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让
·

蒂罗尔经济思想评介

邹 薇

让
·

蒂罗尔 ( Jn eaT i拍 l e
)是世界著名的法国经济

学家
。

他 196 7年获得工程学学士学位
,

197 8年获得

巴黎大学决策数学博士学位
,

1981 年获得美国麻省

理工学院经济学博士学位
。

蒂罗尔曾在麻省理工学

院任经济学教授
,

199 1 年回到法国社会科学研究院

应用经济学研究所和图卢兹大学任教至今
。

曾任经

济计量学会会长
、

欧洲经济学联合会会长等公职
,

并

获得美国经济学联合会外籍荣誉会员和美国艺术与

科学研究院外籍院士等荣誉
。

蒂罗尔在过去的二十

年时间里发表了一百多篇经济学论文
,

并出版了六

本专著
,

其中包括《产业组织理论》
、

《博弈论》 (与 D
.

几 d e讨祀笔合著 )
、

《采购与规制中的激励理论》 (与 J
.

一
J

.

1别而 n t 合著 )
、

《银行的审慎规制》 (与 M
.

D
~

-

州opn
t合著 )

、

《电信业的竞争》 (与 J一 J
.

助伪
n t 合

著 )
、

《公司融资理论》等
。

蒂罗尔在产业组织理论
、

博弈论
、

规制经济学
、

公司治理结构
、

金融以及宏观

经济学等研究领域都做出了重要的
、

甚至是开创性

的贡献
。

一
、

新规制经济学

20 世纪 80 年代末期 iT or le 和 1
.

习fo7 nt 在《政治经

济学杂志》上先后发表了数篇文章
,

成为新规制经济

学的开山之作
。

在很长一段时间内
,

关于公共企业

或者是私人垄断企业控制的文献将重点放在研究激

崔小勇

励规划的性质以及刻画最优控制机制
,

但这种研究

工作只是局限在模型化计划经济或者是大公司的实

际情形
,

因而规制经济学只是作为一门特殊理论 ( ad

hoc
th eo 动存在

。

城b 和 M昭 a t ( 197 9 )
,

B

~ 和 晰
-

~
( 198 2 )汤甲p i n gt o n

( 198 2) 在委托
一
代理的框架

下研究了在需求函数是共同知识且成本函数可以参

数化的情况下的私人垄断控制问题
,

从而通过引人

逆向选择建立了较为一般意义上的规范规制理论
。

但是当成本不能观察时
,

最优激励机制一般会导致

契约当事人 的福利损失
。

l刘而 in 和 iT o le ( 1986
,

199 3 )认为当规制者的规制目标是整个企业时
,

可以

通过企业的会计报表观察到企业的实际成本
,

这样
,

他们在 B

~
和 晰

e

~ 的模型 中引人了成本的可

观察性
。

h 压川 t 和 iT or le 的模型同时刻画了逆向选择和

道德风险
,

在成本可观察的情况下
,

从技术上可将两

个问题转化为纯逆向选择的问题
。

假定被规制企业

生产公共产品
,

规制者需要一定数量的商品 q
,

他从

商品中得到的总剩余是 s ( q )
。

假定企业生产这一

单位商品的成本是可 以观察到的
,

如果只有纯逆向

选择存在
,

在当事人风险中性的情况下
,

我们设成本

(C e
,

q ) 二 匆
,

其中以定义隐藏知识 )是企业的效率

参数
,

它以概率 (
v ,

1 一 v) 分布在 8 二
} e

,

引上
,

并且

该分布是契约当事人的共同知识
。

钡制者根据会州限

们更多地采用国际贸易
、

微观经济和产业组织理论

惯用的数学工具和几何图形
,

这些方法虽然简单
,

但

远不如罗默等人采用的
、

类似于索洛总量生产函数

宏观分析方法的精练优美和计量检验的方便
。
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表事后观察到成本
,

并根据 C = C ( e
,

1) 推断出关于

企业生产效率 e 的完全信息
。

当存在道德风险的情

况下
,

假定企业生产一单位商品的成本不仅取决于

效率参数 0
,

而且还取决于努力水平
e
(定义隐藏行

动 )
,

即 C 二 O一 e 。

由于企业的努力可以减少生产成

本
,

因此通过观察到的生产成本 C
,

我们并不能推断

出代理人的效率参数
。

但给定企业的生产成本 C

可观察时
,

其努力水平
e
可 以表示为生产效率 e 的

函数
, e = C 一 O

。

这样
,

iT 加 l e 通过成本的可观察性大

大简化了规制模型的分析
,

后来这一问题归类为
“

伪

道德风险
”

