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特種貨物及勞務稅對台灣

主要都會區房市交易之影響
張婷韻＊

摘　要

自 2008 年國際金融海嘯以來，各國政府採取低利率政策，加以國內房地產交

易稅負偏低，致使房市充斥投機交易行為，房價明顯高漲，其漲幅遠超過多數受薪

家庭經濟能力所能負擔。政府為維護居住正義，於 2011 年 6 月正式實施「特種貨

物及勞務稅」（簡稱特銷稅）。此外，為使房地產交易資訊更加透明，政府於 2012

年 8 月正式實施「不動產實價登錄制度」。

壹、政策背景與研究目的

貳、研究方法與計量模型設定

叁、實證結果與分析

肆、研究結論與政策建議

＊ 作者為國家發展委員會前科員。本文獲本會 102年度研究發展「財金政策」類特優獎；本研究為個人觀點，不
代表本會意見。

註：本文轉載自財政部「財稅研究」第 43卷第 2期，103年 3月，P.54-95，惟因篇幅限制，內容較為精簡。
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為瞭解特銷稅制與實價登錄制度對房市交易之影響，本研究建立理論模型，除

探討前開政策對房價之影響，並將美國實施量化寬鬆（QE）政策、國內縣市改制

及 2003 年 SARS 風暴等因素納入模型一併研析。結果顯示，特銷稅雖可明顯減少

投機交易，但對抑制房價上漲之效果卻不明確，而若改採以實價增益為稅基的資本

利得稅（即實價課稅），則相對有效抑制房價過度高漲，且較符合租稅公平原則。

此外，政府應秉持「擴大稅基、降低稅率」原則，並有效引導資金流向有益國家發

展的實體經濟，同時提升受薪族群購屋經濟能力與縮小貧富差距，方能兼顧居住正

義、租稅公平與經濟發展。

壹、政策背景與研究目的

為維護居住正義、健全房屋市場並穩定社會經濟，政府於 2010 年 4 月擬具

「健全房屋市場方案」，並於 2011 年初擬具「特種貨物及勞務稅條例」草案，針對

持有期間在 2 年以內之非自用房屋或土地交易課稅，其應納稅額為「銷售價格 1」

乘以 10％或 15％ 2，納稅義務人為原所有權人。該草案於 2011 年 4 月 15 日經立

法院三讀通過，並於同年 6 月 1 日正式施行。此外，為防止市場不當哄抬房價，

政府於 2011 年 12 月 13 日修正通過實價登錄三法，即所謂實價登錄制度，期透過

房地產交易價格公開透明化，促進不動產交易市場健全發展。

自 2011 年 6 月實施特銷稅制以來，全國建物買賣移轉件數明顯下滑，對房地

產交易量似乎產生顯著負向影響。然而，在房價方面，特銷稅實施後對房價的影響

似未顯著。

有鑒於此，如何建立符合租稅公平的房地產租稅制度，並維護居住正義、健全

房屋市場，同時兼顧經濟發展，是政府當前重要的課題。是以，本研究建立計量模

型，除探討特銷稅與實價登錄制度對我國房市交易的影響外，並將 2010 年 12 月

1 銷售價格係指銷售時收取之全部代價，包括在價額外收取之一切費用。但本次銷售之特種貨物及勞務稅額不在
其內。詳見「特種貨物及勞務稅條例」第 8條條文。

2 持有期間超過 1年且在 2年以內者，稅率為 10％；持有期間在 1年以內者，稅率為 15％。詳見「特種貨物及
勞務稅條例」第 7條條文。
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縣市改制 3 及自 2008 年 11 月起美國推行共 3 次之 QE 政策因素納入模型，併同分

析其對房市的影響力。

貳、 研究方法與計量模型設定

本研究係以 Dipasquale 和 Wheaton（1994）4 修正後的存量—流量模型為

理論基礎，加入國內近年可能影響房價之政策因素為解釋變數，以最小平方法

（Ordinary Least Square, OLS），分析政府課徵特銷稅及實施實價登錄制度對全國

及各主要都會區新屋房市交易價量的影響，並比較課徵交易稅與資本利得稅，及實

價增益稅與現值增益稅對抑制房價上漲的效果。此外，針對 2010 年縣市改制與近

年美國 QE 政策對我國房市的影響，亦將一併探討。

上述存量—流量模型為描繪房地產市場價量動態均衡過程的模型，傳統模型

考量房屋建造曠日費時，認為房市供給面有時間落差（time lag），具有逐期調整性

質，故假設第  期住宅存量（ ）係由模型變數的歷史資料決定，為前期住宅存量

（ ）扣除折舊（折舊率為 ）後再加新建住宅數量（ ），即

  （1）

至於需求面，傳統模型假設每期房價係由當期變數所決定，各期房市供需均於

當期結清。然而，Dipasquale 和 Wheaton 認為，由於房地產具有不可移動性與產

品異質性，購屋需求者基於房市資訊不對稱，亦需耗費相當時間進行購屋決策，因

此市場於當期結清並非合理。故 Dipasquale 和 Wheaton（1994）在傳統存量—流

量模型加入價格調整機制，假設  每期均以  的速度收斂至長期均衡房價（ ），

亦即

  （2）

3 自 2010年 12月 25日起，原台北縣改制為「新北市」，原台中縣與台中市合併為「台中市」，原高雄縣與高雄
市整合為「高雄市」，原台南縣與台南市亦合併為「台南市」。

