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摘要 

過去對於交叉持股多以實證的方式進行研究，本研究以經濟模型推論的方

式，探討廠商進行上下游垂直交叉持股後，持股比例對市場的影響，並進一步探

討在市場規模變化的情況下持股比例對市場的影響。本文參考 Symeonidis (2010) 

探討下游廠商“水平”交叉持股對廠商利潤與社會福利的影響，在本研究以上下游

廠商“垂直”交叉持股的方式來討論持股比例對廠商利潤的影響；參考 Yin and 

Zuscovitch (1998)探討大小廠商在研發經費支出與創新類型選擇的關係，在本研

究模型中加入產品創新的議題，並以產品創新市場對舊產品市場的影響作為研究

方向；參考 Buehler and Schmutzler (2008)探討垂直整合與非垂直整合的市場結構

下廠商間的競爭效果，在本研究以持股與非持股廠商的市場結構來表現廠商間的

競爭效果。透過此次研究得到以下之結論：(1) 交叉持股策略對廠商利潤的提升

有益，且對上游廠商效果特別顯著 (2)向下持股比例愈高，持股與被持股廠商利

潤增加的程度愈大，且能削弱競爭對手在舊產品市場的競爭力，使其轉向新產品

市場 (3) 市場規模的變動，使持股比例對廠商利潤的影響有擴大或減弱的作

用。 

 

 

 

關鍵字：交叉持股、產品創新 
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Abstract 

This paper presents economic modeling approaches for discussing the degree of 

vertical cross-ownership which affect the market. We also examine the impact of 

vertical cross-ownership under the different situations of market size. Referring to the 

Symeonidis (2010) which studies the impact of horizontal cross-ownership, instead, 

we study the vertical cross-ownership. Referring to the Yin & Zuscovitch (1998) 

which illustrates the relationship between the firm size and the strategy of innovation, 

we extend the concept and add product innovation into the model. Referring to the 

Buehler & Schmutzler (2008) which the upstream and downstream firms are under 

duopoly markets, we extend it and construct the model to study our subject. Finally, 

the findings of this paper are：(1) The strategy of vertical cross-ownership can 

increase the firms’ profit, the upstream firm especially. (2) We find the higher the 

vertical cross-ownership, the stronger the firms’ profitability. (3) The degree of the 

cross-ownership will strengthen or weaken the firms’ profitability when the market 

size changes.     

 

 

 

Keyword：cross-ownership、product innovation 
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第一章 緒論 

本章共分為三節，第一節介紹研究背景與動機，第二節說明研究目的，第三 

節為本文研究流程。 

第一節 研究背景與動機 

金融海嘯引發了信用緊縮，各國央行不斷發債注資救市，導致了 2010 年歐

債危機擴散，全球經濟市場歷經一波波的衝擊，在經濟景氣循環的風浪中，強者

如金磚四國之首的中國，乘著這次的浪頭超越了日本，成為世界第二大的經濟體；

衰者如歐豬五國，債台高築赤字連連。目前全球正處於景氣復甦的階段，源自突

尼西亞的茉莉花革命蔓延整個北非、中東，民主的浪潮一發不可收拾，利比亞的

內戰問題、中東地區其他產油國內部矛盾衝突不斷，引發了全球油價的震盪，美

元持續走弱，國際油價不斷的攀升，通膨威脅愈漸逼近，對正處復甦階段的各國

無疑是一大震撼。 

311 日本東北大地震，福島核電廠的危機引發世界各國的關注，也造成日本

供電不足，工業生產短期間將受到限制。日本是科技的大國，握有許多高科技產

品上游的關鍵技術，311 的大地震震出了日本、韓國與台灣三國在高科技產業鏈

中的緊密關係，斷鏈危機的產生衝擊韓國與台灣的下游廠商，對於以高科技產品

生產為主的台韓兩國，無疑是很大的問題，日本轉單的效應緊接而來，台韓雙方

在接單之際卻又必須確保上游關鍵零組件供應來源的充足，在這樣極富壓力的條

件下，廠商未來勢必要尋找新的競爭策略以因應這類問題的產生。 

鴻海集團以傑出的垂直整合能力在代工業微利的時代中找到競爭的利基點，

群創、奇美電與統寶的合併震撼了面板產業，讓鴻海在上下游的供應鏈更具有競

爭力，近來更將代工觸角擴大，範圍涵括個人電腦、智慧型手機、平板電腦與筆

記型電腦等產業；以友達光電為首的防鴻陣營，面對來勢洶洶的鴻海陣營，不得

不積極整合祭出競爭策略與之抗衡，例如：仁寶併購宏葉新技及句容華葉鋁鎂合

金機殼廠商、友達併購東芝旗下液晶面板公司 AFPD、仁寶擴大在華映董事會的

席次等。Symeonidis (2010)文中假設併購對廠商而言不一定是最有效率的，因此

利用下游廠商“水平”交叉持股的方式來檢驗持股比例對廠商利潤的影響，本研究

亦將交叉持股的方式引入模型中，並且以上下游“垂直”交叉持股來檢驗持股比例

對廠商利潤的影響。 

蘋果 iPhone 的問市開啟了智慧型手機的大門，iPad 平板電腦的上市風靡了

全球，全世界有 90%的 iPhone和 100%的 iPad 是由鴻海組裝出貨；90%的Macbook

由廣達代工；iPhone 鏡頭半數出自大立光；iPad 觸控面板皆來自宸鴻光電和勝華
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科技，蘋果的產品創新讓台灣科技業 2010 年創造超過一兆元的營收，約占台灣

科技業十三分之一的比重，產品創新的影響力與重要性可見一斑。Yin and 

Zuscovitch (1998)指出大廠商在舊產品市場有較高的市占率會投入較多研究經費

在製程創新上，而小廠商則會投入較多的研究經費在新產品的研發，期望成為新

產品市場的領導者，本研究將產品創新的議題加入模型中，並著重在持股比例對

新、舊產品市場的影響。 

全球經濟景氣的脈動瞬息萬變，任何產業都無法置身事外，台灣淺碟型的經

濟體更難以忽視總體經濟環境的影響，身處在日本、韓國等科技大國競爭的高科

技產業中，技術日新月異，更應著眼於眼前的競爭，透過競爭策略的應用提升廠

商的競爭力，本研究延續 Buehler and Schmutzler (2008)假設上游兩家下游兩家的

模型，並將交叉持股與產品創新的議題導入模型中，探討持股比例對廠商利潤與

市場的影響。 

第二節 研究目的 

本研究延續 Buehler & Schmutzler (2008)的模型，設計上游兩家下游兩家廠

商的競爭關係，將產品創新的議題加入模型中，參考 Symeonidis (2010)假設併購

對廠商不一定是最有效率的前提，將水平交叉持股改以垂直交叉持股來探討持股

比例對廠商利潤的影響，此外為避免雙向交叉持股的變數過於複雜難以解釋，本

研究先簡化分別以向下與向上持股策略對廠商經濟效益的影響，再合併以交叉持

股之上下游廠商互相持股之型態討論。經本研究模型推論發現向上持股時，持股

比例對下游廠商本身利潤無影響，一般情況下廠商不會採取這樣的策略，故在第

三章的模型均衡解中不再詳述，僅在附件一中提供參考，並由此推論當廠商欲進

行交叉持股時，向下持股對廠商經濟效益的影響與廠商採取交叉持股時相同，因

此本研究將僅以向下持股來代表交叉持股之效果。本文研究目的歸納如下： 

  