(撇 se mo 间 h

~
1)问题 ( L吐fo n t & M iaxt

-

mort
,

200 1)
,

得到了更深人的研究
。

规制者的目标是最大化社会福利函数
,

所以社

会福利效用 函数赋予企业利润和消费者剩余相同的

权重
。

一方面
,

企业事先向规制者报告其期望成本

欧 q )
,

而规制者向企业提供的最优激励契约与过量

成本 (企业报告的期望成本 乙( q )与规制者所观察到

的实际生产成本 C 之间的差额 )之间呈线性关系
:

规制者向企业支付一笔固定的转移支付
,
( q )( 在契

约签订时确定转移支付的量 )
,

并且给予一定比例的

成本补偿 又( q ) (亡( q ) 一 e )
。

补偿比例 R ( q )任 ( o
,

11

与固定的转移支付逆向相关
,

并且随产出水平的增

加而增加
。

事实上
,

对于这种契约形式
,

我们可以有

比较直观的解释
:
在信息不对称的情况下

,

规制者不

会补偿企业全部的生产成本
,

而且
,

规制者也不会提

供固定价格契约
。

这是因为固定价格契约给予企业

完全的激励
,

虽然在这种情况下不会产生道德风险

问题
,

但企业承担了所有的生产成本
,

所以高效的企

业会向规制者谎称他是低效类型以降低其产出水平

和生产成本
。

当然如果企业是社会福利的全部剩余

索取者
,

也就是说如果支付给企业的全部报酬等于

(S q )
,

那么可以避免企业的无效生产
。

但高额的固

定转移支付对于规制者来说无疑意味着过高的成

本
,

所以规制者不会选择固定价格契约
。

对企业给

予部分的成本补偿降低了企业在生产过程中对成本

的关心程度
,

这样在一定程度上减少 了生产的无效

性
。

另一方面
,

在单纯的逆向选择模型中
,

为了显示

代理人的效率类型
,

委托人制定的最优契约往往是

关于成本的函数
,

也就是说根据低效企业的产量和

效率差异 动
二 日一 日给予高效率企业一定的信息租

金
。

这样
,

规制者所提供的给予部分成本补偿的最

优激励契约是在诱导企业的效率类型和诱导企业的

努力水平之间做出权衡的结果
。

透过上述分析
,

我们看到
,

在这一模型中
,

因为

一 9 4 一

高效企业是他所付出的努力的全部剩余索取者
,

所

以他倾向于选择固定费用契约
,

而低效的企业仅仅

是其努力的部分剩余索取者
,

所以他更倾向于选择

成本递加契约
。

而且
,

当企业报告的成本递减时
,

规

制者提供的最优契约接近于固定价格契约
,

这也是

这一模型与其他文献的结论不同的地方
。

而产生这

一不同结论的原因在于 iT o l e 在这一模型中增加 了

契约签订之日代理人的私人信息 (即在逆向选择的

基础上引人了道德风险问题 )
,

这就解释了为什么即

使在当事人是风险中性的情况下
,

激励契约也是适

宜的
。

更重要的是
,

它解释了产出剩余的分配系数

如何随固定转移支付或者企业的内在效率发生变

化
。

接着
,

iT or le 和 L廷fo n t 又合作完成了 ((拍卖激励

契约》 ( 198 7) 一文
,

这篇文章在拍卖理论和激励理论

之间架起了联系的桥梁
。

规制者在数家企业之间就

某一项 目进行拍卖
,

该项 目对于规制者具有固定的

价值
。

在出价阶段
,

各家企业对他们将来的投资成

本都具有私人信息
,

而且
,

赢得拍卖项 目的企业的先

期投资可以减少项 目生产的可变成本
。

在这些假定

