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写字楼及商铺投资

整 幢 商 厦 成 交 量 回 升
分 层 业 权 物 业 成 交 量 轻 微 回 升 ， 但 银 行 实 施 审 慎 的 按 揭 政 策 ， 阻 碍 现 金
紧 绌 的 投 资 者 重 返 物 业 市 场 。

“  新 冠 病 毒 感 染 个 案 回 升，商
业 投 资 市 场 的 预 期 复 苏 因 此
受 阻 ，同 时，零 售 物 业 市 场 再
度 受 挫 ，而 地 区 的 零 售 市 场
持 续 造 好，受 到 部 分 投 资 者
青 睐 。” 
SIMON SMITH, 第 一 太平 戴 维 斯 研 究 及 顾 问 咨 询 部

•   本 地 及 内 地 投 资 者 均 重 返 市 场 ，投 资 于 高 收 益 物
业 或 具 重 建 潜 力 的 旧 建 筑 物，带 动 整 幢 商 厦 成 交
量 轻 微 回 升，第 三 季 度 录 得 七 宗 整 幢 商 厦 注 册 成
交，总 成 交 额 为 4 0 亿 港 元 。

•   第 三 波 疫 情 推 迟 经 济 及 商 业 投 资 市 场 的 预 期 复
苏 ，分 层 业 权 物 业 市 场 再 度 受 压 。

•   利 率 跌 至 历 史 低 位 ，银 行 实 施 审 慎 的 按 揭 政 策，
阻 碍 潜 在 投 资 者 重 返 物 业 市 场 ，其 中，现 金 紧 绌
或 未 与 银 行 建 立长 期 关 系 的 投 资 者 所 受 的 影 响
最 大 。

•   港 岛 方 面，更 多 终 端 用 户 投 资 于 甲 级 写 字 楼 市
场 ，但 大 部 分 投 资 者 仍 在 寻 找 折 让 盘 ，仅 有 少 量
面 对 财 务 困 难 的 卖 家 愿 意 接 受 较 低 叫 价。港 岛 东
方 面，由 于 营 商 环 境 改 善，加 上 该 区价 格 较 港 岛
其 他 商 业 地 区 相 宜，区 内 的 投 资 气 氛 好 转 。九 龙
方 面，企 业 偿 付 能 力 成 为 市 场 主 要 忧 虑 ，该 区 写
字 楼 市 场 成 交 疏 落 。

•   虽 然 高 端 零 售 物 业 市 场 持 续 受 挫 ，但 餐 饮 业、中
价 化 妆 品 及 健 康 产 品 零 售 商 得 以 负 担 数 年 前 无 法

负 担 的 优 质 地 铺 。地 区 零 售 商 场 专 注 于 必 需 品 市
场 ，期 内 再 度 造 好，吸 引 多 位 新 晋 投 资 者。

•   更 多 内 地 买 家 重 回 整 幢 物 业 市 场 ，而 部 分 内 地 买
家 则 因 财 务 问 题 而 退 出 分 层 业 权 物 业 市 场 。目 前
来 说 ，预 计 内 地 资 金 全 面 重 返 本 地 物 业 市 场 还 言
而 尚 早，但 由 于 其 他 地 区 的 投 资 环 境 更 趋 困 难 ，
或 促 成 更 多 国 企 重 返 香 港 以 分 散 投 资 组 合。
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本 地 及 内 地 投 资 者 重 返 市
场 ，整 幢 物 业 成 交 量 回 升
本 地 及 内 地 投 资 者 均 重 返 市 场 ，投

