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摘 要

本研究使用財政部財政資訊中心 2001 年至 2018 年的遺產稅核定資
料, 並以轉移矩陣（transition matrix）及迴歸模型分析臺灣代際間的財富流
動性（mobility）。實證結果指出平均的代際彈性（intergenerational elasticity, 
IGE）為 0.31, 代際排名（rank）相關性為 0.37; 與其他國家之估計結果比較, 
我國財富流動性相對較高。然而, 細究不同財富分位的流動性, 發現富有家庭
在世代間相對容易維持自身的財富地位, 第五分位（最富有 20%）的代際彈

性約為 0.69, 而第一分位（最貧窮 20%）僅為 0.06。
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1.　導論

分配不均（inequality）長年來在學術上受到關注, 不論是財富或所得的分配

不均, 國內外均有相當豐富的研究成果（Castañeda et al., 2003; Alvaredo et al., 

2013; Kuhn et al., 2020; Saez and Zucman, 2020）。有關公平面另一個討論的面

向, 則是近來開始受到重視的代際間（intergenerational）流動性（mobility）課

題, 它探討不同世代間同個家庭經濟地位（economic status）的變化; 流動性

越高代表家庭的經濟地位隨時間經過而越容易改變（例如由貧變富或由富變

貧）; 反之, 流動性越低代表家庭的經濟地位隨時間經過越難以改變, 故流動性

程度反映家庭改善其經濟狀況的能力。

相較於分配不均探討給定時間點下經濟資源的分配情形, 流動性分析經

濟資源的分配不均程度在代際間的變化。如果經濟體系的流動性相當充足, 

即使當前的分配不均情形嚴重, 經過數個世代之後則可緩解; 因此流動性的

研究有助於補足分配不均在探討代際層面的缺乏, 不僅有利於推估未來的分

配不均情形, 亦能提供政府重分配政策設計的參考。然而, 相較於分配不均的

研究, 由於欠缺資料能同時提供父母及子女的財富記錄, 使得財富流動性的研

究不論在國內外皆相當有限（Clark and Cummins, 2015; Adermon et al., 2018; 

Bourdieu et al., 2019; Chu et al., 2019）。
本文使用財政部財政資訊中心所提供 2001 年至 2018 年遺產稅核定資

料, 分析臺灣的財富流動性程度。由於遺產稅係針對個人死亡時點當下的財

富課稅, 故核定資料提供難得且詳盡的個人財富記錄。藉由去識別化的身分

證字號, 得以串聯父母及子女的資料, 分析代際之間的流動性。經樣本篩選後, 

最終共計 28,457 筆父母及子女成對樣本; 然而, 此樣本僅限於 18 年間遺產稅

之配對數據, 接下來的實證結果未必能延伸推衍至整體代際間財富流動情形, 

且遺產稅核定資料缺乏年齡與性別等影響代際財富關係的重要變數, 故讀者

在解讀本文結果須特別小心。

首先將成對樣本之父母、子女的財富各分成五個分位（最富有 20% 為第

五分位, 最貧窮 20% 為第一分位, 其餘以此類推）, 並計算分位 i 的父母中, 子
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女位於分位 j 的機率, 進而以轉移矩陣（transition matrix）呈現代際間的財富

變動情形。與國外文獻比較, 臺灣財富流動性較高, 但進一步觀察轉移矩陣

的對角線元素, 第五（第一）分位的父母, 其子女同樣留在第五（第一）分位的

機率明顯高於其他分位, 顯示最富有及最貧窮財富階層的流動性比中產階層

低。此外, 第五分位父母的子女位於第一分位、第二分位的機率明顯低於第一

分位父母的子女位於第四分位、第五分位的機率, 此亦隱函代際間由富到貧

的可能性低於由貧到富。

除了轉移矩陣之外, 本文也以父母及子女成對樣本建立迴歸模型, 分析兩

代之間財富的相關性, 如果相關性越高, 顯示財富流動性越低、僵固性越高。
1 

實證結果指出代際彈性（intergenerational elasticity, IGE）約 0.31, 代表父母財

富每提升 1%, 子女財富平均而言增加 0.31%。另以迴歸模型估計父母財富百

分位數（percentile）與子女財富百分位數之間的關聯, 代際排名（rank）相關性

為 0.37, 代表父母財富每提升一個百分位數, 子女平均而言增加 0.37 個百分

位數; 與其他國家相比, 臺灣的財富流動性相對較高。然而, 進一步探討各個

父母財富分位的流動性, 發現頂端財富者的流動性明顯低於其他分位, 此顯示

高財富家庭易有財富世襲的現象, 隱含臺灣財富集中於少數族群的現象不易

獲得改善。

後續章節安排如下: 第二節為文獻回顧; 第三節為研究方法; 第四節為實

證結果; 第五節為結論與建議。

2.　文獻回顧

有關財富的公平層面討論, 最常被提及的為財富分配不均與財富流動性。財

富分配不均在過往文獻有相當豐富的討論, 許多國家的研究結果指出, 財富

分配不均的情形逐漸嚴重, 富人的財富占社會總財富比例持續增加（Kopczuk 

and Saez, 2004; Piketty et al., 2006; Lundberg and Waldenström, 2018; Zucman, 

1 本文同時交互使用財富的「流動性」、「僵固性」以及「相關性」等詞彙描述兩代之間財富
的關聯, 僵固性、相關性為相似的概念, 兩者與流動性則為相反的概念, 財富流動性越高, 代表
財富的僵固性及相關性越低。
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2019; Saez and Zucman, 2020）。
2 然而, 由於財富分配不均僅呈現給定時點下的

分配情形, 難以推估未來財富分配不均的程度。而影響過去與未來分配不均

關聯性的因素之一為同個家庭代際間資源的流動性（Corak, 2013）; 舉例來說, 

如果富有階層的父母將財富移轉至下一代, 使得子女維持相同的財富地位, 此

種現象顯示分配不均將延續至下一代（Berg and Hebous, 2021）。此外, 父母對

於子女的人力資本投資、照顧勞務等非實質因素也會影響子女的財富累積。

因此, 財富流動性的分析有助於預估未來財富分配不均程度的變化。
相較於財富分配不均, 財富流動性的實證研究相對較少, 主要原因在於流

動性的研究需串聯父母及子女的財富資料, 但實務上卻鮮少資料能滿足如此

需求。
3 過往文獻主要使用遺產稅（estate tax）或繼承稅（inheritance tax）的稅

務資料, 其優點包括: 一、由於遺產稅或繼承稅稅基為被繼承人死亡時點當下

所擁有的財富, 提供研究者取得個人財富資料的管道; 二、財產價值均會被稽

徵機關核定, 資料可信度較問卷調查高; 三、相較於問卷調查或其他資料來源

僅能呈現個人生前特定時點之下的財富資料, 遺產為代際之間移轉財富的方

式之一, 更能有效反映財富在世代之間的移動。
財富流動性的衡量方法主要有兩種, 其一為轉移矩陣, 係計算不同財富分

位的父母之中, 其子女位於每個財富分位的機率; 部分文獻則進一步計算矩

陣的各種流動性指標（Carroll and Young, 2016）, 以利不同轉移矩陣之間的比

較。
4 過往文獻的轉移矩陣顯示, 在給定父母的財富分位之下, 子女位於相同

分位的機率高於移動至任一其他分位, 顯示代際之間存在一定程度的僵固性

（Bourdieu et al., 2019）; 此外, 富有及貧窮家庭的財富流動性低於中產階級。
Menchik（1979）以遺產資料研究美國康乃狄克州父母（於 1930 至 1940 年過

世且遺產超過 4 萬美元以上）與子女（於 1976 年過世）財富的相關性。作者

2 我國財富分配不均的研究, 參考伍大開與陳國樑（2018）及連賢明等（2021）。
3 在流動性的研究中, 所得流動性的討論明顯多於財富流動性; 所得流動性的研究參考 

Solon（2002; 2015）、Dahl and DeLeire（2008）、Aydemir et al.（2009）與 Black and Devereux
（2011）。財富相較於所得更能衡量個人的福利（well-being）, 其原因在於, 財富為存量, 反映個
人所積累的經濟資源; 所得則為流量, 僅代表特定期間內經濟資源的流入, 因此財富相較於所
得更能反映個人長期的經濟狀況（Adermon et al., 2018）。

4 在其他層面的流動性研究（所得、職業等）, 亦會計算流動性指標（García-Mainar and 
Montuenga, 2020; Paul, 2020）。
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以父母的財富按金額大小區分成四個階層,5 轉移矩陣顯示, 在最富有階層的

