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摘　要

本文以200�年及2008年北部地區9��筆交易案例，由估價人員逐筆以成本法估計之成本價

格，與成交價格比較其差異。發現成本價格經統計檢定分析，皆顯著高於實際成交價格。推論

成本價格有相對較高之系統性偏誤現象，與以往文獻認為成本價格可作為估計值上限之論述相

同。此外，屋齡老舊的確會使估價偏誤提高；惟不同分量點之效果不同。本文實證影響成本法

偏誤之變數，發現單位地價愈低、總樓層數愈高、移轉樓層愈低、建物面積愈小、建築工期愈

長及利潤率愈小者；偏誤愈小。結構、房屋類型、分區、區域之不同對偏誤亦有影響。經由分

量迴歸分析，高低偏誤之影響因素亦存在差異。營造施工費求取方式方面，應用工程造價比較

法較單位面積比較法偏誤小。

關鍵字：成本法、估價偏誤、折舊

ABSTRACT

This paper compares the sale price and cost value, as appraised by valuers applying the cost 
approach for a sample of 974 transactions for properties sold in 2007 and 2008 in Northern Taiwan. 
We discovered that the sale price is on average lower than the cost value. The reliability of the 
cost approach was comparatively questionable due to the systematic bias of the overestimation. 
The previous literature claimed that cost value could serve as the upper limit for value conclusion 
and that the cost approach was unreliable. Moreover, the bias associated with cost value increased 
as buildings aged and this bias differed for different quantiles. This paper demonstrated the bias 
influencing variables based on the cost approach. We found that the bias will be smaller when the 
land unit value is smaller, the building is higher, the story is lower, the area is smaller, the period 
of construction of the property is longer and the profit rate is smaller. The bias was affected by 
structure, building type, zoning, and region. There were differences between the high and low bias 
on some factors in regard to the quantile regression. The bias was greater based on the construction 
items comparison method compared to the unit square method when estimating the construction 
fees for properties.
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一、前言

不動產估價包含實例比較法、收益資本化法及成本法三種方式。成本法指求取勘估標的

於價格日期之重建成本或重置成本，扣減其累積折舊額或其他應扣除部分，以推算勘估標的

價格之方法(註1)。International Valuation Standards Committee (200�)(國際評價準則委員會，

以下簡稱IVSC)界定成本法在許多國家被認為是承包商之方法，其應用以估計取得土地及建

築相同效用新財產、或改建舊財產而具相同使用，並排除時間落差成本以建立其價值。成本

法建立了市場對一財產為新建時支付的上限。對舊財產不同型態，包括物理性損壞、功能或

技術性退化、經濟或外部性退化之累積折舊加以扣除，以估計近似市場價值。可見成本價格

計算須先求出建物重建或重置成本，再扣減累積折舊額。累積折舊額為建物重建或重置成本

與市場價值間之差距(Lusht, 2001；Appraisal Institute, 2008)。在不動產估價上求取減價額之

方法，有基於耐用年數之方法、市場提取法、分解法及依據觀察減價之方法(林英彥, 200�)；
最常用的折舊方法為耐用年數法(Age-Life Method)與分解法(Breakdown Method)(Creteau, 
19��；Miller & Gilbeau, 1988；Shenkel, 1992)。ㄧ般累積折舊額之估算係以定額法(或直線

型)為主，但以往國內外對於折舊路徑之研究，視不同類型建物，幾乎皆為凸型(convex)或
凹型(concave)，大多未符合直線型 (Cannaday & Sunderman, 198�；Malpezzi et al., 198�；
Wolverton, 1998；Lin & Chen, 200�)。估價方法與市場實證表現既存在不同，估計結果即可能

存在偏誤。

再者，Kahn & Case(19��)指出在估計稅賦的過程中，折舊後重建(置)成本是被當作價值

的上限。Miller & Gilbeau(1988)指出成本法估價在比較新的建物，以及表現基地最有效使用時

最可靠。Dotzour(1990)歸納認為以往文獻多認為成本價格可作為估值之上限參考，成本法實

證結果偏誤性高於比較法，且其對新建物有較高精度之說法亦不被證實。Yiu et al. (200�)實證

發現估值有較拍賣價低估8%之系統性偏誤產生，其中估價師所估2�0筆低估�.�%，與非估價

師11�筆低估8.2%無顯著差距。

成本法雖對於計畫營建、特殊目的財產與市場甚少交易之其他財產的市場價值估計非常

適用(IVSC, 200�)，Ventolo & William(2001)提及對於限定市場或特殊目的之無收益財產，一

般才會應用成本法。雖不動產估價ㄧ般要求兩種以上方法，如不動產估價技術規則(以下簡稱

估價規則)第1�條規定，不動產估價師應兼採二種以上估價方法推算勘估標的價格。但因具有

市場性之不動產多應用比較法、具有收益性則採收益法，兼採該兩種方法已能達成我國估價

法規要求，成本法於三種估價方法中即不常應用。舉例而言，國內目前已核准發行不動產證

券化申請案件，其中9檔資產信託及8檔投資信託所提出之近百本估價報告書中，採取成本法

估價者卻僅10本。張怡文等(2009)鑒於國內不動產市場M型化推案趨勢，非典型住宅(如：高

總價豪宅和低總價小套房)類型逐漸增多，爰建構分量迴歸模式估計。該文雖採分量迴歸應用

於不動產估價，惟較接近比較法影響因素應用，而未對成本法探討。可見應用成本法估價之

個案較難蒐集，實證亦較為不易，文獻上僅有Dotzour(1990)以t檢定及變異數分析進行成本法

估值精確性之實證。本文則將進一步以複迴歸及分量迴歸驗證，並驗證影響因子，以突破既

有研究成果。另有關估價偏誤方面，Yiu et al. (200�)實證發現估值相對於拍賣價有系統性偏誤

產生，本文則將進一步探討影響偏誤之因子。究竟成本法之估計結果是否存在高估之偏誤情

形？估價偏誤係屬何種偏誤型態？基於上述，本文研究問題如下：
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(一)探討成本價格是否存在估價偏誤，是否高於成交價格，亦即成本法估計結果是否為不

