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摘要 

本研究主要目的是以個案研究，探討兼具非營利組織(non-profit organization, 

NPO) 和社會企業(social enterprise)特色組成之管理團隊，運用莊園經濟(manorial 

economy)概念推行的契作模式，以期為我國打造中草藥材 ZespriTM 品牌之參酌。該

模式由出資者提供土地與資金給契作農民從事中藥材原料生產，並由管理團隊負

責研發與行銷，藉以減輕農民可能承受之風險。本研究採用淨現值(Net Present 

Value，NPV)與內部報酬率(Internal rate of Return, IRR)，比較個案與農民契作以及

雇工經營的財務可行分析。此外，假設產量增減 25%，進行敏感性分析以進行風險

評估。 

莊園經濟契作模式的 NPV=$6,534,000(假設資金成本 20%)，IRR=35%;對比雇工

的 NPV＝$-18,968,000，IRR=-22%，顯示從投資人角度而言，個案宜採用契作模式

經營。再者，敏感性分析發現在假設減產 25%，NPV＝$181,000，IRR=20%；當增產

25%，NPV＝$12,887,000，IRR=47%。因此在總產能 50%變動範圍內，莊園經濟契作

模式都能為管理團隊創造經濟利益。最後計算不同情境之利潤分配，參與莊園經濟

契作的農民，每公頃都能得到七百萬元以上利潤，顯示利潤分配制度有利資金不足

或沒有土地的農民專心經營。更重要的是出資者也得到合理報酬率因此有助契作

模式的永續經營。 

 

 

關鍵字：中草藥、契作、淨現值、內部報酬率、敏感性分析  
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Abstract 

 The purpose of this study is to explore the contract farming model promoted by a 

management team with the characteristics of both non-profit organizations (NPO) and 

social enterprises, using the concept of manorial economy, in order to provide references 

for the establishment of ZespriTM brand of Chinese herbal medicines in Taiwan. The 

model is that investors provide land and funds to contract farmers to produce raw 

materials for Chinese herbal medicines, and the management team is responsible for 

research and marketing, so as to reduce the risks that farmers may bear. This study uses 

net present value (NPV) and internal rate of return (IRR) to compare the financial 

feasibility of the case with farmer contract farming and employment management. In 

addition, sensitivity analysis is conducted under the assumption of a 25% increase or 

decrease in production. 

 The NPV of the manorial economy contract farming model is $6,534,000 (assuming 

a funding cost of 20%), and the IRR is 35%. In contrast, the NPV of employment 

management is $-18,968,000, and the IRR is -22%. This shows that from the perspective 

of investors, the case should adopt the contract farming model. In addition, sensitivity 

analysis found that under the assumption of a 25% decrease in production, the NPV is 

$181,000, and the IRR is 20%. When the production increases by 25%, the NPV is 

$12,887,000, and the IRR is 47%. Therefore, within the range of a 50% change in total 

capacity, the manorial economy contract farming model can create economic benefits for 

the management team. Finally, the profit distribution under different scenarios is 

calculated. Farmers participating in the manorial economy contract farming model can 

get more than NT$7 million in profit per hectare, which shows that the profit distribution 

system is beneficial to farmers who are short of funds or have no land to focus on 

management. More importantly, investors also get a reasonable return rate, so there is a 

sustainable operation of the contract farming model. 

 

 

Keywords：Chinese Herbal Medicine, contract farming, NPV, IRR, sensitivity analysis 
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第一章 緒論 

第一節 研究背景與動機 

  中國古老中醫典籍，都談到「藥食同源」的概念，也就是說在日常生活中所食

用的動植物其實都是和藥物有著相同的來源(彭波，2018)。在中國明朝時代 1596

年李時珍所著的【本草綱目】更是明確定義了幾乎所有的草藥皆來自大自然的植

物，這也就代表在廣泛農業作物的定義下其藥用植物的基本特性都還是以食用為

主。世界衛生組織(The World Health Organization，WHO)更定義對於人類有重大貢

獻的藥草品種統稱為藥用及香草植物(Medicinal and Aromatic Plants，MAPs)。除了

強調草藥植物對於醫療和保健的特性之外，在 2010年的歐盟植物保護組織(Planta 

Europa)也特別強調其藥用植物的範疇，除了保健醫療外也應該包含了香氣或香料

的使用，顯然涵蓋所有藥用植物的範圍。然而，Slikkerveer(2006)強調藥用植物除

了保健醫療和香氣香料外，其特殊功效對於人類而言也具有化妝品的功能，所以將

之稱為 MAC(Medicinal, Aromatic, Cosmetic)才算是真正完整的藥用植物特性。 

  根據藥用植物的定義，在臺灣至少被承認對於醫療及保健有重要價值的藥用

植物品種至少就有 2000 多的種類，而且整體產業價值更是被行政院認可為最具競

爭力的生技產業之一(張同吳，2004)。衛生福利部(衛福部)針對臺灣的調查，發現

至少就有 300 種以上的原生種藥用植物尚未被完全開發出來(衛福部，2020)，顯示

生產中草藥材具備極大的優勢。臺灣農業在 GDP 產值占比不到百分之三，甚至出

口占比不超過百分之一的出口總值，農產品絕對可以算是一項處於劣勢的情況。假

如政府可以透過政策扶植具有優勢的潛力產品，譬如前述的藥用植物以及香草植

物，絕對是能為臺灣的農業帶來另一番的新氣象。 
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  Zhang & Childerhouse (2021)特別強調契作(contract farming)管理討論農業供應

鏈的整合，並以紐西蘭奇異果 ZespriTM作為產銷資訊整合的農產運銷創新模式。朱

鴻鈞、許嘉伊(2013)認為紐西蘭奇異果奇蹟，主要是運用農企業與在地小農的本土

契約耕作模式，才能達成七年內發展成為世界性的奇異果品牌行銷並達到三成以

上的市占率。觀察我國農業發展史，雖然一直持續不斷推出各種政策引導產銷制度

整合或創新模式，卻一直無法形成一個真正穩固的農業生產體制或是類似 ZespriTM

的契作模式並造就知名農產品牌。具體而言，從早期佃農制度到 1949 年實施三七

五減租地、耕者有其田等土地改革政策，扶植自耕農。1960 年制定《農業發展條

例》，並提出增進農業、農村與農民生活為目的一系列政策與措施，甚至 2009 年政

府再度提出精緻農業的發展來為傳統農業注入新競爭力(沈芝貝等，2013)。參考紐

西蘭經驗，先找到具有優勢的產品，再根據國情建立具我國特色的契作模式，應該

是當前農業發展的重心。有鑒於中草藥的發展潛力，檢討臺灣現有農業契作模式的

優缺點，進而提出可以發展中草藥材的契作模式—可行性分析，成為重要議題。 

第二節 研究目的 

根據 Farnsworth et al.(1985)，全世界已知的獨立化學藥用成分至少有 119 種都

是從植物中分離出來，而這些化學成分都代表著各種重要的西方藥物的主要成分

之一，而這些化合物在商業上卻只是從已知的 91 個植物物種裡面被生產出來。另

外不同於西方的臨床醫學在國外稱之為另類療法或是植物藥療法都已經開始受到

重視，像是類似多發性硬化症(Multiple Sclerosis, MS)等罕見疾病或是更多不同部

位的腫瘤，並沒有辦法在醫療醫藥上有準確的解決方法，讓許多現今全球醫藥產業

也開始朝向免疫療法或是另類草藥療法來大力探索(王大維，2016)。Skovgaard et 

al.(2012)也發現到多發性硬化症的患者在全球使用輔助替代療法(complementary 
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and alternative medicine, CAM)的比例最高到最低依次為澳洲的 82%、加拿大的 70%

以及西班牙的 41%，就可以證明全世界對於健康食品等輔助替代療法的需求度都

是相同的增加重視。Saggar et al.(2022)指出全世界的各個區域如：非洲、中國、澳

洲、加拿大、德國、美國以及比利時和法國幾乎都有超過 50%的人口傾向於使用草

藥另類療法作為治療病痛的優先選擇。 

台灣農業的範圍泛指農：種植業、林：林業、漁：漁業、牧：畜牧業，四大區

塊，而在種植業部分又可以區分為稻米、雜糧作物、特用作物、水果、蔬菜、花卉

等六項(行政院農業委員會，2001)，依此分類藥用與香草植物應屬特用作物。由於

中草藥在未來醫療、保健等面向都有極大的發展潛力，臺灣又擁有許多待開發的原

生品種，若能採用契作模式，擴大生產規模，並且串接完整供應鏈至最終消費端，

甚至建立品牌，應該有助提升我國農業產值與提升農民福利。 

本研究擬採個案研究，探討其中草藥契作模式財務可行性，以提供政府政策之

參採。本研究之個案為兼具非營利組織(non-profit organization, NPO) 和社會企業

(social enterprise)特色之組織運用莊園經濟(manorial economy)概念，除提供土地與

資金給契作農民以減輕其承受之風險外，並結合生技研發和行銷等整體運作，企圖

打造中草藥界的 ZespriTM(Linderholm, 2014；Spindler, 2017；Jakobsson, 2013)。選

擇中草藥為例，主要是依據市場需求，而且個案已經進行小規模試驗，歸納系統性

生產模組，可以放大生產規模。為了驗證契作模式的財務可行性，本研究採用淨現

值(Net Present Value，NPV)與內部報酬率(Internal rate of Return, IRR)，比較個案與

農民契作，以及雇工經營的財務可行分析(郭震坤，2020；Brealey et al., 2011; Ross, 

2015)。最後以敏感性分析(sensitivity analysis) (Parnell et al., 2011)對於不確定性作

為最終決策的重要依據。 

  具體而言，本研究主要目的如下： 
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1. 整理文獻以確認中草藥的發展潛力。 

