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摘要 

本期（115 年04月）住宅價格指數微幅盤整，市場買氣回歸理性穩健。 

115 年 4 月臺南市住宅價格指數為 139.85 ，較前期（3 月）微幅下降 0.03% ，相較

前季與 114 年 4 月亦分別下降 0.03% 及 2.94% 。相較前期而言，以南區跌幅 0.35%

為最高，其次則為佳里區以及新市區分別微幅下降 0.29% 及 0.25% 。綜觀本期（115

年 04 月）國內經濟景氣信號分數為 39 分，與上月持平，燈號續呈紅燈；受惠於全

球雲端服務商積極投入算力建設，加上 AI需求擴散至終端裝置，將持續挹注出口成

長動能。本期住宅價格指數反映，在科技產業發展與整體經濟穩健成長帶動下，長

期基本面仍屬穩固，各行政區普遍呈現微幅盤整，整體市場延續盤整格局。 

各次市場住宅價格月指數及變動率（基期：110 年 1 月=100 ） 

 住宅價格月指數 月變動率 季變動率 年變動率 

全市 139.85  -0.03%  -0.03%  -2.94%  

建物

型態 

大廈 144.96  -0.07%  -0.14%  -4.28%  

透天厝 133.81  0.03%  0.13%  -0.79%  

各 

行 

政 

區 

中西區 145.91  0.30%  0.43%  0.30%  

安平區 135.42  -0.21%  -0.32%  -4.91%  

南區 132.20  -0.35%  -0.57%  -5.82%  

北區 136.69  -0.01%  -0.02%  -3.81%  

永康區 139.54  -0.18%  -0.26%  -5.49%  

安南區 139.99  -0.05%  0.00%  -2.36%  

東區 137.28  0.02%  0.02%  -3.14%  

仁德區 140.90  0.24%  0.53%  2.22%  

歸仁區 149.40  -0.17%  -0.26%  -0.82%  

南科區域 146.56  0.08%  0.10%  -4.52%  

善化區 149.01  0.27%  0.46%  -3.70%  

新市區 142.50  -0.25%  -0.54%  -6.23%  

佳里區 131.82  -0.29%  -0.31%  -4.01%  

新營區 147.96  0.29%  0.61%  0.81%  

註 1：本案行政區研究成果僅針對樣本數較為充裕的範圍對外進行發布。 

註 2：南科區域係指行政區包含善化區、新市區等範圍之樣本。 

註 3：本案受限實價登錄資料有時間落差情形，每期發布之月指數成果將進行回溯修正，透過資料回溯呈現住

宅價格月指數真實全貌，因此將會造成住宅價格數值與變動率皆有所微幅差異之現象。 
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1.  主題住宅價格月指數 

1.1.  全市整體住宅價格月指數 

115 年 4 月全市住宅價格月指數為 139.85 ，較上月下跌 0.03% ，較 114 年同月下

跌 2.94% 。 

 

圖 1-1 全市住宅價格月指數  

1.2.  建物型態住宅價格月指數 

115 年 4 月大廈住宅價格月指數為 144.96 ，較上月下跌 0.07% ，較 114 年同月下

跌 4.28% ；透天厝住宅價格月指數為 133.81 ，較上月上漲 0.03% ，較 114 年同月

下跌 0.79% 。 
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圖 1-2 大廈住宅價格月指數  

 

圖 1-3 透天厝住宅價格月指數 
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圖 1-4 全市及不同建物型態住宅價格月指數趨勢圖 

表 1-1 全市及不同建物型態住宅價格月指數（基期：110 年 1 月=100 ） 

月別 全市 大廈 透天厝 

114 年4月 144.09  151.43  134.87  

115 年1月 140.00  145.55  133.30  

115 年2月 139.95  145.28  133.59  

115 年3月 139.90  145.05  133.78  

115 年4月 139.85  144.96  133.81  

相較上月 -0.03%  -0.07%  0.03%  

相較上季 -0.03%  -0.14%  0.13%  

相較114 年同月 -2.94%  -4.28%  -0.79%  

1.3.  行政區住宅價格月指數 

1.3.1.  中西區、安平區、南區 

115 年 4 月中西區住宅價格月指數為 145.91 ，較上月上漲 0.30% ，較 114 年同月

上漲 0.30% ；安平區住宅價格月指數為 135.42 ，較上月下跌 0.21% ，較 114 年同
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月下跌 4.91% ；南區住宅價格月指數為 132.20 ，較上月下跌 0.35% ，較 114 年同

月下跌 5.82% 。 

 

圖 1-5 中西區住宅價格月指數 

 

圖 1-6 安平區住宅價格月指數  
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圖 1-7 南區住宅價格月指數  

 

圖 1-8 中西區、安平區、南區住宅價格月指數趨勢圖 

表 1-2 中西區、安平區、南區住宅價格月指數（基期：110 年 1 月=100 ） 

月別 中西區 安平區 南區 

114 年4月 145.47  142.41  140.38  

115 年1月 144.04  136.75  134.49  

115 年2月 144.75  136.18  133.47  
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月別 中西區 安平區 南區 

115 年3月 145.48  135.70  132.67  

115 年4月 145.91  135.42  132.20  

相較上月 0.30%  -0.21%  -0.35%  

相較上季 0.43%  -0.32%  -0.57%  

相較114 年同月 0.30%  -4.91%  -5.82%  

1.3.2.  北區、永康區、安南區 

115 年 4 月北區住宅價格月指數為 136.69 ，較上月下跌 0.01% ，較 114 年同月下

跌 3.81% ；永康區住宅價格月指數為 139.54 ，較上月下跌 0.18% ，較 114 年同月

下跌 5.49% ；安南區住宅價格月指數為 139.99 ，較上月下跌 0.05% ，較 114 年同

月下跌 2.36% 。 

 

 

圖 1-9 北區住宅價格月指數 
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圖 1-10 永康區住宅價格月指數  

 

圖 1-11 安南區住宅價格月指數  
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圖 1-12 北區、永康區、安南區住宅價格月指數趨勢圖 

表 1-3 北區、永康區、安南區住宅價格月指數（基期：110 年 1 月=100 ） 

月別 北區 永康區 安南區 

114 年4月 142.11  147.64  143.38  

115 年1月 136.76  140.65  139.97  

115 年2月 136.75  140.20  140.08  

115 年3月 136.70  139.80  140.05  

115 年4月 136.69  139.54  139.99  

相較上月 -0.01%  -0.18%  -0.05%  

相較上季 -0.02%  -0.26%  0.00%  

相較114 年同月 -3.81%  -5.49%  -2.36%  

1.3.3.  東區、仁德區、歸仁區 

115 年 4 月東區住宅價格月指數為 137.28 ，較上月上漲 0.02% ，較 114 年同月下

跌 3.14% ；仁德區住宅價格月指數為 140.90 ，較上月上漲 0.24% ，較 114 年同月

上漲 2.22% ；歸仁區住宅價格月指數為 149.40 ，較上月下跌 0.17% ，較 114 年同

月下跌 0.82% 。 
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圖 1-13 東區住宅價格月指數  

 

圖 1-14 仁德區住宅價格月指數  
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圖 1-15 歸仁區住宅價格月指數 

 

圖 1-16 東區、仁德區、歸仁區住宅價格月指數趨勢圖 

表 1-4 東區、仁德區、歸仁區住宅價格月指數（基期：110 年 1 月=100 ） 

月別 東區 仁德區 歸仁區 

114 年4月 141.73  137.84  150.64  

115 年1月 137.20  138.69  150.56  
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月別 東區 仁德區 歸仁區 

115 年2月 137.21  139.79  150.13  

115 年3月 137.25  140.56  149.65  

115 年4月 137.28  140.90  149.40  

相較上月 0.02%  0.24%  -0.17%  

相較上季 0.02%  0.53%  -0.26%  

相較114 年同月 -3.14%  2.22%  -0.82%  

1.3.4.  南科區域、善化區、新市區 

115 年 4 月南科區域住宅價格月指數為 146.56 ，較上月上漲 0.08% ，較 114 年同

月下跌 4.52% ；善化區住宅價格月指數為 149.01 ，較上月上漲 0.27% ，較 114 年

同月下跌 3.70% ；新市區住宅價格月指數為 142.50 ，較上月下跌 0.25% ，較 114

年同月下跌 6.23% 。 

 

圖 1-17 南科區域住宅價格月指數 
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圖 1-18 善化區住宅價格月指數  

 

圖 1-19 新市區住宅價格月指數 
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圖 1-20 南科區域、善化區、新市區住宅價格月指數趨勢圖 

表 1-5 南科區域、善化區、新市區住宅價格月指數（基期：110 年 1 月=100 ） 

月別 南科區域 善化區 新市區 

114 年4月 153.49  154.73  151.97  

115 年1月 146.11  146.95  144.84  

115 年2月 146.33  147.88  143.81  

115 年3月 146.44  148.60  142.85  

115 年4月 146.56  149.01  142.50  

相較上月 0.08%  0.27%  -0.25%  

相較上季 0.10%  0.46%  -0.54%  

相較114 年同月 -4.52%  -3.70%  -6.23%  

1.3.5.  佳里區、新營區 

115 年 4 月佳里區住宅價格月指數為 131.82 ，較上月下跌 0.29% ，較 114 年同月

下跌 4.01% ；新營區住宅價格月指數為 147.96 ，較上月上漲 0.29% ，較 114 年同

月上漲 0.81% 。 
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圖 1-21 佳里區住宅價格月指數  

 

 

圖 1-22 新營區住宅價格月指數  
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圖 1-23 佳里區、新營區住宅價格月指數趨勢圖 

表 1-6 佳里區、新營區住宅價格月指數（基期：110 年 1 月=100 ） 

月別 佳里區 新營區 

114 年4月 137.32  146.76  

115 年1月 133.06  145.27  

115 年2月 132.63  146.51  

115 年3月 132.20  147.52  

115 年4月 131.82  147.96  

相較上月 -0.29%  0.29%  

相較上季 -0.31%  0.61%  

相較114 年同月 -4.01%  0.81%  
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1.4.  小結 

