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摘要 

近年來由於兩岸的關係發展，越來越趨於穩定，世界銀行評定台灣的

經商環境也由 2008 年的全球第 61 名，提升至 2014 年全球第 16 名，而政

府積極改善經商環境的作為，無非是為了吸引更多的國外企業、資本及人

才來台灣設立據點，擴大其營業規模。是以基於上述理由，所以本研究將

運用經濟部投資審議委員會於 2007 年所作之「華僑及外國人投資事業及

營運狀況調查表(非服務業)」廠商實際問卷資料，分別從調整營運與組織

規模對資本、國際化程度、公司規模大小、損益、地主國優勢、地主國劣

勢及廠商需政府協助項目，再以迴歸分析的計量模型之 Probit Model 來進

行實證分析，以探討外資在台營運規模之關鍵影響因素。 

關鍵字：對外投資、營業規模、經商環境 
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第一章 緒論 

第一節 研究背景與動機 

在全球化的趨勢之下由 Levitt（1983）首先提出全世界的國家不論是

在政治上或是經濟上會更緊密的連結在一起相互依存，國外學者

Giulianotti and Robertson（2004）也指出全世界為一壓縮世界，透過越來越

方便快速的資訊傳遞以及便利的交通，使得全世界可看作為一個整體，在

此更強化了全球化意識。然而全球化包含很多的層面，其中的經濟層面更

為現在世界各國所重視的，而外商直接投資（foreign direct investment, FDI）

更已成為世界經濟發展不可或缺的一環。 

外商直接投資在全球化的發展過程中，已快速的佔據了重要的角色，

依據聯合國貿易暨發展會議（UNCTAD）過去的統計，從 20 世紀 90 年

代以來全世界經濟隨著貿易及投資自由化呈現較快速度的成長，依據聯合

國貿易暨發展會議過去的統計數據顯示，全球的跨國直接投資在 2000 年

為 1 兆 3,929 億美元，達到過去 30 年從未來到的高點，而這個高點的紀錄

很快在 2007 年又被打破來到 1 兆 9,790 億美元，並再次創下歷史紀錄，由

圖 1-1 根據 UNCTAD（2012）統計可以很明顯的看出，全球的跨國直接投

資會隨著全球經濟的成長而成長，2008 年全球的跨國直接投資較 2007 年

減少了 8％，其直接金額減少並呈現衰退走勢的主因，是因為當年美國發

生百年ㄧ遇的金融風暴，而在 2011 年全球外商直接投資再次呈現衰退減

少 8％，其主因是歐盟部份國家發生債信危機違約風險擴大，導致全球經

濟不確定性風險升高，跨國的直接投資也因此相對的減少，由此可見外商

直接投資與經濟的成長也是息息相關。 
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圖 1-1  全球 FDI 總額與成長率 

資料來源：UNCTAD (2012), “Global Investment Trends Monitor,” Publications, Oct. 23; Hannon, Paul and 

Sudeep Reddy (2012), “China Edges Out U.S. as Top Foreign-Investment Draw Amid World 

Decline,” Wall Street Journal, Oct. 23.  

       

  在全球化的影響之下，世界大部份的國家都想吸納且有效地利用外商

直接投資來帶動經濟的成長，特別是開發中國家會積極利用政策競爭

（policy competition）手段及租稅來吸引外國投資，對開發中國家而言，

徐耀浤（2010）外商直接投資的引入可以彌補國內資本不足，產生所謂技

術外溢效果，可視為一個國家經濟發展成長的重要助力。而台灣是一個以

出口為導向的開發中國家，也是全世界經濟體的一員，過去的五十年間我

國對外商直接投資的引進不遺餘力，已成為我整體經濟發展中重要的一

環，我們可以從下列表 1-1 看到，該表係過去二十年間外商直接投資佔台

灣 GDP 的比重統計，由此表可發現兩項結果，首先是外商直接投資對台

灣的 GDP 確實會有影響，在經濟上是有一定的影響力；另一則是 2007 年

外商直接投資佔 GDP 比重及金額均創二十年新高，如表 1-1 所示，而全球

FDI 總額與成長率（如圖 1-1）亦在 2007 年同創新高之結果不謀而合，更

可證明台灣為全球化一員在經濟上是連動的。 
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表 1-1  我國外人直接投資金額及佔 GDP 比重1      單位：億美元；% 

年度 
按經濟部投審會 按世界投資報告（央行） 

FDI Inflows 佔 GDP 比重 FDI Inflows 佔 GDP 比重 

1990 23.02 1.40 13.30 0.81 

1991 17.78 0.96 12.71 0.69 

1992 14.61 0.66 8.79 0.40 

1993 12.13 0.52 9.17 0.40 

1994 16.31 0.65 13.75 0.54 

1995 29.25 1.06 15.59 0.57 

1996 24.61 0.85 18.64 0.65 

1997 42.67 1.43 22.48 0.75 

1998 37.39 1.36 2.22 0.08 

1999 42.31 1.42 29.26 0.98 

2000 76.08 2.33 49.28 1.51 

2001 51.29 1.75 41.09 1.40 

2002 32.72 1.09 14.45 0.48 

2003 35.76 1.15 4.53 0.15 

2004 39.52 1.16 18.98 0.56 

2005 42.28 1.16 16.25 0.45 

2006 139.69 3.71 74.24 1.97 

2007 153.61 3.91 77.69 1.98 

2008 82.37 2.05 54.32 1.35 

2009 47.98 1.26 －  －  
資料來源：經濟部投資審議委員會；UNCTAD (2009), World Investment Report。 

                                            

1 經濟部投審會與央行在外人直接投資定義上的差異所產生數據上的不同，首先經

濟部投審會對 FDI 的認定較為廣義，外資不必將資金實際匯入，其中可以包括股權上的

轉移及換股，而央行所採用之世界投資報告則為實際匯入之資金，可避免跨國投資的換

股模式投資，而造成 FDI 的金額有過度膨脹的現象。 
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而台灣在近幾年兩岸經貿關係更加緊密下，在經濟上較未受到來自對

岸政治力的影響，因此不論在政治及經濟的穩定性上，都比較能營造一穩

定的投資環境，因而更能吸引外資的投資，惟現在台灣所面對到的是區域

經濟的挑戰，不管是南邊的「東協十加六」或是泛太平洋戰略經濟夥伴關

係協定（The Trans-Pacific Partnership, TPP），台灣都不應缺席應積極加入，

甚至為了吸引大量外商直接投資進入台灣，政府也規劃了「自由經濟貿易

區」。因此，本研究主要動機是針對已經來台灣投資的外資及華僑廠商做

出研究調查，了解廠商對營運與組織規模的調整因素為何，以期能作為未

來政府招商決策之參考。 

第二節 研究目的 

本研究主要在分析兩岸經貿關係更為緊密後，華僑及外國人在台投資

的營運狀況影響因素。本論文採用資料來源為經濟部投資審議委員會 2007

年所作之「華僑及外國人投資事業及營運狀況調查表（非服務業）」廠商

實際問卷資料，參與調查的廠商總家數共有 1013 家。本研究係以問卷調

查中的「調整營運與組織規模」做為衡量指標，並分別從調整營運與組織

規模對資本、國際化程度、公司規模大小、損益、地主國的優勢與劣勢，

以及投資金額的多寡等，來探討華僑及外國人投資事業其實際狀況為何，

期能提供國內外廠商及政府未來在吸引外商投資之時作為參考之用。 

第三節 研究方法 

本研究主要使用兩個研究方法，首先利用文獻回顧法，回顧過去有關

外商對外投資的學者相關理論及主要觀點，並綜合整理出各個變數對理論

模型之影響因素，再以迴歸分析的計量模型 Probit Model 來進行實證分

析，來了解各變數對外商在台營運規模之影響，並分析各迴歸結果以得出

結論。 
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第四節 研究架構 

本研究之主要架構共分為六章：首先第一章緒論，共分研究背景與動

機、研究目的、研究方法、研究架構等四小節；第二章文獻探討，為整理

出並說明國內、外學者對外商對外投資之主要定義及理論依據，以作為本

研究之理論基礎，本章區分為外商直接投資的定義、外商對外投資與營運

規模實證文獻等兩小節；第三章統計分析，分析參加問卷的廠商樣本對調

整營運規模之影響，本章計分為統計分析範圍、外商對外投資調整營運與

組織規模之因素統計分析等兩小節；第四章實證模型設定，首先定義各解

釋變數及被解釋變數，並推測所有解釋變數所預期影響及影響方向，以及

設定所使用的迴歸分析模型，第一節變數說明與預期影響方向，第二節實

證模型的建立；第五章實證結果與分析，依據第四章所設定的變數及模型

進行迴歸分析，並進行相關解釋變數間之分析，最後進行實證結果分析，

此章共分三小節，第一節基本統計分析、第二節解釋變數相關性分析、第

三節實證結果分析；第六章為結論與建議，根據第五章實證結果歸納出本

研究結論，並提供後續研究者可能的研究方向及相關建議做為未來政府施

政參考，本章分兩小節第一節結論、第二節建議與未來研究方向。 
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第二章 文獻探討 

