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財務規劃基本概念 
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壹 
促參案件基本構想 



促參案件的成功關鍵 

• 促參案件的基本目標： 

․ 主辦機關達成提供公共服務目的 

․ 民間機構藉由投資及經營獲取應有的合理報酬 

․ 使用者(消費者)獲得需要的公共服務品質 
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促參案件財務規劃目的 

• 政府方面 
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民間參與可行
與否之參考 

民間參與投資
方式參考依據 

訂定招商條件
及甄審之依據 

計算權利金收
取標準 

減收土地租金
依據 

政府預算編列
之參考依據 

中央政府預算
補助依據 

促進經濟發展
評估依據 



促參案件財務規劃目的 

• 潛在投資人(民間機構)方面 
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辦理投資效益評估，
以為投資與否之參考 

計算權利金負擔能力，
以為報價之參考 

評估資金籌措可行性 申請融資 



民間參與公共建設途徑 
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促參案件 

促§42政府規劃公告徵求民間參
與 

政府提供土地、設施 

可行性評估 

先期規劃 

公告徵求申請人 

評審最優申請人 

促§46民間自行規劃申請參與 

主辦機關提供土地、設施 

政策公告 

初審 

公開徵求申請人 

評審最優申請人 

民間自行備具私有土地 

政策公告 

初審通過 

甄審會審核 

審核最優申請人 



可行性評估 

• 促參法施行細則第29條第2項及第3項 
– 主辦機關依本法第6條之1進行可行性評估，應
依公共建設促進公共利益具體項目、內容及欲
達成之目標，以民間參與角度，就民間參與效
益及政府效益、市場、技術、財務、法律、土
地取得、環境影響、國家安全及資訊安全疑慮
之威脅及公聽會提出之建議或反對意見等方面，
審慎評估民間投資可行性，撰擬可行性評估報
告。公聽會提出之建議或反對意見如不採納，
應於可行性評估報告具體說明其理由。 
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先期規劃 

• 促參法第6條之1、施行細則第30條 
– 主辦機關依本法第6條之1辦理先期規劃，應撰擬先
期計畫書，依公共建設目的及民間參與方式，就擬
由民間參與期間、環境影響評估與開發許可、土地
取得、興建、營運、移轉或歸還、履約管理、財務
計畫及風險配置等事項，審慎規劃並明定政府承諾
與配合事項，必要時納入容許民間投資附屬事業範
圍。 

– 主辦機關依本法第8條第1項第3款或第9條之1辦理
之案件，前項先期計畫書應納入本法第10條經核定
之建設及財務計畫。 
 

9 



促參財務規劃作業之架構 
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• 基本假設參數 

• 基本規劃資料 

• 權利金評估 

• 預計財務報表 

• 自償能力評估 

• 財務效益評估 

• 各方案財務效益比較 

• 融資可行性 

• 附屬事業財務可行性 

• 敏感性分析 

• 可行性財務規劃成果 

• 土地租金規劃 

• 權利金規劃 

• 自償能力 

• 民間資金籌措規劃 

• 政府財源規劃 

• 其他 

 

• 公告文件之財務考量 

• 評審項目 

財務 

可行性評估 

先期規劃之 

財務部分 

公告甄審之 

財務考量 
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貳 
財務評估流程 
與基本概念 



財務規劃作業之架構 

• 財務可行性章節內容 
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基本假設參數 

基本規劃資料 

•工程經費(期初投資成本、重置成本) 

•各項營業成本及費用 

•各項營業收入 

權利金評估 

預計財務報表 自償能力評估 

財務效益評估 

各方案財務效益比較 

融資可行性評估 附屬事業開發財務可行性(若有) 

敏感性分析 



財務評估流程 
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財務規劃處理流程 

14 

財務可行性分析 

附屬事業財務分析 

基本規劃資料 

基本假設參數 基本規劃資料 

預計財務報表 

投資效益分析 

附業開發淨效益 

預計財務報表 

敏感性分析 

民間投資可行性評估 

是 

投資效益分析 

融資可行性 財務效益分析 
完全 

自償能力 
評估其他獎勵措
施或提升自償能
力配套方案 

  

啟動營運績效
補貼規劃 

財務可行？ 否 

否 

是 

否 

完全自償能力 

  



財務評估相關名詞定義 
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•計畫開始之年度，即預計投資契約簽訂年 