115 年 4 月，臺南市住宅價格指數為 139.85 ，較前期（3 月）微幅下降 0.03% ，

較前季亦微幅下降 0.03% ，與 114 年同期相比亦微幅下降 2.94% 。就住宅型態而

言，本期大廈的價格指數為 144.96 ，透天住宅的價格指數為 133.81 。與前期及

前季相比，大廈價格指數分別下跌 0.07% 及 0.1 4%，相較之下，透天住宅則呈現

微幅成長，分別上漲 0.03 %及 0.13%，顯示短期內透天住宅價格表現相對穩定。

惟若與去年同期相比，大廈與透天住宅價格指數分別下跌 4.28 %及 0.79 %，其中

以大廈產品跌幅較為明顯，反應集合住宅市場價格修正幅度相對較大。整體而言，

臺南市住宅市場有基本面與剛性需求支撐，並以集合式大廈的價格修正最為有感，

透天住宅則維持相對穩定。 

 

進一步觀察各行政區的住宅價格指數表現，多數行政區價格指數較前期相較呈現

微幅下跌，其中以南區的月變動幅度相對較大，較前期微幅下跌 0.35% ，其次為

佳里區以及新市區，月跌幅均較前期分別微幅下降 0.29% 及 0.25% ，此外，仍可

觀察到部分行政區月變動率維持於正成長，如中西區、新營區、善化區、仁德區

月漲幅分別微幅上漲 0.30% 、0.29% 、0.27% 、0.24% 。若與去年同期比較，大

多行政區皆呈下跌走勢，跌幅最高的前三個行政區依次為新市區（ 6.23% ）、南

區（5.82% ）以及永康區（5.49% ）。本期住宅價格指數雖然各行政區在月變動

率上仍互有漲跌，但若由年變動率來看，多數行政區普遍呈現下修走勢。顯示市

場已由前期的「個別行情調整」，逐步轉向為多數區域的價格盤整修正，其中又

以科技產業周邊與部分精華區的修正最為顯著。
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2.  資料統計分析 

2.1.  樣本分布熱點圖 

觀察實價登錄中剔除特殊交易樣本後進行統計1，115 年 4 月份臺南市清理後樣

本數為 364 筆，季變動幅度為減少 17.00% ，與去年同期相較亦大幅減少 42.50% 。

就住宅類型而言，透天厝當期清理後樣本略低於大廈，以年變動率相較而言，

大廈減少 40.60% ，透天厝減少 49.34% ，此情形顯示近一年都市化進程加快，更

多人偏好居住在交通便利、生活機能較佳的大廈住宅。透天厝可能因其總價較

高，通常位於較郊區的位置，吸引力下降。 顯示在整體房市調整氛圍延續下，

臺南市住宅市場交易量持續呈現下滑走勢，各主要住宅類型交易表現同步走弱，

市場動能相對保守。 

進一步觀察各行政區清理後樣本數表現，交易量前三名分別為永康區（ 51 棟）、

安南區（39 棟）以及中西區（36 棟），以年變動率而言，僅佳里區與去年持平，

其餘各行政區皆呈現衰退情勢；此外，再觀察南科區域的新市區，與前季相比

衰退 6.06% ，與去年同期相比亦大幅衰退 58.82% 。 

表 2-1 本期（11 5 年 04 月）各次市場實價登錄清理後樣本數及變動率 

 清理後樣本數 季變動率 年變動率 

全市 364  -17.00%  -42.50%  

建物

型態 

大廈 

(住宅大樓、華廈) 
177  -16.61%  -40.60%  

透天厝 154  -18.41%  -49.34%  

各 

行 

政 

區 

中西區 36  4.44%  -12.20%  

安平區 15  -27.69%  -61.54%  

南區 24  -21.05%  -55.56%  

北區 29  -16.53%  -48.21%  

永康區 51  -15.61%  -46.88%  

安南區 39  -15.22%  -30.36%  

東區 30  -24.30%  -62.96%  

仁德區 22  -9.64%  -15.38%  

歸仁區 16  -25.37%  -38.46%  

南科區域 18  -10.10%  -41.94%  

 

1 本案樣本數統計經剔除特殊交易案例如親友間交易、急買急賣等，以及刪除離群值及資料不全案件等資料清

理步驟。 
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 清理後樣本數 季變動率 年變動率 

善化區 11  -12.12%  -21.43%  

新市區 7  -6.06%  -58.82%  

佳里區 11  -20.83%  0.00%  

新營區 15  -13.56%  -37.50%  
 
 

 

(紅色代表樣本密度高、藍色代表密度低) 

圖 2-1 臺南市 11 5 年 04 月清理後樣本數分布圖 
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2.2.  建物買賣移轉登記棟數 

115 年 4 月份臺南市總體建物買賣移轉棟數為 1,585 棟，較前期（3 月）小幅減

少 13.72% ，綜觀今年度各月建物買賣移轉棟數雖有變化，本期買賣棟數較去年

同期亦小幅減少 10.35% 。觀察數據顯示，雖年度各月份交易量隨市場氛圍與政

策環境調整而有所起伏，整體買氣回歸理性與穩健。 

進一步觀察各行政區交易量表現，交易量前三名分別為永康區（269 棟）、安南

區（196 棟）以及東區（161 棟）。與去年同期相比，仁德區增幅明顯，本期交

易量增加 193.88% ，主因區內新建案陸續完工，第一次移轉登記案量增加，本期

第一次移轉棟數為 107 棟。相比之下，善化區交易量較去年同期下跌 6 成、歸仁

區交易量較去年同期下跌逾 5 成。綜合本期表現，臺南市各行政區交易量表現呈

現明顯分化，市場交易動能仍以新案完工及第一次移轉登記為主要核心支撐，後

續仍須持續觀察推案供給與交屋進度對市場交易量之影響。 

表 2-2 本期（11 5 年 04 月）各次市場建物買賣移轉棟數及變動率 

 建物買賣移轉棟數 

（建物第一次移轉棟數） 
月變動率 年變動率 

全市 1,585 （611 ） -13.72%  -10.35%  

各 

行 

政 

區 

中西區 65（7） 10.17%  -21.69%  

安平區 106 （19） -9.40%  10.42%  

南區 70（11） 9.38%  -24.73%  

北區 91（25） -2.15%  -23.53%  

永康區 269 （103 ） 2.28%  65.03%  

安南區 196 （87） -26.87%  -19.34%  

東區 161 （61） -3.01%  -23.33%  

仁德區 144 （107 ） -32.08%  193.88%  

歸仁區 93（51） -42.24%  -51.56%  

南科區域 114 （41） -5.00%  -38.04%  

善化區 54（20） 17.39%  -60.00%  

新市區 60（21） -18.92%  22.45%  

佳里區 30（7） -23.08%  -23.08%  

新營區 45（23） -34.78%  -33.82%  
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附錄1  指數編制緣起 

附錄1.1  專案緣起 

觀察國內公、私部門發布之房價指數有三種，一為公部門內政部定期發布之住宅

價格季指數；二為私部門的信義房價季指數，第三種為國泰房價指數。以內政部

住宅價格指數而言，僅公布臺南全市住宅價格指數趨勢，發布時間約落後一季。

信義房價指數為中古屋房價指數，然取樣只針對信義的成交樣本進行分析；以國

泰房價指數而言，該指數乃針對新成屋、預售屋個案進行分析。為反應臺南市住

宅市場各區域及建物類型資訊，依據「臺南市實價登錄大數據輔助區段地價平衡

（含整體開發區）之研究（第六期）」內容，依據行政區、建物類型產製二類住

宅價格指數，除了使地價人員得定期據以檢視地區發展趨勢，亦可藉由提供具科

學價值資訊讓大眾了解本市住宅價格變動情形，達到社會教育目的。 

附錄1.2  指數編制範圍 

臺南市現行共有 37 個行政區，本研究案成果將涵蓋全市、不同建物型態（大廈、

透天厝）、樣本數較為充裕2行政區範圍（中西區、安平區、南區、北區、永康

區、安南區、東區、仁德區、歸仁區、南科區域 （涵蓋善化區及新市區） 、善

化區、新市區、佳里區、新營區等共計 14 項）編制次分類住宅價格月指數；此

外，持續觀察其餘行政區之樣本充足性及指數建置成果之穩定性，個別進行試

編作業產製指數成果。 

 

 

2 此處樣本數充裕之定義為每月欲發布之類別清理後樣本數達 20 筆者，可進行該類住宅價格月指數建置作業。 
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附錄2  指數編制方法說明 

附錄2.1  住宅價格指數編制方法 

「類重複交易法」係以「重複交易法」為基礎模型，將「相同房屋」修改為「相

似房屋」以符合現行資料特性，編制住宅價格指數，說明如下。 

附錄2.1.1  重複交易法（Repeat Sales ）說明 

重複交易法的概念最早由 Bailey M.J. (1963) 所提出，之後由曾榮獲諾貝爾經濟學

家 Case and Shiller (1987) 重新詮釋應用，其核心精神在於分析同一筆房屋於不同

時間交易買賣的價差，視為房價市場的波動，其優點在於控制住宅的品質（ 同一

標的物），掌握時間變化對住宅價格的影響。以下藉由 Gatzlaff and Geltner 

(1998) 的案例說明應用重複交易法編制住宅價格指數的步驟： 

假設有下列四筆不同建物，分別於 1994 年至 1997 年不同年間重複交易，而我們

希望藉由該四筆案件計算出 1994 年至 1997 年的住宅價格指數。 

附表 2-1 重複交易法案例說明 

◼  ◼ 1994 年 ◼ 1995 年 ◼ 1996 年 ◼ 1997 年 

案例Ａ $1,000,000  NA NA $1,157,205  

案例Ｂ $2,299,000  $2,413,950  NA NA 

案例Ｃ $695,466  NA $752,146  NA 

案例Ｄ NA $1,738,425  $1,790,578  NA 

案例 A於 1994 年交易價格為 1,000,000 元，而在 1997 年再次交易時，交易價格

為 1,157,205 元，基本上，案例 A價格在此三年的變動可用下列公式說明： 

1,000,000 ∗ (1 + 𝑟95) ∗ (1 + 𝑟96) ∗ (1 + 𝑟97) = 1,157,205 

其中𝑟95、𝑟96、𝑟97分別代表 1994 年至 1995 年之間的房價變動率，1995 年至 1996

年的房價變動率及 1996 年至 1997 年的房價變動率，同理可證，其他個案的價格

皆可由下列公式呈現： 

案例Ｂ：2,299,000 ∗ (1 + 𝑟95) = 2,413,950 



「臺南市實價登錄大數據輔助區段地價平衡（含整體開發區）之研究（第六期）」住宅價格指數 

- 26  - 

案例Ｃ：695,466 ∗ (1 + 𝑟95) ∗ (1 + 𝑟96) = 752,146 

案例Ｄ：1,738,425 ∗ (1 + 𝑟96) = 1,790,578 

將上述公式雙邊同除第一次交易的價格後，公式則如下呈現： 

案例Ａ：(1 + 𝑟95) ∗ (1 + 𝑟96) ∗ (1 + 𝑟97) = 1,157,205 / 1,000,000 

案例Ｂ：(1 + 𝑟95) = 2,413,950 / 2,299,000 

案例Ｃ：(1 + 𝑟95) ∗ (1 + 𝑟96) = 752,146 / 695,466 

案例Ｄ：(1 + 𝑟96) = 1,790,578 / 1,738,425 

為了方便計算各期變動率，將上述公式分別取自然對數3，則公式轉換如下： 

案例Ａ：𝑙𝑛(1 + 𝑟95) + 𝑙𝑛(1 + 𝑟96) + 𝑙𝑛(1 + 𝑟97) = 𝑙𝑛 (
1,157,205

1,000,000
) 

