附錄四 訪談記錄
潛在投資訪談

· 訪談目的與內容

一、訪談目的

本訪談目的主要期透過市場在潛在或有能力執行大型開發專案投資人之專業角度，提供對本案現行規劃之專業性之意見，以作為後續策略擬定之參考依據。

二、訪談內容

本次訪談內容以事前問卷發文之方式，讓受訪者有事前進行內部會議或訪談準備之時間。本案規劃之問卷主要分為整體專業意見以及個別意見調查兩大主軸。

(一) 整體專業意見調查

1. 就一般土地開發的決策過程，請問  您主要會考量那些因素?

2. 就本開發案而言，以投資人之角度可能須特別注意及考量的因素有那些?

3. 從投資人的角度來看，投資本計畫所考量之主要風險為何?

4. 承前題，就本開發案而言，可能規避風險的方式有那些?

5. 以投資人的角度來看，預期本開發案應該有多少之投資報酬率?

6. 就本開發案而言，  您認為較佳之籌資方式有那些?自有資金比例為何較為適當?

7. 請問  您對於園區整體經營管理模式之看法為何?

8. 以  您的看法，本案以BOT方式邀請民間投資人開發經營之可行性為何?

9. 請問  您認為政府應提供那些協助事項以增強投資誘因?

10. 以您的專業經驗，請提供有關本案相關建議及看法?

(二) 個別意見調查

1. 請問  貴公司有無參與投資本開發案之意願?

2. 如果有意願參與投資，請問您可能投資本開發計畫之方式為何?

3. 如果無意願參與投資，請您說明原因，並提供您寶貴的建議?

4. 請問  貴公司參與投資本開發案，有無特殊之考量?

5. 請問對於本案有無其他相關建議，以符合  您投資本案之預期?

· 訪談對象

此次訪談對象主要針對國內潛在投資人8~10家公司發文，受訪者共8家。其中包括有金控公司、壽險公司、土地開發公司、融資銀行、大型建設公司以及職棒相關企業等具有參與開發決策之主管人員。

· 訪談意見

綜整各受訪者意見，可將主要議題整理為以下幾點說明之。

一、投資決策考量因素

(一) 成本

1.投資成本與資金成本

大多數受訪者表示，成本為該企業考量投資相當重要之因素。其中包括專案投資成本以及資金成本的控制。投資成本大的專案往往風險較高，例如成本超支或工期延誤等，皆比一般規模投資專案高，因此對於本專案投資成本約170億元之規模皆表示投資成本太高。

此外，資金成本亦為受訪者考量重點之一，亦多認為本案屬於公共建設開發案，政府應針對融資利率、額度以及融資擔保品等議題應提供相當程度之協助或甚至應是保證。

2.權利金與土地租金

多數受訪者表示，本案投資金額高，市場風險大，不易在專案執行之初即支付開發權利金，反而政府應在興建期提供補貼才具有招商可行性，若政府能提供配套措施與民間投資人達成風險分攤之效果，在營運期提供營運權利金做為回饋方式則在可接受範圍內。

此外，雖本案土地租金以申報地價3%計收土地租金，然而本案基地位於台北市市中心區，土地租金並不低廉，且未來開發過後之地價漲幅未知，對投資人亦為成本風險之一。

(二) 其他

亦有受訪者表示，進行投資決策時須考量公司業務發展方向、政府政策方向以及現有開發案所造成的資金排擠問題。

 二、主要風險考量因素

(一) 市場風險

1.巨蛋市場風險

絕大多數的受訪者皆對於巨蛋營運市場性持高度風險性之看法。主要認為在巨蛋所舉辦的活動是否能有足夠優勢對抗市場現有競爭者，且巨蛋營運費用相當高，是否能以活動收入或其他附屬商業設施收入來貼補巨蛋巨額的營運支出，則須相當審慎之評估。亦有受訪者表示，本案是否可以適度切割，針對不同區塊進行不同策略之招商，亦可將巨蛋此一風險性較高之設施排除於BOT招商範圍。

2.商業設施風險

雖本案基地位於台北精華地區，但其商業競爭亦相當激烈，包括即將釋出之台北101大樓以及統一高島屋、市府轉運站以及新光三越百貨等陸續將釋出之商業空間，已使本區位之商業設施提供量呈現供過於求的現象，本案基地之商業空間是否具有競爭力或甚至是生存空間，亦為本案之主要風險。

3. 基地條件隱藏之風險

本案基地雖位於大眾運輸發達之重要交通節點，但受訪者認為，因目前國內使用大眾運輸系統之比例仍有限，無法倚賴大眾運輸，更難以避免自小客車之交通量。再加上附近的國父紀念館、信義計畫區皆多作為舉辦大型活動之場所，若遇到假日，巨蛋與附近地區一同舉辦大型活動時，容易造成本地區相當嚴重之交通問題，易容易引起居民之抗爭。

此外，本基地內尚有古蹟以及擬作為城市博物館之藝文專區，但由於目前尚不知臺北市文化局對於本藝文專區之利用計畫為何，對於投資人評估本開發案時亦為一不確定因素。

(二) 政治風險

許多受訪者皆表示，在台灣政府往往是BOT專案最大的風險。包括政策是否貫徹確定、政府保證事項是否確實履行、政府互踢皮球的態度、開發申請程序冗長繁複以及民意機構的干涉等等，皆為民間投資BOT專案留下相當多不利於投資人之負面印象。

且由於台灣不動產投資環境對於國際投資人而言，仍屬於高風險之地區，因此受訪的國際投資公司仍認為本專案投資風險相當高。

四、財務投資效益考量因素

(一) 自有資金比例

受訪者若以投資人角度多表示，自有資金以三成為上限，若受訪者為融資銀行則多要求自有資金須至少4~5成，若投資人無法提供五成以上之自有資金，則需要政府當局提供實質之保證，才具有融資可行性。

(二) 投資報酬率之要求

雖然不同企業型態之投資人對於投資報酬率之要求不一，但大多數以稅前投資報酬率12%~15%為要求門檻。

五、政府應提供之誘因

(一) 政府出資補貼

許多受訪者皆認為本專案風險相當大，且大環境相當不景氣，不僅不應該收取開發權利金，政府更應提供部分資金補貼。例如高雄巨蛋、桃園巨蛋等BOT專案皆有政府部分比例出資，不但可減少投資人資金籌措之壓力，更具有政府風險分擔之政策性宣示效果。

(二) 降低資金成本

政府應確保投資人能取得較高優惠融資額度以及較低之融資利率，而不應僅以消極的協助事項，無法使投資人有效確實的評估專案財務效益。

(三) 降低政治風險

政府應成立單一窗口，並協助投資人縮短開發申請時程，並避免一切不需要之政治干涉，若有可歸責於政府之過失造成開發時程的延宕，則應於事前擬定合理之補償措施，以降低投資人政治風險。

(四) 降低營運風險

由政府保證巨蛋每年最低場次或最低營運收入，或由政府保證回租商業設施之空置面積。
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