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促進民間參與公共建設法賦予民間機構從事開發交通建設

所需用地，藉以提高交通建設之財務自償能力。回顧目前國內所

推動之高速鐵路及捷運建設BOT案，均藉由土地開發收入以挹注

建設成本，惟土地開發收入取決於開發規模及代理人努力效果等

因素，在政府與民間機構存在對土地市場價值資訊不對稱下，恐

衍生委託代理問題。本文嘗試以代理理論作為民間參與捷運場站

土地開發制度之立論基礎，探究法制代理結構下之變量關係，進

而建構政府與民間機構之委託代理模型。本文模擬案例發現，委
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託代理模型具可操作性並可運用於實務界，且場站開發收入為促

進民間參與捷運場站建設之關鍵。 

 

關鍵詞：民間參與、自償能力、委託代理、場站開發 
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一、前 言 

近年來政府為減輕財政負擔，增加民間資金的投入，爰於 2000

年制訂公布促進民間參與公共建設法（以下簡稱促參法）及相繼頒

訂之子法函令，作為推動民間參與公共建設政策之依據。 1 就落實

公共建設而言，其基礎條件即在於土地之取得及開發制度，在「民

間 大參與」機制下，促參法賦予公共建設所需土地為私有土地者，

由政府或民間機構與土地所有權人（以下簡稱所有權人）協議以一

般買賣價格價購，價購不成得依法辦理徵收（以下簡稱徵收），且

土地範圍得依個案需求劃設， 2 提供民間機構從事開發，增加公共

                                                        
1. 鑑於行政院財政部 2000 年 8 月所召開之「當前財政問題研討會」，即針對「如何促進民

間參與」之議題進行討論，並獲致結論：政府辦理公共建設與公共服務時，應優先開放

民間參與，民間參與不可行，始得由政府編列預算執行」。據此，各主辦機關於擬議公

共建設計畫之可行性研究或規劃時，宜徵詢民間參與意願，並評估民間參與可行性，在

計畫審議過程中，並應就可由民間參與部分，朝由民間參與方式辦理（江耀宗，2003：

12）。黃玉霖（2003：2）認為，當前民間參與公共建設政策，具有將民間參與列為財政

改革及政府改造之特色，此發展豐富了民間參與的政策面向與內涵。 

2. 依據公共工程委員會工程技字第 09400072160 號函指出：(1)依促參法第 13 條第 1 項規定

「本章所稱公共建設所需土地，係指經主辦機關核定之公共建設整體計畫所需之土地。

含公共建設及其附屬設施所需之土地。」；促參法第 16 條第 1 項規定：「公共建設所需

土地為私有土地者，由主辦機關或民間機構與所有權人協議以一般買賣價格價購。價購

不成，且該土地係為舉辦政府規劃之重大公共建設所必需者，得由主辦機關依法辦理徵

收。」，爰公共建設所需土地為私有土地，應先行協議價購，協議不成，且為政府規劃

之重大公共建設所必需者，始得依前揭規定辦理徵收。(2)本案土地是否符合前揭規定，

請依相關規定及計畫內容本於職權自行認定。至於有關容積率與建蔽率的訂定、議約方

式等細節上，設計出公私兩利的運作模式乙節，因涉及內政部都市計畫委員會審議權責，

亦為一有趣之議題，本文暫不予討論，可作為後續研究之探討。 
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建設之財務營收，以提高財務自償能力等機制。 3 因此面對民間參

與不具商業營利之捷運建設，營運票箱（以下簡稱本業）收入往往

不足以平衡建設成本情況下，徵收取得之捷運場站土地提供民間機

構從事開發所得收入，將肩負起提高財務自償能力之目的性任務。  

回顧國內民間參與捷運建設案，包括長生國際開發股份有限公

司（1999）所擬「獎勵民間投資中正國際機場至台北捷運系統建設

計畫」之 4 處區段徵收開發案、高雄市政府（2001）所擬「民間參

與高雄都會區大眾捷運系統紅橘線路網建設」之 8 處（3 大機廠、

O14-1 基地及抵費地等）土地開發案，以及日前（2005）台北縣政

府亟力推動之「徵求民間參與興建暨營運台北捷運系統環狀線計畫」

之車站毗鄰土地開發等BOT（興建-營運-移轉）案，均擬藉由民間機

構 開 發 場 站 土 地 所 得 收 入 以 挹注捷運建設成本，提高財務自償能

力。誠然前揭案例所引發公共論壇之焦點，表相反映在場站土地開

發利益議題上，而真正議題的癥結理應回歸至政府以徵收方式向所

有權人取得開發土地，交付民間機構作為捷運建設場站土地開發之

制度上。  

由於政府授權民間機構以提高財務自償方式，代為推動公共建

設，在意義上便具有委託代理  (principal-agent) 之意涵，在甄審作

業通常認為給付政府之權利金額（挹注金額；自償能力）愈高愈好

（行政院公共工程委員會，2001：4-15）之標準下，就民間參與捷

運建設場站土地開發而言，適用由民間機構扮演「代理人」角色，

                                                        
3. 依促參法施行細則第 32 條規定，「自償能力」計算方式為營運評估年期內各年現金淨流

入現值總額，除以工程興建年期內所有工程建設經費各年現金流出現值總額之比值。此

類似民間機構所謂財務本益分析 (cost-benefit analysis) 之概念。本研究之自償能力係以

捷運場站本業及開發收入之和與捷運場站建設成本之比值，假定捷運場站本業及捷運場

站建設成本固定下，當開發收入之挹注金額愈大，相對之自償能力愈大。 
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以由下而上  (bottom-up) 之規劃方式，劃設滿足其財務需求之市場

經濟  (market economy) 開發規模。惟開發收入取決於開發規模、市

場風險及代理人努力效果等關係，當政府與民間機構存在對土地市

場價值訊息不對稱  (information asymmetry) 的情況下，於「甄審評

決」階段，自償能力指標下之「挹注金額」被視為競標準據，易混

淆甄審標準，正規業者反而無法與投機業者相互競爭，恐造成政府

作不正確的選擇，似隱藏逆向選擇  (adverse selection) 問題；且於

「議約簽約」階段，政府所核定之開發規模，無法滿足民間機構保

留收益時，易使民間機構將土地開發之市場風險歸責為政府決策錯

誤，反而徒增代理協商成本，似隱藏道德危機  (moral hazard) 問題

（簡龍鳳、賴宗裕，2006：169-188）。 4 

爰此，本文旨在將民間參與捷運場站土地開發制度，引入代理

制度經濟理論分析框架中， 5 規範性地建構前瞻預測的委託代理模

                                                        
4. 道德危機一般是指「簽約之後」因代理人因應約定內容而產生的投機行為。本文係鑒於

以民間參與大型公共建設之案例，於「甄審評決」招商階段，評選出最優申請人與政府

進行議約後，方能成為簽約之投資人；當最優申請人於「議約簽約」階段對於甄審評決

之約定內容要求有所調整時，無論該案是否成就或破局，皆將隱藏道德危機的問題。 

5. 代理理論源自 1960 至 1970 年代，當時經濟學家開始探討個人或團體風險分擔 

(risk-sharing) 問題。當組織成員對風險態度不同時，便產生風險分擔問題。而代理理論

擴大風險分擔觀點的範疇，企業除了風險分擔問題外，Alchian and Demsetz (1972:777-795) 

將企業與剩餘概念結合起來，認為企業就實質而論是一種團隊生產方式，在企業成員合

作生產過程中，當其內部出現不同目標或組織分工時，就可能產生代理問題 (Jensen and 

Meckling, 1976: 305-360)。Eisenhaedt (1989: 57-74) 認為，代理理論除了解決風險分擔問

題，更欲解決委託人與代理人之間「目標衝突」(goal conflict) 的問題。代理理論在以經

濟學為基礎之跨學科領域應用甚廣，包括新制度經濟學  (Furubotn and Richter, 2005: 

179-185)、組織經濟學 (Douma and Schreuder, 2008: 131-160)、經濟社會學 (Coleman, 1990: 

145-174)、公共經濟學 (Lane, 2000: 76-92)、訊息經濟學 (Rasmusen, 2007: 181-210)、政

治經濟學 (Horn, 1995: 40-78)、契約經濟學 (Werin and Wijkander, 1992: 12-28)、產業經

濟學 (Hay and Morris, 1991: 271-291)、管制經濟學 (Laffont and Tirole, 2002: 53-124) 及

法律經濟學 (Posner, 2003: 407-428) 等。 
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型，期能於甄選作業前作為研擬相關招商文件之參酌，或於甄選作

業後降低代理協商成本，避免雙方陷入策略性互動之賽局中，俾以

提高民間參與之執行效率。本文首先，綜整民間參與之文獻論點與

代理思維，作為民間參與之立論基礎；其次，探究民間參與捷運場

站土地開發，於促參法制代理結構下之變量關係；再者，應用代理

理論邏輯演繹推理方式，建立兼具理論與實務之委託代理模型，包

括民間參與之代理規範、代理規範下之變量關係及代理規範下之機

制設計等資訊； 後，輔以簡例模擬，期能提供政府推動民間參與

捷運建設之參考。  

二、相關文獻及立論基礎 

本文旨在將民間參與捷運場站土地開發制度，引入代理制度經

濟理論分析框架中，進而建立委託代理模型，爰綜整民間參與之文

獻論點、代理思維及代理問題之制度建議，作為本文之立論基礎。  

(一) 民間參與之文獻論點 

民 間 參 與 公 共 建 設 理 念 係 受 市 場 取 向 之 新 公 共 管 理  (New 

Public Management) 的影響，在新相互主義  (new mutualism) 基礎

上，主張將公共服務提供責任及擁有權，移轉予公共服務的使用者。

而新公共管理之公共服務品質之提升，更需要一種來自於公民社會

的「自我式組織」，強調人民自我的授能及課責，以及第三部門、

非營利組織及志工與總體社會資本  (social capital) 的聯結。政府如

何轉換職能以及將權力交予社會，關鍵在於實現決策民主化，真正

面向社會與群眾，達至「國家社會共同治理」。同時，政府機構改
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革需要與外部環境保持平衡發展，且其內部結構之權力、職能與機

構設置應該保持平衡。此外，尚有政府利益與社會利益的平衡、政

府職能與社會需求的平衡，都是需要長期解決、謀合與適應之問題。

此過程與Giddens所謂的公有化與私有化、民營化之新平衡關係，有

異曲同工之妙（李宗勳，2007：442-443）。  

承上，就Giddens及Kooiman之全球思維而論，李宗勳（2007：

440）指出公私部門都不可能擁有足夠的知識和資源，獨自解決所有

問題，而是必須透過資源的交換以取得服務遞送之效率，公私協力

之「新平衡關係」應運而生，亦被認為是創發政府公權力與民間社

會力有效之聯結衢道。申言之，透過公私協力合作將使政府更有能

力落實任務核心化，讓公權力與社會力妥適地之結合， 6 公共服務

容許在一種暨合作又競爭、邊鬆綁邊調整、相互依賴信實，不僅是

資源的連結及利益分享，乃至相互學習，俾使公私部門在合適分工、

相互投入、積極參與下，尋求新平衡關係及建立社會投資之夥伴政

府  (partnership government)，善用民間資源與活力，運用市場治理

模式提升政府效率，亦即在以信任關係為基礎，師法民間機構之經

營效率，並由政府扮演推動者與支持者的角色下，建立「公私部門

新平衡關係」。  

以「獎勵民間投資中正國際機場至台北捷運系統建設計畫」案

而言，民間機構以創新之土地開發與捷運建設結合之模式，以及新

的財務機制，規劃以區段徵收開發無償取得捷運用地，並以財務完

                                                        
6. 從威權管理遞移至平權管理之過程中，國家與社會關係必須在國家信度上維護其公共

性，以及在國家效度上提升其效率效能與治理能力，兩者必須兼顧不可偏廢。Siegel  

(1999: 368) 認為，將企業精神引進政府部門是一種創新活化多功能之利基，旨在使政府

部門激發潛能，提升效度；然而其是否真正達成其使命與目標，尚須回歸至政府部門信

度上之基本面。 
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全 自 償 辦 理 捷 運 建 設 ， 爰 於 甄審評決階段取得 優申請廠商之資

格。自 1998 年至 2002 年間歷經 4 年有餘之議約協調過程中，政府

與民間機構的努力使得此一辦理模式取得適法性，其中包括交通建

設經費納入區段徵收適法性問題，增訂之平均地權條例第 55-2 條規

定，及增訂促參法施行細則第 26 條規定，以取得其適法性。再者，

區段徵收辦理資金得由民間機構籌措，以及承受未處分土地方面，

於促參法施行細則第 27 條增訂後已解除適法性之疑慮。就整體計畫

公私協力之現象而論，政府為促進民間參與捷運建設，鬆綁與調整

對於土地開發之相關法規，被輿論視為「量身訂作條款」，而其本

質在於民間機構以創新之開發模式及新的財務機制，充分受到政府

公權力的支持及學習，在當年可謂開啟公私部門協力合作之「新平

衡關係」之途徑。惟在民間機構在議約時，提出在政府不出資之條

件下，要求政府出面協助融資、區段徵收經費不須提列自有資金、

請政府承諾促成融資公司同意其以承買土地為擔保提供資金、政府

引進大型建設協助土地去化等事項，顯示民間機構於資金籌措及土

地去化等議題，面臨巨大的困難及疑慮，企圖藉由協商調整甄選時

雙方之相互條件，因此在缺乏相互依賴信實之基礎上，終以協商破

局而無法完成簽約收場。  

Savas (2000: 240) 在其所著《民營化及公私協力》 (Privatization 

and Public-Private Partnerships) 一書中提出， 7 民間機構可於以下

                                                        
7. 有關「民營化及公私協力」一詞之涵義，係指減少或限制政府在使用社會資源、生產產

品和提供服務職責，而增加民間機構在這些事務的職責之一切行為和倡議，包括經由將

財產或財產所有權部分或全部轉由民間機構來實現；或經由許可證、執照、特許權等方

式，將資產使用或服務提供權轉交民間機構；或以興建-營運-移轉 (BOT) 之參與方式。

蓋無論採取何種實施方法，都會涉及民間投資與經營管理，此與國內所擬「促進民間參

與公共建設法」之精神大抵相同。 
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幾方面協助政府，進而滿足對基礎設施的需求，包括(1)以利潤為導

向的民間機構有直接的經濟動力去尋求並開展新的項目，並願意在

公眾能夠支付的價格水準上提供服務，協助政府發展基礎設施；(2)

