施需求的上升，共

同推动了租金的上涨。1 在圣保罗，卡斯特卢（Castelo）和拉

波索（Raposo）等子市场成为卡哈马尔（Cajamar）或瓜鲁柳

斯（Guarulhos）的可行性替代选址。而在里约热内卢，距市

中心30公里范围内的仓储设施租金继续表现优异，反映出对优

越地理位置的强劲需求。

6
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