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香港的低利率环境有利办公

楼物业投资，加上政府成功控

制新冠病毒的疫情，令市场展

望香港能尽早与内地通关，加

快经济复苏，进一步支持物业

市场的价格。 

艾华迪研究   
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投资市场平稳复苏 

展望与内地通关带动市场情绪好转 
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乐观期望经济增长 勿忽略外围暗涌 

持续低利率环境利好投资 

 

自美国联邦储备局（「联储局」）在今年六月宣布维持联

邦基金利率目标区间在 0% 与 0.25% 水平，在香港联系

汇率制度下，香港利率水平连续两个季度维持在极低水

平。 根据香港金融管理局的最新数据，一个月香港银行

同业拆息（"HIBOR"） 利率在第三季度进一步下调，在

七月跌至十年来的新低 0.04%，整个季度维持在 0.04%

至 0.09%的水平区间，为连续第五个月低于 0.1%的水

平。尽管美国联储局有机会提早加息，但香港亦有机会不

立即跟随加息步伐，因此我们预料第四季的利率将会持

续低于 0.1%，而低息环境会维持至 2024 年，继续利好

投资活动，从而支持房地产价格维持在高位。  

 

香港经济正在复苏 惟仍须警惕外围暗涌 

 

自社会运动及新冠肺炎疫情的爆发，香港经济正稳定地

复苏。 根据香港政府统计处的数据，香港本地生产总值

（"GDP"） 在 2021 年第二季同比增长 7.6%，仅低于第

一季的 7.9%，预料今年全年经济增长为 5.5%至 6.5%。 

随着疫苗注射率的提升和有效的疫情控制措施，新冠疫

情已经被逐步控制，传播情况呈现放缓迹象。 截至第三

季度，大约 55.9%的市民已完成接种第二剂新冠肺炎疫

苗，另外，自 8 月 17 日起，香港录得连续 43 日无本地

确诊个案。 有效抑制疫情可以进一步加快经济复苏的速

度，而且香港政府正积极争取恢复中港通关，尽快恢复与

内地人员的正常往来。一旦两地成功实施免检疫通关，访

港旅客将会为旅游和零售业带来强大动力，同时刺激两

地贸易，增加企业对于办公楼的需求，推动租赁市场复

苏。  

  

然而，财政司司长陈茂波警告，即使香港经济复苏的趋势

稳固，但不能忽视外围暗涌为香港带来的危机，例如变种

病毒、能源商品价格高企导致物价上升的压力及地缘政

治局势不确定性。 这些因素有可能会为投资市场带来负

面影响，拖慢经济复苏。 

 

我们预料在低利率环境及经济复苏持续，以及投资者憧

憬两地通关的前提下，核心商业区（中环、金钟及上环）

的办公楼租金下行幅度将会收窄，我们相信第四季度的

办公楼租赁会比以往蓬勃，租金微升而空置率会回复平

稳。 
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九龙东商业区的商业竞争力 

 

起动九龙东计划已经推行了接近十年，旨在推动九龙东

的发展，让它转型为第二个富吸引力的香港核心商业区。 

随著政府大力推动工厦活化和重建，启德发展区及推出

更多商业用地的卖地计划，九龙东正逐渐被打造为中环

以外的第二个核心商业区。 

 

在第三季尾，亿京发展及项目策划有限公司推出了旗下

最新的商业发展项目，观塘道 368 号。此发展项目邻近

牛头角港铁站，为一座二十九层的甲级办公楼，每一个单

位的建筑面积由 654 平方尺至 9,566 平方尺。 仅开卖了

一个星期，亿京已经售出其中十三个办公楼单位，每平方

尺价由港币 11,400 元至 13,200 元。其中，一间本港注

册上市的公司买入项目三十七楼的办公楼单位，以作为

公司的总部办公楼。 有关的交易反映，随着 2019 年以来

九龙东办公楼的价格和港岛办公楼的价差扩大，投资办

公楼的机会正在浮现，物业投资者以及资金充裕的办公

楼用家亦正在积极探索九龙东商业项目的投资机会。    

 

