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一、前言 

  根據中央銀行統計 96 年 8 月消費者購置住宅貸款餘額總金額高達 4 兆 6012 億 7500
萬元，價值甚高，因此不動產貸款擔保品價值的查估是龐大且重要之工作。部份銀行委託

不動產估價事務所之估價師進行擔保品的估價，也有由銀行內部估價師進行估價，估價師

查估的不動產價格與銀行決定貸放給借款人的金額密切相關。借款人借款與否與額度多寡

直接關係到貸款經紀人(放款業務人員)之業績，因此常有貸款經紀人藉由借款人之期望借

貸金額影響估價師估價之情形，故此本文強調重視估價師估價的合理性，以降低、改善銀

行逾期放款情形。 

  不動產經濟價值之判斷是否妥當，繫於估價師在估價過程之能力行使及誠實程度，並

視資料之蒐集整理是否適當，分析解釋資料之熟練程度而定。因此，估價師之高度知識、

豐富經驗及準確的判斷力在不動產估價的過程顯得十分重要。一般具有經驗的估價師或估

價師事務所在應用買賣實例比較法時，常依賴估價師或估價師事務所內部累積的資料庫、

不動產同業提供的參考行情、其他資深估價師的意見或估價師本人的經驗作判斷。影響不

動產估價師估值決定的因素很多，估價師的經驗、主觀判斷，各項估價之參考資訊以及生

存壓力的外在環境影響，估價的結果常因估價師的不同而有差異。 

  不動產抵押貸款金額的決定過程中，銀行的不動產貸款案件若委託不動產估價師事務

所的估價師進行估價，其作業的程序通常是銀行放款部門的貸款經紀人先向三家估價師事

務所試探性的詢問對象不動產的「預估價格」，待各估價師回報之後，銀行將三家的預估價

格與借款人的期望借貸金額相比較，銀行再決定將該案件委託何家估價師事務所進行估

價。估價師回報的預估價格會決定是否能承接到銀行委任估價的業務。因此在此過程中，

銀行的貸款經紀人擁有較多的資訊(包含三家估價師的預估價格，與借款人之期望借貸金

額)；相對的，估價師只擁有自己估價的資訊，而形成雙方「資訊不對稱」的情形。  

  再者，在銀行確定委任估價之後，估價師估價的結果若與銀行貸款經紀人或借款人的

期待價格有較大的落差，可能導致借款人無法向銀行借到期待的金額，進而影響貸款經紀

人業績的逹成。因此貸款經紀人常有要求估價師調整原估價結果之情形。客戶或抵押貸款

的經紀人常給估價師壓力，目的在影響不動產估價的結果(Kinnard et al.,1997) 。 

以估價師的立場而言：估價師面對貸款經紀人的壓力會有不同的反應，較為資深或有

經驗的估價師可能更重視自己的聲譽，或更堅持自己的專業立場，而且估價公司在財務壓

力或未能謹守職業道德的情形下常會因為客戶的壓力而配合調整估價的估值。不僅如此，

國內銀行與估價師亦可能是同一分行的同僚關係，或者估價師是受到銀行(業主身份)的委託

而估價，兩者存在著業務依存的關係。 

  貸款經紀人若對估價師的估價過程過度干預，要求估價師將估價結果調到期待的價

格，雖然短期可以促使貸款經紀人增加業績，但是貸款金額高於合理的市場行情卻有可能

在未來借款人倒帳無法清償貸款時，使銀行蒙受損失，並且損及借款人個人之信用記錄。

因此本研究認為此課題至為重要。 

  綜合上述研究背景，估價師面對銀行貸款經紀人提出要求修改估價結果時，估價師能

否謹守專業立場，通常與估價師的經驗、知識、參考資訊以及銀行和估價師事務所的依存

關係等有莫大的關係。故此，本文欲探討面對貸款經紀人要求估價師調整估值時，影響估

價師配合修改估價報告書以及修改估值幅度的因素為何。因此本文的研究目的如下：1.透
過深度訪談，了解銀行與不動產估價師事務所的互動，分析貸款經紀人與估價師的利害關

係。2.將不動產估價師在資訊不對稱的環境中，估價師面對貸款經紀人的壓力和事務所的

生存壓力，所採取的修改估值選擇，以選擇模型進行實證。本研究欲將不動產估價師估價

過程所考慮的因素納入選擇模型作為解釋變數，分析何種因素顯著的影響不動產估價師修

改估價結果的決策。期望結果能藉由整個估價過程之互動因素的釐清，對估價師、貸款經

紀人和銀行提出適切的建議。 
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  本文架構如下：除第一節前言外，第二節為文獻回顧，第三節為深度訪談，第四節為

