
仲介 地政士 代銷 租賃 估價師不動產開發

圖資來源：AI協作



Contents
目 錄

2

景氣對策信號與房市關聯之分析02

景氣對策信號介紹01

圖資來源：AI協作



3資料來源：正心不動產估價師聯合事務所 | 圖資來源：AI協作

然而，景氣燈號與房市並非線性連動。依據115年7月最新景氣對策信號分數為41
分，已連續八個月亮出代表景氣熱絡的「紅燈」，顯示臺灣整體經濟動能仍強；但房市
受到央行信用管制、銀行審慎授信及高利率環境等因素影響，交易動能並未隨總體景氣
同步升溫，呈現明顯的「景氣熱、房市冷」背離現象。這也說明，「景氣好，不代表房
市一定同步走強。」

景氣動能能否進一步傳導至不動產市場，仍取決於利率水準、信用政策、貨幣供給、
資金流向及區域供需結構等因素。因此，在分析景氣燈號與房市的關聯時，不能單以燈
號冷熱判斷市場方向，而應進一步觀察資金是否真正流入房地產，以及各區域與產品的
供需條件是否具備支撐。

本期《房產經濟指標小教室》將從景氣燈號的判讀方式出發，帶您了解景氣與房市的
歷史連動關係，並進一步解析在當前「景氣偏熱、房市受限」的市場環境下，如何觀察
後續交易量、價格與房市走勢。

景氣對策信號是國發會觀察臺灣總體經濟冷熱的重要指標，透過貨幣供給、股價、工業生產、出
口、消費及企業信心等9項核心指標綜合判斷，並以不同燈號呈現景氣變化。藉由觀察燈號與分數變化，
可快速掌握當前經濟動能及景氣循環可能的轉折方向，提供研判總體經濟趨勢的重要依據。

對房地產市場而言，景氣燈號與市場表現通常具有一定程度的連動關係。當燈號偏熱時，往往代表
經濟活動活絡、企業獲利與所得改善、資金動能較強，有助於提升購屋信心，並支撐住宅及商用不動產
的投資需求；反之，當燈號轉冷，則可能反映景氣降溫、企業投資趨於保守及就業不確定性升高，進而
對房市交易量與價格預期形成壓力。
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 基本介紹
 燈號劃分
 組成項目、評比項目及其檢查值
 當期綜合分數示例
 燈號變化解讀
 近年走勢圖

圖資來源：AI協作



編制單位
國家發展委員會(簡稱：國發會)

發布頻率
每月月底發布上月燈號

查詢網站
https://reurl.cc/gYajxX
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定義
用5種不同顏色的燈號，作為反映整體
經濟好壞的指標。透過燈號的變化，來
判斷當前景氣是熱絡、穩定或低迷。

查詢更多內容，
請掃上方QRcode

資料來源：國家發展委員會 | 正心不動產估價師聯合事務所整理



注意性燈號
景氣轉熱預警

6

 當景氣燈號顯示為紅燈時，代表景氣處於熱絡期，整體表現活躍；但也須警惕是否已出
現過熱情形，此時潛在風險相對提高。

 反之，當燈號顯示為藍燈，則意味著景氣正處於低迷期，須特別關注經濟成長趨緩或停
滯的問題。

解讀說明

資料來源：國家發展委員會 | 圖資來源：AI協作 | 正心不動產估價師聯合事務所整理

藍燈
(9~16分)

黃藍燈
(17~22分)

綠燈
(23~31分)

紅黃燈
(32~37分)

紅燈
(38~45分)

當前景氣低迷 注意性燈號
景氣轉冷預警 當前景氣穩定 當前景氣熱絡



 由國發會發布的景氣指標包含「領先」、「同時」、「落後」等3種，其構成項目共19項，分述如下
所示：

7資料來源：國家發展委員會 | 正心不動產估價師聯合事務所整理
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 接續前頁，景氣對策信號是從領先指標和同時指標中，挑選出9項與景氣變動關係密切的指標來做評
比。主要是為了掌握當前的景氣狀況，同時也有預測未來的功能，因此所挑選的指標，都是能代表整
體經濟活動，且能敏銳反映景氣變化的重要數據。

