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一、中文摘要
運籌管理對現代產業的重要性已

無庸置疑。然許多廠商耗費大量資源
投入後，卻發現經營績效並未如預期
的成長。原因之一是運籌管理沒有一
套整體績效評估標準。過去此類型的
研究認主要認為廠商投資報酬率(ROI)
的提升，來自利潤(營業收入-成本)的
增加，或資本使用量(存貨、應收帳款、
現金、固定資產)的降低。並認為利潤
的提升較難，應從運籌管理的施行著
手以降低資本使用量。其假設為利潤
因子與資本使用量因子彼此獨立，並
只以當期為主要考量。本研究認為兩
者之間並非獨立，資本使用量因子之
間亦存在共線性關係；而且過去研究
也未考量不同規模及類型的廠商對資
本使用量會有不同的需求。所以此問
題值得作進一步的研究。
    我們以存貨週轉率、固定資產週
轉率、總資產週轉率、淨值週轉率及
營運資金週轉率為運籌管理施行績效
變數(資本使用量因子)。ROI、營業成
長率為企業經營績效變數 (利潤因
子)。利用相關性檢定、單變量複迴歸
等方法為分析工具。我們除討論我國
個人電腦產業整體廠商運籌管理施行
績效與經營績效之關係外，並探討運
籌管理施行績效較佳與較差群組之經
營績效差異，同時也對系統廠商與非
系統廠商、通路商與非通路商進行比
較，提出各類型廠商運籌管理施行績
效與經營績效關係的迴歸模式。

本研究的結果顯示，由於台灣電
腦廠商多為國際大廠的專業代工廠，
必須滿足國外大廠的運籌管理需求而
施行運籌管理。然而單一運籌管理施
行績效指標的提升對台灣電腦廠商的
獲利率與營業成長率不見得有所助
益，需以整體施行績效指標最佳化為
考量。
關鍵字：運籌管理、運籌施行績效、
經營績效

Abstract
One could not never over-emphasis the 
importance of logistics management in 
the new IT world. They are always the 
final goals of firms to establish the 
logistics system to improve the Return 
on Investment (ROI). ROI is the product 
of two ratios: the first profit /sales, being 
termed as profit margin and the second, 
sales/capital employed, termed capital 
turnover. In order to improve ROI, one 
must increase one or both of these ratios. 
Usually, companies focus on the profit 
margin to drive up their ROI, yet it 
could be more effective to use leverage 
capital turnover to boost their ROI. A 
small net margins could lead to an 
excellent ROI if the productivity of 
capital is high which may come from 
effective logistics management, e.g., 
limited inventory, short credit terms, and 
premises to lease rather than owned, etc.
    However, we found strong 
interaction not only between the factors 
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of profit margin and the factors of 
capital turnover, but also among the 
factors of capital turnover. Usually, one 
focuses on response of these factors in 
both ratios only for the current period. 
Our plan for this research is as follows. 
First, we propose to solve the problems 
by using the new factors on both profit 
margin and capital turnover. Second, we 
will try to use the analysis of correlation 
model to verify the relationship between 
capital turnover and profit margin. 
Finally, the regression model will be 
established by using the methods of 
stepwise regression selection and 
goodness of fit.  

We expect that this research will 
not only provide the strong evidence that 
effective logistics management improves 
the Taiwanese PCs firms’ operational 
performance. Also, this research would 
like to present decision-makers a 
reference model to refine the logistics 
management systems for PCs firms’ in 
Taiwan.
Key word ： Logistics Management, 
Logistics Performance, Operational 
Performance

二、緣由與目的

運籌管理對現代產業的重要性已
無庸置疑。特別是個人電腦的生命週
期愈來愈短，加上我國個人電腦廠商
為世界各大個人電腦品牌通路商之主
要代工廠，必須配合品牌通路商降低
因高度分工所引發的不確定性，故運
籌管理良劣已成為台灣個人電腦廠商
生存的依據。

然過去有關運籌管理之研究，卻
甚少考慮到運籌管理績效與經營績效
的關係；大多是致力於生產管理及作
業研究等方面，企圖建立一個有效率
的生產模式，如存貨的降低、應收帳
款天數的減少等。這種只考慮單一施
行績效生產活動指標的最佳化，不只