父母中, 有 52% 的子女屬於相同階層, 而位於最貧窮階層的父母, 其子女只有 

1% 移動至最富有的階層; 易言之, 出生在最富有階層家庭的子女, 日後位於最

富有階層的機率, 是最貧窮階層的 52 倍。
其二為利用串聯後的父母及子女成對樣本建立迴歸模型, 藉由父母財

富變數的迴歸係數分析跨代財富的相關性, 當係數越大（相關性越高）, 即代

表財富流動性越低。Arrondel and Grange（2006）利用法國 1800 年至 1938 年

之間 314 筆父母及子女的成對遺產資料, 估計的代際彈性為 0.44。Clark and 

Cummins（2015）則以英國 1858 年至 2012 年遺產資料分析財富流動性, 實證

結果顯示代際彈性為 0.41。
迴歸模型僅呈現兩代之間平均的財富相關性, 但不同財富分位可能存在

異質性, 如果高財富家庭相對於低財富家庭的代際流動性低、僵固性高, 代

表高財富家庭更有能力在世代之間維持財富地位, 使得分配不均的現象持續

存在。少數文獻在迴歸模型中考慮不同階層的流動性差異, 例如 Bourdieu et 

al.（2019）根據法國 1848 年至 1960 年的遺產資料, 分析成年子女與父親之間

的財富流動性; 實證結果發現財富代際彈性平均而言為 0.36, 但財富頂層之代

際彈性卻為平均的兩倍多, 顯示頂層家庭之財富僵固性相當高。
以我國來說, 財富流動性之相關研究僅有 Chu et al.（2019）與劉立雯

（2016）兩篇。
6 Chu et al.（2019）以財稅資料的財產登錄檔建構個人財富資料, 

分析跨代財富相關性, 實證結果發現相關性取決於親屬關係。劉立雯（2016）

則以 1998 年至 2013 年財稅資料, 分析臺灣所得、財產及消費的代際流動情

形; 研究結果除了指出財產的跨代流動性低於所得, 也發現極富有或賺取資本

所得的家庭, 流動性明顯較低, 隱含他們較容易在世代間維持經濟上的優勢。

5 相較於以財富分位建立的轉移矩陣, Menchik（1979）係以特定財富門檻區分階層, 因此
各個財富階層的樣本數並非相同。

6 探討我國所得或薪資流動性的研究參考陳冠霖（2014）、陳湘儒（2019）、Chu and Lin
（2020）與許聖章等（2021）。
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3.　研究方法

3.1　資料來源

本文使用財政部財政資訊中心所提供 2001 年至 2018 年遺產稅核定資料, 其

中的稅籍主檔、財產檔以及核定檔為分析所需。稅籍主檔提供串聯兩代樣本

的相關資訊, 欄位包含: 被繼承人死亡日期、戶籍縣市、納稅義務人與被繼承

人關係、納稅義務人及被繼承人的去識別化身分證字號等。財產檔提供被繼

承人的財產資訊, 分成土地、房屋、存款、投資及其他等五個子檔, 每個子檔

均包含被繼承人的去識別化身分證字號、財產相關資訊以及價值, 透過將被

繼承人財產檔中的財產價值加總, 即可計算遺產總價值; 由於遺產繼承之過戶

（包括被繼承人死亡時遺產價值未達課稅門檻者）必須取得稅捐稽徵機關遺

產稅繳稅或免稅證明, 所以遺產稅核定資料應能較為完整且準確地記錄個人

死亡時的財富資料。
7 核定檔則提供核定遺產稅稅額所需的資訊, 包含: 被繼承

人去識別化身分證字號、核定遺產總額、免稅額金額、各項扣除額金額、核定

遺產淨額、核定遺產稅稅額等。藉由被繼承人去識別化的身分證字號, 得以將

稅籍主檔、財產檔以及核定檔的資料合併。

由於欲串聯父母及子女的財富資料, 父母及子女均須在樣本期間內死亡, 

並有遺產稅的核定記錄, 故本文建立以下篩選方式: 首先, 挑選曾出現在遺產

稅納稅義務人以及被繼承人欄位的個人, 符合此條件的個人代表在樣本期間

內有繼承過遺產（成為納稅義務人）, 而後在樣本期間內死亡（成為被繼承人）, 

將遺產移轉給他人; 其次, 在這些符合條件的個人中, 刪除其作為納稅義務人

時, 納稅義務人與被繼承人關係（來自稅籍主檔）不為子女的樣本, 其目的在

7 根據《遺產及贈與稅法》第 42 條: 「地政機關及其他政府機關, 或公私事業辦理遺產或贈
與財產之產權移轉登記時, 應通知當事人檢附稽徵機關核發之稅款繳清證明書, 或核定免稅證
明書或不計入遺產總額證明書或不計入贈與總額證明書, 或同意移轉證明書之副本; 如不能繳
附者, 不得逕為移轉登記。」據此, 所有被繼承人的遺產, 不論是否已達課稅門檻, 皆須經申報、
審核後始得合法過戶、移轉。
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於確認成對樣本之間的親屬關係為父母及子女。
8

表 1 提供篩選成對樣本的範例。根據 Panel A 第一列, 去識別化身分證

字號為 10000000 的被繼承人, 其納稅義務人身分證字號為 70000000, 且納稅

義務人與被繼承人的關係為子女, 顯示身分證字號 10000000 的被繼承人為

身分證字號 70000000 的父或母; 另外在第三列找到被繼承人身分證字號為 

70000000 的遺產稅核定資料, 將兩筆資料串聯, 即可得到父或母配對子或女

的樣本（黑框處）, 其身分證字號分別為 10000000 及 70000000, 財富則分別為 

1.2 億元及 990 萬元。將這些資料合併成一筆觀察值（Panel B）, 作為後續轉移

矩陣及迴歸模型的分析樣本。另一方面, 雖然在 Panel A 第二列及第四列可以

發現身分證字號 60000000 同時出現在納稅義務人及被繼承人欄位, 不過第二

列顯示當其為納稅義務人時, 僅是被繼承人的配偶, 不符成對樣本的定義。
針對  2001 年至  2018 年之間 ,  刪除重複與不合理的樣本後 ,  共計 

1,515,089 筆遺產稅核定資料。藉由前述的樣本篩選方式, 共篩選出 29,603 筆

成對樣本（也就是說, 共有 29,603 筆父親或母親資料串聯 29,603 筆子或女的

資料）; 其中刪除 114 筆兩代死亡日期相同的樣本,9 以及子女死亡日期比父母

早的 28 筆樣本; 再者, 有 1,004 筆樣本為子女獲得超過一次的繼承, 推測可能

原因係父母均於樣本期間內死亡, 而其納稅義務人均為子女。針對此種多次

繼承的樣本, 將父母中死亡日期較早的成對樣本刪除, 並以父母的財富取平均

替代留存的成對樣本中父母的財富金額。
10 綜合上述分析, 本研究最終成對樣

本共計 28,457 筆; 但須說明的是, 此乃 18 年間遺產稅之配對數據, 樣本可能

較不具全面性, 若採用「死亡率倒數法」（estate multiplier method）調整研究樣

本, 應可使樣本數據更具代表性。然因遺產稅申報資料限制, 本研究無法得知

被繼承人之性別與年齡, 進而運用死亡率倒數法。
11

8 納稅義務人與被繼承人關係欄位共包含以下種類: 配偶、子女、父母、兄弟姐妹、孫子
女、祖父母、其他、法人、二等親以內以及二等親以外。

9 父母及子女同日死亡的可能原因在於同時遭遇意外事故等, 此種情形之下財富實質而言
並沒有移轉至子女, 因此從樣本刪除。

10 假設子女於樣本中同時繼承父親及母親的遺產, 若父親的遺產為 100 萬元、母親的遺產
為 50 萬元, 並假設父親死亡時間比母親早。根據文中的敘述, 首先將父親的成對樣本刪除, 然
後將母親的財富修正為父母親的平均遺產 75 萬元。

11 死亡率主要因性別與年齡等因素不同而有所差異, 故「死亡率倒數法」的運用須連結樣
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表 1　父母及子女成對樣本篩選範例

Panel A　原始資料

被繼承人 
身分證字號

死亡日期
納稅義務人 
身分證字號

與被繼承人 
關係

財富

10000000 2001/01/01 70000000 子女 120,000,000

20000000 2003/03/15 60000000 配偶 6,500,000

70000000 2010/07/31 80000000 配偶 9,900,000

60000000 2012/09/30 90000000 其他 8,600,000

30000000 2015/11/30 40000000 子女 0

Panel B　配對成功後的成對樣本

父母 
身分證字號

父母 
死亡日期

父母財富
子女 

身分證字號

子女 
死亡日期

子女財富

10000000 2001/01/01 120,000,000 70000000 2010/07/31 9,900,000

註:  本表呈現篩選父母及子女成對樣本的範例, Panel A 為原始資料, 黑框代表串聯成功的成對
樣本。Panel B 則將 Panel A 串聯成功的成對資料整理成一筆觀察值, 作為後續轉移矩陣及
實證模型的分析樣本。表中資料均為虛構, 在實際資料中, 身分證字號均去識別化。