 評比項目沒有選擇落後指標的主因，係其主要用於事後確認景氣狀況的參考數值，用來驗證過去景氣
的波動，用途著重在後期能看出經濟狀況隨著時間是如何變化的。

資料來源：國家發展委員會 | 正心不動產估價師聯合事務所整理
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*註1：% yoy (year on year)：與去年同期相比之年增(衰)率。 *註2：檢查值以點為單位，基期為民國95年(95年=100)。 *註3：除股價指數以外，其餘皆經季節調整。

實例說明

以貨幣總計數M1B為例，
若年增率落在12%，其介
於8.5%~14.0%區間內，
故該項評比分數為4分。

以製造業營業氣候測驗點
為例，若其表現為93.2
點，其介於93.0點~96.5
點區間內，故該項評比分
數為2分。

綜合九項評比分數，計算出「綜合判斷分數」，作為判定當月景氣對策信號燈號的依據。

資料來源：國家發展委員會 | 圖資來源：AI協作 | 正心不動產估價師聯合事務所整理
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115年7月景氣對策信號綜合判斷
分數為41分，與上月持平，已連
續8個月亮出紅燈，顯示整體景氣
仍處於高檔區。
本月共有5項指標下修，包括：貨
幣總計數M1B、股價指數、工業
及服 務業 加 班工時 、海 關出 口
值、機械及電機設備進口值。其
中，M1B主要受外資淨匯出影響
而回落。
展望後續，國際經貿環境仍面臨
中東局勢、美國關稅政策、主要
國家貨幣政策及財政不確定性等
風險，景氣能否維持高檔仍須持
續觀察。

當期指標解讀

資料來源：國家發展委員會 | 圖資來源：AI協作 | 正心不動產估價師聯合事務所整理



11資料來源：國家發展委員會 | 正心不動產估價師聯合事務所整理



12資料來源：國家發展委員會 | 正心不動產估價師聯合事務所整理

*註：113年1月起景氣對策信號採新版編製，跨期分數比較宜留意制度調整。



13圖資來源：AI協作

 景氣對策信號 VS 經濟成長表現
 景氣對策信號 VS PMI
 景氣對策信號 VS 建物買賣移轉棟數
 景氣對策信號領先與同時指標對不動

產市場之影響
 各類不動產市場展望與總結



 從近年走勢觀察，當景氣燈號由低檔轉強時，經濟成長率通常亦會同步改善；景氣燈號維持高檔期間，經濟成長多
半也處於相對強勁的階段。例如：112年景氣於低檔築底後逐步回升，經濟成長率亦隨之由低點改善；113年景氣
燈號快速升至高檔時，經濟成長則持續呈現正向擴張。114年至115年間，雖然部分季度的短期走勢有所分歧，但
就整體趨勢而言，景氣仍呈轉強態勢、經濟成長也同步維持在相對高檔。

 因此，兩者間並非單純的領先與落後關係，而是從不同面向反映同一景氣循環。景氣燈號可用於掌握景氣的方向與
轉折，經濟成長率則可用以驗證實際經濟活動的強弱。當兩者同向變動時，有助於提高對景氣趨勢判斷的信心；若
出現背離，則可進一步檢視是否受到基期效應、產業結構差異或景氣轉折等因素影響。

14資料來源：國家發展委員會、行政院主計總處 | 正心不動產估價師聯合事務所整理

【低檔築底、年底回溫】 【快速回升、高檔震盪】 【先降後升、年底轉紅】

【紅燈高檔盤整】
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 從112年以來的走勢觀察，景氣對策信號與PMI大致呈現相近的景氣脈動。112年初PMI長時間低於50%榮枯線，景
氣燈號亦處於低檔；下半年隨製造業景氣改善，兩者同步轉強。113年受惠於AI、高效能運算及相關供應鏈需求升
溫，PMI多數時間維持擴張，景氣燈號亦逐步升至紅燈。114年初受美國關稅政策不確定性影響，PMI一度下滑，
惟因提前拉貨支撐生產與出口，景氣燈號仍維持相對高檔，兩者出現短期落差；其後隨AI需求延續，PMI與景氣燈
號再度回升。