民間機構和有經驗的商業借貸者的參與，有助於在技術上和財政上

的可行性；(3)可以利用民間資本市場填補政府資源的不足；(4)民間

機構建設速度較快，在建設費用使用上亦更具效率，能夠以低成本

更快速地滿足公眾需求；(5)如果新的基礎設施建設能帶動房地產業

的發展，或為特許權的授予提供新的機會，即可為政府增加更多的

稅收；(6)可以分擔一些本來政府承擔的風險等。  

在《民營化的侷限》(Limits to Privatization) 一書中 (Schneidereit 

and von Weizsacker, 2005: 307-310)，指出民營化負面之經驗，包括

(1) 政府缺乏有效應付強大跨國企業所需之政治權力與經驗；(2) 伴

隨管制鬆綁導致權力集中至民間機構；(3) 選擇性服務造成窮人邊緣

化；(4) 由於契約的不完善導致移轉風險成本外部化；(5)民營化過程

涉及詐欺和腐敗行徑；(6) 缺乏利益關係者的參與導致令人不滿意的

結果；(7) 忽略相關公共產品的價值導致系統性失敗。再者，在實務

推動上亦面臨相當大的挑戰，Barnekov and Rich (1989: 212-238) 曾

收集美國 1970s-1980s期間，以公私合夥  (public-private partnerships) 

方式進行地方經濟發展改造，研究發現並無預期成效。另Sawicki 

(1989: 347-361) 認為，公共利益之公共決策系統複雜、民間機構獨

立且富彈性而不受限制及財務風險承擔等問題，使得公私合夥關係

阻礙了公共利益之推動，尤其Lindfield (1998) 指出，在飲用水、發

電 及 交 通 建 設 項 目 上 ， 此 等 合 夥 關 係 已 發 生 負 面 效 益  (von Dijk, 

2006: 19)。  

申言之，以民間參與之市場機制作為公共建設之推動，存在與
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公共建設以利他為主之原則相悖，將衍生政府與民間機構之委託代

理問題。Vickers and Yarrow (1988: 92) 曾將代理理論應用於調節研

究  (regulation study) 上，政府是委託人，民間機構是代理人，而調

節系統  (regulation system) 被視為激勵機制，由於民間機構比政府

更能掌握成本之訊息，在給定成本前提下，政府試圖引導民間機構

依公共利益原則制定價格、產量和投資決策，惟民間機構以實現利

潤 大化為目標，因此無論管制系統如何，民間機構仍依其利益行

動。Lane (2000: 81) 認為政府與民間機構之關係，是委託代理互動

關係的典型個案，民間機構為其利益而經營，其合理的策略是將X-

無效率 大化， 8 而訊息不對稱之假設即可解釋為何民間機構能成

功地獲取剩餘  (run slack)。  

回顧「獎勵民間投資中正國際機場至台北捷運系統建設計畫」

案，當時民間機構是在獎勵民間參與交通建設政策下評選出之 優

申請廠商，其所提送「甄審評決」之投資計畫係以區段徵收方式無

償 取 得 捷 運 建 設 所 需 土 地 外 ，並將開發所得收入挹注捷運建設成

本，財務可完全自償，原計畫土地開發規模達 1,434 公頃，而於「簽

約議約」階段，交通部曾建議土地開發規模減半，終以行政院經建

會審決土地開發規模以 1,015 公頃為上限。 9 再者，依據臺北縣政

府 2005 年 4 月所擬「徵求民間機構參與興建暨營運臺北捷運系統環

                                                        
8. 這亦反映 Leibenstein (1966: 392-415) 所提出的 X－無效率問題，即是團隊內部之經濟行

為個體並非依利益最大化之目標行動，即代理人未善盡其能力，且亦無充分努力，將降

低資源配置效率 (Hay and Morris, 1991: 44-47)。 

9. 本案有關部分捷運經費納入區段徵收開發總成本之財務規劃，依據交通部甄審委員會第

12 次會議審議結論：原則同意將捷運捷運建設經費之一部分納入區段徵收總成本，以使

交通土地以外之土地開發效益挹注於本計畫捷運建設。接續行政院經建會於 90 年 12 月

5 日召開第 1064 次委員會議結論：本計畫具都市發展潛力地區所劃設之範圍以 1,015 公

頃為上限。由於無法於 91 年 12 月 31 日之期限完成議約，已成破局。 
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狀線計畫（第一階段路線）土地開發合約（草案）」為例，擬由政

府以公權力向所有權人徵收 29.4 公頃土地，除捷運路線段土地由政

府出資約 11.7 億元取得外，其餘場站土地由民間機構出資約 67.3 億

元購地，作為商業性質之土地開發收入以挹注建設成本，期能提高

財務自償能力達至民間機構得以參與之門檻。 10 惟隨著該等BOT案

的破局，相關評論民間參與捷運建設制度之輿論，已凸顯所謂委託

代理問題。 11 此正反映世界銀行  (World Bank) 在一份都市交通策

略評估報告中  (World Bank, 2002: 173) 所提，在開發中國家的都市

中，對於促進民間參與  (mobilizing private participation) 公共建設

投資，往往存在機會主義  (opportunism)，導致巨大的、額外的及不

可預見的成本落至政府本身。  

(二) 民間參與之代理思維 

代理理論主要研究如何取得 適資源配置，由於訊息不對稱問

題造成委託人達成Pareto 適資源配置的主要障礙，其所帶來的代理

成本可視為一種交易成本  (Laffont and Martimort, 2002: 3)。由於交

易成本的存在影響代理關係形式及內容的選擇，進而影響到交易「契

約」的安排與創新。解決委託代理問題以降低代理成本， 有效的

                                                        
10. 本案行政院所核定之財務計畫其自償能力為 53.2%，符合促參法所規範政府支付投資價

款額度不得高於民間投資興建額度之負擔原則。 

11. 就民間機構扮演「代理人」的角色而論，倘若以由下而上 (bottom-up) 之規劃方式，依

其財務需求劃設市場經濟所需土地規模，相較政府更為了解其開發收入，雙方存在土地

市場資訊不對稱現象。民間機構在追求最大利基及隱藏保留預期收入下，易隱藏「逆向

選擇」及「道德危機」等代理問題。 
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辦法是實施 優契約  (first best contract)， 12 即是委託人花費 低

成本使得代理人採取 有效率的行動，實現委託人目標的契約，惟

雙 方 所 掌 握 之 訊 息 不 對 稱 ， 僅 能 採 行 次 優 契 約  (second best 

contract)，即在滿足代理人一定限制下尋求利益共享、風險分擔的契

約。  

鑑於代理人的限制  (Macho-Stadler and P’erez-Castrillo, 2001: 

39-40)，其一是「參與限制」(participation constraint)（或個人理性

條 件 ） ， 即 代 理 人 從 契 約 中 得到的期望效用不能小於其保留效用  

(minimum reservation utility)；其二為「激勵相容限制」 (incentive 

compatibility constraint)，即代理人會選擇 大化其目標函數之努力

水準。因此，該契約應該使代理人的努力程度與委託人對其所期望

之努力程度保持一致，亦即委託人對代理人的努力應給予誘因。委

託代理契約關係中都存在著委託人與代理人之間訊息的差距，而這

種訊息差異在本質上影響雙邊契約的設計，為使資源配置達至Pareto

適程度，契約的設計必須能揭示代理人的私人訊息。Eisenhaedt 

(1989: 57-74) 亦指出，委託人和代理人關係之規範性研究，可推論

在不同程度的不確定性、風險規避及資訊系統下，何種契約 有效

率。  

審視促參法第 16 條立法意旨，促參法賦予公共建設所需土地為

私有土地者，由政府（主辦機關）或民間機構與所有權人協議以一

般買賣價格價購，價購不成得依法辦理徵收，且土地範圍得依個案

需求劃設，提供民間機構從事開發。簡龍鳳、賴宗裕（2006：169-188）

認為，由民間機構扮演「代理人」的角色，由於民間機構除以外部

                                                        
12. Guesnerie (1992: 19) 指出，在雙方隱含道德危機的委託代理關係上，委託人無法提出最

優契約 (first-best contract)，因為代理人的行動無法證實，訊息不對稱導致隱藏行動。 
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效益內部化之淨收益提高財務自償能力外，尚期望隱藏保留收益以

滿足其誘因需求及權衡風險負擔，而與政府在無償取得公共建設整

體計畫所需土地下，期望引進民間效率將公共建設外部效益內部化

之目的不同，在雙方對土地市場價值訊息不對稱下，勢將導致對捷

運場站土地開發規模及挹注金額等認知的差異，恐於「甄審評決」

招商階段隱藏逆向選擇問題，以及於「議約簽約」執行階段發生道

德危機問題。因此，從代理理論而論，如何建構政府與民間機構之

間的委託代理模型，作為招商評選之準據，俾以降低訊息成本、分

散風險和外部效益內部化，實為推動民間參與捷運場站土地開發之

關鍵所在。  

(三) 避免逆向選擇之制度建議 

1.成立專責組織進行計畫可行性評估 

鑒於整合捷運建設與土地開發計畫，涉及交通運輸、都市與非

都市土地使用、土地取得與開發、財政收支等相關政策及法令，因

此為有效推動交通運輸與土地開發，統籌捷運建設與土地整體開發

之計畫，須建立溝通與協調之整合平臺，建議透過經建會召集，協

調整合交通部（路政司）、內政部（地政司、營建署）及財政部（國

庫署、國產局）等相關部會，成立專責組織，參與組織人員之專業

應具備交通運輸、都市計畫、土地開發、財務經濟與公共政策等相

關專業，負責捷運建設與週邊土地開發計畫之評估與審核，以落實

相關政策與行動方案。  

再者，民間機構研提捷運建設與土地開發計畫時，需整合捷運

建設計畫與政府重大建設計畫、重大投資計畫、都會發展等，並使
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捷運路線能與周邊交通動線及運輸工具互相串連，使交通路網更為

便捷且完善。亦即，將民間機構擬定之捷運建設與土地整體開發構

想及執行推動方案，建議提送跨部會專責組織，首先進行捷運建設

需 求 與 目 標 之 評 估 ， 評 估 計 畫可行性與未來建設完成後之經濟效

益，以確實瞭解興建之必要性。其次，進行財務自償與財源籌措評

估，評估其土地開發、財源籌措與財務自償之可行性，倘若自償率

過低，必須評估未來政府協助民間機構降低建設開發成本，或協助

增資或提供政策優惠之可行性。  

2.建立評估規範及案例作為評審委員評選參考 

民間機構研提捷運建設時，應將捷運建設與土地開發兩者合併

為一整體開發計畫，整合捷運建設計畫、重大投資計畫、都市發展

等，擬定整體開發構想與執行推動方案，作為捷運建設之可行性評

估之替選方案。為期將土地開發納入捷運建設可行性評估之現行相

關體制，建議可於「公共建設計畫經濟效益評估及財務計畫作業手

冊」及「民間參與公共建設可行性評估及先期規劃作業手冊」中，

建立整體開發計畫之替選方案及具體財政配套措施之評估規範。  

再者，由於土地開發利益之實現屬長期性，並非短期可及，因

此捷運建設結合土地開發計畫之審查評估機制應有適度彈性，且各

機關應積極協調配合，避免未來計畫難以推動。且為指導民間機構

辦理評估作業，建議政府應進一步制定相關作業要點與操作程序，

尤其對捷運建設與土地開發之整體規劃內容、財務劃分及盈虧計算

等評估分析項目應明確列出，並提供示範案例研究，俾以作為政府

評估可行性及評審委員作為評選之參考。  
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(四) 避免道德危機之制度建議 

1.建立風險控管機制作為議約簽約之因應對策 

針對捷運建設與土地開發計畫之風險評估，囿於目前專案融資

制度尚未完備，尚須強化國內資本市場之健全性及國際化，建議參

考國外專案融資之評估方式，由參與計畫之專案融資銀行團協助政

府，進行整體計畫之風險評估，以確保該計畫確實可行。倘若可行，

即可成立融資平台，由政府協調融資，提升資金籌措的效益，降低

投資風險與開發成本，解決民間機構借貸不易之問題。  

同時，為掌握土地處分面向、市場胃納及價格競爭力等外部市

場資訊，建議針對捷運建設周邊土地之公告地價、公告現值、市價

變化及不動產市場變化進行調查，建立定期蒐集機制與資料庫，並

針對各項財務因子，評估其個別因子變動對整體財務之影響（考量

平均值、變異程度及敏感度分析），模擬風險監測指標情境，作為

議約時之行政作為或簽約後之因應對策。  

2.研議土地開發規範以利整體計畫之推動 

捷運建設對於其周邊之土地使用影響甚大，爰須配合捷運建設

之規劃與開發，進行都市計畫通盤檢討，並調整土地使用分區管制，

以符合整體發展與地方需求。為促進捷運建設周邊地區土地之有效

開發，建議制訂捷運車站周邊地區都市計畫或都市更新審議時，應

配合或注意事項之作業要點，以加速都市計畫變更作業，並適當控

管都市計畫與非都市土地之開發總量，使整體計畫達到 大效益。  

當確定捷運建設與土地開發整合方案後，車站周邊土地開發將

與其他地區之土地開發產生競合問題。參考國外經驗，建議研議土

地供給控管計畫，劃定整體建設影響範圍，引導周邊土地開發及進
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行市場區隔等，避免因未來土地去化時程過長，而影響此整體計畫

之推動。  

三、法制代理結構下之變量關係 

鑑於民間參與捷運場站土地開發，主要依據促參法規定辦理，

實有必要理解在法制代理結構下之變量關係，包括本業及土地開發

收入挹注之比例關係、土地開發規模與收入之關係。  

(一) 本業及土地開發收入挹注之比例關係 

有關捷運場站土地開發收入，端視捷運場站土地開發前後之房

地產價值變化，就相關理論而論，Alonso (1964)、Muth (1969)、Mills 

(1972)、Wheaton (1974)、Anas (1980) 及Fujita (1989) 等學者，大

都運用經濟學之「效用極大化」或「收益極大化」原理，將「可及

性」及「運輸成本」視為影響居住及就業區位空間選擇的主要因素  

(Straszheim, 1998: 723-725)。亦即從空間經濟學的觀點，探究交通建

設縮短交通旅行時間與成本，增加運輸能量與相對之可及性，對都

市空間上之人口、產業、活動、土地使用及地價，產生重分佈效果。

Richards (2002: 150) 在實證研究調查發現，在美國Portland第一條捷

運建設後 12 年期間，共吸引 19 億美元的開發投資，顯然開發商預

見捷運場站開發具有開發利益；在法國Strasbourg，鄰近捷運場站之

房屋價值比市中心之公寓高 10%。  

此反映在一般均衡分析  (General-Equilibrium Analysis) 上，所

探究之都市住宅土地市場、商業土地市場及都市勞動力市場的相互

作用。假定從家庭與企業可自由進出都市而言，提高都市居民效用
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水準的任何變化會導致從其他地區向內遷移，這種遷移會提高住宅

