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摘 要

文獻較少著墨於成熟期產業，本研究旨在針對國內紡織、食品與化學產業，探討創新與

商標品牌的企業經濟績效關係及其影響因素。本研究的主要結果為：商標品牌對於廣告

密度較高、研發密度較高、營運槓桿度較低的企業來說，較具策略重要性。當企業相對

缺乏重要的專利保護、可支援員工創新的資源較多、研發密度較高、規模較大，較可能

採取內外部並進的創新策略。經濟績效意涵方面，大體而言支持權變理論觀點：商標品

牌的策略性契合與企業的每股盈餘、銷售成長率、營業利潤率、會計績效指標之間存在

正向關聯性。企業的創新策略性契合有助於促進營業利潤率與會計績效之增加。商標品

牌的策略性契合只能促進新產品數量的擴增，創新策略與創新策略性契合才能提昇新產

品的獲利率。最後，本研究發現商標品牌策略性契合相對於創新策略性契合對於企業績

效更具關聯性。

【關鍵字】內外部技術並進的創新策略、商標品牌、產業生命週期

Abstract
Given the lack of empirical study targeting mature industry, using data from Taiwan’s 
textile, food, and chemicals industries, this study examines the performance consequences of 
trademark and innovation and their determinants. The main results of this study show that 
firms are more likely to rely on the strategic importance of trademark if they have greater 
levels of advertisement intensity and R&D intensity, and lower ratios of operating leverage. 
Innovating firms are more likely to adopt the make-and-buy innovation strategy if they own 
less ‘‘important’’ patents and have more resources to support their employees’ innovation 
efforts, higher R&D intensity, and larger size. This study provides evidence in support of the 
contingency viewpoint. The findings suggest that the strategic fit of a trademark delivers 
better performance in terms of such measures as EPS, sales growth rate, operating profit 
ratio, and accounting broad-index. Superior accounting performance also results from the 
strategic fit of innovation. The strategic fit of the trademark can only facilitate increases in 
new product quantity, whereas both the make-and-buy strategy and strategic fit of 
innovation can drive new product profitability. Finally, the results demonstrate that the 
strategic fit of the trademark is more closely associated with the firm’s performance than is 
the strategic fit of innovation.
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壹、緒論

知識經濟時代下，品牌營造與研發創新被認為是增進企業績效的策略性資產

(Aaker, 1991; Hall, 1993; Cerviño & Cubillo, 2004; Cassiman & Veugelers, 2006)。企業決

策者面臨最大的難題之一，係要如何發揮企業自身的特性優勢，與在競爭環境限制下

所形成的策略之間取得平衡，進而提昇企業的經濟績效 (Hoskisson, Hitt, Wan, & Yiu, 
1999; Hawawini, Subramanian, & Verdin, 2003)。近期學者建議應整合資源基礎觀點

(Resource-Based Viewpoint；RBV) 與產業組織 (Industrial Organization；IO) 理論去解

釋企業經濟績效的差異 (Stoelhorst & Van Raaij, 2004; Weerawardena, O'Cass, & Julian, 
2006; O'Cass & Ngo, 2007)。比較兩種理論，可知 RBV 說明��了具備何種特性的資源可

以增進企業績效，但並未探討如何發展企業的策略��性資源；而 IO 僅說明策略會影響

績效，卻未指出策略究竟如何創造價值進而影響績效。此外，策略管理另一派的研究

認為策略性契合 (Strategic Fit) 才是驅動企業經濟績效的動因 (Drazin & Van de Ven, 
1985; Venkatraman, 1989; Venkatraman & Prescott, 1990; Lukas, Tan, & Hult, 2001)。有鑑

於此，本研究以兩種不同的觀點去探討商標品牌策略重要性、創新策略對企業經濟績

效的影響。第一個觀點認為存在單一的優勢 (Dominant) 策略：重視商標策略重要性的

企業，選擇內外部創新並進策略的企業，是否相較於沒有採此策略之企業有較佳的經

濟績效表現。第二個觀點站在權變角度 (Contingent Viewpoint)，主張並不存在最佳的

策略，只有採取之策略與企業本身的競爭特性相契合，企業才可獲得較好的績效成

果。

國內紡織、食品與化學產業屬於成熟期產業，產業附加價值衰退比例迅速，而且

研究發展資本低於產業平均。但是，根據經濟部國貿局的網站公告，2007 年的「台

灣國際品牌價值調查」( 註 1) 顯示，康師傅品牌價值為 7.26 億美元，統一企業品牌價

值為 1.87 億，分別居於第五名第十五名。其中，康師傅成長率更高達 79%，高於電

子產業所有的企業，且連續三年品牌價值及品牌強度複合成長率都居於最高。不管是

商標品牌或是創新策略，都需要企業投入相當多的資源。究竟商標品牌與創新策略對

於國內紡織、食品與化學產業的相對影響性如何，卻鮮少有研究進行探討。因此，本

研究嘗試以紡織、食品與化學產業為研究對象，回答下列二個研究問題：第一，創新

策略與商標品牌策略重要性如何影響企業的經濟績效？第二，商標品牌對於企業經濟

績效是否較研發創新具解釋能力？

本研究希望可以提供以下的研究貢獻：首先，本研究同時檢視商標品牌、創新策

略對不同經濟績效 ( 新產品數量、新產品獲利率、營業利益率、會計綜合指標、銷售

註 1 自 2003 年起連續舉辦四年的「台灣國際品牌價值調查」，是針對國際化的台灣品牌，導入與

美國《商業週刊》(BusinessWeek)「全球 100 大品牌調查」相同的品牌鑑價系統，此系統採用

品牌顧問公司 Interbrand 的專業鑑價程序，結合量化財務分析、質化指標分析。
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成長率與每股盈餘 ) 的影響。近來的實證研究呼籲採多重績效面向的衡量方式，方能

較周延地證實企業策略與經濟績效的意涵 (Geringer, Tallman, & Olsen, 2000; Qian & 
Lee, 2003)。藉由比較不同無形資產投資策略所獲得的績效意涵，實證結果應可提供

學術界、實務界與政府部門有意義的參考。文獻多只檢視創新策略與創新績效的關聯

性，品牌策略與市場績效指標的關係。然而，若創新策略無法帶給股東獲利，商標品

牌無法提昇企業獲利，那麼企業對於無形資產繼續投資的目的為何？例如：劉正田、

林修葳與金成隆 (2005) 發現台灣紡織、食品業的研發投資對創新產出專利權之獲取，

與企業市場價值均沒有影響力。政府於 2006 年推出的「品牌台灣發展計畫」，同年

公布的「財務會計準則第三十七號公報」，均強調重視台灣產業、產品形象價值，與

無形資產價值，本研究的發現可以佐證這些政策是否為正確方向。第二，單一優勢策

略、策略性契合程度與經濟績效之間的關係係本研究焦點。藉由釐清這些關係，本研

究得以比較 IO、RBV 與策略性契合理論的有效性，並了解商標品牌、創新策略的驅

動因子為何。第三，商標的研究多屬於理論上或是敘述上的討論，本研究使用實際商

標資料的研究結果，相信將可補充行銷研究使用問卷所得的發現。第四，本研究使用

客觀資料衡量創新策略、商標品牌與企業整體績效 ( 營業利益率、會計績效指標、銷

售成長率與每股盈餘 )，可避免文獻採自評式衡量所導致潛在的共同方法變異

(Common Method Variance)。最後，產業發展階段對創新與品牌之成效具有相當的影

響 (Weerawardena et al., 2006)，本研究以成熟期產業為研究對象，比較創新與商標策

略對於紡織、食品與化學業企業績效的相對有用性。

本研究的第二節為文獻回顧與實證假說發展。第三節的研究方法，說明資料來

源、變數定義與實證模式。第四節對估計結果進行分析。最後則為結論與建議。

貳、文獻探討與假說發展

一、商標品牌的策略重要性

資源基礎觀點學派認為企業要不斷累積並掌控各種不易被模仿的特殊資源，才能

創造組織績效 (Barney, 1991; Peteraf, 1993)。運用 Peteraf (1993) 對資源的四項判別標

準，本研究認為商標可為企業創造競爭優勢，做為策略性的資產：第一，商標本身具

有獨特性，而且可藉由財貨、服務加以識別，故合乎異質性的要求。第二，因為商標

的申請需經由政府機關一定的程序，規費也固定，故商標在本質上提供了事前限制競

爭的作用。第三，商標一旦核准後，商標就只隸屬於核准企業，故商標在企業之間具

有不完全流動的特性。最後，商標一旦核准後，其價值就無法被盜用，故具有事後限

制競爭的作用 (Aaker, 1991; Cerviño & Cubillo, 2004; Semadeni, 2006)。
文獻多以問卷訪談來取得品牌的資料，但自評式衡量可能導致回應偏誤

(Respondent Biases)，學者基於下面三點，建議應以實際商標資料做為品牌的度量
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(Cohen, 1986; Andrews & Smith, 1996; Mendonca, Pereira, & Godinho, 2004; Giarratana & 
Torres, 2007)：首先，商標與產品品質、產品差異化有關，而且可產生法律保護效果。

根據 Akerlof (1970) 的理論，由於買賣雙方對於產品存在資訊不對稱 (Information 
Asymmetry) 的問題，當高品質產品與低品質產品之間存在高度的價格溢酬 (Price 
Premium)，高品質生產者會以法令核准商標的方式，來杜絕競爭對手的仿效行為。其

次，商標本身就代表一種訊息 (Signal)，不但讓買方得以商標品牌的方式，來識別高

品質生產者的產品，減少買方的搜尋成本 (Search Cost)，也讓買方明白高品質生產者

面臨品牌被模仿的風險。最後，商標可做為利潤導向企業行銷活動的指標。在產品趨

一致化、擴增的媒體成本與市場整合等威脅下，品牌導向更被認為是企業的生存策略

(Urde, 1994)。因此，本研究定義商標的策略重要性為相較於同產業的競爭者，企業是

否以商標做為競爭的基礎。例如：同產業中，一家企業有發展自己的商標，另一家沒

有，那麼前者較可能以商標做為在該產業的競爭基礎。

二、創新策略

Porter (1980) 運用產業組織理論，主張產業市場的力量提供給企業清楚的定位與

取捨，形成策略，進而影響企業的績效。軼事性 ( 註 2) 與訪談性證據指出，由於技術

變化快速，加上昂貴的創新成本，使得企業無力全數負擔，而必須部份向外尋求，以

技術契約的方式，力求產品多樣化，加速新產品推出，加強企業創新產能的獲利性 ( 胡
哲生、游志青、許逸平，2004)。Chesbrough (2003) 提出開放性創新模式 (Open 
Innovation Model)，意指企業透過外部搜尋創新的方式，來參與不同的市場，創造更

高的收益與更多的創新知識。Cassiman 與 Veugelers (2006) 觀察先進國家 (Developed 
Country) 的創新活動，問卷調查發現內外創新並進策略 ( 即在進行內部研發的同時，

