
1savills.com.hk/insight-and-opinion/

MARKET
IN

MINUTES

Savills Research

写字楼租赁

复苏之路漫长
市 况 不 明 朗 导 致 跨 国 企 业 缩 减 规 模 ， 而 最 新 一 代 新 经 济 公 司 的 需 求 抵 销 了
其 部 分 影 响 。
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“  未 来 四 年 的 甲 级 写 字 楼 供 应
量 合 计 达1 , 7 2 0 万 净 平 方 英
尺 ，这 意 味 着 写 字 楼 市 场 的
复 苏 之 路 漫 长 ，租 客 转 为 偏
好 当 代 建 筑 及 获 得 绿 色 认 证
的 空 间 。”
SIMON SMITH, 第一太平戴维斯研究 及 顾问咨询部
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•   首 季 的 成 交 量 相 当 淡 静，由 于 爆 发「第 五 波 」疫
情，加 上 相 关 的 控 疫 措 施 ，多 个 租 客 继 续 实 施 在
家 工 作 政 策 。

•   走 出 新 冠 病 毒 疫 情 的 潜 在 方 向 有 可 能 在 4 月／5
月 更 趋 明 朗 ，或 带 动 第 二 及 第 三 季 度 的 成 交 量
上 升。

•   由 于 现 时 空 置 量 颇 高 ，加 上 未 来 的 新 增 供 应 极
为 充 裕 ，未 来 数 年 将 出 现 大 量 升 级 机 会，其 中，
绿 色 建 筑 很 大 机 会 获 市 场 青 睐 。

•   中 国 的 需 求 减 弱 以 及 本 地 专 业 人 士 及 外 籍 人 士
流 失 是 限 制 核 心 地 区 写 字 楼 需 求 的 其 他 因 素 。

 •   好 消 息 方 面 ，随 着 较 传 统 的 公 司 受 到 监 管 规 例 打
击 ，交 易 加 密 货 币 及 非 同 质 化 代 币 的 公 司 为 市 场
带 来 新 的 写 字 楼 需 求 。

Ricky Lau 刘伟基
Deputy Managing 
Director 
Head of Offi  ce Leasing 
副董事总经理及商业楼宇租
务部主管 
+852 2842 4501
rklau@savills.com.hk

•   由 于 供 应 量 较 高﹙现 时 供 应 及 未 来 供 应﹚，加
上 未 来 数 年 的 需 求 前 景 欠 缺 明 朗 ，甲 级 写 字 楼
租 金 可 能 需 要 一 段 时 间 才 能 复 苏 。
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市 场 评 论
首 季 的 成 交 量 相 当 淡 静，由 于 爆

发「 第 五 波 」疫 情 ，加 上 相 关 的 控 疫
措 施 ，多 个 租 客 继 续 实 施 在 家 工 作
政 策 。受 这 些 因 素 影 响 ，再 加 上 股 市
动 荡 及 多 个 外 部 不 确 定 因 素 ，包 括
俄 罗 斯 入 侵 乌 克 兰 以 及 中 国 主 要 城
市 实 施 封 锁 措 施 ，本 地 的 营 商 气 氛
受 到 打 击 ，甲 级 写 字 楼 租 金 全 线 下
跌 。2 0 2 2 年 第 一 季 度 的 整 体 平 均 租
金 下 跌 2 . 0 % ，每 净 平 方 英 尺 的 实 际
租 金 跌 至 5 5 港 元 ，较 2 0 1 9 年 第 二 季
度 的 高 位 下 跌 2 7. 2 % 。

走 出 新 冠 病 毒 疫 情 的 潜 在 方 向 有 可
能 在 4 月／5 月 更 趋 明 朗 ，或 带 动 第 二
及 第 三 季 度 的 成 交 量 上 升。另 一 个 可
能 出 现 的 情 况 是 ，当 决 策 者 逐 步 重 返
岗 位 ，而 企 业 亦 掌 握 更 多 营 运 数 据 的
时 候 ，租 客 及 业 主 将 准 备 好 更 认 真 地
协 商 续 租 ／ 搬 迁 事 宜 ，业 主 有 可 能 提
供 更 大 弹 性 以 挽 留 关 键 租 客 。

