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摘要
∗
在传统的拍 卖方式中

,

拍卖的最终成交价格是买方或者卖方单方面 竞争的结果
,

难以充

分反映竞标组合所包含的市场信 息
,

揭示商品的 内在价值
,

从而 为拍 卖参与人提供有益的信

息
!

在考察了组合双向拍 卖机制中现有的交易价格规则的基础上
,

通过引入影子价格
,

提 出了

一种基于单位组合市场交易剩余最大化原则的市场 出清机制
,

该机制不仅使交易价格反映组

合商品的市场价值
,

而且能改善拍卖市场的微观结构
!

关键词
∗ 组合双 向拍卖 & 影子价格 & 市场剩余 & 对偶 问题
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∃ 引 言

组合双向拍卖
2 3 4 5 6 7 8 93 :6 8 ; < 3 = 5;2 8 = > 963 7 ,

?≅ / )作为组合拍卖 2 3 4 5 67 8 93 : 68; 8 = 2 963 7 ) 和双

向拍卖 < 3 = 5;2 8 = 2 963 7 ) 的结合
,

是买卖双方将多

种商品按照不同种类与数量组合成一个标的进行

双方报价拍卖的交易形式
!

与其他拍卖交易机制

相 比
,

组合双向拍卖不仅能通过双边竞价解决单

边拍卖中的垄断优势问题
,

而且能通过商品组合

显著地降低交易次数与交易成本
,

并且满足了生

产和生活消费日益多样性的需要
,

因而在现实生

活中具有广阔的应用前景
!

拍卖机制设计是拍卖理论研究的重要内容
,

它包括报价规则
、

交易规则和信息公布规则等
!

其

中
,

交易规则决定了市场中买卖双方如何匹配
、

匹

配后交易价格和数量如何确定
,

它不仅对买方和

卖方的交易策略有重要指导
,

而且对拍卖市场交

易的效率和公平有着重要的影响
!

在传统的拍卖

方式中 包括英式拍卖
、

荷兰式拍卖
、

封标第一价

格拍卖
、

封标第二价格拍卖 )
,

拍卖的最终成交价

格都是来 自于某个拍卖参与人 买方或卖方 ) 的

标价
,

市场并没有产生新的成交价格
!

例如
,

封标

第二价格拍卖的最终成交价格来自于标价第二位

的参与人的要价
!

显然
,

这种交易价格规则是买方

或者卖方单方面竞争的结果
!

在双向拍卖理论中
,

经济学家对交易价格也进行了大量的研究 Α’〕,

但

成交价格也都是以某个拍卖参与人 买方或卖

方 ) 的标价或买卖双方的标价组合为基础
!

其中
,

“

竞争均衡模型 ?3 4 Β 2 9696Χ 2 Δ Ε = 6;65:6 = 4 )
”

预测了

市场中的交易价格和交易次数
,

但是均衡价格的

结果是一个价格区间
,

并没有给出确定性的均衡

价格
!

马歇尔的动态均衡模型虽然证明了按照
“

马歇尔路径 Φ 8 :ΓΗ8; ;68 7 Β 8 9Η )
”

进行交易是双 向

拍卖中资源配置的最高路径
,

但是成交价格也是

来自于某个买方或卖方的标价
!

肖特基和萨缪尔

森 > Η8 Ι92 :ϑ 2 2 8 7 < Γ84 = 2 ;Γ 3 7 ) Α
’〕首先把贝叶斯

Κ

纳什均衡 Λ Δ Μ )运用于双向拍卖之中
,

在只有一

个买方和一个卖方
、

一件商品的简单双向拍卖市

场中
,

采用线性贝叶斯
一
纳什均衡策略

,

成交价

格为 Ν5 Ο  一 左)、 其中
,

, 簇 Ν 〔 ; ,

5 为买方报

价
, 、
为卖方报价 )

,

结果买卖双方都有隐藏真实

报价的动机
,

双方错过交易的概率为  Π∋
!