偏估計值。成本價格如存在估價偏誤，該估價偏誤之屬性類型。

(二)成本價格是否適用於較新之建物估價，屋齡多寡是否影響成本價格之相對精確性。

(三)探討影響成本法估價偏誤之因子為何，及成本法估價之高低偏誤間影響因子有何差

異。

對此，本文架構共分為五部分，除第一部分前言外，第二部分將進一步探討相關理論與

文獻回顧，第三部分為研究設計與資料來源，第四部分為實證結果分析，第五部分為本文結

論。

二、相關理論與文獻回顧

(一)成本法估價議題

成本法需將房地中構成各項成本項目加總，故亦有積算法之稱，惟Ratcliff(19�2)質疑整

體成本價格並非必然為各個部分價值所組成。Entreken & Kapplin(19��)認為成本法適用於建

築融資及可行性分析，但建商於成交價格之掌控力有限，致成本價格結果並非最適估計值。

Kahn & Case(19��)指出在估計稅賦的過程中，折舊後重建(置)成本是被當作價值的上限。

Derbes(1982)則認同成本法提供土地價值、重建成本及折舊之功能。Rand(198�)認為成本法求

重置成本可能忽略選擇複製建築時之風險，影響成本法之有效性。Christensen(198�)發現當購

買受補貼之收益性財產，因為此類財產價值甚少等同於營建成本，成本法即無法反映買方行

為。Miller & Gilbeau(1988)指出成本法估價在比較新的建物，以及表現基地最有效使用時最可

靠。Harrison(1989)認為如市場資訊缺乏，成本價格即易產生偏誤。雖Cutsinger(19�8)以市場

條件於住宅供不應求且官方限制住宅生產時，成本價格反成為最低估值，Dotzour(1990)則歸

納認為以往文獻多認為成本價格可作為估值之上限參考，且於估計住宅不動產時，相較於比

較法之估值結果，成本法係最不可靠之方法，實證結果偏誤性高於比較法；就獨戶住宅之案

例中，其結果並非為市場價值之不偏估計值，且其對新建物有較高精度之說法亦不被證實。

Malpezzi et al. (198�)認為因為房屋屬異質財貨使直接比較有困難、結構特徵會隨屋齡有系統

性變化，及難以分離土地與建物價值，導致估計折舊之困難。Ventolo & William (2001)舉例屋

齡2�年學校建物出售，如可供辦公室則亦可參考收益法，否則成本法應賦予最大權重；且進

一步說明對工廠、公共建物及祭祀場所之財產型態，成本法應賦予最大權重。

(二)偏誤議題

Tversky & Kahneman(19��)認為詢問價(asking price)會讓估價者在估價決定時產生定錨

(anchor)，以致估價結果產生偏誤。Quan & Quigley(1991)提出估價會對先前估值賦予較大權重

之假說，反映對已有估值之定錨。Wolverton(199�)發現了解勘估標的售價將導致估價師選擇

比較標的之偏誤。有關估價偏誤之成因，Geltner(1998)描述邊際誤差可以三項原因解釋：1.估
價平滑(appraisal smoothing)。2.過度反應(overreaction)。�.純隨機誤差(purely random error)(或
噪音noise)。Shimizu & Nishimura(200�)認為估價誤差來源有三：1.市場改變及資訊缺乏。2.缺
乏比較標的。�.對未來日期估價。

一般認為估價偏誤包含隨機偏誤(random bias)及系統性偏誤(systematic bias)，兩者交織而

成。估價偏誤議題雖於近年被廣泛研究，卻未予以有效分辨。Yiu et al. (200�)認為系統性偏誤
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被界定為對財產價值一貫性的高估或低估，隨機偏誤主要因估價平滑而產生。隨機偏誤通常

被評價時機及適應的行為所解釋；系統性偏誤則被行為主張，諸如客戶影響及調整正當化之

最小成本所解釋。該文整理估價偏誤歸納如表一： 

表一 估價偏誤類型彙整表

偏誤類型 偏誤內涵及成因

(一)隨機偏
誤(random 
bias)

1.估價平滑(appraisal smoothing) -較低
變異數現象

(1)評價時機(valuation timing) 
(2)行為主張(behavioral contention)-對前次

估值定錨

2.過度反應(overreaction) -較高變異數現象

�.純隨機 (purely random)
(二)系統
性偏誤
(systematic 
bias)

1.行為主張(behavioral contention)
(1)定錨偏誤(anchoring bias)
(2)生存偏誤(survival bias)

2.選擇權價值(options value)
�.不同評價基礎(different base-of-valuation)

資料來源：Yiu et al. (200�)

Yiu et al.(200�)亦以香港1991年至1999年���筆估值與拍賣價實證，發現估值有較拍賣價

低估8%之系統性偏誤產生，其中估價師所估2�0筆低估�.�%，與非估價師11�筆低估8.2%無顯

著差距。至於特別對成本法估值偏誤探討之文獻，Dotzour(1990)以美國六州所蒐集搬家公司

�20筆資料，衡量獨戶住宅成本法估價之精確度，以t檢定及變異數分析，結論認為成本法並未

提供不偏估計值、成本法精度不因屋齡新舊有顯著改變。Kummerow(200�)亦認為觀察個案之

價格相當於樣本價格分布平均數加上隨機偏誤，隨機偏誤係因不同銷售環境、買方偏好、買

方資訊及其他因子而生。基於上述，成本法如存在估價偏誤，係屬隨機偏誤或系統性偏誤，

值得探究。

三、	研究設計與資料來源

(一) 特徵價格法

Lancaster(19��)認為消費者為了達到效用的滿足而購買商品；商品則是由於每一項商品

蘊涵了不同的特徵組合而提供服務。Rosen (19��)認為產品是由許多特徵所組成，其價格也應

由各特徵之價格決定，此即為特徵價格理論(Hedonic Price Theory)。消費者在追求效用極大

化的過程中，每增加一單位屬性，消費者所願意額外支付的費用即為該屬性的邊際願付價格

(marginal willingness-to-pay)，亦即該屬性的特徵價格。每種特徵都有其個別價格，當個別的

特徵價格加總時即可得到該產品的總價。在特徵價格方程式的運用上，是以產品的各項特徵

乘上相對應的隱含價格(implicit price)後加總，即為該產品的價格。

特徵價格法應用於不動產估價方面，有許多文獻探討各種住宅屬性、住宅區位以及週遭

環境等因素對房價的影響。國內外亦有許多學者曾以此理論研究房價問題，利用特徵價格理

論配合計量經濟學的迴歸分析，建立房價影響模式並針對特徵價格模型的估計結果加以比較

分析。
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(二) 分量迴歸

分量迴歸是透過實際資料的分配狀況進行迴歸分析，因此會得出較佳且符合穩健性

(robustness)的統計推論，此亦為應用分量迴歸之主要優點。Koenker and Hallock(2001)指出，

面對被解釋變數條件分配與解釋變數之間關係的研究，有時研究者會採取將全部樣本切割成

數個小樣本或將樣本分組後，再分別估計最小平方迴歸係數；惟此方法不僅會喪失有用的樣

本訊息，亦可能導致樣本選擇偏誤(sample selection bias)。若以分量迴歸來估計時，即可免除

此類偏誤。

相對於普通最小平方迴歸估計式乃是指解釋變數對被解釋變數的「平均」邊際效果，

而分量迴歸估計式則是解釋變數對被解釋變數的某個「特定分位數」之下的邊際效果。在

許多實證分析中，需探討的往往不只是平均的表現，更在意分配尾端的情況；此外，最小

平方迴歸只能提供一個平均數字，但分量迴歸卻能提供許多不同分位數的估計結果，因此

可以更清楚闡釋被解釋變數的整個分配。自從中位數迴歸的方法被提出之後，Koenker and 
Bassett(19�8)將中位數延伸到可適用於各種分量的迴歸方程式計算之上，也開創了分量迴歸的

