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市場概覽

甲級寫字樓租金走勢(港元每平方呎每月) 

圖1

資料來源：戴德梁行研究部

由於全球經濟復甦疲弱、中國經濟增速放緩、貿易
及旅遊業低迷，2015年第四季度香港經濟繼續低速增
長，本地生產總值按年上升1.9%，較之前一季度下跌
0.4個百分點。

本季度住宅市場表現疲弱，由於市場觀望氣氛濃厚
，一手及二手住宅銷情減慢。不過，本季度推出的數
個新盤，在發展商提供較多折扣和按揭貸款優惠下，
銷情符合市場預期。一手交易佔第一季總交易量的
21.3%，以及總交易金額的37.5%。

與2015年第四季相比，寫字樓租賃市場在2016年
第一季度的表現稍為遜色，租賃需求主要來自銀行、
金融服務機構和保險公司。整體來看，甲級寫字樓租
金增長1.4%，主要是受到中區及尖沙咀租金的強勁增
長所拉動 。

「一周一行」政策實施後，中國內地遊客及整體訪
港遊客人數的增長均見減慢，加上零售銷貨額亦大跌
20.6%，令本地零售業面臨嚴峻的下行壓力。人民幣
繼續貶值和內地下調進口關稅，勢必進一步打擊內地
遊客來港消費的意欲。



市場趨勢

經濟概覽
2015年第四季度香港經濟繼續溫和增長，本地生

產總值按年上升1.9%，較之前一季度下跌0.4個百分
點。這主要是全球經濟復甦疲弱、中國經濟增速放緩
、貿易相關活動低迷，以及國內訪港旅客人數下跌所
致。

外圍經濟疲弱及美元走強，削弱了本港在國際市
場的競爭力。歐美等發達經濟體尚未擺脫自金融海嘯
以來的微弱復甦，新興市場和發展中經濟體亦面對沉
重的經濟下行壓力。不但中國內地經濟仍在轉型之中
，在大宗商品價格疲軟下，俄羅斯和巴西等商品出口
大國更陷入經濟衰退。因此，市場加深了對環球及中
國內地經濟發展的擔憂，而美國加息預期升溫，亦觸
發新興市場資本外流，對本港出口構成嚴重影響，加
之港元匯率跟隨美元顯著升值，拖累香港整體貨物出
口於2016年第一季度錄得1.9%的實質按年跌幅。

旅遊及零售業低迷，拖累出口表現。由於全球經
濟表現遜於預期、港元匯率高企、香港新增旅遊景點
有限、「自由行」政策未有進一步放寬，以及更多經
濟條件較佳的內地居民選擇到世界其他地方旅遊等，
以致今年第一季度訪港旅客人數減少20.5%，零售銷
貨總額亦下跌20.6%。

不過，全民就業仍為內需帶來支持。勞工市場表
現大致平穩，2015年12月至2016年2月期間，經季節
性調整的失業率為3.3%，繼續處於2011年下半年以
來3.1%至3.5%的低水平（表1）。良好的就業市場繼
續支撐本地消費，令其在本季度獲得3.2%的實質增長
。因此，預計香港經濟增長仍將依賴本地消費所推動
。然而，由於旅遊業和零售業前景不明朗，以及中國
經濟面臨下行壓力，失業率在未來有一定的上升壓力
。

全球經濟增長放緩，加之中國經濟下行壓力加大
，繼續影響香港市場。香港股市於2015年第三季度跟
隨內地和外圍金融市場大幅調整，但自今年二月以來
轉趨上行。

*以2013年環比物量計算
資料來源：香港特別行政區政府統計處，香港旅遊發展局

表 1

經濟指標  
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圖2

本地生產總值與私人消費開支(按年變動百分率)  

資料來源：香港特別行政區政府統計處



住宅市場

 

 

 

 

 

樓價下跌及經濟前景不明朗等不利因素，令樓市
氣氛惡化，樓價亦持續面臨下行壓力。二月份住宅的
臨持買賣合約數字下跌至1996年以來最低記錄，僅錄
得1,807宗成交。雖然三月份數字回升至2,369宗，但
與去年同期相比仍下跌了45.3%。

住宅市場表現疲弱，一手及二手住宅買賣放緩。
全季共錄得6,221宗成交，按季減少38.8%，涉及金額
達446.8億港元（57.6億美元），按年大跌61.5%。

本季推出的數個新樓盤，由於發展商提供較多折
扣和按揭貸款優惠，故銷情符合市場預期。季內一手
樓宇成交佔整季總交易量的21.3%，以及總交易金額
的37.5%。

政府於本季招標6塊住宅地皮，其中一幅位於元朗
，但在其後撤回。這是自2012年4月以來第三次有地
皮流標，也是過去三個月來第二次出現投標價格低於
招標底價的情況。

