（5A157）工程經濟學重點範例解析（98年8月10日初版）增補
P90例題2:
說明：
1.本題係以依經濟部國營會專案計畫投資評估準則，以及民間企業的投資評估實務作法，以預計建造完工後的基年投資時值與開始實現未來淨現金流量計算，做為該計畫案評估之基年投資時點之評量，可呼應進一步評估該投資計畫之回收年限與內部報酬率。

2.本題僅以計畫的投資淨現值方式進行評估，並建議該計畫值不值得投資，非指定求出以計畫評估開始之投資時點的淨現值。
P.110例題2
(1)由於本題為屬永久性投資方案的性質，可假設該方案有無窮的使用年限，因此可直接以A＝P × i的概念看待其資本化等值(或現值)與資本化等值年金的關係。

(2)因本題有加入【若年利率為12%且每季複利】之條件，故修正如下：

(一)每季之等值年金

每季實際利率為＝12％ ÷ 4＝3％(因年利率12%係屬名目利率)

每季之資本回收成本＝1,000,000 × 3％＝30,000

每季之等值年金收入＝90,000(A/F, 3％,2)

＝90,000 × 0.4926

＝44,334

每季之等值年金＝－30,000－8,000＋44,334＝6,334

(二)資本化等值(CW)

CW＝6,334÷3％＝211,133

結論：每季之等值年金為$6,334；資本化等值(CW)為$211,133。

(3)至於書本所解答係以(1)之概念計算，未考量到【每季複利】之條件，而稍有所差異，特予訂正和感謝。

P.118例題9 
1.本題目出考用意為測試考生對於如何轉換年金值，以及在實務上一般市場保險產品應用的概念。

2.作者對本題題意的看法為：(如下現金流量圖)


解：

A＝20,000(P/A,10％,4)(A/F,10％,18)

＝20,000 × 3.170 × 0.02193

＝1,390.362

≒1,391(元)

主要理由：

(1)在於「從滿18周歲起連續4年」，依保險產品實務應用的概念，在每年存A元連續存18年之後(即滿18周歲)，不需再存入錢而才可開始連續4年每年可領到 $20,000；其概念猶如政府的「國民年金」制度，即存滿至年齡65歲之後，不需再存入錢而享「年金」。

(2)依題目的涵意應不為在第18周歲(年)生日既存入A元，而生日的同時(當下)再領到 $20,000，似乎有違保險產品實務的應用作法。

P123例題15:

說明：依據定差(Gradient；G)公式的導來，是用在定差從第2年開始，而去求第0年現值的情形，因此等額定差的現值將永遠位於「定差開始的2年之前」。故本題於第4年開始出現定差，所以其第0年的現值應位於第2年的位置。

p130
 例題5（二）

說明：本題題意，乃為在5年後增購附屬配件，可由原每年的維護與操作成本1,700元，降至為每年900元。因此本題在增購附屬配件後，以－900(F/A,9%,11)(A/F,9%,16)的方式與原每年的維護與操作成本1,700元(仍假設於16年當中)，進行比較，非為其所節省的800。

再說明：本題思考角度乃以該機器全部使用年限16年之中，於改善後(在5年後增購附屬配件)與改善前(一直未增購附屬配件)之情況下，進行評估比較。
P145例題13:
說明：本題(含P.361例題2)係以每年中所可節省稅額的角度予以進行評估與比較。如另以收益減費用(含折舊等)而計算稅前、稅後損益，其稅後淨現金流量需加回折舊與殘值等，爾後再綜合期初投資成本等項目，予以轉換成AW值進行評估與比較。
P.158 例題3
(1) 先說明b：因期初貸款100,000時，已轉為投資購買新機器的資產，並不是期初的收入，正確說法應為期初的投入，又新機器資產於使用年限內並提列折舊費用，因而納入每年的損益計算中，直至稅後淨利之後再予以加回，即為每年的稅後之現金流入(量)。

(2) 再說明a：誠如以上有關每年的損益計算的概念，所貸款的本金是屬於財務調度手法，其每年產生的利息費用予以納入每年的損益計算中，在實務上的本金償還屬財務的償債計畫，而原貸款的本金轉為投資購買新機器資產，已提列折舊費用並納入每年的損益計算，不可再將本金償還加回來為每年的現金流量。

