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摘要：知识经济时代，通过民营企业的知识赋能提升国有企业竞争力是混合所有制改革的动

机之一．本研究基于隐性知识分享视角，构建混合寡头竞争模型探究民营企业参与混改的最优
股权结构及其福利效应．研究发现：激励民营企业分享隐性知识需使其参股比例高于特定阈
值，“拉郎配”式混改无法提升社会福利．恰好激励隐性知识分享的参股比例为混改的最优股
权结构，在该股权结构下，当且仅当国有企业对隐性知识的吸收能力高于特定阈值，且隐性知

识价值位于合理区间时，混改才能提升社会福利．进一步考虑显性知识转移、递增边际生产成
本、异质产品竞争、国有资本多目标等因素发现，激励隐性知识分享的参股比例阈值结构与混

改的社会福利变化情况保持稳健．同时发现，产业链纵向互补情形下民营企业具有内生知识分
享激励，但合理的股权结构对社会福利依旧至关重要．最后，本研究还发现，当隐性知识价值为
民营企业私有信息时，可通过合宜的合约设计进行甄别．本研究提供了知识经济时代混改策略
的理论分析框架，丰富了中国特色企业理论，对提高国有企业市场化混改效率具有启示意义．
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０　引　言

随着数字信息、人工智能等新兴技术的爆炸

式发展，数据、信息和知识已成为经济社会发展的

关键要素，经济形态呈现出显著的知识经济特

征②．在知识经济时代，企业通过积累和整合知识
资本，获得竞争优势并持续创造价值

［１－３］．已有实
证研究表明，知识资本（ｋｎｏｗｌｅｄｇｅｃａｐｉｔａｌ）贡献了
企业市场价值的２０％～４３％，与实物资本（ｐｈｙｓｉ-
ｃａｌｃａｐｉｔａｌ）的贡献度相近［４］．由此可见，知识已成
为现代企业可持续发展的重要生产要素．

知识同样是影响企业边界的重要因素
［１，５］．

以市场化方式推进混合所有制改革（简称“混

改”），既是拓展民营企业边界的重要方式，也是

国有企业引入外部知识的重要手段，这可从已有

的混改案例略窥一斑．例如，中粮集团的混改实践
中，相关负责人就明确表示，“引入战略投资者不

仅是引资，同时也是引知（智）．中粮集团引入的
投资者在技术研发、产业整合等方面具有丰富经

验，能够从资本运作、市场竞争等多维度贡献商业

智慧”③．又如，沱牌舍得集团的混改中，通过民营
资本带来的精细化管理思维，帮助其优化了生产
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流程和业务流程，降低了舍得集团的生产成本④．
通常而言，民营企业在生产经营和参与市场竞争

中积累的业务知识、管理经验、专有技术（ｋｎｏｗ-
ｈｏｗ）等大多可归属于隐性知识（ｔａｃｉｔｋｎｏｗｌｅｄｇｅ）
范畴⑤．

现实中，企业倾向于将显性知识申请专利以

获取法律保护
［６］，对于隐性知识而言，企业则倾

向于保密，因为隐性知识是企业竞争优势的重要

来源
［７］．此外，隐性知识分享通常具备不可缔约

性（ｎｏｎ-ｃｏｎｔｒａｃｔｉｂｉｌｉｔｙ）⑥，特别是对于同行业竞争
企业间而言

［８，９］，而股权关联产生的企业边界调

整是激励隐性知识分享的重要手段
［５，１０］．因此，吸

引民营资本入股拓展其边界，理应成为国有企业

获取外部隐性知识的重要方式之一．
然而，在混改实践愈发重视“知识赋能”和创

新驱动之际，理论研究却尚未深入分析民营企业

的隐性知识对国有企业混改策略的影响．如何设
计合理的股权结构激励民营企业分享隐性知

识⑦？从社会福利的角度看，针对具有不同价值

隐性知识的民营企业和不同知识吸收能力的国有

企业，混改策略有何差异？显性知识转移、成本

函数特征、市场竞争结构、国有资本多目标、产

业链关联等因素将对隐性知识分享激励和混改后

社会福利产生何种影响？如何在信息不对称环境

中甄别民营企业知识价值类型？对这些问题的回

答，对于更高效地实现市场化混改、促进国有企业

和民营企业的协同创新发展，具有重要的理论和

现实意义．
根据《中国国有企业混合所有制改革年度报

告》的数据显示，在２０２０年完成混改的国有企业
中，７１．９９％仍由国有资本绝对控股．鉴于此，本研
究基于隐性知识分享视角，构建混合寡头竞争模

型讨论民营资本参股式混改的最优策略问题，系

统分析参股式混改的最优股权结构及其社会福利

效应．同时，结合民营企业知识价值及国有企业知
识吸收能力差异，厘清参股式混改的“有效边

界”，即何种条件下混改可提升社会福利．
研究表明，当且仅当民营企业的参股比例高

于一定阈值（股权阈值），其才有激励分享隐性知

识提升国有企业效率．给定国有企业知识吸收能
力，该阈值随着民营企业知识价值提高而提高，这

意味着当知识价值很高时，仅仅让民营企业参股

（比例小于５０％）无法激励其分享知识．此时，“拉
郎配”式地引入同行业民营企业参股混改难以提

升社会福利．当使民营企业参股可以激励其分享
知识时，恰好为阈值的参股比例为混改的最优股

权结构，此时民营企业恰好具有激励分享知识．在
该最优混改股权结构下，相比于混改前社会福利

的变化呈现“三阈值”特征：当且仅当国有企业知

识吸收能力高于特定阈值，且隐性知识价值也处

于上下两个阈值间时，恰好激励知识分享的混改

才能提升社会福利．否则，混改难以提升社会福
利．换言之，具有“中等”知识价值的民营企业参
股具有较强知识吸收能力的国有企业，社会福利

达到最优．因此，“中等”隐性知识价值和较强吸
收能力界定了参股式混改的“有效边界”．这种以
实现民营企业和国有企业竞合发展（通过参股和

知识分享实现“合”）为目标并“因（知）识制宜”

的市场化混改策略，符合社会主义市场经济运行

的内在要求，有利于实现竞争、创新与福利“三位

一体”均衡发展．
在拓展分析中，本研究进一步讨论了显性知

识转移、递增边际生产成本、异质产品竞争、国有

资本多目标等因素的影响，发现激励隐性知识分

享的参股比例阈值结构和社会福利变化情况保持

稳健．同时，在产业链纵向混改中，民营企业具有
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⑤
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见ｈｔｔｐｓ：／／ｂａｉｊｉａｈａｏ．ｂａｉｄｕ．ｃｏｍ／ｓ？ｉｄ＝１６０４８３７６０２５１８６３８４８１＆ｗｆｒ＝ｓｐｉｄｅｒ＆ｆｏｒ＝ｐｃ．
　例如，Ｄｅｅｐｓｅｅｋ创始人梁文锋表示，“在颠覆性的技术面前，必然形成的护城河是短暂的．即使ＯｐｅｎＡＩ，闭源也无法阻止被别人赶超．
所以我们把价值沉淀在团队上，我们的同事在这个过程中得到成长，积累很多ｋｎｏｗ-ｈｏｗ，形成可以创新的组织和文化，就是我们的护
城河”．见ｈｔｔｐｓ：／／ｗｗｗ．ｓｄｂｄｒａ．ｃｎ／ｎｅｗｓｉｎｆｏ／８００４５６９．ｈｔｍｌ．

　这是与显性知识最主要的区别，例如，专利中包含的技术和知识，其转移可被第三方验证，因此是可缔约的．
　股权结构一般指不同股东持股比例及其相互关系，本研究指民营股东的参股比例．一旦民营股东的参股比例确定后，国有股东的持
股比例也随之确定．



内生激励分享隐性知识，但合理的混改股权结构

对于提高产业链运行效率和社会福利至关重要．

最后，本研究也探究了信息结构对混改的影响．当
隐性知识价值为民营企业私有信息时，通过合宜

的混改合约设计，可以有效甄别民营企业知识价

值类型，从而最大化社会福利．

本研究的创新及边际贡献包括以下三个

方面．

第一，本研究探究参股式混改的最优股权

结构，对交叠持股（ｏｖｅｒｌａｐｐｉｎｇｏｗｎｅｒｓｈｉｐ）理论赋
予了中国式国有企业混改的时代内涵．现有交
叠持股理论多考虑相同性质企业间的股权关联

及其经济后果
［１１，１２］，本研究则考虑不同所有制

企业间由混改产生的股权关联及其福利效应，

并系统考察了不同性质知识、不同成本函数特

征、不同市场竞争模式以及不同信息结构等因

素的影响，不仅在统一框架下拓展了现有理论

的适用范围，也为交叠持股理论的中国化发展

提供了思路．

第二，本研究从交叠持股的角度发展了混合

寡头竞争理论．已有研究基于市场结构、成本差
异、研发竞争与专利授权等经济因素探讨其对混

合寡头竞争均衡的影响
［１３－１５］．但这些文献通常假

设竞争主体间不存在股权关联．本研究则在隐性
知识分享的背景下探究同为竞争主体的国有企业

与民营企业在形成交叠持股关系时的混改最优股

权结构及其福利效应．此外，本研究也在混合寡头
的情境下进一步讨论了产业链纵向混改对知识分

享激励及产业链运行效率的影响．

第三，本研究基于隐性知识分享这一新颖视

角，既紧贴当前国有企业混改的实践需求，又在

Ｈｏｌｍｓｔｒｏｍ和 Ｒｏｂｅｒｔｓ［５］“知识影响企业边界”思
想基础上，讨论了知识价值与吸收能力对混改

“边界”的影响，不仅揭示了混合所有制企业理论

中被忽视的知识因素在其中的作用，也为国有企

业有效实现市场化混改、避免“拉郎配”提供了理

论依据．本研究认为，应根据民营企业的隐性知识
价值和国有企业的知识吸收能力，有针对性地进

行混改．适当鼓励异质产品竞争和产业链纵向互

补领域内的民营企业和国有企业按照市场化原则

有效实施混改，并优化混改股权结构，以更好地促

进知识分享，实现更优社会福利水平．

１　文献述评

１．１　交叠持股理论
交叠持股（ｏｖｅｒｌａｐｐｉｎｇｏｗｎｅｒｓｈｉｐ）理论关注竞

争企业间交叉持股、或者竞争企业间具有共同股

东的现象
［１２］．早期研究认为竞争企业间的交叠持

股具有反竞争性，从而不利于社会福利
［１１，１６，１７］，

原因在于交叠持股关系使得企业间具有“默示合

谋”的特征，从而在产品市场中降低竞争程度．然
而，也有一些实证研究发现交叠持股的反竞争性

并不显著
［１８］．不仅如此，不少研究开始揭示交叠

持股对社会福利的积极作用．例如，缓解知识正外
部性造成的研发投入激励不足

［９，１２］．总体而言，

现有研究多关注以利润最大化为目标的企业间的

交叠持股结构及其经济后果，较少关注不同所有

制企业间的交叠持股关系及其福利效应，特别是

考虑隐性知识对持股结构的影响．
１．２　混合寡头竞争理论

混合寡头竞争理论通常研究民营企业与国有

企业（混合所有制企业）竞争的市场均衡与福利

效应，并且通常假定竞争主体之间不存在股权关

联．现有研究考虑了市场结构和成本差异［１３］、研

发竞争和专利授权
［１４，１５］、不完全信息

［１９］
等因素

对寡头竞争均衡的影响，且讨论了混合所有制企

业中的最优国有股占比．但与这些文献不同的是，

本研究在混合寡头竞争模型中引入了交叠持股特

征和内生的隐性知识分享效应．Ｌａｉ等［２０］
也讨论

了隐性知识分享情形下混合寡头竞争中的交叉持

股问题，然而并未考虑国有企业知识吸收能力这

一重要现实因素的影响，本研究发现知识吸收能

力将对混改决策及混改后的社会福利产生重大影

响．此外，本研究也在统一分析框架下进一步讨论
了显性知识转移、递增边际生产成本、异质产品竞

争、国有资本多目标、产业链关系、信息不对称等

现实情境下的混改效果及混改合约设计问题，进
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一步拓展了现有理论的适用范围．
１．３　混改与国有企业竞争力