雖然整體住宅市道放緩，但豪宅市場仍保持穩定
，本季度不乏大額交易。與上季度的13宗交易相比，
本季共有27宗單價逾1億港元的豪宅成交，總金額按
季增長158.9%至79.6億港元（10.3億美元）。較為矚
目的成交包括一幢位於白加道28號的住宅，總面積達
6,856平方呎，以6.98億港元（8,878.9萬美元）售出
，單位呎價達101,809港元（13,119.7美元）。此外
，山頂一幢9,455平方呎的豪宅亦以8.3億港元（1.1億
美元）成交，單位呎價達87,784港元（11,312.4美
元）。

展望未來，由於通貨膨脹在未來一段時間仍將保
持溫和，因此美聯儲在短期內大幅加息的可能性很低
。一手住宅市場仍將是2016年的焦點，而二手市場活
動仍將低迷。受潛在買家觀望態度和對本地經濟前景
擔憂的影響，今年交易量仍將處於低位，故樓價走勢
仍將疲軟。對於中小型住宅市場，我們預計今年上半
年樓價會累計下跌15%，但豪華物業的抗跌力較強，
只會下跌5%。

圖 3

住宅樓宇買賣合約數字:一手及二手買賣  

資料來源：香港特別行政區政府土地註冊處

圖 4

資料來源：戴德梁行研究部

單一成交金額逾1億港元的住宅買賣: 總成交金額
(百萬港元）與成交量

圖 5

資料來源：戴德梁行研究部

豪宅價格走勢(港元每平方呎)



寫字樓市場

與2015年第四季相比，寫字樓租賃市場在2016年
第一季度的表現稍為遜色， 租賃需求主要來自銀行
、金融服務機構和保險公司。三幢甲級寫字樓，包括
一幢已預租的大樓，均在本季度投入市場，故將甲級
寫字樓的待租率由上季度的4.9%提升到本季度的
5.6%。 除港島南、九龍西和其他地區外，大部分主
要商務區均錄得負吸納量，然而整體凈吸納量仍保持
在262,244平方呎，這主要是由於中人壽購入了紅磡
One HarbourGate西座全幢並作自用，以致該區吸
納量大增（圖6）。甲級寫字樓整體租金增長1.4%，
主要由中區和尖沙咀的租金增長所拉動。

退租導致中區自2014年第三季度以來首次出現負
吸納量，但待租率仍維持在3.4%的低水平。在本季
度，一些中區租客傾向於遷離中區以減少租金成本，
例如英士律師行將搬往港島東，瑞穗金融集團準備整
合規模並搬往尖沙咀。中資金融機構仍是中區超甲級
寫字樓的主要租賃需求，佔了首季中區新簽租賃面積
的一半，當中包括興業銀行租下花旗銀行廣場16,200
平方呎作擴張之用，以及中國民生投資股份有限公司
和錦州銀行在港首設辦事處等。儘管本季度寫字樓市
場待租率上升了40個基點，但中區平均租金仍然連
漲兩季，繼2015年第四季錄得4.6%的季度增長後，
本季續升4.3%至每月每平方呎115.64港元（圖7）。

在港島南，由於港鐵南港島線將於今年年底投入
服務，區內亦錄得數宗租賃交易，凈吸納量保持正向
變化。安盛租下嘉尚匯63,000平方呎作為其整合後的
新址，與此同時，香葉道41號一幢226,800平方呎的
甲級寫字樓落成，目前尚未有預租，因此港島南區的
待租率比上季度上升5.6個百分點至18.6%，為所有
分區市場的最高水平。

九龍方面，本季尖沙咀租賃市場非常活躍，但吸
納量並沒有增加，主要是由於瑞穗金融集團已預租
K11寫字樓160,000 平方呎作業務擴充之用，但因該
大樓尚未落成，故此筆租賃尚未能計入本季的吸納記
錄。

中區與整體甲級寫字樓租金走勢(港元每平方呎每月) 

圖 7

資料來源：戴德梁行研究部

整體甲級寫字樓吸納量(實用面積百萬平方呎) ，
新供應  (實用面積百萬平方呎)及待租率 (%)

 

圖 6

資料來源：戴德梁行研究部

 

圖 8

資料來源：戴德梁行研究部

甲級寫字樓新供應 (實用面積百萬平方呎)



商舖市場
隨着「一周一行」政策的實施，本季度內地旅客

和整體訪港旅客人數均持續下跌，今年首兩個月跟去
年同期比較分別大幅下跌18%和13.6%。與此同時，
零售總額持續萎縮，較去年同期大跌20.6%，零售業
面臨嚴重的下行壓力。除「一周一行」政策因素外，
國際市場前景不明朗和中國經濟增速放緩，在一定程
度上也令本港零售生意額下跌較急（圖9和圖10）。

