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台灣產業發展、國際代工模式與創新- 

由產業營運環境評估台灣廠商在 OEM 及 OBM 之選擇策略 

 

摘要 

本文旨在探討台灣資訊電子業，在代工(OEM)、研發設計潛能(ODM)與品牌開拓潛能(OBM)

等營運策略中，是否存在顯著微笑曲線現象。我們利用 1996~2004 年間共 3,899筆非平衡追蹤資

料，進行如下實證程序及對應待證假說：(1)以研發密集度與廣告密集度等二變數之高低，採用

四分位數為臨界值，將樣本廠商歸納成 OEM、ODM及 OBM等三種營運策略；另外依廠商有無

赴大陸投資，探討西進策略之績效；最後依據該公司有無使用直接人力，將樣本廠商區隔為製造

導向與服務導向之產銷策略。(2)計算「附加價值(VA)」、「附加價值貢獻率(RV)」(反應微笑曲線

基本理念)、「資產報酬率(RA)」(檢定短期是否存在微笑曲線)與「Tobin’s Q(TQ)」(檢定長期是否

存在微笑曲線)等四大績效指標；(4)建構聯立迴歸模型，進一步分析不同策略對營運績效所產生

之衝擊效果，並據以進行第二階段微笑曲線之再檢證。實證結果顯示：(1) 附加價值(VA)、附加

價值貢獻率(RV)、資產報酬率(RA)等三大績效指標，大抵隨廣告及研發投入之增加，而呈現負向

或 U型關係，可推知就短期營運績效而言，因 OEM無設計落遲與設計失敗之風險，亦無須承擔

消費者接受新品牌之需求落遲及鉅額品牌開拓投資壓力，短期內反較 ODM 與 OBM 廠商表現

佳。(2) 由西進策略之績效檢證，發現西進廠商之 VA、RV及 RA相對低於無西進，但長期績效

指標(Tobin’s Q)則呈現正向貢獻；可推知西進廠商在短期需承擔海外投資及營運風險，因此不利

於短期績效表現，但就長期而言，由於享有大陸市場規模及資源佈局優勢，反較未西進廠商具有

長期成長優勢。(3)就產銷策略觀之，製造導向廠商之附加價值、資產報酬率及 Tobin’s Q皆顯著

低於服務導向廠商，可推知製造導向廠商面對存貨壓力、鉅額資本投資以及低毛利產業環境之窘

境，此亦間接印證台灣資訊電子業對廣大大陸市場之正視。(4)整合上述訊息可知，台灣以代工

為主體之資訊電子業在面臨微利壓力下，仍處於微笑曲線底部(OEM)優勢，而尚未突破微笑曲線

左端(ODM)與右端(OBM)障礙，未來可藉由西進大陸與服務導向策略，延長企業內部供應鏈並增

加價值鏈，進而提升其長期績效，但亦需承擔海外投資、廣告費用與研發支出等鉅額投入，所帶

來短期績效下滑之風險；換言之，台灣資訊電子業在進行廠商西進與擴大行銷市場時，必需先行

承擔海外投資及行銷劣勢(Liability of Foreignness Investment and Marketing)之營運障礙。 

關鍵詞：微笑曲線、營運績效、廠商西進 
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壹、前言 
台灣資訊電子業(Information-Electronics Industry，簡稱 IE產業)，主要包括