4 D. DiPasquale and W. C. Wheaton, “Housing Market Dynamics and the Future of Housing Prices,” Journal of 
Urban Economics 35 （1994）: p. 1-27.
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本研究沿用傳統存量—流量模型，即住宅需求（ ）為當期家計單位數量

（ ）的比例，且為持有住宅每年所須負擔成本（user cost, ）的函數，並參考

Dipasquale 和 Wheaton（1994）之價格調整模型設定，修正研究模型如下：

一、 需求函數

本研究假設新屋需求函數如第（3）式所示，各解釋變數代號之定義與對需求

面房價的預期影響方向如表 1，均為外生變數，其下標代表期數。

          （3）

其中 ，  為第  期購屋貸款年利率，   為第  期時預

期未來 1 年房價上漲率。

在新屋供給方面，本文參考邱國珍（2007） 5 之模型，以第  期新增住宅存量

（  ）為新屋供給量，故新屋市場長期均衡條件如下：

  （4）

表1 反需求函數中各解釋變數代號定義與預期影響方向

代號 定義
對需求面房價的

預期影響方向
原因

前期房價 +
由於房價具有逐期調整性質，故前期房價越高，

購屋者對未來房價應越樂觀，購置意願因而提

高，購屋保留價格亦應會越高。

個別家計單位之

新屋住宅需求
－

個別家計單位的住宅需求越多，購屋的邊際效用

越低，故邊際的最高願付價格（保留價格）越

低，亦即在新屋為一般財的假設下，個別家計單

位的住宅需求線為負斜率。

失業率 －

失業率越高，表示景氣越差，欲購屋者越不具購

屋的經濟能力，故購屋需求越低，對買方購屋保

留價格應為負向影響。

自有住宅率6 －

自有住宅率越高，表示有越多個別家計單位擁有

自用住宅，故購置住宅需求應越低，對買方購屋

保留價格應為負向影響。

5 邱國珍，〈台商對大陸投資、外人直接投資與房地產市場〉（台北：國立政治大學研究所碩士論文，2007年 6月）。
6 詳見第參章說明。

60



政
策
焦
點

政
策
紀
實

特
別
報
導

名
家
觀
點

經
建
專
論

政
策
快
遞

活
動
紀
實

台
灣
景
氣
概
況

經
濟
統
計

代號 定義
對需求面房價的

預期影響方向
原因

來台直接投資 +
當越多資金由國外流入國內時，投資房市的資金

可能就越多，使房市需求增加，因而提高買方購

屋保留價格，故影響應為正向。

對外直接投資 －

當越多國內資金外移時，若其中包含相當之房地

產資金，房市需求將因此減少，使買方購屋保留

價格降低，故影響應為負向。

住宅擁有者持有

住宅每年所須負

擔成本

－

持有成本越高，購屋的淨利益越低，因而降低買

方購屋意願，對買方購屋保留價格應為負向影

響。本模型假設 。

購屋貸款年利率 －
貸款利率越高，購屋成本越高，購屋意願因此越

低，對買方購屋保留價格應為負向影響。

預期未來一年房

價上漲率
+

預期未來一年房價上漲率越高，表示預期購屋的

淨利益越高，購屋誘因與需求因此增加，對買方

購屋保留價格的影響應為正向。

課徵特銷稅與否 －

此為虛擬變數；  表示已（未）實施特銷
稅制。

由於特銷稅之施行會使買方購屋後 2年內售屋的
淨利降低，因而減少購屋誘因與需求，故實施特

銷稅對買方購屋保留價格應為負向影響。

實施不動產實價

登錄制度與否
－

此為虛擬變數；  表示已（未）實施不
動產實價登錄制度。

本制度實施後，使不動產交易資訊更加公開透明

化，有助防止市場不當哄抬價格，故對買方購屋

保留價格應為負向影響。

縣市改制與否 +

此為虛擬變數；  表示縣市已（未）
改制。

縣市改制後，直轄市由原台北市、高雄市等 2都
增為台北市、新北市、台中市、台南市及高雄市

等 5都，有助各區域均衡發展，提升新設直轄市
之生活水準。因此，縣市改制對該縣市買方購屋

保留價格應為正向影響。

 
美國實施量化寬

鬆（QE）政策
與否

+

此為虛擬變數；  表示屬美國實施量化
寬鬆（QE）政策期間。
2008年國際金融海嘯後，美國已實施 3次 QE
政策，由聯準會（Fed）大規模購買證券及債
券，增加貨幣供給以提振經濟。因此，QE政策
實施大幅增加市場資金，如該等資金流入我國房

市，可能增加我國房市需求，對買方購屋保留價

格應為正向影響。
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代號 定義
對需求面房價的

預期影響方向
原因

 土地增值稅減半

與否
+

此為虛擬變數；  表示土地增值稅
（未）減半。

土地增值稅減半會使土地所有權人未來出售房地

產的淨利益增加，因而提高購置房地產誘因，故

房地產需求應會增加，對買方購屋保留價格應為

正向影響。

 
發生「嚴重急性

呼吸道症候群

（SARS）」風暴
與否

－

此為虛擬變數；  表示發生 SARS風
暴。

SARS風暴期間，國內景氣不佳，市場對房市未
來預期亦轉趨悲觀，故對買方購屋保留價格影響

應為負向。

將第（4）式代入第（6）式，得出長期均衡房價（ ），並考慮市場為逐漸結

清，得出當期房價（ ）如第（5）式 7，其中  代表實際房價調整速度，此即本研

究模型之反需求函數。

 