研究方法。其不對母體做任何的分配假設，估計參數由過去樣本原始的分布情況決定。分量

迴歸模型參數估計式建立於「極小化所有誤差項絕對值的總和」之準則上，故其比最小平方

法的估計式對於離群值更具穩健性。分量迴歸之目標函數為一個加權的絕對離差和，除了能

提供分位量特性的統計衡量外，另可在既定的一組解釋變數下分析被解釋變數的整個條件分

配。

依據Kuan(200�)文獻所提，分量迴歸的模型架構為為
ttt

xy ' …(1)˙ ˙ ˙ (1)其中，θ表示

分量，其範圍介於0、1之間；之間； 表表示參數向量；量；
t
表示對應誤差。

˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ (2)

　　　　　　

差。 

⎥

⎦

⎤

⎢

⎣

⎡

∑∑

tttt
xyt

tt

xyt

ttT
xyxy

T

V

':':

'1'

1

;  ……………………………(2) 

　　　　　　  

∑∑

T

t

xyt

T

t

tt
tt

Ix

T

xy

T
1

0'

1

0

1

'

1

 ……………………………………(3) ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ (�)

其中，其中，
t

y 代表被解釋數，代表被解釋數，代表被解釋數，
t

x 代表解釋變數的向量，代表解釋變數的向量，T是樣本個數。式(2)表示在線性模型

中，給定權重θ(0<θ<1)，以加權的平均絕對誤差估計出第θ個分量迴歸的目標函數。若θ等

於0.�，正負誤差權數相等，式(2)與最小絕對誤差法(LAD)的目標函數相似，估計出迴歸模型

即為第0.�分量之迴歸(亦即中位數迴歸)；而若θ小(大)於0.�，目標函數正誤差的權數將較小

(大)，而負誤差的權數將較大(小)，故此分量乃位於分配的左方(右方)。使式(2)極小化的一階

條件，如式(�)所示。其中IA， 為事件A的指示函數(indicator function)，其最適解就是其中，
t

y 代表被解釋數，條件

分配中第θ個分量迴歸的函數。

11

)()()(,0
ˆ

GGNT

A

………………………………………(4) 

ˆ

˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ (�)

分量迴歸係數估計式分量迴歸係數估計式 ˆ 是母體參數是母體參數之間； 表的一致性估計式，經過標準化後趨
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近 於 常 態 分 配 。 其 中 ，態 分 配 。 其 中 ， )'()1()(
tt

xxIE ， 在 估 計 上 較 容 易 ； 然 而 ，態 分 配 。 其 中 ， (

)0'()(
xett

fxxIEG 則視則視 e 的條件機率密度函數的情況，相對較不易估計，的條件機率密度函數的情況，相對較不易估計，
xe

f 為誤差項為

誤差項則視 e 的條件機率密度函數的情況，相對較不易估計，的條件機率密度函數。
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NT ………………………………………(5) ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ (�)

  

式(�)是當沒有條件異質性時，亦即條件機率密度函數
xe

f 為誤差項與非條件機率密度函數數
e

f 相
同時，經過簡化的函數式。在機率密度函數部分的估計較為困難，標準而複雜的作法是採非

參數的估計方法，另一種方法則是利用拔靴法(bootstrapping)以自體重複抽樣的過程直接估計

變異數矩陣中的元素。

綜合以上，分量迴歸代表一種穩健迴歸(robust regression)。其基本觀念是對不同的樣本點

給予不同的權重，所以當有極端值的干擾存在時或是在平方差不齊一的線性迴歸分析上，也

可以使用分量迴歸。基於這項優點，本研究亦加以採用。

(三) 研究設計

IVSC(200�)認為成本法係估計營建總成本，並包括企業誘因、開發者利潤(或損失)之適

當估計額，一般土地成本亦加入總成本。換言之，成本法包括建物總成本及土地價格，建物

總成本於我國估價規則而言包含七項，如包含土地並須加計土地價格(註2)。另土地價格加計

後，依估價規則總成本亦須反應土地之間接成本、資本利息及利潤(註�)。至土地價格之估

算，實務上多採土地開發分析價格(註�)。IVSC(200�)認為土地評價方式(methods of valuing 
land) 有實例比較技術(sales comparison technique)、細分開發技術(subdivision development 
technique)、分配(allocation)、抽出(extraction)、土地殘餘技術(land residual technique)及土地租

金資本化(ground rent capitalization)。其中細分開發技術即我國估價規則中土地開發分析之應

用。

基於上述內容，本文對成本法中建物及土地部分之估價方式如下：

1.建物部分：就所蒐集之房地產交易案例，由估價人員以成本法推估該案例之建物成本

價格，其累積折舊額則依估價規則第�8條(註�)計算。

2.土地部分：由於地價基準地(註�)之功能之一為推估土地正常價格，因此以實證交易案

例所屬地區之地價基準地估計之土地開發分析價格為基準，並應用比較法將該宗基準

地作為比較標的，由估價人員進行情況、價格日期、區域因素及個別因素調整，推算

房地產交易案例之土地價格。

配合臺北縣近期升格及未來可能與臺北市及基隆市合併之課題發酵，本文實證地區選取

包含基隆市之大台北地區。基隆市為臺北縣部分鄉鎮包圍，為顧及替代性及樣本完整性亦納

入實證地區。本文係採臺北市、臺北縣及基隆市政府共約�1位地價人員估價內容進行研究，

其中具不動產估價師資格者約占一成。此�1位地價人員於目前全國約9�0位地價人員中，係屬

有參與地價基準地估價之成員，對估價規則操作之個案估價掌握較具心得，供實證之估價品

質亦較值得信賴。且參與地價基準地估價之人員，大多經主管機關近年來不斷進行不動產個

案估價之教育訓練，多具有相當估價專業，較不至因主觀認知差異產生估價行為偏差。本研
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究於實驗設計並未事先告知估價人員土地及建物估計之用途，任其基於估價規則分別查估，