電腦硬體產業、通訊產業、半導體產業、光電產業、軟體/數位內容產業、及網

際網路服務產業等範疇，過去一直被視為政府策略性重點發展工業，政府透過產

官學之科技整合，引進研發技術並藉由租稅減免及獎勵投資等各項措施，積極扶

持 IE 產業成長，現今不但成為我國第一大產業，其出口值更佔台灣總出口值的

三分之一以上。IE 產業強調專業分工模式，藉由委託代工(Original Equipment 

Manufacturing,簡稱 OEM)及設計加工(Own Designing & Manufacturing，簡稱

ODM)，建構完整的產業價值鏈(Industrial Value Chain)，促使整體 IE產業經由出

口導向策略，充份發揮產能利用率,成為台灣在國際上最具競爭力的主流產業。 

然而隨著全球化的趨勢，使得「創意」儼然成為國際間產品競爭的關鍵議題，

導致 IE 產品生命週期縮短，廠商利潤空間受到壓縮，再加上韓國挾以品牌開拓

與大陸利用低成本優勢加入 IE 產製與行銷，使得國內 IE 廠商面臨市場結構變

遷、跨國投資佈局與行銷策略升級等重大考驗。雖然現階段仍為歐、美、日的著

名品牌作嫁，但在歐美市場之成長已經逐步減緩，未來成長勢將以大陸市場為

主，台灣廠商必須慎重考量西進大陸佈局之可行性，以搶佔大陸在人力資源、產

業網路及行銷通路等方面之先機，避免大陸本土廠商坐大而威脅台灣在製造上的

地位；因此廠商直接對外投資(Foreign Direct Investment，簡稱 FDI)(尤指廠商西

進)及自創品牌製造(Own Branding & Manufacturing，簡稱 OBM)，係台灣 IE產業

突破營運瓶頸之重要策略。是以深入探討創新活動(Innovation Activities)、品牌開

拓(Brand Expanding)及廠商西進，對 IE 產業廠商營運績效之衝擊效果，係本文

所擬關注之主題；換言之，在不考量風險下，以四大績效指標，重新檢視台灣資

訊電子業微笑曲線(Smiling Curve)之命題。 

    1993 年宏碁電腦公司施振榮董事長開始全面推動速食店模式的改革，說服

公司內部集中資源於具有高附加價值的專業領域，並提出個人電腦產業之附加價

值曲線(微笑曲線)為佐證。在整體產業價值曲線中，代工製造是切入全球產業鏈

的第一步，由於全球 IE產業垂直分工的發展，台灣產業近年來從代工製造(OEM)

切入的策略，使台灣廠商佔據全世界產業鏈獨特位置，雖然 OEM屬於附加價值

較低的一環，但已為台灣於全球市場中建立競爭門檻。但在 OEM普遍存在低毛

利的壓力下，廠商為取得競爭優勢，往往會往微笑曲線兩端前進。由於台灣廠商

擅長於彈性製造、品質管理、產品開發速度與量產成本控制(如《圖 1a》所示)，

因此藉由提升研發能力、技術資源的整合，創立 ODM代工模式，往微笑曲線左

端前進，轉型為掌握微笑曲線左半邊的研發、設計與代工整合服務廠商，為台灣

廠商提升產業附加價值之一項選擇；或以直接往微笑曲線右端前進，透過建立自
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主的研發能力與擴大生產規模並自創品牌，則為廠商之另一項選擇。換言之，微

笑曲線中間是製造(面對低毛利與全球供過於求的困境) ，左邊是研發，屬於全

球性的競爭，右邊是行銷，主要是當地性的競爭。在研發與行銷的附加價值高的

情況下，產業朝微笑曲線的兩端發展，也就是在左邊加強研展創造智慧財產權，

在右邊加強客戶導向的行銷與服務，應可使廠商從而持續提高自我競爭優勢，繼

而提高廠商營運績效。《圖 1b》係以亞太地區為觀點，重新檢視各國所處微笑曲

線位置，其中各國莫不以中國大陸為跳板，期望充分發揮 ODM、OEM及 OBM

之綜效目的，此即本文納入產業西進之主要理由。 
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          （a）                                      （b） 
                  《圖 1》營運策略與微曲線對應圖        註：引自 Tam(2003) 