已有研究指出，国有资本在保留控制权的基

础上引入民营资本参股可显著提升国有企业绩效

（竞争力）
［２１，２２］．其中的机理包括民营股东的股

权制衡、混改带来的激励强化效应
［２３－２６］．这些研

究主要从改善国有企业内部资源配置效率和内部

治理体系的视角论述混改对提升国有企业绩效的

积极作用．然而，较少研究关注混改产生的知识赋
能效应对于提升国有企业绩效的重要作用．事实
上，混改的一个重要目的是实现不同所有制企业

间的优势互补
［２７］．国有企业在品牌和资金实力等

方面具有优势，而民营企业则在业务运营、成本控

制等方面具有丰富的管理经验
［２８］，这有利于进一

步提高国有企业的经营绩效和竞争力．根据知识
的分类标准，管理经验、专有技术等多属于隐性知

识（ｔａｃｉｔｋｎｏｗｌｅｄｇｅ）范畴．与显性知识可编码
（ｃｏｄｉｆｉｅｄ）、可验证且易于传播不同，隐性知识通
常难以编码（ｕｎｃｏｄｉｆｉｅｄ）和标准化，且隐性知识分
享不易被第三方所验证

［２９］．事实上，对于可编码
的显性知识，公司倾向于申请专利，而隐性知识则

倾向于保密和隐藏，因为隐性知识是企业竞争优

势的重要来源．由于隐性知识这些特征，其分享具
有一定的不可缔约性（ｎｏｎ-ｃｏｎｔｒａｃｔｉｂｉｌｉｔｙ），而股权
关联产生的企业边界调整可以有效激励隐性知识

在不同企业间分享
［５，１０］．因此，引入民营企业参股

是国有企业获取隐性知识的重要方式，但现有研

究尚缺乏严谨的理论框架对此进行分析．
１．４　知识吸收能力

企业利用外部知识时，知识吸收能力也是一

个不容忽略的重要现实因素．良好的知识吸收能
力是企业实现内外部知识协同的关键

［３０，３１］．在技
术迭代速度较快的行业，例如微电子、制药等行

业，企业需不断以外部前沿知识为基础进行增量

创新，知识吸收能力对于维持企业竞争优势至关

重要
［３２］．同时，知识吸收能力对于知识分享的激

励也至关重要，一个企业知识吸收能力的不足甚

至将影响另一个企业分享知识的积极性
［３３］．因

此，知识吸收能力也是混改中不容忽视的重要现

实因素．

综上所述，在考虑民营企业分享隐性知识以

及国有企业知识吸收能力差异的背景下，系统探

讨参股式混改的最优股权结构及其福利效应的研

究不足．本研究通过构建严谨的理论模型，为知识
经济时代混合所有制改革的股权结构设计及其福

利效应分析提供了统一研究框架，为更有效率地

实现国有企业市场化混改提供了理论和实践

启示．

２　基准模型设定

２．１　经济环境
考虑同行业内不同所有制企业公平竞争的情

形⑧．市场上存在１家国有资本（如国资委）控制
的企业（记为企业ｓ）和１家民营资本控制的企业
（记为企业 ｐ）进行同质产品竞争．国有企业 ｓ的
单位生产成本为ｃｓ＝ｃ，而民营企业ｐ由于其独特
的隐性知识而相比于国有企业ｓ具有更高的生产
效率⑨，其单位生产成本为ｃｐ＝ｃ－ｘ，ｘ＞０表示民
营企业因其隐性知识产生的生产效率优势．市场
逆需求函数参考现有研究设定

［１５］，假设为Ｐ（Ｑ）＝
ｄ－Ｑ＝ｄ－ｑｐ－ｑｓ．其中，ｑｊ（ｊ＝ｓ、ｐ）表示每个企
业的产量，Ｑ表示市场总产量，Ｐ（Ｑ）表示市场价
格．不失一般性，将企业固定生产成本标准化为
０，因此国有企业的生产成本Ｃｓ（ｑｓ）＝ｃｓｑｓ，民营
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⑧

⑨

首先，同行业企业间的混改在现实中并不罕见．例如，国轩高科股份有限公司（民营企业）参股北汽新能源企业公司（国有企业），两家
企业的主营业务均涉及新能源汽车，因此在该产品市场中存在竞争关系．又如，中国建材集团有限公司在水泥行业开展的混合所有制
改革，也均以同行业竞争企业间的相互持股为主要形式．其次，根据笔者调研经验，目前实践中的混改注重协同效应，而同行业企业由
于产品和知识结构的“相似性”更容易产生协同效应［３４，３５］．因此，研究同行业参股式混改兼具现实和理论意义．在拓展部分，本研究也
将讨论存在产品差异的垄断竞争以及产业链情形中的混改问题．

企业的专有技术、管理经验等隐性知识差异是造成不同企业间生产率差异的重要因素［３６－３８］，因此本研究假定民营企业因其隐性知识

而具有生产效率优势具有现实合理性．



企业的生产成本为Ｃｐ（ｑｐ）＝ｃｐｑｐ．
在混改中，国有资本决定国有股权转让比例

及股权价格�10．具体地，国有资本转让的股份比例
为θ（民营资本参股比例），其中 θ≤０．５，即混改
后国有资本仍保持控股地位，因此民营企业 ｐ和
混合所有制企业ｓ仍独立生产�11．参与混改的民营
股东将经营决策权让渡给国有大股东，但可以对

国有企业的经营目标产生影响
［３９］．民营资本向国

有资本支付现金 ｔ作为取得该股权的对价．民营
资本参股后，进一步考虑是否将隐性知识分享给

国有企业以降低其生产成本，这取决于分享知识

能否提升民营资本的收益．若分享知识，则国有企
业ｓ的生产成本变为ｃｓ＝ｃ－δｘ．其中，δ表示国有
企业的知识吸收能力，且０＜δ≤１．当δ＝１时，

即表示国有企业完全吸收民营企业的知识，达成

与民营企业同样水平的生产效率．

以πｐ、πｓ分别表示民营企业和国有企业的生
产利润，Ｗ表示社会福利．其中，社会福利在本研
究中定义为社会剩余，即生产者剩余和消费者剩

余之和�12．国有资本以最大化社会福利 Ｗ为目
标�13．参与混改后，民营资本的收益函数为民营企
业ｐ产生的利润加上参股国有企业享有的股权投
资收益，减去支付的对价ｔ，即πｐ＋θπｓ－ｔ．未混改
时，企业ｓ仅国有资本一个股东，因此其经营目标
完全反映国有资本的意愿，即最大化社会福利Ｗ．

混改后，由于民营资本的进入，企业ｓ具有两个股
东，其经营目标同时反映了国有资本和民营资本

的意愿，为利润目标和社会福利目标的加权平

均
［１５，４０，４１］，可表示为θπｓ＋（１－θ）Ｗ，即混改后国

有企业更加重视追求经济利润．民营企业 ｐ则始
终以最大化民营资本的收益为目标决定产量，即

未参股时以最大化πｐ为目标，而参股后以最大化
πｐ＋θπｓ－ｔ为目标．

２．２　博弈时序
本研究将混改以及企业间竞争的过程刻画成

三阶段动态博弈．第１阶段，国有资本提供混改方
案｛θ，ｔ｝．其中，θ为股权转让比例，ｔ为转让股权
价格．第２阶段，民营资本决定是否接受国有资本
提供的混改方案，若不接受，则国有企业和民营企

业作为独立主体进行古诺竞争；若接受，则民营资

本进一步决定是否分享隐性知识给国有企业以降

低其生产成本．第３阶段，民营企业ｐ和国有企业ｓ

进行古诺竞争，根据第２阶段民营资本是否决定
分享知识，存在两个子博弈———分享知识情形下

的古诺竞争（均衡结果以上标１指示），即民营企
业 ｐ和国有企业ｓ分别以成本ｃ－ｘ和ｃ－δｘ进行
产量竞争，以及不分享知识情形下的古诺竞争

（均衡结果以上标０指示），即民营企业 ｐ以成本
ｃ－ｘ、国有企业 ｓ以成本 ｃ进行产量竞争．行动时
序如图１所示．

图１　混改行动时序图

Ｆｉｇ．１Ｔｉｍｅｌｉｎｅｄｉａｇｒａｍｏｆｍｉｘｅｄｏｗｎｅｒｓｈｉｐｒｅｆｏｒｍ

２．３　主要假设
记ｅ＝ｄ－ｃ，其中ｄ可视为产量趋于０时的产

品价格，可视为市场最高支付意愿，则ｅ可视为市
场最高支付意愿下国有企业的毛利润．

假设１　ｅ＞ｘ．假设１保证不混改时国有企业
的均衡产量为正．

假设２　ｃ≥ｅ．假设２和假设１保证民营企业
的生产成本为正，即ｃ－ｘ＞０．

根据假设１，记ｒ＝ｘｅ∈（０，１）．由于ｘ为知
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�10

�11

�12

�13

现实中，增资扩股也是混改的一种重要方式，本研究的设定一定程度上也适用于增资扩股型混改．例如，假设国有企业原有股份为 ａ

股，若向民营股东扩股ｂ股后，民营股东持股比例为 ｂ
ａ＋ｂ，这可视为国有股东向民营股东转让了

ｂ
ａ＋ｂ份额的股份．

由于混合所有制企业仍然是国有股东控股，在不引起混淆的情况下本研究将混改后的企业ｓ仍称为国有企业．
民营资本支付的对价ｔ不影响社会福利，即生产者剩余决定了“蛋糕”大小，ｔ只是扮演“分蛋糕”的角色，将生产者剩余在国有股东和
民营股东间分配．具体地，国有股东的收益为（１－θ）πｓ＋ｔ，民营股东的收益为πｐ＋θπｓ－ｔ，可见二者之和为生产者剩余．