俾能真實反應成本價格估值，本研究再將之加總，以房地成交價格檢視成本法估價是否存在

偏誤，參考Dotzour(1990)對成本法之估價偏誤界定如下：

CostErr = Cost -(Sale -Conc -Reno)
Sale -Conc -Reno ………………………………………………(6)

其中CostErr：成本法偏誤

Cost：成本價格

Sale：成交價格

Conc：賣方折讓

Reno：估價後整修支出

Conc賣方折讓於國內屬於議價空間調整，由於本文已先將蒐集案例屬待售價格者刪除，

以純粹成交價格實證，故無議價空間調整問題。至於國內買賣案例如有國外獨戶住宅(single-
family house)之估價後整修支出情形，則由估價人員依估價規則第22條就「各項費用之負擔方

式」中調整處理。本文實證之價格日期分別訂為200�年�月�1日及2008年�月�1日，即使蒐集

案例之成交日期不同，均個案由估價人員進行價格日期調整，使成本估值與成交價反映相同

時點，無時間落差現象。

(四) 研究資料與敘述統計

本文於成本法估價偏誤之實證，係就包含臺北市、臺北縣及基隆市之大台北地區200�年
及2008年估價人員所查估之9��件成本法成本價格，比較其與成交價格之差距，將房地成交價

格、建物成本價格、土地價格等項目以敘述統計分析如下表：

表二 房地成交價格及成本價格敘述統計分析表
變  數 代碼 平均數 標準差 最小值 最大值

建物重建成本(元) newcost   �,100,��8 �,�1�,008 ���,8�� ��,100,000 
建物成本價格(元) Totbuild   1,8�9,0�� �,0��,��2 1��,122 �0,�00,000 
土地總成本(元) landvalue   �,��9,2�� 10,�00,000 111,821 102,000,000 
房地總成本價格(元) Totcost   9,��8,281 12,200,000 ���,9�� 12�,000,000 
估值差比 diffratio 0.28�8 0.2�89 -0.�0�1 0.99�0 
房地成交價格(元) saleprice   �,�18,109 9,��8,881   �,1�0,000 1�0,000,000 
建物成本單價(元/㎡) unicost 1�,�01 �,�00 1,21� �9,�8� 
單位地價(元/坪) uniland ��1,8�9 ���,2�� 19,800 �,���,0�0 
總樓層數 TF �.2� �.8� 2.00 ��.00 
移轉樓層 FS �.�2 2.�8 1.00   21.00 
標的建物面積(㎡) Barea 119.�� 9�.91 1�.92 1,9��.0� 
屋齡(年) age 2�.9� 8.�� 0.10 �2.�0 
屋齡平方 age2 ��� ��� 0 2,��� 
工程比較應用 unitinplace 0.9� 0.19 0    1.00 
建物建築工期(年) period 1.2� 0.�0 0.�8 �.90 
利潤率(%) return 1�.�1 �.0� 10.00 110.00 
臺北市 peicity 0.�� 0.�� 0 1.00 
臺北縣 peicounty 0.�� 0.�0 0 1.00 
鋼骨或鋼骨鋼筋混凝土 src 0.�9 0.�9 0 1.00 
商業區 commercial 0.�1 0.�� 0 1.00 
工業區 industrial 0.02 0.12 0 1.00 
透天厝 singlehouse 0.09 0.28 0 1.00 
大樓 highrise 0.2� 0.�2 0 1.00 
估價師 appraiser 0.1� 0.�� 0 1.00 
9�年度 y9� 0.�� 0.�0 0 1.00 
備註：為觀察樓層別效用比變化，本文對透天全棟案例8�筆之移轉樓層設定為0；如未加計該8�筆，移轉

樓層平均值則為�.0�。
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表二顯示估價案例之房地總成本價格平均9��.8�萬元，高於平均房地成交價格��1.81萬元

達20�.02萬元之多。依式(�)計算偏誤平均為28.�8%。不同屋齡與估價偏誤之關係，繪製偏誤

分布圖如圖一。圖一顯示不同屋齡建物之估價偏誤圖，該圖縱軸單位為%，顯示屋齡20至�0
年之間，成本法估價偏誤之案例分布，相較於屋齡0至20年間之分布點較高，呈現屋齡愈老舊

成本法估價偏誤愈大之跡象。整體而言，估價偏誤之估值差比界於-�0.�1%及99.�%之間，且

大部分落於28.�8%之處。

圖一 不同屋齡建物之估價偏誤圖

四、	實證結果分析

(一) 統計檢定分析

為探討成本法估值是否有高估產生偏誤情形，以下以9�%信賴區間，建立虛無假設如

下：

H0：成本法估價偏誤為零(平均成本價格減平均成交價格為零)。
H1：成本法估價偏誤不為零(平均成本價格減平均成交價格不為零)。
本文分別以房地成本價格減房地成交價格，進行成對t檢定如表三：

以上顯示估價個案之成本價格平均高於成交價格之t值1�.��顯著，顯然成本法發生高估之

偏誤。依表三檢定分析結果，拒絕虛無假設，即成本法並未提供不偏估計值。

表三　成本法估價偏誤t檢定表

偏誤平均數 標準差 t 值 P值
2,0�0,200 �,120,000 1�.�� <.0001
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本文於表二敘述統計分析成本法平均偏誤達28.�8%。於另外比較成交價格與成本價格之

關係，發現9��件估價案例中，高估件數88�件占全體觀察樣本達90.9�%，呈現Yiu et al.(200�)
認為系統性估價偏誤被界定為對財產價值一貫性的高估或低估結果。為探討該系統性偏誤究

屬表一何種類型估價偏誤，因本文土地係以土地開發分析估價，須預測土地開發所規劃建築

樓高及總銷售金額，但Yiu et al..(200�)認為傳統教育訓練鼓勵估價師強調數字資料甚於建築設

計，並實證發現���筆估價案例中，估價師對土地開發所估計可銷售樓地板面積平均高於實際

面積10.1%，此不同評價基礎(base-of-valuation)將導致系統性估價偏誤之一，本文實證成本法

之土地開發分析估價結果亦有此類估價偏誤情形。

此外，選擇權價值(options value)對估價偏誤影響方面，以往文獻多以不確定性愈大，將

導致土地價格提高。不確定性下對土地存在較高風險，高風險反映高報酬(高利潤率)使土地總

成本可能過高。Clayton, Geltner, & Hamilton(2001)認為隨機偏誤將因大量估價案例納入而互

相抵銷；不動產估價之系統性偏誤則可能為估價師評價所應用方法之結果。故整體而言，除

不同估價人員因不同個案純隨機所產生之隨機偏誤外，成本法估值之偏誤似較符合系統性偏

誤，實際情形尚須仰賴後續進一步研究求證。

為探討屋齡多寡是否影響成本價格之偏誤程度，先參照Dotzour(1990)之研究方法，逐項

分析如下：

表四　屋齡分組之成本法估價偏誤敘述統計表

組別
屋齡
級距

樣本數
估價偏誤(成本法估值差比)

