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第一章  緒論 
 

1.1  研究背景與動機 

每一計畫的執行都具有許多不確定性因素，而這些不確定因素往

往成為決定該計畫成功與否之重要因素，故風險分析與管理實係每一

個計畫分析評估之核心項目。雖然各計畫無論是否以 BOT 方式進

行，基本上都不會改變其存在的風險，然而，就參與者彼此權利義務

關係而言，傳統政府編列預算推動之計畫，大多僅存有政府主辦機關

與承包商間之單純關係，大部分風險仍由政府負擔，且因有國庫之擔

保，故傳統之計畫推動方式，執行風險往往並非評估計畫可行性之重

要因素。BOT 計畫除政府主辦機關及投資者之權利義務關係外，尚

涉及融資者與保險者，且風險係由所有參與者共同分攤。正因民間機

構對風險之承受能力無法與政府比擬，若一旦環境變化過大，或收支

未如預期，則計畫之推動可能嚴重受阻。因此，將 BOT 計畫之所有

可能風險項目，並站在民間機構立場進行風險評估與分析，乃為檢視

是否適宜採 BOT 推動之重要工作之一。 

此外，由於 BOT 計畫之特許時間長且融資者及投資者僅能仰賴

此計畫之現金流量作為報酬，故風險分析與管理在 BOT 計畫中應扮

演非常重要的角色，因此政府應於 BOT 計畫開始執行後仍持續加以

監控，並以動態風險分析方法建構一警戒制度，俾便能在政經環境變

化下，預測各類風險變化情形，並檢測其與設定警戒值之差距，預為

示警，儘早研擬應變措施以因應可能發生之不利狀況。 

以往 BOT 計畫風險之相關研究方面，多著重於靜態風險之評估

與分攤，對於如何以動態風險分析觀念，建構執行前之篩選標準與執

行後之警戒制度，尚未有具體之研究建議。在交通建設 BOT 之相關

法令方面，如促進民間參與公共建設法及相關子法、行政院頒佈之「民

間參與公共建設申請與審核作業注意事項」、交通部頒佈之「交通部

暨所屬各機關辦理民間參與交通建設作業實施要點」等，均僅規定所

屬各機關辦理交通建設 BOT 之作業方式與行政程序，對於各 BOT 計
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畫之篩選標準及警戒制度，並未有系統化、制度化之具體規定。 

目前交通部門積極推動之交通建設 BOT 計畫，包括「民間參與

興建暨營運南北高速鐵路建設計畫」、「民間參與興建暨營運台北港貨

櫃儲運中心計畫」、「民間參與桃園航空貨運園區建設計畫」、「民間參

與桃園航空客運服務專用區（民航人員訓練中心）建設計畫」、「民間

參與高速公路電子收費系統建置及營運計畫」、「台鐵萬華車站大樓獎

勵民間投資開發案」、「民間參與大鵬灣國家風景區建設(BOT)案」、

「民間參與三仙台旅館區計畫」、「漁翁島休閒渡假區 BOT 案」、「吉

貝休閒渡假旅館及遊憩區 BOT 案」等，提報單位均從機關本位之角

度及傳統建設之觀點出發，認為只要政府編列相關之預算，必有民間

機構願意參與，並可順利推動完成計畫，而忽視風險分析與管理之重

要性。因此，如何建立一套篩選標準與警戒監控制度，藉以評估考量

各案以 BOT 推動之可行性，並作為未來計畫執行後之監督管理機

制，實有加以研究之必要。 

 

1.2  研究目的 

綜上所述，本研究之主要目的有二： 

一、探討 BOT 計畫之所有可能風險項目，並站在民間機構立場進行

風險評估與分析，期能以此分析結果作為檢視是否採 BOT 推動

之篩選標準之一，俾提供主辦機關作為訂定計畫推動方式之參

考。 

二、針對交通建設 BOT 之特性，研擬計畫執行前之風險評估架構（即

BOT 可行性分析），及執行後之動態監控制度，俾供交通主管機

關辦理 BOT 計畫之參考。 

 

1.3  研究內容與流程 

本研究主要之研究內容如下： 
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1.彙整交通建設 BOT 計畫可能發生之風險項目 

本研究蒐集交通建設 BOT 計畫之相關文獻，歸納彙整所有可能

發生之風險項目，俾供未來計畫推動之主管機關站在民間機構之角度

進行風險評估與監控時，初步篩選風險項目之參考。 

2.研擬風險分攤與管理原則與方法 

本研究研擬 BOT 計畫風險分攤之基本原則，俾供主管機關進行

風險可行性評估或與民間機構議約簽約之參考。另一方面，本研究也

研擬各風險項目之管理措施，提供未來進行相關風險管理之參考。 

3.建立 BOT 計畫執行前之可行性評估作業程序 

為使 BOT 計畫執行前之可行性評估更為落實，本研究以風險角

度建立其標準作業程序。該作業程序包括風險之分攤、風險發生可能

性評估、風險相對嚴重性評估及計畫整體風險程度分析等。使 BOT
計畫之主管機關能據以客觀評估該計畫是否具備以 BOT 方式推動之

可行性。 

4.建立 BOT 計畫執行後之風險動態監控作業程序 

鑑於 BOT 計畫執行期程動輒數十年，為能確實掌握計畫推動之

狀況，本研究分別研擬風險定期及不定期評估與監控機制。其中，風

險定期評估與監控機制旨在進行風險之預測與監控，期提供一警戒制

度，對於計畫發生風險嚴重之狀況時，能加強監控。風險不定期評估

與監控機制則旨在針對發生意外事件時，能立即評估其嚴重性，並適

時提出處理因應措施，以避免風險程度之誤判與處理時機之延滯。 

此外，本研究建議由各該領域之專家學者組成「風險評估與監控

委員會」，進行風險之評估與監控，透過公正客觀之委員會決議，主

管機關無論是據以提供民間機構必要之協助，以減緩可能造成之衝

擊，或據以對民間機構執行處罰條款，均不致招致圖利廠商或過度干

預之爭議。 

本研究之研究流程如圖 1.1 所示。 
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確立研究範圍與目的

彙析BOT計畫風險項目 文獻及資料彙析

建立交通建設BOT計畫之風
險項目

進行風險合理分攤 風險分攤原則

建構BOT計畫執行前風險可
行性評估機制

建構BOT計畫執行後風險評
估與監控機制

簡例說明

結論與建議

層級分析法

模糊集合理論

風險管理措施

 
圖 1.1  研究流程圖 
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1.4  研究方法 

1.文獻及資料彙析 

本研究透過文獻及資料彙析，了解 BOT 計畫之風險種類、特性、

分攤原則及管理措施，俾供研擬相關風險項目及相關措施之參考。 

2.模糊集合理論（Fuzzy Set Theory） 

風險之衡量方法一般可分為統計法、百分位數法、迴歸分析法、

模糊迴歸法、總損失分配法以及模糊衡量法等。惟鑑於各 BOT 計畫

之獨特性，顯難覓得足量歷史參考資料進行統計或迴歸分析，因此，

本研究採由各風險類別之專家學者經驗進行風險評估與衡量，並利用

模糊集合理論處理人為認知與判斷之模糊性與不確定性問題。 

3.層級分析法（Analytic Hierarchy Process） 

由於 BOT 計畫之風險項目頗多，為能綜整各風險項目，以反映

計畫整體之風險狀況，本研究乃利用層級分析法進行各風險項目相對

嚴重性之調查與分析。 
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第二章  風險項目與特性 
 

由於 BOT 計畫具有投資金額龐大、建設週期長、專案計畫所牽

涉各方之契約關係複雜，且主辦機關並不一定直接提供專案融資的擔

保予民間機構等原因，使得 BOT 計畫之整個執行過程中都充滿著各

式各樣的風險。因此，在計畫實施前，所有的參與者有必要瞭解所有

可能的風險項目並加以確認。本章主要介紹 BOT 計畫之風險種類並

針對其內容與特性加以分析說明。 

 

2.1  BOT 計畫風險項目 

風險項目的分析意義指找出那些可能發生風險的各類問題與原

因。風險種類的範圍很廣，依其分類角度不同，大致有以下幾類分類

方式： 

1.依風險可被控制程度，可分為一般性風險（General Risks）與特定

計畫風險（Specific Project Risks）。一般性風險與國家之政治、經濟

及法制環境有關，且投資人通常無法加以控制；而特定計畫風險則

是指除上述風險外與計畫直接相關之各項風險，投資人通常可作一

定程度之控制。 

2.依 BOT 計畫不同之實施階段，可分為投標階段的風險、合約談判

階段的風險及合約執行階段的風險。此種分類法係為了分析與管理

BOT 計畫各階段風險所需。 

3.依 BOT 計畫風險的來源區分，大致可分為政治風險、經濟風險、

技術風險、公共關係風險及管理風險五大類。 

 
    本研究依據聯合國 BOT 計畫指導原則手冊（UNIDO BOT 
Guidelines），針對上述第一種分類方式，即一般性風險與特定計畫風

險之意義與內涵詳加說明如下： 
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1.一般性風險 

一般性風險係指國家的經濟成長、政治環境、稅法規定、法制系

統及現行貨幣匯率機制等因素所產生的風險，隨著不同國家之政經與

國情環境而異。一般性風險因素將影響 BOT 計畫之產出與服務，及

依約必須完成之責任要求，因為即使 BOT 計畫的營運者能控制計畫

產出之額度與品質，但仍無法影響國家之總體經濟狀況變化。舉例而

言，如果專案公司依據 BOT 計畫營運合約無法隨時調整其營運價

格，則不利的物價上漲率、利率或匯率的變化，皆會導致該計畫的現

金流量迅速惡化。 

一般性風險可分為以下三個主要類別： 

(1)政治風險，包括政治支持風險、賦稅風險、徵收／國有化風險、

強制收買風險、撤銷特許風險、輸出入限制風險、未獲繼續營

運風險等。此類風險係由國家的內、外部政局是否穩定、政府

對民營基礎設施獲利允許與否的態度、國家財政或稅政制度的

改變、計畫被國家徵收或轉為國有之風險、特許權的取消及其

他類似因素所可能產生的風險。 

(2)國家商業風險，包括外匯匯兌風險、匯率風險、通貨膨脹風險、

利率風險等。此類風險係指將計畫收入轉成外匯、外匯交換、

利率及物價之波動等所可能引發之風險。這類風險的發生，將

對融資成本產生相當的衝擊與影響，因此，對於融資成本通常

佔有很高比重的 BOT 計畫而言，更需對此類風險加以注意。 

(3)國家法律風險，包括法令變更風險、法令執行風險、拖延賠償

計算風險等。BOT 計畫非常仰賴合約安排以支持計畫所需的融

資，因此融資人所承受之風險與投資人同等重要。投資人與融

資人可能因與 BOT 計畫有關法令的改變而發生風險，例如環境

法令及財產法令等，可能在 BOT 計畫執行後有所變動而對投資

人與融資人造成風險，此種變動若沒有補償，則將影響計畫長

期之可行性。 
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2.特定計畫風險 

特定計畫風險係指除一般性風險外，涉及一般投資者所能控制的

風險，例如計畫營運者的管理能力等。特定計畫風險大致可依計畫週

期分為開發風險、興建／完工風險及營運風險，以下將分別加以說

明。此外，由於開發中國家特殊的政治與經濟環境，因此在該類型國

家推動 BOT 計畫可能面臨某些更為嚴重之風險，故特別加以說明之。 

(1)開發風險，包括競標風險、規劃延遲風險、核准風險、跨國際

風險等。此類風險與 BOT 起始期之競標有關，例如競標者未能

得標或無法簽定計畫契約等所導致開發支出的損失。對大型的

BOT 計畫而言，開發及競標成本非常高，因為這種計畫需要詳

細地設計、整合規劃、準備充分的競標文件及多種證照。開發

風險也必須包含規劃或核准延遲的損失，特別是跨國合作的計

畫，專案公司必須同時與兩個以上的國家政府單位溝通。 

(2)興建／完工風險，包括完工延遲風險、興建成本超支風險、重

新施工風險、計畫未完工風險、不可抗力風險、工程損失或毀

壞風險、責任風險等。完工延遲風險與興建成本超支風險對於

BOT 計畫之投資報酬會產生一定程度的影響；至於計畫未完工

風險，則可能造成投資於部分完工基礎設施之資金無法取回。

興建及完工風險則依計畫之不同性質及規模大小而異。例如，

興建一座核電廠之興建及完工風險可能很高，但興建市區內一

般道路則興建及完工風險明顯相對較低。 

(3)營運風險，包括其他相關基礎建設風險、技術風險、需求風險、

供應風險、營運成本超支風險、管理風險、不可抗力風險、設

備損失或毀壞風險、責任風險等。營運風險來自營運績效、收

入、物料供給不足等，或營運成本比預期高等。茲將其中幾項

重要之營運風險項目說明如下： 

a.其他相關基礎建設風險：此類風險與來自計畫以外的設施有

關。如 BOT 計畫之臨近道路（高速公路計畫）、傳輸線路（電

廠計畫）或是其他相關計畫，但興建權屬其他單位而非專案公
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司者。這些設施或計畫雖然不是 BOT 計畫的一部分，但對 BOT
計畫之成敗影響甚大。通常此類風險在跨國 BOT 計畫中更高。 