圖 1-1 研究模型 

 狀況一：舊產品市場需求萎縮 

 狀況二：新產品市場規模擴大 

U1 

D2 

U2 

D1 

舊產品 a 

新產品 b 

產品創新 交叉持股？ 

U1 

D2 

U2 

D1 

舊產品 a 

新產品 b 

產品創新 
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一. 交叉持股策略是否能使廠商利潤增加。 

二. 向下持股比例對廠商利潤與市場的影響。 

三. 新、舊產品市場規模變化的情況下，向下持股比例對廠商利潤與市場的影響。 

第三節 研究流程 

本研究共分為五章，第一章為緒論，敘述研究背景、動機及研究目的；第

二章為交叉持股與產品創新相關文章的文獻回顧；第三章為本研究之模型設計、

數理模型之探討；第四章為經濟效益分析與討論；第五章為本研究之結論及研究

限制。以下為本研究之流程圖： 

 

圖 1-2 研究流程 

 

研究動機與目的 

文獻回顧 

模型設計與探討 

經濟效益分析 

結論與建議 
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第二章 文獻回顧 

本章為文獻回顧，蒐集整理過去學者所提出之研究，透過其文獻幫助了解

本文研究之主題，此章共分為兩節，第一節為交叉持股相關文獻，第二節為創新

相關文獻。 

第一節 交叉持股相關文獻 

一、交叉持股定義 

Bohren and Michalsen(1994)指出企業為加強業務關係，單向或雙向交互持有

其他公司發行之股票，即為交叉持股。在一控制鏈(control chain)中，A 廠商持有

任何比例的 B 廠商股份，B 廠商持有任何比例的 C 廠商股份，C 廠商又持有任

何比例 A 廠商的股份，此即為交叉持股(La Porta, Lopez-de-Silanes, Shleifer, 

1998)。 

依據公司法第 369 條之 9 條文明定，「相互投資」係指公司與他公司相互

投資各達對方有表決權之股份總數或資本總額三分之一以上者，即為相互投資公

司。交叉持股指兩家以上的公司，基於特定目的之考量，互相持有對方所發行之

股份，而形成企業法人間相互持股的現象(許振明、廖大穎, 1999)。交叉持股指

兩家以上的企業相互持有股份，其目的包括結合同業技術或達到異業互補之效用

(徐俊明, 2005)。 

二、交叉持股的類型 

廖大穎(1999)將交叉持股區分為下列幾種不同的型態： 

(一) 單純的交叉持股：A、B 兩公司之間單純地互相持有對方的股份。 

 

圖 2-1 單純的交叉持股 

(二) 直線型的交叉持股：A、B 兩公司除了相互持股之外，A、C 兩公司之間

或 B、D 兩公司之間也同時持有對方之股份，形成直線型之交叉持股 

 

圖 2-2 直線型的交叉持股 

(三) 環狀型的交叉持股：A、B、C、D 等公司間除了直線型的交叉持股外，C、

C A B D 

A B 
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D 兩公司之間也相互持有對方的股份，形成環狀封閉之交叉持股。 

 

圖 2-3 環狀型的交叉持股 

(四) 行列式的交叉持股：A、B、C、D 公司之間除環狀交叉持股外，A、C 兩

公司間與 B、D 兩公司間也相互持有對方的股份，形成複雜的行列式交叉

持股。 

 

圖 2-4 行列式的交叉持股 

(五) 放射狀的交叉持股：以 A 公司為中心，同時與 B、C、D 公司相互持有股

份，形成放射狀的交叉持股。 

 

圖 2-5 放射狀的交叉持股 

(六) 放射狀交叉持股之變形：與放射狀的交叉持股略似，但 B、C、D 公司間可

能亦有交叉持股之關係存在 

 

 

A 

B 

D C 

A B 

D C 

A B 

D C 
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圖 2-6 放射狀交叉持股之變型 

資料來源：廖大穎(1999)。 

(七) 若是以持股企業之間的關係來區分，則可分為垂直式交叉持股(或縱向交叉

持股)與水平式交叉持股(或橫向交叉持股)兩種，垂直式交叉持股指子公司

持有母公司之股份，即控制從屬關係之母子公司間相互持股之情形，水平

式交叉持股則係指非母子公司之企業間所形成之相互持股狀態，公司之間

無控制從屬關係。 

康榮寶(1999)認為交叉持股可以依其目的分為以下三種類型： 

(一) 子公司交叉持股：公司成立完全控股的子公司，利用子公司買回大股東的

持股，使大股東可進行長短期套現，且可以利用少數的股權即控制公司決

策權。 

(二) 策略聯盟交叉持股：公司為了生產技術或行銷通路等有益於提升公司獲利

的原因，與其他公司之間相互持股，以達策略聯盟的目的。 

(三) 投信交叉持股：從公司「護盤」的角度來看，為了有效穩定籌碼，可能與

投信進行交叉持股。 

三、交叉持股的優缺點 

優點： 

 提升企業競爭優勢：企業間可以透過交叉持股的方式來進行策略聯盟，

經由研發、技術及通路的整合，來提升競爭力(Tabeta, 1998)。 

 鞏固經營權：交叉持股可以避免市場派介入甚或掏空企業資金使經營權

集中，專業經理人能夠全力投入企業營運(廖大穎, 1999)。 

 有利企業多角化發展：當交叉持股的企業為不同產業時，若遇到其一產

業遭受衝擊時，可藉由彼此共同承擔而將該衝擊對該產業不利之影響降

到最低 (Genay, 1991)。 

A 

B 

D C 
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 穩定股價：公司間交叉持股，使的雙方公司可以在股價被嚴重低估時介