資料與實證模式，第五節為實證結果分析，最後則是本文的結論。 

 

二、文獻回顧 
  國外近年來有關不動產估價的研究相當多，其中 Pagourtzi et al. (2003)曾回顧傳統與進

階的估價方法，與本研究較相近的「傳統方法」為比較法，較相近的「進階方法」為特徵

價格法(hedonic pricing method)。針對買賣實例比較法，IsaKson(2002)提到學術界的研究者

和估價師的觀點不同。台灣常用的買賣實例比較法與國外大量估價所採用的方法不同，

Moore (2006)將各種大量估價方法的表現加以比較，分析各種大量估價方法的統計顯著性是

否有不同。常用的買賣實例比較法的重點繫於其比較個案選取(Diaz,1990; Vandell,1991；Gau 
et al.,1992; Moliver & Boronico,1996)，而大量估價的特徵價格迴歸模式則需有案件的資料庫

和適當的統計技術的應用。 

本研究回顧過去的研究，將相關研究分為三類，第一類為估價師面臨客戶壓力的研

究。面對貸款審核過程中記錄不佳的特定客戶群，估價師常受借款人(客戶)的壓力去修改

估價報告，將估值膨脹，以便客戶可以借到符合其需要的貸款金額，導致犯罪事件逐漸增

加(Smith,2002)，尤其是主要承接貸款導向業務的估價師所受的衝擊最大，這一方面與國內

目前估價師承接業務的狀況非常相似。Wolverton & Gallimore(1999)分析以知覺理論探討估

價師受到客戶的價格影響、業績與客戶回饋滿意度的相關性，以及客戶回饋效果對估價師

角色認知和借款人客戶表現認知的影響，研究結果指出估價師會把客戶回饋視為客觀意見

的提供者，而進一步檢視、調整估值。而且，汪駿旭(2005)運用質化訪談及量化的因素分析、

平均數差異檢定的方法分析客戶之影響與估價人員(或公司)特性之間的關聯性，該研究發現

客戶會對估價師提出質疑，告知期待價格而間接影響估值。對估價師(或公司)收入影響較大

的客戶，干預的影響力也較大。 

  張能政(2004)以實務觀察及資深估價人員訪談了解國內不動產估價師價格決策行為模

式，研究結果發現在估價業務競爭、交易資訊不透明、專業技術未成熟的環境下，估價人

員會受其他資訊影響偏離估價規範程序，而年資及區域市場熟悉度亦會影響估價，產生經

驗法則偏誤。張小燕(2005)亦以行為觀點檢視不動產估價方法之市場比較法，分別以電梯大

樓與透天別墅兩種類型之住宅來觀察估價人員在進行估價時，其程序是否偏離理論規範，

該研究發現估價人員對於市場比較法之應用的確存在許多差異性，不動產估價人員的實際

估價程序的確偏離理論規範，因為不動產估價人員挑選的比較標的並無一致性的準則存在。 

  另外有一類文獻將資訊不對稱應用到不動產相關的研究上， Garmaise & 
Moskowitz(2004)驗證不動產市場中資訊不對稱的各個假說，該研究在商用不動產的市場