  （5）

由於第（5）式係將供給面  視為外生變數，故第（5）式之房價  實指房

屋需求者的最高願付價格，亦即消費者的「保留價格（Reservation Price）」。因

此，於以下探討反需求函數中各解釋變數對房價（ ）的影響時，如該解釋變數僅

為反需求函數中之解釋變數，而非反供給函數之解釋變數，則該變數對消費者保留

價格的影響方向即為對實際房價的影響方向。而若該解釋變數同時為反需求函數與

反供給函數之解釋變數（例如本研究之 ），則該解釋變數對實際房價的影響方向

則須一併考量供需兩面始能決定。

7 第（5）式之各虛擬變數交叉項僅（ ）不會造成模型顯著線性重合問題，故其餘虛擬變數之交叉項未納

入第（5）式之解釋變數。
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二、供給函數

由於新建住宅的供給具有時間落差，因此本文沿用 Dipasquale 和 Wheaton

（1994）供給函數之設定並修正如第（6）式：

  （6）

其中  為第（ ）期時預期第  期之房價，此外，上述住宅供給面具有時間

落差的特性亦會反映在營造工程物價、營造業就業人數，以及利率等方面，因此，

供給函數中該 3 項解釋變數資料採用前一期（第（ ）期）資料。此外，由於供

給面具有逐期調整性質，因此解釋變數包含前期住宅存量（ ），其係數（ ）代

表住宅存量調整的速度。

是以，本研究以最小平方法（OLS）估計反供給函數如第（7）式：

  （7）

其中各解釋變數代號之定義與對供給面房價的預期影響方向如表 2，均為外生

變數，其下標代表期數。

表2 反供給函數中解釋變數代號定義與預期影響方向

代號 定義
預期對供給面 
房價的影響方向

原因

 新建住宅數量 +

營建業者新建住宅數量（供給量）越多，建造的

邊際成本越高，所要求的邊際最低售價也會越

高，故新建住宅數量對供給面房價的影響應為正

向，亦即供給線為正斜率。

 前期營造工程物

價指數
+

由於供給面具有時間落差，故前期營造工程物價

越高，代表房屋建造成本越高，營建業者所要求

的邊際最低售價也應會越高，對供給面房價的影

響應為正向。

 前期營造業就業

人數
－

勞動力為營造業重要生產要素之一，故前期營

造業就業人數越多，表示營建業者勞動要素運

用彈性越大，建造意願應會提升，故所能接受

的邊際最低售價應會越低，對供給面房價的影

響應為負向。

 前期加權平均放

款利率
+

貸款利息為營建業者成本之一，因此，前期放款

利率越高，表示營建業者於前期向金融業貸款的

成本越高，營建業者所要求的邊際最低售價也應

會越高，對供給面房價的影響應為正向。
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代號 定義
預期對供給面 
房價的影響方向

原因

 前期住宅存量 +

當住宅存量過多時，營建業者會減少新建住宅以

消化多餘的存量，亦即營建業者建造意願應會降

低，所要求的邊際最低售價應會越高，故對供給

面房價的影響應為正向。

 課徵特銷稅與否 +

此為虛擬變數；  表示已（未）實施特銷
稅制。

由於特銷稅之實施可能會大幅降低買方願付價

格，如買氣過低將使資金雄厚的業者寧願持有新

建空屋待價而沽（或延後預售），換言之，營建

業者所要求的邊際最低售價應會越高，對供給面

房價的影響應為正向。

叁、 實證結果與分析

一、 反需求函數

為瞭解各解釋變數變動對全國及各主要都會區當期房價（ ）影響的顯著性，

本研究分就全國、台北市、新北市、桃竹地區、台中市、台南市及高雄市，以最小

平方法（OLS）分別估計其反需求函數（即第（5）式），計算各係數的估計值並

進行檢定，俾瞭解各解釋變數對房價的影響力，同時比較不同縣市間之差異性。其

中，全國樣本資料係採用 2002 年第 1 季至 2013 年第 1 季之數據，共 45 組觀察

值，而五都（台北市、新北市、台中市、台南市及高雄市）及桃竹地區之樣本資

料，則採用 2003 年第 1 季至 2013 年第 1 季之數據，共 41 組觀察值 8。

以下僅針對模型反需求函數中當前房價（ ）與住宅擁有者持有住宅每年所須

負擔成本（ ）之經濟意義或資料內容進行說明，再就實證結果進行分析：

（一） 反需求函數中變數之經濟意義與資料說明

1. 當期房價（ ）：依經濟學需求線之基本意義，需求面房價代表住宅需求者對

新屋的最高願付價格（即消費者保留價格）。

8 五都及桃竹地區樣本數少於全國樣本數，係因部分解釋變數於 2002年無分區統計資料。
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2. 住宅擁有者持有住宅每年所須負擔成本（ ）