與土地價格，因而降低都市居民的效用水準，遷移一直持續至原來

效用水準恢復為止，亦即當土地市場與勞動力市場兩者達均衡時，

就會形成一般均衡（簡龍鳳、賴宗裕，2007：43-51）。誠如O’Sullivan 

(2000: 234-255) 指出，捷運建設降低了通勤的時間與貨幣成本，導

致都市經濟的一系列變化，在「住宅競租函數的傾斜和移動」方面，

都市捷運以兩種方式影響住宅競租函數，其中函數曲線向上平緩是

局部均衡效應，因為都市捷運降低交通費用；而遞減是一般均衡效

應，因為勞動力供給過剩，將降低都市工資。在「地租」方面，都

市捷運增加住宅土地的可及性，故居民願意支付較多租金，而都市

捷運亦降低工資與生產成本，故企業願意為市區商業土地支付更多

租金。  

申言之，從「空間經濟學」之觀點，以高效率的大眾捷運系統

建 構 都 市 整 體 發 展 型 態 為 主 軸，提昇實質生活環境及土地使用效

率，以促進產業的成長，創造產業的實質利益，房地產本身的價值

亦將相對地提高。亦即，以捷運場站土地開發收入作為挹注之財源，

對提高捷運建設之財務自償能力具有正面之效果。然而，就「公共

經濟學」之觀點，民間機構依據促參法辦理捷運建設及土地開發，

得以將土地開發收入挹注建設成本，在政府與民間機構對於不動產

市場價值之訊息不對稱下，究以本業及土地開發收入挹注之比例關

係、土地開發規模與收入之關係為何，恐隱藏代理問題，爰須分析

法制代理結構下之變量關係，建立委託代理模型。  

依據促參法第 29 條規定及其施行細則第 33 條規定之意旨，公

共建設其投資未具完全自償能力者，主辦機關得就非自償部分投資

其建設之一部，該部建設得併由民間興建，惟主辦機關支付投資價
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款額度，不得高於民間投資興建額度。申言之，建設計畫之自償能

力至少需達 50%為民間參與公共建設之「負擔原則」，然而卻未規

範土地開發收入挹注之合理額度或與本業收入間之「比例關係」。

因此，自償能力指標下之「挹注金額」成為決定民間參與公共建設

之指標，爰對於不具商業性質而自償能力較低之捷運建設案，場站

所需土地開發收入將肩負起挹注財務自償能力之任務。本文僅探討

捷運場站開發財務非自償能力之情況，因涉及本業收入與土地開發

收入之挹注，以及政府與民間投資價款之關係，爰已成為民間參與

捷運建設關注之焦點。  

假定一捷運場站成本為 C ，而捷運場站之收入主要來源為本業

及土地開發。在負擔原則下，民間投資至少須 0.5 （在政府至多投

資 0.5 C 規定下），對應於本業收入及開發收入總和至少須達 0.5 。

在圖一中，

C

C

X 軸為本業收入， Y 軸為開發收入，當本業收入 ( x )加

上開發收入 ( )等於 0.5 時，式 (1)係滿足本業收入與開發收入為

0.5 之替代組合線，即為「民間參與基本線」，當本業收入加上開

發收入小於 0.5 時，不符民間參與負擔原則；當本業收入加上開發

收入大於等於 0.5 C 時，方符民間參與負擔原則，如式(3)之前半部。 

y C

C

C

再者，當本業收入加上開發收入等於 1 時，式(2)係滿足本業

收入與開發收入為 1 之替代組合線，為財務完全自償之「政府投

資零界線」，亦即政府不須投資任何價款，民間機構完全負擔捷運

場站成本，已是促進民間參與公共建設法規範之「民間 大參與」

原則；當本業收入加上開發收入小於 1 時，政府必須投資非自償

部分，如式(3)之後半部。  

C

C

C

申言之，式(3)不等式為「民間參與基本線」及「政府投資零界

線」所圍之本業收入與開發收入之替代組合區間，係自償能力介於
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50%至 100%間之政府與民間機構「共同負擔組合區間」函數。  
 

Cyx 5.0                              (1) 

Cyx                                   (2) 

Cyx 5.0  且  Cyx             (3) 0,0  yx

 

圖一   非自償能力下民間參與之可行組合區間示意圖  

資料來源：本文研擬。 

 

然而，於促參法及其相關子法中，並未規範本業收入及土地開

發收入二者間之「比例關係」，在開發收入基本上取決於開發規模

之情況下，由於缺乏規範土地開發規模，致使不具商業性質之公共

性捷運建設，場站土地開發收入將肩負起提高財務自償能力之目的
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性任務，恐造成徵收開發規模不當的擴張。 13 

爰此，如何劃定場站開發規模已成為開發收入挹注成本之基本

課題，此反映在本業收入與開發收入之比例概念上，為便於闡釋本

業收入、開發收入與開發規模之三方關係，本文首先假定本業收入

與開發收入之比例關係如式(4)， 為比例關係函數之斜率，或可視

為開發收入與本業收入之比值，即為「收入依賴比例線」，當

時， ，即依賴開發收入與本業收入以挹注成本之額度相等；

當 時， ，即依賴開發收入挹注成本之額度大於本業收

入；當

a

1a
045

1

0

a 045

1 a 時， ，即依賴開發收入挹注成本之額度

小於本業收入。  

0450  

0 yax                       (4) 

以徵收土地作為開發以挹注捷運建設成本而論，在「民間參與

基本線」及「政府投資零界線」所圍之「共同負擔組合區間」中，

本業理應作為興辦該建設主要收入來源，故收入依賴比例線」應偏

向以本業收入為宜，如式  (5)為「收入依賴比例區間」函數。  

0 yax                        (5) 0,0  yx

在「共同負擔組合區間」函數之式(3)及「收入依賴比例區間」

函數之式(5)所交集所構成之區間，即為同時滿足政府與民間機構之

負擔原則，以及土地開發收入與本業收入之比例關係，可視為非自

償能力下「民間參與之可行組合區間」。在可行組合區間中，即可

                                                        
13. 誠然土地徵收，乃國家為公共利益所必需，在私有財產權保障下課以相當之社會義務，

土地徵收必須合乎憲法第 23 條規定之「所必要者」、行政程序法第 7 條規定之「應選擇

對人民權益損害最少者」、土地法第 220 條規定之「非因舉辦較為重大之事業無可避免

者」、土地法施行法第 49 條規定之「應就損失最小地方為之」等精神，以調和「公益上

之需要」與「權利之侵害」兩者之公私利益。 
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得知在比例關係 ( )與自償能力 ( )組合下，本業收入  (a b
1a

bC
) 及土

地 開 發 收 入  (
1a

baC
) 之 抵 換 關 係 。 申 言 之 ， 當 自 償 能 力 為

(b 15.0  b ) 時 ， 在 可 行 組 合 區 間 之 任 何 一 點 u 座 標 為

(
1

,
1  a

baC

a

bC
)， 即 可 推 論 此 可 行 組 合 區 間 之 大 土 地 開 發 收 入 為

1a

aC
s( 點 軸座標)，可使捷運建設之自償能力達 100%；再者，捷

運場站本業收入至少為

y

1

5.0

a

C
( 點t x 軸座標 )，方能達到本業收入及

土地開發收入二者間比例關係之 低門檻。  

(二) 土地開發規模與收入之關係 

在民間參與捷運場站土地開發之代理觀下，本文假定民間機構

所擬徵收計畫的開發收入 R ，  表示一個反映一些不確定性事件的

隨機變量，其關係式為式(6)，假如 0 ，該代理的實際開發收入將

等於其 大開發收入能力，即 RR ~ ，亦即該代理是在一個確定性

環境中運作。假如 0 或 0 ，該代理的實際開發收入將低於或

高於其 大開發收入能力，即該代理處於一個不確定性環境中運作。 

 RR
~

                           (6) 

首先假設該代理在一個確定性環境下，其開發收入取決於其努

力效果 E 及開發規模 ，且呈正變關係，其關係式為式(7)。當Q E 為

無努力時， R 以 表示之；當)Q(0R E 為 大努力時， R 以 表

示，可視為X-效率前緣  (X-efficient frontier) 函數，在前緣線上的每

一 個 點 均 代 表 給 定 開 發 規 模 時，民間機構所期望之 大開發收入  

)Q(1R
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（詳圖二）。 14 

),( QERR                                   (7) 

 

圖二   有 /無努力效果下開發收入與開發規模關係示意圖  

資料來源：本文研擬。 

由於政府無法直接觀察民間機構所展現之努力效果，僅能從其

經驗法則判斷民間機構所擬劃設徵收土地開發規模是否適當，即在

                                                        
14. 有關土地開發收入為規模報酬呈遞增漸減型式，主要依據代理理論假定代理人（民間機

構）存在自利動機、有限理性及風險規避之特性 (Eisenhardt, 1989: 57-74)；至於土地開

發是否為規模報酬遞增或先遞增後遞減型式，本文認為此型式必須兼具外在的市場環境

相當景氣及開發商內在知識、技術創新等特殊條件因素，方能成就。回顧林淑雯（1997）

依據 Colwell and Sirmans (1978: 514-519) 之假設：「土地價值的增加與規模存在比例關

係」，以高鐵新竹車站特定區開發實證發現，土地價值隨土地規模呈遞增漸減型式（林

淑雯，1997：5.26-5.29）；另簡龍鳳、賴宗裕（2006：169-188）研究顯示，隨著開發規

模愈大而與車站遞遠，加上相對可建地超額供給，土地市場價格下降，將導致土地開發

時序的延滯，地價之收入增加幅度隨之遞減。爰此，本文以「一般性原則」假設開發規

模報酬呈遞增漸減型式。 
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訊息不對稱情況下，判斷徵收計畫之期望開發收入為 。因此，

民間機構 大努力效果下的隱藏行動開發收入 為式(8)，  

)(0 QR

e

)()( 01 QRQRe                                (8) 

就一般招商文件規範而言，由於在「甄審評決」階段，申請人

所提之「挹注金額」多寡是甄審時之標準，申請人以其挹注金額取

得「 優」申請人時，為確保與其他申請人評決之公平性，故進入

「議約簽約」階段，該挹注金額是固定的。因此，假定民間機構在

投資計畫中提供一份固定之挹注金額 （詳圖三），此與 交點

所對應之 規模下，其全部開發收入作為挹注金額，亦即民間機構

在其努力效果下已無超額開發收入，且此規模所對應 之開發

收 入 低 於 挹 注 金 額 ， 故 民 間 機 構 所 需 努 力 額 度 為

。此外，挹注金額 c 與 之 大開發收入 所對

應之 規模下，開發收入僅部份作為挹注金額，即民間機構在其努

力效果下尚存超額開發收入

c

)Q

c

)(1 QR

)(0 Q

)( 01 QR

1Q

)( 1Q

)1

R

0R

(0 Q

0Q

Rc  (1R

QR )0(1 ，惟此規模所對應 之開

發 收 入 低 於 挹 注 金 額 ， 故 民 間 機 構 所 必 要 努 力 額 度 為

。  

)(0 QR

)(0 QR

)0

0

(0 QRc 
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圖三   民間機構隱藏保留收入函數及所必要努力函數示意圖  

資料來源：本文研擬。 

因此，民間機構在其努力效果下之超額開發收入函數 U 如式

(9)，當規模偏向 時，誘因效果較大，而當規模偏向 時，誘因

效 果 較 弱 ； 且 於 同 一 規 模 下 ，誘因效果與挹注金額之間為一權衡  

(trade-off) 關 係 ， 即 該 函 數 亦 可 稱 為 民 間 機 構 隱 藏 保 留 收 入 函 數  

(U )，  

0Q 1Q

cQRU  )(1 ，            UU max0          (9) 

由於民間機構必須面對土地市場交易，其所相對應之必要努力

可視為隱藏行動開發收入 扣除超額開發收入 U ，即為民間機構所

必要努力函數  (

e

Ue  ) 如式  (10)，  

cQReUe  )(1             代入式(8) 

)(0 QRc                              (10) 
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政府考量所需用地開發規模，理論上是基於「公益上之必要」

與「權利之侵害」宜保持正當的比例，選擇所必要之損失 少地方

為之，以確保遵循「必要性原則」及「比例原則」之精神，依其經

驗法則推估可能用地開發規模，而對於民間機構所研提之財務自償

能力，視為民間參與投資所需用地開發規模之效率所致。惟民間機

構若採政府所提出可能用地規模，恐無法實現其所承諾之挹注本業

金額外，且隱藏保留淨收益之誘因亦恐消失，因此雙方所持所需用

地開發規模之短差部分，即便在議約簽約階段予以協商研議。  

在民間機構追求 大利基下，若與政府 大審慎之原則有所衝

突時，極可能利用不正當的手段，以不可抗力等因素曲解先前承諾

事項，易使土地開發之市場風險扭曲為政府決策風險，雙方陷入策

略性互動之賽局中，影響整體交通建設執行效率，反而徒增代理協

商成本。因此，投資計畫書所載開發規模與挹注金額併同列入協商

機制是否得宜，應先檢視開發規模、淨收益與隱藏保留淨收益間之

關係，避免衍生代理協商成本。  

四、委託代理模型之建立 

依據法制代理結構下之變量關係，應用代理理論邏輯演繹推理

方式，建立委託代理模型，包括民間參與之代理規範、代理規範下

之變量關係及代理規範下之機制設計等資訊。  

(一) 民間參與之代理規範 

關 於 民 間 參 與 公 共 利 益 之 委 託 代 理 分 析 ， 回 顧 Vickers and 

Yarrow (1988) 所著《民營化之經濟分析》(Privatization: An Economic 
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Analysis) 一書，對於政府與民間機構間之代理問題提出，必須了解

參與人可能採取的策略  (strategies)、目標  (objectives)、行動順序  

(move order) 及 賽 局 之 訊 息 狀 況  (information conditions of the 

game)。亦即政府如何引導民間機構依公共利益  (public interest) 行

動，這正是代理理論所要解決的問題  (Vickers and Yarrow, 1988: 

79-81)。Mueller (1994: 298-314) 認為，委託代理模型的出現對於經

濟學具有重要的貢獻，如果被合適地使用，其將是 有用的分析工

具。這模型是基於現實的抽象假設所建構，委託人只關心其利益或

效用，而代理人亦關心其利益及其對委託人所付出努力的負效用。

其中之一方或雙方是風險規避者，委託人無法完全監督代理人的行

動，因此必須在委託契約中採取適當的誘因，以誘導代理人盡其

大努力成就委託人的利益或效用。  

基於在法制代理結構下，所建立之本業及土地開發收入挹注之

比例關係，以及土地開發規模與收入之關係中，實需設計一套有效

的契約以激勵民間機構，爰在「參與限制」原則上，民間機構行動

所提供之挹注金額滿足政府期望時，其所獲得的收入必須大於不接

受契約的期望收入，且在「激勵相容限制」原則上，民間機構行動

所提供之挹注金額滿足政府期望時，其仍選擇 大化自身期望收入

的努力水準。申言之，對民間機構而言，其所欲隱藏保留收入理應

須大於等於其必要努力額度，方具「誘因效果」，如式  (11) 之前

半部；另對政府而言，土地開發挹注金額必須大於等於無努力效果

下之開發收入，俾符政府促進民間參與之「期望效果」，如式  (11)

之後半部。  

)()( 01 QRccQR    且  0)(0  QRc            (11) 
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解得  
2

)()(
)( 01

0

QRQR
cQR


              (12) 

式  (12) 係指在民間參與捷運建設場站土地開發於不同開發規

模下「可挹注金額」之可行區間，詳圖四之 、 、bQ 0Q 2
01 RR  及 等

四函數所圍成之區間，即以土地開發收入作為可挹注金額，至多為  

(小於等於) 有、無努力效果下之開發收入加總之半，可視為「代理

規範下可挹注金額之前緣函數」。  

0R

 