b.技術風險：此類風險係指 BOT 計畫所需設備發生設計上之缺

失所造成的風險。BOT 計畫通常必須符合政府有關當局或計畫

產出之簽約購買者所訂定之績效目標，因此一旦計畫所需之設

備無法達成原來所要求的績效目標，則專案公司可能面臨需付

出金錢賠償或甚至被撤銷特許權之風險。所以 BOT 計畫之設

計、建造或設備缺失等都可能是重要的風險，特別是涉及複雜

技術的 BOT 計畫案。 

c.需求風險：大部分的 BOT 計畫收入都是以市場消費為基礎，故

必須面臨與數量、價格有關之需求風險，若對於 BOT 計畫實際

產出之產品或服務之需求低於預期，則該 BOT 計畫之投資報酬

率將受影響。由於投資人之負債償還能力係來自於 BOT 計畫之

營運收入，因此融資人通常亦會與需求風險連帶有關，除非

BOT 計畫具有地區獨佔性或需求預測非常準確，否則融資人亦

將承受相當大的需求風險。 

d.供給風險：此亦為市場風險，可包括兩個影響因素，即數量及

價格。有一些 BOT 計畫可能面臨重要原料供給不確定的情形，

若原料供給不確定或不足，則 BOT 計畫將可能面臨無法達到績

效目標承諾之風險。此外，當原料之供給係由政府或獨占廠商

所控制時，則價格的突然增加，對 BOT 計畫之營運會產生負面

影響，而構成 BOT 計畫的風險。 

e.管理風險：每一個 BOT 計畫之管理品質乃是其成功的一項重要

因素，當 BOT 計畫進入營運期後，如果出現產出無效率或臨時

停工等情況，便可能影響 BOT 計畫之營運績效。 

f.不可抗力風險：不可抗力風險係指一些無法控制的意外事件，

而導致計畫執行的阻礙，如火災、水災、地震、戰爭等。 
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(4)在開發中國家 BOT 計畫所面臨的特別風險 

當投資人參與開發中國家之 BOT 計畫時，應特別注意該國

是否具有下列情況及條件，因為如果缺乏這些情況及條件，可

能為 BOT 計畫帶來更為嚴重的風險： 

a.該國之貨幣無外幣匯兌的管制並且匯率是公平且穩定的，否則

BOT 計畫將無法滿足國外投資人外匯兌換的需求。 

b.具有足夠的法律系統來支持私人及外資投資 BOT 計畫，包括

簽定的合約是否能在一致且可預期的法律環境中執行。 

c.提供給投資人用以備標的資料，如計畫開發背景、需求預測數

據等，是可取得且可靠的。 

d.該國境內是否可以找到符合資格的保證簽約人及營運者，若

否，則必須有國際認可的保證簽約人及營運者參與共同合作。 

e.該國是否具有適當的運輸系統以供運送計畫建造所需之原料。 

本研究將聯合國 BOT 計畫指導原則手冊（UNIDO BOT 
Guidelines）所研擬之風險確認及分攤工作表列示如表 2.1： 
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表 2.1  風險確認及分攤工作表 
風險類別 專案公司 保險公司 其他承包商 地主國政府

政治風險     
  政治支持風險     
  賦稅風險     
  徵收/國有化風險     
  強制收買風險     
  撤銷特許風險     
  輸出入限制風險     
  未獲繼續營運核准風險     
地主國商業風險     
  外匯匯兌風險     
  匯率風險     
  貶值風險     
  通貨膨脹風險     
  利率風險     
地主國法律風險     
  法令變更風險     
  法令執行風險     
  拖延賠償計算風險     
開發風險     
  競標風險     
  規劃延遲風險     
  核准風險     
  跨國際風險     
興建/完工風險     
  完工延遲風險     
  興建成本超支風險     
  重新施工風險     
  計畫未完工風險     
  不可抗力風險     
  工程損失或毀壞風險     
  責任風險     
營運風險     
  其他基礎建設有關風險     
  技術風險     
  需求風險（數量及價格）     
  供應風險（數量及價格）     
  營運成本超支風險     
  管理風險     
  不可抗力風險     
  設備損失或毀壞風險     
  責任風險     

資料來源：UNIDO（1996） 
 



 -13-

2.2  BOT 計畫風險特性 

BOT 計畫與一般傳統公共建設計畫最大的不同，在於 BOT 計畫

所需資金龐大，通常需透過銀行團專案融資方式取得資金，因此提供

融資單位亦將承受 BOT 計畫之部分風險，並且以風險的大小作為是

否提供 BOT 計畫融資的重要依據。故銀行團對於 BOT 計畫風險的瞭

解程度，乃至於學習並接受 BOT 計畫不同於一般傳統公共建設計畫

信貸條件之觀念，進而願意分擔 BOT 計畫之部分風險，實為 BOT 計

畫是否能夠成功之重要關鍵。 

一般而言，BOT 計畫於興建期間並沒有收入發生，但必須先支

付龐大的建設經費及利息費用，等到建設完成進入營運階段後，方有

現金流入用以支付營運成本及利息費用，並逐期攤還建設成本。因

此，BOT 計畫的風險期大致可分為兩個階段：一是相對高風險的計

畫興建期，另一是相對低風險的計畫營運期，其風險特性如圖 2.1 所

示。 

圖 2.1  BOT 計畫風險特性圖 

 
由圖 2.1 可知，當 BOT 計畫開工以後，民間機構需要資金用以

風
險
程
度

時間

營運期興建期
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購買興建所需之原料、勞動力及設備，同時融資貸款所需支付的利息

費用也開始累加，因此 BOT 計畫的風險程度便開始急遽上昇。當 BOT
計畫興建完成，開始進入營運期時，BOT 計畫所承受的累積風險程

度達到最高，因為此時 BOT 計畫之債務負擔達到最高，使得利息支

出亦處於高峰時期。當 BOT 計畫依據興建營運合約所訂定之規範開

始進入營運期後，民間機構開始產生現金收入，用以支付營運所需成

本、償還債務及獲取利潤，此時隨著該建設之順利營運並趨於穩定，

BOT 計畫之風險程度逐漸下降。 

 

2.3  重大交通建設計畫之風險特徵 

目前交通部門積極推動與規劃之交通建設 BOT 計畫，包括「民

間參與興建暨營運南北高速鐵路建設計畫」、「民間參與興建暨營運台

北港貨櫃儲運中心計畫」、「民間參與桃園航空貨運園區建設計畫」、

「民間參與桃園航空客運服務專用區（民航人員訓練中心）建設計

畫」、「民間參與高速公路電子收費系統建置及營運計畫」、「台鐵萬華

車站大樓獎勵民間投資開發案」、「民間參與大鵬灣國家風景區建設

(BOT)案」、「民間參與三仙台旅館區計畫」、「漁翁島休閒渡假區 BOT
案」、「吉貝休閒渡假旅館及遊憩區 BOT 案」等。其中南北高速鐵路

建設計畫不但是我國第一個 BOT 專案計畫，亦為國內規模最大之

BOT 專案計畫。楊澤泉、王欣群（民 88）蒐集整理台灣高鐵公司對

台灣南北高速鐵路 BOT 計畫之風險項目及其風險管理策略（如下表

2.2），可供作其他交通建設計畫之經驗及參考。 
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表 2.2  台灣南北高速鐵路 BOT 計畫之風險項目及管理策略表 

 風險項目 風險管理策略 
結合不同產業的企業集團，以達到專業分工之

功能。 
投標規劃不完善 

積極與主辦招標單位進行溝通，以對投資計畫

有全盤之瞭解。 

規 
劃 
投 
資 
階 
段 

遴選過程不公正 利用媒體及輿論要求政府遴選具專業之甄審委

員。 
協商期過長 積極與主辦招標單位進行溝通獲致共識，以縮

短協商時間。 
申請行政院經建會之中長期資金。 資金無法籌足 
經由興建營運合約要求政府擔保，俾利與銀行

團進行協商以取得融資。 

訂 
定 
合 
約 
階 
段 合約內容不明確 積極與主辦招標單位進行溝通，以澄清合約內

容並取得一致之共識。 
與主辦招標單位合組仲裁委員會，以釐清雙方

可能發生之爭議。 
提高各項分包工程承包商之資格門檻，避免因

不良承包商而延遲完工時程。 
訂定獎懲措施以提高承包商施工進度與品質。

收集管線遷移等資料，以加快工程進度。 
工程發包採用統包方式，避免工程發包耗時。

完工延遲 

妥善完成工程準備工作，以加速工程進行。 
委託專業顧問公司負責監督工作。 設計錯誤或變更 
於興建營運與工程相關合約中訂定賠償條款，

以減少損失。 

興 
建 
階 
段 

資金周轉困難 開放大眾認股方式，以利專案公司順利取得資

金。 
委託多家專業財務顧問公司行運量預測，以降

低預測錯誤之風險。 
要求機電系統的商業運轉實績。 

營收不如預期 

向國外保險公司投保運量險。 
市場競爭改變 要求於興建營運合約中訂定未來一定期間內不

興建第二項相同建設之保證。 
工程品質不佳 於與承包商之工程合約中加入保證金的設計。

費率無法調整 於興建營運合約中訂定合理之費率調整機制。

由民間機構聯盟負責培訓營運管理人才。 

營 
運 
階 
段 

營運績效不佳 
吸取國外高速鐵路營運經驗。 
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表 2.2  台灣南北高速鐵路 BOT 計畫之風險項目及管理策略表（續） 

 風險項目 風險管理策略 
於興建營運合約中列入除外情事條款。 政治風險 
成立仲裁委員會。 
於興建營運合約中載明費率可依通貨膨脹率調

整。 
通貨膨脹風險 

與原料供應商及相關單位簽訂固定價格合約以

分攤風險。 
融資貸款採用浮動利率。 利率風險 
到海外發行金融商品。 
儘量使用本國貨幣。 匯率風險 
到海外發行金融商品。 

法律風險 加強與政府溝通並運用政治關係，以降低法律

環境的不確定性。 
天災 加強工程結構體的防災能力。 
人為疏失 投保公共意外險。 

全 
程 
風 
險 

民眾抗爭 加強與民眾溝通以儘可能防杜民眾抗爭事件發

生。 
資料來源：楊澤泉、王欣群（1999） 
 
 

2.4  BOT 計畫風險項目架構 

 根據上述各節之分析及我國交通建設計畫之特性，本研究提出

交通建設 BOT 計畫所可能面臨之全部風險如表 2.3，並將各項風險項

目予以分類，以供各類交通建設計畫初步確認可能之風險項目，作為

BOT 計畫可行性分析及事前篩選之依據。
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表 2.3  BOT 計畫風險項目表 
風險類別 風險項目 說明 
不可抗力

風險 
不可抗力風險 異常天候，例如異常之低溫、高溫、降雨、

洪水、暴風雨等。 
地震、海嘯、火山活動、火災等不可抗力

之意外災害。 
發生戰爭、革命、內戰、叛變等事件。 
發生國內全面性罷工事件。 
重要原料進口國家發生全面性罷工事件。

政治支持風險 由於政治環境改變或其他因素導致政府

不再支持該 BOT 計畫。 
政府承諾事項延遲風險 政府單位由於管理不善或其他原因導致

延遲交付所有或部分承諾提供予特許公

司之資金、土地、車站、土建工程、電力

供應等。 
賦稅風險 政府大幅提高稅率、關稅或其他稅捐。 
強制徵收或收買風險 政府強制徵收或收買特許公司所興建或

營運之資產及設備。 
輸出入限制風險 

 
由於政治因素導致政府限制特許公司之

原料、設備及技術等之輸出或輸入。 

政治風險 

未獲繼續營運核准風險 由於政治環境改變或其他因素導致特許

公司未獲核准繼續營運之特許權。 
法令修訂延遲風險 

法令變更風險 
法令執行風險 

由於政府 BOT 計畫相關法令修訂延遲、

變更或難以執行導致特許公司無法推動

BOT 計畫。 

法律風險 

拖延賠償計畫風險 由於政府拖延對特許公司之賠償導致計

畫難以繼續推動。 
融資風險 
外匯匯兌管制風險 
匯率變動風險 
貨幣貶值風險 
利率變動風險 

財務風險 

通貨膨脹風險 

特許公司無法取得融資或因外匯管制、匯

率變動、貨幣貶值、利率變動及通貨膨賬

所造成之風險。 

 



