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摘　要

1980年代以來，臺灣傳統製造產業在成本利益的考量下往海外探路，資金不斷湧向中

國大陸和東南亞等新興國家。尤其中國經濟的崛起，臺商更是前進這個世界工廠的一大族

群。但是近年來大陸工資大幅上漲、政策的不穩定、能源供應的不足等等，均使前進中國

面臨諸多風險。另又基於全球布局及產業分工的需要，促使臺商思考發展第二個生產基地

的可能性，南向因而重被提起，而在東南亞國家中，被視為最具投資潛力、政經環境最為

穩定的越南，自然就被留意評估。本文即根據外向投資理論中最適合解釋東亞地區的國際

生產綜合理論，分別針對南向越南與西進中國投資的優劣條件作分析比較，期能研析出西

向中國投資之外的越南投資價值，以作為臺商企業全球化布局的參考。

關鍵詞：臺灣製造業、外向投資、外資政策、對外投資理論

壹、前　言

1 9 8 0年代以來，臺灣傳統製造業面臨產業升級、環保意識覺醒、勞力與土地

成本提高等經濟情境的改變。加上面臨激烈競爭的國際市場、政治權力所處的邊緣

化位置等種種不利因素，臺灣資本轉而著眼於國際市場的開放與資本流動的利益，

在成本利益的考量下開始往海外探路，於是掀起海外投資熱潮，資金不斷湧向中國

大陸和東南亞等新興國家。尤其近20多年來，中國經濟快速興起，廣大的市場，以

07ｱMﾃD3-･xﾆWｻsｳyｷ~･~ｦVｧ・熙jｳｰｩﾎｶVｫn､ｧｬFｪvｸgﾀﾙ､ﾀｪR.indd   57 2006/10/12   ､U､ﾈ 04:35:14



58

展 望 與 探 索 第 4卷第 10 期 95 年 10 月

及便宜的人工成本，使得各國均紛紛踏上中國進行投資；在經濟國際化聲浪中尋找

發展契機的臺灣製造業，更是趁著地利之便、無語言障礙以及兩岸經濟條件的互補

性，成為前進中國的一大族群。惟近年來大陸許多投資重鎮紛紛調漲工資，東南沿

海地區並出現勞工荒現象，另外，政策的不穩定、能源供應的不足，以及鐵腕宏觀

調控的動作，在在都使前進中國面臨諸多風險。  

另一方面，政府也在政治和經濟層面的考量下，配合產業外移推動「南向政

策」，鼓勵臺商前往東南亞投資，期能誘導國內資金、技術深入東南亞國家，使得

東南亞繼大陸之後，成為我國經貿結構重要的一環。但當時由於臺灣陷入投資中國

的熱潮之中，因此推動成效有限。近年來則因大陸經濟環境風險的顯露，促使臺商

思考發展第二生產基地的可能性，此時東南亞各國正積極吸引外資，追求經濟成

長，尤其是越南，依官方記錄，自2004年以來臺商的投資金額已是越南境內的外資

之首，2005年臺商投資金額更達4.53億美元，創下東亞金融風暴以來的新紀錄 1。

越南，是世界排名第1 4的人口大國（人口約8 , 4 4 0萬人），原本是一貧窮落後

的國家，1 9 7 5年完成南北統一，並致力於經濟改革，1 9 8 6年後，越南仿效中國大

陸，逐步推行「新經濟政策」，經過10多年的摸索和實踐後，越南也和中國一樣，

漸漸從計畫經濟走向市場經濟，並在經濟發展上獲得了重大的進展。尤其在美、越

貿易關係正常化之後，越南對外經貿關係為之改觀，搖身一變成為資本家的天堂。    

由於臺商向外投資主要在於經濟安全中追求企業利潤，並尋求企業永續發展，

本文主軸即根據外向投資理論中最適合解釋東亞地區的國際生產綜合理論，分就越

南與中國投資的優劣條件作比較分析，並以政治社會穩定性、外資政策、內在投資

環境、群聚效果以及獲利情況等面向作探討，同時搭配臺商自身專屬的優勢特質，

及內部化管理方式的運用，期能探討出中國投資之外的越南投資價值，並舉出目前

臺商布局大陸及越南的一些實例，以作為臺灣製造業海外投資布局的參考。本文所

探討的主要是針對製造業，故科技產業、服務業非本文探討範圍。由於南向或是西

進投資，並不是零和遊戲，臺商似可根據本身的企業型態、垂直或水平整合需求，

採取不同的地區投資組合。

貳、相關文獻探討                

本文主要針對越南投資進行探討，另方面將中國大陸投資環境作比較分析，

1 經濟部統計處，製造業對外投資實況調查報告，經濟部統計處（臺北，2005年12月）。
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近年來相關文獻包括 :郭旭光 2（1 9 9 4）；黃賀 3（1 9 9 6）；黃兆仁 4（1 9 9 9）；秦宗