也使用技術合作、技術移轉契約或併購 ) 與創新績效呈現正相關。因此，本研究嘗試

以 Cassiman 與 Veugelers (2006) 對創新策略的分類方式，來檢視「內外部技術並進創

新策略有助於企業經濟績效」的論點，是否適用於屬於新興工業國 (Newly Industrialized 
Country) 的台灣企業。

三、商標品牌策略重要性的經濟績效意涵

IO 與 RBV 主張策略性資產與策略是提昇企業經濟績效的利器，亦即將商標品牌

與內外部創新並進活動視為策略 / 策略性資產，並預期他們與企業績效呈現正向的關

係。然而，策略性契合理論認為策略與企業所屬情境之間的契合程度 ( 策略性契合 )，

註 2 2003 年經濟部工業局的「經營管理品質技術現況與需求調查」指出，企業未來最迫切的經管技

術需求中，最迫切欲導入的經管技術就是創新研發 (33.4％ )。
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才是驅動企業經濟績效的動因 (Drazin & Van de Ven, 1985; Venkatraman, 1989; 
Venkatraman & Prescott, 1990; Lukas et al., 2001)。因此，在檢視 H1 與 H2 時，本研究

採用兩種不同的觀點，去探討商標品牌策略重要性、創新策略對企業績效的影響。第

一個觀點下的假說：主張存在單一的優勢策略。第二個為權變的觀點：只有採行的策

略與企業的競爭特性相契合，才會為企業帶來好的績效表現 ( 註 3)。
商標品牌的文獻可分為兩派：一派由“需求面 ( 投資人 / 消費者 )”去看待商標

的價值；另一派則站在“供給面 ( 企業自身 )”的角度去檢視為何企業要從事商標品

牌的活動。需求面的觀點認為由於投資人 / 消費者與企業之間存在資訊不對稱，投資

人為滿足投資目的與消費活動等需求，有誘因搜尋企業的資訊，而股價反應了資本市

場對於公司投資未來可獲之現金流量的預期。若商標品牌的資訊與投資人 / 消費者對

公司評價之間存在關聯性，則商標品牌的資訊對投資人 /消費者具有價值攸關性 (Value 
Relevance)；Barth、Clement、Foster 與 Kasznick (1998) 檢視 Financial World 雜誌所估

計的公司品牌價值，發現估計的品牌價值與股價呈正相關。而使用實際商標資料進行

研究的學者，不論是用 Ohlson 模式 (Kallapur & Kwan, 2000; Seethamraju, 2000)，聯立

方程式 ( 曹壽民、鄧秋菊，2004)，或是 Fama-French 模式 (Madden, Fehle, & Fournier, 
2006)，都證實商標具有價值攸關性。Greenhalgh 與 Rogers (2006) 發現商標密度與英

國企業的市場佔有率之間呈現正相關。另有學者使用 Multinomial Logit 模式 (Dubin, 
1998)，Nested Logit 模式 (Dubin, 2007) 來估計商標品牌的價值，發現有品牌商品相對

於無品牌商品的價格彈性愈大，品牌商標的利潤比重就愈低。

供給面的觀點則認為即便商標品牌有助於企業的差異化，但由於商標品牌的發酵

可能曠日費時，故聚焦於在何種條件下企業才應從事商標品牌活動。例如：軼事性的

證據指出投入大量的創新與廣告行動，去打造小品牌，並不符合經濟效益 (Kumar & 
Steenkamp, 2007)。過去的研究指出，利用商標資料去探討企業如何運用商標品牌來

創造本身經濟績效的實證分析很少 (Luini & Mangani, 2004; Giarratana & Torres, 
2007)，其中的例外係 Allegrezza 與 Guards-Rauch (1999)。Allegrezza 與 Guards-Rauch 
(1999) 的研究結果顯示：企業的廣告密度、研發密度，以及出口密度，與比荷盧三國

關稅同盟企業自身的商標存量呈現正相關。另有文獻認為企業規模與品牌優勢呈正相

關，而高營運槓桿表示企業營運中固定成本較多，企業將較沒有資源去支援需要長期

發展的商標品牌 (Brigham & Houston, 1998)。雖然上述文獻並沒有具體提供企業績效

關聯性的實證證據，但以權變契合的觀點來看，隱含大規模、低營運槓桿、重視廣告、

研發與出口活動的企業較可能因從事商標活動而獲益。本研究嘗試站在“供給面”的

註 3 國內楊朝旭與蔡柳卿 (2006)、黃家齊 (2003) 都發現支持策略性契合理論的證據，雖然研究焦點

不在商標品牌與創新策略。
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角度，檢視商標品牌策略重要性與企業經濟績效之間的關聯性。歸納文獻，採用第一

種觀點：單一優勢策略存在，本研究提出 H1-1；採用第二種權變的觀點，提出 H1-2
如下： 

H1-1：商標品牌策略重要性與企業經濟績效呈正相關。

H1-2：商標品牌策略契合度與企業經濟績效呈正相關。

四、創新策略的經濟績效意涵

Cohen 與 Levinthal (1989, 1990) 提出研發的兩個面向：一係企業投資研發來產生

新知識；二係企業藉由本身的研發來提升同化、探究和吸收外部環境知識的能力，稱

為「吸收產能」(Absorptive Capacity)。之後，比較不同企業創新策略與績效關聯性的

文獻多以內外部研發創新為主軸，來探討內外部並進創新策略是否可為企業帶來較好

的績效，實證結果大體支持吸收產能的觀點 (Cassiman & Veugelers, 2006; Zhao, Tong, 
Wong, & Zhu, 2005; Chen, 2006)。Zhao et al. (2005) 發現在較競爭環境中之新加坡企業

若具備較佳的吸收產能，則企業採取內外部技術並進的創新策略有助於創新績效。

Cassiman 與 Veugelers (2006) 發現當大學與研究中心為公司主要創新的資訊來源時，內

外部創新策略對比利時製造商的新產品績效存在互補性效果。國內研究方面，胡哲生

等人 (2004) 訪談生技製藥產業前 4 大公司，個案分析發現研發技術來源較重視外部技

術引入者，產品多樣化程度較高，市場獲益率較強。蔡明田、廖曜生與林彥廷 (2000)
發現高科技製造商可藉由採行內外部技術並進的創新策略，來達到較佳的單位成本、

產品良率、品質、自製率與產品功能。Chen (2006) 發現若企業能聘任不同功能的研發

人員，則內外部創新並進策略與企業的財務績效 (ROA 與 ROE) 具有關聯性。除了內

部研發活動可達到同化、探究和吸收外部技術的成效外，企業可支援員工創新資源愈

多，意味雙方達成技術交易的可能性愈大，故企業較易採用內外部並進的創新策略

(Cassiman & Veugelers, 2006)。善用規模優勢之企業也會採取內外部創新並進的策略來

獲利 (Schumpeter, 1942; Cohen & Levinthal, 1989; Teece, 1997)。Lanjouw 與 Schankerman 
(2004) 則發現擁有較少專利組合的公司或個人，被控告侵權的訴訟風險較高，故專利

少之公司較易透過技術契約的方式來從事創新活動 (Chen, 2006)。換句話說，站在權

變角度來看，企業若擁有專利權較少、可支援員工創新資源較多、研發密度較高，與

規模較大，將較易採行內外部並進的創新策略。因此，歸納文獻，採用第一種觀點：

單一優勢策略存在，本研究提出 H2-1；採用第二種權變的觀點，提出 H2-2 如下：

H2-1：內外部創新並進策略與企業經濟績效呈正相關。

H2-2：創新策略契合度與企業經濟績效呈正相關。

五、商標品牌與創新策略對於企業經濟績效的相對有用性
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Utterback (1994) 提出製造業四階段的產業生命週期模式：第一階段為導入期，

此時的產業技術規格尚未成型、產業銷售額很低、產品價格很高，故企業著重於多樣

化的產品技術創新；第二階段為成長期，此時至少有一種技術規格或產品設計成型，

價格競爭漸趨劇烈，個別組織很可能利用其生產設備來達到規模經濟 (Economies of 
Scale)；第三階段為成熟期，產品已達標準化、產品差異化小，企業著重製程創新以

降低生產成本，價格競爭激烈。而且，基礎科學成熟度與應用技術成熟度的差距極小，

存活下來的都是擁有品牌忠誠度及低營運成本之企業，而這兩種因素都構成了顯著的

進入障礙，形成寡佔市場；最後階段為衰退期，大多數為無差異性的標準產品，企業

之間的競爭更劇，削價引發虧損、倒閉、併購或裁員。此外，Abernathy 與 Utterback 
(1978) 以及 Cohen 與 Klepper (1996) 認為在成熟期的產業中，企業會以製程創新為主，

而 製 程 創 新 較 可 能 內 部 發 展 而 不 外 購 (Damanpour & Gopalakrishnan, 2001; 
Gopalakrishnan, Bierly, & Kessler, 1999)。不過，學者們也發現在產品成熟期時，企業

會同時減少產品研發與製程研發 (MacMillan, Hambrick, & Day, 1982; Anderson & 
Zeithaml, 1984)，轉而強調產品之相對品質與產品的相對廣度來提升投資報酬率

(Hofer, 1975; MacMillan et al., 1982; Anderson & Zeithaml, 1984)，而品牌與產品品質

(Miravete & Pernïas, 2006) / 產品廣度 (Randall, Netessine, & Rudi, 2006) 被認為有很高

的相關性。Porter (1990) 則主張若成熟或衰退期產業的需求結構良好，高價位或市場

區隔之品牌策略仍能使企業維持水準以上的獲利；但是，若產業結構不佳，則企業在

利用過去良好商譽而獲利的同時，也應減少企業的研發經費。最近，Greenhalgh 與
Rogers (2006) 發現商標可提供英國企業相較於研發投資增額的價值攸關性。

綜合上述討論，本研究推論在成熟期產業中，商標品牌策略重要性對企業經濟績

效的解釋能力顯著高於創新策略。本研究的觀念性架構如圖 1 所示，據此，本研究提

出以下的探索性假說：

H3-1：商標品牌策略重要性與企業經濟績效的關聯性顯著高於創新策略。

H3-2：商標品牌策略契合度與企業經濟績效的關聯性顯著高於創新策略契合度。
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圖 1  本研究觀念性架構

商標品牌策略重要性影響因子

創新策略影響因子

廣告密度

商標品牌策略重要性

內外創新並進策略

重要專利權 研發密度 企業規模
支援性創新

資源

多重企業經濟績效

( 股東獲利能力、前瞻性獲利能力、企業

獲利能力、創新績效 )

商標品牌策略

契合度

創新策略

契合度

H1-1

H3-1 H3-2

H2-1

H1-2

H2-2

研發密度 營運桿槓度 企業規模 出口密度

說明：1. H1-1 與 H2-1 係分別檢視商標品牌策略重要性與內外創新並進策略對企業經濟績效的影響。

 2. H1-2與H2-2係檢視策略性契合與企業經濟績效之間的關係。策略性契合係策略與企業所屬情     
 境 ( 影響因子 ) 契合的程度。

 3. H3-1 與 H3-2 係分別比較商標品牌策略重要性與內外創新並進策略對企業經濟績效的相對有用 
 性，以及商標品牌策略契合度與創新策略契合度對企業經濟績效的相對作用。
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參、研究設計