值得留意的是，除了刚刚落成的观塘道 368 号以外，未

来会有更多甲级办公楼于九龙东落成，尤其在观塘。 受

惠于政府最新的工厦活化政策，放宽了重建的申请程序，

位于观塘的工厦的业主正积极研究把他们的物业活化或

重建的可能性，希望改建为办公楼。我们预料在 2020 至 

2021 年，九龙东落成的办公楼面积高达 1,700,000 平方

尺，占全港新落成办公楼面积的 45%。 

 

除了铁路连接的加强，一些重要的政府部门也把他们的

办公楼搬迁至九龙东，例如税务局会由湾仔税务大楼迁

移至启德。投资者相信由于基建的改善和商业氛围越趋

浓厚的情况下，九龙东的商业竞争力将会逐渐提升，吸引

更多的生意投资者到九龙东设立办公楼。其中，九龙东的

办公楼最大的吸引力在於办公楼的楼面面积较大，令使

用者可以更灵活地安置办公楼的工作环境，尤其在疫情

的影响下，企业变得着重办公楼的弹性设计。 更多的优

势在于，九龙东的办公楼普遍较新，楼宇的质素和装潢比

位于传统商业核心区的办公楼较为理想，而租金却相对

较便宜，因此对于企业来说，九龙东的办公楼吸引力较

高。  

 

我们相信九龙东商业区拥有最大的发展潜力，成为香港

另一个重要的核心商业区。由于九龙东的甲级办公楼的

落成量较大，因此需要一定时间才能被市场消化，尽管如

此，办公楼的发展商和投资者对于九龙东的甲级商厦的

长远发展潜力仍保持乐观正面。 

地点 发展项目 发展商 

观塘 

巧明街 98 号 新鸿基地产 

业发工业大厦 1 座及 2 座 伯恩光学 

晶苑工业大厦 晶苑国际集团 

振业工业大厦 晶苑国际集团相关人士 

观塘道 368 号 亿京发展 

启德 AIRSIDE 南丰集团 

表格 1: 九龙东甲级办公楼的未来供应（包括工厦活化） 

来源: 艾华迪研究    
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北部都会区 -– 具远见的发展项目 

 

2021 年 10 月，行政长官公布了最新年度的施政报告，

当中介绍了北部都会区的发展计划。 政府计划把新界北

区发展成为香港的新都会区，旨在加强连接香港和内地

的商业来往。此发展项目涉及大约 300 平方公里的土地，

为香港土地面积的 3 分之 1。  

 

北部都会区的发展方向将会有别於以中环为核心的维港

都会区，它不会只局限于着重传统的金融和地产行业，而

是一个藉创新科技引领经济发展的独特商业区，理念类

似于香港科学园和港深创新及科技园，在重新推动工业

化的同时，港深两地各自的发展优势创造协同效应。  

 

发展北部都会区的概念对于香港未来的发展相当重要，

尤其在新冠疫情的打击后，传统支柱产业大受打击。香港

需要一个新的引擎去支撑经济发展，以应对可能遇上的

疫情或其他重大事件，减轻对经济的打击，除此之外，北

部都会区将会进一步链接大湾区，制造工作机遇及提供

一个舒适的居住环境。 

 

 

 

 

 

中环化放缓 

 

截至第三季度，位于中环的甲级办公楼的空置率连续第

二季录得下跌，进一步下跌至 7.2%，为去年 11 月以来最

低。此外，中环和金钟的甲级办公楼的租金亦轻微上升 

0.3%。截自新冠疫情爆发以来，不少大企业选择去中环

化，选择其他商业区，例如港岛东，令传统商业区的甲级

办公楼的租金受到重创，但同时收窄了中环和其他商业

区的租金差距，提供了一个罕有的机会让部分企业能以

较低的租金水平租用中环的优质甲级办公楼。尽管中环

甲级办公楼的新租赁需求主要来自银行及金融和专业界

別的行业，但仍证明了中环区的地位及独特性是他區无

法取代的。由此可见，基于中环的租金下跌及投资者对于

中港通关的期望，我们预料中环的甲级办公楼的租金会

缓缓上升。 

 

值得关注的是，位于中环心脏位置的新海滨 3 号商业用

地的招标结果即将公布。此项目最高可建 161 万平方呎

总建筑面积，以作为办公楼、零售用途及公共空间。这项

目规模庞大，位于核心地段，有望成为香港的新地标，为

维港两岸带来瞩目的视觉效果，并且为中环提供崭新的

甲级办公楼楼面及为公众提供优越的休憩空间。    
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办公楼投资市场稳定复苏 

