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摘要 

先前文獻在探討有關三聚氰胺事件時多為分析食安事件之影響因素、政府對

於食品安全法規定訂之不足以及探討食安事件對於股價變動之影響。而本研究欲

藉由公司財務指的變化來探討食安事件對乳製品產業之影響，因此利用差異中之

差異(Difference in Difference, DID)方法，探討在食安事件發生後被爆出有參入三

聚氰胺之毒奶粉公司相對於未出問題之奶類公司及豆類公司，其營業收入，營業

成本及利潤等三項財務指標為相對上升或相對下降之趨勢。因此將樣本分類為三

組，一組以毒奶粉公司作為實驗組，其他兩組以為未出問題奶類公司以及豆類公

司作為控制組。 

本文以 2001 年至 2011 年中國規模以上上市以及非上市公司之追蹤資料

(Panel Data)進行分析。實證結果指出，毒奶粉公司相對於未出問題公司在食安事

件之後，其營業收入為相對增加，營業成本亦相對增加，而利潤則為相對減少。

雖然營業收入之估計結果與預期不相符，但是本研究認為可能與毒奶粉公司在樣

本資料當中原先就佔有較高之市場佔有率有關。營業成本之增加，本研究認為與

事件發生後法規及監管成本之增加有正向關聯。利潤減少之實證結果與預期相符，

說明毒奶粉公司在三聚氰胺事件下，就實證結果而言公司會有虧損之情況發生，

代表食安事件對乳製品產業有負面之影響。 

 

 

 

 

關鍵詞：中國乳製品產業、三聚氰胺事件、差異中之差異法 
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Abstract 

Most of the previous researches of the Melamine Incident focused on analyzing 

the impact on food safety event, the shortage of the governmental food legislation, and 

the discussion about the food scandal effect on the enterprises’ stock prices. In this paper, 

we used the variation of the company’s financial indicator in income statement to 

observe the impact of the food scandal on the dairy industry. In order to do so, we used 

the method called “Difference-in-Difference” to estimate the impact on the operating 

revenues, operating costs and profits of the scandal companies after the food safety 

scandal broke in 2008. In this study, we set our sample into three groups, the group of 

the scandal dairy companies as the experimental group, while the group of non-scandal 

dairy companies and the group of beans companies as the control group. 

The panel data we used in this paper included listed and unlisted companies in 

China from 2001 to 2011. The empirical results indicated that after the scandal, in 

contrast to the non-scandal companies, the operating revenues and the operating costs 

of the scandal companies were both higher, and the profits were lower. The empirical 

results of the operating revenues didn't meet the expectation of this paper, we supposed 

the reason was that the scandal companies had much higher market share comparing to 

the non-scandal companies. In our opinion, the increase of the operating costs was due 

to the newly released regulations and supervision costs. At the same time, the decrease 

of the profits was consistent with our expectation. It meant that after the Melamine 

incident, the scandal companies would suffered financial losses which proved that the 

food scandal event would have negative impact on the dairy industry. 

 

Keyword: China’s Dairy Industry, Melamine Incidence, Difference-in-Difference  
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第一章、 緒論 

第一節、 研究背景 

  「民以食為天，食以安為先」，食物之於人類就好比陽光、空氣與水之於植

物般的不可或缺。食物除了是人類生存的基本條件，食品安全亦關係到國民的身

體健康及生命安全，甚而影響整個國家未來之發展。近年來，世界各國食品安全

事件頻傳，尤以台灣日前的頂新黑心油事件最令全民重視，而此事件造成消費者

對於同集團旗下鮮奶產品的抵制行動，可謂是食安事件所造成的負面外溢效果。

食安問題早已成為民眾與國家當前關注的議題，談起食安事件，如當年日本雪印

乳業生產的乳品所造成之集體中毒事件，事發之後雪印集團的相關商品被全數下

架，工廠運作全面停止，品牌形象大傷。而此次事件雖然是母公司造成之食安事

件，但卻造成整個集團集體惡化因此決定解散集團。由於雪印事件使得其他乳製

品公司訂單增加，各工廠的生產及配送都趕不上訂單的成長。原先預期雪印事件

的發生會造成乳製品或牛奶的需求量下降，使得其他乳業必須進行減產。但是結

果卻和預期相反，乳製品的需求幾乎沒有下降，而在原先市佔率第一的雪印公司

停業之後，明治、森永等大廠及其他小廠牌的乳品生產仍不能滿足消費者對乳製

品的高需求量。亦即食安事件並未重挫日本乳製品產業，反而有正面之外溢效果。 

  中國經濟持續地快速發展，由於人民的生活水準也有所提升，因此漸漸重視

生活品質及食物的營養價值，再加上政府大力地推廣奶業發展、鼓勵國民增強身

體素質的情況之下，中國消費者對於乳製品的需求開始日漸提升。但是在由企業

主導的乳製品產業中，由於乳製品行業的進入門檻低，近年來有多數低技術水準

的企業進入乳製品行業。且中國乳製品的企業發展模式大多數是以低成本為形式

擴張，企業之間的產品同質性嚴重、乳製品創新的產品較少，使得企業之間的惡
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性競爭日益嚴重。自「九五計畫」(1996-2000 年)至「十一五計畫」(2006-2010 年) 

期間中國乳業發展快速，由於消費者對乳製品的需求大增，各大乳製品企業開始

爭奪奶源基地，乳製品生產規模不斷擴大，而乳製品企業數量也在不斷增加當中。

在這樣激烈的競爭之下，中國頻頻發生乳品安全事件。其中最著名的便是 2004

年發生的「安徽阜陽大頭娃娃事件」，由於嬰兒食用沒有營養成分的劣質奶粉而

出現營養不良、生長遲緩、免疫力下降之情況，進而引發多種疾病甚至死亡。 

    提起奶粉，會令人想到的關鍵詞是營養，健康還是三聚氰胺？在 2004 阜陽

奶粉事件之後，僅在短短四年的期間內，中國卻又再度陷入毒奶粉危機。兒童安

全是國家的首要大事，尤其又以嬰兒奶粉直接影響到國家的未來人才之發展，

2008 年的三聚氰胺事件對中國乳製品產業來說是一大打擊，同時造成世界各國

對乳製品安全的的高度關注和擔憂。事件之起因為當年的 9 月 11 日，中國衛生

當局發現多名食用三鹿集團奶粉的嬰兒發生泌尿系統結石的案例，經相關單位調

查，有多家乳製品企業皆涉及參入有毒之化工原料三聚氰胺，其中不乏當時中國

市場上有名的乳製品大企業，例如聖元、伊利、蒙牛、雅士利等。由於民眾在選

購市面上奶粉之依據除了奶粉的品牌以外，奶粉的蛋白質含量是消費者第二考量

的重點。而不肖業者為了要壓低成本便在乳製品中添加化學原料三聚氰胺，用以

提高蛋白質之檢測值，造成長期食用的嬰兒或成人之泌尿系統產生結石或者誘發

膀胱癌。此事件造成全國人民的恐慌，由於出問題的不僅是嬰兒奶粉，其他一般

大眾飲用的成人配方奶粉也被發現參有含量不等的三聚氰胺，因此奶粉的品質問

題頓時成為全民關注的焦點。由於三聚氰胺事件首發於三鹿集團，因此本研究以

表詳列有關三鹿公司毒奶粉事件在發生前後月份之細節。1中國在當時有 109 家

奶粉企業，國家質驗總局對這些企業的 491 個批次的奶粉做了嚴格的檢查，而檢

                                                 

1三鹿集團有關三聚氰胺事件之詳細調查時間表列於附錄 1。 
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驗結果顯示其中有 22 間企業、69 個批次的奶粉被驗出在嬰兒及其他配方奶粉中

驗有含量不等的三聚氰胺2。中國國家衛生部當年九月曾經公布，因毒奶粉而造

成腎結石及相關泌尿疾病的嬰兒高達五萬三千多人，兩個月後報導累計人數已高

達二十九萬多人，並且至少有六宗死亡病例。 

    三聚氰胺事件重創中國乳製品企業的信譽，除了在中國本地造成國民對國產

奶粉失去信心，更造成多個國家禁止進口中國奶粉以及相關之奶類製品。截至同

年至九月底，包括美國、亞洲、歐洲等多個國家將含有中國奶粉之相關乳製品全

數下架，由此可知毒奶粉已釀成眾所矚目的國際性食品安全事件。該事件雖未涉

及所有的乳製品企業，但是所造成的恐慌卻波及整個乳製品產業，並且使產業進

入短暫的乳製品生產停滯期。除了在短期內造成消費者的恐慌以及不信任，大量

乳製品之產品滯銷促使許多廠商暫停生產，多數奶農亦傾倒大量生乳甚至屠宰牛

隻，使得整個乳製品的生產線受到嚴重打擊。 

    在此同時，廠商的生產停滯與消費者的拒絕購買導致在此期間的產銷比有明

顯的下滑的趨勢，產銷比(Current Period Inventory)表示工業在一定期間以銷售的

產品總量與可供銷售之產品總量之比例，其反映出工業產品的生產與實現銷售之

程度，此一比例越高，代表產品符合社會現實需要的程度越大，反之則越小。如

圖 1-1 所示，為中國國家統計局統計 2007 年至 2011 年，五個年份中分別四季之

乳製品產銷率比上年同期增減百分比： 

                                                 

2附錄 2：中國國家質驗總局驗出三聚氰胺的嬰兒配方奶粉、普通奶粉和其他配方奶粉之企業名

單、產品名稱及三聚氰胺含量。 
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圖 1-1 乳製品產銷率比上年同期增減百分比(%) 

資料來源：中國國家統計局 

在 2008 年 9 月事件發生後，第四季之產銷率比上年同期減少 0.7%，而 2008

全年的產銷率在後三季相較於上年之同期都是負值，代表在當年之乳製品產品銷

售確受三聚氰胺事件所影響，且在第三季時就因傳出毒奶粉消息而產銷率呈負數。

消費者在事件發生過後，由於心生恐懼而不敢購買國產奶粉之狀況嚴重，可能皆

紛紛轉而購買進口奶粉，造成進口奶粉之銷售成長率高於國產奶粉。 

由圖 1-2，其中藍色虛線代表國產奶粉企業之總營業收入，另外代表外資奶

粉企業之紅色曲線其總營業收入並未受到食安事件之影響，呈現平穩上漲之趨勢。

由於外資奶粉企業之規模及企業數量小於本國奶粉企業，因此圖中外資企業之總

營業收入在本國企業之下。另由圖 1-3 可看出，代表外資企業之平均收入為紅色

曲線，其上漲之趨勢比代表本國企業之藍色虛線還要顯著，尤以在 2008 年食安

事件發生之後，與本國企業相比之下呈現更加陡峭之趨勢，因為國人對國產奶粉

失去信心，多數民眾轉而購買外資企業之奶粉，因此外資企業在事件過後，平均

營收之上漲幅度明顯地大於本國企業。 
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圖 1-2 本國企業與外資企業之總營業收入 

資料來源：中國工業數據資料庫 

 

圖 1-3 本國企業與外資企業之平均營業收入 

資料來源：中國工業數據資料庫 
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  為了解決三聚氰胺事件爆發後之人心惶惶，在中國總理溫家寶的指示下，中

國國務院除啟動食品安全事故一級回應，更規定工商總局立即嚴查中國所有奶粉

企業並公告合格與否給消費大眾，使其能夠安心消費。相關部門並即時提出多項

關於奶類製品的政策、法規、辦法及標準。包括由原先的《食品衛生法》到 2009

年終於頒布之《食品安全法》，顯示出對於食品的要求標準從原先的衛生標準擴

及到安全層面之要求；2010 由國家衛生部組織修訂原本的乳品標準，作為強制

性的國家食品安全體系之一部分，包括《嬰兒配方食品》及《較大嬰兒配方食品》

等的乳品安全國家標準，與過去相比標準更高，並且與國際標準接軌。其他法規

及辦法有《國務院關於促進奶業持續健康發展的意見》、《乳品質量安全監督管理

條例》、《奶業整頓和振興規畫綱要》、《生鮮乳生產生購管理方法》、《生鮮乳生產

收購管理方法》、《全國奶業發展規劃》等等。然而，雖然監管部門立即採取了嚴

格的監管措施，但是三聚氰胺事件仍然使人民對國產奶粉的信心跌落谷底。 

  中國人口達 13 億之多，食品業的興亡關係到國家發展，而又以嬰幼兒奶粉

更攸關國家之人才培育與未來發展。中國政府將食品產業列為中國之重點戰略產

業，當食品業從源頭到包裝、生產銷售的供應鏈出了問題。代表除了政府的監管

不周、國家食品安全法規的安全性不夠完備以外，在生產過程中，生產者、管理

者和消費者間的資訊不對稱也是造成問題的因素。本文欲藉由研究食安事件發生

時企業受影響之程度及原因來分析，出問題企業選擇拿民眾的生命安全和政府之

監管及法令趨嚴作為降低營業成本之籌碼，對企業本身是否真的有降低營業成本

(Cost-reduction)之成效？對於企業是否真的利大於弊？同時，評析政府在如此重

大食安事件之後所提出之因應政策及政府之法制修改是否能夠真的有效解決食

品安全問題以及改善食品安全環境和現況。 
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第二節、 研究動機 

  食安事件頻傳，對於食品安全的把關是政府的責任，而企業是否會因為食安

事件的發生而受到影響亦是本研究欲觀察之重點。台灣在 2014 年 10 月發生頂新

劣質油事件，而後 2015 年 12 月因一審無罪引發消費者「秒買秒退」之抵制行

動，造成該集團旗下的味全鮮乳產品遭到消費者抵制。頂新集團在 2015 年營業

收入減少 50 億(-20%)，淨虧損 19 億(-17%)，近三個月的營收年增率變化為-28%、

-25%、-31%3，知名量販業者在賣場中下架該鮮乳產品，且有各大企業股東退出

在頂新集團之股權。頂新集團發生虧損導因於 2014 年發生之食品安全事件，因

此本研究欲以中國於 2008 年發生最大的食品安全事件—三聚氰胺事件來分析，

毒奶粉是否會造成出問題之企業在食安事件爆發後遭受嚴重打擊，並使得整個乳

製品產業受到嚴重波及；抑或事件本身所帶來的影響程度微乎其微，消費者很快

又復對產品的信賴與購買力，導致企業依舊輕忽對於產品品質的把關？ 

    目前有關三聚氰胺毒奶粉事件多為新聞報導及政府法規，與之有關的研究多

著重在探討事件發生之原因及背景，並多以三鹿事件為分析的焦點作個案研究，

或者多為針對政府法規體制的不足進行檢討。較鮮少研究是從整體乳製品產業的

觀點並且以實證方法分析毒奶粉事件對產業造成的實際影響為何。許多實證研究

是關於食安事件對乳製品企業股價的影響，然而股價不僅受到食安事件的影響之

外，亦會受到投資大眾以及整個經濟環境的影響，因此實證結果可能不會太精確。

因此本文欲利用營業收入、營業成本及利潤作為觀察食安事件造成的影響程度之

指標。因為食安事件的直接影響效果為消費者的拒絕購買，進而可能造成企業營

業收入下降，而由於政府強制規定問題產品召回以及政府加強管理規制的作為，

                                                 

3 頂新集團在台灣之味全食品工業股份有限公司，其公司營業收入及月營業收入與去年同期增

減百分比取自鉅亨網 http://www.cnyes.com/ (取得時間：2016 年 7 月 6 日) 

http://www.cnyes.com/
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造成企業的營業成本上升，因此本研究欲從消費面及成本面的資料來分析食品安

全事件對乳製品產業造成的影響效果為何，並更精準地從企業利潤的變化分析其

效果。 

    另外，與他人研究分析的國外資料抑或整個國家的產業層面(industry-level)

資料有所不同的地方為，本文所使用的資料為中國乳製品上市及非上市公司的企

業層面(firm-level)資料，並且為橫跨三聚氰胺事件的長期橫斷面資料，能夠針對

個體企業的差異性以及從長期作研究分析。由於三聚氰胺事件是由許多因素所引

起，除了主要原因為出問題之乳製品企業參入有毒原料以外，與中國乳業的整體

結構不穩固、乳製品產品的型態太過單一以及政府法規體制的不夠健全等等大環

境的因素有關。因此，乳製品產業中的每一個相關企業在食安事件中都存在著被

影響的風險。本文嘗試從個體企業的資料來看食安事件對企業造成的影響為何，

再從實證結果去延伸討論此結果與其他相關原因之間的關聯性，例如乳製品企業

的發展狀況、政府的管理規制背景等影響因素。 

     本研究欲探討當食安事件爆發的時候，對於整個食品產業的營業收入或利

潤等財務指標是否會有負向影響？直觀上認為當食安風暴壟罩全中國時，整個食

品產業的營業收入會受到負向的影響。但實證結果可能與預期有所不同，因為發

生事件為 2008 年的 9 月，事件發生當年可能對營業收入不會有顯著影響，事件

發生後的三年內可能會因為事件的外溢效果而發酵，也可能因為民眾在短期之內

就對該食安事件逐漸淡忘，造成企業營業收入在年資料上看不出數月間已經就已

發生的增減變動。 

  企業在面對食安事件的時候，不同的企業特性會對企業本身的營收及利潤等

財務指標有顯著的影響。企業所具有之特性，如公司規模、是否為外資持有企業

或者國營企業等，皆為可能影響公司財務指標之變數。若本研究之結果為顯著，
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對於政府、消費者、投資人及企業本身皆有分別不同之意義。為避免食安事件之

發生，何種性質的企業較有疑慮成為出問題企業，例如規模較大之公司或者主要

為外資所持有之公司，政府可以依這些性質的企業作為實施管理規制之條件或門

檻，例如在規模以上之企業必須定期通過產品品質之監管，因為規模越大之企業

越可壓低生產成本，避免其因為規模的擴大而對於品質之把關有所疏漏；由於訊

息的公開，使消費者能夠在平日消費時也會對此類企業做更多原料及品質上的考

量；投資人在決定其欲投資的企業時亦能有其選擇的依據；企業在因應食安事件

的同時也能夠藉由此研究結果來決定公司未來的走向，或者進行公司體質的改造。 

  發生三聚氰胺事件的源頭來自乳製品企業為增加奶粉中的蛋白質含量而增

添非法化學物質三聚氰胺，由於奶粉中的蛋白質含量為奶粉製品的品質及其價值

的指標，因此出問題企業欲由此舉來增加其奶粉價值並降低企業成本。然而若因

增添三聚氰胺而使得整個奶粉產業在事件發生後有負面的影響，民眾因對國產奶

粉失去信心轉而購買外國奶粉或者以其他替代品取代原本對乳製品之消費，造成

奶粉企業的利潤不升反降。另外，政府為避免食安事件的再度發生而提出更嚴格

的管理法規，由原本的《食品衛生法》提出《食品安全法規》，反而造成乳製品

企業的投入成本上升。添加毒奶粉企業因被揭露而使得公司名聲受損或者經營不

利，對其他受到波及的乳製品產業之企業也有不利的影響。在成本與利益的相互

考量之下，選擇以添加有毒原料來降低成本，卻必須承擔被政府質驗總局查驗到

而可能導致公司名譽破裂，企業會選擇如何取捨？究竟是守法的成本較高，還是

違法的成本較高？是否會造成整個中國乳製品產業成長倒退的不利後果？  
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第三節、 研究流程 