赛特斯

维特和威廉姆斯 Α’〕 Γ8 99 2 :9ΗΘ 8 69。 。7 < Θ 6;;68 4 Γ )
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采用这种成交价格机制研究了 : 个买方和 : 个卖

方的情形
,

结果市场中仍存在收益流失
6

组合双向拍卖虽然也属于双向拍卖
,

但实现

拍卖成交的约束条件是不仅需要满足商品数量均

衡
,

而且需要满足商品种类均衡
6

这种特殊性决定

了它面临的很多问题 ;包括成交价格机制 < 绝对

不是将一般的双向拍卖理论进行推广就能解决

的
6

在组合双向拍卖交易中
,

买卖双方将多种商品

按照不同比例组合并以一个标价进行拍卖
,

因此
,

参与人 ;买方和卖方 < 的标价是该组合中各种商

品的估值;或成本 < 和构成比例的函数
6

如何让最

终成交价格反映竞标组合所包含的信息
,

揭示市

场竞争情况下各种商品的内在价值
,

从而为拍卖

参与人提供有益的市场信息
,

这些将对完善拍卖

市场机制
、

提高市场效率有重要的作用
6

本文在引

人影子价格的基础上
,

通过两步骤方法产生一个

新的成交价格
6

该价格既不是来 自于某个买方或

卖方的标价
,

也不是买方或卖方的标价的线性组

合
,

而是反映各类商品内在价值的市场公允价格
,

并分析了该交易价格规则对改善市场微观结构的

作用
6

要交易的组合数量
6

显然
,

该竞拍人总共需要购买
=
种商品数量 > ?

!
≅  !!

,

Α种商品数量
?
!

≅

! Β总共需要出售
7
种商品  ? ! 二 ! !

,

Χ 种商品
? ! ≅ !

6

经私人单位估值测算
,

按单位组合的

净价格为
一
Δ!

,

表示竞拍人要求以不低于 Δ! 的价

格整体成交该单位组合
6

表 买方 ;或卖方< 竞标的组合信息
,

例如 9
;>

6 , 一  
, 一 <

6
! Ε 一 Δ ! Φ

.= Α 57 1Γ Η4 Ι: = 8 ϑ4 Γ 4 Η Α Κ Γ Χ 57 4 ΙΧ 7 ΙΛ ΗΙ 4 : Α = ΙΜ = ϑΓ 7 Ι Λ 4 Ι

Ν Κ Ι Ο Π= Λ 7 Ι Λ 6 Λ Κ 7 5, = Λ

Θ;>
,

5
, 一  

, 一 5<
6

! Ε 一 Δ ! Φ

竞竞标信息息 种类类 买卖方向向 比例例 单位估值值 组合价格格

ΑΑΑ红红 === Α Κ ΡΡΡ >>> !!!  ! !!!

ΑΑΑΑΑΑΑ Α )5ΡΡΡ 555  !!!  !!!

0000000 Λ7 5555 一    ∀ !!! 一 Σ !!!

ΧΧΧΧΧΧΧ Λ7 5555 一 Τ !!! 一 Τ !!!

ΑΑΑϑϑϑ !!!

ΥΥΥ示示 一 Δ !!!

拍卖规则及模型

6

竞拍人的竞标信息

设市场上有 ϑ ≅ 5
,

 
,

⋯
, Γ
个竞标人

,

对ς 二 ,

 
,

⋯
,

: 种商品进行组合双向拍卖
6

第 ϑ个竞标人

的组合竞标信息为 Θ ;气<
,

Α
‘ ,

Ν ‘

Φ
·

;气< 表示单位

组合中各种商品的组合比例
6

其中
,

大于 ∃ 的元素

表示购买需求
,

小于 4 的元素表示销售需求
6

Α
、

表

示单位组合的数量
6

竞标人既 可 以采取
“

纯竞

买
”

;或纯竞卖 < 策略
,

也可 以采取同时竞买和竞

卖的混合策略
6

Ν ,

是单位组合中竞买商品的估值

与竞卖商品的估值相抵之后的净价格
6

因此
,

Ν ‘ Ω

∃ 为净买标价
,

表示竞标人的最高出价 ΒΥ
Ξ Ψ ! 为

净卖标价
,

表示竞标人 的最低保留价格
6

显 然
,

;Α 。< 中所有元素都大于 4 时
,

Ν
‘

Ω !
,

该竞标组合

代表纯买方的标价 Β反之
,

则代表纯卖方的标价
6

例如
,

组合竞标 Θ;>
,

5
, 一  

, 一 5 <
,

! Ε 一 Δ ! Φ表示

混合竞标
,

其中;>
, , 一  

, 一
<

,

表示该竞标人需

要按照 > 9

卜  卜 5 的比例购买
= 和 Α 两种商品

并同时出售
。和 Χ 两种商品

,

! 代表该竞拍人需

6

 交易规则

5< 拍卖中同类商品都是同质的
,

即不存在品

牌
、

性能等差异
,

从而保证同类商品具有完全的替

代性 Β  <拍卖开始后
,

由买卖双方提交竞标组合

信息
6

当一定数量的买方竞拍需求与一定数量 的

卖方竞拍需求能够匹配时
,

交易发生
6

这里的
“

匹

配
”