資料來源: 本研究自行整理。

表 2 為依據父母及子女死亡日期的間隔所呈現的樣本分配情形, 間隔以

年表示, 死亡日期差異未滿 365 日者計為 0 年, 差異滿 365 日但未達 730 日者

計為 1 年, 其餘以此類推。死亡日期間隔的樣本數呈現先升後降的趨勢, 且約

八成樣本的死亡間隔不超過 10 年; 其中樣本數最多的為死亡間隔 2 年（2,402 

筆）, 樣本數最少的則為 17 年（156 筆）。死亡間隔普遍較短的原因在於, 樣本

篩選要求父母及子女均於樣本期間內死亡, 因此難以觀察到死亡間隔較長的

成對樣本。如果死亡間隔不同的家庭之間存在系統性的差異（例如死亡間隔

短可能隱含父母及子女的年紀較大）, 實證結果將存在樣本選擇偏誤, 係研究

限制之一。

本之性別—年齡層（gender-age cohort）; 然遺產稅核定資料, 雖有死亡日期（攸關稅負核定）, 但
無出生日期欄位, 故無法計算被繼承人之年齡。至於性別資料, 雖可經由身分證字號之第一位
數字判定, 但由於去識別化之緣故, 資料檔之身分證字號皆為亂碼, 無法藉此判定性別。因此, 
本研究無法運用死亡率倒數法調整研究樣本。
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表 2　父母及子女成對樣本之死亡日期間隔年數

間隔年數 樣本數 百分比（%） 累計百分比（%）

0 1,748 6.14 6.14

1 2,316 8.14 14.28

2 2,402 8.44 22.72

3 2,376 8.35 31.07

4 2,298 8.08 39.15

5 2,183 7.67 46.82

6 2,122 7.46 54.27

7 2,015 7.08 61.36

8 1,893 6.65 68.01

9 1,777 6.24 74.25

10 1,559 5.48 79.73

11 1,379 4.85 84.58

12 1,227 4.31 88.89

13 1,064 3.74 92.63

14 867 3.05 95.67

15 652 2.29 97.97

16 423 1.49 99.45

17 156 0.55 100.00

合計 28,457 100.00 100.00

註:  本表呈現成對樣本中, 父母及子女死亡日期間隔（以年表示）, 未滿 365 日者計為 0 年, 滿 
365 日未滿 730 日者計為 1 年, 其餘以此類推。

資料來源: 本研究自行整理。

財富的定義為財產檔的所有財產價值加總之後, 再減掉核定檔之負債的

餘額, 並以消費者物價指數調整（以 2016 年為基期）。
12,13 須注意的是被繼承

人死亡前兩年對於特定對象的贈與視為遺產, 因此會計入財富的計算;14 此外, 

12 負債金額來自遺產稅核定檔所記錄之未償債務扣除額, 包含金融機構借款、私人借款以
及票據債務等。

13 作者感謝匿名評審指出亦可以核定檔之核定遺產課稅淨額加回免稅額與扣除額來計算
財富金額。經比對本文與匿名評審的兩種計算結果, 除少數極端值外, 差異有限（此比對結果
可經聯絡作者取得）。由於無法進一步解釋兩種計算方式之所以發生差異的原因, 本文採以財
產檔之財產加總減去未償債務計算。

14 根據《遺產及贈與稅法》第 15 條規定, 被繼承人死亡前二年內贈與下列個人之財產, 應
於被繼承人死亡時, 視為被繼承人之遺產, 併入其遺產總額計稅: 一、被繼承人之配偶。二、被



代際財富流動性之探討—2001–2018 遺產稅配對資料分析（黃勢璋, 伍大開, 陳敬達, 陳國樑與羅時萬）

89

被繼承人死亡前五年內繼承已納遺產稅之財產, 雖然不計入遺產總額計算遺

產稅, 但實質上仍屬於被繼承人所擁有, 因此將其歸類為被繼承人的財富。
15 

在財產的評價方面, 土地及房屋分別以公告現值及評定標準價格計算價值, 銀

行存款則為被繼承人死亡當日存放於金融機構之各類存款餘額, 投資之價值

認定則依《遺產及贈與稅法施行細則》各類有價證券的規定計算之。

由於公告現值及評定標準價格均明顯低於市價, 使得不動產的價值將被

低估, 進而影響財富流動性的估計。但因所有樣本均受到評價低估的影響, 如

果低估的程度具有隨機性, 應不致嚴重影響估計結果; 反之, 如果低估受到其

他因素的影響, 例如價值越高的不動產低估程度越高, 將會導致估計結果的

偏誤（傅健豪與曾中信, 2021）。為了緩解公告現值低估市價的問題, 土地價值

均以內政部地政司歷年公告現值占一般正常交易價格比例調整。表 3 呈現各

類財產占總財產的比例, 分子為各項財產的金額, 而為了讓各占比的加總為 1, 

分母定義為財產檔的所有財產價值加總（不考慮負債）。不論是父母或子女樣

本, 財富的配置均以土地為主。
為了確認所使用的成對資料是否具有樣本代表性, 表 4 的 Panel A 呈現不

同樣本之下財富的敘述性統計, 第一列為全部樣本, 也就是未進行成對篩選的

所有遺產稅核定資料, 財富的平均數約 884 萬元, 但中位數僅約 285 萬元, 顯

示財富為右偏分配。成對樣本（父母）則顯示串聯成功的 28,457 筆樣本中, 父

母財富的敘述性統計, 不論是平均數、第 25、50（中位數）、75 百分位數, 其數

值均高於全部樣本。然而, 在成對樣本（子女）之中, 財富的平均數及百分位數

明顯高於成對樣本（父母）與全部樣本。

Panel B 則呈現財富取自然對數的結果, 全部樣本與成對樣本（父母）

的分配相當接近, 全部樣本財富的平均值為 14.58, 而成對樣本（父母）則為 

14.87。成對樣本（子女）的平均值及各分位數值雖仍大於全部樣本及成對樣

本（父母）, 但其差距已明顯縮小。

繼承人依《民法》第 1138 條及第 1140 條規定之各順序繼承人。三、前款各順序繼承人之配
偶。

15 根據《遺產及贈與稅法》第 16 條規定, 被繼承人死亡前五年內, 繼承之財產已納遺產稅
者不計入遺產總額。
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表 3　成對樣本的財產占比

單位: %

財產占比 成對樣本（父母） 成對樣本（子女）

土地 66.36 82.07

房屋 2.16 1.37

存款 10.52 8.37

投資 8.31 4.81

其他 12.65 3.38

合計 100.00 100.00

註:  本表呈現成對樣本（父母）與成對樣本（子女）的財產占比, 成對樣本（父母）代表串聯成功
的父母資料, 成對樣本（子女）則代表串聯成功的子女資料。分子為各項財產的金額, 而為
了讓各占比的加總為 1, 將分母定義為財產檔的所有財產價值加總（不考慮負債）。

資料來源: 本研究自行整理。

表 4　財富的敘述性統計

樣本

（1） 
樣本數

（2） 
平均數

（3） 
標準差

（4） 
P25

（5） 
P50

（6） 
P75

Panel A　財富（原始數值）

　全部樣本 1,515,089 8,843,240 541,007,104 1,861,192 2,853,101 7,460,485

　成對樣本（父母） 28,457 9,537,753 51,742,499 1,120,680 3,445,889 8,989,817

　成對樣本（子女） 28,457 12,658,159 100,930,408 1,692,819 4,701,623 11,383,128

Panel B　財富（取自然對數）

　全部樣本 1,491,670 14.58 1.99 13.75 14.89 15.84

　成對樣本（父母） 27,764 14.87 1.83 14.04 15.10 16.04

　成對樣本（子女） 28,282 15.16 1.73 14.37 15.38 16.25

註:  本表呈現不同樣本之下, 財富原始數值（Panel A）及財富取自然對數（Panel B）的敘述性統
計, Panel B 樣本數較 Panel A 少的原因在於財富不為正的樣本均被刪除。全部樣本係指所
有遺產稅核定資料, 成對樣本（父母）代表串聯成功的父母資料, 成對樣本（子女）則代表串
聯成功的子女資料。財富的定義為財產檔的所有財產價值加總之後, 再減掉負債之餘額, 並
根據消費者物價指數調整（以 2016 年為基期）。欄（4）至欄（6）分別為第 25、50（中位數）
及 75 百分位數。

