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第一部分:

私人住宅市場回顧
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2025年私人住宅市場呈現「價量齊升」態勢，
標誌着市場在經歷三年調整期後，已逐步回穩並步入溫和復甦

註： [1] 根據住宅樓宇買賣合約統計數字計算
資料來源：差餉物業估價署、土地註冊處，以及團結香港基金
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Class D

100 m2 to 159.9

m2

Class C

70 m2 to 99.9 m2

Class B

40 m2 to 69.9 m2

Class E

160 m2 or above

Class A

Less than 40 m2

2025年私人住宅樓價增長主要受A類單位帶動，
此類小型單位的表現明顯跑贏大市

資料來源：差餉物業估價署、團結香港基金
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2025年按單位類別劃分的按年樓價升幅

A類單位
(40 平方米以下)

E類單位
(160 平方米或以上)

B類單位
(40 至 69.9 平方米)

C類單位
(70 至 99.9 平方米)

D類單位
(100 至 159.9 平方米)

整體樓價升幅

+3.3%

升幅

單
位
類
別
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10 或以上
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6

2025年按成交價劃分的按年成交量增幅
整體成交量增幅

+18.3%

資料來源：土地註冊處、團結香港基金

在《2025/26年度財政預算案》放寬100元印花稅上限的帶動下，
售價400萬港元以下的「細價樓」成為2025年成交量增長的主要動力
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私人住宅落成量在近年反覆上落，2025年再次錄得相對較低的水平
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資料來源：差餉物業估價署、團結香港基金
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在成交量增加與落成量回落的雙重帶動下，私人住宅淨吸納量重回正數
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2016 – 2025年私人住宅單位淨吸納量 [1]

註： [1] 淨吸納量是指一手成交量減去新落成私人住宅單位數量的數值
資料來源：土地註冊處、差餉物業估價署、房屋局，以及團結香港基金
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隨着新盤貨尾量回落，發展商的去貨壓力有所紓緩
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資料來源：中原數據、團結香港基金
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公開拍賣及招標 私人協約方式批地 修訂現行土地契約、換地及續訂土地契約 就短期豁免書而收到的費用

土地市場同樣迎來復甦，發展商開始重新補充土地儲備，
惟地價收入仍遠低於高峰期
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2016/17 – 2025/26年度地價收入

[1]

財政年度
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收
入
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億
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註： [1] 2025/26年度為修訂預算
資料來源：財經事務及庫務局、團結香港基金
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近期官地招標的標書數量增加且發展商出價趨向積極，
顯示市場信心回暖，發展商投地的意欲明顯增強
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2023/24 – 2025/26年度成功批出的官地

投標者數目

丈量約份第332約地段第722號

新九龍內地段
第6590號

內地段第9094號

東涌市地段
第55號

沙田市地段第651號
沙田市地段第625號

沙田市地段
第623號

屯門市地段
第569號

筲箕灣
內地段
第860號

新九龍內地段第6674號

荃灣市地段第441號

新九龍內地段
第6675號

2025/26

2024/25

2023/24

2025/26年度賣地計劃：
投標者數目增加，中標價亦見上揚
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比
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]

註： [1] 根據市場數據及機構估算
資料來源：地政總署、主要物業顧問公司，以及團結香港基金
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私人住宅市場展望
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1997 – 2006
平均 24,000 個單位

私人住宅落成量預計將於2026年及2027年有所回落，其後穩步回升
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1997 – 2030年私人住宅單位實際和預計落成量

單
位
數
量

落成年份

預計落成量

住宅落成

預售樓花

樓宇施工

土地供應

2026 – 2030
平均 17,100 個單位

2017 – 2025
平均 18,400 個單位

2007 – 2016
平均 10,900 個單位

資料來源：差餉物業估價署、屋宇署、地政總署、城市規劃委員會、各發展商披露的數據，以及團結香港基金
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獲批預售樓花的私人住宅單位數量持續下降，預示近期落成量將會回落
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2016 – 2025年獲批預售樓花同意書的單位數量 [1]

