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【看 中 國 記 者 Rebecca 編
譯報導】11 月 4 日，美國第十一
巡 迴 上 訴 法 院 以 2 比 1 的 裁 決
結果，正式批准佛羅里達州執行
限制中國公民購置房地產和土地
的法律。這項裁決不僅駁回了原
告關於違反聯邦法律與歧視亞裔
的指控，也可能在全國範圍內引
發連鎖效應，促使其他州重新審
視，並效仿類似的「 外籍人士土
地法 」。這一裁決標誌著美國在
處理外國人土地所有權問題上的
重大轉向，尤其是在地緣政治緊
張與國家安全議題日益突出的背
景下。隨著中國企業在美購地爭
議持續發酵，佛州的立法與司法
裁定被視為「 先行者 」，可能成
為其他州效仿的模板。

佛羅里達州的這項法律，最
初由州長羅恩．德桑蒂斯於 2023
年簽署，明確禁止「 定居中國 」
的個人，在佛州購買農業用地及
靠近軍事設施的房地產。該法案
將中國列為「 關注國家 」，與俄
羅斯、伊朗、朝鮮等國並列。其
核心目標是防止外國勢力通過土
地控制影響美國國家安全。

在本案中，由美國公民自由
聯 盟（ACLU） 代 理 的 四 名 中 國
公民提起訴訟，主張該法案違反
聯邦法律、帶有種族歧視動機，
並 侵 犯 了 他 們 的《憲 法》權 利。
然而，位於亞特蘭大的第十一巡
迴上訴法院認為，原告並不符合
起 訴 資 格， 因 為 該 法 律 僅 適 用
於「 定居中國 」的個人，而四名
原告已在佛州居住多年。巡迴法
官羅伯特．勒克在裁決意見中寫
道：「 國 家 安 全、 個 人 安 全、 土
地安全及糧食安全考量促成了該
法案的制定。」他強調，州政府
有 權 在 不 違 反 聯 邦 法 律 的 前 提
下， 制 定 與 土 地 安 全 相 關 的 政
策。法院同時駁回了原告關於房
產登記制度涉嫌歧視的主張，認
為該要求並未構成對華裔或亞裔
群體的系統性歧視。這一裁決為

佛州法律提供了司法背書，也為
其他州的類似立法提供了法律依
據。

事實上，所謂「 外籍人士土
地 法 」（Alien Land Laws） 並
非 新 鮮 事 物。 在 20 世 紀 初， 這
類 法 律 曾 廣 泛 存 在 於 美 國 多 個
州，主要針對中國、日本等亞洲
國家的移民，限制他們擁有土地
或房產。然而，隨著民權運動的
興起與法律體系的演進，這類法
律逐漸被廢止或失效。如今，佛
羅里達州的這項法律被視為「 復
活版 」，其頒布背景是近年來中
國企業在美國購地的行為頻頻引
發爭議，尤其是在靠近軍事基地
或 關 鍵 基 礎 設 施 的 地 區。 2023
年，中國某農業公司在北達科他
州購買土地，引發國會安全委員
會關注，最終促成多州立法限制
外國人購地。

據路透社報導，目前已有超
過 30 個州的立法機構提出或通
過類似法案，顯示出這一議題在
美國政治版圖上的迅速升溫。得
克薩斯、田納西、阿拉巴馬等州
已提出類似法案，部分州甚至擴
大限制範圍至所有非公民。儘管

法院裁決已定，美國公民自由聯
盟並未放棄抗爭。該組織律師阿
什莉．戈爾斯基在聲明中表示：

「 儘管今日裁決令人失望，我們
將 繼 續 抗 爭 此 類 公 然 基 於 國 籍
和種族針對移民的法律。」她指
出，該法案不僅對中國公民構成
限制，也可能對其他亞裔群體造
成寒蟬效應，進一步加劇族群間
的不信任與社會分裂。多位法律
專家也警告，此類法律可能違反

《公平住房法案》（Fair Housing 
Act）與《憲法第十四修正案》中
的平等保護條款，未來仍可能面
臨聯邦層面的法律挑戰。

然而，支持者則認為，這類
法律並非針對族群，而是針對中
共政權的戰略行為。近年來，中
共背景企業在美購地行為頻繁，
尤其集中在農業資源、基礎設施
與軍事基地周邊，引發廣泛安全
擔憂。批評者指出，中共政權與
企業之間的界限模糊，部分企業
可能受政府指令行事，購地行為
背後可能隱藏戰略意圖。