春（1 9 9 9） 5；蘇孫賢 6（2 0 0 0）；張丞傑 7（2 0 0 0）；楊文利 8（2 0 0 1）；林玉全 9

（2002）；劉大年、顧瑩華 10(2002)等。

黃賀（1996）指出越南政治法律環境的優點包括：政局穩定，政府政策相當明

確且有一貫性；以技術官僚為主導，積極鼓勵外國投資。而缺點則為：共產官僚體

制下的官員收入在社會中顯得偏低，以致政府官員收賄、瀆職情形嚴重、行政效率

低落，加上不周全的法令規章與行政命令，不利於外資企業的投資意願。

秦宗春（1999）研究發現廠商前往越南投資的首要原因是政治穩定，越南共產

黨所建立的社會主義領導體制不曾被動搖，但未來越南政治穩定上的最大考驗將是

政府如何妥善處理民眾對共產黨長期掌控所產生之腐化的不滿。

張丞傑（ 2 0 0 0）就中國大陸與越南投資環境進行比較後發現：越南由於領土

小、層級少，因此中央與地方間的聯繫快、溝通好，對於改革的腳步與方向比較有

一致性；越南所有的經濟糾紛通常由外國的商業仲裁委員會或雙方同意的其他仲裁

單位解決，而中國大陸仲裁機構較越南不明確；中國大陸與越南的法律體系、法官

素質、人民法律素養都不是很良好，整體法律環境有待加強。

郭旭光（1 9 9 4）；黃賀（1 9 9 6）；黃兆仁（1 9 9 9）等皆認為越南經濟社會環

境的優點為勞工充足且素質優良、工資低廉、自然資源豐富、社會治安良好等。另

指出越南適合臺商前往投資發展的主因尚包括：越南與臺灣近年來經貿關係維持良

好發展，且簽有「投資保障協定」及「避免雙重課稅協議」，對於前往越南投資的

臺商較有保障，而越南政府也已准許臺商在越南設立臺灣商會聯合總會及分會；越

南人民信奉佛教，風俗習慣及想法與臺灣相近；與臺灣距離接近，臺北至河內直飛

僅3小時，時差僅1小時。

包括郭旭光（1 9 9 4）；黃賀（1 9 9 6）；黃兆仁（1 9 9 9）；秦宗春（1 9 9 9）；

2 郭旭光，「蘇比克灣與越南坄資環境之研究」，臺灣大學會計研究所碩士論文，1994年6月。
3 黃賀，「中國大陸與越南投資環境比較」，國立中山大學企業管理研究所碩士論文，1996年6月。
4 黃兆仁，.「 越南投資停看聽」，臺灣經濟月刊，臺北，1999年9月。
5 秦宗春，「越南投資環境策之現況與展望」，經濟情勢評論（第4卷第4期，1999年3月），頁

116-128。
6 蘇孫賢，臺商在東南亞投資現況分析—以臺商在泰、馬、越、菲為例，2000年6月，頁13-76。
7 張丞傑，「中國大陸與越南投資環境比較」，國立中山大學大陸研究所碩士論文，2000年6月。
8 楊文利，「臺灣與越南經貿關係之研究―1999至2000年」，南華大學研究所碩士論文，2001年6月。
9 林玉全，「越南與中國吸引外商投資環境與政策之比較研究」，國立中山大學大陸研究所碩士論文，

2002年6月。
10 劉大年、顧瑩華，「越南經貿發展情勢與臺商投資概況」，東南亞經貿投資研究季刊，第10期，臺
北，2002年9月1日。
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蘇孫賢（2000）；楊文利（2001）等皆認為越南的電力、交通、通訊等基礎設施相

當落後且運作效率低，成為阻礙越南經濟發展的重要因素。陳舊落後的基礎設施不

僅是制約經濟發展的瓶頸，也是外資進入的主要障礙。

林玉全（2002），針對越南與中國吸引外商投資環境與政策作比較研究，發現

對投資中國之報酬率、外銷成本、市場需求、及配套制度（如稅法、銀行、行政效

率等）各種條件都比越南佳，因而中國較能吸引外商。

參、解釋東亞國家對外投資的相關理論

國際貿易理論中，有著眼於國際間技術水準不同的李嘉圖理論（Ricardian），也

有以國際間既有生產要素不同的Heckscher-Ohlin理論為基準的精緻國際分工。一般而

言，所得水準較低的國家，因為薪資水準及技術水準比較低，所以發展技術層次較

低的勞動密集產業較有優勢。另一方面，所得水準較高的國家則在技術水準、物質

資本及人力資本要求高的產業比較優勢。這樣的理論對於解釋過去東亞地區的經貿

投資有一定的說服力。另外，被用來說明東亞各國發展類型的「雁行理論」，基本

上也是以技術水準和既有生產要素為根據的理論。但是隨著東亞的生產、物流網絡

的發展，傳統的國際貿易理論已經無法完全解釋所有的對外投資現象。

 直接投資的一個重要特徵是，資本的移動不再只是單純的資金移動，技術及經

營know-how等企業資產，也將同時跟隨移動。如此一來，傳統理論所假設的各國本

土企業技術的差距，將不再成為問題，基本上多國籍企業是有能力把自己的技術帶

往任何投資國家。過去東亞的國際分工模式是，新產品首先在日本進行生產，之後

生產據點順序轉移到亞洲四小龍、東南亞國協（Association of South Fast Asian Nations, 

ASEAN）諸國、中國，也就是所謂的「雁行型」。但是近年來，生產據點轉移的速

度加快，有些產品甚至是各地同時開始生產。尤其就多國籍企業而言，即可以根據

企業集團的戰略，將生產新產品的know-how帶往世界的任何一個地方。因而隨著國

際分工模式的改變，生產、物流網絡的發展，企業海外直接投資的動機及戰略也跟

著改變，同時也衍生出從企業觀點切入的對外投資理論。

一、無形資產說（ Intangible Asset Hypothesis）

無形資產說最先由海默（Stephen Hymer）所倡議。海默（1960）認為廠商所以

對外投資是因為它擁有一些無形的資產，例如專利、良好的品牌形象、特殊的生產

品或服務等等，這種無形的資產可以拿到海外市場上應用；其應用時的邊際成本很
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低，因此很容易獲利 11。後經其導師金德爾伯格（C. P. Kindleberger）以及約翰遜（H. 