本研究共分為五個章節，第一章為緒論，說明本文之研究背景、研究動機及

各章節之安排。第二章為文獻回顧，首先介紹中國乳製品產業之發展現狀以及中

國之食安制度、產業政策，之後以實證文章探討三聚氰胺事件對乳製品產業之影

響，以及用差異中之差異(Difference-in-Difference, DID)估計方法探討的多篇與政

策實施有關之文章。第三章為研究方法，說明本研究主要之 DID 估計方法如何

應用，並介紹本研究所使用之實證模型及變數設定。第四章採用中國規模以上上

市以及未上市之食品企業數據，以 DID 方法作實證研究分析，分別探討食安事

件之下對公司之財務指標有何影響。第六章則為本文之結論、限制與建議。最後

附錄為有關三鹿集團三聚氰胺事件之時間表、被驗出三聚氰胺之奶粉企業名單以

及三聚氰胺事件發生後相關乳製品安全事件之列表。 
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第二章、 文獻回顧 

第一節、 中國乳製品產業之發展現狀 

從中國乳製品產業之發展現況及議題來看，造成三聚氰胺事件之發生有其根

本性的原因。陶浪(2009)指出由於中國經濟起飛加速了乳製品產業的快速發展，

巨大的產業利潤吸引大量資本投入乳製品產業，使得中國乳製品之規模迅速擴大。

多數乳製品企業便採用先建立市場、後建立工廠之方式快速地搶占市場，同時在

國家政策之鼓勵下，產生了許多以奶牛散養為主的生產模式，而這種模式促使中

國成為僅次於印度及美國的世界第三大乳製品大國。 

但在此同時，許多乳製品企業卻忽視了奶源之建設，因此當乳製品行業在快

速發展之中，而原奶（原料奶）產量之增長速度趕不上乳製品企業加工能力之擴

張程度時，便造成了原奶的質量問題。另外，由於乳製品企業和奶農之間的利益

關係也不甚穩定，加上現有的原奶生產模式越來越不足以支持中國乳製品企業的

快速發展，因此便限制了乳製品企業的成長性。2008 年之三聚氰胺事件也顯示

若中國乳製品企業欲走更長遠的道路，勢必得要重視奶源之建設。其所提出之後

向一體化策略，亦即由於企業從市場中購買原料的交易成本很高，因此企業就傾

向於自己生產原料，希望能作為中國乳製品企業奶源選擇模式之參考。 

由於中國農業部於《畜牧業十一五規劃及 2015 年遠景目標》中將乳製品行

業為主之畜牧業定為中國之優勢產業，因此在國家的經濟推動以及政策扶持之下，

中國乳製品產業在近幾年中發生重大變化，並開始迅速蓬勃發展。然而隨著改革

開放所採取之自由進出政策，對於乳製品行業之經營政策亦變得相對寬鬆，國家

對於乳製品企業的技術以及產品質量並未作出明確的規定，乳製品行業之進入門

檻變得相對較低。根據 2008 年之《中國奶業年鑑》，全部年銷售收入達 500 萬元



‧
國

立
政 治

大

學
‧

N
a

t io
na l  Chengch i  U

niv

ers
i t

y

中國三聚氰胺事件對乳製品產業之影響 第二章 文獻回顧 

  
 

12 

 

以上之非國有乳製品企業數量由 2003 年之 584 家上升至 2007 年之 736 家。其

中，以大型企業的數量變動較小，從 2003 年之 9 家上升到 2007 年之 12 家；而

中小型企業之增長速度較快，分別增長了 38 家以及 111 家。近年來中國乳製品

產業之市場集中度不斷提高，以伊利、蒙牛、光明及三元等大型企業逐漸從地方

品牌走向全國市場，市場佔有率不斷地提高、企業規模不斷擴大，且市場集中度

亦逐漸變大。2007 年全國乳製品企業有 736 家，而銷售收入前四名之乳製品企

業，蒙牛、伊利、三鹿及光明，其市佔率更達接近一半，比重為 44.97%。4 

李盾(2005)指出乳製品企業的市場行為之總體特徵為強競爭性。在市場上，

消費者對於品牌的認知度及忠誠度成為提高乳製品競爭能力的關鍵，因此大型乳

製品企業藉由大量的品牌宣傳及曝光來提高其在市場的佔有率，並且增加營銷收

入。由於中國多數乳製品企業仍以中、小企業為主，蒙牛、伊利、光明等大企業

為提高自身競爭力，會以雄厚的資金能力對其他中小型乳製品企業進行兼併及重

組，如此更能擴大市場佔有率並實現乳源的合理配置及應用。在多數乳製品企業

「先建市場、後建工廠」的思維之下，這樣的資本運作方式使得大企業能夠佔據

大部分的乳製品市場。然而目前乳製品企業的增長速度雖然很快，但是規模卻參

差不齊，依然以中、小型企業佔絕大多數。不同規模的企業在互相競爭之下，不

免產生許多盲目重複建設的現象，亦即生產能力超越市場需求，有設備閒置之狀

況發生。另一項乳製品產業之隱憂為，由於企業紛紛在市場中競爭，尤其在乳源

不足之情況下各個企業搶佔奶源的情況十分嚴重。 

Qian et al. (2011)提出毒奶粉事件之基本架構，對於中國乳製品危機的造成原

                                                 

4 2007 年中國乳製品企業銷售收入之分布資料來源為 2008 年《中國奶業年鑑》。其中，蒙牛之

銷售收入為 213.18 億元，佔 16.28%；伊利 193.6 億元，佔 14.78%；三鹿 100.16 億元，佔

7.65%；光明 82.06 億元，佔 6.72%；其餘則佔 55.03%。 
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因、影響對象以及政府之政策含意皆有所分析。其認為造成乳製品危機的原因有

以下四點。第一，原料乳供應之結構太多樣，有企業自有農場、原料奶站及私人

農場等供應方式，而乳源的供應不固定便造成品質監控不易的問題。第二，中國

乳製品的多樣性不足，幾乎 80%以上的生乳原料是用作液態乳或奶粉，較少有高

附加價值之產品。並且三聚氰胺多被發現在高溫滅菌乳以及嬰兒配方奶粉中，而

高溫滅菌乳所在比例高達 59.1%，另一種乳原料巴氏滅菌乳則僅占 23.5%。5第三

個成因是利潤分配之不均，由於整個乳製品的供應鏈可分成四個階段，分別為乳

源供應者、生乳收集者、乳製品生產者（企業）以及零售業者。而每個階段的成

本及附加價值不同，其中又以乳製品企業在供應鏈中的獲利最少，因此其利用從

不同奶站購買乳源的方式使政府對品質之監管不易，再趁機從中參入非法有毒物

質以降低成本及提高自身利潤，這也是三聚氰胺事件造成之主因。 

Fuller (2006) 對於中國奶業的快速興起及未來發展，其認為中國對於乳製品

需求的巨幅提升是由幾個相輔相成的因素所造成：包括國民所得快速地成長、政

府對於乳製品產業的政策推動、都市生活的改變以及更趨成熟的行銷手法等等。

國內的乳製品產出為了趕上不斷增加的乳製品需求量，便增加了乳業的放牧活動，

透過採用新的技術使得生產量大幅提升，但是卻有證據顯示迅速的成長會造成不

效率的問題，因為如何適應市場規則、基礎措施不足以及政府機構的步調都還趕

不上環境的變遷。上述種種因素皆使得國內乳製品生產和需求都有未來成長的空

間，但是不可諱言的是，跨國公司的進駐以及進口產品將會在中國乳製品市場持

續發展的過程中扮演越來越重要的角色。 

                                                 

5由於用在高溫滅菌乳(Ultra-high temperature, UHT-treated milk)的生乳原料比起巴氏滅菌乳

(Pasteurised milk)的品質監督管理還要更加鬆散，因此更容易參入三聚氰胺使得企業之利潤提

高。 
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第二節、 中國食品安全制度 

目前研究中國食品安全之重點為監管機制，一旦監管的法律規制力道不夠時，

在控制食品品質與安全方面將十分困難。三聚氰胺事件之發生是偶然抑或是必然？

其背後隱含著法律制度的缺失以及整個乳製品產業長久以來存在的積弊。政府的

法規與制度的手段包括生產許可證制度、食品衛生標準制度、食品包裝標示管制

制度、食品衛生監督制度及食品廣告制度等(Henson and Caswell, 1999)，另外，

對抽樣檢查程序的政府相關規定亦能提高食品之安全(Starbird, 2005)。 

薛全忠等人(2012)從食品安全的各個環節來探討相關之影響因素，探究食品

安全監管機構的設置是否合宜，並尋找最佳之資源配置以及食品供應鏈存在的問

題。其研究中認為中國食品業有以下三個問題：第一，中國有 80%為規模較小的

中、小企業，由於中國的食品業較重視利益而輕忽品質問題，因此選擇維持較小

規模，將主力放在擴大產量上。然而企業的規模是決定產品質量的關鍵因素，當

企業的規模越大，對於生產的品質及管理才夠嚴格。第二，由於中國對食品缺乏

統一的標準，在生產及加工的過程中便容易出現問題。並且，由於監管部門之間

缺乏適當的溝通協調，當產品加工程序較繁雜或者在生產鏈較長的情況下，就會

導致監督及管理出現問題，影響整個監管功能的發揮。第三，在目前的管理體制

下，對於違法行為的懲戒仍太輕微，並未真正衝擊到銷售劣質食品的廠商之根本

利益，且由於企業普遍認為守法之成本高於違法之成本，因此難以制止其繼續生

產劣質產品。食品危機的爆發，表面上看似是突發事件，然而實際上背後卻是隱

含了各方面相互有關的危險因素，因此必須重視造成這些危機要素的前因後果，

並盡可能地避免食品危機之發生。 

Tandon and Alldrick(2011)指出食安事件的發生咎因於乳製品產業的發展過

於快速，而又未有足夠的制度來限制及管理乳業部門。近年來由於國內外對於中
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國乳製品的需求不斷攀升，中國對於食品安全法規的要求亦必須跟上國際間對於

食品質量之限制，如世界衛生組織之國際食品法典(Codex Alimentarius)以及歐洲

食品法。因此中國政府便開始重組原先的乳業部門或者增設公共食物安全監管機

構，而政府在提升中國食品法規的嚴謹程度與國際食品法規相一致的同時，該如

何權衡食品改革措施所造成之利益及成本是中國政府必須納入政策實施之重點。 

Tam and Yang (2005) 在有關食品安全及中國監管機構之發展方面，提出消

費者食品安全已成為改革開放中國家的重要議題，因此希望藉由劣質奶粉的事件

來闡述監管發展之挑戰。該研究強調中國改革開放以來所面臨的問題，其中包括

城鄉之間調整的鴻溝、社會經濟調整中的國家之角色、在政府改革中產生的不確

定性以及食品安全和採取措施之間的衝突等。研究中認為政府的改革偏向短期的

努力並且有其不確定性，而實際上會在監管的過程中發生問題。在缺乏足夠資金

及技術的情況之下，員工實際上之能力並未達到政府所要求的監管機制的程度，

因此更造成了失業問題。這些一連串的困難都是中國社會經濟體制下監管機制所

遇到的難題。 

唐澤瀛(2008)指出從三聚氰胺奶粉事件可看出中國在食品安全制度體系規

劃之不完備，包括食品安全標準太低、食品安全監管模式存在缺陷，以及食品安

全法律體系之不健全等等。其認為加強食品安全的對策為，精進對食品中各種物

質檢測之技術水準，運用新技術以有效分析食品安全，以及重新規劃使中國食品

安全法規之體系能夠更加完善健全。然而，政府的管制與法規力道是否確實有效，

劉呈慶和孫曰瑤 (2009) 等人提及，一般來說，政府規制往往以強制性的法規標

準和激勵性的規制措施來交替使用，用以平衡食品質量安全的整體規定。而就該

篇研究的實證結果發現，強制性之食品生產許可證制度和激勵性的產品質量免檢

制度都沒有發揮降低中國三聚氰胺汙染的作用；中國乳製品企業通過較多的認證

中，其中 ISO9000 質量管理體系認證、HACCP 危害分析與關鍵點控制認證在降
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低汙染風險的方面，實證上並沒有發揮其作用，而 ISO14001 環境管理認證反而

提高了汙染風險。這也說明儘管政府制定了食品管理法規，企業本身也自主參與

了第三方綠色規制以建立企業的綠色管理體系，但是管制結果卻仍不盡理想，代

表政府之管理規制以及其他綠色認證制度仍有被加強落實的空間。 

毒奶粉事件揭露了中國乳製品的品質控管及監督管理的基本問題。Wu et al. 

(2011) 提出以下三點對於中國食品監管機制的問題。第一，乳製品品質監督出現

嚴重問題，監督及控管的標準體系明顯不足，整個生產流程存在許多缺陷；第二，

由於對乳源的奶站之監管不佳，以及對於非法活動的管制缺乏效率，造成政府管

理的失能；第三，由於立法機關的積弱不振以及過時的產業管理能力，造成政府

控制整個食品安全事件的能力遭到質疑。在三聚氰胺事件發生之前，為了減輕乳

製品企業在重複檢驗上的成本支出以及不方便，政府遂實施優良企業的產品免檢

制度。但是在監管力度不佳以及資訊不對稱的情況之下，卻造成某些不肖乳製品

業者利用免檢制度的方便製造不符合品質的產品，採取機會主義行為 (Henson 

and Caswell, 1999; Lapan and Moschini, 2007)，造成毒奶粉事件發生的背景原因之

一。 

由於頻頻發生之食品安全重大事件，顯示中國食品安全立法之不全、監管之

責任不明，政府意識到只注意食品衛生已不再足夠，人民之健康及安全仍須依靠

立法來保障。在三聚氰胺事件爆發後，於 2009 年 2 月 28 日，《中華人民共和國

食品安全法》的通過為食品安全制度的檢討提供了新的面向，由原先只注重食品

衛生問題的《食品衛生法》到現行的《食品安全法》，對於食品的標準愈加重視。

隋洪明 (2009) 提及早在 1982 年即通過的食品衛生法，在法制尚未完備的當時

是難能可貴的。但是法律制度的頒布不代表其有效性，例如在實施法律之後所發

生的一連串食品安全事件，如蘇丹紅事件、假醬油、假雞蛋事件等等，由此可見

儘管法律制度存在，仍無法有效遏止層出不窮的食安問題。其認為不僅企業應發
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揮企業社會責任，為社會提供品質合格之產品為企業的首要之責，政府的監督及

管理也是一種對人民的負責以及維護社會正義。對於現行食品安全法所重視的食

品安全問題，應以國外為借鏡，建立以食品安全為基本的完善法律制度、以預防

為主的保障制度以及以嚴懲為主的嚴格防範制度，盡其可能地預防食品安全危機。 

中國政府為了規範乳製品產業之發展、加強產業之管理以及保障乳製品質量

的安全，根據《乳製品質量安全監督管理條例》、《中華人民共和國食品安全法》

以及相關法律之規定，結合乳製品工業發展的實際情況後會同有關部門對原先的

乳製品加工行業准入條件進行了整合修訂後，於 2009 年將《乳製品工業產業政

策》予以發布。在十三個章節、70 條產業政策的條文中，明確規範了政策目標、

產業布局、行業准入制度、奶源供應及質量安全等內容，可看出中國政府在三聚

氰胺事件之後對乳製品產業之重視及重新扶植之決心。 
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第三節、 食安事件對乳製品企業造成之影響 

公共安全事件是指人民在個人、財產、物品受到災害或事故等危險的威脅。

當國家發生公共安全事件，對於國民、產業乃至國家都會造成相當程度之影響。

中國的公共安全問題受到政府、學者及人民的廣泛關注，公共安全事件包括自然

災害、生產事故、公共衛生事件以及社會安全事件，而本研究所關注的事件屬人

為造成的食品公共安全事件，其對整個產業、公共大眾、國家政策所造成的影響

嚴重性為何？政府該如何對非法企業進行制裁？ 

根據先前研究以及直觀上判斷，食品安全事件對乳製品企業多為不利的負面

影響，且先前研究多著重在分析三聚氰胺事件對中國造成的衝擊之影響原因。Lu 

(2011) 在其研究結果中發現三聚氰胺事件會造成國內乳製品產品之減產，並連帶

造成乳製品之進口量激增、出口量減少，造成許多乳製品企業經歷財務危機。其

認為造成食安事件的原因為多數消費者為低薪資階級、資訊不對稱造成的市場失

靈以及缺乏政府的監督管理。現今多研究亦指出中國的食安問題主要是源自於消

費者的低薪問題，因此對價格低廉的食物之需求量增加，造成廠商為了壓低成本

以降低售價，而添加違法或者對消費者身體健康有害之物質在食品當中。 

塹明、楊波、趙敏 (2015) 採用 Engle 和 Granger 兩步法構建誤差修正模型

(Error Correction Model, ECM)，並以三聚氰胺事件作為衝擊變量研究事件後乳業

短期內的調整與恢復狀況。其實證結果顯示，由於受到三聚氰胺事件的影響，乳

製品產業經歷事件後的短暫低迷，但是隨著人們對食安事件的記憶逐漸消退，危

機過後又是一個逐步恢復的過程，這也不難解釋為何在三聚氰胺事件之後乳製品

安全事件仍然發生，例如皮革奶、多美滋、金橋與熊貓乳業事件。6但是這幾起乳

                                                 

6 皮革奶、多美滋、金橋與熊貓乳業事件為 2008 年九月三聚氰胺事件之後相繼爆發的其他規 
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製品事件的衝擊和影響皆遠不及 2008 年之三聚氰胺事件，因此並未顯著改變中

國乳製品產業之發展趨勢。這也說明了三聚氰胺事件之嚴重性及影響，促使政府

在食品安全法規的修訂以及食品安全監管機制之完善。雖然在危機發生過後兩個

月，乳製品產業重新恢復至均衡的水準，但是並不代表其已經回到原先應有之水

準。從長期關係模型可看出，乳製品行業之發展趨勢已因為食安事件的影響而產

生了結構性的改變，危機過後的兩年內，產業都還未回復至三聚氰胺危機前的水

準。其認為造成乳製品產業受到嚴重影響的可能原因有二：第一，三聚氰胺事件

是乳製品產業發展史上意義最重大的事件，並且對產業的破壞最為嚴重；第二，

消費者可能因為對國產奶粉失去信任轉而購買進口奶粉。 

然而亦有研究認為，三聚氰胺事件對乳製品企業的影響只是短暫的，企業在

受到衝擊後的短時間內又能恢復到原有的水準。章薪薪 (2014) 利用誤差修正模

型對乳製品產量進行短期均衡及長期均衡的估算，研究食安事件對乳製品產業之

影響。其研究之實證結果為，在短期內，食安事件對乳製品產業造成較大的影響，

產量呈現明顯下降的趨勢。然而在危機事件過後三個月，食安事件的影響力逐漸

消退，民眾逐漸恢復其購買行為，產量有漸漸地回升，處於調整和恢復性的增長

階段，顯示出民眾對乳製品產業的信心正在回到原先的水準。雖研究結果顯示食

安事件對於整個乳製品產業的產量有負面減少之影響，但是另也顯示了食安事件

的衝擊項與一般非均衡調整項的係數差異不大，意即兩者之間的調整速度相近。

該研究認為可能的原因為，相對於食安事件的影響程度，國外奶粉品牌的高價位

以及可替代產品之不足，可能對消費者的影響更大，因此在事件過後造成民眾繼

續消費乳製品。 

國內外多數研究會探討食安事件對食品業股價的影響，因為股價除了能夠反

                                                 