圖四   代理規範下開發規模與可挹注金額之關係示意圖  

資料來源：本文研擬。 

申言之，可挹注金額理應考量開發規模及努力效果，切勿追高

財務自償能力而一味要求提高挹注金額，俾以避免逆向選擇及道德

危機之代理問題。爰此，  

假定
2

)
~

()
~

(~ 01 QRQR
cu


 且 )

~
(~

0 QRcd  ，令  ud ccc ~,~~     (13) 
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其中， dc~ 、 uc~ 分別為可挹注金額之上限及下限，即在開發規模

下， cQ
~ ~ 係介於 dc~ 與 uc~ 之間任一可挹注金額，亦即式(13)係表示在

民間參與之代理規範下，開發規模、開發收入與可挹注金額之關係。

當 愈大(愈偏向 ) 時，相對之Q
~

0Q R
~ 、 dc~ 、 uc~ 愈大，即開發規模愈

大可獲得之開發收入愈大，且可挹注金額之上、下限亦相對提高。

反觀，當 Q
~

愈小（愈偏向 ）時，相對之bQ R
~ 、 dc~ 、 uc~ 愈小，即開

發規模愈小可獲得之開發收入愈小，且可挹注金額之上、下限亦相

對降低。  

(二)代理規範下之變量關係及意涵 

在開發規模報酬遞減原則下，代理規範下可挹注金額之前緣函

數( )亦隨開發規模呈遞增漸減之關係（fR  , 為參數）（詳圖五第

Ⅱ 象限所示），如式(14)。  

令
Q

QRQR
QR f 




2

)()(
)( 01      10,0       (14) 

經由轉軸得知，在可行組合區間下本業及開發收入與開發規模

存在三方關係，在圖五第Ⅳ 象限顯示，將代理規範下可挹注金額之

前緣函數之式 (14)，分別代入「共同負擔組合區間」函數之式 (3)及

「收入依賴比例區間」函數之式(5)，所得式(15)與式(16)之交集，即

在本業收入與開發規模軸線上，亦存在「民間參與之可行組合區間」

（詳圖五第Ⅳ 象限之斜線區間）。  


 C

Q
x 5.0

  且 


 C
Q

x
            (15) 0,0  yx
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圖五   代理規範下本業及土地開發收入與開發規模之三

方關係示意圖  

資料來源：本文研擬。  

 

其中，當「收入依賴比例線」愈偏向土地開發收入時，經轉軸

得知，所對應之收入依賴比例線亦愈偏向土地開發規模，亦即場站

成本愈依賴開發收入挹注時，相對依賴土地開發規模程度愈大，且
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民間參與之可行組合區間愈大。再者，在本業收入與土地開發收入

軸線上之「民間參與基本線」及「政府投資零界線」，經轉軸得知，

在本業收入與開發規模軸線上，顯示成反變關係，即本業收入愈大，

所需藉由土地開發收入挹注成本愈小，因此所需開發規模愈小。申

言之，在「民間參與之可行組合區間」中，依捷運建設所預擬達至

之自償能力，可經由本業收入推算所需開發規模，抑或在可開發規

模下推算捷運場站所應有之本業收入。  

再者，當代理規範下可挹注金額 c~ ，位於不同開發規模下「可

挹注金額」之可行區間時，依據式(12)可得式(17)，  

)(~)(0 QRcQR f                               (17) 

聯 立 函 數 式 (14) 之 )(2)()( 01 QRQRQR f ， 與 式 (8) 之

eQRQR  )()( 01 ，即解得式
2

)()(0

e
QRQR f  ，代入式(17)可得

式(18)，再代入式(14)，可更進一步推論「代理規範下之開發規模可

行區間」如式(19)，  

 

)(~
2

)( QRc
e

QR ff                                  (18) 





