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房地產投資與決策分析第十三次上課紀錄 

時間：2015.5.26(二) 9：00~12：00 

主持人：張金鶚老師 

地點：政大綜合院館南棟  

紀錄：高伊葦  

出席：廖珮君、莊喻婷、周昱賢、高伊葦、陳信豪、李政諭、侯紹堂、莊凱融、   

吳承曄、蘇曉瑞、南迪 

【課程講解】 

房地產投資與市場分析 

老師：房地產總體因素與房地產政策對投資有甚麼影響?投資是廣義的，包含自

住與投資，我一直強調房地產投資主要由大環境與小環境組合而成，不管

事這棟房子要賺錢或是要自住，都要考慮大環境的影響，例如政策，但在

投資時，小環境是比較重要的，若是大環境影響到小環境時，就必須要仔

細考量。政策與總體經濟都有分長期與短期的影響，書上 p.188 有提到房

地產的四次景氣循環，而我一直強調政策的影響，若是基本面不夠強，政

策影響不大，像這房地產下來的原因，主要是因為市場長期過熱，房價過

高，而不是因為房地合一稅的影響，這四次的景氣循環都有所差別，有長

短期的差別，前兩次的房地產循環主要是屬於金融政策的改變，1987 至

1989 年那次，房價飆漲，股市大好，房價會下來主要是因為銀行限制放

貸，導致金融業下滑，資金緊縮，市場衰退，導致後來許多稅制改革的想

法出來，導致長時間的市場衰退，一直到 SARS 過後，遺產稅放寬、土徵

稅調降，資金回流，一片利多的狀況下，造成房市又開始變好，政策與小

環境相比如何影響房市是可以拿出來多做討論。 

政策有分很多種類，金融政策與稅制改革的政策會對房市有較大的影響，

還有哪些政策會影響房市?例如農地使用的政策、都市計畫的變更，有些

對住宅用地的增加或縮減有較大的影響，從都市計畫向下走，像是建築相

關的法令，例如取消容積獎勵，但這些政策的討論有時會被誇大其實，有

些影響力沒這麼強。其他像公共建設的政策，對周圍房價也會有所影響，

業者時常作為賣點，大肆渲染，但有時也是被過度宣傳導致房價上漲。最

近的青年宅、社會住宅會房價的影響又是如何?如何來看到這些政策對購

屋決策的影響? 

像上週記者問我，主計處要調降 GDP，對這樣的意見如何，我認為不意

外，像建築業不好，許多公共工程也不好做，大環境不好的狀況下，總體

經濟如何影響房價；金融市場裡:利率提升，各種不同的變化，股票市場
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不好，外資開始撤離，大環境的變化對投資行為有甚麼改變嗎?另外，選

舉的狀況對房地產投資是正面還是負面的，相對這次政黨輪替的可能性滿

大的，對房地產又是如何的?說了這麼多都是強調大環境的變化對個體的

行為投資有甚麼樣的影響?書上第五章，除了政策，也提到了選舉、兩岸

關係、奢侈稅，對房價的影響，希望大家可以想一下，從政策到經濟至選

舉對房產有產生怎麼樣的影響。 

凱融：像是大陸的總體經濟好的時候，對房地產反而是沒有這麼支持，若是房地

產沒這麼好時，政府反而會全力拉抬， 

老師：大陸是比較特別的，由政府全面掌控，台灣是大市場小政府，但現在慢慢

開始轉變，地方開始影響中央，我可以感受到中國大陸是大政府小市場。 

凱融：大陸除了政策會影響房價，像中央出台的限購令，地方政府為拉抬經濟，

會提前政府鬆綁。 

老師：什麼事最重要的? 