案例Ｂ：𝑙𝑛(1 + 𝑟95) = 𝑙𝑛 (
2,413,950

2,299,000
) 

案例Ｃ：𝑙𝑛(1 + 𝑟95) + 𝑙𝑛(1 + 𝑟96) = 𝑙𝑛 (
752,146

695,466
) 

案例Ｄ：𝑙𝑛(1 + 𝑟96) = 𝑙𝑛 (
1,790,578

1,738,425
) 

將各期連續性的變動率增加在公式裡，上述公式則可轉化如下所示： 

案例Ａ：𝑙𝑛(1 + 𝑟95) ∗ 1 + 𝑙𝑛 (1 + 𝑟96) ∗ 1 + 𝑙𝑛(1 + 𝑟97) ∗ 1 = 𝑙𝑛 (
1,157,205

1,000,000
) 

案例Ｂ：𝑙𝑛(1 + 𝑟95) ∗ 1 + 𝑙𝑛 (1 + 𝑟96) ∗ 0 + 𝑙𝑛(1 + 𝑟97) ∗ 0 = 𝑙𝑛 (
2,413,950

2,299,000
) 

案例Ｃ：𝑙𝑛(1 + 𝑟95) ∗ 1 + 𝑙𝑛(1 + 𝑟96) ∗ 1 + 𝑙𝑛(1 + 𝑟97) ∗ 0 = 𝑙𝑛 (
752,146

695,466
) 

案例Ｄ：𝑙𝑛(1 + 𝑟95) ∗ 0 + 𝑙𝑛 (1 + 𝑟96) ∗ 1 + 𝑙𝑛(1 + 𝑟97) ∗ 0 = 𝑙𝑛 (
1,790,578

1,738,425
) 

將上述內容簡化為一條迴歸式呈現： 

 

3 Log(A*B)=log A+log B ；log(A/B)=log A - log B  
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𝑌 = 𝐷𝛽 + 𝜀 

其中𝑌𝑖 ≡ 𝑙𝑛 (𝑃𝑖,𝑠+𝑛/𝑃𝑖,𝑠)；𝛽𝑗 ≡ 𝑙𝑛(1 + 𝑟𝑗)；而 𝐷 就是一個 0、1 的矩陣，可將上式

內容再整理如下： 

案例Ａ：𝑙𝑛 (
1,157,205

1,000,000
) = 0.1460 = 𝛽95̂ ∗ 1 + 𝛽96̂ ∗ 1 + 𝛽97̂ ∗ 1 

案例Ｂ：𝑙𝑛 (
2,413,950

2,299,000
) = 0.0488 = 𝛽95̂ ∗ 1 + 𝛽96̂ ∗ 0 + 𝛽97̂ ∗ 0 

案例Ｃ：𝑙𝑛 (
752,146

695,466
) = 0.0783 = 𝛽95̂ ∗ 1 + 𝛽96̂ ∗ 1 + 𝛽97̂ ∗ 0 

案例Ｄ：𝑙𝑛 (
1,790,578

1,738,425
) = 0.0296 = 𝛽95̂ ∗ 0 + 𝛽96̂ ∗ 1 + 𝛽97̂ ∗ 0 

接著透過最小平方法求得每一個𝛽𝑗的最適解 

𝛽95̂ = 0.0488 = 𝑙𝑛 (1.05) 

𝛽96̂ = 0.0296 = 𝑙𝑛 (1.03) 

𝛽97̂ = 0.0677 = 𝑙𝑛 (1.07) 

如此可計算出 𝑟95、𝑟96、𝑟97各年之間的變動率分別為 5% 、3% 及 7% ，假設以

1994 年為基期，此四年的住宅價格指數則如下表所示。 

附表 2-2 重複交易法計算住宅價格指數結果 

◼  ◼ 1994 年 ◼ 1995 年 ◼ 1996 年 ◼ 1997 年 

各期變動率  － 5%  3%  7%  

指數 100  105  108  116  

整體而言，重複交易法主要核心為，針對「相同建物」標的記錄歷次不同時間點

的交易價格，觀察其價格變動，以此作為房價波動的趨勢判斷依據。而編制住宅

價格指數的目的即在於針對特定區域，了解在特定時間內房價漲跌幅趨勢。因此

透過重複交易法建置住宅價格指數，則可完全符合其目的。重複交易法之優點在

於，根據同一建物的房價計算指數，此法不僅避開了試圖考慮具有不同特徵的建

物產生之差價問題，更可按地理區域計算平均房價，並追蹤當前房價與過去房價

之間的變化，以克服其他住宅價格指數評估方法可能形成之問題（如樣本選取之

差異性）。然而，重複交易法之短處在於需要同一建物多筆交易紀錄數據，因此

需累積長時間的交易案例較為合適。 
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附錄2.1.2  類重複交易法說明 

重複交易法的優點為完整的控制住宅品質，所以可以明確地掌握房市變動趨勢，

然其最大缺點為需要累積長期時間的重複交易樣本，因此當重複交易的樣本量不

足時，難以使用此種方式編制住宅價格指數，而 McMillen (2012) 指出藉由相似房

屋的案例取代同一房屋，不僅能擴大樣本，且使編制的指數更具有代表性。 

舉例而言，假設同一棟房屋可能相隔十年才發生重複交易，交易時間的間隔較長，

而透過搜尋比較相似房屋，有可能在這十年中都能找到與個案相似的交易案例，

因此更能反映價格的波動。而採用模擬方式比對出類似的重複交易案件（相似房

屋），故將此種研究方法稱之為「類重複交易法」，應用類重複交易法編制住宅

價格指數的方法與重複交易法相同，唯一不同點在於使用多個相似案例計算不同

期間的價格波動。 

迄今國內已累積近八年的實價登錄案件，特別是臺灣地狹人稠，集合式住宅已成

為市場交易案件主流，回顧歷年交易案件建物型態占比，集合式住宅（公寓、華

廈、住宅大樓、套房）交易案件約佔市場八成，透天厝比例約為二成，而集合式

住宅的特徵屬性十分相似，因此相當適合採用「類重複交易法」編制住宅價格指

數，新加坡亦採用此種方式 編制住宅價格指數 (Deng, McMillen, & Sing, 2012, 

2014) 。 

整體而言，類重複交易法保留重複交易法之優點，克服其他編制方法如特徵價格

法可能形成樣本選取之差異性問題，避免指數因該季樣本集中在特定特徵之住宅

而導致偏誤及波動，而提升指數結果之準確性及穩定性。 

附錄2.1.3  應用類重複交易法編制住宅價格指數流程 

透過類重複交易法編制住宅價格指數之方式與重複交易法完全相同，差異在於尋

找相似案例，並先針對相似案例進行估價，類重複交易法編制住宅價格指數流程

如下圖： 



附錄 2｜指數編制方法說明 

  - 29  - 

 

附圖 2-1 類重複交易法建置住宅價格指數流程 

◼ 清理實價登錄交易案件，保留住宅類樣本 

− 刪除非正常交易樣本（例如：親友交易） 

− 建物型態以住宅大樓、華廈、公寓、套房、透天厝 

− 使用類型以住家、住商、住工等符合住家為主 

− 依據各行政區、各建物型態刪除價格及面積異常點資料 

◼ 尋找相似案例 

江穎慧 (2009) 研究指出，自動估價系統選取比較案例差異小於個別估價，換言之，

透過科學、客觀、排序後選取最相似的三個案例其差異性小，適合應用於選取作

為交易樣本的相似房屋。依據現行 不動產估價技術規則，個別條件差異需 <15% ，

總調整幅度需＜30% ，才符合相似案例，每一筆交易案例至多找三個相似房屋，

以下為相似案例條件原則： 

− 以相同社區為原則，需與交易案件差距於 500 公尺內 

− 建物完工日期須差距在 10 年內 

− 建物型態須完全一致 

− 交易日期須差距六個月以上 

◼ 針對相似房屋進行估價 

將過去所有交易案件集合起來，逐筆往後尋找相似交易案例，任一交易樣本最多

找尋不同時間點的三筆相似案例，並透過電腦大量自動估價模型 (Automated 

Valuation Models, AVM) 評估相似房屋於該交易時間的價格，接著調整該相似房

屋的屬性，使其屬性與勘估標的一致後，再次進行估價，取得相似房屋與勘估標

的品質一致時的價差（同一時間點，由房地產特徵所造成的價差），而將此價差

清理實價登錄案件

保留住宅類樣本
比對相似房屋

進行相似房屋

估價

建置配對房屋

矩陣

採用加權最小平

方法求解

計算住宅價格

指數
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與原相似房屋的價格加總，即可計算出各交易案件在下不同交易時間點的「類重

複交易價格」。 

◼ 建置配對房屋之迴歸式 

對於所有 N 個相似房屋的組合，令： 

 𝑌 = (𝑦1, 𝑦2, . . , 𝑦𝑁) 為個別配對的房價成長率 (𝑌𝑖 ≡ 𝑙𝑛 (𝑃𝑖,𝑠+𝑛/𝑃𝑖,𝑠))； 

 𝛽 = (𝛽1, 𝛽2, … , 𝛽𝑇) 為第 j 期 ( j ∈ {1, 2, 3, … , 𝑇}) 的住宅價格指數成長因子 ( 𝛽𝑗 ≡

𝑙𝑛(1 + 𝑟𝑗) )； 

𝐷 = (𝐷1,1, 𝐷1,2, … , 𝐷𝑁,𝑇) 為該配對所屬期數虛擬變數，且維度為 N × T 之 0、1 矩

陣)。 

[

𝑦1

𝑦2

⋮
𝑦𝑁

] = [

𝐷1,1 ⋯ ⋯ 𝐷1,𝑇

⋯ 𝐷2,2 ⋯ ⋯

⋯ ⋯ ⋯ ⋯
𝐷𝑁,1 ⋯ ⋯ 𝐷𝑁,𝑇

] [

𝛽1

𝛽2

⋮
𝛽𝑇

] + [

𝜖1

𝜖2

⋮
𝜖𝑁

]  

𝐷𝑖,𝑗 = {

1, 𝑖𝑓  𝑠 < 𝑗 ≤ 𝑠 + 𝑛

0,         其他     

 

其中，s 是第一次出售房屋的時間， s+n 是指第二次（重複）出售房屋的時間 ，

𝑖 為各個配對, 𝑗 代表各期時間。 

完成相似房屋配對建置矩陣後，即可應用複迴歸求得每一個𝛽𝑗的最適解，然若誤

差項不符合變異數相同的假說，則可能產生異值變異 （heteroskedasticity ）的

問題，此外，當配對樣本之間的時間過長，亦容易產生較高的變異數，為避免殘

差的變異數具有異質性問題，違背複迴歸的基本假設，因此使用加權最小平方法

（Weighted Least Square, WLS ）處理變異數異質性的問題。（參考 Case & 

Shiller 及 FHFA index 4 說明文件、Cannaday, R. E., Munneke, H. J., & Yang, T. 

