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國營事業固定資產投資計畫編製評估要點 
中   華   民   國  110  年  2  月  1  日 
行政院院授主基字第1100200105號函修正 

一、投資計畫之效益分析，應以現值報酬率法及淨現值法為

主，收回年限法為輔，並作風險與不定性分析。分析時，

應揭露預測之假設條件及資料來源。 

二、投資總額應按各投入項目分析，並視需要列明必需之營運

資金，但於計算資金成本率時，應不包括建廠期間利息費

用。 

三、投資計畫應以資金成本為基礎，並決定一可接受之合理報

酬率，作為取捨之標準。其現值報酬率大於資金成本率且

淨現值為正者方可投資，惟計畫屬配合政府政策及環保需

求者不在此限。 

四、稱資金成本者，謂取得資金所需支付或設算之費用。各種

資金成本率之計算公式如下： 

(一) 非公司組織資本資金成本率＝資本所需或規定之利

率。 

(二) 普通股資金成本率＝
新股發行費之百分比1

普通股所需投資報酬率

−  

(三) 保留盈餘資金成本率＝非公司組織資本或普通股資

金成本率＋預期增加率 

(四) 特別股資金成本率＝
每股發行費-每股價格

股息依票面利率計算之每股
 

(五) 一般借款資金成本率＝約定利率×（1－所得稅率） 



 2 

(六) 公司債資金成本率＝ 

( ) ( )所得稅率
額實際售得金額＋票面金

＋攤銷發行費或溢價攤銷折價每年利息
−×

÷
± 1

2
)(

 

五、投資計畫之資金，如有多種來源時，應按資金結構比例加

權計算其平均成本率（如附表甲），計算公式如下： 

平均資金成本率＝ 

( ) ( )
基年投資實值總額

成本率乙種資金基年投資實值成本率甲種資金基年投資實值 …+×+×

 

六、可接受之合理報酬率，得以事業單位本身可能達到之報酬

率，或同業之平均報酬率為準，但不得低於資金成本率。

合理報酬率另有規定者，依其規定。 
七、稱現值報酬率（又稱內部報酬率）者，謂基於貨幣時間價

值觀念，就投資計畫之現金流量化成現值後求得之報酬率

（計算公式如附表乙）。 
八、稱淨現值者，謂基於貨幣時間價值觀念，以資金成本率為

折現率，求出投資計畫之現金流量淨現值（計算公式如附

表丙）。 
九、基年投資實值，係指分年投資化為基年之現值或終值。計

畫完成期限較短者，以開始投資之年度為基年，現金流量

均化為現值計算。完成期限較長者，以開始生產之年度為

基年，現金流量在基年以前者，化為終值，在基年以後者，

化為現值計算。預計一年內可以完成之投資計畫，以投資

年度之投資總額為基年投資實值。 
十、投資計畫，應考慮機會成本、社會效益及社會成本，並顧
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及未來經濟成長、國民所得、景氣循環、以及工資、物價、

利率、匯率等之變動。 
十一、設備折舊，應考慮其對未來所得稅所生之影響，採用對

事業單位較為有利之方法。 
十二、現金流入估計，應依各產出項目分析，分別按市場預測

之可能銷售數量折算適中之產能利用率，作為計算投資報

酬之依據。 
十三、估計現金流入之步驟如下： 

(一)銷售收入，按各種產品，各種產能，計算產量，再依

市場預測，估計單價，並積算總收入。 
(二)各項成本，依變動與固定劃分，作精確之計算。折舊

應單獨列明。利息費用應不包括在內。 
(三)稅前利潤，為總收入減去總成本之餘額。再減去所得

稅，而得稅後利潤。計算所得稅時，應注意獎勵投資

減免稅捐法令有關之規定。 
(四)稅後利潤加回折舊，求得現金流入之淨額。 
(五)最後一年現金流入之淨額，尚應包括投資計畫所使用

土地之處分價值、廠房設備之處分價值稅後淨額及收

回之營運資金。 
十四、稱收回年限者，謂就計畫之投資總額，計算其全部收回

所需之年數。其計算方法，係以各年現金流入現值，逐次

累積至接近基年投資實值總額為止。其累積完畢之年次，

即為投資收回之年數。比較各別計畫之收回年限時，應考

慮各別之預計使用壽年（計算公式如附表丁）。 
十五、重置設備投資，應計算使用新設備，淘汰舊設備所生之

節省，依新設備預計使用壽年列明各年節省數。成本節省
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為現金流出減項，並視同現金流入（如附表戊）。 
十六、估計重置設備節省成本之步驟如下： 