2. 根據個案實驗階段數據，進行契作模式 NPV 與 IRR 估算。 

3. 進行敏感性分析，以評估利潤分配的合理性。 

本研究共分為五章，第一章說明研究背景、動機與目的。第二章描述目前台

灣中草藥市場以供需現況與未來開發潛力。第三章介紹個案背景與契作模式，第四

章估算契作模式 NPV 與 IRR，並且透過敏感性分析來了解其風險進行評估。最後

總結研究發現，並解釋研究限制以供未來研究之參考。 
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第二章 中草藥市場與契作模式探討 

  本章探討中草藥市場與契作模式。第一節先深入了解中草藥的特性，包括各種

中草藥的種類以及二次代謝產物對於傳統醫學、現代醫學以及化妝保養品等產業

應用和商業價值。第二節檢視國內外中草藥的供需情況，探討當前的生產量、產區、

種植狀況以及消費者的需求趨勢，並將分析影響市場的各種因素和未來發展的可

能趨勢。第三節進一步探討農業的契作模式，並根據我國發展的歷史說明其含意、

特點和形式，從種植者和契作企業的角度來分析其優缺點。 

第一節 中草藥作物特性及應用 

  依照我國的農業發展條例內容說明其特用作物的品種中所顯示大都含有其特

殊成分必須要經過進一步加工才能使用，譬如像是蔗糖、茶葉、麻油、菸草、藥用

植物和香草植物等。舉例香草植物如、薰衣草、薄荷、迷迭香、檸檬香茅等幾乎都

需要經過萃取或是加工製造成為產品的添加物配方材料或是精油才能進入市場上

作使用，其主要的作用不外乎有抗氧化、抗微生物或是抗菌等效果(Christaki et al., 

2012)。藥用植物以及香草植物主要的功用及市場用途如圖 2.1 所示。 
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圖 2.1 香草植物其萃取物和精油之功用與市場用途 

資料來源：Christaki et al. (2012), p.230 

 

獨立化學用藥的成分大多來自植物本身的二次代謝產物(secondary metabolites, 

SM)。Wink (2010)描述植物在經過一連串的威脅，如、病蟲害、物種間的競爭以及

動物的嚙咬，所產生的非原本生長所需的化合物都統稱為二次代謝物，也是藥用植

物真正具有價值的地方，而其簡要的機制示意如圖 2.2。 

 

香草植物 

及其萃取物和精油 

主要作用 

抗氧化作用 抗微生物作用 抗球蟲作用 

應用 
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生長促進劑 

食品 
例：香精、 
香料、防腐劑 

化妝品 
例：香水、 
護膚品 

製藥行業 
例：藥物 
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圖 2.2 二次代謝產物機制 

資料來源：Wink (2010), p.4 

 

  這些二次代謝產物對於植物來說主要作用有保護自身不容易被肉食性或是草

食性動物所食用，同時也是植物的武器來對抗外界的真菌或是微生物感染，以及對

抗植物之間的生存優勢，甚至能在惡劣的環境下減緩其發芽和生長的速度來度過

艱困時期。可是對於人類而言，從這些植物內所提取出來或是直接獲得的影響則有

諸如、藥品的功能、食品、精油、香料、染劑、甚至是工業用產品，這些項目性的

功能也正如 Wink(2010)揭示的二次代謝產物應用，詳圖 2.3。 
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圖 2.3 二次代謝產物的應用 

資料來源：Wink (2010), p.14 

   

綜合圖 2.2，所述藥用植物本身的二次代謝產物所具備的產品應用潛力，以及

其主要特性所帶來的市場價值，大致上可以分為食品、保健食品、機能性食品、生

技藥品、藥妝品、香精及香料添加品、以及像是樹脂類的特用化學品。綜整 Silva 

(1997)、Lubbe & Verpoorte (2011)以及 Wildman et al. (2016)，藥用植物商品化的類

型如圖 2.4 所示。 
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圖 2.4 藥用植物市場應用架構 

資料來源：Silva (1997)、Lubbe & Verpoorte (2011)、Wildman et al. (2016) 

第二節 國內中草藥市場供需分析 

  市場上對於幾個比較具有特用作物農業應用的指標需求是否也是如此，而這

裡將會分別就一級產業(特用作物生產)和二級產業(中草藥藥品市場)以及三級產

業(藥妝產品和保健食品)作為國內供給和需求面的代表。以下是先針對特用作物

在我國近年來的生產和進出口概況作一比較。特用作物種類包含茶樹、中草藥保健

植物、藥用植物、香料植物、油料、香料以及特殊纖維性植物等皆為特用作物(劉

新裕，1995；林俊義等，1997)。表 2.1 整理在最近十年間國內特用作物的總生產量

以及對於國際貿易間進出口量的調查數據。 
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表 2.1 特用作物產量與進出口量，2011-2021年 

期間 

(年) 

特作產量 出口 進口 

重量（公噸） 重量（公噸） 重量（公噸） 

2011 751,866  1,154,895 12,590,191 

2012 638,476  1,181,488 13,002,992 

2013 592,736  1,199,640 12,385,572 

2014 602,830  1,301,570 12,876,078 

2015 722,926  1,449,450 13,244,317 

2016 620,861  1,528,303 13,132,601 

2017 557,308  1,524,658 13,850,025 

2018 677,746  1,647,415 13,609,381 

2019 629,403  1,850,923 14,148,587 

2020 621,854  1,800,259 13,454,574 

2021 682,052  1,836,222 13,284,567 

資料來源：行政院農業委員會統計室(2022) 

  從表 2.1，的特用作物產量與進出口比較來看，不難發現歷年來從國外進口的

數量遠比出口和國內生產的數量高，而出口數量又大過於國內的生產數量。這代表

著不論是進口還是出口的數量都是呈現入超的情況，也意味著我國目前對於這些

包含中草藥作物的特用作物類十分仰賴國外進口供應，而國內的生產量能則與實

際國內需求量差上一大截(劉依蓁、魏于翔，2017)。 

  上述的特用作物(中草藥植物)產出情況主要還是依據市場需求所產生，而市

場如前所述主要是包括藥妝市場、健康食品市場以及藥用市場都會用到二次代謝

產物以及初次萃取物，所以儘管這些市場營收並不完全等於整體中草藥的價值。然

而以整體需求面的考量來看中草藥在其中所存在的必要性也是具有相當的指標

（蕭志同、黃慧華，2009）。圖 2.5展示我國從 2011年到 2022年藥妝市場的零售

營業額。 
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圖 2.5 藥妝國內銷售額統計圖，2011-2022年 

資料來源：行政院經濟部統計處(2023a) 

 

 

  由圖 2.5的數據可以發現在國內的藥妝市場在 2022年已經衝破二千億新台幣

大關，與前一年相比其年增率高達 8%。也代表著人們在後新冠疫情(COVID-19)時

代對於健康的需求更加比以往還要重視，除了預防醫學以及公共衛生，對於健康促

進相關的作法而有效快速的反應在生活上則是當代人們所思考的重點(祝年豐，

2020)。這一點其實也同時反映在健康食品市場，詳見表 2.2，我國近十年來的保健

食品廠商生產、銷售(內外銷)的統計數據。 
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表 2.2保健營養食品廠生產值、銷售值與內外銷值，2011-2021年 

年別 生產值 (千元) 銷售值 (千

元) 

內銷值(含間接外

銷) (千元) 

直接外銷值 

(千元) 

