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香港公共住房市场分析——住房市场现状、制

度安排及政策评价 
主要观点： 

香港是全球最富裕的地区之一，2018 年人均 GDP 高达 4.87 万美元，

但持续上涨的高房价脱离了居民购买能力，解决中低收入家庭的住房

问题是香港多年来面临的挑战。 

香港的住房发展模式采取双轨制的形式，市场住房与公共住房供应体

系相分离，公共住房单位占比 43%，以租住为主，出售为辅。香港开

始兴建公屋后的公共住房政策可划分为四个阶段。1）1973-1987 年：

开启十年建屋计划，住房条件显著改善；2）1987-2001 年：鼓励购房，

自置率提高，公屋轮候时间缩短；3）2002-2013：以市场为主导，减少

公营房屋供给，房价屡创新高；4）2014 至今：以供应为主导，但建

设进度不能满足住房需求，公屋轮候时间走高 

公共房屋制度安排是其可持续运转的基石。（一）政府免费向房委会

提供用地，保证了公共住房价格的低廉，其中非住宅楼宇部分的土地

价值作为政府对房委会的权益投资，政府可获得运营非住宅设施收益

的一半。（二）投融资制度：政府早期提供了约 260 亿免息及计息资本

后退出公屋了建设，房委会以内部衍生资金维持公屋建设，主要包括

出租公屋和商业楼宇以及自置居所计划的盈余。2003 年由于政策停止

了自置居所计划，房委会失去了主要的利润来源，于是通过公开发售

领汇房地产投资信托基金，拆售辖下零售和停车场设施，补充中短期

资金需求，房委会不持有信托基金的股份权益，二者完全独立。2014

年政府设立“房屋储备金”以支持公屋建设，由于房委会投资结余充

足无需动用。（三）管理制度：公屋的保障对象主要是低收入家庭及长

者。房委会确立了一套比较成熟的申请分配和流转制度，较好地体现

了公平有序的原则。 

政策评价：香港公共房屋制度以可持续的方式为香港近半数住户提供

了可负担的居所，无论是公屋还是资助出售单位，价格均远低于市场

价格，对合资格人群政府还会提供租金援助或购房优惠，对中低收入

群体而言可负担程度高。但是，公营房屋供应仍然不足，对年轻人和

中产阶层住房需求缺乏保障，土地供给缺口大，而开拓土地又遭遇社

会各界的阻力。最后，房地产业是香港的支柱产业，政府对土地财政

依赖程度较高，这一定程度上决定了公共住房发展会受到限制。 

风险提示：房价快速上涨，公屋建设缓慢，贫富差距扩大 
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香港常住人口高达 600 多万，土地面积紧 1050 平方公里，人稠地狭，房

价昂贵。市场竞争的结果必然是富人经济水平越高，住房条件更佳，而穷人

则难以凭借个人力量买房置业。政府应履行社会价值再分配职能，积极为中

低收入者提供住房保障以实现社会公正。高房价背景下，如何妥善解决中低

收入家庭的住房问题，是香港多年来一直面临的一个严峻问题。总结分析香

港如何应对中低收入居民住房问题对内地高房价城市有一定借鉴和指导意

义。 

一、香港住房市场现状 

香港是全球最富裕的地区之一，2018 年人均 GDP 高达 4.87 美元，但经济

高度繁荣的背后，住房却面临困境。 

（一） 房价持续上涨，房屋供应不足 

香港的住房政策起伏较大，但房价保持总体上涨的态势。截至 2018 年底，

港岛、九龙、新界的 A 类私人房屋每平米均价分别为 18.04 万港元、14.99 万

港元和 13.84 万港元，较 1986 分别上涨 20 倍、17 倍和 18 倍，年均增长

9.77%、9.2%和 9.48%。 

私人房屋租金水涨船高，涨幅虽然不及房价涨幅，但仍上涨超过 4 倍。

2019 年，港岛、九龙、新界平均每月每平米租金较 1986 年分别上涨 6.6 倍、

4.9 倍和 4.8 倍，租金等住房支出已成为香港居民最大的消费支出，占比超

过 20%，租住私房负担同样很重。 

图表 1  私人房屋售价（万港元/平方米、万港元（右轴））  图表 2  私人房屋租金（港元/平方米、万港元（右轴）） 

 

 

 

资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 
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截止至 2018 年底，香港共有永久性住宅单位 280 万套，家庭住户数量为

264 万户，套户比从 2007 年的 1.11 下降至 1.09，表明房屋供应持续落后于

由人口增长与核心家庭数量增长带来的新增住房需求。  

图表 3  套户比 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所 

（二） 房屋自有率偏低，住房面积较小 

高房价脱离了居民购买能力，房屋自有率较低。香港的自置居所家庭为

126.4 万户，占总家庭数 49.2%，较中国大陆 63.4%的水准明显偏低，意味着

半数的香港居民及家庭租房。 

图表 4  自置居所住户在家庭住户总数占比（%） 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所 

人均面积偏低，房屋单位普遍小型化。香港人均居住面积仅 16 平米，远
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是 40 平方米以下的公屋；40 平米以下私人房屋竣工量占私人房屋竣工量的