評估基期 

•促參案件投資契約期間，包括興建期及營運期 

評估年期 

評估幣別 

•評估期間內推估物價每年增幅上漲比率 

物價上漲率 

•係指機關辦理可行性評估年度或前一年度之物價為評估基礎 

物價基準年 

•指民間機構投入計畫之資金來源 

資金結構 



財務評估相關名詞定義 
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•民間機構對其投入之股權資金預期投資報酬率 

自有資金預期報酬率 

•用以將未來一筆或多筆現金流量轉換為現值的比率 

折現率 

•以各年資金結構、融資及自有資金預期報酬率採加權平均成本法計
算之折現率 

年化WACC折現率 

•折舊：無須移轉與主辦機關之折舊性資產取得成本於資產耐用年限
內逐年列計為費用 

•攤銷：須移轉與主辦機關之折舊性資產取得成本於資產耐用年限或
剩餘評估期間內逐年列計為費用 

折舊及攤銷 



財務評估相關名詞定義 
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•興建公共建設資產而專案融資，在興建期間動撥融資款而應付之借
款利息予以資本化為資產成本 

資本化利息 

•評估期間超過設備使用年限者，考量資產使用頻率，規劃資產更新
汰換之成本 

重置成本 

•支出之效益及於興建完成後之剩餘財務 評估期間各年度者，為資
本支出 

•民間機構投入促參計畫之資本支出項目，可能為須移轉予主辦機關
之資產(特許權資產)或無須移轉予主辦機關之資產(折舊性資產)。 

資本支出 



各促參模式財務評估內容差異比較 

促參模式 須移轉資產 政府給付金額 財務效益評估指標 
BOT/ROT 提列分年攤銷費用 淨現值、內部報酬

率、回收年期 
有償BTO/RTO 認列工程成本 認列建設收入 淨現值、內部報酬

率、回收年期 
OT 計畫稅前淨利 
BOO/ROO 淨現值、內部報酬

率、回收年期 
促參法第8條第1項
各款搭配第9條之1
有償PPP 

依各促參模式 認列服務費收入 依各促參模式 
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叁 
計畫財務 

主要評估參數 



財務評估項目及內容 

• 基本假設參數 
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基期設定 

• 以計畫開始之年度(即投資契約簽訂年) 
• 評估基期年為114年，則淨現值計算至114年初 

評估年期 

• 評估期間應包含興建期及營運期，通常從政府與民間機構簽訂投資契
約後起算，以BOT、BTO、BOO或ROT等案件，包括工程準備(如基本
設計、細部設計、用地取得作業) 

• 評估年期之決定因素包含個案投資回收年期、設施設備耐用年數、類
似案例 



財務評估項目及內容 

• 基本假設參數 
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物價上漲率 

• 選定特定年度作為物價基準年期 
• 興建成本及重置成本：可參考營造工程類物價指數，原則建議以評估
物價基準年之前5年平均值推估 

• 營運收入、成本及費用：可參考消費者物價指數，原則建議得以10評
估物價基準年之前10年之年增率平均值推估，若營運期10年以上者，
得改以營運年期，例如20年，以以前20年之年增率平均值推估 

• 人事費用：可參考主計總處發布之薪資與生產力統計資料之歷史統計
資料之歷年各業受雇員工總薪資指數或營造工程類勞動類指數變動 
 



財務評估項目內容 

• 基本假設參數 
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資金結構 

• BOT案件：融資資金與自有資金得以70%：30%進行評估 
• ROT案件：視投入興建成本多寡決定融資資金與自有資金比率，若
興建期短於1年者，以100%自有資金進行評估 

自有資金預期報酬率(Ke) 

• 因各計畫風險大小不同(如8%～12%)，應依個案評估決定 
• 學理推估方式-資本資產定價模型(CAPM) ：Ke=Rf+(Rm-Rf)×β (Rf：
無風險利率，通常引用10年期政府公債殖利率;Rm：市場報酬率，
通常為期股票市場報酬率；β：風險係數) 



財務評估項目內容 

• 基本假設參數 
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融資利率(Kd) 

• 融資機構提供貸款所要求之報酬率，以年利率表示 
• 原則建議得以中華郵政一年期定儲金機動利率加碼不超過2%為原則
估算 (國發會中長期資金融資利率計算方式) 

