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住宅及与教育相关的资产主导市场

投资–香港–2026年第一季度

香港
销售及投资

2026年第一季度确认了高度分化的楼市格局，住宅价格上升，而商业物业价值仍面临压力。

RESIDENTIAL
CENTRAL : 0% -  +3%
OVERALL: -5%

$47.1B
NON -RESIDENTIAL 

INVESTMENT DEALS 
(ABOVE HK$50M)

2026年第一季度市场呈
现分化格局：住宅及与
教育相关的资产吸引新
资金流入；而整体商业
物业仍依赖具选择性的
用家及机会型投资者。

OFFICE Central Overall

Price 0% -  +3% -5%

RESIDENTIAL Mass Luxury

Price 0% -  +5% +3% -  +5%

INDUSTRIAL Industrial Logistics

Price 0% -  -5% 0% -  -5%

RETAIL Prime Suburban

Price 0% -3% -  -5%

HOTEL Hotel Ser Apt

Price +5% +5%

MASS: 0% -  +5%
LUXURY: +3% -  +5%

OFFICE RETAIL
CENTRAL : 0% -  +3%
OVERALL: -5%

+5%

+5%

+5 - 8%

+5 - 8%

+0 - 3%

- 5%

0 -  - 5%

0 -  - 5%

0%
- 3 -  - 5%

2026年价格预测

你知道
吗？

* 收购后用作学生宿舍、酒店或共居空间

酒店

酒店

服务式公寓

住宅

豪宅市场

大众住宅

写字楼

中环

整体

零售

核心商圈 非核心區

工业

工业

物流设施

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

>50%
2025年全成交量
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2026年第一季度酒店及住宅交易*：

十亿港元
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住宅及与教育相关的资产主导市场

投资–香港–2026年4月

香港
销售及投资

+222%
投资交易同比变化

（5,000万港元以上）

>60%
写字楼占投资
成交比例

$33.5亿
酒店/服务式公寓

成交

58
超级豪宅成交
（>1亿港元）

概要

▪ 2026年第一季度确认了高度分化的
楼市格局，住宅价格上升，而商业
物业价值仍面临压力。

▪ 在内地资金、一手市场销售势头以
及相较其他国际城市更具吸引力的
定价支持下，住宅需求保持韧性。

▪ 写字楼及酒店领跑非住宅投资活动，
用家、私人资本及策略性买家占据
市场主要份额。

▪ 教育与学生住宿成为结构性需求主
题，支撑写字楼收购及酒店改学生
宿舍的改造活动。

▪ 供应趋势、选择性资金流入以及开
发商去杠杆化，预计将在2026年余
下时间内继续维持板块分化态势。

2026年第一季度各板块价格变动

一个分化的季度

2026年第一季度香港楼市的关键词是分
化加剧，而非全面复苏。大众住宅价格
环比上涨2.5%，联排别墅上涨2.0%；而
甲级写字楼、一线街铺及物流设施价格

写字楼 临街商铺 物流设施

联排别墅 大众住宅

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

则进一步下跌，跌幅分别为1.6%、0.6%
及0.8%。因此，本季度强化了一个熟悉
的模式：与居住相关的板块持续回稳并
复苏，而与商业相关的资产则继续承压。

-1.6% -0.6%
-0.8%

2.0%
2.5%

-2.0%

-1.0%

0.0%

1.0%

2.0%

3.0%

甲级写字楼 一线街铺 物流设施 联排别墅 大众住宅

豪宅及大众住宅

商业物业

优质地段寻宝
需求不明朗

内地高净值人士
的兴趣

企业及投资者
减持资产

强劲的投资
意欲

流动性抵消宏观波动

第一季度宏观背景依然波动。中东地缘
政治紧张局势推动油价大幅上涨，并增
加了全球通胀及资本成本上升的风险，
但与此同时，香港本地流动性状况有所
改善。一个月HIBOR从2.5%降至3月份的
2.0%，表明即使在全球风险仍居高位的
情况下，资本流入正在缓解本地融资环
境。

这种组合对房地产市场具有重要意义，
因为它支撑的并非全面市场反弹，而是
一个更具选择性的投资环境。外部冲击
仍对整体信心构成拖累，但较低的本地
融资成本以及相对充裕的银行体系，使
得资本充足的买家能够把握价格重估的
机会，尤其是在那些估值已出现明显回
调的板块。
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香 港 销 售及 投资

住宅市场 – 广泛复苏，豪宅领域两极分化

2026年第一季度超级豪宅（成交额>1亿港元）买家按国籍划分

2026年，香港物业市场
呈现分化局面：资金流
向核心且具抗跌力的资
产，而较弱势的板块则
复苏缓慢。

资料来源：第一太平戴维斯研究及顾问咨询部

住宅仍是第一季度表现最突出的板块。
整体市场录得18,654宗成交，2026年前
三个月内地买家成交超过3,800宗，占
整体成交的20%以上。在超级豪宅领域，
成交额超过1亿港元的72宗交易中，逾
半数与内地买家有关，凸显了跨境资本
在支撑高端市场方面的持续重要性。

