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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】9月 30日，美國房地

產市場迎來兩份重要行業報告。

抵押貸款銀行家協會（MBA）與

房產信息平臺 Realtor.com同日

發布數據，從資金端與供給端共

同勾勒出秋季樓市的明顯變化：

房貸利率持續攀升，大量購房者

被擋在市場之外；而需求萎縮也

迫使賣家開始讓步，全美已有超

過 1/5掛牌房源選擇降價。

利率六連漲

本輪樓市遇冷的直接原因之

一，是 9月中旬美聯儲的加息。

9月 16日，美聯儲宣布加息 25

個基點，將聯邦基金利率目標

區間上調至 3.75% 至 4.00%，

這是自 2023 年 7 月以來首次

加息，且決議以 12 比 0 全票

通過。受此影響，10 年期美

國國債收益率在 9 月底升至約

5.34%，房貸利率也隨之走高。

MBA最新數據顯示，截至

9月 25日的一週，30年期固定

房貸利率連續第六週上漲，升至

7.3%，創 2023年 11月以來新

高。 9 月中旬時，該利率尚在

7.12% 左右，半個月內上升近

20 個基點。MBA 按日追蹤數

據顯示，之後一週利率甚至一度

觸及 7.58%。

對購房者而言，成本不只

體現在月供上。符合貸款額度

上限的 30 年期固定房貸利率

由 7.12% 升至 7.30%，在首付

兩成的情況下，積分（Points）

也由 0.73升至 0.75，意味著借

款人的前期融資成本同步增加。

高利率已迅速壓低需求。

MBA 數據顯示，當週房貸申

請總量環比下降 6%，其中購

房貸款申請下降 4%，同比下

降 14%；再融資申請環比下降

9%，同比暴跌 56%。MBA 副

總裁兼副首席經濟學家喬爾．康

（Joel Kan）表示，房貸利率升

至近三年高位，正在把更多潛在

買家推向觀望。

去 年 同 期，30 年 期 固 定

利率約為 6.34%。以 50 萬美

元、30年期固定貸款為例，在

6.34%的利率下月供約 3108美

元，而在 7.3% 時月供約 3428

美元，每月增加約 320 美元，

一年增加近 3840美元，對首次

購房者形成明顯壓力。

固定利率高企之下，一部分

買家開始轉向初始利率較低的

浮動利率貸款（ARM）。近期

ARM申請占比升至 10.3%，創

2025 年 10 月以來新高。通常

ARM 利率較固定利率低約 80

個基點，顯示部分買家願意承擔

未來利率重置風險，以換取當前

較低月供。

賣家防線鬆動

Realtor.com 9 月 報 告

顯示，全美降價房源比例達

20.8%，較去年同期上升 0.9個

百分點，為 2018年 9月以來最

高，也是自 2022 年 10 月以來

的單月高點。這意味著，現在每

五套掛牌房源中，就有一套出現

主動降價。

過去幾年，在高利率環境

下，不少賣家因原有房貸利率較

低而惜售，寧可撤牌或等待，也

不願降價。但如今，面對房貸利

率較一年前高出 70多個基點、

買家數量持續減少，更多賣家選

擇繼續留在市場，並通過降低價

格來換取成交機會。

與此同時，庫存持續回

升。 9 月份活躍掛牌庫存同比

增長 5.4%，達 116萬套，與疫

情前水平的差距縮小至 9.1%，

是本輪市場復甦以來首次低於

10%。但房源增加的同時，成交

前景卻在轉弱。 9 月已簽約待

售房源同比下降 4.1%，連續第

二個月下滑，創 2025年 3月以

來最大降幅。由於簽約數據通常

領先最終成交，這意味著未來一

兩個月銷售仍面臨下行壓力。

價格也開始鬆動。 9月掛牌

中位價為 41 萬 9250 美元，環

比下降 1.2%，同比下降 1.4%，

已連續第 11個月同比下跌。剔

除戶型變化後，每平方英尺價格

同比也下降 1.7%，說明價格走

弱並非只是小戶型房源增加所造

成的統計變化。房源在市中位天

數則升至 61天。

議價權逆轉 

綜合兩份報告，目前美國樓

市呈現明顯錯位：賣家掛牌增

加、降價意願上升，但買家數量

下降，融資能力受高利率限制。

Realtor.com 首 席 經 濟

學家丹妮爾．黑爾（Danielle 

Hale）指出，買家正在獲得更

強的議價優勢，但更高的房貸利

率限制了他們真正利用這種優勢

的能力。庫存改善和賣家降價是

積極信號，但簽約量下滑也表

明，可負擔性仍是阻礙秋季市場

交易的核心問題。

傳統上，秋季是樓市相對淡

季。往年進入秋冬後，買賣雙方

通常同步減少，市場逐漸轉入平

穩期。但今年卻出現不同情況：

賣家增加掛牌，買家反而退場，

高利率放大了這種供需錯位，也

推動議價權逐步向買方轉移。

黑爾指出，從歷史數據看，

9 月底至 10 月初往往是年度較

佳購房窗口。此時房源相對充

足，競爭降溫，準備充分的買

家通常可以獲得更多選擇與價

格談判空間。

不過，這並不意味著買家可

以盲目「追跌」。對首次購房者

而言，重點仍是保障現金流，避免

月供過高；對改善型換房戶，如果

原有房產帶有低息貸款，則要仔細

計算換房後因利率差造成的月供增

加。對賣家而言，市場信號同樣

明確：需求受限時，定價必須更

貼近實際成交水平，及早調整價

格，才能提高成交機會。

目前，決定樓市後續走勢的

核心變數仍是房貸利率。 9月加

息會議後，美聯儲公布的「點陣

圖」顯示，多數官員預計年底前

仍有一次加息可能。如果通脹持

續偏高、加息再次落地，房貸利

率可能進一步承壓；反之，如果

經濟數據走弱、加息預期降溫，

利率才可能獲得喘息空間，被壓

抑的購房需求也可能逐步釋放。

接下來，有三個關鍵節點值

得關注：首先是 MBA 每週三

發布的抵押貸款申請調查，可最

快反映高利率下購房需求是否

止跌；其次是 10 月 27 日聯邦

住房金融局（FHFA）發布的 8

月房價指數；最後是 11月初美

聯儲的下一次議息會議，其政策

信號將直接影響年底，乃至明年

初的美國樓市走勢。
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