獲
批
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註： [1] 不包括資助出售房屋項目
資料來源：地政總署、團結香港基金 
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雖然2025年上蓋工程動工量有所回升，但自2021年以來呈現放緩趨勢，
預示短期落成量將會減少
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2016 – 2025年上蓋工程動工量

資料來源：屋宇署、團結香港基金
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然而，隨著土地供應結束自2021/22年度起連續三年的跌勢，
預期長遠的落成量將會回升

註： [1] 包括政府以賣地方式售出的官地、已批出的鐵路物業／公共運輸導向發展項目、市區重建局已批出的重建項目，以及私人發展 / 重建項目
資料來源：地政總署、團結香港基金 
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由於政府主導及協調的土地供應維持充足，
未來十年的私人住宅落成量展望維持穩定

資料來源：差餉物業估價署、屋宇署、地政總署、城市規劃委員會、各發展商披露的數據，以及團結香港基金
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未來十年預計落成量
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香港人口於2022年跌至低位後，於疫後錄得回升，
現已接近2019年所錄得的高峰水平
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2016 – 2025年香港人口數字

7,520,500

7,346,100

7,510,800

年份

人
口
（
百
萬
）

註： [1] 2025年下半年數據為臨時數字
資料來源：政府統計處、團結香港基金 
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儘管疫情後曾出現短暫回升，
但2016至2025年間的結婚及出生人數整體仍呈下降趨勢

註： [1] 數字指在統計期內按事件發生時間計算（即實際在該統計期內出生），在香港出生的活產嬰兒總數
資料來源：政府統計處、團結香港基金 
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另一方面，政府的各項人才引進政策正帶動人口增長，
並推升潛在住屋需求

20
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2016 – 2025年各項人才入境計劃簽發的簽證數目 [1]

簽
證
簽
發
數
目

註： [1] 涵蓋根據一般就業政策、輸入內地人才計劃、非本地畢業生留港／回港就業安排、優秀人才入境計劃、科技人才入境計劃及高端人才通行證計劃獲批的申請，按申請人原居地劃分
資料來源：入境事務處、團結香港基金 
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人口增長的另一動力來自非本地學生，
近年獲批的學生簽證數目持續穩步上升

資料來源：入境事務處、團結香港基金 
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內地買家在香港住宅市場更趨活躍，並明顯偏好新盤或樓齡較新的物業
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2016 – 2025年內地買家 [1] 在大眾住宅市場及豪宅市場 [2] 的佔比 [3]

2022年底
推出高端人才通行證計劃及
優化各項人才吸引措施

2023年2月
香港與內地全面恢復正常通關

百
分
比

註： [1] 根據個人買家姓名的漢語拼音作識別，不包括公司買家
註： [2] 「大眾住宅市場」涵蓋樓價1,200萬港元及以下的物業；「豪宅市場」涵蓋樓價1,200萬港元以上的物業
註： [3] 2025年第四季數字為臨時數據
資料來源：中原數據、團結香港基金 

豪宅市場（一手）

大眾住宅市場（一手）

豪宅市場（二手）

大眾住宅市場（二手）
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香港私人住宅租金自2023年起穩步上揚，
現已超越2019年創下的歷史高位
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2016 – 2026年差估署私人住宅租金指數 [1]
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註： [1] 2025年12月至2026年2月的數字為臨時數字
資料來源：差餉物業估價署、土地註冊處，以及團結香港基金 
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2010年11月 –
2013年2月

推出各項住宅物業需求
管理措施

2024年2月 
《2024/25年度財政預算案》

全面撤銷住宅物業需求管理措施

102

受惠於新盤銷售轉趨活躍，
消化潛在供應量所需的時間在兩年内大幅縮減了一半

註： [1] 按已落成及興建中項目的未售出單位數量，除以該年一手私樓平均每月成交量計算
資料來源：房屋局、土地註冊處、差餉物業估價署，以及團結香港基金 
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市場平衡：約36至48個月