G. Johnson），凱夫士（R. E. Caves）等學者補充，發展成為完整的理論。海默等人認

為，一個企業或公司之所以對外直接投資，是因為它具有比東道國同類企業或公司

有利的壟斷優勢，從而在東道國生產能獲得更多的利潤。如果無形資產是推動對外

投資的主因，那意謂著無形資產必須與現地生產搭配才能發揮其功效。例如知名的

汽車公司或電腦公司也常在主要的消費市場投資，目的是提供消費者更好的服務，

以發揮其品牌形象的價值 12。

二、產品循環說（Product Cycle Hypothesis）

產品循環說由Raymond Vernon所倡議，Raymond認為許多產品在市場上均有明顯

的生命週期，由創新到成長，而後趨於成熟，最後則完全標準化。不同時期的產品

適合在不同的地方生產。創新的產品因為剛剛推出，產品的樣式與功能都未定型，

價格也昻貴，生產需要鮮為人知的技術，而且消費市場大部分在高所得國家，因

此適合在高所得國家生產。產品一旦進入成熟期，產品的樣式及功能逐漸固定，而

且普遍為市場所接受，需求量增加，因大量生產而降低成本，這時產品在所得達一

定水準的國家均有需求，可以在擁有量產條件的國家生產。等到產品進入標準化時

期，產品的樣式及功能均已標準化，技術十分普及，而市場價格競爭激烈，產品適

合在低工資的國家生產。因為產品在不同階段適合在不同地區生產，因此擁有這種

產品的技術或行銷通路的廠商就會在不同階段把生產基地設在不同的地點，乃造成

對外投資的行為 13。

三、內部化說（ Internalization Hypothesis）

內部化說由William Buckley和Carl Casson等學者所倡。Buckley & Casson （1976）

等認為多國籍公司是一種跨國交易行為的內部化，因此解釋這種現象必須由「內部

化」的核心現象切入才能得其真髓。一般的跨國交易通常以市場交易完成，例如進

出口、授權生產、代理銷售等型式。但多國籍公司顯然不滿意這種市場交易的形

態，因此自己在海外設立生產、銷售或服務的據點，直接在海外進行生產活動、銷

售活動或者提供服務，把市場交易變成內部交易。這種「內部化」的選擇可能是因

為市場交易有瑕疵，或者夾帶過多的風險，因而不適合採行的緣故。例如麥當勞不

11 Hymer, Stephen, The international Operation of National Firms: A Study of Direct Foreign Investment, 
1976. p.201。

12 劉碧珍、陳添枝、翁永和等著，國際貿易理論與政策，雙葉書廊（臺北，2005年10月），頁320。
13 Vernon, Raymond,  International investment and International Trade In the Product Cycle, Quarterly 

Journal of Economics, 1966, pp.190-207。
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能以出口的方式供應漢堡，因為它無法訂立一個有效的契約，以避免進口商賣冷了

的漢堡給消費者的事件發生。因此麥當勞只好遠渡重洋，自行設立店面。

四、國際生產綜合理論（Eclectic Theory of International Production）

國際生產綜合理論由 John Dunning 所提出。他綜合上述三種假說，認為無形

資產說所描述的是一個廠商對外投資必須擁有一種自身專屬的優勢（ ownership 

advantage）；產品循環說描述的是一種地區性的生產優勢（ location advantage） ;而內

部化說則是內部化的優勢（ internalization advantage）。Dunning（1980）認為，對外投

資其實是因這三種優勢的結合而生的行為。當廠商的專屬優勢必須與某地區的優勢

結合才能有所發揮，而且必須以內部化的方式呈現，不能訴諸市場交易時，即形成

對外投資的現象。

具體而言，所謂擁有的優勢指的是企業擁有可以在海外進行競爭的技術及經營

know-how，或是可以搶得海外市場的占有率及獲得利潤的能力。另外，經由全球生

產及物流網絡的布局所帶來的風險降低，也可以歸於此類。至於考量內部化優勢的

海外投資動機，則包含了經由內部化節省的交易費用、迴避風險等。舉例來說，供

給技術給外國企業，或給予使用品牌進行販賣是危險的，因此透過在當地設立子公

司，將海外活動內部化，就屬於內部化的優勢。

例如一個擅長生產勞力密集商品的臺商，發現擁有豐富勞動力的中國最能發揮

其企業的優勢，而且以自己設廠生產直接管理最易發揮時（不能把技術傳授給當地

企業，或者是不知如何傳授，或者是無人願意付滿意的價錢來學這項技術），就發

生臺商在中國投資的行為 14。

五、分散冒險理論

越南作者阮金寶在她的“外國直接投資在中國（從1979年至今）＂一書中就提

出H. M. Markawitey及R. E. Caven的分散冒險理論。H. M. Markawitey認為有效投資是財

產多樣化投資，意即分散化，但若各投資項目之間補償額過低或等於零，那麼可以

使預定的報酬高於報酬變動價雙方都能獲得利益，不管一個國家的產品的價格比他

國貴賤或絕對效率比他國高低。這是因為每個國家在生產中都有一定的比較利勢價

值 15。而R. E. Caven認為企業活動多樣化、產品多樣化就可以分散冒險。

14 劉碧珍、陳添枝、翁永和等著，國際貿易理論與政策，雙葉書廊（臺北，2005年10月），頁322。
15 阮金寶，外商在中國直接投資：自1979年至今，社會科學出版社，（河內，2000年6月）。
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肆、臺商對外投資理論解釋