条件下
,

最优的拍卖是规制者将项目的开发生产权

授予出价期望成本最低的企业
,

而规制者与该企业

之间的最优契约类似于我们前面所讨论的类型
。

二
、

契约理论与委托
一
代理模型的扩展

传统的逆向选择理论都是假定代理人对其效用

函数的参数具有私人信息
,

并且这种信息的不对称

性是单边的
,

也就是说
,

委托人不具有私人信息
。

但

在现实世界中
,

信息的不对称性往往是双边的
。

但

是因为委托人总是希望向代理人部分地揭示其私人

信息
,

所以双边的信息不对称性复杂化了契约的制

定机制
,

yM
e o o n

( 一9 5 3 )和 e m wf(
〕dr (一9 5 5 )曾经在合作

博弈理论的框架下讨论了委托人的信息揭示问题
。

iT耐
e 和 Mask in 在 19明) 年和 199 2 年的两篇文章中

建立 了委托人和代理人都具有私人信息的非合作委

托
一
代理理论

。

在 iT ml
e
描述的三阶段委托

一
代理博弈中

,

双

方当事人在了解了各 自的私人信息之后相遇
,

在博

弈的第一阶段
,

委托人制定直接显示契约
,

契约本身

是一种博弈形式
,

这个博弈形式规定了委托人和代

理人的类型策略集以及在类型集基础上可供选择的

有限行动集
。

代理人选择报告其类型以及契约实施

过程中的行动
,

而委托人选择报告的类型并根据代

理人的行动选择对代理人的转移支付
。

代理人的第



《经济学动态》 2(X ) 3年第 7期

二阶段决定接受或拒绝契约
:
若拒绝

,

则博弈结束 ;

若接受
,

则进人第三阶段
,

实施契约
。

而该博弈形式

的结果是代理人的行动和委托人支付的转移支付的

配置 拌
。

同时
,

该模型假定代理人在契约实施阶段

所采取的行动和委托人的转移支付是可以观察到

的
,

同时这些变量也可被第三方当事人证实
,

这样在

该模型中就排除了道德风险的情况
。

在这一模型构

造基础上
,

iT耐
e
分别论述了委托人的私人信息具有

私人价值和公共价值的情形
。

1
.

私人信息具有私人价值的情形
。

如果代理人

的期望支付仅仅是委托人行为的函数
,

而与委托人

的私人信息无关
,

那么委托人的信息称为具有私人

价值的信息
。

代理人并不直接关心这类信息
,

所以

给定委托人的行为不变时
,

他的信息参数既不是代

理人的冯
·

诺依曼
一
摩根斯坦效用函数讨论的对象

,

也不是效用函数中的变量上的概率讨论的对象
。

但

是因为第三阶段的结果可能取决于委托人的选择
,

而委托人的选择受到其私人信息的影响
,

于是代理

人会间接地关心这类信息
。

委托人制定契约时受到激励相容约束和个人理

性约束
。

如果代理人对委托人的信息参数有充分的

了解
,

那么激励相容约束和个人理性约束必须对各

种类型的委托人同时成立
。

但是在代理人不知道委

托人的类型的情况下
,

如果委托人在契约实施之前

隐瞒其真实的类型
,

那么因为代理人对委托人类型

的不确定性
,

激励相容约束和个人理性约束只需在

委托人的类型的
“

期望
”

上得到满足
。

在这一分析的基础上
,

iT m】e 证明上述三阶段博

弈形式的结果与纯商品交换经济的瓦尔拉斯均衡配

置相一致
,

于是契约博弈形式就存在完备贝叶斯均

衡①
,

并且这一均衡是惟一帕累托有效的配置
。

也

就是说委托人可以利用其私人信息使得 自己的福利

严格改进
,

而这种改进并不影响代理人的福利状况
。

2
.