T.(2005 )） 

 

4FHFA 房價指數為美國住宅金融署 (Federal Housing Finance Agency) 所編制發布，其為房利美

(Fannie Mac) 、房地美(Freddie Mac) 及聯邦住房貸款銀行(Federal House Loan Bank ) 體系的監管機
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◼ 採用加權最小平方法(Weighted Least Square, WLS)  

WLS 的實作方式有下列三個步驟，分別是 先以不加權最小平方配適迴歸模 型，

接下來是計算權重值𝑤𝑖，最後以𝑤𝑖加權得到 WLS 迴歸模式，進行求解。以下為

詳細說明： 

步驟 1. 以不加權最小平方配適迴歸模型，並取得𝑒𝑖 

ln (
𝑝𝑖,𝑠+𝑛

𝑝𝑖,𝑠
) = 𝐷𝑖,1𝛽1

𝑜 + ⋯ + 𝐷𝑖,𝑠+1𝛽𝑠+1
𝑜 + ⋯ + 𝐷𝑖,𝑠+n𝛽𝑠+𝑛

𝑜 + 𝑒𝑖 

pi,s ∶ 配對交易中，第一次交易的房價 

pi,s+n ∶ 配對交易中，第二次交易的房價 

βj
o ∶ 以最小平方法求解後的住宅價格指數成長因子 

步驟 2. 計算權重值𝑤𝑖 

根據殘差項𝑒𝑖與交易期差建置簡單迴歸模型： 

𝑒𝑖
2 = 𝑏0 + 𝑏1 (配對交易期差

𝑖
) + ϵi 

b0：截距項 

b1：參數項 

得到估計值𝑏0̂、𝑏1̂後，以此估計出𝑒𝑖
2̂值： 

𝑒𝑖
2̂ = 𝑏0̂ + 𝑏1̂ (配對交易期差

𝑖
) 

令每一筆配對交易觀測值的權重  𝑤𝑖 = 1/(𝑒𝑖̂) 後，使每一個觀察值的誤差項符合

i.i.d. 5(Independently and identically distribution )。 

步驟 3. 計算 WLS 迴歸式，求得𝛽̂ 

 

關，該指數為美國最廣泛採用的房價指數之一，其網站內提供相關方法論之技術文件。

https://www.fhfa.gov/DataTools/Downloads/Pages/House -Price -Index.aspx  

5 i.i.d. （Independent and identically distribution,iid ）指一組隨機變量中每個變量的概率分布都相

同，且這些隨機變量互相獨立。 

https://www.fhfa.gov/DataTools/Downloads/Pages/House-Price-Index.aspx
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令 T 個自變數，N 個觀測值的資料中，Y為應變數矩陣，D 為自變數矩陣，β為估

計參數解矩陣，W 為權重矩陣，ε為殘差，在單一觀測值結果為加權無截距項之

複迴歸情況下可表示為： 

WY = W𝐷𝛽 + ε 

最小化的加權平方和為: 

arg min
𝛽

∑ 𝑤𝑖 |𝑦𝑖 − ∑ 𝐷𝑖𝑗𝛽𝑗

𝑡

𝑗=1

|

2
𝑛

𝑖=1

= arg min
𝛽

‖𝑊
1
2(𝑌 − 𝐷𝛽)‖

2

 

𝑖 = 1,2,3, … , 𝑁 

𝑗 = 1,2,3, … , 𝑇 

運算 WLS 求出每個配對期間的成長率估計值𝛽̂，其參數解為： 

 𝛽̂ = (𝐷𝑇𝑊𝐷)−1𝐷𝑇𝑊𝑌 

◼ 計算房價指數 

根據上述步驟取得𝛽̂，令 t ∈ {1,2,3, … , T}，將第 1 期至第 t 期 𝛽̂ 相加取其乘方值，

即可計算第 t 期住宅價格指數： 

𝐻𝑃𝐼𝑡 = 𝑒𝑥𝑝 (∑ 𝛽𝑗̂

𝑡

𝑗=1

) 

附錄2.1.4  模擬案例操作說明 

經實價登錄資料清理後，統計臺南市 108 年第 4 季二樓以上住宅樣本，共有 840

個交易樣本，之後將此交易樣本與過去 101 年 8 月後的歷史交易資料進行配對比

較，共可產生出 1,281 筆配對，其中一個交易樣本最多尋找三個配對樣本，以下

計算臺南住宅價格指數之模擬案例說明： 

◼ 針對相似房屋進行估價 

假設案例 A 為 108 年 12 月的成交案例，根據上節相似房屋條件之設定，時間向

前回溯尋找與案件 A 相似的交易案例，本案找到在 105 年 12 月交易案件 B，同

樣位於臺南市永康區永康里，與目標案件樓層差一樓，兩個案件形成一組配對資

料（請參閱附表 2-3）。 
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接著我們將 B 的特徵調整為與 A相同的情況下進行價格估計，需要被調整的特徵

有衛浴數、所在樓層、及建物面積等三項。根據報告書內容說明之限制，每一個

特徵調整對總價的影響不得超越 15% ，特徵調整前後的價格差距不得超過 30% 。 

物件 A 的 假設 交易價格 205 ,623.4 4 （元 / 平方公尺）；  

物件 B 的實際交易價格 197,358.66 （元/平方公尺）； 

模型估計物件 B 的價格為 195,044.03 （元 / 平方公尺）；  

物件 B 特徵調整成與物件 A 相同特徵後的價格為 199,562.16  （元/平方公尺）；

相似房屋物件 A’ 的修正成交價為 201,930.41 （元 / 平方公尺）  

此配對的價格 A’→A變化為 205,623.44/201 ,930.41  = 1.01828 倍 

從此過程中，可理解配對產生及實際紀錄變化率的過程。在第二季每一筆實際交

易，都會透過上述的內容尋找相似的配對，並建立期數間的價格變化配對。 

 

附圖 2-2 類重複交易法價格計算範例 

附表 2-3 物件配對資料內容 

特徵 物件 A 配對 B 

交易日期 10812  10512  

交易住址 
臺南市永康區中山北路 72 號

四樓之１ 

臺南市永康區中山北路 72 號

五樓之１ 

屋齡 35  32 

步驟一： 

設定標的房屋(A) 

步驟二： 

搜尋相似房屋(B)並計

算特徵造成之價差 

步驟三： 

將相似房屋按特徵價差 

調整後設為重複交易 

案例(A’) 



「臺南市實價登錄大數據輔助區段地價平衡（含整體開發區）之研究（第六期）」住宅價格指數 

- 34  - 

特徵 物件 A 配對 B 

建物型態 華廈 華廈 

總樓層 7 7 

所在樓層 4 5 

取自然對數後的建物面積(m 2) 4.33 6 4.21  

房間數 2 1 

衛浴數 1 1 

有無管理 有 有 

實際交易單價(元/ m 2) 205,623.44  197,358.66  

◼ 建構矩陣進行 WLS 計算 HPI 

為建構各月的住宅價格成長率矩陣，先將上述配對資料的變動率，亦即 105 年 12

月（A'）至 108 年 12 月（A）變動率（ln(1.018 3)）與已發布 105 年 12 月的住宅

價格指數取自然對數 (ln(1.0243 )) 相加，即為 102 年 1 月至 108 年 12 月的變動率

0.042 2。 

時間 已計算過的住宅價格指數 

10512  1.02433978991457  

10601  1.02117160414858  

10602  1.01931007517164  

10603  1.01852577032975  

10604  1.01838901716162  

10605  1.01855388601008  

附圖 2-3 過去發布住宅價格月指數圖示 

◼ 採用加權最小平方法 (Weighted Least Square, WLS) 求解 

透過上述的說明製作出矩陣後，進行 WLS 的權重計算，𝑒𝑖
2 表示第一階段估計的

殘差平方，第二階段產生的結果 s3_weight 即為最後該筆交易需搭配的權重，最

後以 WLS 將 s3_weight 作為權重，對各期的 1, 0 變數作為 x，以 y 進行模型估

計，求出來的係數即為 HPI。 

 

6 由於估價模型採用半對數模型建立，因此價格的表現皆使用自然對數呈現，惟報告書中係取至小數

點後 4 位並四捨五入，將造成計算上差異，例如：物件 A 的建物面積取自然對數實際數值應為

4.3321796622793 。 
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第一階段的迴歸中，以最小平方法先計算出無權重加權的 HPI，之後得到每一筆

配對的殘差𝑒𝑖，取平方後得到𝑒𝑖
2作為第二階段中的應變數來配適迴歸模型，最終

估計出每筆配對的𝑒𝑖
2̂。此時的迴歸模型為： 

𝑒𝑖
2̂ = 𝑏0̂ + 𝑏1̂ (配對交易期差

𝑖
) 