11

2

~~~





 



 ec

Q
c

                               (19) 

當可挹注金額
1

~



a

baC
c 時(圖一之 u 點)，即得知代理規範下之開

發規模 ( Q
~

)可行範圍，與可挹注金額( )、努力效果( )、建設成本

( )、依賴比例 ( )、自償能力 ( )、開發收入 (

c~ e

C a b  , )等變量之關係

如式(20)，有關各變量之值域如同前揭函數式所列。  
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(三) 代理規範下之機制設計 

在民間參與代理規範下之式(20)得知，開發規模與可挹注金額、

努力效果、建設成本、依賴比例、自償能力、開發收入等變量具有

關聯性，倘若在招商文件並未規範開發規模時，當面對不同民間機

構提出不同之挹注金額，將造成甄審評決缺乏一致的基準，甄審委

員會恐面臨無法公正評決之窘境。  

爰此，就契約機制設計而論，政府辦理民間參與捷運場站土地

開發，首應擬定開發規模( )，估計有、無努力效果( )下之開發收

入( 及 )，並據以估計可挹注金額( 、 、 )，進而估算隱藏

保留收入 (

Q e

1R 0R

R

uc dc c

c1 )及必要努力額度 ( 0Rc  )；再者，將可挹注金額加

上本業收入 ( x )，除以場站建設成本 ( )，即可估算自償能力 ( )區

間（詳圖六），評估所擬開發規模是否符合促參法所規範之政府支

付投資價款額度，不得高於民間投資興建額度，亦即自償能力至少

需達 50%。準此，前揭各變量資訊 ( )，倘作為甄審委員會評決

之準據，除可避免「甄審評決」招商階段隱藏逆向選擇問題，以及

於「議約簽約」執行階段發生道德危機問題外，或可提高民間參與

之意願及激勵其執行效率。  

C

.doc

b
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圖六   民間參與代理規範下之機制設計示意圖  

資料來源：本文研擬。  

再者，就績效履約管理策略而論，民間參與因涉及公私部門之

夥伴關係，政府主要重視服務成果，民間機構主要重視財務效果，

因此雙方必須立足於契約履約之權利義務上，針對目標設置績效監

督機制作為雙方溝通之基礎，確保履約管理能及時掌握民間機構履

約情形，並提升其履約及改善誘因。績效履約管理期能提供政府於

不同構面，檢視民間機構營運活動符合公共建設之宗旨及目標，且

能透過定期訊息提供政府有關民間機構營運之建議及諮詢，及早發

現問題，避免突發性或不可控制之營運困難，其策略包括(1)推動民

間參與案件應及早於契約中增列績效監督機制規範，履約後得視外

在市場環境變化而預留調整機制；(2)善用民間機構管理財務報表思

考績效監督方式，並因案制宜；(3)倘如民間機構對於績效改善要求

配合程度不佳，亦需建立相關罰則，甚至退場機制。爰期在符合公

共建設之宗旨下，俾利民間機構能永續經營，提供品質優良的服務，

創造政府、民間機構及使用者三贏的局面。  
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(四) 公私協力下之互動治理 

除了前揭代理規範下之機制設計外，尚需建立政府與民間機構

雙方互動治理之有效關係，經由實質參與、投入分擔且相互自我規

範，促進開放性之溝通與回饋，改善分工合作與資源分享（李宗勳，

2007：456）。本文謹就招商準備作業、公告招商、甄審評決、議約

簽約、興建施工、營運經營及產權轉移等 7 階段，建議政府與民間

機構雙方互動治理之作為。 15 

在招商準備作業階段，政府可藉由「發布投資資訊」及「辦理

招商說明會」，將捷運建設路線及土地開發計畫等事項，提供予有

意願參與之潛在投資者及融資機構作初步評估，引發其投資或融資

之興趣，期能了解民間機構對於整體招商作業及相關文件的看法與

建議，進而作為研修招商文件之參考。在公告招商階段，政府應於

徵求民間參與公告後之適當期限前，彙整各申請人對公告內容所提

疑義，並安排說明會詳予釋示，俾使申請人所提文件之形式及內容

能符合甄審作業之需要；再者，各申請人疑義之提出，宜以書面為

之，且政府對各項疑義之說明，於說明會後，亦應以公告方式為之。 

在甄審評決階段，於資格預審時，甄審委員會如認為申請人所

提送之相關文件不符程式，或對所提送之資格文件有所疑義，得通

知申請人限期補正或澄清。於綜合評審時，甄審委員會如認為申請

人所提送之計畫書及相關文件有疑義，得通知申請人限期澄清。再

者，可於甄審過程中納入協商機制，於招商文件中保留有關土地開

發思維之彈性空間，宜先檢視土地開發規模與挹注金額之關係是否

                                                        
15. 以下有關招商準備作業階段所稱「潛在投資者」、公告招商階段所稱「申請人」、甄審

評決階段所稱「入圍申請人」、議約簽約階段所稱「最優申請人」，以及興建施工、營

運經營和產權轉移階段所稱「特許公司」，均為本文所通稱之「民間機構」。 
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合理可行，給予民間機構發揮創意提出協商空間，在入圍申請人研

擬修改之投資計畫書前，確定招商文件基本條款。  

在議約簽約階段，議約旨在釐清投資契約之 終文字，以確認

政府、民間機構及融資機構間之權責關係。政府與 優申請人進行

議約時，為確保程序之公平及透明，宜先檢視土地開發規模、淨收

益及隱藏保留淨收益間之關係是否合理可行。遵循之原則包括：甄

審程序如有協商機制，應以協商結果及公告文件中之投資契約（草

案）為基礎、應限制土地開發之議約範圍，如就協商過程中達成共

識之部份，僅限於文字之語意之確認、因協商所修改的內容不得違

反公告內容及協商之結論、對協商過程中已達成之共識，不得再重

新開啟談判。優先申請人應自接獲政府通知之日起，依評定規定時

間籌辦，並與政府完成投資契約之簽約，依法依約興建營運。  

在興建施工階段，特許公司辦理工程細部設計、工程發包、施

工、試車、驗收等事項，政府則負責協調並提供土地取得、用地變

更等必要的支援；再者，覆核工程設計和施工進度等相關文件，並

監督工程品質，必要時得視情形督促改善工程品質。在營運經營階

段，在特許期間內特許公司對所完成之公共建設及土地開發擁有營

運及經營權，且負責服務品質之維持、公共建設之維護及土地開發

之經營。政府則位於督導的角色，依特許合約內容監督特許公司之

服務品質及收取權利金，並審閱其營運及財務報告。在產權轉移階

段，如果特許公司經營績效良好，此時雙方亦可依據「促參法」之

規定，再以優先議約方式進行續約合作。政府於接收建物之前，應

與特許公司溝通，深入瞭解其營運、養護與維修等工作，使政府能

順利接收並繼續營運及經營。  
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五、簡例模擬 

本文案例爰參酌目前國內刻正推動之「臺灣桃園國際機場聯外

捷運系統建設計畫」（交通部高速鐵路工程局，2003）、「桃園都

會區大眾捷運系統建議路網場站基地評選計畫」（交通部高速鐵路

工程局，2004a）、「中正國際機場至桃園都會區軌道系統建設計畫

-財務計畫」（交通部高速鐵路工程局，2004b）及「機場捷運延伸

中壢第二火車站（含中壢火車站）之可行性評估」（交通部高速鐵

路工程局，2008）等計畫之相關內容，擬以具高度聯合開發潛力之

都會轉運中心A22 場站作為案例（詳圖七），就基地a而言，土地使

用分區屬商業區，容積率為 240%，可開發面積約 773 2m ； 基地b

而 言 ， 土 地 使 用 分 區 屬 住 宅 區 ， 容 積 率 為 180%， 可 開 發 面 積 約

3,198.5 。依據本文所建立之「代理規範下之機制設計」原則，模

擬以民間參與捷運場站土地開發挹注捷運場站建設成本之情境。  

就

2m
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(a)  機場捷運延伸至中壢火車

站路線圖  

 

(b)捷運A22 站土地開發範圍圖  

住宅區  

容積率 180% 

面 積

商業區  

容積率 240% 

2m773面積

圖七  捷運路線暨場站土地開發範圍示意圖  

資料來源：本文繪自交通部高速鐵路工程局（2004a：8-29；2008：1-7）。 

(一) 捷運場站可開發樓地板面積之推估 

本文依「大眾捷運系統土地開發辦法」及「台北都會區大眾捷

運系統土地聯合開發實施要點」，估算場站於大眾捷運系統土地開

發法令規範下之可開發樓地板面積，除含原開發規模可建樓地板面

積外，另取得因土地開發變更都市計畫而增加之可建樓地板面積，
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以及依土地開發辦法規定所增加樓地板面積。爰此，所擬基地a及基

地b之可建築樓地板面積分別為 3073.6 2m 及 1,090.2 2m （詳表一）。 

表一

1

  於大眾捷運系統土地開發相關法令規範下之可建

數         值  

築樓地板面積表  

規
項      目  運    算

b 模  基地a 基地

a.捷運場站土地面積 ) ( 2m - 500 950 

b.建議開發面積( 2m ) - 773 3,198.5 

c.容積率(%) - 240% 180% 

原

開

發

規

模  板面積 ) d.可建築樓地 ( 2m cb  1,855.2 5,757.3 

e.獎勵樓地板面積( 2m ) 2 ca 600 855 獎

勵

規

模  
f.獎勵容積率(%) be   77.62% 26.73% 

g.變更捷運場站土地之容積率  - 320% 320% 

h.增加容積率(%) cg   80% 140% 

變

更

規

模  ) i.增加樓地板面積( 2m hb  618.4 4,477.9 

可建築樓地板面積 2( m ) ied  3073.6 11,090.2 

資料來源：本文計算自高速鐵路工程局（2004a：8.

(二) 引用財務基本資料之估算 

鑑於本文所參酌前揭 4 計畫係目前國內正在推動之「臺灣桃園

國際

28）。  

機場聯外捷運系統建設計畫」之前期規劃及後續規劃，該等計
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畫內容本質上具有延續性及一致性，爰逕為引用財務基本資料。 16 

依據「桃園都會區大眾捷運系統建議路網場站基地評選計畫」，

捷運場站土地開發成本主要包括，「土地成本」以變更分區開發前

之市價估計、「增值稅」依土地漲價總值比例計算、「建造成本」

包括建物成本、設計費和營建管理費及「銷售費用」為開發毛收入

之 3%。再者，捷運場站開發收入主要為開發樓地板面積乘以單位售

價，鑑於民間參與捷運建設場站土地開發具有 /無努力之效果(前揭單

價 )，%20 17 即將單位售價分別以每 為 108.537 千元及 72.358

千元計之。有關估算程序及結果，詳表二。另參酌「中正國際機場

至桃園都會區軌道系統建設計畫-財務計畫」，估計A22 場站建設成

本以 629,000 千元計之，且平均捷運場站本業收入以 165,545 千元計

之。  

2m

                                                        

2m

%20

16. 本節在於對本文所擬之模型進行可操作性之演算，且所參考之計畫均是政府出版之報

告，故不再對前揭計畫之財務基本假設條件予以檢視及多加著墨說明，故逕為引用其財

務所計算之成果進行經濟分析。 

17. 依據「桃園都會區大眾捷運系統建議路網場站基地評選計畫」，其單位售價依變更使用

分區後之價值估計每 單價 90.448 千元，另參酌「民間參與桃園都會區大眾捷運系統

建設（建議路網）可行性研究」案（交通部高速鐵路工程局，2001:5.32），考量開發收

入對財務效益（自償能力）之影響，係以  作為財務敏感性分析。 
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表二   不同開發規模下之開發可挹注金額、隱藏保留收

入及必要努力額度估算綜理表  

 項     目 運 算 基地a 基地b 

a. 總可建築樓地板
面積( ) 2m

註 1 3,074 11,090 

b. 有努力效果之可
售價格(千元/ )2m

- 108.537 108.537 

c. 無努力效果之可
售價格(千元/ )2m

- 72.358 72.358 

d. 捷運場站建設成
本(千元) 

註 2 629,000 629,000 

基

本

資

料  

e. 捷運場站本業收
入(千元) 

- 165,545 165,545 

f. 有努力效果之土
地開發成本(千元)

註 3 202,194 661,088 
開

發

成

本 

g. 無努力效果之土
地開發成本(千元)

註 4 198,857 649,051 

h. 有努力效果之土
地開發收入(千元)

fba   131,449 542,587 
開

發

收

入 

i. 無努力效果之土
地開發收入(千元)

gca   23,571 153,399 

j. 至多可挹注金額
(千元) 

2)(  ih  77,510 347,993 

k. 可挹注金額區間
(千元) 

],[ ji  
[ 23571，

77510] 

[153399，
347993] 

可

挹

注

金

額 
l. 前 (k)欄之自償能

力區間 
dek  )(  

[ 30.07%，
38.64%] 

[50.71%，
81.64%] 

m. 隱藏保留收入區
間(千元) 

],[ jhih  註 5
[107878，

53939] 

[389188，
194594] 

誘

因

額

度 

n. 必要努力額度區
間(千元) 

],[ ijii   [0，53939] [0，194594] 
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註：1. 本欄資料源自表一。  

2. 假定捷運場站建設規模固定，故其建設成本不受土地開發規模
之影響。  

3. 捷運場站土地開發成本主要包括，「土地成本」以變更分區開
發前之市價估計、「增值稅」依土地漲價總值比例計算、「建
造成本」包括建物成本、設計費和營建管理費及「銷售費用」
為 開 發 毛 收 入 之 3% 。 以 基 地 a 為 土 地 開 發 而 言 ， 依 序 計
119,652.20 千元、15,953.63 千元、56,578.83 千元及 10,009.28

千元；以基地b作為土地開發而言，依序計 371,320.42 千元、
49,509.39 千元、204,148.40 千元及 36,110.26 千元。  

作

                                                       

4. 有無努力效果之開發成本因銷售費用以毛收入之 3%估算，由於
毛收入因有無努力效果而不同，故有無努力效果之開發成本因
而不同。  

5. 隱藏保留收入區間及必要努力額度區間，係相對應於可挹注金
額區間，即當可挹注金額為 153,399 千元時，所對應之隱藏保留
收入及必要努力額度分別為 389,188 千元及 0 千元。  

資料來源：本文計算。  

(三) 代理規範下之可挹注金額及自償能力 

有關挹注金額之估算，依據本文假設之有及無努力效果之可售

價格，分別以每 單價 108.537 千元及 72.358 千元計算，再輔以民

間參與之代理規範所建立之式(12)及式(13)，即可估算滿足代理規範

至多可挹注金額及其區間（詳圖八）。

2m

18 再者，捷運場站建設成本

及本業收入分別以 629,000 千元及 165,545 千元計算，即可計算建設

之財務自償能力。有關估算程序及結果詳表二。  

以基地a而言，有、無努力效果之開發收入分別為 131,449 千元

 
18. 圖八所呈現之資料僅有 2 筆開發規模資料且其數值相近，暫可不考慮開發規模報酬遞增

漸減之效果，僅以直線表示之。 
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及 23,571 千元，估算至多可挹注金額為 77,510 千元及可挹注金額之

區間為[23,571，77,510]千元，加上本業收入 165,545 千元，即可推

算捷運場站建設財務自償能力之區間為[30.07%，38.64%]。  

以基地b而言，有、無努力效果之開發收入分別為 542,587 千元

及 153,399 千元，估算至多可挹注金額為 347,993 千元及可挹注金額

之區間為[153,399，347,993]千元，加上本業收入 165,545 千元，即

可推算捷運場站建設財務自償能力之區間為[50.71%，81.64%]。  

23571

153399

77510

347993

542587

131449

0

200,000

400,000

600,000

0 500 1,000 1,500 2,000 2,500 3,000 3,500

開發規模(m2)

開
發
收
入
(
千

元
)

圖八  開發規模、開發收入及可挹注金額之關係圖 

資料來源：本文研擬。  

(四) 自償能力下之可行開發規模 

依據促參法第 29 條規定及其施行細則第 33 條規定之意旨，公

共建設其投資未具完全自償能力者，主辦機關得就非自償部分投資

其建設之一部，該部建設得併由民間興建，惟主辦機關支付投資價
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款額度，不得高於民間投資興建額度。即場站建設財務自償能力至

少需達 50%為民間參與建設之「負擔門檻」，援引圖一概念，繪製

不同開發規模下之本業及土地開發收入所對應自償能力關係圖（詳

圖九）。  

以基地a之開發規模 773 m 言，捷運場站建設財務自償能力之

區間為 [30.07%，38.64%]，財務自償能力無法滿足促參法及其施行

細則所規定至少為 50%之「負擔門檻」，亦即民間機構擬藉由單一

基地a作為場站開發之收入以挹注場站建設成本，屬不可行方案。反

觀，就基地b而言，捷運場站建設財務自償能力之區間為[50.71%，

81.64%]，財務自償能力已可滿足促參法及其施行細則所規定至少為

