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第七章　民間投資效益評估
本章先就本計畫整合出之文教設施方案進行民間投資效益評估，至於觀光遊憩重大設施方案之評估，於期末簡報時再行提出。
第一節　開發經費估計
如表7.1-1所示，文教設施方案估計總開發經費為新台幣10億3千3百萬餘元，政府要求最低功能需求為多功能解說中心及常設主題展示區，其投資額度約2.2億元，佔總開發經費之21%；其他則為民間投資彈性需求項目，投資額度佔79%。

其中多功能解說中心及常設主題展示區之每坪單價考量，包括結構體、水電裝修及空調與特殊設備(如多媒體與各主題展示設備)，造價每坪以10萬元估計。學人會館同樣包含上述考量，但特殊設備(如附屬之餐廳、俱樂部等所需設備)並不相同，且較一般觀光旅館水準稍低，故造價每坪以9萬元估計。
操作體驗區、特展區、知識經濟交流中心、學習樂園、商務中心等空間因只包括結構體、水電裝修及空調，無特殊設備之投入，故造價每坪以8萬元估計。停車場因只包括結構體、水電裝修，無空調及特殊設備之投入，造價每坪以6萬元估計。
另營運之前所需開辦費用，包括興間期間利息(約1,500萬元)、開發權利金(暫定3,000萬元)、廣告促銷費(約600萬元) 、生財器具採購(約400萬元)、人員招募訓練(約1,200萬元)，合計約6千7百萬元。
第二節　基本條件與假設
表7.2-1基本條件與假設所示，逐項說明如後。

一、評估年期
（一）籌備：94年。
（二）興建：95~96年，計2年。
（三）營運：97~126年，計30年。
二、資金來源
（一）自有資金

1.比例：保守估計銀行可能貸放額度為50%。

2. 自有資金成本：5.99%。
參考「國立台東大學民間參與興建經營學生宿舍餐飲中心可行性評估報告書」中所採用台灣20年公債殖利率2.99%加上預期風險溢酬3%，自有資金成本為5.99%。
（二）融資(借還款明細詳7.2-2)
1.比例：保守估計銀行可能貸放額度為50%。

2.利率：6.84%。
參考「國立台東大學民間參與興建經營學生宿舍餐飲中心可行性評估報告書」中所採用以五大銀行之基本放款利率平均值估計，利率設定為6.84%。

3.還款期：20年

二、物價上漲率：1.81%。
以近20年(73~92年)消費者物價指數平均年增率為估計值，估算未來30年之平均成長。
三、折現率：6.48%。
以加權平均資金成本(WACC)為折現率，詳表7.2-3所示
	表7.2-3     加權平均資金成本率(折現率)

	項目
	金額(萬元)
	期間(年)
	平均利息(萬元)
	權數
	機會成本
	WACC

	融資
	51,674
	20
	                   2,266 
	0.6 
	6.84%
	3.95%

	自有資金
	51,674
	32
	                   1,660 
	0.4 
	5.99%
	2.53%

	　
	103,348
	　
	                   3,927 
	1.0 
	　
	6.48%


第三節　營業收入與成本分析
一、營業收入
(一) 生活科學館

1.預估97年參觀人數
(1)市場界定(詳圖7.3-1)
A.第一級區域市場(半小時內車程)
包括雲林縣、嘉義縣市、台南縣。
B.第二級區域市場(1小時內車程)
包括彰化縣、南投縣、台南市。

C.第三級區域市場(2小時內車程)
包括苗栗縣、台中縣市、高雄縣市、屏東縣。

(2)市場穿透率

依國內外相關案例顯示（詳表7.3-1），遊憩型態及種類較多元者，其市場穿透率較高。考量本計畫基地區位及開發規模與種類，保守設定穿透率如下：

A.第一級區域市場：10%

B.第二級區域市場：5%
C.第三級區域市場：2%
(3)民國97年(開始營業年)參觀人數估計（詳表7.3-2）
依各級市場人口數85年至92年人口年平均成長率推估97年各級市場人口數，再依各級市場穿透率，推算97年生活科學館參觀人數，據以估算生活科學館之營業收入。
(4) 參觀人數年平均成長率：0.48%。
依85年至92年各級市場人口年平均成長率0.48%，推算97年以後生活科學館參觀人數。

(5) 每人消費
以門票收入為基準進行估算，台北科教館與高雄工博館邊民眾門票均為100元，考量本計畫生活科學館之區位、開發規模以及開發性質屬政府最低功能需求之項目，故以不完全營利，但足以挹注營運成本為考量，設定門票為60元。

(二) 學人會館
1. 住宿率
營運第一年45%，往後每年成長3%，至營運第五年成長至65%，之後每年均維持在65%
2. 平均每間消費
以平均房租為基準進行估算。全國觀光旅館平均房租為2,200元，嘉義市勞工育樂中心之旅館部平均房租為900元。學人會館營運目標以公、教人員為主要對象，應有平價旅館以上之水準，故設定平均房租為1,500元。