1970年代臺灣企業僅有少數對外投資的個案，至1980年代中期以後，臺灣企業

對外投資的件數和金額均大幅增加。臺灣企業對外投資最主要的地區是美國、東南

亞和中國；東南亞中又以泰國、馬來西亞、印尼、菲律賓、越南等地臺商的投資最

多。根據經濟部投審會統計資料，自1991年至2005年止經濟部核准之臺商對外直接

投資，以中國大陸為最多共47 ,256 .2百萬美元，其次是美國的8 ,438 .9百萬美元，東

南亞地區則除香港和新加坡外，以越南為最多共1 ,230 .8百萬美元，同時越南投資有

越來越重要的趨勢，2 0 0 6年前3月的投資額達1 5 . 1百萬美元，僅次於中國大陸及美

國 16。       

若以對外投資理論來檢視臺灣對外投資的現象，似乎以「產品循環說」最適合

詮釋臺灣經驗。臺灣對外投資的產業以電子、化學、紡織品為主，這些產業都有產

品循環（product cycle）的現象。臺灣曾經是這些產品最有利的生產基地，生產的內

容以位於成熟期和標準化期的產品為中心。在1980年代中期以後，臺灣因為勞動成

本的上升，逐漸失去這些產品的生產優勢，只好把生產據點轉移到海外工資較便宜

的地方。那時東南亞的國家如泰國，工資約只有臺灣的三分之一，中國的工資則只

有臺灣的五分之一到十分之一，低工資構成區位性的生產優勢，它們吸引以勞動成

本為競爭基礎的臺灣產業 17。

但是「產品循環說」似乎也未能全盤解釋臺商對外投資的現象。人生地不熟的

臺商跑到泰國設立紡織廠和泰國本地的紡織廠同臺競爭，許多臺商並不會說泰語，

也不知如何管理泰勞，更不知如何和泰國政府打交道，如何能在劣勢下保證企業的

有效經營？「無形資產說」告訴我們，臺商必定有一些它們專屬的優勢，足以克服

人生地不熟的劣勢。一般而言，臺商的本事是擁有外銷的訂單和良好的客戶關係，而

且具有管理量產的能力。臺商將生產線移到海外，發揮其量產的能力，把生產成本壓

低，利用既有的客戶關係輸出產品。東南亞和中國的低廉勞動力使臺商量產的優勢發

揮得淋漓盡致，海外的區位條件和其專屬優勢互補，使臺商的競爭力得以提升18。

臺商所擁有的本事，如客戶關係和量產能力，是一種無形的資產，但無法在

公開市場交易。譬如一個長期從事成衣外銷的臺商，主要的客戶是美國的連鎖店

16 經濟部投審會95年6月資料。
17 同註5，頁324。
18 木村福成等著，林慧如譯，經略中國布局大亞洲，經濟思潮社（臺北：2004年9月），頁118。
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Walmart，當臺灣的工資上漲，以致在臺灣生產成衣無法獲利時，他很難把他和

Walmart的「友好關係」賣給泰國或印尼的廠商，而取得無形資產的報酬。但這項

多年來好不容易才建立的相互信賴關係確實是有價值的，如果要繼續發揮其價值，

只好把生產據點轉移到泰國或印尼，繼續為老朋友服務，於是就產生對外投資的行

為。這種無法在市場上出售，而必須內建於企業之中才能發揮的優勢，就是「內部

化」的優勢。由以上的分析可知，臺商的對外投資也同時反映Dunning所謂的專屬優

勢、區位優勢和內部化優勢。

另外，由於有效投資是財產多樣化投資，意即分散化。臺商20多年來就近前往

中國或東南亞進行海外投資即是基於財產多樣化，企業活動多樣化，產品多樣化，

以獲取利益並分散風險，尤其是近年來改變對大陸集中投資，部分項目移往東南亞

各地，以降低投資大陸的政經風險，這些也都呼應了阮金寶等人分散風險的理論。

伍、投資中國與越南之優劣比較

由於東南亞各國發展狀況不一，本文將以目前臺商投資熱點越南，來與中國投

資作比較。根據經濟部統計處資料，至2005年底為止，臺灣已超越新加坡，躍升為

越南外人投資的第一名，累計投資件數有1 , 4 0 0件，金額近8 0億美元，其中實際流

入約3 0億美元，而這尚不包括透過海外子公司以第三國名義申請的投資案 19。基於

上述理論架構分析後，本文將比較做為直接投資目的國的中國與越南，就產品循環

說理論以產業區位優勢以及企業本身特性交互產生的優勢條件進行比較評估。

一、產業區位優勢

為便於探討直接投資的產業區位優勢，特將其要素分為生產投入、產品的運輸

及物流、產品的市場需求、政治社會的穩定性、產業群聚效果及相關政策環境等面

向，以利進行討論。並將生產投入再細分為資本、勞動、原材料及零組件等的中間

投入，及基礎建設服務（如圖1）。

19 經濟部統計處，製造業對外投資實況調查報告，經濟部統計處（臺北：2006年3月）。
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物流利潤