資料來源: 本研究自行整理。
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3.2　實證方法

本文分別以轉移矩陣及迴歸模型呈現臺灣代際的財富流動性, 以下分別介紹: 

3.2.1　轉移矩陣

轉移矩陣捕捉父母及子女財富分位的移動情形, 文獻常以 5 × 5 的矩陣表達, 

也就是分別將父母及子女世代的樣本根據財富規模分成五個分位, 最富有 

20% 為第五分位, 最貧窮 20% 為第一分位, 以此類推。
16 式（1）呈現轉移矩陣

的態樣, 矩陣中每個元素 Mij 代表給定分位 i 的父母中, 子女位於分位 j 的機

率, Mij 恆介於 0 與 1 之間。以 M55 為例, 其數值為第五分位的父母中, 子女同

樣位於第五分位的機率。由於矩陣任一元素呈現的是給定父母分位之下子女

財富分位的分配, 因此每一列元素的加總必為 1。
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.  （1）

然而, 轉移矩陣難以進行跨國比較, 因此進一步根據轉移矩陣計算各

種流動性指標, 包括: Shorrocks 指數、Bartholomew 指數與第二大特徵根

（eigenvalue）指數, 以下逐一介紹: 

3.2.1.1　Shorrocks 指數

由 Shorrocks（1978）提出, 旨在衡量兩代之間的財富僵固性, 給定 N × N 轉移

矩陣 M, 計算公式為:

16 此外, 後續實證結果亦呈現 10 × 10 的轉移矩陣, 探討位於更頂端或底層家庭的財富流
動性。



臺灣經濟預測與政策 53:1 (2022)

92

   　  µS

ii
i

N

N M

N
( ) ,M =

-

-
=
∑

1

1
 （2）

Mii 為轉移矩陣中第 i 列的對角線元素, N 為轉移矩陣的行數及列數（在 5 × 5 

矩陣之下, N = 5 ）。Shorrocks 指數即為行列數減去對角線元素的加總之後, 再

除以行列數減 1。
17 Shorrocks（1978）指出其指標恆介於 0 與 1 之間, 如果對角

線數值越低, 指數的值越大, 顯示子女與父母位於不同分位的可能性越高, 財

富流動性越高。

3.2.1.2　Bartholomew 指數

Bartholomew（1982）則以轉移矩陣的非對角線元素, 提出下列公式: 

  　　　  µB ij
j

N

i

N

N
m i j( ) ,M =

-
-

==
∑∑1

1 11
 （3）

mij 為父母第 i 分位且子女為第 j 分位的人數占總樣本比例, 由於每一財富分

位樣本數均占總樣本 20%, 因此 mij 等於轉移矩陣元素 Mij 乘以 20%。該指數

可視為轉移矩陣元素的加權平均, 其權重為兩代所處分位的距離 | i - j |。須注

意的是, 由於對角線元素的 i 與 j 相同, 因此該指數並沒有將對角線的數值納

入計算。 µB 越大, 代表子女財富分位偏離父母的程度越高, 流動性越高。

3.2.1.3　第二大特徵根（eigenvalue）指數

轉移矩陣的第二大特徵根表示矩陣收斂至均衡的速度,18 其絕對值越大, 意味

著收斂速度越慢（流動性愈低）。為了讓流動性程度與指標之間呈現正向關係

以便於解釋, 定義第二大特徵根指數為:

17 對角線元素加總即為矩陣的跡數（trace）。
18 給定轉移矩陣 M 之下, 如果存在向量 X 及常數 λ , 如符合 MX = λX, X 稱為特徵向量

（eigenvector）、λ  稱為特徵根, 由於轉移矩陣的每列元素加總恆為 1, 因此必然存在元素均為 1 
的特徵向量, 其對應的特徵根為 1。再者, 由於轉移矩陣任一元素不為負且不大於 1, 因此要讓
前述等式成立, 不存在特徵根大於 1 的可能性, 因此轉移矩陣的最大特徵根必為 1。
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   　   µ λE ( ) ( ) ,M M= -1 2  （4）

其中 λ 2(M) 為矩陣 M 的第二大特徵根。µE 越大, 流動性越高。

3.2.2　迴歸模型

3.2.2.1　代際彈性

藉由將子女與父母的財富取自然對數, 並以子女的財富作為被解釋變數、父

母的財富作為解釋變數, 迴歸模型的估計得以顯示代際之間的財富彈性。以

普通最小平方法（ordinary least squares, OLS）估計下列模型:19

 　　　 ln ( ) ln ( ) ,CHILD PARENTi i i iX= + + +β β ρ ε0 1  （5）

i 代表父母與子女的成對樣本, CHILDi 為子女的財富, PARENTi 為父母的財

富, ε i 為誤差項。β 1 則為代際彈性, 代表父母財富提升 1%, 子女財富變動的百

分比。如果代際彈性越高, 顯示父母與子女之間的財富相關性越高、流動性越

低。

Xi 為控制變數, 包括: 首先, 父母與子女的死亡時間差距可能影響子女的

財富累積能力, 因此放入兩代之間的死亡日期間隔年數（間隔年數的樣本分

配參考表 2）。此外, 為了控制父母或子女死亡年度的總體經濟因素或稅制影

響財富價值或財產組合（portfolio）決策, 在迴歸模型加入父母及子女死亡年

度的固定效果。再者, 不同縣市的經濟發展、基礎建設、教育資源不同,20 這

些差異可能影響父母及子女的人力資本與財富累積, 故本文加入父母及子女

戶籍縣市的固定效果。
21 最後, 子女死後遺留的親屬影響子女的財富移轉決

策, 以子女的配偶而言, 由於我國配偶互相贈與免贈與稅, 可能為了規避遺產

19 迴歸結果均呈現穩健（robust）標準誤。
20 造就此種差異的可能原因之一在於地方政府的財源籌措能力有別, 直轄市財源籌措能

力較高, 足以提供相對充足的地方公共財或基礎設施。以 2018 年為例, 直轄市政府平均自籌財
源比例（歲入減補助、協助收入以及統籌分配稅款收入之後再除以歲入）為 54.03%, 但縣市的
比例僅為 32.03%。

21 戶籍地與實際居住地不全然相同, 但由於遺產稅核定資料僅提供戶籍縣市的資料, 因此
模型中使用戶籍縣市的固定效果。
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稅而選擇在生前將大部分財富贈與配偶, 使得財富被低估而存在衡量誤差

（measurement error）; 以子女遺留的直系卑親屬而言, 許多文獻指出遺有後代

的個人, 藉由生前贈與後代來移轉財富的意願較高（Page, 2003; Bernheim et 

al., 2004）, 因此財富的價值也可能因為生前的租稅規劃而被低估。實證模型

分別加入子女是否遺有配偶以及遺有直系卑親屬的虛擬變數, 以控制遺留親

屬的影響。
22

式（5）僅能呈現整體平均的代際彈性, 不過如同文獻回顧章節的討論, 不

同財富分位的代際彈性可能存在差異, 因此另將樣本根據父母的財富分成五

個分位, 分別估計代際彈性: 

ln ( ) ln ( ) ln ( )CHILD PARENT PARENTi i j ij j
j

i ij
j

G G= + + + ×
==
∑β β γ β0 1

2

5

22

5

∑
+ +ρ εX i i ,

 
（6）

Gij 為成對樣本 i 中, 父母財富位於第 j 分位的虛擬變數。β 2 至 β 5 分別代表第

二分位至第五分位代際彈性高於第一分位（β 1）的程度; 也就是說, 第一至第

五分位的代際彈性分別為 β 1、β 1 + β 2、β 1 + β 3、β 1 + β 4、β 1 + β 5。此外, 如果 β 2 

至 β 5 的估計結果達統計上顯著性, 代表第二至第五分位的流動性明顯與第一

分位存在差異。

3.2.2.2　代際排名（rank）相關性

近年來許多研究開始採用代際排名的迴歸（Dahl and DeLeire, 2008; Chetty et 

al., 2014; Pfeffer and Killewald, 2018; Deutscher and Mazumder, 2020）, 係將父

母及子女的財富標準化成 1 至 100 之間, 進而估計父母財富的百分位數對於

子女財富百分位數之影響。相較於將財富取自然對數, 代際排名相關性得將

財富為 0 或負數的樣本納入實證模型; 此外, Chetty et al.（2014）認為以百分

22 遺產稅核定檔中分別提供配偶扣除額以及直系卑親屬扣除額, 以遺有配偶虛擬變數而
言, 配偶扣除額大於 0 者, 代表子女遺有配偶, 虛擬變數為 1, 反之為 0。以遺有直系卑親屬的虛
擬變數而言, 直系卑親屬扣除額大於 0 者, 虛擬變數為 1, 反之為 0。之所以不考慮父母的親屬
狀況, 原因在於根據前述的樣本篩選方式, 父母並不會有遺留配偶的情形（父母中死亡時間較
早的樣本已刪除）, 但一定會遺有直系卑親屬（也就是串聯成功的子女）。