入股市，以維持股價的穩定。 

缺點： 

 資本虛增：企業在進行交叉持股時，實質上只有同一筆資金在企業間流

通，每經一手，形式上兩企業的資本額尌有同額的增加，而使企業的總

市值有經常被高估的現象(Bohren et al., 1994)。 

 易有短線炒作、內線交易情事發生：企業之董監事、大股東有可能透過

企業轉投資之子公司進場買賣母公司的股票，而有內線、短線炒作之情

事發生之可能。 

 妨礙證券市場正常交易秩序：當企業法人實施交叉持股，彼此間持股比

率的增減，將會影響股票市場上的供需，進而左右股價的市場機制。 

 董監事無法充分發揮功能：交叉持股雖然有鞏固經營權的效果，能避免

經營權爭奪戰，但也可能造成萬年董監，代理問題因此而產生(Claessens, 

Djankov, and Lang, 2000)。 

第二節 創新相關文獻 

創新(innovation)一字源自拉丁語“nova”而來。它的原意有三層含義，第一：

更新，尌是對原有的東西予以替換；第二：創造新的東西，即創造出原來沒有的

東西；第三，改變，也尌是對原有的東西進行發展和改造。 

一、創新的起源 

創新概念的源起可以追溯到 1942 年經濟學家 Schumpeter《Capitalism， 

Socialism and Democracy》一文，文中提出：資本主義的本質尌是創新，把一種生產

要素和生產條件做新的結合，並引入到生產體系中，進行一種破壞性的創造。 

二、創新的定義 

創新是廠商利用現有資源來改變生產活動，建立一個新的生產函數來滿足

市場的需求(Shumpeter, 1942)。創新是一種賦予資源創造財富的新能力，讓資源

有效的運用，創造更高的附加價值，且創新並不單純指生產製造的技術，它亦可

是一種能力，例如管理，一種可以提升效率創造價值的管理能力 (Drucker, 1985)。

國內學者許士軍(1975)認為創新是一連串的過程，將某些新的發明、新的觀念或

事物付諸實際採用。吳思華(2004)指出創意泛指個人所衍生所有獨特、新穎、適

當、有用的觀念、想法或作品；當創意可以形成具體的成果或產品，替顧客帶來

新價值，並發揮實質影響力，即可稱之為創新。 
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三、創新的類型 

Christensen and Rayor (2003)在其著作《The Innovator’s Solution：Creating and 

Sustaining Successful Growth》中將創新分為兩類：維持性創新(sustaining 

innovation)與破壞性創新(disruptive Innovation)。不同於傳統的激進式創新(radical 

Innovation)和漸進式創新 ( incremental Innovation )之間的區別，它不是著眼於技

術本身的變遷，而是著眼於人們用以評價產品標準的變化。  

 

 

圖 2-7 創新的分類 

資料來源： Christensen and Rayor (2003)。 

「維持性創新」指的是提升舊產品的性能，可能是功能的加強版，也可能

是產品的多功能版。這麼做是因為產品的主要消費者，習慣於這類產品，對他們

來說老瓶新裝的產品不需花太多時間去學習適應，可以輕易的上手。在不想冒險

流失主要客戶的前提下，大企業多半會將資源投注在「維持性創新」的產品研發

上。 

「破壞性創新」指的是不守舊、不延續，拋棄過去傳統的做法，重新創造

一個新產品；其又可分為低階市場與創造新市場兩種破壞性創新類型，「低階市

場的破壞性創新」指市場的新進入廠商以價格低廉、性能較差但足夠滿足消費者

基本需求的產品，爭取在位廠商的低階顧客，待技術進步、逐漸提高產品性能後，

便能以低價優勢席捲高階市場，一舉取代舊產品。「新市場的破壞性創新」指廠

商在新的市場中爭取尚未消費的顧客，推出較簡單、可負擔得起的產品或服務，

使過去因為財力不足或欠缺必要技能而無法把重要工作做好的顧客，如今有管道

http://search.books.com.tw/exep/prod_search.php?cat=F01&key=The%20Innovator%A1%A6s%20Solution%A1GCreating%20and%20Sustaining%20Successful%20Growth
http://search.books.com.tw/exep/prod_search.php?cat=F01&key=The%20Innovator%A1%A6s%20Solution%A1GCreating%20and%20Sustaining%20Successful%20Growth
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與能力購買產品或服務，自行把這些工作做好。 

Schumann（1994）提出了「創新地圖」（innovation map）的概念，將創新

依性質（nature）及程度（class）來做分類。 

創新的性質： 

 產品創新（product innovation）：將新的產品販售到市場上，提供給顧

客完整且具體功能的產品或服務。  

 製程創新（process innovation）：提供一套新的產品製造方法或程序，

或新的產品發展過程。 

 程序創新（procedure innovation）：將新的管理技術整合融入組織運作

中。 

創新的程度： 

 激進式創新（radical innovation）：在技術或方法上有大幅度的改變，使

功能明顯地優於過去，甚至完全取代。 

 漸進式創新（incremental innovation）：對現有產品、製程或方法上逐漸

加以改良，使得現有產品或功能有進一步的改善、更便利或更便宜。 

 獨特性創新（distinctive innovation）：對現有產品、製程或方法做顯著

的替代，提供一種新的解決方案滿足消費者需求。 

Chandy and Tellis(1998)整理產品創新的相關文獻，以產品使用新科技的程

度(newness of technology)和滿足消費者需求的程度(customer need fulfillment per 

dollar)為構面，將產品創新分為四類。 

表 2-1 創新的分類 

 
Customer Need Fulfillment Per Dollar 

Low                               High 

Newness    Low 

   of 

Technology  High 

Incremental innovation Market breakthrough 

Technological breakthrough Radical innovation 

資料來源：Chandy and Tellis (1998)。 

1. 漸進式創新（incremental innovation)：對市場中原有產品作微幅的改善。 

2. 激進式創新(radical innovation)：產品的本質大幅的改變並且更能滿足消費

者  的需求。 

3. 技術突破(technological breakthrough)：用最新的技術將產品改良滿足少數
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消費者需求。 

4.  市場突破(market breakthrough)：改善市場中原有的產品並滿足更多消費者

需求。 

Betz（1998）認為將新發明的產品、改善後的製造程序或是新創造的服務

導入市場滿足消費者需求的過程即稱為創新。他將應用性質的不同分為以下三種

類型的創新： 

1. 產品創新(product innovation)：將新型態滿足消費者需求的產品導入市

場。 

2. 製程創新(process innovation)：把可以提高生產效率的新技術導入市場。 

3. 服務創新(service innovation）：將以新技術為基礎的服務導入市場。 

Yin et al. (1998)指出大廠商在市場上擁有較高的市占率，在廠商皆採行製程

創新策略的情況下，可以得到較高的利潤，當新替代品的問市減弱舊產品的需求，

小廠商的市占率較小，受到影響的程度也相對較小，這也提供了小廠商一個動機

願意去從事產品創新的研發。因此大廠商對製程創新的研發有較高的意願，而小

廠商會投入較多的資源在新產品的研發上。 

四、創新效率的提升 

Hamel and Getz(2004)在《Funding Growth in an Age of Austerity》文中指出

創新是公司成長的動力，但是若要達到傑出的創新並非是靠併購，而是應該要開

創出屬於自己公司的創新，創新的產出與創新的投入並非一定成正比，要能夠大

幅提升創新的效率有以下五大要素： 
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圖 2-8 提升創新效率的五大要素 

資料來源：Hamel and Getz(2004)。 

1. 提高創新案的學習成果 / 投資比率：公司愈精於探索新的商機，愈能夠在

些微的風險下，學得更多的經驗，創新尌愈有效率。 

2. 提高投入資源 / 關鍵創新案數目的比率：將資源集中在數量相對少，但範

圍廣泛的創新目標，且長期堅持不懈，創新的成效尌更加倍。 

3. 提高創新者 / 員工總數的比率：不論員工的正式工作內容如何，愈多員工

認為自己是創新者，創新的收益尌會愈高。 

4. 提高外部創新 / 內部創新的比例：公司愈善於用外界的構想與資源，愈能

提高創新投資的報酬。 

5. 提高激進創新 / 漸進創新的比例：真正突破性構想占公司創新案的比例愈

高，尌愈能提高創新的效益。 

 