相对定价也成为投资吸引力中更重要的
因素。2021年至2025年间，纽约、伦敦、
东京和新加坡的豪宅价格均有所上涨，
而香港豪宅价格则下跌了22%，经过数
年的调整后，香港显得更具性价比。加
之港元兑部分区域及全球货币走弱，使
得香港住宅资产对国际及区域买家而言
越来越具吸引力。

999亿港元

1162亿港元

1616亿港元

2184亿港元

1221亿港元

520亿港元
693亿港元

965亿港元

+7%

同比

578亿港元

436亿港元 473亿港元

-24%

同比

物业 楼面面积
(平方英尺)

交易价格
(百万港元)

每平方英尺价格
（港元）

南湾坊1号, 浅水湾
3楼、5楼及6楼

8,699 $860 $98,862

香岛道37号,深水湾
洋房A及C

洋房A: 5,277 
洋房C: 4,257

洋房A: $538
洋房C: $436.8

洋房A: $101,952
洋房C: $102,607 

天御, 西半山
39 楼, 1座

5,577 $422.912 $75,831
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41
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Unknown

Foreign Buyer

Local Buyer

Mainland Buyer

57% 
的交易

2026年第一季度香港主要住宅交易案例

中国内地买家

香港买家

外国买家

未知

写字楼 工业 零售 酒店

按物业类型划分的非住宅成交（5,000万港元以上），2015年 – 2026年第一季度

+222%

同比

106亿港元

资料来源： EPRC、MSCI RCA、市场新闻、第一太平戴维斯研究及顾问咨询部

写字楼与酒店引领投资

尽管写字楼价格整体仍然疲弱，但写字
楼和酒店继续主导非住宅投资市场。
2026年第一季度，写字楼占5,000万港
元以上成交额的62.1%，酒店占26.8%，
而零售和工业所占份额则小得多。这证
实了资金仍愿意追逐特定的商业机会，
但前提是价格重估、用家需求或用途转
换潜力可见。

买家构成也在发生变化。最新数据显示，
用家及私人资本正成为非住宅投资中越
来越重要的推动力量，而机构及上市主
体则仍较为谨慎。银行类租户及其他策
略性买家对写字楼的大宗收购表明，当
价格调整到足够程度，使买入比租赁更
具吸引力时，自用业主正在入市，尤其
是在中环及其他核心写字楼区域。

62.1%

1.5%

9.5%

26.8%

Office Industrial Retail Hotel

聚焦2026年第一季度:

28.38亿港元

65.72亿港元10.09亿港元

1.61亿港元

写字楼 工业 零售 酒店
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NUMBER OF IPOS FUND RAISED VIA IPO

2023 73 HK$46.4 billion

2024 71 HK$83.4 billion

2025* 42 HK$107.1 billion

2015至2025年迄今非住宅交易买家构成

工业市场 – 资本具选择性，结构性阻力犹存

在这一周期中，最值得关注的主题之一
是与教育相关的需求所扮演的角色日益
重要。各大学持有充裕的资金储备，而
香港大学10亿美元的中期票据计划更表
明，教育板块可能成为越发活跃的资本
配置者。这一趋势已体现在教育机构对
写字楼及零售物业的收购上，有助于消
化部分折价的商业库存。

与此同时，学生住宿及酒店改学生宿舍
已成为重要的投资主题。相关酒店及住
宅交易的总成交额从2024年的22.7亿港
元上升至2025年的60.5亿港元，而仅
2026年前三个月便已达33.5亿港元。由
于约80%的交易集中在四个主要区域，
且平均买入价仍维持在每平方呎约
7,000多港元的水平，学生住房的故事
正日益成为酒店及次级商业市场的结构
性支撑。

铜锣湾港島壹號中心顶层13层、港交所
收购交易广场一期9层、京东购入建行
大厦50%权益、华侨银行收购告士打道
60号，以及城市大学购入又一城写字楼
大楼作校园扩建之用。这些成交突显了
企业用家策略性寻求核心地段物業的趋
势。

尽管成交活跃，整体写字楼价格及租金
仍远低于此前高峰，价值及租金较2018
至2019年的高位显著回落，尤其是在表
现最佳的核心资产以外的物业。港岛东

及九龙东的陈旧写字楼物业，若不进行
大幅度的重新定位，将面临进一步降級
的风险，突显了此板块内部「投资级核
心物业」与「需要资本开支的次级物业」
之间的两极分化。

资料来源：EPRC、MSCI RCA、市场新闻、第一太平戴维斯研究及顾问咨询部

機構
上市公司/
房地产投资
信托基金

私营企业/
非上市公司

用家/其他 未知

2025年的工业物业投资成交宗数不多，
但極具策略性。该板块约占非住宅成交
额的10%，然而关键成交揭示了具针对
性的策略，而非广泛的买入。粉岭的纵
横二千货仓售予内地投资者，并迅速以
约5%的毛租金回报率租出，带来即时收
益；大围的橙色空间由樓上购入作自用；
以及美港货仓由億京购入作重建用途。