一、資料來源

本研究樣本為 2004 年的紡織、食品與化材業上市公司，採橫斷面資料 (Cross-
sectional Data) 的方式進行實證分析，資料來源為：

1. 我國產業「智慧資本」廠商實地調查：係經濟部技術處委託資策會於 2004 年進行

的實地調查 ( 註 4)。新產品、可支援員工創新資源，與國外專利組成資料皆取自此

報告。

2. 2001 年到 2003 年公司年報：年報上的重要契約欄被用來判別公司是否從事技術合

作 ( 註 5)、授權、移轉或合併活動。主要原因係公司必須遵循「財務報告編製準則」

規定 ( 註 6)，而且年報資料已經由會計師查核過。根據劉正田等人 (2005) 的發現，

自行研發投資對專利權、營業淨利的遞延影響，食品業為一年，紡織業與塑化業為

二年。國科會對於合作計劃的定義為一至三年。其次，考量期間太長 ( 四年以上 )，
恐內部研發與外部技術活動的互補性效果已不復存在。因此，選擇最近三年技術契

約。

3. 台灣經濟新報社 (TEJ)：財務資料與是否有從事內部研發活動取自一般產業財務資

料檔。

4. 經濟部智慧財產局的商標檢索系統：商標資料來源取自於此。

公司必須具有完整的財務、新產品、研發、專利等資料，才能列為本研究的樣本

公司。我國產業智慧資本廠商實地調查樣本為 91 家 ( 食品業 21 家，紡織業 40 家，與

化材業 30 家 )，剔除答題不全者，總計回收的有效樣本為 70 家；其中有 3 家財務資

料不全，故有效樣本共有 67 家企業 ( 食品業 19 家，紡織業 24 家，與化材業 24 家 )。
本研究樣本中，採內部創新策略有 42 家企業 (63%)，採內外部創新並進策略有 25 家。

樣本公司有一半較不重視商標品牌 (34 家沒有商標 )，另一半認為商標品牌對企業有

策略重要性。

二、實證模式與變數定義

在分析權變觀點時，本研究假設企業在決定是否發展商標品牌，與發展創新策略

時，會依據本身的競爭特性做為經濟取捨。影響因子的預測主要依據無形資產的文獻、

註 4

註 5

註 6

自 2004 年起，產業智慧資本廠商實地調查依不同產業別，進行逐年調查。2004 年調查的產業

為食品、化學材料與紡織等產業。

本研究的技術合作只包含公司間的技術契約，未納入政府的主導性計劃或是科專計劃。

為期詳盡表達財務狀況、經營結果及現金流量的資訊，財務報告編製準則規定公司必須於年報

上，對於重要契約予以揭露或註釋。
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Allegrezza 與 Guards-Rauch (1999) 以及 Cassiman 與 Veugelers (2006) 所得到的結果來

推論，再依據預測結果進行績效意涵分析。實證模型與變項如下：

( 一 ) 商標品牌的策略重要性

由於依變項發展商標品牌與否係屬於類別資料—為 0 或 1 的區間尺度型態，因此

以下面 Binary Probit 模式來檢視選擇商標品牌策略重要性的影響因子為何：

TRADEMARK* = β'X +ε                                                                                         (1A)
TRADEMARK = 1            TRADEMARK* > 0                                                            
TRADEMARK = 0           otherwise 
   
式 (1A) 中 β為估計係數，ε 為常態分配的誤差項，X 代表影響商標品牌策略重

要性的因子—廣告密度 (AD)、營運槓桿度 (OLEVER)、研發密度 (RD)、企業規模

(SIZE)、出口密度 (EXPORT)，以及食品業 (FOOD) 與紡織業 (TEXTILE) 兩個產業別虛

擬變數。各變項操作性定義如下：

1. 商標品牌的策略重要性 (TRADEMARK) 

本研究以是否樣本公司在「經濟部智慧財產局」已有核准的商標 (TRADEMARK)
做為商標策略重要性的代理變數—若樣本公司已有核准的商標，則依變項 =1，若無，

則為 0 ( 虛擬變項 ) (Miravete & Pernïas, 2006)。
2. 廣告密度 (AD)

本研究以廣告費用平減總資產做為廣告密度的代理變數 (Allegrezza & Guards-
Rauch, 1999; Blythe, 2007)。廣告代表行銷支援活動，行銷支援活動愈強，愈能發揮商

標品牌的策略重要性，故預期方向為正。

3. 營運槓桿度 (OLEVER)

本研究以平減銷售變動百分比的息前稅前盈餘變動百分比，來衡量企業的營運槓

桿度 (Brigham & Houston, 1998；陳育成、薛健宏，2002)。營運槓桿度愈高，表示企

業營運中固定成本較多，企業將較沒有資源去支援需要長期發展的商標品牌，故預期

方向為負。

4. 研發密度 (RD)

本研究以平減淨銷售收益的研發費用來衡量研發密度。由於資料偏態 (Skewness)
為 4.79，為減緩偏態可能造成的問題，再取對數 (Allegrezza & Guards-Rauch, 1999)。
研發活動代表企業的創新能力，預期與互補性的商標品牌呈正相關。

5. 規模 (SIZE)

本研究以員工人數取對數來衡量企業規模，預期規模與品牌優勢為正相關。

6. 出口密度 (EXPORT)

(1B) 
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本研究以平減淨銷售收益的外銷出口，做為出口密度的代理變數 (Allegrezza & 
Guards-Rauch, 1999)。原始資料的偏態為 3.65，故本研究取對數處理。外銷出口代表

產業需求，與商標品牌的策略重要性預期呈正相關。

7. 控制變項

產業別效果預期也會影響到商標品牌對企業的策略重要性，故本研究納入食品業

(FOOD) 與紡織業 (TEXTILE) 兩個產業別虛擬變數，以控制產業效果。

( 二 ) 創新策略

本研究以下面 Binary Probit 模式來檢視選擇創新策略的影響因子為何：

COOPERA* = γ'X +υ                                                                                                                  
COOPERA = 1               COOPERA* > 0                                                                   
COOPERA = 0                otherwise                                                                            

式 (2A) 中 γ為估計係數，υ 為常態分配的誤差項，W 代表影響創新策略採行

的因子—企業擁有重要專利權 (MPATENT)、可支援員工創新資源多寡 (RESOURCE)、
研發密度 (RD)、企業規模 (SIZE)，以及食品業 (FOOD) 與紡織業 (TEXTILE) 兩個產業

別虛擬變數。各變項操作性定義如下：

1. 內外部技術並進的創新策略 (COOPERA)

倘若公司於年報的重要契約欄上揭露 ( 無股權 ) 技術合作、技術移轉、技術授權

或合併，則依變數 =1；若沒有揭露技術合作、移轉或合併，則依變數 =0 ( 本研究的

樣本公司皆有從事研發活動 )。

2. 企業擁有重要專利權 (MPATENT)

Jung 與 Imm (2002) 指出台灣公司有新的研發成果，不一定會先在國內申請專利，

不少公司會選擇直接申請國外專利。本研究依循 Henderson 與 Cockburn (1996) 的作

法，將重要專利權定義為企業所擁有的國外專利數目，主要的國外市場為美國、日本

與歐洲。敘述性文獻 (Grindley & Teece, 1997; Cohen, Nelson, & Walsh, 2000; Hall & 
Ziedonis, 2001; Ziedonis, 2004) 發現企業進行授權或合作談判時，談判的籌碼為整個專

利組合。Lanjouw 與 Schankerman (2004) 發現在害怕被控告侵權與敗訴的情況下，專

利少之公司較易透過技術契約的方式來從事創新活動 (Chen, 2006)，故本研究預測企

業擁有國外的專利權數目與外部創新活動之間為負相關。本研究並參考金成隆與陳俞

如 (2006)，以企業總資產做為平減因子，實證結論尚稱穩健。

3. 企業擁有可支援員工創新的資源 (RESOURCE)

我國產業智慧資本廠商實地調查詢問受訪公司擁有可支援員工創新資源的程度，

以李克特 (Likert) 七點量表來進行評分。企業可支援員工創新資源代表交易的承諾，

(2A)

(2B)
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意味雙方達成技術交易的可能性 (Cassiman & Veugelers, 2006)，預期方向為正。

4. 研發密度 (RD)

本研究以平減淨銷售收益的研發費用來衡量研發密度，並將研發密度取對數來減

緩資料偏態的問題。採用外部技術契約來提升創新能量的企業，需要內部研發活動來

達到同化、探究和吸收外部技術的成效，故預期兩者為正相關 (Cohen & Levinthal, 
1989, 1990; Cassiman & Veugelers, 2006)。
5. 規模 (SIZE)

本研究將員工人數取對數來衡量企業規模 (Schumpeter, 1942; Cohen & Levinthal, 
1989; Teece, 1997)，預期企業將利用規模優勢，進行內外部創新並進的策略。

6. 控制變項

產業效果預期也會影響到企業創新策略的選取，故本研究納入食品業 (FOOD) 與
紡織業 (TEXTILE) 兩個產業別虛擬變數，以控制產業效果。

( 三 ) 經濟績效意涵    

本研究擬以層級的 (Hierarchical) 方式，來描述不同自變項對於模型解釋變異的影

響。藉由不同層級加入不同的變數，來看出自變項對依變項的增額解釋變異

(Incremental Variance)。此增額解釋變異，係由自變項估計係數達到顯著水準與否，和

模型解釋力的高低決定。模式 1 只包含控制變項，模式 2 與模式 3 加入策略變項

(TRADEMARK, COOPERA)，模式 4 與模式 5 分別加入策略性不契合變項 (MISMATCH_

TRADEMARK, MISMATCH_COOPERA)，以驗證 H1-1 vs. H1-2，以及 H2-1 vs. H2-2。
本研究以四種不同面向的績效做為度量：創新績效 ( 新產品獲利率，和新產品的

平均數量 )、企業獲利能力 ( 營業利益率，和會計綜合指標 )、股東獲利能力 ( 每股盈

餘 )，和前瞻性獲利能力 ( 銷售成長率 )。
1. 新產品獲利率 (% NEW_PRODUCT )

由於企業不一定有新產品，造成依變項新產品獲利率佔總獲利率的比重為 0，故

本研究以 Tobit 迴歸模式因應依變項資料截斷的潛在問題 (Sampson, 2004; Zhao et al., 
2005; Cassiman & Veugelers, 2006; 李文福、蔡秋田，2004)，Tobit 模式如下：

% NEW_PRODUCT* = δ 'K+e                                                                                   (3A)

% NEW_PRODUCT = 0                                            % NEW_PRODUCT* ≤ 0                     
% NEW_PRODUCT = % NEW_PRODUCT*           % NEW_PRODUCT*  0
                            
式 (3A) 中 δ ' 為估計係數，e 為常態分配的誤差項，K 代表影響企業經濟績效的因

子—商標品牌的策略重要性 (TRADEMARK) / 商標品牌的策略性不契合 (MISMATCH_

TRADEMARK)、創新策略 (COOPERA) / 創新策略性不契合 (MISMATCH_COOPERA) 

(3B) 
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、企業的規模 (SIZE)、出口密度 (EXPORT)、企業相對產業的營運效率 (EFFICIENCY)，
以及食品業 (FOOD) 與紡織業 (TEXTILE) 兩個產業別虛擬變數。

2. 每年推出新產品的平均數量 (NEW_PRODUCT)

2004 年產業智慧資本廠商實地調查的問項為公司平均每幾個月推出一個新產品，

本研究將此問項平減 12，再以四捨五入的方式，得出企業每年推出新產品的平均數

量。由於每年推出新產品的平均數量做為依變項係一非負整數，故本研究假設企業推

出新產品的數量為一 Poisson 過程 (Henderson & Cockburn, 1996)，以 Poisson 迴歸進行

估計如下：

m (α ', K) ≡ E〔NEW_PRODUCT | K,α〕= exp (α ', K)                                       (4A)

式 (4A) 中，m (α ', K) 為 Poisson 分配的參數，α ' 為估計係數，K 代表企業經濟

績效的解釋變項。

3. 營業利益率 (ROS)