融資條件 

• 融資期間：包括寬限期與還款期，通常以興建期為寬限期 
• 還款期與還本付息方式：參考金融機構規定與融資實務 
• 還本付息方式：本息平均攤還、本金平均攤還 



財務評估項目內容 

• 基本假設參數 
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折現率 

• 資金的機會成本，各種資金來源之加權平均資金成本，作為計畫之折
現率 

• WACC=Kd×(1-t)×D/(D+E)+Ke×E/(D+E) 
稅捐 

• 營利事業所得稅：依所得稅法規定估算，如有未分配盈餘應加徵營利
事業所得稅 

• 營業稅：依加值型及非加值型營業稅法估算，為得考量進銷互抵，不
予估列 

• 地價稅：公有土地係以基本稅率徵收地價稅，即以1%估算，且除另
有規定外，地價稅由納稅義務人即主辦機關負擔 

• 房屋稅：營業用房屋稅率不得低於房屋現值3%，除另有約定外，房
屋稅由納稅義務人負擔 
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財務評估項目內容 

• 基本假設參數 
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折舊及攤銷 

• 以直線法計算分年折舊與攤銷金額 
• 年限：折舊及攤銷年限：計畫營運資產按其耐用年限或剩餘契約期限
孰短者，提列折舊 /攤銷費用，可參酌財政部頒訂「固定資產耐用年
數表」規定各類財產最低使用年限。例如，房屋 (鋼筋混泥土建造 )
耐用年數為 50年、房屋附屬設備 -空調設備 (中央系統冷暖機 )耐用年
數為 8年、輸電、配電及變電設備耐用年數為 15年、工具與器具 (含
生財器具 ) 耐 用年數為 6年 

• 殘值：應無償移轉者，無須估算殘值 
• 有關折舊性資產及特許權資產項目範圍、折舊與攤銷金額之評估，可
參酌最新修訂之一般公認會計原則 (包括企業會計準則及國際財務報
導準則 IFRSs)進行編列 



財務評估項目內容 

• 基本規劃資料 
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•包含技術可行性評估工程經費及興建期間為使公共建設(設備)資產達使用狀
態之直接可歸屬成本(如設計費、監造費、安裝及組裝成本、資本化利息)等
民間機構投入興建支出 

•因興建公共建設/設備資產而融資，在興建期間動撥融資款而應付之借款利
息應予以資本化為該項資產成本之一部分 

興建成本 

•對營運有重大影響之主要營運資產重置，其重置成本可按市場價值或按原始
取得成本之一定成數乘以消費者物價上漲年增率估算，並納入計畫營運資產
成本 

•重置費用以個案調查並依項目的性質及重置的比例估算原則上建議得考量以
公共建設/設備原始投入項目金額40%至60%估算 

重置成本 



財務評估項目內容 

• 基本規劃資料 

 

 

 

 
– 常見錯誤： 

• 營利事業開辦期間發生之費用，如備標費用、公司
籌設費用，納入興建成本 

• 工程經費之營業稅納入後續折舊計算 
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興建成本 

公共建設本業 

直接工程
經費 

間接工程
經費 

資本化利
息 

附屬事業 

直接工程
經費 

間接工程
經費 

資本化利
息 



財務評估項目內容 

• 基本規劃資料 

29 

•維持計畫正常營運一切相關支出，包括但不限於人事費用、水電燃
料費、保險費、郵電費、廣告費、修繕費、土地租金、其他費用等 

•人事費用：除薪資尚須考量衍生之退休金提撥、勞保費與健保費雇
主負擔 

•維修費：可按設施興建費用×維修費用比率預估分年費用，並衡量評
估期間費用成長率 

•保險費估算須考量預計保險種類與保額，例如公共意外責任險、商

業火險附加地震險、颱風及洪水險等 
•視個案特性及市場情況、類似案例成本費用結構、歷年營運資料推
估，分年、分項列表說明 

•土地租金：土地租金計收係以「公共建設所需用土地」，而非「實
際使用面積」(即建物投影面積)為範圍，如屬主辦機關委由民間機
構代為管理維護或認養範圍，非屬公共建設所需用地者，得與民間
機構就代管事項另行約定或列為回饋事項，不計收土地租金 