多 间 金 融 机 构 正 采 用 弹 性 上 班 惯 例
作 为 更 恒 常 的 上 班 方 式 ，并 普 遍 在 租
约 到 期 时 缩 减 规 模 。假 如 使 用 办 公 桌
轮 用 制 ，银 行 预 料 将 缩 减 2 0 % 空 间 ，
后 勤 部 门 将 受 到 最 大 影 响 。跨 国 企 业
似 乎 更 坚 决 地 采 用 更 灵 活 的 业 务 模
式 ，而 本 地 公 司 则 偏 向 维 持 较 传 统 的
方 式 ，亚 洲 各 地 区 均 呈 现 这 种 趋 势 。

由 于 现 时 的 空 置 量 颇 高﹙2 0 2 2 年
第 一 季 度 的 空 置 率 达 9. 8 % 或 6 2 0 万
净 平 方 英 尺﹚，加 上 未 来 的 新 增 供 应

表  1 :  金 融 服 务 公 司 缩 减 规 模 的 例 子 ， 2 0 2 0 年 下 半 年 及 2 0 2 1 年 上 半 年

来源  第 一 太 平 戴 维 斯 研 究 及 顾 问 咨 询 部 

图  2 :  甲 级 写 字 楼 空 置 率 ， 按 地 区 ，
2 0 1 7 年 1 月 – 2 0 2 2 年 3 月
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(长沙湾/葵涌/荃湾)

极 为 充 裕﹙2 0 2 2 年 至 2 0 2 5 年 的 新 增
供 应 达 1 , 1 0 0 万 净 平 方 英 尺﹚，未 来
数 年 将 出 现 大 量 升 级 机 会 。租 客 对 绿
色 认 证 大 厦 日 益 增 加 的 偏 好 将 促 进
上 述 趋 势，我 们 认 为 楼 龄 介 乎 2 0 年
至 3 0 年 的 写 字 楼 将 面 临 真 正 挑 战 。
根 据 第 一 太 平 戴 维 斯 的 估 计 数 字，香
港 4 7 % 的 甲 级 写 字 楼﹙按 楼 面 面 积 计
算﹚已 获 得 绿 建 环 评﹙B E A M﹚或 领
先 能 源 与 环 境 设 计﹙L E E D﹚认 证 。

我 们 亦 注 意 到 ，继 美 国 之 后，欧 洲
公 司 对 于 E S G 的 关 注 有 所 提 升，而 中
国 公 司 通 常 仍 较 关 注 传 统 的 建 筑 物 特
性 。除 了 扩 阔 潜 在 租 客 群 组 以 外，取
得 绿 色 评 级 亦 能 降 低 潜 在 资 金 成 本 ，
希 慎 ／华 懋 的 加 路 连 山 道 商 业 项 目 便
是 理 想 例 子，该 项 目 旨 在 取 得 最 高 的
绿 色 及 健 康 认 证 评 级 ，包 括 中 国 绿 色
建 筑 标 识 、领 先 能 源 与 环 境 设 计 认 证
以 及 绿 建 环 评 认 证 ，并 已 获 得 香 港 最
大 规 模 的 绿 色 贷 款 。

边 境 关 闭 、债 务 问 题﹙尤 其 是 发 展
商 的 债 务 问 题﹚、「共 同 富 裕 」政 策 以
及 新 经 济 行 业 收 紧 监 管 正 在 打 击 来 自
内 地 公 司 的 需 求 。首 次 公 开 招 股 市 场
同 样 受 到 严 重 冲 击 ，今 年 首 季 仅 有 11
间 公 司 在 港 交 所 主 板 上 市，集 资 额 为
1 3 3 亿 港 元 ，是 自 2 0 1 3 年 第 一 季 度
以 来 最 低 水 平 。

英 国 国 民（ 海 外 ）护 照 持 有 人 持 续
离 开 香 港 ，人 数 超 越 1 0 0 , 0 0 0人 ，而
由 于 越 来 越 难 以 忍 受 本 地 的 限 制 措

图  1 :  甲 级 写 字 楼 租 金 ， 按 地 区 ， 2 0 0 1 年 第 一 季
度 – 2 0 2 2 年 第 一 季 度
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来源  第 一 太 平 戴 维 斯 研 究 及 顾 问 咨 询 部 