(一)原料、直接人工、與間接費用（折舊除外），按適中

產能列明使用新舊設備所需之成本及比較節省數。 
(二)舊設備於屆滿壽年之處分價值列為舊設備成本之減

項，及節省數之減項。 
(三)舊設備於重置當年之處分價值列為新設備成本之減

項，及節省數之加項。 
(四)新設備折舊列為新設備成本之加項，及節省數之減

項。 
(五)計算因重置設備淨節省成本而增加之所得稅，列為新

設備成本之加項，及節省數之減項。 
(六)結出使用新舊設備比較節省成本之淨額，再加回新設

備折舊，得現金流出減項之淨額。 
十七、投資計畫之風險分析，以該計畫機率分配之變異係數來

衡量。變異係數愈小，表示投資計畫之風險程度愈低；變

異係數愈大，表示投資計畫之風險程度愈高。 
    變異係數之計算方法，係先以各年各種可能情況之出

現機率及現金流入（或報酬率），求得各年現金流入（或

報酬率）之期望值及標準差，再乘以適當折現率之現值因

子，求得預期現值及預期現值之標準差。而後以預期現值

之標準差除以預期現值得之（計算公式如附表己）。 
十八、不定性情況下投資決策可用之方法如下： 

(一)投資組合分析：在預定程度之風險下，尋找一組最適

當之投資組合，使其報酬率為最高；或在預定報酬率

下，尋找一組最適當之投資組合，使其風險為最低，

即其預期報酬率之標準差必較單獨投資預期報酬率

之標準差之和為小。最適當之投資組合，即各投資計
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畫間無相關或完全負相關之組合。 
投資組合之預期報酬率，即為投資組合內各個投資計

畫之預期報酬率及各個投資計畫占總投資額之百分

率乘積之和。 
投資組合預期報酬率之標準差係根據投資組合內各

個投資計畫占總投資額之百分率、各個投資計畫之標

準差、及各個投資計畫間之相關係數計算而得（計算

公式如附表庚）。 
(二)調整風險折現率法：先就不同之投資計畫，根據不同

風險程度所估計之折現率，分別計算其現金流入現

值，而後自現金流入現值減去基年投資實值（或原始

投資成本），求得淨現值（計算公式如附表辛）。 
上述折現率之估計，係以估計之風險報酬率（有風險

投資計畫預期報酬率與無風險投資計畫預期報酬率

之差額）加無風險報酬率之和。風險報酬率之高低，

可根據市場利率、同業資料、國家經濟預測、事業單

位本身之資金情況及成長趨勢等決定。 
風險較高之投資計畫，應採用較高之折現率；風險較

低之投資計畫，應採用較低之折現率。 
(三)確定等值法：先確認投資計畫各年之投資報酬，除以

風險之預期報酬，求得各年現金流入之確定等值係

數，再乘以各年之現金流入，求得該投資計畫之現值

報酬率或淨現值（計算公式如附表壬、辰）。 
(四)敏感性分析：計算投資計畫中各項敏感性因素（如產

品售價、原料成本…等）有利與不利之種種可能變

動，及其對現值或報酬率所生影響加以分析，以供決

策者之參考。 
(五)決策樹分析：根據投資計畫之決策進程，以圖表示，

猶如樹木之支幹延伸。下一次之決策，係根據上次決
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策之結果。決策樹之支幹，均可賦予其現金流入及出

現機率，分別計算其風險程度及預期報酬，以供決策

者之比較參考。 
(六)電腦模擬分析：利用電腦程式進行投資計畫各種情況

之模擬，分別求得其報酬率及風險程度，以供決策者

之比較參考。 
十九、各投資計畫，因有不同之風險，應使用不同之合理報酬

率，作為評估之依據。風險程度較大者，需以較高之合理

報酬率評估，風險程度較小者，需以較低之合理報酬率評

估。 
二十、投資計畫進行中，應就各項因素變動情形，續作計畫繼

續或停止進行之效益分析。 
二十一、投資計畫之格式如附件之規定。 
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××公司（單位）固定資產投資計畫（格式） 
第 1 頁 

1.計畫名稱：  優先次序  
2.計畫目的：  
3.計畫內容：  
4.計畫期間：自民國    年   月起至    年    月止 

5.
全
部
計
畫(

單
位
：
百
萬
元) 