资 于 高 收 益 物 业 或 具 重 建 潜 力 的 旧

建 筑 物 ，带 动 整 幢 商 厦 成 交 量 轻 微

回 升，第 三 季 度 录 得 七 宗 整 幢 商 厦 注

册 成 交 ，总 成 交 额 为 4 0 亿 港 元 。兴

胜 创 建﹙本 地 公 司﹚及 P A G﹙投 资 基

金﹚把 长 沙 湾 翻 新 写 字 楼 大 厦 P e a k 

C a s t l e 出 售 予 内 地 投 资 者，成 交 价

1 8 亿 港 元 ，回 报 率 约 3 % ，是 季 内 最

瞩 目 成 交。

由 于 各 地 实 施 严 格 边 境 管 制 ，本 地

市 民 转 向「 留 港 度 假 」，刺 激 酒 店 入 住

率 回 升︰7 月 的 最 新 的 酒 店 入 住 率 徘 徊

在 5 0 % 左 右，较 2 月／3 月 的 3 0 % 大 幅

反 弹 ，而 房 租 同 比 跌 幅 亦 由 3 月／4 月

的 约 4 0 % 放 缓 至 7 月 的 2 2 % 。随 着 酒

店 呈 现 回 稳 迹 象 ，更 多业 主 愿 意 出 售

所 持 酒 店 物 业，投 资 者 亦 对 该 市 场 重

拾 兴 趣 ，两 间 精 品 酒 店 在 季 内 售 出 ，

一 间 售 予 内 地 公 司，另 一 间 则 售 予 本

地 投 资 者。

尽 管 疫 情 恶 化 ，银 行 亦 实 施
审 慎 的 按 揭 政 策，但 分 层 业
权 商 业 物 业 成 交 量 依 然 回 升
第 三 波 疫 情 推 迟 经 济 及 商 业 投 资 市

场 的 预 期 复 苏 ，分 层 业 权 物 业 市 场 再

度 受 压 。然 而 ，在 这 困 境 下，7 月 及 8

月 商 业﹙写 字 楼 及 零 售﹚物 业 成 交 量

实 际 上 轻 微 回 升﹙期 内 录 得 2 6 1 宗 成

交 ，而 4 月 至 6 月 则 录 得 2 3 7 宗 注 册 成

交﹚。成 交 量 回 升 主 要 是 由 于 更 多 卖

家 愿 意 降 价 出 售 物 业 。

美 国 联 储 局 在 最 近 的 联 邦 公 开 委 员

会 会 议 上 宣 布 拟 将 利 率 维 持 在 现 时

水 平 ，利 率 将 在 未 来 一 段 时 间 徘 徊 在

历 史 低 位 ，而 最 近 金 管 局 把 商 业 物 业

按 揭 成 数 由 4 0 % 放 宽 至 5 0 % 的 举 动

被 视 为 商 业 物 业 市 场 回 升 的 催 化 剂 。

不 过 ，即 使 按 揭 成 数 提 高 ，大 部 分 银

行 对 商 业 物 业 按 揭 贷 款 持 审 慎 态 度 ，

主 要 反 映 在 其 保 守 的 估 价 取 向︰银

行 估 价 往 往 较 意 向 成 交 价 低 1 0 % 至

3 0 % ，抵 销 了 新 政 策 带 来 的 任 何 潜

在 好 处 。因 此 ，即 使 处 于 超 低 利 率 环

境 ，现 金 紧 绌 或 未 与 银 行 建 立 长 期 关

系 的 投 资 者 亦 难 以 重 返 物 业 市 场 。

图 1 :  按 价 格 范 围 划 分 的 商 业 物 业 成 交 量 ﹙ 写 字 楼 及
零 售 ﹚ ， 2 0 2 0 年 1 月 至 8 月

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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预算范围
2020

总数
1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月

5,000万港元
以上 3 2 6 16 3 5 8 3 46

3,000万至
5,000万港元 5 11 11 6 7 5 13 10 68

1,000万至
3,000万港元 25 14 22 38 17 14 33 33 196

1,000万港元
以下 58 34 73 58 29 39 80 81 452

总数 91 61 112 118 56 63 134 127 762

总代价
(百万港元) 1,102 1,101 1,851 3,028 949 3,301 2,410 1,478 15,220

表 1 :  2 0 2 0 年 7 月 至 9 月 的 整 幢 商 厦 成 交

来源  土地注册处, 报纸, 第 一 太 平 戴 维 斯 研 究 及 顾 问 咨 询 部 
* 集体出售业权，并有潜力重建成商业物业

成交日 地区 物业 单位 成 交 价
(亿港元)