是指买方的商品组合需求;包括价格
、

数量和

商品种类 < 都能由卖方满足
6

Δ< 竞拍人 的组合竞

标信息是独立私人信息
,

以密封方式提交
6

>< 拍

卖采取集中竞价成交
6

当没有新的交易可以
“

匹

配
”

时
,

或者事前规定的拍卖结束时间到达时
,

拍

卖结束
6

6

Δ 市场出清

任何拍卖机制的 目的都是在一定的交易规则

下
,

通过市场出清达到资源的优化配置
,

实现社会

福利的最大化
6

社会福利最大化表现为市场剩余

最大
,

即买卖双方总交易剩余最大
6

因此
,

一般地
,

组合 双 向拍卖 ;
7 4 : Α ϑΓ = 84 Ι ϑ=5 Χ 4 Κ Α 57 = Κ 7 8ϑ4 Γ ,

0 Ζ ( < 问题可表示为下面的线性规划问题 [ > 〕9

∴八

几

艺ϑ≅5;0Ζ ( <
,

: = ?

艺Α ϑς?
‘

、 4

汇≅ 5

! 簇 ? ϑ
毛 乙

ϑ

? 9 任 ]
⊥

3 ς ≅ 5
,

 
,

⋯
,

: ;5<

3 ϑ ≅ 5
,

 
,

⋯
, Γ

; <

;Δ <
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其中
,

式 ;5< 为资源约束
,

表示第了种商品的购买

数量不能超过市场的供给数量 Β 式 ; < 为交易约

束
,

表示第 ϑ个竞拍人最大可以交易的组合数量
6

式;Δ< 表示商品及其组合的不可分割性特征
,

这

体现了市场上不存在混合交易行为
6

? ‘

表示在满

足上述约束条件下第 ϑ个竞拍人可能实现的交易

组合数量
6

上述模型的含义是按照买卖双方总交易剩余

最大化的目标来配置资源
,

最终成交价格来 自竞

拍人的报价 Ν ‘

一旦竞标成交
,

竞拍人的收益就取

决于自身标价的高低和市场份额的大小
6

在这种

交易价格规则下
,

市场并不能提供各种商品的市

场价格信息
6

因此
,

为了改善上述市场出清规则的

缺陷
,

本文提出了一种新的市场出清算法
6

该出清

算法包括下面两个步骤
9

5< 搜索满 足
“

单位
”

组合双向拍卖 ;Γ7 8

0 4 : Α ϑΓ = 84 Ι ϑ=5 Χ 4 Κ Α 57 = Κ 7 8ϑ4 Γ ,

∋ 0Ζ ( < 市场交易

剩余最大化的竞标集
,

该问题可表示 为下面线性

规划问题
Γ

;∋ 0”( <瞥
∴

馨
Ν Η∴ 9

戈
? ,

蕊 4 3ς
二

蕊

〕 !

,

 
,

⋯
,

: ;5 <

; <

;Δ <

尸

附多
少_Γ.

:ϑ⎯5
Λ7

5α

目标函数乏Υϑ 二 ‘

表示单位组合的市场剩余
,

沉二

它是单位组合的标价和市场份额的函数
6

上式表

示
,

为搜索
“

单位
”

