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一、 課堂討論 

主題：房地產總體因素與政策討論 

 

老師：總體因素對房地產而言，大家認為很重要，但我認為有點過度被解讀

與想像。最近台南房屋稅地價稅凍漲，可知地價稅與房屋稅市民怨所

在，但把所有阻礙房地產發展的石頭都搬開就解決了嗎？問題是總體

因素總體政策對你在做房地產投資決策時有多少影響？進場的決策是

什麼？其實對於這個房子喜不喜歡才是最重要的決策。買房子是買個

體，因此個體因素會比總體因素來的重要，個體的差異性很大，雖然

房地產產品間有相似性，但比如說同一棟裡面各戶的 view 還是有差，

價格就會不一樣。最近選舉完後各縣市的稅制與都更之類的總體政策

的氛圍是如何？又有哪些是重要的？哪些政策對房地產投資而言是重

要的？總體政策裡面包含許多種類，例如金融政策。之前的QE政策下，

量(資金)跟價(利率)的變動是如何？又例如稅賦政策，比如房地合一

稅、奢侈稅。翻開房地產的歷史，政策的影響很大，例如 1989 年選擇

性用管制，戲稱房地產的 228 事件，緊縮貸款使得房地產市場嚴重下

滑。相對稅賦政策而言，金融政策更有立竿見影的效果。比如說，針

對投資客投資第三套第四套房，限制投資的貸款，當利率高，成數低，

投資需求就會降低。 

 

老師：自住與非自住應該要分開來，給自住的人良好的購屋環境；對於非自

住者，讓他們貸款很難，稅賦負擔沉重，提高持有成本，這是我非常

想要做的事，但稅賦的改革非常的困難。擁一間房屋的人大約 60%；

第二屋以上大約 20%；第三屋以上大約 10%；第四屋以上大約 2%；沒
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有房子的大約 20%。我之前擔任台北市副市長期間，曾經推動讓購買

第四屋的人（約 2%）調高他們的房屋稅，但背後利益團體與來自民眾

的壓力是很大的。 

 

老師: 但是，房地產市場真的會如此受影響嗎？有人說台北市房價下跌，是

因為張副市長推了這個政策，但我不這麼認為，我覺得是整個市場已

經是供過於求，像這樣的稅賦政策只是臨門一腳，真的要買的人真的

會因為這樣而影響決策買或不買嗎？甚至有人認為，都更過後房屋價

值變高，房屋稅因而變高，會影響都更意願，例如原住戶從負擔一點

點的房屋稅都更完後卻暴增，會負擔不起，因此都更過後房屋稅要減

半徵收。這看起來非常荒謬，但社會的氛圍就是這樣，整個扭曲到讓

人無力，甚至有人認為這是推動經濟的絆腳石，說房地產是經濟的火

車頭，當然這是業者講法，這講起來非常感慨。 

 

老師: 在美國，房屋持有成本大約 1%-3%之間，台灣連千分之一都不到。在

台灣繳自住房屋稅的比例占九成多，非自住才不到一成。另外，現在

有些甚至房屋稅比地價稅高，這是很不合理的，通常按照理論而言，

應該是地價稅高，房屋稅低，有人說現在房屋稅高到比地價還高了，

但事實上是地價稅低到不合理。地價稅和房屋稅是公共建設的主要財

務來源，當這些稅收都過低時，公共建設難以推動，但地方政府總是

想要當好人，不敢增稅，只能跟中央要錢，變成公共建設要看中央臉

色，地方自治失去了該有的樣貌。 

 

老師: 在總體經濟大環境方面，的確會對房地產市場造成影響，比如經濟成

長對房市的影響如何？如果說大的趨勢即使不好，但個體(產品)非常

好，對於自主者而言，還是要投資，因為有需求，此時總體政策或總

體經濟上的分析變成一種參考而已。房地產對外資/中資開放有助房地

產發展？我認為都是在炒作議題。房地產是國內財(domestic good)，

房地產市場對外開放要秉持互惠原則，對每個國家有不同的處理方式。

而有關對陸資開放的討論，大多只是炒作，不是陸資來炒作，而是「炒

作陸資」，把陸資當作議題來炒作，因為根本不會來。真的要炒作的外

資/中資不一定會選擇台灣，一方面是法律的限制，一方面是預期的投

資報酬，台灣不是最佳的地點。 
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老師: 同學覺得哪些總體經濟因素對投資者來講是具有相當的影響力？哪些

公共政策是需要被討論的？投資跟消費如果可以達到一個相對的平衡

點，最需要推動的政策是什麼?這部分屬於大環境的市場之尺。 

 

文驤: 在上這堂課之前我有一直很關注金融政策這方面，台灣一直以來都是

低利率，以壓抑新台幣來促進出口產業，這部分大部分影響房地產價

格，因為過多的資金流入了房地產市場，年輕人薪水都領新台幣，購

買力被低估。另外，市場信心不足，市場流通的錢變少，包括資產價

格也是被虛胖的，這部分也是跟總體經濟有關係的。 

 

