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　 　 摘　 要:近年来产能过剩日益成为制约中国经济良性发展的顽疾ꎬ“去产能”也成为各级政府部

门的首要任务ꎮ 基于中国当前经济现实ꎬ文章构建了混合寡占竞争模型ꎬ分析了政府对国有企业的管

理授权和生产性补贴对国有企业产能过剩的影响ꎮ 分析表明:(１)在纳什均衡时ꎬ国有企业存在产能

过剩ꎬ而民营企业是否存在产能过剩取决于国有企业的管理授权、生产性补贴等因素ꎻ(２)政府对国

有企业生产性补贴以及国有企业经理人员激励不足都是国有企业产能过剩的原因ꎻ政府减少对国有

企业的生产性补贴并增加对经理人员的利润激励可以缓解国有企业的产能过剩问题ꎻ(３)民营企业

的产能过剩问题与政府对国有企业的管理授权和生产性补贴有关ꎬ适当调整生产性补贴和管理授权

能解决民营企业的产能过剩问题ꎮ
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０　 引　 言

自 ２００８ 年金融危机以来ꎬ国际市场就持续低迷ꎬ全球经济复苏缓慢ꎮ 而中国经济正处于经济转型的阵痛

期ꎬ再加上国内市场的需求不足ꎬ这对我国部分产业ꎬ尤其是钢铁、煤炭、石油化工等传统行业以及部分新能源

产业(光伏、风能)的供过于求、产能过剩问题产生了严重的影响ꎮ ２０１６ 年经济工作围绕“三去一降一补”展
开ꎬ三去之一去产能是其中的重点ꎬ其成功与否对我国下一步的经济发展规划将产生重要的影响ꎮ

近年来产能过剩问题对我国经济的发展产生严重影响ꎮ 微观方面ꎬ产能过剩将导致我国很多大宗产品的

价格大跌ꎬ企业效益大幅滑坡ꎬ亏损严重ꎮ 根据中国国家发展改革委员会的统计ꎬ２０１５ 年中国煤炭、钢铁、水

０７
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泥、平板玻璃、铝、造船等 ６ 大产能过剩最严重的行业中ꎬ企业总负债高达 １０ 万亿元人民币ꎬ其中 ８.７ 万亿元

为企业债务ꎮ 其中产能过剩重头行业———煤炭和钢铁总计未偿付债务达到 ７ 万亿元ꎮ 根据中国煤炭行业协

会的统计ꎬ２０１５ 年中国煤炭企业超过 ９０％的企业出现严重亏损ꎬ２０１５ 年中国煤炭行业利润总额为 ４４１ 亿元ꎬ
仅为 ２０１１ 年的十分之一ꎬ煤炭价格也从 ２０１１ 年高点位价格下降了 ６０％ꎮ 产能过剩问题对宏观经济也会产生

不利影响:(１) 使物价总水平大幅下降ꎬ增加了通货紧缩的风险ꎮ (２)降低企业的投资预期和居民的消费预

期ꎬ增加了经济下行的风险ꎮ (３)增加银行的不良资产ꎬ造成一定程度的金融风险ꎮ
解决产能过剩的根本和前提是明确产能过剩的根源ꎮ 那么当前我国主要行业产能过剩的根本原因究竟

是什么呢? 本文认为产能过剩问题是由产能和产量两个因素共同决定的ꎬ而且这个问题只有在寡头垄断行业

才会发生ꎬ其他像完全竞争或完全垄断行业均不会发生该问题ꎬ这也符合我国当前市场经济现状ꎮ 为此ꎬ本文

通过构建混合寡占竞争模型ꎬ探讨了政府对国有企业的管理授权和生产性补贴对国有企业和民营企业的产能

过剩的影响ꎮ

１　 文献综述

１.１　 国内相关研究

中国的产能过剩问题在近几年正变得越来越严重ꎬ相关文献也不断涌出ꎮ 大致可以分为市场失灵论和政

府干预论ꎮ 市场失灵论的核心观点是由于市场本身具有不确定性ꎬ再加上自身存在的一些固有的缺陷ꎬ这才

导致了此问题的存在ꎮ 如林毅夫[１]提出“潮涌现象”理论解释道:当某个有前景的产业出现时ꎬ欠发达地区的

企业很可能会一拥而上ꎬ全都挤进去ꎬ此即为“羊群效应”ꎮ 而徐朝阳等[２] 则持相反的态度ꎬ他们认为“潮涌”
理论不能解释某些重要行业在发展的早期阶段出现“涌入”现象ꎬ同时也不能说明已经存在重复建设的产业