2011 13,619,784 12,221,693 11,635,479 586,214 

2012 13,834,101 12,799,533 12,144,023 655,510 

2013 15,049,397 13,894,091 13,199,106 694,985 

2014 13,020,976 11,918,250 11,262,147 656,103 

2015 13,758,254 12,695,896 11,872,525 823,371 

2016 14,211,707 13,117,871 12,101,000 1,016,871 

2017 14,892,588 13,846,731 11,960,176 1,886,555 

2018 16,054,881 15,201,147 12,924,705 2,276,442 

2019 17,787,615 16,821,028 14,367,041 2,453,987 

2020 19,521,206 17,915,038 14,962,597 2,952,441 

2021 21,537,014 20,263,691 17,129,513 3,134,178 

說明：取自保健營養食品(0899100) 

資料來源：行政院經濟部統計處(2023b) 

 

  由表 2.2，統計數據可以得知保健食品的廠商生產值是逐年在遞增，幾乎保持

著每年 5%以上的增長率，尤其在 2021年銷售總額超過 210億新台幣更是達到將近

10%的年增率。這也就表示國人不僅對於藥妝產品偏向於外用的需求度大增，也同

時影響到保健食品屬於內用型的需求。劉翠玲(2012)提到保健食品在預防醫學中

的重要性已經逐漸取代掉傳統的醫療行為。 

  藥用植物所產生的二次代謝物經過萃取、分離而提取出來的化合物同時也是

許多目前處方藥的原料來源，譬如像是白柳樹(Salix alba)萃取出來的水楊酸

(salicylic acid)製造阿斯匹靈(aspirin)的主要來源；太平洋紫杉(Taxus 

brevifolia)萃取的紅豆杉醇(taxol)成為化療藥物；喜樹(Camptotheca acuminata)
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萃取的喜樹鹼(camptothecin)來治療癌症以及具有抗老化及增強記憶力的銀杏

(Ginkgo)等(Yang et al., 2016)。牛樟樹(Cinnamomum micranthum)砍下椴木後培植的

牛樟芝(Antrodia cinnamomea)具有非常好的抗氧化活性以及抗癌活性，並對人體的

免疫調節有很大的幫助(Geethangili & Tzeng, 2011；Song & Yen, 2002)。另外杭菊

(Chrysanthemum morifolium)和薄荷(Mentha sp.)是屬於一年或多年生的草本植物，

在已知的醫學期刊裡都有報導著杭菊對人體有抗氧化和抗發炎、鎮靜和舒緩等效

果(Avallone et al., 2000)，而薄荷雖然是常見的香草植物也同樣有著緩解腸道症狀

以及抗菌效果的特殊功效(Khannaet al., 2014)。茶葉高含量綠原酸(Chlorogenic 

acid)是保健食品市場以及藥用食品市場的明日之星，綠原酸對於抗氧化(抗發炎)

和預防心血管疾病等多重功效被證實(Cardozo & Morand, 2016；de Oliveira et al., 

2017；Chen et al., 2019；Lu et al., 2023)。而這些自然界所生合成的化合物到目前仍

有大多數是用人工化學合成所無法取代。圖 2.6 引述 Nuutila (2001)對處方藥化合

物調查結果。 

 

圖 2.6 處方藥之化合物來源統計圖 

資料來源：Nuutila (2001) 
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  由圖 2.6，可以得知目前完全由人工方式所合成的化合物總共僅有 80 種，其

他天然植物而得到的生合成化合物以及類合成化合物總共有 233 種，也就是說將

近三分之二的處方藥物中的化合物來源，必須要仰賴自然界的提供才有辦法得到，

醫療界目前常用的處方藥物就多達 205 種必須要來自天然的化合物成分(Nuutila, 

2001)。因此單就目前國內的藥用植物提煉所製造出來的藥品以及化學合成藥品的

生產額度來看，也可以顯現出我國在將近十年來的銷售成長值幾乎都是呈現 5%-7%

的上升趨勢，其統計數據如表 2.3所示。 

 

表 2.3藥品及醫用化學製品銷售值，2011-2021年 

年別 藥品及醫用化學製品製造業 

銷售值 (千元) 

藥品及醫用化學製品製造業 

直接外銷值 (千元) 

2011 58,395,147 17,858,115 

2012 60,787,606 20,825,457 

2013 63,318,199 22,054,618 

2014 63,338,232 20,497,833 

2015 67,347,537 23,438,743 

2016 73,828,476 26,944,492 

2017 73,763,989 27,322,818 

2018 76,465,879 28,722,766 

2019 81,903,160 29,786,893 

2020 86,787,496 31,810,732 

2021 87,325,905 29,515,817 

資料來源：行政院經濟部統計處(2023c) 
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  表 2.3數據顯示，在 2021年臺灣的藥品以及醫用化學品的國內銷售額達到了

873億新台幣，而外銷也接近 300億新台幣，這樣的複合成長率其實是和全球的保

健營養食品市場規模非常的相近。鄭佩真(2022)指出，2022 年的全球保健營養食

品市場規模已經達到 8,697 億美元，其年平均的複合成長率是 5.5%，也就是說預

估在 2026年的時候全球市場總值將超過一兆美元，詳細數據如圖 2.7所示。 

 

圖 2.7 全球保健營養食品市場現況及預測，2017-2026 年 

資料來源：鄭佩真(2022) 

 

  從以上對於全球市場的調查數據顯示，保健營養食品一直都保持在成長的狀

態，雖然世界各國對於保健營養食品的定義多少會有不同，然而主要的產品別都還

是以膳食補充品、草本機能食品或是藥品以及與維他命等附加功能性產品為主要

的需求（陳麒元，2013）。 
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第三節 契作模式探討 

我國契作模式長久以來，一直處於所謂的不完全合約(Incomplete Contract)，也

就是說在合約先天條件就不對等的情況下，很容易就會形成中間商或是販運商對

農作生產者的不公平現象(Grossman & Helpma, 2005)。其主要的運作模式如圖 2.8

所示。 

 

圖 2.8 農產品契作合約傳統模式 

  雖然生產者依照合約規範理應提供合格品給予驗收的運銷商，然而農產品最

大的問題在於其農產品質受到氣候、供水、病蟲害等不確定因素而常常會有最終產

品不一致的問題，很顯然這部分不論運銷商多麼的體諒生產者而訂出較寬鬆的驗

收合約標準，最終還是要生產者承擔最大的風險因素，也就是損耗品的自行吸收，

這不僅讓生產者成為了交易中最大風險承擔者，同時也讓這樣的契約有了更多的

空間可以讓運銷商獲取超額利潤(Fischer & Qaim, 2012)。 
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第三章 個案簡介與莊園經濟契作 

  本章主要介紹本研究個案的基本資訊與契作運作模式。第一節包含個案本身

的歷史背景以及在環境變遷下所作出的適應與改變，並且將其莊園經濟組織型態

以及企業文化盡可能詳實客觀描述。第二節介紹個案在中草藥契作計畫中，所扮演

的角色，以及後續如何達成其設定目標的重要概念。第三節針對整體契作計畫的主

要資源、必要條件以及周邊所需要的輔助資源做逐項的分析與說明。 

第一節 個案背景說明 

  本研究之個案是以中醫為核心背景的企業在此代稱為 Y 中醫集團，草創之初

為一所起始於大稻埕迪化街，頗具歷史的 Y 中醫診所，診所營運期間創辦人本著

古代仁醫扁鵲慈心濟世的精神，對於重症或是絕症病患不收取任何醫療費用的方

式行醫。由於創辦人醫術精湛之故，時常讓診所在看診時間，總是人滿為患並大排

長龍。 

  創辦人於 2012 年期間創設財團法人 Y中醫基金會，其設立宗旨主要為推廣中

醫學所強調「未病先防、已病防變」的觀念，希望藉由大眾教育的推廣將古老中醫

學的生活方式介紹給普羅大眾，讓中醫學成為日常生活的基本知識，並藉由各項臨

床研究來達到證明中醫的療效一樣能夠像西方醫學般的有效，甚至對於重症乃至

於癌症的治療皆能達到不俗的效果。創辦人之所以成立中醫基金會的另一個目的

是，希望能在像台東這樣的偏鄉地區設立中醫醫院，並且以不收費作為目標將所有

的資源串聯起來提供國人免費安心的醫療。 

  因為成立不收費的中醫醫院，是創辦人的理念，所以在 2012 年到 2020 年之

間先後創辦生技公司、生醫公司以及行銷公司，分別就中醫藥研究領域以及專利設
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計申請等做為未來中醫院的後援體系。中藥是中醫的必要條件，根據李興進等(1995)

調查，臺灣總共有 1000 多種的原生種藥用植物在當地生長，而其中的 360 餘種更

是目前各大藥廠所採用的生技藥品原料之一。因此在 2016 年 Y 農業公司選定在台

東的各個不同海拔區域以進行種苗馴化及大量栽種等試驗，歷經將近六年的時間

將多種藥用植物如牛樟樹、天仙果、白鶴靈芝、沉香樹、台灣土肉桂樹等，總計栽

種成功面積將近 50 餘公頃。 

  綜合以上所述本研究個案 Y 中醫集團擁有醫療資源，並且掌握了生醫生技研

發能力，同時也具備有市場品牌行銷的準備，更重要的是對於中草藥種植技術累積

了相當程度的經驗，該個案的集團組織經營架構揭露如圖 3.1。 

 

