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附錄 52 
 

附件 A 

郵政署營運基金的目標回報率 
 
  由1995-96

年度起 
由2006-07
年度起 

由2012-13
年度起 

負債成本     

無風險回報率 (a) 6.5% 5.2% 3.42%
稅率 (b) 16.5% 16.5% 16.5%

負債成本 (c) = (a) x (1 - (b)) 5.43% 4.34% 2.86%

股本成本   

無風險回報率 (a) 6.5% 5.2% 3.42%

股本風險溢價 (d) 11.71% 5.0% 5.25%

市場風險系數 (e) 0.55 0.63 0.47

股本成本 (f) = (a) + [(d) x (e)] 12.94% 8.4% 5.9%

負債股本比重 

- 負債 

- 股本 

 
(g) 
(h) 

30%
70%

 
0 

100% 
0

100%

目標回報率 (註) (i) = (c) x (g) + (f) x
 (h) 

10.5%* 8.4% 5.9%

 
 
* 至最接近的0.5%. 
 
註：  
 
目標回報率的計算方法如下：  
 
 加權平均資本成本 
 

=  資本負債率 x 負債成本 + ( 1 - 資本負債率 ) x 股本成本 
 

  其中  
 
  資本負債率 = 負債／(負債 + 股本) 
 
  負債成本 = 無風險回報率 x (1 - 稅率)；及 
 
 股本成本 = 無風險回報率 + (股本風險溢價 x 市場風險系數) 