(3) 進行投資方案的稅後(或稅前)IRR評估分析時，利用該投資方案之稅後(或稅前)現金流量值進行評估分析即可。

(4) 稅後(或稅前)現金流量與財務報表中【現金流量表】的年度現金流量，兩者的意義是不相同的。

P167
 例題8（一）

說明：理論上應以I%衡量，但I%若何？唯其MARR＝10%，故以10%為基礎，進而評估和求出Z方案真正的IRR值。
P.169例題1
(1)基本上以損益計算觀點，稅後的增額＝780這樣的想法初步上沒有問題，但是有否考慮到：

a.自購事務機器殘值的收入課稅的問題，以及；

b.租賃開始的繳交保證金與到期後退回保證金的時間價值問題。

(2)為求周延起見，先全部以稅前的現金流量的觀點計算稅前的報酬率，爾後再換算為稅後的報酬率，並進一步與MARR比較之。

(3) 亦可以另思維方式，進行評估比較。

a.自購的IRR情形：

因折舊節省稅額之每年現金流量＝600×40％＋600＝840

則自購的IRR為：5,000＝840(P/A,i%,5)＋2,000(P/F,i%,5)

b.租賃的IRR情形：

因租賃節省稅額之每年現金流量＝900×40％－900＝－540

則租賃的IRR為：500＝－540(P/A,i%,5)＋500(P/F,i%,5)

(4)以上所得出之結論與原題相同。(註：計算過程稍費時)

P170例題1:
說明：表面上折舊是一種費用，但實質上折舊是分年回收固定資產的投資損耗，會計上攤提的作法，視為固定資產的減項，故折舊金額之費用未實際發生(支出)而仍留下來。依本題意如期初購置設備金額取負值，則資產攤提的折舊應取正值。(註：本題與P.361例題2題意內容有所不同)。
p171例題2:
說明：經審視該題內容文意，認為礦權購置費用不納入投資評估中，原由如下：

1.依題意假設期初可用資金為540,000元，如再外加計算礦權購置費用，將出現需對外借款的情況，是否需估算借款的利息支出費用，又依題意如何會有未投資部份可存放銀行，其每年可獲20％的利息收入？

2.之前已發生礦權購置費用，對於現擬採在各分年內開採完畢等方式進行投資評估時，對於已發生之礦權購置費用可視為「沉沒成本」。

 p360

例題1（二）

說明：本題係以出售舊型車床資本利得，以及每年增加稅後淨收益與每年可節省所得稅額等角度轉換為現值，進行與購買此新型車床之成本比較，予以衡量評估。

P.376例題5
本表直接計算出最後的年度現金流量，係屬於財務報表中的【現金流量表】的年度現金流量情形，即顯示年度資金運用來源之流入與流出的情形。

P.401例題4
(1)如果以直接計算個別方案之「現值」方法做方案比較時，則需要取最小公倍數來計算。

(2)為求簡易迅速，本題運用先求個別方案之「等值年金值」之後(註：利用年金法可不需考量最小公倍數的問題)，再以最長年限方案的年數計算其各方案相當的現值。

(3)主要理由為在每年最低報酬率與壽命年數相同條件下，進行各方案相當的「現值」比較與評估。

P.404例題6 

(1)基本上增額分析法是使用在進行互斥方案的分析與評估。

(2)一般B/C法是指當B/C值大於1時，表示該方案具經濟可行，而進行多重獨立方案的評估分析時，其概念為在有限的預算(資金)中，選擇該多重獨立方案中，有那些具經濟可行的方案，並依B/C值大小排序並予選擇之。本題的題意係於B/C值大於1的多重獨立方案中選擇最佳方案，亦即隱含將多重的獨立方案轉變為多重的互斥方案形式，所以進一步使用"增額B/C法"進行評估比較與分析。

(3) 此題所提供的資料為成本與效益的訊息，無法以增額IRR法進行評估與分析。如以增額IRR方法解題，題目類型可參考P.412例題11、P.429例題19等範例。

(4) 若可以計算出個別投資方案IRR時，如需再從中選擇最佳的投資方案時，則應進一步使用「增額IRR法」進行評估比較與分析，唯需注意個別投資方案間的壽命有否相同。

P.454例題10
【註：本題意乃評估是否當下進行汰舊換新】

因已知當下的新衛星定位設備之等值年金成本，經計算出已一直優於舊衛星定位設備的等值年金成本，如果評估當下是否汰舊換新，則選擇較低等值年金成本的新衛星定位設備。

P.457例題12
【註：本題意為已經使用舊機器，進而評估未來進行汰舊換新的時機】

本題為請先分別計算出新、舊機器的平均成本當量值，並得出新、舊機器的經濟壽齡，最後進一步評估未來進行汰舊換新的時機，雖然得知新機器的平均成本當量值較低，既然已使用了舊機器，依工程經濟角度應在舊機器最低的平均成本當量值(即最適當的經濟壽齡)之後的時機，再進行汰舊換新。

折現回收期間法不是年金法。折現回收期間法是指利用某一折現率計算出該投資方案的回收期間，而年金法是指在某一折現率之每年等額年金值(即所謂AW法)。

P.578第四題
初步瞭解，所謂隱含市場價值係指投資方案未來利潤的現值，加上淨資產的市場價值(即過去所累積利潤)來計算其隱含的市場價值。亦即隱含市場價值＝未來利潤的現值加上調整的淨資產價值。抱歉目前相關工程經濟學書籍尚未見有詳細的討論，僅以財務工程角度供參考。
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