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除了那些基本面的因素，特别是供应有限、房屋抵押贷款利率极低等

持续以外，香港房价的回暖，与两年内被压抑的购房需求逐步释放，以及

香港经济复原程度在全球排名第一有密切关系 

每周五下午，香港最大的地产代理公司中原地产会公布代表香港二手

房成交价格的城市领先指数。今天（8 月 13 日）下午，这个最新数据的公

布很可能引起全城热议。 

原因在于上周五这个指数重新突破了 190 的点位，距离 2019 年 6 月

底的最高纪录仅有 0.2%的差距，今天下午公布的新数据非常有可能突破历

史高点。即使本周突破不了，接下来离突破也指日可待了。 

上周五，除了中原城市领先这个整体指数之外，按照香港、九龙、新
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界东和新界西的分地区指数；以及按房屋面积大小计算的分类指数，全部

出现上涨。这种情况通常非常难出现，也从侧面反映出市场的热情。 

众所周知，香港在 2019 年 7 月就迎来了长达 6 个月的社会暴乱，接

下来又是 2020 年的疫情和经济封锁，对房价造成了明显的冲击。房价最

低点出现在 2020 年 3 月疫情影响最严重的时刻，幸运的是，房价指数最

大回撤不到 9%。 

在去年市场一片看空香港房价的声音中，我们从香港房地产市场鲜为

人知的数据中挖掘真相，坚定看好房价回暖。我们不仅看好香港房价，也

非常看好香港未来的发展。 

去年 3 月过后，香港房价在全球货币宽松和财政刺激，港区国安法和

选举制度改革相继出台，以及几轮疫情升温中站稳，从 2021 年 1 月开始

明显回暖，现在重回高点，相当于从低点上涨了 12%。 

近期，香港运动员在奥运取得一金二银三铜，夏季商场打折季叠加政

府消费券的刺激，都大大提振了市民消费与投资的热情。除了过去我们强

调过的那些基本面的因素，特别是供应有限，房屋抵押贷款利率极低等因

素持续以外，香港房价的回暖，与两年内被压抑的购房需求逐步释放，以

及香港经济复原程度在全球排名第一（并且遥遥领先排名第二的经济体）

有密切关系。 

香港经济复原与疫情受控直接相关。在过去 60 多天里，香港仅有 1
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例本地确诊个案，4 月 15 日至今没有一起与疫情有关的死亡病例。毫不夸

张地说，香港现在是全球疫情控制最好的经济体。 

香港的疫苗接种情况，也比大家想象的要好很多。得益于地产商和各

类商家的打针抽奖激励，最新数据显示已经有 53.4%的成年人接种了第一

针，41.3%完成了第二针。过去 7 天平均每天有 6.6 万人打针，保持这个

速度，香港的疫苗接种也会很快会跟上全球前列。 

特别值得一提的是，香港采取的防疫手段主要通过追查源头，及时检

测，同时隔离密切接触者与外来入境人士的方式，并没有采取国内那种整

楼整区式的严厉隔离方式。取得这样很好的成绩，与广大市民日常佩戴口

罩，遵守公共规则密不可分。 

香港市民的购房热情也与全球资金流入香港，香港抵押贷款利率极低

密切相关，绝大多数购房者采取的浮动利率，目前为 1.36%，是 11 年来

的最低水平。相对于国内目前的贷款利率 5%起步，香港明显要低得多。 

香港房价虽然是出了名得高，但如果从贷款利率或者租金价值来计算，

国内一线城市深圳、上海的房价实际上要比香港更高。在国内进一步收紧

房屋交易政策的背景下，香港优质地产项目仍然会受到国内资金的青睐（但

很少人知道的是，即使在疫情前，香港每年的住宅超过 90%的买家来自本

地家庭）。 

这一点在二季度的豪宅市场上已经开始体现，豪宅指的是城市房产市
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场价值最高的前 5%。根据房地产顾问公司莱坊在本周三新鲜出炉的《全球

城市豪宅指数》，香港豪宅楼价在二季度的环比升幅为 5.6%，排在 16 个亚

洲城市中的第一名，排名第二位和第三位的分别是上海的 5.5%和韩国首尔

的 4.2%。不过，香港豪宅二季度的环比涨幅在全球只能排在第七位。 

如果按照相对于 2020 年二季度的同比涨幅来看，香港就只能排在全

球第 25 位。同比排名前三的分别是多伦多的 27%，上海的 21%和广州的

20%。 

综合考虑四点原因，我们认为香港普通私人住宅和豪宅的未来发展潜

力依然巨大。 

第一， 香港政府对未来住宅市场的发展思想是学习新加坡模式，增加

公共房屋的占比，减少私人住宅的占比。两年前已经宣布公私住宅的比例

由过去的六比四，调整为七比三。按照中央解决香港住房问题的精神，香

港政府未来不排除进一步减少私人住宅土地供应比例。这样做的后果即使

不推高私人住宅的价格，也会使得私人住宅下跌的幅度有限。 

第二， 发达经济体的货币政策在未来长期维持在低位的可能性非常大。

日本从 1999 年就进入到零利率环境，只要加息就会迎来经济疲软，股市

下滑。美国和欧洲从 2009 年开始都重复了这一经历。尽管短期通胀明显，

但长期来看，发达经济体面临低通胀甚至通缩压力，这是我们一直坚持的

观点。 
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