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❖ 背景：疫情爆发以来，美国房地产热度明显上升 

近期市场对于通货膨胀的预期再次升温。为了了解海外机构对于现阶段美国通

货膨胀与地产的看法，我们编译整理了 Alliancebernstein 的 Michael S. 

Canter、Monika Carlson和 Pimco的 Tiffany Wilding（分别发表于 2021年 4

月 20 日、4月 28日）的观点，供市场参考和交流。 

❖ 美联储提高通胀预期的计划及影响 

Pimco 的 Tiffany Wilding 认为未来一段时期内的通胀水平或高于美联储的目标

通胀水平。美联储现阶段在评估政策正常化的适当时机时，更注重实际观察到

的进展，而不是前瞻性预测。过高的通胀预期可能会导致通胀快速走高，进而

导致更高的通胀预期。 

图 1： 美国核心 CPI 通胀指标与通胀预期 

 

资料来源：Pimco，川财证券研究所 

 

❖ 美国住房市场的结构性投资机会 

Alliancebernstein的 Michael S. Canter 和 Monika Carlson 认为美国住宅的供应

未完全从疫情引发的经济危机中恢复过来，现阶段美国住房市场的有效供给不

足。在过去的四年里，移民政策的改变造成建筑行业的劳动力紧缩，提高了人

工成本。新冠疫情加剧了住房供给短缺。疫情期间，潜在的卖家推迟了其出售

计划，导致可供购买的现有房屋减少，而新房建设又无法弥补这一短缺。 
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图 2： 美国房地产市场新建住房与现有住房的月供应量 

 

资料来源：Alliancebernstein，川财证券研究所 

 

Alliancebernstein 的 Michael S. Canter、Monika Carlson 预计住房市场的供给

情况在未来的一段时间内不能得到很好的改善。在疫情期间颁布的“暂缓和租

赁援助计划”进一步减少了可用住房供应。 

 

❖ 住房市场需求强劲 

Alliancebernstein 的 Michael S. Canter、Monika Carlson 认为有三个原因推动

美国住房市场的需求走强。第一，千禧一代的购房需求增加了市场对于美国独

栋住宅的需求。同时，现阶段的低利率意味着千禧一代可以比预期的更早购买

住房。第二，经过几个月的居家隔离和在家办公之后，许多美国人开始想要离

开密集的住房。第三，机构买家推高了房价。一些上市公司和对冲基金利用科

技手段在全国范围内购买和管理了数千套独栋住宅用于出租，这些投资者将成

为美国住房市场的永久参与者。 
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图 3： 美国独栋住宅销量快速上升 

 

资料来源：Alliancebernstein，川财证券研究所 

❖ 美国房价或将温和上涨 

Alliancebernstein的 Michael S. Canter、Monika Carlson 认为经济复苏与人口

流动将推动美国独栋住宅价格进一步上涨。此外，虽然抵押贷款承销标准在疫

情期间大幅收紧，但投资者可以通过信用风险转移工具分散一些投资风险。 

图 4： 住房负担能力指数折线图 

 

资料来源：Alliancebernstein，川财证券研究所 

 

Alliancebernstei 的 Michael S. Canter、Monika Carlson认为美国房价上涨

的态势将维持一段时间。目前抵押贷款利率仍接近历史低点，这能够帮助人们
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买得起住房。同时，世界大多数央行都表示在未来一段时间内会将利率保持在

低位。此外，疫情期间美国家庭的储蓄率快速上升，潜在购房者的收入增长速

度超过了过去几年的收入中值。但是，就业和经济的增长需要赶上房价的上涨，

否则房价较大的涨幅可能难以长期维持。 

 

风险提示 

经济增长不及预期；美联储政策超预期；贸易保护主义的蔓延；全球范围内黑

天鹅事件。 

本期报告编译自 Alliancebernstein 的 Michael S. Canter、Monika Carlson

和 Pimco的 Tiffany Wilding 发表于其官方网站的文章。本文不代表川财研究

观点，公开英文报告的中文摘译资料仅供市场参考学习交流，不用于任何商业

用途。如有异议，请联系修改或删除。 
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