營業成本及費用 



財務評估項目內容 

• 基本規劃資料 
– 土地租金計算釋例 

• 港灣棧埠業務BOT計畫
案之物流加工區用地面
積為30,510公尺，物流加
工區興建期3年及營運45
年，計畫簽約年申報地
價為每平方公尺 1,400元，
該用地課徵地價稅稅率
為1%，公告地價自簽約
年度之次年起每 2年以年
增率 6%調整一次，該計
畫案興建期及營運期第1
及2年土地租金計算結果
如下： 
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財務評估項目內容 

• 基本規劃資料 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

– 常見錯誤 
• 營運收入含營業稅，例如門票收費標準150元/人，不含營業稅之金額應為143

元/人，門票收入以150元×人次計算 
• 評估期間持續維持成長，未考慮長評估期間下可能之成長限制，例如30年、

50年 
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•公共建設營運收入： 

•以公共建設可能之市場價格、費率訂價及營運量估計，並衡量評估
期間營業收入成長率 

•以公共建設營運使用面積所估算之全部營運收入，包括自行經營及
委託第三人經營收入，並衡量評估期間營業收入成長率 

•於設施興建期按工程進度(通常稱為完工百分比法)認列建設費收 入 

•附屬設施營運收入：如廣告費、場地出租費等收入 

•各項營運收入應分年、分項列表說明 

營運收入 



範例 
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範例 
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財務評估項目內容 

• 權利金評估 

– 經初步試算評估期間未含權利金之收支金額後，
視個案財務狀況，衡酌是否收取權利金。促參
案件倘經評估後，有收取權利金空間，則再進
一步評估可計收權利金金額，評估流程如下： 
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財務評估項目內容 

• 權利金評估 

– 權利金計收金額之評估宜考量計畫評估期間現
金流量特性、投資報酬率(包括計畫預期利潤 
率及自有資金預期報酬率)、公共建設對外收費
費率合理性等因素設定 
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權利金 

開發權
利金 

市價法 
目標搜
尋法 

營運權
利金 

固定百
分比 

固定金
額 

變動百
分比 

變動金
額 



財務評估項目內容 

• 權利金評估 

– 權利金之收取應於計畫營運收入扣除營運相關
成本費用後仍有營運盈餘前提下設算權利金計
收金額 

– 計算權利金之營運收入內容若含委託他人經營
收入者，須注意民間機構向委託經營廠商所收
取收入(如，租金收入)可能有重複計入營運收
入，該重複計算收入部分建議減除之 
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預計財務報表 

• 預計資產負債表 
– 係反映評估期間之財務狀

況，其內容包括資產、負
債及權益等項目。 

• 資產負債表所表達者為各
該年特定日期之餘額 

• 若該項資產可於1年內轉換
為現金、該負債須於1年內
以現金償付，則歸類於流
動，反之列入非流動 

• 現金及約當現金餘額應與
現金流量表之現金及約當
現金餘額一致 

• 非流動資產內容可能為不
動產、廠房及設備或無形
資產或其他非流動資產 
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預計資產負債表 

流動資產 
  現金及約當現金 
  應收帳款 
  存貨 
  預付款項 
  其他流動資產 

 流動資產 
非流動資產 
  不動產、廠房及設備 
  無形資產 
  其他非流動資產 

 非流動資產 
總資產 

流動負債 
  短期借款 
  應付帳款 
  其他應付款 
  一年內到期長期借款 
  其他流動負債 

 流動負債 
非流動負債 
  長期借款 
  其他非流動負債 

 非流動負債 
負債 
權益 
  股本 
  法定盈餘公積 
  未分配盈餘 

 權益 
負債及權益 



預計財務報表 

• 預計綜合損益表 
– 係反映評估期間之財務績

效，其內容至少包括營運
收入、營運成本費用、營
運淨利(損)、營運外支出
(利息費用、履約保證金
保證費)、稅前淨利(損)、
所得稅費用、本期損益。 

• 契約期間逐年表達 
• 綜合損益表之各項收入、
成本、費用皆不含營業稅 

• 若規劃階段無法明確區分
營業成本、營業費用，得
合併表達 
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預計綜合損益表 

XX收入 
XX收入 
    營業收入合計 
營運成本及費用 
營業利益 
營業外收益及費損 
  利息收入 
  利息費用 
   營業外收益及費損合計 
稅前淨利 
  所得稅費用 
稅後淨利 