50% 之 「 負 擔 門 檻 」 ， 亦 即 民 間 機 構 擬 藉 由 基 地 b 之 開 發 規 模

3,198.5 2m ，作為土地開發之收入以挹注場站建設成本，屬可行之方

案，惟自償能力位屬開發收入貢獻度大於本業收入區間內，即偏向

土地開發收入軸，顯示土地開發收入為促進民間參與捷運場站建設

之關鍵要素。  

2 而
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圖九  不同開發規模下（基地a及b）之開發及本業收入
所對應自償能力關係圖 

資料來源：本文研擬。  

六、結 語 

本文以代理理論為基礎，分析法制代理結構下之變量關係，進

而建立委託代理模型，期能避免發生代理問題，俾以提高民間參與

之執行效率，並輔以簡例模擬，說明其可操作性，獲致成果謹述如

次。  
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(一)  援引代理理論，得以解讀民間參與捷運場站土

地開發制度 

在促進民間參與公共建設政策下，政府授權民間機構代為推動

公共建設便具有委託代理之意涵，回顧國內民間參與捷運建設案，

均擬藉由民間機構開發場站土地開發收入以為挹注捷運建設成本，

提高財務自償能力。惟隨著該等BOT案的破局，相關評論民間參與

捷運建設制度之輿論，已凸顯所謂委託代理問題，如何建構民間參

與之委託代理模型，作為招商評選之準據，實為推動民間參與捷運

場站土地開發之關鍵所在。  

(二) 分析法制代理結構下之變量關係，有助於理解

民間參與可行之需求 

解析促參法制之代理結構，在本業及土地開發收入挹注之比例

關係中，共同負擔組合區間函數及收入依賴比例區間函數所交集所

構成之區間，即為同時滿足政府與民間機構之負擔原則，以及土地

開發收入與本業收入之比例關係，可視為非自償能力下「民間參與

之可行組合區間」；另在土地開發規模與收入之關係中，民間機構

面對有無努力效果及挹注金額，即可推論其隱藏保留收入函數及所

必要努力函數。再者，可經由「發布投資資訊」及「辦理招商說明

會」，俾利了解潛在民間機構之意願及市場真正之業種需求及價值

行情，除對公共建設目的、案件概述、基地條件、市場開發潛力、

整體規劃構想及投資優勢外，更須從財務效益及挹注之觀點，對於

「可行組合區間」與代理結構下之「相對期望」詳細說明，經由雙

方之對話與價值匯聚來相互了解「相對期望」。  
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(三) 建構代理規範及互動治理機制，將可提高民間

參與之意願 

委託代理模型係由民間參與之代理規範、代理規範下之變量關

係及代理規範下之機制設計等三部分所建構。首先，在滿足民間機

構參與之「誘因效果」及符合政府促進民間參與之「期望效果」下，

爰建立「代理規範下可挹注金額之前緣函數」，再行整合「民間參

與之可行組合區間」，得知開發規模、可挹注金額、努力效果、建

設成本、依賴比例、自償能力、開發收入等變量之關聯性，進而研

擬代理規範下之機制設計。再者，尚需建立政府與民間機構雙方互

動治理之有效關係，經由實質參與、投入分擔且相互自我規範，促

進開放性之溝通與回饋，改善分工合作與資源分享。  

(四) 尚須研擬資訊公開化及權利義務事項之契約

規範 

基於「契約自由原則」，所擬之委託代理模型，涉及政府與民

間 機 構 之 資 訊 公 開 化 及 權 利 義務事項（如權益分配、不動產鑑價

等），尚須研擬嚴謹之契約規範予以配合，方能訊息透明、分散風

險和外部效益內部化，進而降低交易成本以提高資源有效配置。  
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A Principal-Agent Analysis of the 
Private Participation in MRT Station 

Development 
 
 

Lung-Feng Chien *   Tsung-Yu Lai 
 
 

“Law for Promotion of Private Participation in Public 

Infrastructure Projects” provides a mechanism for the private 

sector to develop the land for any public infrastructure project 

so as to increase the financial self-liquidating ratio. The 

financial concept of BOT projects in Taiwan, such as HSR and 

MRT, is to recoup the cost of the infrastructure project by land 

development revenues. However, the revenues depend on the 

scale of development and effect of the agent’s efforts. While 

the information asymmetry exists, there may arise the issues of 

agency. This study attempts: First, to analyze the private 

participation in MRT station development based on the agency 

theory. Second, to explore the variable relationship under the 

agent structure of the law. Third, to establish an agency model 

for both the government and private sector serves to solve 

agency issues. Case simulation found that the agency model is 

available. In addition, the MRT station development revenues 

will be a key for promoting the private participation in the MRT 
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	本文旨在將民間參與捷運場站土地開發制度，引入代理制度經濟理論分析框架中，進而建立委託代理模型，爰綜整民間參與之文獻論點、代理思維及代理問題之制度建議，作為本文之立論基礎。
	(一) 民間參與之文獻論點

	民間參與公共建設理念係受市場取向之新公共管理 (New Public Management) 的影響，在新相互主義 (new mutualism) 基礎上，主張將公共服務提供責任及擁有權，移轉予公共服務的使用者。而新公共管理之公共服務品質之提升，更需要一種來自於公民社會的「自我式組織」，強調人民自我的授能及課責，以及第三部門、非營利組織及志工與總體社會資本 (social capital) 的聯結。政府如何轉換職能以及將權力交予社會，關鍵在於實現決策民主化，真正面向社會與群眾，達至「國家社會共同治理」。同時，政府機構改革需要與外部環境保持平衡發展，且其內部結構之權力、職能與機構設置應該保持平衡。此外，尚有政府利益與社會利益的平衡、政府職能與社會需求的平衡，都是需要長期解決、謀合與適應之問題。此過程與Giddens所謂的公有化與私有化、民營化之新平衡關係，有異曲同工之妙（李宗勳，2007：442-443）。
	承上，就Giddens及Kooiman之全球思維而論，李宗勳（2007：440）指出公私部門都不可能擁有足夠的知識和資源，獨自解決所有問題，而是必須透過資源的交換以取得服務遞送之效率，公私協力之「新平衡關係」應運而生，亦被認為是創發政府公權力與民間社會力有效之聯結衢道。申言之，透過公私協力合作將使政府更有能力落實任務核心化，讓公權力與社會力妥適地之結合， 公共服務容許在一種暨合作又競爭、邊鬆綁邊調整、相互依賴信實，不僅是資源的連結及利益分享，乃至相互學習，俾使公私部門在合適分工、相互投入、積極參與下，尋求新平衡關係及建立社會投資之夥伴政府 (partnership government)，善用民間資源與活力，運用市場治理模式提升政府效率，亦即在以信任關係為基礎，師法民間機構之經營效率，並由政府扮演推動者與支持者的角色下，建立「公私部門新平衡關係」。
	以「獎勵民間投資中正國際機場至台北捷運系統建設計畫」案而言，民間機構以創新之土地開發與捷運建設結合之模式，以及新的財務機制，規劃以區段徵收開發無償取得捷運用地，並以財務完全自償辦理捷運建設，爰於甄審評決階段取得最優申請廠商之資格。自1998年至2002年間歷經4年有餘之議約協調過程中，政府與民間機構的努力使得此一辦理模式取得適法性，其中包括交通建設經費納入區段徵收適法性問題，增訂之平均地權條例第55-2條規定，及增訂促參法施行細則第26條規定，以取得其適法性。再者，區段徵收辦理資金得由民間機構籌措，以及承受未處分土地方面，於促參法施行細則第27條增訂後已解除適法性之疑慮。就整體計畫公私協力之現象而論，政府為促進民間參與捷運建設，鬆綁與調整對於土地開發之相關法規，被輿論視為「量身訂作條款」，而其本質在於民間機構以創新之開發模式及新的財務機制，充分受到政府公權力的支持及學習，在當年可謂開啟公私部門協力合作之「新平衡關係」之途徑。惟在民間機構在議約時，提出在政府不出資之條件下，要求政府出面協助融資、區段徵收經費不須提列自有資金、請政府承諾促成融資公司同意其以承買土地為擔保提供資金、政府引進大型建設協助土地去化等事項，顯示民間機構於資金籌措及土地去化等議題，面臨巨大的困難及疑慮，企圖藉由協商調整甄選時雙方之相互條件，因此在缺乏相互依賴信實之基礎上，終以協商破局而無法完成簽約收場。
	Savas (2000: 240) 在其所著《民營化及公私協力》 (Privatization and Public-Private Partnerships) 一書中提出， 民間機構可於以下幾方面協助政府，進而滿足對基礎設施的需求，包括(1)以利潤為導向的民間機構有直接的經濟動力去尋求並開展新的項目，並願意在公眾能夠支付的價格水準上提供服務，協助政府發展基礎設施；(2)民間機構和有經驗的商業借貸者的參與，有助於在技術上和財政上的可行性；(3)可以利用民間資本市場填補政府資源的不足；(4)民間機構建設速度較快，在建設費用使用上亦更具效率，能夠以低成本更快速地滿足公眾需求；(5)如果新的基礎設施建設能帶動房地產業的發展，或為特許權的授予提供新的機會，即可為政府增加更多的稅收；(6)可以分擔一些本來政府承擔的風險等。
	在《民營化的侷限》(Limits to Privatization) 一書中 (Schneidereit and von Weizsacker, 2005: 307-310)，指出民營化負面之經驗，包括(1) 政府缺乏有效應付強大跨國企業所需之政治權力與經驗；(2) 伴隨管制鬆綁導致權力集中至民間機構；(3) 選擇性服務造成窮人邊緣化；(4) 由於契約的不完善導致移轉風險成本外部化；(5)民營化過程涉及詐欺和腐敗行徑；(6) 缺乏利益關係者的參與導致令人不滿意的結果；(7) 忽略相關公共產品的價值導致系統性失敗。再者，在實務推動上亦面臨相當大的挑戰，Barnekov and Rich (1989: 212-238) 曾收集美國1970s-1980s期間，以公私合夥 (public-private partnerships) 方式進行地方經濟發展改造，研究發現並無預期成效。另Sawicki (1989: 347-361) 認為，公共利益之公共決策系統複雜、民間機構獨立且富彈性而不受限制及財務風險承擔等問題，使得公私合夥關係阻礙了公共利益之推動，尤其Lindfield (1998) 指出，在飲用水、發電及交通建設項目上，此等合夥關係已發生負面效益 (von Dijk, 2006: 19)。
	申言之，以民間參與之市場機制作為公共建設之推動，存在與公共建設以利他為主之原則相悖，將衍生政府與民間機構之委託代理問題。Vickers and Yarrow (1988: 92) 曾將代理理論應用於調節研究 (regulation study) 上，政府是委託人，民間機構是代理人，而調節系統 (regulation system) 被視為激勵機制，由於民間機構比政府更能掌握成本之訊息，在給定成本前提下，政府試圖引導民間機構依公共利益原則制定價格、產量和投資決策，惟民間機構以實現利潤最大化為目標，因此無論管制系統如何，民間機構仍依其利益行動。Lane (2000: 81) 認為政府與民間機構之關係，是委託代理互動關係的典型個案，民間機構為其利益而經營，其合理的策略是將X-無效率最大化， 而訊息不對稱之假設即可解釋為何民間機構能成功地獲取剩餘 (run slack)。
	回顧「獎勵民間投資中正國際機場至台北捷運系統建設計畫」案，當時民間機構是在獎勵民間參與交通建設政策下評選出之最優申請廠商，其所提送「甄審評決」之投資計畫係以區段徵收方式無償取得捷運建設所需土地外，並將開發所得收入挹注捷運建設成本，財務可完全自償，原計畫土地開發規模達1,434公頃，而於「簽約議約」階段，交通部曾建議土地開發規模減半，終以行政院經建會審決土地開發規模以1,015公頃為上限。 再者，依據臺北縣政府2005年4月所擬「徵求民間機構參與興建暨營運臺北捷運系統環狀線計畫（第一階段路線）土地開發合約（草案）」為例，擬由政府以公權力向所有權人徵收29.4公頃土地，除捷運路線段土地由政府出資約11.7億元取得外，其餘場站土地由民間機構出資約67.3億元購地，作為商業性質之土地開發收入以挹注建設成本，期能提高財務自償能力達至民間機構得以參與之門檻。 惟隨著該等BOT案的破局，相關評論民間參與捷運建設制度之輿論，已凸顯所謂委託代理問題。 此正反映世界銀行 (World Bank) 在一份都市交通策略評估報告中 (World Bank, 2002: 173) 所提，在開發中國家的都市中，對於促進民間參與 (mobilizing private participation) 公共建設投資，往往存在機會主義 (opportunism)，導致巨大的、額外的及不可預見的成本落至政府本身。
	(二) 民間參與之代理思維

	代理理論主要研究如何取得最適資源配置，由於訊息不對稱問題造成委託人達成Pareto最適資源配置的主要障礙，其所帶來的代理成本可視為一種交易成本 (Laffont and Martimort, 2002: 3)。由於交易成本的存在影響代理關係形式及內容的選擇，進而影響到交易「契約」的安排與創新。解決委託代理問題以降低代理成本，最有效的辦法是實施最優契約 (first best contract)， 即是委託人花費最低成本使得代理人採取最有效率的行動，實現委託人目標的契約，惟雙方所掌握之訊息不對稱，僅能採行次優契約 (second best contract)，即在滿足代理人一定限制下尋求利益共享、風險分擔的契約。
	鑑於代理人的限制 (Macho-Stadler and P’erez-Castrillo, 2001: 39-40)，其一是「參與限制」(participation constraint)（或個人理性條件），即代理人從契約中得到的期望效用不能小於其保留效用 (minimum reservation utility)；其二為「激勵相容限制」(incentive compatibility constraint)，即代理人會選擇最大化其目標函數之努力水準。因此，該契約應該使代理人的努力程度與委託人對其所期望之努力程度保持一致，亦即委託人對代理人的努力應給予誘因。委託代理契約關係中都存在著委託人與代理人之間訊息的差距，而這種訊息差異在本質上影響雙邊契約的設計，為使資源配置達至Pareto最適程度，契約的設計必須能揭示代理人的私人訊息。Eisenhaedt (1989: 57-74) 亦指出，委託人和代理人關係之規範性研究，可推論在不同程度的不確定性、風險規避及資訊系統下，何種契約最有效率。
	審視促參法第16條立法意旨，促參法賦予公共建設所需土地為私有土地者，由政府（主辦機關）或民間機構與所有權人協議以一般買賣價格價購，價購不成得依法辦理徵收，且土地範圍得依個案需求劃設，提供民間機構從事開發。簡龍鳳、賴宗裕（2006：169-188）認為，由民間機構扮演「代理人」的角色，由於民間機構除以外部效益內部化之淨收益提高財務自償能力外，尚期望隱藏保留收益以滿足其誘因需求及權衡風險負擔，而與政府在無償取得公共建設整體計畫所需土地下，期望引進民間效率將公共建設外部效益內部化之目的不同，在雙方對土地市場價值訊息不對稱下，勢將導致對捷運場站土地開發規模及挹注金額等認知的差異，恐於「甄審評決」招商階段隱藏逆向選擇問題，以及於「議約簽約」執行階段發生道德危機問題。因此，從代理理論而論，如何建構政府與民間機構之間的委託代理模型，作為招商評選之準據，俾以降低訊息成本、分散風險和外部效益內部化，實為推動民間參與捷運場站土地開發之關鍵所在。
	(三) 避免逆向選擇之制度建議

	1.成立專責組織進行計畫可行性評估
	鑒於整合捷運建設與土地開發計畫，涉及交通運輸、都市與非都市土地使用、土地取得與開發、財政收支等相關政策及法令，因此為有效推動交通運輸與土地開發，統籌捷運建設與土地整體開發之計畫，須建立溝通與協調之整合平臺，建議透過經建會召集，協調整合交通部（路政司）、內政部（地政司、營建署）及財政部（國庫署、國產局）等相關部會，成立專責組織，參與組織人員之專業應具備交通運輸、都市計畫、土地開發、財務經濟與公共政策等相關專業，負責捷運建設與週邊土地開發計畫之評估與審核，以落實相關政策與行動方案。
	再者，民間機構研提捷運建設與土地開發計畫時，需整合捷運建設計畫與政府重大建設計畫、重大投資計畫、都會發展等，並使捷運路線能與周邊交通動線及運輸工具互相串連，使交通路網更為便捷且完善。亦即，將民間機構擬定之捷運建設與土地整體開發構想及執行推動方案，建議提送跨部會專責組織，首先進行捷運建設需求與目標之評估，評估計畫可行性與未來建設完成後之經濟效益，以確實瞭解興建之必要性。其次，進行財務自償與財源籌措評估，評估其土地開發、財源籌措與財務自償之可行性，倘若自償率過低，必須評估未來政府協助民間機構降低建設開發成本，或協助增資或提供政策優惠之可行性。
	2.建立評估規範及案例作為評審委員評選參考
	民間機構研提捷運建設時，應將捷運建設與土地開發兩者合併為一整體開發計畫，整合捷運建設計畫、重大投資計畫、都市發展等，擬定整體開發構想與執行推動方案，作為捷運建設之可行性評估之替選方案。為期將土地開發納入捷運建設可行性評估之現行相關體制，建議可於「公共建設計畫經濟效益評估及財務計畫作業手冊」及「民間參與公共建設可行性評估及先期規劃作業手冊」中，建立整體開發計畫之替選方案及具體財政配套措施之評估規範。