本研究主要目的是在探討兩岸經貿更加緊密之後是否影響外資廠商

在台的營運規模，為瞭解上列議題的關鍵因素，茲彙整對外投資相關理論

及文獻，以瞭解外商進行對外投資的理論基礎，進而歸納整理出影響外商

營運規模之主要因素及其影響性。 

第一節 外商直接投資的定義 

一、 外商直接投資之定義 

依據聯合國貿易和發展會議（United Nations Conference on Trade and 

Development, UNCTAD），定義外商直接投資（foreign direct investment, 

FDI）係指投資主體在境外為獲得利潤而在當地投資設立獨資或是合資公

司並須要取得至少 10%或者更多的普通股份的行為，抑或是以非股權方式

如外包契約、產量共享或是租賃等被外商直接取得控制權，如依我國經濟

部投資審議委員會公布之「外國人投資條例」及「華僑回國投資條例」第

四條規定，持有中華民國公司之股份或出資額，在中華民國境內設立分公

司、獨資或合夥事業，對前二款所投資事業提供一年期以上貸款，即為外

商投資。 

國外學者 Vernon（1966）認為企業發展出的產品分為四個階段，第一

階段為產品展示期、第二階段為成長期、第三階段為成熟期、第四階段為

衰退期，而廠商或是企業通常會在第二階段把生產移往成本較低的國家設

立子公司或是生產基地是為對外投資，而國內學者劉亞秋（2000）也認為

對外投資是指國內企業在他國成立子公司並握有實質控制權，不論是以製

造或是以銷售為主都為對外投資。 
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第二節 外商直接投資與營運規模實證文獻 

一、資本對外資廠商營運規模之影響 

外資在進行對外投資之時，可採行的策略很多，可能進行跨國間的併

購或是直接設立新的分枝據點如子公司、銷售據點或是生產基地等，鄭玉

琴（2002）實證結果發現外商採取合資的主要動機在於降低成本並減少進

入新國家或是地區的阻礙，透過合作也可學習新技術或技術以增加競爭優

勢、減少風險。由此可發現當一間公司正在快速往海外擴張時，採取合資

方式這也是國際上可採行的策略之一。另外鄭玉琴（2002）也指出美國於

1989 年至 1998 年間國際合資的實證結果發現，有引進外資合資的公司會

優於同業，但是如果因為參與投資的投資人對合資產生了質疑，則部分國

際合資甚至會出現負報酬。 

另一國外學者也持相同的看法 Ryuhei and Takashi（2012）透過理論預

測研究發現，有外商資本的投入，能有效降低成本並增加生產力，其效果

顯著明顯高於非外商直接投入的廠商，並能加快廠商國際化程度，國內另

一位學者 Chang（2010）則利用非線性均值回歸的假設，調查外商直接投

資長期和短期之間的關係，她認為增加外商直接投資能有效刺激資本的形

成，並能引進新的產品技術，並產生技術的外溢效果，能使廠商提高生產

力，或是降低成本以增加產業的競爭力。 

但是 Quer and Claver（2007）研究指出廠商競爭優勢（ownership 

advantage）並不是只包含有形的資本或是資產，有時公司的經驗或是技

術，甚至像專利權都會影響到對外投資的營運規模及投資的模式，所以

Gatignon and Anderson（1988）指出廠商如果擁有的專利權較多會傾向以

獨資的方式進入市場，反之技術層次較低的公司則較傾向合資。 
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二、國際化程度對外商營運規模之影響 

一般如何去評量廠商的國際化程度高或者是低，根據 Dunning and 

Lundan（1993）所提出廠商對外投資影響其國際化的程度指標共分為六大

項，首先是握有控制權的海外子公司及關係企業的數目及規模；廠商在本

國之外的國家所從事價值創造的活動有多少；廠商海外所有子公司包含關

係企業其資產、營業額、員工占全公司的比例有多高；公司管理階層或股

東其國際化的程度；廠商研發創新的國際化程度；廠商透過取得控制權其

利益範圍及模式等六項。 

國外另一位學者 Sullivan（1994）研究更進一步指出國際化的衡量指

標構面可區分為三種屬性，共分為績效屬性、結構屬性及態度屬性。其中

績效屬性為一般衡量廠商國際化程度最常用指標，包含海外銷售比例佔母

公司總銷售額的比例（foreign sales as a percentage of total sales, FSTS）、出

口銷售額佔總銷售額的比例、海外營利佔母公司總營利之比例（foreign 

revenue/total revenue）、研發密集度（全年研發支出/全年營業額）（research 

and development intensity）及廣告密集度（全年廣告支出/全年營業額）

（advertising intensity）均為績效屬性衡量廠商國際化程度之方式。 

而國際化程度也另有不同的衡量方式，如 Sullivan（1994）主張「廣

告密集度」及「研發密集度」，也可被視為廠商在國際市場上爭取市場佔

有率的利器，因此也是衡量國際化的指標；而結構屬性則包含海外資產佔

總資產的比例以及海外子公司數所佔比例，惟以此方法衡量國際程度有一

缺點就是該指標對績效影響並不明確；最後的國際化程度衡量指標則是態

度屬性，是以管理階層的國際化經驗屬主觀認定，比較難以精確的估計。 

另部分國外學者針對廠商國際化後成本及獲利的變化做出不同類型

之研究如 Gomes and Ramaswamy（1999）以美國九十五家製造商作為實

證，研究指出廠商在進行國際化時會有下列幾種成本產生，首先就是地主
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國可能會對國內廠商有保護主義，並利用租稅來對海外廠商形成貿易屏障

來降低海外廠商進入該國設子公司；另外就是廠商進入該國之後包括建構

廠房土地、延攬人才、對當地環境不熟悉，其所帶來的成本以及各種溝通

費用等都為廠商在國際化過程之中要面對到的營運成本問題，研究結果並

另外說明廠商的國際化程度在一較好的狀況水準，會使廠商的獲利及營業

規模呈現正向顯著的關係，反之則會呈現負向關係。 

然而有部分學者實證結果卻持有不同看法 Morck and Yeung（1991）在

1978 年以 1644 家美國企業作為實證，研究發現廠商在研發創新及廣告支

出的經費越高，對廠商的國際化程度影響也越高，其影響性是正向且顯著

的，但國際化程度對廠商的 Tobin’s q（公司市場價值對其資產重置成本的

比率），就沒有這麼直接且顯著的關係。 

三、廠商規模大小對外資廠商營運規模之影響 

當廠商在進行對外投資之時，不同規模的廠商，會採取不同的經營策

略，其投入的深度及成本也會有所不同，Grant（1987）認為不同規模的廠

商其掌握資源的能力也不同，一般來說規模較大的公司本身就會擁有較龐

大的資源例如資金等等，而這些大規模的公司往往挾著這些資源以及所掌

握的優勢，在進行對外投資之上，較能克服一些不利因素，在國際化的程

度上往往比一些規模小的企業深度較深，其產生的收益及貢獻度也有所不

同。 

而另一學者 Contractor（2007）他延續著 Grant（1987）的理論，同樣

指出不同規模廠商在進行國際化時其資源不同，國際化程度以及貢獻度也

可能大不相同，舉例來說一般大規模廠商資源豐厚基礎也較紮實，在拓展

海外市場時往往採取「擴張型投資」，能較快達到規模經濟，也因此規模

越大的企業在國際化當中有較高的機率獲利並能挹注母公司的盈餘，規模

較小的企業因為其掌握的資源比起大企業相對不足，在進行對外投資之時
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往往採取「防禦型投資」，也就是往生產成本較低或是有更多資源供應的