组合双向拍卖市场交易剩余最

大化的竞标集
,

先假定每个竞拍者都至多只能交

易一个组合
6

因此
,

此处
? ‘

与;0 Ζ ( < 模型中的 戈

含义不同
,

它并不是直接表示整个市场交易剩余

最大化目标下 的第 ϑ 个竞拍人的交易组合数量
,

而是指单位组合交易剩余最大化目标下的第 ϑ竞

拍人的交易组合数量
,

即占有的单位组合交易的

市场份额
6

显然
,

上述模型的第 5 步与 ;Ο Ζ ( < 模

型不同
,

没有考虑整个市场的交易剩余
6

因为
,

如

果考虑整个市场的交易剩余
,

则需要考虑每个竞

拍人提交的组合数量
,

这样会导致交易出清机制

偏向大规模交易需求的竞拍人
6

交易数量的问题

将在第  步考虑
6

;∋ 0Ζ ( < 模型 中式 ;< 同样地

代表资源约束 Β式 ; < 表示不 同竞拍人单位组合

所占有的市场份额的比例之和不超过
6

采用单

位交易剩余最大化的匹配原则
,

避免了拥有大规

模交易需求的竞拍者在资源配置中拥有的规模优

势
,

在一定程度上能使市场交易剩余在买卖双方

中得到公平分配
6

例如
,

竞拍人 ( 提交 Φ; <
,

!
,

Ε ! Φ
,

即购买 ! 个单位的组合商品
,

每个组合仅

包含一个单位商品
,

限制购买价格不超过 ! Β⎯ 提

交 Θ;
一 5 <

, ,

Ε 一 Τ
6

β Φ
,

即销售 个单位的组合

商品
,

每个组合也仅包含一个商品
,

限制最低销售

价格不低于 Τ
6

β
6

按上述机制
,

则
9 ( ≅ !

6 , 9 。 ≅

!
6 ,

单位组合产生 的交易剩余为 !
6

 
,

该值恰

好是双方竞标价格之差在买卖双方间平均分配的

数量
6

 < 确定交易价格和交易数量

为了克服;0 Ζ ( <模型的缺陷
,

使交易价格能

够反映组合拍卖中各种商品的市场价值
,

给买卖

双方提供公允的交易价格
,

本文在此引入影子价

格来衡量不同种类商品的市场价值
,

并依此来测

算各种商品不同数量比例的单位组合的市场公允

价格
6

;∋ 0 Ζ ( <模型的对偶问题的最优解的经济涵

义是商品的影子价格可
,

它表示满足交易约束条

件下的单位组合中第ς种商品的单位价格水平
,

反

映了买卖双方单位组合中各种商品单位数量变动

所引起的市场单位组合交易剩余的变化
6

采用影

子价格来计算
,

则每个竞拍人的单位组合的交易

价格为式
≅

艺Α澎
6

进一步地可 以证明
,

以影子
ς
二 5

价格为基础所确定的单位组合的交易价格
,

可 以

使每个竞拍人获得相等的单位组合交易剩余
6

证

明过程如下
9

令 ⎯
。 , 。

代表;气<
,

则;∋ 0Ζ ( < 模型的对偶问

题可表示为

;Ζ Υ <

_ < !

其中
,

_ 二 ;Ρ
, ,

Ρ ] ,

⋯
,

Ρ。
,

ΡΓχ
十 ,
<

.
代表对偶问题的

解
,

Ν ≅ ;尸
, ,

尸 ,

⋯
,

尸
二

<
. ,

ϑ ≅
;5

,

5
,

⋯
,

5
,

? <
,

4 二

;!
,

!
,

⋯
,

!
,

! <
.

6

每个竞拍人获得的单位组合交
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易剩余为 ,
9 一

艺Α河
6

对于所有的 ϑ用矩阵可表
# 二

示为 Ν 一 ⎯ .
_’

6

其中
,

_’ ≅
;Ρ

, ,

Ρ] ,

⋯
,

Ρ爪 <
.

6

设原 问题 ;∋ 0Ζ ( < 的目标函数的最优值为
δ

,

根据对偶定理
,

则几
⊥ 5 ≅ δ

6

当 _是对偶问题的

最优解时
,

有 Ρς ≅

可;ς
≅ ,

,

 
,

⋯
,

: <
,

则

Ν 一

Φ了」卜
!

,

即有

.

Ν 一

Φ了;乏
⊥

<
≅ 尸 一 ’‘Ρ

’ 一 ;#
。 ·

” “
’