運輸利潤

物流利潤

支付資本服務

支付勞動服務

投入基礎建設服務

中間投入市場

（當地籌措部分）

中間投入

（進口部分）

圖1　決定生產成本的要素

資料來源：木村福成等著，林慧如譯，經略中國布局大亞洲20。

蔄關於資本方面

直接投資時的資金，大部分募集自本國，因此不論前往何處投資，都不會出現

太大的差別。只不過，每個國家對於投資金額的限制或合作要求的訂定都不相同，

必須把這些當成是地區條件考量。特別是國內資金部分的週轉金，大部分都需要在

當地進行籌措。因此，當地金融系統的成熟度、金融服務自由化對外資金融機構的

影響，會出現不同程度的差別。比較中國與越南的資本面，以目前臺商的募集及融

通資金實際情況來看，越南較為有利。越南對其金融體系改革步調很積極，原只允

許外資銀行設立分行，但自2 0 0 6年3月開始允許外國全資銀行在該國開展全方位業

務，以開放其金融市場。大陸金融體質尚弱，目前臺商在大陸的融資大都是由臺灣

的母公司、大陸的分公司或在第三地所設立的分公司，來做財務上的資金調度，目

前向大陸銀行貸款的比率，大約占臺商在大陸融資額度的2至3成，由於大陸國有銀

行體系的政策性貸款，對中小企業民營企業仍多所歧視 21，因此現階段我企業欲獲得

大陸銀行貸款有其困難。另由於大陸受限於兩岸金融限制，以致僅能設辦事處，至

今仍無法升格為分行，業務上僅能以維持臺商關係了解大陸法令為主。根據9 5年7

月7日經濟日報的報導指出，銀行業進軍大陸設限重重，因而國內三商銀轉向布局海

外市場，三商銀主管表示，大陸市場中許多傳統產業的大陸臺商，開始將廠房移往

20 木村福成等著，林慧如譯，經略中國布局大亞洲，經濟思潮社（臺北，2004年9月），頁360。
21 連雋偉，「大陸融資臺商1200億元」，工商時報，臺北，2005年9月8日，第1版。
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成本更低廉的越南，因此越南成為銀行積極開拓的新選擇 22。

蔅勞動成本方面

傳統製造業中勞工薪資水準的高低是相當重要的生產要素。在中國，特別是大

陸沿海地區，勞工生產力的薪資水準特別高，平均每月薪資為100至120美元。在中

國華東等發展較快速的地區，由於出現勞工荒現象，勞工的薪資水準更逐步上揚；

而越南勞工每月平均薪資約為50至60美元，顯然，越南勞工成本較為低廉。對生產

者而言，越南不僅擁有較低的工資成本，勞動素質也較高（平均年齡2 4 . 5歲，全國

識字率達9 4％） 23；長期研究比較臺商東南亞與大陸投資的中華經濟研究院研究員

顧瑩華指出，臺商製造業海外投資看中的就是當地的低勞力成本，而越南勞動成本

比大陸東南沿海平均低兩成。另根據經濟日報的報導，高盛證券之投資報告指出，

中國經濟過熱，導致缺工嚴重，工資高漲，雖然廉價勞工還是有，但很快就會成為

熟手，他們往價值鏈高處走的速度超過大家預期。有鑑於此，廠商已開始找尋其他

生產地點，除了中國幾個內地城市外，越南及孟加拉也是受益者，尤其看好越南 24。

蔆自然資源及基礎建設

天然資源的豐足以及基礎建設的完善，亦是外資是否樂於進來的重要因素。外

商直接投資不僅利用當地資源，投入開採及快速出口比其他國家價格低廉的原料，

加強其競爭力，而且在東道國落後的機器工業基礎上還可以直接進口本國的機器設

備。比較中國與越南的自然資源，越南較具優勢。越南自然資源豐富，尤其是農、

漁、礦等甚具開發潛力，惟尚未總體規劃開採，至今僅有石油投資領域發展較快，

目前能源供應無不足現象。中國自然資源則較不豐富，同時投資開採不足，還有能

源供應的不穩定現象。關於生產投入的基礎建設服務。這個部分包含了電力及其他

能源、水的供給、工業區服務等。例如電力，並不只涉及單純的供電量，還必須考

慮電壓的安定性、停電頻率等等問題。因為企業必須依此評估是否有必要自備發電

系統。在這方面，中國則是領先越南。越南基礎設施建設不完善；建設計畫不集

中，建設速度慢，使得經濟增長率受到影響，導致服務成本過高。但是中國在這方

面的發展速度非常快。中國沿海基礎設施建設較完善，建設計畫較集中，建設速度

快，使得經濟增長率高。而且每個省、市、鄉鎮，甚至是各個工業區之間，都在進

行激烈的相互競爭，因此服務品質不斷快速改善。另在電力之使用費率上，大陸電

22 「宏觀調控衝擊，臺商轉戰越南」，經濟日報，臺北，95年7月7日，第5版。
23 林玉全，「越南與中國吸引外商投資環境與政策之比較研究」，國立中山大學大陸研究所碩士論文，

2002年6月。
24 「大陸勞工成本高廠商轉戰越南」，經濟日報，臺北，95年10月25日，第5版。
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費每瓦0.035美元，越南較昂貴每瓦0.07美元。

