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以財務指標探討科學園區作業

基金之經營績效─以中部科學

工業園區為例
政府作業基金雖非以追求最大盈餘為目標，惟仍需將其作業活動產生之各項數據加以分析，以評定

是否達成基金設立之目的，本文以中部科學工業園區作業基金為例，以財務指標探討其經營績效，

並提出相關建議。

　陳佩菁（中部科學工業園區管理局會計室專員）

壹、  前言

政府鑒於高科技產業集中

發展於南北，加上中部傳統產

業外移，導致區域發展不均衡

之情況，認為有必要促使中部

產業升級，以均衡區域發展，

於 91 年 9 月成立中部科學園區

（以下簡稱中科），期望能藉

由中部科學園區之設置，引進

高科技產業，發展精密工業，

激勵產業之研究創新與發展，

並將開發各園區所需之開發成

本納入「科學工業園區管理

局作業基金」（以下簡稱園區

作業基金）辦理，期能藉由該

基金的運作，建置完善投資營

運環境及高效率之單一窗口服

務，滿足廠商研發、生產活動

需求，達成促進產業發展之政

策目標。

園區作業基金為預算法第

4 條所定之作業基金，編列附

屬單位預算，其預算之編製，

應本企業化經營原則，設法提

高業務量，增加收入，抑減成

本費用，並積極研究發展及落

實責任中心制度，改進產銷及

管理技術，提高產品及服務品

質，以提升經營績效，除負有

政策任務者外，應以追求最高

賸餘為目標。惟中科園區作業

基金自 96 年度後，年度賸餘呈

現下降趨勢，且 98 年度開始呈

現短絀，顯示園區作業基金之

經費運用及財務效能不佳，恐

影響園區作業基金自償率之達

成及債務之清償，故如何提升

園區作業基金之經營績效已成
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為當前管理階層及主計人員必

須重視的一項重要課題。

貳、經營績效涵義與

原則

經營績效從企業角度來

看，奧野忠一與山田文道認為：

經營績效係管理者、投資者以

及其他利害關係人，把企業經

營活動的各種有關數據加以分

析，以評定企業經營之優劣。

簡而言之，經營績效可說是企

業實際經營活動彙總分析數值

化的結果。政府作業基金雖非

以追求最大利潤為目標，惟仍

需將其作業活動產生之各種數

據加以分析，以評定是否達成

作業基金保管及運用之規定，

此外，為達成應有之社會功能，

作業基金尚需遵循下列六項原

則：

一、安全性原則

係指資本結構健全，降低

財務風險，充實自有資本，提

高財務結構的健全性及維持良

好的償債能力。

二、流動性原則

係指可用來調節資產負

債的臨時性波動，及可供資產

成長所需之資金。而流動性與

收益性則須加以適度的調整配

合，以找出最佳平衡點。

三、收益性原則

政府作業基金雖屬非營利

組織，但亦應重視結餘目標之

達成，永續經營，因此，應致

力於降低資金成本，提高資金

運用收益。

四、效率性原則

係指經營效率化，即使工

作人員之工作效率、資金運用

及設備的投資皆能有最大之效

率，使其生產力達到最大。

五、公共性原則

政府作業基金的任務，為

有效率的運用到對社會有益的

途徑，以促進經濟發展及社會

安定。

六、成長性原則

業務量持續的成長，是企

業所追求的目標之一，政府作

業基金的經營也是如此，追求

穩定的成長，對獲利及永續經

營皆有所助益。

參、探討財務指標與

經營績效之關係

一般而言，財務報表是

呈現企業一段期間的經營成

果，透過整理分析，可以評估

企業經理人的經營績效，預測

未來的財務狀況與營運成果，

進而協助管理階層各項決策

之進行。所以 Venkatraman & 

Ramanujam（1986）才會認為

經營績效可分為三個構面來衡

量：1. 財務績效：如獲利率，

營收成長率。 2. 企業績效：

即所謂的營運績效（Operation 

performance），指企業市場占 

有率、新產品導入、行銷效能

及製造附加價值等。3. 組織效

能：指達成企業之各種營運目

標。

美 國 NAA（The National 

Association of Accounting） 第

四號管理會計公報之指標，說

明公司選取評估績效指標可分

成財務性及非財務性二類：1.財

務性評估指標：淨利及每股盈

餘、現金流量、投資報酬率、

超額利潤、市場價值、經濟所

得。 2. 非財務性評估指標：市

場占有率、新產品開發能力、
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生產力、員工培訓、員工態度、

