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供应链部分整合对制造商渠道入侵的影响
①

李金溪，易余胤*

( 苏州城市学院数字经济与管理学院，苏州 215104; 暨南大学管理学院，广州 510632)

摘要: 过去研究渠道入侵问题主要聚焦于集中和分散的供应链，但在实际的商业实践中部分

整合的供应链十分普遍． 供应链部分整合分为部分前向整合( 供应链上游企业持有下游企业

的部分股份，记为 PFI) 以及部分后向整合( 供应链下游企业拥有上游企业的部分股份，记为

PBI) ． 本研究在这两种不同的整合方式下研究制造商线上渠道入侵问题，研究发现: 在 PFI 下，

入侵总是制造商的占优策略，但不一定有利于零售商． 仅当制造商持有股份较小且直销成本较

大时，制造商入侵会带来双赢( win-win) ． 然而，在 PBI 下入侵并不总是制造商的占优策略，尤

其是在零售商持有股份较大且直销渠道效率不高时入侵更要慎重． 此外，当制造商入侵但不销

售( 只展示产品信息) 时，在 PFI 下入侵总是对制造商有利对零售商不利，从而形成 win-lose 的

局面，而在 PBI 下则会导致 win-win，win-lose，lose-win 三种结果．
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0 引 言

随着电子商务和信息技术的快速发展，人们

对线上购物的接受程度不断提高． 上游制造商 /供
应商除了依赖线下零售商 /分销商进行销售，还可

以建立线上渠道直接将产品出售给消费者，例如

耐克、波 司 登、三 星 等 企 业 都 有 自 己 的 直 销 渠

道［1］． 然而上游企业的直销模式蚕食了下游的部

分利益并且加剧了渠道竞争，这使得下游零售商

异常抵制制造商的入侵． 例如 Bass Ale( 英格兰的

一家啤酒厂商) 启动门对门的直销计划时，它的

最大分销商立刻下架了所有 Bass Ale 的产品［2］．
因此，制造商是否应该渠道入侵以及如何解决渠

道冲突成为学界和业界关注的焦点．
近年来，有关渠道入侵的研究层出不穷，并取

得了丰富的研究成果． 如 Xiao 等［3］考虑线下渠道

销售标准化产品，线上渠道销售定制化产品来避

免渠道冲突，重点分析了产品多样化对制造商入

侵的影响． Ha 等［4］研究了质量对制造商入侵的影

响，发现当两渠道销售不同质量的产品时，如果制

造商不能保证直销渠道的质量水平，那么质量差

异化可以缓解渠道冲突． Yoon［5］考虑制造商在进

行减少生产成本的投资时存在溢出效应，研究发

现溢出能够减轻渠道冲突，并且当产品可替代性

水平比较低时制造商入侵也有利于零售商，从而

实现帕累托改进． Zhang 等［6］考虑了一条零售商

占主导的供应链，研究发现零售商的服务水平投

资总是对他有利，并且可以改进供应链的利润以

及消费者剩余，实现多方面共赢． Zhang 等［7］研究

广告投资对制造商入侵的影响，发现无论是制造

商还是零售商或者两者合作进行广告投资，当线

上和线下渠道的可替代性比较小时，制造商入侵

对两者都有利． Li 等［8］研究了消费者环保意识和

产品可替代性对制造商入侵的影响，发现随着制
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造商入侵，较高的消费者环保意识和产品可替代

性总是对制造商有利． Zhang 等［9］考虑一条由单

个制造商和资金约束的两竞争零售商组成的供应

链，研究内部融资和外部融资对制造商入侵的影

响． 许明辉和孙康泰［10］研究需求预测信息( 不)

共享下供应商入侵对供应链成员效用的影响，发

现预测精确度的提升或者零售商风险规避程度的

降低能够增加供应链成员的效用． 刘震等［11］研究

了零售商让渡延保服务销售权下的制造商渠道入

侵问题，研究表明满足固定入侵成本条件时，渠道

入侵有利于改善制造商利润． 浦徐进等［12］研究制

造商以转销和代销这两种模式进行入侵，得到当

消费者对线上渠道接受程度较高且实体店公平关

切程度较低时或者消费者对线上渠道接受程度适

中且实体店的公平关切程度较高时，制造商将以

转销模式进行入侵; 当消费者对线上渠道接受程

度较低时，制造商将以代销模式进行入侵．

然而，以上学者是在集中和分散供应链下研

究了制造商入侵问题，而本研究将从另一个角

度———供应链部分整合来探究渠道入侵问题． 供

应链部分整合是指一家企业拥有另一家垂直相关

企业的部分股份［13，14］． 实际上，这种现象在商业

实践中十分普遍，例如可口可乐公司持有其最大

分销商 CCEP( 可口可乐欧洲合作伙伴) 18% 的股

份． 中国最大的羽绒服制造商波司登在 2009 年收

购了大商集团( 东北的百货公司) 1． 76% 的股份，

同年，制鞋企业红蜻蜓也收购了大商集团 2． 2%

的股份． 这种供应链上游企业拥有下游企业的部

分股份称为部分前向整合( partial forward integra-
tion，PFI) ［15，16］． 相反地，供应链下游企业拥有上

游企 业 的 部 分 股 份 称 为 部 分 后 向 整 合 ( partial
backward integration，PBI) ［17，18］． 例如 2007 年 5 月

由全国多个格力经销商组成的京海担保有限公司

持有格力电器 10%的股份，京海担保的诞生使得

经销商团队与格力集团成为了一个命运共同体．

本研究把部分前向和后向整合统称为供应链部分

整合．

有关供应链部分整合的研究，如 Fiocco［19］主

要研究制造商和零售商之间部分整合的激励机

制． Chen 等［20］研究了部分整合对推式和拉式供

应链的影响，得到供应链以及成员的利润不会随

下游企业持有股份的变化而变化，但会随上游企

业持有股份的增加而增加． Li 等［16］在竞争环境下

对比分析集中、分散、部分整合三种供应链结构，

发现当产品可替代性比较小时，供应链部分整合

要优于集中和分散情形． Hunold［18］研究部分后向

整合以及非歧视定价对潜在下游企业是否进入市

场的影响，发现当下游在位企业持有非歧视定价

的供应商的部分股份时可以遏制潜在企业的进

入． Xia 等［21］则研究了供应链部分整合和不同权

利结构( 制造商主导或者零售商主导) 对企业利

润以及绿色研发的影响． 而 Ｒen 等［22］考虑了一条

由单个供应商和单个电商平台组成的绿色供应

链，研究不同供应链部分整合模式( 前向和后向

部分整合) 对产品价格、绿色度以及供应商和平

台利润的影响． Xiao 等［23］研究了部分后向整合对

质量投资的影响，发现在推式供应链中部分后向

整合对质量投资没有影响，但是在拉式供应链中

下游组装商愿意投资更多资源以帮助上游供应商

提高零部件质量． He 等［24］考虑一条由单个供应

商和单个买家组成的跨国供应链，其中上游供应

商存在资金约束，下游买家持有供应商的部分股

份，主要研究资产结构、税差和股权比例对融资策

略以及契约设计的影响． Pishchulov 等［25］在信息

不对称下研究部分垂直整合对供应链协调的影

响，发现部分整合可以消除信息效率低下实现供

应链协调，但更紧密的整合可能会损害供应链绩

效、破坏协调． 樊文平等［26］构建了制造商减排与

否、零售商对减排投资持股与否的组合博弈模型，

研究了不同持股策略下企业的减排决策与协调优

化问题． 夏良杰等［27］在碳交易机制下将交叉持股

引入到制造商减排决策中，研究供应链的减排和

定价问题，发现当交叉持股比例满足一定条件时，

交叉持股能同时增加制造商与零售商的利润并使

供应链达到协调． 以上文献主要分析了供应链部

分整合对上下游企业利润、绿色研发、碳减排以及

市场进入决策等的影响，尚未考虑渠道入侵问题，

而本研究想要探讨供应链部分整合是否可以缓解
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渠道冲突． 直观地看，当制造商持有下游零售商的

部分股份时，考虑到渠道入侵会蚕食零售商的部

分利润，而零售商利润受损也将使自己的股权分

红减少，因此制造商可能会选择不入侵． 当零售商

持有上游制造商的部分股份时，虽然制造商入侵

会损害自己的利益但同时也会增加制造商的直销

利润，而制造商利润的增加又将使零售商的股权

分红增加，因此零售商也可能没有那么排斥制造

商的入侵．

为检验上述直观判断，本研究建立了一条由

单个制造商和单个零售商组成的二级供应链，刻

画制造商持有下游零售商部分股份和零售商持有

上游制造商部分股份两种不同的股权结构，探讨

PFI 和 PBI 对制造商渠道入侵的影响． 研究发现

PFI 和 PBI 两种整合方式将对制造商的渠道入侵

产生完全不同的影响，也并不完全如同直观判断，

其影响机理更加的复杂，甚至在某些条件下还可

以缓解渠道冲突，实现制造商和零售商的双赢． 与

以往的研究相比，本研究的主要理论贡献在于:

1 ) 以往研究制造商入侵问题主要聚焦在集中和

分散化的供应链，学者们通过质量差异、广告投

入等方法来解决渠道冲突问题，而本研究考虑

部分整合的供应链，从股权结构这一角度进行

探究; 2 ) 现有关于供应链部分整合的研究主要

探讨产品定价、绿色研发、碳减排等问题，尚未

考虑制造商的渠道入侵问题，而本研究弥补了

这一缺失．

1 模型描述与假设

考虑一条由单个制造商( 记作 M) 和单个零

售商( 记作 Ｒ) 组成的二级供应链，其中制造商可

以通过线下零售商销售产品也可以建立线上渠道

直接将产品卖给消费者． 但由于缺乏销售经验或

是需要向线上平台支付佣金，假设制造商在进行

直销时会存在一个销售成本 c( 0 ＜ c ＜ a ) ，而零

售商的销售成本为 0［28 － 30］． 参考文献［31 － 33］，

假设市场是出清的，产品的逆需求函数为 p = a －
qＲ － qD ，其中 a 为市场规模，qＲ ≥ 0 为零售商的

订货量，也为制造商的线下销量，qD ≥ 0 为制造

商的线上直销量，p 为市场出清价格． 此外，由于

不影响本研究的主要结论，不失一般性，假定制造

商的单位生产成本为 0［4，34］．
参考文献［20 － 22］，假设 PFI 情形时制造商

拥有下游 零 售 商 的 部 分 股 份 为 θ ，且 θ ∈ ( 0，

0. 5］，PBI 情形时零售商持有上游制造商的股份

为 δ∈ ( 0，0． 5］． 以 PFI 情形为例: 如果 θ = 0 ，即

制造商没有零售商的股份，此时为传统的分散化

供应链; 如果 θ ＞ 0． 5 ，即制造商占有零售商超过

50%的股份，在商业实践上制造商具有了零售商

的实际控制权，其决策是由大股东制造商来决定

的，此时成为了一个集中供应链． 而在集中和分散

情形下渠道入侵问题已经在文献中得到了广泛研

究( 如参考文献［35 － 40］) ，为此仅研究供应链部

分整合( PFI 和 PBI) 对制造商入侵的影响．
假设制造商占主导地位，先决定批发价格 w;

然后零售商根据批发价格决定其订货量 qＲ ; 最后

制造商决定是否入侵，如果入侵则决定直销量

qD ． 其博弈时间轴如下图 1 所示．

图 1 博弈时间轴

Fig． 1 Game timeline

假设零售商的订货决策在制造商的直销决策

前面是因为，一方面为避免加重渠道冲突，制造商

一般会主动放弃直销决策的先动优势，另一方面

制造商在收到零售商的订单后不能保证不改变自

身的销量． 从实践上，也有不少例子可以佐证这一

假设，例如耐克首次推出飞人乔丹 2011 篮球鞋

时，这款产品在零售店销售了几个月之后耐克才

在官方网站上销售［41］． 又如 IBM 会通过线上订购

个人电脑，但是他会优先考虑分销商的销售，以缓

解渠道冲突［42］． 从理论上，许多研究渠道入侵的学

者也是假设这样的博弈顺序，如文献［4，29，41］．

2 模型分析

本节将分别在 PFI 和 PBI 条件下研究制造商
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渠道入侵问题，因此需要讨论如下四种情形: 1 )

制造商在 PFI 下不入侵; 2 ) 制造商在 PFI 下入

侵; 3) 制造商在 PBI 下不入侵; 4 ) 制造商在 PBI

下入侵．
2． 1 PFI 条件下的入侵策略

2． 1． 1 PFI 下不入侵

首先分析制造商在 PFI 下不入侵情形，并记

作“NF”． 由于制造商拥有下游零售商的部分股份

θ ，因此其利润除了批发利润还包括部分股权分

红，因此制造商和零售商的利润分别为

πNF
M = w qＲ + θ( a － qＲ － w) qＲ ( 1)

πNF
Ｒ = ( 1 － θ) ( a － qＲ － w) qＲ ( 2)

通过逆向求解，可得引理 1．

引理 1 在 PFI 下制造商不入侵时，均衡批

发价格、零售商订货量、市场出清价格、两企业的

利润以及整个供应链利润分别为

wNF* = a( 1 － θ)
2 － θ

，qNF*
Ｒ = a

2( 2 － θ)
，

pNF* = a( 3 － 2θ)
2( 2 － θ)

，πNF*
Ｒ = a2 ( 1 － θ)

4 ( 2 － θ) 2 ，

πNF*
M = a2

4( 2 － θ)
，πNF* = a2 ( 3 － 2θ)

4 ( 2 － θ) 2 ．

进一步，研究 PFI 对以上均衡结果的影响可

得命题 1．

命题 1 ∂wNF*

∂θ
＜ 0，

∂qNF*
Ｒ

∂θ
＞ 0 ，∂p

NF*

∂θ
＜ 0，

∂πNF*
Ｒ

∂θ
＜ 0 ，

∂πNF*
M

∂θ
＞ 0 ，∂π

NF*

∂θ
＞ 0 ．

命题 1 说明批发价格和市场出清价格都随股

份 θ 的增加而减小，零售商订货量随股份 θ 的增

加而增加． 这是因为随着股份的增加，制造商获得

的分红越多，为了回馈零售商会选择降低批发价

格，批发价格的降低使得零售商增加订货量，而订

货量的增加又使得相应的市场出清价格降低． 此

外，零售商利润随股份 θ 的增加而减小，制造商和

整个供应链利润随股份 θ 的增加而增加． 由于制

造商所持有的股份越大，零售商分享给制造商的

利润越多，因此零售商利润减少而制造商利润增

加，但由于制造商的收益增幅更显著，因此整个供

应链的利润增加．

命题 1 表明当制造商不入侵时，PFI 能够促

进制造商和整个供应链的利润，因此制造商应积

极主动地持有零售商股份．
2． 1． 2 PFI 下入侵

下面将分析制造商在 PFI 下入侵的情形，记

作“EF”． 此时两企业的利润分别为

πEF
M = wqＲ + ( a － qD － qＲ － c) qD +

θ( a － qＲ － qD － w) qＲ ( 3)

πEF
Ｒ = ( 1 － θ) ( a － qＲ － qD － w) qＲ ( 4)

通过求解得到引理 2．
引理 2 1) 当 0 ＜ c ＜ cEF 时，制造商选择开

通直销渠道． 此时均衡批发价格、两企业的销售

量、市场出清价格、两企业利润以及整个供应链利

润分别为 wEF* = 3a( 1 － θ) － c( 1 + 3θ)
6( 1 － θ)

，qEF*
Ｒ =

2c
3 ( 1 －θ) 2， qEF*

D = 3a( 1 －θ) 2 －c( 5 －4θ+3θ2 )
6 ( 1 － θ) 2 ，

pEF* =3a( 1 －θ) +c( 1 －3θ)
6( 1 － θ)

，πEF*
Ｒ = 2c2

9 ( 1 － θ) 2 ，

πEF*
M = ( a － c) 2

4 + c2

3( 1 － θ) 2 ，πEF* = 1
4 ×

( a － c) 2 + 5c2

9 ( 1 － θ) 2 ;

2) 当 cEF ≤ c≤ cEF 时，制造商选择开通线上

渠道但不进行销售( 仅展示产品信息) ． 此时均衡

批发价格、两企业的销售量、市场出清价格、两企

业利润 以 及 整 个 供 应 链 利 润 分 别 为 wEF* =
c + aθ
1 + θ

，qEF*
Ｒ = a － c

1 + θ
，qEF*

D = 0 ，pEF* = wEF* ，

πEF*
Ｒ = 0 ，πEF*

M = πEF* = ( a － c) ( c + aθ)
( 1 + θ) 2 ;

其中 cEF = 3a ( 1 － θ) 2

5 － 4θ + 3θ2
，cEF = 3a( 1 － θ)

2( 2 － θ)
，并且

∂cEF

∂θ
＜ 0 ，∂c

EF

∂θ
＜ 0 ．

引理 2 划分了两种情况: 1 ) 当直销成本较小

时( 0 ＜ c ＜ cEF ) ，制造商会开通线上渠道并进行

销售; 2) 当直销成本较高时( cEF ≤ c ≤ cEF ) ，制

造商开通线上渠道但不销售产品，仅展示产品信

息． 文献［4，29，41］等在研究渠道入侵问题时也

有类似的划分，但是本研究的区间划分与 PFI 有
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关． 当股份 θ 增加时，情形 1 ) 和情形 2 ) 的区间范