蔇產業群聚效應

關於原材料、零組件等中間投入的部分，如可以在投資目的地附近獲得供給，

就可以節省服務連結成本。特別是需要與供應商密切聯繫的零組件、中間財，與供

應商的接近便顯得格外重要。這也是聚落利益最重要、顯著的形態。在開發中國家

的政府莫不極力吸引供應商的投資，以求獲得較進口便宜的零組件供應，所以對於

連帶組裝廠一起而來的協力廠商，也大表歡迎。因此，提高產業群聚效果的政策就

變成有其必要性。

比較中國與越南在中間輸入的部分，雖然各有優缺點，但是中國明顯逐漸居於

上風，華東和華南的大型產業聚落的評價甚高。由於產業聚落的快速成長、本國企

業相對的高素質，再加上致力於降低服務連結成本，使得中國逐漸在這方面比越南

具備優勢。越南由於開發較晚，週邊產業支援能力不足，尤其是資訊科技產業。惟

越南目前正積極設法群聚一定比例的外資製造產業；但是單一的國家絕對無法完成

進口替代型的直接投資，因此拉高到東協自由貿易區（Asean Free Trade Area, AFTA）

層級來考量或許才有希望。不過，整體而言臺商企業近年來發展出口導向型的直接

投資，甚而自大陸轉進越南投資的製造業日多，產業群聚效果正逐漸形成中。

蔈產品的市場需求

如果產品適合出口，那麼就可以視同運輸、物流的問題來處理。消費財的情

形是，國內市場愈大，初期投資費用愈容易回收，並可以坐享規模經濟的利益。由

於中國擁有巨大的國內市場，因此在消費財方面比越南占有優勢。中國市場不僅遼

闊，有 1 0多億的消費人口，人民消費能力提升，是相當有發展性的内銷市場，非

常適合投資內銷產業。越南的市場較小，居民的購買力較弱，內需型產業不宜，目

前較適合投資外銷產業。惟ASEAN各國間如能有效的經濟整合，促進市場規模的擴

大，將成為增進前往東南亞各國投資的誘因。

蔉相關政策環境之比較

自冷戰結束後，越南與中國為快速發展經濟，從事經濟改革及對外開放，並推

行鼓勵性的外資政策。雖然越南比中國實行吸引外資政策晚10年，但由於政策的目

標及措施正確，因此在很短的時間，兩國都有可觀的成績。過去政策環境是中國的

一項弱點，雖然要使全國整體管理能力全面改善仍然困難，但是藉由工業區、地方

縣市之間相互競爭，也帶動了相關政策環境的改善。至於越南在政策環境上需要改

善的問題也很多。但是近年來越南吸引外資日益活躍的主要原因，就是越南具有先

天性的投資環境優勢，過去雖然法令較不周延；但在參考臺灣關稅法、保稅制度及
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委託加工等制度，已陸續改善。

1.大陸的外資政策

中國大陸改革開放後開始進行吸引外資政策，1996年以後，中國將吸引外資重

點放在高新技術產業，同時有意以西方工業國家資金取代香港等鄰近國家資金。由

地區優惠轉向產業優惠、鼓勵外商投資現有的國有企業，特別是國有大中型企業、

積極鼓勵外商到中西部地區投資及為了矯正過去獨厚於外商而有損於內資發展的不

公平競爭，未來將逐漸減少外資的優惠條件，惟將允許外商擴大大陸市場。另外，

中國大陸目前對我國中小型企業已開始排斥，並以加入WTO為由，逐漸收回原先承

諾之投資優惠 25。

2.越南的外資政策

過去越南無法有效吸引外商直接投資的主要瓶頸就是越南的投資法令較不周

延，不過，近年在臺商轉進越南後，越南政府參考臺灣關稅法、保稅制度及委託加

工等制度後，已陸續修法改善。越南外人投資法2 0 0 0年5月之主要修正條款為；藺

外資企業營運過程中可更改投資方式，辦理企業撤股、分開、分割或合併；藼越南

法規更改損及外資企業之權益者，外資企業仍可獲投資執照所列之優惠或取得越南

政府妥當處理如補償等；藽外資企業可在國外開設帳戶，並可在越南商業銀行購買

外幣，供其交易之用等；藾簡化聯營企業改為獨資企業之手續與流程。越南政府於

2003年3月19日進一步公布第27 /2003 /ND-CP號議定有關外人投資法施行細則修訂

案，主要措施為間接出口免稅；提供土地租金減免及免稅期等優惠；營利所得稅免

稅期最長為8年；取消外資企業應外銷8 0％以上之產品項目；逐步採取單價制，如

旅遊觀光費、設立公司代表辦事處手續費等；取消投資執照申請收費規定；取消外

資企業利潤匯出稅。

蔊政治社會的穩定性

1.中國大陸的政經風險

由於兩岸關係長期處於緊張的狀態，大陸投資充滿風險及不確定性。另方面，

臺灣對大陸經濟依賴日增，臺商在大陸無論從事投資或貿易行為，可說是在中共的

掌控之下進行，即以2001、2002年底中共宣布的查稅行動為例，多數臺商感到風聲

鶴唳，深怕遭到整肅。從管理上的一致性來說，中國因為領土幅員遼闊，從中央到

地方政府還存在著上下不協調的行政風格與態度。對於中央的命令，地方官員未必

能確實依照辦理，這種情況使得中央政府對地方政府的關係不易連結，在政治安定

25 「入世後中國引進外資政策的轉變」，中國商情快訊，香港貿易發展局，2005年7月。
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及社會秩序難以有統一的管理政策。