歐進士 (1998) 認為從事無形資產研究時，淨利中應排除非營業利益，如投資損

益、資產處分損益、會計原則變動累積影響數等。本研究因此以平減銷售收益的營業

利益來衡量企業的會計利潤績效，並以複迴歸模式進行實證分析 (Bayus, Erickson, & 
Jacobson, 2003; 歐進士，1998)。

4. 會計綜合指標 (ACC_PERFOR )

本研究另使用 ROS、ROE，與 ROA 加總後的平均值，來衡量企業的獲利能力，

以剔除平減因子不同的影響，並以複迴歸模式進行實證分析。

5. 每股盈餘 (EPS)

本研究採用將員工分紅及董監酬勞視為費用後所設算之每股盈餘 ( 註 7)，即

EPS=( 盈餘分配所屬年度稅後純益－特別股股東紅利－員工現金紅利－員工股票紅

利－董監事酬勞 ) / ( 盈餘分配所屬年度普通股加權平均流通在外股數 )。本研究以複

迴歸模式進行實證分析。

6. 銷售成長率 (GSALES)

本研究以銷售成長率衡量企業的前瞻性獲利能力，係以 2004 年淨銷售收益扣除

2001 年淨銷售收益後，再平減 2001 年淨銷售收益，並以複迴歸模式進行實證分析。

本研究另將成長期拉長為 2000 年到 2004 年，除了 Adj. R-square 稍減外，實證結果穩

健不變。

7. 策略性不契合程度 (MISMATCH_TRADEMARK, MISMATCH_COOPERA) 

註 7 證期會規定自民國91年度起，公司需於財務報表揭露此一擬制性資訊。此資料可由TEJ取得 (代
碼 T3992)。
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本研究利用殘差分析法 (Residual Analysis Method)，以兩階段的方式去分析商標

策略契合、創新策略契合與績效之關聯性。已有許多的文獻使用殘差分析法去衡量策

略不契合程度，並評估此不契合程度與組織績效之間的關係 (Drazin & Van de Ven, 
1985; Zajac, Kraatz, & Bresser, 2000; Ittner, Lanen, & Larcker, 2002; Ittner, Lacker, & 
Randall, 2003; Katsikeas, Samiee, & Theodosiou, 2006)。第一階段為策略與其決定因素

的關係，第二階段再利用第一階段所得的殘差值，檢視殘差值與企業經濟績效的關係。

若影響創新策略、商標品牌策略重要性的預測因子都在第一階段被選入，則兩階段的

方式可控制住內生性 (Endogeneity) 的問題。此法也假設所有組織可能正在動態學習，

且向最適決策點移動，但在移動的過程中也可能偏離均衡 (Off-equilibrium)，即本研究

所定義的策略不契合。具體而言，商標品牌策略重要性 Probit 模式與創新策略 Probit
模式所得殘差的絕對值，分別代表商標品牌策略重要性與其決定因素間不契合的程

度，以及創新策略與其決定因素間不契合的程度。換句話說，殘差絕對值愈大代表偏

離契合的程度就愈大，預期與企業經濟績效為負相關。

8. 控制變項

參考 Zhao et al. (2005)、Cassiman 與 Veugelers (2006)，以及 Giarratana 與 Torres 
(2007)，可知企業的規模、出口需求、營運效率與產業結構都會影響到企業的經濟績

效。本研究以取對數後的員工人數衡量企業的規模 (SIZE)，平減淨銷售的外銷出口之

對數值衡量出口需求 (EXPORT)，銷貨成本對淨銷售比扣除產業平均銷貨成本對淨銷

售比，來衡量企業相對產業的營運效率 (EFFICIENCY)，並納入食品業 (FOOD) 與紡

織業 (TEXTILE) 兩個產業別虛擬變數，以控制產業效果。

本研究以表 1 列示變數的操作性定義。
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表 1  變數名稱與定義

變數名稱                                                 變數定義

Panel A: 商標品牌的策略重要性                          

TRADEMARK 商標虛擬變數 =1 若有核準商標；=0 其它。

AD 廣告費用 / 總資產。

OLEVER 息前稅前盈餘變動百分比 / 銷售變動百分比。

RD 研發費用 / 淨銷售收益 ( 取對數 )。

SIZE 員工人數 ( 取對數 )。

EXPORT 外銷出口 / 淨銷售收益 ( 取對數 )。

Panel B: 創新策略

COOPERA 內外部技術並進創新策略 =1，自行研發策略 =0。

MPATENT  重要性專利權累積數目。

RESOURCE 可支持員工創新的資源。

RD 研發費用 / 淨銷售收益 ( 取對數 )。

SIZE 員工人數 ( 取對數 )。

Panel C: 企業經濟績效

ROS 營業利益率 = 營業利益平減銷售收益。

ACC_PERFOR 會計績效 =(ROS+ROE+ROA) /3。

EPS 將員工分紅及董監事酬勞視為費用之擬制性每股盈餘。

GSALES 銷售成長率 =(2004 年淨銷售收益 -2001 年淨銷售收 

 益 ) /2001 年淨銷售收益。

% NEW_PRODUCT  新產品獲利率 = 新產品獲利率 / 企業總獲利率。

NEW_PRODUCT 每年推出新產品的平均數量。

MISMATCH_TRADEMARK 商標品牌 Probit 模式所得殘差的絕對值，代表不契合程度。

MISMATCH_COOPERA 創新策略 Probit 模式所得殘差的絕對值，代表不契合程度。

SIZE 員工人數 ( 取對數 )。

EXPORT 外銷出口 / 淨銷售 ( 取對數 )。

EFFICIENCY (銷貨成本 /淨銷售 )-(產業平均銷貨成本 /產業平均淨銷售 )。

為了驗證假說三，本研究分別檢驗商標策略重要性與創新策略對企業經濟績效的解釋能力 (Adj. R-square)
何者較高，以及商標策略性契合程度與創新契合程度對企業經濟績效的相對解釋能力。本研究進一步以

Vuong (1989) test 的 z 值來檢測商標策略重要性模型是否比創新策略模型有更高的配適度。若模型的配

適度檢定顯著 (z 值顯著為正 )，表示以商標策略重要性解釋企業經濟績效的能力較高；反之，若 z 值顯

著為負，表示創新策略解釋企業經濟績效的能力較高。然而，因為此法係各項解釋變數 ( 商標策略重要

性、內外創新並進策略、商標策略性契合程度，以及創新契合程度 ) 單獨對企業經濟績效進行實證，可

能造成具解釋力的解釋變數遺漏，使得所估計的係數偏誤與統計檢定不正確。因此，本研究另將四項解

釋變數同時考量，並取逐步迴歸 (Stepwise Least Square Regression) 以釐清各項變數對企業經濟績效

的解釋力 ( 註8 )。

註 8 作者感謝評審的寶貴建議。
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肆、實證結果分析

一、敘述統計與相關分析

表 2 列示變項的敘述統計量，樣本企業廣告密度平均數為 0.01，營運槓桿平均數

為 1.18，研發密度平均數為 -5.06，企業規模平均數為 6.54，出口密度平均數為 -4.18，
企業平均取得 2.31 個國外專利，企業可支持員工創新資源平均數為 4.86，企業相對產

業營運效率平均數為 0.01。企業外部技術創新的平均數為 0.39，企業商標品牌的策略

重要性平均數為 0.30。企業 EPS 平均數為 1.35，銷貨成長率平均數為 0.26，營業利益

率平均數為 7%，會計績效指標平均數為 7.93%，平均新產品獲利率為 14.57%，企業

一年平均的新產品為 6.72 個。

表 2  敘述統計量

Observations=67 	 Mean 	 Median 	 Maximum 	 Minimum	 Std. Dev

AD	 0.01	 0.00	 0.04	 0.00	 0.01

OLEVER	 1.18	 0.85	 3.58	 -0.48	 1.00

RD	 -5.06	 -5.12	 -3.08	 -7.42	 1.08

SIZE	 6.54	 6.32	 9.62	 4.76	 1.11

EXPORT	 -4.18	 -4.29	 -3.08	 -6.26	 0.68

MPATENT	 2.31	 0.00	 32.00	 0.00	 6.76

RESOURCE	 4.86	 5.00	 6.00	 2.00	 1.22

EFFICIENCY	 0.01	 0.00	 0.27	 -0.29	 0.10

COOPERA	 0.39	 0.00	 1.00	 0.00	 0.49

TRADEMARK	 0.30	 0.00	 1.00	 0.00	 0.46

EPS	 1.35	 0.86	 6.16	 -1.51	 1.87

GSALES	 0.26	 0.20	 0.98	 -0.19	 0.33

ROS	 7.00	 6.02	 31.00	 0.53	 6.31

ACC_PERFOR	 7.93	 6.96	 29.92	 -1.03	 7.39

%NEW_PRODUCT	 14.57	 10.00	 50.00	 0.00	 13.00

NEW_PRODUCT	 6.72	 6.00	 24.00	 0.00	 5.56

變數定義，請詳見表 1。

表 3 列示相關變項的 Pearson 相關係數。Panel A 最大的相關係數值為 0.22 ( 研發

密度與廣告密度 )，Panel B 最大值 0.26 ( 重要專利與研發密度 )，Panel C 最大值為 0.15 
( 企業相對產業營業效率與出口密度 )。本研究另採變異膨脹因素 (Variance Inflation 
Factor；VIF) 來檢視變項之間是否具有共線性 (Multicollinearity) 問題，後文所有實證

模型中最大的 VIF=2，顯示線性重合的問題並不嚴重 ( 註 9)。為求模型嚴謹，後文實

註 9 一般而言，VIF>10 被認為線性重合問題嚴重 (Kennedy, 1992)。
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證分析中，為處理異質變異性的問題，本研究以 QML (Huber / White) Standard Errors 
& Covariance 估計所有的實證模型，並將所有自變項集中化 (Centralization)  ( 註 10) 以
減緩共線性問題 (Jaccard, Turrist, & Wan, 1990)。

註 10 自變項 - 自變項的平均數。

表 3  相關係數

Panel A: 商標品牌決定因子 	

	 1	 2 	 3 	 4	 5

AD	 1.00

OLEVER	 0.00	 1.00	

RD	 0.22**	 0.11	 1.00		

SIZE	 0.10*	 -0.04	 -0.02	 1.00	

EXPORT	  0.07	  0.22**	  0.10*	 -0.06	 1.00

Panel B: 創新取得策略決定因子	

	 1	 2	 3	 4	

MPATENT	 1.00				  

RESOURCE	  0.10*	  1.00			 

RD	  0.26**	  0.02	  1.00		

SIZE	  0.10	  0.23	 -0.15*	 1.00	

Panel C: 企業績效意涵	

	 1	 2	 3	

SIZE	 1.00				  

EXPORT	 0.00	 1.00			 

EFFICIENCY	 -0.10*	 0.15*	 1.00

 變數定義，請詳見表 1。
 ***, **, 與 * 分別表示係數達 1%， 5％，與 10％ 的顯著水準。

二、主要實證分析

( 一 ) 影響商標品牌策略重要性的決定因子

表 4 為本研究採用式 (1A) 的實證結果，Probit 迴歸模式估計的 Log likelihood 值

為 -26.59，McFadden R-squared 為 0.18。表 4 的研究結果顯示 AD 係數顯著為正 (p 值

<0.10)、OLEVER 係數顯著為負 (p 值 <0.10)、RD 係數顯著為正 (p 值 <0.10)。換言之，

當企業的行銷支援較多、創新能力較強，與固定成本較少時，會較重視商標品牌。但

紡織、食品與化材公司並不會因企業規模與外銷需求而偏好商標品牌 (SIZE 與

EXPORT 係數都不顯著 )。
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表 4  商標品牌策略重要性的決定因子