建筑面积  
(平方英尺)

建筑尺价
(港元/平方英尺) 卖方 买方 物业总类 附注

7月 长沙湾 青山道476号 
Peak Castle 全幢 $18 145,000 $12,414 兴胜创建／PAG 内地买家 写字楼

平均租金每平方
英尺30元，回报

率3%

7月 尖沙咀 弥敦道221及221A号
同昌商业大厦 全幢 $5.1 34,178 $14,922 待定 待定 写字楼 -

8月 铜锣湾 摩顿台7号
珀丽尚品酒店 全幢 $4.6 32,288 $14,247 德祥地产集团 内地买家﹙中国新

经济投资﹚ 酒店 94间房﹙每间房
489万港元﹚

7月 上环 德辅道西99至101号* 全幢 $3.32 - - 个人投资者
Grand 

Connaught Co 
Ltd

住宅 集体出售*

7月 中环 结志街16至18号* 全幢 $3.32 - - 个人投资者 Favour Day Ltd 住宅 集体出售*

8月 上环 皇后大道西199号
皇后酒店 全幢 $3.1 26,779 $11,576 Top Power 

Holdings Ltd

Grand Fortune 
Overseas 

Holdings Ltd
酒店 40间房﹙每间房

775万元﹚

9月 深水埗 青山公路124至126号
金星商业大厦 全幢 $1.4 21,977 $6,370 待定 待定 写字楼 -

写字楼及商铺投资
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图 2 :  甲 级 写 字 楼 价 格 指 数 ， 按 地 区 ，
2 0 0 3 年 第 一 季 度 至 2 0 2 0 年 第 三 季 度

来源  第 一 太 平 戴 维 斯 研 究 及 顾 问 咨 询 部 
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表 2: 甲 级 写 字 楼 价 格 变 动 ， 2 0 2 0 年 第 一 季 度 至 第 三
季 度 及 2 0 1 9 年

来源  第 一 太 平 戴 维 斯 研 究 及 顾 问 咨 询 部 

地区
2020年 (季度环比%) 2019年

(按年同比%)第三季度 第二季度 第一季度

中 环 -5.1 -1.9 -11.5 -13.8

湾仔/铜锣湾 -2.5 -2.9 -2.4 -1.6

港 島 东 -0.9 -1.9 -4.0 -2.6

尖沙咀 -4.0 -2.0 -3.4 -5.6

九 龙 东 -0.6 -4.5 -5.9 -2.7

九 龙 西 -0.6 -1.4 -4.4 +0.5

整体 -2.5 -2.8 -5.4 -4.8

图 3 :  优 质 地 铺 价 格 指 数 ， 按 地 区 ，
2 0 0 3 年 第 一 季 度 至 2 0 2 0 年 第 三 季 度

来源  第 一 太 平 戴 维 斯 研 究 及 顾 问 咨 询 部 
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地区 2020年第三季度
(季度环比%)

2020年第二季度
(季度环比%)

2020年第一季度
(季度环比%)

2019年
(按年同比%)