国有资本的目标为社会福利最大化是文献中的常用设定，拓展部分将考虑国有资本具有多重目标的情形．



识带给民营企业的生产效率优势，而生产效率优

势可为企业创造价值，因此 ｘ可视为知识价值，ｒ

可视为经ｅ标准化后的知识价值，在不引起混淆
的情况下，下文称ｒ为知识价值�14．

�14　 若ｅ＞ｃ，则有ｒ∈（０，ｍｉｎ｛ｃｅ，１｝）⊆（０，１），因此设定假设２也是为了保证ｒ在更大范围内变动，以得到更一般化的结果．

３　基准模型分析

模型分析采用逆向归纳法．首先，根据古诺竞

争确定企业均衡利润和均衡社会福利；其次，民

营资本根据分享知识和不分享知识的均衡收益差

异决定是否分享知识；最后，国有资本决定最优

混改方案．
３．１　不混改情形

首先分析不混改时的均衡结果，此时国有企

业ｓ、民营企业ｐ展开古诺竞争．其中，民营企业 ｐ

的利润为πｐ（ｑｐ，ｑｓ）＝Ｐ（Ｑ）ｑｐ－Ｃｐ（ｑｐ），国有企

业ｓ的利润为πｓ（ｑｓ，ｑｐ）＝Ｐ（Ｑ）ｑｓ－Ｃｓ（ｑｓ）．

国有企业ｓ选择产量ｑｓ以最大化国有资本的

目标———社会福利，即

ｍａｘ
ｑｓ
Ｗ（ｑｓ，ｑｐ） （１）

其中社会福利为生产者剩余与消费者福利（剩

余）之和，即Ｗ（ｑｓ，ｑｐ）＝πｐ（ｑｐ，ｑｓ）＋πｓ（ｑｓ，ｑｐ）＋

ＣＳ（Ｑ）＝ｄＱ－Ｑ
２

２－Ｃｐ（ｑｐ）－Ｃｓ（ｑｓ）．消费者福利

ＣＳ（Ｑ）＝Ｑ
２

２．

民营企业ｐ选择产量ｑｐ以最大化民营资本的

收益，即

ｍａｘ
ｑｐ
πｐ（ｑｐ，ｑｓ） （２）

求解可得均衡产量为

ｑＮｓ ＝ｅ－ｘ，ｑ
Ｎ
ｐ ＝ｘ．

进一步可得，民营企业 ｐ、国有企业 ｓ的均衡利润

以及均衡社会福利为

πＮｐ ＝ｘ
２，πＮｓ ＝０，Ｗ

Ｎ ＝１２ｅ
２＋ｘ２．

为激励民营资本参与混改，国有资本在设计

混改方案时应保证混改后民营资本的收益不低于

不混改时的水平πＮｐ．同时，一个对社会福利有利

的混改方案应使得混改后的社会福利水平不低

于ＷＮ．

３．２　混改情形
３．２．１　古诺竞争阶段

混改后，根据第二阶段知识分享与否，存在两

个子博弈．定义变量ｋ∈｛０，１｝，其中ｋ＝１表示混

改后民营企业ｐ分享知识的子博弈，ｋ＝０表示混

改后不分享知识的子博弈．则企业 ｓ的利润可表

示为πｓ（θ，ｋ，ｑｓ，ｑｐ）＝［ｄ－ｑｓ－ｑｐ－（ｃ－ｋδｘ）］×

ｑｓ，企业ｐ的利润为πｐ（θ，ｋ，ｑｐ，ｑｓ）＝［ｄ－ｑｐ－ｑｓ－

（ｃ－ｘ）］ｑｐ．

混改后，国有企业ｓ更加重视利润，其经营目

标反映了国有股东和民营股东的意愿，为最大化

利润和社会福利的加权平均，即

ｍａｘ
ｑｓ
Ｆｓ（θ，ｋ，ｑｓ，ｑｐ）＝θπｓ（θ，ｋ，ｑｓ，ｑｐ）＋

（１－θ）Ｗ（θ，ｋ，ｑｓ，ｑｐ） （３）

企业 ｐ选择产量ｑｐ最大化民营资本的收

益，即

ｍａｘ
ｑｐ
Ｆｐ（θ，ｋ，ｑｐ，ｑｓ）＝πｐ（θ，ｋ，ｑｐ，ｑｓ）＋

θπｓ（θ，ｋ，ｑｓ，ｑｐ）－ｔ （４）

求解可得均衡产量为

ｑｋｓ（θ）＝
Ｐ（Ｑｋ（θ））－（ｃ－ｋδｘ）

θ
（５）

ｑｋｐ（θ）＝（１－ｋδ）ｘ （６）

由ｑｋｐ（θ）＋ｑ
ｋ
ｓ（θ）＝Ｑ

ｋ（θ）得

Ｑｋ（θ）＝［ｆ（θ）＋１］ｅ＋［ｋδｆ（θ）＋１］ｘｆ（θ）＋２
（７）

其中 ｆ（θ） ＝１－θθ
．进一步可得，ｑｋｓ（θ） ＝

［ｅ＋（２ｋδ－１）ｘ］［ｆ（θ）＋１］
ｆ（θ）＋２

．易得 ｄＱ
ｋ（θ）
ｄθ

＝

［ｅ＋（２ｋδ－１）ｘ］ｆ′（θ）
［ｆ（θ）＋２］２

＜０．因此，无论混改后民

营企业是否分享知识，社会总产量均随着参股比

例θ提高而下降，这是参股式混改产生的生产协

作效应．生产协作效应将降低总产量，这将不利于
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消费者福利．

３．２．２　知识分享阶段
若民营资本接受了国有资本提供的混改方

案，则其参股后进一步决定是否分享知识给国有

企业�15．这取决于知识分享能否提升民营资本的均
衡收益，而均衡收益又取决于其参股比例，具体地

在分享知识的子博弈中（ｋ＝１），民营资本的
均衡收益为

Ｆ１ｐ（θ，ｔ）＝π
１
ｐ（ｑ

１
ｐ（θ），ｑ

１
ｓ（θ））＋

θπ１ｓ（ｑ
１
ｐ（θ），ｑ

１
ｓ（θ））－ｔ （８）

在不分享知识的子博弈中（ｋ＝０），民营资本
的均衡收益为

Ｆ０ｐ（θ，ｔ）＝π
０
ｐ（ｑ

０
ｐ（θ），ｑ

０
ｓ（θ））＋

θπ０ｓ（ｑ
０
ｐ（θ），ｑ

０
ｓ（θ））－ｔ （９）

易得，对任意知识价值 ｒ与吸收能力 δ，无论
混改后民营企业是否分享知识（ｋ＝０或ｋ＝１），
民营资本的均衡收益Ｆｋｐ（θ，ｔ）为θ的增函数．这表
明，民营资本参股比例越高，两个企业之间的生产

协作效应越显著，越有利于提升民营资本的总收

益．当参股比例使得Ｆ１ｐ（θ，ｔ）≥ Ｆ
０
ｐ（θ，ｔ）时，民营

企业分享知识可提升民营资本的总收益，因此其

有激励将知识分享给国有企业．该不等式称为
“知识分享条件”．对于任意知识价值 ｒ和知识吸
收能力δ，记θ（ｒ，δ）＝

ｒ＋１＋
　
（ｒ＋１）２＋４（２－δ）［（３δ－３）ｒ２＋３ｒ■ ］

２［（３δ－３）ｒ＋３］
，λ（δ） ＝

１
１３－７δ

．则有如下定理１�16．

定理１　激励民营企业分享隐性知识需使其
参股比例高于股权阈值θ（ｒ，δ），该股权阈值随着
知识价值 ｒ提高而提高；当知识价值较高时（即
ｒ＞λ（δ）），参股条件下无法激励民营企业分享
知识．

定理１表明，对于任意知识吸收能力 δ，在参
股条件下，只有当知识价值不太高时（ｒ≤
λ（δ）），才能通过高于阈值的参股比例激励民营

企业分享知识．称 λ（δ）为给定知识吸收能力时
民营企业愿意分享的最高知识价值．其中的经济
直觉为，知识价值越高，民营企业“保留”知识以

保持竞争优势的动机越强，因此越缺乏激励分享

知识．若要激励其分享知识，需要让渡更多股权以
提升其参股收益，当知识价值增大到一定程度后，

股权比例将触及混改的参股约束，此时在民营资

本参股的条件下无法激励其分享高价值知识．此
外，由λ（δ）是δ的增函数也可知，国有企业吸收
能力越弱，民营企业愿意分享的知识价值范围也

会收窄．同时，由θ（ｒ，δ）是知识吸收能力δ的减函
数可知，国有企业吸收能力越弱，利用知识提高生

产效率的能力越弱，此时，只有给予民营资本更高

的参股比例，才能使得民营资本从参股中获得更

高的收益，从而激励其分享隐性知识．
３．２．３　最优混改股权结构

当参股比例低于阈值θ（ｒ，δ），或者知识价值
超过阈值λ（δ）时，根据定理１可知，混改无法激
励隐性知识分享，此时对应于不分享知识子博弈

的均衡结果，社会福利为Ｗ０（θ）＝ｅＱ０（θ）－１２×

［Ｑ０（θ）］２＋ｘ２．易知，ｄＷ
０（θ）
ｄθ

＜０．因此，若混改

无法激励知识分享，则混改无法提升社会福利．因
此，欲使混改实现社会福利提升，则激励民营企业

分享知识是必要条件．因此下面重点讨论混改后
能够激励知识分享的情形．

根据定理１可知，只有当ｒ≤λ（δ）且θ（ｒ，δ）≤
θ≤０．５时，参股式混改才可激励民营企业分享知
识．此时对应于分享知识子博弈的均衡结果，即社
会福利Ｗ１（θ）＝π１ｓ（ｑ

１
ｐ（θ），ｑ

１
ｓ（θ））＋π

１
ｐ（ｑ

１
ｐ（θ），

ｑ１ｓ（θ））＋ＣＳ
１（ｑ１ｐ（θ），ｑ

１
ｓ（θ））．在确保民营企业参

与混改及分享知识的前提下，混改后社会福利最

大化问题可表示为

ｍａｘ
θ，ｔ
Ｗ１（θ） （１０）

ｓ．ｔ．Ｆ１ｐ（θ，ｔ）≥π
Ｎ
ｐ
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�16

部分分享知识不会成为民营资本的最优选择．为了说明这一点，假设知识分享程度 ｋ∈ ［０，１］，则可知Ｆｋｐ＝（１－ｋδ）ｘ×

ｅ＋［（１－ｋδ）ｆ（θ）＋１］ｘ
ｆ（θ）＋２

＋［ｅ＋（２ｋδ－１）ｘ］
２

［ｆ（θ）＋２］２
－ｔ，对于给定的ｅ、ｘ、δ，易知

ｄ２Ｆｋｐ
ｄｋ２

＞０．因此，Ｆｋｐ是关于ｋ的凸函数（ｃｏｎｖｅｘｆｕｎｃｔｉｏｎ），其

最大值不可能在ｋ∈（０，１）取得，而只能在ｋ＝０或ｋ＝１处取得．因此，只需比较不分享或完全分享两种情形的收益即可．
限于篇幅，所有定理及结果的证明过程未放入正文，读者如有兴趣可向作者索取．



θ∈［θ（ｒ，δ），０．５］
其中民营资本的参与约束要求股权价格不能过

高，否则民营资本不愿参与到混改中，潜在的知识

分享和社会福利提升也就无法实现．定义ｔ（ｒ，δ）＝

ｅ{２ （１－δ）ｒ＋（１－δ）［（１－δ）ｆ（θ（ｒ，δ））＋１］ｒ
２

ｆ（θ（ｒ，δ））＋２
＋

［１＋（２δ－１）ｒ］２

［ｆ（θ（ｒ，δ））＋２］}２ 为引导民营资本参与混改的股

权价格上限．求解该最优化问题可得定理２．
定理２　混改后最大化社会福利的股权结构

（民营企业参股比例）为θ（ｒ，δ），股权价格ｔ（ｒ，δ）
满足ｔ（ｒ，δ）≤ｔ（ｒ，δ）．

定理２表明，恰好激励知识分享的参股比例
为混改的最优股权结构，可使混改后的社会福利

最大化．
３．２．４　混改福利效应比较

根据前文分析可知，若混改无法激励知识分

享，则引入民营企业参股无法提升社会福利，因此

本部分只需讨论参股能够激励知识分享情形时混

改是否可以提升社会福利．根据定理１，只有当民
营企业知识价值ｒ≤λ（δ）时，参股式混改才能激
励其分享知识，在最优混改股权结构下，社会福利

水平为Ｗ１（θ（ｒ，δ））．因此，当且仅当Ｗ１（θ（ｒ，δ））≥
ＷＮ（ｒ）时，激励知识分享的混改实现的社会福利才
不低于不混改时的社会福利ＷＮ（ｒ）．如定理３．

定理３　（混改福利效应“三阈值”特征）：存
在唯一的知识吸收能力阈值δ，以及知识价值下阈
值ｒ（δ）和上阈值λ（δ），当且仅当δ≥δ且ｒ（δ）≤
ｒ≤λ（δ）时，相较于混改前，激励知识分享的混改
能够提升社会福利，即Ｗ１（θ（ｒ，δ））≥ ＷＮ（ｒ）．否
则，混改难以提升社会福利．

定理３表明，民营企业知识赋能提升混改后
社会福利的必要条件是国有企业具有足够高的知

识吸收能力．其经济直觉为，若没有足够高的知识
吸收能力，则一方面民营企业愿意分享的知识价

值本身就会比较低（如定理１所示）．另一方面，民
营企业分享知识后，国有企业也无法很好地利用

知识．因此，只有当知识吸收能力足够高（δ＞δ），
且当知识价值也较高时，激励知识分享的混改才

能提升社会福利．图２直观展示了定理３．在图２
中，每条垂直的虚线代表民营企业愿意分享的最

高知识价值（即上阈值λ（δ））．从图２可看出，当δ
低于阈值δ时，在可激励分享的知识范围内，混改
均无法提升社会福利．只有当δ≥δ时，位于上下
阈值间的知识价值（ｒ（δ）≤ｒ≤λ（δ））才可提升

社会福利．其中，ｒ（δ）满足Ｗ１（θ（ｒ，δ））＝ＷＮ（ｒ）．
从图２也可看出，δ越大，更低的知识价值即可实
现社会福利提升．其中的直觉为，吸收能力越强使
得国有企业能够更好地利用知识降低生产成本，

