
 

住宅市場與住宅政策第六次上課紀錄 

時間：2017.10.24 (二) 9：10~12：00 

主持人：張金鶚老師 

地點：政大綜合院館南棟 270622 室 

紀錄：呂哲源 

出席：張金鶚老師、劉昱辰、王怡文、趙家涓、黃子彤、張芳清、游億仙、 

      曾懷萱、楊博宇、張芳瑋、楊樺、谷元、蕭士傑、李尚華、呂哲源、 

      辛佩霓、劉家伶、麥怡安、張玥淳 

【課堂討論】 

張老師：這個禮拜要討論的是住宅選擇跟有關財務學上的問題。上個禮拜討論到

的是住宅金融與住宅市場，在面對住宅經濟市場的運作底下，我們看到

了什麼？理論上市場運作很健全的話，在市場沒有失靈之下，台灣住宅

環境不會這麼的惡劣，特別在大市場小政府的情況下，我們對於市場的

掌握和了解應該要有更深刻的對應。很不幸的是我們在大市場底下市場

失靈的問題其實是蠻嚴重的，而這背後有一部分是因為政府的失靈，市

場之所以失靈是因為政府沒有去糾正，市場失靈與政府失靈存在著因果

的情形。這情況衍伸出的市場現象，第一個最大的問題就是高房價，每

個人應該都會面臨到這個問題，針對高房價的問題大概不會有太大的爭

議，可是你們有沒有發現，不管是回到市場機制或政府職能也好，我們

到底有什麼因應的對策？如果高房價是大家一致面臨的痛，那為什麼我

們還是讓價格繼續不合理？即使到現在為止，房價好像開始有一點點的

下滑，但還是存在著許多的不確定性，沒有人有把握價格真的會下來，

竟然大家都知道這問題的嚴重性，那政府為什麼還不去面對它？就算大

家某一程度上都尊重市場的機制，那對於市場機制有沒有發揮力量，讓

不合理的價格能夠緩和下來、不繼續上漲？或者是說，你們面對高房價

的問題是否是有期待他會慢慢減輕、回到合理的價格？在沒有面對解決

下就算現在跌了一點，大家還是沒有希望的，買房的壓力依舊會持續存

在。 
           談到這個問題就要提一下房價所得比(PIR)，Price and Income Ratio，

這是大家最常見用來衡量高房價的一個指數，2000 年台灣全國房價所得

比為四點多倍、台北市五點多倍，早期大概是兩三倍左右而已；而今年

2017 年第 2 季全國達 9.46、台北市 15.64，從四五倍成長到十倍左右，

顯示房價成長的速度非常驚人，也導致了嚴重的排擠效果，這麼高的房

價排擠了其他方面的資源，影響到生育、結婚或創業等，導致生育率降

低、創業產能下降，影響的程度和範圍是相當的大。之前說過台灣房價

在1990年前後差異是非常大的，1990年之前新房每坪大概在十萬左右，

之後漲到四十萬左右，同樣的東西在所得沒漲之下價格漲到了四倍之多，

這感受是相當的差，有種身不逢時的感受，也因此產生了世代不公平、

居住不正義等等的想法。 
           因此回到剛剛我問的問題，竟然高房價的問題這麼嚴重，那不管是

我們的市場或政府，都沒有一定程度的努力去面對、解決它，僅透過興



建社會住宅或其他方式，為什麼不去正面的解決它？ 
李尚華：我認為現在政府不想面對的原因，是因為會引起一連串鏈鎖效應，當在

房價所得比還在四點多倍的時候沒有去處理，未來要去處理已經是不可

能了。 舉例來講，像剛剛老師說的房價所得比從 4 倍漲到 16 倍，在這

個時間序列的過程中有很多人已經買房了，同時也貸了款，在貸款三成

下，會造成許多的斷頭戶，所以這個原因是我覺得政府不敢處理的道理，

在 4 倍那時候沒有處理，現在 16 倍時要處理就會更困難。因此，在房

價這方面不能直接處理的情況下，他們只能轉個彎，從交易機制著手，

例如實價登錄的實施還有老師之前在市府做的反欺騙等政策，轉而從這

方面進行，至於高房價這件事，我覺得目前是沒有辦法直接處理的。 
張老師：尚華回了很關鍵的問題，我想都是可以接受的。你知道高房價為什麼不

能去處理？一種是說政府沒有魄力或是受迫於財團，政府背後與既得利

益者掛鉤，也許這是一部分，但另外一部分很重要的是高房價背後還伴

隨著高自有率，高自有率的含義就是當房價馬上被壓低時，大多數人的

資產將面臨縮水的狀況，所以這樣政府敢打房嗎？因此就算大家都知道

高房價的問題存在，也會因為這個原因而被高房價所綁架著。在這樣的

想法下的確是如此，這些東西一方面好像是不可面對的，原因就是既得

利益者是相對多數的（高自有率），當然接下來我也一直在問這個問題：

這 80%的人們真的是高房價的受益者嗎？這問題如果不被解決的話，很

多人會拿這個當作假議題來炒作，以有百分之八九十的人資產會縮水為

藉口而不敢面對高房價，例如前陣子關於實坪登記議題，也是有人提出

相同的問題，但這問題是真的如此嗎？如果真的是這樣就表示我們對於

高房價無解，所以我們就得要去容忍高房價？你們對這問題有什麼回應？

（當然背後還有看不見的政商關係在影響，有利益團體在後面施壓。） 
麥怡安：對自用戶來講影響是不大，但是關鍵是在剛剛提到的貸款方面，會不會

因為資產縮水而產生很大的影響。 
張老師：所以你是認同這個現象因此高房價不能打嗎？我剛剛要問的是反過來的 

這個概念，我同意這兩個可能的問題，但這兩個問題真的存在嗎？還是

假議題？政府絕對是會拿這做為不打房的藉口，他背後也許是有政治上

的壓力，對外講一定要說一個是金融崩盤，另一個是影響自有房屋者眾

多(80%)的問題。 
辛佩霓：應該要把高房價定義出自有房屋的高房價還是投資房屋的高房價，我剛

想到的是用稅的方式去處理，針對自有房屋的部份能清楚定義出自住房

屋，這樣就可以把自住客和實際在炒房的投機客分開。 
張老師：這是講到下一個問題：如何去解決，剛剛是在問為什麼不去面對？ 
張老師：我記得我講過「房價上漲，贏家？輸家？」這件事情還寫了一篇文章，