代際財富流動性之探討—2001–2018 遺產稅配對資料分析（黃勢璋, 伍大開, 陳敬達, 陳國樑與羅時萬）

95

位數將父母及子女的變數標準化, 相較於取自然對數, 更容易呈現線性的關

聯, 使模型的配適程度更佳。代際排名的迴歸模型如下:

  　RANK_C RANK_Pi i i iX= + + +β β ρ ε0 1 ,  （7）

RANK_Ci 為子女的財富百分位數、RANK_Pi 則為父母的財富百分位數, 其餘

變數定義與式（5）相同。β1 代表兩代之間財富分位的相關程度, β1 越高代表流

動性越低、僵固性越高。此外, 為了檢視不同財富分位的流動性是否存在顯著

差異, 參考式（6）以建立下列模型:

  
RANK_C RANK_P RANK_Pi i j ij j i

j
ij

j

i i

G G

X

= + + + ×

+ +
==
∑∑β β γ β

ρ ε

0 1
2

5

2

5

,
 

（8）

變數定義均與式（6）及式（7）相同, 第一至第五分位排名相關性分別為 β1、β1 +  

β 2、β 1 + β 3、β 1 + β 4、β 1 + β 5。

4.　實證結果

4.1　轉移矩陣

本文將父母及子女分別切分成五個財富分位的轉移矩陣（見表 5）, 共有三點

發現: 一、對角線的數值幾乎為同一列的元素中最高, 顯示父母及子女維持相

同財富分位的現象較為普遍, 與文獻結論一致（Bourdieu et al., 2019）, 代際間

整體而言存在一定程度的財富僵固性。二、跨代財富分位相同的現象在第一

分位及第五分位更為明顯: 父母為第一分位時, 子女同樣位於第一分位的機率

為 37.26%, 而父母位於第五分位時, 子女同樣位於第五分位的機率為 45.12%, 

兩者明顯高於第二至第四分位的對角線元素; 因此, 最貧窮及最富有階層的財

富流動性低於中產階級。三、進一步細究第一分位與第五分位流動性, 第五分

位的父母之中, 子女為第一分位或第二分位的機率（5.78%、8%）, 低於第一分
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表 5　跨代財富轉移矩陣

單位: %

子女財富分位

1 2 3 4 5

父母 
財富 
分位

1 37.26 20.05 16.69 14.18 11.82

2 27.83 28.87 19.42 14.27 9.61

3 18.27 25.21 25.00 18.76 12.75

4 10.86 17.87 23.90 26.69 20.68

5 5.78 8.00 15.01 26.09 45.12

註:  本表呈現以父母及子女成對樣本所計算的跨代財富轉移矩陣, 所有數值均四捨五入至小數
點第二位。父母及子女均根據財富大小切分五個財富分位, 第一分位為財富最低 20%、第
五分位則為財富最高 20%, 其餘以此類推。財富的定義為財產檔的所有財產價值加總之後, 
再減掉負債之餘額, 並根據消費者物價指數調整（以 2016 年為基期）。

資料來源: 本研究自行整理。

位的父母之中, 子女為第四分位或第五分位的機率（14.18%、11.82%）, 顯示代

際間由富到貧的可能性低於由貧到富, 其結果與 Menchik（1979）與 Arrondel 

and Grange（2006）相近。
根據表 5 得以計算轉移矩陣的三種流動性指數（見表 6）, Shorrocks 指數

為 0.84、Bartholomew 指數為 0.29、第二大特徵根指數為 0.62。另引用 Carroll 

and Young（2016）所整理其他文獻的財富流動性指標,23 結果發現本文三個指

數的值均明顯高於其他研究, 顯示我國財富流動性相對較高。不過須注意的

是, 由於使用的資料以及樣本年度不同, 在結果的解讀上仍須謹慎。
24

由於僅將財富分成五個分位, 並無法呈現位於財富分配非常頂端之富

人的流動性, 因此表 7 將兩代之財富各區分為十個分位並重新計算轉移矩

陣, 第一分位為財富最低 10%、第十分位為財富最高 10%, 其餘以此類推。觀

察對角線上之機率可知, 父母與子女均位於第一分位（24.84%）或第十分位

23 Carroll and Young（2016）根據 Hurst et al.（1998）與 Díaz-Giménez et al.（2011）的轉移矩
陣計算三種流動性指數。

24 Menchik（1979）與 Bourdieu et al.（2019）雖然也有呈現轉移矩陣, 但並非將父母及子女
切分成樣本數相同的財富分位, 故難以跟本文結果比較。
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表 6　財富流動性指標與文獻比較

國家 /年度 µ S µB µE

本文 臺灣 2001–2018 0.84 0.29 0.62

Hurst et al.（1998） 美國 1984–1988 0.56 0.14 0.20

Hurst et al.（1998） 美國 1989–1994 0.60 0.16 0.24

Díaz-Giménez et al.（2011） 美國 2001–2007 0.61 0.16 0.24

註:  本表比較本文與過往文獻的財富流動性指標, 並列出文獻所分析的國家與樣本年度。所有
指標均四捨五入至小數點第二位。µ S、µB 以及 µE 分別為 Shorrocks 指數、Bartholomew 指
數以及第二大特徵根指數。

資料來源: 本文結果係自行計算, 其他文獻結果整理自 Carroll and Young（2016）。

表 7　跨代財富轉移矩陣（十分位）

單位: %

子女財富分位

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

父母 
財富 
分位

1 24.84 12.02 10.12 8.05 8.64 8.82 7.98 7.24 6.99 5.31

2 20.52 17.15 11.67 10.26 8.40 7.52 6.96 6.18 5.69 5.66

3 14.23 18.38 15.04 12.02 9.35 8.96 6.82 6.08 5.31 3.83

4 9.14 13.92 16.77 13.92 10.44 10.09 8.65 6.99 6.08 4.01

5 8.22 12.05 13.39 13.98 13.11 11.03 8.85 8.19 7.10 4.08

6 6.61 9.66 10.82 12.23 14.44 11.42 10.86 9.63 8.19 6.15

7 5.34 6.89 8.89 11.04 12.20 12.51 14.13 10.44 11.00 7.56

8 4.39 5.09 6.78 9.03 10.51 12.58 13.74 15.07 12.26 10.54

9 3.79 3.16 4.78 6.78 8.82 10.82 13.39 16.23 16.73 15.50

10 2.92 1.69 1.76 2.67 4.11 6.26 8.61 13.95 20.67 37.36

註:  本表呈現以父母及子女成對樣本所計算的跨代財富轉移矩陣, 所有數值均四捨五入至小數
點第二位。父母及子女均根據財富大小切分十個財富分位, 第一分位為財富最低 10%、第
十分位則為財富最高 10%, 其餘以此類推。財富的定義為財產檔的所有財產價值加總之後, 
再減掉負債之餘額, 並根據消費者物價指數調整（以 2016 年為基期）。

資料來源: 本研究自行整理。
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（37.36%）的機率明顯高於同列其他數值; 至於第二至第九分位, 對角線與其