 

 

 

 

提升創

新效率 

提高激進創新 

/ 

漸進創新的比率 

提高創新者 

/ 

員工總數的比率 

提高外部創新 

/ 

內部創新的比率 

提高創新案的學習成果 

/ 

投資的比率 

提高投入資源 

/ 

關鍵創新案數的比率 
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用
內
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創
新
人
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潛
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第三章 模型設計 

本章共分為三節，第一章將說明模型假設與各變數之定義，第二節敘述模

型之架構設計，在第三節進行模型均衡解之討論。   

本研究方法是以經濟模型推導的方式來驗證研究結果，模型設計參考

Buehler and Schmutzler(2008)之上下游皆為雙佔的市場模型並以此為延伸採以

Cournot的競爭型態，加入Symeonidis (2010)交叉持股與Yin and Zuscovitch (1998)

產品創新的概念。本研究以 Symeonidis (2010)交叉持股的概念為此研究的主題，

探討在上、下游皆為雙占的市場結構下，下游競爭廠商進行產品創新開發新市場

下，廠商進行交叉持股後，對持股與產品創新之上下游廠商經濟效益的影響。 

第一節 模型假設與變數定義 

假設(一)：假設原始市場結構為上游兩家廠商(分別以  、  表示)，下游同樣也

是兩家廠商(分別以  、  表示)之 Cournot 寡占競爭模型。 

假設(二)：在原始市場結構中，  與  兩家下游廠商生產同質產品，並分別各自

向其上游廠商  與  購買關鍵零組件，上游廠商賣給下游廠商的關鍵

零組件價格分別以  與  表示之。 

假設(三)：假設下游廠商  進行產品創新，新產品與舊產品為異質產品，但新產

品的關鍵零組件仍與舊產品的關鍵零組件相同，皆必須向上游廠商  

購買。 

假設(四)：下游廠商在取得關鍵零組件後，皆將其組裝成最終財貨，本研究假設

其組裝成本皆為   。 

假設(五)：持股比例( )介於零與一之間(     )。 

 

二、變數定義 

表 3-1 變數定義 

 符號 定義 

模
型
符
號 

   上游第 i 家廠商；i=1,2 

   下游第 i 家廠商；i=1,2 
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   最終財貨的產品價格；i=a(舊產品)、b(新產品) 

  市場中舊產品的市場規模；     

  市場中新產品的市場規模；     

    下游第 i 家廠商所生產舊產品的產量；i=1,2 

   下游廠商所生產新產品的產量 

   上游第 i 家售給下游第 i 家之關鍵零組件價格；i=1,2 

   下游廠商將關鍵零組件轉換成最終財貨所需的組裝成本 

；     

   下游廠商之成本函數；i=1,2 

  持股之比例；      

    上游第 i 家廠商之利潤；i=1,2 

    下游第 i 家廠商之利潤；i=1,2 

   上游第一家廠商持股下游第一廠商後的利潤 

   下游第一家廠商持股上游第一廠商後的利潤 

 

第二節 模型架構設計 

一. 模型架構 

模型分為兩階段，第一階段為持股前，第二階段為持股後。 

(一) 持股前： 

上下游皆為雙占，上游兩家廠商(  、  )，下游兩家廠商(  、  )，下游第

一家廠商向上游第一家廠商購買關鍵零組件，下游第二家廠商向上游第二家廠商



14 
 

購買關鍵零組件，且下游第二家廠商進行產品創新，市場為 Cournot 寡占競爭。 

圖 3-1 持股前 

(二)持股後： 

1. 向下持股 

上游廠商  持股下游廠商  ，下游廠商  只向上游廠商  購買關鍵零

組件；下游廠商  也只向上游廠商  購買關鍵零組件，且下游廠商  進行

產品創新策略開發新市場，新產品的上游關鍵零組件與舊產品相同。 

 

圖 3-2 向下持股 

  

U1 U2 

D1 D2 

W2 

向下持股 

新產品 b 

 

產品創新 

舊產品 a 

舊產品 a 

 

W1

11 

U1 U2 

D1 D2 

W1 W2 

新產品 b 

 

產品創新 

舊產品 a 

舊產品 a 
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2. 向上持股 

下游廠商  持股上游廠商  ，下游廠商  只向上游廠商  購買關鍵零

組件；下游廠商  也只向上游廠商  購買關鍵零組件，且下游廠商  進行

產品創新開發新市場，新產品的關鍵零組件與舊產品相同。 

 

圖 3-3 向上持股 

第三節 模型均衡解推導 

本研究透過模型的設計，假設廠商進行策略應用，以 Cournot 模型的方式，

研究上游廠商持股下游廠商後，持股比例對價格、產量和利潤的影響。以下將根

據模型設計，分成兩階段進行數理模型的討論。 

《第一階段：持股前的均衡解》 

舊產品市場需求函數：              ；          (3-1) 

新產品市場需求函數：       ；           (3-2) 

下游廠商成本函數：        ；i    ；          (3-3) 

上游第一家廠商利潤函數：                 (3-4) 

下游廠商利潤函數：                      (3-5) 

根據 Yin et al. (1998)的研究，廠商進行製程創新需付出成本占相對高比例，

所以較可能進行產品創新，故本研究引入此產品創新的概念，假設下游廠商  進

U1 U2 

D1 D2 

W1

11 

W2 

向上持股 

新產品 b 

 

產品創新 

舊產品 a 

  

舊產品 a 
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行產品創新，生產新產品 b，對上游關鍵零組件需求數量產生變動，上下游廠商

亦產生新的利潤函數： 

上游第二家廠商利潤函數：                        (3-6) 

下游第二家廠商產品創新利潤函數： 

                                  (3-7) 

將(1)、(2)式帶入利潤函數(5)、(7)中，可以得到   、   的反應函數： 

             
 

 
                    (3-8) 

             
 

 
                    (3-9) 

        
 

 
                 (3-10) 

將(8)、(9)式解聯立，可以得到產量   、   之均衡解： 

      
 

 
                      (3-11) 

      
 

 
                     (3-12) 

上游廠商會選擇最適當的投資程度來獲得最大的利潤，故將(3-10)、(3-11)、

(3-12)式代入(3-4)、(3-6)式中，透過極大化上游廠商的利潤函數，可以求得關鍵

零組件最適價格分別為： 

    
 

 
                    (3-13) 

       
 

  
                              (3-14) 

將(3-13)、(3-14)式解聯立，可求得  、  ： 

     
 

  
                                                 (3-15) 

     
 

  
                                                 (3-16) 

將(3-15)、(3-16)式代入(3-10)、(3-11)、(3-12)式中可得下游產量   、   、  ： 
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                                                   (3-17)  

        
 

   
                       (3-18) 

       
 

  
                                                   (3-19)  

將關鍵零組件價格(3-15)、(3-16)式，下游產量(3-17)、(3-18)、(3-19)式代回需求

函數(3-1)、(3-2)式中，可得產品價格  與  為： 

    
 