 -18-

 
表 2.3  BOT 計畫風險項目表（續） 

風險類別 風險項目 說明 
競標風險 
規劃延遲風險 
核准風險 
跨國際風險 
遴選不公風險 

特許公司因參與 BOT 計畫之評選可能面

臨投標前規劃延遲風險、投標後之競標風

險與核准風險、主辦政府機關評選時之遴

選不公風險等。若為國外之 BOT 計畫則

特許公司尚可能面臨跨國際風險。 

開發風險 

設計不當風險 由於設計或施工不良導致土建結構物或

運輸系統無法啟用。 
完工延遲風險 
計畫未完工風險 
重新施工風險 

特許公司於興建期因工程無法完工、未能

如期完工或工程不符標準需重新施工所

造成之風險。 
成本超支風險 
工程損失或毀壞風險 

特許公司於興建期因成本超支、工程損失

或毀壞所造成之風險。 
責任風險 特許公司於興建期對相關單位或人員遭

受傷害或損失所負有之賠償責任風險。 

興建完工

風險 

環境保護風險 因施工干擾環境以致增加額外支出或工

程進度落後之風險。 
其他基礎建設有關風險 例如由於其他運具競爭或與其他運輸系

統連結不佳導致運量不足之風險。 
技術風險 特許公司於營運期因運輸系統技術不足

所造成之風險。 
需求風險 運輸系統因服務品質不佳、票價過高等因

素導致運量不足之風險。 
管理風險 特許公司因決策過程或程序不當導致營

運效率不佳之風險。 
成本超支風險 
設備損失或毀壞風險 

特許公司於營運期因成本超支、營運設備

損失或毀壞所造成之風險。 

營運風險 

責任風險 特許公司於營運期對相關單位或人員遭

受傷害或損失所負有之賠償責任風險。 
移轉資產點交風險 移轉資產規定不清楚、有爭議、或與合約

不符。 
移轉資產重置風險 移轉之機具、設備、系統等需大額投資以

進行維修或更新。 

移轉風險 

營運人員移轉風險 人員不願移轉，需大量投資以訓練新進人

員。 
資料來源：本研究整理。 
 

除上表所列之 BOT 計畫全面性風險外，本研究另依 BOT 計畫之

籌辦、興建、營運及移轉等四階段，分別列出各階段之風險，以作為
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BOT 計畫之風險項目事後監控制度建立之依據。各階段之風險項目

如表 2.4、表 2.5、表 2.6、表 2.7 所示。 

表 2.4  籌辦階段風險項目表 
籌辦階段風險項目 

風險類別 風險項目 
不可抗力風險 不可抗力風險 
政治風險 政治支持風險 

政府承諾事項延遲風險 
賦稅風險 
輸出入限制風險 

法律風險 法令修訂延遲風險 
法令變更風險 
法令執行風險 

財務風險 融資風險 
資料來源：本研究整理。 
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表 2.5  興建階段風險項目表 
興建階段風險項目 

風險類別 風險項目 
不可抗力風險 不可抗力風險 
政治風險 政治支持風險 

政府承諾事項延遲風險 
賦稅風險 
強制徵收或收買風險 
輸出入限制風險 

法律風險 法令修訂延遲風險 
法令變更風險 
法令執行風險 
拖延賠償計畫風險 

財務風險 融資風險 
外匯匯兌管制風險 
匯率變動風險 
貨幣貶值風險 
利率變動風險 
通貨膨脹風險 

興建完工風險 完工延遲風險 
計畫未完工風險 
重新施工風險 
成本超支風險 
工程損失或毀壞風險 
責任風險 
環境保護風險 

資料來源：本研究整理。 
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表 2.6  營運階段風險項目表 
營運階段風險項目 

風險類別 風險項目 
不可抗力風險 不可抗力風險 
政治風險 政治支持風險 

政府承諾事項延遲風險 
賦稅風險 
強制徵收或收買風險 
輸出入限制風險 
未獲繼續營運核准風險 

法律風險 法令修訂延遲風險 
法令變更風險 
法令執行風險 
拖延賠償計畫風險 

財務風險 融資風險 
外匯匯兌管制風險 
匯率變動風險 
貨幣貶值風險 
利率變動風險 
通貨膨脹風險 

營運風險 其他基礎建設有關風險 
技術風險 
需求風險 
管理風險 
成本超支風險 
設備損失或毀壞風險 
責任風險 

資料來源：本研究整理。 
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表 2.7  移轉階段風險項目表 
移轉階段風險項目 

風險類別 風險項目 
不可抗力風險 不可抗力風險 
政治風險 政治支持風險 

政府承諾事項延遲風險 
賦稅風險 
強制徵收或收買風險 
輸出入限制風險 
未獲繼續營運核准風險 

法律風險 法令修訂延遲風險 
法令變更風險 
法令執行風險 
拖延賠償計畫風險 

財務風險 融資風險 
外匯匯兌管制風險 
匯率變動風險 
貨幣貶值風險 
利率變動風險 
通貨膨脹風險 

移轉風險 移轉資產點交風險 
移轉資產重置風險 
營運人員移轉風險 

資料來源：本研究整理。 
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第三章  風險評估方法與風險分攤準則 
 

3.1  風險評估方法 

有關風險評估之相關研究大致可分為兩類，即傳統模式（即機率

分析）與概念模式（即模糊集合分析）（Kangeri and Riggs,1989），分

別說明如下： 

1.傳統模式 

傳統（機率）模式係以傳統統計之期望值（Expected Value）與變

異數（Variance）為基礎，或令風險之分布呈某一分配機率函數，俾

進行各種狀況下之風險分析。其中損失期望值用以表示風險之期望

值；變異數為事件與期望狀況偏離之程度，可用以表示風險之大小程

度。Jia and Dyer (1996)、Markowitz (1959,1987) 、Stone (1973)等研

究，均曾以期望值與變異數為基礎發展其風險衡量模式。 

Markowitz (1959,1987)用變異數來衡量風險，構建一個平均變異

數（Mean-Variance）模式提供選擇有價證券決策使用，該模式乃在特

定平均報酬水準下，求取變異數之極小化，亦即決策法則為相同報酬

水準下，選擇風險較小之方案。該模式在使用上有若干限制，即投資

者之效用函數必須為二次式或報酬之聯合分配為常態分配，但這些條

件在實務上通常無法滿足，故造成其模式適用範圍小之缺點。 

Jia and Dyer (1996)則提出一個較一般化的風險衡量模式，其適用

範圍較廣，許多早期提出之模式皆可視為該模式之特例狀況；且該模

式可與期望效用理論相結合，將風險衡量融入期望效用模式之中。 

風險期望值以事件機率乘以事件損失表示時，則其事件機率為風

險值之決定變數，而機率資訊依其取得方式可分為客觀機率與主觀機

率，前者依據歷史資料之統計或先驗知識獲得，後者則可以專家問

卷、試誤（Try and Error）、模擬（Simulation）等方法取得機率資訊。

實務上由於風險事件之資料取得不易，故多以主觀機率為衡量模式應
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用之主流，其中 Pouliquen (1970)曾以試誤法逐步將機率指派予各事

件、Perry et al(1985)則以蒙地卡羅（Monte Carlo）模擬法模擬計畫之

內部報酬率。 

期望值與變異數資訊之取得，除上述方法外，另有以百分位數估

計而得者。例如 Pearson and Tukey (1965)建立估計關係式，以第 5、
第 50 與第 95 百分位數估計期望值與標準差，其方法經由 Keefer and 
Bodily (1983)比較諸多估計期望值與標準差之模式效果後，評定為較

精確之估計方法；而 Wahdan et al. (1995)應用 Pearson and Tukey 之估

計關係式求取期望值與變異數，以構建運輸設施民營化工程風險衡量

架構，並以淨現值法估計計畫之風險總值，再假設各風險變數之變動

範圍作敏感度分析，求取風險淨現值之可能變動範圍。 

 
2.概念模式 

概念性模式係鑑於風險本質難以預知，無法確定其平均值／變異

數與分配型態，而以主觀認知方法（模糊理論或分析層級方法），進

行風險評估。Paek et al.(1989)即應用模糊理論建構在計畫風險下之競

標價格函數，係由專家判斷或歷史資料，將風險以模糊理論量化，並

建構因應之風險管理策略，再重新評估風險總值，俾作為競標價格研

擬之依據。Mausatafa(1991)以 AHP 方法建構計畫風險評估模式，其

將計畫風險分為不可抗力、實體、財務經濟、政治環境、設計及區位

等標的，再依據各標的研擬 5 至 7 項準則，並以問卷調查方式，建立

權重，以評估計畫總風險為高、中或低，俾供作計畫是否執行之參考。 

 

由上述風險評估分析之文獻知，傳統性模式多利用平均值／變異

數、機率密度函數或百分位數等指標，以試誤法或模擬法分析目標函

數（總損失成本或總負效用值）之變化情形。鑑於傳統模式必須作「各

類風險之詳細資訊均可得」、「且參與者之決策行為均能掌控預測」等

不合理之假設，概念性模式以專家認知與判斷為出發，考量風險本身

之模糊性，並利用模糊理論或分析層級方法建構風險評估架構。由於

本研究擬建構篩選標準，以評估計畫是否適合採 BOT 方式進行，其
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評估時期係在計畫之可行性研究階段，其評估風險所需資料無法完整

獲得與估計。因此，本研究擬以模糊理論建構各類風險函數，並以模

糊層級分析方法（Fuzzy Analytical Hierarchy Process），評估各類風險

之相對重要程度，並予以整合，以作為評估計畫整體風險可行性之依

據。 

 

3.2  風險分攤準則 

為確保計畫之成功，BOT 計畫在風險確定後，必須有效地加以分

攤與管理這些風險，特別是有關 BOT 計畫之融資取得方面，因為對

於融資機構而言，明確的風險分攤架構與管理機制，能夠有效提高其

提供融資之意願。有關風險分攤定量分析之相關研究，Levitt, Ashley 
and Logcher（1980）曾提出以樹形決策分析方法分別構建專案公司與

主辦機關之效用函數，並求取在雙方可接受風險程度下之效用最大

值，此時即為 BOT 計畫風險支出成本達到最小之均衡狀態。而在風

險分攤定性分析之相關研究方面，世界各國 BOT 計畫之案例，均曾

有學者針對風險分攤方式進行資料整理與分析，雖然 BOT 計畫的風

險分攤與管理依各計畫而異，聯合國 BOT 指導手冊（UNIDO, 1996）
已提出一些分攤之基本原則。 

3.2.1  風險分攤原則 

BOT 專案風險之分攤，宜考量下列三大原則： 

1.考量整體效益 

參與 BOT 專案的各單位與公司均會積極地尋求其本身風險之降

低，惟風險之分攤須著重整體效益之考量、尋求整體效率之提

昇；亦即在考量監控之方便性、影響層面等因素後，須將特定之

風險交與最適合解決該風險問題之一方承擔，期使整體效益最佳

化。 

2.風險確認與合理分攤 
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專案之所有風險必須能加以確認，並提出適當之分攤與管理策

略；另須善用財務資源與合約機制，達成風險分攤與管理之目的。 

3.謹慎衡量評估風險，避免過於樂觀 

BOT 專案風險之評估不免有許多難以量化之因素，各方對於風險

之評估宜基於專業判斷審慎為之，避免過於樂觀之估計，以求得

穩固之風險架構。 

3.2.2  風險管理方法 

本研究依 2.3 節之 BOT 計畫風險類別，研擬各類別風險之

管理方法如下： 

1. 不可抗力風險：運用保險機制，例如投保重大天然災害保險。 

2. 政治風險： 

﹙1﹚協議將政策變更等政治事件納入契約條款中之不可抗力事

件，由政府提出相關補救措施。 

﹙2﹚分散股權以發揮政治槓桿力量、降低政治風險。 

﹙3﹚與具有官方性質之國際多邊金融機構合作，以增加單方面政

策變更之成本、降低政策變更之可能性。 

﹙4﹚運用保險機制，例如投保政治風險保險。 

3. 法律風險：協議將法令修訂延遲、法令變更、法令執行等事件納

入契約條款中之不可抗力事件，由政府提出相關補救措施。 

4. 財務風險： 

﹙1﹚降低債權/股權比率，以減輕計畫財務負擔。 

﹙2﹚由政府分擔部分匯率波動風險。 

﹙3﹚專案公司可採期貨合約方式降低部分之市場利率波動風險。 

﹙4﹚設置償債基金或安排備用信用貸款，以防短期盈收不足。 
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﹙5﹚利用貸款契約條款控制財務風險：例如擔保額度限制、規定