模較小之乳製品安全事件，而中國乳製品產業亦受到規模不等的影響。詳細事件表於附錄 3。 
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映出企業在當時的財務狀況，且可以直接反映出市場上投資大眾對該公司的評價

及態度。管培銘 (2015) 在食安事件對食品業股價之研究中，利用事件研究法分

析臺灣四個食安事件發生時，是否會對公司的股價造成異常報酬。研究的結果發

現，台灣之股票市場容易因為負面的食安消息而使投資人發生從眾的行為，並且

影響到食品業的股價造成異常報酬。林中躍等人 (2009) 在三聚氰胺醜聞對乳製

品企業股價影響研究中認為，醜聞會在短期內（當月）為樣本企業的股價帶來顯

著的負面影響，這說明了三聚氰胺醜聞信息的突然性，市場及投資者並沒有提前

對醜聞事件作出反應。但在較長一段時間內（半年內），樣本企業的股價並沒有

因為醜聞事件而持續顯著下跌，甚至在短短兩個月後出現顯著上漲的現象，表明

中國投資者對於三聚氰胺之醜聞信息反應過度。然而 Torabzadeh (1989) 等學者

認為醜聞事件會使得企業的累積非正常收益率(Cumulated Abnormal Return)在相

當長的一段時間內持續下跌，且無法恢復到醜聞事件之前的水準。林中躍等人之

研究與大多數實證結果相反之原因為，雖爆出食品醜聞之企業多數為知名大企業

且消費者對乳製品產業失去信心，但是消費者不願輕易嘗試其他品牌且在短期內

也找不到其他替代產品，因此在短期內對於醜聞企業產品之消費便逐漸恢復。再

者，政府的政策與食品安全法規的實施對於穩定消費者及投資者的信心起了很大

作用，如《乳品質量安全監督管理條例》和《中華人民共和國食品安全法》。第

三個原因為，中國證券市場尚未成熟，因此投資者跟風之情況嚴重，根據 Tversky

及 Kahneman 所提出之市場選擇性偏差理論 (Representative Bias Theory)7，過度

反應的原因為投資者對於訊息之過分重視加上羊群效應之存在，導致股票的價格

                                                 

7選擇性偏差理論 (Representative Bias Theory)是指人們常常根據自己對特定事件的代表性觀

點，來估計某些事件發生的概率。投資行為模型中，人們進行投資決策時存在的錯誤就是選擇

性偏差，亦即投資者過分重視近期數據之變化模式，而對產生這些數據的總體特徵有偏差之認

知，導致股價對收益變化之反應不足。 
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偏離其內在價值。 

另外關於三聚氰胺事件對股價的影響之研究中，Gao(2011)利用事件研究法

及 廣 義 自 回 歸 條 件 異 方 差 模 型 (Generalized Auto-Regressive Conditional 

Heteroskedasticity Model, GARCH)分析食安事件對乳製品企業之股價變動所造成

不對稱的影響。其實證結果為，在海外上市的公司會比在中國國內上市的公司之

股價容易受到負面的食安事件所影響。不過當正面的食品安全信息公布時，前者

之股價反應卻比後者的反應速度還要慢。綜而言之，食安事件對於乳製品企業股

價之影響為非常顯著。 

Qian (2011)提到三聚氰胺事件的影響對象可分為企業、奶農及消費者。其中

受到最大影響的非乳製品企業莫屬，企業除了被政府強制召回出問題之產品，對

於受害消費者亦須負擔官司費用，還有因為風險而增加的保費額度，以及更換機

器設備的成本，都使得企業之額外投入成本增加 (Sockett 1993)。企業在經歷毒

奶粉事件後亦使得企業的聲譽下降，其影響的不僅是企業的主要產品，也對同屬

一家企業之其他產品的銷售有所影響 (Holmes 1986)，而為了處理滯銷在倉庫的

庫存亦是另一筆多餘的成本支出。毒奶粉事件之後，多數奶粉企業在股價市場的

表現皆因歷經了股價的嚴重下降而顯得並不樂觀。且由於在事件之後，政府大動

作的對乳製品企業進行許多管理監督及限制，產品價格因為投入成本的增加而上

升。在生產成本上升、銷售量減少、出口減少、股價下降如此一連串的打擊下，

對乳製品企業來說無疑是一場嚴酷的挑戰。 

三聚氰胺事件不僅影響乳製品企業，對奶農及消費者亦有所影響。Guo et 

al.(2011)認為雖然奶農是乳製品產業較弱鏈結，多數奶農依然因為毒奶粉事件受

到嚴重損失。根據中國農業部的統計，在 2009 年 9 月 18 到 21 日，全國被傾倒

的生乳高達 137,000 頓，且每公斤牛奶價格下降了 0.2 元，在哺乳期時牛隻飼料
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的減少亦造成乳源大量下降 (Li et al. 2008)。除了上述損失之外，由於飼料價格

上漲也增加了乳農的飼養費用；而事件爆發所引起的牛隻屠宰或大量出售亦使得

生乳之乳源供應不足，將會需要一段較長的時間來回復產業原狀。且由於奶農屬

於沒有議價能力的弱勢族群，牛奶的加工產品價格直接關係到農民的收入，因此

奶農更關注未來乳製品價格的走向。同時，消費者由於毒奶粉事件而對乳製品企

業失去信心，根據統計約有 40%-60%的國內消費者拒絕購買國產奶粉，並且有

86.8%的消費者轉而購買進口奶粉。而乳製品在國外的銷售亦受到毒奶粉事件的

影響，不僅在亞洲及非洲地區的許多國家禁止進口中國乳製品，在歐洲被全面禁

止，而美國的食品藥品監管總局甚至將中國配方奶粉視為禁止購買的非法產品。 

由先前多篇研究可知，中國近年來因為乳製品需求之增加以及政府對於乳製

品產業之扶持，造成整個產業擴張之情形嚴重。劉呈慶、孫曰瑤和龍文軍(2009) 

以乳製品行業三聚氰胺事件中，政府所抽驗到的奶粉生產企業作為研究對象，考

察企業在市場擴張之策略對於三聚氰胺汙染風險的影響程度為何。其研究結果顯

示，乳製品企業在行業內擴張會提高企業三聚氰胺汙染之風險，並且隨著擴張程

度之增加，汙染風險會有 N 型起伏的趨勢。然而若就乳製品企業跨行業之擴張

而言，總體上來說有利於降低汙染風險，且伴隨著跨行業擴張強度的增加，汙染

風險會呈現 M 型漸漸變小的趨勢。其認為乳製品企業應制定合宜之發展策略例

如跨行業平衡發展策略，以避免三聚氰胺事件再度發生。 
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第四節、 研究方法回顧 

本研究採用差異中之差異方法(Difference-in-Difference, DID)，主要概念為使

用長期追蹤資料 (Panel Data) 來檢驗一項外生變化發生之後對其所觀察對象所

產生之效果以及受影響程度。外生變化的範圍可為疾病、事件、政府政策及環境

變化等等。因此在目前的學術研究當中，常被用來評估在新政策實施之下所帶來

之影響效果，如 Eissa (1995) 所研究美國在 1986 年之稅改政策對已婚婦女勞動

參與之影響，利用收入分配在 99 百分位上之婦女作為實驗組，收入分配在 75 百

分位上之婦女作為對照組。將有高稅額扣抵之女性勞動參與者與低稅額扣抵之女

性勞動參與者的人數相減，作為稅額扣抵(Tax Rate Reductions)之差異。其實證結

果為高薪且已婚之婦女在稅改之後的勞動參與程度提高。 

使用 DID 方法之相關研究還有 Eissa & Liebman (1996)及 Ellwood (2000) 探

討所得稅抵免對勞動參與之影響，將樣本分為有受到租稅抵減之實驗組以及未受

租稅抵減之對照組，估計租稅政策之影響。Card and Sullivan (1998) 其研究美國

政府在實施了就業訓練補助計畫之後對於原先低薪且失業人口之就業市場的影

響，同樣也是將樣本分為有參與補助計畫之實驗組以及未參與計畫之對照組，估

計補助計畫之政策效果。其政策效果為在實施計畫後之三年，就業機會增加了 2

至 5個百分點，並且除了使原先的失業率減少，亦增加了原先就業情況之持續性。 

DID 方法之主要目的在於分析某種介入措施是否造成其影響效果，通常實驗

設計方式為一組實驗組以及未受實驗效果影響之控制組，再針對兩組分別在兩個

時間點測量出前測值以及後測值。在傳統的分析方法上若僅使用兩組之後測值來

比較則可能因為未忽略前測值使得結果有誤。若單以兩組各別的前後測值分別比

較，就無法看出有介入措施之實驗組是否優於無介入措施之控制組。因此最適當

的方法是計算出實驗組的後測效果減去前測效果，以及控制組之後測效果減去前
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測效果，再將這兩個值相減，比較介入措施在時間經過後是否確有其措施影響效

果。本研究將 DID 之實際估計方法介紹於第三章第一節之研究方法說明之中。 
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第三章、 研究方法 

  本研究將採用差異中之差異方法 (Difference in Difference, DID) 來分析中國

2008 年發生之三聚氰胺事件，在事件發生之後之四年內 (2008 年至 2011 年) 對

中國出問題乳製品企業之營業收入、營業成本及利潤之影響。本研究的樣本資料

以 2008 年的食安事件作為事件發生的分界，並利用中國官方公布的出問題乳製

品企業名單作為依據，區分本研究之樣本為出問題乳製品公司以及未出問題乳製

品公司。由於本研究預期奶粉之替代品為豆類製品，因此在資料庫中再加入豆類

製品之企業樣本。 

  本章第一節將說明如何分類本研究之樣本資料以符合計量方法的 DID 估計

方式，以及實證模型如何設計；第二節詳細說明本文章所使用到的 DID 模型設

定；第三節將說明資料來源以及變數之定義。 

第一節、 研究方法說明 

  DID 方法常被用於探討自然實驗  (Nature Experiment) 或準實驗 (Quasi-

Experiment)，因為欲了解該實驗的真實效果為何，因此將實驗對象作為實驗組，

並找一組未受實驗影響的控制組，觀察兩組隨著時間經過，因為實驗而造成的影

響。由於 DID 方法能夠觀察實驗發生前後所造成的改變，因此多用於分析當政

府下達一項新政令時會造成什麼影響，或者發生一項大規模事件時對產業是否造

成影響，透過政策或者事件前後兩組的結果比較，便可得到真實的效果。表 3-1

為 DID 估計方法所需要分類的實驗組及控制組，包括食安事件發生時被檢驗出

有參入三聚氰胺之毒奶粉公司（以發生食品醜聞之公司代稱，scandal）、未參入

三聚氰胺之未出問題乳製品公司(non-scandal)，以及以事件發生當年(2008)作為

與事件發生之前年份比較的時間分界點。 
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表 3-1 實驗組及控制組在事件發生前後之結果平均值 

 實驗組(Scandal) 控制組(Non-scandal) 

事件發生前(2001-2007) 𝑆𝑏𝑒𝑓𝑜𝑟𝑒 𝑁𝑆𝑏𝑒𝑓𝑜𝑟𝑒 

事件發生後(2008-2011) 𝑆𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟 𝑁𝑆𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟 

註：𝑆𝑏𝑒𝑓𝑜𝑟𝑒代表事件發生前，出問題公司之結果；𝑆𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟代表事件發生後，出問題公司

之結果。𝑁𝑆𝑏𝑒𝑓𝑜𝑟𝑒代表事件發生前，未出問題公司之結果；𝑁𝑆𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟代表事件發生後，

未出問題公司之結果。資料來源：本研究自行整理。 

參考表 3-1，根據 Angrist (2015)，DID 方法之運作模式為，實驗組在事件發

生後之結果減掉控制組在事件發生後之結果(𝑆𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟 − 𝑁𝑆𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟)為第一個差異；實

驗組在事件發生前之結果減掉控制組在事件發生前之結果(𝑆𝑏𝑒𝑓𝑜𝑟𝑒 − 𝑁𝑆𝑏𝑒𝑓𝑜𝑟𝑒)為

第二個差異，兩者差異再相減(𝑆𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟 − 𝑁𝑆𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟)−(𝑆𝑏𝑒𝑓𝑜𝑟𝑒 − 𝑁𝑆𝑏𝑒𝑓𝑜𝑟𝑒)即為差異中

之差異，如此便能排除因時間經過所造成經濟體系中正常的系統變動，得到較為

精準的事件發生效果。但是此情況是建立在隨時間經過時，控制組及實驗組間的

系統變動是相同的，倘若實驗組的變動趨勢大於控制組，便會高估事件發生造成

之影響。 

  但是在實際的估計上，是利用實驗組在事件發生後之結果減去實驗組在事件

發生前的結果(𝑆𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟 − 𝑆𝑏𝑒𝑓𝑜𝑟𝑒)為第一個差異；控制組在事件發生後之結果減去

控制組在事件發生前之結果(𝑁𝑆𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟 − 𝑁𝑆𝑏𝑒𝑓𝑜𝑟𝑒)為第二個差異，兩者差異之相減

(𝑆𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟 − 𝑆𝑏𝑒𝑓𝑜𝑟𝑒)−(𝑁𝑆𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟 − 𝑁𝑆𝑏𝑒𝑓𝑜𝑟𝑒)即為真實事件發生效果之估計，與前段所

述之差異在估計結果實際上相同。8因此 DID 模型之基本迴歸模型可設計如下： 

𝑌𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1 ∙ 𝑆𝑐𝑎𝑛𝑑𝑎𝑙𝑖 + 𝛽2 ∙ 𝑌𝑟_𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟𝑡 + 𝛽3 ∙ 𝑆𝑐𝑎𝑛𝑑𝑎𝑙𝑖 ∗ 𝑌𝑟_𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟𝑡 + ∑ 𝛽𝑋 +

                                                 

8 (𝑆𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟 − 𝑁𝑆𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟)−(𝑆𝑏𝑒𝑓𝑜𝑟𝑒 − 𝑁𝑆𝑏𝑒𝑓𝑜𝑟𝑒) = (𝑆𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟 − 𝑆𝑏𝑒𝑓𝑜𝑟𝑒) − (𝑁𝑆𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟 − 𝑁𝑆𝑏𝑒𝑓𝑜𝑟𝑒)，兩者在

估計上並無不同。 
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𝜀𝑖𝑡                                                   (3-1) 

式 3-1 中，𝑆𝑐𝑎𝑛𝑑𝑎𝑙𝑖 及 𝑌𝑟_𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟𝑡 為虛擬變數，當𝑖 = 1（代表為出問題奶

粉公司）時，𝑆𝑐𝑎𝑛𝑑𝑎𝑙𝑖 = 1（實驗組），當𝑖 = 0時，𝑆𝑐𝑎𝑛𝑑𝑎𝑙𝑖 = 0（控制組），係

數 𝛽1 則代表在同一個時間點下不同組別間之差異。當𝑡 = 1（代表事件發生之後

的年份，2008-2011 年），𝑌𝑟_𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟𝑡 = 1（實驗組），當𝑡 = 0時，𝑌𝑟_𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟𝑡 = 0（控

制組），係數 𝛽2 則估計出實驗組和控制組隨時間經過所受到的影響，例如地區

隨時間的成長趨勢以及總體經濟環境的改變等。 𝑆𝑐𝑎𝑛𝑑𝑎𝑙𝑖 ∗ 𝑌𝑟_𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟𝑡 為 

𝑆𝑐𝑎𝑛𝑑𝑎𝑙𝑖 和 𝑌𝑟_𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟𝑡 交叉相乘的交乘項，只有當𝑆𝑐𝑎𝑛𝑑𝑎𝑙𝑖和𝑌𝑟_𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟𝑡皆為 1

的時候此交乘項才會存在，而 𝛽3 則為估計出來的真實事件效果，出問題公司在

事件發生後，相較於未出問題公司，對於 𝑌𝑖𝑡 的影響效果有多大，當沒有事件（實

驗）發生的時候，𝛽3 則為 0。∑ 𝛽𝑋 則為其他可能影響事件效果之控制變數。將

迴歸式中之係數整理如表 3-2。 

差異(1)是由(𝑆𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟 − 𝑁𝑆𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟) −(𝑆𝑏𝑒𝑓𝑜𝑟𝑒 − 𝑁𝑆𝑏𝑒𝑓𝑜𝑟𝑒)，以事件發生後實驗組

與控制組之差異減去事件發生前兩組之差異，差異 (2)是依循 ( 𝑆𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟 −

𝑆𝑏𝑒𝑓𝑜𝑟𝑒)−(𝑁𝑆𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟 − 𝑁𝑆𝑏𝑒𝑓𝑜𝑟𝑒)的概念，由實驗組在事件前後的結果差異減去控制

組在事件前後的結果差異。而無論是以何種方式皆可得到最終事件效果的估計，

式 3-1 以最小平方法(Ordinary Least Squares, OLS)估計之後可得到每個解釋變量

之估計係數值，而事件造成的效果大小及顯著性則是取決於 𝛽3。 
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表 3-2 迴歸係數之關係表 

 實驗組(S) 控制組(NS) 差異(1) 

事件發生前 𝑆𝑏𝑒𝑓𝑜𝑟𝑒 = 𝛽0 + 𝛽1 𝑁𝑆𝑏𝑒𝑓𝑜𝑟𝑒 = 𝛽0 𝛽1 

事件發生後 𝑆𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟 = 𝛽0 + 𝛽1 + 𝛽2 + 𝛽3 𝑁𝑆𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟 = 𝛽0 + 𝛽2 𝛽1 + 𝛽3 

差異(2) 𝛽2 + 𝛽3 𝛽2 𝛽3 

資料來源：參考 Villa(2012)，Moore(2005)及本研究自行整理 

  中國於 2008 年 9 月發生三聚氰胺毒奶粉事件，本研究主要針對食安事件發

生當年及之後三年的期間，觀察此事件對於出問題乳製品企業的營業收入及利潤

之影響。本研究在 DID 模型的設計上，實驗組的選擇為有在乳製品中添加三聚

氰胺且被政府查驗出、並公布在名單上之企業；控制組的選擇以未添加三聚氰胺

之乳製品企業為樣本，而由於控制組為事件發生過後能夠讓消費者作為替代品之

未出問題乳製品公司(Non-scandal)，因此本研究再加入事件發生當時替代性較高

之豆類製品公司。由於乳製品及豆類製品均屬於營養成分較高、性質較相近之飲

料產品，因此本研究選擇未出問題之乳製品公司及豆類製品公司作為控制組之樣

本資料。本研究以 2008 年發生之三聚氰胺事件作為事件發生年份的時間分界，

並以 2008 年及之後的三個年份作為 DID 模型中與出問題公司(Scandal)相乘之四

個交乘項，便能夠分別探討在事件發生過後之每一年，出問題乳製品企業相對於

未出問題企業在公司營業收入、成本及利潤之變化為何。  
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第二節、 實證模型設定 