投 資 總 額  6.  
成 
本

效

益

分

析 

資金成本率(附表甲)  
資

金

來

源 

營 運 資 金  合理報酬率  
出售不適用資產  現值報酬率(附表乙)  
增 加 資 本  淨現值(附表丙)  
其 他 自 籌 款  投資收回年限(附表丁)  
國 內 借 款  預計使用壽年  
國 外 借 款  設計產能  
  產能利用率(初期)  
  產能利用率(N 年後)  

7.
計
畫
分
年
進
度(

單
位
：
百
萬
元) 

預 算 年 度         
投 資 金 額         
資

金

來

源 
營 運 資 金         
出售不適用資產         
增 加 資 本         
其 他 自 籌 款         
國 內 借 款         
國 外 借 款         

         

8.
可
行
性
分
析 

市場預測： 
工程技術： 
人力需求： 
原料供應： 
環境影響： 

9.風險及不定性分析：（可加附表說明，如附格式己至辰） 
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投資計畫 第 2 頁 
10.計畫投入項目分析： 

項   目 單  位 數  量 單  價 總價(千元) 

土 地 
     

     

土 地 改 良 物 
     

     

房 屋 及 建 築 

     

     

     

機 械 及 設 備 

     

     

     

     

交通及運輸設備 

     

     

     

     

什 項 設 備 
     

     

投 資 性 不 動 產 

     

     

     

固 定 資 產 投 資 合 計     

營 運 資 金     

投 資 總 額     
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投資計畫 第 3 頁 
11.計畫產出項目分析： 
銷

售

收

入 

產 品 名 稱 甲 產 品 乙 產 品 合 計 ( 千 元 ) 

產 能 利 用 率          

產 量          

預 計 單 價          

總 收 入          
產

品

成

本 

原 料          

直 接 人 工          

變 動 間 接 費 用          

折 舊          

固 定 間 接 費 用          

變 動 銷 管 費 用          

固 定 銷 管 費 用          

總 成 本          
利

潤 

稅 前 利 潤          

所 得 稅          

稅 後 利 潤          
加

回 

折 舊          

土地之處分價值          

廠房設備之處分

價 值 稅 後 淨 額 
         

收 回 營 運 資 金          

現 金 流 入          

12.其他說明： 
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附表甲 

資金成本率計算表 

 
單位：新臺幣千元 

年

度 

資  金 
來  源 金 額 

S 
 

利 率 
i(%) 

 

所 得

稅 率 
T(%) 

 

基年(期)投
資 實 值 
Vf=S(1+i)n 
Vp=S(1+i)-n 

扣除可省

所得稅後

利 率 
Ni=i(1-T) 

扣除可省所得

稅之各年資金

成 本 
Cn=(Vf+Vp)Ni 

未扣可省所

得稅基年資

金 成 本 
C=(Vf+Vp)i 編號 名稱 

          
          
          

合計          

扣除可省所得稅後資金成本率 =
+

=
VpVf

Cn
Kn  

未扣除可省所得稅資金成本率 =
+

=
VpVf

C
K  

填表說明：1.機關代號：應依行政院主計總處訂頒之機關代號填列。 
2.計畫編號：採用 2 位數，自 01 起依序編列。 
3.基年：係指計畫開始生產年度。 
4.「年度」欄：依該計畫資金投入之年度逐年填列。 
5.「資金來源」欄：應參照下表編號及名稱依序填列。 

資 金 來 源 
編 號 名     稱 
01 營運資金 
02 出售不適用資產 
03 增加資本 
04 其他自籌款 
05 國內借款 
06 國外借款 

6.「金額」欄：填列各年度投入之金額。應包括營運資金，但不包括建廠期間
利息費用，並假定投入金額係於年初投入。又本欄以新臺幣千元為單位，以
下 4 捨 5 入。 

7.「利率」、「扣除可省所得稅後資金成本率」及「未扣除可省所得稅資金成本
率」應填至百分比小數第 2 位，以下 4 捨 5 入（如 12.25％）。 

8.「所得稅率」欄：依所得稅法規定稅率填列。 
9.「基年（期）投資實值」、「扣除可省所得稅率之各年資金成本」及「未扣可
省所得稅基年資金成本」各欄，應計算至新臺幣千元，以下 4 捨 5 入。 

 

 

 

機關代號  

計畫編號  

基 年  
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附表乙 

現值報酬率計算表 
 

單位：新臺幣千元 
年度 

產 能 
利用率 

(%) 

基年投

資實值 
Vf+Vp 

現金流入 
Ft 
 

第一估計 r1( %) 第二估計 r2( %) 

起 訖 
現值

因子 
F1 

現 金 流 入

現 值 
P1V1=FtF1 

現值

因子 
F2 

現金流入現

值 
P2V2=FtF2 

         
         