2004 – 2025年已落成及興建中項目的未售出單位數量及供應庫存月數 [1]
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2024年2月 
《2024/25年度財政預算案》

全面撤銷住宅物業需求管理措施

市場供求或會在2030年前出現失衡，
因此政府有必要建立靈活調控的土地供應框架以作應對

註： [1] 按已落成及興建中項目的未售出單位數量，除以該年一手私人住宅平均每月成交量計算
註： [2] 假設一手私人住宅成交量維持在2025年的水平
註： [3] 參考2031年至2035年期間的私人住宅單位落成量預測，並假設施工至落成時間為五年
資料來源：房屋局、土地註冊處、差餉物業估價署，以及團結香港基金 
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2004 – 2030年實際和預計供應庫存月數 [1]

供
應
庫
存
月
數

預計供應庫存月數 [2]

2026-2030年
住宅動工量 [3]:

28

2010年11月 –
2013年2月

推出各項住宅物業
需求管理措施

26
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市場平衡：約36至48個月

49

情景 2

平均 16,300 個單位

37

62

情景 3

平均 24,800 個單位

情景 1

平均 13,300 個單位
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展望未來，土地供應須因應市場動態靈活調整，以確保供求平衡

26

參考「供應庫存月數」，
以監察市況變化

透過靈活批地，
提升市場調節能力

• 結合「供應庫存月數」與樓價表現，
識別庫存積壓或供應驟減的跡象，
從而更全面地審視市場狀況

• 配合市場狀況，主動調整土地
供應步伐

• 靈活將賣地計劃以外的用地推
出招標，以回應市場實際需求

主動及靈活調控土地供應的擬議框架

致力維持簡化的
賣地條件

• 維持簡化地契條款，並減少興建
公共設施要求，以收減低發展風險
之效，保持市場投標意欲，
並確保土地供應節奏穩定

招標



第三部分:

公營房屋政策聚焦

27
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多管齊下見成效：公營房屋提量、提速與提質

28

6.1年 5.1年

(2022) (2025)

2018年首季以來最低紀錄

公屋綜合輪候時間

9,500個單位

(2025)

2027/28年度落成30,000個單位

簡約公屋落成數量

20,300個單位

(2026)

公屋重建項目 [1] 引入「幸福設計指引」

首階段主題改善工程項目完工

(2025)

融入及落實建議

16,600個單位

(過往十年
落成量)

有序推進重建

41,200個單位

(規劃中/
進行中項目)

註： [1] 包括中轉房屋及工廠大廈重建項目
資料來源：房屋局、香港房屋委員會，以及團結香港基金
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公營房屋供應踏入「收成期」，未來五年供應預計將超出《長策》目標

29

落成年度

1997/98 – 2006/07
平均 29,100 個單位

2013/14 – 2025/26
平均 16,500 個單位*

2007/08 – 2012/13
平均 15,100 個單位

計及簡約公屋
平均 41,100 個單位*

不計及簡約公屋
平均 35,000 個單位*

《長策》目標
平均 29,400 個單位

預計落成量

簡約公屋

過渡性房屋

Sourc 香港房屋委員會發展的公屋及綠置居單位
Source香港房屋協會發展的「出租屋邨」、「郊區公共房屋」及在2018/19年度以後落成的「長者安居樂住屋計劃」單位
Source香港房屋委員會發展的「居者有其屋計劃」（居屋）單位
Source香港房屋協會發展的「資助出售房屋項目」、「住宅發售計劃」、「夾心階層住屋計劃」及在2018/19年度之前落成的「長者安居樂住屋計劃」單位
註： [1] 根據房委會截至2025年12月的最新披露資料
資料來源：房屋局、香港房屋委員會、香港房屋協會，以及團結香港基金

*由於公屋綜合輪候時間只反映
政府主導興建的公營房屋，因此過渡性房屋

並沒有納入在平均落成量數字之中

1997/98 – 2035/36年度公營房屋單位實際及預計落成量 [1]