預計財務報表 

• 預計現金流量表 
– 為計畫期間之現金流入與流出彙總，說明計畫期
間之營業、投資及籌資活動之現金流量淨變動、
分年期初及期末現金餘額。 

• 營運活動產生之現金流量包括主要營運活動及非屬投資
或籌資之其他活動。一般以「間接法」編制，其計算方
式係以綜合損益表之稅前淨利(損)為基礎，加減非現金
性質調整項目(如，折舊及攤銷費用等) 

• 投資活動產生之現金流量包括購置、處分營運設施(設
備)等長期資產及其他投資之取得與處分 

• 籌資活動產生之現金流量包括現金增資、融資動撥、融
資償還、現金股利、減資等 
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預計財務報表 

• 預計現金流量表 
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預計現金流量表 

營業活動現金流量 

  稅前淨利 

  利息收入 

  利息費用 

  折舊費用 

  應收帳款(增加)減少 

  應付帳款增加(減少) 

  本期支付所得稅 

  本期收取利息 

  本期之付利息 

    營業活動淨現金流入(出) 

投資活動現金流量 
  本期購置無形資產 
    投資活動淨現金流入(出) 

籌資活動現金流量 
  長期借款增加數 
  長期借款償還數 
  現金增資 
  現金股利發放數 
   籌資活動淨現金流入(出) 
本期淨現金流入(出) 
期初現金及約當現金 
期末現金及約當現金 



預計財務報表 

• 預計財務報表合理性檢視 

– 與基本假設之一致性 

• 興建期3年，興建成本2億元，預計現金流量表之投
資活動如下： 

 

 

 
– 不一致與不合理之情形：所有投資金額於第1年全數投入 

– 合理規劃：依預計工程進度估算分年投入金額 
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  興建期 營運期 
  1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 
購置不動產、
廠房及設備 200 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 



預計財務報表 

• 預計財務報表合理性檢視 

– 與基本假設之一致性 

• 自有資金比率30%，預計資產負債表如下，經核算
自有資金比率分別為19.06%、25.61%與34.43% 
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 1 2 3 
流動資產 45,102  54,774  67,514  
非流動資產 167,352  142,621  140,110  
資產總計 212,454  197,395  207,624  
流動負債 85,601  54,325  48,514  
非流動負債 86,353  92,521  87,622  
負債合計 171,954  146,846  136,136  
權益    

  股本 80,000  120,000  135,000  
  待彌補虧損 (39,500) (69,451) (63,512) 

權益合計 40,500  50,549  71,488  
負債及權益 212,454  197,395  207,624  



預計財務報表 

• 預計財務報表合理性檢視 

– 財務報表結構 

• 資產總計=負債+權益，下表X2/12/31與X3/12/31之資
產≠負債+權益，顯示財務模組之計算公式存有錯誤 
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 X1/12/31 X2/12/31 X3/12/31 
流動資產 26,574  26,565  27,489  
非流動資產 55,868  48,647  41,426  
資產總計 82,442  75,212  68,915  
流動負債 21,468  18,453  16,339  
非流動負債 32,450  27,654  22,858  
負債合計 53,918  46,107  39,197  
權益    

  股本 25,000  25,000  25,000  
  未分配盈餘 3,524  4,765  5,378  

權益合計 28,524  29,765  30,378  
負債及權益 82,442  75,872  69,575  



預計財務報表 

• 預計財務報表合理性檢視 

– 不同報表間應勾稽項目無法勾稽 

 

 

 

• 錯誤：現金流量表之應收帳款(增)減變動金額≠資
產負債表應收帳款之前後年度變動金額 

• 正確 
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 年度 3 4 5 6 
現金流量表 
    應收帳款(增)減 0 0 6,845,509 6,965,890 

資產負債表 
   應收帳款 0 59,914,915 67,248,593 74,683,390 

 年度 3 4 5 6 
現金流量表 
    應收帳款(增)減 0 (59,914,915) (7,333,678) (7,434,797) 



預計財務報表 

• 預計財務報表合理性檢視 

– 營業收入含營業稅 

 

 

 

 

• 錯誤：1.將營業稅列為營業成本及費用 

• 錯誤：2.以含營業稅之營業收入乘算權利金費率計
算權利金，權利金之營業稅又另計 
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 年度 5 6 7 
營業收入 1,417,555,286 1,587,082,847 1,618,824,503 
營業成本及費用 
    人事費用 (8,4718,833) (103,298,000) (105,363,960) 
    土地租金 (11,912,270) (11,912,270) (12,130,629) 
    營業稅 (67,502,633) (75,575,374) (77,086,881) 
    權利金 (63,789,988) (71,854,142) (73,441,225) 