仍不断有新建投资的现象ꎮ 张新海等[３]认为作为微观主体的企业ꎬ在投资决策中往往存在认知偏差ꎬ同时也

并非完全理性而往往存在有限理性行为ꎬ比如在经济过热时出现过度投资ꎬ在经济低谷时拖延投资ꎮ 冯俏

彬[４]提出应该通过市场自身来解决产能过剩ꎬ不宜引入政府干预ꎬ同时他认为应该增加有效需求来缓解产能

过剩ꎮ 政府干预论的核心观点是:转轨时期的体制机制、政策特点与政府失灵是造成产能过剩的主要原因ꎮ
王文甫[５]、董敏杰[６]认为产能过剩主要是由于政府的过分干预造成的ꎮ 耿强等[７] 利用计量模型进行实证分

析ꎬ他们最后认为是政府补贴和外生随机因素的变化造成了产能过剩ꎮ 李正旺等[８]、 范林凯[９]等则提出了化

解产能过剩的几点政策建议ꎬ他们认为主要应从环境规制、财税改革等方面入手ꎮ
综上所述ꎬ国内学者对产能过剩的生成机理以及治理机制方面进行了较为系统的研究ꎬ但是也还存在一

些补充和完善的着手点ꎮ 首先从研究视角上来看ꎬ现有的研究主要是从定性的角度来考虑问题ꎬ很少有人尝

试定量的实证研究ꎮ 其次ꎬ相当大一部分的文献直接借用了西方国家分析产能过剩的方法ꎬ并没有考虑到我

国经济体制和和市场情况的特殊性ꎬ那么这对于解释我国产能过剩的问题就不是很有说服力[１０]ꎮ

１.２　 国外的相关研究

国外对于产能过剩问题的研究相对较早ꎮ Ｋａｍｉｅｎ 等[１１]认为ꎬ产能过剩即处于垄断竞争或不完全竞争行

业的企业生产设备利用率低于使用平均成本达到最小时的情形ꎮ Ｗｅｎ 等[１２] 基于双寡头博弈模型ꎬ得出了国

有企业会出现产能过剩问题的结论ꎮ 但是 Ｔｏｍａｒｕ[１３] 得出的结论则正好相反ꎮ 而更早一点的研究ꎬ如 Ｏｇａ￣
ｗａ[１４]则是基于古诺竞争模型得出与 Ｔｏｍａｒｕ 相类似的结论ꎬ他认为民营企业反而更容易发生产能过剩问题ꎮ
Ｅｓｃｏｂａｒｉ[１５]则是利用实证分析ꎬ得出结论:需求不确定程度的提高将使产能利用率降低ꎬ从而导致产能过剩问

题的出现ꎮ 关于产能过剩的治理ꎬＲｅｉｎｈｏｒｎ[１６]认为应从供给方面着手ꎬ通过产品的升级换代和结构调整来适

应市场的需求ꎮ Ｚｈａｎｇ 等[１７]文献实证考察了政府补贴对中国煤炭、光伏等行业产能过剩的影响大小ꎮ
１７
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国外的相关文献为本文研究提供了方法上的参考ꎬ但国外文献的理论假设往往与中国的经济现实存在较

大出入ꎬ第一ꎬ假设国有企业的目标函数是社会福利最大化ꎬ而在当前我国国有企业的股份制改革的背景下ꎬ
很多国有企业在引入了民营资本以后ꎬ开始更多地考虑利润最大化问题ꎮ 第二ꎬ国外有关产能过剩形成机制

的研究都是基于市场经济体制来开展分析ꎬ建立在完全的市场经济的假设条件之下ꎬ而我国目前的市场经济

体制还处于不断发展完善的阶段ꎬ还需要政府干预的引导ꎮ
鉴于国内外文献的一些不足和有待完善之处ꎬ本文所构建模型主要研究以下两个方面对我国产能过剩的

影响ꎮ 首先ꎬ政府通常会给予国有企业某种形式的生产性补贴ꎮ 其次ꎬ随着现代企业所有权与经营权的分离ꎬ
政府会对国有企业的经理人员设立一定的经营激励机制ꎬ建立将利润和销售量结合在一起的激励合同ꎮ