从而提升社会福利．

图２　社会福利变化

Ｆｉｇ．２Ｃｈａｎｇｅｓｉｎｓｏｃｉａｌｗｅｌｆａｒｅ

在最优混改股权结构下，消费者福利为

ＣＳ１（θ（ｒ，δ））＝１２［Ｑ
１（θ（ｒ，δ））］２，混改前的消

费者福利ＣＳＮ ＝１２ｅ
２，易知ＣＳ１（θ（ｒ，δ））＜ＣＳＮ，

即激励知识分享的混改难以提升消费者福利．图
３直观呈现了混改后消费者福利随着知识价值 ｒ
和知识吸收能力δ的变化趋势．可以看出，虽然混
改后消费者福利将下降，但不同的知识吸收能力

对消费者福利的影响程度不同．当知识吸收能力
很低时（如δ＝０．２），随着 ｒ增加，混改后消费者
福利下降的幅度反而更大．其中的直觉为，ｒ越大，
激励知识分享需要转让的股权比例也越高，但由

于国有企业知识吸收能力弱而难以有效利用知

识，生产协作效应对消费者福利造成的负面作用

远超于知识分享的正面作用，造成消费者福利下

降幅度更大．只有当知识吸收能力较高，国有企业
能够有效利用知识时，随着知识价值ｒ的提升，消
费者福利的下降幅度才减少．
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图３　消费者福利变化

Ｆｉｇ．３Ｃｈａｎｇｅｓｉｎｃｏｎｓｕｍｅｒｗｅｌｆａｒｅ

值得一提的是，消费者福利的降低可以通过

“转移支付”的方式进行弥补，实现帕累托改进．
具体地，在混改后社会福利提升的情况下，可知有

民营企业利润增加与国有企业利润增加之和大于

消费者福利减少，即π１ｐ－π
Ｎ
ｐ ＋π

１
ｓ－π

Ｎ
ｓ ＞ＣＳ

Ｎ －
ＣＳ１．同时，通过最大化股权价格 ｔ可以将民营资
本通过混改增加的利润全部“抽走”，即ｔ＝π１ｐ＋

θπ１ｓ－π
Ｎ
ｐ．此时，ｔ＋（１－θ）（π

１
ｓ－π

Ｎ
ｓ）＞ＣＳ

Ｎ －
ＣＳ１．因此，通过将 ｔ以及国有企业增加的部分利
润“转移支付”给消费者，能够弥补其福利的减

少，实现帕累托改进�17．
总体而言，若以社会福利为标准辩证地看待

混改，只有当知识吸收能力超过阈值δ，且当知识
价值处于合理范围内（即ｒ（δ）≤ｒ≤λ（δ）），混改
才是最优的，否则保持国有企业和民营企业作为

独立竞争主体（不混改）更有利于社会福利．值得
注意的是，知识价值较高和较低时不混改更优的

原因并不相同．知识价值太低时不混改更有利于社
会福利是因为，此时混改虽然能够激励知识分享，一

定程度上提升国有企业的经营效率，但企业利润的

提升无法弥补消费者福利的下降，造成社会福利损

失．而知识价值太高时不混改更优是因为在参股的
情况下混改无法激励知识分享而造成社会福利下

降，而非高价值知识本身引起了社会福利下降．
当知识吸收能力超过阈值δ时，可画出混改

后的最优参股比例及相应的股权价格示意图（以

δ＝０．８和δ＝１.０为例），如图４和图５所示．图
４显示了最优参股比例的示意图（参股比例为０即
表示不混改对社会福利更优）．值得一提的是，虽
然使得混改更优的知识价值 ｒ所处的区间较窄，
但并不能据此断言现实中的混改多数是低效率

的．原因在于，现实中的混改不仅包括同行业企业
间的混改，还包括产业链上下游企业间的混改，拓

展分析部分将对此进行分析．

图４　对社会福利最优的混改股权结构

Ｆｉｇ．４Ｔｈｅｏｐｔｉｍａｌｍｉｘｅｄｏｗｎｅｒｓｈｉｐｓｔｒｕｃｔｕｒｅｆｏｒｓｏｃｉａｌｗｅｌｆａｒｅ

图５　混改股权价格上限

Ｆｉｇ．５Ｔｈｅｕｐｐｅｒｌｉｍｉｔｏｆｍｉｘｅｄｏｗｎｅｒｓｈｉｐｅｑｕｉｔｙｐｒｉｃｅｓ

图５显示股权价格上限ｔ（ｒ，δ）随着知识价值
ｒ和吸收能力δ的变化情况．可以看出，知识价值
越高，混改的股权价格越高．这是因为，知识价值
越高，混改越有利于国有企业提升利润，民营资本

从国有企业中享有的参股收益也越高，相应地，国

有资本可以对转让的股权制定更高的价格．同时，
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对于给定的知识价值，当知识吸收能力更弱时，股

权价格也更高．这是因为，当吸收能力更弱时，如
定理１所示，激励相同知识价值分享需要转让更
高的股权，因此参股式混改带来的生产协作效应

更显著，民营资本可以从混改中获取更高的收益，

相应地，国有资本也可为转让的股权制定更高的

价格．

�18　当显性知识价值ｒ１ ＝０时，即退化为基准模型的情形，即０＜ｒ２≤
１

１３－７δ时
，才能激励民营企业分享隐性知识．

４　拓展分析

基于基准模型的分析框架，本节将分别放松

特定假设，考虑更一般化和更贴近现实的情形，以

验证基本结论的稳健性．具体而言，本节将依次考

虑显性知识转移、递增边际生产成本、异质产品竞

争、国有资本多目标、产业链纵向关系以及非对称

信息结构对混改的影响．

４．１　考虑显性知识的影响

实践中，混改往往还伴随着显性知识的转移

（如专利技术转移）．本节假设显性知识和隐性知

识共同影响了民营企业的生产效率，即 ｘ＝ｘ１＋

ｘ２．其中ｘ１代表显性知识的价值，在混改时可以直

接转移；ｘ２表示隐性知识价值，由于其分享的不可

缔约性，需要合理的股权结构进行激励．令ｒ１ ＝

ｘ１
ｅ，ｒ２ ＝

ｘ２
ｅ，且０＜ｒ１＋ｒ２＜１．定义Δ＝［（１４δ－

１６）ｒ１＋１］
２－４（７δ－１３）×（３δ－３）ｒ２１，Ａ（ｒ１，ｒ２，δ）＝

（３δ－３）ｒ２２＋［（６δ－２）ｒ１＋３］ｒ２－（δ－１）ｒ
２
１，Ｂ（ｒ１，

ｒ２，δ）＝－ｒ２（ｒ１ ＋ｒ２ ＋１），Ｃ（ｒ１，ｒ２，δ）＝（ｒ１ ＋

ｒ２）［（δ－２）（ｒ１＋ｒ２）＋ｒ１］．

定理４　当ｒ１＞
１

２　 （７δ－１３）×（３δ－３■ ）－（１４δ－１６）

时，参股情形下任意股权结构均无法激励民营企业

分享隐性知识；当ｒ１≤
１

２　（７δ－１３）×（３δ－３■ ）－（１４δ－１６）

且 当
－［（１４δ－１６）ｒ１＋１］＋

　
■Δ

２（７δ－１３）
＜ ｒ２ ≤

－［（１４δ－１６）ｒ１＋１］－
　
■Δ

２（７δ－１３） 时，给予民营企业超过阈值

θ（ｒ１，ｒ２，δ）＝

－Ｂ（ｒ１，ｒ２，δ）＋ ［Ｂ（ｒ１，ｒ２，δ）］
２－４Ａ（ｒ１，ｒ２，δ）Ｃ（ｒ１，ｒ２，δ■ ）

２Ａ（ｒ１，ｒ２，δ）

的股权比例才能激励其分享隐性知识．

定理４的经济直觉为，当显性知识价值较高

时，隐性知识分享带来的参股增量收益有限，反而

容易使民营企业丧失竞争优势，因此其倾向于保

留隐性知识．只有当显性知识不太高、且隐性知识

位于“中等”区间时
�18，给予其足够的股权才能激

励其分享隐性知识．例如，当δ＝１时，可知当且仅

当ｒ１≤
１
２且０＜ｒ２≤

１－２ｒ１
６ 时，给予民营企业超

过阈值的股权才能激励其分享隐性知识．注意到

当δ＝１时基准模型中可以激励分享的最高隐性

知识价值为
１
６ ＞

１－２ｒ１
６ ，因此显性知识的存在一

定程度上“缩窄”了可以激励分享的隐性知识

范围．

与基准模型类似，可知
ｄＷ１（θ）
ｄθ

＜０．因此，混

改后最优股权结构一定在恰好激励隐性知识分享

的参股比例阈值处取得．在该最优股权结构处，社

会福利的变化如图６所示．可以看出，与基准模型

类似，当知识吸收能力较低时，激励隐性知识分享

的混改无法提升社会福利．当知识吸收能力较高

时，隐性知识价值超过一定阈值时混改可以提升

社会福利．与基准模型不同的是，当知识吸收能力

足够高时（如δ≥０．９），激励隐性知识分享的混改

总是能够提升社会福利．此外，由ｌｉｍ
θ→０
Ｗ０（θ）＝

ＷＮ ＋３２δ
２ｘ２１＋δｘ１（ｅ－２ｘ）可知，当ｒ１ ＜

１－２ｒ２

２－３２δ

时，即使混改后不分享隐性知识，社会福利也可能

提升．总体而言，显性知识的存在提高了混改提升

社会福利的可能性．
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图６　考虑显性知识时混改后社会福利变化

Ｆｉｇ．６Ｃｈａｎｇｅｓｉｎｓｏｃｉａｌｗｅｌｆａｒｅｃｏｎｓｉｄｅｒｉｎｇｅｘｐｌｉｃｉｔｋｎｏｗｌｅｄｇｅ

ｉｎｔｈｅｍｉｘｅｄｏｗｎｅｒｓｈｉｐｒｅｆｏｒｍ

４．２　考虑递增边际成本函数

现实中，递增边际成本可能是混改的重要动

因．本节探讨企业生产成本为边际递增函数时混

改策略的变化．假设民营企业成本函数为Ｃｐ（ｑ），

未混改时国有企业的成本函数为Ｃｓ（ｑ），混改后

若分享隐性知识，则国有企业的生产成本变为为

Ｃｐ１（ｑ）．各成本函数满足：（１）Ｃｐ（ｑ）≤Ｃｐ１（ｑ）＜

Ｃｓ（ｑ）；（２）０＜Ｃｐ
′（ｑ）≤Ｃｐ１

′（ｑ）＜Ｃｓ
′（ｑ）；（３）０＜

Ｃｐ
′′（ｑ）≤Ｃｐ１

′′（ｑ）＜Ｃｓ
′′（ｑ）．在该一般性递增边

际成本函数设定下，与基准模型类似，可知社会福

利Ｗ０（θ）随着参股比例θ提高而下降．因此，在一
般性递增成本函数结构下，若混改后无法实现隐

性知识分享，则社会福利将下降．同时，由于
Ｗ１（θ）也随着θ递减，因此恰好激励知识分享的
最小参股比例即对应混改后的最优股权结构．

由于在一般性成本函数情形下知识分享条件

难以刻画，采用常见的二次成本函数对此进行直

观说明．具体地，设定民营企业的生产成本为

Ｃｐ（ｑ）＝
（ｃ－ｘ）ｑ２
２ ，未混改前国有企业生产成本

为Ｃｓ（ｑ）＝
ｃｑ２
２，混改后若分享隐性知识，则国有

企业的生产成本变为Ｃｐ１（ｑ）＝
（ｃ－δｘ）ｑ２

２ ．在该

设定下，知识分享条件Ｆ１ｐ（θ，ｔ）－Ｆ
０
ｐ（θ，ｔ）如图７

所示�19．可见，在二次成本函数设定下，对于不同
的知识吸收能力，激励知识分享的股权阈值结构

依然成立．当知识价值较高时，参股式混改无法激
励知识分享（Ｆ１ｐ（θ，ｔ）－Ｆ

０
ｐ（θ，ｔ）＜０）．当知识价

值适中时，给予民营资本超过股权阈值的参股比

例才可激励其分享隐性知识．

图７　二次成本函数下的知识分享条件

Ｆｉｇ．７Ｋｎｏｗｌｅｄｇｅｓｈａｒｉｎｇｃｏｎｄｉｔｉｏｎｓｕｎｄｅｒｑｕａｄｒａｔｉｃｃｏｓｔｆｕｎｃｔｉｏｎｓ

　　在二次成本函数的设定下，采用最优股权结
构的混改相比于未混改时社会福利变化如图８所

示．可以看出，与基准模型类似，当知识吸收能力
较低时（δ＝０．１），激励知识分享的混改也难以提
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�19 即使在二次成本函数设定下，知识分享条件依然具有较高的计算复杂度，难以有简洁的解析解，因此图７呈现了参数赋值后数值模拟

