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第 27 章
……………………………………………………………………………
拍 卖 定 价
……………………………………………………………………………


RICHARD STEINBERG




27.1 序言
………………………………………………………………………………………………

为何选择拍卖？主要原因是，委托人对潜在买受人所做的估值毫无把握，以至于需要额外的信息，才会同意出售标的。另外的两个原因是拍卖过程的速度与透明度。在形式上，我们将拍卖定义成具有以下目的的程序：(1) 就潜在买受人对特定待售标的集的估值从他们处诱出信息；并且 (2) 基于这些信息，确定如何将标的分配给潜在买受人，以及应向每位买受人收取的价款。[footnoteRef:1] [1: 本章专为纪念拍卖定价发展史上的真正引领者 Michael H. Rothkopf。 
笔者在此想要感谢 Lawrence Ausubel、Michael Ball、Octavian Carare、Peter Cramton、Robert Day、George Donohue、Guillermo Gallego、Karla Hoffman、Peter Key、Thomas Kittsteiner、Paul Klemperer、Evan Kwerel、Ailsa Land、Edward Lazear、Preston McAfee、Paul Milgrom、Michael Ostrovsky、David Parkes、Martin Pesendorfer、Stephen Rassenti、Tuomas Sandholm、Itai Sher、Tunay Tunca 和 Robert Wilson，以及编辑 Özalp Özer 和 Robert Phillips 所提供的意义和建议。不过，本章材料的准确性以及本章所表述的观点将由笔者独自担责。笔者还要感谢 Paul Milgrom 和斯坦福大学经济学系邀请他于 2008 年秋季学期担任斯坦福大学的访问学者；本章的许多内容均在此期间完成。
基本的拍卖术语十分直白，但是出于一致性考虑，我们具体说明如下：选择提供自身信息的潜在买受人称为竞买人；由竞买人提供的信息是其竞买；从竞买人处诱出信息并向他们分配标的的一方是拍卖人（拍卖师）；我们通常将他们与委托人混用（实际上，前者通常为后者服务）；获分配一个或多个标的的竞买人是中拍人。一次竞买包括一组标的和相关的应价（实际上可能是一组价格），但我们遵照常见做法，用“竞买”一词就是指“应价”。竞买人的估值是其愿意支付的最高金额；估值还有一些等同的说法，其中包括价值、支付意愿以及竞买人保留价。请注意，竞买人保留价非委托人保留价，后者是拍卖人愿意出售标的的底价。当涉及决策时，如果两位竞买人拥有相同的信息、信念和偏好，则两者将被归入同一类型。反向拍卖亦称为作采购竞价，其中拍卖人是买方和竞买人是卖方。适合反向拍卖的理论与适合正向拍卖的理论基本相同。后者仅在需要将正向拍卖这种人们更为熟悉的拍卖类型与反向拍卖相区分时才使用。] 

拍卖可用于出售单件标的，或多单位标的（即一组相同的标的），或多件标的（即一些通常不相同的标的）。并非所有拍卖都用于出售不可分割的单个标的，如绘画或牛只；它们还可用来出售可分割的标的，如电或二氧化碳排放权。如果我们相信希罗多德的话，拍卖自公元前五世纪就已存在而且整部历史中通过拍卖售出的标的门类繁多，令人惊叹。如要详细论证 20 世纪 60 年代中期之前拍卖市场的机制方面，参见 Cassady 的论著（1967）。如想较非正式地论探讨 20 世纪 80 年代中期之前的拍卖市场，则请参见Learmount 的论著（1985）。 
在本章中，我们将就最先进的拍卖理论，引入一套严谨的非技术性教程，并着眼于实际的定价情形。我们还纳入一些历史细节，因为了解拍卖相关理念的演进过程，对于理解现代理论和当前应用至关重要。本文的大部分都将按主题，而非论文编排。主要的例外是我们在第 3 部分中对 Vickrey 杰出著作 (1961) 的讨论。正是这篇著作确立了这个领域。 
本文未涵盖以下五个拍卖主题（顺带提及除外），因为这些主题每个都包含相当广泛的内容，需要单独的章节加以评述：顺序拍卖、网上拍卖、采购竞价、实验方法和实证方法。如要了解顺序拍卖，请参见 Krishna 的著作（2010，第15章）虽然 Krishna 的论述采用数学视角，但是其章节注解构成了一篇优秀的非技术性综述。如要了解网上拍卖，请参见 Ockenfels、Reiley 和 Sadrieh 的著作 (2006)；如要了解采购竞价，请参见 Bichler、Davenport、Hohner 和 Kalagnanam 的著作 (2006)；以及如要了解网上采购竞价，请参见 Bichler 和 Steinberg 编撰的生产与运营管理特刊 (2007)。如要了解实验方法，请参见 Kagel 和 Levin 的著作 (2013)；如要了解实证方法，请参见 Athey 和 Haile 的著作 (2006) 以及 Hendricks 和 Porter 的著作 (2007)。 