２　 数理模型

２.１　 模型的设定

假设在封闭经济状态下存在两类企业:民营企业和国有企业ꎬ用下标 １ 表示民营企业ꎬ下标 ２ 表示国有企

业ꎮ 他们生产同质产品且他们之间的竞争在产量和产能两方面进行ꎬ在进行产量竞争之前ꎬ他们先分别决定

自己的产能ꎮ 同时假设政府会对国有企业的经理人员进行一定的管理授权ꎬ确定一个激励机制ꎬ经理人员根

据自身利益最大化来决定企业的经营ꎮ
由以上的假设条件可知ꎬ本文的博弈主体有以下三个:国有企业经理人员、民营企业、政府ꎮ 博弈也就分

为三个阶段:第一阶段ꎬ由政府来确定对国有企业的生产性补贴和对经理人员的授权激励ꎮ 第二阶段ꎬ国有企

业和民营企业各自选择产能ꎮ 第三阶段ꎬ国有企业和民营企业在市场上进行产量竞争ꎮ
由于两家企业生产同质产品ꎬ假设两家企业共同决定市场的出清价格ꎬ即市场逆需求函数为:

Ｐ ＝ ａ － Ｑ ＝ ａ － (ｑ１ ＋ ｑ２)　 ａ > ０ (１)
其中 Ｐ 代表市场出清价格ꎬａ 代表市场规模容量ꎬ在这里是一个给定的常数ꎬＱ 代表两类企业的总产量ꎬ

ｑ１ 和 ｑ２ 分别代表民营企业和国有企业的产量ꎮ
假设两类企业单位产品的生产成本相同ꎬ设为 ｍ 并且各自选择的产能分别为 ｘ１ 和 ｘ２ꎬ其中 ｘ１ 代表民营

企业所选择的产能ꎬｘ２ 代表国有企业所选择的产能ꎮ 由于我国政府通常会对国有企业进行一定程度的生产

性补贴来支持其发展ꎬ因此在这里我们假设在国有企业的总成本函数中存在一个变量 ｓꎬ用来代表政府对国

有企业的单位产品补贴额ꎬ于是两类企业的总成本函数分别为:
Ｃ１ ＝ ｍｑ１ ＋ (ｘ１ － ｑ１) ２

Ｃ２ ＝ (ｍ － ｓ)ｑ２ ＋ (ｘ２ － ｑ２) ２ (２)
在(２)式中ꎬＣ１ 代表民营企业的总成本ꎬＣ２ 代表国有企业的总成本ꎮ (２)式表明ꎬ不论是哪一类企业ꎬ只

有当产能和产量相等时ꎬ总成本才最低ꎬ产能过剩或不足都会导致企业的总成本增加ꎮ
由以上的假设ꎬ我们得到两类企业各自的利润函数为:

π１ ＝ [ａ － (ｑ１ ＋ ｑ２) － ｍ]ｑ１ － (ｘ１ － ｑ１) ２

π２ ＝ [ａ － (ｑ１ ＋ ｑ２) － ｍ ＋ ｓ]ｑ２ － (ｘ２ － ｑ２) ２ (３)
在(３)式中ꎬπ１ 代表民营企业的利润ꎬπ２ 代表国有企业的利润ꎮ
接下来要考虑的是两家企业的目标函数ꎮ 首先是国有企业ꎬ随着现代企业所有权与经营权的分离ꎬ现如

今我国政府也开始采用委托代理制度来管理国有企业ꎬ而委托代理问题的出现使国有企业开始更多地考虑代

理人的利益诉求ꎮ 在这种情况下ꎬ国有企业的经营目标就间接转变为国有企业经理人员的职业目标ꎬ假设对

国企经理人员存在如下的激励机制:
２７
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Ａ ＝ βπ２ ＋ (１ － β)ｑ２ 　 β ∈ (０ꎬ１) (４)
(４)式表示国有企业经理人员的报酬由两部分组成:利润占比和产量占比ꎮ Ａ 表示国企经理人员的总报

酬ꎮ π２ 和 ｑ２ 分别表示国有企业的经营利润和产量ꎮ 而 β 和(１－β)则分别表示利润和产量的提成系数ꎮ 政府

决定 β 的大小ꎬ其值越大表示政府较为注重国企的经营效率ꎬ反之则表示政府更为关心其对社会福利的影响ꎮ
而对民营企业而言ꎬ本文出于分析的简单考虑ꎬ假定他们不存在管理授权问题ꎮ 那么基于以上假设ꎬ他们