公司 地点 缩减面积（平方英尺）

德意志银行 环球贸易广场 104,000

渣打银行 渣打银行大厦 65,000

野村 国际金融中心二期 56,000

瑞银 国际金融中心二期及李宝椿大厦 33,000

法国巴黎银行 国际金融中心二期 23,000

法国兴业银行 太古广场三座 16,000

澳洲国民银行 太古广场三座 15,000
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施 ，今 年 亦 有 外 籍 人 士 离 开 香 港 并 前
往 新 加 坡 或 返 回 本 国 。此 外，许 多 内
地 专 业 人 士 仍 然 对 香 港 整 体 状 况 不
了 解 ，因 此 这 一 轮「人 才 流 失 」或 会
影 响 香 港 的 形 象 。

好 消 息 方 面 ，从 事 区 块 链 、加 密 货
币 及 非 同 质 化 代 币 业 务 的 新 经 济 公
司 为 市 场 带 来 新 的 写 字 楼 需 求 。值 得
注 意 的 是 ，许 多 在 过 去 数 年 赚 取 巨 大
利 润 初 创 企 业 由 年 轻 人 才 及 企 业 家
营 运 。这 些 新 一 代 企 业 家 偏 好 现 代
化 及 设 计 完 善 、位 于 传 统 商 业 区 周 边
的 写 字 楼 ，例 如 T h e  C h e l s e a 、H 
C o d e ，德 辅 道 西 3 3 号，T h e 
W e l l i n g t o n 以 及 T o w e r  5 3 5 ，并
青 睐 楼 面 面 积 较 小 、当 代 风 格 更 强
烈 的 写 字 楼 多 于 较 传 统 的 甲 级 写 字
楼 。  最 近 于 中 上 环 承 租 写 字 楼 楼 面
的 包 括 M a n t r a  D a o ,  S a t o r i 从 及
8  B l o c k  C a p i t a l 等 。

现 时 的 甲 级 写 字 楼 总 供 应﹙6 2 0 万
净 平 方 英 尺﹚加 上 未 来 的 新 增 供 应
﹙2 0 2 2 年 至 2 0 2 5 年 为1 , 1 0 0 万 净 平
方 英 尺 ，已 预 租 的 面 积 极 少﹚令 未 来
四 年 的 总 供 应 高 达 1 , 7 2 0 万 净 平 方 英
尺 。回 顾 过 往 的 写 字 楼 吸 纳 情 况 ，在
吸 纳 量 最 高 的 1 9 9 1 年 至 2 0 0 0 年 期
间 ，甲 级 写 字 楼 的 每 年 吸 纳 量 为 2 7 0
万 净 平 方 英 尺 。在 2 0 11 年 至 2 0 1 9 年
相 对「 正 常 」的 时 期 ，甲 级 写 字 楼 的
每 年 吸 纳 量 为1 3 0 万 净 平 方 英 尺 。

随 着 在 家 工 作 成 为 越 来 越 多 跨 国 企

业 及 部 分 本 地 公 司 的 常 态 ，根 据 我 们
的 估 计，这 有 可 能 导 致 相 关 企 业 在 未
来 需 要 的 写 字 楼 面 积 减 少 2 0 % 。因
此 ，考 虑 到 在 家 工 作 措 施 的 影 响 ，我
们 假 设 未 来 四 年 的 每 年 吸 纳 量 分 别
为 乐 观 预 测 下 的 2 2 0 万 净 平 方 英 尺 以
及 正 常 预 测 下 的 1 0 0 万 净 平 方 英 尺 。
根 据 上 述 假 设 ，到 2 0 2 5 年 ，甲 级 写 字
楼 空 置 率 在 乐 观 情 境 下 将 维 持 不 变
﹙11 . 7 %﹚，而 在 正 常 情 境 下 将 急 升
至 1 7. 7 % 。两 个 情 境 均 显 示 复 苏 之 路
相 当 漫 长 ，甲 级 写 字 楼 租 金 在 短 期 内
可 能 继 续 下 跌 。

图  3 :  甲 级 写 字 楼 吸 纳 量 ， 1 9 8 1 年 – 2 0 2 1 年

来源  差 饷 物 业 估 价 署 ,  第 一 太 平 戴 维 斯 研 究 及 顾 问 咨 询 部 
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图  4 :  乐 观 及 正 常 情 境 下 的 甲 级 写 字 楼 空 置 预
测 ， 2 0 2 1 年 – 2 0 2 5 年
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