
核心零售區租金持續下挫

樓宇市場動向
香港 2015年第三季度

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
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外部需求疲弱，加上最近訪港旅客數量有所下滑，
持續拖累本港的經濟增長。

受近日中港股市急跌所拖累，住宅市場氣氛轉差。
環球經濟前景不明朗，加上受息口問題困擾，令買家
入市態度保持審慎，而發展商亦減慢推盤步伐。因此
，本季度住宅樓宇買賣合約數目只有13,552宗，為
2014年第1季度以來的新低。

寫字樓租賃需求保持強勁，各區的吸納量均錄得正
數，令整體甲級寫字樓的待租率由上一季度的5.3%下
降至本季度的4.6%。各區的租金亦有所增長，其中環
球貿易廣場季內錄得多宗成交，租金創物業紀錄新
高，令尖沙咀的租金按季急升6.7%(圖 1)。

旅客數量下滑，加上相關消費出現收縮，零售市場
於本季度進一步放緩。核心零售區一綫地舖的租金較
2013年第四季度的高位下跌26%至43%。



市場趨勢

經濟概覽
疲軟的外部需求，加上訪港旅客數量下降和相關

消費持續下滑,繼續拖累本港經濟。然而，隨著私人
消費開支和本地固定資本形成總額強勁增長，第二季
度本地生產總值按年上升2.8%，較上一季度上升0.4
個百分點(表1)。

2015年8月份整體消費物價按年上升2.4%，反映
通脹壓力輕微(表1)。人民幣貶值和住宅租金勢頭亦
向下調，未來數個月通脹壓力可能仍會很低。

股市急升所帶來的財富效應使第二季度私人消費
開支按年上升6.0%(表1)。但由於6月底開始股市出現
調整，預期增長會有所放緩。

隨著一周一行的影響陸續浮現，加上越來越多的
內地遊客前往其他亞洲地區消費，7月和8月份旅客
量分別下跌8.4%和6.6%至492.3萬和561.5萬人次(表
1)。

零售業持續疲弱，連續6個月呈負增長(表1)。雖
然奢侈品的銷貨價值繼續下滑，生活必需品的銷量也
受遊客人數下降所影響，其中服裝和百貨公司的銷售
分別下跌13.5%和8.6%。

勞工市場於6月至8月期間表現平穩，季節性調整
的失業率為3.3%(表1)。然而，旅遊業不景令零售和
酒店業的失業率有所攀升。

外圍經濟表現未如理想，使香港出口的需求仍然
低迷。8月份整體出口貨值按年下跌6.1%至3,072.5億
港元（396.5億美元），連續5個月下滑(表1)。

*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  

時期指標 單位 數值 按年變化 
(%)

2015
年第二季度
2015
年第二季度

2015年8月

2015年8月

2015年8月

10億港元

10億港元

10億港元

10億港元

百萬人次

2015
年6月-8月

%

2015年8月 -

本地生產總值*

私人消費開支*

零售銷售總額

整體出口

訪港旅客

失業率
（按季度調整）

綜合消費物價指數

533.1

384.5

37.9

307.3

5.6

+2.8

+6.0

-5.4

-6.1

-6.6

3.3 0

120.5 +2.4



住宅市場

 

 

 

 

 

美國聯儲局於九月議息會議後，決定維持利率不
變。與此同時，市場對全球經濟的前景憂慮增加，而
美國何時加息依然存在不確定性，均對住宅市場造成
壓力。另一方面，中港股市下挫對樓市的影響開始浮
現。因此，市場氣氛明顯轉差，而成交量亦跌至
低位。8月和 9月 份的住宅樓宇買賣合約數目分別為
3,896宗和4,263宗，而整季則只有13,552宗成交，按
季下跌12.5%，創2014年第一季度以來的新低(圖2)。

新 盤 銷 售 速 度 放 緩 ， 發 展 商 亦 減 慢 推 售 豪 宅
項目，令季內只錄得3,488 宗一手成交， 佔住宅樓宇
買賣合約數目的25.7%。而總成交金額則由第二季度
的490.5億港元(63.3億美元)下跌至本季度的388.3億
港元(50.1億美元) 。