的结果．具体地，设定ｄ＝１０，ｃ＝５，同时ｘ取４个值０．２、０．３、０．４、０．５，从而知识价值ｒ＝ ｘ
ｄ－ｃ分别为０．０４、０．０６、０．０８、０．１０．



升社会福利．当知识吸收能力较高时（δ＝１），激励
知识分享的混改才可能提升社会福利�20．与基准模型
所不同的是，当知识吸收能力较高时，即使知识价值

较低，激励知识分享的混改也能提升社会福利（基准

模型中当ｒ＝０．０４时，知识吸收能力较高时也难以提
升社会福利）．这表明，当边际生产成本递增时，知识
分享对生产效率提升产生的作用也将被“放大”，使

得更低的知识价值即可实现社会福利提升．

图８　二次成本函数情形混改后社会福利变化

Ｆｉｇ．８Ｓｏｃｉａｌｗｅｌｆａｒｅｃｈａｎｇｅｆｏｌｌｏｗｉｎｇｍｉｘｅｄｏｗｎｅｒｓｈｉｐｒｅｆｏｒｍｕｎｄｅｒｑｕａｄｒａｔｉｃｃｏｓｔｆｕｎｃｔｉｏｎｓｃｅｎａｒｉｏ

４．３　考虑异质产品竞争
现实中，国有企业和民营企业可能进行异质

产品竞争．对此，参考 Ｈａｃｋｎｅｒ［４２］关于异质产品
竞争的设定，假设一个代表性消费者最大化其消

费者福利ＣＳ（ｑｐ，ｑｓ）＝Ｕ（ｑｐ，ｑｓ）－ｑｐｐｐ－ｑｓｐｓ．其

中Ｕ（ｑｐ，ｑｓ）＝ｄ（ｑｐ＋ｑｓ）－
１
２（ｑ

２
ｐ＋ｑ

２
ｓ＋２βｑｐｑｓ）

表示其效用函数，ｑｊ和ｐｊ（ｊ＝ｐ、ｓ）分别表示产量
和价格．参数 β∈ ０，[ ]１衡量产品之间的差异程

度．若β＝０，则每个企业在各自的产品市场具有
垄断势力；β＝１，则不同产品之间具有完全替代
性，此时退化到同质化产品竞争问题．更一般的情
形是 β∈ （０，１），即垄断竞争．在该设定下，记

�Ａ（β，δ，ｒ）＝［（４－β２）δ＋β３－４β］ｒ２＋（β３－２β２－

４β＋８）ｒ，�Ｂ（β，δ，ｒ）＝（β３－２β）ｒ２＋（β３－２β）ｒ，

�Ｃ（β，δ，ｒ）＝（β２δ－２β）ｒ２＋２（β２－β）ｒ，θ（β，δ，ｒ）＝

�－Ｂ（β，δ，ｒ）＋ ［�Ｂ（β，δ，ｒ）］２－４�Ａ（β，δ，ｒ）�Ｃ（β，δ，ｒ■ ）

２�Ａ（β，δ，ｒ）
，

ｌ（β）＝３β３＋３δβ２－１６β＋４δ，Ｊ（β）＝１６β－６β２－３×
β３－８．则有如下定理５．

定理５　 对于任一吸收能力 δ，存在唯一的
β（δ），当产品差异程度较大即β∈［０，β（δ）］时，

对于任意知识价值ｒ∈（０，１），总可以通过使民营

企业参股比例高于股权阈值θ（β，δ，ｒ）激励其分

享知识．当产品差异程度较小即 β∈ （β（δ），１）

时，只有当知识价值ｒ≤ｒ＝ｍｉｎ｛Ｊ（β）ｌ（β）
，１｝时，才

可通过使民营企业参股比例高于股权阈值θ（β，

δ，ｒ）激励其分享知识；当ｒ＞ｒ时，参股条件下无

法激励民营企业分享知识．

定理５表明，当国有企业和民营企业产品差

异程度较大时，两个企业的竞争程度较低，因此民

营企业分享隐性知识并不会降低自身竞争优势，

反而可以提高参股获得的收益，因此有更强的激

励分享隐性知识．当产品差异程度较小时，竞争程

度提高，此时与基准模型类似，只有当知识价值不

超过特定阈值时，民营企业才有激励分享知识，且

分享知识需使其参股比例高于一定阈值．对于采用

最优股权结构混改后社会福利的变化，如图９所示．

从图９可以看出，对于给定的吸收能力 δ，产

品差异程度越大，混改后社会福利越容易提升．其

经济直觉为，产品差异越大，竞争越小，混改后的

生产协作效应对消费者福利的降低越小，社会福

利越容易提升．当产品差异程度较小且吸收能力
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较弱时，与基准模型类似，激励知识分享的混改也 难以提升社会福利．

图９　差异化产品竞争混改后社会福利变化

Ｆｉｇ．９Ｃｈａｎｇｅｓｉｎｓｏｃｉａｌｗｅｌｆａｒｅｆｏｌｌｏｗｉｎｇｍｉｘｅｄｏｗｎｅｒｓｈｉｐｒｅｆｏｒｍｉｎｄｉｆｆｅｒｅｎｔｉａｔｅｄｐｒｏｄｕｃｔｃｏｍｐｅｔｉｔｉｏｎ

４．４　考虑国有资本的多重目标
现实中，鉴于地方财政因素，国有资本可能同

时具有社会福利和自身收益双重目标．为简化分
析又不失一般性，假设两个目标的权重相同并将

之标准化为１．其中，社会福利为 Ｗ（ｑｐ，ｑｓ），国有

资本的收益为（１－θ）πｓ＋ｔ．混改后国有企业的
目标为国有资本和民营资本目标的加权平均，即

θπｓ（ｑｓ，ｑｐ）＋（１－θ）［Ｗ（ｑｐ，ｑｓ）＋（１－θ）πｓ（ｑｓ，

ｑｐ）＋ｔ］．在该设定下，可知均衡产量为

Ｑｋ（θ）＝［ｎ（θ）＋１］ｅ＋［ｋδｎ（θ）＋１］ｘｎ（θ）＋２
（１１）

其中ｎ（θ）＝（１－θ） １－θ
（１－θ）２＋θ

＋[ ]１，且ｎ′（θ）＜０．
可以看出，式（１１）与基准模型中的式（７）结构一
致．进一步地，知识分享条件Ｆ１ｐ（θ，ｔ）≥ Ｆ

０
ｐ（θ，ｔ）

等价于

ｖ（θ）＝ θｎ（θ）＋４θ－２
（４－４δ）θ－［（δ－２）－（１－δ）θ］ｎ（θ）＋２≥

ｒ

（１２）

易知，在θ∈［０，１２］内ｖ（θ）的最大值一定在θ＝

１
２处取得．由 ｖ（

１
２）＝

５
７３－３９δ可知

，当 ｒ＞

５
７３－３９δ

，参股式混改无法激励隐性知识分享．只

有当ｒ≤ ５
７３－３９δ时

，给予民营资本超过阈值θ的

股权，才能激励其分享隐性知识．其中，θ满足
ｖ（θ）＝ｒ．因此，激励知识分享的阈值结构保持稳

健．类似地，有ｄＷ
０（θ）
ｄθ

＜０和ｌｉｍ
θ→０
Ｗ０（θ）＝ＷＮ，以

及
ｄＷ１（θ）
ｄθ

＜０．因此，无法激励知识分享的混改
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难以提升社会福利，最大化混改后社会福利的股

权结构一定在阈值θ取得．在该股权结构处，社会
福利的变化如图１０所示．可以看出，与基准模型
类型，当知识吸收能力较低时，激励知识分享的混

改无法提升社会福利．只有当知识吸收能力较高
且知识价值超过一定阈值时，激励知识分享的混

改才可能提升社会福利．

图１０　国有资本多目标情形混改后社会福利变化

Ｆｉｇ．１０Ｓｏｃｉａｌｗｅｌｆａｒｅｃｈａｎｇｅｆｏｌｌｏｗｉｎｇｍｉｘｅｄｏｗｎｅｒｓｈｉｐｒｅｆｏｒｍｉｎ

ｔｈｅｃａｓｅｏｆｍｕｌｔｉｐｌｅｏｂｊｅｃｔｉｖｅｓｆｏｒｓｔａｔｅ-ｏｗｎｅｄｃａｐｉｔａｌ

４．５　考虑产业链纵向关系
现实中，国有企业多位于产业链上游，民营企

业多位于产业链下游
［４３］．为了探究产业链上下

游关系对混改的影响，本节考虑上游国有企业为

下游民营企业提供中间品，下游民营企业利用中

间品生产最终品的场景．同时，国有企业决定中间
产品价格ｉ，民营企业决定最终品价格ｐ．假设１单
位最终品需要１单位中间品投入．民营企业的目
标为最大化利润，国有企业的目标为最大化社会

福利．下游最终产品的市场需求函数为Ｑ（ｐ）＝ｄ－ｐ．

因此，民营企业的利润为πｐ（ｐ）＝［ｐ－（ｃ－ｘ）－ｉ］Ｑ（ｐ），

国有企业的利润为πｓ（ｉ，ｐ）＝［ｉ－ｃ］Ｑ（ｐ），消费者

福利为ＣＳ（ｐ）＝［Ｑ（ｐ）］
２

２ ，社会福利为Ｗ（ｐ）＝［ｐ－

（２ｃ－ｘ）］Ｑ（ｐ）＋［Ｑ（ｐ）］
２

２ ．民营企业决定最终品价

格的一阶条件为

∂πｐ（ｐ）
∂ｐ

＝ｄ＋ｃ－ｘ＋ｉ－２ｐ＝０ （１３）

因此，最 终 品 的 定 价 规 则 为 ｐ（ｉ） ＝
ｄ＋ｃ－ｘ＋ｉ

２ ，易知
∂ｐ（ｉ）
∂ｉ

＞０．将ｐ（ｉ）代入社会福

利表达式，并将社会福利对ｉ求导可知
∂Ｗ（ｐ（ｉ））
∂ｉ

＝［ｐ－（２ｃ－ｘ）］Ｑ′（ｐ）∂ｐ（ｉ）
∂ｉ

＜０

（１４）
因此，以社会福利最大化为目标的国有企业会将

中间品价格定为边际成本 ｃ．同时，由于
∂πｐ（ｐ（ｉ））
∂ｉ

＝［ｐ－（ｃ－ｘ）－ｉ］Ｑ′（ｐ）ｐ′（ｉ）－

Ｑ（ｐ）＜０．因此，即使是未混改时，若下游民营企
业的隐性知识能够帮助国有企业降低边际生产成

本时，其一定会将隐性知识分享给国有企业，从而

享受更低的中间品价格，进而获取更大利润．混改
后，分享知识降低国有企业的生产成本依旧有利

于提高民营资本收益，但由于此时国有企业具有

利润目标，因此中间品价格可高于边际生产成本．

具体而言，当θ＞２－■３时，国有企业会将中间投
入品的价格定为高于边际生产成本ｃ－δｘ．当θ≤

２－■３时，国有企业会选择将中间品价格定为边
际生产成本ｃ－δｘ．

由于
∂Ｗ（ｐ（ｉ））
∂ｉ

＜０，更低的中间投入品价格

更有利于社会福利．因此，为了避免中间投入品价
格被定在边际生产成本以上，民营资本的参股比

例θ不应超过２－■３．低于２－■３的参股比例既有
利于民营企业分享知识降低国有企业边际生产成

本，又有利于国有企业将中间品价格定在边际成

本从而实现最优社会福利．
综上所述，无论国有企业知识吸收能力高低，

在产业链纵向互补关系中，无论是否混改，民营企

业总是有内生激励分享知识降低国有企业的边际

生产成本，但混改后过高的参股比例会提升中间

品价格而降低社会福利．因此，在纵向产业链结构
中，虽然不存在激励知识分享的股权阈值结构特

征，但合理的混改股权结构设计对于避免产业链

定价“扭曲”、提升产业链运行效率和社会福利至

关重要．
４．６　隐性知识价值为私有信息

现实中，隐性知识价值可能为民营企业的私
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有信息．此时，是否可通过合宜的合约设计甄别企
业的知识价值类型并实现最优社会福利？根据基