         
         
         
         

合計        

現值報酬率  

填表說明：1.「年度」欄： 
(1)凡連續滿兩年以上現金流入相同者，可就其相同期間之開始與最

後年度分別填列「起」、「訖」欄。或逐年依次(2)項方法填列。 
(2)凡前後年度現金流入不同者，就其流入年度填入「起」欄，不填

「訖」欄。 
2.「產能利用率」欄：應填至百分比整數位（如 80％）。 
3.「基年投資實值」欄：應按附表甲同欄之合計數填列。 
4.「現金流入」欄：現金流入假定係年底流入，每年現金流入，應填
至新臺幣千元，以下 4 捨 5 入。計算時「產品成本」內應不包括利
息費用，又投資計畫所使用之土地處分價值、廠房設備之處分價值
稅後淨額及營運資金等應視為最後 1 年之現金流入項目。 

5.「現值因子」欄：應填至小數以下第 4 位（如 0.9091）。 
6.「現金流入現值」欄：應計算至新臺幣千元，以下 4 捨 5 入。 
7.現值報酬率：應計算至百分比小數第 2 位，以下 4 捨 5 入。 
8.其餘各項填列方法比照附表甲。 
 

機關代號  

計畫編號  

基 年  
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附表丙 
淨現值計算表 

 

單位：新臺幣千元 
年度 基 年 投 資

實 值 
 

Vf+Vp 

現 金 流 入 
Ft 
 
 

基年投資成本率

(扣除可省所得稅) 
( K ) 之現值因子 

F 

現金流入現值 
 
 

PV=FtF 
起 訖 

      

      

      

      

      

      

      

合     計     

淨現值 NPV=ΣPV-(Vf+Vp) = 

填表說明：1.「基年投資成本率（扣除可省所得稅）（Ｋ）之現值因子」欄：應填

至小數第 4 位，以下 4 捨 5 入。 
2.「現金流入」、「現金流入現值」及「淨現值」欄：應填至新臺幣千

元，以下 4 捨 5 入。 
3.其餘各欄填列方法比照附表甲、乙。 

 

機 關 代 號  

計 畫 編 號  

基 年  
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附表丁 
投資收回年限計算表 

 

單位：新臺幣千元 
年度 

基年投資

實 值 
Vf+Vp 

現金流入 
Ft 
 

基年投資成本率

(扣除可省所得稅) 
( K ) 之 現 值因子 

F 

現金流入

現 值 
PV=FtF 

累 計 數 
Pa 起 訖 

       
       
       
       
       
       
       
       
合  計      

投資回收年限   

填表說明：1.「基年投資成本率（扣除可省所得稅）（Ｋ）之現值因子」欄：應填

至小數第 4 位，以下 4 捨 5 入。 
2.「現金流入」、「現金流入現值」及「累計數」欄：應填至新臺幣千

元，以下 4 捨 5 入。 
3.投資收回年限：應計算至小數第 2 位，以下 4 捨 5 入。 
4.其餘各欄填列方法比照附表甲、乙。 

 

機關代號  

計畫編號  

基 年  
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附表戊 
重置設備節省成本計算表 

單位：新臺幣千元 

攸  關  成  本 

項  目 

使 用 新 舊 設 備 
成 本 比 較 重置後各年度可節省成本數 

舊設備 新設備 節省數 年 年 年 年 年 年 年 

 1.原料 ××× ××× ××× ×× ×× ×× ×× ×× ×× ×× 

 2.直接人工 ××× ××× ××× ×× ×× ×× ×× ×× ×× ×× 

 3.間接費用（折舊

除外） 
××× ××× ××× ×× ×× ×× ×× ×× ×× ×× 

 4.舊設備屆滿壽

年之處分價值 
(××)  (××) (×) (×) (×) (×) (×) (×) (×) 

 5.舊設備於重置當年

之處分價值 
 (××) ××× ×× ×× ×× ×× ×× ×× ×× 

 6.新設備折舊數  ××× (×××) (×) (×) (×) (×) (×) (×) (×) 

小  計 ××× ××× ×××        

 7.因重置設備節省成

本而增加所得稅 
 ×× (××) (×) (×) (×) (×) (×) (×) (×) 

合   計 ××× ××× ×××        

加回新設備折舊數   ×××        

現金流出減項   ×××        

註：（  ）表示減項。 
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附表己 
變 異 係 數 計 算 表 

單位：新臺幣千元 

年

度 
t 

可能

情況 
S 

出現

機率 
Pts 

現金

流入 
Fts 

各年現金流

入之期望值 

∑
=

•=
M

S

FtsPtstF

1

 

