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牛津經濟研究院認為，並非所有國家都有
同樣的房地產衰退風險，其中加拿大、新西
蘭和澳洲過去數年樓價急速上漲，加上要負
擔按揭貸款的家庭比例很高，債務水平高
企，使樓市的風險特別大，瑞典和英國因不
少供樓人士依賴浮動或短期按息，容易受按
息波動影響，也正敲響警鐘。
高盛經濟學家哲斯特科娃表示，在全球大

型經濟體中，她認為「英國按揭貸款拖欠率
大幅上升的風險較大」。同樣在美國，過去
樓價急速上升，以及高估值和激進的貨幣緊
縮，都是風險的來源。

法意浮動利率債務比低
然而牛津經濟研究院的數據顯示，日本、
意大利和法國等國家的情況相對好一些，因這
些國家的樓價漲幅較為溫和，估值沒有那麼
高，家庭債務水平也較低。其中法國和意大利
的浮動利率債務比例相當低，意味着它們在一
定程度上較少受按息上升的直接影響。
儘管分析師對樓市放緩程度有不同意見，

但他們普遍認為，在大多數大型經濟體，樓
市不會出現像金融海嘯期間的嚴重低迷。當
時部分發達國家的樓價，從2007年的峰值
跌至2012年的最低點，累計下跌13%。金
融海嘯導致2009年美國超過200萬住宅因斷
供而被銀行收回。在希臘、意大利和西班牙
等同樣遭遇經濟危機的國家，住宅市場的崩
潰非常嚴重，樓價至今還未回到2007年水
平。

勞動市場成關鍵因素
分析師認為目前與金融海嘯時期一個關鍵

的分別，是勞動力市場的強度，失業率不會像
金融海嘯後那樣嚴重，國際貨幣基金組織
（IMF）預測，明年失業率將上升不到1個百
分點，而金融海嘯時的失業率則接近3個百分
點。此外，在包括美國、英國、南非、西班牙
和丹麥在內的許多市場，家庭的按揭貸款債務
佔收入的比例低於金融海嘯前，借款人也得到
較長期合同的更好保護，按揭貸款也受到更嚴
格的監管。 ◆綜合報道
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在美國聯儲局激進加息下，美國樓市正急劇降
溫。根據按揭貸款企業房利美上周公布的美國10
月份住宅調查結果，住宅綜合情緒指數已連續第8
個月下跌，跌至56.7，創下2011年追蹤該數據以
來新低。此外，僅16%美國消費者認為現在是買樓
的好時機，同樣創下有數據以來新低。
房利美高級副總裁兼首席經濟學家鄧肯稱，住宅

綜合情緒指數創下歷史新低，與未來數月樓市繼續
降溫的預期一致。在樓價和按揭貸款利率持續高企
的不利情況下，消費者對入市的情況愈來愈悲觀，
形容美國樓市正「急速冷凍」。

2007年來最長銷售連降
在高息和高樓價的雙重打壓下，美國樓市成交量

正持續下滑。美國全國房地產經紀協會的數據顯
示，美國9月住宅銷售總數按年率計為471萬戶，
按月下降1.5%，若撇除疫情爆發初期的異常值，
實際是創下2012年9月來最低。此外，美國9月房
屋銷售已連續第8個月下降，創下2007年以來最長
連降，且可能會在未來數月進一步下跌。樓價也持
續下降，樓價中位數在6月升至41.4萬美元（約
324.5萬港元）的高位後，9月份已是連續第3個月
下跌。

建築商信心指數大跌
亞洲房產科技公司行政總裁安薩里表示，曾幾何

時，美國經紀要為買家加價才能搶到房屋，如今已
出現減價房源，樓市少了許多炒賣人士和機構投資
者。另一方面，買家和手持現金的外國買家也有一
定優勢，市場從「賣方市場」過渡到「買方市
場」，買方會發現自己處於有利地位。
另一方面，建築商信心也不斷下滑。美國全國住

宅建築商協會的數據顯示，10月份美國建築商信心
指數從9月的46降至38，連續第10個月下滑，創
下前年5月以來最低水平，同時創下1985年開始統
計該數據以來的最長連降。 ◆綜合報道

激進加息潮
「急凍」美樓市

��9�

1���H
5-�
����3FGJOJUJW

����	

����	 ���	

����
� ���

����8�
����

����  

1���H�5-�
�

美國
法國

德國

英國

1���H&���)!&'

�����1�#�
�������%�	������

英國
法國

美國
德國

根據牛津經濟研究院的數據庫，幾乎所有國家的
樓價增長預計將在明年放緩。該研究院首席經

濟學家斯萊特表示，「這是2007至2008年以來最令
人擔憂的房地產市場前景，市場處於溫和下跌和大幅
下跌之間。發達經濟體按揭貸款利率持續飆升，可能
將一些房地產市場推向急劇下滑。」

IMF：發達國樓價或跌一成
國際貨幣基金組織（IMF）也持相同觀點，警告全

球房地產市場正處於一個「臨界點」，IMF在全球金
融穩定報告中指出，「隨着全球各國央行積極收緊貨
幣政策以應對價格壓力，不斷飆升的借貸成本和收緊
的貸款標準，再加上房屋估值過高，可能導致房價大
幅下跌」，預測在最惡劣情況下，新興市場的實際樓
價可能在未來3年下跌25%，發達經濟體則下跌
10%。
樓市放緩也會衝擊更廣泛的經濟活動，損害建築行