  根據前一節所介紹的基本 DID 模型，本研究依此模型針對本研究之樣本資

料進行模型的更改設定及擴充，並依據本文所研究之主題進行實證模型之設定。

在前一節之基本 DID 模型，式 3-1 中有兩個虛擬變數，分別為是否被驗出毒奶粉

之乳製品企業 (𝑆𝑐𝑎𝑛𝑑𝑎𝑙𝑖) 及是否為事件發生之後的年份 (𝑌𝑟_𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟𝑡)。而在本研

究中，欲在 2008 年三聚氰胺事件發生當年及之後的三年內，分別探討每一年因

為事件發生對出問題公司之財務指標所造成的影響效果，因此本研究的實證模型

放入四個交乘項，分別由出問題公司之虛擬變數乘以事件發生之後四個年份

（2008 年至 2011 年）之虛擬變數。由於事件發生之年份為 2008 年，而事件消

息之傳出是以無論持續多久之時間長度作為假設，並且允許事件所造成之影響為

非參數的逐年變化，而本研究對於事件發生之前出問題企業與未出問題企業間趨

勢相同之設定也僅作一般性假設。 

本研究之實證模型設定如下： 

𝑦𝑖𝑡 = 𝛼𝑖 + 𝜆𝑡 + ∑ β𝑑 ∙ 𝐼𝑠 ∗ 𝑡𝑑 + δ ∙ 𝑥𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡…………………….(3-2) 

式 3-2 中，模型之被解釋變數為𝑦𝑖𝑡，是第 i 家公司在第 t 年的財務指標，i 代表從

第 1 家到第 404 家公司，t 從 2001 到 2011 年。本研究欲探討食安事件對企業在

財務方面表現的影響，因此會分別以企業之營業收入 (operate_rev)、營業成本

(operate_cost) 及利潤 (profit) 做為本研究欲探討之財務指標，亦即式 3-2 之被解

釋變數，並以千元為單位。 

由於本研究欲觀察控制各別公司特性之後的效果，於式 3-2 中加入公司之固

定效果 𝛼𝑖，𝛼𝑖 為公司 i 的固定效果，i 為第 1 間至第 404 間公司。公司之固定效

果將各公司間之平均屬性及其他供給和需求面之因素，以及其他不會隨時間變化
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但是會影響公司財務指標之因素包含在內，因此可以補足模型中未能控制住之公

司特性。控制住公司特性之理由為避免因為民眾之偏好而影響到各別公司之間的

財務指標，造成估計結果之偏誤。且由於資料取得之限制，無法完整放入所有能

夠影響公司財務指標的控制變數，因此加入各別公司之虛擬變數做為控制住公司

特性之變數。 

𝜆𝑡 為第 t 年之固定效果，t 的設定為從 2001 年至 2007 年與 2008 年至 2011

年，以食安事件發生當年作為區分時間前後段之年份，因為消息於 2008 年流出

並在之後幾年內發酵，因此預期消費者在這段期間內會有消費決策之改變；另外，

由於限制了樣本期間在 2001 年至 2011 年，因此能使這段期間內的樣本具有可比

較性。時間之固定效果 𝜆𝑡 消除了公司每年因為物價指數不同造成的財務指標之

變化，且將 𝜆𝑡 包含在模型當中亦同時允許 β𝑑 作為估計 DID 模型之交乘項係

數。𝑥𝑖𝑡 為在一個期間內某一公司之特性向量，以各種公司特性變數來控制影響

公司三種財務指標變化之程度，例如公司規模、公司註冊類型及負債比率等相關

公司特性。𝜀𝑖𝑡 則為估計式中的誤差項。 

 模型中實驗組變數與事件發生後之年份變數的交乘項 𝐼𝑠𝑡𝑑，其係數 β𝑑 代

表了出問題公司(scandal)因為爆發三聚氰胺事件造成公司財務指標受到的影響。

變數 𝐼𝑠 代表是否為出問題公司之虛擬變數，若為出問題公司則𝐼𝑠 = 1，若為未

出問題公司則𝐼𝑠 = 0。𝑡𝑑 為事件發生後四個年份之虛擬變數，d 代表 2008 年至

2011 年，若當年為 2008 年則 𝑡08 = 1，否則為 0。同理，若當年為 2009 年則 

𝑡09 = 1，否則為 0；若當年為 2010 年則 𝑡10 = 1，否則為 0；若當年為 2011 年則

𝑡11 = 1，否則為 0。因此 𝛽𝑑 代表了在食安事件消息傳出之後的四個年份中，DID

模型的係數設定，表示相較於食安事件發生之前，以及相對於未出問題之公司，

在消息傳出之後的四個年份期間出問題公司(scandal)的財務指標的變化。由於本

研究利用三種不同財務指標，營業收入、營業成本及利潤作為被解釋變數來探討
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食安事件對乳製品產業的影響，因此 β𝑑 作為交乘項之係數同時也衡量了三種不

同的公司財務指標。 

另外，本研究亦考慮了公司的財務指標在特定時間點及特定公司註冊類型下

的增加趨勢，加入時間趨勢 (Time Trend) 後便能夠排除出問題公司之財務指標

相對於其他公司在特定時間點，本來就因為當時市場狀況所造成之財務指標變動

的情況。因此為做出較佳之估計，修正模型如下： 

𝑦𝑖𝑡 = 𝛼𝑖 + 𝜆𝑡 + ∑ β𝑑 ∙ 𝐼𝑠 ∗ 𝑡𝑑 + 𝛾1𝑘 ∙ 𝑡 + 𝛾2𝑘 ∙ 𝑡2 + δ ∙ 𝑥𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡………… (3-3) 

式 3-3 中，k 代表第 i 間公司在第 t 年為外資公司或者非外資公司，當公司為外資

公司則其值為 1，否則為 0。而 t 之值為 1 到 11，其餘變數設定與式 3-2 相同。

𝛾1𝑘 ∙ 𝑡 與𝛾2𝑘 ∙ 𝑡2為公司是否外資之虛擬變數以及年份之交乘項。當公司為外資公

司或者非外資公司，此間公司則設為 1，其他公司則設為 0，再把估計之公司乘

上 1 至 11 以及 1 至 11 之平方項。 

第三節、 資料來源及變數定義 

一、 資料來源 

    本研究之樣本資料及變數取自中國工業企業數據庫，數據庫的優勢為樣本數

量非常龐大，涵蓋所有國有以及規模以上的非國有工業企業，此處的規模以上企

業是指主營業務收入（即銷售額）達五百萬元及以上之企業。除普查數據庫之外，

其他企業數據庫在樣本量上尚且不及工業企業數據庫，而大樣本的數據除了能夠

降低估計上的偏誤，亦能提高估計上的效率。由於該數據庫主要為製造業企業，

在統計的標準上與其他國家的產業分類也較一致，其中所使用的變量（如資本、

出口交貨值）等更容易衡量。數據庫中的製造業包括農副食品加工業、食品製造
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業及其他製造業等 30 個大類，而本研究就其中的食品加工業中挑出產業分類代

號為 C1392 的豆製品製造業及 C1440 的乳製品製造業作為樣本資料。與許多研

究整體產業發展不同之處為，相較於其所利用的產業層面資料 (industry-level 

data) 或者人口、國內生產毛額等總體變數資料，由於本研究所使用之樣本屬於

公司層面的資料(firm-level data)，因此更能夠深入利用每一間公司詳細的財務指

標及出口、生產率、研發及投資等經濟指標，作更細緻的研究探討。另外，本研

究之總體變數資料則取自中國國家統計局之統計資料。 

    本研究的資料為橫跨 11 個年度，從 2001 年到 2011 年的縱斷面資料，以及

乳製品及豆製品公司的橫斷面資料，因此本研究之資料型態屬於公司層面之追蹤

資料 (Panel Data)。由於本研究使用之計量模型為 DID 方法，因此必須使用有跨

越發生事件當年之樣本，因此篩選在 2008 年之前及之後皆有存續的樣本公司。

在經過樣本處理之後，每一年的公司樣本家數分別從七十家、一百多家到兩百多

家公司，其中 2007 年的公司樣本家數為最多，高達 353 家公司（參見第四章第

一節樣本資料整理說明，圖 4-1）。由於數據庫有時會有不合理的資料出現，可能

是由於企業在彙報訊息給資料庫時出現錯誤，因此將樣本資料根據流動資產高於

總資產、固定資產高於總資產、企業法人代碼消失以及企業成立時間不真實等規

則去除不合格的觀察值。 

  另外，只存續於食安事件發生之前的企業，或者在食安事件發生後才成立的

企業並不列入實證分析當中。再經過上述資料處理以及去掉不適用之樣本後，總

共剩下 2387 個有效樣本，其中 323 個樣本企業屬於豆類公司，2,064 個樣本企業

屬於乳製品公司。2,064 個乳製品企業樣本中，有 179 個公司樣本為根據中國質

量檢驗檢疫總局所公布含有三聚氰胺產品之公司名單中的出問題乳製品企業，從

2008 至 2011 年每年出問題公司家數分別為 47、45、38 及 24 家。另外，1,885 個

公司樣本為未出問題之乳製品企業。 



‧
國

立
政 治

大

學
‧

N
a

t io
na l  Chengch i  U

niv

ers
i t

y

中國三聚氰胺事件對乳製品產業之影響 第三章 研究方法 

  
 

33 

 

二、 變數定義 

（一）、 被解釋變數 

本研究以三種財務指標作為被解釋變數，分別從生產面及消費面、最後結合

生產面及消費面解釋食安事件對食品產業公司之影響。 

1. 營業收入 (operate_rev) 

為第一項迴歸式之被解釋變數，由於營業收入為價格乘以銷售量，雖本研究

並未分別取得價格及銷售量之資料，但是仍可從公司營業收入來觀察市場上消費

者之購買情況，因此以營業收入做為衡量消費面之財務指標。本研究所使用之營

業收入為乳製品公司之產品銷售收入資料，代表其主營業務收入，單位為千元。

資料來源為中國工業企業數據庫，而資料跨越的年度為 2001 年至 2011 年。 

2. 營業成本 (operate_cost) 

為第二項迴歸式之被解釋變數，利用產品銷售成本及產品銷售費用作為本研

究之營業成本資料，而此處以主營業務成本和營業費用代表公司的營業成本，單

位為千元。營業成本是與營業收入直接相關，確定歸屬期間和歸屬對象的各種直

接費用，以及產品在達出售狀態前之一切必要費用，包括原料及人力投入成本及

製造費用。另外在食安事件發生後所必要投入之產品質量監管成本、為挽回商譽

所投入之行銷費用以及為解決與消費者間的官司問題之訴訟成本，是產品銷售後

端所發生的營業費用。由於本研究欲探討在食安事件發生過後，除了原料、人工

及製造費用等主營業務成本之外，其他營業費用是否因此增加或減少，因此同時

考慮營業成本及營業費用，在本研究中以營業成本作為主營業成本及銷售費用之

代稱，觀察公司在整個成本面的財務狀況。 
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3. 利潤 (profit) 

為第三項迴歸式之被解釋變數，利用工業數據資料庫中的營業利潤作為本研

究之利潤資料。在先前兩項迴歸式中，本研究以營業收入及營業成本分別探討消

費面及成本面的影響效果。但是若欲探討對公司總體之效果時，由於利潤為收入

項目減去成本項目，若忽略不計入其他營業外收入及營業外支出項目，則食安事

件對出問題公司造成的總效果究竟為收益或虧損，應從利潤的指標來探討。 

（二）、 解釋變數 

1. 主要變數 

(1) 出問題公司之虛擬變數(𝑠𝑐𝑎𝑛𝑑𝑎𝑙𝑖) 

由於本研究主要分析在食安事件發生之後，出問題乳製品公司其營業收入、

營業成本及利潤等財務指標之變化，因此設立公司之虛擬變數。在橫跨 11 年的

公司樣本當中，總共有 179 個出問題公司樣本，因此在估計時便將出問題之公司

設為 1，其他樣本則設為 0。由於本研究欲探討的主題為，出問題公司相對於未

出問題公司，在食安事件發生以後其各項財務指標的變化為何，因此迴歸式中並

未特別放入此項變數，而是另外包含在交乘項當中，因此交乘項才是本研究主要

觀察之變數。 

(2) 交乘項(Inter_t) 

本研究使用 DID 方法，以事件發生後之年份與出問題公司這兩個虛擬變數

交叉相乘之效果，可以得知在事件發生之後，出問題公司在每一年相對於未出問

題公司在其財務指標上有無顯著地增加或減少。由於本研究主要探討在事件發生

之後的四個年份，2008-2011 年，t = 08至t = 11，因此每個模型中都放入四個交

乘項，分別為以下四項：事件發生後的第一年為 2008 年，交乘項為𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟_08 =

𝑠𝑐𝑎𝑛𝑑𝑎𝑙𝑖 ∙ 𝑦𝑟_08、事件發生後的第二年為 2009 年，交乘項為 𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟_09 =
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𝑠𝑐𝑎𝑛𝑑𝑎𝑙𝑖 ∙ 𝑦𝑟_09、事件發生後的第三年為 2010 年，交乘項為 𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟_10 =

𝑠𝑐𝑎𝑛𝑑𝑎𝑙𝑖 ∙ 𝑦𝑟_10、事件發生後的第四年為 2011 年，交乘項為 𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟_11 =

𝑠𝑐𝑎𝑛𝑑𝑎𝑙𝑖 ∙ 𝑦𝑟_11。本研究對此四項交乘項估計結果之預期符號為，在食安事件發

生後出問題公司相對於未出問題公司，營業收入為負向減少、營業成本為正向增

加、利潤為負向減少。 

2. 控制變數 

(1) 公司固定效果(company) 

因為每一間公司都有其不同的公司特性，但是因為無法很準確地控制住每一

個可能影響被解釋變數的原因，因此以 404 間公司產生公司之虛擬變數，用以控

制住公司固定效果。 

(2) 時間固定效果(yr_t) 

為控制時間之固定效果，由於本研究主要針對食安事件發生後，出問題公司

之各項財務指標在每一個年份之影響，因此另外設立時間之虛擬變數。但是若放

入 11 個年份的虛擬變數則會有共線性問題，因此在假設每一年之固定效果時假

設t = 02-11，亦即 yr_02 至 yr_11。以此類推，自 2002 到 2011 年，每一年都有

該年之虛擬變數，若當年為 2002 年時t = 02，代表 yr_02= 1，否則為 0。另外以

事件發生後四個年份的時間虛擬變數乘上出問題公司之虛擬變數作為 DID 方法

中的四個交成項。 

(3) 時間趨勢變數(t) 

本研究加入時間趨勢作為實證模型之檢測，因為在食安事件發生當時可能因

為其他原因造成被解釋變數的變動而影響實證結果。本研究設立一時間變數 t，

將 2001 年設為 1，2002 年設為 2，以此類推至 2011 年設為 11。按照是否為外資
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公司之虛擬變數 (c_foreign) 乘以時間趨勢之虛擬變數 (t )，以及是否為外資公

司之虛擬變數(c_foreign) 乘以時間趨勢之虛擬變數的平方項 ( 𝑡2)，作為時間趨

勢變數放入估計式中。 

(4) 特性變數 

以下為本研究認為會影響被解釋變數財務指標之各種原因，因此以之作為控

制變數加入本研究之迴歸式當中。因其只是控制公司特性之變數或者控制總體因

素之變數，所以在實證結果並不特別探討其符號之方向。 

A. 公司規模(employment) 

本研究以員工人數作為公司規模之代理指標，由於在許多以探討公司財務指

標為主的文獻當中多會以公司規模做為其迴歸式中之控制變數，而公司規模則常

以總資產、總營收或員工人數作為代理指標。Rajan 和 Zingales (1995) 認為大公

司比小公司更傾向於向公眾提供更多的訊息，公司規模可能和公司內部人以及外

部投資人間的訊息不對稱呈負相關。相對小企業來說，民眾對大企業的了解更多，

造成訊息不對稱的程度更低。另外，Warner(1997)指出，破產成本隨著公司規模

的增加而減少，因此認為公司規模對於財務困境成本具有影響。由於大公司多傾

向於多角化經營，因此具有穩定的現金流量，抗風險的能力較強，因此本研究認

為若公司規模較大，其利潤指標在食安事件之下不會那麼容易受到事件的負面影

響，以公司規模作為控制公司受影響程度之變數。 

B. 外資企業虛擬變數(c_foreign) 

劉呈慶(2009)指出乳製品企業之結構類型，如是否為國有或者外資企業可能

會對三聚氰胺汙染風險具有潛在影響。但由於不是本文分析之重點因此將其作為

控制變量。就本研究之資料分析，外資企業之平均營收高於國營企業之平均營收，
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表示外資企業的市佔率高於國營企業，而本研究預期市佔率原先就比較高的企業

在食安事件之下，其財務指標受影響之方向應為負向，但是受影響之程度應該小

於國營企業。 

C. 本國企業虛擬變數(domestic_co) 

本國企業指以國有資產、集體資產、國內個人資產投資創辦的企業，屬於公

司註冊類型之一。本研究認為是否為外資企業以及公司不同註冊類型為影響公司

財務指標之重要因素，因此以其作為控制變數之一。 

D. 當年人口數(people) 

本研究自中國國家統計局取得每年人口數之資料，由於當年人口數量的增減

亦會影響到乳製品產品之消費量，因此本研究認為對對公司之財務指標造成一定

程度之影響，因此以當年人口數作為總體控制變數。 

E. 負債比率(liability_rate) 

負債比率為公司之總負債除以總資產，代表總負債佔總資產之分額，在先前

許多探討公司財務指標之研究中多會利用負債比率作為控制變數。根據傳統理論，

當負債比率越高，則成本越高，造成營運效率降低因此利潤越低；而根據當代財

務理論，當負債比率越高，亦即被企業貸款之銀行會更加嚴格監督企業之經營，

此時企業的營運效率會提升，因此利潤會提高。因此，負債比率與利潤之間符號

呈現不確定。另外，當公司缺乏現金時可使用借貸作為持有現金之替代，因此可

做為公司發行債務能力之代理(John, 1993)，也就是現金持有量隨其資本結構中債

務的增加而減少。而持有現金主要之兩個動機為交易動機及預防動機，現金持有

量代表公司在營運過程當中所需之資金成本，當負債比率越高、現金持有量越低

代表營業收入可能越低，因此本研究認為負債比率與營業收入呈負相關。 

F. 資產有形性(tang_asset) 

資產有形性(tangible)為資產、廠房及設備(P.P. & E.)除以總資產，代表公司固

定資產佔總資產之比例。有形資產更不容易受到資訊不對稱的影響，因此減少了
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許多外部融資成本。另外，在公司可能破產時，有形資產的價值比無形資產的價