因此，佛州的立法被視為合
理防禦措施，旨在防止中共通過
土地控制影響美國國家安全。支

持 者 強 調， 土 地 不 僅 是 經 濟 資
產，更關乎糧食安全、戰略控制
與社會穩定。在當前中美關係緊
張、技術與資源競爭加劇的背景
下，限制中共背景購地是必要的
國家安全舉措。從房地產市場角
度來看，此類法律也可能帶來深
遠影響。佛州作為美國房地產投
資熱點之一，長期吸引大量國際
買家，尤其是來自中國的高淨值
人群。限制中國公民購房可能導
致部分高端房產市場需求下降，
影響開發商與地方稅收。同時，
法律的不確定性也可能影響外國
投 資 者 對 美 國 房 地 產 市 場 的 信
心，進而影響資本流動與城市發
展。部分經濟學者警告，若各州
紛紛效仿，可能導致美國房地產
市場出現「 區域性封閉 」，不利
於整體經濟活力。

目前，聯邦政府尚未就此類
州級立法表態，但國會部分議員
已提出設立聯邦層面「 外國土地
投資審查機制 」，以統一監管外
國人在美購地行為。該機制若成
形，可能對現有州法構成挑戰，
也 可 能 成 為 未 來 法 律 協 調 的 基
礎。

【看 中 國 記 者 Rebecca 編
譯 報 導】美 國 最 大 的 獨 棟 住 宅
房 東 —— 房 地 產 投 資 信 託 公 司
Invitation Homes（NYSE:INVH）
於 11 月 5 日公布 2025 年第二季
度財報，營收達 6.81 億美元，超
出華爾街分析師預期的 6.679 億
美元，年同比增長約 4.3%。公司

表示，高入住率與續租率是推動
業績增長的主要因素。

Invitation Homes 在 全 美
16 個 主 要 市 場 擁 有 約 8.5 萬 套
出租住宅。公司指出，持續的全
國性住房短缺使得其房源需求旺
盛，入住率保持在高位，同時租
金水平穩步上升。「 我們看到新

租 戶 願 意 支 付 更 高 租 金， 同 時
現有租戶續租意願強烈，這為我
們帶來了穩定的現金流和增長動
力。」公司管理層在財報電話會
議中表示。

公司公布第二季度每股基金
運 營 收 益（FFO） 為 0.48 美 元，
與市場預期一致。對於 2025 年全

年，Invitation Homes 預 計 核 心
FFO 將 在 每 股 1.88 至 1.94 美 元
之間，略低於分析師平均預期的
1.92 美元。儘管全年展望略顯保
守，但公司強調其資產組合穩定，
租金增長趨勢良好，未來仍具備穩
健增長潛力。

同 店 新 租 約 租 金 增 長 率 為

2.2%，反映新租戶租金上漲趨勢。
同 店 續 租 租 金 增 長 率 達

4.7%，顯示現有租戶續租意願強。
綜 合 租 金 增 長 率 達 4%， 為

公司營收增長提供有力支撐。
公司表示，將繼續優化資產

管理策略，提升運營效率，以應
對潛在的利率波動與市場調整。

【看中國記者 Rebecca
編 譯 報 導】11 月 3 日，
商 業 房 地 產 投 資 信 託 基
金 西 蒙 地 產 集 團（Simon 
Property Group） 宣 布 上
調 全 年 房 地 產 基 金 運 營 收
益（FFO） 預 期， 反 映 出 旗
下 購 物 中 心 租 賃 需 求 持 續
強 勁。 公 司 預 計 2025 年 全
年 FFO 將 達 到 每 股 12.60
至 12.70 美元，高於此前預
估 的 12.45 至 12.65 美 元。
作為全球最大的高端購物中
心運營商之一，西蒙地產集
團 旗 下 擁 有 包 括 路 易 威 登

（Louis Vuitton） 和 蒂 芙 尼
（Tiffany） 母 公 司 LVMH 在
內的眾多奢侈品牌租戶。公
司表示，高端零售市場的穩
定復甦與持續消費需求，是
推動租賃增長的主要動力。
截 至 2025 年 9 月 30 日，
西蒙地產旗下購物中心及奧
特萊斯的出租率達 96.4%，
較 2024 年 同 期 的 96.2% 略
有提升。每平方英尺基礎最
低 租 金 也 從 57.71 美 元 升
至 59.14 美元，顯示租金水
平穩步上漲。公司第三季度
FFO 為 每 股 3.22 美 元， 較
去年同期的 3.05 美元有所增
長。租賃收入也從去年同期
的 13.4 億 美 元 增 至 14.5 億
美元，年增長超過 8%。這一
表 現 與 同 業 公 司 Regency 
Centers 近期上調年度 FFO
預期的趨勢一致，顯示商業
地產板塊整體復甦勢頭強勁。