各年現金流入之

標準差 

∑
=

−=
M

S

tFFtsPtsσt

1

2)(  

適當折

現率之

現值因

子 
ti −+ )1(  

預期現值 

∑
=

−+=
N

t

titFPV

1

)1(  

預期現值之標準

差 

∑
=

−+=
N

t

tiσtσPV

1

2)1(2  

         

         

         

         

         

         

         

         

         

         

         

合計       

變異係數= =
PV
PVσ

 

填表說明：1.「年度」欄：依該計畫資金產出之年度逐年填列。 
2.「可能情況」欄：每年按經濟景氣、正常、不景氣…等情況填列。 
3.「出現機率」欄：每年按各種可能情況之出現機率填列，每年出現機率之

和應等於 1。 
4.「現金流入」欄：每年按各種可能情況之現金流入填列。 
5.「各年現金流入之期望值」欄：每年按各種可能情況之出現機率及現金流

入乘積之和填列。 
6.「各年現金流入之標準差」、「預期現值」、「預期現值之標準差」各欄：應

計算至新臺幣千元，以下 4 捨 5 入。 
7.「適當折現率之現值因子」欄：應填至小數以下第 4 位。 
8.變異係數：應計算至小數第 2 位，以下 4 捨 5 入。 
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附表庚 
投資組合預期報酬率之標準差計算表 

計畫項目 

各個投資計畫占

總投資額之百分

率 
Wi 

各個投資計畫

之標準差 
σi 

各個投資計畫

間之相關係數 
Pij 

Wi2σi2 ∑ ∑
−

= +=

1

1 1

2
N

i

N

ij

jiWiWjPij σσ  

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

投資組合預期報酬率之標準差= =

=

−

= +=

+= ∑ ∑ ∑
N

i

N

i

N

ij

jiWiWjPijiWip

1

1

1 1

222 σσσσ  

填表說明：1.「各個投資計畫占總投資額之百分率」、「各個投資計畫之標準差」、「各

個投資計畫間之相關係數」各欄：應計算至小數第 2 位，以下 4 捨 5
入。 

2.投資組合預期報酬率之標準差：應計算至小數第 2 位，以下 4 捨 5 入。 
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附表辛 
調整風險折現率法之淨現值計算表 

單位：新臺幣千元 

年度 
 

基年投資實值 

Vf+Vp 

現金流入 

Ft 

風險折現率之

現值因子 

(1+k)-t 

現金流入現值 

PV=Ft(1+k)-t 
     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

合  計     

淨現值 NPV=ΣPV-(Vf+Vp)= 

填表說明：1.各欄填列方法比照附表丙。 
2.淨現值：應計算至新臺幣千元，以下 4 捨 5 入。 
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附表壬 
確定等值法之現值報酬率計算表 

單位：新臺幣千元 
年度 

 
t 

基年投

資實值 
Vf+Vp 

現金流入 
Ft 

確定等

值係數 
φ t 

第一次估計 γ1(%) 第二次估計 γ2(%) 
現值因子 

F1 
現金流入現值 
P1V1=Ft φ tF1 

現值因子                                                                                                                                                                                                                       
F2 

現金流入現值 
P2V2=Ft φ tF2 

        

        

        

        

        

        

        

        

        

        

        

合計        

確定等值係數＝ 風險之報酬

確定之報酬
=tφ  

現值報酬率 %2
)(

2211

11
1 ×

−

+−
+=
∑ ∑
∑

VPVP
VpVfVP

γγ  

填表說明：1.「確定等值係數」欄：應計算至小數第 2 位，以下 4 捨 5 入。 
2.其餘各欄填列方法比照附表乙、辛。 
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附表辰 
確定等值法之淨現值計算表 

單位：新臺幣千元 

年度 
 
t 

基年投資實值 
 

Vf+Vp 

現金流入 
 

Ft 

確定等值係數 
 

φ t 

無風險折現率

之 現 值 因 子 

(1+i)-t 

現金流入現值 
PV= 

Ft φ t(1+i)-t 
      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

合計      

確定等值係數＝ 風險之報酬

確定之報酬
=tφ  

淨現值 NPV=ΣPV-(Vf+Vp)= 
填表說明：1.「確定等值係數」欄：應計算至小數第 2 位，以下 4 捨 5 入。 

2.其餘各欄填列方法比照附表乙、辛。 


	Pij
	Wi
	PV=Ft(1+k)-t
	Vf+Vp
	Ft
	Vf+Vp
	Ft

	Ft
	Vf+Vp