 整體而言，景氣對策信號與PMI具有相當程度的同向性，但反映面向不同。PMI較著重製造業訂單、生產與營運狀
況，景氣燈號則綜合反映整體經濟冷熱。兩者同向時可相互驗證景氣趨勢，若出現背離，則可進一步觀察製造業與
整體經濟是否出現結構性差異或轉折。

資料來源：國家發展委員會、中華經濟研究院 | 正心不動產估價師聯合事務所整理

PMI榮枯線
(50)分界點

【低檔築底】

【回升後震盪】

【先降後升】

【高檔盤整】

美國新關稅
政策
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 過去景氣好轉時，所得增加、企業獲利與資產累積往往會進一步轉化為購屋與置產需求，因此景氣與房市具
有較明顯的正向連動；然而，現階段的經濟成長結構已與過去不同。近年景氣動能主要集中在AI、半導體及
出口相關產業，景氣紅利較集中於特定產業與族群，未必能全面轉化為住宅市場的購買力。

 另一方面，隨著股票、ETF及其他金融商品等投資管道日益多元，在資金配置選擇增加下，加上信用管制、
房貸條件收緊及房市政策偏向抑制投資需求，使得資金配置已不再單向流入不動產。因此，即使當前整體景
氣維持高檔，但房市交易仍持續低迷，形成「景氣熱、房市冷」的背離現象。

 現階段房市交易除受總體景氣影響外，金融與信用政策已成為更關鍵的主導因素。

資料來源：國家發展委員會、內政部不動產資訊平台 | 正心不動產估價師聯合事務所整理

【同步爬升】 【第四季走勢分歧】 【景氣熱絡、房市低迷】

112/8
新青安

政策上路

114/4
美國新關稅

政策

113/6
第六波

信用管制

113/9
第七波

信用管制 114/9
新青安政策

鬆綁
115/3

第八波信用管制
第二戶鬆綁



17資料來源：正心不動產估價師聯合事務所整理

股市表現可透過財富效果影響消費與資產配置，但與房市並非固定的領先關係。股市上漲有助於
增加部分投資人的資產所得與購買力，過去部分獲利資金可能進一步轉入房地產；然而，隨著股
票、ETF等金融商品日益普及，資金亦可能持續留在金融市場。尤其在房市信用管制與持有成本提
高下，「股市賺錢後轉買房」的傳導效果已不如過去直接。

股價指數

製造業營業氣候測驗點反映企業對當前及未來景氣的看法，可用來觀察企業投資、擴產與就業動
能。當產業景氣改善時，有助於帶動企業投資、薪資與就業，進而支撐特定區域的不動產需求；
但近年景氣成長高度集中於AI、半導體及相關供應鏈，景氣紅利具有產業與區域差異(K型分化)，
未必能全面擴散至住宅市場。

製造業營業氣候測驗點

貨幣總計數M1B
M1B反映市場資金流動性，可作為觀察資金環境的重要指標。當M1B維持較高成長時，代表活期
資金相對充裕，理論上有利於資產市場表現；然而，資金最終流向仍取決於投資報酬、風險偏好
及政策環境。現階段在股市、ETF等投資管道多元，加上核貸條件趨嚴與信用管制力道未減之下，
即使市場資金充裕，也未必能直接轉化為房市買氣。



18資料來源：正心不動產估價師聯合事務所整理

加班工時可反映企業訂單、業務量及人力需求變化，是觀察產業景氣與勞動所得的重要指標。當
加班需求增加，有助於提升部分受僱者的所得與消費能力。惟就現階段而言，其影響集中於特定
產業與就業族群，加上目前房價、房貸及信用政策限制，所得改善未必直接轉化為購屋需求；反
之，若加班工時持續下降，則可作為企業需求及景氣動能轉弱的觀察訊號。