中，使用間接資訊變數和財產稅評估的外生變數去區分高度和低度資訊不對稱的特徵。實

證結果發現，在商用不動產市場中資訊不對稱顯著存在，市場參與者透過購買鄰近的不動

產、有長期收入歷史的不動產、避免和特定紀錄不佳的經紀人交易來解決資訊不對稱的情

形。Firoozi et al.(2006)研究美國德州課稅不動產的估價和住宅市場資訊不對稱的情形，應

用二階段動態賽局分析稅務估價師和住宅所有權人的動態賽局，分析估價師高估或低估財

產價值和高知識或低知識屋主是否提出質疑的賽局互動策略和雙方的報酬，並用「固定效

果迴歸模型」驗證相關假說，結果發現德州的住宅類型、面積、屋齡及其他經濟屬性調整

下，稅務估價師對不動產價值估的比較低，比鄰近不動產價值降低約 2.5%~6.2%左右。因

此，本研究將市場環境中的「資訊不對稱」特性應用於貸款經紀人與估價師之間的互動關

係。 

第三類為估價過程參考錨的相關文獻，Diaz(1997)亦研究是否擁有「錨」(過去專家估

價報告書)對估值有所影響，經過實證結果發現學徒估價師之估價過程會受到前次估價結果

(有錨)影響而專家估價師之估價過程較不受前次估價結果影響，估價師的經驗估價師參考

的資訊和判斷。Wolvertion & Gallimore(1997)深入探究美國與英國估價師的估價過程，該研

究發現運用買賣實例比較法時，英國估價師在選擇比較案例時較少受到售價資訊的影響，
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但是發現個人知識對於估值判斷的趨勢較為強烈。美國估價師則蒐集較多個不動產成交案

例。該研究的實證結果發現文化差異的確對估價的個案選擇有影響，體現在美國和英國估

價調整過程的透明度上。由於「參考錨」影響估值結果相關文獻亦甚少，本文將先以深度

訪談來了解並實證國內估價師估價過程裡所採用的「錨」有哪些以及參考因素對估價行為

有何程度影響。更進一步，本研究欲以量化問卷分析估價師的參考資訊對估價的影響，探

討較資淺的估價師是否需要搜集更多市場資訊、或更依賴外部資訊以進行估值的判斷或調

整。 

  綜上所述，回顧國內外相關的參考文獻之後，得知目前國內估價師所面臨的客戶業務

壓力、市場競爭和生存壓力與國外的估價師類似。尤其是估價師主要承作銀行抵押貸款之

不動產估價案件者，所受的估價干預很大，案件報酬較低，配合調整估價的情形屢見不鮮。

且國內相關研究鮮少將焦點放在銀行抵押貸款不動產的估價，過去研究多探討一般的估價

程序、估價技術和方法。因此本文欲探討不動產估價師與貸款經紀人互動的主題以填補此

類研究之不足。 

 
三、深度訪談  
  本研究為了了解目前不動產估價師對於抵押貸款擔保品的估價過程及影響因素，先藉

由質性研究的「深度訪談」法了解目前國內估價師承接不動產抵押貸款擔保品估價之情形。

本研究採取「一般性訪談」方式，即事前決定好主題，再進行正式深入的訪談。本研究找

尋 3 位估價師接受訪談，針對本研究疑惑且關切的疑問透過面對面方式訪談，讓受訪者充

分發表自我意見與看法，將訪談內容整理後，歸納出以下四個概念： 

1.貸款經紀人與估價師明顯處於「資訊不對稱」的環境 

訪談摘錄： 

1C ：客戶會找了很多家銀行，看哪家銀行能貸的多，而銀行也會找幾家估價公司來幫它估

價，但到最後這名客戶只會選擇某一家的銀行，銀行是不可能透露很多資料給我們

的，我們僅能靠自己現場勘估蒐集資訊。 

1B ：雖然貸款經紀人擁有很多資訊，但我們不可能完全因為人情而配合調整估值，因為我

們有風險的，像估值若偏誤太大，我們要承擔超貸的責任。 

 

2.估價師必須事先支付「沉沒成本」和銀行建立友好的合作關係 

訪談摘錄： 

2C ：通常外商銀行都會去找他認可或認定的幾家估價公司，讓他們來做估價動作，像花旗、

滙豐與荷蘭等外商銀行都委外處理，我們願意花很多時間與金錢進行預估，但是預估

費用完全不收，目的是希望能長期合作下去。 

2B ：估價師預估的成本很難去衡量花費多少，有些估價師可能花費一個上午時間即可估

出，但也有可能花費 2天。事先付出都是不收錢的，就算對方找你預估之後沒有下落

也是很正常的事。「現勘」、「申請地籍圖謄本」、「建物測量成果圖」、「土地登記第二

類謄本」(土地與建物所有權)等，這些視勘察地點不同、距離遠近、案件困難程度不

同而不同，事後交易成本也很難說大概多少。 

4C ：像我們接案件會先填寫預估單，案子做到一半突然不用做了，這也是有可能的，原因

有可能是客戶不要貸款了，或者當時客戶找了很多家銀行要看哪家銀行能貸的多。有

時好的銀行，會給有去現勘的估價師一些費用(小額車馬費，大約 500 元左右或者是案

件報酬的一半金額)。 

 

