
近期首次公开募股活动的复苏以及来自金融行业的需求可能会
稳定正在衰退的市场，当空置率达到6%，可能会引起租金反弹。
此外，简街(Jane Street)预租在中环新海滨三号用地第一阶
段项目的70%楼面面积，将会巩固买方租户在中环“追求优质
写字楼”的趋势，因此租金复苏可能比预期更早。”

“

图1：2025年中环写字楼的租赁和空置分布

2025年初，香港IPO市场经历了强劲复苏，受惠于宁德时代和蜜雪冰城等大陆企业的高调
上市。这些成功发行的新股在今年首五个月内共筹集了超过764亿港元，预计到年底总筹
资额可能超过1500亿港元，几乎是2024年筹集金额的两倍。这复苏预计将为投资银行和专
业服务公司创造短期商业机会，可能缓解裁员压力并稳定对核心写字楼空间的需求。

简街最近宣布将从2028年起租赁中环3号地块一期写字楼的223,000平方英尺（70%），为
期五年，并有四年的续租权，这与我们之前分析量化交易商和流动性提供者在中环持续扩
张的研究结果一致。这趋势反映了在香港和亚太地区资本市场复苏的背景下，他们对业务
前景的乐观情绪重燃。此外，其楼面面积需求几乎翻倍，突显出金融业租户对核心中环地
区优质办公空间的强劲需求。

然而，整个商业地产市场仍然面临挑战。利率在2022年至2023年间上升了超过五个百分点，
对大量持有商业资产的本地中型企业和大陆发展商造成了显著的财务压力。除了投资基金
和私人投资者，许多人正在应对与债务相关的压力。据估计，大约有990万平方英尺的甲
级写字楼楼面面积由陷入财务困境的房东拥有，其中一些物业可能会以折扣价出售，甚至
进入接管程序。

虽然财务困境可能导致物业管理不善，但它也为机构终端用户提供了收购机会。一个显著
的例子是都会大学以26.5亿港元购买了长基中心祥祺中心，计划保留至少一半的空间供自
用。

来源 第一太平戴维斯研究及顾问咨询部*遮打大厦，陆海通大厦已全部出租，圆点仅用于说明用途
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第一太平戴维斯（“本集团”）拥有
超过160年房地产服务经验，并以“汇
通空间，携手共荣”为服务宗旨。

本集团于伦敦证券交易所上市，在全
球70多个国家及地区拥有超过4万名员
工，竭诚为客户提供高质素的商业和
高端住宅地产服务。

透过将环球研究数据和趋势应用至本
地和全球业务之中，让我们能够向客
户提供业内最前瞻性的见解，为他们
度身定制解决方案，实现他们的目标。

无论是国际企业扩张业务、投资者提
升其投资组合、还是家庭寻找新家，
我们都能帮助客户作出更明智的房地
产决策。

汤卓轩, 第一太平戴维斯研究及顾问咨询部



图2：首次公开募股（IPO）筹集资金和IPO数量，1997年至2025年预测

同样，半政府机构如证券和期货委员会（SFC）和香港交易及结算所有限公司（HKEX）已从财务稳定的房东处进行战
略收购。香港证券及期货事务监察委员会于2023年以54亿港元收购了港岛东中心的12层楼，而香港交易所则以63亿
港元购买了交易广场一座的9层办公楼和零售单位——两者均计划全面进驻。

对过去十年主要写字楼交易的分析显示，在售出的1870万平方英尺中，大约有400万平方英尺被终端用户收购，其中
大部分不太可能重返租赁市场。随着更多不良资产预计进入市场，终端用户对永久写字楼空间的兴趣可能会增加。
如果收购趋势与2015年至2024年的趋势相似，预计每年将新增约40万平方英尺的需求。

历史上，甲级写字楼租金与空置率呈现出强烈的反向相关性。在之前的市场复苏点——1999年、2004年和2009年—
—当空置率降至6%以下时，租金开始回升。目前，空置率约为15%，预计在2025年至2028年之间将有670万平方英尺
的新供应。然而，预计从2029年到2032年，供应量将大幅下降至仅150万平方英尺。