私人信息具有公共价值的情形
。

iT 功 le 运用

相同的三阶段博弈形式分析了委托人的私人信息直

接影响代理人的支付
,

即委托人的私人信息具有公

共价值的情况
。

在这种情况下
,

代理人从契约中获

得的支付依赖于他对委托人的类型 的中期信念 ( i n
-

et ir m be h ef)
,

这种信念是代理人通过应用契约所反

映出来的有关委托人的信息不断调整其先前的信念

来获得的
。

在给定代理人的中期信念时
,

如果代理

人从契约中获得的期望效用大于其保留效用
,

那么

代理人就会选择接受契约
。

在此基础上
,

iT o le 定义

了弱中期有效 ( w e ak ly ient imr ieff ic e cn y )的概念
,

给

定代理人对委托人的私人信息的信念
,

相对于选择

的配置
,

没有其他的激励相容配置受到双方当事人

的偏好
,

那么称选择的激励相容配置是弱中期有效

的
。

iT or l e 证明如果给定信念
,

弱 中期有效是在中期

一定是有效的
。

在随后的研究中
,

iT o le 将对委托
一
代理模型的

研究扩展到了不完全契约理论中
。

在 G双 , 5 5

~ 和

Hart ( 19 86) 以及 H a rt 和 M
~ ( 19男〕)等有关契约的研

究成果发表之后
,

产权和规制经济学有了长足的发

展
,

但与道德风险和逆向选择问题不同的是
,

在经济

学界并没有形成一个完全可以接受的不完全契约的

分析框架
。

一些文献在完全契约理论框架下通过对

特定环境的研究证明
,

在受到多种约束的特定事例

中
,

最优完全契约 的结果本身可以通过不完全契约

来实施
。

但是大多数文献将不完全契约的产生归因

于契约订立过程中的交易成本
。

这些交易成本包括

不可预见的相机事件 (当事人无法事前定义将来会

发生的相机事件
,

所以他们签订的契约不能明确地

表达这些相机性
,

或者根本不会有契约产生 )
,

契约

起草成本 (即使可以预见相机事件
,

但要将它们在契

约中完整地描述出来也需要大量的成本 )
,

以及契约

执行成本 (法院必须了解契约条款并证实契约所规

定的相机事件及当事人的行动以执行契约 )
。

而在

各类交易成本中
,

经济学家们侧重讨论了不可预见

的相机事件
,

也就是说在不考虑契约起草成本和执

行成本的情况下
,

契约的不完全性归 因于当事人对

未来随机事件的不确定性
。

IT DI le 和 M咫ik n( 19 9 9 )通过讨论由相机事件产

生的交易成本与当事人理性假定之间的关系
,

证明

不可预见的相机事件在不完全契约模型中并不会发

生作用
,

也就是说单凭不可预见的相机事件
,

并不能

很好地解释契约的不完全性
。

在不完全契约的文献

中
,

通常假定契约的当事人是行为理性的
,

他们选择

契约 (如产权的配置 )和相应的变量 (如投资 )以使他

们的期望效用最大化
。

这样
,

契约的当事人在最低

程度上了解到与初始契约和行动相关的报酬
。

也就

是说
,

代理人可 以运用 动态规划了解到他们事前知

道的事情和从契约中获得的支付的下界
。

iT o le 和

M as ik n
在一般的环境中建立 了

“

不相关定理
” ,

它说

明在没有契约再协商的情况下
,

如果状态可观察时

的最优契约是
“

福利中性
” ②的

,

那么不可预见的相

机事件并不影响最优契约 的制订 根据这一结论
,

在假定当事人完全理性的分析框架下
,

契约的再协

商很难达成 ;也正是因为完全理性解释现实的不足
,

一 9 5 一



我们在分析各种产权制度安排时
,

必然要求引入有

限理性理论
。

三
、

公司治理结构理论

20 世纪 90 年代以后
,

iT or le 的研究多数转向在

完全契约和不完全契约的框架下论述公司治理结构

问题
。

公司治理通常是指存在委托
一
代理关系的企

业在面对逆向选择和道德风险问题时如何选择最好

的管理者以保护股东的利益
。

最近的研究将公司治

理定义扩展到利益相关者的权益
,

这是因为企业的

管理决策不仅对股东的权益产生影响
,

而且还会对

与企业密切相关的风险承担群体 (如企业雇员
、

消费

者
、

供应商
、

企业所在地社区 )产生外部性
。

iT olr
e

( 2印 l) 对风险承担群体的概念做了开创性的分析
,

他研究了管理激励和控制结构是否可以用于改善风

险承担群体的福利