預計財務報表 

• 預計財務報表合理性檢視 

– 營業收入含營業稅應更正如下 
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 年度 5 6 7 
營業收入 1,350,052,653  1,511,507,473  1,541,737,622  
營業成本及費用       
    人事費用 (84,718,833) (103,298,000) (105,363,960) 
    土地租金 (11,912,270) (11,912,270) (12,130,629) 
    營業稅 (60,752,370) (68,432,516) (69,944,024) 
    權利金 1,350,052,653  1,511,507,473  1,541,737,622  



預計財務報表 

• 預計財務報表合理性檢視 

– 不同報表間應勾稽項目無法勾稽 

 

 

 

• 錯誤：資產負債表股本餘額≠現金流量表之自有資
金(現金增資)累計到位金額 

• 更正： 
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 年度 1 2 3 
現金流量表 
  現金增資 38,623,908 101,280,048 1,606,092,522 
累計到位股本 38,623,908 139,903,956 1,745,996,478 
資產負債表 
   股本 38,623,908 135,796,163 1,735,266,463 

 年度 1 2 3 
現金流量表 
  現金增資 38,623,908 101,280,048 1,606,092,522 
累計到位股本 38,623,908 139,903,956 1,745,996,478 
資產負債表 
   股本 38,623,908 139,903,956 1,745,996,478 



自償能力及財務效益評估 
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項目 注意事項 
自償能力評估 依促參法施行細

則第52條、第53
條規定計算 

若經評估不具備完全自償能力，宜考量
提高自償能力之方案 

財務效益評估
(BOT、BTO、
ROT、BOO) 
 

(1)淨現值 
(2)內部報酬率 
(3)回收年期 

淨現值(NPV)<0，不可行 
內部報酬率(IRR)<資金成本率，不可行 
回收年期(PBY)>契約期間，不可行 

財務效益評估
(OT) 

稅前淨利率 淨利率>要求合理利潤 
合理「利潤得參考財政部營利事業各業
所得額暨同業利潤率標準之「擴大書審
純益率」 



自償能力及財務效益評估 

• 計畫折現率係以評估期間各年資金結構計
算出各年年化WACC折現率，並以各年年
化WACC折現率計算分年計畫現金流量折
現值並加總，該加總金額為評估期間淨現
值總額(簡稱n值)。 

• 使用EXCEL目標搜尋函數回推單一折現率
下之分年現金流量折現值總額，使其等於
前述評估期間淨現值總額(n值)之單一折現
率即為計畫折現率。 
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現值(PV)與終值(FV) 

• 終值(Future Value , FV )  

指貨幣在未來特定時點的價值，包括了時間價值。 

Today 

Today 

Future 

Future 

時間價值 

時間價值 

• 現值(Present Value , PV )  

指未來的貨幣於現今時點的價值，包括了時間價值。 



加權平均資金成本計算範例 

Kd×(1-T)×Wd 
=3.5%×(1-
20%)×45% 

Ke×Wce 
=10%×55% 

WACC 
=6.76% 

融資比例(Wd)  45% 
• 融資利率(Kd)  3.5% 
• 營所稅率(T)  20% 

自有資金比例(Wce)55% 
• 自有資金預期報酬率(Ke)10% 
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年化WACC折現率計算 

• 年化WACC折現率＝Wd×Kd×(1-T)+We×Ke 
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年化WACC折現率計算 

• 年化WACC折現率＝Wd×Kd×(1-T)+We×Ke 
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評估期間淨現值總和(n值) 

• 評估期間淨現值總和(n值) 
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計畫折現率 

• 以EXCEL目標搜尋函數計算單一折現率為
取5.72%(小數點以下第2位)作為計畫折現率。 
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自償能力計算範例 
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1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 
營業收入 300,000  306,000  321,300  337,365  347,486  357,911  365,069  372,370  376,094  379,855  

收入合計(A) 300,000  306,000  321,300  337,365  347,486  357,911  365,069  372,370  376,094  379,855  
期初投資金額 260,000  0  0  0  0  0  0  0  0  0  
資產重增置 0  0  0  0  120,000  0  0  40,000  0  0  
不含折舊攤提之營運成本
及費用 240,000  244,800  257,040  269,892  277,989  286,329  292,055  297,896  300,875  303,884  