以自身利润的最大化作为自己的经营目标ꎬ也就是追求 π１ 的最大化ꎮ
因此我们得到国有企业经理的目标函数为:

Ａ ＝ β[(ａ － (ｑ１ ＋ ｑ２) － ｍ ＋ ｓ)ｑ２ － (ｘ２ － ｑ２) ２] ＋ (１ － β)ｑ２ (５)
民营企业的目标函数为:

π１ ＝ (ａ － (ｑ１ ＋ ｑ２) － ｍ)ｑ１ － (ｘ１ － ｑ１) ２ (６)

２.２　 模型的求解

根据三阶段博弈模型的求解方法(逆向归纳法)ꎮ 第一步首先解出两类企业的最优产量ꎬ由目标函数最

大化的一阶条件:
Əπ１

Əｑ１
＝ ０ꎬ ƏＡ

Əｑ２
＝ ０ 可得最优产量为:

ｑ１ ＝ －
１－β－３ａβ＋３ｍβ＋ｓβ－８βｘ１＋２βｘ２

１５β

ｑ２ ＝
４－４β＋３ａβ－３ｍβ＋４ｓβ－２βｘ１＋８βｘ２

１５β
(７)

第二步解出两类企业的最优产能ꎮ 将上面(７)式求得的最优产量代入两类企业的目标函数ꎬ根据目标函

数最大化的一阶条件:
Əπ１

Əｘ１
＝ ０ꎬ ƏＡ

Əｘ２
＝ ０ 得到最优产能为:

ｘ１ ＝
１６－(－１５＋１５β＋１３ａβ－１３ｍβ－１５ｓβ)

５５９β

ｘ２ ＝
１６(２８＋(－２８＋１３ａ－１３ｍ＋２８ｓ)β)

５５９β
(８)

将(８)式的解最优产能代入(７)式可得:

ｑ１ ＝
１５(－１５＋１５β＋１３ａβ－１３ｍβ－１５ｓβ)

５５９β

ｑ２ ＝
１５(２８－２８β＋１３ａβ－１３ｍβ＋２８ｓβ)

５５９β
(９)

第三步即求解政府对国有经理人员的最优激励机制和生产性补贴的份额ꎮ 由于本文的重点在于企业的

产能选择问题ꎬ因此对 β 和 ｓ 值的大小不做进一步的分析ꎮ

３　 产能过剩问题的分析

３.１　 产能过剩

根据上面的计算结果可以得到:

ｘ１－ｑ１ ＝
－１５＋１５β＋１３ａβ－１３ｍβ－１５ｓβ

５５９β
(１０)

ｘ２－ｑ２ ＝
２８＋(－２８＋１３ａ－１３ｍ＋２８ｓ)β

５５９β
(１１)

３７
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其中ꎬｘ１－ｑ１ 代表民营企业产能与产量的差额ꎬ为正代表产能过剩ꎬ为负代表产能不足ꎮ ｘ２ －ｑ２ 代表国有

企业产能与产量的差额ꎬ含义同上ꎮ 本文假设 ａ>ｍ>ｓꎬ０<β<１ꎮ 由计算结果可以看出ꎬ民营企业的产能过剩与

否并不确定ꎮ 而由(１１)可清楚地判断出 ｘ２－ｑ２>０ꎬ即国有企业产能过剩ꎮ 因此ꎬ可以得到如下结论:
结论 １:如果存在政府对国有企业的生产性补贴对经理人员的激励机制ꎬ那么在纳什均衡时ꎬ国有企业存