2.越南的政治社會穩定性

越南多年來經濟的增長率逐步上升，民眾的生活得到改善。對臺灣的關係而

言，越南與臺灣並無正式外交關係，可是近年來經貿往來熱絡，雙邊關係友好。

在政策的一致性及穩定性上，由於越南行政層級少，中央與地方聯繫及溝通迅捷方

便，對於國內外政策觀點及方向都有一致性。因此，政府對全國各地管理及監督措

施十分靈活有效。另外，越南治安情況良好，勞工關係尚稱和諧，東南亞各國受金

融風暴及政治不安定之影響，而曾有大規模撤資現象出現，惟我國投資於越南之廠

商，由於越南政治社會安定，故迄今無大規模撤資情形發生。

二、發揮「擁有的優勢」和「內部化的優勢」

企業考慮進行投資光是探討生產區位優勢是不夠的。投資是否能夠讓企業的技

術及經營know-how有所發揮，或是應該以何種型態進行投資，也是不能忽視。因此

除了區位優勢，也必須同時檢討企業自身擁有的優勢及內部化的優勢。

無論地區生產優勢多麼良好，如果沒有擁有的優勢及內部化的優勢，也有可能

不適合進行投資。例如，在當地企業或外資企業競爭白熱化的市場中，若判斷無法

與這些企業競爭，投資就沒有意義。另外，革新契約型態及確立排解糾紛的方法，

可以降低企業彼此間的交易費用，企業就可避免採用成本較高的直接投資，而將部

分工作委託其他的企業。另關於企業的特殊資產、技術該如何運用的問題，都需要

冷靜的判斷。如果是能夠歷久彌新的技術，不妨採取專利的獲利方式。相反的，若

所擁有的技術是其他企業立刻可以追上的，則應該在可以銷售時儘量銷售出去。

比較對中國與越南之直接投資，以產業的成熟度而言，對臺灣製造業至越南投

資具有先占優勢。各方面顯示，越南可預測性高於中國，因此就分散風險的角度來

看，越南是較具價值的投資地點。另根據高盛證券之投資報告指出，大陸的廉價勞

工很快就會成為熟手，他們往價值鏈高處走的速度超過大家預期。因此臺商所擁有

的技術優勢很快會被其他企業追上，這種情形在越南目前尚不足慮。

另由於越南產業結構仍處勞力密集產業階段，臺灣製造業至越南往往以整廠輸

出的方式進行，臺灣製造業所長期建立的產業網絡及商業關係，經由整合生產、行

銷網路，配合臺商標準化量產能力，越南是相當合適的生產據點。相較於越南，中

國產業結構逐漸升級，並不歡迎某些傳統產業，且市場成熟度高，市場競爭激烈，

臺商擁有的優勢較難發揮。

其次，不論中國的地區優勢有多麼強，由於競爭過烈，造成部分產業的直接投
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資未必可以獲利。相對於此，臺商在越南的優勢則明確許多。根據經濟部的統計顯

示，2004年臺商在越南投資的獲利比率逾五成，首度超越臺商在大陸長期以來四成

左右的獲利比率。而根據駐胡志明臺北經濟文化辦事處在當地的統計，2004年臺商

在越南投資獲利比率更高達八成。經濟部2005年10月對2460家對外投資廠商問卷調

查，在海外投資賺錢比率最高的為日本占55.6％；其次為越南占54.24％。經營最艱

難的是西歐，只有23 .08％在西歐的廠商賺錢，虧損的卻占53 .85％。在美國投資虧

損的廠商占47.7％，34.48％賺錢。而在大陸投資獲利率則有40.8％ 26。

中國有臺資、港資企業，國有、鄉鎮、私人企業，那意味存在著各種潛在性的

合作夥伴，代表著充滿了革新的契約型態。如同纖維、服裝產業或農產品、農產品

加工產業般，只要多花些心思在企業之間的關係上，就有可能創造出新的商機。而

從另一方面來看，正由於這樣的情況，使得選擇其他的商業型式可能會比自己直接

到中國投資來得有利。但在越南因較無其他的商業合作形式，因此直接投資反而是

較為可行的方法。

陸、臺商外向中、越投資之分工實例及趨勢

由於臺商經營具有手腕靈活變通、企業關係良好、適應力強韌等特質，這些優

勢也是臺商得以立足臺灣進行海外投資發展事業的利基。根據經濟部9 4年 1 0月對

2,460家對外投資廠商問卷調查顯示，臺商到海外投資的廠商，最主要是海外事業產

品與母公司產品的關係，垂直分工者約占9.52％，水平分工占58.82％，有行銷關係

者占20 .21％，無關係者占11 .44％。製造業對外投資地區以大陸占76 .6％最多，顯

示兩岸分工與經貿往來熱絡；美國占1 8 . 3％居次，東協五國占1 6 . 7 5％居第3 27。對

臺商製造業而言，最主要對外投資地區顯然仍以大陸為主，且多為水平分工。但如

前述分析，到大陸投資仍有政經風險，越南具有比大陸便宜的人工，又沒有政治壓

力，近年來，已成為臺商在大陸以外的備胎。

根據越南計畫投資部2 0 0 5年上半年統計，臺商在越南投資額，以7 6億2千萬美

元的投資金額，領先新加坡累計的7 4億4千萬美元，也遙遙領先第三名日本、第四

名的韓國超過10億美元以上的差距。包括食品、紡織及機車大廠三陽，早在10年前

即進越南扎根 28。其他如中紡、南紡、士電、大亞、錩新、東隆興以及百合等公司陸

26 「日本、越南 臺商賺錢比率最高」，聯合報，臺北，94年11月13日，第10版。
27 同註13。
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續前往投資，最近三年來，寶成集團帶著臺灣鞋材廠，如三芳化學，建構出鞋業垂

