
  
 

 

美国银行利率和地产价值的关系研究  

This does not constitute an offer, solicitation, or recommendation to sell or an offer to buy any securities or 
investment products. Such an offer may only be made to qualified investors by delivery of a definitive confidential 
private placement memorandum or other similar materials that contain a description of the material terms. This 
includes only summary information, and not all information necessary for a decision of whether to invest. The 
information and opinions contained herein are provided for informational purposes only. All information is subject 
to change or correction without notice.   

HC2 Capital, LLC 
8235 Douglas Avenue | Suite 818 
Dallas, Texas 75225 

hc2capital.com 
info@hc2capital.com 
214.217.7805 telephone 

尽管美联储近期的加息政策在短期内对多户型公寓市场基本没有影响，但是它对资本化率和

贷款利息的 长期影响值得我们关注。 

  
在今年 3 月 15 日，联邦储蓄系统（简称“美联储”）将联邦基金利率上调 25 个基点，使利率保持在

0.75%-1.00%的区间。联邦基金利率是银行同业拆借的基准利率，同时也是美国经济利率指数的基础。 

从最近一轮经济衰退开始一直到复苏期，联邦基金利率在接近或者 0 点位置浮动。随着美国经济进一步

改善——4.7%的失业率和工资收入的持续增长——美联开始缓慢上调基金利率。HC2 总结了联邦基金利

率上调对商业地产价值的可能效应，尤其是对多户型公寓、学生公寓以及养老住房市场的影响。 

利率仍远低于历史平均水平 

• 自 2008 年经济衰退以来，美国一直处于历史利率水

平的最低点。 
• 美联储上调联邦基金利率目标，表明目前美国健康

的经济状况，就业和工资收入的持续增长。 
• 利率可能在全年都会处于上升趋势，但仍会低于历

史平均水平。 
• 政策对 2017 年借贷成本的作用可能会趋于温和，但

是随着美联储推进基金利率，投资人可以预期利率

在 2018 及 2019 年会开始缓慢上升。 
 

 

 

(数据来源： Axiometrics Blog – March 2017; Federal Reserve; NCREIF) 

利率走势 (1992 – 2017) 

 
美国商业地产和 

公寓版块的资本化率走势 

 

利率对地产估值的短期作用有限; 但对新供给可能会有影响 

• 资本化率是根据商业地产产生的收入所计算的该商业地产

回报率 （净收入 ÷ 当前市场估值） 
• 资本化率在今年不太可能出现大幅上升 
• 美国平均资本化率与 10 年期美国国债的差值仍远高于历

史平均，这也意味着理论上在利率再往上调整 150 个基点

以前，并不会对资本化率产生重要影响。 
• 尽管未来利率会进一步上调，但是公寓投资的强劲需求应

该会使资本化率保持在一个低点。 
• 不断改善的美国经济也给所有的商业地产类型带来了繁

荣。商业地产基本面，尤其是公寓市场的基本面，于就业

创造和工资增长有更强的相关性。 

 

 

 

(数据来源： Axiometrics Blog – March 2017; Federal Reserve; NCREIF) 

 