其中  𝑏0̂ = 0.00376021 ；𝑏1̂ = 0.00000459170358 ，而第三階段要使用的權重

s3_weight 即可用𝑏0̂、𝑏1̂求出。 

在本案例中 s3_weight = 1/ 𝑒𝑖̂ = 1 /sqrt （0.00376021+36*0 .00000459170358 ）= 

15.96069808 ，再將臺南市透天的配對矩陣與集合住宅的配對矩陣進行合併後，

透過最小平方法以 WLS 迴歸代入權重值，計算出各期的估計係數。對應至各期

(月)輸入變數的估計係數即為月度住宅價格指數。 

交易時間 價格 

10810  1.0321382584046  

10811  1.0327044518135  

10812  1.0329803747798  

附圖 2-4 住宅價格月指數數值示意圖 
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附錄3  名詞定義 

◼ 全市整體住宅價格月指數 

係指建物型態包含住宅大樓、華廈、公寓及透天厝樣本，編制之住宅價格月指數。 

◼ 大廈住宅價格月指數 

篩選實價登錄中，建物型態為住宅大樓（11 層含以上有電梯）及華廈（10 層含

以下有電梯）之住宅樣本，所編制之住宅價格指數，稱之為大廈住宅價格月指數。 

◼ 南科區域 

係指行政區包含善化區、新市區等範圍之樣本。 

◼ 類重複交易法 

以重複交易法之概念為核心，將「同一房屋」改為「相似房屋」，計算不同時間

點之價格變化，用以編撰住宅價格指數。 

◼ 相似房屋 

相互具有替代性之房屋，條件包含具有相似之總樓層、交易樓層、房屋面積、屋

齡等房屋特徵，而交易時間落差在六個月以上。 

◼ 月變動率(%)  

指本期住宅價格月指數與前期住宅價格月指數之變動率，以百分比計算。 

(本期住宅價格月指數) − (前期住宅價格月指數)

(前期住宅價格月指數)

× 100% 

◼ 季變動率(%)  

係指本期住宅價格季指數與前期住宅價格季指數之變動率，以百分比計算。本期

住宅價格季指數為本月及前兩期住宅價格月指數加權平均計算，前期住宅價格季

指數為相差前三個月及其前兩期住宅價格月指數加權平均計算而得。 

(本期住宅價格季指數) − (前期住宅價格季指數)

(前期住宅價格季指數)

× 100% 
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◼ 年變動率(%)  

指本期住宅價格月指數與去年同期住宅價格月指數之變動率，以百分比計算。 

(本月住宅價格月指數) − (去年同期住宅價格月指數)

(去年同期住宅價格月指數)

× 100% 

◼ 指數回溯機制 

本專案受限實價登錄資料有時間落差之情形，當月度所取得資料並非完整，每期

發布之月指數成果將進行回溯修正，透過資料回溯呈現住宅價格月指數真實全貌，

因此將會造成全市整體住宅價格指數，與次分類住宅價格指數（不同建物型態、

行政區）數值與變動率皆有所微幅差異之現象。 



附錄 5｜各年月住宅價格指數 

- 39  - 

附錄4  各年月住宅價格指數 
附表 4-1 各年月住宅價格指數列表 

年月 全市 大廈 透天厝 中西區 安平區 南區 北區 永康區 安南區 東區 仁德區 歸仁區 南科區域  善化區 新市區 佳里區 新營區 

10108  56.21  55.07  58.84  52.68  58.20  51.47  56.82  54.34  57.66  58.29  55.08  57.83  54.04  52.67  56.21  59.49  61.53  

10109  56.44  55.37  58.99  52.86  58.16  52.34  57.05  54.71  57.76  58.45  55.02  57.95  54.31  52.95  56.39  59.64  61.48  

10110  56.84  55.88  59.28  53.30  58.29  53.32  57.54  55.28  57.91  58.79  55.03  58.20  54.75  53.43  56.73  59.86  61.65  

10111  57.40  56.53  59.71  54.02  58.71  54.23  58.30  55.93  58.10  59.28  55.14  58.58  55.31  54.06  57.14  60.12  62.20  

10112  58.06  57.20  60.27  54.93  59.32  55.04  59.13  56.59  58.39  59.91  55.38  58.94  55.92  54.80  57.57  60.30  62.92  

10201  58.83  57.90  60.96  55.94  60.08  55.78  59.92  57.33  58.80  60.76  55.79  59.30  56.57  55.62  57.98  60.58  63.51  

10202  59.71  58.71  61.76  56.94  61.10  56.71  60.67  58.14  59.38  61.86  56.37  59.56  57.26  56.53  58.42  61.00  63.98  

10203  60.69  59.66  62.60  57.89  62.39  57.67  61.49  59.11  60.07  63.11  57.08  59.72  58.03  57.49  58.93  61.58  64.40  

10204  61.72  60.75  63.41  58.74  63.99  58.53  62.38  60.19  60.83  64.48  57.78  59.83  58.74  58.39  59.39  62.28  64.92  

10205  62.75  61.90  64.20  59.51  65.69  59.41  63.33  61.25  61.79  65.90  58.56  60.08  59.30  59.13  59.66  63.04  65.48  

10206  63.74  63.04  64.96  60.29  67.37  60.42  64.24  62.22  62.84  67.19  59.43  60.64  59.74  59.60  60.06  63.72  65.97  

10207  64.67  64.11  65.70  60.95  68.97  61.59  65.15  63.09  63.90  68.27  60.28  61.45  60.16  59.96  60.56  64.35  66.45  

10208  65.58  65.16  66.43  61.69  70.43  62.83  66.05  63.93  64.87  69.35  61.03  62.44  60.67  60.32  61.26  65.04  67.00  

10209  66.47  66.19  67.14  62.61  71.83  64.02  66.89  64.74  65.73  70.42  61.55  63.60  61.35  60.70  62.41  65.70  67.71  

10210  67.33  67.16  67.84  63.73  73.18  65.09  67.62  65.54  66.47  71.43  61.84  64.79  62.15  61.11  63.85  66.18  68.30  

10211  68.15  68.08  68.50  65.00  74.48  66.11  68.34  66.30  67.15  72.40  61.92  65.99  63.13  61.72  65.43  66.26  68.90  

10212  68.91  68.93  69.10  66.36  75.55  66.93  69.07  67.02  67.71  73.27  61.98  67.26  64.20  62.48  67.06  66.27  69.55  

10301  69.61  69.72  69.69  67.70  76.34  67.55  69.88  67.74  68.26  73.96  62.27  68.47  65.21  63.26  68.63  66.16  70.20  

10302  70.26  70.48  70.24  68.87  76.90  68.09  70.77  68.47  68.82  74.49  62.98  69.41  66.11  64.01  69.95  66.10  70.76  

10303  70.90  71.27  70.79  69.76  77.27  68.58  71.72  69.25  69.43  74.94  64.17  70.08  66.88  64.81  70.84  66.15  71.32  

10304  71.56  72.07  71.37  70.39  77.48  69.18  72.62  70.06  70.16  75.37  65.51  70.67  67.60  65.71  71.37  66.34  72.10  

10305  72.24  72.87  71.99  70.87  77.70  69.91  73.41  70.79  70.92  75.88  67.01  71.33  68.28  66.64  71.60  66.77  73.00  
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年月 全市 大廈 透天厝 中西區 安平區 南區 北區 永康區 安南區 東區 仁德區 歸仁區 南科區域  善化區 新市區 佳里區 新營區 

10306  72.94  73.65  72.59  71.36  78.00  70.79  74.13  71.48  71.66  76.42  68.38  72.04  68.93  67.55  71.72  67.64  73.76  

10307  73.58  74.33  73.15  71.95  78.45  71.77  74.76  72.02  72.32  76.84  69.40  72.60  69.59  68.43  71.86  68.80  74.01  

10308  74.10  74.86  73.56  72.56  79.06  72.77  75.25  72.41  72.75  77.12  69.86  72.73  70.26  69.27  72.09  69.94  73.78  

10309  74.44  75.20  73.83  73.19  79.68  73.59  75.52  72.59  72.84  77.34  69.73  72.55  70.95  70.04  72.51  70.63  73.26  

10310  74.67  75.37  74.06  73.71  80.11  74.13  75.58  72.71  72.81  77.63  69.38  72.26  71.56  70.60  73.09  70.90  72.72  

10311  74.84  75.47  74.29  73.95  80.19  74.55  75.58  72.83  72.90  78.10  69.17  71.78  71.94  70.92  73.54  70.98  72.42  

10312  75.01  75.58  74.51  73.99  80.03  74.88  75.65  73.02  73.07  78.67  69.14  71.44  72.10  71.00  73.83  71.13  72.45  

10401  75.22  75.77  74.75  73.88  79.95  75.15  75.87  73.32  73.18  79.22  69.16  71.42  71.98  70.83  73.83  71.39  73.04  

10402  75.45  76.07  74.98  73.79  80.08  75.27  76.19  73.71  73.20  79.64  69.04  71.89  71.68  70.54  73.55  71.51  74.05  

10403  75.71  76.43  75.23  73.93  80.38  75.40  76.60  74.20  73.17  79.85  68.82  72.63  71.37  70.24  73.25  71.51  75.24  

10404  76.01  76.77  75.57  74.19  80.85  75.66  77.05  74.72  73.17  79.88  68.62  73.57  71.22  70.13  73.05  71.53  76.33  

10405  76.28  77.02  75.90  74.52  81.21  75.95  77.44  75.18  73.25  79.79  68.87  74.58  71.36  70.27  73.17  71.58  76.87  

10406  76.45  77.12  76.14  74.88  81.38  76.00  77.69  75.42  73.37  79.56  69.28  75.51  71.74  70.62  73.58  71.83  77.14  

10407  76.47  77.09  76.22  74.95  81.28  75.75  77.75  75.48  73.59  79.27  69.79  76.10  72.25  71.11  74.09  72.17  77.22  

10408  76.31  76.85  76.16  74.56  80.94  75.40  77.56  75.31  73.76  78.94  70.31  76.34  72.60  71.46  74.41  72.45  77.15  

10409  76.07  76.48  76.06  74.05  80.71  75.05  77.25  74.97  73.81  78.67  70.82  76.28  72.66  71.58  74.33  72.60  76.97  

10410  75.82  76.02  75.95  73.66  80.66  74.91  76.78  74.55  73.80  78.50  71.18  75.83  72.40  71.43  73.84  72.66  76.65  

10411  75.64  75.60  75.92  73.40  80.82  75.03  76.37  74.14  73.86  78.39  71.47  75.07  71.94  71.08  73.12  72.73  76.21  

10412  75.56  75.29  76.01  73.23  81.01  75.30  76.18  73.83  74.04  78.28  71.84  74.15  71.47  70.71  72.47  73.02  75.73  

10501  75.51  75.10  76.08  73.23  81.14  75.58  76.30  73.51  74.18  78.12  72.13  73.28  71.02  70.34  71.95  73.28  75.35  