在产能过剩ꎻ而民营企业是否存在产能过剩取决于政府生产性补贴、授权激励机制等因素ꎮ

３.２　 影响因素的分析

３.２.１　 政府补贴、授权激励机制对民营企业产能过剩的影响

为了形象地表示出政府补贴以及授权激励机制对民营企业产能过剩的影响ꎬ将(１０)式中的除 ｓ 和 β 外的

其他参数取特定的值ꎬ此处令 ａ ＝ １０ꎬｍ＝ ５ꎬ利用软件作图得到图 １ꎮ

图 １　 政府生产性补贴和经理人员的利润报

　 　 酬占比对民营企业产能过剩的影响

由(１０)和图 １ 可以清楚地看出只有当－１５＋１５β＋１３ａβ－

１３ｍβ－１５ｓβ＝ ０ꎬ即 ｓ＝(１５(β－１)＋１３β(ａ－ｍ)) / １５β 时ꎬｘ１－ｑ１ ＝

０ꎬ此时民营企业才既不会出现产能过剩也不会出现产能不

足ꎮ 当 ｓ<(１５(β－１)＋１３β(ａ－ｍ)) / １５β 时ꎬｘ１ －ｑ１ >０ 时ꎬ此时

民营企业出现产能过剩ꎻ当 ｓ>(１５(β－１) ＋１３β( ａ－ｍ)) / １５β
时ꎬｘ１－ｑ１<０ꎬ此时民营企业出现产能不足ꎮ 也就是说ꎬ在图 １
中ꎬ只有 ｓ 和 β 满足固定的关系ꎬ处于图中的 ｘ１－ｑ１ ＝ ０ 这个平

面中的某条直线上时ꎬ才不会造成民营企业的产能过剩或不

足ꎬ而在这个空间中的其他点上ꎬ都会造成民营企业产能过

剩或不足ꎮ
结论 ２:在其他条件不变时ꎬ政府对国有企业的生产性补

贴和激励机制对民营企业的产能过剩问题有显著影响ꎬ只有在这两个因素满足一个特定的条件时ꎬ才能解决

民营企业的产能过剩或不足问题ꎮ
根据(１１)式可知ꎬ当存在政府对国有企业的生产性补贴和对经理人员的激励机制时ꎬ国有企业一定会出

现产能过剩问题ꎬ下面分别分析政府生产性补贴和经理人员的激励机制对产能过剩程度的影响ꎮ
３.２.２　 政府生产性补贴对产能过剩的影响

根据模型的假设ꎬｓ 代表政府对国有企业的生产性补贴ꎬ为了进一步分析 ｓ 对国有企业产能过剩的影响ꎬ

将 ｘ２－ｑ２ 对 ｓ 求偏导ꎬ得到:

Ə(ｘ２－ｑ２)
Əｓ

＝ ２８
５５９

>０ (１２)

由(１２)可以清楚地看出随着 β 的增大ꎬｘ２－ｑ２ 也越来越大ꎻ这表明政府对国有企业的每一单位产品的补

贴越大ꎬ产能过剩问题越严重ꎮ
３.２.３　 经理人员激励机制对国有企业产能过剩的影响

β 和 １－β 别表示经理人员报酬中的利润提成系数和产量提成系数ꎮ 为了进一步分析经理人员报酬中的

利润提成系数对国有企业产能过剩问题的影响ꎬ可让 ｘ２－ｑ２ 对 β 偏导ꎬ得到:

Ə(ｘ２－ｑ２)
Əβ

＝ ２８
５５９β２<０ (１３)

由(１３)可以清楚地看出随着 β 的增大ꎬｘ２－ｑ２ 越来越小ꎻ这表明随着国有企业经理人员报酬中的利润提

４７
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成系数的提高ꎬ产能过剩问题将得到缓解ꎮ
为了更加直观地表示ꎬ令(１１)式中的 ａ ＝ １０ꎬｍ＝ ５ꎬβ＝ ０.５ꎬ利用软件作图ꎬ得到图 ２ 和图 ３ꎮ

图 ２　 生产性补贴对国有企业产能过剩的影响 图 ３　 经理人员激励机制对国有企业产能过剩的影响

　 　 从图 ２ 和图 ３ 中可以看出两点ꎬ首先ꎬｘ２－ｑ２ 始终为正ꎬ即存在政府对国有企业的补贴和对经理人员的利

润报酬激励机制时ꎬ国有企业存在产能过剩问题ꎮ 其次ꎬ当其他条件不变时ꎬ政府生产性补贴与产能过剩呈正

相关ꎬ经理人员报酬中的利润提成系数与产能过剩呈负相关ꎮ 也就是说补贴力度的增加对国企产能过剩问题

的缓解将产生不利影响而经理人员报酬中的利润提成系数的提高却正好相反ꎮ
结论 ３:在其他条件不变时ꎬ国有企业的产能过剩与政府生产性补贴呈正相关ꎬ与其经理人员的利润提成