所得稅費用 6,800  7,040  7,652  8,295  8,699  4,316  4,603  4,895  1,044  1,194  
支出合計(B) 506,800  251,840  264,692  278,187  406,688  290,645  296,658  342,791  301,919  305,078  

折現因子(折現率10%，C) 0.909091  0.826446  0.751315  0.683013  0.620921  0.564474  0.513158  0.466507  0.424098  0.385543  
收入現值(D=A×C) 272,727  252,893  241,397  230,425  215,761  202,031  187,338  173,713  159,501  146,451  
支出現值(E=B×C) 460,727  208,132  198,867  190,005  252,521  164,062  152,232  159,914  128,043  117,621  
自償能力(ΣD/ΣE) 102.47% 



自由現金流量計算範例 
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計畫自由現金流量 股權自由現金流量 

息前稅前利益

息前利益所得稅

折舊及攤提

非現金營運資金淨變動

資本支出

計畫自由現金流量

折現因子

計畫自由現金流量現值

累計計畫自由現金流量

累計計畫自由現金流量現值

稅後淨利

折舊及攤提

非現金營運資金淨變動

資本支出

融資淨變動

股權自由現金流量

折現因子

股權自由現金流量現值

累計股權自由現金流量

累計股權現金流量現值



自由現金流量曲線圖 
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若ROT案契約開始即先行辦理增建、修建或改建，則現金流量曲線將與OT案類似 



淨現值（Net Present Value,NPV）：將所有現金
流量折現後加總 

＝ 
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淨現值 



NPV範例 

18.79  = NPV 

0 1 2 3 

CF0 CF1 CF2 CF3 
Cost Inflows 

10 80 60 

0 1 2 3 
10% 

-100.00 

60.11 
49.59 

9.09 

EX: 



內部報酬率(Internal Rate of Return, IRR):是一種折現率，

使得NPV=0 
   NPV= 
 

優點：簡單明瞭，易於比較 
缺點：(1)計畫互斥時，大小不同的計畫間無法比較 

  (2)計畫互斥時，時間長短不同的計畫間無法
比較 

(3)評估期間內現金流量正負號交叉出現時有
多重解  
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內部報酬率 



10 80 60 

0 1 2 3 IRR = ? 

-100.00 

PV3 

PV2 

PV1 

0 = NPV 
反推出：  IRRP = 18.13%. 

內部報酬率範例 
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回收年限法(Payback Period)  

– 名目法 (Nominal Value)  

– 折現法 (Discount value) 

優點：簡單明瞭，易於比較 

可粗略評估計畫風險 

缺點：名目法未考量時間價值與資金成本，且

未能評估到回收年限後之財務效益 

回收年期 



計畫淨現值及回收年限計算表 
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  1  2  3  4  5  6  7  8  9  10  11  12  13  

累計計畫自由
現金流量 (260) (2,541) (3,872) (3,473) (3,099) (2,745) (2,377) (2,014) (1,652) (1,298) (947) (600) (241) 

累計計畫自由
現金流量現值 (243) (2,241) (3,332) (3,026) (2,758) (2,520) (2,288) (2,075) (1,875) (1,693) (1,524) (1,367) (1,215) 

名目回收年期 1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  

折現回收年期 1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  

  14  15  16  17  18  19  20  21  22  23  24  25  

累計計畫自由
現金流量 114  466  830  1,189  1,545  1,913  2,276  2,635  3,001  3,363  3,721  4,076  

累計計畫自由
現金流量現值 (1,075) (945) (819) (702) (594) (490) (394) (304) (219) (140) (67) 0  

名目回收年期 0.68  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  13.68  

折現回收年期 1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  0.99  24.99  

回收年期計算 



融資可行性評估 

• 評估指標：分年償債比率(DSCR)、分年利
息保障倍數(TIE)、負債權益比(DER) 
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指標項目 計算公式 判斷標準 
償債比率 (息前稅前淨利+折舊) ÷(本期

償還本金及利息) 
一般要求>1.2以上 

利息保障倍數 息前稅前淨利÷本期利息費用 一般要求>1.5或2以上，
大於2以上較佳 

負債權益比 負債÷權益 視自有資金比率要求
而定 



敏感性分析 

• 當財務可行性分析結果為財務可行時，需
就計畫之重要假設與參數進行敏感性分析，
以評估假設或參數變動對計畫可行性的影
響 
– 敏感性分析中的重要參數可依專業判斷或過去
經驗設定，常見變動項目例如，權利金、土地
租金、營運收入、興建成本、利率、營運成本
及費用 
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敏感性分析 