鄰近分位的數值並無明顯差異, 顯示最高財富及最低財富階層的代際僵固性

較嚴重。此外, 比較第九、第十分位父母以及表 5 第五分位父母的對角線數

值, 發現雖然涵蓋的樣本數相同（均為樣本的 20%）, 但第九分位的對角線數

值與鄰近數值無太大差異, 第十分位的對角線數值則明顯高於非對角線部分, 

顯示單就富人階層, 也可以發現財富流動性存在相當差異, 僵固性主要來自財

富分配更為頂端的富人。

4.2　迴歸結果

表 8 呈現代際彈性的迴歸結果, 欄（1）為不放入任何控制變數的估計, 代際彈

性為 0.337（達 1% 顯著水準）; 欄（2）則加入跨代死亡日期間隔年數、子女是

否遺有配偶的虛擬變數以及子女是否遺有直系卑親屬的虛擬變數, 代際彈性

為 0.328; 欄（3）至欄（6）依序加入父母死亡年度、子女死亡年度、父母戶籍縣

市以及子女戶籍縣市的固定效果, 代際彈性的顯著程度不變。欄（6）為主要迴

歸結果, 估計係數顯示代際彈性為 0.31, 也就是父母財富提升 1%, 子女的財

富平均而言增加 0.31%。表 9 則呈現代際排名相關性的估計結果, 欄（1）至欄

（6）的模型設定與表 8 相同, 且 RANK_P 係數的顯著程度均達 1%。根據主要

迴歸結果欄（6）, 給定控制變數之下, 父母財富每提升一個百分位數, 子女平

均而言增加 0.37 個百分位數。
25

本文將估計結果與過往財富流動性的文獻比較（見表 10）。首先以代際

彈性而言, Menchik（1979）估計美國的代際彈性為 0.694、Arrondel and Grange

（2006）估計法國代際彈性為 0.44、Bourdieu et al.（2019）估計法國的代際彈

性則為 0.355、Clark and Cummins（2015）估計英國代際彈性約 0.41。與此等

文獻相比, 臺灣的代際彈性最低、財富流動性最高。
26 表 10 也同樣列出文獻上

25 作者感謝匿名評審指出, 若傳統家庭將資產集中於男性名下, 則可能會出現貧窮親代
（母親）與富有子代（兒子）的組合, 進而導致世代財富流動性之高估。然由於本研究資料限制
（無法判別性別）, 故無法針對此一情形做進一步的分析。

26 作者感謝匿名評審指出, 本研究資料可能會有親代於生前已完成財富移轉, 以致死亡時
的財富水準相對較低的情形, 可能是因為樣本期間僅有 18 年, 使得在配對之樣本中, 子代於死
亡時尚未進行財富移轉, 以致死亡時財富水準相對較高。若將此一情形納入考慮, 由於親代財



代際財富流動性之探討—2001–2018 遺產稅配對資料分析（黃勢璋, 伍大開, 陳敬達, 陳國樑與羅時萬）

99

表 8　代際財富流動性: 代際彈性

代際彈性 （1） （2） （3） （4） （5） （6）

ln (PARENT) 0.337***
(0.007)

0.328***
(0.007)

0.330***
(0.007)

0.330***
(0.007)

0.314***
(0.007)

0.313***
(0.007)

死亡日期間隔年數 –0.006***
(0.002)

0.008***
(0.003)

–0.036*
(0.019)

–0.039**
(0.019)

–0.038**
(0.019)

子女是否遺有配偶 0.452***
(0.023)

0.436***
(0.023)

0.438***
(0.023)

0.435***
(0.023)

0.433***
(0.023)

子女是否遺有直系卑親屬 0.383***
(0.033)

0.401***
(0.033)

0.398***
(0.033)

0.430***
(0.032)

0.434***
(0.032)

調整後 R2 0.128 0.159 0.162 0.163 0.184 0.188

父母死亡年度固定效果 否 否 是 是 是 是

子女死亡年度固定效果 否 否 否 是 是 是

父母戶籍縣市固定效果 否 否 否 否 是 是

子女戶籍縣市固定效果 否 否 否 否 否 是

樣本數 27,627 27,627 27,627 27,627 27,627 27,627

註:  本表呈現式（5）的估計結果, 欄（1）無包含任何控制變數, 欄（2）加入死亡日期間隔年數、
子女是否遺有配偶的虛擬變數以及子女是否遺有直系卑親屬的虛擬變數, 欄（3）相較欄
（2）加入父母死亡年度固定效果, 欄（4）額外放入子女死亡年度固定效果, 欄（5）另放入父
母戶籍縣市固定效果, 欄（6）為主要迴歸結果, 相較欄（5）額外加入子女戶籍縣市固定效
果。由於父母及子女的財富均取自然對數, 因此父母或子女財富不為正的樣本均被刪除, 使
得樣本數（27,627）低於串聯成功的成對樣本數（28,457）。括弧內為穩健標準誤。* 為 10% 
顯著水準; ** 為 5% 顯著水準; *** 為 1% 顯著水準。

資料來源: 本研究自行整理。

代際排名相關性的估計結果, Adermon et al.（2018）指出瑞典的排名相關性約

為 0.296, 而 Pfeffer and Killewald（2018）計算美國的財富排名相關性為 0.39, 

顯示臺灣的財富流動性高於美國但低於瑞典。須注意的是, 由於不同文獻的

樣本期間、資料來源與迴歸模型有別, 因此跨國比較的結果解釋應謹慎, 一個

適當的比較方式, 係篩選樣本年度及資料來源相近的研究結果, 但財富流動性

的文獻相當有限, 目前尚無其他國家的研究, 其樣本期間及資料來源同時與本

研究相近。

富相對較低、子代財富相對較高, 將可能出現高估財富流動性的情況。然由於受研究資料限制, 
本研究未能進一步分析。
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表 9　代際財富流動性: 代際排名相關性

代際排名相關性 （1） （2） （3） （4） （5） （6）

RANK_P 0.406***
(0.006)

0.391***
(0.006)

0.392***
(0.006)

0.393***
(0.006)

0.373***
(0.006)

0.371***
(0.006)

死亡日期間隔年數 0.003
(0.036)

0.314***
(0.043)

–0.405
(0.307)

–0.466
(0.302)

–0.435
(0.301)

子女是否遺有配偶 8.259***
(0.367)

7.921***
(0.369)

7.961***
(0.369)

8.005***
(0.364)

7.959***
(0.363)

子女是否遺有直系卑親屬 6.933***
(0.485)

7.292***
(0.484)

7.265***
(0.484)

7.917***
(0.476)

8.015***
(0.474)

調整後 R2 0.165 0.201 0.206 0.208 0.236 0.242

父母死亡年度固定效果 否 否 是 是 是 是

子女死亡年度固定效果 否 否 否 是 是 是

父母戶籍縣市固定效果 否 否 否 否 是 是

子女戶籍縣市固定效果 否 否 否 否 否 是

樣本數 28,457 28,457 28,457 28,457 28,457 28,457

註:  本表呈現式（7）的估計結果, 欄（1）無包含任何控制變數, 欄（2）加入死亡日期間隔年數、
子女是否遺有配偶的虛擬變數以及子女是否遺有直系卑親屬的虛擬變數, 欄（3）相較欄
（2）加入父母死亡年度固定效果, 欄（4）額外放入子女死亡年度固定效果, 欄（5）另放入父
母戶籍縣市固定效果, 欄（6）為主要迴歸結果, 相較欄（5）額外加入子女戶籍縣市固定效
果。括弧內為穩健標準誤。*** 為 1% 顯著水準。

資料來源: 本研究自行整理。

表 10　迴歸結果與文獻的比較

文獻 本研究
Menchik
（1979）

Arrondel 
and Grange
（2006）

Clark and 
Cummins
（2015）

Adermon 
et al. 
（2018）

Pfeffer and 
Killewald
（2018）

Bourdieu  
et al. 
（2019）

國家 臺灣 美國 法國 英國 瑞典 美國 法國

年度 2001–2018 1930–1976 1800–1938 1858–2012 1945–1991 1984–2015 1848–1960

樣本數量 28,457 173 314 4,823 1,147 4,608 7,782

代際彈性 0.313 0.694 0.440 0.410 N/A N/A 0.355

代際排名相關性 0.371 N/A N/A N/A 0.296 0.390 N/A

註:  本表比較本文與過往文獻代際彈性及代際排名相關性的估計結果, 並列出文獻所分析的國
家、樣本年度以及樣本數。代際彈性及代際排名相關性均四捨五入至小數點第三位以利文

獻比較。N/A 代表該篇文獻沒有計算。
資料來源: 本研究自行整理。
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即使臺灣整體的流動性相對較佳, 但不同財富分位的流動性可能有別。
表 11 呈現五個財富分位之代際流動性情形。欄（1）為代際彈性的估計, 結

果顯示財富流動性隨著分位顯著下降, 第一至第五分位的代際彈性分別為

0.062、0.324（0.062 + 0.262）、0.549（0.062 + 0.487）、0.573（0.062 + 0.511）、
0.69（0.062 + 0.628）, 第五分位的彈性約為第一分位的 11 倍。此結果反應出