自變數                      預期符號

    PROBIT

TRADEMARK
 =1    有商標；

 =0    其它

	 C	 ?	 -0.66

		  (0.04)**

	 AD	 +	 14.24

		  (0.10)*

	 OLEVER	 -	 -0.01

		  (0.07)*

	 RD	 +	 0.39

		  (0.08)*

	 SIZE	 +	 0.18

		  (0.35)

	 EXPORT	 +	 -0.31

		  (0.11)

	 FOOD	 ?	 -0.05

		  (0.94)

	 TEXTILE	 ?	 0.01

		  (0.99)

	 McFadden R-squared		  0.18

	 Log likelihood		  -26.59

	 Observation		  67

	 Left censored obs		  34

	 Uncensored obs		  33

變數定義，請詳見表 1。
(   ) 內為  p 值，***, **, 與 * 之係數分別表示達 1%， 5％ 與 10％ 的顯著水準。

( 二 ) 影響創新策略的決定因子

表 5 係式 (2A) 的實證分析，Probit 模式估計的 Log likelihood 值為 -21.92，
McFadden R-squared 為 0.33。與預期相符，MPATENT 的係數顯著小於 0 (p 值 <0.01)、

RESOURCE 係數顯著大於 0 (p 值 <0.10)、RD 係數顯著大於 0 (p 值 <0.10)、SIZE 係數

顯著大於 0 (p 值 <0.05)，意味當企業持有重要專利權較不足、可支援員工創新資源較

多、研發密度較高，與規模較大時，較傾向採內外部並進的創新策略。另外，控制變

項 (TEXTILE) 顯著為正，表示紡織業企業多採內外部並進的創新策略。
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表 5  影響創新策略的決定因子

自變數                      預期符號

    PROBIT

依變數 : COOPERA
=1  內外並進創新；

=0  其它

 C	 ?	 -3.25

			   (0.11)

 	 MPATENT	 -	 -0.14

			   (0.01)***

	 RESOURCE	 +	 0.35

			   (0.07)*

	 RD	 +	 0.43

			   (0.08)*

	 SIZE	 +	 0.66

			   (0.04)**

	 TEXTILE	 ?	 2.28

			   0.00)***

	 FOOD	 ?	 0.67

			   (0.24)

	 McFadden R-squared		  0.33

	 Log likelihood		  -21.92

	 Observation		  67

	 Obs with Dep=0		  42

	 Obs with Dep=1		  25

變數定義，請詳見表 1。
(  ) 內為 p 值，***, **, 與 * 之係數分別表示達 1%， 5％ 與 10％ 的顯著水準。

( 三 ) 經濟績效意涵

1. 企業獲利能力指標的經濟績效意涵

表 6 係 ROS 為依變項之複迴歸模型的實證結果。模式 1 可看出控制變項對 ROS
的 Adj. R-square 為 0.49 (F=14.21, p<0.01)。EFFICIENCY 係數顯著為負 (p<0.01)，表示

企業相對於產業的經營效率愈高，企業的獲利能力愈好；SIZE 係數顯著為正 (p<0.10)，
代表大企業善用規模經濟與範疇經濟，故獲利能力較好；FOOD 與 TEXTILE 係數為正

(p<0.10，p<0.01)，顯示食品業與紡織業公司的獲利能力較佳。唯外銷出口密度

(EXPORT) 的係數顯著為負 (p<0.01)，推測原因可能係當國外產品與國內出口品為同質

時，企業在國外無法進行差別取價下，企業在外銷出口市場則為一價格接受者，對企
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業本身利潤反而有抑制的效果，故出口密度愈高，利潤反而愈低。模式 2 與模式 3 分

別加入策略變項 (TRADEMARK 與 COOPERA)。模式 2 與模式 3 的 Adj. R-square 均為

0.49 (F=14.35, p<0.01; F=14.44, p<0.01)。TRADEMARK 的係數為正，COOPERA 的係

數為負，但兩個變項都未達統計顯著水準。而且，模式 2 與 3 相較於模式 1 並沒有帶

來任何增額的模型解釋力 (ΔAdj. R-square=0)，顯示策略變項 (TRADEMARK, 

COOPERA) 對 ROS 不具解釋力。因此，H1-1 與 H2-1 都沒有獲得支持。

本研究的模式 4與 5檢視策略性不契合的績效意涵。模式 4的Adj. R-square為 0.56 
(F=16.88, p<0.01)。模式 4 相較於模式 1，增額的模型解釋力顯著為正 (ΔAdj. 
R-square=0.07, p<0.01)，表示 MISMATCH_TRADEMARK 對 ROS 具增額解釋力。

MISMATCH_TRADEMARK 係數顯著為負 (p<0.01)，隱含商標品牌的策略性不契合程度

愈高，ROS 愈低，支持 H1-2。模式 5 的 Adj. R-square 為 0.54 (F=17.01, p<0.01)。模式

5 相較於模式 1，增額的模型解釋力顯著為正 (ΔAdj. R-square=0.05, p<0.05)，表示

MISMATCH_COOPERA 對 ROS 具增額解釋力。MISMATCH_COOPERA 係數顯著為負

(p<0.10)，隱含創新策略不契合程度愈高，ROS 愈低，支持 H2-2。
表 7 為 ACC_PERFOR 經濟績效意涵的實證結果。研究結果大致上與 ROS 為依變

項之發現相同，唯模型解釋力稍降 (Adj. R-square 為 0.40~0.45)。MISMATCH_

TRADEMARK 係數與 MISATCH_COOPERA 係數均顯著為負 (p<0.01，p<0.10)，支持

H1-2 與 H2-2，故權變觀點成立。

為得到統計上可靠的證據，本研究進一步以 Vuong (1989) test 的 z 值來檢視不同

無形資產投資策略對於企業經濟績效的相對解釋力。表 6 之模式 2 對模式 3 的檢定結

果，發現 Vuong (1989) test 的 z 值為 -0.09，故 H3-1 不成立。模式 4 對模式 5 的檢定

結果顯示Vuong (1989) test的 z值為 6.04 (p<0.01)，故H3-2成立。模式 6向前 (Forwards)
逐步迴歸的實證結果顯示四個主要變項均應選入，依序應為 MISMATCH_

TRADEMARK、TRADEMARK、MISMATCH_COOPERA，最後才是 COOPERA，只有

MISMATCH_TRADEMARK 與 TRADEMARK 的係數顯著 (p<0.05，p<0.10)，且符號與

預期相同，表示 H3-1 與 H3-2 都成立。表 7 之模式 2 對模式 3 的檢定結果，發現

Vuong (1989) test 的 z 值為 0.16，故 H3-1 不成立。模式 4 對模式 5 的檢定結果顯示

Vuong (1989) test 的 z 值為 16.22 (p<0.01)，故 H3-2 成立。模式 6 進一步以逐步迴歸檢

測，向前逐步迴歸的實證結果顯示只有二個主要變項應選入，依序為 MISMATCH_

TRADEMARK、MISMATCH_COOPERA，雖然兩者的係數均為負，與預期相同，但只

有 MISMATCH_TRADEMARK 的係數達統計上的顯著水準 (p<0.05)，再次支持 H3-2。
歸納表 6 與表 7 的實證結果可知：商標契合度對於營業利益率與會計績效有較佳的解

釋力。
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表 6  經濟績效 (ROS) 意涵：OLS 模型

    自變數 	 符號 	 模式 1	 模式 2	 模式 3	 模式 4	 模式 5	 模式 6

C	 ?	 -46.29	 -45.85	 -47.32	 -39.22	 -45.96	 -99.88

		  (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***

TRADEMARK	 +		  1.41				    0.00

			   (0.31)				    (0.09)*

COOPERA	 +			   -1.62			   -0.00

				    (0.28)			   (0.34)

MISMATCH_TRADEMARK	 -				    -1.35		  -0.00

					     (0.00)***		  (0.04)**

MISMATCH_COOPERA	 -					     -0.86	 0.00

						      (0.06)*	 (0.19)

EFFICIENCY	 -	 -33.92	 -33.55	 -35.07	 -32.81	 -33.50	 -100.00

		  (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***

EXPORT	 +	 -2.41	 -2.33	 -2.46	 -1.65	 -2.69	 0.05

		  (0.01)***	 (0.02)**	 (0.01)***	 (0.00)***	 (0.01)***	 (0.11)

SIZE	 +	 1.18	 1.10	 1.38	 0.73	 1.06	 -0.00

		  (0.06)*	 (0.09)*	 (0.03)**	 (0.16)	 (0.09)*	 (0.51)

FOOD	 ?	 2.71	 2.47	 2.96	 2.24	 2.84	 15.14

		  (0.09)*	 (0.14)	 (0.06)*	 (0.05)**	 (0.05)**	 (0.00)***

TEXTILE	 ?	 4.35	 4.03	 4.80	 4.53	 4.32	 1.01

		  (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***

Adj. R-square		  0.49	 0.49	 0.49	 0.56	 0.54	 0.98

F-statistic		  14.21***	 14.35***	 14.44***	 18.88***	 17.01***	 162.64***

ΔAdj. R-square			   0.00	 0.00	 0.07	 0.05	

χ2 change in model			   1.15	 0.99	 8.87***	 2.12**	

Vuong (1989) test: z-statistic				    -0.09		  6.04***	

 變數定義，請詳見表 1。
 (   ) 內為  p 值，***, **, 與 * 之係數分別表示達 1%， 5％ 與 10％ 的顯著水準。

 模式 6 為逐步迴歸的實證結果。
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表 7  經濟績效 (ACC_PERFOR) 意涵：OLS 模型

    自變數 	 符號 	 模式 1	 模式 2	 模式 3	 模式 4	 模式 5	 模式 6

C	 ?	 -43.31	 -48.46	 -48.35	 -40.38	 -47.40	 -58.17

		  (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)****	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***

TRADEMARK	 +		  -1.31				  

			   (0.42)				  

COOPERA	 +			   -0.54			 

				    (0.74)			 

MISMATCH_TRADEMARK	 -				    -1.25		  -0.96

					     (0.00)***		  (0.02)**

MISMATCH_COOPERA	 -					     -0.75	 -2.18

						      (0.06)*	 (0.46)

EFFICIENCY	 -	 -24.74	 -27.47	 -27.50	 -25.61	 -26.59	 -51.24

		  (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)****	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***

EXPORT	 +	 -4.31	 -4.20	 -4.14	 -3.41	 -4.37	 -238.37

		  (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)****	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***

SIZE	 +	 1.84	 2.32	 2.31	 1.77	 2.13	 0.74

		  (0.02)**	 (0.00)***	 (0.00)****	 (0.01)***	 (0.01)***	 (0.31)

FOOD	 ?	 2.68	 2.76	 2.62	 2.06	 2.61	 6.77

		  (0.19)	 (0.17)	 (0.19)	 (0.22)	 (0.18)	 (0.00)***

TEXTILE	 ?	 6.03	 6.14	 5.99	 5.88	 5.79	 3.17

		  (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)****	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.06)*