围缩小，这表明 PFI 能够抑制制造商的入侵，缓解

渠道冲突．

比较特殊的是情形 2) ，此时制造商将线上渠

道用作虚拟陈列室来提供产品信息，以便消费者

可以从最近的库存零售商那里购买产品． 特别地，

在此情形下零售商的利润为零． 这是因为制造商

开通线上渠道仅展示产品信息，其付出了较高的

成本却无直销收入，因此需要通过线下渠道挽回

损失． 由于制造商具有先动优势，他将充分利用批

发价格策略攫取最大利益，而将零售商利润压缩

为零( 即挤出市场) ，自身获得整个供应链利润是

最优的． 此种情形可以理解为一种集中化供应链，

即制造商采取的是线上提供产品信息、线下直销

的模式． 例如汽车巨头戴姆勒其线上渠道仅提供

产品信息( 如车型、价格等) ，线下则在南非、瑞典

开启了直销业务，直接将汽车卖给消费者，避免经

销商赚差价，并计划在其他国家试点该模式( ht-
tps: / /www． sohu． com /a /410667335_372592) ．

进一步分析 PFI 对制造商入侵时均衡结果的

影响，得到命题 2．

命题 2( 1) 当制造商入侵且进行销售时( 0 ＜

c ＜ cEF ) : ∂w
EF*

∂θ
＜ 0 ，

∂qEF*
Ｒ

∂θ
＞ 0 ，

∂qEF*
D

∂θ
＜ 0 ，

∂pEF*

∂θ
＜ 0，

∂πEF*
Ｒ

∂θ
＞ 0，
∂πEF*

M

∂θ
＞ 0，∂π

EF*

∂θ
＞ 0 ．

( 2) 当制造商入侵但不进行销售时( cEF≤c≤

cEF ) : ∂w
EF*

∂θ
= ∂p

EF*

∂θ
＞0，

∂qEF*
Ｒ

∂θ
＜ 0 ，

∂qEF*
D

∂θ
= 0，

∂πEF*
Ｒ

∂θ
= 0 ． 当 0 ＜ θ≤ 1

3 时，
∂πEF*

M

∂θ
= ∂π

EF*

∂θ ≤

0; 当
1
3 ＜ θ≤ 1

2 时，如果 cEF≤ c ＜ c1，则
∂πEF*

M

∂θ
=

∂πEF*

∂θ
＞ 0，如果c1≤ c≤ cEF，则

∂πEF*
M

∂θ
= ∂π

EF*

∂θ ≤

0 ． 其中 c1 = ( 1 － θ) a
2 ．

命题 2( 1) 说明批发价格和市场出清价格随

股份 θ 的增加而减小，零售商订货量随股份 θ 的

增加而增加，即在制造商入侵且进行销售时，PFI

的作用与不入侵时一致． 制造商的直销量随股份

θ 的增加而减小，这是因为股份的增加意味着制

造商拥有零售商的股权收益越大，因此，为了缓解

渠道冲突制造商将减少直销量． 随着股份 θ 的增

加，零售商订货的增加量大于制造商直销的减少

量，因此整个市场的销售量还是增加，从而市场出

清价格降低． 令人意外的是，本研究发现零售商的

利润与制造商一样也随着股份 θ 的增大而增大．
直观来看，制造商持有的股份增加应该会降低零

售商的利润，但是本研究却得到相反的结论． 这是

因为虽然零售商会分享部分利润给制造商，但是

一方面制造商降低了批发价格使得零售商的边际

利润增加
∂ ( pEF* － wEF* )

∂θ
＞( )0 ，另一方面增加

了销量，因此销售利润的增加抵消了分红所产生

的利润损失． 由于制造商和零售商的利润都增加，

因此整个供应链的利润也随股份的增加而增加．
这个结果表明制造商入侵且进行销售时，PFI 对

整个供应链以及供应链成员均有利，因此制造商

应尽可能多地增持股份．
与( 1) 相反，当制造商入侵但不销售产品时，

批发价格( 也是市场出清价格) 随股份 θ 的增加而

增加，零售商订货量( 本质是制造商的线下直销

量) 随股份 θ 的增加而减小． 这是因为此时制造商

的利润由两部分组成: 批发利润和股权分红，随着

股份增加，制造商本应该考虑适当降低批发价以使

得零售商获得更多利润，从而得到更多的股权分

红，但由于提高批发价所带来的批发利润的收益增

幅更显著，因此，即使高批发价挤压了零售商的利

润并减少了股权分红，制造商也倾向于提高批发价

格． 由于批发价格增加，市场出清价格也增加，从而

导致市场需求减少，因此订货量减少． 此外，PFI 对

制造商利润的影响取决于股份和直销成本的大小:

当股份较小或者股份较大且直销成本较高时，制造

商利润随股份的增加而减小; 当股份较大且直销成

本较低时，制造商利润随股份的增加而增加． 这个

结论表明在制造商开通直销渠道但不进行销售时，

如果他持有的股份较少，最好出售股份不再持有;

如果他持有的股份较多但直销成本相对较大，最好

将股份减持到 1 /3; 如果他持有股份较多且直销成
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本相对较小，最好增持股份到 50% ．
2． 1． 3 PFI 下入侵与不入侵的对比

前面 2． 1． 1 节和 2． 1． 2 节已经得到了 PFI 下制

造商入侵和不入侵时的均衡结果( 如表 1) ，本节将

对比这些均衡结果以分析 PFI 对制造商入侵的

影响．
表 1 PFI 下制造商入侵和不入侵时的均衡结果

Table 1 Optimal solutions of manufacturer encroachment and non-encroachment under PFI

参数 NF
EF

制造商入侵且进行销售 制造商入侵但不销售

w a( 1 － θ)
2 － θ

3a( 1 － θ) － c( 1 + 3θ)
6( 1 － θ)

c + aθ
1 + θ

qＲ
a

2( 2 － θ)
2c

3 ( 1 － θ) 2
a － c
1 + θ

qD 0 3a ( 1 － θ) 2 － c( 5 － 4θ + 3θ2 )
6 ( 1 － θ) 2 0

p a( 3 － 2θ)
2( 2 － θ)

3a( 1 － θ) + c( 1 － 3θ)
6( 1 － θ)

c + aθ
1 + θ

πＲ
a2 ( 1 － θ)
4 ( 2 － θ) 2

2 c2

9 ( 1 － θ) 2 0

πM
a2

4( 2 － θ)
( a － c) 2

4 + c2

3 ( 1 － θ) 2
( a － c) ( c + aθ)

( 1 + θ) 2

π a2 ( 3 － 2θ)
4 ( 2 － θ) 2

1
4 ( a － c) 2 + 5 c2

9 ( 1 － θ) 2
( a － c) ( c + aθ)

( 1 + θ) 2

命题 3 当制造商入侵且进行销售时( 0 ＜
c ＜ cEF ) ，

( 1 ) 对于零售商: ( i) 如果 0 ＜ c ≤ c2 ，则

qEF*
Ｒ ≤ qNF*

Ｒ ; 如果c2 ＜ c ＜ cEF，则qEF*
Ｒ ＞ qNF*

Ｒ ，其

中c2 = 3a ( 1 － θ) 2

4( 2 － θ)
; ( ii) 当 0 ＜ θ ＜ θ1 时，如果

0 ＜ c≤ c3，则πEF*
Ｒ ≤πNF*

Ｒ ; 如果 c3 ＜ c ＜ cEF，则

πEF*
Ｒ ＞ πNF*

Ｒ ; 当 θ1≤ θ≤0． 5 时，πEF*
Ｒ ≤πNF*

Ｒ ，

其中c3 = 3a ( 1 － θ) 3 /2

■2 2 ( 2 － θ)
，θ1 ≈ 0． 28 为 f( θ) 的根，

f( θ) = 7 － 24θ － 6θ2 + 16θ3 － 9θ4 ;

( 2) 对于制造商: ( i) 如果 0 ＜ c≤c4，则wEF* ≥

wNF* ; 如果c4 ＜ c ＜ cEF，则wEF* ＜ wNF* ，其中c4 =

3a( 1 － θ) θ
2 + 5θ － 3θ2

; ( ii) πEF*
M ＞ πNF*

M ;

( 3) 市场出清价格和供应链利润: ( i) pEF* ＜

pNF* ; ( ii) 当 0 ＜ θ≤ 7
18 时，如果 0 ＜ c ＜ c5 或者

c6 ＜ c ＜ cEF ，则 πEF* ＞ πNF* ; 如果c5 ≤ c≤ c6，

则πEF* ≤πNF* ; 当
7
18 ＜ θ ＜ 1

2 时，πEF* ＞ πNF* ，

其中 c5 = 3a ( 1 － θ) 2［3( 2 － θ) － 7 － 18■ θ］
( 2 － θ) ( 29 － 18θ + 9θ2 )