中 环 -3.7 -5.0 -5.1 -11.4

铜锣湾 -4.1 -6.5 -6.7 -12.5

尖沙咀 -5.3 -8.0 -7.2 -11.9

旺角 -5.5 -6.3 -7.0 -11.4

整体 -4.7 -6.5 -6.5 -11.8

表 3 :  优 质 地 铺 价 格 变 动 ， 2 0 2 0 年 第 一 季 度 至 第 三 季 度 及 2 0 1 9 年

来源  第 一 太 平 戴 维 斯 研 究 及 顾 问 咨 询 部 

北 角 写 字 楼 物 业 受 市 场 欢 迎
港 岛 方 面 ，更 多 终 端 用 户 投 资 于 甲 级

写 字 楼 市 场 ，但 大 部 分 投 资 者 仍 在

寻 找 折 让 盘 ，仅 有 少 量 面 对 财 务 困

难 的 卖 家 准 备 接 受 较 低 叫 价 。相 关 成

交 包 括 信 德 中 心 中 层 单 位 ，该 单 位 以

每 平 方 英 尺 2 0 , 5 0 0 港 元 售 出 ，而 美

国 银 行 中 心 低 层 单 位 则 以 每 平 方 英

尺 2 7, 0 0 0 港 元 售 出 ，两 者 成 交 价 均

是 各 自 所 属 大 厦 的 近 期 低 位 。其 他

成 交 包 括 中 环 中 心 中 层 的 联 营 合 伙

人 业 权 转 让 ，成 交 价 为 每 平 方 英 尺

2 7, 0 0 0 港 元 。

港 岛 东 方 面 ，由 于 营 商 环 境 改 善，

加 上 该 区 价 格 较 港 岛 其 他 商 业 地 区

相 宜 ，区 内 的 投 资 气 氛 好 转 。北 角 联

合 出 版 大 厦 两 层 全 层 以 每 平 方 英 尺

1 2 , 0 0 0 港 元 及1 3 , 0 0 0 港 元 成 交 ，

买 家 为 两 名 终 端 用 家 ，尺 价 属 该 区

市 价，但 较 其 他 地 区 为 低 ，差 距 可 达

3 0 % 左 右 。举 例 而 言，湾 仔 乙 级 写 字

楼 新 银 集 团 大 厦 高 层 以1 . 3 3 亿 港 元

售 予 一 名 投 资 者﹙平 均 价 格 为 每 平 方

英 尺1 8 , 0 0 0 港 元﹚。

九 龙 方 面 ，企 业 偿 付 能 力 成 为 市

场 主 要 忧 虑 ，该 区 写 字 楼 市 场 成 交

疏 落 。多 个 零 售 营 运 商 写 字 楼 落 户

九 龙 ，零 售 表 现 惨 不 忍 睹 导 致 零 售

商 关 闭 店 铺 及 节 省 人手，降 低 写 字

楼 需 求 ，当 中 九 龙 东 所 受 影 响 最 大 。

该 区 空 置 率 由 2 0 1 8 年 第 二 季 度 的

5 . 1 % 逐 渐 上 升 至 2 0 2 0 年 第 三 季 度

的 1 0 . 9 % ，而 由 于 未 来 三 年 将 有 逾

2 0 0 万 净 平 方 英 尺 的 新 增 写 字 楼 供

应 ，多 位 投 资 者 因 此 持 观 望 态 度 ，租

金 回 报 或 将 进 一 步 下 跌 。

地 区 零 售 物 业 备 受 追 捧
虽 然 高 端 零 售 物 业 市 场 持 续 受 挫 ，但

由 于 核 心 零 售 区 的 业 主 在 最 近 数 月 大

幅 减 租 ，租 金 较 三 年 前 的 上 一 份 租 约

大 减 4 0 % 至 5 0 % ，令 餐 饮 业、中 价 化

妆 品 及 健 康 产 品 零 售 商 得 以 承 租 铜 锣

湾 启 超 道 、中 环 威 灵 顿 街 及 尖 沙 咀 海

防 道 多 个 它 们 在 数 年 前 无 法 负 担 的 优

质 地 铺 。鉴 于 大 部 分 业 主 仍 然 倾 向 于

减 租 而 不 打 算 减 价 求 售，核 心 零 售 区

的 成 交 淡 静，第 三 季 度 价 格 则 稍 为 调