10502  75.52  75.05  76.19  73.49  81.22  75.83  76.64  73.25  74.37  77.93  72.25  72.72  70.69  70.03  71.64  73.67  75.20  

10503  75.60  75.11  76.36  73.92  81.25  76.03  77.08  73.11  74.66  77.79  72.23  72.68  70.55  69.84  71.68  74.00  75.13  

10504  75.77  75.25  76.62  74.55  81.29  76.19  77.44  73.14  75.05  77.65  72.11  73.10  70.66  69.87  71.98  74.16  75.25  

10505  76.01  75.44  76.90  75.34  81.48  76.34  77.57  73.39  75.40  77.43  72.17  73.56  70.95  70.11  72.36  74.25  75.72  

10506  76.24  75.64  77.15  76.13  81.67  76.54  77.43  73.62  75.72  77.32  72.41  74.09  71.18  70.42  72.37  74.35  76.53  

10507  76.46  75.87  77.31  76.71  81.95  76.71  77.11  73.83  75.86  77.38  72.71  74.71  71.29  70.67  72.17  74.60  77.64  

10508  76.69  76.16  77.45  77.01  82.19  76.93  76.88  74.05  75.86  77.66  73.08  75.41  71.37  70.89  71.90  74.99  78.76  
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年月 全市 大廈 透天厝 中西區 安平區 南區 北區 永康區 安南區 東區 仁德區 歸仁區 南科區域  善化區 新市區 佳里區 新營區 

10509  76.90  76.42  77.62  76.98  82.33  77.08  76.79  74.26  75.87  78.08  73.19  76.05  71.51  71.13  71.80  75.14  79.66  

10510  77.08  76.61  77.83  76.79  82.46  77.24  76.75  74.44  75.92  78.52  73.18  76.75  71.77  71.41  72.00  74.94  80.30  

10511  77.28  76.79  78.07  76.58  82.80  77.45  76.82  74.50  76.13  78.98  73.33  77.63  72.06  71.66  72.39  74.57  80.49  

10512  77.51  77.03  78.34  76.48  83.12  77.88  76.97  74.66  76.45  79.39  73.53  78.67  72.45  71.98  72.94  74.27  80.17  

10601  77.79  77.30  78.60  76.73  83.39  78.41  77.12  74.92  76.81  79.68  73.82  79.44  72.82  72.24  73.60  74.42  79.87  

10602  78.08  77.59  78.89  77.33  83.54  78.96  77.19  75.31  77.19  79.80  74.15  79.90  73.16  72.41  74.28  74.94  79.84  

10603  78.37  77.84  79.19  78.08  83.49  79.50  77.36  75.73  77.53  79.76  74.44  79.79  73.47  72.53  75.00  75.60  80.22  

10604  78.69  78.11  79.54  78.71  83.39  79.97  77.79  76.12  77.89  79.83  74.88  79.33  73.75  72.68  75.52  76.24  80.90  

10605  79.00  78.34  79.89  79.23  83.10  80.44  78.32  76.47  78.21  80.09  75.44  78.62  73.95  72.81  75.87  76.87  81.81  

10606  79.27  78.53  80.20  79.69  82.64  80.80  78.95  76.70  78.46  80.48  76.07  78.04  74.22  73.08  76.14  77.45  82.57  

10607  79.48  78.67  80.43  80.08  82.18  81.01  79.44  76.83  78.58  80.85  76.68  77.39  74.41  73.45  76.05  78.09  83.20  

10608  79.67  78.81  80.66  80.49  81.91  81.03  79.69  76.95  78.72  81.22  77.03  76.91  74.60  73.83  75.90  78.80  83.66  

10609  79.82  78.90  80.89  80.80  81.82  80.84  79.90  77.04  78.97  81.50  77.29  76.68  74.61  74.02  75.52  79.52  83.59  

10610  79.96  79.00  81.11  80.99  81.90  80.64  80.18  77.23  79.32  81.57  77.67  76.98  74.46  74.01  75.04  80.11  83.32  

10611  80.14  79.11  81.42  81.18  82.08  80.65  80.47  77.41  79.76  81.53  78.34  77.66  74.41  73.99  74.77  80.74  83.16  

10612  80.36  79.24  81.82  81.41  82.23  80.99  80.84  77.52  80.17  81.52  79.15  78.48  74.48  74.09  74.70  81.52  83.18  

10701  80.57  79.32  82.25  81.76  82.35  81.46  81.25  77.47  80.57  81.39  79.82  79.19  74.55  74.07  74.91  82.43  83.54  

10702  80.77  79.36  82.71  81.98  82.47  82.09  81.63  77.31  81.03  81.30  80.35  79.81  74.58  73.99  75.18  83.16  84.06  

10703  81.01  79.49  83.22  82.17  82.70  82.73  81.92  77.25  81.52  81.38  80.74  80.36  74.68  73.93  75.63  83.54  84.87  

10704  81.27  79.67  83.69  82.17  83.16  83.32  82.00  77.36  81.92  81.53  80.86  80.87  74.98  74.03  76.36  83.66  85.58  

10705  81.51  79.91  84.06  82.26  83.77  83.83  81.94  77.65  82.14  81.67  80.69  81.16  75.48  74.35  77.25  83.50  85.75  

10706  81.78  80.28  84.27  82.52  84.53  84.24  81.86  78.16  82.23  81.83  80.56  81.24  75.97  74.73  77.98  83.32  85.52  

10707  82.10  80.79  84.38  82.94  85.33  84.70  81.96  78.75  82.35  82.04  80.56  81.21  76.28  75.09  78.25  83.09  85.43  

10708  82.53  81.46  84.48  83.53  86.23  85.09  82.37  79.41  82.69  82.31  80.59  81.64  76.46  75.46  78.11  82.90  85.56  

10709  82.94  82.09  84.59  84.08  86.88  85.41  82.83  79.98  83.19  82.74  80.42  82.18  76.51  75.77  77.73  82.85  85.76  

10710  83.29  82.64  84.72  84.31  87.34  85.61  83.20  80.41  83.81  83.24  80.17  82.81  76.52  75.99  77.43  82.91  85.98  

10711  83.59  83.07  84.92  84.38  87.57  85.73  83.45  80.72  84.51  83.70  80.15  83.65  76.47  76.07  77.27  82.95  86.05  
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10712  83.88  83.41  85.17  84.45  87.65  85.72  83.60  81.02  85.27  84.15  80.32  84.55  76.44  76.08  77.32  82.94  85.98  

10801  84.18  83.67  85.50  84.58  87.83  85.71  83.80  81.39  86.01  84.58  80.72  85.43  76.47  75.95  77.81  82.67  85.95  

10802  84.53  83.93  85.92  84.92  88.27  85.64  84.18  81.82  86.60  85.09  81.06  86.28  76.56  75.85  78.33  82.46  86.03  

10803  84.95  84.25  86.41  85.38  88.95  85.61  84.81  82.36  86.98  85.68  81.23  86.89  76.74  75.82  78.86  82.24  86.32  

10804  85.42  84.65  86.91  86.03  89.61  85.68  85.73  82.95  87.24  86.26  81.56  87.13  77.16  76.04  79.37  81.93  86.65  

10805  85.91  85.07  87.45  86.68  90.03  85.78  86.79  83.59  87.49  86.78  82.06  87.32  77.79  76.50  79.91  82.01  87.23  

10806  86.38  85.41  87.98  87.07  90.30  85.92  87.74  84.19  87.87  87.22  82.49  87.52  78.48  76.99  80.56  82.57  88.01  

10807  86.82  85.72  88.46  87.15  90.45  86.30  88.58  84.73  88.40  87.48  82.92  87.93  79.24  77.54  81.49  83.50  88.71  

10808  87.22  86.01  88.86  87.11  90.56  86.88  89.08  85.22  89.02  87.64  83.19  88.30  80.08  78.27  82.53  84.35  89.38  

10809  87.63  86.36  89.25  87.10  90.71  87.51  89.41  85.72  89.65  87.89  83.48  88.61  80.89  79.20  83.37  84.89  90.07  

10810  88.09  86.79  89.66  87.26  91.00  88.16  89.68  86.28  90.25  88.24  84.24  89.00  81.66  80.22  84.09  85.04  90.68  

10811  88.59  87.28  90.09  87.54  91.35  88.83  89.70  86.98  90.77  88.70  85.19  89.37  82.20  81.09  84.41  85.31  91.18  

10812  89.10  87.76  90.57  87.92  91.66  89.51  89.65  87.83  91.26  89.21  86.06  89.58  82.46  81.64  84.45  85.60  91.54  

10901  89.60  88.18  91.13  88.39  91.94  90.29  89.74  88.68  91.76  89.74  86.80  89.74  82.57  81.91  84.41  85.88  91.84  

10902  90.06  88.57  91.71  88.78  92.23  91.01  89.90  89.42  92.34  90.21  87.42  90.00  82.64  82.01  84.46  86.01  92.15  

10903  90.47  88.97  92.25  89.10  92.61  91.66  90.00  89.92  92.98  90.67  87.91  90.37  82.69  81.97  84.66  86.14  92.75  

10904  90.91  89.53  92.76  89.59  93.10  92.11  90.26  90.28  93.56  91.22  88.24  91.13  82.87  82.11  84.90  86.49  93.39  

10905  91.40  90.22  93.22  90.16  93.62  92.63  90.76  90.68  94.06  91.73  88.52  91.68  83.36  82.56  85.43  87.33  93.98  

10906  92.05  91.11  93.72  90.88  94.23  93.33  91.55  91.33  94.48  92.37  89.10  92.17  84.43  83.61  86.54  88.46  94.53  

10907  92.91  92.19  94.35  91.62  94.86  94.39  92.62  92.26  94.95  93.22  90.30  92.43  86.04  85.18  88.18  89.84  95.16  

10908  93.93  93.43  95.07  92.33  95.55  95.86  93.98  93.37  95.60  94.26  91.85  92.67  88.13  87.22  90.21  91.41  95.87  

10909  95.10  94.79  95.89  93.25  96.29  97.39  95.43  94.70  96.38  95.38  93.51  93.59  90.55  89.73  92.34  93.17  96.48  

10910  96.36  96.16  96.83  94.52  97.12  98.87  96.81  96.09  97.22  96.70  95.25  94.80  93.16  92.61  94.37  95.00  97.06  