准模型分析可知，针对给定的知识价值和知识吸

收能力，可最大化混改后社会福利的股权结构是

唯一确定的，即θ（ｒ，δ）．本小节将考虑如何设计包
含股权比例和股权价格的混改合约，引导企业基

于自身真实类型选择相应合约，实现对应的最优

社会福利．
对应于最大化社会福利的股权结构关于知识

价值的变化特征，本节考虑三种知识类型———低

价值类型（ｒｌ）、中等价值类型（ｒｍ）和高价值类型
（ｒｈ），满足ｒｌ＜ｒｍ ＜ｒｈ（以下简称为低类型、中类
型和高类型）．其中，中类型对应于位于上下阈值
间的知识价值范围，如图１１所示．具体地，ｒｍ的区
间为［ｒ（δ），λ（δ）］。相应地，ｒｌ的区间为（０，
ｒ（δ）），ｒｈ的区间为（λ（δ），１）．

图１１　知识价值类型示意图

Ｆｉｇ．１１Ｓｃｈｅｍａｔｉｃｄｉａｇｒａｍｏｆｔｙｐｅｓｏｆｋｎｏｗｌｅｄｇｅｖａｌｕｅ

定义ｃ０ ＝（０，０）表示不混改合约，ｃｍ ＝
（θ（ｒｍ），ｔ（ｒｍ））表示恰好激励中类型分享知识的
混改合约．考虑合约组合｛ｃ０，ｃｍ｝，若低类型和高
类型选择ｃ０，中类型选择ｃｍ，则该合约组合可引导
企业基于自身真实类型选择相应合约，实现对应

的最优社会福利．
令Ｆ１ｐ（θ（ｒ^），ｔ（ｒ^）；ｒ）表示真实类型为 ｒ的企

业接受针对ｒ^类型的合约（θ（ｒ^），ｔ（ｒ^））并分享知

识时民营资本的收益，Ｆ０ｐ（θ（ｒ^），ｔ（ｒ^）；ｒ）表示真

实类型为ｒ的企业接受针对ｒ^类型的合约（θ（ｒ^），

ｔ（ｒ^））但不分享知识时民营资本的收益�21．合约组

合｛ｃ０，ｃｍ｝需满足如下激励相容条件．

１）低类型和中类型的激励相容

πＮｐ（ｒｌ）≥Ｆ
１
ｐ（θ（ｒｍ），ｔ（ｒｍ）；ｒｌ） （１５）

Ｆ１ｐ（θ（ｒｍ），ｔ（ｒｍ）；ｒｍ）≥π
Ｎ
ｐ（ｒｍ） （１６）

２）中类型和高类型的激励相容
Ｆ１ｐ（θ（ｒｍ），ｔ（ｒｍ）；ｒｍ）＝Ｆ

０
ｐ（θ（ｒｍ）

　　　ｔ（ｒｍ）；ｒｍ）≥π
Ｎ
ｐ（ｒｍ） （１７）

πＮｐ（ｒｈ）≥Ｆ
０
ｐ（θ（ｒｍ），ｔ（ｒｍ）；ｒｈ） （１８）

同时，为使中类型具有激励参与混改，需满足

该类型的个体理性约束

Ｆ１ｐ（θ（ｒｍ），ｔ（ｒｍ）；ｒｍ）≥π
Ｎ
ｐ（ｒｍ） （１９）

记 ａ（ｒｍ）＝
（１－δ）［（１－δ）ｆ（θ（ｒｍ））＋１］

ｆ（θ（ｒｍ））＋２
＋

（２δ－１）２

［ｆ（θ（ｒｍ））＋２］
２，ｂ（ｒｍ） ＝ １－δ

ｆ（θ（ｒｍ））＋２
＋

２（２δ－１）
［ｆ（θ（ｒｍ））＋２］

２，ｒｈ
�

（ｒｍ）＝１－θ（ｒｍ）－ｒｍ，ｒｌ
�

（ｒｍ）＝

ｂ（ｒｍ）
１－ａ（ｒｍ）

－ｒｍ，则有定理６．

定理６　对任意ｒｍ∈ ［ｒ（δ），λ（δ）］，合约组

合｛ｃ０，ｃｍ｝满足激励相容的充分必要条件为：

ｔ（ｒｍ）＝ｔ（ｒｍ），同时有ｒｌ≤ ｒｌ
�
（ｒｍ）和ｒｈ≥ ｒｈ

�
（ｒｍ）

成立．

定理６表明，给定ｒｍ，当针对中类型的股权价

格取其上限ｔ（ｒｍ），且中类型与低类型（高类型）

的差异足够大时，可通过合约组合｛ｃ０，ｃｍ｝甄别出

企业的真实类型．低类型模仿中类型的动机在于

获取参股后生产协作效应带来的收益提升，当股

权价格取上限时，能够最大限度地“抽取”低类型

的模仿收益，降低其模仿激励�22．因此，当低类型ｒｌ
较低时，模仿中类型需付出较高的成本，此时低类

型企业缺乏激励模仿．而当ｒｈ较高时，高类型企业
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�22

ｒ^＝ｒ即表示类型为ｒ的企业接受了对其最优的合约．
所谓模仿，指的企业选择针对非自身真实类型的合约．



即使不模仿中类型其收益πＮｐ（ｒｈ）也较高，从而使

得激励相容条件πＮｐ（ｒｈ）≥Ｆ
０
ｐ（θ（ｒｍ），ｔ（ｒｍ）；ｒｈ）

成立．特别地，当δ＝１时，可知有ｒｌ≤ｒｌ
�
（ｒｍ）恒成

立，此时低类型一定不会模仿中类型．因此，较高
的知识吸收能力能够降低信息不对称条件下混改

合约设计的难度．
当ｒｌ＞ｒｌ

�
（ｒｍ）和ｒｈ ＜ｒｈ

�
（ｒｍ）时，不同类型之

间的差距不显著，激励相容条件难以自然成立，合

约组合｛ｃ０，ｃｍ｝无法有效甄别企业类型．此时，高
类型和低类型都将选择ｃｍ而非ｃ０，为避免高类型
和低类型模仿中类型参与混改而造成社会福利损

失，需给予高类型和低类型适量“补贴”，以引导

高类型和低类型放弃选择针对中类型的合约．该
“补贴”可视为信息租金．其中，给予高类型的最
低“补贴”额度为 τ（ｒｍ，ｒｈ）＝Ｆ

０
ｐ（θ（ｒｍ），ｔ（ｒｍ）；

ｒｈ）－π
Ｎ
ｐ（ｒｈ），给予低类型的最低补贴额度为

τ（ｒｍ，ｒｌ）＝Ｆ
１
ｐ（θ（ｒｍ），ｔ（ｒｍ）；ｒｌ）－π

Ｎ
ｐ（ｒｌ）．为避

免低类型和高类型相互模仿，“补贴”额度应为

τ＝ｍａｘ｛τ（ｒｍ，ｒｈ），τ（ｒｍ，ｒｌ）｝．相应地，合约组合

｛（０，－τ），（θ（ｒｍ），ｔ（ｒｍ））｝可使得低类型与高
类型选择（０，－τ），而中类型选择（θ（ｒｍ），

ｔ（ｒｍ））．由于社会福利水平仅与股权结构有关，与
国有企业和民营企业之间的股权价格支付无关，

该合约组合可实现最优社会福利水平．实践中，通
过补贴民营企业以甄别其类型可能不具有可操作

性，此时需考虑设计次优股权结构，相应分析将异

常复杂，已超出本研究考虑范围，留待未来研究．
综上所述，当不同类型之间的差异足够显著

时，合约组合｛ｃ０，ｃｍ｝可有效甄别企业的知识价值
类型．当高类型和中类型的差异较不显著时，高类
型有激励模仿中类型参与混改，但混改后却缺乏

激励分享知识，造成社会福利下降．当低类型和中
类型的差异较不显著时，低类型有激励模仿中类

型参与混改，参与混改后虽然愿意分享知识，但由

于知识价值较低，同样会造成社会福利下降．此
时，为避免高类型和低类型模仿中类型，实现最优

社会福利水平，需额外付出一定额度的信息租金．
基准模型不存在信息非对称时，股权价格的设定

具有更高的自由度（满足民营资本参与约束的价

格即可），但存在信息非对称时，合约组合｛ｃ０，ｃｍ｝
中股权价格的设定对于有效甄别不同知识类型从

而提高混改效率至关重要．总体而言，信息结构是
影响混改合约设计的重要因素．

５　结束语

在知识经济时代，知识成为企业价值创造日

益重要的生产要素．引入非国有股东并通过知识
赋能机制助力国有企业提升竞争力，是新时期混

合所有制改革的重要动机之一．本研究基于民营
企业隐性知识分享视角，构建混合寡头竞争模型，

系统分析参股式混改的最优股权结构特征及其福

利效应．同时，结合民营企业知识价值及国有企业
知识吸收能力差异，探讨混改的“边界”问题，即

何种条件下混改可以提升社会福利．本研究表明：
第一，激励民营企业分享隐性知识需使其参股比

例高于一定阈值，该阈值随着知识价值提高而提

高，当知识价值高于特定阈值时，使民营企业参股

无法激励其分享隐性知识．此时，在无法实现知识
赋能的情况下强行推进混改难以提升社会福利．
第二，恰好激励隐性知识分享的参股比例为混改

的最优股权结构，在该最优混改股权结构下，相比

于混改前社会福利的变化呈现“三阈值”特征：当

且仅当国有企业知识吸收能力高于特定阈值，且

知识价值也处于上下两个阈值之间时，恰好激励

知识分享的混改才能提升社会福利．因此，“中
等”知识价值和较强知识吸收能力即界定了参股

式混改的“有效边界”．第三，进一步考虑显性知
识转移、递增边际成本、异质产品竞争、国有资本

多重目标等因素对混改的影响发现，激励隐性知

识分享的参股阈值结构和社会福利变化情况保持

稳健．同时，在纵向产业链结构中，民营企业具有
内生激励分享隐性知识，但混改的股权结构对于

提升产业链运行效率和社会福利依旧至关重要．
最后，当隐性知识价值为民营企业私有信息时，可

通过合理的合约设计有效甄别民营企业的不同知

识价值类型．
在我国全面深化国有企业改革的重要时期，

本研究具有如下政策启示．
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首先，应准确把握混改的“边界”，按照市场