西蒙地產集團表示，將
繼續優化資產組合，提升運
營效率，以應對未來可能的
利率波動與消費市場變化。
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【看中國記者田淨心編譯 /
綜 合 報 導】2026 年 7 月 底， 美
國聯邦住房金融局（FHFA）正
式公布了最新一期全美房價指
數。這分備受金融界和房地產
市場矚目的報告，披露了截至
2026 年 5 月的全美單戶型住宅
價格波動狀況。在美聯儲長時間
維持高利率環境，以及宏觀通脹
預期持續存在的背景下，全美住
房市場展現出了一幅極其複雜，
甚至略顯矛盾的圖景。

數據顯示，全美名義房價在
經歷早前的微幅回調後，於 5 月
分重回增長軌道，環比名義上漲
0.3%，將名義房價指數推升至
442.40 點 的 歷 史 新 高。 然 而，
這幅表面上看似「高燒不退」的
畫面背後，卻隱藏著被高通脹深
度侵蝕的實體經濟圖景。如果將
統計數據剔除物價上漲因素，以

「 真實購買力 」來衡量，全美實
際房價在 5 月分不僅沒有上升，
反而出現了環比和同期的雙重縮
水。名義上的狂歡與實際上的退
潮，共同構成了當前美國房地產
市場獨特的「通脹悖論」。這一
變局深刻影響著買賣雙方的心理
博弈，政府也在宏觀經濟調控與
住房供給方面提出了《21 世紀住
房之路法案》。

核心數據解讀：名義房價
創下新高，通脹侵蝕下的
「真實修正」

在分析當前的美國房產走勢
時，必須釐清「名義價格」與經
通脹調整後的「真實價格」之間
的鴻溝。

首 先， 從 名 義 價 格 來 看，
根 據 FHFA 公 布 的 經 季 節 性 調
整後的購房專用房價指數，5 月
全美單戶型住宅價格環比上漲
0.3%，超出了此前市場普遍預測
的溫和增幅。在同比維度上，5
月分全美名義房價比去年同期上
漲了 2.2%，名義指數點位最終
定格在 442.40 點。自 1991 年該
指數基期設立以來，全美名義房
價已然攀升至歷史絕對最高峰。
然而，如果將視線移向剔除物價
因素之後的「 真實房價指數 」，
市場的真實溫度則完全是另外一
番景象。

在持續的工資增長以及能源
和供應鏈價格波動的背景下，全
美整體通脹水平維持在 4.2% 左
右的高位。由於通脹率明顯高於
名義房價 2.2% 的年度漲幅，經
通脹調整後的真實房價指數，在

深度解析2026年7月 
全美房價指數的「通脹悖論」 

5 月分環比實際下跌了 0.3%，
降 至 194.4 點， 創 下 了 自 2024
年 1 月 以 來 的 最 低 水 平。 這 意
味著，在過去一年中，全美真實
房價實際上同比下跌了 2.3%。
對於絕大多數依靠勞動工資購房
的普通美國家庭而言，儘管掛牌
的名義價格依然高企，但以實際
購買力折算，房屋的實際估值在
過去 12 個月裡正在經歷一場無
聲但堅決的向下修正。這種名義
漲、實際跌的剪刀差，正是高利
率和持續通脹環境對樓市購買力
形成的隱形絞殺。

區域市場深度分化：東南部
高歌猛進，西海岸高燒漸退

全美 層 面 的 平 均 數 據， 往
往 會 掩 蓋 不 同 地 理 區 域 之 間
激 烈 的 結 構 性 分 化。FHFA 將
全 美 劃 分 為 九 個 主 要 的 普 查
分 區， 在 5 月 分 的 報 告 中，
這 些 分 區 展 現 出 了 截 然 不 同
的 冷 熱 溫 度。 在 名 義 房 價 漲
幅 方 面， 中 東 南 部 地 區 在 5
月 分 環 比 上 漲 1.4%， 領 跑 全
美。 而 在 更 長 的 12 個 月 跨 度
上， 中 大 西 洋 地 區（ 包 括：
紐 約、 新 澤 西 和 賓 夕 法 尼 亞
州 ）以 4.5% 的同比漲幅傲視
全 美。 這 些 區 域 之 所 以 能 夠
維 持 強 勁 的 名 義 價 格 增 長，
主 要 得 益 於 兩 個 因 素： 一 是
相 對 低 廉 的 初 始 房 價 基 數，