Adj. R-square		  0.40	 0.41	 0.40	 0.45	 0.42	 0.73

F-statistic		  12.23***	 0.16***	 9.04***	 15.81***	 10.11***	 22.01***

ΔAdj. R-square			   0.01	 0.00	 0.05	 0.03	

χ2 change in model			   0.65	 0.11	 7.22***	 0.34*	

Vuong (1989) test: z-statistic				    0.16		  16.22***

變數定義，請詳見表 1。
(  ) 內為 p 值，***, **, 與 * 之係數分別表示達 1%， 5％ 與 10％ 的顯著水準。

 模式 6 為逐步迴歸的實證結果。

2. 股東獲利能力指標與前瞻性獲利指標的經濟績效意涵

表 8 係 EPS 為依變項之複迴歸的實證結果。模式 1 顯示出控制變項對 EPS 的

Adj. R-square 為 0.27 (F=7.17, p<0.01)。EFFICIENCY 係數顯著為負 (p<0.01)，SIZE 係

數顯著為正 (p<0.01)，TEXTILE 係數為正 (p<0.05)。模式 2 的 Adj. R-square 為 0.27 
(F=5.45, p<0.01)。模式 2 相較於模式 1 並沒有增額的模型解釋力 (ΔAdj. R-square=0.00, 

p>0.10)，TRADEMARK的係數為負但不顯著，故H1-1未獲支持。模式3的Adj. R-square
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為 0.26 (F=5.11, p<0.01)。但是，模式 3 相較於模式 1 並沒有增額的模型解釋力 (ΔAdj. 
R-square=-0.01, p>0.10)，COOPERA 的係數也不顯著，故 H2-1 未獲支持。

模式 4 的 Adj. R-square 為 0.28 (F=6.14, p<0.00)。模式 4 相較於模式 1，增額的模

型解釋力顯著為正 (ΔAdj. R-square=0.01, p<0.01)，而且 MISMATCH_TRADEMAR 係

數顯著為負 (p<0.01)，隱含商標品牌的策略性不契合程度愈高，EPS 愈低，支持

H1-2。模式 5 的 Adj. R-square 為 0.27 (F=6.22, p<0.00)。但模式 5 相較於模式 1 的增

額模型解釋力不多 (ΔAdj. R-square=0.00, p>0.10)，MISMATCH_COOPERA 係數也不

顯著 (p>0.10)，故不支持 H2-2。
表 9 係 GSALES 為依變項之複迴歸的實證結果。模式 1 顯示出控制變項對

GSALES 的 Adj. R-square 為 0.16 (F=4.12, p<0.01)。TEXTILE 係數為正 (p<0.05)，顯示

紡織業的前瞻性獲利能力較佳；與表 6 相同，外銷出口密度 (EXPORT) 的係數顯著為

負 (p<0.01)，與預期不合，更證實同質商品出口又無力差別取價的推論。模式 2 的

Adj. R-square 為 0.17 (F=3.44, p<0.01)。模式 2 相較於模式 1 的增額模型解釋力不多

(ΔAdj. R-square=0.01, p>0.10)，TRADEMARK的係數也不顯著。模式 3的Adj. R-square
為 0.15 (F=3.05, p<0.01)。模式 3 相較於模式 1 的模型解釋力不增反減 (ΔAdj. 
R-square=-0.01, p>0.10)，COOPERA 的係數也不顯著。

模式 4 的 Adj. R-square 為 0.17 (F=3.88, p<0.01)。模式 4 相較於模式 1，增額的模

型解釋力顯著為正 (ΔAdj. R-square=0.01, p<0.10)， 而且 MISMATCH_TRADEMARK
係數顯著為負 (p<0.10)，故支持 H1-2。模式 5 的 Adj. R-square 為 0.17 (F=3.41,  

p<0.01)。但是，模式 5相較於模式 1的增額模型解釋力並不顯著 (ΔAdj. R-square=0.01,  
p>0.10)， MISMATCH_COOPERA 係數也未達顯著水準，表示 H2-2 並不受到支持。

本研究進一步以 Vuong (1989) test 檢測上述模型的 Adj. R-square，實證結果發現

表 8 之模式 2 對模式 3 的 z 值為 0.31，故 H3-1 不成立。模式 4 對模式 5 之檢定結果

顯示 Vuong (1989) test 的 z 值為 1.40，故 H3-2 不成立。模式 6 向前逐步迴歸的實證結

果顯示只有二個主要變項應選入，依序應為 MISMATCH_TRADEMARK、MISMATCH_

COOPERA，雖然兩個變項的符號均為負，但只有 MISMATCH_TRADEMARK 的係數

顯著 (p<0.10)，表示支持 H3-2。表 9 之模式 2 對模式 3 的檢定結果，發現 Vuong (1989) 
test 的 z 值為 0.13，故 H3-1 不成立。模式 4 對模式 5 的檢定結果顯示 Vuong (1989) 
test 的 z 值為 0.12，故 H3-2 不成立。模式 6 進一步以逐步迴歸檢測，向前逐步迴歸的

實證結果顯示只有二個主要變項應選入，依序應為 MISMATCH_TRADEMARK、

MISMATCH_COOPERA，但只有 MISMATCH_TRADEMARK 的係數顯著為負 (p<0.10)，
表示 H3-2 成立。

在表 8 與表 9 以 EPS 與 GSALES 為依變項的實證結果中，Vuong (1989) test 的檢

測結果均顯示H3-2不成立，但以逐步迴歸檢視，則發現H3-2成立。造成差異的原因，
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可能係 Vuong (1989) test 結果有遺漏重要解釋變項之故。因此，歸納表 8 與表 9 的實

證結果可知：商標契合度對於每股盈餘與銷售成長率有較佳的解釋力。

表 8  經濟績效 (EPS) 意涵：OLS 模型

    自變數 	 符號 	 模式 1	 模式 2	 模式 3	 模式 4	 模式 5	 模式 6

C	 ?	 -5.44	 -6.27	 -6.13	 -4.47	 -5.38	 -14.42

		  (0.01)***	 (0.01)***	 (0.01)***	 (0.00)***	 (0.01)***	 (0.01)***

TRADEMARK	 +		  -0.53				  

			   (0.21)				  

COOPERA	 +			   0.03			 

				    (0.93)			 

MISMATCH_TRADEMARK	 -				    -0.22		  -0.25

					     (0.00)***		  (0.10)*

MISMATCH_COOPERA	 -					     -0.10	 -0.43

						      (0.15)	 (0.46)

EFFICIENCY	 -	 -3.94	 -4.36	 -4.20	 -3.78	 -3.84	 -5.69

		  (0.01)***	 (0.00)***	 (0.01)***	 (0.00)***	 (0.01)***	 (0.02)**

EXPORT	 +	 -0.36	 -0.38	 -0.37	 -0.28	 -0.40	 -46.03

		  (0.14)	 (0.11)	 (0.13)	 (0.16)	 (0.10)*	 (0.01)***

SIZE	 +	 0.63	 0.71	 0.67	 0.56	 0.62	 0.61

		  (0.01)***	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.01)***	 (0.01)***	 (0.01)***

FOOD	 ?	 0.12	 0.21	 0.12	 0.02	 0.14	 -0.13

		  (0.79)	 (0.65)	 (0.80)	 (0.95)	 (0.76)	 (0.83)

TEXTILE	 ?	 0.96	 1.17	 1.04	 0.98	 0.96	 0.30

		  (0.03)**	 (0.02)**	 (0.03)**	 (0.02)**	 (0.03)**	 (0.61)

Adjusted R-square		  0.27	 0.27	 0.26	 0.28	 0.27	 0.39

F-statistic		  7.17***	 5.45***	 5.11***	 6.14***	 6.22***	 4.98***

ΔAdj. R-square			   0.00	 -0.01	 0.01	 0.00	

χ2 change in model			   1.59	 0.00	 2.32**	 2.11	

Vuong (1989) test: z-statistic				    0.31		  1.40

變數定義，請詳見表 1。
(  ) 內為 p 值，***, **, 與 * 之係數分別表示達 1%， 5％ 與 10％ 的顯著水準。

模式 6 為逐步迴歸的實證結果。
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表 9 經濟績效 (GSALES) 意涵：OLS 模型

    自變數 	 符號 	 模式 1	 模式 2	 模式 3	 模式 4	 模式 5	 模式 6

C	 ?	 -0.41	 -0.54	 -0.14	 -0.13	 0.31	 -0.75

		  (0.33)	 (0.16)	 (0.78)	 (0.66)	 (0.44)	 (0.55)

TRADEMARK	 +		  0.00				  

			   (0.93)				  

COOPERA	 +			   0.01			 

				    (0.89)			 

MISMATCH_TRADEMARK	 -				    -0.03		  -0.28

					     (0.10)*		  (0.06)*

MISMATCH_COOPERA	 -					     0.13	 0.12

						      (0.20)	 (0.40)

EFFICIENCY	 -	 0.36	 0.08	 0.48	 0.07	 0.46	 0.86

		  (0.19)	 (0.69)	 (0.11)	 (0.76)	 (0.16)	 (0.14)

EXPORT	 +	 -0.24	 -0.13	 -0.24	 -0.06	 -0.07	 3.59

		  (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.24)	 (0.10)*	 (0.47)

SIZE	 +	 0.01	 0.12	 -0.01	 0.08	 0.07	 0.10

		  (0.92)	 (0.20)	 (0.94)	 (0.05)**	 (0.08)*	 (0.04)**

FOOD	 ?	 0.09	 0.18	 0.09	 0.20	 0.08	 -0.01

		  (0.41)	 (0.02)**	 (0.37)	 (0.01)***	 (0.45)	 (0.92)

TEXTILE	 ?	 0.28	 0.31	 0.25	 0.26	 0.32	 0.12

		  (0.03)**	 (0.01)***	 (0.14)	 (0.00)***	 (0.01)***	 (0.35)

Adjusted R-square		  0.16	 0.17	 0.15	 0.17	 0.17	 0.14

F-statistic		  4.12***	 3.44***	 3.05***	 3.88***	 3.41***	 2.96**

ΔAdj. R-square			   0.01	 -0.01	 0.01	 0.01	

χ2 change in model			   0.19	 0.01	 0.23*	 0.19	

Vuong (1989) test: z-statistic				    0.13		  0.12

變數定義，請詳見表 1。
(  ) 內為 p 值，***, **, 與 * 之係數分別表示達 1%， 5％ 與 10％ 的顯著水準。

模式 6 為逐步迴歸的實證結果。

3. 新產品獲利率與新產品數量的經濟績效意涵

表 10 係 NEW_PRODUCT 為依變項之 Tobit 模型的實證結果。模式 1 顯示的 Log 
likelihood 值為 -263.94。實證發現企業相對於產業經營績效愈好 (EFFICIENCY)，對新

產品獲利率有正面助益 (p<0.01)；而紡織業 (TEXTILE) 的新產品獲利率較差 (p<0.01)。
模式 2 與模式 3 分別加入策略變項 (TRADEMARK 與 COOPERA)。模式 2 的之 Log 
likelihood 值為 -256.10，TRADEMARK 的係數不顯著，Waldχ2  檢定顯示 TRADEMARK
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並未帶來增額解釋力 (p>0.10)，故H1-1未獲支持。模式3的Log likelihood值為 -254.42，