你覺得房價上漲誰是輸家？當然講無殼的人是輸家，可是對有房屋的人

真的就是贏家嗎？ 我說過關鍵是那一殼的人是贏家還是輸家，這部分

佔了百分之六十，如果能夠說服他們，那今天房價下跌導致資產縮水，

他們還是住在原本的房子裡，沒有輸反而贏啊！ 
李尚華：資產縮水會導致銀行那邊的問題。 
張老師：銀行的部分我等一下再講。我一直強調的是如果我是一殼房子的話，我

現在面臨的最大困境是無法有更多的選擇，其實房價不管是漲還是跌，

我都還是住在我的房屋裡面，效益一直都沒有變，反而是如果房價沒被



炒高時，賣掉舊房屋是可以買到更好的新房屋，整體效益是提高的。 
           另外銀行的問題我先簡單的回答一下，我在銀行時看到銀行會做壓

力測試，發現房價至少下跌到一半時銀行才會出現危機，所以下跌三成

一定是沒有問題，銀行一點關係都沒有，理論上是這樣，所以我想要講

的是基本上這是一個假議題，我不能完全否認，有些人或許是真的非常

緊張，可是真正會造成銀行的崩盤是騙人的。 
張芳清：剛剛討論的如果房價下來是否會造成貸款上很大的影響，就以次貸風暴

來看，那是因為利率的變動造成低品質的貸款違約所導致，是發生在市

場上許多不健康的情形如超貸等現象。所以如果今天房價合理的下降，

自住的人是不是無法繳的起貸款，可能跟那種風暴的狀況是有所區隔，

如果我今天有自住的需求，就算房價下跌，在還付得起貸款的情況下我

不一定會選擇違約，可是那些投機或不健康貸款等不正常狀況會一一浮

現出來，但正是銀行自己要去處理並面臨當初如超貸、不健康放貸的風

險，真正有自住需求的人是不會去隨便違約，所以說老師指的假議題指

的是這方面。 
張老師：的確是這個。所以換句話說，這些投機或銀行不遵守職業道德去放貸的

人，他本來就該面臨到市場的波動而被懲罰到。我要回答的問題就是今

天不敢面對高房價的狀況，其實是被許多的假議題所綁住的，或是沒有

去釐清問題。 
           所以回到如果我們面對高房價，第二個問題就是：如何面對？如何

處理？解決的方法有很多種，像是知道不合理的狀況就不要去買、不要

去支持，當然就會存在著大家都知道不合理，但因為漲對我有利，所以

我就早點偷偷去買就先贏了，這樣價格就被撐住了，有些人會、有些人

不會，就造成市場上的紛擾。另外一塊很重要的就是政府的機制，先把

自住和非自住清楚的定義出來（也就是決定要打的是多少的人，例如第

四戶以上就是打 2%的人），租稅的部分，將持有成本和交易成本把他拉

高，降低投機的誘因，囤房的狀況就會減少，比課空屋稅來得有效；金

融的部分，將第四戶房屋的貸款成數降低、利率提高，這樣下來就能抑

制價格被墊高，回到我的說法就是所謂的「去商品化」，非自住的叫做

商品化，嚴格的處理非自住的那一塊，讓他無利可圖。大家覺得呢？ 
黃子彤：老師啊！你覺得如果在房屋的購買價格減去 30%再乘以 1.2%，或者是

租金的 12%，作為房產稅，你覺得這力度怎麼樣？這是上週大陸寧夏出

來的政策。 
張老師：好問題，在最近習近平全面開始的打房政策，寧夏這個是馬上反應的例

子，至少我覺得是有一個很大的幫助，當然所有政策的執行和落實，在

每一個國家、區域絕對會是不太一樣的，人民的反彈效果、利益團體都

不太一樣，所以如何落實才是關鍵。 
麥怡安：當年日本房市泡沫，好像就是自己玩慘了，所以自己也就掉下來了，那

時候政府好像也沒有做特別事情，所以現在常常會聽到業界有一個說法

是我們已經很慘了，所以政府不要在追殺了，價格自己會掉下來。 
張老師：就是因為價格準備要下來了，所以這時候政府只要簡單的臨門一腳，就

可以讓價格更順利的下來，如果不這樣的話，現在的市場其實是要回不

回，業者說價格要下來了，政府就想說那就支撐一下（把稅制調降、公

告現值、公告地價維持不動），就會造成市場現在的狀況充滿了不確定。 