專案公司之最低償債比例等。 

5. 興建完工風險： 

﹙1﹚慎選營造廠商及系統供應廠商。 

﹙2﹚要求廠商提供完工保證，契約明訂逾期完工違約罰款方式，

並可設定提前完工獎金制度。 

﹙3﹚安排備用信用貸款並預留充足之工程準備金，以防突發事件

及成本超支。 

﹙4﹚運用保險機制，例如投保工程全險、工程事故等保險。 

﹙5﹚由於法律、政治、或政府應辦事項因素所造成之工程延遲，

宜由政府提出補救之道。 

6. 營運風險： 

﹙1﹚對於營運所需物料及零件之取得、系統之維護，簽訂長期穩

定之供給合約。 

﹙2﹚尋求長期穩定之客戶：例如買方可與電廠簽訂長期購電協議

書、運輸系統可推出常客優惠專案，以穩定營運收入。 

﹙3﹚請公正客觀之第三團體針對市場調查報告進行評估。 

﹙4﹚於合約中規範自動調價公式，以防供給要素成本、利率、匯

率等波動及政治介入調價程序。 

﹙5﹚運用保險機制，例如投保營運事故損害、天然災害等保險。 
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第四章  風險衡量與綜整方法 
 

4.1  風險衡量方法 

在 BOT 計畫之推動過程中，某些意外事件之發生機率高，但所

造成之損失小，其風險不大。某些意外事件雖然發生後會造成嚴重損

害，但因發生機率甚低，其風險亦不大。足見意外事件之風險程度係

包括事件之發生機率與事件造成影響等兩部份。即可將風險表示為： 

Risk[Ei(x)]=Poss[Ei(x)]×Loss[Ei(x)]                (4.1) 
Risk[‧]表風險函數。 
Poss[‧]表發生機率（或可能性）函數。 
Loss[‧]表造成損失函數。 

 
其中，Ei(x) 表第 i 個事件發生 x 狀況。以興建期之完工延遲風險為例，

若完工延遲為 2 年，則完工延遲為 Ed(x)，d 表示完工延遲事

件，而 x=2 年。 
 
至於計畫整體之風險 TR，則以下式表之： 
 

∑∑=
i x

i xERiskTR )]([                                 (4.2) 

 
然而，在 BOT 計畫推動過程中之風險評估與監控，在各階段有

不同之重點與方式，不一定要同時考量所有意外事件之發生機率與造

成損失。例如，先期規劃時之 BOT 可行性評估，對於風險評估方面，

政府應同時考量發生機率與造成影響，俾作為決定是否採 BOT 方式

推動之依據。但當 BOT 計畫已與特許公司簽約後，風險監控之重點

則轉為重視意外事件發生後，評估其所可能造成之影響及損失，俾作

為採行補救措施或廢止特許公司特許權利之依據。本研究分別就此

BOT 計畫執行前後之風險衡量方法說明如下： 

 

4.1.1  BOT 計畫執行前之風險衡量方法 

BOT 計畫執行前之風險衡量方法兼重各項風險之發生機率與造

成損失。依第三章之分析知，風險之衡量方法一般可分為統計法、百

分位數法及模糊衡量法等。鑑於各 BOT 計畫之獨特性，顯難覓得足
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量歷史參考資料進行統計分析，因此，本研究建議由各風險類別之專

家學者進行風險評估與衡量，並利用模糊集合理論處理人為認知與判

斷之模糊性與不確定性問題。至於前述專家學者之遴聘、組成與風險

評估程序，建議由主辦單位依 BOT 計畫之風險性質遴聘各該領域之

專家學者，成立「風險評估與監控委員會」，俾藉由學者專家之專業

素養進行 BOT 計畫之風險評估。 

由於 BOT 計畫事前評估時，所考量之風險項目可能多達數十

項，且此階段多僅為先期規劃階段，各項資訊仍十分缺乏，因此對各

意外事件發生之可能性僅能作初步之評估，亦即僅就意外事件整體發

生（Ei(‧)）可能性加以概估，無法再針對各意外事件發生時之狀況

（x）加以細部評估。因此，對於各意外事件發生之可能性，本研究

以五個語意等級進行評估，如圖 4.1 所示。由圖 4.1 知，此五個語意

等級係以三角模糊數表示其函數型式為 F(l,c,r)，l,c,r 分別表三角模糊

數之左端點、頂點及右端點。其中，極不可能發生之模糊數可表為

F(0,0,0.25)、不可能發生之模糊數可表為 F(0,0.25,0.5)、普通之模糊數

可表為 F(0.25,0.5,0.75)、可能發生之模糊數可表為 F(0.5,0.75,1)、極

可能發生之模糊數可表為 F(0.75,1,1)。 

 

隸
屬
度

1

0

：　極不可能發生

：　不可能發生　

：　普通　　　　

：　可能發生　　

：　極可能發生　

圖註：

1

 
 

圖 4.1  各風險項目發生可能性之五個語意等級 
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各該風險項目之委員則分別以此五個語意等級進行評估。同一風

險項目若有一位以上委員之評估結果，則將其評定三角模糊數之三端

點加以平均。例如，若對於完工延遲風險有三位委員分別評定為不可

能發生、普通與不可能發生，則其三角模糊數之左端點、頂點及右端

點分別為(0+0.25+0)/3、(0.25+0.5+0.25)/3、(0.5+0.75+0.5)/3，即模糊

數成為 F(0.08,0.33,0.58)，其模糊數以圖形可表為： 

 

隸
屬
度

1

0
10 .5 80 .3 30 .0 8  

 
圖 4.2  完工延遲發生可能性之評估 

 
由其三角模糊數之左端點、頂點及右端點為 F(0.08,0.33,0.58)可

知，經評估完工延遲發生可能性介於「不可能發生」與「普通」之間。

至於各意外事件所可能造成之損失，本研究將與各風險項目之綜整

（即於 4.2.1 節）中一併加以考量。 

 

4.1.2  BOT 計畫執行後之風險衡量方法 

 
BOT 計畫簽約後，除延續前節之風險評估方法與架構，對於風

險管理繼續進行監控之積極目的外，亦必須針對意外事件一旦發生

後，應立即詳細評估其嚴重性，並據以研提必要處理措施。前者之積

極目的可藉由前節之風險評估方法達成，在此不再贅述，本節將詳述

後者之消極目的。 

如前述，所謂消極目的係當意外事件已發生後，再進行評估，期

於意外事件發生初期即能加以處理，以避免事態擴大。因此，在此一
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消極目的下，政府對風險評估與管理之角色，由對於風險發生可能性

與造成損失兩者兼重之狀況，改為單方面僅重視意外事件發生後可能

造成之損失與影響。而且，由於 BOT 計畫簽約執行後，特許公司、

融資機構、保險公司及工程承包商及機電廠商等均已告確定，故此階

段所具備之資訊較為充分，足供作為詳細衡量各項風險之參考。而

且，經由明確之風險衡量，方能在 BOT 計畫中各單位間複雜之契約

關係下，據以執行風險監控措施，而不致引起爭議。 

因此，「風險評估與監控委員會」之各位委員進行風險評估時，

必須針對各意外事件發生某狀況後（Ei(x)），判斷其可能造成之影響。

例如，以一交通建設 BOT 計畫之特許期間為 35 年（興建期 5 年，營

運期 30 年）為例。就其完工延遲風險而言，可利用下列問題徵詢該

領域學者專家之認知意見： 

 
問題：請您就本計畫於興建期間發生完工延遲時，影響本計畫順利進

行之嚴重程度，填列可能之隸屬度： 
 
 
風險項目   語意等級   
完工延遲 極輕微 輕微 普通 嚴重 極嚴重 
半年      
1 年      

1 年半      
2 年      

2 年半      
3 年      

3 年半      
4 年      

4 年半      
5 年      

. 

. 

. 

     

 
說明：每位委員分別針對完工延遲特定年期，對本計畫推動之影響，

評定其五個語意等級之隸屬程度。隸屬程度以 0-1 間之小數表

之，1 表隸屬程度最高，0 表隸屬程度最低。 
 

假設 3 位土建專家（A 委員、B 委員、C 委員）詳閱本計畫施工

相關文件及工程承包商之資歷後，填列表格如后： 
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表 4.1  完工延遲對計畫推動影響程度之評估（土建領域 A 委員） 
風險項目   語意等級   
完工延遲 極輕微 輕微 普通 嚴重 極嚴重 
半年 1 0.7 0.4 0 0 
1 年 0.8 1 0.8 0.4 0 

1 年半 0 0.9 1 0.7 0.2 
2 年 0 0.5 0.7 1 0.2 

2 年半 0 0 0.4 0.7 1 
3 年 0 0 0 0.4 1 

3 年半 0 0 0 0.2 1 
4 年 0 0 0 0.1 1 

4 年半 0 0 0 0 1 
5 年 0 0 0 0 1 

 
表 4.2  完工延遲對計畫推動影響程度之評估（土建領域 B 委員） 
風險項目   語意等級   
完工延遲 極輕微 輕微 普通 嚴重 極嚴重 
半年 0.9 1 0.8 0.3 0 
1 年 0.8 0.9 1 0.4 0 

1 年半 0 0.6 0.9 0.2 0.1 
2 年 0 0.3 0.8 1 0.8 

2 年半 0 0 0.2 0.4 1 
3 年 0 0 0 0.2 1 

3 年半 0 0 0 0.1 1 
4 年 0 0 0 0 1 

4 年半 0 0 0 0 1 
5 年 0 0 0 0 1 

 
表 4.3  完工延遲對計畫推動影響程度之評估（土建領域 C 委員） 
風險項目   語意等級   
完工延遲 極輕微 輕微 普通 嚴重 極嚴重 
半年 0.7 0.9 0.6 0.2 0.1 
1 年 0.4 0.9 1 0.2 0 

1 年半 0.1 0.2 0.8 1 0.6 
2 年 0 0.2 0.9 1 0.9 

2 年半 0 0 0 0.2 1 
3 年 0 0 0 0.1 1 

3 年半 0 0 0 0 1 
4 年 0 0 0 0 1 

4 年半 0 0 0 0 1 
5 年 0 0 0 0 1 
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取得土建 3 位專家對完工延遲風險之評估結果後，則進一步將各

評估結果表之相對應之格位以平均方式，加以綜整，並將各列之隸屬

度依比例調整為最大值為 1，最小值為 0 之模糊數。其結果如表 4.4
及圖 4.3 所示。 
 

表 4.4  完工延遲對計畫推動影響程度之綜合評估 
風險項目   語意等級   
完工延遲 極輕微 輕微 普通 嚴重 極嚴重 
半年 1.00 1.00 0.68 0.16 0 
1 年 0.71 1.00 1.00 0.36 0 

1 年半 0 0.62 1.00 0.69 0.31 
2 年 0 0.33 0.80 1.00 0.63 

2 年半 0 0 0.20 0.43 1.00 
3 年 0 0 0 0.23 1.00 

3 年半 0 0 0 0.10 1.00 
4 年 0 0 0 0.03 1.00 

4 年半 0 0 0 0 1.00 
5 年 0 0 0 0 1.00 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

圖 4.3  完工延遲風險之分佈狀況 

 
由圖 4.3 知，若本計畫完工延遲 2 年及 4 年，則其對計畫順利推

動之影響嚴重程度，可分別表為： 
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Risk[Ed (2)]=0/A+0.33/B+0.80/C+1.00/D+0.63/E 
Risk[Ed (4)]=0/A+0/B+0/C+0.03/D+1.00/E 

 
其中，Ed(x)表完工延遲 x 年。 

A-E 分別表極輕微、輕微、普通、嚴重及極嚴重等五個語

意等級。 
 
經由此風險檢核圖，可隨時檢視本計畫推動時，發生完工延遲所

造成之嚴重程度，據以研訂必要之措施，達到消極監控風險之目的。 
 
 

4.2  風險綜整方法 

 