系数呈负相关ꎻ适当降低补贴量并提高国有企业经理人员的利润提成系数可以有效缓解国有企业的产能过剩

问题ꎮ

４　 结　 语

近年来我国钢铁、煤炭、水泥、光伏等行业产能过剩严重ꎬ其中以国有大中型企业为甚ꎬ“去产能”也成为

各级政府部门的首要任务ꎮ 而“去产能”的前提是明确导致我国国有大中型企业产能过剩的根源ꎮ 鉴于此ꎬ
本文基于近年来中国经济活动的现实ꎬ构建了一个三阶段古诺竞争模型ꎬ从理论上研究了国有企业管理授权

和政府补贴对产能过剩的影响ꎮ 模型的分析结果表明:(１)管理授权和政府补贴对民营企业的产能过剩问题

的影响不确定ꎬ只有当两者满足－１５＋１５β＋１３ａβ－１３ｍβ－１５ｓβ ＝ ０ 时ꎬ才不会造成民营企业的产能过剩或不足ꎮ
(２)在存在管理授权和政府补贴时ꎬ国有企业一定会出现产能过剩问题ꎻ国有企业产能过剩量 ｘ２－ｑ２ 与 ｓ 呈正

相关ꎬ与 β 呈负相关ꎮ 基于此ꎬ本文提出如下对策:
第一ꎬ把握好政府与市场的关系ꎬ适当降低政府对国有企业的补贴力度ꎬ减少政府的不当干预ꎬ发挥市场

对资源配置的决定性作用ꎮ 本文研究结果表明ꎬ政府对国有企业的补贴力度与国有企业产能过剩呈正相关关

系ꎮ 张功富[１８]、余东华等[１９]文献的实证研究也表面ꎬ政府干预、政治关联对企业非效率投资行为具有重要影

响ꎮ 因此ꎬ为了从根本上解决产能过剩问题ꎬ需要从政府做起ꎬ克服片面以 ＧＤＰ 作为政府官员考核指标ꎬ适当

降低政府对国有企业的补贴力度ꎬ充分发挥市场在资源配置中的决定作用ꎮ
第二ꎬ深化与推进国有企业改革ꎬ尤其是国有企业经理人员激励机制改革ꎮ 当前我国国有大中型企业的

经理人员和负责人主要由政府部门制定ꎬ因此ꎬ这些经理人员在经营国有企业时往往会追求企业的大而全ꎬ导
致企业盲目投资与重复建设ꎬ不考虑市场需求与企业的长远发展ꎮ 杨振[２０] 通过文献实证发现国有企业经理

人员的激励扭曲是导致我国国有企业产能过剩的重要原因ꎮ 本文的理论研究结果也表明ꎬ在一定条件下ꎬ国
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有企业经理人员的绩效报酬与产能过剩之间呈负相关关系ꎮ 因此ꎬ在制定国有企业经理人员的激励机制时ꎬ
适当提高其中的利润提成系数可以有效地缓解国有企业的产能过剩问题ꎮ