本文研究流程及研究目的，包括：(1)建構研究對象：以台灣IE產業上市上櫃

廠商，在 1996~2004 年共 3,899筆之非平衡追蹤資料(Unbalance Panel Data)為探

討對象。(2)建構OEM、ODM及OBM營運策略之區隔指標：本研究依廠商之研發

密集度與廣告密集度的高低，反應廠商是否具有設計製造及品牌開拓潛能

(Potential Brand-Expanding Potential)1。(3)建構廠商西進策略之區隔指標：本文以

廠商西進與否之虛擬變數，作為台商西進大陸與否之衡量指標2。(4)建構產銷策

略之區隔指標：本文依據廠商有無使用直接人力，將其區隔為製造導向、服務導

向兩類組。(5)建構營運績效指標：包括附加價值(Value Added，簡稱VA)、附加

價值貢獻率(Value Added Contribution Ratio，簡稱RV)、資產報酬率(Return on 

Assets，簡稱RA)、Tobin’s Q(簡稱TQ)。(6)建構聯立迴歸模型，進一步分析營運

策略、西進策略及產銷策略，對營運績效所產生之衝擊效果。 

貳、實證模型 
一、建構研究對象 

本文所指 IE廠商，係依台灣經濟新報之資料定義所選取，共有 797家廠商，

並以 1996 年至 2004 年作為研究期間，取得廠商資料共計 6,829筆；但為求考量

變數之完整性，將資料不全之廠商予以刪除，共計取得 3,899筆非平衡追蹤資料。

                                                 
1 由於台灣IE廠商真正採行OBM者並不多，本文假設經由研發與廣告投入，可提昇產品差異化程

度，進而激發品牌開拓潛能。 
2 由於不易收集各家廠商在各年度投資中國大陸之實際金額，故退而以有無至大陸投資之二分法

作為替代變數。 
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希冀藉由此篩選過程剔除明顯不合理資料，以確保研究品質。 

茲將台灣 IE產業在 1996~2004 年之有效樣本，匯整在《表 1》。《表 1》中顯

示整體產業樣本由 1996 年的 187家，逐年增加到 2004 年 634家，其中製造導向

佔 3083個樣本(79%)，而服務導向有 816個樣本(21%)。 

《表 1》IE產業廠商類別年度統計 

製造導向 173 4% 224 6% 222 6% 298 8% 372 10% 378 10% 441 11% 491 13% 484 12% 3083 79%
服務導向 14 0.40% 27 0.70% 33 0.80% 66 1.70% 100 2.60% 116 3.00% 143 3.70% 167 4.30% 150 3.80% 816 20.90%
總計 187 4.80% 251 6.40% 255 6.50% 364 9.30% 472 12.10% 494 12.70% 584 15.00% 658 16.90% 634 16.30% 3899 100%

1996 1997 1998 1999 2004 總計2000 2001 2002 2003

 
資料來源：台灣經濟新報 

 

二、營運策略 

由於台灣 IE 廠商真正採行基礎研究之 ODM 及具品牌之 OBM 策略者並不

多，本文假設廠商藉由廣告支出與研發投入，可累積自身核心價值，逐步開創自

我資源及核心能力，提昇產品差異化程度，進而激發廠商設計與品牌開拓潛能。

因此本文利用台灣經濟新報中各家廠商資料，計算廣告密集度及研發密集度如

下： 

研發密集度(RD)=研究發展費用/附加價值                               (1) 

廣告密集度(AD)=廣告費用/附加價值                                   (2) 

式(1)係指廠商在各年度裡每一元的附加價值中，所投入產品研究發展的密

集程度，當 RD愈高，表示採 ODM之可能性愈高。同理，式(2)係指廠商在創造

附加價值過程中，所投入廣告之密集程度，當 AD愈高，表示採 OBM之潛能愈

大。 

 

三、西進策略 

由於不易收集各家廠商在各年度投資中國大陸之實際金額，故退而以西進與

否之虛擬變數，作為台商西進大陸之衡量指標，並將產業西進狀況，列示在《表

2》。由《表 2》顯示：(1)整體產業於樣本研究期間，西進程度佔總產業樣本數高

達 47%，且西進比率由 1996 年之 0%快速遞增至 2004 年之 74%，顯示西進投資

深化之趨向。(2)廠商類別中，製造導向樣本數較多(1485)，佔整體產業西進廠商

(1825)的 81%；由於大陸具有低廉的勞動成本，由此印證出製造導向廠商的低成

本區位選策策略。 
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《表 2》IE產業廠商西進概況 單位：廠商數、%

