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《不動產估價》 
試題評析 

(一)本次試題有利於許老師的學生，因為大都是許老師上課強調的重點。 
(二)第一題從不動產估價12個原則思考，應用土地經濟學的知識作答，就可以拿到高分。 

考點命中 

第一題：《不動產估價（財務分析）》，高點文化出版，許文昌編著，頁1-10～1-16。 
第二題：《不動產估價（財務分析）》，高點文化出版，許文昌編著，頁7-2及頁7-4。 
第三題：《不動產估價（財務分析）》，高點文化出版，許文昌編著，頁9-102第98題。 
第四題：《不動產估價（財務分析）》，高點文化出版，許文昌編著，頁9-33～9-36第33題及第

34題。 

 
一、近來受COVID-19的影響，居家辦公成為新的趨向，請問此對不動產住宅價格有何影響?另請列

出四項最為相關之經濟原則，說明不動產估價時應掌握之價格判斷。(25分) 
答： 
(一) 居家辦公對不動產住宅價格之影響：近來受COVID-19的影響，居家辦公成為新的趨向，將造成不動產住

宅價格上漲。如圖所示，D代表住宅需求曲線，S代表住宅供給曲線。D與S之交點，決定住宅價格P0及住

宅交易量Q0。今，居家辦公成為新的趨向，住宅需求增加，D右上移至D'，則住宅價格由P0上漲為P1，住

宅交易量由Q0增加為Q1。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
(二) 由經濟原則說明不動產價格判斷之掌握： 

1. 供需原則：依供需原理，不動產之供給與需求，影響不動產價格。在不動產需求增加或供給減少之時期

或地區，不動產價格將呈上漲趨勢；在不動產需求減少或供給增加之時期或地區，不動產價格將呈下跌

趨勢。因此，在進行不動產估價時，應斟酌該時期與該地區之不動產供需情形，以掌握不動產價格之變

動趨勢。 
2. 最小成本與最大收入原則：生產者從事生產，在收入固定下，追求最小成本；在成本固定下，追求最大

收入。如在高地價地區，勞資相對低廉，則少用土地，多用勞資，以達成均衡，高樓大廈因而產生；在

低地價地區，勞資相對昂貴，則多用土地，少用勞資，以達成均衡，透天房屋因而產生。因此，進行不

動產估價時，應考量不動產內部組成是否達成均衡。達成均衡之不動產，不動產價格較高；未達成均衡

之不動產，不動產價格較低。 
3. 功能分配原則：生產的四個基本要素，土地、勞動、資本及企業家。土地的報酬，稱為地租；勞動的報

酬，稱為工資；資本的報酬，稱為利息；企業家的報酬，稱為利潤。因此，不動產估價時，應明確劃分

歸屬不動產報酬的地租與歸屬企業家報酬的利潤。如果將利潤劃歸為地租，則高估不動產價格；如果將

地租劃歸為利潤，則低估不動產價格。 
4. 邊際報酬遞減原則：在生產技術一定下，固定某項生產要素，而不斷增加另項生產要素，其邊際產量起

初呈遞增現象，增加至某一點以後反呈遞減現象。收益遞增階段表示變動生產要素太少，固定生產要素

相對太多，生產要素配合不適當；收益遞減階段表示變動生產要素太多，固定生產要素相對太少，生產

要素配合不適當。因此，不動產估價時，應掌握生產要素配合是否適當。當生產要素配合適當時，不動

產達到最有效使用，不動產價格最高。 
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二、由不動產格分離土地價格之方法，可採抽取法(extraction method)或分配法(allocation method)。試

說明兩者之意義?其經濟意涵與估價結果有何差異?於公告地價之查估中宜採何種方法?試說明

之。(25分) 
答： 
(一) 抽取法之意義及經濟意涵： 

1. 意義：勘估標的房地價格，扣除建物成本價格（建物成本價格係運用成本法計算而得），即得出基地價

格。 
2. 經濟意涵： 

(1) 以勘估標的之房地價格推估其基地單價時，採抽取法估計之方式如下： 
①勘估標的之基地價格 = 勘估標的之房地價格 − 勘估標的之建物成本價格 
②勘估標的之基地單價 = 勘估標的之基地價格 ÷ 勘估標的之基地面積 

(2) 由上開方式可知，建物只能擁有正常利潤，不動產所產生之超額利潤，全部歸屬土地貢獻，故採土地

貢獻說。 
(二) 分配法之意義及經濟意涵： 

1. 意義：勘估標的房地價格，乘以土地價值比率（土地價值比率係參酌當地市場調查資料，運用估價方法

計算而得），即得出基地價格。 
2. 經濟意涵： 

(1) 勘估標的之土地價值比率及建物價值比率（土地價值比率 + 建物價值比率 = 1）已知者，以勘估標的

之房地價格推估基地單價時，採分配法估計之方式如下： 
①勘估標的之基地價格 = 勘估標的之房地價格 × 土地價值比率 
②勘估標的之基地單價 = 勘估標的之基地價格 ÷ 勘估標的之基地面積 