值要高(Harris and Raviv, 1990)，因此有形資產可在發生財務困境時作為提供公司

安全性之擔保，因此民眾較傾向選擇體質穩定公司之產品。當食品製造業公司之

固定資產佔總資產之比率越高時，代表公司在生產產品方面對於機器設備的投入

越多，當機器設備越多或者越齊全，產出亦會相應地增加，推測公司之營業收入

及利潤也會增加。 
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表 3-3 各變數設定 

變數代碼 變數名稱 變數設定 

Operate_rev 營業收入 公司財報上之產品銷售收入（主營業務收入） 

Operate_cost 營業成本 公司財報上之產品銷售成本（主營業務成本） 

Profit 利潤 公司財報上之產品銷售利潤 

scandal 出問題公司 是否被政府公布之出問題奶粉企業，假如有則

為1，為本研究DID方法中之實驗組；否則為0，

為本研究DID方法中之控制組。 

Yr_t 年份 t= 02至11，代表時間之固定效果。資料為橫跨

2001年至2011年，因變數共線性問題而不放第

一年之虛擬變數。其中，2008年至2011年為食安

事件發生之期間。 

Inter_t 交乘項 為出問題公司及事件發生後年份之相乘，t=08-

11，此為DID之估計結果，共有四個交乘項。 

company 公司之虛擬變數 總共有404間公司，若樣本為該公司則為1，否則

為0。作為控制公司特性之虛擬變數。 

Employment 公司規模 以員工人數作為衡量公司規模之指標。 

c_foreign 是否為外資企業 若該公司為外資企業則設定為1，否則為0。 

domestic_co 是否為本國企業 若該公司為內資企業則設定為1，否則為0。內資

企業指以國有資產、集體資產、國內個人資產投

資創辦的企業。 

people 當年人口 資料來源為中國國家統計局 

liability_rate 負債比率 總負債÷ 總資產 

tang_asset 資產有形性 固定資產÷總資產 

資料來源：本研究自行整理  
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三、 預期實證結果 

由於本研究是利用 DID 方法估計出問題公司相對於未出問題公司，在食安

事件發生後其營業收入、營業成本及利潤的變化及方向為何，主要是從每一年交

乘項之數字變化量以及符號來探討，因此本研究僅以代表 DID 之交乘項解釋變

數作預測，其餘公司特性變數等控制變數將不對其計結果作說明及預測。被解釋

變數及解釋變數之預期符號結果如下表所示： 

表 3-4 各變數之預期符號 

被解釋變數 交乘項 符號預期方向 

營業收入

(Operate_rev) 

交乘項_08(Inter_08) − 

交乘項_09(Inter_09) − 

交乘項_10(Inter_10) − 

交乘項_11(Inter_11) − 

營業成本

(Operate_cost) 

交乘項_08(Inter_08) + 

交乘項_09(Inter_09) + 

交乘項_10(Inter_10) + 

交乘項_11(Inter_11) + 

利潤(Profit) 交乘項_08(Inter_08) − 

交乘項_09(Inter_09) − 

交乘項_10(Inter_10) − 

交乘項_11(Inter_11) − 

        資料來源：本研究自行整理  
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第四章、 實證分析 

第一節、 變數敘述統計及資料整理說明 

一、 變數敘述統計 

表 4-1 為本研究變數之相關係數表，當兩變數間之相關係數絕對值越大，則

兩變數間的線性相關程度越大。當兩變數相關係數過大時，迴歸分析便可能發生

共線性之問題。9而公司規模與被解釋變數間之相關係數最高達 0.658，為本相關

係數表中之最大值，但仍在 0.8 之判斷標準之下。結果顯示各迴歸式之解釋變數

間之相關係數皆小於 0.8，並無共線性問題的疑慮。被解釋變數與解釋變數間之

關係在未考慮各項控制變數之情況下，解釋變數皆與預期之方向大致上相符。 

表 4-2 為本研究所有樣本之敘述統計量，包含作為被解釋變數之三項財務指

標、事件發生後四個年份之交乘項以及所有本研究所使用有關公司特性之控制變

數。其中，在三項公司財務指標之敘述統計上為毒奶粉公司、未出問題公司及豆

類公司之平均敘述統計量，可看出在總體上來說營業收入與營業成本在平均值上

相距不遠，但是卻無法就本研究所設定之三種不同類型公司看出個別財務指標之

差異性。因此，本研究以表 4-3、4-4、4-5 分別計算三種類型公司在營業收入、

營業成本及利潤之敘述統計量。從表中可發現毒奶粉公司無論在營業收入、營業

成本或利潤之平均值都大於未出問題公司或者豆類公司，因此由敘述統計量便可

看出毒奶粉公司相對於其他兩種分類之公司在規模上就高出許多。而在本節第二

段樣本資料整理說明中，亦會以圖形分析本研究之樣本資料在不同分類上之特性。 

                                                 

9 一般實證研究多以 0.8 作為相關係數之判斷標準。 
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表 4-1 相關係數表 

 operate

_rev 

operate

_cost 

profit scandal non-

scandal 

Inter_08 Inter_09 Inter_10 Inter_11 employ

-ment 

c_foreign people liability_

rate 

tang_ 

asset 

operate_rev 1.0000              

operate_cost 0.9993 1.0000             

profit 0.6525 0.6237 1.0000            

scandal 0.2340 0.2312 0.2049 1.0000           

nonscandal -0.2777 -0.2759 -0.2142 -0.5992 1.0000          

Inter_08 -0.0060 -0.0045 -0.0334 0.1783 -0.2976 1.0000         

Inter_09 0.1519 0.1559 0.0158 0.2185 -0.3647 -0.0032 1.0000        

Inter_10 0.1794 0.1832 0.0389 0.2060 -0.3438 -0.0030 -0.0037 1.0000       

Inter_11 0.2407 0.2410 0.1461 0.1926 -0.3215 -0.0028 -0.0034 -0.0032 1.0000      

employment 0.6580 0.6492 0.5980 0.3493 -0.2559 -0.0054 0.1232 0.0718 0.0948 1.0000     

c_foreign 0.2147 0.2081 0.2699 0.0821 -0.0558 -0.0179 0.0224 0.0028 0.0309 0.2264 1.0000    

people 0.0664 0.0680 0.0097 0.0184 -0.0354 0.0303 0.0591 0.0761 0.0904 -0.0288 0.0500 1.0000   

liability_ 

rate 

-0.0212 -0.0175 -0.0874 -0.0354 -0.0220 0.0148 0.0406 0.0183 0.0409 -0.0451 -0.0590 0.1982 1.0000  

tang_asset -0.0655 -0.0638 -0.0754 -0.0513 0.0616 -0.0127 -0.0237 -0.0565 -0.0341 -0.0502 -0.0284 -0.0885 -0.0566 1.0000 
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表 4-2 變數之敘述統計 

變數 樣本 平均數 標準差 極小值 極大值 

營業收入 operate_rev 2379 198290.4 1235329 0 3.31E+07 

營業成本 operate_cost 2378 190240.5 1209098 0 3.22E+07 

利潤 profit 2383 8119.219 55206.59 -681491 1101284 

出問題公司 scandal 2387 0.0749895 0.2634296 0 1 

2008 年交乘項 Inter_08 2387 0.0037704 0.0613007 0 1 

2009 年交乘項 Inter_09 2387 0.0037704 0.0613007 0 1 

2010 年交乘項 Inter_10 2387 0.0033515 0.057807 0 1 

2011 年交乘項 Inter_11 2387 0.0029326 0.0540849 0 1 

公司規模 employment 2385 282.9015 573.3825 0 7092 

外資企業 c_foreign 2387 0.1093423 0.3121336 0 1 

本國企業 domestic_co 2387 0.0691244 0.2537188 0 1 

當年人口 people 2387 131731.8 1831.442 127627 134735 

負債比率 Liability_rate 2374 0.6603218 0.4457266 -0.605883 9.929289 

資產有形性 tang_asset 2321 0.3734852 0.2537547 0 6.796512 

資料來源：本研究自行整理 

註 1：價格之單位為千元（人民幣）；公司規模以員工人數代表。 
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表 4-3 奶類及豆類公司之營業收入(operate_rev)敘述統計量  

 樣本數 平均值 標準差 極小值 極大值 

出問題奶類公司

(scandal) 

179 1237391 4242570 31 3.31E+07 

未出問題奶類公司

(non-scandal) 

1885 126053.5 335003.7 0 5096707 

豆類公司(bean) 323 36551.86 74258.21 0 797385 

全中國 2387 1399996.36 4651831.91 31 38994092 

資料來源：本研究自行整理；註 1：價格之單位為千元（人民幣）。 

表 4-4 奶類及豆類公司之營業成本(operate_cost)敘述統計量  

 樣本數 平均值 標準差 極小值 極大值 

出問題奶類公司

(Milk_scandal) 

179 1193966 4165949 1496 3.22E+07 

未出問題奶類公司

(Milk_nonscandal) 

1885 119795.8 315139.1 0 4991058 

豆類公司(bean) 323 35335.17 72419.86 0 797573 

全中國 2387 2419122 6952831 1496 4.06E+07 

資料來源：本研究自行整理；註 1：價格之單位為千元（人民幣）。 

表 4-5 奶類及豆類公司之利潤(profit)敘述統計量  

 樣本數 平均值 標準差 極小值 極大值 

出問題奶類公司

(Milk_scandal) 

179 43425.35 160655.1 -681491 1101284 

未出問題奶類公司

(Milk_nonscandal) 

1885 6311.527 37784.44 -135640 973332 

豆類公司(bean) 323 1216.69 4319.102 -5274 29974 

全中國 2387 50953.567 202758.642 -822405 2104590 

資料來源：本研究自行整理；註 1：價格之單位為千元（人民幣）。  
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二、 樣本資料整理說明 

在本研究樣本中，出問題公司的家數及未出問題公司的家數相距甚大。依據

中國國家質量監督檢驗檢疫總局所公布被驗出三聚氰胺之奶粉企業名單（參見：

附錄 2），所有發生問題奶粉批次之企業將會被分類為出問題企業，嬰兒奶粉以

及其他配方奶粉有 26 家，在 2001 到 2011 的 11 個年度中有 179 個樣本為出問題

企業的奶粉公司樣本，若該公司曾經生產過出問題之奶粉批次而被公告於中國質

驗總局的名單上，本研究即將之分類為出問題奶粉企業。由圖 4-1 中全國奶類公

司之總家數呈現減少之趨勢，根據李盾(2005)指出大型奶類乳製品企業會利用雄

厚資金進行公司之整併以提高市佔率，因此可能在經過公司重組之後減少公司家

數，但是由於規模擴大因此公司市佔率會提高。 

 

圖 4-1 出問題及未出問題奶類公司樣本數之數量分布 

資料來源：本研究自行整理 
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  由圖 4-2，出問題公司之總營業收入在事件過後仍然呈現向上成長的趨勢，

代表中國消費者受到食安事件的影響程度可能不大，或者受影響持續的期間不長，

並未像日本雪印乳製品公司事件一樣受到全民抵制且最終導致公司無法經營而

破產。政府對於嚴查出問題奶粉公司的措施力度可能也不夠，在釋放問題企業的

消息給民眾時亦有資訊不對稱的情況發生。另外，奶粉企業在面臨民眾的信心下

滑之後，可能選擇以消費者難以察覺的不同通路販售，例如一些必須加入奶類作

為原料的食品，因此最終出問題公司的營業收入依然呈現上升的趨勢。 

 並且由總營收變化圖 4-2 的趨勢可知，在事件發生之前，2001 年至 2007 年

出問題公司及未出問題公司的變化趨勢是相當一致的，與本研究所使用之 DID

方法之假設相符，在事件發生之前實驗組及控制組的趨勢相同，實驗組的趨勢因

為事件的發生而受到影響。 

 

圖 4-2 出問題及未出問題奶類公司之總營業收入(total_rev) 

資料來源：本研究自行整理  
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  由圖 4-5，出問題之本國企業或者未出問題之本國以及外資企業皆有受到

2008 年食安事件的影響，總營業收入皆突然下跌，其中出問題的本國企業下跌

的幅度並未如未出問題的公司來得劇烈，本研究認為與出問題企業原先就佔有較

高的市佔率有關。 

出問題且為外資的企業總營收特別沒有受到食安事件影響，在 2008 年之後

總營收依然呈現向上增長的趨勢，由於問題企業採用向全民道歉以及將問題產品

下架與退換貨的改正策略，獲得媒體之正面報導。而由圖 4-3，本研究發現出問

題之外資企業包括蒙牛、光明（年營業額 163 億）、聖元等大廠牌，是中國四大

乳品聖元、伊利、雅士力、蒙牛之一，市佔率原先就非常高，因此即便在發生食

安事件後乳製品銷售市場進入短暫低靡，廠商原先所擁有的口碑及品牌地位並未

受到嚴重的影響。反而在經過廠商的自我修正之後，大公司能夠迅速站起來恢復

原先水準，而消費者仍然會選擇該大廠牌的乳製品。由圖 4-4 可特別看出，未出

問題公司之市佔率原先就非常低，幾乎為中、小企業之規模。 

 

圖 4-3 出問題及未出問題奶類公司之市場佔有率(mkt_share) 

資料來源：本研究自行整理  
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圖 4-4 未出問題奶類公司之市場佔有率(mkt_share) 

資料來源：本研究自行整理 

 

 

圖 4-5 是否為出問題廠商以及是否為外資廠商之總營收 

資料來源：本研究自行整理 
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  由圖 4-6 之利潤變化圖可看出，食安事件發生之後，不論是出問題企業或是

未出問題企業，其利潤都受到事件影響而顯著下降，並且又以出問題公司利潤下

降的幅度較劇烈。不過下降的時間並沒有維持很久，在事件過後的一年，無論出

問題或者未出問題公司的利潤又恢復向上成長。由於出問題公司多為大規模企業，

因此其利用多方手段及方法使自身利潤在事件發生過後回升，由圖 4-6 可看出毒

奶粉公司之利潤成長率在事件過後高於未出問題公司。但儘管出問題企業在事件

發生當下有挽回企業形象、向消費者品質保證的相關成本支出，且利潤也有在短

時間但迅速回升，不過食安事件的影響依舊使出問題公司的利潤一直到 2011 年

都還未成長超過沒出問題的公司，代表食安事件還是持續對整個奶製品及其相關

企業有造成影響。 

  另外根據其他有關食安事件的實證研究，多為研究關於公司股價在食安事件

發生之後的變化，而大多數研究都證明食安事件對股價的影響並不會持續很長一

段時間，大致上維持三個多月低迷的股價之後，又會緩慢回到原先的水準。與本

研究關於食安事件對公司利潤的影響分析不同之處為，雖食安事件對利潤的負面

影響不會持續太長的時間，並且在事件發生後的一年就緩慢回升，但是仍然對乳

製品產業有造成程度上的影響，使企業需要更多時間來恢復到原先的水準。 

 並且由利潤變化圖的趨勢可知，在事件發生之前，2001 年至 2007 年出問題

公司及未出問題公司的變化趨勢是相當一致的，與本研究所使用之 DID 方法之

假設相符，在事件發生之前實驗組及控制組的趨勢相同，而因為事件的發生造成

實驗組的趨勢受到影響而趨勢改變。 
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  由圖 4-7 可看出，除了未出問題的外資企業其總利潤並未受到食安事件的影

響，其他未出問題的本國企業、出問題的外資企業以及出問題的本國企業在 2008

年毒奶粉事件發生時，總利潤有顯著下跌的趨勢。其中，由於本研究發現出問題

的外資企業在中國的市佔率極高，當事件發生時雖不一定會造成營業收入有明顯

下降的影響，但是在納入營業成本以及其他影響原因之後，造成總利潤下跌最嚴

重。另外，由圖中本國企業的兩條曲線可看出，出問題的本國企業之利潤小於未

出問題之本國企業，並且可以發現無論有沒有出問題，本國企業在受到食安事件

影響時的總利潤變化趨勢一致，於 2008 年事件發生時下降，並在之後年份緩慢

回升，不像外資企業根據出問題與否而在利潤的變化上有大相逕庭的走勢。 

 綜而言之，由圖 4-2 及圖 4-5，在營業收入方面，出問題企業由於市佔率較

高的關係並未受到食安事件的嚴重影響。並且細分毒奶粉企業中的外資企業以及

及本國企業，其中出問題外資企業顯著地未受食安事件的影響，而出問題本國企

業雖有受到食安事件影響而營收下滑，但是下滑的幅度卻比未出問題企業還小。

本研究認為此結果可能是由於原本出問題企業的市佔率就遠高於未出問題之企

業，因此在事件發生過後並未顯著地影響出問題企業的營收。然而在利潤變化圖

上，就能看出事件發生之影響效果。由圖 4-7 可知，出問題公司及未出問題公司

在 2008 年事件發生時，利潤都有下降的趨勢，但是出問題公司之總利潤變化在

事件發生當年顯著地下降，並且以出問題之外資公司下降的幅度最顯著。 

由圖 4-2 總營收變化圖及圖 4-6 總利潤變化圖的趨勢可知，在事件發生之前

2001 年至 2007 年，出問題公司及未出問題公司的變化趨勢是相當一致的，與本

研究所使用之 DID 方法之假設相符，意即在事件發生之前實驗組及控制組的趨

勢相同，之後會因為事件的發生造成實驗組的趨勢受到影響而趨勢改變。然上述

討論僅根據資料做視覺圖形之呈現，未精確估計食安事件對營收及利潤的效果，

以下便以 DID 方法之實證模型更詳盡地分析食安事件對乳製品企業造成之影響

效果。  
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圖 4-6 出問題及未出問題奶類公司之總利潤(total_profit) 

資料來源：本研究自行整理 

 

 

圖 4-7 是否為出問題廠商以及是否為外資廠商之總利潤 

資料來源：本研究自行整理  
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第二節、 食安事件之外溢效果 

外溢效果(spill-over effect)可能是外部利益亦可能是外部不利益。本研究所要

探討的是當政府執行某項政策或者當發生某項事件，對於該相關產業的影響為何？

若該產業為製造業，那麼消費者對於該產業之產品的反應為何？政策或者事件的

影響是否會擴及到產品之替代品？就本研究而言，食安事件所產生的後果，不僅

由出問題企業自己承擔，也會使得與之有關、相同集團下的不同類商品以及替代

品受到影響。本節將先以建立假說之方式，利用配對差異之方法探討食安事件是

否造成影響，是否有其外溢效果？ 

Crafton et al. (1981)以三種不同分類之汽車類型，並提出假說來說明汽車召

回政策是否會對汽車的銷售額有影響。第一項假說為，汽車召回政策是否會對特

定的車型之銷售額有立即的影響。第二項假說為，對於特定車型的汽車召回政策

是否會影響其他替代品之銷售，因為消費者有可能會認為相似的車型也會和被召

回的汽車有相同的問題。第三項假說為，對於特定車型的汽車召回政策是否會影

響相同品牌的其他車型。原先作者認為消費者對於相同品牌的其他車型會有影響，

但是假說檢定的結果為不顯著，代表消費者不會因為同一品牌的商品受到召回政

策而影響到其對於同品牌其他商品的觀感。作者等人認為有幾點困難而無法使用

迴歸模型來分析汽車召回對汽車銷售額的影響。第一，很難找出所有會顯著影響

汽車銷售額的變數，且迴歸模型所需的月資料不易取得。再來，並沒有足夠的證

據能夠證明銷售額及其他解釋變數之間的關係不會產生內生性問題。最後，作者

擁有的相關變數之資料範圍太過狹隘。因此，為了解決變數因為產生瑕疵被召回

以及結構性改變的問題，其利用隨機分段之設計—Paired Difference Test (Chow 

1972, Mendenhall and Reinmuth 1974)來研究汽車召回是否對銷售額產生影響。 

Paired Difference Test 之研究設計為，每一個月都被視為一個分段，並分別對

受到召回的模型及未受召回的模型計算第 t-1個月到第 t個月的平均銷售成長率，

如此便能得到兩模型間的差異(difference)。若此差異為零，便符合研究之虛無假

設，也就是汽車召回政策對汽車銷售額沒有影響。差異配對測試為一個簡單的隨
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機分段設計，即利用 T 檢定檢視事件之發生是否造成影響。其研究中之被解釋變