 

办公楼物业投资市场在 2021 年第三季维持稳定，而成交

额持续上升。办公楼的成交量跟第二季度持平，成交额则

大幅上升，反映投资者对于办公楼市场的信心正逐渐恢

复。根据差饷物业估价署公布的数字，2021 年 7 月及 8

月的办公楼成交量分别录得 113 及 92 宗，而成交额则分

别为 20.85 亿港元及 9.64 亿港元。与去年同期相比，办

公楼成交量在 7 月及 8 月分别上升 95%及 61%， 而办公

楼成交额亦在这两个月显著上升 343%及 51%。 

 

由此可见，投资者对办公楼物业市场越见乐观，及恢复与

相关业主的議价並落實收购办公楼物业。 鉴于有望恢复

与中国大陆的免检疫旅行，以及期望更多中资投资者的

归来，我们预计办公楼市场将在 2022 年稳步上扬。  

 

图表 1: 2020 年 1 月至 2021 年 8 月办公楼成交量及成交额 

 

 

 

基于疫苗接种率的上升及有效的疫情控制措施，商业氛

围越趋良好，以及在消費券计划的推动下，香港经济在短

期内会走出低谷，同时带动办公楼物业投资市场。 因此，

第三季度的办公楼的租金水平呈现反弹，其中尖沙咀的

租金指数按季上升 1%，核心地区中环/上环的租金指数

则上升 2%。湾仔/铜锣湾地区办公楼的租金指数则按季

轻微下调 2%。 

 

在低利率环境和经济复苏有望持续的同时，随着近几个

月办公楼投资市场的大宗成交和复苏轨迹，我们预计租

赁价格将持续上升，并逐渐赶上经济复苏的步伐。 

 

图表 2: 2017 年第一季至 2021 年第三季甲级办公楼价格及

租金指数 (Q1 2017=100) 

来源: 艾华迪研究、差饷物业估价署  

来源: 艾华迪研究、差饷物业估价署  
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表格 2:  2021 年第三季度香港主要地区甲级办公楼表现  

 

 
 
 

 

 
表格 4: 2021 年第三季度主要办公楼租赁成交  

 

 

 

地点 物业 建筑面积 (平方呎) 楼层 成交价/呎租 (港元)  

金钟 太古广场 1 期 70,790 中层 7,786,900 @ 110 

中环 国际金融中心二期 23,638 低层 3,782,080 @ 160 

铜锣湾 希慎广场 16,433 高层 1,561,135 @ 95 

湾仔 太古广场 3 期 16,290 23 楼全层 1,384,700 @ 85 

观塘 国际贸易中心 54,000 中层 1,728,000 @ 32 

地点 物业 建筑面积 (平方呎) 楼层 成交价/呎价 (港元)  

中环 中环中心 24,980 25 楼全层 674,000,000 @ 27,000 

上环 信德中心招商局大厦 1,632 中层 48,630,000 @ 29,800 

九龙湾 企业广场 3 期  8,970 25 楼 1,2,3,5 室 92,000,000 @ 10,300 

金钟 统一中心 20,489 高层 515,000,000 @ 25,100 

观塘 观塘道 368 号  37,624 高层 608,180,000 @ 16,200 

地区 平均呎价 (港元) (按季比较) 平均呎租 (港元) (按季比较) 空置率 (按季比较) 

上环 23,000 (↓ 4%) 64 (↑ 2%) 8.7% (↓) 

中环 36,000 (↓ 14%) 112 (↓ 2%) 7.2% (↓) 

金钟 29,200 (↑ 1%) 75 (↑ 2%) 8.6% (-) 

湾仔 28,500 (↓ 1%) 57 (↓ 2%) 9.4% (↑) 

港岛东 13,850 (-) 49 (↑ 9%) 6.3% (↑) 

尖沙咀 12,100 (↓ 1%) 58 (↑ 1%) 9.9% (↓) 

九龙东 11,000 (↑ 4%) 31 (↑ 11%) 12.6% (↓) 

来源: 艾华迪研究    

来源: 艾华迪研究    

来源: 艾华迪研究    

表格 3: 2021 年第三季度主要办公楼销售成交   