老師: 我同意。人有時候是非理性的，房屋是自己要住的，但卻會受到大環

境影響。我之前提到投資的三個財務分析方法，現代法是最合理的，

因為它包含了折現的概念；傳統法也還可以，至少分析了短期的財務

結構；但大部分的人還是依照大眾法。 

 

佳欣: 我想談重大建設的部分。向在台北如果買捷運宅，除了增值之外，還

具有便利性。如果在高雄的話，捷運可能沒辦法實質的提升便利性，

大部分仍依賴自己的交通工具，但大家還是會一窩蜂去買捷運宅，顯

見大家的投資決策還是蠻受重大建設的影響。 

 

老師: 像台中新市長表示山手線不蓋了，投資客都愣住了，這影響很大。我

希望大家修了這門課之後，不必跟著市場走，要有自己的想法，甚至

走到市場的前面去。 

 

元宜: 我想談稅賦政策的部分。之前我奶奶家要都更，考量到不希望搬來搬

去，所以原本打算拿補償去買別的房子，那時就為了房子要登記在誰

的名下吵了很久，但其實大家的收入也不是付不起非自住的稅率。在

個人做決策上，稅賦政策雖然不應該扮演這麼大的角色，但事實上還

是會部分影響到最後的決策。 

 

老師: 理性與感覺是落差很大，數字是冷漠的，跟著感覺走，現在的政策有

點民粹主義了。 
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昱辰: 我覺得總體因素會不會造成影響想要分為自住與非自住來看。會不理

性是因為大家買房時不會想說這只是間自住的房子，一定也會考慮說

兼具一點投資的性質在，有時候自住與投資會產生衝突。如果看到比

較喜歡的個案，但總體因素改變或有重大建設，可能轉而投資未來具

有增值利益的個案，這是受到市場之尺的影響，因為心裡還是有個想

法是想要賺錢。當投資與自住攪在一起是會受到很多影響，而且會忽

略掉一些機會成本。比如說付租金與付的房貸相同的話不如就選擇買

房，這這種租不如買的講法就是忽略掉了機會成本。 

 

老師: 雖然大家都知道以消費為主，可是每個人都想賺錢，人性本貪啊，大

家都喜歡貪小便宜。理性與感性之間在實務上操作時不一定會如我們

在這裡所討論的。 

 

怡文: 在地方的一些重大建設對人民而言會影響人民買房的決策，對建商蓋

房子也會有影響。台南有一個歷史博物館，那邊原本很荒涼，博物館

落成後房子蓋了很多，應該是建商預期會帶來很多人潮，但事實上過

了五年人潮並沒有增加。雖然有重大建設，但效果似乎不彰，如果只

靠一些建設就要帶動一個地方的發展，這部分還是要小心考慮。 

 

老師: 人都被利益薰心，被一些建設吸引了而迷失了想法。 

 

彥葶: 我同意老師說的，總體經濟對個案投資影響不太大，但區域性的建設

對於個案的投資會有影響。稅制也是很重要，持有成本與移轉成本的

高低也是投資的考量的重點之一。 

 

思昊: 杭州今年有個新的政策，是購買房屋要搖號。買第一套房搖號的機率

比較大，要買第二套房的搖號的機率就比較低，已經有兩套以上的就

不能搖號，本地居民搖號的機率也會高一點。另外也有新房屋買了三

年不能進行交易的一些限制等等。 

 

怡文: 搖號是什麼意思？ 
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思昊: 搖號是指說買房去排隊，進行抽號碼，抽到才能買，也可以選擇戶型。 

 

子媛: 我可以補充一下。它是會先對要買這套房子的人確認有先要買房的意

願，所以不會有全部人進來搖的情況，且要付 10 萬訂金。如果有很多

人要搖號，它會規定一次只能進場 10 個，用抽籤決定進場順序，而且

會限時間，如果猶豫的太久，可能會被清場，這是一種壓力，像是一

個集中銷售的狀況。像是如果有一些好的房型被選走了，但又怕買不

到，所以就會趕快買下其他房型，可能會出現這樣的情況。 

 

老師: 這很刺激。這個制度給了自住者保障，比較能杜絕投資客，當然也有

一些不合理之處，買房是很慎重的事，這樣有點逼著人家買不符合自

己的房型。台灣是小政府大市場，相反的，大陸是大政府小市場，制

度上能做到比較周到，且政策會直接影響到投資決策。 

 

之琦: 像我們最近面臨的選舉，投資者可能會有比較保守的心態，這都是總

體經濟對房市的影響。總體經濟對於投資者是比較敏感的，如果投資

者對總體經濟是比較有分析能力的話，它是可以讓自己的投資組合避

免掉一些風險。對於自住者而言，主要還是跟著自己的心中之尺比較

好。 

 

老師: 我同意，投資基本上是看市場之尺，消費基本上看心中之尺。市場有

分大環境跟小環境，其中又以小環境比較重要，現在大環境景氣不好，

往下盤整，但也有些說法是谷底反彈，眾說紛紜。但小環境好或不好、

生活機能、交易情況、空屋等情況就很明確，因此我覺得小環境比較

重要。 

 