3.「資淺估價師」估價時的參考錨相對比「資深估價師」來的較多 

訪談摘錄： 

3A ：依據勘估標的類型蒐集客觀資料，通常參考的價格資料大部份都是「公司資料庫」、「前

輩提供的估值」、「同行業者提供」、「網路」蒐集新資訊與個人經驗，資淺估價師往往
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比較依賴這些參考錨，並作為估值佐證的依據。 

3C ：資深估價師往往以本身的多年估價經驗作為判斷的關鍵核心，而蒐集到的資訊僅作為

參考。 

 

4.貸款經紀人預期估值與估價師估價結果存在明顯落差 

訪談摘錄： 

4B ：我們會到現場勘察後給一個估值傳送給貸款經紀人。倘若貸款經紀人不滿意估值結

果，那麼貸款經紀人可以先和授信人員洽談。若無法從授信人員那裡提高貸款成數，

那麼我們通常會有兩種選擇：緩辦或停辦。大部份我們很少去更改估值，因為我們會

這麼認定這個估值是我們的專業。 

 

  本研究透過 Atlas.ti 軟體將影響估價師估價的因素歸納如圖 3-1，說明貸款經紀人與估

價師之互動關係，深度訪談之重要結果如下：貸款經紀人與估價師明顯處於「資訊不對稱」

環境，訪談過程中了解到銀行的貸款經紀人擁有 3家估價師事務所估價師預估估值、客戶

期望價格及貸款經紀人期望價格，而受聘的估價師卻僅有本身預估的估值，雙方的資訊不

對稱導致貸款經紀人處於優勢局面。其次，銀行會尋找預估價格較符合期望的估價師事務

所承辦，而估價師卻會面臨事先付出預估費用卻沒有受聘的情況。估價師必須事先支付「沉

沒成本」以建立友好合作關係，此為目前國內估價師常見的情形。大部分的估價師事務所

寧願花很多時間與金錢進行預估以建立日後合作的機會。同時也發現「資淺估價師」估價

時的參考錨相對比「資深估價師」來的多。因為資深估價師勘估經驗較豐富，很快能判斷

出該不動產真正價值；相反的，資淺估價師必須透過多方面資源的提供以完成估價。由於

貸款經紀人有龐大的業務壓力，因此貸款經紀人常常暗示估價師增加估值以逹成交易，但

估價師承受貸款經紀人的壓力與本身的業務壓力後，又必須估價出公正且合理的估值，以

避免日後必須負擔超貸的責任。估價師在這樣兩難的情形下，往往估價出的結果與貸款經

紀人預期估值有所落差。本研究深度訪談的結果有助於設計量化問卷之用。 
 

四、資料與實證模式 

(一)資料來源與樣本篩選 

為了將銀行與估價師事務所的互動關係進行實證，本文以問卷調查蒐集影響估價師估

價的因素，以及估價師與銀行互動的相關資料。為了讓實證結果具代表性，本研究問卷調

查實施的對象包含北部、中部及南部各地不同的不動產估價師事務所，以避免取樣的偏差。

本研究根據不動產估價師公會提供的估價師名冊進行普查。本研究扣除拒答、名冊資料不

正確、離職、目前不再承辦抵押貸款案件等估價師，共發放 192 份問卷，回收 102 份，回

收率 53.125%。問卷內容分為兩大部分：不動產估價師個人基本資料與不動產抵押貸款擔

保品之估價行為等。 

 
(二)實證模式建立 

透過敘述統計整理後發現估價師修改估值的幅度只有 3 種情形，因此將此 3 種情形當

作依變數：不修改、1 成以下與 1 成~2 成之間，本文採用次序羅吉特作為實證模型進行實

證，探討影響估價師修改估值幅度的因素。次序羅吉特模式如式子(1)。 

其次序羅吉特模式如下： 

i
z q

iqqizz
x w

iwwixxj QZWX
yP

yP εββββα
κ

κ
+++++=

≤−
≤ ∑ ∑∑ ∑

= == =

4

1

3

1

5

1

5

1
)