  1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 總計

0 0 23 70 183 196 306 345 362 1485
西進 

(0) (0) (9) (19) (39) (40) (52) (52) (57) (38)
173 224 199 228 189 182 135 146 122 1598製造導向 

未西進 
(93) (89) (78) (63) (40) (37) (23) (22) (19) (41)

0 0 2 7 22 29 71 100 109 340 
西進 

(0) (0) (1) (2) (5) (6) (12) (15) (17) (9) 
14 27 31 59 78 87 72 67 41 476 

服務導向 
未西進 

(7) (11) (12) (16) (17) (18) (12) (10) (6) (12)
0 0 25 77 205 225 377 445 471 1825

西進家數 
(0) (0) (10) (21) (43) (46) (65) (68) (74) (47)
187 251 230 287 267 269 207 213 163 2074

未西進家數 
(100) (100) (90) (79) (57) (54) (35) (32) (26) (53)

資料來源：台灣經濟新報；括弧數字為百分比 
 

四、多構面營運績效之建構 

為了更周延考量 IE 企業之營運績效，本文採用四項績效指標加以探討，分

別代表附加價值面(VA、RVA)、短期獲利面(ROA)、與成長面(TQ)。茲分別簡介

四項指標之衡量準據如下： 

1.附加價值(Value-Added,簡稱 VA) 

所謂附加價值 (Value-Added)，係指企業在設廠後，由外購原物料、零組件

等(稱為中間財)，在廠商內部結合勞動、資本、土地及企業經營能力等初級投入

後所創造出的新價值；即： 

＝附加價值 )VA( 工資+租金+利息+折舊+間接稅淨額（間接稅:營業稅/貨物稅/

銷售稅-政府補貼（不含營利事業所得稅））+稅前淨利(本期

損益)                                          (3) 

2.附加價值貢獻率(Contribution Ratio of Value-Added,簡稱 RV) 

將 VA除以對應總產值(銷貨收入(營業收入淨額)+存貨增量)，可據以衡量附

加價值貢獻率，即： 

附加價值貢獻率(RV)=VA/TV                                      (4) 

式(3) 、(4)係提出微笑曲線附加價值鏈 (Value-Added Chain)之主要指標，故本文

將其列為首要公式。 

3.資產報酬率(Return on Assets,簡稱 RA) 

資產報酬率(Return on Assets,簡稱 ROA)係為了解各家廠商在進行資產投入

投資時，所能獲得的相對淨利益，故以稅後損益、利息費用、稅率、及資產總額
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等財務數據計算該項指標，以衡量當年度該廠商運用資產的績效，因此亦可作為

廠商短期獲利能力衡量指標： 

( )
平均總資產

稅率利息費用稅後損益
資產報酬率

−+
=

1)RA(               (5) 

本文基於利息費用為理財費用，屬於資金成本，在衡量廠商運用資產的績效

時，不應由其負擔資金成本，於分子加回利息費用稅後淨影響數，因此採用稅前

息前折舊前資產報酬率作為績效指標。當 RA 越高表示該廠商短期獲利能力越

高，運用資產越有效率。 

4.Tobin’s Q(簡稱 TQ) 

Tobin’s Q 是以公司市場價值為分子，公司有形資產重置成本為分母所計算

出的比率。故當公司無形資產價值越高時，Tobin’s Q值越高(Tobin’s Q > 1)，亦

即公司有較低的有形資產成本或較高的市值與無形資產價值，因此公司擁有擴張

規模之優勢及較佳的營運績效。反之，Tobin’s Q＜1，則反應公司有較差的營運

績效及成長潛能。本文依據 Lang and Litzenberger(1989)之方法計算 Tobin’s Q，

其公式為： 

總資產的重置成本

價值業主權益與負債的市場
=)Q(TQ s'Tobin                       (6) 

對公司市場價值（Tobin’s Q比率之分子）乃包括三部份：(1)負債：包含流動

負債及長期負債兩部份，均以帳面價值計算。(2)普通股市價：由普通股年平均

收盤價，乘以流通在外普通股股數。(3)特別股市價：由於特別股佔樣本公司資

本結構極小之比例，故採用Lang and Litzenberger(1989)之算法，以特別股帳面價

值替代其市價。因此，本研究Tobin’s Q的分子為「普通股市場價值+特別股帳面

價值+負債帳面價值」。至於公司重置成本（RC）計算方式（Tobin’s Q比率之分

母），乃與Lindenberg and Ross(1981)提出之概念相同。Lang and Litzenberger(1989)