本研究假設 ，其中  為購屋貸款利率， 為預期未來 1 年房

價上漲率。由於住宅擁有者每年除須負擔購屋貸款利息外，若房屋增值，增

值部分可相對減輕購屋之利息負擔，反之則相對增加利息負擔。換言之，欲

購屋者進行購屋決策時，將就  與  進行成本效益分析，如效益大

於成本，始有正向購屋誘因。

至於  部分，經參考內政部營建署之「住宅需求動向調查」季報於每

季公布欲購屋者之「房價未來趨勢分數」計算方式，推估欲購屋者對未來一

年房價上漲率的主觀期望值如下：

=（房價未來趨勢分數 -100）/1,000  （8）9 

此計算方式雖可能與實際主觀預期上漲率有所落差，惟依據「房價未來趨勢

分數」的定義，若該分數高（低）於 100，代表看漲者比例多（少）於看跌

者，透過第（8）式的轉換，會大（小）於 0，如第（9）式所示。

房價未來趨勢分數 100 ⟺  0  （9）

此外，第（8）式之未來趨勢分數越高（即看漲者比例相對看跌者比例越

高）， 也會越高，符合一般市場情形。因此，此轉換方式雖可能無法精確推

估 ，但藉由觀察「房價未來趨勢分數」升降變化趨勢，仍可反映欲購住宅

者主觀預期未來房價漲跌的變動情形，故仍具相當之代表性。

（二） 實證結果與分析

反需求函數（第（5）式）全國及各主要都會區實證結果如表 3 所示，其中

調整後的判定係數（Adjusted R-squared）除台中市與高雄市分別為 0.79 及

0.84 外，其餘均在 0.95 以上，另全國與各主要都會區之 Durbin-Watson 檢

定值在 5％的顯著水準下，均顯示該模型無自我相關（Auto Correlation）。

9 為使資料期間內  推估值之數值範圍與「預售屋、新屋可能成交價指數（  ）」所計算之  數值
範圍相近，故分母以 1,000計算之。
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在全國方面，各解釋變數對買方最高願付房價（ ）的實證影響方向與表 1

的預期影響方向大致相同，尤以其中前期房價（ ）與實施不動產實價登

錄制度與否（ ）之顯著水準達 1％最為顯著。而個別家計單位新屋住宅

需求（ ）對當期房價（ ）之實證影響方向為負向，顯示全國需求線

符合經濟學原理所述一般財之需求線為負斜率之情形。至於美國實施 QE 政

策與否（ ）及土地增值稅減半與否（ ）之實證方向與預期方向雖不一

致，惟並不顯著。

表3 反需求函數（第（5）式）各解釋變數的係數估計與檢定

◆ 被解釋變數：當期需求面房價（ ）

區域

係數

變數

預期

影響

方向

實證結果

全國 台北市 新北市
桃竹

地區
台中市 台南市 高雄市

常數項

（ ）

59.99 -84.59 118.90 30.45 61.81 -71.94 105.25

（64.48） （81.59） （69.38） （37.60） （129.30） （46.82） （124.03）

前期房價

（ ）
+

1.18*** 0.89*** 0.83*** 0.89*** 0.59*** 0.67*** 0.16 

（0.08） （0.07） （0.12） （0.09） （0.17） （0.18） （0.20）

個別家計單位

新屋住宅需求

（ ）

－

-102.23 -254.54 758.03** -149.71* -48.92 75.57 390.34 

（146.24） （190.07） （302.08） （82.24） （374.54） （144.54） （501.63）

失業率

（ ）
－

-1.72 1.37 1.83 -0.79 -1.73 4.06* 5.09 

（1.72） （1.28） （2.50） （0.99） （5.06） （2.03） （4.37）

自有住宅率

（ ）
－

-0.71 1.03 -1.33* -0.18 -0.19 1.03* -0.65 

（0.67） （1.01） （0.75） （0.39） （1.36） （0.54） （1.20）

來台直接投資

（ ）
+

0.0006 -0.0003 -0.0002 -0.0007 -0.0006 0.0001 -0.0006

（0.0004） （0.0006） （0.0008） （0.0005） （0.0015） （0.0006） （0.0013）

對外直接投資

（ ）
－

-0.0016** 0.0028*** 0 0.0018** 0.0009 -0.0005 0.0023

（0.0007） （0.0009） （0.0014） （0.0008） （0.0019） （0.0008） （0.0016）

持有住宅每年

所須負擔成本

（ ）

－

-0.47** 0.27 -0.08 -0.40* 0.06 -1.98** -0.85 

（0.19） （0.29） （0.34） （0.24） （0.69） （0.91） （0.56）

課徵特銷稅與否

（ ）
－

-6.43* -1.11 -8.49* -4.49* 9.57 -6.76 -8.73 

（3.25） （2.68） （4.80） （2.47） （8.39） （4.23） （7.79）
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區域