   
                        (3-20)

    
 

  
                                                    (3-21) 

將關鍵零組件價格(3-15)、(3-16)式、下游產量(3-17)、(3-18)、(3-19)式和產品價

格(3-20)、(3-21)式代入利潤函數(3-4)、(3-5)、(3-6)、(3-7)式中，可分別求得

   、   、   、   ： 

     
              

    
                                            (3-22) 

     
              

    
                                            (3-23) 

 

     
              

    
                                            (3-24) 

     
                                         

     
                       (3-25) 

《第二階段：向下持股後的均衡解》 

根據 Symeonidis (2010)的研究，廠商採取向下持股 比例下游廠商時，會使

利潤函數增加增加 比例的下游廠商的利潤。因此，本研究用此方法來表示上游

廠商  持股 比例下游廠商  ，產生新的下游利潤函數： 

原始上游廠商利潤函數：                    (3-26) 

上游廠商交叉持股下游廠商後利潤函數： 
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                                    (3-27) 

上游廠商會選擇最適當的投資程度來獲得最大的利潤，故將(3-17)、(3-18)、

(3-19)式代入上游廠商利潤函數(3-27)、(3-6)式中，透過極大化上游廠商的利潤函

數，可以求得關鍵零組件最適價格分別為： 

    
                         

        
            (3-28) 

    
 

  
                           (3-29) 

將(3-28)、(3-29)式解聯立，可求得  、  ： 

     
                           

          
            (3-30) 

    
                           

       
            (3-31) 

將(3-30)、(3-31)式代入(3-17)、(3-18)、(3-19)式中可得下游產量   、   、  ： 

     
           

      
               (3-32) 

     
                              

          
           (3-33) 

    
                            

         
               (3-34) 

將關鍵零組件價格(3-30)、(3-31)式，下游產量(3-32)、(3-33)、(3-34)式代回需求

函數(3-1)、(3-2)式中，可得產品價格  與  為： 

    
                           

          
             (3-35) 

    
                                

          
        (3-36) 

將關鍵零組件價格(3-30)、(3-31)式，下游產量(3-32)、(3-33)、(3-34)式和產品價

格(3-35)、(3-36)式代入利潤函數(3-27)、(3-5)、(3-6)、(3-7)式中，可分別求得

  、   、   、   ： 

     
                     

          
             (3-37) 



19 
 

        
              

         
                  (3-38) 

     
                             

          
                                (3-39) 

     
 

          
                                   

                                                      

                                         

(3-40) 

以下為本研究模型之均衡解整理，如下表： 

表 3-2 模型之均衡解整理 

 持股前 持股後(向下持股) 

   
 

   
               

  6a 3b   5 4     67 28  t  

2  8  52  
 

Pb 
 

54
 5a 33b  6t     

3a  5 4   b  99 64   4   2 7  t  

2  8  52  
 

W   
 

54
   6a 3b  9t     

48a 9b 64a   2b  57t   76 t  

2  8  52  
 

W2  
 

27
  5a 6b   t    

3  5a 6b 4a  4b    t   8 t   

 8  52 
 

q
a 

 
 

8 
  6a 3b  9t    

 6a 3b  9t  

8  52 
 

q
a2

 
 

 62
 5 a 2 b 29t    

3b 7 4     a  5 4    29 28  t  

2  8  52  
 

q
b
 

 

54
  5a 2 b   6t    

 5a 63b  2a  4 b  48t   28 t  

  62    4 
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 U   U  
  6a 3b  9t   2

4374
 

 U   
  3  2    6a  3b   9t   2

2 8  52  2
 

(向下持股後利潤) 

 U2  U2  
7 5a 6b   t   2

4374
  U2  

2   5a 6b 4 a  b       8  t   2

2 8  52  2
 

 D   D  
  6a 3b  9t   2

656 
  D  

  6a  3b   9t   2

 8  52  2
 

 D2  D2  
5 545a2  798ab 882b

2  t    292a 966b 629t    

26244
 

 D2  
 

4 8  52  2
   9a2 5  4  2  6ab  5  4     33  8   

 2b
2 22 5  4   693  2 8   

 t    483 b  8b 687   96    4a  5

 4    73  98    3 45  392     

 4   t     
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第四章 模型經濟效益分析與探討 

本章共分為四節，第一節討論交叉持股策略能否使廠商利潤增加；第二節

探討向下持股比例對上下游廠商利潤與市場的影響；第三節探討市場規模對上下

游廠商利潤與市場的影響，第四節探討在「新、舊產品市場規變化」下，向下持

股比例對上下游廠商利潤與市場的影響。 

第一節 上下游交叉持股策略能否使廠商利潤增加 

本節分別利用廠商向下持股與向上持股對上下游廠商利潤的影響，討論交

叉持股策略對廠商利潤的影響。 

分別將向下持股與向上持股後的上下游廠商利潤對持股比例(  )微分，可得： 

表 4- 1 向下、向上持股廠商利潤與持股比例之關係 

向下持股 向上持股 

  U
  

 
  75 52    6a 3b   9t   2

  8  52  3
   

  U
  

 
  6a 3b  9t   2

4374      2
   

  D 
  

 
  4  6a 3b   9t   2

 8  52  3
   

  D 
  

   

由 4-1 表可知，當向下持股時，持股比例與持股、被持股廠商利潤皆呈正

相關，意即當持股比例增加時，上游與下游廠商利潤皆會隨之提高，上游廠商會

願意採取向下垂直單向持股的策略。 

當向上持股時，持股廠商本身利潤不受持股比利影響，但被持股廠商利潤

會隨持股比例增加而提高。對下游廠商而言，持股上游無利於廠商本身，一般情

況下廠商不會採取這樣的策略。 

從向下與向上持股分別對廠商利潤的影響可以發現，當上下游廠商採取交

叉持股策略時，對上下游廠商利潤皆有提升的益處，且尤其是對上游廠商利潤提

升的效果特別顯著。 

命題一：若上下游廠商採取交叉持股策略，則對上下游廠商利潤皆有利，尤其是

對上游廠商利潤提升的效果特別顯著。 
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第二節 向下持股比例對上下游廠商利潤與市場的影響 

本節在探討向下持股比例愈高對上游關鍵零組件價格、下游新舊產品產量、

價格與上下游廠商利潤的影響。 

將向下持股後的上游關鍵零組件價格、下游新舊產品產量、價格對持股比

例    微分，可得： 

表 4- 2 向下持股後的市場變數與持股比例之關係 

向下持股 

 W 

  
  

84  6a 3b   9t   

 8  52  2
   

 W2

  
  

 2  6a 3b  9t   

 8  52  2
   

 q
a 

  
 

52  6a 3b  9t   

 8  52  2
   

 q
a2

  
  

2   6a  3b   9t   

 8  52  2
   

 q
b

  
 

6  6a 3b  9t   

 8  52  2
   

 