以Tobin’s Q比例作為過度投資的指標，本文基於探討企業未來營運發展之潛能，

採取能反應貨幣市場時間價值、公司未來現金流量及市場價值基礎之Tobin’s Q，

以作為公司長期營運潛能優劣分析之指標，故式(6) 可用來衡量IE廠商長期之成

長面指標。茲將VA、RV、RA及TQ等四大績效指標之敘述統計，列示於《表 3》

中3。 

 

 

 

 

                                                 
3 為節省篇幅，省略《表 3》敘述統計之討論。 
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《表 3》台灣 IE廠商營運績效指標統計表 

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
最大值 19.842 16.756 15.709 26.515 67.551 47.3 96.614 112.807 154.182
最小值 0.0201 0.0028 0.0193 0.0094 0.0117 0.0071 0.0051 0.0013 0.010
平均值 0.733 0.686 0.66 0.775 1.183 0.695 1.189 1.371 1.798
變異數 4.325 2.878 2.656 4.966 25.451 7.683 35.662 46.041 78.682
最大值 3.236 0.919 0.842 1.356 4.216 0.78 0.736 0.777 1.434
最小值 0.02 0.007 0.014 0.011 0.013 0.009 0.001 0.002 0.001
平均值 0.188 0.187 0.174 0.174 0.188 0.167 0.192 0.198 0.198
變異數 0.062 0.015 0.014 0.018 0.05 0.014 0.017 0.02 0.023
最大值 0.444 0.38 0.338 0.39 0.576 0.377 0.406 0.394 0.499
最小值 -0.237 -0.132 -0.212 -0.096 -0.267 -0.14 -0.233 -0.156 -0.436
平均值 0.083 0.090 0.079 0.084 0.097 0.083 0.08 0.084 0.089
變異數 0.005 0.004 0.005 0.004 0.006 0.005 0.006 0.006 0.007
最大值 22.506 79.331 30.254 20.6 34.85 888.563 747.296 56.407 69.306
最小值 0.764 0.445 0.564 0.423 0.327 0.474 0.468 0.345 0.401
平均值 2.601 3.128 2.814 2.787 2.911 5.135 5.016 4.293 4.375
變異數 4.666 29.244 6.618 4.447 8.285 1604.99 1117.59 20.845 38.073

VA

RV

RA

TQ

 

五、實證模型 

為了更審慎及嚴謹評估營運、西進及產銷策略，對四大營運績效指標之衝擊

方向，本文建構以下聯立迴歸模型： 

VAit=α0+α1ADit+α2AD2
it+α3RDit+α4RD2

it+α5Wit+α6Mit+α7Lit+α8T2+α9T3+α10T4+α11T5+α12T6+α13T7+α14T8+α15T9+εit  (7) 

RVit=β0+β1ADit+β2AD2
it+β3RDit+β4RD2

it+β5Wit+β6Mit+β7Lit+β8T2+β9T3+β10T4+β11T5+β12T6+β13T7+β14T8+β15T9+eit     (8) 

RAit=γ0+γ1ADit+γ2AD2
it+γ3RDit+γ4RD2

it+γ5Wit+γ6Mit+γ7Lit+γ8T2+γ9T3+γ10T4+γ11T5+γ12T6+γ13T7+γ14T8+γ15T9+νit  (9) 
VAit=ω0+ω1ADit+ω2AD2

it+ω3RDit+ω4RD2
it+ω5Wit+ω6Mit+ω7Lit+ω8T2+ω9T3+ω10T4+ω11T5+ω12T6+ω13T7+ω14T8+ω15T9+µit (10) 