• 敏感性分析方式 
– 透過參數增減 5%、10%分析淨現值變動金額最大
者之參數 (例如 ,營運收入 )為對計畫影響最大項目，
淨現值金額變動次多者(例如興建成本 )為對計畫影
響次要項目 

• 單變數敏感性分析 
• 雙變數敏感性分析 

– 情境分析 
• 財務評估方案可視個案特性或需求增列不同情境之敏感
性分析，如變動計畫範圍、變動計畫年期、調整民間參
與方式、調整權利金計收方式，以評估個案最適開發方
式 
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敏感性分析 

• 敏感性分析方式 
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民間機構資金籌措規劃 

• 資金需求用途 
• 資金籌措規劃 

– 自有資金 
• 民間機構自有資金投入金額與自有資金比率 
• 自有資金投入時程 
• 民間機構設立時之實收資本額 

– 融資規劃 
• 融資金額  
• 融資時程 
• 融資來源，如國家發展委員會中長期資金貸款、國內銀
行團聯貸、發行公司債 
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民間資金籌措規劃 
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• 資金來源去路表 

 

 

 

 

 

• 融資資金 

資金來源 金額 % 資金用途 金額 % 

自有資金 232,048  37.30% 期初投資 600,000  96.46% 

長期借款 390,000  62.70% 
利息支出(含利息資

本化) 
11,700  1.88% 

營運週轉金 10,348  1.66% 

合計 622,048  100.00% 合計 622,048  100.00% 

單位：新臺幣仟元 

單位：新臺幣仟元 

112 113 114 115 116 117 
期初融資餘額 0  0  195,000  390,000  346,667  303,333  
本期動撥 0  195,000  195,000  0  0  0  
本期清償 0  0  0  (43,333) (43,333) (43,333) 
期末融資餘額 0  195,000  390,000  346,667  303,333  260,000  
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土地租金計算 

• 步驟一：確認用地歷年公告地價 

• 步驟二：計算平均每2年之調幅 

• 步驟三：分別計算各年總地價 

• 步驟四：依土地租金優惠辦法第2條第1項
計算興建期、營運期土地租金 
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地號 面積 113/1地價 總地價 每2年漲幅 113 114 115 116 117 118 
757 471.78  1,781  840,240  0.24% 1,781  1,781  1,785  1,785  1,790  1,790  
758 3,477.90  1,779  6,187,184  0.24% 1,779  1,779  1,783  1,783  1,788  1,788  
964 4,256.30  1,825  7,767,748  0.39% 1,825  1,825  1,832  1,832  1,839  1,839  

8,205.98  14,795,172  
簽約時總地
價 14,795,172  14,795,172  14,795,172  14,795,172  14,795,172  

當年總地價 14,795,172  14,840,765  14,840,765  14,890,307  14,890,307  
土地租金 148,408  444,311  444,807  444,807  



計畫折現率 

• 步驟一：計畫淨現值計算 
– 步驟A：計算分年計畫自由現金流量 
– 步驟B：依資產負債表計算各年加權平均資金成本率

(WACC) 
– 步驟C：計算折現因子=1/(1+WACC)^年數 

– 步驟D：當年度計畫自由現金流量*折現因子=計畫自
由現金流量現值 

– 步驟E：加總各年現值即為計畫淨現值 
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計畫折現率 
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• 延續前頁計畫淨現值計算結
果 

• 步驟二：excel\資料\模擬分
析\目標搜尋 
– 目標儲存格：先輸入公式

=NPV(rate,value:value)下
表為例rate的欄位是A142
所呈現的值，value則係
分年計畫自由現金流量所
在之欄位 

– 目標值：計畫淨現值 
– 變數儲存格：計算式所需
求算之折現率所在欄位
(本案例為A142) 

 



分年工程經費 

• 依各年度分項工程進度計算分年金額 
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分年折舊攤提計算 

• 自營運開始依直線法分年計算 
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敏感性分析 

• 單變數敏感性 
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雙變數/多變數敏感性分析 

• 固定權利金與變動權利金費率敏感性 
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雙變數/多變數敏感性分析 

• 考量營業收入達成率時，模擬固定權利金
與變動權利金費率敏感性 
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