 Pa
  

  
32  6a 3b  9t   

 8  52  2
   

 Pb
  

  
6  6a 3b  9t   

 8  52  2
   

由表 4-2 可知，上游關鍵零組件價格(W 、W2)與持股比例為負相關，第一

家下游廠商舊產品產量(q
a 

)與持股比例為正相關，第二家下游廠商舊產品產量

(q
a2

)與持股比利為負相關、新產品產量(q
b
)與持股比例為正相關，新舊產品價格

(Pa、Pb)與持股比例為負相關。 

上游廠商持股下游廠商時，持股比例愈高，持股廠商調降關鍵零組件價格

(W )的幅度愈大，會使被持股廠商的生產成本降低、競爭力提高，進而增加舊產

品的產量、降低舊產品的價格，當產品創新的下游廠商在舊產品市場的競爭力降

低時，會減少舊產品的產量(q
a2

)，轉向新產品市場提高新產品的產量(q
b
)。 

命題二：若上游廠商持股下游廠商的比例愈高，則被持股廠商會提高舊產品的產

量，而產品創新的下游廠商會轉向新產品市場，提高創新產品的產量。 

將向下持股後的上下游廠商利潤、產品創新的上下游廠商利潤對持股比例     微

分可得： 
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表 4- 3 向下持股後的上下游廠商利潤與持股比例之關係 

向下持股 

  U
  

 
  75 52    6a 3b  9t   2

  8  52  3
   

  U2
  

  
84  6a 3b  9t     5a 6b 4 a b       8  t   

  8  52  3
   

  D 
  

 
  4  6a 3b  9t   2

 8  52  3
   

 

  D2
  

 
2  6a 3b  9t     545a 399b  46t   

53 44 

   

由表 4-3 可知，向下持股的持股與被持股廠商利潤與其持股比例呈現正相

關，產品創新的上、下游廠商利潤與持股比例為負相關。 

上游廠商持股下游廠商的比例愈高，被持股廠商在舊產品市場愈具有競爭

力，利潤愈高，對關鍵零組件需求提高，持股廠商出貨量增加且從持股中獲利，

利潤會隨之提高；產品創新之下游廠商在舊產品市場競爭力下滑下，轉向新產品

市場，雖提高新產品產量，但在舊產品產量減少的程度大於新產品增加的程度，

使其利潤降低，產品創新之上游廠商在其下游對關鍵零組件需求減少下，利潤也

隨之降低。 

命題三：若上游廠商持股下游廠商的比例愈高，則持股與被持股廠商的利潤愈

高，而產品創新之上下游廠商利潤皆會減少。 

第三節 市場規模對上下游廠商利潤與市場的影響 

本節在探討「舊產品市場規模萎縮」與「新產品市場規模擴大」的情況下，

持股比例對上游關鍵零組件價格、下游新舊產品產量、價格與上下游廠商利潤的

影響。 

將向下持股後的上游關鍵零組件價格、下游廠商新舊產品產量、產品價格、

持股後的上下游廠商利潤與產品創新之上下游廠商利潤對舊產品市場規模(a)微

分，可得： 
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表 4- 4 向下持股後的上下游廠商利潤、市場變數與舊產品市場規模之關係 

向下持股 

  U
 a

  
 6  3 2    6a 3b  9t   

 8  52  2
   

  U2
 a

 
2   5 4    5a 6b 4 a b       8  t   

 8  52  2

   

 W 

 a
  

48  64 

2  8  52  
   

 W2

 a
 

3  5 4  

 8  52 
   

 q
a 

 a
 

 6

8  52 
   

 

 q
a2

 a
 

5  5 4  

 8  52 
   

 q
b

 a
 

 5  2 

  62   4 
   

  D 
 a

 
32  6a 3b  9t   

 8  52  2
   

  D2
 a

 
545 a  399 b  46 t  

26244
   

 Pa
 a

 
8  5 4  

 8  52 
   

 Pb
 a

 
3  5 4  

2  8  52   
   

由表 4- 4 可知，上游關鍵零組件價格(W 、W2)與舊產品市場規模(a)為正相

關，第一家與第二家下游廠商舊產品產量(q
a 
、 q

a2
)與舊產品市場規模(a)為正相

關，下游第二家廠商新產品產量(q
b
)與舊產品市場規模(a)為負相關，新舊產品價

格(Pa 、Pb)與舊產品市場規模(a)為正相關，持股、產品創新之上下游廠商利潤

與舊產品市場規模(a)為正相關。 

當舊產品市場規模萎縮，廠商會減少舊產品的產量(q
a 
、q

a2
) ，舊產品與新

產品的價格(Pa、Pb)下降，廠商對上游關鍵零組件需求降低，上游關鍵零組件價

格(W 、W2)也會隨之降低，產品創新的下游廠商會提高新產品的產量(q
b
)，雖然

新產品需求增加會使上游關鍵零組件價格(W2)上升，但舊產品產量減少的程度大

於新產品產量增加的程度，所以上游關鍵零組件價格(W2)還是會下降。產品創新

之下游廠商轉向新產品市場後，提高新產品的產量，使產品創新之上下游廠商利

潤增加，但是可以發現舊產品產量減少的程度大於新品產量增加的程度，所以在

舊產品市場萎縮下，產品創新之上下游廠商利潤亦會減少。 
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命題四：若舊產品市場規模萎縮，則持股與產品創新之上下游廠商利潤皆會減少。 

將向下持股後的上游關鍵零組件價格、下游廠商新舊產品產量、產品價格、

持股後的上下游廠商利潤與產品創新之上下游廠商利潤對新產品市場規模(b)微

分，可得： 

表 4- 5 向下持股後的上下游廠商利潤、市場變數與新產品市場規模之關係 

向下持股 

  U
 b

  
3  3 2    6a 3b  9t   

 8  52  2

   

  U2
 b

 
2   6 4    5a 6b 4 a b       8  t   

 8  52  2

   

 W 

 b
  

9   2 

2  8  52  
   

 W2

 b
 

3  6 4  

 8  52 
   

 q
a 

 b
 

3

8  52 
   

 q
a2

 b
 

3 7 4  

2  8  52  
   

 q
b

 b
 

 63 4  

  62   4 
   

  D 
 b

 
6  6a 3b  9t   

 8  52  2
   

  D2
 b

 
 399 a 882 b 483 t  

26244
   

 Pa
 b

 
3  5 4  

2  8  52  
   

 Pb
 b

 
 99 64 

2  8  52  
   

由表 4- 5 可知，上游關鍵零組件價格(W 、W2)與新產品市場規模(b)為正相

關，第一家下游廠商的舊產品產量(q
a 

)與新產品市場規模(b)為正相關，第二家下

游廠商的舊產品產量(q
a2

)與新產品市場規模(b)為負相關，第二家下游廠商的新產

品產量(q
b
)與新產品市場規模(b)為正相關，新舊產品的價格(Pa 、Pb)與新產品市

場規模(b)為正相關，持股與產品創新之上下游廠商利潤與新產品市場規模(b)為

正相關。 

當新產品市場規模擴大，產品創新之下游廠商會轉向新產品市場，因為新
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產品產量增加的程度大於舊產品產量減少的程度，對上游關鍵零組件需求增加，