，

c6 = 3a ( 1 － θ) 2［3( 2 － θ) + 7 － 18■ θ］
( 2 － θ) ( 29 － 18θ + 9θ2 )

．

命题 3 ( 1 ) 说明，在制造商入侵且进行销售

时，若制造商的直销成本特别小，则零售商的订货

量小于不入侵情形，反之，则大于不入侵情形． 这

是因为当直销成本特别小时，说明线上渠道非常

有效率，因此制造商更愿意采用线上渠道销售产

品． 这显然压缩了零售商的销售空间，故订货量减

少． 令人意外的是，当制造商持有的股份较小且直

销成本较大时，制造商入侵且销售对零售商有利．
这是因为此时制造商入侵对零售商有两种作用:

一种是产生渠道竞争，对零售商不利; 另一种是增

加销售利润( 当直销成本相对较大时，一方面制

造商会降低批发价格，减少了零售商的批发成本，

另一方面零售商会增加订货量，两方面作用使得

销售利润增加) ，对零售商有利． 而销售利润的增

加弥补了渠道竞争和股权分红所带来的损失． 这

个结论表明当制造商直销渠道效率较低时，零售

商牺牲部分股权反而有利，这会让制造商更加依
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赖于零售商．
命题 3( 2) 说明，如果直销成本很小，制造商

入侵且进行销售时的批发价格大于不入侵情形，

反之，则小于不入侵情形． 这是因为，当直销成本

很小时，制造商会更多地依赖直销渠道销售产品，

并通过提高批发价格降低分销渠道的竞争力． 而

当直销成本较高时，制造商将更多地依赖于零售

商的分销渠道销售产品，因此制造商有动机通过

降低批发价来增加零售商的利润空间，以获取更

多的股权分红． 此外，无论直销成本如何，制造商

入侵且进行销售时的利润始终大于不入侵情形．

事实上，制造商利润包括三个部分: 直接将产品卖

给消费者的直销利润，将产品卖给零售商的批发

利润以及从零售商那里获得的股权分红． 在制造

商入侵且进行销售时，其直销利润相对另外两个

部分总是占优的，因此制造商入侵且销售时的利

润大于不入侵情形．
命题 3( 3) 说明，制造商入侵且进行销售时的

市场出清价格小于不入侵情形． 这是因为制造商

入侵且销售增加了整个市场销量，从而降低了市

场出清价格． 此外，当制造商持有股份较低且直销

成本适中时，制造商入侵且销售时整个供应链的

利润小于不入侵情形，否则大于不入侵情形． 这是

因为虽然部分前向整合总是对制造商有利，但是

由命题 3( 1) 可知，当制造商持有股份较低且直销

成本适中 ( c6 ＜ c3 ) 时对零售商不利，由于零售商

损失更多因此整个供应链利润降低．

以上分析表明，在 PFI 下制造商入侵且销售

最终会带来两种结果: 双赢( win-win) 或者制造商

赢零售商输( win-lose) ( 如图 2 所示) ． 这与文献

［29］的研究结论不太一样，他们在类似框架下得

到制造商入侵且销售会导致双输或者制造商赢零

售商输的局面． 造成结论差异的原因主要是本研

究考虑了 PFI，即制造商持有零售商的部分股份，

此时两者联系更紧密，制造商在做决策时会将零

售商的利润考虑进来．

特别指出的是，当直销成本相对较大( c3 ＜

c ＜ cEF ) 且制造商持有股份较小( θ1 ＜ 0． 28 ) 时，

制造商入侵且销售将带来双赢． 因此当发现直销

渠道效率不高时，制造商应适当地进行部分前向整

合( 持有股份不超过 28% ) ，与零售商合作共赢．

图 2 当 a = 5 时，PFI 下制造商入侵且销售时( 0 ＜ c ＜ cEF )

的均衡结果

Fig． 2 Equilibrium results of manufacturer encroaching and selling

under PFI when a = 5

命题 3 对比了制造商入侵且销售与不入侵情

形，接下来本研究将探讨一类特殊情形———制造

商入侵但不销售，得到命题 4．
命题 4 当制造商入侵但不销售时( cEF ≤

c≤ cEF ) ，

( 1) 对于零售商: qEF*
Ｒ ≥ qNF*

Ｒ ，πEF*
Ｒ ＜ πNF*

Ｒ ;

( 2) 对于制造商: wEF* ＞ wNF* ，πEF*
M ＞ πNF*

M ;

( 3) 市场出清价格和供应链利润: pEF* ≤
pNF* ，πEF* ≥πNF* ．

命题 4 说明，相对于不入侵，当制造商入侵但

不销售时，零售商订货量增加但利润减小，制造商

批发价格和利润都增加，市场出清价格降低但整

个供应链利润增加． 这是因为当制造商入侵但不

销售时其线下相当于是直销模式，而在不入侵时

是分销模式，在直销模式下制造商是直接制定产

品价格并获得整个供应链利润( 相当于集中供应

链) ，免去了分销商的加价和利润分成，因此市场

出清价格更低而利润更高． 由于更低的市场出清

价格增加了市场需求，因此零售商订货量增加．
不同于命题 3，本研究发现制造商入侵但不

销售总是对零售商不利，最终形成制造商赢零售

商输( win-lose) 的结果( 如图 3 所示) ． 这一结论

与文献［41］不同，他们在分散化供应链情形下考

虑了产品质量决策，得到制造商入侵但不销售会

导致双赢的局面． 而本研究主要考虑股权结构的
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影响，最后发现在 PFI 下制造商入侵但不销售是

“损人利己”的．
综合命题 3 和命题 4 可知，对制造商来说，在

PFI 下入侵总是占优策略．

图 3 当 a = 5 时，PFI 下制造商入侵但不销售时( cEF≤c≤cEF )

的均衡结果

Fig． 3 Equilibrium results of manufacturer encroaching and non-selling

under PFI when a = 5

2． 2 PBI 条件下的入侵策略

2． 2． 1 PBI 下不入侵

本节将考虑下游零售商持有上游制造商的部

分股份 δ ，即 PBI 情形． 首先分析不入侵的情况，

记作“NB”． 制造商和零售商的利润分别为

πNB
M = ( 1 － δ) wqＲ

πNB
Ｒ = ( a － qＲ － w) qＲ + δwqＲ

逆向求解得引理 3．
引理 3 在 PBI 下制造商不入侵时，均衡批

发价格、零售商订货量、市场出清价格、两企业的

利润以及整个供应链利润分别为

wNB* = a
2( 1 － δ)

，qNB*
Ｒ = a

4 ，pNB* = 3a4 ，

πNB*
Ｒ = a2

16，πNB*
M = a2

8 ，πNB* = 3 a2

16 ．

进一步，研究 PBI 对以上均衡结果的影响可

得命题 5．

命题 5 ∂wNB*

∂δ
＞ 0，

∂qNB*
Ｒ

∂δ
= 0，∂p

NB*

∂δ
= 0，

∂πNB*
Ｒ

∂δ
= 0，

∂πNB*
M

∂δ
= 0，∂π

NB*

∂δ
= 0 ．

命题 5 说明，当制造商不入侵时，PBI 仅对批

发价格有影响，且随股份 δ 的增加而增加． 这是因

为随着零售商持有的股份 δ 增加，制造商分给零

售商的利润增多，为了弥补分红所带来的损失制

造商将提高批发价格． 零售商订货量以及市场出

清价格与股份无关是因为，一方面股份增加使得

批发价格提高，从而使订货量减少，另一方面为了

可以获得更多的股权分红，零售商会增加订货量，

两者的作用正好相互抵消使得订货量与股份无

关，而订货量不变也使得市场出清价格与股份无

关． 此外零售商和制造商的利润也不受股份 δ 直

接影响． 这是因为，股权分红虽然会增加零售商的

利润但同时也抬高了批发价格，增加了零售商的

采购成本． 同理，股权分红虽然会使得制造商失去

部分利润但同时也增加了批发利润，这两者作用

正好相互抵消．
命题 5 与文献［20］所得结论一致，他在研究

股权对供应链影响时也发现供应链部分后向整合

对零售商订货量、制造商利润、零售商利润以及整

个供应链的利润没有影响( 具体参见文献［20］的

命题 5 以及命题 6 ( 1 ) ) ． 这主要是因为，不同于

PFI，在 PBI 条件下零售商虽然有股权优势但是制

造商有先动优势，他可以利用批发价格决策来为

自己争取最大利益，两者各自的优势相互抵消使

得最终零售商订货量、制造商利润、零售商利润以

及整个供应链的利润与股份 δ 无关．
2． 2． 2 PBI 下入侵

下面分析制造商在 PBI 下入侵的情形，记作

“EB”． 此时两企业的利润分别为

πEB
M = ( 1 － δ) ［wqＲ + ( a － qD － qＲ － c) qD］

πEB
Ｒ = ［( a － qＲ － qD) － w］qＲ + δ［wqＲ + ( a －

qD － qＲ － c) qD］
求解得引理 4．

引理 4 1) 当 0 ＜ c ＜ cEB 时，制造商选择开

通直销渠道． 此时均衡批发价格、两企业的销售

量、市场出清价格、两企业利润以及整个供应链利

润分别为

wEB* = a( 3 － 4δ + δ2 ) － c( 1 － 4δ + δ2 )
2( 3 － δ) ( 1 － δ)