難以顯示對企業經營績效的貢獻，同
時這種方式也忽略運籌管理施行績效
因子與經營績效因子之間的交互關
係，容易導致各部門績效目標的衝
突。如存貨的降低雖可減少成本，但
相對地也會降低彈性導致營業收入短
少，使得廠商投入運籌管理後，經營
績效之表現未如預期理想。

本研究以我國個人電腦廠商為研
究對象，期待釐清運籌管理施行績效
與經營績效之關係，並找出何種運籌
管理施行績效對經營績效的提升最有
助益。

三、研究成果

3.1 研究對象
本研究以台灣上市個人電腦廠商

為樣本，其公司名稱列於表 1。這些公
司的選取已涵蓋我國最重要的個人電
腦廠商，足以作為我國個人電腦產業
整體的代表。分析期間從 1989 年至
1998 年，因這 10 年我國的個人電腦產
業發展較為成熟；且我國個人電腦廠
商運籌管理的施行為 1994 年左右，故
樣本的選取期間可以看出運籌管理施
行前與施行後對經營績效的影響。

表 1. 研究對象
光寶 誠洲 宏碁 台達電 華通
神達 鴻海 大眾 仁寶 精英
聯強 力捷 環電 明電 宏科
英業達 藍天 倫飛 耀華 金像
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3.2 策略變數
我們以存貨週轉率、固定資產週

轉率、總資產週轉率、淨值週轉率及
營運資金週轉率為運籌管理施行績效
變數(資本使用量因子)。獲利能力與營
業成長率為企業經營績效變數(利潤因
子)，以公開說明書為主要的資料來
源，如圖 1-1。

為了找出不同類型廠商運籌管理
投入與產出上的差異，本研究將個人
電腦廠商分為通路商與非通路商、系
統商與非系統商、運籌管理經營績效
較佳廠商與經營績效較差廠商、運籌
管理實施前與實施後等群組。我們企
圖找出同一群組廠商所重視的資本使
用量因子及不同群組間資本使用量因
子的差異，並建構出不同類型群組的
迴歸模型，以提供不同類型的個人電
腦廠商建構運籌管理模式的參考，同
時可作為改善運籌管理施行的依據。

3.3 資料結果與分析
3.3.1 相關性檢定

本研究首先利用相關性檢定來釐
清運籌管理施行績效與經營績效關
係，主要在檢驗因子與因子之間的相
關程度。本研究在相關程度檢定方
面，包括對:1.個別公司 2.整體電腦產
業(20 家公司)3.不同類型廠商(分群)，

進行施行績效與經營績效變數相關性
檢定，檢查經營績效變數是否受運籌
管理施行績效變數的影響而有不同，
以驗證實際情況與本研究假說之差
異。本研究之假說如下：
假說一：廠商獲利能力，因應收帳款
週轉率的不同而不同。
假說二：廠商營業成長率，因應收帳
款週轉率的不同而不同。
假說三：廠商獲利能力，因存貨週轉
率的不同而不同。
假說四：廠商營業成長率，因存貨週
轉率的不同而不同。
假說五：廠商獲利能力，因固定資產
週轉率的不同而不同。
假說六：廠商營業成長率，因固定資
產週轉率的不同而不同。
假說七：廠商獲利能力，因總資產週
轉率的不同而不同。
假說八：廠商營業成長率，因總資產
週轉率的不同而不同。
假說九：廠商獲利能力，因淨值週轉
率的不同而不同。
假說十：廠商營業成長率，因淨值週
轉率的不同而不同。
假說十一：廠商獲利能力，因營運資
金週轉率的不同而不同。
假說十二：廠商營業成長率，因營運
資金週轉率的不同而不同。

表 2 列出整體產業與不同類型廠
商，在相關性檢定方面的假說預測與
實證結果。由於 P-Value 皆小於 0.05，
且相關係數(R)多成高度相關，因此實
證結果支持本研究假說，亦即良好的
施行績效(較佳的資本使用量)與經營
績效 (較佳的利潤因子 )呈現高度相
關。因此台灣個人電腦產業運籌管理
施行績效與經營績效具高度相關，實
證結果可支持本研究所提假說。