在式(7)~(10)中，旨在以二次式分別設定廣告(AD，AD²)與研發密集度(RD，RD²)，

並據以檢測微笑曲線之命題。茲各變數之意義說明如下： 

VAit=第i家廠商第t年之附加價值 

RVit=第i家廠商第t年之附加價值貢獻率 

RAit=第i家廠商第t年之資產報酬率 

TQit=第i家廠商第t年之Tobin’s Q 

AD it=第i家廠商第t年之廣告密集度 

RD it=第i家廠商第t年之研發密集度 

Wit=第i家廠商第t年西進與否之虛擬變數(西進=1，無西進=0) 

Mit=第i家廠商第t年製造導向與否之虛擬變數(製造導向=1，服務導向=0) 

Lit=第i家廠商第t年之勞動投入(Log(員工人數))，反應廠商生產規模 

T2-T9=第i家廠商第t年之時間虛擬變數(以 1996 年為標準組) 

εit、eit、vit、µit =四條迴歸式所對應之殘差項 
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式(7)~(10)之實證模型，所對應四條迴歸式之殘差項，可能存在相當程度之

即期相關，故本文採用反覆表面無關法(Iterative Seemingly Unrelated Regression, 

ISUR)，聯立推估上述模型，以提高估計效率。為檢證 ISUR 模型之適切性，其

待證假說(稱為 Breusch-Pagan LM Test)及對應 λ統計量，分別為： 

H0：δ12=δ13=δ14=δ23=δ24=δ34                                       (11) 

λ=N( + + + + + )~                             
(12) 

2
12γ 2

13γ 2
14γ 2

23γ 2
24γ 2

34γ )6(2χ

式 (11)中， δij(i≠j)為四條迴歸式誤差項之共變數 (開根號 )，式 (12)中

= / (i≠j)為誤差項之相關係數估計值。當式(12)之λ值超過 臨界值

而拒絕式(11)之虛無假設，則表示採ISUR之估計效率相對優於普通最小平方法。 

2
ijγ

2

ij

∧

δ i

∧

δ j

∧

δ )6(2χ

參、實證結果 
依據式(7)~(10)之聯立迴歸模型，以 ISUR 方法進行廠商進行廣告或研發投

入對台灣 IE 產業營運績效之衝擊效果評估。本模型旨在以二次式分別設定廣告
(AD，AD²)與研發密集度(RD，RD²)，並據以檢測微笑曲線之命題。茲將實證分
析結果匯整於《表 4》中，並歸納以下重要發現： 

1. 模型適用性評估：(1)模型之Breusch-Pagan LM Test χ2值為 911.70，顯著拒絕
式(13)跨方程式殘差項無即期相關之虛擬假設，顯示ISUR聯立推估法之適用

性。(2)System R2為 0.362，個別R2介於 0.042~0.195之間，顯示模型配適度並

不高。(3)就Durbin-Watson(D.W.)及First-Order Rho（ρ）等數據觀之，由於其

D.W.值接近 2，而ρ值趨近於 0，顯示加入年度別(T2～T9)之固定效果變數，已

有效解決殘差項序列相關問題。 

2. 衝擊效果分析：(1)就廣告投入密集度(AD、AD2)觀之，顯示廠商投入廣告對
於短期績效指標VA、RV、RA呈現先遞減後遞增之U型特性，但對TQ則不具

顯著影響力；(2)就研發投入密集度(RD，RD²)觀之，顯示廠商投入研發對於
短期績效指標VA、RVA呈顯著U型關係，對於短期獲利能力(RA)及長期營運
指標(TQ)則呈現顯著倒U型影響；此實證結果顯示，OEM廠商在增加研發投
入而朝ODM發展時，須先承擔附加價值下降之代價，但對長短期獲利率或成

長性則有正向效果。(3)西進策略實證結果：由西進與否(W)觀之，分析結果
恰與模型Ⅰ相呼應，顯示西進廠商因承擔巨額設備廠房資本投入，對於短期

績效指標顯然較為不利，但長期而言，因資源優勢及產業群聚效應，可為產

業帶來長期優勢。(4) 產銷策略實證結果：由產銷別(M)所對應迴歸係數觀

之，顯示製造導向之IE廠商，其VA、ROA及TQ皆顯著低於服務導向廠商。(5)
其他變數之實證結果：就生產規模變數(L)觀之，廠商投入勞動雖可締造正向

附加價值，但產業需面對目前台灣人力成本之提高及低毛利之困境，因此不

利於RA及TQ；(6)整合上述訊息，再次驗證台灣IE產業並不符合微笑曲線之
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命題。 