係數

變數

預期

影響

方向

實證結果

全國 台北市 新北市
桃竹

地區
台中市 台南市 高雄市

實施不動產實價

登錄制度與否

（ ）

－

-7.82*** -3.04 -17.14*** 9.07*** -0.34 1.73 1.48 

（2.19） （3.21） （3.99） （2.62） （7.34） （3.42） （6.36）

縣市改制與否

（ ）
+

0.60 ⋯ 13.76** ⋯ -1.70 11.60** 18.97**

（3.96） （6.63） （11.47） （4.73） （8.52）

美國實施

QE政策與否
（ ）

+
-2.10 -0.42 -3.43 -1.11 2.62 -4.24 -3.78 

（2.54） （2.24） （3.61） （1.72） （7.01） （2.51） （5.50）

虛擬變數交叉項

（ ）

無預設 
立場

12.97*** 4.10 31.50*** -2.07 2.23 3.10 7.43 

（3.72） （4.03） （5.48） （3.04） （11.17） （4.18） （8.68）

土地增值稅

減半與否

（ ）

+
-0.01 -0.91 -6.22* -3.50** -4.23 -3.72 -15.53*** 

（1.47） （1.95） （3.07） （1.51） （4.20） （2.26） （4.75）

被列為SARS
疫區與否

（ ）

－

-0.36 -0.18 -2.39 -2.64 -6.53 -3.72 -4.20 

（2.04） （3.48） （4.15） （2.44） （7.04） （2.84） （6.22）

樣本數 45 41 41 41 41 41 41

調整後判定係數

（Adjusted R2）
0.9875 0.9855 0.9808 0.9804 0.7863 0.9524 0.8428

Durbin-Watson
檢定值

2.0443*** 2.1806*** 2.5545** 2.3528** 1.7218*** 2.2550*** 2.0138***

註1： *、**及***分別代表該項變數達10％、5％及1％的顯著水準。

註2： （ ）內數字為標準誤（standard error）。

註3： 為方便讀者閱讀，達10％以下顯著水準且對當期房價（ ）影響方向符合預期者，以深底 ■■   表示；不符
合預期者，以淺底 ■■     表示，不符預期方向之理由將於表5說明。

二、 反供給函數

本函數全國模型係以 2002 年第 1 季至 2013 年第 1 季之資料為樣本，共 45

組觀察值；至於各主要都會區部分，除台南市因部分解釋變數歷史資料缺漏，可採

樣本數僅 13 組，故不予估計供給迴歸式外，其餘都會區（台北市、新北市、桃竹

地區、台中市及高雄市）均以 2006 年第 1 季至 2013 年第 1 季之資料為樣本，共

29 組觀察值。

6767



以下將先就供給函數中當期新建住宅數量（ ）與當期房價（ ）之經濟意義

或資料內容進行說明，再就實證結果進行分析：

（一） 反供給函數中變數之經濟意義與資料說明

1. 當期新建住宅數量（ ）：新建住宅數量即新屋供給量，為供給函數之被解釋

變數。本研究以核發住宅使用執照宅數為其資料。

2. 當期房價（ ）

此為第（ ）期時預期第  期之房價，由於市場供給面具有時間落差，故

第  期新建住宅數量（ ）取決於營建業者於第（ ）期時預期未來（第  

期）房價高低而定。因此，本項資料係藉由「房價未來趨勢分數」的轉換，

即透過第（8）式估算各季預期未來一年房價上漲率 ，再利用下列

第（10）式估算本項資料，其中  代表第（ ）期時預期下

季（第  期）房價上漲率：

 （10）

依經濟學供給線之基本經濟意義，上式供給面房價（及住宅供給者所要求的

最低房價）代表住宅供給者所要求的最低售價。

（二） 實證結果與分析

反供給函數（第（7）式）之被解釋變數（ ）係指新屋供給者於邊際供給時

所要求之最低售價，故當供給線為正斜率，如某解釋變數對  影響為正向，

表示該解釋變數增加將使供給線上移（左移），即供給減少；反之，如為負

向，表示該解釋變數增加將使供給線下移（右移），即供給增加。第（7）式

估計結果如表 4，其中調整後的判定係數（Adjusted R-squared）除台中市

與高雄市分別為 0.79 及 0.71 外，其餘均在 0.95 以上。
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表4 反供給函數（第（7）式）各解釋變數的係數估計與檢定