4.2.1  BOT 計畫執行前之風險綜整方法 

 
由於每一個 BOT 計畫之興建主體、融資狀況、經營能力，甚至

所處之政治、金融及社會環境均不相同，因此其風險特性亦各有不

同。進行 BOT 計畫事前之風險評估與監控，除針對第四章所列之各

項風險，依 4.1.1 節之方法予以評估外，更重要的是如何將各項風險

狀況予以綜整，以一風險指標代表 BOT 計畫之整體風險狀況，俾作

為該計畫事前評估是否得以 BOT 方式推動之政策參考。 

由於層級分析法(Analytical Hierarchy Process)係以系統性方式釐

清系統架構、彙整群體偏好並做出適當決策的分析方法，十分適合進

行各項風險之彙整，故本研究乃利用此法進行 BOT 計畫執行前之風

險綜整。其相互權重即用以代表各項風險所造成之損失。 

層級分析法係將構成系統的各項因素分成許多部份，並以階層式

的架構將這些因素所組成之部份重新安排，如圖 4.4 所示。接著賦予

每一個因素一個數值，以表示主觀判斷上對此因素之相對重視程度，

然後綜合這些主觀上的判斷，以決定若干決策或動作執行的優先順

序。 
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圖 4.4  層級分析架構 

 
Mustafa 和 Al-Barhar[1991]即提出以層級分析法進行計畫風險之

評估，該研究將計畫風險分為不可抗力（Acts of God risks）、實體風

險（Physical risks）、財經風險（Financial and Economic risks）、政治

環境風險（Political and Environmental risks）、設計風險（Design risks）
以及區域風險（Job site-related risks）等。其評估架構如圖 5.5 所示。

其風險評估步驟為： 
 
步驟一：將計畫之各項風險因素建構成為一層級架構。 
 
步驟二：建立不同風險因素間之相互權重。 

 
以圖 4.5 為例，假設風險項目之相互權重經評估後如表 4.5 所示。 
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表 4.5  風險類別間之相互權重 

With respect 
to Goal 

 
F1 

 
F2 

 
F3 

Relative 
Importance 

F1 
F2 
F3 

1 
1/3 
1/6 

3 
1 

1/5 

6 
5 
1 

0.635 
0.287 
0.078 

 
 

步驟三：綜合並確定計畫整體之風險程度。在此一步驟，計畫整體之

風險程度透過層級分析之相對權重彙整成一指標，分為高、

中、低三等級，以判斷計畫之風險程度。 
 

Assess the Risk of Constructing a
Bridge Project

F1 F2 F3

F11 F12 F13 F21 F22 F31 F32 F33

High
Total Risk

Medium
Total Risk

Low
Total Risk

GOAL

FACTORS

SUBFACTORS

LEVEL OF
RISK

 
 

圖 4.5  計畫整體風險之層級分析評估架構 

（Mustafa 和 Al-Barhar [1991]） 
 

最後，Mustafa 和 Al-Barhar [1991]建議針對分析結果進行敏感度

分析，以了解層級結構、準則值或權重值變動對整體風險之影響。 
由 Mustafa 和 Al-Barhar [1991]之研究可知，利用層級分析方法確

可有效地進行計畫之風險分析與彙整，對於計畫整體風險狀況之了解
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頗有助益。因此，本研究亦採此一方法進行 BOT 計畫之篩選與監控。

惟與 Mustafa 和 Al-Barhar [1991]之研究主要有以下三點不同： 
 
1. Mustafa 和 Al-Barhar [1991]之研究對象為傳統工程建設計畫，其係

以政府角度分析所有工程建設時可能發生之風險，並加以彙整以評

估計畫整體風險程度。BOT 計畫除考慮工程建設期間之風險外，尚

必須考慮營運期間之風險，且必須分別針對政府與民間機構所承擔

之風險加以分析（本研究並不探討政府機關承擔風險之評估與監

控）。而政府與民間機構所承擔之風險則必須視兩者議約結果而定。

此外，各項風險值之高低亦須視承受者之處理能力而定。 
 
2. Mustafa 和 Al-Barhar [1991]之研究僅以數值代表風險高低，並未納

入模糊概念，然各風險項目風險高低之認定，實屬主觀。尤其各項

BOT 計畫均屬唯一且特定，更缺乏足夠歷史資料可供作統計預測分

析。因此，惟有利用相關領域（如交通、工程、機電、財務以及金

融）專家之專業知識，針對該 BOT 計畫之風險加以評估認定。而此

種人類認知行為，充滿模糊性與不確定性，有必要應用模糊理論妥

加處理。 
 
3. Mustafa 和 Al-Barhar [1991]之研究係以靜態方式評斷工程計畫之風

險程度，惟此種方法應用於 BOT 計畫顯不適當。因為 BOT 計畫涉

及規劃設計、招商議約、興建施工、營運管理以及期滿移轉等階段，

各階段不僅參與者及工作內容均不相同，且期間動輒達數年至數十

年，技術、金融與環保環境均有所變化，宜建立一動態監管制度，

隨時因應環境變化加以考核評估。 
 
基此，本研究利用模糊理論，以學者專家之專業認知與判斷，對

各風險項目進行評估與衡量。至於各風險項目之綜整（即代表計畫整

體之風險程度），則利用層級分析理論，亦由學者專家加以評判。 

至於層級分析方法之假設前提、數學模型及操作方式，茲略述如

下： 
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1. 假設前提及數學模型 

假設對某一決策者而言，其心中對於要素集合 } ,, ,{ 21 qyyyY K= 存

有一加法型之價值函數(value function)，以數學式可表示成： 

∑
=

=
q

i
ii ywYv

1
)( 。 

接著令 

  jiij www = , 

則可定義權重比值矩陣(matrix of weight ratio)W 為： 

qqqqqq

q

q

www

www
www

×



















=

L

MOMM

L

L

21

22221

11211

W  

若矩陣 W 滿足： 

1−= jiij ww ,   (4.3) 

kjikij www ⋅=   for },2, ,1{ , , qkji K∈  .   (4.4) 

則稱 W 具一致性(consistency)。 

由於矩陣 W 中任一列的元素均為第一列元素的常數倍數，因此

矩陣 W 的 rank 數等於 1，因此矩陣 W 僅有一個非零的特徵值，且等

於 q。這是因為矩陣 W 中的對角線元素均為 1( 1=iiw )，並且所有特徵

值的和等於所有對角線元素的和(∑
=

q

i
iiw

1

)。 

根據以上的特性我們可以得到 0)( =− wqIW ，其中 I 為單位矩陣， 
w 為相對應於矩陣 W 之最大特徵值 q 的特徵向量。而且我們可以發

現矩陣 W 中的任一行元素均為對應於最大特徵值 q 的特徵向量，因

此若再透過標準化之程序， 1
1

=∑
=

q

i
iw ，則我們可以決定出唯一的一組

對應於最大特徵值 q 的特徵向量( qiwi  ,,1  , K= )。 
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但是由於決策者會隨著所獲得資訊及心理狀態的不同，而有不同

的主觀認知與判斷，因此我們很難得到一組固定的權重值。於是

Saaty[1977]提出了解決此項困難的方法。 

(1)建立如下之 A 矩陣來估計近似矩陣 W。 

qqqq

q

q

aa

aa
aa

×



















=

1

1
1

21

221

112

L

MOMM

L

L

A  

由於 1−= jiij ww ，因此 Saaty 建議在實務上只需去評估 aij，而令
1−= ijji aa 即可。 

(2)因為矩陣 A 為矩陣 W 的近似推估，因此若矩陣 A 能幾乎滿足一致

性條件，則矩陣 A 之最大特徵值 maxλ 相對應的特徵向量標準化後，

應會非常接近 w。所以，只要矩陣 A 能幾乎滿足一致性條件，則

我們可以利用標準化後矩陣 A 最大特徵值 maxλ 相對應的特徵向

量，來推估近似 w。 

因此應用 Saaty 所提之方法關鍵在於矩陣A是否能滿足一致性條

件。根據 Saaty 的研究，提出以下之定理。 

定理： q≥maxλ 的等號成立若且為若矩陣 A 滿足一致性條件。 

證明：令 ŵ為對應於 maxλ 之特徵值，則 

0ˆ)( max =− wIA λ    (4.5) 

(4.5)中的第 i 行方程式為： 

∑
=

=−
q

i
ijij wwa

1
max 0ˆˆ λ ，因此 

∑
=

=
q

j
ijij wwa

1
max ˆ/ˆλ    (4.6) 
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將所有方程式 i 以(4.6)的形式加總起來，其中 } ,,1{ qi K∈ ，可以得到(4.7)
式。 

∑∑
=

≠
=

+=
q

i

q

ij
j

ijij wwaqq
1 1

max ˆ/ˆλ    (4.7) 

因為 11 )ˆˆ(ˆˆ , −− ==
ijijjiijijji wwawwaaa ，所以(4.7)式又可以寫成(4.8)式 

∑∑
= +=

−++=
q

i

q

ij
ijijijij wwawwa

q 1 1

1
max ])ˆ/ˆ(ˆ/ˆ[11λ    (4.8) 

已知 xxxx /)1(2 21 −+=+ − ，所以若我們令 ijij wwax ˆ/ˆ= ，則(4.8)式可寫成 

∑∑
= +=

−+=
q

i

q

ij
ijjiijij qawwwwaq

1 1

2
max ˆˆ/)ˆˆ(λ    (4.9) 

觀察(4.9)式， q≥maxλ 恆成立，且當 ijij wwa ˆˆ = 即 jiij wwa ˆ/ˆ= 時，則 q=maxλ 。

而我們知道若 jiij wwa ˆ/ˆ= 表示矩陣 A 滿足一致性條件。                      

因此 Saaty定義一個一致性指標來衡量調查所得到之矩陣 A 是否

滿足一致性： 

1
.. max

−
−

=
q

qIC λ   (4.10) 

其中， ∑∑
= +=

−=−
q

i

q

ij
ijjiijij qawwwwaq

1 1

2
max ˆˆ/)ˆˆ(λ 。 

因此， AHP 是一種用來了解複雜系統中，所有組成要素間的結

構關係及相對重要程度的一種方法。而要達成確定要素間彼此相對重

要程度的目的，便是透過成對比較之方式，求取某一階層下，元素集

合中元素的優先順序。而根據之前的分析可知，就從數學模型來看，

基本上這就是假設決策者心中存在有一加法型的價值函數，然後設法

求取此加法型價值函數中的重要參數「權重值」。而根據 Yu [1985]的
研究，計算此加法型價值函數中權重值的方法有非常多種，而 Saaty
所提之特徵向量法只是其中的一種，至於其他的方法主要包括有：
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Cogger and Yu 的特徵向量法、Least-distance approximation methods。  

 
2.操作方式 

依據上述之 AHP 數學模型，可利用問卷調查「風險評估與監控

委員會」之委員對各項風險可能造成損失之意見（即以相互權重表

之），並據以彙整依 4.1.1 節之方法所評估各該風險發生之可能性，歸

納計算計畫整體風險程度。 
以某一 BOT 計畫為例，其風險項目計有財務、工程及營運等三

大類，分別各有三項（R11、R12、R13）、二項（R21、R22）及二項（R31、

R32）風險，合計七個風險項目。其事前風險評估程序如下： 
 
步驟一：主辦機關初步擬定風險項目，並據以聘任各風險領域相關之

學者專家，成立「風險評估與監控委員會」。 
步驟二：由「風險評估與監控委員會」確認風險項目。 
步驟三：由各風險領域相關之委員，依 4.1.1 節之方法進行風險發生

可能性評估。 
假設評估結果各項風險之發生可能性分別為： 
Poss(E11)=F(0.25,0.50,0.75)、 
Poss(E12) =F(0,0,0.25)、 
Poss(E13) = F(0.67,0.92,1.00)、 
Poss(E21) = F(0.13,0.38,0.63)、 
Poss(E22) = F(0,0.25,0.50)、 
Poss(E31) = F(0.17,0.42,0.67)、 
Poss(E32)= F(0.08,0.33,0.58)。 
 
步驟四：由所有委員依 4.2.1 節之層級分析方法評估各風險項目發生

時，可能造成損失嚴重程度之相互權重值。 
假設評估結果各項風險發生時可能造成損失之嚴重程度分別為： 
Loss(E11)=0.22、 
Loss(E12) =0.28、 
Loss(E13) =0.14、 
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Loss(E21) =0.16、 
Loss(E22) = 0.12、 
Loss(E31) =0.02、 
Loss(E32)=0.06。 
 