比重从 5%提高到 39%，表明高房价背景下使得小户型广受欢迎。 
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图表 5  新落成公共住房单位数目：按面积分（万个）  图表 6  新落成私人住房单位数目：按面积分（万个） 

 

 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 

（三） 住房供应体系“双轨制”，公共住房逾 4 成 

香港的住房发展模式采取双轨制的形式，市场住房供应体系与保障性住

房供应体系相分离。对于私营房屋市场政府不予干涉，但行使调控职能；对

于保障性住房，香港兴建了大量的公营房屋，包括公营租住房屋与资助出售

房屋两种。截至 2018 年底，香港共有永久性屋宇 280.4 万间，其中公营租住

房屋单位 81.3 万个，资助出售单位 40.9 万间，私人房屋 158.3 万间，公共住

房单位合计 122.2 万个，占香港永久性房屋比重的 43.57%。 

图表 7 各类住房数量占比  图表 8 按住房类型划分的家庭户数占比 

 

 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 
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屋协会（简称“房协会”），其中，房委会是主要管理机构，房屋协会作为非

牟利的社会力量对其予补充和协助。房委会是成立于 1973 年的独立法定机

构，负责制定、推行香港的公营房屋计划，包括各类租赁型公共房屋的规划、

兴建、管理、维修等工作和推展居者有其屋计划。同时，房委会也拥有和经

营一些分层工厂大厦及公屋的附属商业设施和其他非住宅设施。 

香港公共住房以廉价租赁房即公屋为主，供居民购买的资助出售单位在

保障房体系中所占的份额较小，截至 2019 年末，房委会和房协会提供的公

屋数量分别为 79.69 万和 3.32 万间，提供的资助出售单位数量分别为 40.26

万和 1.62 万间。 

图表 9  公屋为主、居屋为辅（个、点（右轴）） 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所 

二、香港公共住房政策及施政效果回顾 
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厕、厨齐备），每个人居住面积不少于 3.25 平方米。但该计划直到 1983 年

末只完成了 55%，即建设了 22 万个单位，即便如此也是得益于 70 年代末引

入“居者有其屋”和“私人机构参建”两项计划的大力协助。 

尽管“建屋计划”推迟了五年才基本完成，但整体来看，公营房屋建设成

绩斐然。1980 年 4 月至 1987 年 3 月，房委会共建设公营房屋单位 27.37 万

个，包括公屋 19.74 万个，居屋 7.63 万个。公营房屋居住人口大幅增长，公

屋租住人口 220 万，居屋居住人口 20 万，公营房屋居住人口占比提高到 45%。

市民住房从唐楼或木楼，升级为高层住宅或大型屋邨，人均住房面积提高到

7.5 平方米，住房条件显著改善。 

（二） 1987-2001：鼓励购房，自置率提高，公屋轮候时间缩短 

1987 年 4 月，港府发表《“长远房屋策略”说明书》，制订了 1987-2001

年香港房屋政策纲领。该策略认为随着居民收入水平持续提高，配套设施有

限的老式公屋不能满足租户的住房需求，并且老旧公屋维修费用较高，租户

自置居所需求强烈，若单靠居屋计划及私人参建居屋计划，不仅政府负担加

重，于有限的土地资源也不利。长远房屋策略重点要求提高住房自有化率, 

扩大公屋重建规模，充分利用私人机构的资源。该策略标志着香港住房政策

从兴建公屋转向鼓励居民自置居所，公共房屋政策向私人市场倾斜。 

图表 10  “长远房屋策略”说明书 

住房任务 

1987-2003 年需新增 96 万个房屋单位： 

1. 1985 年尚未满足需求 38 万 

2. 新组成家庭需求 35 万 

3. 拆除私人楼宇造成的需求 30 万 

原策略预计出

现的问题 

1. 公屋供过于求 

2. 居屋/私人参见居屋计划求过于供 

3. 私人资源未被充分利用 

策略修订 

1. 扩大公屋重建规模 

2. 增加自置居所的机会 

3. 推行自置居所贷款计划 

资料来源：香港房屋委员会，万和证券研究所 

1987-2001 年平均每年供应公屋 2.7 万个单位，居屋 1.3 万个单位，基本符

合建设目标，90 年代政府通过房委会和房协会推出一系列自置居所计划，

香港住房自有率快速提高。1987-2001 年，香港家庭住户自置率从 37.90%提

高到 52.20%，其中，公营房屋的自置居所住户占公营房屋家庭住户比重从
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