圖 3.1 Y中醫集團組織架構 

  由以上本研究整理的 Y 集團組織架構可以發現該創辦人有強烈的動機，試圖

完成一條龍的供應鏈，達到不論是產品安全或是專利技術都得以保全的情況，也就

是垂直整合的行銷系統，涵蓋供應商、認證機構、中間商以及開發商的整合模式，

生產 
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可以讓消費者對中醫體系具有更強的信心(Wuyts et al., 2004)。此種模式就是莊園

經濟運作模式，讓參加契作的農民能夠直接在有計劃有目標的組織運作下，達成整

體獲利目標，進而讓其中所有參與者都能同時獲得相對應的利益(Saenger et al., 

2013)。 

  然而就在 2018 年的中美貿易戰和英國脫歐等經濟危機的開啟，讓全世界的經

濟受到急遽的震盪，更在 2019 年之後的全球性新冠疫情(COVID-19)造成整體人力

市場的衝擊，讓原本在企業捐贈無虞的中醫基金會資金來源，成為創會以來最困頓

的時期，而人力的缺乏亦可以從前面所調查的農業人口流失可見一斑，因此如何尋

找新的資金出路以及人力資源就成為 Y 個案最大的挑戰。 

第二節 莊園經濟契作 

  個案推動之契作，稱為莊園經濟契作模式，運作的生產單位為一公頃，需要至

少兩位農民來照顧。農民在此區分為青農和小農兩種，雖然在農委會的定義中青農

是指 45 歲以下新進入農業領域的年輕人，而小農則是屬於一般農二代或是有自己

可以種植土地的農戶(鍾怡婷、謝國雄，2021)，但是對於本個案所強調的契作計畫

裡面的農民則是以有意願從事農務工作者的角度來看，土地以及資金基本上都是

由團隊裡面的出資者來提供，農民只要付出勞力以及配合公司政策施行即可。 

個案主要選擇的作物為中草藥作物，其與一般作物的種植最大的不同在於其

功效性與時間性，其時間性則可以依照作物本身的特性來區分為短期、中期和長

期。為了減少契作農民的所得風險，必須規劃同時生產短期、中期和長期，長期作

物具有高報酬性，短、中期作物可以提供現金增加流動性。在個案主要選定的長期

目標物為台灣獨有可以培養牛樟芝的牛樟樹(Cinnamomum kanehirae Hayata)，主
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要栽培時間需要 5-6 年以上才能將其段木取下並培育牛樟菇才能具有製藥價值，

而相對的價值也是所有中草藥作物最高的一項，一棵牛樟樹經過五年後種植的成

樹價值是可以在市面上以約一萬五千元新台幣來做計算(Chu et al., 2010)。 

  中期作物的代表，則是需要種植 3-6 年的臺灣 20 號茶以及 24 號茶，其特性

是這兩種茶樹具有極高的商業價值以及藥用價值，除了在商業市場上原本就有的

品茗價值外。參考 Hossain et al.(2011)，單棵茶樹一年約產出 2,000-2,500 公斤

茶葉的情況下，每公頃的茶樹產出潛力將會在第三年開始達到每年約 50萬元新台

幣的營收。 

然而種植的中長期作物都至少要到第三年、甚至是第五年後才開始有收成回

報的機會，因此在前三年的等待時間能有固定的收益則是本個案的另一個重點。由

於中草藥作物也有相當多是在一年生或是多年生的草本植物，因此如何利用這空

檔時期能栽種這些短期作物甚至是葉菜類植物則是變得相當的重要，其概念可以

表示如圖 3.2。 

 

圖 3.2 中長期種植目標劃分簡介 

 由於本研究個案本身是有農業結合休閒觀光的計畫，主要的計畫內容是將種
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植土地的中心點，規劃為可供遊客休憩與露營的野外餐車，藉由與大自然的結合成

為心靈與自然的休閒場所，並減少碳排汙染而成的星空派對，而每台露營餐車的周

圍 20 x 20 公尺處都將進行短期中草藥或是蔬菜類的種植，達到遊客現場採摘並

且簡單料理的樂趣，就如圖 3.3和 3.4，所展示每輛餐車本身的構造以及短期休閒

觀光種植區域的規劃。 

 

 

圖 3.3 露營餐車布置規劃圖 
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圖 3.4 露營餐車周邊種植規劃區域圖 

  從圖 3.4，露營餐車周邊種植規劃區域圖可以了解在此計畫內容裡是希望在中

草藥契作的園區裡可以同時結合觀光、休閒與大自然活動結合的三級產業，主要的

目的是希望能藉由這種方式，以達成短期作物彌補長期的不足所設計，因此在短期

作物種植的規劃上，就必須以即時採摘和方便移動的種植蔬菜箱，來做為主要的種

植內容，而作物的種類包括野山茶樹、菊花、中草藥一年生或多年生植物以及一些

常見的蔬菜葉菜類等種植蔬菜箱。 

由於農產的採購問題，往往牽動到整個契作模式的健康度，在此個案中原先掌

控的產品行銷、生技研發乃至於醫藥開發，就成為藥用植物選用上的最大優勢。如

果依照目前市場上的典型保證收購契作模式，再佐以運用社會上所提供的資金直

接將農民組織納入系統整合，簡單的說就是讓契約耕作的農民也成為組織的一份

子，在還沒有收穫之前就先以固定薪資來保障生活，待收成以後再按照合約獲利的

比例來得到紅利報酬，如此的運作方式類似於歐洲中古時代的莊園經濟的農業生

產、管理、分配、銷售、收入一整條垂直整合供應鏈的系統(Linderholm, 2014；
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Spindler, 2017；Jakobsson, 2013)。其主要運作如圖 3.5。 

 

圖 3.5 個案之莊園經濟契作模式 

 圖 3.5 說明此莊園經濟契作模式，其特色主要是藉助於社會企業所提供的資

金，先支付小農或是青農的固定勞務收入。在莊園契作的規劃體系下生產出原料，

並且供應到生技平台製成成品或是半成品後交由行銷團隊規劃銷售，銷售後的利

潤則在一定的比例分配下回歸社會企業資金鏈而達成營業獲利循環的自給自足模

式。莊園經濟的契作模式，同時會牽涉到整體種植營運的目標，因此所有參與者的

目標必須要一致，因而在種植技術方面的指導與提供，就顯得格外的重要，像是茶

樹的種植往往要三年的時間才能開始採收，而牛樟樹則要五年以上才能開始採取

椴木，並且進行疏植，而其過程中間又可以將一年生或者是多年生的草本植物如、

雷公根、金線連、白鶴靈芝等作為間植或混植的對象，所以在種植的計畫安排上必

須要有專業的指導與規畫才能進行，如前面所介紹藥用植物的物種來源，也是影響

其生合成化合物的必要條件，所以在一開始的基源鑑定與基因檢測都是藥用植物

種植的栽培要件。 

青農和小農 

契作 

生技產業平台 

行銷團隊 

利潤 

社會企業資金 

莊園經濟農業契作模式 

原料 成品 
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  中草藥之種植管理直接影響到後續加工採收後之藥用植物品質重要，譬如在

一開始從育苗完成後進入田間進行定植，就必須要實行肥培管理，肥料分為有機

肥料和化學肥料，其施用的時機各有不同，假如一開始的種苗無法迅速得到適當

的營養補給就有可能增加病害的機率，然而在中間的成長過程得到太多的營養或

是肥料過剩，則又會有害藥用植物本身的化合物生合成，甚至在採收階段還施予

肥料，更有可能造成人工重金屬或是化學物質汙染，同樣在種植中間的病蟲害管

理也是相同的技術成分，因此不只是在種植的管理上需要加以規範，其最後採收

的程序以及加工的方法都有一套標準進行運作，才能確保最後產出的品質與安全

性受到保障，而這一套方法在國際間都是以 WHO所訂定的良好農業規範(Good 

Agricultural Practices, GAP)，以及藥用植物採收良好農業規範為準則(Good 

Agricultural and Collection Practices, GACP)。 

  從以上的步驟來看其實是非常典型的農業契作模式，只是種植的目標從一般

作物換成藥用植物，以及由特定生產商或是品牌商取代掉過去在傳統農業運銷模

式中的中間商或是大盤商，當然在最近十年來的網絡資訊發達的時代，也有不少的

網路行銷方式以所謂代耕契作的方式，更進一步加大了農民銷售的管道。儘管如

此、尾端銷售的結果，還是決定了最初採購的動機，也就是說到最後農民還是要自

己慎選所種的作物品種或是種類是否迎合市場而成為被動的經營者，所以就算是

農產契約模式設計的再好、再有利也抵擋不了最後銷售結果的審判，而這也就是本

研究個案採取莊園契作模式，來解決藥用植物動輒數年的種植栽培所可能成為農

民的顧忌而達不到最後的穩定貨源的重要因素，因此也同樣是藉助於網路的行銷

方式也就是當今網路平台的力量來達到整體產業鏈的整合，讓契作的農民成為組

織的一份子休戚與共、共存共榮才能有高品質的藥用植物產出，而其共同獲利更是
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最後這樣契作模式的核心價值，將過去農業運銷模式、現代農業契作方式和莊園契

