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21世纪经济报道记者 吴斌 上海报道

在数十年未见的激进紧缩浪潮冲击下，美国楼市已经分化，住宅市场仍然具有一定
韧性，而商业地产市场则遭受重创。

让人意外的是，美国2月份新建住宅销量录得增长。当地时间3月23日，美国商务部
公布的数据显示，2月新屋销售总数年化上升1.1%至64万套。而全美房地产经纪人
协会（NAR）在3月21日发布的数据显示，美国2月成屋销售总数年化更是环比飙
升14.5%，创下2020年年中以来最大升幅。

不过，住宅市场也受到一些冲击。最近美国银行业风暴推动美国国债收益率走低，
进而压低了抵押贷款利率，但金融市场动荡也将导致试图买房的人面临贷款条件和
标准收紧。

整体而言，美国住宅市场虽然受到了一定的冲击，但相对具有韧性。而对比来看，
美国商业地产早已疲态尽显，银行业危机更是进一步加剧了商业地产的压力。

MSCI Real Assets数据显示，鉴于较高的利率和不确定的前景，2月份美国商业地
产交易量同比下降51%至269亿美元，规模惨遭“腰斩”。截至今年2月的12个月
里，交易价格下跌6.9%，其中公寓价格下跌8.7%。

更糟糕的是，未来美国商业地产还将面临巨额债务到期压力，2023年将有4000亿
美元债务到期，2024年另有近5000亿美元贷款到期，未来五年内共有2.5万亿美元
债务到期。

美国新房、二手房销量意外双双增长

目前，美国住宅市场仍具备一定韧性，尤其是比重更大的二手房市场。

3月21日，全美房地产经纪人协会公布的数据显示，美国2月成屋销售总数年化环比
上升14.5%至458万户，创下2020年年中以来最大升幅，结束了持续一年的下滑。
不过，高利率下房价已经回落，美国2月成屋销售价格中位数同比下降0.2%至36.3
万美元/套，为2012年以来首次同比下跌。

居外IQI集团联合创始人兼CEO卡希夫·安萨里（Kashif Ansari）对21世纪经济报道
记者分析称，美国房价对美联储加息一向非常敏感，由于一年来的连续加息行动，
房价已从去年的高点有所回落。房价受美联储加息冲击不小，贷款利率降低则房价
升，反之则房价降，大部分买家不得不计算好月供的可负担性才能入市。但好消息
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是，本周的抵押贷款利率再次下调了，这和美联储紧缩预期降温有关。

3月23日，美国住房抵押贷款金融巨头房地美（Freddie Mac）公布的数据显示，3
0年期固定贷款的平均利率为6.42%，低于上周的6.6%，创下1月中旬以来最大的单
周跌幅。

安萨里对记者表示，“随着房贷利率走低，美国房价正在趋稳中，楼市正接近某种
平衡，这对买家也是利好消息，三月份开始的楼市‘小阳春’有可能得以继续下去
。”

需要注意的是，由于美国成屋库存不足，二手房市场可能会继续紧俏。不过，许多
房主的按揭贷款利率较低，他们换房或出售现有房屋的动机不大。2月份，全美待
售房屋数量为98万套，消化掉这些房子仅需2.6个月，而低于五个月的供应量都表
明市场紧张。

尽管2月成屋销售有所增加，但当前美国银行业遭遇的困境也可能促使银行收紧放
贷标准，因此可能会阻碍住宅房地产继续增长的势头。

波士顿房产科技公司美吉居（GeoHomeUS）联合创始人杨晓雯告诉21世纪经济报
道记者，目前市场起伏非常快，过去的很多经验和逻辑都不再适用。“以200万美
元以上的市场为例，有的潜在买家因为担心硅谷银行风暴催生经济危机而选择退出
，也有人觉得连存款都不安全，索性买个房子，顶多赔30%，所以要接着看房、接
着买。总体来说，地段好、状态新、不需要太操心的房子最抢手。”

