
市場概覽

商舖租金走勢兩極化

樓宇市場動向
香港 2014年第四季度

2014年全港總吸納量達至686,849平方呎，為2011

年以來新高。因此，淨吸納量超越年內新落成甲級寫

字樓供應，整體空置率接年下跌0.6個百分點至5.5%

。與此同時，受惠於低空置率與及強勁需求，港島東

的租金接年上升9.9%，為名區之冠(圖1) 。

舖位租金走勢兩極化。近期大手租賃成交中, 核

心零售區的租金與舊租約相比下跌近20-30%，惟以民

生消費為主的非核心零售區卻較舊租高出逾20% 。

自2013年第四季轉趨活躍的一手住宅市場，全年

錄得逾16,800宗成交，為2007年以來新高。市民對置

業的需求強勁，加上入市氣氛積極，樓價按年上升

10.2%。

投資者把握最後機會，於活化工廈措施申請期截

止前購入工業物業作活化用途。季來錄得多宗全幢工

廈買賣，令工業物業的總成交金額按季大增212.7%至

55.2億港元（7.1億美元）。

DTZ戴德梁行寫字樓租金指數（2006年第一季度= 100）

圖1

資料來源：DTZ戴德梁行研究部



市場趨勢

經濟概覽
由於私人消費及服務輸出均錄得強勁增長，第三

季本港經濟實際增長2.7%（表1）。佔領行動於第三

季末爆發，所帶來的負面影響仍難以估計。

2014年11月份整體出口貨值為3,268億港元（422

億美元），而本港首十一個月的整體出口達至33,626

億港元（4,338億美元），按年上升3.4%(表1)。環球

經濟增長緩慢，相信會為香港短期內的出口增長帶來

負面影響。

生活成本持續上升，2014年11月份綜合消費物價

指數按年上升5.1%，而今年首11個月累積上升4.4%(

表1) 。

2014年9月至11月經季節性調整的失業率為3.3%，

於過去五個期間維持不變(表1) 。儘管失業率於佔領

行動爆發後大致平穩，但事件對勞工市場的實質影響

仍有待觀察。隨着聖誕及農曆新年的來臨，勞工需求

會進一步擴張。

經過兩個季度的緩慢增長後，私人消費開支於第

三季有所改善，按年增長6.4%(表1) 。

2014年11月，訪港旅客人數達到530萬人次，較去

年同期增加15.7%（表1）。其中來自內地的旅客按年

上升24.1%，至416萬人次，佔整體訪港旅客的78.4%

。受惠於訪港旅客人數增長，11月的零售總額為413

億港元（53億美元），較去年同期上升4.1%。與旅遊

業相關的行業表現有所不同，其中藥物及化妝品的銷

貨價值按年上升10.3%，而珠寶首飾、鐘錶及名貴禮

物則按年下跌2.0%。

*以剔除通脹率美元計（2012）

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
(%)
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住宅市場

 

 

 

 

 

本季度，住宅市場延續上一季度價量齊升的局面

，各類物業的臨時買賣合約數字為22,859宗。新盤銷

情理想，激發用家入市信心。樓市整體氣氛不俗，加

上剛性需求殷切，全年臨時買賣合約數字為83,969宗

，按年上升15.6%（圖2）。

自2013年第四季開始造好的一手樓市，繼續主導

2014年的住宅市場。總計全年共錄得逾16,800宗成交

，佔臨時住宅樓宇買賣合約的26.4%，亦是自2007年

以來新高。另一方面，受加強版額外印花稅所影響，

二手放盤緊絀，令成交變得相對淡靜。

成交量持續上升，加上市場氣氛良好，住宅價格

亦穩步上揚。戴德梁行整體住宅價格指數按季上升

3.3%，按年則上升了10.2%（圖3，表2）。普通住宅

表現遠勝豪宅，分別按季上揚4.5%和1.5%，按年則分

別上漲了16.4%和1.8%，反映樓價發展呈現兩極化現

象（圖3，表2）。樓價升勢強勁，預料政府不會於短

時間內全面撤招，發展商將繼續提供多項優惠以刺激

銷情。

由於近年政府積極賣地，單位將會相繼落成，預

料未來樓市供應會十分充裕。在龐大的市場需求下，

發展商積極興建中小型單位，相信來年該類單位仍會

成為市場焦點。與此同時，由於政府於2014年5月13

日放寬雙倍印花稅豁免至交樓後，隨着該批單位相繼

落成，相信會陸續出現一批因換樓後而放盤的二手供

應。

圖2

買賣合約統計數字 (樓宇及土地買賣合約數目) 

資料來源：香港特別行政區政府土地註冊處

表2

私人住宅市場統計

存量總計 
(單位）

價格指數
(2000年1月
= 100）

季度變化
(%)

按年變化
(%)