	再者，由於土地開發利益之實現屬長期性，並非短期可及，因此捷運建設結合土地開發計畫之審查評估機制應有適度彈性，且各機關應積極協調配合，避免未來計畫難以推動。且為指導民間機構辦理評估作業，建議政府應進一步制定相關作業要點與操作程序，尤其對捷運建設與土地開發之整體規劃內容、財務劃分及盈虧計算等評估分析項目應明確列出，並提供示範案例研究，俾以作為政府評估可行性及評審委員作為評選之參考。
	(四) 避免道德危機之制度建議

	1.建立風險控管機制作為議約簽約之因應對策
	針對捷運建設與土地開發計畫之風險評估，囿於目前專案融資制度尚未完備，尚須強化國內資本市場之健全性及國際化，建議參考國外專案融資之評估方式，由參與計畫之專案融資銀行團協助政府，進行整體計畫之風險評估，以確保該計畫確實可行。倘若可行，即可成立融資平台，由政府協調融資，提升資金籌措的效益，降低投資風險與開發成本，解決民間機構借貸不易之問題。
	同時，為掌握土地處分面向、市場胃納及價格競爭力等外部市場資訊，建議針對捷運建設周邊土地之公告地價、公告現值、市價變化及不動產市場變化進行調查，建立定期蒐集機制與資料庫，並針對各項財務因子，評估其個別因子變動對整體財務之影響（考量平均值、變異程度及敏感度分析），模擬風險監測指標情境，作為議約時之行政作為或簽約後之因應對策。
	2.研議土地開發規範以利整體計畫之推動
	捷運建設對於其周邊之土地使用影響甚大，爰須配合捷運建設之規劃與開發，進行都市計畫通盤檢討，並調整土地使用分區管制，以符合整體發展與地方需求。為促進捷運建設周邊地區土地之有效開發，建議制訂捷運車站周邊地區都市計畫或都市更新審議時，應配合或注意事項之作業要點，以加速都市計畫變更作業，並適當控管都市計畫與非都市土地之開發總量，使整體計畫達到最大效益。
	當確定捷運建設與土地開發整合方案後，車站周邊土地開發將與其他地區之土地開發產生競合問題。參考國外經驗，建議研議土地供給控管計畫，劃定整體建設影響範圍，引導周邊土地開發及進行市場區隔等，避免因未來土地去化時程過長，而影響此整體計畫之推動。
	三、法制代理結構下之變量關係

	鑑於民間參與捷運場站土地開發，主要依據促參法規定辦理，實有必要理解在法制代理結構下之變量關係，包括本業及土地開發收入挹注之比例關係、土地開發規模與收入之關係。
	(一) 本業及土地開發收入挹注之比例關係

	有關捷運場站土地開發收入，端視捷運場站土地開發前後之房地產價值變化，就相關理論而論，Alonso (1964)、Muth (1969)、Mills (1972)、Wheaton (1974)、Anas (1980) 及Fujita (1989) 等學者，大都運用經濟學之「效用極大化」或「收益極大化」原理，將「可及性」及「運輸成本」視為影響居住及就業區位空間選擇的主要因素 (Straszheim, 1998: 723-725)。亦即從空間經濟學的觀點，探究交通建設縮短交通旅行時間與成本，增加運輸能量與相對之可及性，對都市空間上之人口、產業、活動、土地使用及地價，產生重分佈效果。Richards (2002: 150) 在實證研究調查發現，在美國Portland第一條捷運建設後12年期間，共吸引19億美元的開發投資，顯然開發商預見捷運場站開發具有開發利益；在法國Strasbourg，鄰近捷運場站之房屋價值比市中心之公寓高10%。
	此反映在一般均衡分析 (General-Equilibrium Analysis) 上，所探究之都市住宅土地市場、商業土地市場及都市勞動力市場的相互作用。假定從家庭與企業可自由進出都市而言，提高都市居民效用水準的任何變化會導致從其他地區向內遷移，這種遷移會提高住宅與土地價格，因而降低都市居民的效用水準，遷移一直持續至原來效用水準恢復為止，亦即當土地市場與勞動力市場兩者達均衡時，就會形成一般均衡（簡龍鳳、賴宗裕，2007：43-51）。誠如O’Sullivan (2000: 234-255) 指出，捷運建設降低了通勤的時間與貨幣成本，導致都市經濟的一系列變化，在「住宅競租函數的傾斜和移動」方面，都市捷運以兩種方式影響住宅競租函數，其中函數曲線向上平緩是局部均衡效應，因為都市捷運降低交通費用；而遞減是一般均衡效應，因為勞動力供給過剩，將降低都市工資。在「地租」方面，都市捷運增加住宅土地的可及性，故居民願意支付較多租金，而都市捷運亦降低工資與生產成本，故企業願意為市區商業土地支付更多租金。
	申言之，從「空間經濟學」之觀點，以高效率的大眾捷運系統建構都市整體發展型態為主軸，提昇實質生活環境及土地使用效率，以促進產業的成長，創造產業的實質利益，房地產本身的價值亦將相對地提高。亦即，以捷運場站土地開發收入作為挹注之財源，對提高捷運建設之財務自償能力具有正面之效果。然而，就「公共經濟學」之觀點，民間機構依據促參法辦理捷運建設及土地開發，得以將土地開發收入挹注建設成本，在政府與民間機構對於不動產市場價值之訊息不對稱下，究以本業及土地開發收入挹注之比例關係、土地開發規模與收入之關係為何，恐隱藏代理問題，爰須分析法制代理結構下之變量關係，建立委託代理模型。
	依據促參法第29條規定及其施行細則第33條規定之意旨，公共建設其投資未具完全自償能力者，主辦機關得就非自償部分投資其建設之一部，該部建設得併由民間興建，惟主辦機關支付投資價款額度，不得高於民間投資興建額度。申言之，建設計畫之自償能力至少需達50%為民間參與公共建設之「負擔原則」，然而卻未規範土地開發收入挹注之合理額度或與本業收入間之「比例關係」。因此，自償能力指標下之「挹注金額」成為決定民間參與公共建設之指標，爰對於不具商業性質而自償能力較低之捷運建設案，場站所需土地開發收入將肩負起挹注財務自償能力之任務。本文僅探討捷運場站開發財務非自償能力之情況，因涉及本業收入與土地開發收入之挹注，以及政府與民間投資價款之關係，爰已成為民間參與捷運建設關注之焦點。
	假定一捷運場站成本為，而捷運場站之收入主要來源為本業及土地開發。在負擔原則下，民間投資至少須0.5（在政府至多投資0.5規定下），對應於本業收入及開發收入總和至少須達0.5。在圖一中，軸為本業收入，軸為開發收入，當本業收入()加上開發收入()等於0.5時，式(1)係滿足本業收入與開發收入為0.5之替代組合線，即為「民間參與基本線」，當本業收入加上開發收入小於0.5時，不符民間參與負擔原則；當本業收入加上開發收入大於等於0.5時，方符民間參與負擔原則，如式(3)之前半部。
	再者，當本業收入加上開發收入等於1時，式(2)係滿足本業收入與開發收入為1之替代組合線，為財務完全自償之「政府投資零界線」，亦即政府不須投資任何價款，民間機構完全負擔捷運場站成本，已是促進民間參與公共建設法規範之「民間最大參與」原則；當本業收入加上開發收入小於1時，政府必須投資非自償部分，如式(3)之後半部。
	申言之，式(3)不等式為「民間參與基本線」及「政府投資零界線」所圍之本業收入與開發收入之替代組合區間，係自償能力介於50%至100%間之政府與民間機構「共同負擔組合區間」函數。
	                             (1)
	                                 (2)
	 且            (3)
	圖一  非自償能力下民間參與之可行組合區間示意圖
	資料來源：本文研擬。
	然而，於促參法及其相關子法中，並未規範本業收入及土地開發收入二者間之「比例關係」，在開發收入基本上取決於開發規模之情況下，由於缺乏規範土地開發規模，致使不具商業性質之公共性捷運建設，場站土地開發收入將肩負起提高財務自償能力之目的性任務，恐造成徵收開發規模不當的擴張。
	爰此，如何劃定場站開發規模已成為開發收入挹注成本之基本課題，此反映在本業收入與開發收入之比例概念上，為便於闡釋本業收入、開發收入與開發規模之三方關係，本文首先假定本業收入與開發收入之比例關係如式(4)，為比例關係函數之斜率，或可視為開發收入與本業收入之比值，即為「收入依賴比例線」，當時，，即依賴開發收入與本業收入以挹注成本之額度相等；當時，，即依賴開發收入挹注成本之額度大於本業收入；當時，，即依賴開發收入挹注成本之額度小於本業收入。
	                      (4)
	以徵收土地作為開發以挹注捷運建設成本而論，在「民間參與基本線」及「政府投資零界線」所圍之「共同負擔組合區間」中，本業理應作為興辦該建設主要收入來源，故收入依賴比例線」應偏向以本業收入為宜，如式 (5)為「收入依賴比例區間」函數。
	                       (5)
	在「共同負擔組合區間」函數之式(3)及「收入依賴比例區間」函數之式(5)所交集所構成之區間，即為同時滿足政府與民間機構之負擔原則，以及土地開發收入與本業收入之比例關係，可視為非自償能力下「民間參與之可行組合區間」。在可行組合區間中，即可得知在比例關係()與自償能力()組合下，本業收入 () 及土地開發收入 () 之抵換關係。申言之，當自償能力為() 時，在可行組合區間之任何一點座標為()，即可推論此可行組合區間之最大土地開發收入為(點軸座標)，可使捷運建設之自償能力達100%；再者，捷運場站本業收入至少為(點軸座標)，方能達到本業收入及土地開發收入二者間比例關係之最低門檻。
	(二) 土地開發規模與收入之關係

	在民間參與捷運場站土地開發之代理觀下，本文假定民間機構所擬徵收計畫的開發收入，表示一個反映一些不確定性事件的隨機變量，其關係式為式(6)，假如，該代理的實際開發收入將等於其最大開發收入能力，即，亦即該代理是在一個確定性環境中運作。假如或，該代理的實際開發收入將低於或高於其最大開發收入能力，即該代理處於一個不確定性環境中運作。
	                           (6)
	首先假設該代理在一個確定性環境下，其開發收入取決於其努力效果及開發規模，且呈正變關係，其關係式為式(7)。當為無努力時，以表示之；當為最大努力時，以表示，可視為X-效率前緣 (X-efficient frontier) 函數，在前緣線上的每一個點均代表給定開發規模時，民間機構所期望之最大開發收入 （詳圖二）。
	                                 (7)
	圖二  有/無努力效果下開發收入與開發規模關係示意圖
	資料來源：本文研擬。
	由於政府無法直接觀察民間機構所展現之努力效果，僅能從其經驗法則判斷民間機構所擬劃設徵收土地開發規模是否適當，即在訊息不對稱情況下，判斷徵收計畫之期望開發收入為。因此，民間機構最大努力效果下的隱藏行動開發收入為式(8)，
	                              (8)
	就一般招商文件規範而言，由於在「甄審評決」階段，申請人所提之「挹注金額」多寡是甄審時之標準，申請人以其挹注金額取得「最優」申請人時，為確保與其他申請人評決之公平性，故進入「議約簽約」階段，該挹注金額是固定的。因此，假定民間機構在投資計畫中提供一份固定之挹注金額（詳圖三），此與交點所對應之規模下，其全部開發收入作為挹注金額，亦即民間機構在其努力效果下已無超額開發收入，且此規模所對應之開發收入低於挹注金額，故民間機構所需努力額度為。此外，挹注金額與之最大開發收入所對應之規模下，開發收入僅部份作為挹注金額，即民間機構在其努力效果下尚存超額開發收入，惟此規模所對應之開發收入低於挹注金額，故民間機構所必要努力額度為。
	圖三  民間機構隱藏保留收入函數及所必要努力函數示意圖
	資料來源：本文研擬。
	因此，民間機構在其努力效果下之超額開發收入函數如式(9)，當規模偏向時，誘因效果較大，而當規模偏向時，誘因效果較弱；且於同一規模下，誘因效果與挹注金額之間為一權衡 (trade-off) 關係，即該函數亦可稱為民間機構隱藏保留收入函數 ()，
	，                   (9)
	由於民間機構必須面對土地市場交易，其所相對應之必要努力可視為隱藏行動開發收入扣除超額開發收入，即為民間機構所必要努力函數 () 如式 (10)，
	            代入式(8)
	                            (10)
	政府考量所需用地開發規模，理論上是基於「公益上之必要」與「權利之侵害」宜保持正當的比例，選擇所必要之損失最少地方為之，以確保遵循「必要性原則」及「比例原則」之精神，依其經驗法則推估可能用地開發規模，而對於民間機構所研提之財務自償能力，視為民間參與投資所需用地開發規模之效率所致。惟民間機構若採政府所提出可能用地規模，恐無法實現其所承諾之挹注本業金額外，且隱藏保留淨收益之誘因亦恐消失，因此雙方所持所需用地開發規模之短差部分，即便在議約簽約階段予以協商研議。
	在民間機構追求最大利基下，若與政府最大審慎之原則有所衝突時，極可能利用不正當的手段，以不可抗力等因素曲解先前承諾事項，易使土地開發之市場風險扭曲為政府決策風險，雙方陷入策略性互動之賽局中，影響整體交通建設執行效率，反而徒增代理協商成本。因此，投資計畫書所載開發規模與挹注金額併同列入協商機制是否得宜，應先檢視開發規模、淨收益與隱藏保留淨收益間之關係，避免衍生代理協商成本。
	四、委託代理模型之建立

	依據法制代理結構下之變量關係，應用代理理論邏輯演繹推理方式，建立委託代理模型，包括民間參與之代理規範、代理規範下之變量關係及代理規範下之機制設計等資訊。
	(一) 民間參與之代理規範

	關於民間參與公共利益之委託代理分析，回顧Vickers and Yarrow (1988) 所著《民營化之經濟分析》(Privatization: An Economic Analysis) 一書，對於政府與民間機構間之代理問題提出，必須了解參與人可能採取的策略 (strategies)、目標 (objectives)、行動順序 (move order) 及賽局之訊息狀況 (information conditions of the game)。亦即政府如何引導民間機構依公共利益 (public interest) 行動，這正是代理理論所要解決的問題 (Vickers and Yarrow, 1988: 79-81)。Mueller (1994: 298-314) 認為，委託代理模型的出現對於經濟學具有重要的貢獻，如果被合適地使用，其將是最有用的分析工具。這模型是基於現實的抽象假設所建構，委託人只關心其利益或效用，而代理人亦關心其利益及其對委託人所付出努力的負效用。其中之一方或雙方是風險規避者，委託人無法完全監督代理人的行動，因此必須在委託契約中採取適當的誘因，以誘導代理人盡其最大努力成就委託人的利益或效用。
	基於在法制代理結構下，所建立之本業及土地開發收入挹注之比例關係，以及土地開發規模與收入之關係中，實需設計一套有效的契約以激勵民間機構，爰在「參與限制」原則上，民間機構行動所提供之挹注金額滿足政府期望時，其所獲得的收入必須大於不接受契約的期望收入，且在「激勵相容限制」原則上，民間機構行動所提供之挹注金額滿足政府期望時，其仍選擇最大化自身期望收入的努力水準。申言之，對民間機構而言，其所欲隱藏保留收入理應須大於等於其必要努力額度，方具「誘因效果」，如式 (11) 之前半部；另對政府而言，土地開發挹注金額必須大於等於無努力效果下之開發收入，俾符政府促進民間參與之「期望效果」，如式 (11)之後半部。
	  且             (11)
	解得               (12)
	式 (12) 係指在民間參與捷運建設場站土地開發於不同開發規模下「可挹注金額」之可行區間，詳圖四之、、及等四函數所圍成之區間，即以土地開發收入作為可挹注金額，至多為 (小於等於) 有、無努力效果下之開發收入加總之半，可視為「代理規範下可挹注金額之前緣函數」。
	圖四  代理規範下開發規模與可挹注金額之關係示意圖
	資料來源：本文研擬。
	申言之，可挹注金額理應考量開發規模及努力效果，切勿追高財務自償能力而一味要求提高挹注金額，俾以避免逆向選擇及道德危機之代理問題。爰此，
	假定且，令    (13)
	其中，、分別為可挹注金額之上限及下限，即在開發規模下，係介於與之間任一可挹注金額，亦即式(13)係表示在民間參與之代理規範下，開發規模、開發收入與可挹注金額之關係。當愈大(愈偏向) 時，相對之、、愈大，即開發規模愈大可獲得之開發收入愈大，且可挹注金額之上、下限亦相對提高。反觀，當愈小（愈偏向）時，相對之、、愈小，即開發規模愈小可獲得之開發收入愈小，且可挹注金額之上、下限亦相對降低。
	(二)代理規範下之變量關係及意涵

	在開發規模報酬遞減原則下，代理規範下可挹注金額之前緣函數()亦隨開發規模呈遞增漸減之關係（為參數）（詳圖五第Ⅱ象限所示），如式(14)。
	令         (14)
	經由轉軸得知，在可行組合區間下本業及開發收入與開發規模存在三方關係，在圖五第Ⅳ象限顯示，將代理規範下可挹注金額之前緣函數之式(14)，分別代入「共同負擔組合區間」函數之式(3)及「收入依賴比例區間」函數之式(5)，所得式(15)與式(16)之交集，即在本業收入與開發規模軸線上，亦存在「民間參與之可行組合區間」（詳圖五第Ⅳ象限之斜線區間）。
	 且            (15)
	                        (16)
	圖五  代理規範下本業及土地開發收入與開發規模之三方關係示意圖
	資料來源：本文研擬。
	其中，當「收入依賴比例線」愈偏向土地開發收入時，經轉軸得知，所對應之收入依賴比例線亦愈偏向土地開發規模，亦即場站成本愈依賴開發收入挹注時，相對依賴土地開發規模程度愈大，且民間參與之可行組合區間愈大。再者，在本業收入與土地開發收入軸線上之「民間參與基本線」及「政府投資零界線」，經轉軸得知，在本業收入與開發規模軸線上，顯示成反變關係，即本業收入愈大，所需藉由土地開發收入挹注成本愈小，因此所需開發規模愈小。申言之，在「民間參與之可行組合區間」中，依捷運建設所預擬達至之自償能力，可經由本業收入推算所需開發規模，抑或在可開發規模下推算捷運場站所應有之本業收入。
	再者，當代理規範下可挹注金額，位於不同開發規模下「可挹注金額」之可行區間時，依據式(12)可得式(17)，
	                              (17)
	聯立函數式(14)之，與式(8)之，即解得式，代入式(17)可得式(18)，再代入式(14)，可更進一步推論「代理規範下之開發規模可行區間」如式(19)，
	                                (18)
	                               (19)
	當可挹注金額時(圖一之點)，即得知代理規範下之開發規模()可行範圍，與可挹注金額()、努力效果()、建設成本()、依賴比例()、自償能力()、開發收入()等變量之關係如式(20)，有關各變量之值域如同前揭函數式所列。
	             (20)
	(三) 代理規範下之機制設計

	在民間參與代理規範下之式(20)得知，開發規模與可挹注金額、努力效果、建設成本、依賴比例、自償能力、開發收入等變量具有關聯性，倘若在招商文件並未規範開發規模時，當面對不同民間機構提出不同之挹注金額，將造成甄審評決缺乏一致的基準，甄審委員會恐面臨無法公正評決之窘境。