银行业风暴下美国买家“众生相”颇为有趣。美国加州程欣迪地产国际（Cindy
Chin Realty Int'l）总监程欣迪对21世纪经济报道记者表示，现在出现了三种类型
的买家：第一种是认为银行都“不靠谱了”，还是买房吧；第二种是觉得银行都出
现危机了，前怕狼后怕虎，选择按兵不动；第三种人悲观地认为经济危机要来了，
买房就是吃亏，所以放弃买房打算。“加州尔湾的买家是更加积极地买房了，因为
这里亚裔高收入人群多，他们觉得既然钱放银行不放心，不如选择买房。”

美国商业地产“风雨飘摇”

和住宅市场相对具有韧性不同，在美联储大幅收紧货币政策后，商业地产成了全球
的关键风险之一。

在欧美银行业风暴之前，美国商业地产就已经大幅承压。作为商业地产市场健康状
况的晴雨表，去年11月起黑石旗下710亿美元的房地产投资信托基金（BREIT）就

                                    2 / 4



智行理财网
房地产融资测算(房地产融资率)

持续触发月度客户撤资上限，凸显激进加息之下商业地产的尴尬处境。

今年3月初，贷款服务机构Mount Street判定黑石集团有价值5.62亿美元的商业地
产抵押贷款支持证券发生违约，黑石曾向证券化票据持有人寻求延期，以便有时间
处置资产和偿还债务。但利率上升引发的市场波动中断了出售过程，债券持有人也
投票反对进一步延期。

此外，去年全年商业地产抵押贷款支持证券的发行都跟随商业地产的交易量下降而
下行，一直处于低迷状态，这也导致商业地产借款人的信贷可用性遭受挑战。

随着美国银行业危机蔓延，规模较小的银行可能会进一步退出，这将导致二级/三级
商业地产市场出现严重的信贷紧缩。

牛津经济研究院首席全球经济学家Innes McFee对21世纪经济报道记者分析称，美
国商业地产价格对银行贷款条件的变化很敏感，持续的市场调整、地区银行在房地
产融资中的比重过高让前景更加悲观。现在，房地产投资者面临的关键问题是，对
流动性的担忧将在多大程度上影响银行贷款条件。如果金融状况实质性恶化，房地
产会首当其冲地受到冲击，在各个经济部门中，金融状况收紧对房地产的影响起效
比较快。

程欣迪告诉记者，“现在商业地产基本上已经停滞了，好几个商业地产房源咨询量
明显大幅减少了。之前有兴趣的买家非常多，咨询一直没有停，但是由于加息，从
去年年底到今年就基本一直处于停滞状态。”

到目前为止，美联储和其他央行已经迅速采取行动，向银行业提供流动性，缓解部
分风险，但商业地产市场的资金撤出是一个关键的下行风险。McFee警告称，对于
规模较小的银行来说，储户外逃仍是一个主要问题，规模较小的银行占据了商业地
产融资的大部分，这些资产不足2500亿美元的银行提供了约80%的商业地产贷款。

“美国银行业动荡导致商业地产贷款标准收紧，冲击力甚至超过我们的预期。”M
cFee预计，所有房地产资本价值将在2023年下降10%，2024年下降5%。

在安萨里看来，在家办公和AI技术的发展已经冲击了美国商业地产市场，而眼下中
小银行的危机更是让形势“雪上加霜”，毕竟大量商业地产依靠这类地区中小银行
的贷款服务。

比紧缩冲击带来的外部风险更糟糕的是，商业地产的基本面也在恶化。咨询公司戴
德梁行预计，到2030年，需求下降将使美国办公空间供应过剩3.3亿平方英尺，大
致相当于华盛顿市区所有办公室面积总和。截至2月底，纽约和旧金山的写字楼平
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均入住率仅为疫情之前水平的44%至47%，凸显供应过剩的结构性危机。

不过，在美国商业地产行业的一片暗淡中，也要看到一些亮点。安萨里告诉记者，
亚马逊和迪士尼等大公司正在发动员工重返办公室，一些议员倡议取消政府部门人
员居家办公。在不少美国城市，把商业写字楼改造成住宅的项目也正在推进中，如
纽约市就正在进行大规模试验，纽约市政府及其项目推动者非常重视，将其与当年
纽约市制造业向高科技产业成功转型相提并论，外界正拭目以待。

更多内容请下载21财经APP
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