(2) 由上開方式可知，不動產所產生之超額利潤，有一部分（即土地價值比率）歸屬土地貢獻，另一部分

（即建物價值比率）歸屬建物貢獻，故採聯合貢獻說。 
(三) 兩者估價結果： 

抽取法採土地貢獻說，分配法採聯合貢獻說。因此，抽取法所估得之土地價格較高，分配法所估得之土地

價格較低。 
(四) 公告地價之查估：應採抽取法，理由如下： 

1. 土地可以使用至永遠，但建物只能使用至一定期限，故應將超額利潤歸屬土地。 
2. 查估公告地價應以土地之最有效使用狀況評估之，故應採土地貢獻說。 

 
三、何謂公共設施保留地?辦理土地徵收時，公共設施保留地地價查估方式與公共設施用地有何異

同?(25分) 
答： 
(一) 公共設施保留地：都市計畫地區，尚未徵收且尚未闢建之公共設施用地。 
(二) 公共設施用地與公共設施保留地查估方式之異同： 

1. 相同點：兩者皆查估其市價，所稱市價指市場正常交易價格。 
2. 相異點： 

(1) 估價原則：公共設施用地，按其本身之市價評估之。公共設施保留地，按其毗鄰非公共設施保留地之

平均市價評估之。 
(2) 估價方法： 

①公共設施用地：預定徵收土地宗地市價應以選取之比準地為基準，參酌宗地條件、道路條件、接近

條件、周邊環境條件及行政條件等個別因素調整估計之。 
②公共設施保留地：都市計畫區內公共設施保留地區段地價以其毗鄰非公共設施保留地之區段地價平

均計算。前項非公共設施保留地地價區段，以其比準地地價為區段地價。所稱平均計算，指按毗鄰

各非公共設施保留地地價區段之區段線比例加權平均計算。 
 
四、將收益資本化為價格之收益法可採直接資本化法和折現現金流量分析法，請列示其計算公式並

說明兩者的差異。同一估價案件中如果分别採用兩者試算，兩者採用的資本化率有何關係?(25
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分) 
答： 
(一) 直接資本化法： 

1. 意義：指勘估標的未來平均一年期間之客觀淨收益，應用價格日期當時適當之收益資本化率推算勘估標

的價格之方法。 
2. 公式： 

 A
P

R
=  

P：收益價格 
A：勘估標的未來平均一年期間之客觀淨收益 
R：收益資本化率 

(二) 折現現金流量分析法： 
1. 意義：指勘估標的未來折現現金流量分析期間之各期淨收益及期末價值，以適當折現率折現後加總推算

勘估標的價格之方法。 
2. 公式： 

 
n'

k n'
k n'

k=1

CF P
P

(1 + Y) (1 + Y)
= +∑  

P：收益價格 CFk：各期淨收益 
Y：折現率 n'：折現現金流量分析期間 
k：各年期 Pn'：期末價值 

(三) 兩者差異： 
1. 性質之比較： 

(1) 直接資本化法採單一年度收益，並假設未來每年收益大致相同。折現現金流量分析法採一段持有期間

之每年收益，且每年收益不一定相同。 
(2)直接資本化法假定不動產收益直到永遠。折現現金流量分析法應估計一段適當之持有期間，期滿處分

不動產。 
(3) 直接資本化法一般採用間接方法求取淨收益，折現現金流量分析法一般採用直接方法求取淨收益。 
(4) 直接資本化法採用「資本化率」（capitalization rate），折現現金流量分析法採用「折現率」

（discount rate）。前者不只考慮資本報酬（ return on capital），也考慮資本回收（ return of 
capital）。後者只考慮資本報酬，不考慮資本回收。 

(5) 直接資本化法之估計程序較簡單，主要根據估價當時之客觀收益水準而定。折現現金流量分析法之估

計程序較複雜，須對未來持有期間之每年收益詳細估計，並對期末不動產價值變動作出判斷。 
2. 適用時機之比較： 

(1) 折現現金流量分析法之評估較直接資本化法更為詳細。因此，較大型、較複雜、較需精算之投資案評

估採折現現金流量分析法。 
(2) 直接資本化法應用於未來各期收入皆穩定。折現現金流量分析法應用於前期收入不穩定，經過一段時

間始趨穩定。 
(3) 直接資本化法適用於長期持有之資產價值評估。折現現金流量分析法適用於短期持有之資產價值評

估。 
(四) 直接資本化法採用收益資本化率，折現現金流量分析法採用折現率。兩者所採用之比率不同，茲說明如

下： 
1. 收益資本化率（capitalization rate）：指單一年度收益與不動產價格之比率。 
2. 折現率（discount rate）：指將未來一系列收益及期末資產價值加以折現，所採用之比率。 
3. 兩者差異： 

(1) 收益資本化率不只考慮資本報酬（return on capital），並考慮資本回收（return of capital）。申言之，

衡量收益資本化率大小，除考慮獲利能力外，仍須考慮未來收益與價值之變化。 
(2) 折現率只考慮資本報酬，不考慮資本回收。申言之，衡量折現率大小，只須考慮獲利能力，無須考慮

未來收益與價值之變化。 
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4. 兩者關係： 
R：收益資本化率 
Y：折現率 
(1) 未來每年淨收益持平，且期末資產等值： 

R = Y 
(2) 未來每年淨收益成長，或期末資產增值： 

R < Y 
(3) 未來每年淨收益衰退，或期末資產貶值： 

R > Y 
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