	爰此，就契約機制設計而論，政府辦理民間參與捷運場站土地開發，首應擬定開發規模()，估計有、無努力效果()下之開發收入(及)，並據以估計可挹注金額(、、)，進而估算隱藏保留收入()及必要努力額度()；再者，將可挹注金額加上本業收入()，除以場站建設成本()，即可估算自償能力()區間（詳圖六），評估所擬開發規模是否符合促參法所規範之政府支付投資價款額度，不得高於民間投資興建額度，亦即自償能力至少需達50%。準此，前揭各變量資訊()，倘作為甄審委員會評決之準據，除可避免「甄審評決」招商階段隱藏逆向選擇問題，以及於「議約簽約」執行階段發生道德危機問題外，或可提高民間參與之意願及激勵其執行效率。
	圖六  民間參與代理規範下之機制設計示意圖
	資料來源：本文研擬。
	再者，就績效履約管理策略而論，民間參與因涉及公私部門之夥伴關係，政府主要重視服務成果，民間機構主要重視財務效果，因此雙方必須立足於契約履約之權利義務上，針對目標設置績效監督機制作為雙方溝通之基礎，確保履約管理能及時掌握民間機構履約情形，並提升其履約及改善誘因。績效履約管理期能提供政府於不同構面，檢視民間機構營運活動符合公共建設之宗旨及目標，且能透過定期訊息提供政府有關民間機構營運之建議及諮詢，及早發現問題，避免突發性或不可控制之營運困難，其策略包括(1)推動民間參與案件應及早於契約中增列績效監督機制規範，履約後得視外在市場環境變化而預留調整機制；(2)善用民間機構管理財務報表思考績效監督方式，並因案制宜；(3)倘如民間機構對於績效改善要求配合程度不佳，亦需建立相關罰則，甚至退場機制。爰期在符合公共建設之宗旨下，俾利民間機構能永續經營，提供品質優良的服務，創造政府、民間機構及使用者三贏的局面。
	(四) 公私協力下之互動治理

	除了前揭代理規範下之機制設計外，尚需建立政府與民間機構雙方互動治理之有效關係，經由實質參與、投入分擔且相互自我規範，促進開放性之溝通與回饋，改善分工合作與資源分享（李宗勳，2007：456）。本文謹就招商準備作業、公告招商、甄審評決、議約簽約、興建施工、營運經營及產權轉移等7階段，建議政府與民間機構雙方互動治理之作為。
	在招商準備作業階段，政府可藉由「發布投資資訊」及「辦理招商說明會」，將捷運建設路線及土地開發計畫等事項，提供予有意願參與之潛在投資者及融資機構作初步評估，引發其投資或融資之興趣，期能了解民間機構對於整體招商作業及相關文件的看法與建議，進而作為研修招商文件之參考。在公告招商階段，政府應於徵求民間參與公告後之適當期限前，彙整各申請人對公告內容所提疑義，並安排說明會詳予釋示，俾使申請人所提文件之形式及內容能符合甄審作業之需要；再者，各申請人疑義之提出，宜以書面為之，且政府對各項疑義之說明，於說明會後，亦應以公告方式為之。
	在甄審評決階段，於資格預審時，甄審委員會如認為申請人所提送之相關文件不符程式，或對所提送之資格文件有所疑義，得通知申請人限期補正或澄清。於綜合評審時，甄審委員會如認為申請人所提送之計畫書及相關文件有疑義，得通知申請人限期澄清。再者，可於甄審過程中納入協商機制，於招商文件中保留有關土地開發思維之彈性空間，宜先檢視土地開發規模與挹注金額之關係是否合理可行，給予民間機構發揮創意提出協商空間，在入圍申請人研擬修改之投資計畫書前，確定招商文件基本條款。
	在議約簽約階段，議約旨在釐清投資契約之最終文字，以確認政府、民間機構及融資機構間之權責關係。政府與最優申請人進行議約時，為確保程序之公平及透明，宜先檢視土地開發規模、淨收益及隱藏保留淨收益間之關係是否合理可行。遵循之原則包括：甄審程序如有協商機制，應以協商結果及公告文件中之投資契約（草案）為基礎、應限制土地開發之議約範圍，如就協商過程中達成共識之部份，僅限於文字之語意之確認、因協商所修改的內容不得違反公告內容及協商之結論、對協商過程中已達成之共識，不得再重新開啟談判。優先申請人應自接獲政府通知之日起，依評定規定時間籌辦，並與政府完成投資契約之簽約，依法依約興建營運。
	在興建施工階段，特許公司辦理工程細部設計、工程發包、施工、試車、驗收等事項，政府則負責協調並提供土地取得、用地變更等必要的支援；再者，覆核工程設計和施工進度等相關文件，並監督工程品質，必要時得視情形督促改善工程品質。在營運經營階段，在特許期間內特許公司對所完成之公共建設及土地開發擁有營運及經營權，且負責服務品質之維持、公共建設之維護及土地開發之經營。政府則位於督導的角色，依特許合約內容監督特許公司之服務品質及收取權利金，並審閱其營運及財務報告。在產權轉移階段，如果特許公司經營績效良好，此時雙方亦可依據「促參法」之規定，再以優先議約方式進行續約合作。政府於接收建物之前，應與特許公司溝通，深入瞭解其營運、養護與維修等工作，使政府能順利接收並繼續營運及經營。
	五、簡例模擬

	本文案例爰參酌目前國內刻正推動之「臺灣桃園國際機場聯外捷運系統建設計畫」（交通部高速鐵路工程局，2003）、「桃園都會區大眾捷運系統建議路網場站基地評選計畫」（交通部高速鐵路工程局，2004a）、「中正國際機場至桃園都會區軌道系統建設計畫-財務計畫」（交通部高速鐵路工程局，2004b）及「機場捷運延伸中壢第二火車站（含中壢火車站）之可行性評估」（交通部高速鐵路工程局，2008）等計畫之相關內容，擬以具高度聯合開發潛力之都會轉運中心A22場站作為案例（詳圖七），就基地a而言，土地使用分區屬商業區，容積率為240%，可開發面積約773；就基地b而言，土地使用分區屬住宅區，容積率為180%，可開發面積約3,198.5。依據本文所建立之「代理規範下之機制設計」原則，模擬以民間參與捷運場站土地開發挹注捷運場站建設成本之情境。
	(a)  機場捷運延伸至中壢火車站路線圖
	(b)捷運A22站土地開發範圍圖
	圖七 捷運路線暨場站土地開發範圍示意圖
	資料來源：本文繪自交通部高速鐵路工程局（2004a：8-29；2008：1-7）。
	(一) 捷運場站可開發樓地板面積之推估

	本文依「大眾捷運系統土地開發辦法」及「台北都會區大眾捷運系統土地聯合開發實施要點」，估算場站於大眾捷運系統土地開發法令規範下之可開發樓地板面積，除含原開發規模可建樓地板面積外，另取得因土地開發變更都市計畫而增加之可建樓地板面積，以及依土地開發辦法規定所增加樓地板面積。爰此，所擬基地a及基地b之可建築樓地板面積分別為3073.6及11,090.2（詳表一）。
	表一  於大眾捷運系統土地開發相關法令規範下之可建築樓地板面積表
	規模
	項     目
	運   算
	數        值
	基地a
	基地b
	原開發規模
	a.捷運場站土地面積()
	-
	500
	950
	b.建議開發面積()
	-
	773
	3,198.5
	c.容積率(%)
	-
	240%
	180%
	d.可建築樓地板面積()
	1,855.2
	5,757.3
	獎勵規模
	e.獎勵樓地板面積()
	600
	855
	f.獎勵容積率(%)
	77.62%
	26.73%
	變更規模
	g.變更捷運場站土地之容積率
	-
	320%
	320%
	h.增加容積率(%)
	80%
	140%
	i.增加樓地板面積()
	618.4
	4,477.9
	可建築樓地板面積()
	3073.6
	11,090.2
	資料來源：本文計算自高速鐵路工程局（2004a：8.28）。
	(二) 引用財務基本資料之估算

	鑑於本文所參酌前揭4計畫係目前國內正在推動之「臺灣桃園國際機場聯外捷運系統建設計畫」之前期規劃及後續規劃，該等計畫內容本質上具有延續性及一致性，爰逕為引用財務基本資料。
	依據「桃園都會區大眾捷運系統建議路網場站基地評選計畫」，捷運場站土地開發成本主要包括，「土地成本」以變更分區開發前之市價估計、「增值稅」依土地漲價總值比例計算、「建造成本」包括建物成本、設計費和營建管理費及「銷售費用」為開發毛收入之3%。再者，捷運場站開發收入主要為開發樓地板面積乘以單位售價，鑑於民間參與捷運建設場站土地開發具有/無努力之效果(前揭單價)， 即將單位售價分別以每為108.537千元及72.358千元計之。有關估算程序及結果，詳表二。另參酌「中正國際機場至桃園都會區軌道系統建設計畫-財務計畫」，估計A22場站建設成本以629,000千元計之，且平均捷運場站本業收入以165,545千元計之。
	表二  不同開發規模下之開發可挹注金額、隱藏保留收入及必要努力額度估算綜理表
	項     目
	運 算
	基地a
	基地b
	基本資料
	a. 總可建築樓地板面積()
	註1
	3,074
	11,090
	b. 有努力效果之可售價格(千元/)
	-
	108.537
	108.537
	c. 無努力效果之可售價格(千元/)
	-
	72.358
	72.358
	d. 捷運場站建設成本(千元)
	註2
	629,000
	629,000
	e. 捷運場站本業收入(千元)
	-
	165,545
	165,545
	開發成本
	f. 有努力效果之土地開發成本(千元)
	註3
	202,194
	661,088
	g. 無努力效果之土地開發成本(千元)
	註4
	198,857
	649,051
	開發收入
	h. 有努力效果之土地開發收入(千元)
	131,449
	542,587
	i. 無努力效果之土地開發收入(千元)
	23,571
	153,399
	可挹注金額
	j. 至多可挹注金額(千元)
	77,510
	347,993
	k. 可挹注金額區間(千元)
	[ 23571，77510]
	[153399，347993]
	l. 前(k)欄之自償能力區間
	[ 30.07%，38.64%]
	[50.71%，81.64%]
	誘因額度
	m. 隱藏保留收入區間(千元)
	註5
	[107878，53939]
	[389188，194594]
	n. 必要努力額度區間(千元)
	[0，53939]
	[0，194594]
	註：1. 本欄資料源自表一。
	2. 假定捷運場站建設規模固定，故其建設成本不受土地開發規模之影響。
	3. 捷運場站土地開發成本主要包括，「土地成本」以變更分區開發前之市價估計、「增值稅」依土地漲價總值比例計算、「建造成本」包括建物成本、設計費和營建管理費及「銷售費用」為開發毛收入之3%。以基地a作為土地開發而言，依序計119,652.20千元、15,953.63千元、56,578.83千元及10,009.28千元；以基地b作為土地開發而言，依序計371,320.42千元、49,509.39千元、204,148.40千元及36,110.26千元。
	4. 有無努力效果之開發成本因銷售費用以毛收入之3%估算，由於毛收入因有無努力效果而不同，故有無努力效果之開發成本因而不同。
	5. 隱藏保留收入區間及必要努力額度區間，係相對應於可挹注金額區間，即當可挹注金額為153,399千元時，所對應之隱藏保留收入及必要努力額度分別為389,188千元及0千元。
	資料來源：本文計算。
	(三) 代理規範下之可挹注金額及自償能力

	有關挹注金額之估算，依據本文假設之有及無努力效果之可售價格，分別以每單價108.537千元及72.358千元計算，再輔以民間參與之代理規範所建立之式(12)及式(13)，即可估算滿足代理規範至多可挹注金額及其區間（詳圖八）。 再者，捷運場站建設成本及本業收入分別以629,000千元及165,545千元計算，即可計算建設之財務自償能力。有關估算程序及結果詳表二。
	以基地a而言，有、無努力效果之開發收入分別為131,449千元及23,571千元，估算至多可挹注金額為77,510千元及可挹注金額之區間為[23,571，77,510]千元，加上本業收入165,545千元，即可推算捷運場站建設財務自償能力之區間為[30.07%，38.64%]。
	以基地b而言，有、無努力效果之開發收入分別為542,587千元及153,399千元，估算至多可挹注金額為347,993千元及可挹注金額之區間為[153,399，347,993]千元，加上本業收入165,545千元，即可推算捷運場站建設財務自償能力之區間為[50.71%，81.64%]。
	圖八  開發規模、開發收入及可挹注金額之關係圖
	資料來源：本文研擬。
	(四) 自償能力下之可行開發規模

	依據促參法第29條規定及其施行細則第33條規定之意旨，公共建設其投資未具完全自償能力者，主辦機關得就非自償部分投資其建設之一部，該部建設得併由民間興建，惟主辦機關支付投資價款額度，不得高於民間投資興建額度。即場站建設財務自償能力至少需達50%為民間參與建設之「負擔門檻」，援引圖一概念，繪製不同開發規模下之本業及土地開發收入所對應自償能力關係圖（詳圖九）。
	以基地a之開發規模773而言，捷運場站建設財務自償能力之區間為[30.07%，38.64%]，財務自償能力無法滿足促參法及其施行細則所規定至少為50%之「負擔門檻」，亦即民間機構擬藉由單一基地a作為場站開發之收入以挹注場站建設成本，屬不可行方案。反觀，就基地b而言，捷運場站建設財務自償能力之區間為[50.71%，81.64%]，財務自償能力已可滿足促參法及其施行細則所規定至少為50%之「負擔門檻」，亦即民間機構擬藉由基地b之開發規模3,198.5，作為土地開發之收入以挹注場站建設成本，屬可行之方案，惟自償能力位屬開發收入貢獻度大於本業收入區間內，即偏向土地開發收入軸，顯示土地開發收入為促進民間參與捷運場站建設之關鍵要素。
	圖九  不同開發規模下（基地a及b）之開發及本業收入所對應自償能力關係圖
	資料來源：本文研擬。
	六、結 語

	本文以代理理論為基礎，分析法制代理結構下之變量關係，進而建立委託代理模型，期能避免發生代理問題，俾以提高民間參與之執行效率，並輔以簡例模擬，說明其可操作性，獲致成果謹述如次。
	(一)  援引代理理論，得以解讀民間參與捷運場站土地開發制度

	在促進民間參與公共建設政策下，政府授權民間機構代為推動公共建設便具有委託代理之意涵，回顧國內民間參與捷運建設案，均擬藉由民間機構開發場站土地開發收入以為挹注捷運建設成本，提高財務自償能力。惟隨著該等BOT案的破局，相關評論民間參與捷運建設制度之輿論，已凸顯所謂委託代理問題，如何建構民間參與之委託代理模型，作為招商評選之準據，實為推動民間參與捷運場站土地開發之關鍵所在。
	(二) 分析法制代理結構下之變量關係，有助於理解民間參與可行之需求

	解析促參法制之代理結構，在本業及土地開發收入挹注之比例關係中，共同負擔組合區間函數及收入依賴比例區間函數所交集所構成之區間，即為同時滿足政府與民間機構之負擔原則，以及土地開發收入與本業收入之比例關係，可視為非自償能力下「民間參與之可行組合區間」；另在土地開發規模與收入之關係中，民間機構面對有無努力效果及挹注金額，即可推論其隱藏保留收入函數及所必要努力函數。再者，可經由「發布投資資訊」及「辦理招商說明會」，俾利了解潛在民間機構之意願及市場真正之業種需求及價值行情，除對公共建設目的、案件概述、基地條件、市場開發潛力、整體規劃構想及投資優勢外，更須從財務效益及挹注之觀點，對於「可行組合區間」與代理結構下之「相對期望」詳細說明，經由雙方之對話與價值匯聚來相互了解「相對期望」。
	(三) 建構代理規範及互動治理機制，將可提高民間參與之意願

	委託代理模型係由民間參與之代理規範、代理規範下之變量關係及代理規範下之機制設計等三部分所建構。首先，在滿足民間機構參與之「誘因效果」及符合政府促進民間參與之「期望效果」下，爰建立「代理規範下可挹注金額之前緣函數」，再行整合「民間參與之可行組合區間」，得知開發規模、可挹注金額、努力效果、建設成本、依賴比例、自償能力、開發收入等變量之關聯性，進而研擬代理規範下之機制設計。再者，尚需建立政府與民間機構雙方互動治理之有效關係，經由實質參與、投入分擔且相互自我規範，促進開放性之溝通與回饋，改善分工合作與資源分享。
	(四) 尚須研擬資訊公開化及權利義務事項之契約規範

	基於「契約自由原則」，所擬之委託代理模型，涉及政府與民間機構之資訊公開化及權利義務事項（如權益分配、不動產鑑價等），尚須研擬嚴謹之契約規範予以配合，方能訊息透明、分散風險和外部效益內部化，進而降低交易成本以提高資源有效配置。
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	A Principal-Agent Analysis of the Private Participation in MRT Station Development
	Lung-Feng Chien *   Tsung-Yu Lai((
	“Law for Promotion of Private Participation in Public Infrastructure Projects” provides a mechanism for the private sector to develop the land for any public infrastructure project so as to increase the financial self-liquidating ratio. The financial concept of BOT projects in Taiwan, such as HSR and MRT, is to recoup the cost of the infrastructure project by land development revenues. However, the revenues depend on the scale of development and effect of the agent’s efforts. While the information asymmetry exists, there may arise the issues of agency. This study attempts: First, to analyze the private participation in MRT station development based on the agency theory. Second, to explore the variable relationship under the agent structure of the law. Third, to establish an agency model for both the government and private sector serves to solve agency issues. Case simulation found that the agency model is available. In addition, the MRT station development revenues will be a key for promoting the private participation in the MRT station construction.
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