10911  97.63  97.47  97.89  96.00  98.09  99.80  97.96  97.43  98.19  98.05  96.94  96.10  95.70  95.46  96.25  96.88  97.79  

10912  98.84  98.77  98.95  97.92  99.14  100.05  98.99  98.75  99.08  99.15  98.56  97.85  97.96  97.89  98.10  98.64  98.67  

11001  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  

11002  101.13  101.24  100.95  101.92  100.77  100.14  101.08  101.48  100.82  100.80  100.81  101.97  101.83  101.87  101.82  100.42  101.31  
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11003  102.27  102.55  101.83  103.64  101.53  100.60  102.22  103.17  101.58  101.86  101.22  103.71  103.48  103.73  103.19  100.15  102.44  

11004  103.44  103.82  102.77  104.95  102.23  101.56  103.38  105.03  102.34  103.04  101.43  105.41  105.02  105.69  104.21  99.93  103.42  

11005  104.65  105.12  103.75  105.88  103.01  103.08  104.60  106.92  103.21  104.36  101.59  107.20  106.33  107.46  104.94  100.10  104.25  

11006  105.98  106.59  104.84  106.55  103.87  105.17  105.87  108.78  104.58  105.85  102.03  109.24  107.45  109.07  105.47  100.73  105.20  

11007  107.54  108.31  106.16  107.48  105.07  107.69  107.30  110.64  106.29  107.51  103.27  111.58  108.76  110.77  106.33  101.76  106.21  

11008  109.37  110.38  107.66  108.97  106.83  110.61  109.10  112.52  108.24  109.29  105.18  114.09  110.40  112.55  107.84  103.14  107.39  

11009  111.51  112.88  109.31  110.92  109.36  113.50  111.30  114.61  110.22  111.31  107.77  116.57  112.55  114.68  110.05  105.27  108.73  

11010  113.88  115.74  111.01  113.24  112.54  115.90  113.80  116.97  112.07  113.65  110.63  118.75  115.06  116.98  112.79  108.03  110.37  

11011  116.27  118.61  112.72  115.90  115.59  118.02  116.31  119.36  113.85  116.16  113.59  120.65  117.52  119.14  115.66  110.82  112.30  

11012  118.58  121.36  114.37  118.71  118.15  119.94  118.83  121.80  115.70  118.58  116.41  122.37  120.06  121.39  118.60  113.07  114.43  

11101  120.84  123.93  116.00  121.12  120.54  121.73  121.40  124.31  117.71  120.66  119.11  124.09  122.84  123.99  121.68  114.69  116.69  

11102  123.00  126.34  117.52  123.11  122.65  123.42  123.80  126.86  119.61  122.48  121.58  126.20  125.55  126.65  124.60  116.17  119.41  

11103  125.02  128.60  118.86  124.24  124.49  125.11  125.85  129.40  121.50  124.33  123.76  128.27  128.08  129.11  127.43  117.40  122.29  

11104  126.78  130.63  119.92  124.87  126.07  126.75  127.48  131.77  123.26  126.04  125.50  129.50  130.38  131.45  129.88  118.22  124.49  

11105  128.18  132.32  120.72  125.15  127.25  128.26  128.74  133.66  124.77  127.63  126.61  129.96  132.33  133.69  131.51  118.80  125.70  

11106  129.18  133.50  121.33  125.21  128.08  129.28  129.55  135.03  125.97  128.81  126.89  130.16  133.98  135.86  132.39  119.33  125.98  

11107  129.85  134.30  121.81  125.41  128.54  129.77  129.82  135.88  126.92  129.63  126.65  130.32  135.25  137.54  132.87  119.61  126.07  

11108  130.27  134.85  122.14  125.65  128.81  129.76  129.91  136.25  127.78  130.03  126.43  130.90  136.02  138.56  133.06  119.56  126.31  

11109  130.44  135.13  122.36  126.02  128.87  129.34  129.89  136.09  128.41  130.01  126.43  132.28  136.55  139.23  133.24  119.40  126.41  

11110  130.48  135.17  122.54  126.62  128.80  128.74  129.82  135.56  128.77  129.75  126.72  134.13  137.01  139.72  133.55  119.97  126.51  

11111  130.58  135.21  122.78  127.86  128.86  128.22  129.82  134.92  129.07  129.50  127.17  136.01  137.75  140.35  134.33  120.85  126.91  

11112  130.80  135.37  123.07  129.30  129.16  128.00  129.98  134.43  129.44  129.37  127.74  137.35  138.71  141.12  135.48  121.98  127.53  

11201  131.18  135.68  123.50  130.84  129.62  128.18  130.36  134.20  129.87  129.43  128.56  138.01  139.97  142.12  137.11  123.23  128.20  

11202  131.70  136.17  124.06  132.31  130.24  128.73  130.89  134.24  130.37  129.57  129.57  138.57  141.50  143.49  138.90  124.38  128.65  

11203  132.34  136.80  124.80  133.51  130.96  129.65  131.49  134.61  130.88  129.81  130.56  139.01  142.94  145.02  140.09  125.39  128.84  

11204  133.04  137.51  125.71  134.55  131.72  130.68  132.06  135.25  131.52  130.12  131.47  139.55  144.07  146.24  140.85  126.28  129.28  

11205  133.76  138.32  126.71  135.29  132.60  131.57  132.58  136.07  132.30  130.62  132.15  140.36  144.66  146.77  141.31  127.09  129.90  
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11206  134.50  139.13  127.74  135.63  133.53  132.20  133.02  137.09  133.18  131.27  132.54  141.37  144.84  146.51  141.93  127.89  130.87  

11207  135.20  139.89  128.70  135.52  134.46  132.67  133.48  138.18  134.08  131.96  132.84  142.26  144.64  145.76  142.48  128.71  132.11  

11208  135.84  140.50  129.56  135.29  135.16  133.04  133.96  139.21  134.86  132.65  133.36  142.90  144.37  145.03  142.91  129.79  133.33  

11209  136.50  141.11  130.36  135.21  135.89  133.64  134.40  140.06  135.52  133.43  134.41  143.30  144.15  144.60  143.10  130.97  134.56  

11210  137.16  141.76  131.07  135.47  136.62  134.48  134.78  140.65  136.14  134.24  135.60  143.24  144.36  145.00  143.08  132.17  136.07  

11211  137.88  142.52  131.72  136.06  137.37  135.55  135.44  141.17  136.80  135.12  136.68  142.96  145.02  146.15  143.08  133.05  137.71  

11212  138.69  143.49  132.35  136.90  138.20  136.76  136.48  141.81  137.43  136.16  137.82  142.71  146.21  147.68  143.79  133.53  139.12  

11301  139.69  144.71  133.13  138.08  139.10  138.15  137.82  142.66  138.20  137.37  139.17  142.88  147.78  149.42  145.15  133.80  139.90  

11302  140.88  146.21  134.00  139.61  140.04  139.60  139.38  143.75  139.20  138.75  140.52  143.86  149.66  151.38  146.99  133.99  140.53  

11303  142.18  147.91  134.96  141.20  141.07  140.94  141.08  145.01  140.38  140.14  141.86  145.41  151.74  153.39  149.16  134.39  141.17  

11304  143.45  149.57  135.94  142.73  142.18  142.06  142.61  146.39  141.67  141.45  142.77  146.93  153.57  154.84  151.61  135.33  141.70  

11305  144.62  151.03  136.89  144.09  143.36  143.06  143.75  147.85  142.88  142.62  143.43  147.89  154.83  155.54  153.86  136.96  142.23  

11306  145.62  152.25  137.70  145.40  144.48  143.91  144.51  149.18  143.81  143.51  144.00  148.57  155.56  155.90  155.24  139.09  143.23  

11307  146.31  153.05  138.29  146.65  145.49  144.49  145.02  150.03  144.35  143.90  144.39  149.13  155.66  155.66  156.07  141.10  144.43  

11308  146.71  153.50  138.64  147.96  146.22  144.76  145.28  150.50  144.76  143.79  144.23  149.44  155.38  155.22  156.27  142.84  145.79  

11309  146.88  153.68  138.78  148.98  146.71  144.69  145.44  150.68  145.18  143.39  143.77  149.38  155.09  154.77  156.51  143.81  146.92  

11310  146.87  153.68  138.71  149.40  146.95  144.36  145.43  150.61  145.65  143.06  143.17  149.02  154.73  154.33  156.49  143.45  147.72  

11311  146.71  153.56  138.46  149.37  146.81  143.79  145.24  150.38  146.07  142.91  142.36  148.44  154.60  154.29  156.25  142.23  148.15  

11312  146.44  153.36  138.04  148.98  146.30  143.04  144.93  150.01  146.32  142.90  141.36  148.45  154.68  154.66  155.82  140.55  148.16  

11401  146.05  153.08  137.47  148.31  145.51  142.34  144.48  149.57  146.18  142.78  140.36  148.88  154.92  155.30  155.25  139.14  148.00  

11402  145.52  152.66  136.71  147.42  144.55  141.68  143.87  149.00  145.60  142.52  139.50  149.62  154.89  155.63  154.46  138.21  147.72  

11403  144.85  152.11  135.81  146.40  143.52  141.01  143.08  148.36  144.63  142.12  138.66  150.19  154.45  155.49  153.37  137.57  147.29  

11404  144.09  151.43  134.87  145.47  142.41  140.38  142.11  147.64  143.38  141.73  137.84  150.64  153.49  154.73  151.97  137.32  146.76  

11405  143.27  150.64  133.98  144.59  141.31  139.70  141.04  146.93  142.07  141.24  137.23  150.50  152.07  153.31  150.44  137.16  146.16  

11406  142.44  149.71  133.21  143.82  140.25  139.20  139.94  146.13  140.95  140.61  136.59  149.65  150.23  151.23  148.92  136.63  145.60  

11407  141.63  148.73  132.63  142.98  139.36  138.80  139.01  145.18  140.07  139.89  135.91  148.93  148.30  148.94  147.53  135.76  145.00  

11408  140.95  147.81  132.26  142.28  138.65  138.63  138.30  144.18  139.43  139.12  135.10  148.54  146.66  146.91  146.48  134.81  144.37  
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11409  140.48  147.07  132.14  141.99  138.24  138.39  137.74  143.22  139.10  138.42  134.58  148.77  145.77  145.66  146.16  134.10  143.82  

11410  140.20  146.53  132.27  142.03  138.00  137.84  137.31  142.41  139.08  137.80  134.77  149.61  145.63  145.27  146.47  133.68  143.56  