佩君：金融政策是最直接最重要，選舉也很容易開空頭支票，因此金融政策是影

響房價最直接。 

喻婷：台灣很多關於房地產的政策，主要還是希望房價下降，像做案子時就是觀

察到許多都是供給量降低，但價格不會降 

承燁：看以前房價下跌的情形都是政府出手管制，總體政策對房價影響是很大的，

用一些管制與手段規定一些政策是非常必要的，之前看過一些文獻，政府

的資金多集中在建築業時對經濟反而有不好的影響，現在的稅制改革抑制

房價的狀況，但因為政府較偏右，因此打房的效果較不容易顯現，像其他

國家較注重勞工階層。 

昱賢：像現在的政策林林種種，但不同的政策影響不同的族群， 主要看政策是

消息面向是選舉，藍、綠政黨對房地產不同的影響，另外基本面的影響對

房價比較有實質的影響 

南迪：若是從我這邊的看法來說，房價就是用房子來反映財富，政府可以做的影

響有限，比如說，香港已經沒有多人有房子，但政府也不能亂打房，因為

對有錢人跟中產階級房子是主要的資產，因此不能因為青年沒有房子就開

始打房。以現在的狀況下，利率沒有降下來房價是不會降下來的。 

曉瑞：我對金融面沒有意見，從歷史資料來說對房價的效果是最強的，我提供幾

個面向跟大家討論產業政策是很重要的影響，直接影響到產業用地的需求，

但他也影響周圍住宅的需求，同時也影響到國際貿易的部分，同樣跟東協

國家比較，我們的優勢較差，可以看出產業需求增加，對當地用地也會增

加，還有一點，人口及移民增加，像是外勞的增加，可能外來人口對我們

用的需求也會有所影響，另外幾點包括:科技進步、交通建設、國內產業

發產，最後回到一點，為什麼要打房，從第一節課討論到現在，主要就是
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因為房地產影響經濟，所以政府才會想藉由社會住宅等公共住宅會影響房

價，但只要量不夠大的話是不會影響到房價。 

南迪：我想請問台灣的公共住宅大約占多少? 

老師：台灣的公共住宅非常有，看你怎麼定義，但公共出租的社會住宅總共是少

於 1%，相對於中國、香港、歐美這些國家不同，土地大多由政府持有，

因此在公共房屋的供給上相對少。我要提醒大家一點，大家都強調金融政

策，只有利率的影響，才對造成房市不穩定的狀況，但目前因為長期房價

高漲，房價泡沫大時，任何一點政策都會影響，造成不穩定的狀況，因此

許多的政策都有可能會造成房價的變動，在我看起來，今年是相對反轉的

一年，過去從量縮現在開始價跌，現在跟過去不同，從外圍發酵，現在從

市中心直接反應，市場上可能會要三、五年來影響房價，長時間的影響，

但若是以歷史資料來說，價格波動不會有這麼快的變化，大概需要三至五

年緩著陸，對個體小環境會有較大的影響，未必要等到金融政策出台，才

會影響到房價，再加上其他的租稅政策，改善長期制度的不合理，健全房

價制度，產生的加乘效果，可能要更審慎判斷這次的調整與變化。 

 

【文獻導讀】報告人：凱融 

凱融： 美國的一個平價住宅(公共住房，可負擔住宅)的現狀，總結了平價住宅

的文獻，1980 年至 2000 年平均價格從 62,200，上漲至 1,661,000，雖然經

濟有在成長，但這樣的成長對於房價來說還是過高，主要在強調整理特文

獻對於平價住宅的使用現況，美國擁有的資源要如何分配，來決定和總族

群或是各階層收入的族群要如何分配或討論。 

老師：有何心得? 

凱融：看完這篇文獻，主要不同的地方就是國情的差異，這篇主要在討論美國，

影響的狀況也有所不同，這篇文章對於平價住宅的供給持保留的態度，平

價住宅主要無利可圖，需要由政府來主導，但由哪個階層的政府來主導就

有所爭議，且不同族群保障住房地實現較難達成。 

老師：我想這篇文章可以看一下，美國的公共住房，平價住宅，我們可以多學習

一點其他國家的實施狀況，特別是量的供給，美國平價住宅也是屬於較少，

但美國比較強調需求，例如租金補貼，而不是強調供給的方式，因此長期

之下，不會提供大量興建的住宅，而是以租金券的方式，而台灣較多是購

屋與供給的補貼，像是購屋的補貼，或平價住宅興建，而美國在供給方面

認為較容易造成貧民窟效應，或是標籤化的部分，且美國又是多種族群的

大熔爐，在少數民族的補貼上又顯得更為重要。台灣的公共住宅提供上也

有限，因此影響房價的價格上也有所限制 

紹棠：看到台灣不會出現的問題，例如種族的問題 
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老師：在美國種族與低收入戶的問題需要非常強調  

曉瑞：社會住宅有沒有提升經濟的能力，當一個國家的人民，需要花大部分的資

產來購買房屋，很明顯必須要節省其他的消費支出，卻不會增加 GDP，

但若是購買社會住宅，會增加可支配的所得，去消費其他的東西，可能比

較能影響經濟成長力量。 

老師：第一個問題，住宅投資對 GDP 成長的影響的目地何在?，這裡面有不同的

解讀與討論。這背後隱含社會住宅產生的社會福利如何?最後要問的問題

社會住宅對居住有最好的配置方式，還是影響經濟成長最高? 