)(1
)(ln( ---(1) 

其中，y 在「修改估值幅度選擇模式」中，代表 3 種不同的修改估值幅度，由小至大
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的排序，左邊項為估價師修改估值幅度選擇機率模式的依變數。若估價師選擇不修改估值，

則估值修改幅度設定為 0；若估價師選擇調整估值幅度為 1 成以下，則估值幅度設定為 1；
若估價師選擇調整估值幅度為 1 成以上~2 成以下，則估值幅度設定為 2。αj為常數項，X
為估價師個人屬性變數，W 為資訊來源(錨)，Z 為修改估值的情境因素，Q 為估價師事務

所與銀行之間的依存關係，β 為最大概似估計之參數，εi為殘差項。其中 X 包含年齡、

教育程度、教育背景、估價年資與承辦抵押貸款案件數；W 包含同行業者給予的資訊、網

路蒐集的資訊、公司資料庫提供的資訊、資深前輩提供的資訊與個人經驗值判斷；Z 包含

銀行對估價師事務所的收入影響重大、過去對同一勘估標的報告書與這次估值有明顯落

差、面對熟識的貸款經紀人(人情壓力)與委託案件的報酬很高等變數；Q 包含貸款經紀人

所屬銀行的態度、估價師事務所與銀行合作時間及銀行委託案件量占估價師事務所估價案

件量的依存度。 
本文欲驗證下列假說： 

H1:資深估價師較重視聲譽，修改估值的成本較高，較不會大幅度的修改估價結果。 

H2:估價師採用市場比較法估價時估價師若參考自己的經驗，相對於參考其他資訊，選

擇大幅度的修改估價結果的機率較低。 

H3:當銀行對於估價師事務所的業務收入影響重大時，估價師較願意大幅度的修改估值。 

H4:當銀行與估價師事務所的合作期間愈長，兩者發展出正常穩定的關係，估價師事物

所受到控制或屈服於業務壓力的情形較少，選擇大幅度的修改估價結果的機率較低。 

 