7.1.1 效率与最优
首先，我们要消除非经济学家在讨论拍卖时的一个常见误解，即“高效”一词的含义。这个在拍卖词典中颇为重要的词，并无收益最大化或成本最小化的意思。如果拍卖将标的分配给事后体现出最大价值的方面，则这样的拍卖可称为高效。与此相反，如果拍卖的结果是令委托人获利最丰的标的分配，即最大化预期收益或最小化预期成本，则这样的拍卖可称为最优。高效的拍卖不一定是最优的。最优的拍卖不一定是高效的。 
拍卖应以效率，还是最优为目标呢？在许多情况下，最优似乎更为顺理成章，但有时效率则更为合适，例如在用于促进公共资源向私营部门转移的拍卖情形中。因此，副总统戈尔于 1994 年 12 月 5 日为首个美国电信谱牌照系列拍卖致开幕辞时，他将自己的目的宣布为“将牌照交到那些最能赋予它们价值的人之手”（白宫，1994）。九次拍卖最终筹得 200 亿美元（Cramton 1998）这一情况想必合乎初衷。 
27.1.2 术语 
如上所述，标的通过拍卖而非其它方法定价的主要原因是，委托人对潜在买受人所做的估值毫无把握，以至于希望从受买人处引出额外的信息。这就是信息不对称的一个示例，也就是说，某些信息为一个或多个当事方所掌握，但不为其余当事方所知晓。事实上，William Vickrey 正是因其“对非对称信息激励经济理论的基础性贡献”而获得 1996 年诺贝尔经济学奖（瑞典皇家科学院，1996）。[footnoteRef:2]  [2: 另有四位拍卖理论家荣获过诺贝尔经济学奖：Vernon L. Smith，“因将实验室实验确立为实证经济分析的工具，尤其是对替代市场机制的研究方面而获奖”[2002 年获奖]；Leonid Hurwicz、Eric S. Maskin 和 Roger B. Myerson，“因奠定了机制设计理论的基础而获奖”[2007 年]。] 