地主國進行對外投資，因此不同規模的廠商，在對外投資上其廣度及深度

都會有所不同，甚至連經營策略上都不同。 

四、廠商損益對外資廠商營運規模之影響 

一般廠商作對外投資決策時，決定性的策略往往是希望在國際競爭中

不被淘汰，而 Chen and Ku（2000）以台灣製造業 1986 至 1994 年資料實

證研究發現對外投資的型態分為兩種，首先是擴張型（expansionary）投資，

廠商對外進行投資的目的主要是為了擴大產品市場佔有率、分散營運風

險、取得新技術及掌握資源等增加獲利率所進行之投資行為即為擴張型投

資；而防禦型（defensive）投資，則是廠商在母國逐漸喪失優勢甚至出現

虧損時，為了增加與其他廠商的競爭優勢而進行對外投資，利用投資目的

地當地廉價勞動力、優惠的土地及低廉原料等主要的生產要素來降低成

本，以維持廠商的獲利率與競爭力。研究結果發現，「擴張型」及「防禦

型」的對外投資都對廠商存活率有正向且顯著的關係，所以廠商的損益會

影響到後來進行對外投資的行為發生。 

而另外有幾位學者 Gande et al.（2009）則認為廠商在進行對外投資之

時需要由兩方面來思考投資的可行性，一方面是財務面對績效的影響，即

廠商在進行對外投資之時，需克服全球不同環境的資本、稅率及環境上的

困難才能在投資過程中獲利，另一方面則為實質面對績效影響，指的是廠

商對外投資之時所產生的無形費用；例如內部整合、廣告費用及溝通成本

等等所產生的費用，而實證結果指出國際化程度與企業 Tobin’s q （公司

市場價值對其資產重置成本的比率）呈現正相關。 

然而另外一位學者 Collins（1990）則有不同的見解，他將有進行對外

投資的廠商，以投資地區作為分類的標準，區分為已開發國家的企業以及

開發中國家，實證結果發現在開發中國家進行投資的廠商其績效表現較差
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有些公司甚至出現虧損，而在已開發國家投資的廠商其績效並無太大的差

異，所以投資的區域及地區有所不同，廠商損益的狀況也會有所不同。 

五、地主國的劣勢對外資廠商營運規模之影響 

廠商進行對外投資的第一件事，首先要面臨的就是陌生的環境，而這

陌生的環境，可能包括語言、法律、生活習慣、宗教上的不同 Zaheer（1995）

指出跨國公司在國外進行對外投資時，首先所產生的就是環境的不熟悉

感，包括在政治、經濟和文化的差異，所以廠商在完全營運之前，會面臨

不同的困難而產生不同的營運成本，其中包括直接成本（運輸、員工）、

組織管理制度、政府政策（特定租稅、保護主義），地主國一般都會以出

口限額或是關稅對外資投資上形成阻礙，這些都是廠商在進行對外投資時

在地主國首先會面臨到的問題，也會顯著的影響到廠商的營運成本。 

國內學者馬昌璇（2005）與林志誠（1997）實證結果亦發現外商對外

投資對國際市場的佔有率於企業成長是呈正向相關，而當地政府對外商的

投資政策及政治安定度亦會影響外資的投資意願，勞動力對外人直接投資

也有顯著的正向影響。對外投資的廠商如果可以利用溝通協調克服這些進

入的障礙，則競爭力的優勢必大於其他廠商。 

六、地主國的優勢對外資廠商營運規模之影響 

地主國在吸引外資投資之時，往往會採取一些政策上的優惠，例如租

稅減免、提供廉價土地或是像「自由經濟區」提供關稅上的優惠等。Porter

（1986）認為，促使外商對外投資進而使企業國際化的因素可以從產業競

爭的觀點來看，企業以全世界為基礎，整合各地規模經濟活動，不局限於

單一區域而著重於全球佈局，並在不同國家之間能透過相互協調達到最大

效益，全球布局之目的，在以跨國企業之營運方式降低成本創造優勢獲取

企業更高的經濟效應，所以 Porter 認為要達成企業全球主要因素有四，包

括規模經濟、獨特的學習曲線、比較利益和協調各種活動，其中他認為比
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較利益是企業決定對外投資最主要因素，當某些地區或是國家具備優勢，

很容易吸引外商投資並擴大營運規模。 

而國內學者賀力行、李陳國、洪錫銘（2003）則利用賽局分析理論，

說明外商直接投資（FDI）投入質的好壞及量的大小，也就是投入的技術、

資本還有規模的大小，完全是由地主國投資環境的優越程度所決定。地主

國利用改善投資環境，可以提高並吸引外商直接投資（FDI）的投資，對

地主國的外資政策的實施做出了顯著的解釋。國外另有幾位學者 Hajkova 

et al.（2006）也指出政府租稅的高低，如稅務處理的相關優勢（特許權使

用費、股息遣返），會影響跨國公司增加或是減少對外商子公司的控制權，

企業稅率會影響到其投資回報率，並影響跨國公司出口的優勢，所以租稅

是決定著一個國家對國際投資者的關鍵因素，這一點與政府政策有相當的

關係，經以上學者實證，說明政府政策對外商投資營運規模確實有相當的

影響。 

綜合以上學者觀點及理論，彙整出外商直接投資（FDI）與影響營運

規模之相關文獻，將影響營運規模與否之因素綜整為資本、國際化程度、

廠商規模大小、廠商損益及地主國的優勢、劣勢等六個面向來分別說明對

外商直接投資（FDI）廠商營運規模之影響，並彙整於表 2-1： 

表 2-1  影響營運規模之因素 

 影響因素  研究者及年份 研究結論 

廠商資本 鄭玉琴（2002） 
有引進外資合資的公司會優於同

業。 

 Chang （2010） 

增加外商直接投資能有效刺激資

本的形成，並能使得廠商提高生產

力，或是降低成本以增加產業的競

爭力。 

 
Ryuhei and 
Takashi（2012） 

有外商資本的投入，能有效降低成

本並增加生產力，其效果顯著明顯

高於非外商直接投入的廠商， 並
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能加快廠商國際化。 

 
Quer and Claver
（2007） 

廠 商 競 爭 優 勢 (ownership 
advantage)並不是只包含有形的資

本或是資產，有時包含公司的經驗

或是技術。 

 
Gatignon and 
Anderson（1988） 

廠商如果擁有的專利權較多會傾

向以獨資的方式進入市場。 

國際化程度 Morck and Yeung
（1991） 

廠商在研發創新及廣告支出的經

費越高，對廠商的國際化程度影響

也越高，其影響性是正向且顯著

的。 

 
Dunning and 
Lundan（1993） 

廠商對外投資（FDI）影響其國際

化的程度指標共分為六大項指標。 

 Sullivan（1994） 
研究指出國際化的衡量指標構面

可區分為三種屬性，共分為績效屬

性、結構屬性及態度屬性。 

 
Gomes and 
Ramaswamy 
（1999） 

廠商的國際化程度在一較好的狀

況水準會使廠商獲利呈現正向顯

著的關係，反之則會呈現負向關

係。 

廠商規模大小 Grant（1987） 

不同規模的廠商其掌握資源的能

力也不同，在國際化的程度也不

同，其產生的收益及貢獻度也有所

不同。 

 Contractor（2007） 

不同規模廠商在進行國際化時其

資源不同，國際化程度以及貢獻度

也可能大不相同，採取的投資策略

也不盡相同。 

廠商損益 Collins（1990） 

在開發中國家進行投資的廠商其

績效表現較差有些公司甚至出現

虧損，而在已開發國家投資的廠商

其績效並無太大的差異。 

 
Chen and Ku
（2000） 

「擴張型」及「防禦型」的對外投

資都對廠商存活率有正向且顯著

的關係，所以廠商的損益會影響到

後來進行對外投資的行為發生。 

 
Gande et al.
（2009） 

國際化程度與企業 Tobin’s q （公

司市場價值對其資產重置成本的

比率）呈現正相關。 
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地主國的劣勢 Zaheer（1995） 