(三)模式的變數選取 
本文經由過去文獻回顧與敘述統計分析結果分別選取估價師個人屬性、資料來源

(錨)、修改估值的情境因素以及估價師事務所和銀行之間的關係等類別作為模型的解釋變

數，分別說明如下： 

1.估價師個人屬性：過去研究探討估價師本身知識、年資與區域市場熟悉度對估價會產

生影響 (Wolverton&Gallimore,1997；Diaz,1990；張能政，2004)。因此本研究以「年齡」、

「教育程度」與「教育背景」作為估價師知識的衡量，而「年資」與「承辦抵押貸款

案件件熟悉度」作為估價師承辦經驗衡量，估價師個人屬性放入「估價師修改估值幅

度模型」作為解釋變數。 

2.資訊來源 (錨)：估價師在估價時會參考各種外界的資訊，以便能做客觀的估價。本文

以參考「其它資訊」作為參考組，並了解「同行業者給予資訊」、「網路蒐集的資訊」、

「公司資料庫提供的資訊」、「前輩提供的資訊」與「個人經驗值判斷」五個資訊來

源，探討估價師參考這些資訊時對估值修改幅度的影響程度為何。本研究的敘述統計

發現 74.5%比例以上的估價師認為公司資訊庫提供的資訊重要。79.4%比例以上估價師

確信個人承辦多年之經驗判斷，因此本文將它們列為估價的參考資訊，並探討以上參

考資訊對估價師修改估值幅度的影響。 

3.修改估值的情境：主要是討論哪些情境對估價師修改估值幅度的影響較大。本文選取

變數包括「銀行對公司收入影響重大」、「委託案件的報酬高」、「熟識貸款經紀人

的壓力」以及「過去對同一勘估標的估價結果與這次估值有明顯落差」等變數，並以

「貸款經紀人透過上級主管影響」作為參考組。 

4.估價師事務所與銀行之間的依存關係：本文以「貸款經紀人所屬銀行的態度」、

「銀行與估價師事務所的合作時間」與「抵押貸款案件量占估價師事務所估價案件

量之比例」等三個變數，探討估價師事務所與銀行之間的關係對於估值修改幅度的

影響。國內外文獻皆指出估價師容易受到很多壓力而膨脹估值(Smith,2002；汪駿

旭，2005)。因此本研究選擇這些變數來分析雙方有密切關係時，對估價師修改的估

值幅度有何影響。 
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五、實證結果分析 

本文係採用次序羅吉特模式進行實證，了解估價師估價過程的各種因素對是否修改估

值以及估值幅度的影響。 

承上敘述統計得知估價師修改估值幅度的選擇有 3 種，因此本研究定義模式依變數

為：不修改估值、調整估值幅度 1 成以下及調整估值幅度 1 成以上~2 成以下，此三種替選

方案為類別變數，本研究先探討應用多項羅吉特模式的可行性。使用多項式羅吉特模式，

其必要條件為應變數中任意兩個替選方案之間做選擇時，要假設該替選方案的選擇與其他

替選方案無關，即任意兩個方案選擇的相對機率不會受到其他方案選擇是否存在的影響，

亦即「獨立無關的替選方案(IIA)」(Kmenta,1986)的假設必須成立，因此在選用多項式羅吉

特模型做分析之前，本研究必須測試 IIA 假設，並依據其建議，於估計時使用較少的替選

方案組合及較少的迴歸自變數。 

Hausman 和 McFadden 於 1984 年提出的 HM 檢定，是以條件式 Logit 模型為為參數指

定，亦即是以方案的屬性作為解釋變數，Greene(2002)建議在進行 Hausman 的 IIA 檢定時，

儘量以較少的方案及解釋變數來進行。準此，本研究僅納入一個方案的屬性(「銀行對公司

收入影響重大」或「銀行與估價師事務所的合作時間」)作為解釋變數，並以一次剔除一

個方案的方式建立受限制模型來檢定，因此會得到三種檢定結果，如表 6-1 所示。在三種

檢定結果中，方案一至方案三剔除的檢定結果皆顯示 IIA 不成立，即其受限制模型中的替

選方案各種組合中 IIA 假設不成立，因此本研究若採用多項式羅吉特模式並不適宜，因此

改選用次序羅吉特模式進行實證分析。其中 Y= A1 表示為方案一:估價師不修改估值，A2
表示為方案二:估價師修改估值 1 成以下，A3 表示為方案三:估價師修改估值 1~2 成。 

表 6-1 IIA 檢定結果 
剔除方案 A1 A2 A3 

受限制方案 A2,A3 A1,A3 A1,A2 
2χ  

4.154 6.156 4.490 

P-value 0.041 0.013 0.024 
檢定結果 不成立 不成立 不成立 

資料來源：本研究整理 

表 6-2 為估價師修改估值幅度選擇的校估結果。樣本資料皆通過參數等斜率假設

(parallel lines assumption)的檢定，表示參數以次序羅吉特模式分析是合適的。該模式估

計之各項變數之正負符號均符合預期。檢定機率模式適合度的概似比統計量(-2LogL)逹
顯著性，即代表模式與自變數間具有聯合的顯著性，不僅如此，該模式的預測成功率逹

到 88.5%。另外，本研究也將修改估值幅度的校估參數以指數還原成賭倍比(odd s ratio)，
討論在其他條件不變下，單一變數對修改估值幅度機率比的影響效果。 

修改估值幅度模型中，截距項是顯著的，40 歲以上年齡較長的估價師較容易選擇

小修改的估值修改幅度，其選擇較大幅度修改估值的機率分別為減少 97%。估價師的年

資與承辦抵押貸款案件量的變數顯著為負，由賭倍比顯示估價年資 3 年以上或承辦抵押

貸款案件量每年逹 200 件以上的估價師，其選擇較大幅度修改估值的機率分別為減少
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96%與 91%。因此假說 1 成立。這說明了有較多估價經驗的估價師不易大幅度調整估值，