◆ 被解釋變數：當期供給面房價（ ）

區域

係數

變數

預期

影響

方向

實證結果

全國 台北市 新北市
桃竹

地區
台中市 高雄市

常數項

（ ）

無預設

立場

-305.32*** -480.52*** -465.88*** -163.23*** -497.07*** -112.84

（35.41） （107.79） （84.92） （41.87） （141.33） （187.50）

新建住宅數量

（ ）
+

0.0001 0.0010 -0.0004 0.0010** 0.0048*** 0.0024**

（0.0001） （0.0012） （0.0005） （0.0005） （0.0014） （0.0046）

營造工程物價指數

（ ）
+

0.0077 0.44* 0.01 -0.13 -0.56 0.66

（0.0863） （0.22） （0.25） （0.14） （0.33） （1.74）

營造業就業人數

（ ）
－

-0.06*** -0.42 -0.44** 0.17 -0.90* 0.24

（0.02） （0.34） （0.18） （0.41） （0.52） （3.55）

加權平均放款利率

（ ）
+

4.01*** 2.24 10.73*** 1.33 12.27** 34.76

（0.88） （2.35） （3.15） （1.79） （4.92） （73.69）

住宅存量

（ ）
+

0.0001*** 0.0006*** 0.0004*** 0.0002*** 0.0008*** 0.0001

（0.0000） （0.0001） （0.0001） （0.0000） （0.0002） （0.0006）

課徵特銷稅與否

（ ）
+

4.67*** 3.75 8.95** 0.90 3.50 -2.44

（1.70） （3.28） （3.54） （2.54） （4.96） （11.36）

樣本數 45 29 29 29 29 29

調整後判定係數

（Adjusted R2）
0.9805 0.9609 0.9668 0.9500 0.7921 0.7136

Durbin-Watson
檢定值

1.6289 1.5393 2.2432 1.6116 2.1425 1.8984

註：為方便讀者閱讀，顯著水準達 10％以下者以灰底 ■■    表示。

在全國方面，各解釋變數對供給面房價（ ）的實證影響方向與表 2 的預期

影響方向均相同，尤以其中前期營造業就業人數（ ）、前期加權平均放

款利率（ ）、前期住宅存量（ ）及課徵特銷稅與否（ ）最為顯著，顯

著水準達 1％。
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肆、 研究結論與政策建議

一、 研究結論

為瞭解各項房地產相關政策或事件與房價之關連性，以下即以前揭實證結果

探討政府課徵特銷稅、實施不動產實價登錄制度、縣市改制等重大政策對房價的影

響，茲分述如下：

（一） 課徵特銷稅

特銷稅除可能衝擊房市需求面外，亦可能衝擊供給面。此係因房地產具有保

值的特性，而依現行法令規定，資金雄厚之房市投機者可能寧願持有超過 2

年後再行出售，營建業者亦可能因買方願付價格過低，寧願持有新屋待價而

沽或延後預售，致使整體房市供給減少。有鑒於此，本研究將「課徵特銷稅

與否」同時列為需求與供給面之解釋變數，就全國與各主要都會區分別說明

如下：

— 在全國部分，由表 3 之需求面實證結果可知，課徵特銷稅雖使買方最高願付

價格顯著減少 6.43 個單位（即需求減少，如圖 18 需求線由  左移至 ），

顯著水準達 10％，惟表 4 之供給面實證結果亦顯示賣方所要求的最低售價顯

著增加 4.67 個單位（即供給減少，如圖 1 供給線由  左移至 ），顯著水準

更達 1％。

故在供需同時減少下，房市交易將明顯量縮（成交量由  減至  ），惟抑

制房價過度上漲之效果卻不明確，需視供需減少相對幅度而定（均衡點可能

由  移至  或 ，即均衡房價可能上漲或下跌）。

－ 在各主要都會區部分，新北市與全國情況類似，課徵特銷稅使其房市需求與

供給均顯著下降，顯著水準分別達 10％及 5％，此將造成房市交易明顯量

縮，房價卻未必下跌。此外，台北市、台中市及高雄市則在需求面與供給面

均未有顯著效果。顯示政府課徵特銷稅雖可能使投機交易明顯減少，惟欲使

房價降至一般受薪族群經濟能力所能負擔之效果則不明顯。
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圖1 課徵特銷稅對房市供需可能的影響

（二） 實價課稅

政府雖未針對房地產交易進行實價課稅，亦即以房地產購置與出售兩者實際

價格之「價差」（即實價增益）為稅基予以課稅，惟本研究模型中，反需求

函數「持有住宅每年所需負擔成本（ ）」解釋變數似可用以說明實價課稅可

能之效果，蓋因本模型定義持有住宅成本  為 ，其中  即

為資本利得，是以，如課徵資本利得稅，將使  下降，解釋變數  因此提

高。此外，若實價課稅之稅制未如特銷稅訂定持有期間門檻，即相對無延緩

出售之誘因，故實價課稅對房市交易價量的影響應由需求面單方決定。茲就

表 3 之實證結果說明如下：

－ 在全國部分，依變數  對房價  影響的實證結果顯示，若實價課稅，對房

價的影響應為負向，顯著水準達 5％。

－ 在各主要都會區部分，顯示若實價課稅，對桃竹地區與台南市房價的影響應

為負向，顯著水準分別達 10％及 5％。

以全國而言，儘管特銷稅顯著降低房市需求，亦顯著減少房市供給，故無法

確認其對抑制房價上漲的效果；如改採實價課稅，在反需求函數解釋變數  
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的樣本資料值域內，顯示實價課稅或可顯著降低房市需求，且由於本研究認