業及其供應商。斯萊特預計，由於支出減少，樓市低
迷可能使全球經濟增長減少0.2個百分點，而由於住
宅投資減少，全球經濟增長可能再減少0.6個百分
點。加拿大央行則估計，樓市低迷將使加拿大明年的
經濟增長率下降0.6個百分點，跌至0.9%。

按息飆升成最大因素
牛津經濟研究院認為，引
致樓市放緩的最大因素是
按息飆升。在美國聯儲
局接連大手加息下，30
年期債息居於約7厘
的高位，是去年的
逾兩倍，也是
2008 年以來最
高水平，加
上過去兩年
樓 價 飆
升，一

間普通住宅的每月按揭供款額從一年前的1,700美元
（約1.33萬港元），飆升至目前的2,600美元（約
2.04萬港元）以上。
花旗銀行首席經濟學家希茨表示，「我認為這些利

率可能會形成更大的阻力，我們確實看到房地產市場
正在放緩。」

歐住宅貸款需求暴跌
這種情況在許多國家也出現，在整個歐元區以及加

拿大、澳洲和新西蘭，按揭貸款利率已升至近年來最
高水平。Pantheon Macroeconomics經濟學家德博諾
表示，「鑒於按息不斷上升，以及銀行收緊放貸以遏
抑需求，我們相信歐元區樓價增幅將大幅減少，並將
在明年底前轉升為跌。」凱投宏觀經濟學家蒂利安特
估計，新西蘭的按揭供款額已飆升至收入中位數的
60%以上，而在新冠疫情爆發前，這比例還不到
45%，基於利率將進一步上升，他預計新西蘭樓價將
較去年11月的高峰值下跌25%。
在英國，前首相特拉斯政府提出的大規模減稅方案

引發政治危機，已使按揭貸款市場陷入動盪。隨着首
相蘇納克上台，市場已趨於平靜，但預計明年利率仍
將從目前的3厘升至約4.6厘。據英國智庫「決心基
金會」計算，到明年底，近五分之一家庭的按揭貸款
還款每年可能會大增逾 5,000 英鎊（約 4.64 萬港
元）。經濟學家預測明年英國樓價可能下跌多達
12%。
在歐元區，銀行已大幅收緊批出按揭貸款的條件。

根據最新的銀行貸款調查，住宅貸款需求正以10年
來最快的速度下降，9月份新增房屋貸款按年下降
30%。 ◆綜合報道

通脹加息經濟差 逾41國房地產熱見頂

全球樓市近年持續熾熱，受惠於破紀錄的低借貸成本和民眾儲蓄增加，樓市在新冠疫情肆虐期間仍繼續火旺，根據牛津

經濟研究院的數據分析，從挪威以至新西蘭等多達41個國家的樓價去年都在上漲，然而這波房地產熱潮已於去年底見頂，

全球息口不斷飆升，令各地業主面對愈來愈難以負擔的按揭貸款，加上通脹高企導致生活成本上漲、經濟持續下行，以及

預計工資可能下降等因素，全球樓市正面臨金融海嘯以來最廣泛的放緩，可能為已萎靡不振的經濟帶來進一步壓力。

「轉買為租」趨勢帶動租金上揚
加息潮令民眾憂慮供樓負擔增加，
加上樓價出現持續向下的趨勢，不少
人會認為「遲買更便宜」，因此紛紛
推遲入市步伐，轉買為租，因此帶動
租金水平上升，英國有調查顯示，當
地住宅租金未來一年內將上升4%。

英住宅租金料一年內升4%
據英國皇家特許測量師學會的調查報

告指出，由於按揭貸款利率急劇上升，
令不少計劃置業人士變得謹慎，樓價在
經歷了兩年多的升勢後，已開始停滯不
前，終止了長期以來的上升趨勢。同時
不少人由買轉租，有46%受訪者表示估
計未來租金會上升，報告亦預計租金將
在1年內上揚4%。
加拿大卑詩省房地產協會近日發

布的預測報告顯示，由今年底起的

一年時間內，預計當地房地產市場
銷售和租賃市場將表現出兩極勢
頭，住宅銷售持續降溫、租金則會
繼續飛漲。
自今年初以來，加拿大央行已連續

加息350個基點，5年期固定按息也隨
之上漲超過300個基點，達到5.5厘，
是自2007年以來高的固定按揭貸款利
率水平。

加拿大聯邦政府實施嚴格的壓力測
試，使得能通過壓測的買家進一步減
少、市場購買力進一步被削弱，很多
準買家不得不繼續留在租賃市場，成
為租金上漲的助推力。多倫多9月份
的租金價格持續上漲，按年飆升達
31%。大溫哥華地區的租金最近一個
月更飆升逾10%。

◆綜合報道

◆有專家指引致樓市放緩的最大因素是按息飆升。網上圖片

◆多國房地產熱潮已於去年底見頂。網上圖片

「「殺埋身殺埋身」」
全球樓市
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