數為月份之銷售成長率，事件之實驗變量 (treatment variable) 為兩個月期的模型

中之第二個月，出問題之汽車是否有受到召回政策之宣告。並且設定虛無假設為

產品回收不會對銷售額有影響，也就是說，在符合虛無假設的情況下，產生汽車

召回應被視為與銷售成長率相互獨立的隨機變數。 

當欲進行兩組之比較時，通常作法為檢視兩組變數之平均值有沒有差異(d)。

就本研究而言，每一個差異都是由未受到食安事件影響的樣本平均值減去受事件

影響的樣本平均值 ( 𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡
𝑛𝑜𝑛−𝑠𝑐𝑎𝑛𝑑𝑎𝑙

− 𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡
𝑠𝑐𝑎𝑛𝑑𝑎𝑙

 )。本研究利用 Paired 

Difference Test 之方法，將樣本分類為出問題奶製品公司(Scandal)以及未出問題

奶製品公司(Non-scandal)，並且探討當比較之基準由 Non-scandal 公司改為替代

品的豆類製品公司(bean)時，是否替代品也會受到食安事件之影響。利用每一年

利潤的平均值作為相減的依據，便可得到是否受事件影響所產生的差異。本研究

所設立之虛無假設為，若相減而得之差異在經過 T 檢定時得到 95%信心之顯著

水準，代表拒絕食安事件對利潤不會有影響之假設，也就是食安事件對利潤會有

影響。本研究所假設之虛無假說及對立假說如下： 

H0：食安事件對利潤不會有影響 

H1：食安事件對利潤有影響 

T 檢定之結果為，由表 4-6 第一列及第二列可看出差異之 t 值顯著異於零，

代表食安事件對於出問題公司有影響。而第二、三列又更加細分出問題公司為外

資企業或國營企業，發現特別是外資企業之出問題公司，其顯著地受到食安事件

的影響。而相對於外資企業，出問題的本國企業在檢定結果為利潤未受食安事件

影響。但是根據資料樣本所呈現的利潤變化趨勢圖可知，無論是出問題的本國企

業或是外資企業在 2008 年利潤都有下降的走勢，只是本國企業下降的幅度並未

像外資企業的下降趨勢一般劇烈。由表中第四列替代品（豆類製品公司）可知，

t 值為達 95%之顯著水準拒絕虛無假設，代表奶類之替代品亦受到食安事件之影

響。本研究可以從樣本資料之走勢看出豆類公司之總利潤原本就比出問題奶類公
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司要低，因此當豆類公司減去出問題奶類公司之之利潤平均值小於零亦屬合理，

與預期相符。但是我們無法從差異之平均值看出在受到事件之影響下，豆類公司

之利潤呈現為正向增加或負向減少的趨勢。 

本節利用每一年豆類公司與毒奶粉公司之平均利潤相減得到之差異進行 T

檢定。檢定之結果中，列(4)之替代品（豆類製品公司）得到 95%之信心水準拒絕

虛無假設，代表食安事件對於豆類製品的利潤有影響，因此本研究認為食安事件

有其外溢效果。然而 T 檢定僅能夠看出食安事件確實有其外溢效果，並不能看出

替代品在食安事件之影響下，相對於毒奶粉公司其利潤為上升或下降之關係。因

此在以下第三節中，本研究以三種不同控制組之 DID 方法來看毒奶粉公司相對

於未出問題公司在公司財務指標上為增加或減少，尤其在第三種 DID 方法中能

更清楚地看出毒奶粉公司相對於豆類公司之財務指標為上升或下降之趨勢。 

表 4-6 食安事件對利潤之影響 

Hypothesis 

食安事件對不同種類公

司利潤的影響 

預

期

符

號 

年 

份 

差異之平均

值(Mean of 

Difference) 

標準差 t 值 自由度 

(n-2) 

(1)出問題奶類製品公司

(scandal)之利潤 

− 11 -37855.43* 4292.57 -8.8188 2396 

(2)出問題奶類製品公司

之利潤—外資企業 

− 11 -285603.2* 13317.47 -21.4458 2396 

(3)出問題奶類製品公司

之利潤—國營企業 

− 11 7209.733 7725.104 0.9333 2396 

(4)豆類製品公司之利潤 − 11 -42208.66* 8937.731 -4.7225 500 

*為達 5%之顯著水準 
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第三節、 DID 之基本實證結果 

本研究假設在 2008 年發生事件之前，實驗組與控制組對於營業收入、營業

成本及利潤的變動趨勢幾乎相同，可以從三種 DID 方法中的實驗組(Scandal)及

不同的控制組(Non-scandal & Bean)在 2001 年至 2007 年的交乘項之顯著性看出。

由於本研究假設實驗組及控制組在 2008 年以前的趨勢相同，而 2001 年至 2007

年之交乘項結果為不顯著，代表實驗組及控制組間之差異為不顯著之異於零，意

即符合本研究一開始之假設，實驗組及控制組在 2008 年以前對於營業收入、營

業成本及利潤的變動趨勢幾乎相同。 

本研究主要探討在食安事件下對於乳製品產業之影響，以下便從三項公司之

財務指標，營業收入、營業成本及利潤分別說明食安事件對出問題乳製品公司之

影響。本研究之 DID 方法分為三種，實驗組皆為出問題之奶類公司，而控制組

則分別為未出問題奶類公司及豆類公司、僅有未出問題奶類公司、僅有豆類公司。

本研究之實證結果分為基本估計結果以及控制公司特性之估計結果，並且在此兩

種估計當中又分為有無控制時間趨勢去討論估計結果。 

本研究主要將重點放在代表 DID 估計結果之交乘項，交乘項 Inter_08 代表

出問題奶類公司之虛擬變數與食安事件發生之第一年(2008 年)虛擬變數之相乘，

交乘項 Inter_09 代表出問題奶類公司之虛擬變數與食安事件發生之第二年(2009

年)虛擬變數之相乘，交乘項 Inter_10 代表出問題奶類公司之虛擬變數與食安事

件發生之第三年(2010 年)虛擬變數之相乘，交乘項 Inter_11 代表出問題奶類公司

之虛擬變數與食安事件發生之第四年(2011 年)虛擬變數之相乘，以下就三種財務

指標，營業收入、營業成本及利潤來觀察此三項交乘項之變化。 

另外，為避免在此時間點，出問題公司相對於其他未出問題公司之財務指標

剛好因為當時市場狀況而有增減變化，可能影響實證結果。因此同時考慮了以公

司是否為外資企業之時間趨勢的影響，加入是否為外資企業之虛擬變數，將之分

別乘上年分以及年分之平方項，用以作為控制時間趨勢之變數。 
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表 4-7 三種 DID 方法之實驗組及控制組 

 實驗組 控制組 

第一種 DID 方法 出問題奶類公司(Scandal) 未出問題奶類公司及豆類

公司(Non-scandal & Bean) 

第二種 DID 方法 出問題奶類公司(Scandal) 未出問題奶類公司  

(Non-scandal) 

第三種 DID 方法 出問題奶類公司(Scandal) 豆類公司(Bean) 

資料來源：本研究自行整理 

 

一、 營業收入(Operate_rev) 

在表4-8營業收入之基本實證結果中，先以無加入時間趨勢的基本估計來看，

分別為行(1)、行(2)及行(3)。行(1)為出問題奶類公司與其他未出問題公司之比較，

由於迴歸式中已加入控制公司特性之虛擬變數，因此特性變數中只有公司規模和

當年人口數兩變數對營收為正向且顯著之影響，其他特性變數對營收呈現不顯著

之影響。而交乘項之部分，在事件發生後四年的四個交乘項對營收皆為正向之影

響，除了第三種 DID 方法在第一年之交乘項為不顯著以外，其他兩種 DID 方法

在四個交乘項的結果皆非常顯著。代表出問題公司相對於未出問題公司在食安事

件之後，其營業收入是相對增加的，被事件影響的效果非常明顯，且隨著事件發

生後營收有向上遞增的趨勢。估計之結果與原先預期之符號不相符，直觀上認為

當發生食安事件的時候，出問題公司相對於未出問題公司之營收應該呈負向減少

之趨勢。 

行(2)為出問題奶類公司與未出問題奶類公司之比較。在交乘項之部分，事件

發生後，四年分別之四個交乘項對營收為正向之影響且都非常顯著。從交乘項可

以發現，在無時間趨勢之下，出問題奶類公司相對於未出問題奶類公司營收增加

之幅度，與行(1)的出問題奶類公司相較於其他未出問題公司（奶類及豆類）營收
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增加之效果差不多，皆為正向且顯著的影響，代表是否包含豆類公司在未出問題

奶類公司的控制組內對交乘項的影響並無差異。 

行(3)為控制組內僅有豆類公司之估計結果。第一年之交乘項為正向但是不

顯著，但是在第二年至第四年的交乘項皆為正向且顯著。其在事件發生後第二年

到第四年之交乘項，出問題公司相較於豆類公司在營收增加的幅度皆小於行(1)

及行(2)，此結果可能之原因為，豆類公司是出問題奶類公司之替代品，因此在事

件發生過後，豆類公司營收減少的幅度小於其他未出問題之奶類公司，以至於出

問題公司相對於豆類公司營收增加的幅度在差距上是較小的。在第三年的交乘項，

行(3)與行(1)及行(2)的數字幾乎相同，代表在事件過後的第三年，無論有無考慮

未出問題奶類公司或者豆類公司在控制組內，出問題公司相對於未出問題公司在

營收的增加程度上皆相同。 

再來觀察有加入時間趨勢的基本估計結果如表 4-9，分別為行(4)、行(5)及行

(6)，為控制時間造成的影響後之估計結果，代表了乳製品市場原先的活絡程度。

我們發現四個年份之交乘項在加入時間趨勢後，無論是行(4)、行(5)或行(6)，其

交乘項皆小於未加入時間趨勢之前的交乘項，出問題公司相對於未出問題公司營

業收入增加之幅度變小了，代表營收其實有受到當時經濟情況的影響，實際上營

收增加之幅度應該較小。由於不管是否加入時間趨勢，對於交乘項之影響顯著程

度並未改變，代表時間趨勢的影響不顯著。 

在事件發生後的第三年，不論有無加入時間趨勢，行(4)、行(5)或行(6)之交

乘項皆非常相近，且皆為顯著。加入時間趨勢之交乘項數字略小一些，代表在事

件發生過後的第三及第四年因為當時市場狀況的影響，使得營業收入在當時有略

微減少。不過在事件發生後的第四年，交乘項又因為加入時間趨勢而有所差距。

雖然估計結果顯示在事件發生後，相對營收的變化可能主要不是由於當時市場狀

況所影響，但是加入了按照公司特性所設定的時趨勢變數，代表更詳細地控制住

估計式中有關時間的固定效果，因此本研究在之後對於營業成本及利潤的估計皆

以有加入時間趨勢變數之估計式來衡量 DID 之效果。 
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綜上所述，以營業收入為被解釋變數，比較有無加入時間趨勢時，出問題奶

類公司相較於未出問題之其他公司，其營收因受到食安事件的影響而增加或減少

多少。從實證結果發現，事件發生後出問題公司相對於未出問題公司營收增加的

幅度皆為正向，並且結果皆為顯著，雖與預期符號不相符，但是就本研究前述資

料整理說明，認為應是出問題公司本身營業收入及市佔率較高，在發生問題之後

能夠很快地回復商譽並且在事件過後持續營收成長。然而其他未出問題公司由於

原本市佔率就比較低，在食安事件的衝擊下整個乳製品產業實際上是有受到影響

的。也因為如此，以營收為被解釋變數之實證模型，其交乘項在未考慮營業成本

等其他因素之下，出問題公司相對於其他奶粉產業中的未出問題公司，其營業收

入是正向增加的。 

在加入時間趨勢之後，雖然時間變量是控制住原本在這段期間內營收會增加

的因素，但是由於交乘項仍為顯著的，代表受到食安事件的影響仍十分名顯。若

考慮不同控制組下交乘項的結果，發現行(1)及行(2)，以及行(4)和行(5)，就其估

計結果可發現，控制組中是否去掉豆類公司並不會有太大的差異，代表未出問題

奶類公司因為在特性上與出問題奶類公司相同，具有完全的替代性，因此在受到

影響的程度上會吸收掉因為加入豆類公司而造成的影響。但是就控制組中只放入

豆類公司時，由於豆類是奶類的另一種替代品，交乘項的估計結果就有很大的不

同，因此本研究仍會繼續探討當控制組中僅有豆類公司時，交乘項之估計結果為

何。 

雖然實證結果和預期不相符，但是直觀上解釋營業收入增加有以下原因，我

們以公司面、消費面及政府面分別作說明。從公司面來看，第一點，有些出問題

公司可能在食安事件發生後就倒閉、退出市場，在 2008 年之後存續的公司是未

出問題公司，還有體質良好的出問題公司。三鹿集團即因為參入過多毒奶粉而被

政府勒令停業，最終以破產告終。繼續存在市場的「出問題公司」之營收會越來

越多，代表該公司能夠很快地重新找回消費者的信心，利用廣告及行銷手法對消

費者進行產品安全無虞的保證。 

第二點，本研究的樣本之中，出問題的企業的市場佔有率 (Market Share) 遠
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高於未出問題的企業。在食安事件發生之後，雖然民眾開始排斥乳製品並且拒絕

購買奶粉，但是原先市佔率就高的出問題公司由於公司規模原本就很大，可以很

快地做出反應以及危機因應措施，例如增加廣告費用挽回商譽、加強品質管控以

贏回消費者信心，因此出問題公司的營業收入並未因為食安事件受到顯著的影響

而下降。相反地，本研究中未出問題公司的市占率原先就比較小，市占率之大小

約介於 1.5%到 0.35%，也就是說這些公司雖然數量很多，但是因為市佔率小、規

模較小，當發生食安事件的時候，這樣的中、小企業較沒有能力做出及時的因應

措施，其營業收入會因為事件的影響而有較顯著下降的趨勢（參見本章第一節樣

本資料說明，圖 4-2 出問題及未出問題公司的總營收變化圖）。 

第三點為，本研究樣本在事件發生之後，中國乳製品企業的平均營收因受到

事件影響而在 2008 年時有向下降的趨勢，並在之後緩慢回升。而相對地，由於

外資企業生產的產品價格本身就較高以外，在事件發生過後，消費者轉而購買外

國奶粉或進口奶粉（外資企業），外資企業的平均營收的趨勢則為顯著地向上攀

升。而由於在乳源不足以及進口奶粉本身價格較貴的情況下，整體乳製品企業的

營收就有上升的趨勢。出問題企業中，分為本國企業以及外資企業。當事件發生

過後，若單就產品價格來說，重新贏得消費者信心的出問題外資企業，其營業收

入的增加及成長趨勢會大於本國企業。倘若分別將樣本資料分類為，出問題且為

外資企業、出問題且為本國企業、未出問題且為外資企業、未出問題且為本國企

業，並且比較這四種企業分類的總營收，可以發現除了出問題之外資公司在事件

發生後總營收的變化完全不受影響而持續攀升，但是出問題之本國企業以及其他

未出問題企業其總營收的曲線變化較一致，在 2008 年時，總營收都有受到食安

事件的衝擊而下降（參見本章第一節之樣本資料說明圖 4-4）。 

從消費面來看，根據先前研究，食安事件對公司銷售量減少的影響並沒有維

持很久，可能是因為消費者對於乳製品還是存在基本需求，因此乳製品企業的營

業收入在食安事件發生後還是增加的。由於對乳製品有需求的消費者遍布於老、

中、青幼年族群，尤其以嬰兒對於奶粉的需求最為必要，奶粉對嬰兒來說幾乎是

必須品的程度，因此市場上對於乳製品的需求仍然居高不下，消費者很難在短期
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內就馬上選擇以其他替代品取代乳製品。 

最後從政府面來看，政府雖然有調查、嚴懲並公布出問題公司的名單，但是

政府釋放的消息可能不明確或者力度不夠，在資訊不對稱的情況下，食安事件的

消息並未對消費者造成嚴重影響，因此消費者沒有對出問題公司有嚴重拒買的想

法。而政府在法規的制定方面在事前不夠嚴格，在食安事件發生後對於法規的重

新修訂也不夠全面有強制性，造成企業並不會因此而增加太多法規成本或品質改

善成本。 
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表 4-8 基本估計之實證結果（營業收入） 

 未加入時間趨勢 

 營業收入(1) 

(scandal, non-

scandal, bean) 

營業收入(2) 

(scandal, non-

scandal) 

營業收入(3) 

(scandal, bean) 

Inter_08 1,293,471.458 1,307,590.485 1,243,592.673 

 (3.90)*** (3.67)*** (1.64) 

Inter_09 2,342,033.497 2,331,676.858 2,097,771.261 

 (8.40)*** (7.78)*** (3.22)*** 

Inter_10 3,245,236.953 3,228,911.017 3,172,094.846 

 (11.03)*** (10.21)*** (4.60)*** 

Inter_11 4,260,359.191 4,234,626.916 3,995,666.777 

 (13.60)*** (12.58)*** (5.30)*** 

employment 656.885 665.547 1,094.461 

 (10.08)*** (9.46)*** (5.67)*** 

c_foreign 109,772.616 147,029.862 338,821.935 

 (1.02) (1.15) (0.81) 

domestic_co 100,715.627 111,165.790 314,907.657 

 (0.99) (0.93) (0.73) 

people 38.125 42.960 70.909 

 (2.42)** (2.41)** (0.79) 

liability_rate -12,255.137 -15,583.243 -5,018.215 

 (0.27) (0.29) (0.02) 

tang_asset -91,340.948 -102,546.404 -88,968.472 

 (1.15) (1.15) (0.17) 

_cons -5,553,038.963 -6,224,301.122 -9,122,479.356 

 (2.63)*** (2.61)*** (0.75) 

R2 0.68 0.68 0.69 

N 2,330 2,017 488 

註 1：*** p<0.01, ** p<0.05, *p<0.1，(.)為標準差 

註 2：交乘項 Inter_08 為是否受到事件影響的公司之虛擬變數（出問題奶類製品企業為１，未

出問題奶類企業或豆類企業為０），與時間之虛擬變數（當時間為 2008 年時為 1，時間為其他

年份時則為 0）相乘之交乘項，代表在 2008 年的 DID 結果。同理，交乘項 Inter_09、交乘項

Inter_10、交乘項 Inter_11 分別代表在 2009、2010、2011 年的 DID 效果。 

註 3：單位為千元（人民幣）  
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表 4-9 加入時間趨勢之實證結果（營業收入） 