上游關鍵零組件價格(W2)上升；被持股廠商會提高舊產品的產量，對上游關鍵零

組件需求同樣增加，使上游關鍵零組件價格(W )上升；持股與產品創新的上游廠

商在關鍵零組件需求提高下利潤增加，下游被持股與產品創新廠商在產量增加的

情況下利潤也會增加。 

命題五：若新產品市場規模擴大，則持股與產品創新之上下游廠商皆能提高獲利。 

第四節 在「新、舊產品市場規模變化」的情況下，向下持股比例對

上下游廠商利潤與市場的影響 

本節在探討「舊產品市場規模萎縮」與「新產品市場規模擴大」的情況下，

持股比例愈高對上游關鍵零組件價格、下游廠商新舊產品產量、價格與上下游廠

商利潤的影響。 

將
 w 

  
、

 w2

  
、

 qa 

  
、

 qa2

  
、

 qb

  
、

 Pa

  
、

 Pb

  
、

  U

  
、

  D 

  
、

  U2

  
、

  D2

  
的結果再對

舊產品市場規模(a)微分可得： 

表 4- 6「舊產品市場規模萎縮」的情況下，持股比例愈高對上下游廠商利潤與市

場變數的影響 

向下持股 

  
  U
  

 

 a

 
32  75 52    6a 3b  9t   

  8  52  3

   

  
 U2
  

 

 a

  
84 32a  5 4   b      76    27  2 4  t   

  8  52  3
   

  
 W 

  
 

 a
  

 344

 8  52  2
   

  
 W2

  
 

 a
  

 92

 8  52  2
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 q

a 

  
 

 a
 

832

 8  52  2
   

  
 q

a2

  
 

 a
  

32 

 8  52  2
   

  
 q

b

  
 

 a
 

96

 8  52  2
   

  
  D 
  

 

 a
 

3328  6a 3b  9t   

 8  52  3
   

  
  D2
  

 

 a
 

 3488 a  9498b 25382t  

53 44 

   

  
 Pa
  

 

 a
  

5 2

 8  52  2
   

  
 Pb
  

 

 a
  

96

 8  52  2
   

由表 4- 6 可知，當「舊產品市場規模萎縮」的情況下，向下持股比例愈高，

持股廠商調降關鍵零組件價格的程度會縮小，被持股廠商成本降低的程度減少下，

舊產品產量增加的程度降低，對關鍵零組件需求增加的程度也會降低，產品價格

調降程度降低，使得持股與被持股廠商利潤增加的程度減少；產品創新之下游廠

商雖然會轉向新產品市場，但舊產品產量減少與新產品增加的程度皆縮小，對關

鍵零組件需求減少的程度減弱，新產品價格調降的程度降低，產品創新的上下游

廠商利潤降低的程度也會減少。   

命題六：舊產品市場規模萎縮，若向下持股比例越高，對持股與被持股廠商利潤

增加的程度有減弱的效果，對產品創新之上下游廠商利潤降低的程度亦有減弱之

效果。 

將
 w 

  
、

 w2

  
、

 qa 

  
、

 qa2

  
、

 qb

  
、

 Pa

  
、

 Pb

  
、

  U

  
、

  D 

  
、

  U2

  
、

  D2

  
的結果再對

新產品市場需求 b 微分可得： 

表 4- 7「新產品市場規模擴大」的情況下，持股比例愈高對上下游廠商利潤與市

場的影響 

向下持股 
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  U
  

 

 b

 
6  75 52    6a 3b  9t   

  8  52  3

   

  
  U2
  

 

 b
  

84  2b  3 2   a      76     47      t   

  8  52  3

   

  
 W 

  
 

 b
  

252

 8  52  2
   

  
 W2

  
 

 b
  

36

 8  52  2
   

  
 q

a 

  
 

 b
 

 56

 8  52  2
   

  
 q

a2

  
 

 b
  

6 

 8  52  2
   

 
  

 q
b

  
 

 b
 

 8

 8  52  2
   

  
  D 
  

 

 b
 

624  6a 3b  9t   

 8  52  3
   

  
  D2
  

 

 b

 
6 6b   33 8    a   583 844    238   324  t   

  8  52  3
   

  
 Pa
  

 

 b
  

96

 8  52  2
   

  
 Pb
  

 

 b
  

 8

 8  52  2
   

由表 4- 7 可知，當「新產品市場規模擴大」的情況下，向下持股比例愈高，

持股廠商調降關鍵零組件價格的程度會提高，被持股廠商成本降低的程度增加下，

舊產品產量增加的程度提高，對關鍵零組件需求增加的程度也會提高，產品價格

調降程度加大，使得持股與被持股廠商利潤增加的程度擴大；產品創新之下游廠

商會加速轉向新產品市場，舊產品產量減少與新產品增加的程度皆擴大，對關鍵

零組件需求減少的程度增強，產品創新的上游廠商利潤降低的程度會擴大，產品

創新的下游廠商因為新產品市場規模擴大使利潤增加的效果大於舊產品產量減

少使利潤減少的程度所以會使利潤減少的程度降低。 
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命題七：新產品市場規模擴大下，若向下持股比例愈高，對持股與被持股廠商利

潤增加的程度有擴大的效果，對產品創新之上游廠商利潤減少的程度亦有擴大的

效果，但對產品創新之下游廠商利潤減少的程度會有減弱的效果。 

本研究命題整理如下表： 

 

表 4- 8 本研究命題整理 

命題 內容 

一 
若上下游廠商採取交叉持股策略，則對上下游廠商利潤皆有利，尤其

是對上游廠商利潤提升的效果特別顯著 

二 

若上游廠商持股下游廠商的比例愈高，則被持股廠商會提高舊產品的

產量，而產品創新的下游廠商會轉向新產品市場，提高創新產品的產

量。 

三 
若上游廠商持股下游廠商的比例愈高，則持股與被持股廠商的利潤愈

高，產品創新之上下游廠商利潤皆會減少。 

四 
若舊產品市場規模萎縮，則持股與產品創新之上下游廠商利潤皆會減

少。 

五 
若新產品市場規模擴大，則持股與產品創新之上下游廠商利潤皆能提

高。 

六 

舊產品市場規模萎縮下，若向下持股比例越高，對持股與被持股廠商

利潤增加的程度有減弱的效果，對產品創新之上下游廠商利潤降低的

程度亦有減弱之效果。 

七 

新產品市場規模擴大下，若向下持股比例愈高，對持股與被持股廠商

利潤增加的程度有擴大的效果，對產品創新之上游廠商利潤減少的程

度亦有擴大的效果，但對產品創新之下游廠商利潤減少的程度會有減

弱的效果。 
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第五章 結論與建議 

本章分為兩小節，第一節說明本研究之結論，並比較相關文獻；第二節尌本

研究之限制，提出未來研究方向之建議。 

第一節 結論 

本研究在探討上、下游皆為雙占的市場結構下，下游競爭廠商進行產品創新

後，廠商進行交叉持股的策略，其中持股比例對市場的影響，並分別探討在市場

規模變化的情況下持股比例對市場的影響。透過此次的研究，將所得之結論歸納

如下： 

一、交叉持股策略對廠商利潤的提升有益，且對上游廠商效果特別顯著。 

當廠商欲進行上下游交叉持股時，可以強化雙方的合作關係、提升下游廠

商在最終財貨市場的的競爭力使雙方的利潤提高，上游廠商在交叉持股的情況下

除了在關鍵零組件的銷售中得利外，在持股下游廠商亦能得利，因此利潤提升的

效果特別顯著。 

二、向下持股比例愈高，持股與被持股廠商利潤增加的程度愈大，且能削弱競爭

對手在舊產品市場的競爭力，使其轉向新產品市場。 

表 5-1 向下持股比例與市場變動之關係 

 向下持股比例 

向下持股 產品創新 

上游廠商利潤 ＋ － 

關鍵零組件價格 － － 

下游廠商利潤 ＋ － 

產品產量 舊產品：＋ 舊產品：－ 

新產品：＋ 

產品價格 舊產品：－ 新產品：－ 
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註：“＋”：代表正相關； “－”：代表負相關 

