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總體經濟景氣循環因素

發生於經濟體制外的變因 衝擊經濟體系出現循環

外因學說

• 發生於經濟體制外的變因，衝擊經濟體系出現循環
性波動

• Ex戰爭、技術創新、資源開發、人口增加、地理新• Ex.戰爭 技術創新 資源開發 人口增加 地理新
發現、心理學說等

• 發生於經濟體制內經濟變數的不確定性，引發循環

內因學說

• 發生於經濟體制內經濟變數的不確定性，引發循環
性的波動

• Ex.貨幣過度投資理論、消費不足理論、儲蓄過度理
論等

房地產景氣循環的各種說法

金融貨幣的因素

• 國外－房地產活動與金融貨幣政策特別相關 esp.美國

• 國內－因貸款成數差異小，利率變動影響程度較小

房地產業本身的特性（特別是營建業）

•營建業活動本身就有其季節性，台灣有所謂：三月、

十月「黃金檔期 七月鬼月業績就要「度小月 的說

房地產業本身的特性（特別是營建業）

十月「黃金檔期」，七月鬼月業績就要「度小月」的說

法。惟該說法僅是針對波動中的「季節」因子變動現象

作說明，對於「循環」因子的變動並未澄清。作說明，對於 循環」因子的變動並未澄清



門檻需求理論

• 民間特別流行「七年房地產景氣一循環」之說法，

門檻需求理論

乃認為儲蓄到一定年限，始有能力籌足購屋自備款而
跨越買房子的「門檻」而來。惟這種說法有若干矛盾
（P539‐540）。（P.539 540）

蛛網理論

• 探討房地產市場中，當需求或供給發生變動時，從
舊均衡點轉向新均衡點變動的動態過程。由於房屋有
生產週期較長的特性，例如建築業獲知房地產景氣變
動而作決策，至產品的供應約有一年至三年不等的時
間落後，因此房地產無法於短期間作彈性的調整，故間落後，因此房地產無法於短期間作彈性的調整，故
有循環的現象。

影響房地產景氣循環之因素
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房地產景氣指標

• 此一指數不僅能反映景氣變化方向，並可顯示變化的

景氣綜合指標

大小。編制九步驟（P.563‐564）

景氣對策信號

• 一組類似交通管制信號：紅黃綠燈所組成之標誌，提
供政府採取因應措施之參考。編制三步驟（P.564‐565）

景氣對策信號

綜合企業家對目前市場情況及未來半年內之景氣判斷

廠商經營調查（或稱營建氣候指標）

• 綜合企業家對目前市場情況及未來半年內之景氣判斷
而成，用以反應企業家預期心理的指標。此調查可用
來預測短期的景氣變動，是屬於質方面的指標，與前
述量化方式的景氣綜合指標全然不同。

房地產景氣指標之選取
• 1.平均每人國民生產毛額變動率

• 2.前期住宅投資

3證券價格指數（營建股）• 3.證券價格指數（營建股）

• 4.貨幣供給額變動率

• 5中期放款利率(‐)
投資面

• 5.中期放款利率(‐)
• 6.貸款成數高低

• 7.土地及建築物買賣移轉登記件數

• 1.建造執照面積

• 2.使用執照面積

• 3.房屋建築類指數

• 4.房屋建築從業人數

住宅投資實質水準

生產面

• 5.住宅投資實質水準

• 6.開工面積



• 1.平均房價變動率

• 2.銷售率

• 3.契稅件數
交易面

• 4.建築買賣移轉登記件數

• 1.空屋率()
• 2.用電量不足基本度數之戶數(‐)
• 3.租金水準指數

• 4.自有住宅的比例

使用面

• 5.每戶住宅面積(‐)

台灣房地產景氣綜合指標趨勢
種類 投資面 生產面 交易面 使用面

領先 1.平均每人國內 1.預售屋平均房領先
指標

1.平均每人國內
生產毛額變動率
2.貨幣供給額變
動率（M2）

1.預售屋平均房
價變動率

2.消費者物價指
數變動率動率（M2）

3.股價指數變動
率

數變動率
3.買賣契稅件數

同時
指標

純土地買賣移轉
登記件數

房屋建築類指
數變動率

土地增值稅額 使用率

落後
指標

勞動者薪資所得 1.建築執照面積
2.房屋建築人數
3使用執照面積

1.銷售率
2.預售個案數

房屋租金
價格指數
變動率3.使用執照面積 變動率
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房地產景氣與總體經濟景氣之關係

• 擴張期－房地產46個月，總體經濟43個月

收縮期 房地產收縮期 個月 總體經濟 個月

擴張期、收縮期平均月數

•   收縮期－房地產收縮期21個月，總體經濟20個月

循環週期平均月數

• 房地產69個月，總體經濟63個月

擴張期、收縮期的變動幅度

• 房地產擴張期變動22個月，總體經濟 19個月

擴張期、收縮期的變動幅度

• 房地產景氣到達谷底時間比總體經濟晚約 5個月，進入擴
張期之後再到頂峰時間比總體經濟景氣晚約 12個月

房地產景氣與總體經濟景氣時間上的關係

張期之後再到頂峰時間比總體經濟景氣晚約 12個月

•   進入收縮期再到達谷底時間比總體經濟景氣晚約 14個月



問題討論

綜以上所述，

你認為房地產真的是火車頭產業嗎?