普通住宅市場 1,037,237 241.3 4.5 16.4

1.5 1.886,396 217.4

1,123,633 231.4 3.3 10.2整體住宅
市場

資料來源：DTZ戴德梁行研究部

豪宅市場

圖3

資料來源：DTZ戴德梁行研究部

住宅價格指數（2000年1月= 100）



寫字樓市場

第四季度全港寫字樓總吸納量達138,128平方呎，

令全年的吸納量為686,849平方呎，為2011以來新高。

全年的全港寫字樓吸納量亦較落成量230,000平方呎為

高，反映本年度寫字樓的租賃情況理想（圖5）。需求

主要來自集團式醫療中心及診所與及金融公司。與此

同時，作為空置率最低的地區，港島東的租金續有支

持，按季上升3.4%。因此，整體租金按季上升0.3%，

至59. 5港元（7.7美元）/平方呎/月（表3）。

在金融行業密集的上環/中環/金鐘中心金融區，金

融行業持續活躍，但缺乏一些較大規模的租賃活動。

另一方面，由於本季度中環有數幢商廈因租約到期而

釋出較多樓面，大大增加可出租面積，令中區的淨吸

納量數字出現較大的跌幅。因此，該區的淨吸納量由

第三季度的23,526平方呎下降至本季度的-86,017平方

呎，而空置率則由5.1%上漲至 5.4%（表3）。隨着滬

港通正式通車，相信對中心金融區的租賃活動有正面

幫助。

由於灣仔／銅鑼灣的空置率較低，可供出租樓面有

限，過去兩個季度的租賃活動較為平靜。較為矚目的

是德國第二大銀行Commerzbank， 原租用中環國金2期

20,000平方呎樓面，現遷往利園寫字樓一層15,608 平

方呎樓面，以縮減規模及節省成本。因此，該區的空

置率按季下降0.1個百分點至4.4%(表3) 。

九龍區表現較理想，租賃市場轉趨活躍，當中不乏

大手租務成交。其中九龍東的吸納量達130,352平方呎

，為各區之冠。大型保險集團相繼落戶九龍東，續友

邦、安盛及宏利保險後，保誠租用觀塘創紀之城1期

48,743平方呎樓面。但鑑於區內有大量新供應投入市

場，空置率維持高企，為各區最高的9.9%，租金則按

年下跌6.6%（表3，圖4）。

踏入2015年，預料有2,574,000平方呎甲廈樓面落

成，其中2,000,300平方呎，或77.8%座落於觀塘，當

中不乏工廈活化的寫字樓項目。大量新供應投入市場

將對九龍東的租金帶來壓力。但值得一提的是，One 

Bay East兩座辦公大樓，分別由宏利保險及花旗銀行

購入自用，涉及91.5萬平方呎樓面，因此實際上可供

出租的樓面較預期少，有助緩和租金下跌壓力，預料

來年租金下跌0-5%。另外，由於有數幢商廈的空置率

高企，預料中區的租金走勢將維持平穩。

 表3  

甲級寫字樓市場統計  

29.5

16.0

11.0

9.3

13.5

79.2

5.4

4.4

2.9

4.4

9.9

5.5

0

0

+3.4

0

0

+0.3

上環/中環/金鐘

港島東

尖沙咀 

九龍東

總計

 

總存量
(百萬
平方呎）

地區 空置率 (%) 季度
變化 (%)

月租金
(港元/
平方尺）

99

47

41

33

31

60

資料來源：DTZ戴德梁行研究部

灣仔/銅鑼灣

圖4

DTZ 戴德梁行寫字樓租金指數（2006年第一季度=100）

資料來源：DTZ戴德梁行研究部

圖5

甲級寫字樓新供應  (建築面積百萬平方呎).
淨吸納量 (建築面積百萬平方呎) 和空置率（%）

 

資料來源：DTZ戴德梁行研究部



商舖市場

儘管佔領運動於第三季末發生，並延續至第四季度

，但10月份和11月份訪港旅客人數與去年同期比較仍

然錄得升幅。在9月29日至10月16日期間，適逢十一黃

金周，訪港旅客按年升11.4%至超過303萬人次；當中

中國內地旅客升15.6%至逾238萬人次。

10月份和11月份零售總額分別為383.2億港元（

49.4億美元）及412.6億港元（53.2億美元），分別按

年上升1.4%和4.1%。事實上，即使某些地區被佔領，

市民和旅客前往其他地區消費，對整體零售銷售影響

不大。

就其消費模式而言，珠寶首飾、鐘錶及名貴禮物於

首11個月的銷貨價值較去年同期下跌13.4%，與周大福

、謝瑞麟等珠寶零售商所公佈的在港營業額均下滑的

情況相近。另一方面，其他類別的銷貨價值均錄得升

幅，其中藥物及化妝品和衣物、鞋類及有關製品分別

按年上升9.8%和5.2%。

內旅客對奢侈品熱情不再，令高級品牌零售商及珠

寶商擴充意欲大減，行業更有可能出現整合活動。因

此，下半年大額商舖租賃活動銳減，而近期最優質地

段大手的租舖個案大多於上半年已經落實。

儘管香港島和九龍區的租金指數均錄得升幅，分別

按年上升3.4%和3.3%（表4， 圖7），但核心區與非核

心區的租金表現卻截然不同。由於一線商舖主要商戶

的承租能力下滑，核心區屢現減租情況，反映租金已

見頂。近月主要租賃成交中，大部分租金與舊租約下

跌近20-30%。另一方面，新界區的租金指數按年下跌

了0.8%，但一線商舖的租金較舊租高出逾20%（表4， 

圖7）。

展望2015年，核心區與非核心區的租金走勢將呈兩

極化。受奢侈品零售商承租能力下滑所影響，主要零

售區地鋪租金會下調5-10%。而位於民生區的元朗及屯

門將有5%的升幅。

香港島 202.2 3.5 3.4

-10.2 -0.8172.7

0.1 3.3163.9九龍

新界

資料來源：香港差餉物業估價署，DTZ戴德梁行研究部

按年變化
(%)

租金指數
(2000年第一季= 100）

季度變化
(%)

商鋪市場統計

表4

 

資料來源：香港差餉物業估價署，DTZ戴德梁行研究部

商鋪租金指數（2000年第一季度= 100)

圖7

圖6

零售業銷售總額 (總銷貨價值十億港元,
總銷貨量按年變動 %)

 

資料來源：香港特別行政區政府統計處
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