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全球资本加速流入房地产市场(齐威；2004年6月26日)

文章作者：齐威

    投资以期资本价值增长、获取收益是市场活动永恒的动力。虽然呆滞沉闷的金融市场让投资者越来越难以找到收益可观的投资领域，

但这种动力却驱使他们在全球市场各个角落孜孜不倦地搜寻，并将他们的投资热情引向了房地产市场。 

  从全球范围看，由于房地产市场投资收益相对较高，房屋楼宇等实物的客观存在在一定程度上降低了投资风险以及房地产租金可以带来

长期而稳定的收入来源，全球资本加速流入房地产市场。 

  专家指出，投资者普遍希望能够从股票债券市场获得可观的收益，但经过计算后，他们发现，实际收益和他们所预期的水平相差甚远。

目前，全球股票市场投资的年平均收益率已经从网络经济迅速膨胀时期的17％骤跌至7.0％，欧元区公司基准债券的收益率仅为4.4％左

右，而普通债券高于政府公债的收益差额也接近15年来新低。在拥有欧洲最大商用房地产投资市场的英国，在过去的3年、5年乃至10年

里，商用房地产投资市场的年平均总收益率已经超过股票和证券投资，2003年，其收益率已达10.9％。在这种情况下，投资基金开始大幅

缩减在股票债券市场的投资。 

  英国投资管理协会（IMA）于今年5月公布的报告称，2003年英国人寿基金在股票市场的投资大幅下降，仅占其投资组合的30％。此

外，在过去的3年里，股市熊市也造成养恤基金在股票市场的收益率大幅下降。因此，投资精算师建议投资基金进行多样化投资，加大对房

地产市场的投资比例。这样，一股新的资金将流向房地产市场。 

  在德国，德意志银行预计，2004年德国社会公共机构对房地产市场的投资将新增100亿欧元，而在美国，养恤基金在房地产市场所占投

资比重继从2003年的3.7％上升到今年的5.0％后，在今后几年此类基金在房地产市场的投资比重将上升到10％。 

  此外，个体投资者在网络经济泡沫破灭后，也将各自的投资目光投向房地产市场。在过去两年里，德国个体投资者投资于开放式房地产

基金的新增基金创纪录高点，超过公共股票和债券投资的总和。在英国，个体投资者纷纷涌入住宅市场进行购房出租投资，从2001年到

2003年，有40万投资者携390亿英镑的巨额抵押贷款进入房地产市场，3年间，住房市场投资额翻了一番。当资金纷纷流向房地产市场的时

候，人们开始对房地产市场的迅速膨胀表示担心。 

  房地产行业是世界最大的产业，约占全球各国国内生产总值（GDP）总和的15％，拥有价值50万亿美元的资产，比股票市场30万亿美元

的资产价值高出近70％。在如此巨大的市场，随着巨额资金源源不断的流入以及国际利率可能出现的新一轮上升，市场人士开始关注房地

产市场的可持续发展以及该市场发生崩溃的可能性。 

  分析家认为，由于市场缺少投机性开发，加上房地产租金收入具有较高的安全稳定性，全球房地产市场短期内出现泡沫破灭或发生崩溃

的可能性不大。但目前面临的最大问题是，能否找到充足的房屋楼宇进行投资。随着公司和政府逐步将房地产从其资产负债表中删除以集中

精力将资金投入其核心业务，可供投资的房屋楼宇将逐渐增加。据世界知名不动产咨询公司戴德量行（DTZ）估计，未来4年，欧洲公司所

属商用房地产的销售额将猛增至600亿欧元。 

  同时，业界学者也表示，当人们期待经济复苏的时候，房地产市场收益率下降50至100个基本点不会引起太大的市场恐慌，毕竟房地产

市场和网络公司不同，它有能力向投资者支付他们应得的收益。 
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