化原则进行混改．根据本研究的结论，应把握“宜
混则混”的思想，有针对性地推进混改，避免“大

干快上”和“为混而混”．当国有企业知识吸收能
力太弱或尽管有较高的知识吸收能力但无法激励

较高价值知识分享时，引入同行业民营企业参与

混改虽然可以实现国有企业一定程度上的利润提

升，但并不能提升社会福利，此时从社会福利的角

度看保持民营企业和国有企业作为独立的竞争主

体反而更有利，“拉郎配”式的强行推进混改并不

能实现有效率的结果．当国有企业知识吸收能力
较强，且民营企业知识价值适中时，以市场化方式

引入同行业的民营企业参股有利于提升社会福利

和国有企业生产效率．在异质产品竞争和产业链
纵向互补市场结构中，混改的知识赋能更加顺

畅，社会福利也更容易提升，应适当鼓励这两类

领域内的企业以市场化方式有效实现混改．特
别地，在推进产业链纵向混改时，应合理设计股

权结构以提升产业链运行效率和社会福利，避

免上游国有企业过度追求利润目标而使得中间

产品定价决策产生“扭曲”而不利于产业链整体

价值优化．
其次，给予非国有资本股权是“引知”的重要

抓手，特别是针对分享隐性知识这一不可缔约的

行为而言．根据民营企业的隐性知识价值和国有
企业吸收能力设计合理的股权结构以保证足够的

激励强度，是实现国有股东和非国有股东互利共

赢的关键．混股权的更高层次目的是为了实现知
识的高效流动，决不能“形混而神不混”而忘却混

改的初心．同时，混改过程中国有股权也需根据隐
性知识价值和知识吸收能力等因素进行合理定

价，在满足民营资本参与混改的前提下，尽可能确

保国有资本收益，以实现国有资本的保值增值，避

免混改中的国有资产流失．在完全信息情形下，股
权价格设定可具有更高的灵活性．存在信息不对
称时，为了甄别合适对象参与混改实现最优社会

福利，合理设定股权价格就显得尤为关键，对此应

充分发挥混改中股权价格的信息甄别功能，以提

高混改效率．
最后，在知识经济时代技术变革日新月异的

大背景下，国有企业也应积极提升自身知识吸收

能力．一方面，良好的知识吸收能力有助于国有企
业更大程度地将外部知识吸收并应用于提升自身

生产效率；另一方面，提升国有企业知识吸收能力

可以在激励相同价值知识分享的前提下减少股份

转让比例，从而尽可能降低民营资本参股产生的

生产协作效应对消费者福利造成的不利影响．此
外，当存在信息不对称时，国有企业更高的知识吸

收能力也使得通过合宜的混改合约设计甄别民营

企业知识价值类型更加容易．鉴于此，实践中国有
企业应重视创新型人才队伍建设，甚至考虑在国

有企业内部成立专门的知识管理部门，以更好地

提升知识吸收能力并提高知识利用效率．此外，在
混改过程中，也应综合考虑显性知识（专利技术）

对隐性知识分享的影响，以更好地实现系统性知

识赋能，最终构建国有企业和民营企业协同创新

发展的新格局．
总体而言，本研究的研究结论契合当前“一

企一策”的市场化混改思路．未来，随着数据可得
性以及隐性知识价值测算方法的成熟，可考虑依

据本研究的理论框架对现实中参股式混改的具体

效果进行科学评估．此外，知识吸收能力也可能由
国有企业和民营企业的知识差距内生决定．未来，
可进一步考虑将知识吸收能力内生化．

参 考 文 献：

［１］ＧｒａｎｔＲＭ．Ｔｏｗａｒｄａｋｎｏｗｌｅｄｇｅ-ｂａｓｅｄｔｈｅｏｒｙｏｆｔｈｅｆｉｒｍ［Ｊ］．ＳｔｒａｔｅｇｉｃＭａｎａｇｅｍｅｎｔＪｏｕｒｎａｌ，１９９６，１７（Ｓ２）：１０９－１２２．
［２］ＲａｎｆｔＡＬ，ＬｏｒｄＭＤ．Ａｃｑｕｉｒｉｎｇｎｅｗｔｅｃｈｎｏｌｏｇｉｅｓａｎｄｃａｐａｂｉｌｉｔｉｅｓ：Ａｇｒｏｕｎｄｅｄｍｏｄｅｌｏｆａｃｑｕｉｓｉｔｉｏｎｉｍｐｌｅｍｅｎｔａｔｉｏｎ［Ｊ］．
ＯｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎＳｃｉｅｎｃｅ，２００２，１３（４）：３５５－４５７．

［３］ＤｅｍｓｅｔｚＨ．Ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ，Ｃｏｎｔｒｏｌ，ａｎｄｔｈｅＦｉｒｍ［Ｍ］．Ｏｘｆｏｒｄ：ＢｌａｃｋｗｅｌｌＰｕｂｌｉｓｈｅｒｓ，１９８８．
［４］ＢｅｌｏＦ，ＧａｌａＶＤ，ＳａｌｏｍａｏＪ，ｅｔａｌ．Ｄｅｃｏｍｐｏｓｉｎｇｆｉｒｍｖａｌｕｅ［Ｊ］．ＪｏｕｒｎａｌｏｆＦｉｎａｎｃｉａｌＥｃｏｎｏｍｉｃｓ，２０２１，４１３（２）：６１９－
６３９．

—９６１—第７期 赖烽辉等：知识经济时代的国企混改：股权策略及福利效应



［５］ＨｏｌｍｓｔｒｏｍＢ，ＲｏｂｅｒｔｓＪ．Ｔｈｅｂｏｕｎｄａｒｉｅｓｏｆｔｈｅｆｉｒｍｒｅｖｉｓｉｔｅｄ［Ｊ］．ＪｏｕｒｎａｌｏｆＥｃｏｎｏｍｉｃＰｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅ，２００２，１２（４）：７３
－９４．

［６］ＨａｌｌＢ，ＨｅｌｍｅｒｓＣ，ＲｏｇｅｒｓＭ，ｅｔａｌ．Ｔｈｅｃｈｏｉｃｅｂｅｔｗｅｅｎｆｏｒｍａｌａｎｄｉｎｆｏｒｍａｌｉｎｔｅｌｌｅｃｔｕａｌｐｒｏｐｅｒｔｙ：Ａｒｅｖｉｅｗ［Ｊ］．Ｊｏｕｒｎａｌｏｆ
ＥｃｏｎｏｍｉｃＬｉｔｅｒａｔｕｒｅ，２０１４，５２（２）：３７５－４２３．

［７］索姆奥利弗，柯娜尔伊娃．德国制造业创新之谜：传统企业如何以非研发创新塑造持续竞争力［Ｍ］．北京：人民邮
电出版社，２０１６．
ＯｌｉｖｅｒＳｏｍ，ＥｖａＫｉｒｎｅｒ．Ｌｏｗ-ｔｅｃｈＩｎｎｏｖａｔｉｏｎ：ＣｏｍｐｅｔｉｔｉｖｅｎｅｓｓｏｆｔｈｅＧｅｒｍａｎＭａｎｕｆａｃｔｕｒｉｎｇＳｅｃｔｏｒ［Ｍ］．Ｂｅｉｊｉｎｇ：Ｐｅｏｐｌｅ’ｓＰｏｓｔｓ
ａｎｄＴｅｌｅｃｏｍｍｕｎｉｃａｔｉｏｎｓＰｒｅｓｓ，２０１６．（ｉｎＣｈｉｎｅｓｅ）

［８］ＡｒｒｏｗＫ．ＴｈｅＲａｔｅａｎｄＤｉｒｅｃｔｉｏｎｏｆＩｎｖｅｎｔｉｖｅＡｃｔｉｖｉｔｙ：ＥｃｏｎｏｍｉｃａｎｄＳｏｃｉａｌＦａｃｔｏｒｓ［Ｍ］．Ｐｒｉｎｃｅｔｏｎ：ＰｒｉｎｃｅｔｏｎＵｎｉｖｅｒｓｉｔｙ
Ｐｒｅｓｓ，１９６２．

［９］ＧｈｏｓｈＡ，ＭｏｒｉｔａＨ．Ｋｎｏｗｌｅｄｇｅｔｒａｎｓｆｅｒａｎｄｐａｒｔｉａｌｅｑｕｉｔｙｏｗｎｅｒｓｈｉｐ［Ｊ］．ＲａｎｄＪｏｕｒｎａｌｏｆＥｃｏｎｏｍｉｃｓ，２０１７，４８（４）：１０４４－１０６７．
［１０］ＬｉＫ，ＷａｎｇＪ．Ｉｎｔｅｒ-ｆｉｒｍｉｎｖｅｎｔｏｒｃｏｌｌａｂｏｒａｔｉｏｎａｎｄｐａｔｈ-ｂｒｅａｋｉｎｇｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ：Ｅｖｉｄｅｎｃｅｆｒｏｍｉｎｖｅｎｔｏｒｔｅａｍｓｐｏｓｔ-ｍｅｒｇｅｒ

［Ｊ］．ＪｏｕｒｎａｌｏｆＦｉｎａｎｃｉａｌａｎｄＱｕａｎｔｉｔａｔｉｖｅＡｎａｌｙｓｉｓ，２０２３，５８（３）：１１４４－１１７１．
［１１］ＧｉｌｏＤ，ＭｏｓｈｅＹ，ＳｐｉｅｇｅｌＹ．Ｐａｒｔｉａｌｃｒｏｓｓｏｗｎｅｒｓｈｉｐａｎｄｔａｃｉｔｃｏｌｌｕｓｉｏｎ［Ｊ］．ＲＡＮＤＪｏｕｒｎａｌｏｆＥｃｏｎｏｍｉｃｓ，２００６，３７（１）：

８１－９９．
［１２］ＬóｐｅｚÁＬ，ＶｉｖｅｓＸ．Ｏｖｅｒｌａｐｐｉｎｇｏｗｎｅｒｓｈｉｐ，Ｒ＆Ｄｓｐｉｌｌｏｖｅｒｓ，ａｎｄａｎｔｉｔｒｕｓｔｐｏｌｉｃｙ［Ｊ］．ＪｏｕｒｎａｌｏｆＰｏｌｉｔｉｃａｌＥｃｏｎｏｍｙ，

２０１９，１２７（５）：２３９４－２４３７．
［１３］张　军，罗长远，冯　俊．市场结构、成本差异与国有企业的民营化进程［Ｊ］．中国社会科学，２００３，（５）：４－１５．

ＺｈａｎｇＪｕｎ，ＬｕｏＣｈａｎｇｙｕａｎ，ＦｅｎｇＪｕｎ．Ｍａｒｋｅｔｓｔｒｕｃｔｕｒｅ，ｃｏｓｔｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅｓａｎｄｃｏｎｖｅｒｓｉｏｎｏｆＳＯＥｓｔｏｎｏｎ-ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ-ｒｕｎ
ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ［Ｊ］．ＳｏｃｉａｌＳｃｉｅｎｃｅｓｉｎＣｈｉｎａ，２００３，（５）：４－１５．（ｉｎＣｈｉｎｅｓｅ）

［１４］叶光亮，王世强，陈逸豪．混合所有制改革与最优专利授权———基于不对称信息的寡头博弈［Ｊ］．管理科学学报，
２０１９，２２（１１）：５４－６８．
ＹｅＧｕａｎｇｌｉａｎｇ，ＷａｎｇＳｈｉｑｉａｎｇ，ＣｈｅｎＹｉｈａｏ．Ｍｉｘｅｄ-ｏｗｎｅｒｓｈｉｐｒｅｆｏｒｍａｎｄｏｐｔｉｍａｌｌｉｃｅｎｓｉｎｇ：Ｏｌｉｇｏｐｏｌｙｇａｍｅｗｉｔｈｉｎｆｏｒｍａ-
ｔｉｏｎａｓｙｍｍｅｔｒｙ［Ｊ］．ＪｏｕｒｎａｌｏｆＭａｎａｇｅｍｅｎｔＳｃｉｅｎｃｅｓｉｎＣｈｉｎａ，２０１９，２２（１１）：５４－６８．（ｉｎＣｈｉｎｅｓｅ）

［１５］张　伟，于良春．创新驱动发展战略下的国有企业改革路径选择研究［Ｊ］．经济研究，２０１９，５４（１０）：７４－８８．
ＺｈａｎｇＷｅｉ，ＹｕＬｉａｎｇｃｈｕｎ．Ｐａｔｈｓｅｌｅｃｔｉｏｎｆｏｒｓｔａｔｅ-ｏｗｎｅｄｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｒｅｆｏｒｍｕｎｄｅｒｔｈｅｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ-ｄｒｉｖｅｎｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔｓｔｒａｔｅ-
ｇｙ［Ｊ］．ＥｃｏｎｏｍｉｃＲｅｓｅａｒｃｈＪｏｕｒｎａｌ，２０１９，５４（１０）：７４－８８．（ｉｎＣｈｉｎｅｓｅ）

［１６］ＡｚａｒＪ，ＳｃｈｍａｌｚＭＣ，ＴｅｃｕＩ．Ａｎｔｉｃｏｍｐｅｔｉｔｉｖｅｅｆｆｅｃｔｓｏｆｃｏｍｍｏｎｏｗｎｅｒｓｈｉｐ［Ｊ］．ＪｏｕｒｎａｌｏｆＦｉｎａｎｃｅ，２０１８，７３（４）：
１５１３－１５６５．