平均數 標準差 最小值 最大值

1 1-10 �2 1�.99% 2�.�2% -�0.�1% ��.28%
2 11-20 19� 1�.��% 22.�8% -�8.80% 8�.��%
� 21-�0 ��� �1.2�% 2�.�1% -�9.11% 99.�0%
� �1以上 2�0 ��.20% 2�.��% -�2.2�% 9�.��%

表五　屋齡分組之成本法偏誤變異數分析表

就上表可知，兩者偏誤之平均數有隨屋齡組別愈舊而加大現象。為對上述情形進行統計

分析驗證，爰建立虛無假設如下：

H0：成本法平均估價偏誤在不同屋齡組別間無顯著差異性。

H1：成本法平均估價偏誤在不同屋齡組別間有顯著差異性。

進行變異數分析之ANOVA表結果如下：

來源 自由度 平方和 平方均數 F 值 P值 R平方

屋齡組別 � 8.0�E+1� 2.�9E+1�
1�.�8 <.0001 �.88誤差 9�0 1.��E+1� 1.�2E+1�

總和 9�� 1.��E+1�
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表五之F值1�.�8，P值<0.0001，變異數分析結果顯著，可見成本法平均估價偏誤在不同

屋齡組別間有顯著差異性，配合表四之敘述統計，推論成本法平均估價偏誤可能會隨著屋齡

組別增加而增加。相較於Dotzour(1990)以t檢定及變異數分析進行成本法估值精確性之實證，

本文將進一步以複迴歸及分量迴歸驗證。

(二)複迴歸及分量迴歸分析

為解釋估價偏誤，以進一步了解屋齡多寡對成本法偏誤之影響，並驗證成本法是否如

Miller & Gilbeau (1988)所稱在比較新的建物時較為可靠，本文將式(�)成本法估價偏誤列為多

項變數之函數，參考Jensen(1988)分解性成本測量模型(Decomposable Cost Calibration Models)
之公式：

Y=GA[LA(BLV)+(b0+b1RCNLD)]=GA[LA(BLV)]+GA[(b0+b1RCNLD)] ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ (�)

其中GA為一系列全面調整(A set of global adjustments)、LA為一系列土地調整(A set 
of land adjustments)、BLV是土地價值、RCNLD是重建或重置成本扣減累積折舊額。於

本文應用上，營造施工費以間接法調整、土地以土地開發分析價格經比較法調整屬上

述GA及LA。而估價偏誤係成本價格與成交價格之關係而來，成本價格又需考量上述

GA、LA、BLV及RCNLD項目。故將房地成交價、土地總成本、建物成本單價、單位地

價等影響房價變數，及總樓層數、移轉樓層、標的建物面積、建物建築工期等建物總成

本變數列為自變數。成本價格係由總成本減累積折舊額計算，Creteau(19��)、Miller  & 
Gilbeau(1988) 及Shenkel(1992)認為折舊估算最常用的是分解法與年數壽命法，經濟耐用年

數及經歷年數(屋齡)亦列為變數。以上變數亦符合Dotzour(1990)認為成本法可提供土地價

值、重建或重置成本及累積折舊額之估計，並以屋齡作為衡量偏誤差距之自變數之觀點。

1.解釋變數

以往對影響因素之探討多針對不動產成交價或估值，甚少談論對於估價偏誤之影響因

素，Yiu et al.(200�)亦僅觀察偏誤程度而未探討影響偏誤因子。鑒於式(�)之成本法偏誤因係成

交價格與成本價格所構成，故有關影響不動產成交價或估值之影響因素似將連帶影響偏誤，

爰將影響因素列舉如下：

(1) 建物面積(Barea)：不動產價格一般有「高總價、低單價」之市場反應，建物面積將

影響總價多寡。Lusht(199�)、Quan(2002)、Frew & Jud (200�)提出居住面積對於房屋

價格有顯著影響。樓地板面積影響房價方面，依據林祖嘉(1992)、張金鶚、劉秀玲

(199�)、林秋瑾等(199�)，均提出建物樓地板面積對價格有顯著影響。建物重建成本

之計算，一般多先以單位面積成本乘以營造面積，於扣減累積折舊額後求得。折舊計

算之偏誤將使單位面積成本單價存在偏誤，相乘後面積將造成總偏誤愈大，預期符號

為正。

(2) 屋齡(age)及屋齡平方項(age2)：Dotzour et al.(1998)、Frew & Jud (200�)等研究發現

屋齡對於價格有顯著影響，因為折舊會使房屋價格隨時間增加而減少；Malpezzi et 
al.(198�)與Smith(200�)亦採用屋齡平方變數來觀察折舊的非線性變化。由於房地產係

由土地及建物共同組成，一般建物因折舊因素將隨時間經歷價值減損，但土地則具有

永續性，長期而言不僅有保值甚至有增值效果。舉例而言，目前台北市老舊公寓期待
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都市更新，土地增值連帶使房價高漲即為一例。如僅以屋齡變數之預期符號為正，但