資本使用量因子

應收帳款週轉率

存貨週轉率

固定資產週轉率

總資產週轉率

淨值週轉率

營運資金週轉率

運籌管理經營績效指標(應變數)運籌管理施行績效指標(自變數)

利潤因子

ROI

營業成長率

圖 1-1 施行績效與經營績效的架構
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表 2 整體產業與不同類型廠商假說預測
與實證結果對照

應收帳款

週轉率

平均存貨

週轉率

固定資產

週轉率

總資產週

轉率

平均淨值

週轉率

營運資金

週轉率

實證結果 實證結果 實證結果 實證結果 實證結果 實證結果

投 資

報 酬

率

支持假說 支持假說 支持假說 支持假說 支持假說 支持假說一、整體 20 家廠商

二、分群部分

1.獲利能力佳

2.獲利能力差

3.通路廠商

4.非通路廠商

5.系統廠商

6.非系統廠商

營 業

成 長

率

支持假說 支持假說 支持假說 支持假說 支持假說 支持假說

3.3.2 迴歸分析
由於相關性檢定只能檢定因子與

因子之間是否存在"依存"的關係，並無
法提供何種施行績效指標對經營績效
之提升最有貢獻。但運籌管理施行績
效如存貨週轉率、應收帳款週轉率、
總資產週轉率… 等彼此之間可能具有
共線性關係。所以對上述假說的相關
性檢定進行完畢後，本研究接著利用
利 用 逐 步 迴 歸 法 (Stepwise 
Regression)，將各個獨立變數間的交互
作用納入考慮，並針對:1.整體電腦產
業(20 家公司)，2.不同類型廠商，進行
單變量複回歸分析，以剔除"施行績效
與經營績效的共線性問題"，並找出運
籌管理施行績效變數對經營績效的影
響程度。

我們針對施行績效變數對經營績
效變數的貢獻程度依序而分別標上
1.、2.、… 等順序；同時標上變數的係
數(β值)。由於某些變數的 p-value 雖
小於 0.05，但由於其β值過小，因此
廠商在此指標上所做之改善與努力對
公司之營業成長與獲利能力改善不
大，因此不列入分析表中。所得結果
如下：
3.3.2.1 整體產業迴歸分析之結果

雖然在相關性檢定中，所有的施
行績效變數與經營績效變數均有顯著
關係。但在迴歸分析中，我們得到與
ROI 有顯著相關的施行績效變數中
有：(1)總資產週轉率，(2)營運資金週
轉率；而與營業成長率有顯著相關的
變數，僅有應收帳款週轉率一項。如
表 3。

表 3. 整體產業之迴歸分析結果
應變數 變數影響程度(重要性)
ROI 1.總資產週轉率(0.833) 2.營運資金週轉率(0.156)

營業成長率 1.應收帳款週轉率(0.246)

3.3.2.2 分群迴歸分析之結果
    由分群迴歸分析之結果，發現總
資產週轉率對各群組幾乎都呈現顯著
影響。而固定資產週轉率及應收帳款
週轉率，則對非通路商及系統廠商的
營業成長率有顯著影響。其餘變數對
各群組之 ROI 與營業成長率皆無顯著
影響。如表 4。

表 4. 分群迴歸分析的結果
分群類型 應變數 變數影響程度(重要性)

ROI 1.總資產週轉率(1.01)獲利能力

較佳 營業成長率

ROI 1.總資產週轉率(1.05)獲利能力

較差 營業成長率

ROI 1.總資產週轉率(0.75)前三年

營業成長率

ROI後三年

營業成長率

ROI 1.總資產週轉率(1.02)通路廠商

營業成長率

ROI 1.總資產週轉率(1.01)非通路廠

商 營業成長率 1.固定資產週轉率(0.54) 2.應收帳款週轉率(0.28)

ROI 1.總資產週轉率(1.03)系統廠商

營業成長率 1.應收帳款週轉率(0.35) 2.固定資產週轉率(-0.43)

ROI 1.總資產週轉率(1.00)非系統廠

商 營業成長率
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3.4 資料結果與整理
根據相關性檢定與迴歸分析的結果，
我們發現台灣個人電腦產業運籌管理
施行績效與經營績效之關係如下：
1. 在相關性檢定方面，不論是整體產