作模式做對比。 

 上述三者的比較如圖 3.6 上方所示，過去農業運銷模式偏向於早期盤商，在

農民與市場中間扮演連結生產與銷售的角色，他們會購買農民的產品然後運送到

市場作販售，由於盤商也掌握了最新的市場資訊與價格，自然在中間獲取價差時也

就難免產生不少價格壓榨的弊端，甚至在獲得最大利潤的中間，也會犧牲掉農產品

應有的品質問題，進而因為忽略農民的權益，因而發生的糾紛，則是不可避免的結

果(許文富，2012)。 

 同樣如圖 3.6 所示，對於近代的農業契作模式則多出了農企業以及網路銷售

來連結生產與銷售之間的關係，其優點是改進了過去的資訊不透明所產生弊端，同

時也縮短了供應鏈之間的距離，而能夠提高效能，在網路銷售的平台上有著更豐富

的市場訊息，幫助農民作出更好的生產決策，然而這些好處也相對帶來更大的市場

風險，由於規模無法與大企業抗衡，往往會落入短期價格震盪的陷阱以及更激烈的

市場競爭，另外對於新的網路數據的分析技術以及供應鏈的大數據分析都會帶來

生產者面對市場競爭下被淘汰的風險(張雅茹，2020）。 

 本研究個案認為未來的莊園經濟契作模式最主要的功能，是結合大數據的分

析、專利技術的提供，以及一條龍式的 AI 管理產銷經營模式來達成如同 ZespriTM

的產銷模式生產中草藥，譬如原本種植在深山裡的物種如牛樟樹，經過移植改良而

能夠生長在平地上實現大量繁殖的技術，又或者是原本在一般農民眼中不起眼的

野山茶樹經過市場大數據分析其未來商業以及醫療應用價值而在牛樟樹林下進行

林下經濟的種植計畫(巫建成等，2020），再配合集團的生技研發以及銷售團隊確保

未來中草藥產品的去處，讓農民能安心的參與計畫種植外還可以吸收到最新的資
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訊與技術，其品質以及勞工待遇都能兼備的情況下，對於真正使用到的消費者不啻

是一個更好的選擇，其莊園經濟型契作模式運作的方式就如圖 3.6，最後一個模式

所表示的。 

 

圖 3.6 過去、現代和莊園經濟契作通路比較 

 

  即使是前面所探討以現代的農業契作模式，要比過去多出電商通路以及農企

業生產者，仍然還是侷限於直線型的銷售方式，而無法擺脫層層剝削的困擾，在

2010 年以後由於社群軟體以及許多指標性網路平台的崛起，如蝦皮購物、PCHOME

也造就了後來所謂的平台經濟時代來臨，然而就在十年後的現在由於全球性的傳

染疫情造成大多數的人由於隔離或是零接觸的因素，更加仰賴網路社群媒體來作

為消費參考以及消費途徑，這時候的後疫情時代也才能算是真正實現平台經濟時

代的來臨(林珈卉，2021)。所以本研究之個案會採用生技產業平台，依據食衣住行

與醫療衛生的需求進行整體銷生產的布局，讓藥用植物契作出來的原料，完全應用

到生技產業平台上的每一個客群，而非單一產品的銷售。唯有如此作法才能達到產
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銷合一的垂直整合綜效帶來有效的經濟產出模式(Smedlund et al., 2018)。 

第三節 契作利潤分配結構 

  個案莊園經濟的契作模式，主要有三個部份的參與者所組成：出資者、管理團

隊與契作農民。出資者在整個計畫中扮演了提供資金、土地等資源來協助運作的重

要角色，也是在個案中的非營利組織與社會企業的重要基礎資金來源，而且依照規

模經濟理論(economies of scale)強調的是生產成本將隨著生產規模的擴大、或

是產能的提升而下降並且更具有競爭力，這如同，de Roest et al.(2018)所發現的多

元化農場的表現往往比專業化農場來的好，而資本的挹注對於多元化農場的經濟

規模發展則是不可或缺的要素。管理團隊主要是由非營利組織 (nonprofit 

organization, NPO)和社會企業(social enterprise)的行政團隊所組成，非營利組織主

要是扮演了第三方公正單位的角色，對於整個莊園行契作計畫裏提供技術指導以

及監督財務等功能，而社會企業指的是以營利為目的但是對於社會責任視為核心

業務，通過服務與產品來為社會解決問題並且具有持續、創新與社會責任感的企業

(Murphy et al., 2022)。在這兩個組織所組成的管理團隊才能具有不亞於政府組織的

公信力而讓社會上的資金以及人力具有更大的託付信心，其實這樣的模式也如同

紐西蘭的 ZespriTM 奇異果公司，運用政府公信力的力量來管理國家內部奇異果果

農的組織，達到整合行銷的目的(Alrøe et al., 2017)。契作農民在這個案中主要是以

青農和小農的組合為主要對象，而青農在行政院農委會是明確定義在 18 至 45 歲

的青年農民，也是政府近年來一直推動百大青農輔導計畫的重點培育對象，希望能

借助各項產官學的輔導措施來扶植青年成為農業的未來尖兵並帶來農業的下一代

希望(吳建銘等，2022)。這裡所稱的小農，是農委會的小地主大佃農計畫中，那些

擁有自有小面積的土地耕種，但是主要都是以單一作物的種植為主的農戶，或是藉
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由貸款後取得小部分土地進行農業活動的小型加工等對象，雖然掌握一些農業的

技術以及資源，卻還是難以維持生計(石郁琴，2019)。 

由於莊園型的農業契作模式強調自給自足，所以當最後盈餘分配時就會依照

三個主要股東以 3：4：3的方式分配，也就是出資者 30%、管理團隊 40%、契作農

民 30%。其中出資者和契作的農民持佔有同等比例 30%的股份代表勞方和資方在這

組織裡是同等的重要，而另外 40%的股份比例指的就是管理團隊運作的必要資金，

其中包含了契作行政管理和契作行銷管理，如此才能讓所以參與計畫內容的人都

能有休戚與共、共存共榮的團隊精神。由於期初資本投入的比例是佔整期計畫最重

要的投資比例，因此考量到中草藥契作必須要經過數年的投入才能開始看見回收

效益，資金成本的未來價值則會因為投資時間的拉長而有顯著的增加，所以個案會

以最終獲利的百分之三十做為投資資金的獲利比例分配是有其緣由。若是將以上

的主要三個參與者所扮演的角色以其功能性代表在莊園契作計畫內，表示如圖 3.7。 

 

圖 3.7 莊園經濟契作參與者分潤比例 

  由圖 3.7 所示，莊園經濟契作參與者分潤比例可說明社會企業資金來源的出

30%契作農民 

30%出資者 

40%管理團隊 

生產平台 

行銷平台 
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資者是整個計畫的主要運作資源提供者，擁有此計畫的分潤 30%，有了財力的基礎

下才能支持莊園經濟契作的青農與小農在沒有完成生產前可以有固定收入來完成

其耕種計畫，在青農和小農的努力下完成種植栽培運作並產生收穫後就可以讓管

理團隊所經營的生技產業平台，進行加工、製造和提煉而成為商品進行銷售。行銷

團隊在完成最後的銷售，並且獲利完成比例分配後就會讓多出的資金繼續回流到

社會企業的股東收入。 

 參與莊園經濟契作的青農和小農扮演 30%股東的角色，在最終的獲利分配上就

會擁有 30%的獲利分配。而生產管理以及行銷單位則屬於社會企業中的一環佔有總

共 40%的股份比例，以 20%生產管理和 20%行銷單位作為分潤的比例，而成為後續

不斷的循環操作並且最終達成自給自足的莊園型契作模式，達成個案的最終目標。 
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第四章 莊園經濟契作之財務分析 