在 全 美 可 負 擔 性 危 機 中 成 為
了 年 輕 家 庭 和 退 休 群 體 的 避
風 港； 二 是 這 些 區 域 在 近 年
來 承 接 了 大 量 跨 州 人 口 和 產
業 的 流 入， 強 勁 的 實 體 需 求
在 庫 存 短 缺 的 背 景 下， 將 名
義價格強行推高。

與 東 部 的 堅 挺 形 成 鮮 明
對 比 的 是， 西 海 岸 的 太 平 洋
分 區 在 5 月 分 環 比 名 義 下 跌
0.6%， 同 比 名 義 下 跌 0.3%。
太平洋分區是全美唯一一個在
同比和環比上均錄得雙重下跌
的區域。作為過去十年來全美
房價最高昂、泡沫累積最明顯
的地區，西海岸在高利率常態
化的打擊下，率先迎來了需求
的拐點。由於當地房價早已遠
超普通家庭的承受極限，加之
高科技行業紅利的退潮與遠程
辦公常態化引發的人口流出，
西海岸正經歷著名義房價的實
質性回調。

兩大指數互為印證：標普凱斯-

席勒全國房價指數折射相同宿命

在 FHFA 發 布 報 告 的 同 一
天， 另 一 份 極 具 權 威 性 的 房
價 指 標 —— 標 普 凱 斯 - 席 勒 全
國 房 價 指 數 (S&P CoreLogic 
Case-Shiller) 也 同 期 公 布。
儘管兩者的統計樣本和加權計
算方法略有不同，但兩份指數

合資格貸款額度（Conforming 
Loan Limits, 簡 稱 CLL） 的 法
定參考依據。根據美國聯邦法
律，FHFA 每 年 需 要 根 據 第 三
季度的全國房價指數的年度變
化，來決定下一年度的符合資
格貸款額度。目前，全美絕大
多 數 普 通 區 域 的 單 戶 型 住 宅
CLL 基 準 為 83 萬 2750 美 元，
而在高成本地區則更高。如果
以 5 月 分 名 義 房 價 同 比 僅 上
漲 2.2% 的 趨 勢 外 推， 意 味 著
下一年度的符合資格貸款額度

（CLL）和聯邦住房管理局擔保
貸款限額，即使上調，其上調
幅度也將是過去數年來最微弱
的一次。如果在接下來的第三
季度價格增幅進一步放緩，貸
款額度甚至可能在十年來首次
面臨基本持平的局面。

這將對依賴低成本政府擔
保 貸 款 的 購 房 者 產 生 直 接 限
制， 迫 使 更 多 中 產 階 層 買 家
去 申 請 利 率 更 高 的 鉅 額 貸 款

（Jumbo Loan），進一步壓制
購房需求。為了緩解高地稅和
高房價給普通中產家庭帶來的
可負擔性痛苦，國會於近期緊
急通過了跨黨派的《21 世紀住
房之路法案》。該法案的核心在
於，通過聯邦行政命令削減地
方建房壁壘、放寬土地規劃限
制，試圖通過擴大供應來平抑
名義價格。

在趨勢上實現了高度的同頻共
振。 標 普 凱 斯 - 席 勒 全 國 房 價
指數顯示，5 月分全美名義房價
同比上漲 1.1%，略高於前值。
然而，該指數報告同樣強調，
由於整體通脹率運行在 4.2% 左
右，全美實際房價在購買力層
面上已經連續第 12 個月錄得同
比下降。

在 具 體 的 特 大 都 市 區 中，
各城市之間的溫差同樣驚人：

芝加哥以 6.9% 的同比漲幅
高居全美榜首，成為全美名義
表現最強勁的市場；緊隨其後
的是紐約市（ 加 4.2%）和克利
夫 蘭（ 加 3.1%）。 拉 斯 維 加 斯
則 以 -1.9% 的 同 比 跌 幅 淪 為 表
現最疲軟的城市。從芝加哥的
逆勢暴漲，到拉斯維加斯和西
海岸的陰跌，兩大指數共同證
明：全美樓市不再是鐵板一塊，
那些前期過度炒作、可負擔性
透支的地區正面臨價格退潮，
而高性價比、擁有紮實就業支
撐的工業和中東部重鎮，則在
承接避險資金。

對符合資格貸款額度
（CLL）的潛在衝擊

FHFA 房價指數絕非僅僅是
一項滯後的經濟統計。在政策
和信貸實操層面，它擁有一個
極為重要的實際應用——它是
每年底微調房地美和房利美符
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