直整合聚落。2 0 0 5年9月大亞越南電線電纜公司成為第一家在越南股市上市的外資

公司，越南股市第2 8家上市掛牌公司 29。而海外投資加碼之餘，如何國際布局、產

業分工，將是臺商在越南投資的主要課題，以下實例足堪參考。

2003年臺塑集團進軍同奈省仁澤縣打造石化發電垂直整合王國，2005年臺塑集

團因為政策不允許輕油裂解廠到大陸，最近加碼投資越南，以7億5千萬美元（約合

新臺幣250億元）設臺灣興業工業區，希望在越南複製麥寮經驗 30。  

根據經濟日報報導，大陸實施宏觀調控，臺商危機意識升高，東元、大同、

奇美都有意赴越南投資，還有近百家臺商已到越南探路。一位臺商總會會長私下表

示，臺商大嘆頻頻被大陸當局查稅，威脅感大增，決定建立第二基地，放眼東南

亞，越南成為大多數臺商的首選。這位會長說，光是該會的會員就有70家決定轉進

越南 31。

大陸主要家具生產基地―廣東東莞大嶺山鎮的200多家臺資家具業者，因美國

商務部擬對大陸進口木製家具課徵最高11.98％反傾銷稅率，已有逾百家的臺資業者

轉赴越南設廠。這是大陸投資條件變化後，迫使臺商轉向異地求生的寫照 32。

以大亞電線電纜為例，越南是大亞海外第二大生產重鎮，主攻越南內銷市場，

進一步則是以越南為踏板，進攻具有關稅優惠的東南亞國協市場。大陸布局方面，

大亞在東莞、上海都設有工廠，主攻外銷市場，產品是應用在工業用馬達的工業用

漆包線。大亞越南廠、大陸廠定位清楚互補整合，互不衝突。

另一家在胡志明市新順工業區的派力士公司，也在越南生產高價位產品。派力

士董事長張宏光說，「越南人工比大陸便宜一半以上，但紡織針織工素質卻比大陸

高，適合發展精緻手工手套。」派力士在臺灣從滑雪手套起家，1991年到大陸深圳

設廠，走量大、價格便宜的滑雪手套市場。1994年到越南設廠，一樣做低價滑雪手

套，兩地產能同步增加，經營卻不見成長，反而陷入殺價競爭。張宏光苦思越南廠

的競爭優勢與定位。2000年派力士決定用越南的高素質針織工，再加上歐盟對越南

手套紡織品只課5％關稅優惠，轉型生產賽車級的機車手套。現在派力士越南廠是義

大利Dainese牌手套最大代工廠，占有Dainese八成訂單。目前派力士大陸廠主攻美國

28 財訊月刊季報資料，臺北，2005年11月25日出版。
29 同前註19。
30 同前註19。
31 「大陸宏觀調控臺商危機意識提高」，經濟日報，臺北，93年10月25日，第5版。
32 「大嶺山逾百臺資家具廠赴越設廠」，經濟日報，臺北， 93年10月25日，第10版
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低價市場、越南廠走歐盟高價市場 33。

柒、結　論     

從以上對越南與中國投資之生產區位優劣比較分析，以及臺灣製造業的海外投

資布局顯示，本質上大陸仍是臺商海外投資的主要市場，但由於時勢推移，中國原

有的某些製造業生產優勢條件正逐漸流失中，反而是新興的越南，擁有較中國低成

本、資源豐、勞工足、獲利率高、具開發潛力、政經風險低、政治社會穩定等比較

優勢，且與臺灣關係友好，沒有兩岸的政治包袱，這些生產區位優勢，如加上臺商

具有手腕靈活變通，企業關係良好，並善於製造業內部化管理等經營優勢特質，在

直接投資的選擇上，越南是目前東南亞國家中唯一可與中國大陸抗衡的國家。若是

考量到5億人口規模的東協（ASEAN）市場，越南將可作為臺商進入東協自由貿易區

最適合的灘頭堡。  

就產業分工而言，由於大陸經濟持續成長，產業結構亦逐步調整，中國將吸引

外資重點放在高新技術產業，對一些傳統製造業不再歡迎。臺商科技產業如需外移

將仍以大陸為先，製造業則有逐漸轉向大陸以外投資的現象。以臺灣製造產業外移

走向觀察，越南適合投資的產業以紡織及鞋業等傳統勞力密集產業為主，且越南目

前仍處開發階段，市場成熟度較低，臺商投資可獲取先占優勢，故以在越南投資設

置生產據點，發揮量產能力較為有利。另對於電子資訊等科技產業，以目前越南產

業的發展來看時機仍未成熟，未來必須周邊產業跟進具有群聚效果之後才適合前往

投資。  

33 「投資大陸，臺商轉趨審慎」，工商時報，臺北，94年11月8日，第10版。
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