  本章將個案的過去實際種植成本及各項數據來列出在中草藥的莊園型契作中

所有可能會產生的成本架構，再加上目前中草藥的市場行情以及未來可能獲利的

預估數據來進行完整的投資決策預估，也就是以未來的收益換算成今天的價值後

減去營運資金的期望報酬成本而得出淨現值與內部報酬率，並且將其結果與公司

自行雇工的淨現值比較，以佐證莊園經濟契作制度的可行性。最後以敏感性分析風

險的評估觀點進行各股東份額進行分紅預估之比較說明。 

第一節 契作模式成本結構說明 

  就如同大多數的農業契作模式一樣，主要的種植成本包括土地、種苗、器械和

栽培管理中的設施、水電以及農業資材，其次的成本為人力和土地的取得，在此個

案莊園契作的經營模式下的土地取得主要來自於社會資金的挹注，也就是投資者

的資金或是資產投入成為資金成本的一環，因此其成本可以視為固定成本(Fixed 

Cost)的投入並且包含在營運資金的範疇內，所以接下來所介紹的會以種植成本和

勞力成本，也就是變動成本(Variable Cost)來做說明。 

  將契作模式的時間來規劃其成本可以用六年的時間分別以土地成本、種苗資

材、人力成本來做為根本結構以最小農地一公頃為單位可以列出成本如表 4.1 所

示。第一年的土地整理包括整地和灌溉管線埋入等規劃，由於依照過去個案經驗在

新的耕種土地開發案一開始都是需要經過剷除地上物如雜樹、石塊等障礙物，所以

都需要怪手、卡車以及碎木機等進場施作，一開始的灌溉管線架設也是屬於必要的

工作，因此根據個案以往經驗在第一年以每公頃為單位的情形下會需要將近八萬

元的開銷來完成，爾後則因為隨著種植計畫而進行重複整地，相對的費用也會逐年
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遞減。而種苗資材費用一開始每公頃預估 17萬主要是在於牛樟樹等長期作物的一

開始所需要撫育的成本，對於病蟲害的防治在苗木初期的成長都是必須要的照顧

步驟，爾後也因為作物逐漸轉為林下經濟模式種植短期中草藥而逐年遞減其種苗

和農業資材的費用，而最後的人力成本則是以每公頃的最小需求人力來作為固定

費用的標準，也就是每公頃的土地約需要 48萬的人力照顧費用且不會因為時間而

有太大的改變。 

表 4.1每公頃種植固定成本表 

    第一年   第二年   第三年   第四年   第五年   第六年 

土地整理  80  40  40  20  20  20 

整地             

灌溉設施             

種苗資材  170  160  160  130  130  130 

種苗             

有機肥料             

作業機具  350  0  0  0  0  0 

中耕機、小怪手             

除草機、搬運車             

人力成本  480  480  480  480  480  480 

農務工作者                         

合計  1,080  680  680  630  630  630 

說明：單位為千元 

  以表 4.1，成本的各項數據皆來自個案在過去農場實際經營的經驗，就實際的

成本來預估種植費用不外乎是土地、種苗、資材、以及人力費用，初期土地整理的

費用會因為需要鬆土以及土改和主灌溉管線配置而為最高，之後就會逐年遞減至

基本維護費用而達到穩定。種苗資材費用也是因為一開始的種苗費用會是最高，之

後就會逐年遞減至標準的有機肥料以及病蟲害防治的固定施作水平。人力成本則
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是完全固定在一公頃約 1 名全時農務工作者的薪資費用水準來進行種植以及管顧

4台露營餐車的工作。每 1 台和 4 台露營餐車的種植與產出的內容如表 4.2。 

表 4.2 短期中草藥葉菜類種植計畫成本與收入 

 

說明：單位為千元 

 

 在短期的中草藥作物計畫裡是以每一台露營餐車所規劃的 20x20 公尺種植面

積來規劃出一年四季可供遊客採摘或是直接販售到市場的草本藥用植物如，金銀

花、白鶴靈芝、艾草、雷公根等，或是蔬菜箱植物如，紅菜、地瓜葉、波菜、紫蘇

等，因此其成本主要是在於各植物本身的買賣變動成本，而每一公頃的土地人力大

約可以照顧到 4-6 台的露營餐車，也就是固定成本仍然是屬於長期中草藥種植計

畫中的一環，在此個案中的財務分析則是以基礎每公頃可以照顧到 4 台露營餐車

來做為評估的基準。 

 

採收

頻率
種植項目 單台收入 單台成本 單台毛利 4台收入 4台成本 4台毛利

台茶24號 384    36      348     1,536   144     1,392  

白鶴靈芝 216    72      144     864     288     576    

金銀花 216    72      144     864     288     576    

艾草 216    72      144     864     288     576    

魚腥草 216    72      144     864     288     576    

雷公根 216    72      144     864     288     576    

薄荷 216    72      144     864     288     576    

杭菊 60     6       54      240     24      216    

紅菜 96     48      48      384     192     192    

地瓜葉 96     48      48      384     192     192    

菠菜 96     48      48      384     192     192    

油菜 96     48      48      384     192     192    

紫蘇 96     48      48      384     192     192    

紅辣椒 96     48      48      384     192     192    

青江菜 96     48      48      384     192     192    

蕪菁 96     48      48      384     192     192    

總共 2,508  858     1,650   10,032  3,432   6,600  

短期作物計畫

多

年

生

藥

草

植

栽

短

期

蔬

菜

箱

每季

每週
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第二節 淨現值與內部報酬率 

  在農業投資中以中草藥契作來作為一種生產方式可以帶來相對穩定的收益，

然而對於投資者而言進行評估其報酬回收的經濟效益仍然有其必要，為了解決這

一問題，本研究將利用淨現值分析個案中草藥契作的財務可行性(Meuwissen et al., 

2001；Koundouri et al., 2006)。本節旨在估算中草藥契作的淨現值（Net Present Value, 

NPV）與內部報酬率，透過實際數據的帶入成本考量以及未來的收益報酬所得到的

結果來進行投資決策的可行性。 

  淨現值用於評估投資計劃的經濟效益，其主要目的是確定一個投資項目的現

值是否大於其資金成本也稱為應賺取的最低報酬率(hurdle rate)（Ross，2015；郭震

坤，2020）。NPV 是將未來的現金流折現到現在，計算出項目的淨現值，用以衡量

投資價值。在農業投資決策中，NPV 分析具有重要的應用價值。其定義可以表示如

下： 

淨現值 = 所有現金流入量的現值−所有現金流出量的現值 

𝑁𝑃𝑉 =∑
𝐶𝐹𝑡

(1 + 𝑅)𝑡

𝑛

𝑡=1

− 𝐶0 

 其中𝐶𝐹𝑡等於第 t 期的總現金流量，可為正值或負值。若為正值，則為現金流

入量；若為負值，則為現金流出量，現金流量假設發生於期末;R 等於折現率;n 等

於 n期投資期間，以年為單位；𝐶0則代表最初的投資額。 
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另一個廣泛的投資決策法則內部報酬率 IRR(Internal Rate of Return, IRR)，定

義如下： 

𝐼𝑅𝑅 =使𝑁𝑃𝑉為零的折現率 

也就是說使所有的現金流出量之現值與所有現金流入量之現值相等的折現率。以

下區分契作模式以及自行雇工兩種情況分別計算淨現值與內部報酬率。兩者的差

異：自行雇工來耕種茶樹以及牛樟樹等較為長期，但是不需要有專業基礎的青農或

是小農照顧短期的中草藥經濟作物與休閒觀光等工作。所以後者會產生中短期收

益，前者主要定期付出薪資。 

一、莊園經濟契作模式 

  將中長期作物的每公頃收入和每公頃容納四輛餐車的短期作物的收入合併，

其中每公頃茶樹第三年開始有 50萬元的收入，因此在前二年的種植只有短期作物

的收入，另外每公頃牛樟樹也將在第五年以每棵 1.5 萬元的標準採收一半 400 棵的

數量而能達到 600 萬元的收入，而在第六年則採收另一半的牛樟樹為 600 萬元而

完成牛樟樹的所有契作合約交付，所以按照上述的資訊可以匯總成為六年的損益

表，其中包含了耕作的必要農機具如中耕機、小怪手、除草機、噴藥機等機具，每

公頃基準 35 萬元作為機具購置的固定成本，如表 4.3。 
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表 4.3 莊園經濟契作每公頃損益 