这些案例显示投资者青睐能提供稳定租
金收入、业务整合效益或明确重建概念
的资产。与此同时，整体物流及仓库市
场正面临结构性挑战，包括供应链转移、
近岸外包趋势，以及与零售相关的物流
需求减弱，而持续的中美贸易争端更令
情况雪上加霜。陈旧且缺乏特色的物业
价格，仍受压于每平方英尺2,000至

3,000港元的狭窄区间，反映投资者在
缺乏令人信服的增值概念下，对次级风
险物业的审慎评估及有限兴趣。

教育及学生住宿深化需求

32%

20%

48%

17%

11%

68%

100%Student Hostel

Hotel

Co-living

2024至2026年酒店及住宅交易*
（按收购后用途划分的成交额分布）

*伟业街163号未包含在上述分布中，因其为一笔债转股交易。

2024

2025

2026

学生宿舍

酒店

共居

资料来源：市场新闻，第一太平戴维斯研究及顾问咨询部

物业 楼面面积
(平方英尺)

交易价格
(百万港元)

卖方 买方

干诺道西92-103A号, 西营盘 389,000 $4,000 大鴻輝集团 香港大学

富豪东方酒店, 九龙城 243,000 $1,518 富豪产业信托 中原投资

伟华汇合共10层(6至18楼)连地下商铺,
黄竹坑

117,672 $838 伟华置业 大新金融集团

299 QRC, 上环 94,500 $611 接管人 本地投资者

奥华酒店·南岸, 黄竹坑 72,844 $500 印度投资者 东南亚财团

2026年第一季五大商业交易

去
杠
杆
影
响 资产负债表压力持续

再融资及流动性需求可能推动
进一步资产出售

可能的资产类型

写字楼、商场平台、酒店及综合
用途物业

投资启示

更多因资金压力而进行的出售可
能带来选择性的价格重估机会

零售及更广泛的商业物业前景依然较为
严峻。第一季度5,000万港元以上的零
售成交额仅约10亿港元，市场活动仍集
中于非核心区的资产处置及以收益率为
导向的交易。与此同时，部分高杠杆业
主及开发商的资产负债表压力表明，

商业物业的投資仍保持选择性

的商业策略可能仍将保持选择性：核心
或中环写字楼的价格重估、学生宿舍改
建、酒店重新定位、以及高收益或优质
零售机会，而非广泛涉足郊区零售或物
流资产。

更多写字楼、商场平台、酒店及综合用
途物业可能会通过去杠杆化推向市场。

这并不一定意味着市场陷入困境，但对
于拥有耐心资本的买家而言，定价机会
可能会扩大。在此环境下，最具吸引力
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写字楼 中环 整体

价格 0% -  +3% -5%

租金 +3% -  +5% -5%

住宅 大众住宅 豪宅市场

价格 +5% -  +8% +7% -  +10%

租金 +5% -  +10% +5%

工业 工业 物流设施

价格 0% -  -5% 0% -  -5%

租金 -5% -5%

零售 核心商圈 非核心區

价格 0% -3% -  -5%

租金 0% -  +3% -5%

酒店 酒店 服务式公寓

价格 +5% +5%

租金 +5% +5%

展望与风险

展望未来，供应趋势应会进一步强化板
块分化。私人住宅、写字楼及酒店供应
预计在未来几年都将减少，而零售及工
业供应则将上升，这支持了住宅、中环
写字楼及酒店／服务式公寓的前景相对
强于非核心区的零售及物流物业。在此
背景下，资本应保持选择性，最清晰的
机会仍集中在大众住宅及豪宅、中环

资料来源：第一太平戴维斯研究及顾问咨询部后期上调 早期下行 后期下行 早期上调

大众住宅
及豪宅

中环
写字楼

整体写字楼

酒店及服
务式公寓

优质零售

非核心区
零售

工业及物流

5%

5%

3-5%

0-3%

0-3%

0%

3-5%

5-8%0-5%

5%

5%

5%

3-5%

5%

写字楼价格重估以及与教育相关的改建
主题。

尽管这是我们的基准情景，但预测仍面
临显著的下行风险。中东冲突持续可能
令油价维持高位，重新引入滞胀压力，
推高融资成本并延迟投资决策；而人工
智能相关股票的急剧回调可能削弱市场

情绪，减少财富效应并收紧资本市场流
动性。与此同时，香港家庭负债占GDP
的比例在2025年下半年达到87.6%，使
经济更容易受到消费放缓、信贷条件收
紧或更广泛的金融市场波动的影响。

2026年香港房地产市场预测

资料来源：第一太平戴维斯研究及顾问咨询部
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