步驟五：進行各項風險之綜合評估，即依據(4.1)式、(4.2)式加以計算。

計算結果 TR=F(0.18,0.36,0.58)，以圖形表示則為： 
 

隸
屬
度

1

0
10.580.360.18  

 
圖 4.6  BOT 計畫執行前之風險綜合評估結果 

 
步驟六：由於上述綜合評估結果為一模糊數，可進一步加以解模糊化

（Defuzzified）。其方法係依據綜合評估所得之模糊數與五個

風險高低語意等級之「相異度」（即風險極低、風險低、普

通、風險高及風險極高等五級，其模糊數分佈與圖 4.1 同），

判斷其風險高低。「相異度」之計算方法如下： 
 

222 )()()(),( ikikiki rrccllFTRDiff −+−+−=                  (4.11) 
 

其中，lk、ck、rk分別為綜合評估所得三角模糊數之左、頂及右三個端

點。 
li、ci、ri分別為第 i 個語意等級三角模糊數之左、頂及右三個

端點。 
Diff(TR,Fi)為綜合評估所得模糊數與第 i 個語意等級模糊數之

「相異度」。 
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計算結果得：Diff(TR,F1)=0.52、Diff(TR,F2)=0.22、Diff(TR,F3)=0.23、
Diff(TR,F4)=0.66、Diff(TR,F5)=0.96。其中，以 Diff(TR,F2)之值最小，

顯示綜合評估所得模糊數與「風險低」模糊數之「相異度」最小，即

可評定本計畫之風險程度低，具備以 BOT 方式推動之可行性。 
 

4.2.2  BOT 計畫執行後之風險綜整方法 

如 4.1.2 節所述，BOT 計畫執行後之風險評估與監控分為積極及

消極兩種目的。其中，積極目的之風險評估與綜整方法，基本上與

4.1.1 節及 4.2.1 節之方法相同，惟因其必須針對興建、營運及移轉等

各階段分別加以評估，並定期更新，俾符合動態風險監控之目的，故

其風險項目可能較少，且因 BOT 計畫簽約後，特許公司、融資機構、

保險公司、工程承包商及機電廠商均已確定，相關資訊較事前更為充

分，故專家學者可作較精確之評估。 

至於消極目的之風險監控，則依 4.1.2 節意外事件發生時發生之

影響程度衡量方法，加以評估。若同時發生數項意外事件，則利用最

大（max）、最小（min）及平均（avg）等三項運算元（operator），將

各意外事件之影響程度予以彙整，以避免各意外事件未必相互獨立之

問題。本研究採較保守之方式，對於各風險項目屬於「極輕微」及「輕

微」兩語意之隸屬度以取最小方式彙整；對於各風險項目屬於「普通」

語意之隸屬度以平均方式彙整；對於各風險項目屬於「嚴重」及「極

嚴重」兩語意之隸屬度以取最大方式彙整，即： 

}{min iA
Ii

A µµ
∈

= ； 

}{min iB
Ii

B µµ
∈

= ； 

}{ iC
Ii

C avg µµ
∈

= ； 

}{max iD
Ii

D µµ
∈

= ； 

}{max iE
Ii

E µµ
∈

= 。 

其中， iAµ 表第 i 個風險項目隸屬於 A（即「極輕微」之語意集合）

之隸屬度。 
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Aµ 表經綜整後隸屬於 A（即「極輕微」之語意集合）之

隸屬度。 

以某一交通建設 BOT 計畫為例，其消極風險監控措施之操作方

式與步驟說明如下（以興建期為例）： 

步驟一：由主辦機關初步擬定興建期間之風險項目，並據以聘任各風

險領域相關之學者專家，成立「風險評估與監控委員會」。 

步驟二：由「風險評估與監控委員會」確認風險項目。假設興建期間

之風險項目計有完工延遲、成本超支及設計變更等三項風

險，分別為 E1(x)、E2(y)及 E3(z)。 

步驟三：由各風險領域相關之委員，依 4.1.2 節之方法評估上述三項

風險發生某狀況時，對本計畫順利執行之影響程度，結果分

別如圖 4.3、圖 4.7 及圖 4.8。 
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圖 4.7  成本超支風險之分佈狀況 
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圖 4.8  設計變更風險之分佈狀況 

 
步驟四：利用步驟三「風險評估與監控委員會」所建構之興建期間風

險檢核圖，主辦機關可用以判斷完工延遲、成本超支及設計

變更等意外事件發生某特定狀況時，對計畫執行之影響程

度。例如，興建期間發生完工延遲 2 年（即 x=2）、成本超

支 10%（y=10%）及設計變更達 30%（=30%）之意外事件。

由圖 4.3、圖 4.7 及圖 4.8，可分別檢核得： 

Risk[E1 (2)]=0/A+0.33/B+0.80/C+1.00/D+0.63/E 
Risk[E2 (10%)]=1.00/A+0.67/B+0/C+0/D+0/E 
Risk[E3 (30%)]=0.67/A+1.00/B+0.69/C+0.20/D+0/E 

有此可知，以上述三項意外事件而言，以完工延遲 2 年最為

嚴重，因此，主辦機關可採取要求特許公司提出趕工計畫之

手段，以降低所可能造成之衝擊。 

 
步驟五：進行各項風險之綜整。綜整結果得（如圖 4.9）： 

TR=0/A+0.33/B+0.50/C+1.00/D+0.63/E 

 



 -47-

隸
屬
度

1

0

：　極輕微　　　

：　輕微　　　　

：　普通　　　　

：　嚴重　　　　

：　極嚴重　　　

圖註：

1

0.50

0.33

0.63

 

圖 4.9  綜整後之興建期風險分佈狀況 

步驟六：將綜整後之風險分佈狀況予以解模糊化，以求得明確之風險

嚴重程度。解模糊方法本研究採重心法（fuzzy centroid 
defuzzification），其公式為： 

∑
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∈
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µ
 

其中，ck表第 k 個語意等級之三角模糊數頂點。 

所以，  

70.0
)63.000.150.033.00(

00.163.075.000.150.050.025.033.000
=

++++
×+×+×+×+×

=DTR  

將風險等級以五等分計之，即極輕微 =(0~0.2)、輕微

=(0.2~0.4) 、普通 =(0.4~0.6) 、嚴重 =(0.6~0.8) 及極嚴重

=(0.8~1.0)。故此三個意外事件之綜合結果判斷屬於「嚴重」，

必須考慮採行必要措施。 
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第五章  風險評估架構與監控制度 
 

5.1  BOT 計畫風險可行性評估架構 

交通建設計畫執行前必須先進行經濟可行性分析，以整體社會福

利觀點評估該計畫之成本效益，經評估具有成本效益之計畫方可再進

行 BOT 可行性評估。本研究並不探討 BOT 計畫經濟可行性之評估程

序與方式，僅係以風險管理角度建立 BOT 計畫之事前篩選與事後監

控制度。 

圖 5.1 為本研究建議之 BOT 計畫執行前之風險可行性評估程

序。其執行步驟說明如下： 

 
步驟一：確認風險項目 

依各交通建設計畫之特性進行風險項目之確認。依據本研究第二

章之分析結果，先初步確認各類交通建設計畫可能面臨之所有風險項

目，再依據該計畫之特殊性，刪除無關或不可能發生之風險項目。 

 
步驟二：研擬風險分攤方案 

依據初步確認之風險項目，研擬政府與民間機構之風險分攤方

案。並以該風險分攤方案為基礎，分別進行民間機構與政府機關承擔

風險高低之評估。 

 
步驟三：設定民間機構資格條件 

依據本交通建設計畫之性質與民間機構分攤之風險，設定民間機

構應具備之資格條件。此設定之資格條件不僅應作為未來公告招商時

資格審查之基礎，更影響後續民間機構承擔風險之高低與符合參選條

件之投資者家數。 
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圖 5.1  BOT 計畫風險可行性評估程序 
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步驟四：評估民間機構承擔風險程度 

此步驟為本評估程序最重要的一部分，旨在依據設定之民間機構

資格條件以及其所分攤之風險項目，進行風險程度之評估。由圖 5.1
知，原確認之計畫風險，經分攤於民間機構後，其風險程度可能有所

變化（即圖 5.1 之 R1 及 R8，由民間機構承擔後，風險程度有明顯變

化）。例如，遲延風險如由民間機構承擔，則因民間機構之施工及系

統整合效率高於政府機關，可能可以有效降低，如圖 5.1 之 R8。愈

有經驗之民間機構，當然愈能降低該項風險。反之，若匯率風險由民

間機構承擔，則因其無法掌控是項風險，則其風險程度將大幅增加，

如圖 5.1 之 R1。由此可知，同一風險項目由政府或民間，甚至不同

資格條件之民間機構所承擔，其風險程度均可能不同。 

因此，為確實掌控計畫之風險變化情形，本研究建議依據初步篩

選之風險項目，遴聘各該領域之專家學者，組成「風險評估與監控委

員會」，定期進行 BOT 計畫之風險評估、檢測，並提出風險管理措施

建議，俾供主管機關參考。至於各該領域專家學者之遴聘，則主要視

風險項目之類別而定，因此，BOT 計畫之規劃評估、甄選議約、籌

辦準備、興建、營運及移轉等各階段所面臨之風險項目不盡相同，故

遴聘專家學者亦必須配合調整。 

至於「風險評估與監控委員會」對於民間機構承擔風險高低之評

估，則建議以下列三步驟依序進行： 

 
步驟四之一：評估各風險項目發生之可能性 

本研究以模糊理論為基礎，利用學者專家之專業認知能力，

針對 BOT 計畫特性、政府支持程度、民間機構資格條件以及金

融環境狀況等因素，評判各風險項目發生之可能性。 
 
步驟四之二：評估各風險項目發生之相對嚴重性 

本研究建議利用層級分析法，調查「風險評估與監控委員會」

之委員對各風險項目相對嚴重性之意見。 
 
步驟四之三：綜合評估民間機構整體承擔風險之高低 

依據各風險項目發生之可能性與嚴重性，加權評估計畫整體

之風險程度。 
 
步驟五：評估風險分攤方案之合理性 

針對各風險分攤方案，分別就政府及民間兩方面，加以考量
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是否合理。在政府方面，應考量政府預算之限制以及是否符合社

會公平正義。例如，在考量政府投資該計畫部分建設經費，以減

少民間機構自籌巨額經費之風險時，就必須考量政府編列該項預

算之可行性。此外，政府若承擔大部分風險，雖可減少民間機構

失敗之機率，提高民間機構參與意願，但可能失去 BOT 之原始

目的與意涵，不符社會公平正義。在民間方面，則除考量步驟四

之民間機構承擔風險之高低外，民間機構參與意願亦是重要考量

因素。若一昧提高民間機構資格條件，致符合資格條件之廠商數

量太少；或規劃由民間機構承擔過多風險，致投資報酬率太低，

均會影響民間參與意願。因此，在計畫 BOT 可行性評估階段，

即應針對潛在投資人進行投資意願調查，俾了解風險分攤方案是

否合理。 
歸納言之，在評估一風險分攤方案是否合理時，應同時考量「政

府編列預算限制」、「符合社會公平正義」、「民間機構承擔風險程度」

以及「民間機構參與意願」等四項準則。倘若符合此四項準則，則表

示此計畫具有以 BOT 方式推動之可行性，可進行 BOT 公告招商作

業。當然，若有數個風險分攤方案均符合此四項準則，則主辦機關可

擇優加以公告。若此計畫不符四項準則，則必須重新研擬風險分攤方

案，設定民間機構資格條件，並評估是否符合此四項準則。若所有可

能之風險分攤方案均不具可行性，則表示此計畫不具以 BOT 方式推

動之可行性，應考慮仍以傳統政府發包興建之方式推動。 
 
經由上述 BOT 計畫風險可行性評估程序，主要可得下列四項結

果： 
1.可獲得此計畫以 BOT 方式推動之風險可行性評估結果，作為此計

畫推動方式之依據。 
2.設定之民間機構資格條件以及風險分攤方案，可作為公告招標文件

內容研擬之依據。 
3.雖然本評估程序之風險分攤方案研擬與評估十分冗長、繁複，但卻

可使政府主辦機關充分了解此計畫之風險特性、政府提供協助之底

限以及民間機構承擔風險之高低，俾未來進行議約協商時，能有足

夠資料供作參考。 
4.可作為後續風險動態監控機制之評估基礎。 
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5.2  風險動態監控制度之研擬 

