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

MARKET
IN

MINUTES

Savills Research

商铺租赁

自2020年以来最严峻的季度
第 五 波 疫 情 及 更 严 格 的 控 疫 措 施 令 年 初 对 于 市 场 复 苏 的 希 望 破 灭 。
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“  由 于 新 变 种 病 毒 迫 使 多 种 零
售 相 关 行 业 停 业，即 使 是 长
期 以 来 抗 御 力 较 强 的 本 地 零
售 业、餐 饮 业 及 日 用 品 行 业 亦
开 始 陷 入 衰 退 。”
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•   2 0 2 2 年 的 开 局 欠 佳 ，本 地 零 售 市 场 经 历 自
2 0 2 0 年 初 新 冠 病 毒 疫 情 爆 发 以 来 最 淡 净 的 季
度。

•   O m i c r o n 变 种 病 毒 导 致 本 地 感 染 个 案 激 增 ，严
重 打 击 消 费 者 气 氛 ，令 暂 时 复 苏 的 租 赁 市 场 再
度 下 挫 。

•    今 年 最 初 数 月 的 租 赁 成 交 量 受 压 。

•   优 质 街 铺 市 场 及 主 要 购 物 中 心 市 场 的 租 金 在
2 0 2 2 年 第 一 季 度 回 落 ，下 跌 5 % 。

•    由 于 劳 工 短 缺 ，加 上 政 府 延 长 批 核 程 序，计 划 中
的 新 增 供 应 预 期 将 押 后 三 至 六 个 月 。

Barrie Chan 陈泽鸣
Senior Director
资深董事 
+852 2842 4527
bchan@savills.com.hk

•    疫 情 迅 速 改 变 导 致 租 金 预 测 变 得 极 为 困 难︰今
年 首 季 的 租 金 跌 幅 已 超 出 我 们 在 3 月 进 行 的 全 年
预 测 的 数 字 。
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市 场 评 论
2 0 2 2 年 的 开 局 欠 佳 ，香 港 零 售 市

场 经 历 自 2 0 2 0 年 初 新 冠 病 毒 疫 情 爆

发 以 来 最 淡 净 的 季 度。传 染 性 极 高 的

O m i c r o n 变 种 病 毒 对 香 港 造 成 严 重

打 击，在 2 0 2 1 年 1 2 月 确 诊 的 首 个 本

地 感 染 群 组 终 结 了 零 本 地 感 染 个 案 的

长 期 纪 录 。随 后，疫 情 在 2 月 及 3 月 极

速 扩 散 ，而 为了应 对 疫 情，政 府 将 社

交 距 离 措 施 及 隔 离 规 则 收 紧 至 最 严 格

的 水 平 。感 染 及 死 亡 个 案 急 升 无 可 避

免 地 打 击 消 费 者 信 心 。外 出 购 物 及 用

膳 的 人 数 减 少，导 致 大 部 分 商 场 的 人

流 量 极 低 ，甚 至 有 可 能 跌 至 过 去 两 年

最 低 水 平 。市 场 认 为，2 月 底 实 施 的 疫

苗 通 行 证 措 施 亦 对 商 场 人 流 量 带 来 负

面 影 响 ，该 措 施 禁 止 未 接 种 疫 苗 的 居

民 进 入特 定 处 所，包 括 餐 厅、购 物 中

心 、百 货 公 司 、超 级 市 场 及 街 市 。

随 着 不 同 零 售 相 关 行 业 被 迫 暂 时 或

永 久 停 业，本 地 零 售 市 场 亦 步入「小

冰 河 期 」，即 使 是 餐 饮 业 及 日 用 品 行

业 等 抗 御 力 最 高 的 行 业 在 过 去 三 个 月

亦 深 受 第 五 波 疫 情 打 击 。这 导 致 2 0 2 1

年 底 租 赁 市 场 微 弱 的 初 步 复 苏 暂 时

停 止 。

首 季 租 赁 活 动 受 压，季 内 仅 有 少 量

餐 饮 业 成 交 个 案 ，所 占 的 承 租 空 间 甚

图  1 :  优 质 街 铺 租 金 指 数 ， 按 地 区 ，
2 0 1 3 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 

表  1 :  优 质 街 铺 及 主 要 购 物 中 心 租 金 变 化

来源  第 一 太 平 戴 维 斯 研 究 及 顾 问 咨 询 部 

优 质 街 铺

整 体
2018年 2019年 2020年 2021年 2022年

第一季度

+2.4% -33.2% -23.4% -4.3% -5.0%

主 要 购 物 中 心 ( 底 租 )

整 体
2018年 2019年 2020年 2021年 2022年

第一季度

+1.6% -30.5% -22.8% -2.1% -5.1%

图  2 :  购 物 中 心 租 金 指 数 ( 底 租 ) ， 按 地 区 ，
2 0 1 3 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 