以加計屋齡平方項，兩者混合之影響有待實證觀察。

(�) 總樓層數(TF)：李月華(1999)研究指出總樓層對於價格有顯著影響。總樓層數愈高、

建物建築工期愈長之建築個案，營造業投入承攬招標工程較多，市場較為競爭之情形

下，對成本法相關成本費用資料之掌握更能反映市場條件，以利爭取標案。高樓層大

規模建案於市場機制影響，應使成本價格更反映市價，使預期符號為負。

(�) 不同區域(region)：另區位為影響不動產價格重要因素，許多研究亦認為是影響房價重

要關鍵因素(張麗姬, 199�；Lusht, 199�；Frew & Jud, 200�；Sirmans et al., 200�)。故

本文以不同區域為單位，對房價是否低估之影響加以探討，共分為臺北市、臺北縣及

基隆市(基準組)。Harrison(1989)認為如市場資訊缺乏，成本價格即易產生偏誤。臺北

市市場資訊相對較充分，相較於基準組基隆市預期符號為負。至臺北縣因幅員廣大，

遍及城鄉地區，於鄉村地區市場成交資訊較不充分，亦將使偏誤較基準組基隆市為

高，於板橋市等市中心區，因發展程度較高，與台北市接近，故本項預期符號需視兩

種情形綜合效果而定。

(�) 房屋類型(type)：房屋使用類型變數方面，林祖嘉(1992)、陳彥仲、林國民(1998)研究

發現使用類型會影響房價，故本文亦設定房屋類型加以分析。房屋類型分為透天厝、

大樓及公寓(基準組)，地主自行委託營造業興建之建物類型屬透天厝較多，較易反映

成本價格，預期符號為負。

(�) 分區(zoning)：分區分為商業區、工業區及住宅區(基準組)，商業區多租賃市場，適合

收益價格形成，成本法較不適用，預期符號為正。工業區工業廠房慣以成本訂價，一

般估價多採成本法，預期符號為負。

(�) 建築結構(struct)：建築結構則分為鋼骨或鋼骨鋼筋混凝土，及加強磚造、磚造或木造

(基準組)兩組。因近年原物料價格飆漲，不同建材恐將影響偏誤。

(8) 工程比較應用(unitinplace)：查估營造施工費之間接法有兩種(註�)，由於建物估價之

營造施工費於實務上多採「單位面積比較法」直接就營造施工費標準單價進行調整，

但如採「工程造價比較法」(基準組)調整者，實務作業多以結構、裝修、設備及樓高

等1�項工程逐項調整修正，故精確度應會提高。以上兩種方式對估價偏誤之影響亦將

探討，預期符號為正。

(9) 估價者身分(valuer)：Yiu et al.. (200�)以香港1991年至1999年���筆估值與拍賣價實

證，發現估價師所估2�0筆低估�.�%，與非估價師11�筆低估8.2%無顯著差距。為探

討具估價師資格及一般地價人員(基準組)估價偏誤是否有差異，本文亦將估價者身分

納入。不動產估價師通過專門職業技術考試，且有兩年實務經驗方得開業，對個案估

價及成本法操作應較為熟稔，預期符號為負。

(10)利潤率(return)：按估價規則第�2條規定略以：「勘估標的之總成本應包括之各項成

本及相關費用如下：…七、開發或建築利潤。」建商於建築成本外，一般希望出售

價格愈高其利潤能隨之提高，為衡量利潤率設定高低對成本法估值之影響，爰納入分

析。

因實證資料橫跨兩年，爰設年度虛擬變數。加上前述房地成交價格、建物成本單價、單

位地價、移轉樓層、建物建築工期，以上變數綜合整理成函數式(8)、模型表示如式(9)：
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其中， CostErr為該筆資料成本法偏誤；

β0為該筆資料的截距項；

βk為該筆資料、第k個特徵屬性X之迴歸係數；

ε為該筆資料的誤差項。

本文將成本法估值差比為因變數，式(9)各項變數為自變數，進行最小平方法迴歸分析。

就分析結果而言，F值29.0�，調整後判定係數 ��.�%，可見模型解釋能力及自變數對因變數

的解釋程度均佳。條件指數CI值1�.�9，共線性問題緩和。另為避免一般特徵價格估價模型的

估計結果僅能描述解釋變數對被解釋變數平均邊際效果的限制，本文另採用分量迴歸(quantile 
regression, QR)針對特徵價格模型做進一步的研究，以分量0.1、0.2�、0.�、0.��及0.9比較各

項變數估計係數實證結果如表六所示。此五個特定條件分量，包含四分位數對應的三個分

量(0.2�、0.�和0.��)，以及左右尾分量(0.1和0.9)，是分配中較具代表性的分量。最小平方迴

歸(以下簡稱OLS)與分量迴歸線及其9�%信賴區間圖則如圖三所示。本文並討論不同分量間

(inter-quantile)的檢定，討論各變數在特定分量間是否具顯著差異，各個分量間的係數差異檢

定結果見表七。

2.複迴歸及分量迴歸分析

本文就實證分析結果呈現如表六，式(9)所設定之變數大部分均顯著，且多與預期符號之

設定相符。就各項顯著變數分析如下：

(1)屋齡部分

鑒於屋齡於迴歸式中兼具二次項的效果，對於估計偏誤的影響應呈現非線性的關

係，宜同時討論屋齡及屋齡平方項之解釋，故本文將估值差比(CostErr)對屋齡為一階導

數，依式(9)設屋齡(age)及屋齡平方(age2)之回歸係數分別為β1及β2。一階導數後，可得

。OLS模型部分，屋齡於第1�年之屋齡綜合偏誤效果為-0.0001� 

(註8)，第18年開始則由負轉正。就0.2�、0.�及0.��分量，分別於第2�、2�及12年起對偏誤有

增加效果，0.9分量則於第一年開始即對偏誤有提高效果。另以圖二所示，除0.1分量外，OLS
及各分量點之估價偏誤皆隨屋齡增加而提高，而由負轉正之屋齡點不同，顯示藉由分量迴歸

探討，方能釐清不同分量點差異之價值。

˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ (8)

˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ ˙ (9)
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以當前計量研究工具與以往僅採ANOVA產生不同之研究成果比較，ANOVA屋齡係以10
年為1組，未控制其他變數，經濟意涵顯示房地產整體之每10年變化；OLS及QR則以屋齡及屋

齡平方項為連續變數，於控制其他變數下，可綜合觀察土地及建物價值變化效果，發現屋齡

老舊的確會使偏誤提高。相較於Dotzour(1990)就獨戶住宅案例以ANOVA分析，無法證實成本

法對新建物有較高精度之說法，可見過去對成本法的見解，有可能因為實證方法的不足，而

帶來誤導的結果，亦屬本研究之新發現。

 (2)建物條件部分

總樓層數每提高一樓，OLS偏誤程度降低2.��%；建物建築工期每增加1年，OLS偏誤程

度降低8.2�%，0.��分量降幅加大為10.�%。推論由於工程規模及發包金額較大(總樓層數愈

高、建物建築工期愈長)之建築個案，營造業投入承攬招標工程較多，市場較為競爭之情形

下，對成本法相關成本費用資料之掌握更能反映市場條件，以利爭取標案。於市場機制影響

下，成本價格較接近成交價格，故估價偏誤較低。呼應Harrison(1989)認為如市場資訊缺乏，

成本價格即易產生偏誤之見解。反之，如市場資訊充分，成本價格較不易產生偏誤。

移轉樓層每增加一樓，OLS偏誤程度提高2.�2%，推論移轉樓層愈高之標的，成本法推估

時於推算樓層別效用比或地價分配率(註9)較為複雜，因而導致偏誤較高。

標的建物面積每增加1平方公尺，OLS偏誤程度提高0.0�%，0.��及0.9分量顯著，分別提

高0.0�%及0.11%。標的建物可能為透天厝之全棟、其中某一層、或集合住宅之區分所有建物

之一，與前述總樓層數及建物建築工期係就整棟建物整體而言不同，故偏誤亦有不同結果。

而一般建物重建成本之計算，多先以單位面積成本乘以營造面積估計，再扣減累積折舊額為

建物成本價格。因折舊計算產生偏誤，導致單位面積成本單價存在偏誤，而面積愈大將造成

總偏誤較大所致。

圖二　屋齡綜合效果對偏誤影響分析圖
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建物估價之營造施工費於實務上多採單位面積比較法直接就營造施工費標準單價進行調