COOPERA 的係數顯著為正 (p<0.05)，Waldχ2 檢定顯示 COOPERA 確實具有增額模

型 解 釋 力 (p<0.01)， 支 持 假 說 H2-1。 模 式 4 的 Log likelihood 值 為 -239.29，

MISMATCH_TRADEMARAK 的係數不顯著，且 Waldχ2檢定顯示模型解釋力並未增加

(p>0.10)，故假說 H1-2 不成立。模式 5 的 Log likelihood 值為 -234.93，MISMATCH_

COOPERA 的係數顯著為負 (p<0.10)，Waldχ2檢定顯示 MISMATCH_COOPERA 確實

具有增額模型解釋力 (p<0.05)，支持 H2-2。
表 11 係 NEW_PRODUCT 為依變項之 Poisson 模型的實證結果。模式 1 顯示 Log 

likelihood 值為 -515.38，LR 指數為 0.24 (p<0.01)。SIZE 係數顯著為正 (p<0.05)，表示

企業的規模效果存在；TEXTILE 係數為負 (p<0.01)，表示紡織業的新產品數量較低；

對照表 10，可知紡織業新產品獲利率較差的結果，應與企業的新產品數量較低有關。

模式 2 的 Log likelihood 值為 -502.98，LR 指數為 0.26，顯示模型配適度良好 (p<0.01)。

TRADEMARK 的係數不顯著，Waldχ2檢定顯示 TRADEMARK 並未帶來增額解釋力

(p>0.10)，故 H1-1 不成立。模式 3 的 Log likelihood 值為 -456.99，LR 指數為 0.32，
Waldχ2 檢定顯示 COOPERA 確實具有增額模型解釋力 (p<0.01)，但 COOPERA 的係

數顯著為負 (p<0.01)，與 H2-1 的預期相反。

模式 4 的 Log likelihood 值為 -460.95，LR 指數為 0.26，顯示模型配適度良好

(p<0.01)。Waldχ2檢定顯示 MISMATCH_TRADEMARK 確實有增額解釋力 (p<0.01)，
且 MISMATCH_TRADEMARK 係 數 為 負 (p<0.10)， 故 支 持 H1-2。 模 式 5 的 Log 
likelihood 值為 -477.06，LR 指數為 0.26，顯示模型配適度良好 (p<0.01)。Waldχ2檢

定顯示 MISMATCH_COOPERA 有增額解釋力 (p<0.01)，唯 MISMATCH_COOPERA 係

數顯著為正 (p<0.10)，表示 H2-2 沒有受到支持。

比較表 10 與表 11 的實證結果，可發現內外部創新並進策略 (COOPERA) 對新產

品獲利率 (%NEW_PRODUCT) 有正向影響，創新策略性不契合程度 (MISMATCH_

COOPERA) 對新產品獲利率 (%NEW_PRODUCT) 有負向影響。但內外部創新並進策略

(COOPERA) 對新產品數量 (NEW_PRODUCT) 的影響卻為負向，創新策略性不契合程

度 (MISMATCH_COOPERA) 對新產品數量 (NEW_PRODUCT) 的影響卻為正向 ( 表
11)。本研究推測內外部創新並進策略與創新策略性契合程度應對新產品的邊際貢獻

( 價格效果 ) 有相當正面的影響。

本研究進一步以 Vuong (1989) test 檢定上述模型的 Adj. R-square，實證結果發現

表 10 之模式 2 對模式 3 的 z 值為 -0.32，故 H3-1 不成立。模式 4 對模式 5 的檢定結果

顯示：Vuong (1989) test 的 z 值為 -2.04 (p<0.05)，故 H3-2 不成立。模式 6 進一步以逐

步迴歸檢測，向前逐步迴歸的實證結果顯示三個主要變項應選入，依序應為

MISMATCH_COOPERA、COOPERA、TRADEMARK， 只 有 兩 個 變 項 顯 著：
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MISMATCH_COOPERA 的係數顯著為負 (p<0.01)，COOPERA 的係數顯著為正

(p<0.10)，表示 H3-1 與 H3-2 都不成立。表 11 之模式 2 對模式 3 的檢定結果，發現

Vuong (1989) test 的 z 值為 -0.96，故 H3-1 不成立。模式 4 對模式 5 的檢定結果顯示：

Vuong (1989) test 的 z 值為 2.43 (p<0.01)，故 H3-2 成立。模式 6 向前逐步迴歸的實證

結果顯示四個主要變項均應選入，依序應為 MISMATCH_TRADEMARK、COOPERA、

TRADEMARK，最後才是 MISMATCH_COOPERA。其中 MISMATCH_TRADEMARK 的

係數顯著為負 (p<0.10)，TRADEMARK 的係數顯著為正 (p<0.10)，與預期相符；而

COOPERA 的係數顯著為負 (p<0.10)，與預期不符，MISMATCH_COOPERA 的係數則

不顯著。故上述結果支持 H3-2。歸納表 10 與表 11 的實證結果可知：創新策略與創

新策略契合度對新產品獲利率有較佳的解釋力，而商標契合度對新產品數量有較佳的

解釋力。
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變數定義，請詳見表 1。
(  ) 內為 p 值，***, **, 與 * 之係數分別表示達 1%，5％ 與 10％ 的顯著水準。

模式 6 為逐步迴歸的實證結果。

表 10   經濟績效 (%NEW_PRODUCT) 意涵：Tobit 模型

    自變數 	 符號 	 模式 1	 模式 2	 模式 3	 模式 4	 模式 5	 模式 6

C	 ?	 -19.03	 -7.86	 -14.47	 -9.80	 -50.61	 -34.17

		  (0.21)	 (0.65)	 (0.41)	 (0.60)	 (0.07)	 (0.09)*

TRADEMARK	 +		  -4.53				    -2.91

			   (0.22)				    (0.39)

COOPERA	 +			   7.62			   6.11

				    (0.02)**			   (0.06)*

MISMATCH_TRADEMARK	 -				    -0.65		

					     (0.86)		

MISMATCH_COOPERA	 -					     -2.00	 -2.20

						      (0.10)*	 (0.01)***

EFFICIENCY	 -	 -48.23	 -21.29	 -27.20	 -45.69	 -58.63	 -30.95

		  (0.00)***	 (0.24)	 (0.08)*	 (0.02)**	 (0.00)***	 (0.01)***

EXPORT	 +	 2.16	 0.38	 1.16	 4.61	 2.07	 67.20

		  (0.23)	 (0.89)	 (0.58)	 (0.32)	 (0.55)	 (0.51)

SIZE	 +	 1.28	 2.30	 1.01	 1.52	 1.21	 1.50

		  (0.45)	 (0.35)	 (0.62)	 (0.58)	 (0.66)	 (0.36)

FOOD	 ?	 -5.86	 -3.75	 -5.31	 -2.47	 -2.37	 -3.81

		  (0.20)	 (0.45)	 (0.24)	 (0.73)	 (0.80)	 (0.32)

TEXTILE	 ?	 -11.62	 -1.98	 -6.62	 -12.05	 -16.66	 -6.02

		  (0.00)***	 (0.62)	 (0.08)*	 (0.05)**	 (0.33)	 (0.12)

Log likelihood		  -263.94***	 -256.10***	 -254.42***	 -239.29***	-234.93***-259.08***

Left censored obs		  3.00	 3.00	 3.00	 3.00	 3.00	 3.00

Uncensored obs		  64.00	 64.00	 64.00	 64.00	 64.00	 64.00

χ2 change in model			   1.50	 5.46***	 2.99	 4.86**	

Vuong (1989) test: z-statistic				    -0.32		  -2.04**
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變數定義，請詳見表 1。
 (  ) 內為 p 值，***, **, 與 * 之係數分別表示達 1%，5％ 與 10％ 的顯著水準。

模式 6 為逐步迴歸的實證結果。

表 11   經濟績效 (%NEW_PRODUCT) 意涵：Poisson 模型

    自變數 	 符號 	 模式 1	 模式 2	 模式 3	 模式 4	 模式 5	 模式 6

C	 ?	 3.09	 3.08	 1.55	 0.80	 3.31	 -58.66

		  (0.06)*	 (0.16)	 (0.41)	 (0.52)	 (0.07)*	 (0.07)*

TRADEMARK	 +		  0.45				    7.39

			   (0.15)				    (0.07)*

COOPERA	 +			   -1.14			   -6.13

				    (0.01)***			   (0.09)*

MISMATCH_TRADEMARK	 -				    -0.42		  -6.55

					     (0.10)*		  (0.07)*

MISMATCH_COOPERA	 -					     0.09	 0.92

						      (0.07)*	 (0.29)

EFFICIENCY	 -	 -0.11	 -0.08	 -1.23	 -1.85	 0.08	 -9.70

		  (0.94)	 (0.96)	 (0.39)	 (0.10)*	 (0.95)	 (0.46)

EXPORT	 +	 0.27	 0.29	 0.16	 0.29	 0.30	 79.82

		  (0.28)	 (0.23)	 (0.47)	 (0.15)	 (0.22)	 (0.48)

SIZE	 +	 0.49	 0.48	 0.64	 0.37	 0.52	 4.14

		  (0.03)**	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.01)**	 (0.00)***	 (0.01)***

FOOD	 ?	 0.15	 -0.01	 0.14	 -0.19	 0.13	 3.43

		  (0.75)	 (0.98)	 (0.73)	 (0.58)	 (0.77)	 (0.41)

TEXTILE	 ?	 -0.95	 -1.02	 -0.68	 -0.62	 -0.93	 -6.62

		  (0.00)***	 (0.00)***	 (0.05)**	 (0.08)*	 (0.01)***	 (0.09)*

Log likelihood		  -515.38	 -502.98	 -456.99	 -460.95	 -477.06	 -316.09

LR index (Pseudo-R2)		  0.24	 0.26	 0.32	 0.26	 0.26	 0.39

Probability(LR stat)		  ***	 ***	 ***	 ***	 ***	 ***

χ2 change in model			   1.62	 7.24***	 11.70***	 17.42***	

Vuong (1989) test: z-statistic				    -0.96		  2.43***

三、額外測試

( 一 ) 不同計量模型的穩健性測試

表 4 之相對於樣本平均商標策略重要性 (TRADEMARK=0.30) 的正確預測率

(Percentage of the Correctly Predicted Case) 為 65%，表 5 之相對於樣本平均創新策略

(COOPERA=0.39) 的正確預測率為 71%。為了避免正確預測率不高影響到實證假說的

驗證，本研究進行以下的穩健性測試。本研究依據影響商標品牌、內外部並進創新策
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略決定因子 ( 表 4 與表 5 的 Probit 模型 ) 的實證結果，利用變項的「平均數」做為基準，

建構兩個策略性契合度指標 (MATCH_TRADEMARK, MATCH_COOPERA)，兩個策略

性契合度指標與企業經濟績效間預期有正向的關聯性。具體定義如下：

商標品牌的策略性契合 (MATCH_TRADEMARK) ≡商標廣告契合 + 商標槓桿契合

+ 商標研發契合，此處商標廣告契合 =1，若 TRADEMARK=1 且 AD > 0.01，或若

TRADEMARK=0且AD < 0.01；商標槓桿契合=1，若 TRADEMARK=0且OLEVER > 1.18，
或若 TRADEMARK=1 且 OLEVER < 1.18；商標研發契合 =1，若 TRADEMARK=1 且 RD 
> -5.06，或若 TRADEMARK=0 且 RD < -5.06。

創新的策略性契合 (MATCH_COOPERA) ≡創新專利契合 + 創新資源契合 + 創新研發

契合 + 創新規模契合，此處創新專利契合 =1，若 COOPERA=1 且 MPATENT < 2.31，或若

COOPERA=0且MPATENT  > 2.31；創新資源契合=1，若COOPERA=1且RESOURCE > 4.86，
或若 COOPERA=0 且 RESOURCE < 4.86；創新研發契合 =1，若 COOPERA=1 且 RD > 
-5.06，或若 COOPERA=0 且 RD < -5.06；創新規模契合 =1，若 COOPERA=1 且 SIZE 
>6.54，或若 COOPERA=0 且 SIZE < 6.54。