反而是涉世未深的估價師容易大幅度調整估值結果。 

估價師估價時所參考的資訊來源中，發現估價師參考公司資料庫提供的資訊與前輩

提供的資訊的變數顯著為正；估價師參考個人經驗的變數顯著為負。估價師的參考資訊

來源的確對修改估值幅度有顯著的影響。因此假說 2 成立。估價師參考公司資料庫提供

的資訊與前輩提供的資訊會選擇大幅度調整估值的機率皆比參考其他資訊來源高，分別

為 1.88 倍、1.13 倍，說明估價師比較依賴公司估價資料庫來了解不動產過去的區域脈

絡，或詢問前輩的資訊，獲得客觀資訊來源者較會大幅度的修改估值；而資訊來源為參

考個人經驗的判斷時，則很有可能會因為估價師相信自己的主觀專業，導致估值幅度的

調整較低。這說明估價師的理性主導估價的專業。 

修改估值的情境方面，相較於貸款經紀人的干預，銀行對公司的收入影響重大者，

估價師選擇較大修改估值幅度的機率較高，顯然攸關估價師事務所生存壓力的因素，的

確會對估價師的修改估值幅度發揮影響力。考量估價師事務所與銀行之間的依存關係，

發現當銀行委託案件量占估價師事務所估價案件量的依存度超過 30%時，估價師會選擇

較大修改估值幅度的機率為案件依存度低者的 4.23 倍。這說明了銀行委託估價佔估價

師事務所的經濟收入比例較大時，估價師較容易受銀行的左右，假說 3 成立。 

而當估價師事務所與銀行合作時間越長時，其估價師會選擇大幅度修改估值的機率

反而會減少 97%。這說明長期的合作關係促使雙方擁有良好的誠信基礎，較不容易大幅

度的修改估值。因此假說 4 成立。 

表 6-2 估價師估值次序性選擇機率模型估計結果 

 解釋變數 參數估計值 Odds ration 

 截距項 1 -5.230 **  
- 

 截距項 2 -9.051 ***  - 

估價師 
個人屬性 

年齡平均 40 歲以上 -3.597 **  
0.03 

教育程度為研究所以上 -0.812  NS 

教育背景為相關科系 0.776  NS 

估價年資平均 3 年以上 -3.218 ***  0.04 

承辦消金個案案件量每年平均 200 件以上 -2.304 ***  0.09 

 

 
資訊來源(錨) 

同行業者給予的資訊 0.446  NS 

網路蒐集的資訊 0.113  NS 

公司資料庫提供的資訊 0.631 **
 

1.88 

前輩提供的資訊 0.122 **
 

1.13 

個人經驗值判斷 -0.328 **
 

0.72 

修改估值情境 銀行對公司收入影響重大 0.879 ***  
2.41 

委託案件的報酬很高 
0.669  NS 

面對熟識的貸款經紀人(人情壓力) 0.125  NS 
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過去對同一勘估標的報告書與這次估值有明顯

落差 
1.047 

 

NS 

估價師事務所與銀行間的

依存關係 

貸款經紀人所屬銀行為業務導向或主要業務次

要債權導向 
0.455  NS 

估價師事務所與銀行合作時間平均 4 年以上 -3.301 ***  0.03 

銀行委託案件量占估價師事務所估價案件量的

依存度逹 30%以上 
1.442 ***  4.23 

 
-2LogL=142.774 (<0.0001) 
Percent Concordant=88.5 

樣本數=102 
註：* 、 ** 、 *** 代表在 10%、5%、1%顯著水準下，該值顯著異於 0；NS 表示參數不顯著，因此賭

倍比不標示。 

 