整，如採工程造價比較法以結構、裝修、設備及樓高等1�項工程逐項調整修正者精確度應會

提高。實證結果發現於0.1分量下，應用單位面積比較法者，相對於工程造價比較法，偏誤程

度提高1�.�%。

利潤率每增加1%，OLS偏誤程度提高2.�%。建商於建築成本外，一般希望出售價格愈高

其利潤能隨之提高，但市場價值並不一定反映建商及估價人員估價所設定之利潤。如利潤率

設定過高，將可能使偏誤增加。鋼骨或鋼骨鋼筋混凝土，相較於基準組加強磚造、磚造或木

造，OLS偏誤程度降低�.8�%。於0.��及0.9分量，偏誤程度分別降低1�.�9%及12.�9%。推論加

強磚造、磚造或木造之建物，雖較為老舊，但如屬市區有參與都市更新期待價值之土地，呈

現出開發價值與建物現況價值可能不一致所致。

透天厝相較於基準組公寓，OLS偏誤程度降低8.�%，於0.�至0.9三個分位分別達�%及1%
顯著降低。推論由於透天厝相較於公寓，較多屬地主自行委託營造業興建，成交價格較易反

映成本價格，且透天厝係房地合成一個整體出售，未如公寓需掌握分層樓層別效用之複雜性

所致。

(�)所屬地區條件部分

臺北市相較於基準組基隆市，OLS偏誤程度降低�.�9%，0.�、0.��及0.9分量偏誤分別降

低10.22%、1�%及1�.98%。推論因北部地區交易較為熱絡，買賣實例較多，適合市場比較法

價格形成，亦與Harrison(1989)認為如市場資訊缺乏，成本價格即易產生偏誤之見解同。

商業區相較於住宅區，OLS偏誤程度提高10.2�%，於0.2�至0.9四個分位均達1%顯著提

高。Ventolo & William(2001)認為一般而言，於住宅用估價最信賴比較法；對於限定市場或特

殊目的之財產最信賴成本法；對有收益之財產則最信賴收益法。本處實證結果，推論商業區

多店面及辦公室，租賃市場較為熱絡，適合收益價格形成，成本法較不適用而使偏誤提高。

至於工業區相較於住宅區，於0.1分量偏誤降低10.2�%。推論工業區以往經濟部工業局對於工

業廠房慣以成本訂價(註10)下，一般估價亦多採成本法，使成本法估值為市場價值之表徵，故

偏誤較低。

�.跨分量檢定分析

本文係就估值差比認定為偏誤，依表二顯示偏誤值界於-�0.�1%及99.�%之間。該偏誤

值於不同分量所顯示結果，為利於以下分析，本文即將0.1分量稱為低估(估值小於成交價)偏
誤、0.9分量稱為高估(估值大於成交價)偏誤。相對於普通最小平方迴歸估計係解釋「平均」

邊際效果，分量迴歸估計可解釋「特定分位數」的邊際效果。雖高估與低估皆屬偏誤，但直

覺上高估與低估之影響因素有所差異，爰本文以跨分量檢定其差異程度如下：

 (1)屋齡部分

屋齡變數部分，於跨分量檢定，0.9與0.�分量間、0.�與0.1分量間、0.��與0.2�分量間，皆

於10%水準下呈現顯著差異。偏誤於高分量之屋齡增加雖影響小不顯著，係數卻為正，與以

往文獻認為屋齡提高使偏誤增加之見解接近；但於中低分量影響顯著且為負數。另屋齡平方

項0.�與0.1之跨分量檢定達�%顯著水準，可見如遇高估偏誤，屋齡對偏誤之增加方有助長之

效果，且屋齡多寡對高估與低估偏誤效果不同，屋齡效果對成本法估值精度確有影響。

(2)建物條件部分

移轉樓層0.9與0.1分量之跨分量，於1%水準下呈現顯著差異。於分量0.1低估偏誤時，移

轉樓層每增加一層樓，偏誤程度提高�%最多；於0.��分量時，移轉樓層每增加一層樓，偏誤
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程度提高幅度降低為1.28%。移轉樓層愈高之標的，於推算樓層別效用比或地價分配率較為繁

瑣，且於低估偏誤之不動產更顯現移轉樓層增加引起之偏誤現象。

建物估價之營造施工費求取方式實證結果，應用單位面積比較法者，相對於工程造價比

較法，偏誤程度於0.1分量有提高跡象、於0.9分量則呈下降跡象，雖不顯著，但於跨分量檢

定，0.9與0.1分量間及0.��與0.2�分量間，於�%水準下呈現顯著差異，應用單位面積比較法於

低估偏誤較易產生估價誤差，可見高低估偏誤間之影響截然不同。

利潤率於跨分量檢定，0.��與0.2�分量間於�%水準下呈現顯著差異，0.��分量之利潤率每

增加1%提高2.�%、0.2�分量之利潤率每增加1%提高1.9�%，跨分量係數達0.00��，於10%顯著

水準下呈現顯著差異。0.�與0.1分量間更於�%水準下呈現顯著差異。顯示於高分量偏誤較大

時，利潤率影響該偏誤扮演重要因素，析言之，利潤率設定過高更易產生高估偏誤。

鋼骨或鋼骨鋼筋混凝土，相較於基準組加強磚造、磚造或木造，於跨分量檢定，0.9與0.1
分量間於�%水準下呈現顯著差異，0.��與0.2�分量間於1%水準下呈現顯著差異。高估偏誤下

該因素會使偏誤降低，低估偏誤則相反。

(�)估價者身份部分

Yiu et al. (200�)以香港1991年至1999年���筆估值與拍賣價實證，發現估價師所估2�0筆低

估�.�%，與非估價師11�筆低估8.2%無顯著差距。本處各分量實證結果亦無顯著差異，與該文

相同。但具估價師資格者相較於一般地價人員，0.��與0.2�跨分量間達10%水準顯著差異，0.9
與0.1跨分量間及0.��與0.2�跨分量間，達10%水準顯著差異。低估偏誤下，估價師身份估計結