在越高的財富分位, 代際財富僵固性的現象越為明顯。欄（2）則為代際排名相

關性於各分位的估計結果, 同樣發現財富僵固性隨著財富分位而提升。
27

4.3　穩健性測試 28

由於本文主要結果是將財富定義在「財產檔之財產金額加總、再減去未償債

務」的基礎上, 為了確認財富計算方法是否影響實證結果, 本節重新定義財富

為「核定檔之核定遺產課稅淨額加回免稅額與扣除額（不含未償債務扣除額）

以及不計入遺產總額」, 並以消費者物價指數調整。表 12 呈現兩種計算方式

的財富敘述性統計, 方式一為前述重新定義所計算的財富、方式二則為本文

主要結果所使用的財富。其中, 欄（1）與欄（2）分別呈現兩種方式所計算的財

富平均值（括弧內為標準差）。欄（3）顯示兩種方式之財富計算結果金額相同

的筆數與比例（括弧內為相同筆數占總樣本數的比例）, 不論父母及子女世代, 

兩種方式所計算之財富金額對於九成以上的樣本皆相同。欄（4）呈現兩種方

式之財富計算結果金額不同的筆數與比例（括弧內為占總樣本數的比例）。欄

（5）為兩種方式之財富金額差異的平均值（括弧內為標準差）。根據表 12 的數

據得知, 比較兩種不同定義所計算之財富, 除少數極端值外, 差異有限。
此外, 針對方式一定義所計算的財富, 在重新估計代際彈性與代際排名相

關性後, 以如同表 8 至表 11 的形式整理其實證結果, 依序呈現在附表 1 至附

表 4。附表 1 與附表 2 分別為代際彈性與代際排名相關性的估計結果, 係數與

27 須注意的是, 在轉移矩陣部分的結果指出第一分位及第五分位家庭的代際流動性低於
其他分位, 但在迴歸模型的估計結果則發現流動性隨分位而遞減, 兩者之間在第一分位的結果
並無矛盾, 其原因在於兩者解釋流動性的角度不同, 轉移矩陣觀察給定父母的財富分位之下, 
子女財富分位的分配情形, 而代際彈性與代際排名相關性則是衡量跨代之間財富規模的關聯。
因此, 雖然第一分位父母與子女的財富相關性低, 但子女仍難脫離第一分位。

28 作者感謝匿名評審提出財富計算方式的疑慮, 以及執行編輯新增本小節的建議。
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表 11　不同分位的財富流動性

（1） 
代際彈性

（2） 
代際排名相關性

ln (PARENT) 0.062***
(0.019)

ln (PARENT) × D2 0.262***
(0.068)

ln (PARENT) × D3 0.487***
(0.091)

ln (PARENT) × D4 0.511***
(0.079)

ln (PARENT) × D5 0.628***
(0.033)

RANK_P –0.131***
(0.063)

RANK_P × D2 0.407***
(0.085)

RANK_P × D3 0.515***
(0.084)

RANK_P × D4 0.630***
(0.084)

RANK_P × D5 1.285***
(0.082)

調整後 R2 0.215 0.260

控制變數 是 是

樣本數 27,627 28,457

註:  本表呈現不同父母財富分位之下的財富流動性。控制變數包含死亡日期間隔年數、子女是
否遺有配偶的虛擬變數、子女是否遺有直系卑親屬的虛擬變數、父母死亡年度固定效果、
子女死亡年度固定效果、父母戶籍縣市固定效果、子女戶籍縣市固定效果。括弧內為穩健

標準誤。*** 為 1% 顯著水準。
資料來源: 本研究自行整理。

主要結果並無明顯差異。附表 3 是比較估計結果與過往文獻的財富流動性程

度, 仍能得出與主要結果相同的結論: 以代際彈性而言, 臺灣財富流動性最高, 

而以代際排名相關性而言, 臺灣財富流動性高於美國、但低於瑞典。附表 4 則

呈現以方式一計算不同父母財富分位的流動性, 在代際彈性部分, 第一至第四

分位的係數皆低於主要結果, 但仍可發現第五分位的財富流動性最低; 在代際

排名相關性部分, 與主要結果相似, 均發現財富僵固性隨財富分位而提升。
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表 12　兩種財富計算之敘述性統計與差異

方式一 
核定檔之核定遺產課稅淨額加回

免稅額與扣除額（不含未償債務）

以及不計入遺產總額 
（穩健性分析） 

（1）

方式二 
財產檔之財產加總

減去未償債務 
（主要結果） 
（2）

金額相同 
之筆數

（3）

金額不同 
之筆數

（4）

差異值

（5）

父母 5,923,638
(44,600,120)

6,508,854
(45,192,799)

26,458
(92.98%)

1,999
(7.02%)

–585,216
(7,301,135)

子女 10,200,495
(93,052,960)

11,245,745
(99,597,112)

25,657
(90.16%)

2,800
(9.84%)

–1,045,250
(25,297,472)

註:  本表呈現不同財富計算方式之下的敘述性統計, 方式一的說明參考 4.3 節穩健性分析, 方
式二為主要結果所使用, 兩種方法所計算的財富均有根據消費者物價指數調整（以 2016 年
為基期）。欄（1）與欄（2）呈現不同計算方式之下財富的平均值, 括弧內為標準差, 欄（3）顯
示兩種方式之財富金額相同的筆數與比例（括弧內為相同筆數占總樣本數的比例）, 欄（4）
呈現兩種方式之財富金額不同的筆數與比例（括弧內為占總樣本數的比例）, 欄（5）為兩種
方式之財富金額差異的平均值（括弧內為標準差）。

資料來源: 本研究自行整理。

5.　結論與建議

財富分配不均已是全球化的現象, 而透過代際之間的財富傳遞, 使得貧富差距

的現象更加嚴重, 是各國政府必須面對的課題; 因此瞭解分配不均與流動性的

內涵, 進而提供政策指引, 以有效減少財富持續不均的累積情形, 正是本文研

究之目的所在。

本文使用財政部財政資訊中心 2001 年至 2018 年共 28,457 筆父母及子

女成對遺產稅核定資料, 同時以轉移矩陣、流動性指標與迴歸模型, 分析臺灣

代際財富流動性之狀況。轉移矩陣的結果指出, 我國流動性相對較高, 進一步

細究轉移矩陣中各財富分位的流動性, 發現位於第五分位的父母, 子女仍維持

原分位的機率明顯大於任一其他分位的機率, 此一結果與國外文獻相似。迴

歸模型估計結果則顯示, 不論是代際彈性或代際排名相關性的估計, 財富流動

性隨分位增加而遞減。由於財富流動性反映財富分配不均的動態變化, 高財

富階層的低流動性, 意味臺灣最富有階層的財富易有世襲的現象, 故使財富集

中於少數族群的情形難有改善。
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本文有以下研究限制: 一、缺乏年齡與性別等影響財富累積的重要變數, 

故無法了解代間財富關係, 是否因樣本兩代性別與年齡結構差異而有影響。
二、僅使用 18 年遺產稅核定資料分析代際財富流動性, 其樣本年度少於國外

文獻, 也因而研究結果未必能延伸推衍至整體代際間財富流動情形, 應用本文

結果須小心解讀, 並要特別注意其限制。三、遺產稅核定資料之土地與房屋分

別以公告現值與房屋評定現值評價, 本文雖以內政部地政司之一般正常交易

價格比例調整土地價格, 但仍與市價存在一定的差距。
29

即使社會各界有對於臺灣財富欠缺流動性的評論, 本文仍是首次提出實

證證據, 呈現目前臺灣財富流動性的情形。由於財富僵固性集中在富人階層, 

顯示富人家庭在代際間相較於中產及貧窮家庭更能維持自身財富地位。因此

如何緩解代際間的僵固性, 是政府必須嚴肅面對的議題。在稅制方面, 由於遺

產及贈與稅係針對代際財富移轉課稅, 提升遺產及贈與稅稅率結構的累進程

度或有助於減少富裕家庭的資源代際累積; 在此同時, 調高稅率的累進程度不

影響財富低於免稅額之家庭代際間的財富移轉, 當能確保低財富家庭財富積

累不受影響。在稅制之外, 政府也應致力於提供低財富家庭向上流動的管道, 

包括: 擴大教育資源、改善勞動市場就業條件、保障基本生活水準等, 以提升

低財富家庭子女改變財富地位的機會, 但此些稅制外的因素與財富流動性的

關聯則有待進一步的分析。

29 針對不動產價值低估的問題, 作者感謝匿名評審建議, 可利用地政司歷年公告現值占交
易價格之比例, 將不動產價格依照其所在縣市而調整之; 本研究據此調整後的計算結果與未調
整的結果, 兩者之財富流動性差異不大。
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附錄

附表 1　不同財富定義方式: 代際彈性

代際彈性 （1） （2） （3） （4） （5） （6）

ln (PARENT) 0.346***
(0.007)

0.337***
(0.007)

0.336***
(0.007)

0.336***
(0.007)

0.319***
(0.007)

0.318***
(0.007)

死亡日期間隔年數 0.006***
(0.002)

0.028***
(0.003)

–0.043**
(0.019)

–0.047**
(0.019)

–0.047**
(0.019)