交通建設計畫通過 BOT 可行性評估，經公開甄選最優投資人，

並簽定契約後，即進入 BOT 執行階段。如前述，因 BOT 計畫動輒數

十年，且各階段之相關單位與風險狀況均不相同，故有必要建立一風

險動態監控制度，依據各階段之風險特性加以監控，以確保計畫之順

利執行。而風險評估結果，更可作為主管機關是否有必要提供必要協

助或依法（促進民間參與公共建設法第五十二條）廢止其特許權利之

依據，以避免主管機關圖利廠商或過度干預之爭議。 
圖 5.2 為本研究針對 BOT 計畫執行階段所研擬之風險評估與監

控作業程序。由圖知，本作業程序大致可分為三部分。其中，第一部

份係風險項目確認與風險分攤；第二部分為定期監控，建議於每年年

初進行 BOT 計畫執行之籌辦、興建、營運及移轉等各該階段之風險

預測與監控；第三部分為不定期監控，當意外事件發生時，方進行風

險評估與處理。其作業程序與步驟詳述如下： 
 
步驟一：風險項目確認 

參照本研究第三章所列各執行階段之風險項目，並依據 BOT 計

畫之特殊性，進行風險項目之初步篩選與確認。 
 
步驟二：風險分攤 

依據政府與特許公司簽定投資契約中所訂明之風險分攤方式，先

將風險項目分為政府承擔風險及民間機構承擔風險兩部分。由於本風

險評估與監控機制係以政府管制之角度出發，故監控重點在於民間機

構所承擔之風險，而不探討政府承擔之風險。 
民間參與機構則因 BOT 計畫之各階段而異，例如，在籌辦階段，

民間參與機構可能僅有特許公司及融資機構，但在興建階段之參與單

位則可能包含有特許公司、融資機構、保險機構、工程承包商及機電

廠商等，應配合各計畫之特性及推動階段研擬與調整風險分攤機制。 
 
步驟三：定期風險評估與監控 

進行定期風險評估與監控前，必須先依據步驟一所確認之風險項

目遴聘各該領域之專家學者，成立「風險評估與監控委員會」。 
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圖 5.2  BOT 計畫風險評估與監控之作業程序 
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步驟三之一：評估風險發生之可能性 
本研究以模糊理論為基礎，利用學者專家之專業認知能力，

針對 BOT 計畫特性、政府支持程度、民間機構資格條件以及金

融環境狀況等因素，評判各風險項目發生之可能性。 
 
步驟三之二：評估風險相對嚴重性 

本研究建議利用層級分析法，調查「風險評估與監控委員會」

之委員對各風險項目相對嚴重性之意見。 
 
步驟三之三：綜合評估計畫整體風險之高低 

依據各風險項目發生之可能性與嚴重性，加權評估計畫整體

之風險程度。 
 

步驟三之四：風險高低之處理 
經評估結果若發現風險屬於極嚴重或嚴重之等級，則應採行

加強風險監控措施，要求民間機構研提風險管理報告，詳述風險

可能發生之狀況與其因應之處理措施，並將每年執行之風險預測

與監控作業，縮短為半年執行乙次。若風險值屬於極輕微、輕微

及普通之等級，則可繼續推動計畫。 
 
步驟四：不定期風險評估與監控 

 
步驟四之一：建構風險檢核圖 

由於意外事件之發生時間未必與每年風險預測與監控時間

一致，故必須由「風險評估與監控委員會」填具各項風險檢核圖，

政府主管機關俾能據以評估各意外事件之影響，並立即採行必要

措施。而風險檢核圖之建構時機可配合每年定期執行之風險預測

與監控，一併由委員填具。因此，風險檢核圖可每年更新一次，

俾能確實反映該計畫之風險狀況。 
至於風險檢核圖之建構方式，本研究以模糊理論為基礎，利

用學者專家之專業認知能力，針對 BOT 計畫特性、政府支持程

度、民間機構資格條件以及金融環境狀況等因素，評判發生各風

險項目（即意外事件）之嚴重性。 
 
步驟四之二：評估各意外事件影響嚴重性 

當意外事件發生時，主管機關可即利用風險檢核圖，評估其

影響之嚴重性。 
 
步驟四之三：綜合評估所有意外事件整體之影響嚴重性 
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當同時發生數件意外事件時，主管機關除可利用各意外事件

之風險檢核圖，評估各事件之影響嚴重性外，更可利用模糊數之

運算方法綜合評估所有意外事件對計畫整體之影響嚴重性。 
 

步驟四之四：影響嚴重與否之處理 
經評估結果若發現影響嚴重性值高於 0.6 以上者（即屬於極

嚴重及嚴重之等級），則參照本研究所建議各風險項目之管理方

法，研提必要之改善措施，並要求特許公司限期配合辦理。若特

許公司逾期未配合辦理完成者，則廢止其特許權利。若影響嚴重

性值低於 0.6 者（即屬於極輕微、輕微及普通之等級），則可繼

續推動計畫。 
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第六章  結論與建議 
 

6.1  結論 

由於 BOT 計畫之特許期間長且融資者及投資人僅能仰賴此計畫

之現金流量作為報酬，故風險分析與管理在 BOT 計畫扮演非常重要

的角色。因此，政府無論是進行 BOT 計畫執行前之風險可行性評估

或是進行執行後之風險評估與監控，均有必要以風險管理角度，建立

相關之機制。基此，本研究即進行此一課題之探討，其主要研究結論

如下： 

1.BOT 現行相關法規均未將風險評估與監控之機制納入規範，致主管

機關無論是辦理 BOT 可行性研究或與民間機構辦理議約簽約，均

僅能一般性地列述風險項目，未有明確且客觀之評估方式與原則，

更無法作為計畫篩選與議約之有利資訊。然風險管理係計畫能否順

利執行之關鍵因素，實有必要詳加評析，不能予以忽略。 

2.本研究彙析 BOT 計畫之相關文獻，研擬 BOT 計畫之風險項目，並

依據 BOT 計畫執行時之籌辦、興建、營運及移轉等階段加以區分，

俾供主管機關進行相關風險分析之參考。另亦依據交通建設 BOT
計畫之特性，研提風險分攤原則以及各風險項目之管理方法，以供

主管機關進行風險評估與管理之參考。 

3.鑑於 BOT 計畫之獨特性，較難獲得足夠歷史參考資料進行統計或

迴歸分析，因此，本研究研擬建立一套 BOT 計畫執行前之風險可

行性評估機制，期透過計畫相關領域學者專家之判斷，並利用模糊

集合理論及層級分析法之量化與彙整，以具體且客觀之方式進行計

畫 BOT 可行性之評估。 

4.本研究同時研擬建立一套 BOT 計畫執行後之動態風險評估與監控

機制。該機制大致可分為三部分，其中，第一部份係風險項目確認

與風險分攤，建議於 BOT 計畫執行之籌辦、興建、營運及移轉等

四階段之起始期間，加以辦理。第二部分為定期監控，建議於每年
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年初進行各該階段之風險預測與監控。第三部分為不定期監控，當

意外事件發生時，立即進行風險評估與處理。該機制具有動態風險

分析與管理之特性，能在政經環境變化下，預測各類風險變化情

形，俾便預為示警。當意外事件發生時，亦能儘早研擬應變措施以

因應任何可能發生之不利狀況。 

5.本研究建議由計畫相關領域之專家學者組成「風險評估與監控委員

會」，進行風險之評估與監控。因此，透過公正客觀之委員會決議，

主管機關無論是據以提供民間機構必要之協助，以減緩可能造成之

衝擊，或是據以對民間機構執行處罰條款時，均不致招致圖利廠商

或過度干預之爭議。 

 

6.2  建議 

1.針對 BOT 計畫執行前後之風險評估與監控，本研究均僅研提操作

方式與作業程序之建議，至於「風險評估與監控委員會」之委員組

成方式與徵詢委員意見時之問卷設計，因仍須視計畫個案而定，故

未於本研究中述及。尤其是問卷設計部分，因風險本身之抽象性及

預測性，建議採陳述性偏好（Stated preference）之問卷設計技巧，

俾能確實反映委員之感受與判斷。 

2.利用層級分析法進行風險項目相對嚴重性之比較評估時，若風險項

目過多，恐造成兩兩比較之複雜性，同時也會降低權重計算結果之

精確度。因此，在進行相對嚴重性之比較評估時，宜先將較不重要

之風險項目予以剔除，以有效減少風險項目個數。 

3.為使「風險評估與監控委員會」之風險評估結果與建議，具有實務

執行上之可行性，並能確實解決問題，本研究建議於相關法令或特

許合約中，適當納入此一機制。 
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交通建設BOT之風險管理

與管考警戒制度之研究

交通部運輸研究所

2

研究大綱

� 前言

� 風險項目與特性

� 風險評估方法

� 風險衡量與綜整方法

� 風險評估架構與監控制度

� 結論

� 建議
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3

前言(1/3)

� 良好的風險管理係各計畫成功推動之基石，

BOT計畫具有參與單位多、推動期程長及融資

技術高等特性，風險管理尤為重要。

� 交通部門刻正積極推動十八項交通建設BOT計

畫，總經費超過新台幣1兆元。惟相關規定並

未實質規範BOT計畫之風險管理與監控。

� 本研究以風險管理角度，研擬BOT計畫執行前

之可行性評估程序以及執行後之風險監控機

制。

4

前言(2/3)

� 研究內容

– 彙整交通建設BOT計畫可能發生之風險項目

– 研擬風險分攤與管理原則及方法

– 建立BOT計畫執行前之風險可行性評估程序

– 建立BOT計畫執行後之動態風險評估與監控程序

� 研究方法

– 文獻及資料彙析

– 模糊集合理論

– 層級分析法

A-2
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前言(3/3)
確立研究範圍與目的

彙析BOT計畫風險項目 文獻及資料彙析

建立交通建設BOT計畫之風

險項目

進行風險合理分攤 風險分攤原則

建構BOT計畫執行前風險可

行性評估機制

建構BOT計畫執行後風險評

估與監控機制

簡例說明

結論與建議

層級分析法

模糊集合理論

風險管理方法

6

風險項目與特性(1/11)

� 風險項目

• 依風險可被控制程度，可分為一般性風險

（General Risks）與計畫特定風險（Specific 

Project Risks）。

• 依BOT計畫不同之實施階段，可分為投標階段的

風險、合約談判階段的風險、合約執行階段的風

險。

• 依BOT計畫風險的來源，可分為政治風險、經濟

風險、技術風險、公共關係風險、管理風險。

A-3
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風險項目與特性(2/11)
風險類別 專案公司 保險公司 其他承包商 地主國政府 

政治風險     

  政治支持風險     

  賦稅風險     

  徵收/國有化風險     

  強制收買風險     

  撤銷特許風險     

  輸出入限制風險     

  未獲繼續營運核准風險     

地主國商業風險     

  外匯匯兌風險     

  匯率風險     

  貶值風險     

  通貨膨脹風險     

  利率風險     

地主國法律風險     

  法令變更風險     

  法令執行風險     

  拖延賠償計算風險     

開發風險     

  競標風險     

  規劃延遲風險     

  核准風險     

  跨國際風險     

興建/完工風險     

  完工延遲風險     

  成本超支風險     

  重新施工風險     

  計畫未完工風險     

  不可抗力風險     

  工程損失或毀壞風險     

  責任風險     

營運風險     

  其他基礎建設有關風險     

  技術風險     

  需求風險（數量及價格）     

  供應風險（數量及價格）     

  成本超支風險     

  管理風險     

  不可抗力風險     

  設備損失或毀壞風險     

  責任風險     

 

聯合國BOT計畫指導原則

手冊依一般性風險與計

畫特定風險之分類方式

提出風險確認及分攤工

作表。

8

風險項目與特性(3/11)

� 風險特性

BOT計畫風險特性圖

風

險

程

度

時間

營運期興建期
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風險項目與特性(4/11)

� 風險項目架構

風險類別 風險項目 說明 

不可抗力風險 �不可抗力風險 �異常天候，例如異常之低溫、高溫、降雨、洪水、暴風雨等。 

�地震、海嘯、火山活動、火災等不可抗力之意外災害。 

�發生戰爭、革命、內戰、叛變等事件。 

�發生國內全面性罷工事件。 

�重要原料進口國家發生全面性罷工事件。 

�政治支持風險 �由於政治環境改變或其他因素導致政府不再支持該 BOT計畫。 

�政府承諾事項延

遲風險 

�政府單位由於管理不善或其他原因導致延遲交付所有或部分承

諾提供予特許公司之資金、土地、車站、土建工程、電力供應等。 

�賦稅風險 �政府大幅提高稅率、關稅或其他稅捐。 

�強制徵收或收買

風險 

�政府強制徵收或收買特許公司所興建或營運之資產及設備。 

�輸出入限制風險 

 