社會責任。

經由上述可知，財務指標

係評估經營績效的方式之一，

且財務指標易於衡量較不具爭

議性，加上政府資訊公開，財

務報表資料較易取得，爰本文

將使用財務指標之方式對中科

園區作業基金之經營績效進行

評估，試圖找出提升經營績效

之方式。

肆、財務指標之選取

李樹楷以 91 年底中美經

濟社會發展基金等 31 個作業基

金之財務報表為研究對象，利

用財務報表分析及複迴歸分析

方式進行研究，發現資產報酬

率、業務毛利率、業務利益率、

材料生產力、長期資金與資產

總額、淨營業週轉日及槓桿比

率與提升政府作業基金之經營

績效有一定之關係，其中又以

資產報酬率之關係最為顯著。

劉順仁透過舉辦研討會的

方式，以臺灣大學校務基金等

10 個基金為研究對象，採用平

衡計分卡的觀念，為作業基金

建立績效衡量指標，其中園區

作業基金財務構面之指標建議

為獲利率、資產投資報酬率、

自償率達成率、利息保障倍數、

賸餘達成率及資本支出預算執

行率等 6 個指標。

惟受限於資料之取得，及

考量審計部 98 年度審核報告對

園區作業基金所提短期償債能

力薄弱、現金流量未足以保障

債務償還需求等問題，將選取

負債占資產比率、長期負債占

固定資產比率、流動比率、利

息保障倍數、獲利率、資產報

酬率、現金流量比率等 7 個財

務指標，以敘述性統計方式進

行中科園區作業基金經營績效

之評估。

伍、資料分析

本文以中科 95 年至 99 年

園區作業基金之決算報表資料

為對象，並依上述 7 個財務指

標進行分析，分析結果如下頁

表 1。

經由上述分析可知，中科

園區作業基金自 98 年以後固定

資產購建之資金漸改以短期債

務支應，係因短期借款利率較

長期借款利率低，用意在於節

省利息支出，以降低財務負擔，

因此使流動比率下降，惟就財

務結構來看，固定資產需長時

間才能回收，若以短期資金來

支應，將產生未回收成本前，

即面臨償還借款之風險，影響

財務結構健全及經營基礎之穩

定性，未符流動性及安全性原

則。另自 98 年後獲利率及資產

報酬率為負數，表示運用資產

產生獲利之能力低，惟進一步

分析，係受 97 年 9 月金融風暴

影響，園區廠商營業額驟降，

為協助園區產業發展，實施管

理費減半收取政策暨工程陸續

完工轉列財產計提折舊所致，

並非全然來自資產運用績效不

佳，雖不符收益原則，惟遵守

公共性原則。此外配合管理費

減半政策，98 年後保障利息倍

數呈現負數，間接影響償債能

力，未符安全原則。然隨著部

分園區開發之陸續完工，自 99

年起來自營運活動之現金有增

加之趨勢，顯示財務狀況不佳

之情形，似有改善之趨勢。   

陸、建議

科學工業園區之設置係政

府鼓勵研究發展及製造高科技

工業產品，希望提供園區事業

多項優惠待遇及高效率之行政
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服務，帶動科技產業技術提昇。