表 12 之 Panel A 與 B 的實證結果顯示：MATCH_TRADEMARK 與 ROS、ACC_

PERFOR、EPS 以及 NEW_PRODUCT 之間呈現顯著的正向關聯性，而 MATCH_
COOPERA 與 %NEW_PRODUCT 之間呈現顯著正向關聯性。這些結果與表 6 到表 11
的實證結果相同，表示本研究結論對於契合度的衡量方式並不敏感。



臺大管理論叢 第21卷第2期

379

表 12   敏感性測試：策略性契合

      Panel A	                ROS	                  ACC_PERFOR	                   EPS

C	 -46.66	 -48.34	 -54.07	 -47.98	 -7.48	 -6.17

	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.01)***

MATCH_TRADEMARK	 1.76		  2.25		  0.49	

	 (0.04)**		  (0.05)**		  (0.10)*	

MATCH_COOPERA		  -0.52		  -0.10		  0.05

		  (0.30)		  (0.88)		  (0.74)

EFFICIENCY	 -33.31	 -35.45	 -29.48	 -27.22	 -4.70	 -4.17

	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.01)***

EXPORT	 -2.28	 -2.45	 -4.22	 -4.14	 -0.40	 -0.36

	 (0.02)**	 (0.01)**	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.08)*	 (0.13)

SIZE	 1.14	 1.43	 2.22	 2.26	 0.67	 0.66

	 (0.07)*	 (0.04)**	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***

FOOD	 2.63	 2.72	 3.34	 2.54	 0.31	 0.12

	 (0.09)*	 (0.09)*	 (0.11)	 (0.20)	 (0.54)	 (0.80)

TEXTILE	 4.46	 4.71	 6.39	 5.85	 1.18	 1.05

	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.00)***	 (0.01)***	 (0.03)**

Adj. R-square	 0.51	 0.49	 0.43	 0.40	 0.29	 0.26

F-statistic	 15.15***	 12.26***	 10.13***	 9.02***	 5.88***	 5.13***

ΔAdj. R-square	 0.02	 0.00	 0.03	 0.00	 0.02	 -0.01

χ2 change in model	 4.05**	 1.08	 4.10**	 0.02	 2.85*	 0.11	

      Panel B

	                  GSALES	              %NEW_PRODUCT     NEW_PRODUCT

C	 -0.63	 -0.18	 -14.43	 -28.18	 1.77	 2.64

	 (0.06)*	 (0.71)	 (0.44)	 (0.06)*	 (0.29)	 (0.19)

MATCH_TRADEMARK	 0.06		  -1.45		  0.40	

	 (0.13)		  (0.45)		  (0.08)*	

MATCH_COOPERA		  0.05		  3.92		  -0.21

		  (0.24)		  (0.01)***		  (0.15)

EFFICIENCY	 -0.06	 0.53	 -31.87	 -41.52	 -0.48	 -0.59

	 (0.81)	 (0.10)*	 (0.06)*	 (0.00)***	 (0.72)	 (0.67)

EXPORT	 -0.12	 -0.24	 1.20	 0.87	 0.23	 0.22

	 (0.01)***	 (0.00)***	 (0.56)	 (0.62)	 (0.26)	 (0.35)

SIZE	 0.11	 -0.02	 2.02	 0.93	 0.41	 0.54

	 (0.20)	 (0.86)	 (0.35)	 (0.62)	 (0.00)***	 (0.00)***

FOOD	 0.26	 0.09	 -4.89	 -3.01	 0.20	 0.06

	 (0.06)*	 (0.41)	 (0.28)	 (0.52)	 (0.64)	 (0.89)



商標與創新權變契合及其績效結果：台灣紡織、食品與化學產業證據

 

380

變數定義，請詳見表 1。
(  ) 內為 p 值，***, **, 與 * 之係數分別表示達 1%， 5％ 與 10％ 的顯著水準。

TEXTILE	 0.30	 0.24	 -5.21	 -9.58	 -0.89	 -0.94

	 (0.00)***	 (0.19)	 (0.17)	 (0.02)**	 (0.01)***	 (0.01)***

Adj. R-square	 0.17	 0.17				  

F-statistic	 3.60***	 3.40***				  

ΔAdj. R-square	 0.01	 0.01				  

Log likelihood			   -256.69	 -260.55	 -484.12	 -496.07

LR index (Pseudo-R2)					     0.28	 0.27

χ2 change in model	 0.22*	 1.43	 0.58	 6.37***	 2.68*	 2.06

( 二 ) 選樣偏誤問題

本研究的樣本公司皆屬於有從事內部研發的公司，故在探討經濟績效意涵所得之

係數可能會因為樣本選擇而有偏誤。本研究使用 Heckman 二階段模式來校正可能發

生的樣本選擇問題。第一階段 Probit 迴歸式，依變項為公司是否有從事研發 (RD)，解

釋變項為公司規模 (SIZE)、外銷出口密度 (EXPORT)、固定資產 (CAPITAL)、負債權

益比 (DE)，與產業虛擬變數 (Veugelers & Cassiman, 1999; Cassiman & Veugelers, 2006; 
Chen, 2006)。接著利用 Probit 模型估計的結果來計算 Heckman 校正項 ( 註 11)，做為

第二階段經濟績效模式中的控制變項。未表列的實證結果顯示 Heckman 校正項係數

並不顯著，表示潛在的樣本選擇問題較不嚴重。而且表 6 到表 12 中所有主要變項的

係數顯著水準不變，與 Cassiman 與 Veugelers (2006) 的發現一致。

( 三 ) 創新策略與商標品牌策略重要性的相關性議題

創新策略與商標品牌策略重要性可能存在相關性，實證估計時應以聯立方程式進

行。唯樣本限制下，本研究在進行實證將之視為獨立。本研究檢視兩模型殘差的相關

性，未表列的實證結果發現相關性不高 ( 只達 0.14, p<0.10)，故統計效率不彰與係數

不一致的問題應不嚴重 (Greene, 1997)。

( 四 ) 小樣本的影響 ( 註 12)

註 11

註 12

=f (y)/F (y)。其中 y 為第一階段研發與否之 probit 迴歸所得的估計值，而 f 與 F 分別為標準常

態機率分配函數 (pdf) 與累積機率分配函數 (cdf)。實證結果如下：

RD=0.17+0.27 SIZE+0.12 EXPORT+0.00 DE -0.06 CAPITAL+1.12 CHEMICALS
 (0.57)     (0.00)***   (0.00)***     (0.03)**    (0.03)**        (0.00)***
+1.13 ELECTRONICS+0.11 FOOD+0.18 TEXTLE    
(0.00)***          (0.55)          (0.11) 
McFadden R-square =0.17; Log likelihood=-1197.09; Probability (LR stat)= (0.00)***.

作者感謝匿名評審的寶貴建議。
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本研究原始樣本只有 67 個觀察值，因為樣本量不大，保守起見��，本研究再以

Bootstrap 反複抽樣法 (Bootstrap Resampling Method) 進行推��論，以避免任何可能的小

樣本問題。本研究由 67 個觀察值中，反複抽取 800 個樣本做參數估計。未表列之實

證結果與表 4 到表 11 的實證發現，大致一致。即本研究所有的檢定結果都是穩健無

誤，顯示小樣本應不致於影響本研究的發現。

伍、研究結論與建議

一、結論與討論論

本研究以文獻上較少著墨之國內紡織、食品與化學產業為樣本，試圖檢視企業應

如何藉由本身的競爭特性，來營造品牌策略性價值與追求創新策略，並且檢視創新策

略與商標品牌營造對企業經濟績效的影響。本研究使用實際商標資料來發展企業的商

標品牌策略重要性指標，結果發現：當企業具有較高的廣告密度、較高的研發密度，

與較低的營運槓桿等特性時，商標品牌對企業的策略重要性較高。此外，當企業較缺

乏重要專利、但可支援員工創新的資源較多、研發密度較高、規模較大時，較可能採

取內外部並進的創新策略而非採取內部創新策略。

根據上述的實證結果，本研究發展策略性契合 / 不契合指標—商標品牌策略性契

合 / 不契合，和創新策略性契合 / 不契合指標，以探討下列二種觀點何者成立：(1) 存
在單一優勢策略，(2) 權變觀點—企業經濟績效的良窳，取決於企業採行策略與本身

競爭特性之間的契合程度。本研究發現：若企業不具有較高的廣告密度、較高的研發

密度，與較低的營運槓桿等特性時，卻著重在商標品標的發展上，反而會減少企業的

每股盈餘、銷售成長率與營業利潤率 / 會計績效。而創新策略性契合也有助於促進營

業利潤率與會計績效的上升。就新產品績效來說，商標品牌的策略性契合可促進企業

新產品數量的擴增，但內外部並進創新策略與創新策略契合度可對新產品的獲利性形

成提昇效果 ( 二種觀點都成立 )。大體而言，本研究的實證結果較支持權變觀點。

最後，本研究 Vuong (1989) test 與逐步迴歸的實證結果，發現商標品牌策略契合

度較創新策略契合度更能解釋營業利潤率、會計績效，新產品數量、每股盈餘與銷售

成長率，但是創新策略契合度較商標品牌策略契合度較能解釋新產品獲利率。推測原

因係可能為紡織、食品與化材產業已是相當成熟的產業，快速衰退會刺激競爭的波

動，造成產品創新的超競爭 (Hyber-competition)，進而減弱了對既有品牌的強度 (Porter, 
1980; Giarratana & Torres, 2007)，故重視商標品牌策略性價值的企業會再增加新產品

的數量，但超競爭影響下新產品的獲利率未必會被驅動，必須藉由創新策略契合度 /
內外部並進創新策略來達成。此發現意味著不同的無形資產投資策略可能帶給成熟期

企業不同的績效結果。過去鮮少研究比較商標品牌策略重要性與創新策略對於成熟期

產業之企業績效的相對有用性。本研究的結果除了有補充文獻多以電子產業為研究對
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象的貢獻外，更指出企業應審視產業結構與本身所擁有的條件，以做為策略選擇的依

據，而非盲目落入特定策略的迷思中。

二、研究限制與未來研究方向

本研究對於創新策略採離散分類的衡量方式，有潛在造成薄弱統計結果的可能

性，故後續研究若能取得諸如自行研發與外部取得技術的比例，將可佐證本研究的發

現。其次，本研究的樣本公司家數只有 67 家，樣本觀察值不多使得本研究必須限制

模型中解釋變數的數目 (Peduzzi, Concato, Kemper, Holford, & Feinstein, 1996)。未來的

研究可將諸如市場上商標品牌授權的盛行狀況，與商標品牌侵權的事件…等潛在的影

響變項納入分析，將可更完善瞭解驅動商標的決定因子為何。第三，本研究將結果推

論為變項間的因果關係，未來的研究若能長時間蒐集企業的時間序��列資料��，將可進一

步探討權變觀點下，創新策略與品牌經營的動態互補作用。最後，本研究無法區分製

程創新與產品創新 ( 註 13)，後續研究若能取得更細緻的資料進行驗證，並比較不同發

展階段的產業，將可得到更一般性的推論。

註 13 作者感謝匿名評審的寶貴意見。
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