與此同時，由於樓市有轉差迹象，業主心態明顯
軟化，議價幅度有所擴大。個別急需沽貨的業主面對
一手樓盤的競爭，更需大幅降價以吸引買家。然而，
在現時低息環境下，二手市場業主持貨力強。因此，
二手樓交投非常淡靜，成交量跌至低位。

行政長官梁振英表明政府不會於短時間內撤除需
求管理措施，並靠賣地增加住宅供應。事實上，收回
樓市降溫措施有機會令二手放盤急劇增加，導致樓價
大幅下滑。

雖然普通住宅市場交投回落，但超級豪宅的市況
卻相對穩定。其中，白加道22號以15.0億港元(1.9億
美元）成交，以面積9,890平方呎計算，呎價高達
15.2萬港元（2.0萬美元），並成為全球呎價第二高
的住宅物業。位於傳統豪宅地段的住宅物業繼續受本
地和內地的高資產淨值人士所追捧，帶動整體豪宅價
格按季上漲3.2%(圖 4)。

本年頭九個月已錄得逾12,000宗一手成交，消耗
大量的購買力，預料推盤步伐會有所放緩。同時，雖
然聯儲局沒有在九月加息，但市場仍預期短期內仍有
加息壓力，並對樓市造成影響。因此預期第四季度住
宅市場的成交仍然低迷，樓價有調整壓力，但是由於
香 港 經 濟 基 調 良 好 ， 預 料 樓 價 不 會 於 短 期 內 大
幅下滑。

圖2

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
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圖 3

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
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圖 4

資料來源：戴德梁行研究部

豪宅價格走勢(港元每平方呎)
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寫字樓市場

受金融、製造和保險行業等需求所帶動，2015年
第三季度寫字樓租賃市場保持活躍。在各區均錄得正
吸納量的同時，整體吸納量達到470,521平方呎。在
這種情況下，整體待租率按季下降0.7個百分點，跌
至4.6%的低位水準(圖5)。市場氣氛持續活躍，推動
租金進一步上揚。各分區的租金按季均錄得增長，而
整體租金則按季上升0.9%至78.0港元(10.1美元)/平
方呎/月(圖6)。

經過上半年一輪強勁的企業擴張活動，本季度核
心商業區於季內的寫字樓租賃活動有所放緩。儘管本
季度吸納量為2014年第三季度以來的新低，數字仍
達到38,096平方呎。內地金融機構依然是中區寫字樓
的主要需求來源，中國光大銀行於友邦金融中心租用
了14,000平方呎、上海銀行於花旗銀行大廈亦吸納了
18,000平方呎的樓面。因此，待租率進一步下跌至
3.8%，而中區的平均租金則按季上升了3.6%。

在 港 島 東 ， 受 和 域 大 廈 和 康 和 大 廈 的 重 建 所
影響，原租戶目前正在積極尋找新的辦公地點，並推
動不同地區的租賃活動，使港島東的待租率進一步下
降。例如，ISS遷移至同區的多盛大廈。與此同時，
保險公司在港島東的租賃活動也非常活躍，安盛保險
在康宏匯租下了整層寫字樓，而友邦保險在英皇道
633號租用了三層樓面，作業務擴充之用。

尖沙咀的市場租賃活動也非常活躍，總吸納量超
過10萬平方呎。事實上，由於業主將部分樓面分拆
出租，市場反應理想，大手租賃個案主要集中在環球
貿易廣場。主要租務成交包括大型資訊及科技公司
Equinix租用25,000平方呎樓面，而該廈亦獲多間金
融機構承租。因此，尖沙咀的待租率按季下降了0.6
個百分點至3.4%，而租金於季內上升了6.7%。

中區與整體甲級寫字樓租金走勢(港元每平方呎每月) 

圖 6

資料來源：戴德梁行研究部
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圖 5

資料來源：戴德梁行研究部
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圖 7

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)
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隨著九龍東的商業氣氛逐漸成熟，不同行業的租
戶也對這個商業區展現出濃厚的興趣。雖然製造業是
該區的主要需求來源，但商業服務、傳媒及出版 社
的租賃也相當活躍。與此同時，由於九龍東擁有較多
的活化項目，使該區的競爭相當激烈，因此租金並沒
有因租賃活動的增加而上升。