《表 4》聯立迴歸之參數推估結果 

變數 VA RV RA TQ 
Constant -11.460 0.128 0.143 -12.551 

 (-19.590*) (7.536*) (17.010*) (5.701*) 
AD -3.128 -0.285 -0.120 -5.606 

 (-2.409*) (-7.544*) (-6.430*) (-1.147) 
AD2 0.485 0.044 0.016 0.909 

 (1.823**) (5.630*) (3.591*) (0.908) 
RD -1.027 -0.294 0.056 9.683 

 (-0.949*) (-9.352*) (3.591*) (2.378*) 
RD2 0.351 -0.186 -0.111 -11.288 

 (0.247) (4.490*) (-5.459*) (-2.108*) 
W -0.972 -0.029 -0.06 2.598 
 (-5.180*) (-5.357*) (-2.291*) (3.679*) 

M -1.448 0.076 -0.014 -3.315 
 (-6.825*) (12.27*) (-4.680*) (-4.152*) 

L 2.314 0.007 -0.008 -1.252 
 (30.060*) (3.058*) (-6.823*) (-4.320*) 

T2 0.170 -0.002 0.005 -0.022 
 (0.361) (-0.153) (0.751) (-0.012) 

T3 0.146 -0.006 -0.004 -0.404 
 (0.313) (-0.453) (-0.662) (-0.230) 

T4 0.870 -0.0004 -0.001 -1.101 
 (1.975*) (-0.030) (-0.112) (-0.665) 

T5 1.076 0.021 0.010 -1.787 
 (2.501*) (1.661**) (1.637) (-1.104) 

T6 1.560 0.018 -0.005 -0.138 
 (3.647*) (1.450) (-0.737) (-0.085) 

T7 1.823 0.042 -0.006 -0.707 

 (4.260*) (3.345*) (-0.954) (-0.438) 

T8 2.008 0.049 0.003 -1.488 
 (4.724*) (4.005*) (0.515) (-0.876) 

T9 1.535 0.043 0.007 -2.026 
 (3.35*) (3.245*) (1.038) (-1.175) 

R² 0.195 0.119 0.042 0.015 
D.W. 2.047 1.941 1.815 2.011 
ρ  -0.023 0.030 0.092 -0.006 

註：1.模型之 Breusch Pagan LM Test為 911.70；  592.126)(2
05.0 =x

2.模型之System R2為 0.362 
3.D.W.為 Durbin-Watson統計值， ρ 為 First-Order Rho 
4.括弧數字代表值，*為 5%判定水準顯著 
 

    台灣 IT產業若存在微笑曲線，則績效(簡稱 OP)與 ODM、OEM及 OBM之

關係，應如《圖 2a》型態；而對應廣告(AD)與研發(RD)之密集度愈高，其績效

應如《圖 2b》所示，呈現正相關。反之，若違反微笑曲線之命題，則廣告與研
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發投入對績效之影響，將可能如《圖 2c》所示，呈現 U型路徑(1)、水平路徑(2)、

倒 U型路徑(3)或負相關路徑(4)之型態，若為 U型或倒 U型，則存在績效極大(倒

U型)或極小(U型)之門檻值(T點)。 

 

， 

(4)
(3)

(2)

(1)

OP OP
 
OP 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

ODM OBM  OEM AD、RD AD、RD T 

 (a) (c) (b) 