工業及服務業加班工時

出口值反映海外需求與出口產業景氣。出口持續成長，有助於提升企業營收、投資及就業，並帶
動廠房、廠辦、倉儲物流及產業聚落周邊住宅需求。惟近年出口成長主要由AI、資通訊及電子零
組件帶動，景氣紅利集中於科技供應鏈，對整體住宅市場的帶動效果並非全面一致。

海關出口值

工業生產指數

工業生產指數反映製造業等產業的生產動能。當指數持續上升時，通常代表企業接單與生產活動
活絡，有助於帶動設備投資、設廠及就業，進而支撐工業地產、廠辦及產業聚落周邊住宅需求。
惟目前成長動能高度集中於AI、半導體及資通訊產業，對不動產市場的挹注亦呈現明顯的產業與
區域差異。



19資料來源：正心不動產估價師聯合事務所整理

製造業銷售量指數反映產品銷售與市場需求動能。當銷售量持續增加，有助於企業營收與投資意
願提升，進而帶動擴產、廠辦及工業用地需求；惟目前成長動能主要集中於AI、半導體及相關供
應鏈，對不動產市場的帶動仍具有產業與區域差異。

製造業銷售量指數

批發、零售及餐飲業營業額兼具產業交易與民間消費意涵。其中，批發業可反映供應鏈出貨與企
業交易動能；零售及餐飲業則較能觀察民間消費與內需表現。當內需與商業活動活絡，有助於支
撐店面、商場及餐飲空間等商用不動產需求；惟營業額成長若主要來自批發及科技供應鏈，則未
必代表實體店面租賃需求同步升溫。

批發、零售及餐飲業營業額

機械及電機設備進口值
機械及電機設備進口值可反映企業設備投資與資本支出動能。當進口持續成長，通常代表企業擴
充產能、設備升級或投資需求增加，有利支撐工業用地、廠房及廠辦需求；惟是否進一步形成新
增不動產需求，仍取決於企業實際擴廠計畫及投資區位。



20資料來源：正心不動產估價師聯合事務所 | 圖資來源：AI協作

住宅「冷」、商用「分化」、工業「熱」、都更「長線看好」

預售屋

成屋

商用不動產

工業不動產

都市更新

量縮盤整，去化為王

自住撐盤，量低價盤

需求分化，收益與品質取勝

AI擴產，動能最強

政策加碼，長線可期
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景氣決定市場有沒有錢，
產業決定誰需要錢，
而銀行的資金配置，

決定最後誰能拿得到錢！

股票、ETF等投資工具日益
多元，加上房貸與信用管
制，市場資金已有更多的配
置選擇。

資金多，
不代表一定流入房地產 景氣轉強雖有助所得、企業獲利

與資產累積，但現階段對房市的
傳導已不像過去那麼直接。

景氣好，
不等於房市一定好

目前成長動能主要集中
在AI、半導體及出口供
應鏈，因此受惠族群與
地區並不平均。

景氣紅利呈現
產業與區域分化

工業生產、出口、設備投資
與製造業銷售轉強，較能直
接支撐工業用地、廠房、廠
辦及產業聚落周邊市場。

產業景氣轉強
受惠的是特定不動產

現階段影響房市的關
鍵，已不只是景氣強
弱，還包括資金流向、
信用環境與政策限制。

房市判斷需同時看
景氣、資金與政策

資料來源：正心不動產估價師聯合事務所整理 | 圖資來源：AI協作



發布單位

執行單位

臺中市不動產仲介經紀商業同業公會

台中市地政士公會

臺中市不動產代銷經紀商業同業公會

臺中市租賃住宅服務商業同業公會

臺中市中台灣不動產估價師公會
正心不動產估價師聯合事務所

臺中市不動產建築開發商業同業公會

意 見 回 饋 區

圖資來源：AI協作