跨國公司在國外進行對外投資

時，首先所產生的就是環境的不熟

悉感，這些都是廠商在進行對外投

資時在地主國首先會面臨到的問

題，也會顯著的影響到廠商的營運

成本。 

 
馬昌璇（2005）
與林志誠（1997） 

當地政府對外商的投資政策及政

治安定度會影響外資的投資意願。 

地主國的優勢 Porter（1986） 

比較利益是企業決定對外投資最

主要因素，當某些地區或是國家具

備優勢，很容易吸引外商投資並擴

大營運規模。 

 
賀力行、李陳

國、洪錫銘

（2003） 

利用賽局分析理論說明地主國的

投資環境優越程度所決定，可以提

高並吸引外商直接投資（FDI）的

投資，對地主國的外資政策的實施

做出了顯著的解釋。 

 
Hajkova et al.
（2006） 

政府租稅的高低，會影響跨國公司

增加或是減少對外商子公司的控

制權，所以證明政府政策對外商投

資營運規模有相當的影響。 

資料來源：本研究整理 
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第三章 統計分析 

第一節 統計分析範圍 

本研究主要探討廠商在進行外商直接投資（FDI）後，影響營運規模

的因素為何，因此本研究將藉由經濟部投資審議委員會 2007 年所作「華

僑及外國人投資事業營運狀況調查表（非服務業）」實際調查廠商之資料，

來瞭解外國廠商在進行對外投資活動後影響之實際狀況，並將各影響因素

與營運狀況作一比較分析，實際影響狀況以百分比之方式呈現，以供後來

者研究者參考。 

本章節依第二章文獻回顧法所列之影響因素，分別就資本、國際化程

度、廠商規模大小、廠商損益、地主國的劣勢、地主國的優勢、希望政府

協助項目及投資金額等項目，來分析對外資在台營運規模之影響。 

本次參與調查的外資廠商回收樣本家數共有 1013 家，扣除無效樣本

及未填答樣本，尚有 852 家，佔總回收樣本的 84.1％，本研究將藉由此回

收樣本實際了解外資在台營運規模之影響狀況。 

第二節 廠商對外投資調整營運與組織規模之因素統計分析 

一、 廠商在台資本與營運規模關係 

本研究依據聯合國貿易和發展會議（UNCTAD）之定義，外商直接投

資（FDI）係指投資主體在境外為獲得利潤而在當地投資設立獨資或是合

資公司並須要取得至少 10%或者更多的普通股份的行為，故本次調查將資

本 90％以上國人資本與 90％以下國人資本的廠商做一比較，由表 3-1 可

發現廠商資本組成有高達 73.11％為外國人及華僑持股 10％以上，且發現

不論是外國人持股 10％以上或是以下，在兩岸經貿關係更為緊密後，均採

「營運規模不變」之經營策略，其比例明顯高於「營運規模提升」或「營
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運規模降低」之比例。其中採取「營運規模提升」之經營策略之廠商中，

以國人資本（90％以上）之比例高於外國人及華僑資本之比例。 

二、 國際化程度與廠商營運規模之關係 

本研究依 Sullivan（1994）之文獻以廠商之外銷比例，作為國際化程

度之衡量指標，由表 3-2 可以觀察到，廠商國際化程度介於 0％～25％其

家數有 262 家所占比例最高有 38.76％，但也發現國際化程度達 76％～100

％的廠商也有 28.70％，所以本次調查之廠商國際化程度樣本是呈現 M 型

分布。且發現不論廠商國際化程度如何，在兩岸經貿關係更為緊密後，均

採「營運規模不變」之經營策略之比例最高達 57.69％；而「營運規模提

升」的廠商也有 38.91％，其中採「營運規模提升」之經營策略的廠商中，

以國際化程度比例 51％～75％與 76％～100％範圍之中的廠商明顯高於國

際化程度 50％以下之廠商。 

 

 

 

 

表 3-1 廠商在台資本與營運規模關係 

廠商資本 
營運規模提升  營運規模不變  營運規模降低  合計 
家數 ％  家數 ％  家數 ％  家數 ％ 

國人資本

（90％以

上） 

93 48.44  94 48.96  5 2.60  192 26.89 

外國人及華

僑資本 
175 33.52  327 62.64  20 3.83  522 73.11 

合計 268 37.54  421 58.96  25 3.50  714 100.00 
資料來源：本研究整理 
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表 3-2 國際化程度與廠商營運規模之關係 

國際化程度 

營運規模提升  營運規模不變  營運規模降低  合計 

家數 ％  家數 ％  家數 ％  
家

數 
％ 

0％～25％ 89 33.97  161 61.45  12 4.58  262 38.76 
26％～50％ 36 34.62  66 63.46  2 1.92  104 15.38 
51％～75％ 53 45.69  61 52.59  2 1.72  116 17.16 
76％～100％ 85 43.81  102 52.58  7 3.61  194 28.70 

合計 263 38.91  390 57.69  23 3.40  676 100.00 

資料來源：本研究整理 

三、 廠商規模大小與在台營業規模之關係 

本研究依經濟部「中小企業認定標準」之規定，將員工人數 200 人以

上歸類為大型企業，員工人數介於 100 至 199 人分類為中型企業，而員工

100 人以下之廠商為小型企業。依表 3-3 可見到經本次調查的廠商中，有

高達 54.94％皆為小型廠商，且發現不論廠商規模大小，在兩岸經貿關係

更為緊密後，均採「營業規模不變」之營運策略比例高於「營業規模提升」

或「營業規模降低」之廠商比例。其中採「營業規模提升」之營運策略之

廠商中，以大型企業之比例 43.41％明顯高於中、小型企業之比例，而營

業規模降低在各廠商規模中比例較低，其差距也不明顯。 

表 3-3 廠商規模大小與在台營業規模之關係 

廠商規模 
營業規模提升  營業規模不變  營業規模降低  合計 

家數 ％  家數 ％  家數 ％  家數 ％ 

小型企業 160 37.38  249 58.18  19 4.44  428 54.94 

中型企業 64 37.87  101 59.76  4 2.37  169 21.69 

大型企業 79 43.41  97 53.30  6 3.30  182 23.36 

合計 303 38.90  447 57.38  29 3.72  779 100.00 

資料來源：本研究整理 
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四、 廠商損益與營運規模之關係 

廠商對外投資之後，在地主國的經營損益會影響到經營規模的擴大或

是降低， Chen and Ku（2000）研究發現，廠商在地主國如喪失在利益上

的優勢，一般會採取擴張型（expansionary）或是防禦型（defensive）的投

資，來降低風險或是生產成本以增加廠商獲利，根據表 3－4 觀察，在有

效問卷共 857 份中，有高達 65.34％的廠商皆為獲利，其中獲利的廠商在

兩岸經貿關係更為緊密後，有 36.61％是「營運規模提升」及 60.36％的比

例是採取「營運規模不變」之營運策略；而在虧損的廠商中則有 41.75％

是採取「營運規模降低」的經營策略，佔虧損的廠商經營策略中比例最高。 

表 3-4 廠商損益與營運規模之關係 

廠商損益 
營運規模提升  營運規模不變  營運規模降低  合計 

家數 ％  家數 ％  家數 ％  家數 ％ 

獲利 205 36.61  338 60.36  17 3.04  560 65.34 

虧損 78 26.26  95 31.99  124 41.75  297 34.66 

合計 283 33.02  433 50.53  141 16.45  857 100.00 

資料來源：本研究整理 

五、 地主國的劣勢與營運規模調整之關係 

本研究依經濟部投資審議委員會所訂之題目「2007 年貴公司在經營方

面上所遭遇的主要問題為？（可複選）」，來探討廠商進行對外投資在地主

國所遭遇之問題會對營運規模有什麼不同的影響。因為本次調查為複選

題，所以參加問卷總數廠商本為 1013 家，但因廠商所遭遇問題可能超過

一項，所以樣本數會超過廠商總數達 2226 家。以表 3-5 來看，廠商所遭遇

問題前三名所佔比率分別為「原料、人工成本過高」之 26.59％、「產業外

移、國內市場萎縮」之 17.16％及「各項租稅負擔沉重」之 13.03％，而在

遭遇經營問題的廠商中其採取的經營策略有 54.4％是維持「營運規模不

變」，41.60％是「營運規模提升」，另有 4％比例最低的是「降低營運規模」。 
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表 3-5 地主國的劣勢與營運規模調整之關係 

廠商經營問

題 

營運規模提升  營運規模不變  營運規模降低  合計 

家數 ％  家數 ％  家數 ％  家數 ％ 

政府行政效

率不彰 
27 46.55  29 50.00  2 3.45  58 2.61 

基礎建設不

足 
32 40.00  44 55.00  4 5.00  80 3.59 

智慧財產權 34 47.89  34 47.89  3 4.23  71 3.19 

環保抗爭 17 28.81  42 71.19  0 0.00  59 2.65 

國外人員適

應問題 
41 41.84  51 52.04  6 6.12  98 4.40 

科技人才不

足 
108 49.54  99 45.41  11 5.05  218 9.79 

藍領勞工人

力不足 
47 42.73  61 55.45  2 1.82  110 4.94 

融資困難 50 48.54  48 46.60  5 4.85  103 4.63 

政策法規不

明確 
50 38.76  73 56.59  6 4.65  129 5.80 

原料、人工

成本過高 
225 38.01  347 58.61  20 3.38  592 26.59 

產業外移、

國內市場萎

縮 

154 40.31  208 54.45  20 5.24  382 17.16 

各項租稅負

擔沉重 
128 44.14  156 53.79  6 2.07  290 13.03 

其他 13 36.11  19 52.78  4 11.11  36 1.62 

合計 926 41.60  1211 54.40  89 4.00  2226 100.00 

資料來源：本研究整理 
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六、 地主國的優勢與廠商營運規模之關係 