11411  140.09  146.15  132.57  142.54  137.71  136.92  136.99  141.72  139.35  137.46  135.69  150.21  145.76  145.51  146.45  133.44  143.69  

11412  140.04  145.85  132.95  143.28  137.32  135.73  136.81  141.15  139.70  137.27  137.19  150.60  145.94  146.15  145.82  133.29  144.29  

11501  140.00  145.55  133.30  144.04  136.75  134.49  136.76  140.65  139.97  137.20  138.69  150.56  146.11  146.95  144.84  133.06  145.27  

11502  139.95  145.28  133.59  144.75  136.18  133.47  136.75  140.20  140.08  137.21  139.79  150.13  146.33  147.88  143.81  132.63  146.51  

11503  139.90  145.05  133.78  145.48  135.70  132.67  136.70  139.80  140.05  137.25  140.56  149.65  146.44  148.60  142.85  132.20  147.52  

11504  139.85  144.96  133.81  145.91  135.42  132.20  136.69  139.54  139.99  137.28  140.90  149.40  146.56  149.01  142.50  131.82  147.96  
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    ( 1 + r 95 ) = 2 , 413 , 950   /   2 , 299 , 000


    ( 1 + r 95 ) ∗   ( 1 + r 96 ) ∗  ( 1 +   r 97 ) = 1 , 157 , 205   /   1 , 000 , 000


    1 , 738 , 425 ∗ ( 1 + r 96 ) = 1 , 790 , 578


    695 , 466 ∗ ( 1 + r 95 ) ∗  ( 1 +   r 96 ) = 752 , 146


    2 , 299 , 000 ∗ ( 1 + r 95 ) = 2 , 413 , 950


    r 97


    r 96


    r 95


  1 , 000 , 000 ∗   ( 1 + r 95 ) ∗   ( 1 + r 96 ) ∗  ( 1 +   r 97 ) = 1 , 157 , 205


      b 1 ^


      e  i 2 ^


    1 , 738 , 425 ∗ ( 1 + r 96 ) = 1 , 790 , 578


      e  i 2 ^ =     b 0 ^ +     b 1 ^  ( 配 對 交 易 期  差  i )


    w  i = 1 /  (     e  i ^ )


    𝛽 ^


  β


  ε


  WY = W D 𝛽 + ε


      arg   min  𝛽 ⁡    ∑  i = 1  n    w  i    |   y  i −   ∑  j = 1  t    D  i j   𝛽  j | 2 =   arg   min  𝛽    ‖   W   1 2  ( Y − D 𝛽 ) ‖ 2


  i = 1 , 2 , 3 , … ,   N


  i = 1 , 2 , 3 , … ,   N


  j = 1 , 2 , 3 , … ,   T


    ( 1 + r 95 ) ∗   ( 1 + r 96 ) ∗  ( 1 +   r 97 ) = 1 , 157 , 205   /   1 , 000 , 000


  j = 1 , 2 , 3 , … ,   T


    𝛽 ^


      𝛽 ^ =    (   D  T W D )  − 1   D  T W Y


    𝛽 ^


  t ∈ { 1 , 2 , 3 , … , T }


      𝛽 ^


    H P I  t = e x p  (   ∑  j = 1  t      𝛽  j ^ )


    e  i 2


    e  i


    e  i 2


    ( 1 + r 95 ) = 2 , 413 , 950   /   2 , 299 , 000


      e  i 2 ^


      e  i 2 ^ =     b 0 ^ +     b 1 ^  ( 配 對 交 易 期  差  i )


      b 0 ^


      b 1 ^


      b 0 ^


      b 1 ^


      e  i ^


     （ 本 期 住 宅 價 格 月 指 數 ） −  （ 前 期 住 宅 價 格 月 指 數 ）   （ 前 期 住 宅 價 格 月 指 數 ） × 100 %


     （ 本 期 住 宅 價 格 季 指 數 ） −  （ 前 期 住 宅 價 格 季 指 數 ）   （ 前 期 住 宅 價 格 季 指 數 ） × 100 %


     （ 本 月 住 宅 價 格 月 指 數 ） −  （ 去 年 同 期 住 宅 價 格 月 指 數 ）   （ 去 年 同 期 住 宅 價 格 月 指 數 ） × 100 %


    𝛽 =  (   𝛽 1 ,   𝛽 2 , … ,   𝛽  T )  


    r 97


    (   j ∈ { 1 ,   2 ,   3 ,   … ,   T } )


  (     𝛽  j ≡   l n ⁡   ( 1 +   r  j )   )


    D   = (   D  1 , 1 ,     D  1 , 2 , … ,   D  N , T )


    N × T


   [      y 1     y 2      ⋮     y  N ] =  [          D  1 , 1  ⋯     ⋯    D  1 , T   ⋯    D  2 , 2     ⋯  ⋯   ⋯  ⋯     ⋯  ⋯         D  N , 1  ⋯     ⋯    D  N , T ]  [      𝛽 1     𝛽 2      ⋮     𝛽  T ] +  [      𝜖 1     𝜖 2      ⋮     𝜖  N ]  


    D  i , j =  {     1 ,     i f     s < j ≤ s + n       0 ,                   其 他 　 　 　 　 　


    D  i , j =  {     1 ,     i f     s < j ≤ s + n       0 ,                   其 他 　 　 　 　 　


  i


  j  


    𝛽  j


    2 , 299 , 000 ∗ ( 1 + r 95 ) = 2 , 413 , 950


    w  i


    w  i


    e  i


   ln ⁡   (     p  i , s + n    p  i , s ) =   D  i , 1   𝛽 1  o + … +   D  i , s + 1   𝛽  s + 1  o + … +   D  i , s + n   𝛽  s + n  o +   e  i


   p  i , s   : 配 對 交 易 中 ， 第 一 次 交 易 的 房 價


   p  i , s   : 配 對 交 易 中 ， 第 一 次 交 易 的 房 價


   p  i , s + n   : 配 對 交 易 中 ， 第 二 次 交 易 的 房 價


   p  i , s + n   : 配 對 交 易 中 ， 第 二 次 交 易 的 房 價


   β j o   : 以 最 小 平 方 法 求 解 後 的 住 宅 價 格 指 數 成 長 因 子


   β j o   : 以 最 小 平 方 法 求 解 後 的 住 宅 價 格 指 數 成 長 因 子


    695 , 466 ∗ ( 1 + r 95 ) ∗  ( 1 +   r 96 ) = 752 , 146


    w  i


    e  i


      e  i 2 =   b 0 +   b 1  ( 配 對 交 易 期  差  i ) +  ϵ i


   b 0 ： 截 距 項


   b 0 ： 截 距 項


   b 1 ： 參 數 項


   b 1 ： 參 數 項


      b 0 ^


  1 , 000 , 000 ∗   ( 1 + r 95 ) ∗   ( 1 + r 96 ) ∗  ( 1 +   r 97 ) = 1 , 157 , 205


    ( 1 + r 95 ) ∗  ( 1 +   r 96 ) = 752 , 146   /   695 , 466


    ( 1 + r 96 ) = 1 , 790 , 578   /   1 , 738 , 425


    l n ( 1 + r 95 ) +   l n ( 1 + r 96 ) + l n  ( 1 +   r 97 ) = l n ⁡ (   1 , 157 , 205  1 , 000 , 000 )


    l n ( 1 + r 95 ) = l n ⁡ (   2 , 413 , 950  2 , 299 , 000 )


    l n ( 1 + r 95 ) + l n  ( 1 +   r 96 ) = l n ⁡ (   752 , 146  695 , 466 )


    l n ( 1 + r 96 ) = l n ⁡ (   1 , 790 , 578  1 , 738 , 425 )


    l n ( 1 + r 95 ) ∗ 1 +   l n ⁡ ( 1 + r 96 ) ∗ 1 + l n  ( 1 +   r 97 ) ∗ 1 = l n ⁡ (   1 , 157 , 205  1 , 000 , 000 )


    l n ( 1 + r 95 ) ∗ 1 +   l n ⁡ ( 1 + r 96 ) ∗ 0 + l n  ( 1 +   r 97 ) ∗ 0 = l n ⁡ (   2 , 413 , 950  2 , 299 , 000 )


    l n ( 1 + r 95 ) ∗ 1 + l n  ( 1 +   r 96 ) ∗ 1 + l n  ( 1 +   r 97 ) ∗ 0 = l n ⁡ (   752 , 146  695 , 466 )


    l n ( 1 + r 95 ) ∗ 0 +   l n ⁡ ( 1 + r 96 ) ∗ 1 + l n  ( 1 +   r 97 ) ∗ 0 = l n ⁡ (   1 , 790 , 578  1 , 738 , 425 )


    r 95


  Y = D 𝛽 + 𝜀


    Y  i ≡ l n ⁡ (   P  i , s + n /   P  i , s )


    𝛽  j ≡   l n ⁡   ( 1 +   r  j )


  D  


    l n ⁡   (   1 , 157 , 205  1 , 000 , 000 ) = 0 . 1460 =     𝛽 95 ^ ∗ 1 +     𝛽 96 ^ ∗ 1 +     𝛽 97 ^ ∗ 1


    l n ⁡   (   2 , 413 , 950  2 , 299 , 000 ) = 0 . 0488 =     𝛽 95 ^ ∗ 1 +     𝛽 96 ^ ∗ 0 +     𝛽 97 ^ ∗ 0


    l n ⁡   (   752 , 146  695 , 466 ) = 0 . 0783 =     𝛽 95 ^ ∗ 1 +     𝛽 96 ^ ∗ 1 +     𝛽 97 ^ ∗ 0


    l n ⁡   (   1 , 790 , 578  1 , 738 , 425 ) = 0 . 0296 =     𝛽 95 ^ ∗ 0 +     𝛽 96 ^ ∗ 1 +     𝛽 97 ^ ∗ 0


    𝛽  j


      𝛽 95 ^ = 0 . 0488 = l n ⁡ ( 1 . 05 )


    r 96


      𝛽 96 ^ = 0 . 0296 = l n ⁡ ( 1 . 03 )


      𝛽 96 ^ = 0 . 0296 = l n ⁡ ( 1 . 03 )


      𝛽 97 ^ = 0 . 0677 = l n ⁡ ( 1 . 07 )


      𝛽 97 ^ = 0 . 0677 = l n ⁡ ( 1 . 07 )


    r 95


    r 96


    r 97


    Y =  (   y 1 ,   y 2 , . . ,   y  N )  


    (   Y  i ≡ l n ⁡ (   P  i , s + n /   P  i , s ) )