、

ε
、

ε
, ε

「Α 5 ε
,

ε
二 、 , ε

ε ε ε ε
,

ε

交易数量 令 无 二

吵5刘
,

则每个满足匹“哟束

的竟拍人可以成交的各种商品交易数量为
9 Ξ , 二

φ?
‘

Α。
6

其含义是根据单位交易剩余最大化条件下

每个组合竞标的市场份额
? ‘

来分割竞拍人的组合

需求
,

以所有满足约束条件的组合的最小等份数

作为各个竞拍者的竞标组合可以成交 的份额
,

并

根据每个组合中各种商品的构成比例确定可成交

的各项商品的数量
6

例如表  中 φ ≅ ∀
6

∀ 
,

则第

一个竞拍者的
=
项商品的交易数量为 ; ∀

6

∀ <
·
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上述证明结果说明
,

以影子价格为基础所确定的

单位组合的交易价格
,

可以使每个竞拍人获得相

等的单位组合交易剩余
,

收益值都为单位组合交

易的最大剩余 δ6

在此基础上
,

进一步地来确定满足单位交易

剩余最大化的约束条件的竞拍人最大可以成交的

设 (
、

⎯
、

0 三个竞拍者对
= 、

Α 两种商品进行组

合双向拍卖
,

三人提交的竞标分别为 ( Θ;5
, 一 Δ <

,

 ! !
,

Ε 一 ∀  
6

β Φ Β ⎯ 9
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,

5 <
,

! !
,

Ε Τ
6

 Φ Β 0 9

Θ;
一 >

,

5<
,

!
,

Ε 一 Δ ! Σ
6

 Φ
,

按单位组合交易剩

余最大化原则匹配
,

则交易价格和拍卖收益 如

表  6

表  基于单位组合交易剩余最大化的交易价格及拍卖效益

. = Α 57  ⎯ = Ι Μ = ϑΓ Ν Ι ϑ7
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γ = 5Κ
7 4

Η Α ϑΧ Α = Λ 7
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6
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6
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可可

一 ∀ Δ  Σ
6
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6

>>> 乏
≅ 444

期期望收益 均 ? 几几 一 ∀ Δ !Σ
6
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6

   一 Δ >
6

βββ 艺
≅ β ∀

·
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组组合交易总剩余余 Τ
6

Σ Τ  ΤΤΤ > Δ
6

 ! > ΔΔΔ
6

β β > ΔΔΔ 艺
≅ β ∀

·

Σ Δβ ’

同样情况下
,

按 ;0Ζ ( <模型中的总交易剩余

最大化目标来配置
,

并运用软件 )1 ∋ Ζ 4 Σ
6

!; 美国

)1 ∋ Ζ ∃ 系统公司开发生产 < 求解
,

则交易价格 和

拍卖收益如表 Δ
6
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表 Δ 基于总交易剩余最大化的拍卖收益

. = Α 57 Δ 3 = 5Κ 7 4 Η Α ϑΧ Α = Λ 7Χ 4 Γ : = ? ϑ: Κ : 8 Ι= Χ 7 Λ Κ Ι Ν 5Κ Λ

项项 目目 竞拍人人 备 注注
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一 ∀ Δ ! Σ

6

∀   Τ  !!! 一 Δ >
6

工二 β∀ ΣΔΔΔ

显然
,

如果忽略计算过程中因保留小数位数

造成的差异
,

;∋0 Ζ ( < 与;0Ζ ( < 两种市场出清算

法所获得的总市场交易剩余是相等的
6

Δ 分析及总结

拍卖机制设计决定了市场出清的规则
,

而市

场出清规则又会对资源配置的公平与效率
、

价格

发现过程
、

价格反映价值的程度
、

市场交易信息
、

市场流动性等市场微观结构问题产生重要影响
6

本文提出的基于单位组合交易剩余最大化的市场

出清规则
,

不仅能实现拍卖的市场效益
,

而且对改

善市场微观结构有重要作用
6

具体表现如下
9

;5< ;∋0 Ζ ( < 机制既有助于消除
“

搭便车
”

行为
,

也有利于保护小规模投资交易者的利益
6

在

组合竞标过程中
,

一种商品组合常常会增加另一

种商品组合中标的概率
,

而高标价的组合所创造

的收益将在两个竞标者中分享
,

从而为另一种商

品组合创造外部性
,

形成拍卖中的
“

搭便车
”

行

为
6

;∋ 0 Ζ ( < 出清机制考虑了不 同组合竞标中的

报价及商品构成
,

对每一个单位组合的交易价格

都采用相同的资产影子价格可测算
6

这种
“

非歧

视性定价
”

机制将每一个组合中所含的信息都平

均化了
,

这就有利于消除商品组合信息和价格信

息不 透 明所 导 致 的
“

搭 便 车
”

行 为
6

正 如

4’ 2 =Ι = 8’〕所说
,

当市场交易环境复杂 时
,

平均化

有利于提高价格发现的效率
6

在信息不对称的情

况下
,

价格平均化也使得市场出清价格有利于群

体交易者而不是某个个体交易者
6

当交易者拥有

关于市场需求的组合信息或价格信息
,

他们就能

在缺少信息的交易者成交前中标
,

那么交易价格

对于不具有信息的交易者就是
“

歧视性价格
”