本次調查廠商在台投資經營環境滿意度與營運規模之影響，從表

3-6.1、3-6.2、3-6.3 及 3-6.4 分別列出「政策法令透明且明確」、「融資或是

籌資的方便性」、「政府行政效能」和「租稅獎勵」等四項滿意度與營運規

模關係，在兩岸經貿關係更為緊密後發現這四項滿意度項目調查廠商無論

滿意、無意見或不滿意約有高達 57.2％以上皆維持「營運規模不變」，且

發現不論廠商滿意度為何採取「營運規模降低」的經營策略是所有比例中

最低僅 3％多，此與其它兩項經營策略相差懸殊。又其中投資經營環境滿

意度以無意見的廠商佔大多數四個項目各 5 成以上。 

表 3-6.1 地主國的優勢與廠商營運規模之關係 

投資環境滿意度 

（政策法令透明且

明確） 

營運規模提升  營運規模不變  營運規模降低  合計 

家數 ％  家數 ％  家數 ％  家數 ％ 

非常滿意～滿意 70 43.75  85 53.13  5 3.13  160 19.51 
無意見 175 38.89  261 58.00  14 3.11  450 54.88 

不滿意～非常不滿

意 
77 36.67  123 58.57  10 4.76  210 25.61 

合計 322 39.27  469 57.20  29 3.54  820 100.00 
資料來源：本研究整理 
 

表 3-6.2 地主國的優勢與廠商營運規模之關係 

投資環境滿意度 

（融資或是籌資

的方便性） 

營運規模提升  營運規模不變  營運規模降低  合計 

家數 ％  家數 ％  家數 ％  家數 ％ 

非常滿意～滿意 122 46.04  138 52.08  5 1.89  265 32.44 
無意見 138 32.78  265 62.95  18 4.28  421 51.53 

不滿意～非常不

滿意 
59 45.04  65 49.62  7 5.34  131 16.03 

合計 319 39.05  468 57.28  30 3.67  817 100.00 
資料來源：本研究整理 
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表 3-6.3 地主國的優勢與廠商營運規模之關係 

投資環境滿意度

(政府行政效能） 

營運規模提升  營運規模不變  營運規模降低  合計 
家數 ％  家數 ％  家數 ％  家數 ％ 

非常滿意～滿意 60 46.88  66 51.56  2 1.56  128 15.59 
無意見 178 38.28  271 58.28  16 3.44  465 56.64 

不滿意～非常不

滿意 
81 35.53  136 59.65  11 4.82  228 27.77 

合計 319 38.86  473 57.61  29 3.53  821 100.00 
資料來源：本研究整理 
 

表 3-6.4 地主國的優勢與廠商營運規模之關係 

投資環境滿意度

（租稅獎勵） 

營運規模提升  營運規模不變  營運規模降低  合計 
家數 ％  家數 ％  家數 ％  家數 ％ 

非常滿意～滿意 55 45.08  66 54.10  1 0.82  122 14.88 
無意見 158 36.07  262 59.82  18 4.11  438 53.41 

不滿意～非常不

滿意 
107 41.15  143 55.00  10 3.85  260 31.71 

合計 320 39.02  471 57.44  29 3.54  820 100.00 
資料來源：本研究整理 

七、 廠商需政府協助項目與營運規模調整之關係 

根據 Zaheer（1995）研究指出，廠商在進行對外投資之時，首先會面

臨到的就是環境的不熟悉感，其中包括在政治、經濟和文化的差異，以表

3-7 可以觀察到來台投資的外資廠商，總問卷家數原為 1013 家，因為本選

項為複選題所以參與調查的廠商可能會有需政府協助項目超過一項，故總

家數來到 3513 家廠商。從問卷中可以發現十六項需政府協助項目，廠商

的需求平均分佈其中都為 10％以下，前三名需協助項目分別為：「提升政

府行政效率及溝通協調」、「租稅獎勵(設立營運總部或研發中心)」及「簡

化投資申請手續」等三項，然而在需要政府協助項目的廠商中，其「營運

策略保持規模不變」的比例佔最高有 50.81％，「營運規模增加」的廠商約

佔 46.17％次之，另有 3.02％的廠商是「減少營運規模」比例最低。 
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表 3-7 廠商需政府協助項目與營運規模調整之關係 

廠商需政府協助項

目 

營運規模增加  營運規模不變  營運規模減少  合計 

家數 ％  家數 ％  家數 ％  家數 ％ 

提升政府行政效率

及溝通協調 
135 39.02  201 58.09  10 2.89  346 9.85 

持續金融改革， 

健全金融體制 
101 41.22  133 54.29  11 4.49  245 6.97 

租稅獎勵 

(設立營運總部或研

發中心) 

147 43.75  175 52.08  14 4.17  336 9.56 

簡化投資申請手續 159 48.62  162 49.54  6 1.83  327 9.31 

盡速開放兩岸直航 154 58.56  106 40.30  3 1.14  263 7.49 
放寬外國人士來台

工作規定 
63 37.50  97 57.74  8 4.76  168 4.78 

放寬大陸及員工入

境及僱用 
64 69.57  26 28.26  2 2.17  92 2.62 

提升國際化的生活

環境 
112 42.42  142 53.79  10 3.79  264 7.51 

增設雙語學校或是

國際村 
53 49.53  50 46.73  4 3.74  107 3.05 

完善基礎建設 74 39.36  107 56.91  7 3.72  188 5.35 

緩和環保抗爭 33 36.67  56 62.22  1 1.11  90 2.56 

保護智慧財產權 71 41.76  96 56.47  3 1.76  170 4.84 
兩岸經貿政策進一

步鬆綁 
155 62.25  89 35.74  5 2.01  249 7.09 

給予新興產業在資

金、技術、環保等協

助 

145 45.60  161 50.63  12 3.77  318 9.05 

降低關稅障礙，盡速

與其他國家簽署

FTA 

150 46.88  163 50.94  7 2.19  320 9.11 

其他 6 20.00  21 70.00  3 10.00  30 0.85 

合計 1622 46.17  1785 50.81  106 3.02  3513 100.0 

資料來源：本研究整理 
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八、 廠商投資金額與營業規模之關係 

廠商在進行對外投資之後，在地主國設立子公司或是營運據點，會隨

著經營環境的變化及經營的策略改變而有所不同，童振源（2000）就提到

廠商會隨著其國際化的程度，將其企業分工體系擴大，進而增加投資金額

及人力招募，賀力行、李陳國、洪錫銘（2003）也指出地主國利用改善投

資環境，可以提高並吸引外商直接投資（FDI）的投資。 

由表 3-8 可以發現投資金額增加，有 87.14％營業規模也跟著提升，投

資金額不變則營業規模不變其比例也高達 80.10％，由表可看出其正向連

動比例頗高，然而在有效問卷的廠商總家數中，投資金額不變的廠商有

69.12％仍居最高，投資金額增加的廠商有 29.07％，減少的廠商比例最低

僅 1.81％。 

表 3-8 廠商投資金額與營業規模之關係 

投資金額 
營業規模提升  營業規模不變  營業規模降低  合計 

家數 ％  家數 ％  家數 ％  家數 ％ 

增加 210 87.14  30 12.45  1 0.41  241 29.07 
不變 99 17.28  459 80.10  15 2.62  573 69.12 
減少 3 20.00   0.00  12 80.00  15 1.81 

合計 312 37.64  489 58.99  28 3.38  829 100.00 

資料來源：本研究整理 
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第四章 實證模型設定 

本章將依據第二章所整理出外商直接投資（FDI）與營運規模之過往

文獻及實證研究結論，配合第三章影響營運規模與否之因素統計分析數

據，作為變數設定的理論基礎，來設定本章節的被解釋變數及解釋變數，

然後針對各解釋變數之理論依據及如何設定做出說明，並說明解釋變數對

被解釋之預期正負影響方向，最後依上述結果建立實證模型，透過 Probit 

Model 的迴歸方法進行實證分析，以證明各因素之實質影響性。 

第一節 變數說明 

本節將依據之前文獻及理論，首先設定被解釋變數，再設定解釋變

數，並再進一步逐一探討被解釋變數（兩岸經貿更加緊密後外資在台營運

規模的影響因素），並就各解釋變數（資本、國際化程度、廠商規模大小、

廠商損益、地主國的劣勢、地主國的優勢、廠商需政府協助項目）加以說

明，並依文獻理論預測各解釋變數對被解釋變數之影響方向（正或負），

並預期其結果如何。 

一、 被解釋變數 

本研究被解釋變數設定為兩岸經貿更加緊密後，「外資在台營運規

模」，其數據資料來源為經濟部投資審議委員會 2007 年所作之「華僑及外

國人投資事業及營運狀況調查表（非服務業）」廠商的實際調查問卷。該

問卷調查項目中第二十項「兩岸經貿關係若更加緊密後，貴公司在台營運

策略將有何調整」其中之第二小選項「調整營運與組織規模」，本研究係

以「營運規模」設定為本研究之被解釋變數，其主要考量是為瞭解廠商進

行對外投資後營運規模調整的影響因素為何，所以將針對「營運規模提升」

有利因素進行探討，把「營運規模提升」之影響列為單獨選項，以 Y=1 表

示「外資對外投資後有利於營運規模提升」；「營運規模降低」併入「營運
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規模不變」選項中，以 Y=0 表示「外資對外投資後營運規模不變或營運