［１７］ＨｅｉｍＳ，ＨüｓｃｈｅｌｒａｔｈＫ，ＬａｉｔｅｎｂｅｒｇｅｒＵ，ｅｔａｌ．Ｔｈｅａｎｔｉｃｏｍｐｅｔｉｔｉｖｅｅｆｆｅｃｔｏｆｍｉｎｏｒｉｔｙｓｈａｒｅａｃｑｕｉｓｉｔｉｏｎｓ：Ｅｖｉｄｅｎｃｅｆｒｏｍｔｈｅ
ｉｎｔｒｏｄｕｃｔｉｏｎｏｆｎａｔｉｏｎａｌｌｅｎｉｅｎｃｙｐｒｏｇｒａｍｓ［Ｊ］．ＡｍｅｒｉｃａｎＥｃｏｎｏｍｉｃＪｏｕｒｎａｌ：Ｍｉｃｒｏｅｃｏｎｏｍｉｃｓ，２０２２，１４（１）：３６６－４１０．

［１８］ＬｅｗｅｌｌｅｎＫ，ＬｏｗｒｙＭ．Ｄｏｅｓｃｏｍｍｏｎｏｗｎｅｒｓｈｉｐｒｅａｌｌｙｉｎｃｒｅａｓｅｆｉｒｍｃｏｏｒｄｉｎａｔｉｏｎ？［Ｊ］．ＪｏｕｒｎａｌｏｆＦｉｎａｎｃｉａｌＥｃｏｎｏｍｉｃｓ，
２０２１，１４１（１）：３２２－３４４．

［１９］叶光亮，罗启铭，徐　璐．不完全信息下国企混改对市场竞争的影响———基于限制性定价的博弈研究［Ｊ］．管理科
学学报，２０２２，２５（６）：６７－８０．
ＹｅＧｕａｎｇｌｉａｎｇ，ＬｕｏＱｉｍｉｎｇ，ＸｕＬｕ．Ｈｏｗｄｏｅｓｍｉｘｅｄ-ｏｗｎｅｒｓｈｉｐｒｅｆｏｒｍａｆｆｅｃｔｍａｒｋｅｔｃｏｍｐｅｔｉｔｉｏｎ：Ｌｉｍｉｔｐｒｉｃｉｎｇｗｉｔｈｉｎ-
ｃｏｍｐｌｅｔｅｉｎｆｏｒｍａｔｉｏｎ［Ｊ］．ＪｏｕｒｎａｌｏｆＭａｎａｇｅｍｅｎｔＳｃｉｅｎｃｅｓｉｎＣｈｉｎａ，２０２２，２５（６）：６７－８０．（ｉｎＣｈｉｎｅｓｅ）

［２０］ＬａｉＦ，ＷａｎｇＤ，ＹａｎｇＮ．Ｋｎｏｗｌｅｄｇｅｔｒａｎｓｆｅｒｉｎｃｅｎｔｉｖｅｓａｎｄｏｐｔｉｍａｌｐｒｉｖａｔｉｚａｔｉｏｎｖｉａｒｉｖａｌ’ｓｐａｒｔｉａｌｅｑｕｉｔｙｏｗｎｅｒｓｈｉｐ［Ｊ］．
ＥｃｏｎｏｍｉｃｓＬｅｔｔｅｒｓ，２０２１，２０６：１０９９７０．

［２１］李红阳，邵　敏．私人资本参与、政策稳定性与混合所有制改革的效果［Ｊ］．经济学（季刊），２０１９，１８（４）：１３２９
－１３５０．
ＬｉＨｏｎｇｙａｎｇ，ＳｈａｏＭｉｎ．Ｐｒｉｖａｔｅｃａｐｉｔａｌ’ｓｐａｒｔｉｃｉｐａｔｉｏｎ，ｐｏｌｉｃｙｓｔａｂｉｌｉｔｙａｎｄｔｈｅｅｆｆｅｃｔｓｏｆｍｉｘｅｄｏｗｎｅｒｓｈｉｐｒｅｆｏｒｍ［Ｊ］．Ｃｈｉ-
ｎａＥｃｏｎｏｍｉｃ（Ｑｕａｒｔｅｒｌｙ），２０１９，１８（４）：１３２９－１３５０．（ｉｎＣｈｉｎｅｓｅ）

［２２］刘汉民，齐　宇，解晓晴．股权和控制权配置：从对等到非对等的逻辑———基于央属混合所有制上市公司的实证
研究［Ｊ］．经济研究，２０１８，５３（５）：１７５－１８９．

—０７１— 管　理　科　学　学　报 ２０２５年７月



ＬｉｕＨａｎｍｉｎ，ＱｉＹｕ，ＸｉｅＸｉａｏｑｉｎｇ．Ｔｈｅａｌｌｏｃａｔｉｏｎｌｏｇｉｃｏｆｅｑｕｉｔｙｏｗｎｅｒｓｈｉｐａｎｄｃｏｎｔｒｏｌｒｉｇｈｔｓｆｒｏｍｅｑｕｉｖａｌｅｎｃｅｔｏｎｏｎ-ｅ-
ｑｕｉｖａｌｅｎｃｅ：Ａｎｅｍｐｉｒｉｃａｌｔｅｓｔｏｆｌｉｓｔｅｄｃｏｍｐａｎｉｅｓｗｉｔｈｍｉｘｅｄ-ｏｗｎｅｒｓｈｉｐｕｎｄｅｒｔｈｅｓｕｐｅｒｖｉｓｉｏｎｏｆＳＡＳＡＣ［Ｊ］．ＥｃｏｎｏｍｉｃＲｅ-
ｓｅａｒｃｈＪｏｕｒｎａｌ，２０１８，５３（５）：１７５－１８９．（ｉｎＣｈｉｎｅｓｅ）

［２３］郝云宏，汪　茜．混合所有制企业股权制衡机制研究———基于“鄂武商控制权之争”的案例解析［Ｊ］．中国工业经
济，２０１５，（３）：１４８－１６０．
ＨａｏＹｕｎｈｏｎｇ，ＷａｎｇＱｉａｎ．Ｂａｌａｎｃｅｍｅｃｈａｎｉｓｍｏｆｃｏｎｔｒｏｌｉｎｍｉｘｅｄｏｗｎｅｒｓｈｉｐｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅ：Ｃａｓｅｒｅｓｅａｒｃｈｂａｓｅｄｏｎｔｈｅ“Ｅ
ＷｕｓｈａｎｇＣｏｎｔｒｏｌｏｆＣｏｎｔｅｎｔｉｏｎ”［Ｊ］．ＣｈｉｎａＩｎｄｕｓｔｒｉａｌＥｃｏｎｏｍｉｃｓ，２０１５，（３）：１４８－１６０．（ｉｎＣｈｉｎｅｓｅ）

［２４］綦好东，郭骏超，朱　炜．国有企业混合所有制改革：动力、阻力与实现路径［Ｊ］．管理世界，２０１７，（１０）：８－１９．
ＱｉＨａｏｄｏｎｇ，ＧｕｏＪｕｎｃｈａｏ，ＺｈｕＷｅｉ．Ｔｈｅｍｉｘｅｄｏｗｎｅｒｓｈｉｐｒｅｆｏｒｍｏｆｓｔａｔｅ-ｏｗｎｅｄｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ：Ｄｒｉｖｉｎｇｆｏｒｃｅ，ｏｂｓｔａｃｌｅｓａｎｄ
ｉｍｐｌｅｍｅｎｔａｔｉｏｎｐａｔｈ［Ｊ］．ＭａｎａｇｅｍｅｎｔＷｏｒｌｄ，２０１７，（１０）：８－１９．（ｉｎＣｈｉｎｅｓｅ）

［２５］沈红波，张金清，张广婷．国有企业混合所有制改革中的控制权安排———基于云南白药混改的案例研究［Ｊ］．管理
世界，２０１９，３５（１０）：２０６－２１７．
ＳｈｅｎＨｏｎｇｂｏ，ＺｈａｎｇＪｉｎｑｉｎｇ，ＺｈａｎｇＧｕａｎｇｔｉｎｇ．Ｔｈｅｃｏｎｔｒｏｌｒｉｇｈｔｓａｒｒａｎｇｅｍｅｎｔｉｎｔｈｅｍｉｘｅｄｏｗｎｅｒｓｈｉｐｒｅｆｏｒｍｏｆｓｔａｔｅ-
ｏｗｎｅｄｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ：ＴｈｅｃａｓｅｓｔｕｄｙｂａｓｅｄｏｎＹｕｎｎａｎＢａｉｙａｏｍｉｘｅｄｏｗｎｅｒｓｈｉｐｒｅｆｏｒｍ［Ｊ］．ＭａｎａｇｅｍｅｎｔＷｏｒｌｄ，２０１９，３５
（１０）：２０６－２１７．（ｉｎＣｈｉｎｅｓｅ）

［２６］马新啸，汤泰劼，郑国坚．非国有股东治理与国有企业雇员激励———基于混合所有制改革的视角［Ｊ］．管理科学学
报，２０２２，２５（１２）：５１－７６．
ＭａＸｉｎｘｉａｏ，ＴａｎｇＴａｉｊｉｅ，ＺｈｅｎｇＧｕｏｊｉａｎ．Ｎｏｎ-ｓｔａｔｅｓｈａｒｅｈｏｌｄｅｒｓ’ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅａｎｄｅｍｐｌｏｙｅｅｉｎｃｅｎｔｉｖｅｉｎＳＯＥｓ：Ｆｒｏｍｔｈｅ
ｐｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅｏｆｍｉｘｅｄｏｗｎｅｒｓｈｉｐｒｅｆｏｒｍ［Ｊ］．ＪｏｕｒｎａｌｏｆＭａｎａｇｅｍｅｎｔＳｃｉｅｎｃｅｓｉｎＣｈｉｎａ，２０２２，２５（１２）：５１－７６．（ｉｎＣｈｉ-
ｎｅｓｅ）

［２７］郝　阳，龚六堂．国有、民营混合参股与公司绩效改进［Ｊ］．经济研究，２０１７，（３）：１２４－１３７．
ＨａｏＹａｎｇ，ＧｏｎｇＬｉｕｔａｎｇ．Ｓｔａｔｅａｎｄｐｒｉｖａｔｅｎｏｎ-ｃｏｎｔｒｏｌｌｉｎｇｓｈａｒｅｈｏｌｄｅｒｓｉｎＳＯＥｓａｎｄｐｒｉｖａｔｅｆｉｒｍｓ，ａｎｄｆｉｒｍｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ
［Ｊ］．ＥｃｏｎｏｍｉｃＲｅｓｅａｒｃｈＪｏｕｒｎａｌ，２０１７，（３）：１２４－１３７．（ｉｎＣｈｉｎｅｓｅ）

［２８］孙鲲鹏，方明月，包家昊．如何“混改”更好———国企混合所有制股权组合模式对企业绩效的影响［Ｊ］．财贸经济，
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—１７１—第７期 赖烽辉等：知识经济时代的国企混改：股权策略及福利效应
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ｆｅａｓｉｂｌｅｃｏｎｔｒａｃｔｃａｎｂｅｄｅｓｉｇｎｅｄｔｏｓｃｒｅｅｎｔｈｅｋｎｏｗｌｅｄｇｅｔｙｐｅ．Ｔｈｉｓｓｔｕｄｙｅｎｒｉｃｈｅｓｔｈｅｔｈｅｏｒｙｏｆｍｉｘｅｄ-ｏｗｎｅｒ-
ｓｈｉｐｆｉｒｍ，ｐｒｏｖｉｄｅｓａｎａｌｙｔｉｃａｌｆｒａｍｅｗｏｒｋａｎｄｇｕｉｄａｎｃｅｆｏｒｔｈｅｐｒａｃｔｉｃｅｏｆｍｉｘｅｄ-ｏｗｎｅｒｓｈｉｐｒｅｆｏｒｍ．
Ｋｅｙｗｏｒｄｓ：ｍｉｘｅｄｏｗｎｅｒｓｈｉｐｒｅｆｏｒｍ；ｏｗｎｅｒｓｈｉｐｓｔｒｕｃｔｕｒｅ；ｗｅｌｆａｒｅｅｆｆｅｃｔ；ｔａｃｉｔｋｎｏｗｌｅｄｇｅ；ａｂｓｏｒｐｔｉｖｅｃａｐａｃｉｔｙ
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