6

在

;∋0Ζ ( <交易机制下
,

采取非歧视性平均价格
,

交

易者共同分享相等的单位交易剩余
,

同时市场能

提供商品的公允价格信息可
,

这种公平性和透明

性降低了因信息劣势造成的交易机会丧失带来的

风险
,

有利于保护小规模的
、

没有信息优势的交易

者或流动性交易者的利益
6

; <;∋ 0 Ζ ( < 机制能在一定程度上防止恶性

竞标行为
,

有利于 实现
“

说真话的直接机制
”

6

) 7 γϑΓ 〔Σ 〕关于垄断组合拍卖机制设计认为
,

组合拍

卖能比普通的
“

同时拍卖
”

或
“

序贯拍卖
”

产生更

高的收益
,

产生这种效果的关键在于交易者愿意

进行组合交易
6

为了使组合交易机制满足参与约

束与激励相容
,

他设计了一种类似于第二价格拍

卖的支付方式
,

使不报告 自己真实估值的参与人

不会获得额外收益
6

;∋0Ζ ( < 机制是按照单位交

易剩余来配置资源
,

达到市场总交易剩余最大化
6

因此
,

虚假报告 自己
“

真实
”

估值并不能增加市

场剩余
,

也不会增加采取这种竞标策略的交易

者的市场份额
,

从而 不会造成市场交易剩余的

损失
6

;Δ < ;∋ 0 Ζ ( <机制在求解中并不要求交易数

量取整数
,

因为取整数的规定会影响市场交易剩

余
6

当交易数量为分数时
,

意味着交易者的组合需

求被部分地执行
6

Α
9

越大
,

交易者不能完全成交的

风险就越大
6

当参与人数相当多时
,

这种零星部分

未能被成交的不确定性风险是非常低的
6

并且
,

交

易者在市场配置中占有的份额取决于 气和 Ν 、,

当

市场信息不充分时
,

虽然任意交易者都难以通过

单方面行动影响自身的市场份额
? ‘ ,

但是他可以

通过信息收集和决策分析来选取更优规模或更小

规模的组合数量 Α
、

6

如上例中 ⎯ 的规模刚好适合
,

以至于他的交易需求被完全成交
,

这说明交易者

可以将其交易需求进行一定的拆分
,

这不会增加

该交易者在匹配中的机会
,

因为他并没有其他交

易参与人的组合信息
6

在动态交易机制中 ;如在

线拍卖 <
,

随着拍卖交易的不断进行和交易后市

场信息被逐步地揭示
,

交易价格和数量信息会给
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参与人设计最优交易规模提供有益的参考
6

;> < ;∋ 0 Ζ ( < 机制有利于提高市场的流动

性
6

市场流动性是衡量市场效率的重要指标
6

布莱

克;⎯5
= 0

φ< 〔β 〕认为
,

所谓市场流动性 ;或市场深

度< 是价格变动一个最小单位时所带来的交易数

量变化的大小
6

任何一个市场的流动性都表现为

进人这个交易机制中的交易数量及交易频率
6

进

人交易机制的信息越多
,

特定的交易需求被匹配

的概率就越大
6

反过来
,

流动性的提高又会吸引更

多的交易需求进人系统
6

这就形成了一种正反馈

的网络外部性
,

使得每一个新增加的竞标既提高

了市场的流动性
,

也给其他交易需求带来了效益
6

;∋ Ο Ζ ( < 机制增加了流动性交易者
、

小规模交易

者的交易机会
,

因此能有效地提高市场的流动性
,

促进组合双向拍卖交易市场的繁荣
6

; < ;∋0 Ζ ( <模型中商品组合可由竞拍人随

意组合
,

但现实的拍卖中许多情况并非如此 如专

用性资产
、

互补性商品
、

或受生产比例关系约束的

产品原材料采购等这些商品在拍卖中竞拍人的拍

卖组合将受到限制
,

此时
,

采用 ;∋ 0 Ζ ( <机制的拍

卖绩效将会受到影响
6

尽管如此
,

;∋ 0Ζ ( <机制的

特点使它具有 良好的普遍使用性
,

在现实中将具

有广阔的应用前景
,

如电子商务
、

金融证券市场等

领域
6
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