規模降低」。 

二、 解釋變數 

（一）廠商資本（Cap） 

本解釋變數資本，依聯合國貿易和發展會議（UNCTAD）10%或者更

多的普通股份的行為定義為外商直接投資公司，Chang（2010）、Ryuhei and 

Takashi （2012）等學者都一致指出，有引進外資資本投入的地主國廠商，

比較能提升技術層次並有效降低成本增加生產力，而學者鄭玉琴（2002）

則認為合資（結合地主國廠商）雖然有助於提升廠商營運規模，但是部份

國際合資得到了不顯著甚至是負的異常報酬，Quer and Claver（2007）則

認為廠商擁有的專利權較多，反而會因為合資而影響到廠商營運規模，因

此本研究預期廠商資本如果有外資資本的投入，其對廠商營運規模的影響

狀況較難認定，因此預期符號為正負未定。 

（二）國際化程度（Fsts） 

本研究評量廠商之國際化程度係採用 Sullivan（1994）研究理論績效

屬性中的海外銷售比例佔母公司總銷售額的比例（foreign sales as a 

percentage of total sales, FSTS），但是對廠商營運規模的影響 Gomes and 

Ramaswamy（1999）指出國際化過程之中，首先要面對到營運成本問題，

廠商的國際化程度在較好的狀況水準會使廠商獲利呈現正向顯著的關

係，反之則會呈現負向關係。Morck and Yeung（1991）則認為國際化程度

對廠商的 Tobin’s q（公司市場價值對其資產重置成本的比率）就沒有這麼

直接且顯著的關係，綜合以上學者看法，故將國際化程度列為影響營運規

模的解釋變數之ㄧ，國際化程度越高則影響廠商越顯著，所以預期的符號

及方向為正向。 
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（三）廠商規模大小（Sca） 

本研究依據「經濟部中小企業認定標準」，將廠商僱傭員工達 200 人，

歸類為大型企業製造業；員工僱傭人數介於 200 人～100 人歸類為中型企

業，員工僱傭人數 100 人以下為小型企業，文獻中 Grant（1987）及 Contractor

（2007）兩位國外學者均認為不同規模的廠商掌握資源的能力也不同，大

規模廠商資源豐厚基礎也較紮實，因此在籌資上相較於中小企業容易，故

預期廠商規模大小對營運規模為正面影響，預期符號及方向為正向。 

（四）廠商損益（Pal） 

一般來說廠商在經營企業時，其公司是呈現獲利狀態，一般都會考慮

擴大公司規模， Gande et al.（2009）則認為廠商在全球進行對外投資之時，

需克服資本、稅率及環境上的困難才能在投資過程中獲利，而學者Chen and 

Ku（2000）也認為廠商在母國逐漸喪失優勢甚至出現虧損，為了增加與其

他廠商的競爭優勢，會進行對外投資，因此推測廠商營運上呈現盈餘對營

運規模有負面影響，營運虧損時反而對廠商營業規模有正面影響，故預期

符號及方向為正負未定。 

（五）地主國的劣勢（Dhc） 

本研究依據 2007 年「華僑及外國人投資事業及營運狀況調查表（非

服務業）」調查問卷中，廠商在地主國所遭遇之經營問題選項共分為 13 項，

依表 3-5 顯示廠商所遭遇問題前三名所佔比率分別為「原料、人工成本過

高」之 26.59％、「產業外移、國內市場萎縮」之 17.16％及「各項租稅負

擔沉重」之 13.03％，而 Zaheer（1995）也提到，廠商在進行對外投資時，

地主國首先會面臨到的問題，包括直接成本（運輸、員工及原料）、組織

管理制度、政府政策（特定租稅、保護主義），地主國一般都會以出口限
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額或是關稅對外資投資上形成阻礙，而國內學者馬昌璇（2005）與林志誠

（1997）認為廠商如果可以利用溝通協調克服這些進入的障礙，則競爭力

的優勢及營運規模勢必大於其他廠商，因此本研究將僅針對「原料、人工

成本過高」項目進行分析，預期符號及方向為正負未定。 

 （六）地主國的優勢（Ahc） 

廠商選擇進行對外投資地區往往會經過評估，Porter（1986）認為比較

利益後，企業會選擇條件最適宜的地區或是國家，國內學者賀力行、李陳

國、洪錫銘（2003） 則利用賽局分析理論，說明了地主國的投資環境優

越程度，決定了外資廠商的質與量，所以推測地主國的優勢對廠商的營業

規模將有正向影響，故預期符號及方向為正向。 

（七）廠商需政府協助項目（Nga） 

本研究是依據問卷選項中「廠商需政府協助項目」，來瞭解已經在台

投資的外商會遇到哪些需要政府協助的項目，按國內學者馬昌璇 （2005）

與林志誠（1997）之主張，當地政府對外商的投資政策及政治安定度會影

響外資的投資意願，地主國如果可以在政策上給予多數外商幫助，相信可

以吸引更多的外資廠商，而「廠商需政府協助項目」目前政府尚未滿足廠

商需求，因此推測該項目對外資在台營運規模會有負面影響，預期符號及

方向為負向。  

綜合以上所整理之被解釋變數（營運規模）、解釋變數（資本、國際

化程度、廠商規模大小、廠商損益、地主國的劣勢、地主國的優勢及廠商

需政府協助項目）及預期之符號方向，並彙整於實證模型相關變數說明表

4-1： 
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表 4-1  實證模型相關變數說明表 

變數名稱 代號 變數定義 預期符號 

被解釋變數    
外資在台營運規模 Y 1=營運規模提升 

0=營運規模不變或降低 
 

解釋變數    
廠商資本 Cap 外資比例進行衡量 ? 

國際化程度 Fsts 以外銷比率進行衡量 
 

＋ 

廠商規模大小 Sca 以員工人數進行衡量 
 

＋ 

廠商損益 Pal 1=獲利 
0=虧損 

? 

地主國的劣勢 Dhc 1=各項租稅負擔沉重 
0=其他 

? 

地主國的優勢 Ahc 1=投資環境滿意度(租稅獎

勵) 
0=其他 

＋ 

廠商需政府協助項目 Nga 1=提升政府行政效率及溝

通協調 
0=其他 

－ 

資料來源：本研究整理 
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第二節 實證模型的建立 

本研究採用 1935 年 Chester Ittner Bliss 所提出的 Probit Model，此模型

主要是在分析非線性統計資料，而該模型的被解釋變數 Yi 為二元應變數 1

或者是 0 的計量模型，又可稱為被解釋變數的受限模型；解釋變數 Xi 為

一連續變數，將值轉換為 0 至 1 之間的機率，可檢驗對被解釋變數之影響，

故本研究運用 Probit Model 如下： 

)1,0(~, NIDxy iiii    

1iy   if  

iy >0  

0iy   if  

iy 0  

其中 
iy 為被解釋變數是一隱藏變數，真實情況是無法被觀察，而 iy 則為可

觀察部分，而 ix 則代表可被觀察之解釋變數， i 為誤差項且 ix 與 i 獨立，

則為模型參數，根據上述將可能影響外資在台營運規模之實證模型設計如

下列所示： 

 

iiiiiiiii NgaAhcDhcPalScaFstsCapY   76543210  

 

其中 Yi 代表第 i（i=1,2,3…N）家廠商營運規模之影響， 0 為常數， i 為

自變數之係數（i=1,2,3…7）；Cap 為廠商資本；Fsts 為國際化程度；Sca

為廠商規模大小；Pal 為廠商損益；Dhc 為地主國的劣勢；Ahc 為地主國的

優勢；Nga 為廠商需政府協助項目，ε 為誤差項。 
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第五章 實證結果與分析 