�由於政治因素導致政府限制特許公司之原料、設備及技術等之輸

出或輸入。 

政治風險 

�未獲繼續營運核

准風險 

�由於政治環境改變或其他因素導致特許公司未獲核准繼續營運

之特許權。 

 

10

風險項目與特性(5/11)

� 風險項目架構（續）

風險類別 風險項目 說明 

�法令修訂延遲風險 

�法令變更風險 

�法令執行風險 

�由於政府 BOT 計畫相關法令修訂延遲、變更或難以執行導

致特許公司無法推動 BOT計畫。 

法律風險 

�拖延賠償計畫風險 �由於政府拖延因法律環境改變對特許公司之賠償導致計畫

難以繼續推動。 

�融資風險 

�外匯匯兌管制風險 

�匯率變動風險 

�貨幣貶值風險 

�利率變動風險 

財務風險 

�通貨膨脹風險 

�特許公司無法取得融資或因外匯管制、匯率變動、貨幣貶

值、利率變動及通貨膨脹所造成之風險。 
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風險項目與特性(6/11)

� 風險項目架構（續）

風險類別 風險項目 說明 

�競標風險 

�規劃延遲風險 

�核准風險 

�跨國際風險 

�遴選不公風險 

�特許公司因參與 BOT 計畫之評選可能面臨投標前規劃延遲

風險、投標後之競標風險與核准風險、主辦政府機關評選時

之遴選不公風險等。若為國外之 BOT 計畫則特許公司尚可

能面臨跨國際風險。 

開發風險 

�設計不當風險 �由於設計或施工不良導致土建結構物或運輸系統無法啟用。 

�完工延遲風險 

�計畫未完工風險 

�重新施工風險 

�特許公司於興建期因工程無法完工、未能如期完工或工程不

符標準需重新施工所造成之風險。 

�成本超支風險 

�工程損失或毀壞風險 

�特許公司於興建期因成本超支、工程損失或毀壞所造成之風

險。 

�責任風險 �特許公司於興建期對相關單位或人員遭受傷害或損失所負

有之賠償責任風險。 

興建完工風險 

�環境保護風險 �因施工干擾環境以致增加額外支出或工程進度落後之風險。 
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風險項目與特性(7/11)

� 風險項目架構（續）

風險類別 風險項目 說明 

�其他基礎建設有關風險 �例如由於其他運具競爭或與其他運輸系統連結不佳導致運

量不足之風險。 

�技術風險 �特許公司於營運期因運輸系統技術不足所造成之風險。 

�需求風險 �運輸系統因服務品質不佳、票價過高等因素導致運量不足之

風險。 

�管理風險 �特許公司因決策過程或程序不當導致營運效率不佳之風險。 

�成本超支風險 

�設備損失或毀壞風險 

�特許公司於營運期因成本超支、營運設備損失或毀壞所造成

之風險。 

營運風險 

�責任風險 �特許公司於營運期對相關單位或人員遭受傷害或損失所負

有之賠償責任風險。 

�移轉資產點交風險 �移轉資產規定不清楚、有爭議、或與合約不符。 

�移轉資產重置風險 �移轉之機具、設備、系統等需大額投資以進行維修或更新。 

移轉風險 

�營運人員移轉風險 �人員不願移轉，需大量投資以訓練新進人員。 
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風險項目與特性(8/11)

� 籌辦階段風險項目

籌辦階段風險項目 

風險類別 風險項目 

不可抗力風險 �不可抗力風險 

政治風險 �政治支持風險 

�政府承諾事項延遲風險 

�賦稅風險 

�輸出入限制風險 

法律風險 �法令修訂延遲風險 

�法令變更風險 

�法令執行風險 

財務風險 �融資風險 

 

14

風險項目與特性(9/11)

� 興建階段風險項目

興建階段風險項目 

風險類別 風險項目 

不可抗力風險 �不可抗力風險 

政治風險 �政治支持風險 

�政府承諾事項延遲風險 

�賦稅風險 

�強制徵收或收買風險 

�輸出入限制風險 

法律風險 �法令修訂延遲風險 

�法令變更風險 

�法令執行風險 

�拖延賠償計畫風險 

財務風險 �融資風險 

�外匯匯兌管制風險 

�匯率變動風險 

�貨幣貶值風險 

�利率變動風險 

�通貨膨脹風險 

興建完工風險 �完工延遲風險 

�計畫未完工風險 

�重新施工風險 

�成本超支風險 

�工程損失或毀壞風險 

�責任風險 

�環境保護風險 
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風險項目與特性(10/11)

� 營運階段風險項目

營運階段風險項目

風險類別 風險項目

不可抗力風險 �不可抗力風險

政治風險 �政治支持風險

�政府承諾事項延遲風險

�賦稅風險

�強制徵收或收買風險

�輸出入限制風險

�未獲繼續營運核准風險

法律風險 �法令修訂延遲風險

�法令變更風險
�法令執行風險

�拖延賠償計畫風險

財務風險 �融資風險

�外匯匯兌管制風險

�匯率變動風險

�貨幣貶值風險

�利率變動風險

�通貨膨脹風險

營運風險 �其他基礎建設有關風險

�技術風險

�需求風險

�管理風險

�成本超支風險

�設備損失或毀壞風險

�責任風險

16

風險項目與特性(11/11)

� 移轉階段風險項目

移轉階段風險項目

風險類別 風險項目

不可抗力風險 �不可抗力風險

政治風險 �政治支持風險

�政府承諾事項延遲風險

�賦稅風險

�強制徵收或收買風險

�輸出入限制風險

�未獲繼續營運核准風險

法律風險 �法令修訂延遲風險

�法令變更風險
�法令執行風險

�拖延賠償計畫風險

財務風險 �融資風險

�外匯匯兌管制風險

�匯率變動風險

�貨幣貶值風險

�利率變動風險

�通貨膨脹風險

移轉風險 �移轉資產點交風險

�移轉資產重置風險

�營運人員移轉風險

A-8
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風險評估方法

� 傳統模式（機率分析）
– 以統計期望值與變異數為基礎，或令風險分佈呈某

一機率分配函數以進行各種狀況下之風險分析。

� 概念模式（模糊集合分析）
– 係鑑於風險本質難以預知，無法確定其平均值、變

異數及機率分配型態，而以主觀認知方法進行風險

評估。

18

風險衡量與綜整方法(1/4)

隸

屬

度

1

0

：　極不可能發生

：　不可能發生　

：　普通　　　　

：　可能發生　　

：　極可能發生　

圖註：

1

� 風險衡量方法

– BOT計畫執行前

• 風險包含事件發生機率

 與事件造成影響。

• Risk[E
i
(x)]=Poss[E

i
(x)]×

 Loss[E
i
(x)]

• 以模糊集合理論構建事

件發生機率。

風險發生可能性之五個語意等級圖

A-9
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風險衡量與綜整方法(2/4)

� 風險衡量方法

– BOT計畫執行後

• 積極機制：與BOT計

畫執行前相同，以模

糊集合理論構建風險

發生機率。

• 消極機制：重視意外

事件發生後之衝擊評

估→以模糊集合理論

構建風險檢核圖。

0.0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

0.7

0.8

0.9

1.0

0.5 1 1.5 2 2.5 3 3.5 4 4.5 5

完工延遲（年）

隸

屬

度

極輕微

輕微

普通

嚴重

極嚴重

完工延遲風險之風險檢核圖

20

風險衡量與綜整方法(3/4)

� 風險綜整方法

– BOT計畫執行前

• 以AHP方法調查各風
險項目造成損失之相
對權重。

• 以相對權重進行各風
險項目發生可能性之
加權平均。

• 以「相異性最小」原
則判定計畫之風險程
度。

Assess the Risk of Constructing a

Bridge Project

F1 F2 F3

F11 F12 F13 F21 F22 F31 F32 F33

High

Total Risk

Medium

Total Risk

Low

Total Risk

GOAL

FACTORS

SUBFACTORS

LEVEL OF

RISK

AHP之風險綜整架構圖

A-10
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風險衡量與綜整方法(4/4)

� 風險綜整方法

– BOT計畫執行後
• 積極機制：與BOT計畫執行前相同，
以AHP方法進行各風險項目之綜合評
估。

• 消極機制：採保守方式，即：

– 屬「極輕微」及「輕微」者，以取最
小方式彙整；

– 屬「普通」者，以平均方式彙整；

– 屬「嚴重」及「極嚴重」者，以取最
大方式彙整。

– 以重心法解模糊化。

隸

屬

度

1

0

：　極輕微　　　

：　輕微　　　　

：　普通　　　　

：　嚴重　　　　

：　極嚴重　　　

圖註：

1

0.50

0.33

0.63

綜整後之風險分佈狀況

22

風險評估架構與監控制度(1/2)

� BOT計畫執行前

– 風險可行性評估程序
計畫風險

研擬風險分攤方案

民間機構

承擔風險 政府機關

承擔風險

評估民間機構

參與意願

評估政府預算

限制

評估民間機構

承擔風險程度

合理風險分攤方案?

是

符合社會公平

正義

已評估所有

風險分攤方案?

確認風險項目

R1
R3

R2
R6

R5

R4

R8

R9

R10

R7

否

R1

R3

R2

R8

R10

R7

政府發包興建

BOT招商公告

設定民間機構資格條件

圖註： R# 代表風險項目；

圓圈大小代表風

險高低程度

R6

R5

R4

R9

是

否

風險評估與

監控委員會

A-11
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風險評估架構與監控制度(2/2)

� BOT計畫執行後

– 動態風險評估與監控程序
民間機構承擔風險

風險分攤

風險項目確認

特許公司 融資機構
政府機關

承擔風險

定期風險評估與監控

評估風險發生可能性

評估風險相對嚴重性

綜合評估風險高低

建構風險檢核圖

評估事件影響嚴重性

綜合評估影響嚴重性

影響嚴重？

繼續推動計畫

風險評估與監控委員會

風險高？

加強風險監控

研提改善措施

模糊集合理論

層級分析法

模糊數運算方法

是

是

否

否

已改善？

是

廢止特許權利

否

保險機構 工程承包商 機電廠商

不定期風險評估與監控

24

結論(1/3)

� BOT現行相關法規均未將風險評估與監控之機

制納入規範，缺乏風險管理精神。

� 本研究研擬BOT計畫之風險項目，並依籌辦、

興建、營運及移轉等階段加以區分，俾供主管

機關進行相關風險評估分析之參考。

� 本研究依據交通建設BOT計畫之特性，研提風

險分攤原則以及管理方法，以供主管機關進行

風險管理之參考。

A-12
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結論(2/3)

� 本研究建議由各風險類別之專家學者組成「風
險評估與監控委員會」，進行風險評估，並利
用模糊集合理論處理人為認知與判斷之模糊性
與不確定性問題。

� 本研究建立一套BOT計畫執行前之風險可行性
評估機制，期透過計畫相關領域學者專家之判
斷，並利用模糊集合理論及層級分析法之量化

與彙整，具體客觀地進行BOT可行性之評估。

26

結論(3/3)

� 本研究研擬建立一套BOT計畫執行後之風險評
估與監控機制。其內容與特色為：

– 第一部份為風險項目確認與分攤。

– 第二部分為定期監控，建議於每年年初進行BOT計
畫籌辦、興建、營運及移轉等各階段之風險預測與
監控。

– 第三部分為不定期監控，當意外事件發生時，立即
進行風險評估與處理。

– 具有動態風險分析與管理特性，能在政經環境變化
下，預測風險動態變化情形，並檢測其與設定警戒
值之差距，俾便預為示警。

– 意外事件發生時能及早判斷，並研擬應變措施以因
應任何可能發生之不利狀況。A-13
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建議(1/2)

� 透過公正客觀「風險評估與監控委員會」之決
議，主管機關無論是據以提供協助或據以處
罰，均可減緩圖利廠商或過度干預之爭議。

� 「風險評估與監控委員會」之委員組成方式與
調查委員意見之問卷設計，因須視個案而定，
故未於本研究中述及。

� 問卷設計部分，因風險本身之抽象性及預測

性，宜參採陳述性偏好（Stated preference）之
問卷設計技巧，俾能確實反映委員之感受與判
斷。

28

建議(2/2)

� 利用層級分析方法進行風險項目相對權重性兩
兩比較評估時，若項目過多，恐造成比較之複
雜性，降低精確度。因此，建議先將較不重要
之風險項目予以剔除，有效減少風險項目個
數。

� 為使「風險評估與監控委員會」之風險評估結
果與建議，具有實務上執行之可行性，並能確
實解決問題。建議於相關法令或特許合約中，
適當安排納入此一機制。

A-14
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簡報結束

敬請指正

A-15
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