
汤卓轩,第一太平戴维斯研究及顾问咨询部

持续的高昂资金成本使越来越多的房地产投资者

以折扣价出售资产，但银行不愿向商业房地产市

场提供贷款，限制了投资需求，出现现金充裕的

买家和最终用户占据了市场主导地位的现象。
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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。

2024 年上半年，由于美联储没有如市场预期降低利率，利率仍维持在高位。香港
银行同业拆息维持高位，促使银行采取更为保守的贷款方式。由于面临违约风险的
银行贷款分类比例从 1.56% 大幅上升至 1.79%，使金融机构更加注重规避风险，导
致商业贷款明显减少，借款人的融资成本上升，限制了许多投资者进入市场的能力。

银行还收紧了风险偏好，重新评估了之前的贷款组合并收回部分房地产抵押品。因
此，投资环境对现金充裕的投资者和最终用户来说变得越来越有利。随着市场上銀
主盤供应量不断增加，这些买家能够与财务状况不佳的卖家协商出更好的价格。

图 ： 年第一季度至 年第二季度非住宅销售总对价

资料来源： 差饷物业估价署;第一太平戴维斯研究及顾问咨询部

2024 年前几个月，全幢商厦投资市场仍面临一些阻力。2024 年上半年度主要
房地产交易总额为 99 亿港元，较2023 年同期大幅下降 47%。

尽管如此，2024 年第二季度还是发生了一些值得注意的全幢交易，包括香港
都会大学以 10 亿港元的价格购入红磡的一家全新酒店。香港都会大学收购这
家拥有 255 间客房的酒店旨在为学生提供舒适、位置便利的住宿，这笔交易
展示了现金充裕的用家需求是目前投资市场的主要推动力之一。

大型非住宅交易（集团和30%以上所有权）由第一太平戴维斯追踪

工业 办公室 零售业以及购物中心 酒店
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2024 年下半年预测

第一太平戴维斯价格预测

甲级写字楼 -5% 至 -10%

核心街铺 -5% 至 -10%

自 2018 年以来，港元对换主要货币升值 10% 至 30%，对香港经济产生了重大
影响。来港游客消费因此下降了 48%，高利率导致本地有抵押贷款的業主的
可支配收入下降了 20% 以上。深圳的新购物中心将本港支出转移到了消费成
本更低的中国大陆，平均每月有 720 万人经过陆路交通方式离开香港。这些
因素共同导致核心街铺租金自 2019 年达到峰值以来到如今下降了 50%。参考
市场交易数据，2024 年投资市场的活跃买家主要是现金充裕的私人投资者和
机构，他们一直瞄准那些提供大幅折扣并能产生 5-6% 租金收益率的房地产交
易。其中许多交易最终在受北上旅行趋势影响最大的市郊区达成，我们预计
会在 2024 年下半年看到更多此类高收益资产可供出售。

零售市场面临艰难挑战

目前写字楼市场以清算减价出售为主。例如，上环新开发的全幢商厦——永乐街88号（88WL）最初由高盛、
凯龙瑞以16亿港元收购和开发，后来仅以7亿港元的价格卖给了一位本地投资者。卖方遭受重大损失，相
关银行只是收回贷款以促成交易。低廉的单价是买家做出决定的关键因素。此外，如果全部单位出租，预
期收益率约为5%。

其他值得注意的减价出售物业包括美国银行中心的两整层，分别以每平方英尺18,732港元和18,012港元的
单价出售，比该大厦的最高单价下降了近60%。此外，皇后大道中9号（QRC）29楼的单价为每平方英尺
22,514港元，同样比该厦的最高单价低了60%以上。

图 ：按投资者类型划分的主要商业投资

在零售板块，一项重大交易涉及蓝塘傲（Alto Residences）的基座商场和公共停车场，该物业距离将军澳
站仅七分钟路程。经过多轮的谈判，华润集团旗下的华润隆地以5.4亿港元收购了该物业。该零售平台提
供了6%的诱人回报率，即使在目前高利率环境下也成功吸引长期投资者。

由于银行的贷款质量在未来几个月可能会进一步恶化，这意味着银行未来在贷款方面甚至会比现在更加
谨慎，再加上高昂的再融资成本，迫使更多大型房地产投资组合持有者以大幅折让价清算部分非重点资
产，我们可能会在2024年下半年看到商业房地产市场出现更多折让以及清算减价销售，让现金充裕的买
家成为真正受益者，逢低吸纳。

资料来源：MSCI全球房地產資料分析、第一太平戴维斯研究及顾问咨询部
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