,

并且证明风险承担群体的福利

保护受到三个条件的制约
:
过高的可保证收人

,

管理

层的决策无法实施以及没有明确的管理 目标
。

iT
-

m le 与他的研究伙伴们把对管理者的货币补偿和晋

升机会统称为管理激励机制
,

对管理激励和控制结

构之间的关系进行了深人研究
。

这里用一个简单的

模型来分析 iT olr
e
在企业监督

、

控制等领域的贡献
。

假定风险中性的企业家意图对某一项 目投资
,

总投资成本为 I
,

但企业家手中的初始权益仅为 A <

I
。

这样需要投资者的投资为 I 一 A
。

我们假定这一

项目最后产生的利润是可以证实的
。

项 目成功的概

率是 p
,

此时利润是 ;R 如果项 目失败
,

利润是 。
。

当

概率 p 是内生变量时
,

投资者和企业家之间的委托
一
代理关系就产生 了

。

在存在道德风险的情况下
,

企业家有两种选择
:
工作或偷懒

。

当企业家选择工

作 (或偷懒 )时
,

项 目成功的概率是 即 (或 仇 = p H -

乙 p
,

团 p > 0)
。

在项 目失败时
,

企业家获得的私人利

润为 ;0 项目成功时
,

他的私人利润是 B > 0
。

这样
,

尽管偷懒时项 目成功的概率较低
,

企业家仍有激励

选择偷懒
。

于是在这种情况下
,

投资者只有在保证

企业家选择工作的情况下才会投资
。

我们假定项 目

的净现值大于 。
,

即 p H R 一 I > 0
。

当然净现值大于 。

并不能保证投资者对项 目投资
。

为激励企业家工

作
,

必须向他提供货币补偿 w
,

以满足激励相容条

件
:
( p H 一 p L

) w 妻 B
。

给定企业家得到工资补偿 w
,

投

资者从项 目中获得收人不会超过 R 一 〔B/ ( p H -

PL ) 〕
。

于是
,

投资者选择投资的必要条件是投资者

可保证的收人超过投资额
: R 一 「B / ( p H 一 p L

)」> I -

A
。

显然
,

当企业家的初始权益较高或者他从项 目

一 9 6 一

中获取的私人利润较低时
,

该项 目更有可能获得投

资
,

进一步地
,

我们可 以说明企业家的融资成本更

低
。

事实上
,

企业家的融资渠道可 以分为两种
:
市场

融资和 中间融资
。

市场融资是指企业家向分散的投

资人发行股票和债券融资
,

而中间融资是指企业的

外部投资主要来自于大的资本投资者
,

如银行
、

风险

资本家等
,

他们往往对企业的管理进行监督
。

因为

两个方面的原因
,

中间融资的融资成本更高
:
第一是

监督者必须为他们的监督行为得到补偿 ;第二是因

为监督者本身不具有充分的投资实力
,

他必须转向

其他的途径来获得投资资本
,

所以监督资本本身比

较稀缺
。

这样企业家通常期望获得市场融资
,

但如

果企业家的初始权益过低或者私人利润过高
,

市场

融资就没有向企业家投资的激励
,

于是企业家只能

转向获得中间融资
。

假定监督者的监督成本是
C A ,

通过监督企业家的私人利润降低到 b < B
,

在监督水

平上不存在道德风险问题
,

于是监督的存在使得项

目利润的净现值降低到 p H R 一 I 一 C A ,

投资者的期望

收益为 R 一 「扮 ( p H 一 p L
) ]

一 C A 。

当 b
, C A
都充分小

时
,

投资者的期望收益大于投资成本 I 一 A
,

这样企

业家获得中间融资
。

oH城
t

咖 和 iT or l e ( 199 7 )讨论

了中间投资者的监督本身具有道德风险的情况
,

在

这种情况下
,

中间投资者为获得投资资本
,

其本身

要有一定的内部权益 (或者是资产 )
。

事实上
,

代理

成本高的企业家必须通过中间融资来获得投资
,

而

当中间投资者的代理成本较高时
,

企业家的融资成

本必然高于代理成本低的企业家的融资成本
。

在另一些情况下
,

监督并不直接改变投资的净

现值
,

其 目的在于测度企业的经营状况
。

这些监督

者并不来 自于企业的内部
,

他们大多是股票市场的

分析员
、

购买短期债券的银行以及资产评估商
。

当

然
,

企业也需要为这些间接的监督机制支付成本
。

既然间接的监督并不对企业项 目的利润净现值造成

直接的影响
,

为什么企业会通过雇用资产评估商或

发行短期债券的办法来获取这些间接的监督呢?