另外ꎬ本文的研究结果还表明ꎬ加快经营性行业国企的混合所有制改革ꎬ引入民间资本进入国企ꎬ增强企

业的活力ꎬ使国有企业开始更多地把利润最大化作为企业的经营目标ꎬ也可以在一定程度上缓解国有企业产

能过剩问题ꎮ
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ｍｙꎬ ａｎｄ ｔｈｅｒｅｆｏｒｅ " ｏｖｅｒｃａｐａｃｉｔｙ ｃｕｔｔｉｎｇ" ｈａｓ ｂｅｃｏｍｅ ｔｈｅ ｐｒｉｍａｒｙ ｔａｓｋ ｏｆ ｔｈｅ ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ ｄｅｐａｒｔｍｅｎｔｓ ａｔ ａｌｌ ｌｅｖｅｌｓ.
Ｂａｓｅｄ ｏｎ ｃｕｒｒｅｎｔ Ｃｈｉｎａ ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｒｅａｌｉｔｉｅｓꎬ ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ ｃｏｎｓｔｒｕｃｔｓ ａ ｍｉｘｅｄ ｏｌｉｇｏｐｏｌｙ ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｏｎ ｍｏｄｅｌ ａｎｄ ａｎａｌｙｚｅｓ
ｔｈｅ ｉｎｆｌｕｅｎｃｅ ｏｆ ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ ａｕｔｈｏｒｉｚａｔｉｏｎ ｔｏ ｓｔａｔｅ－ｏｗｎｅｄ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ａｎｄ ｐｒｏｄｕｃｔｉｖｅ ｓｕｂｓｉｄｉｅｓ ｏｎ ｔｈｅ
ｏｖｅｒｃａｐａｃｉｔｙ ｏｆ ｓｔａｔｅ－ｏｗｎｅｄ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ. Ｔｈｅ ａｎａｌｙｓｉｓ ｒｅｓｕｌｔｓ ｓｈｏｗ ｔｈａｔ: (１) Ｉｎ Ｎａｓｈ ｅｑｕｉｌｉｂｒｉｕｍꎬ ｏｖｅｒｃａｐａｃｉｔｙ ｅｘ￣
ｉｓｔｓ ｉｎ ｓｔａｔｅ－ｏｗｎｅｄ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓꎬ ｂｕｔ ｗｈｅｔｈｅｒ ｔｈｅ ｐｒｉｖａｔｅ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ｈａｖｅ ｏｖｅｒｃａｐａｃｉｔｙ ｄｅｐｅｎｄｓ ｏｎ ｓｕｃｈ ｆａｃｔｏｒｓ ａｓ
ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ ａｕｔｈｏｒｉｚａｔｉｏｎ ａｎｄ ＳＯＥ ｐｒｏｄｕｃｔｉｖｅ ｓｕｂｓｉｄｉｅｓꎻ (２) Ｔｈｅ ｃａｕｓｅｓ ｏｆ ＳＯＥ ｏｖｅｒｃａｐａｃｉｔｙ ａｒｅ ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ ｐｒｏ￣
ｄｕｃｔｉｖｅ ｓｕｂｓｉｄｉｅｓ ａｎｄ ｉｎｓｕｆｆｉｃｉｅｎｔ ｉｎｃｅｎｔｉｖｅｓ ｉｎ ＳＯＥ ｍａｎａｇｅｒｓꎬ ａｎｄ ｔｈｅｒｅｆｏｒｅ ｔｈｅ ｒｅｄｕｃｅｄ ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ ｐｒｏｄｕｃｔｉｖｅ ｓｕｂ￣
ｓｉｄｉｅｓ ａｎｄ ｉｎｃｒｅａｓｅｄ ｉｎｃｅｎｔｉｖｅｓ ｆｏｒ ｍａｎａｇｅｒｓ ｃａｎ ｍｉｔｉｇａｔｅ ＳＯＥ ｏｖｅｒｃａｐａｃｉｔｙꎻ (３) Ｔｈｅ ｏｖｅｒｃａｐａｃｉｔｙ ｏｆ ｐｒｉｖａｔｅ ｅｎｔｅｒ￣
ｐｒｉｓｅｓ ｉｓ ｒｅｌａｔｅｄ ｔｏ ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ ａｕｔｈｏｒｉｚａｔｉｏｎ ｔｏ ＳＯＥｓ ａｎｄ ｐｒｏｄｕｃｔｉｖｅ ｓｕｂｓｉｄｉｅｓꎬ ａｎｄ ｐｒｏｐｅｒ ａｄｊｕｓｔｍｅｎｔ ｏｆ
ｐｒｏｄｕｃｔｉｖｅ ｓｕｂｓｉｄｉｅｓ ａｎｄ ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ ａｕｔｈｏｒｉｚａｔｉｏｎ ｃａｎ ｓｏｌｖｅ ｐｒｉｖａｔｅ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅ ｏｖｅｒｃａｐａｃｉｔｙ.

Ｋｅｙｗｏｒｄｓ:ＳＯＥ ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ ａｕｔｈｏｒｉｚａｔｉｏｎꎻ ｍｉｘｅｄ ｏｌｉｇｏｐｏｌｙ ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｏｎꎻ ｐｒｏｄｕｃｔｉｖｅ ｓｕｂｓｉｄｉｅｓꎻ ｏｖｅｒｃａｐａｃｉｔｙ

(责任编辑　 刘小平)
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(上接第 ６０ 页)

Ａ Ｃｏｍｐａｒａｔｉｖｅ Ｓｔｕｄｙ ｏｆ ＧＡＲＣＨ Ｍｏｄｅｌ ａｎｄ Ｃｏｉｎｔｅｇｒａｔｉｏｎ Ｍｏｄｅｌ
ｉｎ Ｃｒｏｓｓ－ｃｏｍｍｏｄｉｔｙ Ａｒｂｉｔｒａｇｅ: Ａ Ｃａｓｅ Ｓｔｕｄｙ ｏｆ Ｉｒｏｎ Ｏｒｅ ａｎｄ Ｒｅｂａｒ Ｆｕｔｕｒｅｓ