果較為準確，高估偏誤則相反，可見分量迴歸可發現進一步之研究成果。 
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五、結論

以往研究對於偏誤議題之實證，如Yiu et al. (200�)係就土地標售及拍定資料進行分析，並

未針對成本法之偏誤進行實證。本文則以200�年及2008年估價人員所查估北部地區之9��件成

本法成本價格，比較與其成交價格之差距。實證結果成本價格經檢定分析顯著高於實際成交

價格，可見成本價格存在偏誤現象，可靠性相對而言較受質疑。亦與Christensen(198�)認為成

本價格可作為估計值之上限，及Dotzour(1990)歸納認為成本法係最不可靠方法之論述相同。

以普通最小平方法及分量迴歸分析結果，屋齡老舊的確會使估價偏誤提高；惟不同分量點之

效果不同。此外，建物單價愈高、總樓層數愈高、移轉樓層愈低、建物面積愈小、建築工期

愈長及利潤率愈小者；偏誤愈小。結構、房屋類型、分區、區域之不同對偏誤亦有影響。營

造施工費採工程造價比較法者，其偏誤較單位面積比較法為小。高估與低估於消費者觀感及

委託人之潛在需求，所導致之影響因素既有不同，實證結果部分高低偏誤之影響因素亦存在

差異。

張金鶚等(2009)實證指出台北市泡沫價格近市價�8%，租金推計泡沫價格占市價2�%。本

文實證發現成本價格高於市價28.�8%亦有類似情形，顯示成本法有明顯高估現象。究其原因

主要為土地成本價格之估計，估價人員依估價規則加計土地間接成本、資本利息及利潤後所

致(註11)。雖依不動產估價技術規則第�8、�0及�1條，總成本亦須反應土地之間接成本、利

息及利潤。但該精神應以成本為原料投入之概念，廠商於訂價方另須反映利潤；但如土地價

格本身採市場比較法而來，因係以買賣雙方議定之價格所推估，此時賣方若已於成交價中反

映其間接成本、利息與利潤，即非單純原料之投入，是否仍須加計土地間接成本等？值得檢

討。因此建議不動產估價技術規則仍應就土地成本價格計算之相關條文加以檢視，避免機械

化地規定須加計土地間接成本、資本利息及利潤，以免法規提供建商及估價人員高估不動產

價值之空間。

成本法除不同估價人員因不同個案純隨機所產生之隨機偏誤外，估值存在之偏誤似屬

系統性偏誤為主。成本訂價之估價本質上，於本文實證得到成本訂價顯著高於成交價格之情

形，隱含建商若一昧以設定利潤之成本價格訂價，則有過高之虞。頃近行政院規劃「健全房

地產市場新方案」以紓困不動產業者之作法，引起外界期待建商先降價以自救之呼籲，可見

如以設定過高之利潤及成本價格銷售，與市場價值即可能產生偏離。
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註　　釋

註1： 參照不動產估價技術規則第�8條。

註2： 參照不動產估價技術規則第�2條。

註�： 參照不動產估價技術規則第�8、�0及�1條。

註�： 如以我國不動產證券化所有申請案之估價報告書為例，其中以成本法估價之10件案例

中，土地價格皆採土地開發分析價格，目前都市更新權利變換估價亦多採土地開發分

析價格與土地比較價格搭配。至土地開發分析價格，係依估價規則第�0條：「土地開

發分析，指根據土地法定用途、使用強度進行開發與改良所導致土地效益之變化，估

算開發或建築後總銷售金額，扣除開發期間之直接成本、間接成本、資本利息及利潤

後，求得開發前或建築前土地開發分析價格。」及同規則第81條：「土地開發分析價

格之計算公式如下：V=S÷(1+R)÷(1+i)-(C+M) 其中：V ：土地開發分析價格。S ：開

發或建築後預期總銷售金額。R ：適當之利潤率。C ：開發或建築所需之直接成本。M 
：開發或建築所需之間接成本。i ：開發或建築所需總成本之資本利息綜合利率。」估

計。

註�： 該條文規定以定額法：Dn=C×[(1-s)/N]×n為原則，有採取下列方法計算之必要者，

應於估價報告書中敘明：一、定率法：Dn＝C[1-(1-d)n]。二、償債基金法：

            

要者，應於估價報告書中敘明：一、定率法：

金法：
i

i

i

isC

D

n

N
n

1)1(

1)1(

)1(

。

其中：Dn：累積折舊額。C：建物總成本。

。

其中：Dn：累積折舊額。C：建物總成本。s：殘餘價格率。n：已經歷年數。N：耐用

年數。i：利率。d：定率法折舊率。

註�： 地價基準地選定及查估要點第1點規定：「為建立地價之衡量基準，促進合理地價之形

成，地政機關得視地價變動情形，於一定範圍之地區內選定及查估基準地。」

註�： 參照不動產估價技術規則第��條規定。

註8： 該數值之計算係以-0.00�9�+2×1�×0.0001�1所求得，其他分量計算方式比照處理。

註9： 參照不動產估價技術規則第100條及第101條。

註10：查「彰化濱海工業區土地租售要點(草案)」略以：「一、本要點依工業區土地標準廠

房或各種建築物租售辦法第三條規定訂定。 .... (一)土地售價依促進產業升級條例訂

定，並自審定土地開發成本結算基準日之次日起加計開發 ... 」及「桃園科技工業區廠

房用地土地出售要點」略以：「本要點依工業區土地或建築物租售辦法第�條規定訂定

之。 .... (一) 土地售價依促進產業升級條例審定，並自審定土地開發成本結算基準日之

次日起加計開發成本利息。 ...」上開規定對工業區皆係以反映成本訂價為原則。

註11：如土地價格僅以土地開發分析價格估算而未加計間接成本、資本利息及利潤，偏誤將

僅剩�%。參考內政部依地價調查估計規則訂定「影響地價區域因素評價基準」就不動

產估價最大影響範圍多為1�%，地方政府據以訂定明細表多劃分為�級，每1級需調整

�%，故以往有些研究以�%為高低估差距之指標。另參依內政部建築研究所所發布之

「台灣房地產景氣動向季報」，就廠商對市場景氣判斷之調查，該季報亦係以超過上

下�%即認定為房價上漲或下跌之標準。可見估價誤差達�%，估值與成交價仍存在相當

差距之偏誤，值得本文分析影響成本法偏誤之因素。
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