oH ilsn
t功 n l 和 iT m le ( 199 3) 对这一问题予以 了讨论

。

他们认为
,

金融市场向企业提供的企业经营业绩状

况是无法从企业的会计报表中获得的
,

他们所提供

的企业业绩报告更为真实
,

这是因为当他们对企业

的经营状况做出评估之后
,

企业的投资者支付给他

们的报酬是他们自己的钱
,

而且他们可 以自由地选

择是否参与到监督活动中
。

但如果监督者和企业家存在共谋 (例如
,

企业家



运用公司的资源向监督者行贿 )
,

那么投资者建立起

来的监督机制就会失效
。

在这种情况下
,

他们认为

市场是更为诚实有效的监督机制
。

事实上
,

股票市

场的小股民和投资者指定的监督者具有同样的获利

方式
,

但由于小股东的市场分散性
,

企业家很难与小

股东之间形成共谋
。

在股票市场上
,

股票价格体现

了企业的经营业绩
,

而包含在价格中的信息流的真

实性以及量的大小取决于股票市场的流动性
,

企业

的所有权结构通过对股票市场流动性的影响来影响

市场监督的价值
。

如果持有企业股票作为长期投资

的内部人决定减少其所有权
,

那么会有更多的股票

交易产生
,

这样会增加股票市场的流动性
。

随着股

票交易市场上交易人数的增多
,

投机者更容易伪装

他们的私人信息
,

并通过他们的私人信息来获取利

润
。

在这种情况下
,

信息的边际价值上升
,

这样投机

者会花费更多的时间和金钱来监督流人市场的信

息
,

于是股票价格中所体现出来的信息量越大
。

保护公司股东权益的另一种途径是公司控制

权
。

在较早的研究中
,

赫伯特
·

西蒙将组织中的权威

定义为选择可以影响部分或整个组织行动的权利
。

G or s s

amn 和 H art ( 一9 86 ) 以及 Hart 和 M oo 二 ( l 99() )认

为
,

在一项资产上的所有权使得资产的所有者拥有

了处理这项资产及其相关事物的权威
,

我们将这种

权威称为正规控制权
。

但是在现实中我们注意到不

具有正规控制权的当事人往往在企业的经营决策中

发挥着重要的作用
,

他们在企业的实际经营中表现

出了实际控制权
。

Agh io n 和 iT ot le ( 199 7 )建立 了企

业内部正规控制权的配置理论以及正规控制权和实

际控制权之间的分离理论
,

并证明正规的一体化结

构可以允许有不同层次的
“

实际
”

一体化
。

事实上
,

如果企业的所有者将正规控制权分散

地转移给不同的代理人
,

那么转移行为所产生 的实

际控制权增加了代理人获取更多信息的激励
,

同时

也增加了代理人在契约关系中的参与激励
。

Agh ion

和 iT or l e 证明
,

过于集中的正规控制权必然会导致

委托人对各个代理人的边际监督成本的增加
,

而且

使得企业无法及时地应付企业经营过程中的紧急情

况
。

更重要的是
,

当委托人和代理人具有不同的目

标函数时
,

如果委托人具有正规控制权
,

那么代理人

就会减少与委托人之间的沟通 以防止委托人在获得

信息之后滥用其权力
。

Ag ll ion 和 iT or l e 在传统的团

队沟通理论框架基础上将
“

集体有限理性
”

与激励问

题结合起来
,

说明通过正规控制权和实际控制权的

分离可以内生化具有不同目标函数的委托人和代理

人之间的沟通限制
。

注释
:

①该完备贝叶斯均衡包括一个策略向量
,

也就是当事人根据 自

己的类型所采取的行动向量
,

以及一个在博弈进行的各个阶

段信息集上一方当事人对另一方当事人的类型的信念的向

量
,

它满足
:

( l) 在给定其他当事人的信念和策略时
,

在博弈的

各个阶段一方当事人的策略使他的期望效用 (即序贯理胜)最

大化 ;
(2 )当事人的信念根据他观察到的行为以及均衡策略通

过贝叶斯法则计算 ;
( 3) 在第一阶段结束时

,

委托人对代理人

的信念与初始信念一致
,

在第二阶段末
,

代理人对委托人的类

型的信念与第一阶段未的信念一致
。

②如果两种状态是支付等价的 (即这两种状态只能通过不影

响冯
·

诺依曼
一

摩根斯坦效用函数的其他变量来区分 )
,

那

么一个福利中性契约在两种状态下产生相同的效用
。

参考文献
:

① P
.