為實價課稅對供給面較無扭曲經濟行為之誘因，故推論實價課稅相較特銷稅

或可有效抑制房價過度高漲。

（三） 實施不動產實價登錄制度

政府於 2012 年 8 月正式實施不動產實價登錄制度，表 3 實證結果如下：

－ 在全國部分，實施實價登錄制度對房價的影響方向為負向，且顯著水準達

1％。

－ 在各主要都會部分，新北市影響方向為負向，且顯著水準達 1％。其餘各地

之影響方向則正負參半，大體呈現台北市、新北市為負向，桃竹以南為正向

之局面，究其原因，可能係因不動產實價登錄制度實施後，各地房價更加公

開透明，在台北市、新北市房價已高的情況下，獲利空間相對為小，故投資

者轉至與雙北市鄰近之桃竹地區投資，或逕至相對低價之台南市與高雄市購

屋，以圖更大獲利空間，此即所謂「炒房南移」現象。此外，購屋自住者亦

可能因無法負擔雙北市高房價，而改購置鄰近北部市中心之桃竹地區，或逕

行遷居南部，致使該等區域房市需求增加。

（四） 土地增值稅減半

政府為因應 2001 年國內外經濟景氣欠佳，於 2002 年 2 月至 2005 年 1 月

將土地增值稅 10 減半。由於土地增值稅係以「土地公告現值 11 之漲價總數

額 12」為稅基，故土地增值稅相當於以「現值增益」（而非實價增益）為稅基

課徵之資本增益稅，故該變數對房價之實證結果可用以比較同為資本增益稅

下，採實價增益稅與現值增益稅對抑制房價過度上漲的效果。茲就實證結果

說明如下：

10 依土地稅法第 28條規定，已規定地價之土地，於土地所有權移轉時，應按其土地漲價總數額徵收土地增值稅。
11 依土地稅法第 12條規定，公告現值係指直轄市及縣（市）政府依平均地權條例公告之土地現值。
12 依土地稅法第 31條規定，一般而言漲價總數額為該土地所有權移轉時「經核定之申報移轉現值」減除「前次
移轉現值」。

72



政
策
焦
點

政
策
紀
實

特
別
報
導

名
家
觀
點

經
建
專
論

政
策
快
遞

活
動
紀
實

台
灣
景
氣
概
況

經
濟
統
計

－ 在全國部分，土地增值稅減半對房價為負向影響，顯示減半似未帶動房市

需求。

－ 在各主要都會區部分，減半對各都會區房價之影響均為負向，其中，新北

市、桃竹地區與高雄市之顯著水準分別達 10％、5％及 1％，顯示以「現

值」為稅基之資本增益稅減稅不僅無法顯著增加房市需求 13，甚至在當時國

內外景氣低迷時，房市需求仍然不振；換言之，以「現值」為稅基之資本增

益稅如增稅，亦無法顯著減少房市需求，進而抑制房價過度上漲。

（五） 縣市改制

2010 年 12 月五都成形後，對房價的影響說明如下：

－ 全國部分，縣市改制對全國整體房價的影響為正向，惟未顯著，可能係因縣

市改制僅對經改制之縣市有顯著影響，而對其他未經改制之縣市則較無影響。

－ 各主要都會區部分，新北市、台南市及高雄市改制後對其房價之影響均為正

向，且顯著水準均達 5％，顯示縣市改制後，獲中央分配的資源增加，有助

各地方均衡發展，提高生活水準，故縣市改制顯著提升其房市需求，進而提

高區域房價。

（六） 美國實施 QE 政策

自 2008 年 11 月起至今，美國已推行共 3 次 QE 政策，對我國房價影響之實

證結果說明如下：

－ 全國部分，美國 QE 政策對我國房價為負向影響，惟未顯著。

－ 各主要都會區部分，影響方向亦多為負向，但皆不顯著。

市場普遍認為近年房價高漲之主因之一為美國實施 QE 政策釋放大量資金，

在游資充斥下，我國房價因而飆漲。然而，依本研究實證結果，美國 QE 政

策並未顯著增加我國房市需求，甚至影響方向為負向，分析可能原因如下：

13 由於「現值」與「實際價格」往往有相當落差，故以此為稅基將稅額減半，對房市需求的影響可能並不顯著。
14 紅色子房，〈QE退場，台灣房價跌不跌 ?〉，《商業週刊》，2013年，〈http://www.businessweekly.com.tw/

KBlogArticle.aspx?ID=3987〉（2013年 7月 1日）。
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－ 美國之所以採行 QE 政策，係因受金融海嘯衝擊，導致經濟成長力道不足，

失業率居高不下。而台灣為小型開放經濟體，在國際大環境景氣不佳影響

下，國內經濟亦受波及，因此，美國採行 QE 政策，我國房市需求是否因此

增加，在正反因素交錯下，似難定論。

－ 部分不動產專家甚至認為，美國 QE 政策雖釋放大規模資金，惟該等資金

似未顯著投入我國房市，以經濟部投資審議委員會 2013 年 8 月統計資料觀

察，2012 年政府核准華僑及外國人投資不動產業之金額相當於新台幣 52.5

億元，僅占該年度三大都會區總推案量 1.26 兆元之 0.42％，可見投資我國

房地產者為多為國人，亦即我國房地產投資國際化程度相當有限 14。

因此，在近期美國釋出 QE 政策可能退場之訊息下，國內房市多有「QE 退

場，房市變盤」之預期。而依本實證結果之反向解釋可推論，如美國 QE 政策退

場，我國房價應不會顯著下跌。

（七） 台灣被列為 SARS 疫區

2003 年 4 月中至 7 月初，我國因爆發 SARS 病例，經世界衛生組織

（WHO）列為 SARS 疫區，其對房價影響說明如下：

－ 在全國部分，對我國房價的影響為負向，但不顯著。

－ 在各主要都會區部分，對我國房價影響亦均為負向，但皆不顯著。

二、 政策建議

綜合上述研究結論，提出以下幾點政策建議：

（一） 政府應朝實價課稅方向調整稅制

特銷稅係稅基為實價的「交易稅」，即不論房屋購入價格為何，均以房屋出

售時之售價為稅基。經實證結果顯示，以全國而言，課徵特銷稅將使房市供

14 紅色子房，〈QE退場，台灣房價跌不跌 ?〉，《商業週刊》，2013年，〈http://www.businessweekly.com.tw/
KBlogArticle.aspx?ID=3987〉（2013年 7月 1日）。
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需均顯著減少，對抑制房價過度上漲的效果未必顯著 15；而若改以「實價增