故園區作業基金之本質為「投

資」，除了重視籌資借款的部

分，也應該在投資成效的部分，

以達成永續經營之目標。因此，

有關提升園區作業基金經營績

效方面，建議可從下列方向著

手：

一、增加收入

截至 101 年 3 月底，虎尾

園區尚有 13% 之土地待出租，

而台中園區尚有 16% 廠房待出

租，故應積極辦理園區招商，

提高土地及廠房出租率，降低

資產閒置之情形，提高資產使

用率，創造收入。

二、提升生產力

園區之設立主要是在提供

廠商健全之服務，主要收入為

管理收人及出租資產收入，可

藉由加強各項服務提升，降低

管理及出租資產之單位成本，

來創造賸餘，提升獲利能力。

三、確實評估園區開發成

本，檢討可供民間參

與之建設項目，例如

鼓勵廠商自行興建廠

房或宿舍，降低開發

成本，達成開源節流

之目的。

四、建立欠款債權改善措

施作業，加強稽催作

業， 俾 保 障 基 金 權

益。

五、降低利息費用

為因應園區開發，需舉債

支應開發成本及利息支出，故

利息支出，已成為基金一大負

擔，為節省利息支出，應積極

向銀行爭取調整利率條件，並

評估短期借款轉換中長期負債

適當時機，調整長期負債比率，

以有效控管財務風險。

六、定期評估投資計畫並

建立退場機制

因園區之開發需投入大量

表 1  95-99 年度中科園區作業基金財務比率分析

                                    年度

分析項目 
最近五年財務比率

95 年 96 年 97 年 98 年 99 年

財務

結構

負債占資產比率 88.31 86.58 86.78 89.27 91.13

長期資金占固定資產比率 23.42 59.47 52.46 34.08 28.13

償債

能力

流動比率 4.42 6.09 4.43 3.17 1.15
利息保障倍數 5.65 2.33 1.07 -1.56 -1.67

獲利

能力

獲利率 98.45 44.72 4.60 -167.95 -85.20

資產報酬率 2.20 1.22 0.11 -2.49 -1.88
現金

流量
現金流量比率 1.24 0.31 0.24 -0.28 2.44

計算

公式

1. 負債占資產比率 = 負債總額 / 資產總額
2. 長期資金占固定資產比率 =（淨值 + 長期負債）/ 資產總額
3. 流動比率 = 流動資產 / 流動負債
4. 利息保障倍數 = 本期賸餘 / 利息支出
5. 獲利率 = 本期賸餘 / 業務收入
6. 資產報酬率 = 本期賸餘 / 資產總額
7. 現金流量比率 = 營運活動淨現金 / 流動負債

分析

結果

1. 財務結構方面：以負債占資產比率來看，自 96 年以後有上升趨勢，
顯示負債逐漸上升，財務風險有增加之趨勢；以長期資金占固定
資產的比率來看，自 96 年以後呈現下降趨勢，顯示購建固定資產
所需資金逐漸改以短期資金支應。

2. 償債能力方面：流動比率自 96 年以後呈現下降趨勢，顯示對於短
期債務之償債能力低，且自 98 年開始利息保障倍數為負數，顯示
在支付利息方面可能產生問題，進而影響長期償債之能力。

3. 獲利能力方面：獲利率及資產報酬率自 96 年後呈現下降趨勢，且
自 98 年呈現負數，顯示運用資產產生獲利之能力降低，並產生虧
損。

4. 現金流量方面：現金流量比率自 96 年下降，惟於 99 年回升，顯
示來自營運活動產生之現金正在增加中，可用來償還流動負債。

資料來源：中科管理局網站。
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的資金，藉由定期對投資計畫

進行評估，以決定是否繼續投

資，若評估結果因環境變遷，

而與原先預期不同時，應考慮

是否停止該項計畫，或是採行

其他替代方案或措施，以降低

投資損失之風險。

綜上，本文係以財務指標

來探討園區作業基金之經營績

效，惟經營績效之衡量，不能

只看數字，亦應瞭解成因，如

此才能提供有用的資訊供管理

階層做決策使用，惟作業基金

有其設立之目的，亦需配合政

府政策，若只局限於財務面指

標之衡量，可能無法顯示出作

業基金應有之績效，故建議在

衡量作業基金之經營績效亦應

考量非財務面指標，畢竟政府

成立科學園區的目的，主要在

有效吸引高科技旗艦大廠廠商

進駐與吸引國內外人，藉由良

性循環吸引更多廠商進駐，形

塑優良的產業群聚效應，提升

我國科技產業之競爭力，及創

造就業機會。

從統計資料來看（表 2），

中部科學園區 95 年與 99 年相

較，廠商入區數、營業額及員

工人數，分別成長 31.76%、

103.08% 及 75.90%，顯示出中

部科學園區對提升中部之經濟

及創造就業機會方面有很大的

貢獻，因此，對於經營績效的

衡量，應納入非財務性指標，

以使經營績效之衡量更具意

義。

柒、結論

園區作業基金之設立有

其背景及目的，就中科而言，

目前係屬於開發階段，不同於

竹科，故不能只用財務指標來

衡量經營績效，惟財務指標可

供管理階層瞭解園區作業基金

之財務狀況，做為制定決策之

參考資料，然如何運用園區作

業基金，促使以最少的成本達

成既定目標，則是管理當局必

需面對及思考的問題，本文僅

就財務面進行探討，提供管理

當局評估經營績效之方法，未

來可研議採用平衡計分卡的方

式，從各種構面全面探討園區

作業基金之經營績效。
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表 2　95 與 99 年度中科園區廠商家數營業額及員
工人數比較

年　　度 95 年 99 年 成長比率

入區家數 85 112 31.76%

廠商營業額（百萬元） 178,516 362,538 103.08%

員工人數 13,263 23,329 75.90%

資料來源：中科管理局網站。