ＺＨＯＵ Ｌｉａｎｇ
(Ａｃａｄｅｍｉｃ Ｊｏｕｒｎａｌ Ｅｄｉｔｏｒｉａｌ Ｄｅｐａｒｔｍｅｎｔꎬ Ｈｕｎａｎ Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ ｏｆ Ｆｉｎａｎｃｅ ａｎｄ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓꎬ Ｃｈａｎｇｓｈａ ４１０２０５ꎬ Ｃｈｉｎａ)

Ａｂｓｔｒａｃｔ:Ａ ｃｏｉｎｔｅｇｒａｔｉｏｎ ｍｏｄｅｌ ａｎｄ ａ ＧＡＲＣＨ ｍｏｄｅｌ ａｒｅ ｅｓｔａｂｌｉｓｈｅｄ ｒｅｓｐｅｃｔｉｖｅｌｙ ｔｏ ｄｅｔｅｒｍｉｎｅ ｔｈｅ ｒｅｌａｔｉｏｎｓｈｉｐ
ｂｅｔｗｅｅｎ ｔｈｅ ｔｗｏ ｃｏｎｔｒａｃｔｓ ａｎｄ ｍａｋｅ ａｒｂｉｔｒａｇｅ ｂｙ ｓｅｌｅｃｔｉｎｇ ａｌｌ ｔｈｅ ６０－ｍｉｎｕｔｅ ｐｒｉｃｅ ｄａｔａ ｏｆ ｉｒｏｎ ｏｒｅ Ｉ１７０５ ｃｏｎｔｒａｃｔ ａｎｄ
ｒｅｂａｒ ＲＢ１７０５ ｃｏｎｔｒａｃｔ ｆｒｏｍ Ｏｃｔｏｂｅｒ １０ꎬ ２０１６ ｔｏ Ｆｅｂｒｕａｒｙ ２８ꎬ ２０１７. Ｔｈｅ ｒｅｓｕｌｔｓ ｓｈｏｗ ｔｈａｔ ｔｈｅ ｃｏｉｎｔｅｇｒａｔｉｏｎ ｍｏｄｅｌ
ｓａｍｐｌｅｓ ｏｂｔａｉｎ ａ ７２％ ｗｉｎｎｉｎｇ ｐｅｒｃｅｎｔａｇｅ ａｎｄ ａ ７１.９７％ ｙｉｅｌｄ ｒａｔｅ ｗｉｔｈ ａ ６７％ ｗｉｎｎｉｎｇ ｐｅｒｃｅｎｔａｇｅ ａｎｄ ３４.９７％ ｙｉｅｌｄ
ｒａｔｅ ｏｕｔｓｉｄｅ ｔｈｅ ｓａｍｐｌｅｓ ｗｈｉｌｅ ｔｈｅ ＧＡＲＣＨ ｍｏｄｅｌ ｓａｍｐｌｅｓ ｏｂｔａｉｎ ａｎ ８０％ ｗｉｎｎｉｎｇ ｐｅｒｃｅｎｔａｇｅ ａｎｄ ａ ９８.７７％ ｙｉｅｌｄ
ｒａｔｅ ｗｉｔｈ ａ ６７％ ｗｉｎｎｉｎｇ ｐｅｒｃｅｎｔａｇｅ ａｎｄ ａ ３４.９７％ ｙｉｅｌｄ ｒａｔｅ ｏｕｔｓｉｄｅ ｔｈｅ ｓａｍｐｌｅ. ｔｈｅ ＧＡＲＣＨ ｍｏｄｅｌ ｉｓ ｓｕｐｅｒｉｏｒ ｔｏ ｏｒ￣
ｄｉｎａｒｙ ｃｏｉｎｔｅｇｒａｔｉｏｎ ｍｏｄｅｌ ｉｎ ｔｅｒｍｓ ｏｆ ｗｉｎｎｉｎｇ ｐｅｒｃｅｎｔａｇｅ ａｎｄ ｙｉｅｌｄ ｒａｔｅ.

Ｋｅｙｗｏｒｄｓ:ｃｏｉｎｔｅｇｒａｔｉｏｎꎻ ＧＡＲＣＨ ｍｏｄｅｌꎻ ａｒｂｉｔｒａｇｅꎻ ｆｕｔｕｒｅｓ

(责任编辑　 高　 琼)
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