曾懷萱：回應一下剛剛學長日本泡沫的問題，日本房市的泡沫的確是破掉了，但

也引發了經濟的蕭條，所以我覺得還要另一層思考會不會造成市場蕭條

這件事。另外回應子彤租金的部分，我覺得打租金在台灣比較不可行，

因為台灣本身不是靠租金為主要收益，租金收益比算是全世界最低的，

再來房東也會有隱密虛報的狀況。 
張老師：這兩個 comment 很好。租屋我最大的想法還是應該把黑市浮上檯面，

該要繳的稅還是要繳，問題就會解決。 
           接下來要討論的是：假設一定要面對高房價，我們的選擇會是遇到

怎樣的狀況？第一個遇到的是租買選擇，面對租買選擇你們有自有選擇

的權益嗎？看起來好像有但事實上並沒有，可能受到社會價值觀的影響，

對於租房就是輸家的看法而被迫去買房，這應該要被打破。另一方面是

市場上有沒有提供自由的選擇，受限於市場上的租屋條件都很差且沒有

足夠的保障，沒有提供好的租屋環境，造成無法去租房，這也是台灣現

在的現象和問題。除了自由選擇之外，接下來就要討論租買房子的利弊

分析，租房好還是買房好？ 
李尚華：有自備款就要買房。 
張老師：這是財務上去分析，這指有能力當然就去買房子。 
麥怡安：撇開財務金融的考慮，我覺得買房的好處是擁有較大的自主權。 
張老師：買房的擁有自主權，但租房的自由度、移動性（Mobility）較高，可以

選擇離工作地點較近的市中心租房，這裡有不同的選擇。如果純粹以財

務去分析租買選擇的話，可以利用之前提供的試算表去計算，發現買房

的機會成本會比租到來的高，租房屋得到的效用是較高的。 
           第二個會遇到的是區位的選擇，選擇市中心、市郊還是郊外，區位

的選擇是很重要的，因為房屋的價值裡區位的因素就占了七八成，於是

就要去思考這部分會面臨什麼問題、影響的因素是什麼，利弊得失是如

何？接下來的問題就是產品的選擇，當然產品和區位是同時

（Simultaneous）聯立的選擇，還是階層性（hierarchical）的選擇，這之

間要再利用選擇模型(choice model)去做檢驗，會依據個人偏好而有所改

變。 
           最後一個我們要講的是稅負的問題，剛剛其實也講過了，分為交易

和持有兩部分，我覺得交易稅的影響不會太大，反而是持有稅的改變影

響衝擊會較大，交易繳稅的原因是因為交易的利得，持有稅的原因則是

公共設施的享受，兩個邏輯是不同的，就公共設施的享受當然就要繳納

稅賦，我真的認為能夠把非自住持有成本拉高的話，對於台灣房價合理

化是相當重要的，是解決高房價問題的關鍵，包含到減少囤屋炒作的情

況，慢慢就能使房價回復到正常。另外持有這部分也分為土地和房屋，

理論上土地的持有稅要比房屋的持有稅來得高，因為才能刺激土地的有

效利用，可是現在台灣的狀況其實是相反的，部分原因在課稅的單位不

同，土地持有稅是由內政部在課，房屋是由財政部在課，財政部會為了

控制國家財務收支而調整稅負，但內政部則比較不會考量到這塊，這些

主要是政治上的問題而慢慢衍伸成這樣，是造成的原因之一。 
 
  



【文章討論】 

導讀： 
1. 曾懷萱： 

(1) Housing Problems and Policies. (Mills & Hamiton,1994, Ch12) 
(2) House prices and household income: Do they move apart? Evidence from 

Taiwan (Chen, 2007) 
(3) 住宅帳戶模型——低收入住宅政策之探討 (張金鶚，1987) 

2. 李尚華： 
      Housing Finance and Investment. (Mills & Hamiton,1994, Ch11) 
3. 趙家涓： 

   巴黎不出售 
 

張老師：因為時間上的問題，此部分留到下週再進行進一步的討論。 