冠穎: 關於重大設施部分，需要界定什麼是重大設施，高鐵特區是很明顯的

例子。很多建商想進去炒作，但這幾年很多高鐵特區淪為炒作對象，

卻沒有實質發展起來。投資者決定進場時機還是要仔細考慮。 

 

老師: 公共建設的時機等等有很多不確定性，風險很高。 

 

又瑄: 新板特區以板橋站四鐵共構為中心，周邊有很多飯店、辦公室、商場
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等等，附近也有很多豪宅，但發展卻不如預期，空屋率高。如果以自

住來講的話，不會只考慮公共建設，還是要看心中之尺來考慮。 

 

少綺: 雖然新莊副都心有一些捷運建設，但其實它開發還需要很長的時間，

人流、生活機能等都不足，所以還是要能判斷是否值得投資。 

 

老師: 這也就是我們專業，但有多少判斷能力，判斷的準嗎？地政系的同學

這部分的能力應該是相對比較好的。 

 

子媛: 中美貿易戰下，中國與美國同時拉高關稅，在大陸設廠的台商會受影

響，這可能是台灣的機會，很多台灣企業會回流。這次選舉看下來，

表示台灣現在非常關注經濟議題。如果這波可以對房地產經濟產生影

響，但會產生多少影響值得關注。 

 

一勤: 我覺得像舉辦大型的體育活動如世大運等等，會投入一些公共建設，

同時也可能會增加人民的消費信心，不管是在一般財貨或是房地產，

可以帶動整個房地產市場往上回升。 

 

老師: 短期政策對房地產投資影響比較大，長期政策則影響較小。以投資決

策來看，現在的房地產投資受到多少這些政策的影響還值得探討。 

 

暄雅: 購買自住的房屋主要是看產品為主，受金融或稅賦政策影響較少，主

要考量不再這，因為需求還在。但投資的話，稅負增加一點也不會對

於投資報酬產生多大影響。選舉等等實際影響可能沒那麼大，主要是

情緒氛圍的問題，這可能會影響做決策的時間。 

 

哲安: 從稅賦面來看，房地實質稅率不高，當持有成本提高時，可能會對非

自住的財務分析影響較大，比如說貸款等等。少部分地主對於調高稅

率會有比較大的反彈，他們可能也是比較有權有錢的人，政府可能會

比較受他們的影響。稅賦的多寡又會影響地方公共財的提供，這些公

共財可能有些事重大建設，又會進而影響房地產市場。 

 

老師: 稅賦的問題確實是對少部分人影響大，大部分人影響小，但政策總是



7 
 

被少部分人所主導。 

 

二、文獻導讀 

文章: The State of Affordable Housing 

導讀者: 鍾之琦 

 

老師: 心得如何? 

 

之琦: 這篇是屬於文獻回顧的方式，透過它可以對美國的實施狀況有基本的

了解。可負擔住宅議題非常廣，包含政策、法制、使用分區、種族等

層面，要如何制定可負擔住房政策，要因地制宜。美國早期主要也是

興建社會住宅，後來改由租金補貼、住房卷等等著手，是一個比較從

需求面出發。像台灣是用蓋社會住宅的方式，其實住房補貼還是有，

但主要還是以供給面來出發。以供給面著手對房地產市場的影響還是

比較緩慢，另外社會住宅面臨的問題很多，包含溝通、標籤化、成本

過高、管理困難等等。 

 

老師: 這篇談到很多台灣值得借鏡的地方，我對於台灣社會住宅的現況，我

是不太贊成的，8年 20 萬戶有太多政治的想法在裡頭，但重點是在有

多少的弱勢家庭被照顧，而不是多少社會住宅被蓋出來。在投入的資

源與產生的效果方面，成本效益分析上來講不該蓋這麼多，另外空屋

利用的部分也推動不成功，但這才是資源有效利用的方式。社會住宅

的功用是在幫助殘障、被歧視等等真正在市場上找不到房子的人，至

於年輕人應該是要給予補助，幫助他們去市場上找房子才是正確的。

同學還有沒有問題？ 

 

一勤: 文獻裡面說房價負擔能力不足是所得太低的問題而不是房價太高的問

題，那台灣的狀況是不是不太一樣? 

 

老師: 那當然，台灣是所得低，房價也太高。20 年前的薪資到現在是停滯的，

但房價漲了很多。 
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三、個案報告 

個案:共生住宅 

報告人:林哲安 

 

老師: 共生住宅現在是很熱門的，有更多選擇機會是好事。你覺得如何？ 

 

哲安: 我是投資客的話，應該不會投資這個。共生住宅管理上是有專業的團

隊在經營，住戶間也能透過一些活動來凝聚感情，有好的社區意識，

在好管理上來說，會有比較好的維護，但就比較無利可圖。 

 

老師: 如果能賺錢又能幫助弱勢，利人利己的話是很值得推動的，這方面應

該要好好努力，有什麼改進空間，如何建立它的 business model，是

可以去探討的。 

 

昱辰: 我之前有住過共生住宅，我覺得好的鄰居還是很重要的，如果生活習

慣差太多的話，會受到很多的干擾。 