六、結論 

回顧國內外相關的參考文獻之後，得知目前國內估價師所面臨的客戶業務壓力、市

場競爭和生存壓力與國外類似。尤其是估價師主要承做銀行抵押貸款之不動產估價案件

者，所受的估價干預很大，案件報酬較低，配合調整估價的情形屢見不鮮。國內相關研

究鮮少將焦點放在銀行抵押貸款不動產的估價，因此本研究結合質性研究與實證分析，

深入了解不動產抵押擔保品的估價過程中，哪些因素或條件影響估價師的估價行為。 

本研究從中央銀行統計資料、內政部地政司及宏大不動產估價雜誌，了解到國內估

價環境。消費者的購置住宅貸款比例現況已增加近 0.1%，而且民國 93 年至 97 年 3 月，

銀行逾放款額度共增加 23606 億元，指出國內銀行放款現況呈現超貸。本研究先透過深

度訪談估價師，了解不動產抵押貸款擔保品的估價過程，估價師與貸款經紀人、估價師

事務所與銀行的互動關係，並建立四個假說，再透過全國不動產估價師的問卷調查，採

用排序性的羅吉特模式分析影響估價師修改估價結果幅度的機率模式。 

實證結果方面是從四個面向著手。1.估價師個人屬性 2.資訊來源的重要性 3.修改估

值的情境 4.事務所與銀行之間的依存關係，分別探討並驗證哪些因素會顯著影響估價師

估價行為。 

模型的估計成果顯示，資深且較年長之估價師因長時間的累積估價經驗而非常信任

自己所推估的估值，因此被質疑時，估價師傾向不修改估值。另外，當估價師承辦抵押

貸款案件量愈多時，其對抵押貸款案件愈有經驗，因而能夠快速蒐集資料進行估價，估

價結果可能較貼進銀行的需求，估價師修改估值的機率較低。綜合上述分析，假說 1 成

立，本文發現在估價師個人屬性方面，資深估價師有多年抵押貸款的估價經驗較重視個

人聲譽而較堅持個人估價結果，估價師修改估值的機率較低。 

由於貸款經紀人擁有預期價格、客戶期望價格及其他估價師事務所估值等資訊，而

估價師事務所卻僅擁有認知估值，形成雙方之間的資訊不對稱。本文針對估價師的估價

過程，驗證哪些是估價師參考的資訊來源重要性，結果發現有：同行業者的資訊、公司

資料庫和估價師個人經驗對於估價師修改估值的機率有顯著的影響。這說明了估價師可

以從身邊同行業者的資訊來了解不動產市場的景氣現象及標的的參考價格，而可以從公



 10

司資料庫了解標的過去的區域脈絡，整合兩者之資訊且搭配個人估價經驗的主觀判斷，

以決定具有說服力的估值結果。估價師估價的過程理性參考相關資訊，假說 2 成立。 

同時估價師願意修改估值的情境主要有：銀行對公司收入有重大影響或估價師承接

的抵押貸款案件比例高時，估價師則會採取大幅度修改估值(1 成~2 成左右)，這說明了

估價師會因為和銀行的業務高依存度而調整估值幅度，同時也會因為估價公司生存因素

而配合調整估值幅度，假說 3 成立。 

本文也發現一些有趣的意涵，實證結果發現銀行與估價師事務所之間有長期的合作

關係時，估價師比較不會採取大幅度調整估值的選擇這意味著估價師事務所和銀行發展

出長期而穩定的關係，估價師不需要藉由大幅修改估擔保品價格的估價結果以爭取業務

來源，反而是正常現象，有助於估價市場呈現良性發展。 

綜合上述分析，本文的研究重點並非在討論估值的準確性，而是深入關心哪些

條件、因素會影響估值的調整幅度。實證結果發現國內估價師的估價行為仍然理性

為主，但是遇到公司的生存考量與銀行依存度高時會在 2 成的範圍內修改估價結

果，與銀行的合作關係亦具有彈性的配合度。此正面的意義顯示了國內不動產估價

環境仍屬良性循環，值得作為銀行繼續委託估價師承辦估價案的參考。 
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七、計畫成果自評 

本研究內容與原計畫所探討的主題相符，假說驗證也得到預期的結果。以研究的架構

與內容觀之，大致達成預期的目標。本研究成果發表於兩次國內研討會，分別為2007全國

不動產經營管理研討會及2008中華民國住宅學會研討會，以及一次國外研討會：第13屆亞

洲房地產學術研討會，發表後獲得與會學者一致的肯定與引發熱烈的討論。本研究預期將

研究成果投稿到國內學術期刊。另外，本研究參與的研究生黃麗燕同學，將其碩士論文投

稿競逐東京都論文獎，也獲得獎學金五萬元，此外黃同學因為對於研究此題目的心得，目

前於不動產估價師事務所就業，參與的工作人員獲得良好的訓練，本研究成效良好。本研

究認為此議題非常重要，研究結果可以作為銀行與估價師事務所的參考。 

 