單
位
數
量
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公共屋邨老齡化正帶來巨大的挑戰

30

2026年房委會公共屋邨的樓齡分佈 [1]

單
位
數
量
（
萬
個
）

樓齡（年）
註： [1] 不包括「租者置其屋計劃」（租置計劃）、中轉房屋及「可租可買計劃」
資料來源：香港房屋委員會、團結香港基金
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公屋維修及改善工程總開支（左軸） 每個公屋單位平均維修及改善工程開支（右軸）
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開
支
（
港
元
）

3,373港元

4,748港元

5,867港元

3,950港元
2009/10 – 2014/15

每年+3.2%

2009/10 – 2029/30年度房委會公共屋邨單位每年及每個單位的維修及改善工程開支 [1]

開
支
（
億
港
元
）

隨着公屋存量增加，每年的維修保養開支持續上升，
且每個單位的平均開支增幅亦在顯著加快 

2014/15 – 2019/20
每年+3.7%

2019/20 – 2024/25
每年+4.3%

註： [1] 自2026/27年度起，包括綠置居單位
資料來源：香港房屋委員會、團結香港基金

財政年度
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雖然重建短期內可能會減少單位數目，但長遠可透過優化土地利用，
增加重建後的單位供應

32

公共屋邨 原有單位數目
重建後

預計單位供應量
淨增長 增幅 (%)

東頭邨第八期 900 1,000 100 + 11%

白田邨 3,500 8,700 5,200 + 149%

美東邨（較舊部分） 700 2,900 2,200 + 314%

華富邨 9,200 12,200 3,000 + 33%

西環邨 600 1,100 500 + 83%

彩虹邨 7,400 9,200 1,800 + 24%

馬頭圍邨 2,100 4,000 1,900 + 90%

265,900 個單位

目前基準：
老舊公共屋邨
（屆2035/36年滿50年或以上樓齡）

559,800 個單位

重建後潛力：
預計總單位供應量 [2] [3] 

增加逾

1.1倍

近年部分已重建／計劃重建的房委會公共屋邨 [1] 

註： [1] 預計單位供應量以四捨五入至百位計算，總數可能因進位而與細項總和略有出入
[2] 預計單位供應量乃參考提升公營房屋發展密度的規劃政策，即按6.5倍住宅地積比率，以及房委會公營房屋規劃假設中每單位平均50平方米為總樓面面積所估算
[3] 根據2020年《施政報告》，已扣減5%的住宅總樓面面積以容納社會福利設施

資料來源：房屋局、發展局、香港房屋委員會、規劃署，以及團結香港基金
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若維持現狀，老舊公屋單位存量將持續增加

33

較2015/16

增加逾15倍

2015/16 – 2034/35年度房委會50年或以上樓齡公共屋邨單位存量

單
位
數
量

資料來源：房屋局、香港房屋委員會，以及團結香港基金

財政年度
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未來十年預計超出《長策》供應目標的充裕緩衝，
更為推動公屋重建帶來一個難得一見的歷史契機

34

緩衝

1997/98 – 2035/36年度公營房屋單位實際及預計落成量 [1]

1997/98 – 2006/07
平均 29,100 個單位

2013/14 – 2025/26
平均 16,500 個單位*

2007/08 – 2012/13
平均 15,100 個單位

《長策》目標
平均 29,400 個單位

2026/27 – 2030/31
平均 35,000 個單位*

2031/32 – 2035/36
平均 45,700 個單位*

落成年度

單
位
數
量

Source香港房屋委員會發展的公屋及綠置居單位
Source香港房屋協會發展的「出租屋邨」、「郊區公共房屋」及在2018/19年度以後落成的「長者安居樂住屋計劃」單位
Source香港房屋委員會發展的居屋單位
Source香港房屋協會發展的「資助出售房屋項目」、「住宅發售計劃」、「夾心階層住屋計劃」及在2018/19年度之前落成的「長者安居樂住屋計劃」單位
註： [1] 根據房委會截至2025年12月的最新披露資料
資料來源：房屋局、香港房屋委員會、香港房屋協會，以及團結香港基金