就各零售類別的銷售情況而言，珠寶、鐘錶和名
貴禮物、服裝及配飾、藥物及化妝品、電子產品、食
品、酒類飲品及煙草的銷售全部下跌。其中以高價值
商品的銷售下跌情況最為明顯，例如珠寶、鐘錶和電
子產品今年首兩個月分別按年下跌24.2%和26.7%。
另外，一些日常消費品的銷售，比如藥物及化妝品、
食品、酒類飲品及煙草，也出現下跌趨勢，分別下跌
7.9%和2.0%。

圖 9

訪港旅客 (百萬人次)  

資料來源：香港旅遊發展局

 

表 2

*甲級寫字樓實質租金以實用面積計算，並不包括冷氣管理費及差餉
1.00 美元 = 7.755 港元 / 1.00歐羅 = 8.667港元

資料來源：戴德梁行研究部

香港寫字樓市場統計數字

中區 (超甲級)
中區 (CBD)
灣仔及銅鑼灣 
港島東 
港島南
港島區整體
尖沙咀
九龍東 
九龍西
九龍其他區域
九龍區整體
整體

7,528,841 
15,415,764 
8,779,245 
7,367,710 
1,971,281 
33,533,999 
8,125,205 
11,439,202 
3,697,831 
1,955,604 
25,217,841 
58,751,841 

地區 存量
(實用面積平方呎)

3.3%
3.4%
5.2%
3.5%

18.6%
4.8%
3.3%
8.4%
6.2%

13.0%
6.8%
5.6%

待租率

0
0

498,400
1,184,400

455,100
2,137,900

282,600
4,089,300

135,500
284,300

4,791,700
6,929,600

興建中
(實用面積平方呎)

-14,240
-56,474
-18,572
-81,119
87,031

-69,134
-29,201

-9,944
72,325

298,198
331,378
262,244

吸納量
(平方呎)

美元每平
方呎每年

年初至今新供應
(實用面積平方呎)

甲級寫字樓實質租金*
(港元每平方呎每月)

4Q 15 1Q 16 1Q 16

歐羅每平
方呎每年

1Q 16

0
0
0
0

226,800
226,800

0
0
0
0

489,120
715,920

199.43
178.94
111.61

73.49
42.54

125.94
107.08

46.92
62.75
54.03
66.37

121.25

122.42
110.83

71.08
47.49
26.85
80.36
66.80
30.49
40.47
35.09
42.78
77.31

128.88
115.64

72.13
47.49
27.49
81.39
69.20
30.32
40.55
34.92
42.89
78.36

178.44
160.11

99.87
65.75
38.06

112.69
95.81
41.98
56.14
48.35
59.38

108.49

與此同時，部分企業遷往九龍西，令該區在本季
的凈吸納量升至72,325平方呎。新遷入租戶包括中國
科技公司樂視網，其租下荃灣嘉達環球中心46,000平
方呎的樓面，用於業務擴張。因此，九龍西的待租率
較上季下跌1.9個百分點，達到6.2%，是唯一出現待
租率下跌的分區市場。 

展望未來，我們預計2016年九龍東的租金將繼續
回軟，新供應增加，以及租客搬遷活動有限，將對區
內大部分甲級寫字樓的業主構成更大壓力（圖8）。
此外，由於中區沒有新的供應，中資金融機構的租賃
需求在接下來兩個季度仍將成為區內寫字樓租賃市場
的主要驅動力，繼續支撐租金增長，但幅度會較小。



  

空置舖位於核心區相繼湧現，反映零售市道蕭條
。四大傳統零售區，銅鑼灣、尖沙咀、中環和旺角全
部出現空置舖位，其中旺角的西洋菜街和亞皆老街的
空置舖位比率由2015年第四季度的3.8%上升到2016
年第一季度的11.3%。受「一周一行」政策和旺角年
初騷亂的影響下，遊客人數減少，某程度上也造成空
置舖位數量的增加。 

四個核心零售區的一線街舗租金於第一季度受壓
，其中尖沙咀和旺角的跌幅介乎5.9% 至7.2%之間（
圖11）。儘管一線街舖租金出現下行趨勢，餐飲行
業的收入在過去數年仍錄得輕微增長。尤其臨街食肆
屬於生活必需品的類別，收入由本地需求主導，而非
來自遊客帶動的奢侈品銷售，故並未受到影響。四大
傳統零售區中，餐飲行業的店舖租金保持穩定增長，
旺角增長0.3%，而中環增長1.0%。儘管香港零售業
整體表現持續放緩，一些零售商把握了租金下調的機
會而重返核心零售區域，其中一些時裝、飾物和化妝
品零售商便承租了奢侈品公司的舖位。

與此同時，人民幣持續貶值，中國反貪腐的力度
加大，加上內地下調日常消費品和奢侈品的進口關稅
，勢必進一步打擊內地遊客來港消費的意欲，預期
2016年香港的整體零售前景依然不明朗。

 

按零售商類別劃分的零售業銷貨價值(按年變動百分率)
圖 10

資料來源：香港特別行政區政府統計處

 

資料來源：戴德梁行研究部

主要購物區商舖租金走勢(港元每平方呎每月)
圖 11
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