業或分群結果，都顯示運籌管理施
行績效對經營績效有顯著的關係
(R 值多呈高度正相關)。然在迴歸
分析之中，並不是每一項施行績效
都對經營績效的提升有貢獻。綜合
相關性檢定與迴歸分析的結果可
知，施行績效變數之間具有共線性
關係。

2. 存貨週轉率的提升是運籌管理施
行的最主要目標之一，但從迴歸分
析中可發現，該指標的提升對 ROI
與營業成長率的提升並不明顯。

3. 根據迴歸分析的結果，總資產週轉
率是影響投資報酬率的最重要因
素。

四、結論與建議

根據資料分析的結果，我們得到
下面幾點結論：
一、運籌投入指標(施行績效)和廠商經
營績效具有高度關係，然不可只以單
一施行績效指標最佳化為目的，而應
以整體施行績效指標最佳為考量。
    廠商重視的是良好的施行績效是
否能反映到經營績效上。本研究的投
入指標有應收帳款、存貨、固定資產、
總資產、營運資金及淨值等週轉率。
我們在相關性檢定中發現，每個施行
績效因子與經營績效因子皆是成高度
相關。但在迴歸分析中卻發現，只有
總資產週轉率與少數的運籌施行績效
變數對經營績效有顯著的貢獻，而總
資產週轉率的提升又非只是單一指
標，如存貨的降低或應收帳款天數的
減少即可達成，需考慮整體資本使用
量因子的降低及降低後對利潤因子的
影響。所以企業獲利能力與成長率的
提升不能只強調單一指標的最佳化。

如只強調存貨的降低或應收帳款天數
的縮短，而需以整體(總資產週轉率)
最佳為考量。
二、台灣個人電腦產業因代工之特
性，運籌管理為求生存及提升競爭優
勢的手段，但對獲利率不見得有所助
益。
    從迴歸分析中得知，一般運籌管
理所重視的"存貨週轉率"與"應收帳款
週轉率"兩個指標，對台灣個人電腦廠
商的經營績效影響並不明顯。導致這
樣的現象，乃因台灣個人電腦廠商屬
代工製造，在電腦業的全球運籌管理
系統中，上游受制於關鍵零組件廠
商，下游受制於國際品牌廠商。因此
在運籌管理施行上受到國外大廠的壓
力，需滿足國外大廠的運籌管理需
求，需適度堆積存貨以提升可供應
性，並適度放寬應收帳款天數，以吸
引國外廠商的訂單。故台灣個人電腦
廠商的運籌管理能力是其生存能力及
競爭優勢的指標，但單項運籌管理施
行績效的提升不見得會對獲利能力有
所幫助。
三、台灣電腦產業的競爭優勢主要為
成本、彈性、速度。
    在迴歸分析報表中發現，總資產
週轉率是影響投資報酬率最重要的因
素。因此，目前台灣個人電腦廠商，
主要是利用良好的生產效益來提升整
體資本使用量的效率，以分擔固定成
本；進而適度地堆積存貨及放寬應收
帳款，以提供良好的運籌管理能力，
如彈性、速度、可供應性… 等，來獲
取訂單，增加營業額，以提升運籌管
理施行績效，並同時可獲得規模經濟
及學習曲線的效果，進而降低成本。
故台灣個人電腦廠商目前的競爭優勢
是以成本、彈性、速度為導向。

本研究發現，運籌管理的投入，
對廠商經營績效的提升有正面的幫
助，亦即良好的施行績效(較佳的資本
使用量)可提升經營績效(提高利潤因
子)，為企業創造利潤。但台灣個人電
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腦產業目前在運籌管理之施行上，受
到國外大廠的壓力，需滿足其彈性、
速度及可供應性的要求，有時不得不
捨棄一些運籌管理所重視的指標(如存
貨、應收帳款等施行績效)來獲取國外
大廠的訂單。因此，台灣個人電腦廠
商運籌管理施行的目的是滿足國外品
牌廠商運籌管理的需求，故對我國廠
商的獲利率及營業成長率不見得有直
接的助益，但卻是提升競爭優勢的手
段。
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