本章研究將依據第四章之變數說明及所設定的實證模型進行結果分

析，首先在第一節針對各解釋變數進行基本統計量分析，第二節將各解釋

變數對外資廠商在兩岸經貿更加緊密後營運規模之影響，以 Stata 軟體進

行實證研究，並檢驗各解釋變數間是否存在共線性的問題，刪除具有共線

性之變數，以避免各項解釋變數間存在高度的依存性及相關性，進而影響

實證分析的結果，第三節將針對實證結果分析進行探討，了解各解釋變數

之顯著水準，第四節則說明實證模型之邊際效果。 

第一節 變數的基本統計量 

    本節依據第四章所設定之「營運規模增加」與「營運規模不變與減少」

被解釋變數，與各解釋變數進行基本的統計分析，最後將各解釋變數之標

準差及平均值的統計結果彙整於下列表 5-1，解釋變數中廠商資本、國際

化程度及廠商規模大小採用連續變數，而另四項解釋變數廠商損益、地主

國的劣勢、地主國的優勢和廠商需政府協助項目則採用虛擬變數。 

表 5-1 實證變數的基本統計量 

解釋變數 衡量方式 
規模增加 規模不變與減少 

平均值 標準差 平均值 標準差 
廠商資本 外資比率 51.88 39.10 51.75 39.09 
國際化程度 外銷比率 44.98 32.53 45.02 32.50 
廠商規模大小 人數 197.49 373.40 197.21 373.30 
廠商損益 虛擬變數 0.76 0.43 0.76 0.43 
地主國的劣勢 虛擬變數 0.46 0.50 0.46 0.50 
地主國的優勢 虛擬變數 0.15 0.35 0.14 0.35 
廠商需政府協助項目 虛擬變數 0.42 0.49 0.42 0.49 
資料來源：本研究整理 
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第二節 各計量變數的相關分析 

本節依前章所設定之解釋變數作為研究基礎，為了解各變數間的相關

性，並檢驗各解釋變數間是否存在著共線性的問題，所以首先針對各解釋

變數間進行相關係數分析，最後將結果彙整於解釋變數之相關係數分析表

5-2，由分析表中可發現，各解釋變數間之相關係數皆低於正負 0.3，依檢

驗標準來檢視，可以發現各解釋變數間呈現低度相關，解釋變數中除「國

際化程度（FSTS）」的相關係數為 0.19 最為接近最低檢驗標準，其餘解釋

變數相關係數均低於絕對值 0.13 以下。 

表 5-2 解釋變數之相關係數分析表 
 CAP FSTS SCA PAL DHC AHC NGA 

CAP 1.00       

FSTS 0.19 1.00      

SCA 0.13 0.06 1.00     

PAL 0.00 0.03 0.11 1.00    

DHC -0.07 -0.07 -0.03 0.01 1.00   

AHC 0.00 0.07 0.04 -0.00 -0.10 1.00  
NGA 0.00 -0.02 0.05 -0.01 0.03 -0.04 1.00 
資料來源：本研究整理 
註：CAP 為廠商資本、FSTS 為國際化程度、SCA 為廠商規模大小、PAL 為廠商損益、

DHC 為地主國的劣勢、AHC 為地主國的優勢、NGA 為廠商需政府協助項目。 

第三節 外資在台營運規模之影響實證結果分析 

本節將依據第四章所設定之模型，將模型所設定之七個解釋變數全數

列入，並利用 Probit Model 進行實證分析建立估計模型 1，以期能找出影

響廠商營運規模的關鍵因素。然而為避免共線性及相關性的問題影響模型

的穩定性，在模型 2 刪除一個相關程度較高之「廠商資本」解釋變數、在

模型 3 也刪除相關係數較高的「國際化程度」解釋變數，最後將影響營運

規模的實證結果彙整於表 5-3，並標示出解釋變數的顯著水準。 
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表 5-3 影響營運規模之決定因素實證結果：模型 1-3 

依據表 5-3 所顯示之實證分析結果，茲就各模型之解釋變數與第四章

模型所設定之方向進行比較說明，並逐一探討解釋變數對廠商營運規模之

影響。 

一、 模型 1 實證分析結果與設定之比較說明 

（一）廠商資本 

實證結果當廠商的資本有外資的持股加入時，對營運規模的影響實證

分析結果為正向，並達 1％以內的顯著水準，該結論顯示當公司的組成資

本如果有外資的入股時，對廠商營運規模有正向且顯著的影響，而這個重

要影響因素可說明，廠商資本的組成如果大部分由外資掌控，較容易提升

解釋變數 模型 1 模型 2 模型 3 
截距項 -0.557 -0.361 -0.447 
 (0.157) (0.137) (0.147) 
廠商資本     0.001***     0.004*** 
 (0.117)  (0.001) 
國際化程度   0.002**   0.003**  
 (0.001) (0.001)  
廠商規模大小  0.0001  0.0002 0.0001 
  (0.0001)  (0.0001) (0.0001) 
廠商損益  -0.224*  -0.225** -0.214* 
 (0.121) (0.114) (0.120) 
地主國的劣勢  0.189* 0.144  0.176* 
 (0.103) (0.098) (0.103) 
地主國的優勢 0.205 0.178 0.222 
 (0.147) (0.139) (0.147) 
廠商需政府協助項目 -0.056 -0.062 -0.061 
 (0.104) (0.100) (0.104) 
McFadden R-squared                           0.026 0.016 0.022 
Log likelihood -411.008 -448.104 -412.951 
資料來源:本研究整理 
註：(1)***代表 1％的顯著水準，**代表 5％的顯著水準，*代表 10％的顯著水準 。                        

(2)(   )為標準誤差。                                                                        
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其企業的營運規模，此結論正好與鄭玉琴（2002）之實證結果相同，研究

指出外資與地主國廠商合資較易克服地區阻礙（如融資、環境與語言等），

並由地主國廠商主導則廠商營運規模較容易擴大。此外，實證證明結果也

與第三章所分析的統計表結果相同，這也間接說明了外商直接投資，不僅

僅只有國際間的資本移動而已，其中可能還包括生產技術、企業管理、行

銷、環境、融資、政府政策等等，故此變數為本研究重要影響關鍵因素。 

（二）國際化程度 

國際化程度之研究方法是依據 Sullivan（1994）之主張，由外銷比率

高低來判斷廠商的國際化程度，即海外銷售比例佔母公司總銷售額之比例

比重越高者，則代表廠商的國際化程度越高。實證的結果為正，並達顯著

的水準，與第四章預估對本項變數的預期符號為正，兩者結果相同，與

Gomes and Ramaswamy（1999）研究一致，顯示廠商如果能克服國際化的

障礙（如關稅、人才等），國際化程度越高之廠商，會對廠商的獲利及營

業規模呈現正向顯著的關係反之則會呈現負向關係，故此變數為本研究重

要影響關鍵因素。 

（三）廠商規模大小 

本研究依據「經濟部中小企業認定標準」，以員工人數來判斷廠商規

模大小，經過實證分析，本項變數為正與第四章所設定之估計值相同皆為

正向，實證分析結果亦與 Grant（1987）、Contractor（2007）兩位國外學者

看法一致，惟未達顯著水準，該結果顯示「廠商規模大小」非為影響廠商

營業規模之關鍵因素。 

（四）廠商損益 

Chen and Ku（2000）研究指出廠商在母國逐漸喪失優勢甚至出現虧

損，為了增加與其他廠商的競爭優勢，進行對外投資利用投資目的地當地
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廉價勞動力、優惠的土地及低廉原料等主要的生產要素來降低成本或是增

加營業規模達規模經濟，以維持廠商的獲利率與競爭力，而本解釋變數之

實證結果，與上述之學者相同，且達到顯著水準，並與第四章之假設方向

一致，這意謂了廠商獲利時，大部份會採取維持或是降低營運規模的策

略，結果顯示「廠商損益」為影響廠商營業規模之關鍵因素。 

（五）地主國的劣勢 

本解釋變數經實證結果為正向，並且達到顯著的水準，與第四章預估

之方向一致，並與 Zaheer（1995）、馬昌璇（2005）與林志誠（1997）研

究結果相似，這表示廠商到地主國進行直接投資，會面臨不同的挑戰，其

中可能包括原料、人工成本過高、租稅等問題，但是所有地主國的廠商都

將面臨到一樣的問題，所以廠商如果可以透過母公司支援，增加原料取得

的多元管道，或是透過管理進而提升員工的生產效率，這將使廠商競爭力

優勢大幅提升進而產生規模經濟，其營運規模的提升勢必大於其他廠商，

故「地主國的劣勢」為影響廠商營業規模之關鍵因素。  

（六）地主國的優勢 

本研究之解釋變數「地主國的優勢」，其第四章估計值預期符號及方向為

正，經實證分析結果亦為正，兩者符號相同，在理論上也與 Porter（1986）、

賀力行、李陳國、洪錫銘（2003）學者看法一致，說明了地主國提供優渥

的投資環境，可以決定了外資廠商的規模大小，對廠商有正向的影響，但

是實證結果未達顯著水準，故本變數非為影響廠商營業規模之關鍵因素。 

（七）廠商需政府協助項目 

本研究廠商如遇有「需政府協助項目」，則表示外資廠商在地主國的

經營上遭遇到困難，當地政府的政策及所創造出來的投資環境，並無法完

全滿足廠商的需求，對廠商營業規模來說是負向的影響，也與學者馬昌璇 
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（2005）與林志誠（1997）之論調相同，因此第四章估計值預期的符號為