未來十年預計落成量

第二個五年期第一個五年期

*由於簡約公屋的使用年期為五年，而過渡性房屋
的延續營運安排在撰寫本報告時尚未明朗，因此

並沒有納入此未來十年預計落成量之中
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北部都會區

未來新公營房屋供應將集中於新界，
其中北部都會區將成為最大單一來源

35

2026/27 – 2035/36年度各區公營房屋落成量預測

總數：403,900 個單位 [1] 

港島 23,800 個單位 6%

九龍 44,800 個單位 11%

新界 335,300 個單位 83%

沙田
6,900 個單位

(1.7%)
屯門

28,500 個單位
(7.1%)

荃灣
1,800 個單位

(0.4%)
葵青

12,000 個單位
(3%)

西貢
38,300 個單位

(9.5%)

離島
38,600 個單位

(9.6%)

九龍城
11,000 個單位

(2.7%)

觀塘
13,600 個單位

(3.4%)

深水埗
9,500 個單位

(2.4%)
油尖旺
0 個單位

(0%)

灣仔
0 個單位

(0%)

東區
8,600 個單位

(2.1%)南區
11,900 個單位

(2.9%)

中西區
3,300 個單位

(0.8%)3

北區
88,800 個單位

(22.0%)

元朗
103,900 個單位

(25.7%) 

大埔
16,500 個單位

(4.1%)

1

2

黃大仙
10,700 個單位

(2.6%)

註： [1] 預計單位供應量以四捨五入至百位計算，總數可能因進位而與細項總和略有出入
資料來源：房屋局、發展局、香港房屋委員會、香港房屋協會，以及團結香港基金
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儘管整體供應量高於老舊公屋單位數量，但各區的供應餘裕極不平均

36

沙田
- 30,500 個單位屯門

- 9,600 個單位
荃灣

- 13,700 個單位

葵青
- 29,800 個單位

西貢
+ 38,300 個單位

離島
+ 37,600 個單位

黃大仙
- 24,300 個單位

九龍城
+ 4,700 個單位

觀塘
- 36,400 個單位

深水埗
- 4,300 個單位

油尖旺
0 個單位

灣仔
0 個單位

東區
- 4,400 個單位

南區
+ 7,400 個單位

中西區
+ 3,300 個單位

北區
+ 82,300 個單位

元朗
+ 100,100 個單位

大埔
+ 4,200 個單位

未來十年各區預計供應量減去50年或以上樓齡單位數量（截至2035/36年度）

全港淨盈餘：124,900 個單位 [1] 

港島 + 6,300 個單位

九龍 - 60,300 個單位

新界 + 178,900 個單位

註： [1] 淨調遷承接能力等於2026/27至2035/36年度公營房屋預計落成量，減去屆2035/36年度將達50年或以上樓齡的單位數量；數字以四捨五入至百位計算
資料來源：房屋局、發展局、香港房屋委員會、香港房屋協會，以及團結香港基金
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重建規劃應優先考慮高樓齡及高單位增長效益的公共屋邨，
同時衡量社會影響，以人為本，平穩推進

37

重建潛力分佈圖：綜合評估單位淨增長與樓齡（截至2035/36年度）

戰略性儲備 高重建價值

迫切維修需要持續觀察

單
位
淨
增
長

禾輋邨

大興邨

麗瑤邨
蝴蝶邨

麗閣邨

大坑東邨

愛民邨

坪石邨

福來邨

和樂邨 模範邨

資料來源：房屋局、發展局、香港房屋委員會，以及團結香港基金
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預留每年新增公營房屋落成量的比例 不設預留 10% 12.5% 15%

每年調遷預留儲備
（包括公屋／綠置居及其他資助出售房屋）[1] 0 個單位 4,600 個單位 5,700 個單位 6,900 個單位

十年合計 - 46,000 個單位 57,000 個單位 69,000 個單位

未來十年可重建的公共屋邨數目[2]

(2026/27 – 2035/36)