假设金融企业持续复苏以及中国经济更广泛的反弹，年度写字楼吸纳量可能恢复到COVID-19之前的130万平方英尺水
平，并通过终端用户收购增加额外的40万平方英尺吸纳量，这将使年度总吸纳量达到170万平方英尺。在这种乐观的
情境下，空置率可能在2026年达到16%的峰值，然后逐渐下降到2032年的6%，将可能引发写字楼租金的回升。

虽然平均租金预测提供了一个宏观的分析角度，但建筑质量和位置的差异可能导致显著不同的复苏时间表。例如，
在中环，优质建筑的空置率保持在6%左右，其剩余空间被寻求高档写字楼空间的租户积极吸纳。这种“追求质量”
的趋势可能会推动顶级资产的需求，并使其录得早于整体市场的租金增长。一旦这些空置空间被吸纳，需求预计将
带动到相邻的建筑物。随着所有在中环新的供应在2026年之前完成，中环商务区的空置率可能会迅速收紧，加速租
金的恢复——前提是乐观的需求预测成立。

图3：香港甲级写字楼业主构成

来源 第一太平戴维斯研究及顾问咨询

地区
2025年
第一季
度

2024年
第四季
度

中环 13.0% 12.9%

湾仔/

铜锣湾
11.6% 11.3%

港岛东 12.8% 13.3%

尖沙咀 8.5% 9.2%

旺角 7.9% 7.9%

九龙东 22.0% 20.4%

九龙西 17.7% 19.2%

港岛南 27.0% 26.0%

总共 14.8% 14.8%

表1：各地区写字楼空置率

图4：各地区甲级写字楼租金，2013年第一季度至2025年第一季度

来源 第一太平戴维斯研究及顾问咨询

写字楼租赁

第一太平戴维斯2025年预测

写字楼租金 -5% 至 -10%
来源 第一太平戴维斯研究及顾问咨询



简街的交易对写字楼赁市场产生了深远的影响。是次交易月租金为3000万港元，成为过去十年中中环最大的
单笔租赁协议。此次预租发生在租约开始前30个月，突显了其对租户和业主的重要性。简街几乎翻倍的办公
空间需求表明了明确的扩张需求，反映出量化基金和流动性提供商在本地和区域金融市场中的强劲业务前景。
这凸显了香港作为国际金融中心的强大吸引力，尤其是对于那些偏好在核心中环地区设立办公场所和区域总
部的成熟市场参与者。

这笔交易的初始五年租期平均租金为每平方英尺137港元，超过了中环AAA级写字楼的当前平均水平，也超过
了中环A级写字楼市场的整体平均租金。这种差异突显了中环3号地办公楼的质量和战略定位，使其对有眼光
的金融租户特别有吸引力，并反映核心中环地区的优质办公空间在中期内将出现短缺。

这笔交易预计将显著影响核心中环地区的一手和二手供应。在此租赁协议之前，中环3号地第一期办公室，加
上预期从国际金融中心二期和区内其他写字楼搬迁的瑞银，将在2027年向市场引入总计48万平方英尺的一手
和二手库存。通过与简街的交易，这一空置空间的一半将被吸纳，而简街的搬迁将在2028年腾出约12万平方
英尺空间，有效减少此前中环优质办公空间的供应。这一过渡期为房东和潜在租户提供了30个月的谈判窗口，
令雙方有充足的时间来探索租赁机会。

预测中环办公市场的供需动态可能会反映整体市场的趋势，尽管由于供应受限，需求可能会受到限制。从
1991年到2010年的历史平均吸纳量为每年43万平方英尺，这主要是由于在供应充足时期，跨国公司和中国大
陆银行的强劲需求所推动的。如果新金融需求持续增长且传统需求保持稳定，那么未来几年每年总吸纳量可
能达到470,000平方英尺，其中包括每年平均来自销售市场的43,000平方英尺。

中环写字楼市场的租金拐点表现出比整体市场更强的韧性。观察过去20年，当空置率在经济低迷时期下降到
6%到8%时，写字楼租金已经反弹。如果这趋势持续下去，预计到2025年和2026年将有大约560,000平方英尺的
新办公空间投入使用，中环写字楼的空置率到2027年可能达到8%，租金预计将比整体市场早几年复苏。

图5：中环写字楼租金与空置率，1996年至2028年（预计）

资料来源：第一太平戴维斯研究及顾问咨询, 差饷物业估价署 

简街交易的影响——中环租金恢复最快？
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