負向，而實證結果估計值符號也為負，與預期方向一致，但是未達顯著水

準的標準，故本變數非為影響廠商營業規模之關鍵因素。 

綜合以上分析結果，在模型 1 中影響廠商營業規模之關鍵因素，其中

包括「廠商資本」、「國際化程度」、「廠商損益」及「地主國的劣勢」等解

釋變數，而這四項解釋變數皆達到顯著水準，且其估計係數也與預期符號

方向相同。 

二、 模型 2 及模型 3 實證分析結果說明 

本研究模型 2 將依解釋變數之相關係數分析表 5-2，刪除相關程度較

高之變數，首先將刪除掉變數「廠商資本」，經回歸分析後發現，當變數

「廠商資本」被刪除後，其實證結果各變數估計值方向皆與模型 1 相同，

但是「地主國的劣勢」由顯著轉為不顯著，而「國際化程度」及「廠商損

益」兩變數顯著水準則明顯增加達 5％以內的顯著水準。 

而模型 3 則是依據解釋變數之相關係數分析表 5-2，刪除相關性較高

變數「國際化程度」，經實證結果發現，其實證結果各變數估計值方向皆

與模型 1 相同也和估計值預估之方向一致，除了「國際化程度」其餘變數

顯著程度均為相同。 

綜合以上三個模型可獲得下列結論： 

（一）本研究之三個模型之中，無論變數如何取捨或是置換，經過實證分                            

析其估計值正負都與預期符號相同，而顯著性則以完整模型模組 1

「廠商資本」、「國際化程度」、「廠商損益」及「地主國的劣勢」等

解釋變數，對廠商的營業規模影響最為顯著。 

（二）在本研究的三個模型之中，無論變數如何刪除或是變換，雖然實證 
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方向與預期都為一致，但都不具有顯著性的解釋變數，有「廠商規

模大小」、「地主國的優勢」及「廠商需政府協助項目」。 

（三）當變數「廠商資本」遭刪除不存在時，變數「地主國的劣勢」將變  

為不具有顯著性。 

第四節 邊際效果分析 

依據上節各模型實證分析結果，可以發現解釋變數影響外資在台營運

規模之影響方向及顯著性，為了更具體說明解釋變數對被解釋變數的影響

程度及顯著性，故本節研究重點，將利用 STATA 分析所設定之模型 1 至 3，

以瞭解各個解釋變數的邊際效果及顯著性，並針對模型中，實證結果為顯

著之解釋變數做出說明與探討，最後將邊際效果實證分析結果彙整於下列

表 5-4。 

由表 5-4 模型 1 邊際效果的實證分析結果中可以發現，解釋變數呈現

顯著有四項，其中當「廠商資本」有外國人及華僑資本持股時，廠商在台

的營業規模有機率會增加 0.1％；當「國際化程度」每增加一個單位時，

則廠商在台的營業規模增加之機率約有 0.1％；當「廠商損益」呈現獲利

之時，廠商在台的營業規模有機率會減少或降低 8.7％；而當廠商處於「地

主國的劣勢」之下，則其營運策略有可能不同，廠商在台的營業規模約有

7.2％之機率增加。 
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表 5-4 影響廠商營業規模之決定因素邊際效果:模型：1-3 

解釋變數 模型 1 模型 2      模型 3 
廠商資本     0.001***     0.001*** 
 (0.0005)  (0.0005) 
國際化程度  0.001**   0.001**  
 (0.0005) (0.0005)  

廠商規模大小       0.000 0.000 0.000 

  (0.000) (0.000) (0.000) 
廠商損益  -0.087*  -0.088** -0.083* 
  (0.047) (0.045) (0.047) 

地主國的劣勢   0.072* 0.055 0.067* 

  (0.039) (0.038) (0.039) 
地主國的優勢  0.080 0.069 0.087 
  (0.058)  (0.055) (0.058) 
廠商需政府協助項目 -0.021 -0.024      -0.023 
  (0.040) (0.038) (0.039) 

資料來源:本研究整理 
註：(1)***代表 1％的顯著水準，**代表 5％的顯著水準，*代表 10％的顯著水準 。                                                              
     (2)(   )為標準誤。                                                                           
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第六章 結論與建議 

在全球化及兩岸和平的發展之下，外資的直接投資，已經是台灣及各

個國家積極爭取的目標，為了瞭解外資廠商來台設立據點後，不同廠商在

不同的條件之下，所自然產生的差異性，進而影響廠商營業規模的因素有

那些，因此如何利用科學及邏輯的分析，來找出重要的影響因素就顯得相

當重要，故本研究運用科學的方法 Probit Model 進行實證分析，樣本並採

用經濟部投資審議委員會 2007 年所作之「華僑及外國人投資事業及營運

狀況調查表（非服務業）」廠商實際問卷資料，整理歸納出兩岸經貿更加

緊密後外資在台營運規模之影響實證結果，並分別說明研究結論與未來研

究建議。 

第一節 研究結論 

本研究經過實證分析整理歸納發現，影響外資在台營運規模共有四項

變數，計有「廠商資本」、「國際化程度」、「廠商損益」及「地主國的劣勢」，

茲分述結論如下： 

（一）首先影響因素「廠商資本」對外資廠商在為影響廠商有著顯著的負

面影響。當外資進行跨境投資時，為聯合國貿易和發展會議定義的外

商直接投資，然而當跨國廠商在地主國進行投資時，其首先面對的

是，當地政府的政策、租稅、融資、人才及土地取得等等問題，而相

對於地主國廠商持股較高的公司，其面對的阻力及限制相對會較低也

較小，也因此就變數「廠商資本」言，當廠商有外資持股時，對廠商

在台營運規模有正向且顯著之影響。 

（二）就「國際化程度」而言，廠商的外銷比例越高，則代表其國際化程

度越高，也代表廠商對外接觸的地區較多接觸面也較廣，然而國際化

程度較高的廠商，每增加一單位的國際化投入，對營業規模的提升是
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有幫助的，因此對外資在台營運規模有正向且顯著之影響。 

（三）以「廠商損益」來說明，廠商在經營上產生了獲利或是虧損，對經

營策略上的選擇也會有所不同，本研究發現廠商在經營上出現獲利之

時，廠商會有守成的心態，因此對外資在台營運規模有負向且顯著之

影響。 

（四）在「地主國的劣勢」方面，廠商在地主國進行對外投資之時，首先

面對的就是環境的不熟悉感，以及不同的政府政策，而大部分的廠商

往往需要先克服這些困難，才可存活，而不能克服的廠商往往會被殘

酷的市場淘汰，例如最近幾年最受全世界外資嚮往的國家「中國」，

採行了「騰籠換鳥」的政策（熊毅晰，2012），淘汰高汙染產業，促

進產業升級，而廠商如果可以克服，其營業規模往往不可小覷，也因

此對外資在台營運規模有正向且顯著之影響。 

第二節 未來研究方向與建議 

首先本研究受限於資料取得來源有限，故僅以橫斷面（cross-section）

單一年母體樣本，也就是經濟部投資審議委員會 2007 年之「華僑及外國

人投資事業及營運狀況調查表（非服務業）」廠商實際問卷資料，未來如

果可以克服樣本取得的困難，增加跨年份的樣本，則必能增加縱斷面資料

（longitudinal analysis）的研究分析，應該可以讓未來外資直接投資的研究

更臻完善，提供後續研究者酌參。 

另外在問卷上未填答及刻意隱瞞的部分資訊，可能會影響到些微的準

確性，最後經本研究實證分析後，結果說明了國內廠商如果有外國資本的

投入，確實能增加廠商的營業規模，因此建議政府在制定國際招商政策

時，可以多招開國際招商說明會，引進大量國外的資本投入本國廠商，並

了解外資廠商的真正需求，則可促進廠商在技術的提升，也可帶動國內廠

商的產業升級，進而擴大營業規模，實則對台灣未來在經濟上是一大助益。 
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