 加入時間趨勢 

 營業收入(4) 

(scandal, non-

scandal, bean) 

營業收入(5) 

(scandal, non-

scandal) 

營業收入(6) 

(scandal, bean) 

Inter_08 1,234,923.067 1,232,509.440 1,138,651.168 

 (3.81)*** (3.56)*** (1.58) 

Inter_09 2,254,807.844 2,219,496.443 2,049,399.406 

 (8.26)*** (7.61)*** (3.32)*** 

Inter_10 3,185,209.685 3,150,081.013 3,117,354.394 

 (11.08)*** (10.23)*** (4.76)*** 

Inter_11 3,980,475.181 3,889,114.592 3,412,173.796 

 (12.93)*** (11.80)*** (4.73)*** 

employment 614.727 615.367 923.524 

 (9.62)*** (8.96)*** (4.98)*** 

c_foreign -259,526.983 -356,611.832 738,641.905 

 (0.83) (0.98) (0.51) 

domestic_co 49,810.876 52,561.452 174,940.473 

 (0.50) (0.45) (0.43) 

people 15.673 17.767 -12.372 

 (1.00) (1.01) (0.14) 

liability_rate -17,879.008 -29,145.401 76,891.160 

 (0.40) (0.56) (0.36) 

tang_asset -43,803.062 -41,519.040 -87,862.155 

 (0.56) (0.48) (0.17) 

_cons -2,122,555.976 -2,293,792.187 1,557,893.830 

 (1.00) (0.96) (0.13) 

R2 0.70 0.70 0.72 

N 2,330 2,017 488 

註 1：*** p<0.01, ** p<0.05, *p<0.1，(.)為標準差 

註 2：交乘項 Inter_08 為是否受到事件影響的公司之虛擬變數（出問題奶類製品企業為１，未

出問題奶類企業或豆類企業為０），與時間之虛擬變數（當時間為 2008 年時為 1，時間為其他

年份時則為 0）相乘之交乘項，代表在 2008 年的 DID 結果。同理，交乘項 Inter_09、交乘項

Inter_10、交乘項 Inter_11 分別代表在 2009、2010、2011 年的 DID 效果。 

註 3：單位為千元（人民幣）  
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（一）、 探討出問題公司之營業收入成長率及市場佔有率 

將出問題公司之營業收入成長率(ln_operate_rev)及市場佔有率(mkt_share)加

入迴歸式中，探討出問題奶類公司相對於未出問題奶類公司，在食安事件下對公

司營業收入成長率及市場占有率的影響為何。其中，將營業收入取對數之後得到

營業收入成長率，將每個樣本之營業收入除以總營業收入得到市場佔有率。就前

述基本實證結果發現，第一種 DID 方法下之控制組所包含的樣本種類較廣，有

未出問題奶類公司及豆類公司，因此以第一種 DID 方法之控制組並加入時間趨

勢來探討。 

表 4-10 是以第一種 DID 方法之控制組加入時間趨勢後，衡量食安事件對於

營業收入成長率及市場佔有率之影響。行(4)為營收成長率，其在事件發生後四年

的交乘項皆不顯著。迴歸結果顯示，在事件發生第一年時的營收成長率仍為正數。

而發生後的第二年便轉為負，代表在事件發生後的第二年可能因為事件的發酵而

使的營收成長率下降。但是在事件過後的第三年級第四年，營收成長率又由負向

轉為正向，且營收成長率越來越大。 

行(5)為市場佔有率，市佔率在事件發生過後反而是增加的，可能是由於出問

題企業因為規模擴大使得大企業之營收佔總營收的比例上升。就實證結果顯示，

出問題企業的營業收入在事件發生過後反而是呈現增加的趨勢，造成其營收佔總

營收的比例亦增加，因此出問題公司的市佔率反而在事件過後又提高。在前述有

關營業收入增加之實證結果，本研究認為出問題企業之營業收入、市佔率等指標

在事件發生過後不僅沒有減少反而增加，有可能是因為原先出問題企業就是市佔

率之佔比較高的大規模集團企業，且其規模是遠大於其他大部分之未出問題公司，

因此在事件發生過後若未被輿論或政策所擊倒，很快便能藉由多種方法及手段挽

回原有之商譽和忠實的消費者。
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表 4-10 衡量食安事件對於營業收入成長率及市場佔有率之影響 

 加入時間趨勢 

 營業收入(1) 營業成本(2) 利潤(3) 營收成長率(4) 市占率(5) 

Inter_08 1,234,923.067 1,266,888.704 -31,985.574 0.332 0.013 

 (3.81)*** (3.95)*** (1.97)** (0.76) (1.42) 

Inter_09 2,254,807.844 2,317,157.324 -62,325.080 -0.260 0.033 

 (8.26)*** (8.58)*** (4.57)*** (0.70) (4.10)*** 

Inter_10 3,185,209.685 3,227,214.327 -42,000.853 0.004 0.054 

 (11.08)*** (11.33)*** (2.92)*** (0.01) (6.39)*** 

Inter_11 3,980,475.181 3,929,057.732 51,421.429 0.602 0.026 

 (12.93)*** (12.89)*** (3.34)*** (1.44) (2.85)*** 

employment 614.727 597.973 16.745 0.001 0.000 

 (9.62)*** (9.46)*** (5.24)*** (6.65)*** (9.22)*** 

c_foreign -259,526.983 -233,556.085 -25,869.046 0.205 0.044 

 (0.83) (0.75) (1.66)* (0.48) (4.82)*** 

domestic_co 49,810.876 46,454.622 3,356.870 0.046 -0.003 

 (0.50) (0.47) (0.67) (0.34) (1.16) 

people 15.673 13.875 1.799 0.000 -0.000 

 (1.00) (0.89) (2.29)** (5.31)*** (5.41)*** 

liability_rate -17,879.008 -12,738.541 -5,113.985 0.033 0.001 

 (0.40) (0.29) (2.29)** (0.54) (0.43) 

tang_asset -43,803.062 -37,296.439 -6,524.689 -0.086 -0.001 

 (0.56) (0.48) (1.67)* (0.81) (0.40) 

_cons -2,122,555.976 -1,943,121.308 -179,506.233 -2.235 0.375 
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 營業收入(1) 營業成本(2) 利潤(3) 營收成長率(4) 市占率(5) 

 (1.00) (0.92) (1.69)* (0.78) (6.06)*** 

R2 0.70 0.69 0.67 0.75 0.83 

N 2,330 2,330 2,335 2,324 2,330 

註1：* p<0.1; ** p<0.05; *** p<0.01，(.)為t值 

註2：交乘項Inter_08為是否受到事件影響的公司之虛擬變數（出問題奶類製品企業為１，未出問題奶類企業或豆類企業為０），與時間之虛擬變數（當時間為

2008年時為1，時間為其他年份時則為0）相乘之交乘項，代表在2008年的DID結果。同理，交乘項Inter_09、交乘項Inter_10、交乘項Inter_11分別代表在2009、

2010、2011年的DID效果。 

註3：單位為千元（人民幣） 
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二、 營業成本(Operate_cost) 

在前述營業收入之估計結果中，有加入時間趨勢後的實證結果為 DID 之交

乘項估計結果變得比較小，代表這段時間內原本公司的營業收入就因為經濟環境

的關係而使得營收上升的幅度較小。無論有無加入時間趨勢，食安事件的影響效

果皆為非常顯著，因此本研究認為公司財務指標受到當時市場波動影響不大，因

此時間趨勢的效果不明顯。但是由於加入時間趨勢能夠控制住時間造成的影響，

因此在之後營業成本及利潤的實證結果中皆只討論加入時間趨勢之後的估計結

果。 

在表 4-9 營業成本之基本實證結果中，控制變數僅以公司規模為顯著影響，

其他控制變數為不顯著。但是由於已加入控制公司特性之虛擬變數，因此便不特

別討論其他控制變數。行(1)在交乘項之部分，出問題公司之營業成本相對於其他

未出問題公司（奶類及豆類）在食安事件發生後之四年皆為相對增加之影響，除

了第三種 DID 方法在第一年之交乘項為不顯著之外，其他第一、第二種 DID 方

法在四個交乘項的結果皆為營業成本非常顯著地正向增加，代表被事件影響的效

果非常明顯，且隨著事件發生後時間之經過，營業成本有向上遞增的趨勢。出問

題公司相對於其他未出問題公司，在食安事件發生後之營業成本變化的估計結果

與原先之預期符號相同，為正向增加。 

行(2)為出問題公司之營業成本相對於未出問題之奶類公司（控制組中僅有

未出問題之奶類公司），在食安事件發生後營業成本相對來說增加或減少的程度。

而觀察發現四個交乘項的影響效果與行(1)差不多，皆為顯著地正向增加，代表不

論控制組中有無加入豆類製品公司，對於 DID 之估計結果並無太大差距。 

上述營業成本之估計結果與無控制時間趨勢的狀況下比較，估計結果皆比較

小，因為控制住公司特性以及加入時間趨勢後之結果，是為了盡可能將造成影響

結果有偏誤的情況排除，才能夠更明確地估計出食安事件對於出問題公司財務指

標之影響，而營業成本之估計結果在三種 DID 方法之下與本研究之預期方向相
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符。 

從估計結果之數字上來看，隨著食安事件發生後時間之經過，出問題公司的

營業成本相對於未出問題公司來說增加的幅度越來越大，由於三聚氰胺之食安問

題太過嚴重，中國當局為從制度上解決此大規模之食品安全問題，於 2009 年 2

月即頒布《中華人民共和國食品安全法》取代原先之《食品衛生法》，用以確立

食品安全風險監測及評估的管理制度，並統一制定食品安全之標準。本研究認為

公司因為法規更趨嚴格而必須增加之法規成本，以及因為管制比以往更嚴格所增

加的產品品質監管成本，皆是造成出問題公司相對於未出問題公司在食安事件過

後營業成本逐年增加之原因。且廠商因食安事件而面臨必須將問題產品召回，產

品存貨因為銷售變差而增加；為了恢復原本的商譽、增加消費者信心的各種行銷

及重建公司聲譽等措施、增加曝光率的廣告費用等因素皆為廠商的營業成本上升

之原因。綜上所述，估計結果顯示在食安事件發生過後，出問題公司相對於其他

未出問題公司，在營業成本上明顯有逐年增加的趨勢。而實際上政府在當時頒布

的新食品安全法令以及直觀上所認為公司必須付出之成本增加，皆與本研究預期

之估計結果相符。 
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表 4-11 基本估計之實證結果（營業成本） 

 有加入時間趨勢 

 營業成本(1) 

(scandal, non-scandal, 

bean) 

營業成本(2) 

(scandal, non-scandal) 

營業成本(3) 

(scandal, bean) 

Inter_08 1,237,859.880 1,231,666.345 1,155,465.902 

 (3.86)*** (3.59)*** (1.61) 

Inter_09 2,310,419.878 2,273,992.863 2,123,032.281 

 (8.57)*** (7.88)*** (3.45)*** 

Inter_10 3,223,253.438 3,188,327.296 3,157,448.626 

 (11.34)*** (10.48)*** (4.85)*** 

Inter_11 3,925,305.261 3,836,165.974 3,354,098.137 

 (12.90)*** (11.77)*** (4.68)*** 

employment 594.632 594.641 888.476 

 (9.40)*** (8.75)*** (4.82)*** 

c_foreign -427,157.124 -564,088.680 770,533.023 

 (1.37) (1.55) (0.54) 

domestic_co 48,959.691 51,028.911 164,338.099 

 (0.50) (0.44) (0.41) 

people 13.102 14.763 -14.565 

 (0.84) (0.85) (0.17) 

liability_rate -11,152.576 -20,978.586 77,919.900 

 (0.25) (0.40) (0.36) 

tang_asset -29,056.807 -25,298.328 -69,389.312 

 (0.38) (0.29) (0.14) 

_cons -1,757,857.971 -1,857,596.384 1,806,228.870 

 (0.84) (0.79) (0.16) 

R2 0.69 0.69 0.71 

N 2,316 2,005 486 

註 1：*** p<0.01, ** p<0.05, *p<0.1，(.)為標準差 

註 2：交乘項 Inter_08 為是否受到事件影響的公司之虛擬變數（出問題奶類製品企業為１，未

出問題奶類企業或豆類企業為０），與時間之虛擬變數（當時間為 2008 年時為 1，時間為其他

年份時則為 0）相乘之交乘項，代表在 2008 年的 DID 結果。同理，交乘項 Inter_09、交乘項

Inter_10、交乘項 Inter_11 分別代表在 2009、2010、2011 年的 DID 效果。 

註 3：單位為千元（人民幣） 
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三、 利潤(Profit) 

由前述實證結果可得，在食安事件之後，出問題公司相對於未出問題公司之

營業收入為增加，而營業成本亦為增加。在收入與成本皆增加之情況下，我們分

析出問題公司相對於未出問題公司的相對利潤為增加或減少，更能綜合消費面與

成本面對公司所造成之影響，且利潤更能表現出公司在發生食安事件之下為產生

穫利或者虧損，亦即能夠整合分析三聚氰胺事件對乳製品產業之影響。 

在表 4-12 利潤之基本實證結果為有加入時間趨勢之估計結果，控制變數僅

公司規模(employment)有達 99%之顯著水準，且為正向影響公司之利潤，代表當

公司規模越大，對於利潤的影響為正向顯著之增加。除了第三種 DID 方法外，

其他兩種 DID 方法在外資公司(c_foreign)、當年人口數(prople)、負債比率

(liability_rate)及資產有形性(tang_asset)等四個控制變數之迴歸結果顯示，公司屬

性為外資公司者會負向影響利潤，當年人口數愈多會正向影響利潤，負債比率及

資產有形性皆對利潤有負向影響。 

行(1)之交乘項為出問題公司相對於其他未出問題公司（奶類及豆類），在食

安事件之後利潤相對增加或減少之幅度。事件發生後的四個年份中，前三個交乘

項皆為負向，且除了事件發生後之第一年有 95%之顯著水準為利潤負向減少之

外，在事件發生後之第二年及第三年之交乘項皆有 99%之顯著水準為利潤負向的

減少。而出問題公司相對於未出問題公司利潤減少的幅度，從事件發生後之第一

年至第二年有增加的趨勢，代表食安事件在 2009 年時對於公司利潤之影響效果

達到最大。然而從事件發生後之第二年到第三年，相對利潤之間的差距減少，代

表食安事件之影響效果在 2010年時慢慢減弱。第四年之交乘項由負向轉為正向，

代表出問題公司相對於其他未出問題公司的利潤在事件發生後之第四年是相對

增加的。行(2)為控制組中僅有出問題乳製品公司之估計結果。出問題公司相對於

未出問題公司利潤減少之幅度與行(1)差距不大，代表控制組中是否加入豆類公

司對於估計結果的影響不大。 

行(3)為控制組中僅有豆類公司之第三種 DID 估計結果，其中交乘項係數代
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表出問題奶類公司相對於豆類公司其利潤增加或減少之幅度。在 2008 年之交乘

項係數為負向但不顯著，且出問題乳製品公司相對於豆類公司利潤減少幅度比行

(1)、(2)還要少，代表食安事件的效果於 2008 年時，在控制組為豆類公司的情況

下，豆類替代奶類的替代效果並不明顯。由於本研究預期，當發生食安事件之後，

出問題乳製品企業的利潤為下降趨勢，而由於豆類為替代性較高之替代品，因此

在 2008 年之後利潤上升的趨勢幅度應該比未出問題奶類企業更大，所以出問題

奶類企業與豆類企業的利潤差距會變小。因此也認為當控制組為只有豆類公司，

並且當實驗組之利潤仍高於控制組時，所得到的交乘項結果可能為差異的下限

(lower bound)。從 2009 年的交乘項可看出，出問題奶粉企業相較於豆類企業利潤

的減少程度從 2008 年的-17,419.950 千元轉為-70,045.250 千元，且 2008 年的交

乘項有 99%之顯著水準為利潤負向減少，代表出問題乳製品公司相對於豆類公司

利潤減少之幅度在 2009 年達到極大值。因此本研究認為，當控制組只有豆類公

司，並且在事件發生過後的實驗組利潤小於控制組時，所得到的交乘項估計結果

可能為差異的上限 (hyper bound)。 

豆類公司可能會因為食安事件的發生而產品需求量變高，但是根據實證顯示，

在 2008 年事件剛發生時，由於出問題奶類公司相對於豆類公司利潤為下降的趨

勢，因此可解釋為豆類公司相對於奶類公司的利潤為增加，因為消費者馬上找尋

奶粉的替代品，不過實證結果卻不顯著。在 2009 年時，出問題奶類公司相對於

豆類公司的利潤減少程度達到最大，代表豆類產品在事件發生過後之第二年替代

效果最大。在 2010 年時由交乘項可知，出問題奶類公司及豆類公司間相對利潤

之差距慢慢變小。在事件發生後的第四年，出問題奶類公司相對於豆類公司的利

潤差距由負向轉為正向，由此可知，消費者將豆類視為奶類的替代品並沒有維持

很長一段時間，消費者對於豆漿的需求沒有顯著性地成長太多。 

中國當地之量販業者表示，在三聚氰胺事件發生過後原先有預期豆漿類產品

的買氣會顯著地提高，但是事後發現因為食安事件而造成豆類製品消費量之提高

並沒有維持很長一段時間。第一個可能原因是消費豆類製品的族群原先就集中在

老年族群，而奶類製品的消費者則是橫跨老、中、幼三種族群，原先消費者對於
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奶類的需求就高於豆類，因此豆類雖作為替代品仍無法完全替代奶類的需求。第

二個原因可能為消費者對於奶類的抵制並沒有維持很長的一段期間，消費者對於

奶粉的需求仍占較高比例。因此本研究對於第三種 DID 方法有關替代效果的實

證結果為，食安事件的替代效果不顯著。 

由交乘項的結果可知，出問題奶類公司相對於其他豆類公司的利潤為負向減

少。相對而言，在控制組只有豆類公司的情況下，代表豆類公司的利潤在事件過

後相對於有問題奶類製品公司有增加的趨勢，也就是說，豆類製品在食安事件發

生後成為奶類製品的替代品，可以解釋食安事件下替代品之替代效果。本研究藉

由設定不同之控制組，亦即未出問題奶類和豆類公司、僅有未出問題奶類公司、

僅有豆類公司，以此三種不同控制組之 DID 方法來估計食安事件之影響效果。

我們發現由於未出問題奶類公司和出問題奶類公司在性質上為完全相同，因此在

第一和第二種 DID 方法中雖然控制組之差別為有無加入豆類公司，但是出問題

奶類公司相對於未出問題奶類公司之利潤減少效果吸收掉豆類公司之效果，因此

在行(1)及行(2)的估計結果幾乎相同。而如行(3)當控制組中僅放入豆類公司時，

即可特別分析奶類製品之替代品在食安事件之後的替代效果。 
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表 4-12 基本估計之實證結果（利潤） 

 有加入時間趨勢 

 利潤(1) 

(scandal, non-

scandal, bean) 

利潤(2) 

(scandal, non-

scandal) 

利潤(3) 

(scandal, bean) 

Inter_08 -31,985.574 -31,801.383 -17,419.950 

 (1.97)** (1.83)* (0.66) 