A g l五on & J
.

iT olr e( l9 97 )
, “

oF
r n u 〕

and er al a l l t h
o ir yt in ogr

a -

in z
iat

o ns
” ,

oJ u n l al of P
o
lit i

e
al E

e o n o n l ) 105
: 1 一 29

.

② M
.

D

ewant
卯nt & J

.

iT olr
e
( 199 9 )

, “

heT
e e o n

onu
e s of c

aer
e r

e

onc
e m s ,

巧找 l : C o n l l〕a n 嗯 info nr
l a t io n s

utr
e

uetr
s ” ,

R
e v iew of

E e o
no 而

e
S lt] 〔I e s

66
:
183 一 1 98

.

③一
,

一 ( 1999 )
, “

A d
V oc at e s ” ,

OJ ur l l a
} of olP

it ie al E e o l l 0 I l l y lm
:

l 一 39
.

④ B H o ll n s tr 乙m & J
.

iT闹 e( 199 3 )
, “

M akr et il和 id yt an d l犯 l玉刀
.

-

~
e

mo int ior ng
” ,

oJ 砚ir l l a」of olP iit cal cE on
O ll l y l0 1 :

67 8
一 709

.

⑤一
,

一 ( 199 7 )
, “

iF
n

anc
i al i n t C l l l le id at io n ,

fo a l l a
l
〕
l
e fl j n d s ,

朋d

het er al
s ec otr

“ ,

Q
l i a r l e vlr oJ unr al of E co

~
c 、 112

:

66 3
-

69 2
.

⑥一
,

一 ( 199 8 )
, “

川
v

aet
a l l

d uP bl i。 s u p p ly Of 11卿山yt
” ,

J。山卫司

of olP iit c al cE
o l l o l n y 106

:
l
一

40
.

⑦ J 一 J
.

1别玉 ,
nt & J

.

iT oler ( 1 986 )
, “

U s in g e o st o hs e

碱
io n t o er 即

-

l aet if nns
” ,

Jo u r l l al of OlP
iit e

al E
e o l l O ll l y 94

:
6 14

一

麟 1
.

⑧一
,

一 ( 1957 )
, “

A u C t io垃飞 inc
e
nt i

v e e o

nactr
t s ” ,

J
ounr

d of oP
-

l iit
e al E

c O ll O In ) 95
: 92 1

一 937
.

⑨一
,

一 (l 993 )
,

A hT
e

oyr of nj c

ient
v e s in l 、 K {

uer m e nt
and eR gu

-

l at io n ,

M rr l、℃ 5 5
.

L E
.

M
a s

k i
n & J

.

iT d
e

( 19别〕)
, “

hT
e

如
n `问

一 日g e n t elr
a t ions hi p

初 th an info
ll n e 〔1 irP

n e i问
:

hT
e e as e of p ir vat

e v al ue
s , ’ ,

cE ono
-

I n e itr e a
5 8

: 3 7 9 一 《 刃
.

⑧一
,

一 ( l卯 2 )
, “

T l
l e

州
n e i词

一

卿 nt er liat
o ns hi p iw ht an in

-

`川们 e d irP nc ip al : C

onuno
n

祖ue
s ” ,

E e o

nome
t ir e a

印
: l 一 4 2

.

L一
,

一 ( 199 9 )
, “

Unfo er se e n e o

int
n罗nc i e s

and
in c o n l p l

e t e 。 o n -

IJ ,a c st
” ,

R e v iew of E c o
no 而

c S t u c
il

e s
66

:
8 3 一 114

.

L J
.

iT olr e( 1姗 )
,

饭 卫 l eo 巧
尹

of In d
t跪

itr al (万脚
11劲 on

,

M r T p
erSS

.

L一 (一卿 )
, “

xn c o l l l p k t e c o

nactr
st :

Wh
e
er do we sant d?

”
E

e o n o -

me 苗
e a

67
:
74 1 一 7 81

,

L一 ( 200 1 )
, “

e
o月刃 r a t e

vso
emanc

e ” ,

E e o

nom ietr
e a

69
: l 一 35

·

(作者单位
:
武汉大学经济发展研究中心 )

(责任编辑
:
香伶 )