整 4 . 7 % 。

地 区 零 售 商 场 专 注 于 必 需 品 市 场 ，

期 内 再 度 造 好，吸 引 新 晋 投 资 者 。香

港 大 学 及 伍 伦 贡 学 院 分 别 在 非 核 心 地

区 斥 资 4 . 5 9 亿 港 元 及 4 . 5 7 亿 港 元 购

入 全 新 住 宅 项 目 的 商 场 楼 层 ，以 用 作

写字楼及商铺投资
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旗 下 教 育 中 心 。另 一 方 面 ，一 名 在 市

场 沉 寂 了 约 七 至 八 年 的 工 业 家 以 3 亿

港 元 购 入 美 孚 万 事 达 广 场 ，而 另 一 名

经 常 购 买 住 宅 物 业 的 投 资 者 则 以 2 亿

港 元 购 入 启 德 O A S I S  P l a c e 商 场 楼

层 ，两 者 皆 用 作 长 线 投 资 。

 

市 场 展 望
更 多 内 地 买 家 重 回 整 幢 物 业 市 场 ，而

部 分 内 地 买 家 则 因 财 务 问 题 而 退 出 分

层 业 权 物 业 市 场 。鉴 于 投 资 于 本 港 创

收 资 产 及 发 展 项 目 的 内 地 资 金 仍 录 得

显 著 跌 幅﹙2 0 2 0 年 上 半 年 分 別 同 比下

跌 9 0 % 及7 3 %﹚，因 此 目 前 预 计 内 地

资 金 全 面 重 返 本 地 物 业 市 场 还 言 而 尚

早 。然 而，由 于 其 他 地 区，特 别 是 美 国

及 部 分 欧 洲 国 家 跟 中 国 的 紧 张 政 局 升

温 ，或 促 成 更 多 国 企 重 返 香 港 以 分 散

投 资 组 合。

新 冠 病 毒 疫 情 对 本 地 经 济 造 成 多

重 打 击 ，但 同 时 令 多 个 产 业 及 市 场 加

快 结 构 性 改 变 的 步 伐 。其 中，与 地 产

市 场 关 系 最 大 的 两 个 行 业 分 别 为 遥 距

接 达 及 即 时 电 子 通 讯﹙写 字 楼 市 场﹚

以 及 网 上 零 售 及 电 子 商 贸﹙零 售 物 业

市 场﹚。疫 情 受 控 以 后，能 迅 速 应 对

这 些 改 变 的 商 业 物 业 业 主 及 投 资 者 或

率 先 成 为 市 场 赢 家 。

表 4 :  2 0 2 0 年 7 月 至 9 月 主 要 地 区 性 零 售 物 业 成 交

来源  土地注册处, 报纸, 第 一 太 平 戴 维 斯 研 究 及 顾 问 咨 询 部 

日期 地区 物业 单位 成交价(亿港元) 总建筑面积  
(平方英尺)

平均价格
(港元/平方英尺) 卖方 买方 类型

7月 西营盘 翰林峰商场楼层 1楼 $4.596 19,533 $23,529 恒基地产 香港大学 零售

8月 九龙城 沙浦道83号御．豪门 地下2号铺、1楼
及2楼 $4.57 - - 申达有限公司 香港伍伦贡学院 零售

7月 美孚 荔湾道10至16号万事达广场 地下N50A号铺
及1楼 $3.0 27,400 $10,949 盛时置业有限公司 焯亿有限公司 零售

9月 土 瓜 湾 启德Oasis Place 商场 $2.0 10,000 $20,000 会德丰地产 待核实 零售

图 4 :  内 地 公 司 购 买 创 收 ﹙ 上 图 ﹚ 及 发 展 项 目 ﹙ 下
图 ﹚ 的 成 交 量  ， 2 0 2 0 年 第 一 季 度 至 第 二 季 度
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来源  RCA
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