Inter_09 -62,325.080 -63,063.813 -70,045.250 

 (4.57)*** (4.31)*** (3.11)*** 

Inter_10 -42,000.853 -43,565.156 -39,059.424 

 (2.92)*** (2.82)*** (1.64) 

Inter_11 51,421.429 48,110.464 59,862.188 

 (3.34)*** (2.91)*** (2.28)** 

employment 16.745 16.704 35.528 

 (5.24)*** (4.85)*** (5.27)*** 

c_foreign -25,869.046 -32,315.627 -33,336.228 

 (1.66)* (1.77)* (0.63) 

domestic_co 3,356.870 3,065.404 9,809.041 

 (0.67) (0.53) (0.66) 

people 1.799 2.005 2.423 

 (2.29)** (2.27)** (0.76) 

liability_rate -5,113.985 -6,297.301 -3,125.324 

 (2.29)** (2.40)** (0.40) 

tang_asset -6,524.689 -7,098.567 -16,697.946 

 (1.67)* (1.63) (0.91) 

_cons -179,506.233 -201,033.986 -287,530.912 

 (1.69)* (1.68)* (0.68) 

R2 0.67 0.67 0.76 

N 2,335 2,022 488 

註 1：*** p<0.01, ** p<0.05, *p<0.1，(.)為標準差 

註 2：交乘項 Inter_08 為是否受到事件影響的公司之虛擬變數（出問題奶類製品企業為１，未

出問題奶類企業或豆類企業為０），與時間之虛擬變數（當時間為 2008 年時為 1，時間為其他

年份時則為 0）相乘之交乘項，代表在 2008 年的 DID 結果。同理，交乘項 Inter_09、交乘項

Inter_10、交乘項 Inter_11 分別代表在 2009、2010、2011 年的 DID 效果。 

註 3：單位為千元（人民幣）
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第五章、 研究結論 

第一節、 研究結論 

本研究與先前研究不同之處為，先前研究多探討三聚氰胺事件之發生原因、

從制度面探討政府政策之不足或者分析食安事件對公司股價變動之影響程度。本

研究是以個別公司之角度，在分類公司為毒奶粉公司、未出問題奶類公司及豆類

公司之後，先以設立虛無假說的方式探討食安事件對於毒奶粉公司、外資毒奶粉

企業、國營毒奶粉企業以及豆類公司是否有顯著之影響。因 T 檢定之結果為有顯

著之影響，因此本研究認為食安事件有其外溢效果。再來以更細緻的差異中之差

異(DID)分析方法來估計毒奶粉公司相對於未出問題公司，在食安事件發生之後

公司的三種財務指標有相對上升或相對下降之變化。而最後之實證結果為，毒奶

粉公司相對於未出問題公司在食安事件之後，營業收入為相對增加、營業成本為

相對增加而利潤則為相對減少之趨勢。 

原先直覺上認為發生食安事件應會使得營業收入減少，因為營業收入為價格

乘以銷售量，食安事件理應抑制消費者的購買量，而在假設廠商價格不變或者變

動幅度很小的清況下，營收應該減少。但事實上，價格及銷售量會隨著市場的供

需均衡而改變。由於缺乏價格資料，無法確定廠商究竟是否降價求售造成銷售量

增加，因而出問題企業的營業收入增加，或者因為降價求售使得營業收入也降低；

因此在沒有詳細需求面資料的狀況下，無法得知真正的銷售量是增加還是減少。

因為無法分別掌握價格以及銷售量，而營業收入又受到許多因素所影響，因此無

法判斷營業收入的增加究竟是否確受食安事件的影響。 

本研究以 DID 方法得到的估計結果為，出問題廠商相對於未出問題廠商，

其營收增加、成本增加、利潤減少。可以合理判斷，食安事件造成企業為了處理

問題產品、加強產品品質監督管理、以及重新贏得消費者信心所需投入的成本增

加，公司也為了應對政府因食安事件加強的食品安全管制投入了比以往更多的法
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規成本。雖然從迴歸結果可知，在食安事件發生過後，出問題公司的營業收入比

起未出問題公司仍是正向上升的，但是在考慮了企業在事件過後所需付出的成本

支出之後，最後發現企業在食安事件過後的利潤，的確有先下降的趨勢，在事件

發生後的第四年才逐漸恢復正向增加之利潤。由於本研究一開始即是探討食安事

件對企業層面的影響，因此就本研究之實證結果而言，在分別考慮了對營業收入

及營業成本之影響後，綜而觀之應從廠商之利潤才較能看出企業受到之影響。 

就本研究之實證結果，毒奶粉公司相對於未出問題公司之利潤在食安事件發

生之後為相對減少，營業成本在食安事件之後則為相對增加。由此可知，被爆出

使用有毒原料的消息對於該毒奶粉公司來說會造成虧損的結果。因此，在本研究

前述之研究動機所論，對企業來說究竟是守法成本高還是違法成本高？就本研究

之實證結果而言，公司選擇參入有毒物質以降低生產成本之結果，必須付出之違

法成本會造成最後公司有虧損的情形發生，對於企業本身並沒有降低生產成本之

最大效益。另外，政府在如此重大食安事件之後所提出之食品安全法規確實有造

成企業成本增加，並且遏止企業違法行為之發生。然而為了改善整個食品安全環

境及現況，政府應該持續修正其食品安全法規以及相關之監督管理機制，使公司

不會寧願冒險而付出違法成本，造成食安事件發生之隱憂。 

第二節、 研究限制及建議 

本研究第一個研究限制在於，因為本研究之資料只侷限在年資料，因此無法

細部探討食安事件發生前後數月的影響效果。雖從文獻中得知食安事件的影響可

能只維持在數月之間而沒有長期的影響，然而本研究所利用的資料為年資料，因

此從大範圍的長期趨勢來分析，食安事件確實在 2008 時造成乳製品企業營業收

入有突然顯著下降的趨勢，但就長期來看，整個乳製品產業在經過一年至兩年平

緩的恢復期之後，有朝向更蓬勃發展的趨勢。 

第二個限制為消費面資料的難以取得，因此本研究僅能以營業成本等生產面

的資料來反映出食安事件帶來的影響。由於在食安事件之下，消費者受到衝擊較
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直接，而消費者在得知食品有毒的訊息時，會馬上反應在其購買量上面。在消費

者拒絕購買之後會間接影響到廠商的營業收入，最後才是促使政府提出法規政策。

因此若能夠直接取得消費面的資料，如價格及產品銷售量，便能夠看出食安事件

的衝擊對價格、產品消費量及公司營業收入造成的直接效果。 

第三，產品價格以及消費者行為的改變也有可能不全然是因為受到食品醜聞

的影響，其他因為市場調整所未考慮到的因素雖然已藉由在迴歸式中加入時間趨

勢變數的方式控制住市場的變化，且也用公司特性變數控制住個別公司之公司固

定效果，但是仍有可能是因為其他因素而造成公司財務指標在特定期間內之變化，

而尚未能夠找到足夠之控制變數嚴謹地控制住所有可能的影響效果。 

第四，在本研究的樣本資料中，出問題之奶類公司有些會退出市場，因此無

法精確地看出本研究一開始所預期的食安事件影響效果。由於樣本數量有限，因

此可能也是造成本研究之結果與前人不同的原因之一。本研究原先預期整個奶製

品產業的公司營業收入會因為食安事件而有下降的趨勢，然而由於發生食品醜聞

之企業有些因為破產或者政府強制歇業導致其在事件發生後退出市場之緣故，我

們便無法看出受到影響之企業總體營業收入是否有顯著減少的趨勢。反之，在歷

經食安事件過後存活下來的乳製品企業，多數為原先市佔率就很高的大企業或者

體質良好的中、小企業，因此在經過短暫市場調節的時間以後，公司之營業收入

和利潤皆漸漸恢復到原先水準，甚至因為技術之進步或兼併整合之後擴大規模而

使得乳製品產業更加蓬勃發展。本研究雖提出了在事件發生過後公司營業收入增

加之可能解釋，但是由於現階段資料取得之限制，可能使得實證結果並不精確，

若能取得更齊備之樣本資料便可再對本研究之模型進行分析探討。
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附錄 1 三鹿集團有關三聚氰胺事件之時間表 

資料來源：Lu(2011)以及中國食品工業協會。 

日期 事件 

2004 三鹿集團因為阜陽毒奶粉事件而變成黑名單，但是利用正面的企業形

象克服事件造成的負面結果。 

2007/12 三鹿公司顧客服務部門收到消費者的投訴。 

2008/5/17 三鹿公司顧客服務部門回報客訴給主管。 

2008/6 有關三鹿奶粉之客訴引起中國質量檢驗總局的關注。 

2008/6 三鹿公司之產品皆接受官方質量檢查。由於出問題奶粉被認為在 2007

年十月份即出廠，因此一直到 2007 年 12 月的產品皆受到召回。 

2008/7/16 江蘇衛生行政局開始調查嬰兒腎結石案件。 

2008/7/20 三鹿公司開始質疑官方直驗總局所檢驗出含三聚氰胺之毒奶粉。 

2008/7/26 在送交質驗總局的奶粉樣本中發現含有三聚氰胺之添加。 

2008/8/1 三鹿公司之領導人表示只有在 16 種產品中的 15 個批次中發現三聚氰

胺，但是並沒有召回任何食品或者揭露任何相關資訊。 

2008/8/4 三鹿公司之董事會議決定制裁公司對於三聚氰胺問題之隱蔽。 

2008/8/13 三鹿公司表示在被檢測出為含有高三聚氰胺含量之奶粉事實上僅有 15

毫克/千克。 

2008/9/9 蘭州早報新聞報導罹患腎結石之嬰兒是食用了三鹿集團之奶粉。 

2008/9/9 中國質驗總局開始關注此食品安全方面之訊息並展開大範圍調查。 

2008/9/11 東方晨間新聞開始宣傳有關對於「三鹿品牌」的質疑。 

2008/9/11 三鹿集團發表聲明，認為其產品皆經過官方品質之檢驗並且符合國內

標準，並沒有證據表明嬰兒罹患腎結石與三鹿奶粉有直接關聯性。 

2008/9/11 有報導表示 59 名嬰兒罹患腎結石，並且有一名江蘇地區之嬰兒在九月

事件發生期間死亡。 

2008/9/12 三鹿終於承認有 700 噸之奶粉有被參入三聚氰胺，並在此時才展開出

問題奶粉之食品召回。 

2008/9/12 政府下令三鹿立即停止廠商之生產及銷售。 
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附錄 2 被驗出三聚氰胺之奶粉企業名單 

    中國在三聚氰胺事件發生當年有 109 家嬰兒奶粉生產企業，而中國國家質

驗總局對這些企業 491 批次的產品進行檢查，檢驗結果為 22 家企業中 69 個批

次的產品驗出含量不等的三聚氰胺。 

驗出三聚氰胺的嬰幼兒配方奶粉企業名單如下： 

公司名稱 產品名稱 抽

樣

數 

不

合

格

數 

三聚氰胺

最高含量

（毫克／

千克） 

石家莊三鹿集團股份有限公

司 

三鹿牌嬰幼兒配方乳粉 11 11 2563 

上海熊貓乳品有限公司 熊貓可寶牌嬰幼兒配方

乳粉 

5 3 619 

青島聖元乳業有限公司 聖元牌嬰幼兒配方乳粉 17 8 150 

山西古城乳業集團有限公司 古城牌嬰幼兒配方乳粉 13 4 141.6 

江西光明英雄乳業股份有限

公司 

英雄牌嬰幼兒配方乳粉 2 2 98.6 

寶雞惠民乳品（集團）有限

公司 

惠民牌嬰幼兒配方乳粉 1 1 79.17 

內蒙古蒙牛乳業（集團）股

份有限公司 

蒙牛牌嬰幼兒配方乳粉 28 3 68.2 

中澳合資多加多乳業（天

津）有限公司 

可淇牌嬰幼兒配方乳粉 1 1 67.94 

廣東雅士利集團股份有限公

司 

雅士利牌嬰幼兒配方乳

粉 

30 8 53.4 

湖南培益乳業有限公司 南山倍益牌嬰幼兒配方 3 1 53.4 
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乳粉 

黑龍江省齊寧乳業有限責任

公司 

嬰幼兒配方乳粉 2 段基

粉 

1 1 31.74 

山西雅士利乳業有限公司 雅士利牌嬰幼兒配方乳

粉 

4 2 26.3 

深圳金必氏乳業有限公司 金必氏牌嬰幼兒配方乳

粉 

2 2 18 

施恩（廣州）嬰幼兒營養品

有限公司 

施恩牌嬰幼兒配方乳粉 20 14 17 

廣州金鼎乳製品廠 金鼎牌嬰幼兒配方乳粉 3 1 16.2 

內蒙古伊利實業集團股份有

限公司 

伊利牌兒童配方乳粉 35 1 12 

煙台澳美多營養品有限公司 澳美多牌嬰幼兒配方乳

粉 

16 6 10.7 

青島索康營養科技有限公司 愛可丁牌嬰幼兒配方乳

粉 

3 1 4.8 

西安市閻良區百躍乳業有限

公司 

御寶牌嬰幼兒配方乳粉 3 1 3.73 

煙台磊磊乳品有限公司 磊磊牌嬰幼兒配方乳粉 3 3 1.2 

上海寶安力乳品有限公司 寶安力牌嬰幼兒配方乳

粉 

1 1 0.21 

福鼎市晨冠乳業有限公司 聰爾壯牌嬰幼兒配方乳

粉 

1 1 0.09 

資料來源：中國國家質量監督檢驗檢疫總局於中國中央電視台發布新聞（2008

年 9 月 16 日） 
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    中國在當時有 290 家普通奶粉及其他配方奶粉企業，國家質驗總局在 2008

年 9 月 30 日公布對普通奶粉及其他配方奶粉的產品含量檢測狀況，發現 154 家

企業（市場占有率為 70%）中有 20 間企業被驗出三聚氰胺，佔 13%。其檢驗 9

月 14 日前生產的 265 個批次的奶粉，發現有 20 家企業的 31 個批次的產品有參

入三聚氰胺，當局表示檢驗未合格的產品必須強制將商品下架。 

驗出三聚氰胺的普通奶粉及其他配方奶粉的企業名單如下： 

公司名稱 產品名稱 不

合

格

數 

三聚氰胺

最高含量

（毫克／

千克） 

石家莊三鹿集團股份有限公司 三鹿牌高鐵高鋅配方奶粉 3 6196.61 

石家莊三鹿集團股份有限公司 三鹿牌青壯年高鈣配方奶粉 2 3200 

石家莊三鹿集團股份有限公司 三鹿牌學生營養配方奶粉 1 968 

石家莊三鹿集團股份有限公司 三鹿牌女士高鈣配方奶粉 1 561 

石家莊三鹿集團股份有限公司 三鹿牌惠孕孕期及哺乳期女

士營養配方奶粉 

1 287.75 

石家莊三鹿集團股份有限公司 三鹿牌全家營養配方奶粉 1 1.3 

湖南南山培益乳業有限公司 南山倍益牌中老年高纖高鈣

配方奶粉 

1 5624 

石家莊寶城乳業有限公司 全脂奶粉 1 5577.29 

唐山市龍源乳業有限公司 全脂乳粉 1 5539.76 

湖南亞華控股集團股份有限公

司南山綠色食品開發公司 

中老年高纖高鈣配方奶粉 1 3700 

南山綠色食品開發分公司 南山倍益牌中老年高纖高鈣

配方奶粉 

1 2200 

邢台三鹿乳業有限公司沙河分

公司 

三鹿牌全脂奶粉 1 2225.62 
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唐山市龍港乳業有限公司 全脂乳粉 1 710.17 

唐山明樂乳業有限責任公司 全脂奶粉 1 354.6 

張北縣宏冠乳業有限責任公司 全脂乳粉 1 353.03 

察北乳業有限公司 淡奶粉 1 326.75 

河南金元乳業有限公司 豫金元牌全脂奶粉 1 287 

張家口塞北三鹿乳業有限公司 三鹿牌全脂淡奶 1 145.82 

黑龍江省光明松鶴乳品有限責

任公司 

光明牌香濃全脂奶粉 1 140 

廣東雅士利集團股份有限公司 雅士利牌中小學生特殊配方

奶粉 

1 94.6 

廣東雅士利集團股份有限公司 雅士利牌女士特殊配方奶粉 1 19.2 

廣東雅士利集團股份有限公司 雅士利牌優怡女士特殊配方

奶粉 

1 3.05 

天津海河乳業有限公司 海河牌全脂甜奶粉 1 56.38 

福建省南安市福樂食品工業有

限公司 

貴格牌中老年加鈣奶粉 1 32 

內蒙古伊利實業集團股份有限

公司 

伊利牌中老年多維高鈣奶粉 1 25.7 

福州明一乳業有限公司 明一牌學生奶粉 1 17 

遷安三元食品有限公司 乳粉 1 10.58 

內蒙古蒙牛阿拉乳製品有限責

任公司 

蒙牛牌金裝女士多維高鈣高

鐵奶粉 

1 6.0 

資料來源：中國國家質量監督檢驗檢疫總局於中國中央電視台發布新聞（2008

年 9 月 16 日） 
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附錄 3 三聚氰胺事件後相關之乳製品安全事件 

以下為 2008 年三聚氰胺事件後之兩年內陸續發生之相關乳製品安全事件。 

日期 事件 經過 

2009/2/12 多美滋事件 浙江等地報導當地嬰兒有 48 名被診斷出患有腎

結石，且經過調查這些嬰兒均食用過多美滋嬰兒

配方奶粉。雖之後監管部門公布多美滋品牌中不

含三聚氰胺之檢測報告，但仍遭到消費者質疑。 

2009/3 皮革奶事件 皮革奶是指在乳製品中添加類似三聚氰胺的皮革

水解蛋白粉，目的為提高乳製品中的蛋白質含

量，而這會嚴重危害食用者之身體健康。由於

2009 年時國家質驗總局收到匿名舉報之消息，對

浙江金華晨圓乳業進行檢查，結果發現多批乳製

品中含有皮革水解蛋白成分之物質。隨後質驗總

局在省內外清查後都檢測出多批次的皮革奶。 

2009/12/11 金橋與熊貓

乳業事件 

陝西金橋乳業共銷售 5.25 噸三聚氰胺含量超標之

奶粉而被依法懲處。2009 年底上海食品安全聯席

會議辦公室發布消息，表示上海熊貓乳品有限公

司因涉嫌生產及銷售三聚氰胺含量超標的乳製品

而被依法查處，其中四個批次之嬰兒奶粉、一個

批次之中老年高鈣奶粉以及四個批次的含乳調味

品中皆含有超標含量之三聚氰胺。 

2010/6 三聚氰胺奶

粉重現事件 

2010 年，甘肅、青海、吉林等地又驚傳有三聚氰

胺奶粉。6 月時吉林工商局檢測到一家零售點銷

售三聚氰胺嚴重超標之奶粉，同時甘肅省質監局

在接受送檢的奶粉樣品中均檢測出三聚氰胺嚴重

超標，之後青海省質監部門更查獲數量達 38 噸

三聚氰胺超標的問題奶粉。 

資料來源：塹明、楊波、趙敏，(2015)。 