，

qEB*
Ｒ = 2c

3 － δ
，qEB*

D = a( 3 － δ) － c( 5 － δ)
2( 3 － δ)

，

pEB* = a( 3 － δ) + c( 1 － δ)
2( 3 － δ)

， πEB*
Ｒ =
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( a － c) 2δ
4 + c2 ( 2 － δ)

( 3 － δ) 2 ，πEB*
M = ( a － c) 2 ( 1 － δ)

4 +

c2
3 － δ

，πEB* = ( a － c) 2

4 + c2 ( 5 － 2δ)
( 3 － δ) 2 ;

2) 当 cEB ≤ c≤ cEB 时，制造商选择开通线上

渠道但不进行销售． 此时均衡批发价格、零售商订

货量、市场出清价格、两企业的利润以及整个供应

链利润分别为: wEB* = c，qEB*
Ｒ = a － c，qEB*

D = 0，

pEB* = c，πEB*
Ｒ = δ( a － c) c，πEB*

M = ( 1 － δ) ( a －
c) c，πEB* = ( a － c) c ;

其中 cEB = a( 3 － δ)
5 － δ

，cEB = 3a
4 ，且

∂cEB

∂δ
＜ 0，

∂cEB

∂δ
= 0 ．

与 PFI 情形类似，在 PBI 下制造商入侵也分

了两种情况: 1) 当直销成本较小时( 0 ＜ c ＜ cEB ) ，

制造商开通线上渠道并进行销售; 2) 当直销成本

较高时( cEB ≤ c≤ cEB ) ，制造商开通线上渠道但

不销售产品． 随着股权比例的增加，PBI 与 PFI 一

(样都能缓解渠道冲突
∂cEB

∂δ
＜ )0 ，但是 PBI 并不

(影响制造商的入侵 ∂cEB

∂δ
= )0 ，而 PFI 会抑制制

造商入侵． 此外，当制造商入侵但不销售时，批发

价格等于直销成本 c ，零售商的订货量为 a － c
( 零售价为 c ) ． 这是因为一方面，当制造商开通

线上渠道只作为产品展示而不进行销售时，渠道

之间不产生竞争，反而有助于线下销售; 另一方

面，由于零售商持有上游制造商的股份，因此销售

更多的产品不仅有利于制造商( 利润高) 也有利

于零售商( 分红高) ，故两者有动机合作． 此时，制

造商以价格 c 批发给零售商，零售商同样以价格 c
进行销售． 这等同于完全合作的情形，中间没有批

发价，合作的目的是为了扩大市场需求，以获得双

方整体利润的提升． 与 PFI 情形不同的是，此时零

售商没有退出市场，仍然与制造商紧密合作，其销

售利润虽然为零但获得了股权分红．
进一步分析 PBI 对制造商入侵时均衡结果的

影响，得到命题 6．
命题 6 ( 1) 当制造商入侵且进行销售时( 0 ＜

c ＜ cEB ) : ∂w
EB*

∂δ
＞0 ，

∂qEB*Ｒ

∂δ
＞0 ，

∂qEB*D

∂δ
＜ 0 ，∂p

EB*

∂δ
＜

0 ，
∂πEB*

Ｒ

∂δ
＞ 0 ，

∂πEB*
M

∂δ
＜ 0 ，∂π

EB*

∂δ
＞ 0 ;

( 2) 当制造商入侵但没有销售时( cEB ≤ c≤

cEB ) : ∂w
EB*

∂δ
=0 ，

∂qEB*
Ｒ

∂δ
=0 ，

∂qEB*
D

∂δ
= 0 ，∂p

EB*

∂δ
=

0，
∂πEB*

Ｒ

∂δ
＞ 0，

∂πEB*
M

∂δ
＜ 0，∂π

EB*

∂δ
= 0．

命题6( 1) 说明当制造商入侵且进行销售时，

批发价格随股份 δ 的增加而增加，这与 PFI 下的

结论恰好相反，主要是因为股份的持有发生了根

本性变化． 随着股份的增加制造商给予零售商的

股权分红越多，为弥补股权分红的损失制造商会

提高批发价格． 此外，零售商的订货量随股份 δ 的

增加而增加． 这是因为随着股份的增加，为了获得

更多分红和销售利润，零售商会增加订货量，虽然

批发价格的增加会减少订货量，但前者的作用更

大． 而制造商的直销量随股份 δ 的增加而减小是

因为，一方面他从零售商那里获得了更大的订货

量和更高的批发价格，另一方面也为了减轻渠道

冲突，因此他会降低直销量． 由于零售商订货的增

加量大于制造商直销的减少量，整个市场的销量

仍然增加，因此市场出清价格减小． 最后，直观地，

随着零售商持有股份的增加，制造商的利润减小，

零售商的利润增加，但由于零售商的收益大于制

造商的损失，因此整个供应链的利润增加． 总之，

在制造商入侵且进行销售时，PBI 与 PFI 一样都

有利于整个供应链，但是对于供应链成员，PBI 仅

对零售商有利而对制造商不利．
命题 6( 2) 说明当制造商入侵但不销售时，批

发价格、零售商订货量以及市场出清价格均与股

份 δ 无关． 这是因为此时制造商与零售商完全合

作，制造商制定等同于直销成本 c 的最低批发价

格，而零售商将制定最大的订货量 a － c ，市场出

清价格也等于最低的批发价 c ． 另外，零售商利润

随股份 δ 的增加而增加，制造商利润随股份 δ 的

增加而减小，整个供应链利润与股份无关． 这是因

为在此情形下，制造商和零售商属于完全合作，按

照股权比例来分割整个供应链的利润．
命题 6 表明无论制造商销售与否，PBI 总是

促进零售商利润而降低制造商利润，因此如果可

能零售商最好增持股份到 50%，相反地，制造商

则希望零售商降低其持有股份．
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2． 2． 3 PBI 下入侵与不入侵的对比

第 2． 2． 1 节和第 2． 2． 2 节已经得到了 PBI 下制

造商入侵和不入侵时的均衡结果( 如表 2) ，本节将

对比这些结果，分析 PBI 对制造商入侵的影响．
表 2 PBI 下制造商入侵和不入侵时的均衡结果

Table 2 Optimal solutions of manufacturer encroachment and non-encroachment under PBI

参数 NB
EB

制造商入侵且进行销售 制造商入侵但不销售

w a
2( 1 － δ)

a( 3 － 4δ + δ2 ) － c( 1 － 4δ + δ2 )
2( 3 － δ) ( 1 － δ)

c

qＲ
a
4

2c
3 － δ a － c

qD 0 a( 3 － δ) － c( 5 － δ)
2( 3 － δ) 0

p 3a
4

a( 3 － δ) + c( 1 － δ)
2( 3 － δ) c

πＲ
a2
16

( a － c) 2 δ
4 + c2 ( 2 － δ)

( 3 － δ) 2 δ( a － c) c

πM
a2
8

( a － c) 2 ( 1 － δ)
4 + c2

3 － δ
( 1 － δ) ( a － c) c

π 3a2
16

( a － c) 2

4 + c2 ( 5 － 2δ)
( 3 － δ) 2 ( a － c) c

命题 7 当制造商入侵且进行销售时( 0 ＜
c ＜ cEB ) ，

( 1 ) 对于零售商: ( i) 如果 0 ＜ c ≤ c7 ，则

qEB*
Ｒ ≤qNB*

Ｒ ; 如果c7 ＜c ＜c
EB ，则 qEB*

Ｒ ＞ qNB*
Ｒ ，其中

c7 = a( 3 － δ)
8 ; ( ii) 当 0 ＜ δ≤0． 25 时，如果0 ＜

c ≤ c9，则πEB*
Ｒ ≤πNB*

Ｒ ; 如果c9 ＜ c ＜ c
EB，则πEB*

Ｒ ＞

πNB*
Ｒ ; 当0． 25 ＜δ ＜δ1 时，如果c8≤c≤c9 ，则 πEB*

Ｒ ≤
πNB*

Ｒ ; 如果 0 ＜ c ＜ c8 或者 c9 ＜ c ＜ cEB，则πEB*
Ｒ ＞

πNB*
Ｒ ; 当δ1≤δ≤0． 5 时，πEB*

Ｒ ≥πNB*
Ｒ ． 其中 c8 =

2a ( 3 － δ) 2δ － a( 3 － δ) 8 － 27δ + 10δ2 + δ■ 3

2( 8 + 5δ － 6 δ2 + δ3 )
，

c9 = 2a ( 3 －δ) 2δ+a( 3 －δ) 8 －27δ + 10δ2 + δ■ 3

2( 8 + 5δ － 6δ2 + δ3 )
，

δ1≈0． 34 为 f( δ) 的根，f( δ) =8－27δ + 10δ2 + δ3 ;