資料來源：本研究整理 

上游廠商持股下游廠商後，持股比例愈高，被持股廠商在舊產品市場競爭

力愈高，持股與被持股廠商利潤增加程度也愈高，產品創新之下游廠商會轉向將

資源投入新產品市場，增加在新產品市場的獲利，減少在舊產品市場競爭力流失

所造成的損失。  

三、廠商欲進行交叉持股時應該要注意市場的變化，市場規模的變動，會使持股

比例對廠商利潤的影響有擴大或減弱的作用，。 

市場規模的變動，使持股比例對廠商利潤的影響有擴大或減弱的作用，當

廠商欲進行交叉持股的策略應用時，除了可以增進雙方的合作、提升產業鏈關係

外，本研究發現市場規模的變動對策略效果、對廠商利潤的提升皆有顯著的影響，

因此廠商在進行交叉持股時應該要注意市場的變化。 

本文主要參考 Yin and Zuscovitch (1998)、 Buehler and Schmutzler (2008)與

Symeonidis (2010)，整理其研究結論與本文研究之結果列表如下： 

表 5-2 參考文獻與本研究結果整理 

作者 市場結構 產品特性 研究結果 

Yin and 

Zuscovitch 

(1998) 

上游兩家 

下游兩家 

同質 

1. 大廠商會投入較多研究經費用在製程

創新上；小廠商會投入將較多發言舊

經費再產品創新上。 

2. 大廠商會在舊產品市場持續主導市

場，小廠商則較可能在新產品市場成

為領導廠商。 

Buehler and 

Schmutzler 

(2008) 

上游兩家 

下游兩家 

同質 

1. 研發報酬的遞減程度對研發投資有負

向影響；市場規模對研發支出有正向

影響。 

2. 垂直整合廠商增加研發費用時，未垂

直整合廠商會減少研發費用，市場存

在威嚇效果。 

Symeonidis 

(2010) 

上游兩家 

下游兩家 

同質 

1. 當市場為“數量”的猜測變量時，下游

廠商的併購可以提高消費者剩餘。 

2. 當市場為“價格”的猜測變量時，下游
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廠商的併購會使消費者剩餘降低。 

本研究 
上游兩家 

下游兩家 

舊產品同

質 

新產品異

質 

1. 交叉持股對廠商利潤的提升有益，且

對上游廠商的效果特別顯著。 

2. 向下持股比例愈高，持股與被持股廠

商利潤增加的程度愈高，且能使下游

競爭對手轉向新產品市場。 

3. 市場規模的變動對交叉持股的效果會

有顯著的影響。 

第二節 未來研究方向 

本研究是以模型推導的方式進行研究，對於市場的結構有諸多假設限制，

與市場實際狀況頗有出入，雖然在模型中導入產品創新與交叉持股的議題，不免

顧此失彼有許多議題沒有辦法兼顧，僅研究交叉持股比例對市場的影響，但期望

本研究對未來欲研究相關主題的研究者能提供一個小小的啟發，對相關議題作範

圍更廣、深度更深的研究。以下的建議期望能讓相關研究議題更加完整： 

1. 本文僅利用 Cournot 模型來進行推導，未來可以詴著以其他的競爭模型來進

行研究。 

2. 本研究缺乏實際案例的比較，未來之研究可以詴著以模型與案例對照的方式

讓研究更加完整。 
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附錄一 

向上持股： 

下游廠商 D1 向上垂直單向持股   比例上游廠商 U1，產生新的下游利潤函數。 

下游廠商持股上游廠商後利潤函數： 

  D   Pa  C   q
a 

    U  

  D   Pa  C   q
a 

    W  q
a 
           (3-41) 

依據(3-7)、(3-41)式，能求出q
a 
、q

a2
的反應函數和q

b
的產量。 

 q
a 

 
 

2
 a C  q

a2
  W              (3-42) 

 q
a2

 
 

2
 a C2  q

a 
               (3-43) 

 q
b
 

 

2
 b C2                (3-44) 

將(3-42)、(3-43)式解聯立，即可求出q
a 
和q

a2
的產量。 

 q
a 

  
 

3
  a C2  2C  2 W             (3-45) 

 q
a2

  
 

3
  a 2C2  C   W              (3-46) 

上游廠商會選擇最適當的投資程度來獲得最大的利潤，故將(3-44)、(3-45)、

(3-46)式代入上游廠商利潤函數(3-4)、(3-6)式中，透過極大化上游廠商的利潤函

數，可以求得關鍵零組件最適價格分別為： 

 W  
 a t   W2

4      
                (3-47) 

 W2  
 

 4
 2a 3b 5t   2W  2 W                              (3-48) 

將(3-47)、(3-48)式解聯立，可求得W 、W2： 

 W   
 6a 3b  9t  

54      
                                             (3-49) 
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 W2   
 

27
  5a 6b   t                                       (3-50) 

將(3-49)、(3-50)式代入(3-42)、(3-43)、(3-44)式中可得下游產量q
a 
、q

a2
、q

b
： 

 q
a 

 
 

8 
  6a 3b  9t                (3-51) 

 q
a2

 
 

 62
 5 a 2 b 29t                                        (3-52) 

 q
b
 

 

54
  5a 2 b  6t                                         (3-53) 

將下游產量(3-51)、(3-52)、(3-53)式代回市場需求函數(3-1)、(3-2)式中，可得產

品價格Pa與Pb為： 

 Pa  
 

 62
 8 a  5b  67t                                         (3-54) 

 Pb  
 

54
 5a 33b  6t                                        (3-55) 

將關鍵零組件價格(3-49)、(3-50)式，下游產量(3-51)、(3-52)、(3-53)式和產品價

格(3-54)、(3-55)式代入利潤函數(3-4)、(3-41)、(3-6)、(3-7)式中，可分別求得

 U 、 D、 U2、 D2： 

  U   
  6a 3b  9t   2

4374      
                                            (3-56) 

  D  
  6a 3b  9t   2

656 
                                               (3-57) 

  U2  
7 5a 6b   t   2

4374
                                              (3-58) 

  D2  
5 545a2 798ab 882b2 t    292a 966b 629t    

26244
                           (3-59) 

 

 