益」為稅基（即「實價課稅」），將顯著減少房市需求，進而抑制房價過度高

漲。因此，本研究建議對「資本利得」課稅，而非對「交易行為」課稅。

此外，對「資本利得」課稅方面，儘管我國土地交易賣方須繳納土地增值

稅，惟稅基為「土地公告現值之漲價總數額」，此並非實價，且往往遠低於實

價。實證顯示，稅基為「現值增益」之土地增值稅，其若增稅對抑制房價上

漲效果並不顯著。故政府如針對房地產課徵資本利得稅，稅基應採「實價」

之增益，而非「現值」的增益。

因此，政府如欲減緩房市充斥投機行為，應朝以「實價增益」為稅基的「實

價課稅」（即資本利得稅）方向調整稅制，或將「現值」調高至接近實價；

另就租稅理論面而言，「實價課稅」更符合量能課稅原則及租稅中立性，並

避免市場經濟行為的扭曲與脫離經濟體最適資源配置，造成社會無謂損失

（Deadweight Loss）或超額負擔（Excess Burden）。

然而，為避免實價課稅使稅基擴大導致稅負過重，進而侵蝕稅基，使經濟體

處於拉弗曲線（Laffer Curve）隨稅率增加而總稅收減少的階段，故稅基擴大

後，相應稅率應予調降，以利整體經濟發展，並符合租稅理論的樹果原則。

（二） 增加空閒住宅 16 持有成本

假設政府針對空閒住宅每年課徵一定比率（如 ）之空屋稅，使持有住宅每

年所須負擔成本（ ）由原  改為 ，其效

果如同增加購屋貸款年利率。依本研究實證結果，   對房價的影響為負向且

顯著水準達 5％。故本研究推測，在  的樣本資料值域內，課徵空屋稅或可

有效降低購屋投機需求，進而抑制市場不當哄抬房價。

15 由於房地產具有保值特性，對資金雄厚的投機客而言，只要撐過兩年，即可出售標的賺取價差且被排除於特銷
稅課徵對象外，故其可能有延緩出售誘因，此使房市實質供給減少，進而抵銷特銷稅使需求減少造成房價下跌

的效果，致使房屋跌價效果不顯著，甚至可能上漲。
16 「空閒住宅」之定義為無人經常居住且未供其他用途住宅，包括待租、待售、已售或已租，尚無人經常居住住
宅、有第二棟以上未經常居住住宅、因工作等原因居住他處而無人經常居住住宅等。
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（三） 打擊與疏導投資性需求應雙管齊下，有效引導資金流向

由於房價高漲的地區往往屬人口密集、生活機能相對完善且不動產供給彈

性較小的都市地區，故政府如欲避免渠等地區房價過高，應從抑制房市投

機交易著手。然而，「打擊」與「疏導」投資性需求應雙管齊下，一味以政

策機制打擊投資需求，仍是治標不治本的短期應變措施。長期下，政府應

朝健全國內投資環境，強化房市以外之其他投資工具，引導資金流向有利

國家發展之實體經濟，方能避免過多資金流入房市進行炒作，同時有助國

家經濟長遠發展。

（四） 改善整體實質薪資，提升受薪族群購屋經濟能力

政府抑制房價高漲主要目的，應為防止過多投機交易造成房市泡沫化，進而

引發金融等層面之經濟危機。然而，當房市充斥投機交易情況業經由各項政

策調整獲得相當和緩後，受薪族群與中低收入戶購屋經濟能力不足問題，應

由改善國內整體實質薪資著手 17。近年國內整體薪資增加速度相對物價上漲

速度遲緩，為民眾購屋能力不足的主因之一，因此，加速國內經濟發展，縮

短城鄉與貧富差距，方為政府維護居住正義的根本之道。

簡言之，未來政府應朝實價課稅方向調整稅制，並建立完整配套措施，促進

不動產交易資訊公開透明。而在擴大稅基時，應降低稅率，以避免民眾增稅

疑慮與降低逃稅或避稅誘因。如此，在民間依法繳稅件數增加下，政府稅收

應可增加，而房產業者在資訊公開透明下，亦能降低因資訊不對稱造成之交

易成本，促使房屋交易市場更加健全。此外，政府除打擊投機交易外，亦應

疏導投資性需求，強化房市以外之其他投資工具，並提升受薪族群購屋經濟

能力，如此，方能兼顧居住正義、租稅公平與經濟發展，為政府、消費者與

房產業者創造三贏空間。

 

16 「空閒住宅」之定義為無人經常居住且未供其他用途住宅，包括待租、待售、已售或已租，尚無人經常居住住
宅、有第二棟以上未經常居住住宅、因工作等原因居住他處而無人經常居住住宅等。

17 由於房地產有經濟火車頭之稱，其涉及建材、水泥、鋼鐵、裝潢、運輸、金融、仲介、土地登記代理等行業之
榮枯，如一味打擊房價致影響房市正常交易量，亦將引發新一波經濟危機。
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