子女是否遺有配偶 0.455***
(0.023)

0.433***
(0.024)

0.435***
(0.024)

0.429***
(0.023)

0.427***
(0.023)

子女是否遺有直系卑親屬 0.363***
(0.033)

0.393***
(0.033)

0.391***
(0.033)

0.418***
(0.032)

0.421***
(0.032)

調整後 R2 0.130 0.161 0.167 0.168 0.189 0.193

父母死亡年度固定效果 否 否 是 是 是 是

子女死亡年度固定效果 否 否 否 是 是 是

父母戶籍縣市固定效果 否 否 否 否 是 是

子女戶籍縣市固定效果 否 否 否 否 否 是

樣本數 25,781 25,781 25,781 25,781 25,781 25,781

註:  本表重製表 8, 呈現以方式一計算財富之後重新估計式（5）的結果（方式一的定義參考表
12）。欄（1）無包含任何控制變數, 欄（2）加入死亡日期間隔年數、子女是否遺有配偶的虛
擬變數以及子女是否遺有直系卑親屬的虛擬變數, 欄（3）相較欄（2）加入父母死亡年度固
定效果, 欄（4）額外放入子女死亡年度固定效果, 欄（5）另放入父母戶籍縣市固定效果, 欄
（6）為主要迴歸結果, 相較欄（5）額外加入子女戶籍縣市固定效果。由於父母及子女的財
富均取自然對數, 因此父母或子女財富不為正的樣本均被刪除, 使得樣本數（25,781）低於
串聯成功的成對樣本數（28,457）。括弧內為穩健標準誤。** 為 5% 顯著水準; *** 為 1% 顯
著水準。

資料來源: 本研究自行整理。
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附表 2　不同財富定義方式: 代際排名相關性

代際排名相關性 （1） （2） （3） （4） （5） （6）

RANK_P 0.380***
(0.006)

0.365***
(0.006)

0.367***
(0.006)

0.367***
(0.006)

0.349***
(0.006)

0.347***
(0.006)

死亡日期間隔年數 0.027
(0.035)

0.321***
(0.043)

–0.378
(0.305)

–0.441
(0.299)

–0.413
(0.299)

子女是否遺有配偶 8.222***
(0.365)

7.927***
(0.368)

7.964***
(0.368)

7.983***
(0.362)

7.937***
(0.361)

子女是否遺有直系卑親屬 7.234***
(0.489)

7.559***
(0.487)

7.534***
(0.488)

8.163***
(0.479)

8.258***
(0.478)

調整後 R2 0.150 0.188 0.193 0.194 0.223 0.229

父母死亡年度固定效果 否 否 是 是 是 是

子女死亡年度固定效果 否 否 否 是 是 是

父母戶籍縣市固定效果 否 否 否 否 是 是

子女戶籍縣市固定效果 否 否 否 否 否 是

樣本數 28,457 28,457 28,457 28,457 28,457 28,457

註:  本表重製表 9, 呈現以方式一計算財富之後重新估計式（7）的結果（方式一的定義參考表 
12）。欄（1）無包含任何控制變數, 欄（2）加入死亡日期間隔年數、子女是否遺有配偶的虛
擬變數以及子女是否遺有直系卑親屬的虛擬變數, 欄（3）相較欄（2）加入父母死亡年度固
定效果, 欄（4）額外放入子女死亡年度固定效果, 欄（5）另放入父母戶籍縣市固定效果, 欄
（6）為主要迴歸結果, 相較欄（5）額外加入子女戶籍縣市固定效果。括弧內為穩健標準誤。
*** 為 1% 顯著水準。

資料來源: 本研究自行整理。

附表 3　不同財富定義方式: 迴歸結果與文獻的比較

文獻 本研究
Menchik
（1979）

Arrondel 
and Grange 
（2006）

Clark and 
Cummins
（2015）

Adermon 
et al. 
（2018）

Pfeffer and 
Killewald
（2018）

Bourdieu 
et al. 
（2019）

國家 臺灣 美國 法國 英國 瑞典 美國 法國

年度 2001–2018 1930–1976 1800–1938 1858–2012 1945–1991 1984–2015 1848–1960

樣本數量 28,457 173 314 4,823 1,147 4,608 7,782

代際彈性 0.318 0.694 0.440 0.410 N/A N/A 0.355

代際排名相關性 0.347 N/A N/A N/A 0.296 0.390 N/A

註:  本表重製表 10, 比較本文以方式一計算財富之後重新估計代際彈性及代際排名相關性的
結果（方式一的定義參考表 12）與過往文獻的估計結果, 並列出文獻所分析的國家、樣本
年度以及樣本數。代際彈性及代際排名相關性均四捨五入至小數點第三位以利文獻比較。
N/A 代表該篇文獻沒有計算。

資料來源: 本研究自行整理。
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附表 4　不同財富定義方式: 不同分位的財富流動性

（1） 
代際彈性

（2） 
代際排名相關性

ln (PARENT) 0.049**
(0.024)

ln (PARENT) × D2 0.231***
(0.064)

ln (PARENT) × D3 0.254***
(0.088)

ln (PARENT) × D4 0.471***
(0.081)

ln (PARENT) × D5 0.669***
(0.037)

RANK_P –0.231***
(0.078)

RANK_P × D2 0.310***
(0.102)

RANK_P × D3 0.397***
(0.098)

RANK_P × D4 0.665***
(0.094)

RANK_P × D5 1.375***
(0.089)

調整後 R2 0.219 0.253

控制變數 是 是

樣本數 25,781 28,457

註:  本表重製表 11, 呈現以方式一計算財富之後, 重新估計不同父母財富分位之下的財富流動
性（方式一的定義參考表 12）。控制變數包含死亡日期間隔年數、子女是否遺有配偶的虛
擬變數、子女是否遺有直系卑親屬的虛擬變數、父母死亡年度固定效果、子女死亡年度固

定效果、父母戶籍縣市固定效果、子女戶籍縣市固定效果。括弧內為穩健標準誤。** 為 5% 
顯著水準; *** 為 1% 顯著水準。

資料來源: 本研究自行整理。
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ABSTRACT

We use transit ion matrix and regression analysis to explore 
intergenerational wealth mobility in Taiwan. Using estate tax return data from 
2001 to 2018, our results suggest that intergenerational elasticity (IGE) was 
about 0.31 and rank-rank correlation was 0.37. Compared with results from 
other countries, wealth mobility in Taiwan is higher. We also find that families 
in the fifth quintile (top 20%) were more likely to maintain their wealth status 
than other quintiles. IGE in the fifth quintile was 0.69, but that in the first 
quintile was 0.06.
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研究紀要

標題: �代際財富流動性之探討—2001–2018 遺產稅配對資料

分析

作者: 黃勢璋、伍大開、陳敬達、陳國樑、羅時萬

類型: 實證研究

研究動機

「分配不均」（inequality）一直是各界矚目的焦點, 不論是財富或所得的

分配不均, 國內外文獻也都獲得相當豐富的研究成果。其中, 有關代際間

（intergenerational）流動性（mobility）的公平面課題, 則是近年逐漸受到重視, 

它探討同個家庭在不同世代間的經濟地位（economic status）變化, 也反映家

庭改善經濟狀況的能力。然而, 相較於分配不均的研究, 代際流動往往囿於不易

同時獲得父母及子女的財富資料, 導致相關文獻不論在國內外皆相當有限。

研究方法

本文使用財政部財政資訊中心提供 2001–2018 年的遺產稅核定資料, 以轉移

矩陣（transition matrix）及迴歸模型方法, 進行臺灣代際間的財富流動性分析

以及財富流動程度。由於遺產稅係針對個人死亡時點當下的財富課稅, 本文使

用的核定資料提供難得且詳盡的個人財富記錄; 藉由去識別化的身分證字號, 

得以串聯父母及子女的資料, 分析代際之間的財富流動性。
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主要發現及建議

根據本文的代際彈性（intergenerational elasticity, IGE）與代際排名（rank）相

關性的實證結果發現, 相較於其他國家, 臺灣的財富流動性相對較高。然而, 進

一步探討父母財富分位的流動性則發現, 頂端財富者的流動性明顯低於其他分

位, 不僅顯示高財富家庭易有財富世襲的現象, 也反映臺灣財富集中於少數族

群的現象不易獲得改善。因此, 未來如何緩解代際間財富流動的僵固性, 將是政

府必須思考與面對的議題。

　　雖然本文使用資料不涵蓋子女年齡與子女性別變數, 無法進一步了解不同

年齡、性別來估算財富流動性, 但這是國內首次針對這議題提出實證證據, 可做

為外界了解目前臺灣財富流動性的重要參考。