《圖 2》微笑曲線命題之檢證 

茲將《表 4》實證結果，歸納在《表 5》中，並依循《圖 2》據以判定台灣

IE產業是否存在微笑曲線。由《表 4》顯示：(1) AD變數在 VA、RV及 RA等三

條迴歸式中，與績效皆呈現 U型特性，而 AD對 TQ則呈現顯著負向衝擊，且最

低門檻值遠高於樣本平均值(0.029)，顯示台灣 IT 產業若要朝 OBM 發展而增加

廣告投入，必須先行承擔績效下降之代價，而 RD變數對 VA與 RV呈 U型，對

RA及 TQ則呈倒 U型，且其極小與極大值，皆遠高於樣本平均值(0.200)，顯示

台灣 IT 產業若朝 ODM 發展而增加研發投入，雖可提高資產報酬率與長期成長

性，但卻會降低附加價值及貢獻率，即拒絕《圖 2b》微笑曲線之推論。 

 

《表 5》台灣 IT產業微笑曲線之檢證 

 廣告密度(AD) 研發密度(RD) 

0.029 0.200 平

均

值 (0.055) (0.005) (0.097) (0.302) (0.093) (0.535) 

績

效

指

標 

VA RV RA TQ VA RV RA TQ 

U型 U型 U型 負向 U型 U型 倒 U型 倒 U型模

型 ［3.225］ ［2.271］ ［3.662］ N.A. ［1.463］ ［0.792］ ［0.250］ ［0.429］
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肆、結論與研究限制 
本文旨在探討台灣資訊電子業，在代工(OEM)、研發設計潛能(ODM)與品牌

開拓潛能(OBM)等營運策略中，是否存在顯著微笑曲線現象。我們利用1996~2004

年間共 3,899筆非平衡追蹤資料，進行如下實證程序及對應待證假說：(1)以研發

密集度與廣告密集度等二變數之高低，據以反映 OEM、ODM及 OBM等三種營

運策略；另外依廠商有無赴大陸投資，探討西進策略之績效；最後依據該公司有

無使用直接人力，將樣本廠商區隔為製造導向與服務導向之產銷策略。(2)計算

「附加價值(VA)」、「附加價值貢獻率(RV)」(反應微笑曲線基本理念)、「資產報酬

率(RA)」(檢定短期是否存在微笑曲線)與「Tobin’s Q(TQ)」(檢定長期是否存在微

笑曲線)等四大績效指標；(3)建構聯立迴歸模型，分析不同策略對營運績效所產

生之衝擊效果，並據以進行微笑曲線之檢證。實證結果顯示： 

1. 附加價值(VA)、附加價值貢獻率(RV)、資產報酬率(RA)等三大績效指標，大

抵隨廣告及研發投入之增加，而呈現負向或 U 型關係，可推知就短期營運績

效而言，因 OEM無設計落遲與設計失敗之風險，亦無須承擔消費者接受新品

牌之需求落遲及鉅額品牌開拓投資壓力，短期內反較 ODM與 OBM廠商表現

佳。 

2. 由西進策略之績效檢證，發現西進廠商之 VA、RV 及 RA 相對低於無西進，

但長期績效指標(Tobin’s Q)則呈現正向貢獻；可推知西進廠商在短期需承擔海

外投資及營運風險，因此不利於短期績效表現，但就長期而言，由於享有大

陸市場規模及資源佈局優勢，反較未西進廠商具有長期成長優勢。 

3. 就產銷策略觀之，製造導向廠商之附加價值、資產報酬率及 Tobin’s Q皆顯著

低於服務導向廠商，可推知製造導向廠商面對存貨壓力、鉅額資本投資以及

低毛利產業環境之窘境，此亦間接印證台灣資訊電子業對廣大大陸市場之正

視。 

4. 整合上述訊息可知，台灣以代工為主體之資訊電子業在面臨微利壓力下，仍

處於微笑曲線底部(OEM)優勢，而尚未突破微笑曲線左端(ODM)與右端(OBM)

障礙，未來可藉由西進大陸與服務導向策略，延長企業內部供應鏈並增加價

值鏈，進而提升其長期績效，但亦需承擔海外投資、廣告費用與研究支出等

鉅額投入，所帶來短期績效下滑之風險；換言之，台灣資訊電子業在進行廠

商西進與擴大行銷市場時，必需先行承擔海外投資及行銷劣勢(Liability of 

Foreignness Investment and Marketing)之營運障礙。 
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