( 2) 对于制造商: ( i) wEB* ＜wNB* ; ( ii) 当 0 ＜
δ≤δ2 时，πEB*

M ≥πNB*
M ; 当 δ2 ＜ δ ＜ 0． 5 时，如果

c10 ≤ c≤ c11 ，则 πEB*
M ≤ πNB*

M ; 如果 0 ＜ c ＜ c10
或者 c11 ＜ c ＜ cEB ，则 πEB*

M ＞ πNB*
M ． 其中 c10 =

2a( 3 － 4δ + δ2 ) － a 2( 13δ － 3 － δ2 － δ3■ )
2( 7 － 4δ + δ2 )

，

c11 =
2a( 3 － 4δ + δ2 ) +a 2( 13δ － 3 － δ2 － δ3■ )

2( 7 － 4δ + δ2 )
，

δ2 =■5 －2≈0． 24 为的 g( δ) 根，g( δ) =1－4δ－δ2 ;

( 3) 市场出清价格和供应链利润: ( i) pEB* ＜
pNB* ; ( ii) 如果c12≤c≤c13，则πEB*≤πNB* ; 如果0＜c ＜

c12 或者c13 ＜c ＜
a( 3 － δ)
5 － δ

，则πEB*≥πNB* ，其中c12 =

2a ( 3 － δ) 2 － a2 ( 3 － δ) 2( 7 － 10δ + 3δ2■ )
2( 29 － 14δ + δ2)

，c13 =

2a ( 3 － δ) 2 + a2 ( 3 － δ) 2( 7 － 10δ + 3δ2■ )
2( 29 － 14δ + δ2)

．

命题 7( 1) 说明如果制造商的直销成本很小，

则制造商入侵且进行销售时零售商的订货量小于

不入侵情形，反之，则大于不入侵情形． 此外，类似

于 PFI 情形，本研究也发现在 PBI 条件下制造商

入侵且销售也可以有利于零售商，但情况更加复

杂． 具体地，当满足以下某一个条件时，制造商入

侵且销售时零售商利润大于不入侵情形: ①零售

商持有的股份较小且制造商的直销成本较大; ②
零售商持有的股份适中且制造商的直销成本较小

或者直销成本较大;③零售商持有的股份较大． 由

于在 PBI 下零售商利润由两部分组成: 销售利润

和股权分红．①当零售商持有的股份较小且制造

商直销成本较大时，虽然制造商的入侵会损害零

售商的销售利润但损害不大，这是因为直销成本
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较大时制造商线上效率较低，他会更多地依赖线

下渠道进行销售，而股权分红可以弥补制造商入

侵对零售商利益的侵害． ②当零售商持有的股份

适中且直销成本较小时，虽然制造商直销渠道更

有效率并侵占了零售商更多的销售利润，但同时

也增加了零售商的股权分红． 由于零售商持有相

当比例的股份，因此其获得的股权分红可以抵消

制造商入侵所带来的损失． 而当制造商直销成本

较大时，如①所释制造商入侵对零售商伤害不大，

而股权分红足以弥补损失． ③当零售商持有的股

份较大时，无论制造商的直销成本如何，零售商的

股权分红始终是占优的． 这个结论表明零售商应

尽可能多的持有上游制造商的股份，最好不低于

34%，因为渠道成本零售商不可控，所以可以做好

股权收购以应对制造商的入侵．
命题 7( 2) 说明制造商入侵且进行销售时批

发价格始终小于不入侵情形． 这是因为在 PBI 情

形下制造商开通直销渠道所获得的利润也需要分

红给零售商，因此相较而言制造商会更希望通过

零售商来分销更多的产品以弥补直销收益的损

失，故批发价降低． 此外，不同于 PFI 下制造商入

侵且销售总是有利于自身利润的结论，本研究发

现在 PBI 下，当零售商持有的股份较大且制造商

的直销成本适中时，制造商入侵且销售时的利润

小于不入侵情形． 此时，由于制造商利润受三个部

分影响: 直销利润、批发利润以及给予零售商的股

权分红． 当股份较大且直销成本适中时，制造商给

予零售商的分红较多，开通直销渠道所带来的好

处无法弥补损失，因此制造商入侵且销售劣于不

入侵． 然而，当股份较大且直销成本较小或者直销

成本较大时，制造商入侵又是有利的，这是因为虽

然制造商分红较多，但是当直销成本较小时制造

商会更多地采用直销渠道销售产品，从而增加了

直销利润，这可以弥补批发利润和股权分红的损

失． 而当直销成本较大时，制造商会更多地采用分

销渠道销售产品( 由命题 7( 1) 可知零售商的订货

量增加) ，此时批发利润的增加可以弥补直销利

润的减少和股权分红的损失． 这一结论说明在

PBI 条件下制造商入侵且销售并不总是有利的，

尤其是在零售商持有股份较大且直销成本适中时

更要慎重．
命题 7( 3) 说明，制造商入侵且进行销售时的

市场出清价格小于不入侵情形，这与 PFI 情形一

致． 当制造商直销成本适中时，制造商入侵且销售

时整个供应链的利润小于不入侵情形，否则大于

不入侵 情 形． 这 一 结 论 比 较 直 观，可 以 由 命 题

7( 1) 和命题 7 ( 2 ) 即可知，此时零售商和制造商

的利润均小于不入侵情形．
命题 7 的结论显然不同于命题 3． 命题 3 发

现在 PFI 下制造商入侵且销售会导致 win-win 或

win-lose 两种结果． 而命题 7 却表明，在 PBI 下制

造商入侵且销售最终会带来四种结果: win-win，

win-lose，lose-win，lose-lose( 如图 4 所示) ． 其中，

当零售商持有股份适中且制造商直销成本也适中

时，入侵且销售会加剧渠道冲突导致两败俱伤，而

当股份较大且直销成本适中时则是为他人做嫁

衣，因此在这两种情形下制造商最好选择不入侵．
文献［31］和文献［32］在需求信息不对称条

件下也得到上述四种结果，但本研究在完全信息

条件下考虑供应链部分后向整合也得到了这四种

结果，这是对完全信息条件下的研究的有益补充．

图 4 当 a = 5 时，PBI 下制造商入侵且销售时( 0 ＜ c ＜ cEB )

的均衡结果

Fig． 4 Equilibrium results of manufacturer encroaching and selling

under PBI when a = 5

进一步对比制造商入侵但不销售与不入侵情

形，可得命题 8．
命题 8 当制造商入侵但不销售时( cEB ≤

c≤ cEB ) ，

( 1) 对于零售商: ( i) qEB*
Ｒ ≥ qNB*

Ｒ ; ( ii) 当

0 ＜ δ≤ δ3 时，πEB*
Ｒ ≤ πNB*

Ｒ ; 当 δ3 ＜ δ ＜ 1
3 时，

如果 cEB ≤ c≤ c14 ，则 πEB*
Ｒ ≥ πNB*

Ｒ ，如果 c14 ＜

c≤ cEB ，则 πEB*
Ｒ ＜ πNB*

Ｒ ; 当
1
3 ≤ δ ≤ 1

2 时，
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πEB*
Ｒ ≥ πNB*

Ｒ ，其中 c14 = 2aδ + a δ( 4δ － 1■ )
4δ

，

δ3 =
1
33( 53 － ■8 31 ) ≈0． 26 为 h( δ) 的根，h( δ) =

106δ － 33δ2 － 25 ;

( 2) 对于制造商: ( i) 当 0 ＜ δ≤δ4 时，wEB* ≥

wNB* ; 当δ4 ＜δ ＜
1
3 时，如果cEB≤ c≤ c15，则wEB* ≤

wNB* ，如果 c15 ＜c≤cEB ，则 wEB* ＞ wNB* ; 当
1
3 ≤

δ≤ 1
2 时，wEB* ≤ wNB* ，其中 c15 = a

2( 1 － δ)
，

δ4 = 1
4 ( 7 － ■41 ) ≈ 0． 15 为 g( )δ 的根，g( )δ =

1 － 7δ + 2δ2 ; ( ii) 当 0 ＜ δ≤ 1
3 时，πEB*

M ≥πNB*
M ;