小 。优 质 街 铺 市 场 及 主 要 购 物 中 心 市

场 的 租 金 在 2 0 2 2 年 第 一 季 度 回 落，下

跌 5 % 。面 对 O m i c r o n 病 毒 来 袭 的 困

境 ，主 要 购 物 中 心 的 业 主 普 遍 愿 意 向

租 客 提 供 租 金 优 惠 及 ／或 减 免 措 施 ，

但 少 量 业 主 的 立 场 坚 定 。受 5 9 9 F 条

例 影 响 的 餐 饮 业 及 行 业 是 租 金 优 惠 中 

最 大 的 受 益 者，相 关 优 惠 介 乎 局 部 租

金 回 赠 以 至 免 租 期 。业 主 提 供 的 租 金

减 免 期 由 一 个 月 至 六 个 月 不 等 。据 我

们 了解 ，许 多 购 物 中 心 业 主 正 积 极 评

估 及 调 整 其 租 金 减 免 措 施 ，以 应 对 不

断 变 化 的 疫 情 及 政 府 规 例 。

与 此 同 时，2 0 2 2 年 2 月 香 港 的 零 售

销 售 额 自 2 0 2 1 年 2 月 回 暖 以 来 首 次 出

现 下 滑 。2 0 2 2 年 1月 和 2 月 销 售 总 额

同 比下 降 4 . 9 % 。零 售 业 的 失 业 率 及 就

业 不足 率 分 别 由 2 0 2 1 年 1 2 月 的 5 . 4 %

及1 . 9 % 回 升 至 2 0 2 2 年 2 月 的 6 . 9 % 及

3 . 9 % 。

其 他 坏 消 息 方 面，由 于 政 府 实 施 严

格 的 防 疫 规 例 及 旅 游 限 制 措 施 ，越 来

越 多 跨 国 公 司 计 划 或 已 经 将 其 区 域 总

部 迁 出 香 港 。根 据 香 港 欧 洲 商 务 协 会

在 2 0 2 2 年 1月／2 月 进 行 的 调 查，该 会

旗 下 的 全 国 商 会 的 2 6 0 间 受 访 会 员 机

构 中，2 5 % 计 划 完 全 迁 出 香 港，2 4 %

有 意 局 部 迁 出 香 港，亦 有 3 4 % 不 确 定

来源  第 一 太 平 戴 维 斯 研 究 及 顾 问 咨 询 部 

向大部分租客提供租金优惠／减免的业主 7

向个别租客提供租金优惠／减免的业主 12

未有提供租金优惠／减免的业主 6

仍在考虑／准备提供租金优惠的业主 4

表  2 :  购 物 中 心 业 主 提 供 的 租 金 优 惠 ／ 减 免 措 施 概 览 ， 2 0 2 2 年 3 月
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会 否 继 续 留 港 。仅 有 17 % 会 员 机 构 无

意 转 移 营 运 地 点 。自 2 0 2 0 年 以 来 最

受 内 地 旅 客 绝 迹 所 影 响 的 国 际 奢 侈 品

牌 亦 已 开 始 重 新 规 划 在 香 港 的 业 务 网

络，并 将 目 光 投 向 亚 洲 区 其 他 成 熟 及

新 兴 子 市 场 。

与 此 同 时，奢 侈 品 牌 将 会 增 加 在 电

子 商 贸 的 投 资，因 为 根 据 贝 恩 咨 询 公

司 进 行 的《 2 0 2 1 年 全 球 奢 侈 品 市 场

研 究 》，网 上 奢 侈 品 零 售 的 份 额 在 全

球 疫 情 大 流 行 期 间 由1 2 % 接 近 倍 增 至

2 2 % ，而 品 牌 旗 下 网 站 的 网 上 销 售 份

额 亦 由 2 0 1 9 年 的 3 0 % 上 升 至 2 0 2 1 年

的 4 0 % 。预 计 到 2 0 2 5 年，全 球 网 上 奢

侈 品 销 售 的 份 额 将 上 升 至 高 达 3 0 % 。

最 新 一 波 本 地 感 染 个 案 导 致 建 造

业 等 各 行 业 出 现 劳 工 短 缺 ，而 公 务 员

在 家 工 作 的 安 排 将 无 可 避 免 地 延 长 与

建 筑 施 工 相 关 的 文 书 工 作 及 检 查 的 程

序。这 些 因 素 汇 集 起 来 对 所 有 地 产 市

场 的 发 展 计 划 造 成 连 锁 效 应，包 括 零

售 市 场 。因 此 ，计 划 中 的 新 增 供 应 预

期 将 押 后 至 少 三 至 六 个 月。

由 于 新 变 种 病 毒 扩 散 ，加 上中 国 的

封 锁 措 施 及不 利 的 经 济 环 境 ，2 0 2 2

年 余 下 时 间 的 形 势 远 较 去 年 更 不 明

朗 。我 们 正 步入 第 二 季 度，希 望 自

2 0 2 2 年 4 月 起 分 阶 段 发 放 1 0 , 0 0 0 港

元 的 消 费 券 计 划 将 如 去 年 一 样 有 助 刺

激 本 地 零 售 市 场 。然 而，更 持 久 的 复

苏 将 取 决 于 本 地 居 民 回 复 正 常 生 活 以

及 恢 复 跨 境 及 国 际 旅 游 的 进 度。

疫 情 迅 速 改 变 导 致 租 金 预 测 变 得 极

为 困 难︰今 年 首 季 的 租 金 跌 幅 已 超 出

我 们 在 3 月 进 行 的 全 年 预 测 的 数 字 。

图  5 :  驻 港 地区总部数目，按来源国家，2011年–2021年

来 源  政 府 统 计 处、第 一 太 平 戴 维 斯 研 究 及 顾 问 咨 询 部 
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图  3 :  按 月 零 售 、 住 宿 及 膳 食 服 务 业 的 失 业 率 和 就
业 不 足 率 ， 2 0 1 0 年 1 月 – 2 0 2 2 年 2 月

来 源  政 府 统 计 处、第 一 太 平 戴 维 斯 研 究 及 顾 问 咨 询 部 
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图  4 :  零 售 销 售 额 指 数 季 度 变 化 ， 按 国 家 / 地
区 ， 2 0 1 5 年 第 一 季 度 – 2 0 2 2 年 第 一 季 度

来 源  Oxford Economics, 第 一 太 平 戴 维 斯 研 究 及 顾 问 咨 询 部 
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图  6 :  按 月 零 售 销 售 额 ， 2 0 1 4 年 1 月 – 2 0 2 2 年 1 月
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来 源  政 府 统 计 处、第 一 太 平 戴 维 斯 研 究 及 顾 问 咨 询 部 