    第一年   第二年   第三年   第四年   第五年   第六年 

銷貨收入  10032  10032  10532  10532  16532  16532 

(變動成本)  3432  3432  3432  3432  3432  3432 

  6600  6600  7100  7100  13100  13100 

(固定成本)  1080  680  680  630  630  630 

(折舊)  50  50  50  50  50  50 

EBIT  5470  5870  6370  6420  12420  12420 

(稅負)(20%)  1094  1174  1274  1284  2484  2484 

本期純益   4376   4696   5096   5136   9936   9936 

說明：單位為千元 

  而從求取淨現值的過程中，可以發現資本預算的過程其實是需要求取現金流

量的現值，也就是說這些資本預算是要經過會計部門的調整之後的現金流量才能

使用，而非現金發生的時點而定，因此本投資淨現值應該要對現金流量，而不是對

利潤折現，所以對應其營運現金流量的計算式可由下方計算： 

營運現金流量 = (銷貨收入−總支出) −所得稅費用+非現金支出 

= 𝐸𝐵𝐼𝑇 −所的稅費用+非現金支出 

其中非現金支出在本研究案例裡指的是對於現有機器設備的折舊預估，所以代入

前面的數據資料可以得出以下的營運現金流量如表 4.4。 

表 4.4 莊園經濟契作營運現金流量 

    第一年   第二年   第三年   第四年   第五年   第六年 

EBIT  5470  5870  6370  6420  12420  12420 

折舊  50  50  50  50  50  50 

(所得稅費用)  1094  1174  1274  1284  2484  2484 

營運現金流量   4426   4746   5146   5186   9986   9986 

說明：單位為千元 
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  另外在農耕機具上的投資像是中耕機、除草機、噴藥機、曳引機等 35萬元的

設備於第六年後還是可以用總價值 5 萬元售出，其殘餘價值在假設進帳後也需要

扣繳公司營業所得稅 20%，因此在稅後的殘值會變成$50,000・(1-0.2)=$40,000。

而每一期投入的變動營運資金屬於維持必要營運的現金流出，在投資計畫終止時

也需要做現金流入的處理。最初始的投資額為$10,000,000，其主要用途在於初期

土地整理費用、農業機具購置以及灌溉系統建置工程等固定開銷，而對於短期的作

物計畫所提到蔬菜箱的概念其實也是類似原物料成本的概念般，需要不斷地購入

原料經過加工後售出，也會是在短期的中草藥營運計畫中不能避免的投資變動成

本，由於這裡的財務預估都是以一公頃為單位，所以這裡的期初投資額一千萬元也

是以一公頃的土地種植開發做為基本單位的估算。因此可以將每期之總營運現金

流量由期初開始估計，如表 4.5所示。 

表 4.5莊園經濟契作 NPV & IRR 

    第 O年   第一年   第二年   第三年   第四年   第五年   第六年 

營運現金流量    4426   4746   5146   5186   9986   9986  

營運資金變動    (2213)  (2373)  (2573)  (2593)  (4993)  14745  

投資額  (10000)             

稅後殘值                    40  

總現金流量  (10000)  2213   2373   2573   2593   4993   24771  

NPV  $6,534 

IRR   35% 

說明：單位為千元，資金成本=20% 

  在表 4.5，每一期的營運變動資金為，每公頃依照營業的流入金額 50%比例來

做營業變動資金的流出預估，在投資計畫最後一期終止時就會收回現金流量。也就

是說連續五年的總額$14,745,000 元的變動營運資金在第六年的會計帳上呈現出現

金流量加回的動作。對於投資人而言整體的投資額還是在第 0 年的一千萬元是初
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期的投資額，所以 NPV 計算則應該呈現如下式： 

𝑁𝑃𝑉 =
$2,213

(1+20%)
+

$2,373

(1+20%)2
+

$2,673

(1+20%)3
+

$2,593

(1+20%)4
+

$4,993

(1+20%)5
+

$24,771

(1+20%)6
− $10,000 =

$1,844 + $1,648 + $1,489 + $1,250 + $2,007 + $8,296 − $10,000 = $6,534(千元) 

 根據前面所定義 IRR的公式，呈現如下： 

𝐼𝑅𝑅 =使𝑁𝑃𝑉為零的折現率 

0 =
$2,213

(1+𝐼𝑅𝑅)
+

$2,373

(1+𝐼𝑅𝑅)2
+

$2,673

(1+𝐼𝑅𝑅)3
+

$2,593

(1+𝐼𝑅𝑅)4
+

$4,993

(1+𝐼𝑅𝑅)5
+

$24,771

(1+𝐼𝑅𝑅)6
− $10,000(千元) 

 因為 NPV=$6,534,000 最後的結果大於零，因此這個投資計畫對於投資者而言

是可以採行的，而此投資案中可以得到內部投資報酬率 IRR=35%，亦即對於投資者

所期望的資金報酬率 20%是超出預期，因此這樣的投資案是屬於可行的方案。 

二、自行雇工 

以公司自行雇工來耕種茶樹以及牛樟樹等較為長期作物的情境，損益狀況呈

現於表 4.6。如前面本研究所說明茶樹需要在第三年之後才會有每年預估 50 萬元

新台幣收益，而第五年之後以一公頃 800 棵牛樟樹，每棵經濟價值為一萬五千元

新台幣來估算分期兩年的時間做收成，也就是每年六百萬元新台幣的收益情況下，

第五年會從牛樟樹先取出其中種植一半的價值$6,000,000，到了第六年則會採收剩

下的牛樟樹而得到另一半的牛樟樹種植價值$6,000,000。 
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表 4.6雇工損益 

    第一年   第二年   第三年   第四年   第五年   第六年 

銷貨收入      500  500  6500  6500 

(變動成本)  3432  3432  3432  3432  3432  3432 

  -3432  -3432  -2932  -2932  3068  3068 

(固定成本)  1080  680  680  630  630  630 

(折舊)  50  50  50  50  50  50 

EBIT  -4562  -4162  -3662  -3612  2388  2388 

(稅負)(20%)  -912  -832  -732  -722  478  478 

本期純益   -3650   -3330   -2930   -2890   1910   1910 

說明：單位為千元 

  同樣以表 4.4的現金流量表格式帶入計算公式就會呈現如表 4.7。在農耕機具

上的投資像是中耕機、除草機、噴藥機、曳引機等 35萬元的設備於第六年後還是

可以用總價值 5 萬元做售出的動作，其殘餘價值在假設進帳後也需要扣繳公司營

業所得稅 20%，因此在稅後的殘值會變成$50,000・(1-0.2)=$40,000。 

表 4.7雇工營運現金流量 

    第一年   第二年   第三年   第四年   第五年   第六年 

EBIT  -4562  -4162  -3662  -3612  2388  2388 

折舊  50  50  50  50  50  50 

(所得稅費用)  -912  -832  -732  -722  478  478 

營運現金流量   -3600   -3280   -2880   -2840   1960   1960 

說明：單位為千元 

  而每一期投入的變動營運資金在投資計畫終止時也需要做現金流加回的處理，

因此綜合上面所述的資訊加上初始的投資額為$10,000,000 可以將每期之總營運

現金流量由期初開始估計如表 4.8。 
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表 4.8雇工 NPV & IRR 

    第 O年   第一年   第二年   第三年   第四年   第五年   第六年 

營運現金流量    (3600)  (3280)  (2880)  (2840)  1960   1960  

營運資金變動    (1800)  (1640)  (1440)  (1420)  (980)  7279  

投資額  (10000)             

稅後殘值                    40  

總現金流量  (10000)  (5399)  (4919)  (4319)  (4259)  980   9280  

NPV  -$18,968 

IRR   -22% 

說明：單位為千元，資金成本=20% 

 由表 4.8，可以得知 NPV 值為$-18,968,000；IRR=-22%，由於常態下 IRR 不

可能為負值，也就是不應該存在賠錢的投資，所以也就證明在沒有青農和小農參與

短期契作的情況下，公司自行雇工經營的長期中草藥非契作種植投資分析就是會

得到無法獲利的結果，代表此投資計畫案是不可行的，必須要回歸到有青農和小農

參與的莊園經濟短中長期中草藥契作計畫，也就是結合公司的中草藥長期耕種規

劃和農民在中短期的契作投資案才是可行的投資契作方式。 

第三節 敏感性分析與利潤分配 

  原本在農業裡的所有種植預測未來是一項非常困難的工作，其中要考慮的因

素包括生產風險與品質風險，像是病蟲害或是氣候變化甚至是土壤問題所導致的

產能不確定性，進而對於種植過程的採收、儲存與加工所造成的最終草藥品質的影

響，都會關係到後續市場價格的變化與供需波動(Li, 1998)。 

  所以合理的作法是將這些不確定性的影響，以生產量能情境模擬所帶來 NPV

的變動來做為決策參考之一，其目的是希望能藉由了解異常情況的區間對於投資

計畫的風險容許範圍有多大，例如在樂觀或是悲觀的情況下來估計新的現金流量
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之變數來做為假設性的調整，最後計算出新的 NPV 以及 IRR 作為投資決策參考的