当
1
3 ＜ δ ＜ δ5 时，如果cEB ≤ c≤ c16 ，则 πEB*

M ≥

πNB*
M ，如果 c16 ＜ c≤ cEB，则πEB*

M ＜ πNB*
M ; 当δ5≤

δ ≤ 1
2 时， πEB*

M ≤ πNB*
M ， 其 中 c16 =

2a( 1 －δ) +a 2( 1 － 3δ + 2δ2■ )
4 － 4δ

，δ5 = 1
15( 27 －

■8 6 ) ≈0． 49为m( δ) 的根，m( δ) =23－54δ+15δ2 ．
( 3) 市场出清价格和供应链利润: pEB* ≤

pNB* ，πEB* ≥ πNB* ．
命题 8 说明当制造商入侵但不销售时，零售

商订货量总是大于不入侵情形，而市场出清价格

则小于不入侵情形． 在此情形下虽然没有渠道竞

争但存在渠道威胁，这也会促使零售商增加订货

量，占据更多的市场份额，以应对将来制造商可能

的市场入侵． 由于零售商订货量增加，故市场出清

价格降低． 而此时批发价格是否高于不入侵情形

则需要分情况讨论: 当股份较小或者股份适中且

直销成本较大时，制造商入侵但不销售时批发价

格大于不入侵情形，反之，则小于不入侵情形． 这

是因为制造商入侵但不销售比不入侵情形多了一

个线上成本，因此正常来说制造商会制定更高的

批发价格． 但是当零售商持有股份较多时，零售商

有较大动机多订货，此时制造商会选择降低批发

价格促进销量． 而当零售商持有股份较少时，降价

促销的作用不明显，为弥补渠道成本制造商会提

高批发价格． 当零售商持有股份适中时，如果渠道

成本不高，制造商会倾向于选择降价促销．
与命题 4 相同，命题 8 也得到制造商入侵但

不销售时整个供应链的利润大于不入侵情形，但

不同的是，命题 4 指出在 PFI 下制造商入侵但不

销售会造成对自身有利但对零售商不利 ( win-
lose) 这一种结果，而命题 8 则发现在 PBI 下制造

商入侵但不销售会造成三种结果: win-win，win-
lose，lose-win( 如图 5 所示) ． 具体地，①当零售商

持有的股份较小时 ( 0 ＜ δ≤δ3 ) ，制造商入侵但不

销售对自身有利对零售商不利( win-lose) ;②当零

(售商持有的股份适中时 δ3 ＜ δ ＜ )1
3 ，如果直销

成本相对较小( cEB ≤ c≤ c14 ) ，制造商入侵但不

销售对两者都有利( win-win) ，而如果直销成本较

大( c14 ＜ c≤c EB ) ，则只对制造商有利( win-lose) ;

③ (当零售商持有的股份较大时
1
3 ＜ δ ＜ δ )5 ，如

果直销成本相对较小( cEB ≤ c ≤ c16 ) ，制造商入

侵但不销售是双赢( win-win) ，而如果直销成本较

大( c16 ＜ c ≤ c EB ) ，则只对零售商有利 ( lose-

win) ;④当股份非常大时( δ5 ≤ δ≤ 1
2 ) ，制造商

入 侵 但 不 销 售 对 自 身 不 利 反 而 对 零 售 商 有 利

( lose-win) ． 造成 PFI 和 PBI 下结论差异的主要原

因是: 在 PFI 下，制造商既有定价优势又有股权优

势，他可以充分发挥这些优势占据主导; 而在 PBI
下，制造商丧失了股权优势，因此他在做定价以及

渠道入侵决策时得考虑股权损失所带来的后果．

图 5 当 a = 5 时，PBI 下制造商入侵但不销售时( cEB≤c≤cEB )

的均衡结果

Fig． 5 Equilibrium results of manufacturer encroaching and non-selling

under PBI when a = 5

综合命题 3、命题 4、命题 7、命题 8 可以发现，
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在 PFI 下制造商入侵总是占优的，而在 PBI 下制

造商入侵不再是占优策略，甚至会对自身不利． 这

表明当股权持有者发生根本性变化时，渠道入侵

对两企业的影响也将产生根本性变化．
2． 3 PFI 与 PBI 对比分析

2． 1 节和 2． 2 节分别在 PFI 和 PBI 条件下分

析了制造商入侵问题，本节将从制造商不入侵、入
侵且销售和入侵但不销售三种情形对比部分前向

整合与部分后向整合．
命题 9 当制造商不入侵时，

( 1) wNF* ＜ wNB* ，qNF*Ｒ ＞ qNB*Ｒ ，pNF* ＜ pNB* ;

( 2) πNF*
M ＞πNB*

M ，πNF*
Ｒ ＜πNB*

Ｒ ，πNF* ＞ πNB* ．
命题 9 表明，( 1) 当制造商不入侵时，部分前

向整合的批发价格、市场出清价格小于部分后向

整合，而零售商订货量在部分前向整合时更大． 这

是因为部分前向整合时制造商可以获得股权分

红，因此会降价让利一部分给零售商，而在部分后

向整合时制造商需要分红给零售商损失部分利

润，因此会加价挽回损失． 由于在 PFI 时批发价格

更小，因此零售商的订货量更大，市场出清价格

更小．
( 2) 当制造商不入侵时，部分前向整合的制

造商和整个供应链利润大于部分后向整合，而零

售商在部分前向整合时利润更小． 这一结论比较

直观，因为 PFI 对制造商更有利，而 PBI 对零售商

更有利． 但从整个供应链的角度，PFI 更能促进供

应链利润，因此如果有可能，应更加鼓励部分前向

整合．
下面将对比制造商入侵且销售情形．
命题 10 当制造商入侵且销售时( 0 ＜ c ＜

min { cEF，cEB} ) ，

( 1) wEF* ＜ wEB* ; 当 δ ＜3θ( 2 － θ) 时，qEF*Ｒ ＞
qEB*Ｒ ，当 δ ＞ 3θ( 2 － θ) 时，qEF*Ｒ ＜ qEB*Ｒ ; 当 δ ＜
3θ( 3 － θ)
1 + θ 时，qEF*D ＜ qEB*D ，当 δ ＞ 3θ( 3 － θ)

1 + θ 时，

qEF*D ＞ qEB*D ; 当 δ ＜ 3θ 时，pEF* ＜ pEB* ，当 δ ＞ 3θ
时，pEF* ＞ pEB* ;

( 2) 当 θ ＜1－ 2c( 3 － δ)
3( 3－δ) ［4 c2 －3 ( a－c) 2δ+( a－c) 2 δ2■ ］

时，πEF*
M ＜πEB*

M ，当θ＞1－ 2c( 3 － δ)
3( 3－δ) ［4c2 －3 ( a－c) 2δ+( a－c) 2 δ2■ ］

时，πEF*
M ＞πEB*

M ; 当 θ ＜1－ ■2 2 c( 3 － δ)
3 ( a－c) 2 ( 3－δ) 2δ+4c2( 2－δ■ )

时，πEF*
Ｒ ＜πEB*

Ｒ ，当 θ＞1－ ■2 2 c( 3 － δ)
3 ( a－c) 2 ( 3－δ) 2δ+4c2( 2 － δ■ )

时，πEF*
Ｒ ＞ πEB*

Ｒ ; 当 θ ＜ 1 －■5 ( 3 － δ)
3 5 － 2■ δ

时，πEF* ＜

πEB* ，当 θ ＞ 1 －■5 ( 3 － δ)
3 5 － 2■ δ

时，πEF* ＞ πEB* ．

命题 10 表明，( 1 ) 当制造商入侵且销售时，

部分前向整合的批发价格小于部分后向整合． 当

部分后向整合的股份较小时，部分前向整合下零

售商的订货量大于部分后向整合，而制造商的直

销量以及市场出清价格小于部分后向整合; 当部

分后向整合的股份较大时，则相反． 虽然部分前

向整合的批发价格小于部分后向整合( 使得部

分前向整合时有更高的订货量) ，但若部分后向

整合的股份足够大( δ ＞ 3θ( 2 － θ) ) ，则零售商

为了获得较大分红会提高订货量，此时股权激

励大于批发价格激励，因此当 δ 足够大时，部分

后向整 合 时 零 售 商 的 订 货 量 大 于 部 分 前 向 整

合，这反过来压缩了制造商的市场销售空间，使

得部分后向整合时的直销量小于部分前向整合．

(
但由于此时股权对零售商订货量的增加量的影响

d( qEB*
Ｒ － qEF*

Ｒ )
dδ

= 2c
( 3 － δ) )2 高于其对制造商

(直销 量 的 减 少 量 的 影 响
d( qEF*

D － qEB*
D )

dδ
=

c
( 3 － δ) )2 ，因此部分后向整合时市场总销量大

于部分前向整合，从而市场出清价格更低．
( 2) 当部分前向整合的股份较小时，部分前

向整合下制造商、零售商以及整个供应链的利润

都小于部分后向整合，而当部分前向整合的股份

较大时则相反． 这是因为，如果部分前向整合的股

份较大，则制造商获得的股权分红越多，其利润也

更大，而零售商利润应该更小，但是由命题 2 ( 1 )