信豪：社會住宅在台灣的政策溝通非常差，一般民眾對社會住宅汙名化的情形還

沒有解決，像我家周圍附近新建社會住宅，若不考量標籤化的問題，但卻

沒有跟地方居民溝通，且政策連貫性非常差。  

南迪：實際上台灣很多大企業重點都不再台灣，大家對經濟的發展沒有在像上推

升的效果，反而是保障自己的財富 

老師：當然這是不同的問題，社會住宅隱含社會公平、資源的分配 

政諭：過去在討論社會住宅時，有討論很多國外的案例，那台北市最近的報告都

寫一些願景部分，我認為可以參考國外的狀況。 

昱賢：科 P 說過社會住宅可以達到 5%的供給，可以抑制房價的上漲。但像是浮

州合宜住宅，都是由建商與民眾溝通，政府都沒有出來負擔責任。 

承曄：社會住宅是不是真的可以影響房價是有疑問的，在選舉前六都的選舉人都

會提出以後會提出幾萬戶的社會住宅，現在變成一種流行或口號，現在台

北市比較有在實施，但實行上可以看到十分困難，住宅法提到社會住宅是

由政府管控，因此政府是要附上一定責任。  

喻婷：社會住宅是比較廣義的定義，沒有確切的定義。 

老師：國外提到的平價住宅主要是只出租。 

珮君：國內的社會住宅租金都是落在二萬左右，若是年輕人剛出社會的薪水，可

以真的符合需求嗎? 

老師： 他山之石可否攻錯?可以皆由其他國家的實施來借鏡。 

 

【個案報告：台北日內瓦】報告人：蘇曉瑞 

 本周報告的個案是台北日內瓦，位於文山區政大二期重劃區，在政大附中旁

邊，離北車不遠，離棕線，動物園非常近，開車大約八分鐘，其他交通方式，離

木柵交流道九分鐘，距離 64 快速道路大約 20 分鐘十分快速，周圍設施，政大附

中、貓空、動物園、政治大學，鄰避設施包括，老街美食、焚化爐，但影響不大，

周圍環境優美，整體規劃好。 
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 台北日內瓦，規劃坪數大約 80-130 坪，大建案格局，公設比 30-40%，49-57

萬/坪，屋齡五年，推劃分標準房與豪華房，以整體台灣的狀態，至 2014 已攀升

至高點，以投資購買分析，以收益法判斷，是貴了一點，但用其他條件比較，居

住環境優美，生活品質佳，短期變動較難判斷，以長期來說，從 90 年開始到現

在呈現線性向上成長，因此以其他條件觀察，其差異價格的價值是否合理，是以

個人的心中之尺判斷，以我的的心中之尺是認為合理的。 

凱融：標準房是 76 坪四房，算是滿大的，裡面是精裝修嗎?我是覺得滿有投資價

值的，且有政大支持，未來滿有增值潛力。 

珮君：我認為太豪華，投資部分應該也不會。 

喻婷：自住應該也不會。 

承曄：我應該會買，我大學去住了三峽，大學附近的房子機能都很好，就算標準

房也是非常舒服。 

昱賢：我應該也會買，我現在住在南京東路附近，坪數真的非常小，而且也要七

八十萬，所以這邊大該 50 萬，應該會選擇購買。 

政喻：環境來說非常適合居住，環境清幽，以自住考量，我會努力讓自己居住在

這邊，投資意願較低。 

南迪：有錢就可以買，對有錢人來說，滿不錯的。 

信豪：小時候滿常去玩的，房價水準相對其他地區滿高的，大學之後因為課堂需

求，也滿常做導覽的，所以對當地有一定的了解，隱蔽性、寧適性滿好的，

自住可以考慮。投資部分，周遭環境部分租金水準也不是學生可以負擔的

部分，因此不是很好的投資標的。 

伊葦：我同意信豪所說的，就投資部分我認為不是很好的投資標的，因為就時機

而言現在是房價最高點，未來增值性而言有限，以環境來說，周圍高中遭

上出入可能會塞車，寧適性也有所影響，就自住來說，單價實在太高，且

交通不便，生活便利性也有待加強。 

紹堂：我跟學長的看法比較不一樣，若是居住在這裡上班或是上學就比較需要開 

車，且偏離主要交通路線，生活機能比較差，周圍便利商店也沒有，所以

自住部分，可能也不會選擇，就投資部分也不太選擇。 

曉瑞：如果你口袋夠深，有錢人會考慮周圍環境多餘商業設施，且文山區房價穩

定，較沒有大起大落的部分，大家可以重新思考。 

老師：最近的豪宅房價開始下滑，有錢人反而不想買房，這產品面積很大，需要

大戶人家才有其必要，在座都不是大戶人家，真的有這個必要嗎?旁邊還

有國宅，環境是不是真的這麼好，二期重劃區最令人詬病是交通不夠便利，

過去是純住宅區，現在大家習慣住商混合，所以看個人習慣或選擇而言，

價格部分，應該還有討論的空間，就投資部分，二期重劃區的供給非常多，

也不算稀有商品，二期重劃區的房子屬於中上，而不算頂尖，所以若是了

解行情，七千多萬算是高價的商品，算是中上商品，而非最優的，除非重

視大面積生活空間與學區的部分，但就文山區來說還是優質產品。 