重要依據(Tzilivakis et al., 2005)，主要的模擬狀況會有二種情形，第一種虧損或是

減產 25%下 NPV預測，第二種則是增產 25%的情況下所做出新的 NPV 預測。會做出

最大 50%的變動來推測產能，其主要的原因在於農場的種植作物在非極端傷害下，

例如超級強颱、長年乾旱或是無法控制病蟲害的情況下，一般來說 50%的農作物產

能比例都算是可以被接受的範圍，也是一般風險評估對於農作物的產量中會較常

採用的範圍(Cassman et al., 2003)。單以產量的角度來評估三種不同的 NPV與 IRR如

表 4.9。 
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表 4.9 莊園經濟契作敏感性分析 

基期   第 O 年   第一年   第二年   第三年   第四年   第五年   第六年 

營運現金流量    4426   4746   5146   5186   9986   9986  

營運資金變動    (2213)  (2373)  (2573)  (2593)  (4993)  14745  

投資額  (10000)             

稅後殘值                    40  

總現金流量  (10000)  2213   2373   2573   2593   4993   24771  

NPV  $6,534 

IRR   35% 

               

               

營收虧損 25%   第 O 年   第一年   第二年   第三年   第四年   第五年   第六年 

營運現金流量    2420   2740   3040   3080   6680   6680  

營運資金變動    (1210)  (1370)  (1520)  (1540)  (3340)  8979  

投資額  (10000)             

稅後殘值                    40  

總現金流量  (10000)  1210   1370   1520   1540   3340   15699  

NPV  $181 

IRR   20% 

               

               

營收增加 25%   第 O 年   第一年   第二年   第三年   第四年   第五年   第六年 

營運現金流量    6432   6752   7252   7292   13292   13292  

營運資金變動    (3216)  (3376)  (3626)  (3646)  (6646)  20511  

投資額  (10000)             

稅後殘值                    40  

總現金流量  (10000)  3216   3376   3626   3646   6646   33843  

NPV  $12,887 

IRR   47% 

說明：單位為千元，資金成本=20% 
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  由表 4.9，原本的 NPV 為$6,534,000，其 IRR=35%。如果虧損或是減產 25%情

況下， NPV 值為$181,000，IRR=20%。當增產 25%的情境，NPV 值為$12,887,000，

IRR=47%。所以不論是減少 25%或是增加 25%的產出，其淨現值值為正，並且內

部投資報酬率大於或維持資金成本，20%。因此再次確認作物產能在 50%變動範圍

內，莊園經濟契作模式都是可被接受的投資選擇。 

  然而依照三個主要股東 3：4：3 的方式分配，也就是出資者 30%、管理團隊

40%、契作農民 30%。其中出資者和契作的農民持佔有同等比例的股份代表勞方和

資方在這裡是同等的重要，而另外 40%的股份比例指的就是社會企業運作的必要資

金，其中包含了集團行政管理和集團行銷管理，如此才能讓所以參與計畫內容的人

都能有休戚與共、共存共榮的團隊精神。將上面所做出的三種情境敏感性分析下的

個別損益表總和，也就是將表 4.3的六年純益相加，基期$39,176,000。至於另種

情境，也依法計算可以得到減產 25%時，六年純益和為$24,338,000；增產 25%時，

六年純益和為$54,014,000。用 30%、40%、30%比例模式分配後的結果呈現在表 4.10。 

表 4.10 莊園經濟契作利潤分配 

獲利分配模式  

   投資者(30%)    管理團隊(40%)    契作農民(30%)  

 原本獲利    $       11,753     $       15,670     $       11,753  

       

 悲觀獲利-25%    $        7,301     $        9,735     $        7,301  

       

 樂觀獲利+25%     $       16,204     $       21,606     $       16,204  

說明：單位為千元 

  從表 4.10可以發現，不同情境下參與莊園經濟契作模式的農民，都能得到每

公頃七百萬元以上的利潤。而這樣的結果也同時證明個案的出資者與管理團隊的
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最後報酬是有符合投資比例。 

 財務投資分析的目的在於說服投資人，證明此莊園經濟型契作計畫案以財務

投資的角度來看是可行的，並且對投資人和管理者和耕種者都是互利的，即使考慮

50%的產出波動變化，結果其 NPV值也皆為正值。而重要的發現在於這個企劃案的

時間必須要用至少六年的長期投入，並同時配合短期種植以及觀光功能經濟產出，

才有可能達到這樣的正面結果，以投資人財務分析的角度來看是有符合本研究目

的對於莊園經濟型中草藥契作計畫的可行性目的。 
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第五章 結論 

 本研究擬主要目的是以個案研究，探討兼具非營利組織(non-profit organization, 

NPO)與社會企業 (social enterprise)組成之管理團隊，運用莊園經濟 (manorial 

economy)概念推行的契作模式，以期為我國打造中草藥材 ZespriTM 品牌之參酌。該

模式由出資者提供土地與資金給契作農民從事中藥材原料生產，並由管理團隊負

責研發與行銷，藉以減輕農民可能承受之風險。本研究採用淨現值(Net Present 

Value，NPV)與內部報酬率(Internal rate of Return, IRR)，比較個案與農民契作，以

及雇工經營的財務可行分析。此外，假設產量增減 25%，進行敏感性分析。 

莊園經濟契作模式的 NPV=$6,534,000(假設資金成本 20%)，IRR=35%;對比雇工

的 NPV＝$-18,968,000，IRR=-22%，顯示從投資人角度而言，個案宜採用契作模

式經營。再者，敏感性分析發現在假設減產 25%，NPV＝$181,000，IRR=20%；當增

產 25%，NPV＝$12,887,000，IRR=47%。因此在總產能 50%變動範圍內，莊園經濟契

作模式都能為管理團隊創造經濟利益。 

由於莊園經濟契作強調自給自足，最後盈餘分配依照出資者 30%、管理團隊

40%、契作農民 30%。出資者和契作農民持佔有同等比例 30%股份代表勞方和資方

在這組織裡是同等的重要，而另外 40%的股份比例指的就是管理團隊運作的必要資

金，其中包含了契作行政管理和契作行銷管理，如此才能讓所以參與計畫內容的人

都能有休戚與共、共存共榮的團隊精神。最後計算不同情境之利潤分配，參與莊園

經濟契作的農民，每公頃都能得到七百萬元以上利潤。 

  我國契作模式長久以來，一直處於所謂的不完全合約(Incomplete Contract)，也

就是說在合約先天條件就不對等的情況下，很容易就會形成中間商或是販運商對



doi:10.6342/NTU202302728

45 

 

農作生產者的不公平現象(Grossman & Helpma, 2005)。本研究探討之莊園經濟契作

制度要能落實，在契作期間農民的對造方必須具備公信力，才能讓耕種的農民信賴

而維持營運。然而社會上大多數的企業以營利為目的，未必具備此完整的條件。除

了本研究個案兼具非營利組織與社會企業特色的組織外，農民團體例如生產合作

社或是農漁會都是非營利組織，且以農民為組成份子，組織本身的公信力也可以達

到基本信賴度。倘若能規劃好短中長期的作物生產計畫，維持契作體系基本獲利條

件，如定期的現金流量，應該可以如個案的莊園經濟契作模式一樣協助農民建構產

銷一體的營運機制，進而讓我國農業成功轉型，成為高經濟價值產業，並且吸引更

多年輕人共襄盛舉。 

  有關於風險評估所採用的敏感性分析是屬於比較簡便的驗證方式，但是對於

進一步的中草藥契作有可能面臨的挑戰與風險則有可能牽涉到更廣泛的議題、譬

如生態風險所造成的土壤營養失衡以及連作障礙，進而產生生物群落改變的風險

而讓產能有所影響。又如經濟風險中所包括的投資新設備、學習新技術以及市場環

境對於需求的不確定性等(Suter, 2016)。而其他諸如社會和政策的風險都有可能會

造成中草藥契作的困難度，這也是未來對於本研究個案在推行上會增添許多變數

的主要原因，如何能夠一一將這些因素考慮進入初始的可行性分析將是未來研究

議題的主要挑戰。 

  本研究的數據來源和質量可能影響研究結果的泛化性，例如本研究個案的樣

本大小可能不足以代表整個中草藥契作產業。更甚者，本研究主要集中在特定的中

草藥契作，未必適用於其他的契作模式或作物。因此，未來的研究需要進一步探索

這些問題，以提供更全面和準確的見解。另外研究過程中也發現諸如市場調查、環

境分析以及財務投資分析都主要偏向於投資者以及營運團隊的決策分析，唯獨缺
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少了有志參加計畫的農民或是對此計畫感興趣的青農，或是即將踏進農業領域的

年輕人等的深入調查訪談，而其中農民的背景以及加入的意願性也是值得調查與

研究，這也牽涉到此契作計畫對於未來規畫上的真正需求與價值性的存在是否合

乎社會的期待，都將是可以延續本研究深入探討的方向。 
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