可知，当制造商入侵且销售时零售商利润随 θ 的

增加而增加( 因为零售商牺牲部分股权有利于其

销售利润) ，因此当 θ 大于某一阈值时，部分前向

整合下零售商利润大于部分后向整合． 根据制造
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商和零售商利润变化，当部分前向整合的股份较

大时，部分前向整合下整个供应链利润更高，此时

哪种整合方式更优取决于股权的相对大小．
最后，对比制造商入侵但不销售情形．

命题 11 (当制造商入侵但不销售时 max

{ cEF，cEB} ≤ c≤ 3a( 1 － θ)
2( 2 － θ ))

，

1) wEF* ＞ wEB* ，qEF*
Ｒ ＜ qEB*

Ｒ ，pEF* ＞ pEB* ;

2) 当 δ ＜ 1 － c + aθ
c( 1 + θ) 2 时，πEF*

M ＜ πEB*
M ，当

δ ＞ 1 － c + aθ
c( 1 + θ) 2 时，πEF*

M ＞ πEB*
M ; πEF*

Ｒ ＜

πEB*
Ｒ ; πEF* ＜ πEB* ．

命题 11 表明，1 ) 当制造商入侵但不销售时，

部分前向整合的批发价格、市场出清价格大于部

分后向整合，而零售商订货量在部分前向整合时

更小． 这是因为在 PFI 下制造商具有绝对的定价

和股权优势( PBI 下没有股权优势) ，当制造商入

侵但不销售时他会更加利用批发价格决策来获得

最大利益，因此制定的批发价格更高． 由于在 PFI
时批发价格更高，因此零售商的订货量更小，市场

出清价格更高．
2) 当部分后向整合的股份较小时，部分前向

整合下制造商的利润小于部分后向整合，而当部

分后向整合的股份较大时则相反． 这是因为，若部

分后向整合的股份较大，则制造商需要分给零售

商的分红更多，损失的利润更大，因此当 δ 超过一

定阈值时，部分后向整合下的制造商利润小于部

分前向整合． 然而，部分前向整合下零售商以及整

个供应链的利润恒小于部分后向整合，与股份大

小无关． 这是因为当制造商入侵但不销售时，在

PFI 下制造商完全侵食了零售商利润，将其挤出

市场，而在 PBI 下两者完全合作，共同分享整个供

应链利润，实现了合作共赢． 因此从供应链的角度

此时更应鼓励部分后向整合．

3 结束语

本研究构建了一条由单个制造商和单个零售

商组成的二级供应链，其中制造商可以通过线下

零售商销售产品也可以建立线上渠道直接将产品

卖给消 费 者． 考 虑 了 两 种 供 应 链 部 分 整 合 方

式———制造商持有下游零售商部分股份( PFI) 和

零售商持有上游制造商部分股份( PBI) ，研究了

这两种整合方式对制造商渠道入侵的影响，并对

比了 PFI 和 PBI 这两种供应链整合方式，主要结

论如下:

以往的研究( 如文献［29］) 认为制造商直销

会损害零售商的利益，但本研究发现①在 PFI 股

权结构下，当股份较小且直销成本较大时，制造商

入侵且进行销售对零售商有利． 因此若制造商的

线上渠道效率较低，则零售商可以考虑牺牲部分

股权( 小于 28% ) 来获取利益．②在 PBI 股权结构

下制造商直销也可以有利于零售商，但情况更加

复杂，可能会 产 生 四 种 结 果: win-win，win-lose，

lose-win，lose-lose． 特别地，当零售商持有的股份

较大且直销成本适中时，制造商直销反而对自己

不利． 传统的观念认为制造商开通直销渠道会增

加利润，但当零售商持股比例较大时，新增的直销

利润无法弥补股权分红的损失． 因此当零售商股

权优势明显且直销渠道效率适中时，制造商选择

直销需谨慎．
部分研究( 如文献［41］) 发现制造商入侵但

不销售会带来双赢，而本研究发现在 PFI 股权结

构下，制造商入侵但不销售总是对自己有利但对

零售商不利，最终形成 win-lose 的局面，而在 PBI
股权结构下，则会导致 win-win，win-lose，lose-win
三种结果． 这主要是因为在 PFI 下，制造商既有定

价优势又有股权优势，他可以充分发挥这些优势

占据主导; 而在 PBI 下，制造商丧失了股权优势，

因此在做定价以及入侵决策时需要考虑股权损失

所带来的后果．
当制造商不入侵时，相比于 PBI，PFI 更有利

于制造商以及整个供应链利润，但不利于零售商

的利润; 当制造商入侵且销售时，PFI 还是 PBI 更

有利于制造商、零售商以及整个供应链的利润取

决于股权大小; 当制造商入侵但不销售时，PBI 比

PFI 更有利于零售商以及整个供应链利润，而是

否有利于制造商利润则与股权大小有关．
从实践上，本研究能给制造商入侵以及供应

链部分整合带来一定的启示: 1) 在 PFI 股权结构

下，制造商选择入侵是占优策略，但是当发现线上

渠道效率不高时，若想与零售商和谐共处，制造商
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最好持有少量股份且选择入侵且销售策略，而从

零售商角度，牺牲部分股权能够实现双赢也不失

为一种解决渠道冲突的有效方案; 2) 在 PBI 股权

结构下，制造商入侵已不再是占优的，他要依据零

售商持有股份的大小以及自身直销渠道的效率来

进行决策． 当股份较小且渠道效率较高时，制造商

应选择入侵，而当股份较大且渠道效率较低时，制

造商应选择不入侵． 从零售商的角度，应尽可能多

的持有上游制造商的股份，这可以有效防止制造

商的入侵; 3) 当制造商选择不入侵时，从供应链

的角度，应更加鼓励部分前向整合，而当制造商选

择入侵但不销售时，部分后向整合更为有利． 当制

造商选择入侵且销售时，需要根据股权大小来选

择部分整合方式．
本研究仍有一些不足之处，这也给未来的

研究提供了方向: 1 ) 本研究考虑的是一条垄断

供应链，没有考虑市场竞争情形，引入竞争零售

商或竞争制造商将会是一个有趣的探讨; 2 ) 本

研究没有考虑产品质量的影响． 当两渠道销售

的产品质量相同或不同时，不同股权结构对制

造商渠道入侵的影响会产生怎样的变化是另一

个值得探讨的话题; 3 ) 本研究是在完全信息下

讨论的，但在商业实践中，可能下游零售商更了

解市场信息，而制造商可能更清楚自己的直销

成本，因此，考虑不对称信息的影响也是一个非

常有价值的研究话题．
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The role of partial supply chain integration on manufacturer encroachment

LI Jin-xi1，YI Yu-yin2*

1． School of Digital Economy and Management，Suzhou City University，Suzhou 215104，China;

2． Management School，Jinan University，Guangzhou 510632，China

Abstract: A great number of research has studied the problem of manufacturer encroachment on a centralized
or decentralized supply chain． However，the partial supply chain integration is very common in business prac-
tice． It is divided into the partial forward integration ( the upstream firm holds a part of the shares of the down-
stream firm，which is recorded as PFI) and the partial backward integration ( the downstream firm owns a part
of the stocks of the upstream firm，which is noted as PBI) ． This paper explores manufacturer encroachment
under the two partial integration structures． It is found that encroachment is a dominant strategy for the manu-
facturer，but not necessarily beneficial to the retailer under PFI． If，and only if，the manufacturer holds a
small share and the direct selling cost is high，the manufacturer encroachment will bring a win-win outcome．
However，encroachment is no longer the dominant strategy for the manufacturer under PBI，especially when
the retailer holds a large stake and the direct selling channel is inefficient． In addition，when the manufacturer
builds a direct channel but does not sell ( only display product information) ，encroachment is always beneficial
to the manufacturer and disadvantageous to the retailer ( i． e． ，resulting in a win-lose situation) under PFI，
while it may lead to win-win，win-lose，and lose-win outcomes under PBI．
Key words: partial supply chain integration; manufacturer encroachment; game theory
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