(三) 知識經濟交流中心、學習樂園
1. 出租率
營運第一年50%，往後每年成長5%，至營運第七年成長至80%，之後每年均維持在80%

2. 租金水準
嘉義市住宅大樓租金水準約每坪200~300元，辦公大樓則為350元以上，店面則在500以上。

以本開發項目造價之單價為每坪8萬元分析，以利率6.84%計，其每月利息成本約為456元，故其租金水準不應低於每月利息成本。
考量知識經濟交流中心、學習樂園係為集客所設計，藉以豐富本計畫基地其他營運項目之消費，故其租金水準不宜過高，降低進駐營運成本以吸引相關業者進駐，更有利招攬底層消費者。因此租金水準定為每月每坪600元
(四) 商務中心
1. 出租率
營運第一年50%，往後每年成長5%，至營運第七年成長至80%，之後每年均維持在80%

2. 租金水準

商務中心係以付費方式，提供商務人士、學生、教職員之生活、學習、設備使用服務，內容包括商務運動休閒俱樂部及設備租用、銀行、旅行社、書店、餐飲、美食街及商店街。以引進知名企業體進駐，帶動商業使用價值。
顯見商務中心之商業價值頗高，足以與百貨公司比擬。因此租金水準定為每月每坪1,200元。
二、營業成本

按每年營運收入之百分比計之，包括：人事、廣告及促銷、舉辦活動、購物成本及物料消耗、消耗性及重置維修、環境美化及清潔維護、保險等費用。
(一) 生活科學館

與生活科學館性質相似之工博館，係政府經營各類科學博物館中歲入佔歲出最高者，但平均仍低於30%，為標準的公共投資。故本計畫生活科學館若由民間投資經營，為維持生活科學館永續經營及達到社會大眾生活科學教育之目的，於營運階段需繼續投入及更新，故採營運第一年70%，往後每年遞減2%，至營運第六年遞減至60%，之後每年均維持在60%，估算其營業成本。
(二) 學人會館
一般觀光旅館初期營業成本約為營業收入之65%，隨著營運上軌道，比例逐漸降低，但大致維持在55%。本計畫學人會館營運目標以公、教人員為主要對象，較觀光旅館等級稍低，其營業成本可相對調低。採營運第一年55%，往後每年遞減2%，至營運第六年遞減至45%，之後每年均維持在45%進行估算。

(三) 知識經濟交流中心、學習樂園及商務中心

此等空間皆採出租方式經營，其營業成本較直接經營項目為低，如以知識經濟交流中心及學習樂園之租金水準600元分析，利息成本已為456元情況下，僅有約144元之利潤空間(約佔營收之24%)，將此利潤空間視為營業成本投入之最上限，設定營業成本佔營業收入之20%進行估算。
第四節　財務效益分析

一、營運損益分析

表7.4-1顯示本計畫自民國97年開始營運，期間長達30年，經財務試算結果，營運初期因尚未完全上軌道，在營運初期收入不豐，但固定成本不變的情況下，營運第一、二年呈現稅前即虧損狀態，至第三年才開始轉虧為盈。

因應初期營運狀況，可善用促參法第36條免納營利事業所得稅之優惠。由於營運初期虧損期間並無營利事業所得稅之負擔，因此可依該法條規定，自開始營運後有課稅所得之年度起，4年內自行選定延遲開始免稅之期間，其延遲期間最長不得超過3年。因此本計畫財務估算於營運第6年，亦即於開辦費攤提完畢後1年，當稅前淨利由2千3百萬大幅增至近5千萬時，開始啟動享受5年免營利事業所得稅之優惠，對於營運初期有相當之助益。
二、投資效益分析

本計畫財務效益分析指標採內部報酬率、淨現值、回收年期及自償力進行評估結果如後。(詳表7.4-2)
(一)內部報酬率(IRR)：8.95%。

大於資金成本率6.48%。
(二)淨現值(NPV)：414,727千元。

為正值。
(三)回收年期(PBY)：開始興建後第22年。

即開始營運後第20年。

(四)自償能力(SLR)：134%。

大於100%

就以上評估結果顯示，若是由政府以不求營利、不致虧損為原則自行投資經營，本計畫應屬可行之計畫。惟若以民間以營利角度視之，僅高於資金成本率2.47%之IRR、回收年期長達22年、SLR僅134%的情況下，恐難以吸引民間參與本計畫文教設施方案公共建設之投入。
為能達到文教設施方案開發之公益性效果，又能兼顧民間參與之可能，以下就政府投入部分資金補助，至少達至政府最低功能需求之目標，進一部評估是否具備吸引民間投資之可能。
依表7.1-1所示，文教設施方案中政府最低功能需求為生活科學館中之多功能解說中心及常設主題展示區，開發經費為2.2億，佔總開發經費之21%。若此部分由政府出資補助，降低民間投資規模，但仍由民間統籌興建與營運，則其財務效益評估結果如下。
(一)內部報酬率(IRR)：10.94%。
較全由民間投資方式之8.95%更高，且遠高於資金成本率6.48%。

(二)淨現值(NPV)：620,907千元。
較全由民間投資方式之414,727千元高出逾2億元。
(三)回收年期(PBY)：開始興建後第16年。

即開始營運後第14年，較全由民間投資方式之20年縮短了6年，大幅提高民間投資誘因。

(四)自償能力(SLR)：164%

較全由民間投資方式之134%為高，超過150%。

由此可見，文教設施方案中政府最低功能需求項目。若能由政府出資補助，降低民間投資規模，則能有效提高民間投資效益，不只可達到文教設施方案由民間自行規劃投資參與之目的，又能有效解決土地閒置，提高土地利用，並符合興辦目的之公益性目標，值得政府部門深思。
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