展望將來，低空置率，加上缺乏新供應，中區的
租金可被看高一線(圖7)。另一方面，和域大廈和康
和大廈的重建將繼續帶動港島東和九龍東等非核心地
區的租賃活動。

 

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 = 7.750 港元 / 1.00歐羅 = 8.648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

7,576,489 
15,534,437 
8,633,598 
7,369,435 
1,600,453
33,137,923 
8,068,918 
11,431,878
3,718,015 
1,381,253 
24,600,064 
57,737,987

地區 存量 
 (實用面積平方呎)

4.7%
3.8%
4.0%
3.1%
4.9%
3.7%
3.4%
7.2%
7.8%
3.5%
5.9%
4.6%

待租率

0
0
378,600
1,184,400
538,400
2,101,400
282,600
3,137,200
135,500
937,600
4,492,900
6,594,300

興建中
(實用面積平方)

1,186
38,096
103,534 
85,377
1,777
228,784
100,966
77,769     
60,697
2,305
241,737
470,521

吸納量
(平方呎)

178.64
164.11
108.51
73.25
41.82
122.85
104.33
48.46
61.80
55.14
67.22
120.70

美元每平
方呎每月

0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0

年初至今
新供應
(實用面積
平方呎)

111.85
102.34
67.85
47.64
26.71
78.31
63.13
30.97
39.19
35.17
42.46
75.75

甲級寫字樓實質租金* 
(港元每平方呎每月)

2Q15

115.37
105.99
70.08
47.31
27.01
79.34
67.38
31.30
39.91
35.61
43.41
77.95

3Q15 3Q15

160.09
147.07
97.24
65.65
37.48
110.09
93.50
43.43
55.38
49.41
60.24
108.16

歐羅
每平方呎每月

3Q15



  

商舖市場
由於內地旅客顯著減少，7月與8月份的訪港旅客

量 分 別 下 跌 了 8 . 4 % 和 6 . 6 % 。 因 此 相 關 行 業 大
受打擊，其中酒店房價和入住率均有所下挫。

在旅客數量下降的同時，零售業也受到內地股市
波動和人民幣貶值等負面因素影響，因此，零售總額
於7月至8月期間按年下跌4.2%至754.4億港元(97.3
億美元)。

由於消費模式的轉變，奢侈品的銷量在第三季度
中繼續下滑，其中珠寶、鐘錶和名貴禮物在8月份下
降了8.8%。這無疑使本地珠寶和鐘錶商的利潤顯著
受挫，促使周大福和六福等珠寶零售商將其目標客戶
群轉移到本地市場。與此同時，藥物及化妝品的業務
也受到沖擊，其銷售在8月份下降了5.1%，是連續第
六個月下跌(圖9)。這一趨勢迫使不少藥房和化妝品
店放棄位於核心地段的據點。

上述現象嚴重影響了傳統零售區主要商戶的承租
能力。然而由於業主態度軟化並大幅減租，空置率並
沒有出現明顯的上升。例如，英皇集團近期宣佈將旗
下六個物業的租金下調超過30%。因此，租金水平下
降後吸引一系列來自不同行業的新租戶，其中羅素街
8號英皇珠寶鐘錶中心地下3-5號舖日前被一家化妝品
品牌以每月160萬港元(20.6萬美元)承租，與一間珠
寶和鐘錶商於2012年第二季度所簽定之租金下降
42%。在四個核心零售區中，銅鑼灣的租金水平跌幅
最大，目前的租金為2,257港元(291.2美元)/平方呎/
月，按季下跌了12%，亦較2013年第四季度的高峰
期水平下跌了43%。尖沙咀、中環和旺角都出現了類
似的情況，整體租金按季下跌了9%，而各區與最高
峰時期租金相比下降了26至33%不等(圖10)。

儘管十一國慶黃金周期間旅客數量有所回升，但
旅客的消費模式和購買力都不會發生太大的變化。因
此，上述四個核心零售區的租金在本年的第四季度中
將繼續調整。

按零售商類別劃分的零售業銷貨價值(按年變動百分率)
圖 9

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
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圖 8

訪港旅客 (百萬人次)  

資料來源：香港旅遊發展局
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