3–4 個公共屋邨 [3] 13–14 個公共屋邨 15–16 個公共屋邨 18–19 個公共屋邨

建議一：預留每年新增公營房屋供應的10-15%，
作為推動公屋重建的調遷儲備

38

情景分析：預留0–15%的新增供應作重建之用

註： [1] 每年調遷預留儲備等於預計整體每年新增公營房屋落成量（2031/32至2035/36年度每年45,700個單位）的10-15%
[2] 推算假設每個公共屋邨規模約為4,500個單位（即預計至2035/36年度樓齡達50年或以上屋邨的平均規模）
[3] 包括已納入重建計劃之屋邨（即白田邨（部分）、美東邨（部分）、華富邨、西環邨及彩虹邨（部分）），並不包括中轉房屋及工廠大廈重建項目

資料來源：香港房屋委員會、團結香港基金
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即使預留15%作調遷儲備，仍有逾九成公屋單位可用作輪候冊編配

39

預留每年新增公營房屋落成量的比例 不設預留 10% 12.5% 15%

每年可供編配的新單位 [1] (B) 45,700 個單位 × 60% = 27,400 個單位

每年可供編配的回收單位 (C) 16,400 個單位 [2]

每年調遷預留儲備 [1] (A) 0 個單位
4,600 個單位 × 60% 
= 2,760 個單位

5,700 個單位 × 60% 
= 3,420 個單位

6,900 個單位 × 60% 
= 4,140 個單位

每年可編配予輪候冊的單位總數
(B) + (C) – (A)

43,800 個單位 41,000 個單位 40,400 個單位 39,700 個單位

（佔可編配單位總數的百分比） (100%) (94%) (92%) (91%)

預留0–15%儲備情景下的預計公屋編配量

註： [1] 計算假設公營房屋比例下，公屋／綠置居佔整體預計年產量（45,700個單位）的60%（即27,400個單位）
[2] 基於2020/21至2024/25年度的歷史平均數據估算

資料來源：香港房屋委員會、團結香港基金
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建議二：在《長策》框架的供應目標內分開列出「重建配額」

40

現行《長策》框架

a. 住戶數目淨增長

公屋／綠置居單位及
其他資助出售單位

重建配額

需求推算

b. 受重建影響的住戶

c. 居住環境欠佳的住戶

d. 其他因素

建議《長策》框架

a. 住戶數目淨增長

公屋／綠置居單位及
其他資助出售單位

b. 受重建影響的住戶

c. 居住環境欠佳的住戶

d. 其他因素

每年披露：
預留配額（每年預留單位數目）
五年期項目清單（屋邨及時間表）
淨供應影響（清拆與重建數目對比）

供應目標分配
（公營房屋部分）

供應目標分配
（公營房屋部分） 需求推算

資料來源：房屋局、團結香港基金
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假設情景（100個單位）
公屋／綠置居
建築成本[1] 

其他資助出售房屋
建築成本 [1] 

來自其他資助出售
房屋的淨收益

淨支出

100 個單位 ×
106萬港元
= 1.06億港元

- - 1.06億港元

60 個單位 ×
106萬港元
= 6,360萬港元

40 個單位 ×
110萬港元
= 4,400萬港元

40 個單位 ×
212萬港元 [2]

= 8,500萬港元
2,300萬港元

建議三：在合適項目增加重建後的資助出售房屋比例
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100% 公屋

60% 公屋／綠置居
40% 其他資助出售房屋

100%公屋與60%公屋／綠置居：40%其他資助出售房屋的財務影響比較

-78%

註： [1] 建築成本數據基於房委會財務小組委員會於2026年1月公布之2026/27年度預算
[2] 根據房委會官方文件（文件編號：HA 3/2025），於2019/20至2023/24年度期間，出售居屋單位的平均淨收益約為公屋單位建築成本的兩倍；即以公屋建築成本106萬港元計算，其他資助
出售房屋的平均每個單位淨收益約為212萬港元

資料來源：香港房屋委員會、團結香港基金
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