27.1.2.1 私人价值 
拍卖就是一个特定的信息不对称情形，其中每个竞买人在竞买时都有自己认为的标的价值；这称作私人价值场景。在这种情况下，没有竞买人确切地知道其他竞买人对标的的估值，但是即便其获知他人的估值，这也不会改变其估值。独立私人价值场景是竞买人价值为独立随机变量的私人价值场景。 
独立私人价值既是最不切实际的拍卖场景，也是经济学家研究最多的拍卖场景。Milgrom（2004，第 157 页）诚实地评估了这一情形： 
放宽有关私人价值和独立性的假设会引发许多新问题...竞买人对标的价值的缺乏了解引导我们去研究竞买人可能会获得哪些信息，他们是否会共享这些信息，还是会加以保密，以及拍卖人是否可以通过自行收集和传播信息来改善拍卖结果。独立性假设是收益等价定理的一个重要前提。放宽这一假设将迫使我们重新评估拍卖理论的最基本结果。 
话虽这么说，但往往会给独立私人价值模型再添两个假设条件。首先，竞买人是对称的，即竞买人类型不仅是独立的，而且根据一定的连续密度恒等分布。其次，竞买人属于风险中性，就是说每个人都寻求最大化其预期利润，亦称为竞买人盈余，即估值与实际支付价款之间的差额。所有这些假设都是如此八股，都以 Vickrey (1961) 的开创性论文开篇，以至于包含对称且风险中性竞买人的独立私人价值模型往往被称为基准模型（请参见诸如 Milgrom（2004年）等人的著作）。要赶紧补充的一点就是该基准模型确实让人能够深入洞察更宽泛、更常用的拍卖场景。 
27.1.2.2 共同价值和赢者诅咒 
现在，我们暂将基准模型放在一边。竞买人在竞买时并不清楚自己对标的的确切估值。这种情况很有可能且常常发生。不过，他可能私下知道一些标的对他而言的真实价值；此类信息被称为价值信号。举例来说，价值信号既可能是专家意见，也可能是试错的结果。从知情的角度来看，与私人价值模型相反的是共同价值模型，即所有竞买人对标的有着相同的估值，但所有竞买人在竞买时都不知道这个估值的情景。一般情况下，在共同价值场景中，不同的竞买人会有各自不同的价值信号。 
无可争议的是，有关共同价值拍卖的最有影响力的论文并非学术界中拍卖理论家所做的理论分析，而是 Atlantic Richfield Company 聘请的三位石油工程师的一点想法。在他们的著作“高风险情形下的竞买”中，E.C. Capen、R.V. Clapp 和 W.M. Campbell (1971) 描述了现被称为赢者诅咒的概念。[footnoteRef:3]正如人们所能预期的那样，石油勘探权的价值取决于租约所覆盖的油田地块下有多少油。Capen 和其同事要读者玩一个称为“想卖 (think sale)”的小游戏。将自己想象成一名经理，其任务是在即将举行的拍卖中给油田地块设定应价。在任一地块上，你都将有一个由贵方专家琢磨出的共识地产价值。假设平均而言，你的价值估计都是正确的。但是，同对这个特定地块感兴趣的对手会有更好或更差的信息 － 这就是说，他们所掌握的信息比你的更准确或不如你的准确。因此，有关地块价值的看法将存在很大的分歧，其中一些竞买人会高估地块的真实价值，而另一些竞买人则会低估。Capen 等人的著作（1971，第 643 页）问道：  [3: 尽管获得广泛引用，“赢者诅咒”一词并未在 Capen、Clapp 和 Campbell (1971) 的著作中随处可见。该词出现在 Oren 和 Williams (1975) 著作的第 1078 页。作者将其出处注为 Capen、Clapp 和 Campbell 的一次大会讲演。] 

因此我们能够得出结论，储量估计最高者往往会在竞价中赢得地块。这个结论直接引出另一个结论：在竞价中，中拍人往往是最高估地块真实价值的竞买人。（Capen 等人著 1971 年：643）
换句话说，在共同价值拍卖中击败一系列对手，意味着你的价值估计实际上是对价值的高估，具体高估程度要视中拍情况而定。其实，这种情况不仅仅在“纯粹”的共同价值场景中发生。只要竞买人估值中有任何共同价值成分 - 即下文马上就会讨论的通用相互依存价值模型 - 那么你就面临沦为赢者诅咒牺牲品的风险。这就提出了一个问题：在制定应价策略时，你如何避免受这一“逆向选择”效果的诅咒？Capen、Clapp 和 Campbell 建议出“一个比原本打算低的应价”，即应价调低（bid shading）。实际上，这是一种获理论支持的策略。 
当其中一方确切知道标的的价值，而其余方不确切知道时，竞价会变得格外有趣。设想对上述情景做以下细化。你的竞价对手已拥有邻接油田地块的石油开采权，并且通过在双方都感兴趣之地块的边界附近钻取“对照井”，已获得近乎完美的与该地块开采权价值相关的信息。不那么幸运的是，贵公司并没有邻接地块，因此只能依据不完整的地震及其它信息开展行动。你应该如何竞买？其实，这个问题的适用范围可更宽泛些，包括你的对手也没有完善信息，只是拥有比你更全信息的情况。这个问题由两大石油公司通过密封投标竞买海上油田地块这一案例研究引发，并由 Wilson (1967、1969) 在其著作中论述。他对这个问题的分析，以及 Armando Ortega-Reichert (1968) 极具影响力（尽管未发表）的博士论文，一同开辟了整个共同价值拍卖领域。 
27.1.2.3 互依价值和关联价值 
介于私人价值和共同价值这两种极端场景之间的一个通用模型，使每个竞买人感知的价值由其自身的价值信号以及所有其他竞买人的价值信号综合决定，而所有其他竞买人的价值信号通常并不为他所知。这一场景称为互依价值。此场景模仿了大家非常熟悉的情形，即一位竞买人在拍卖时并不知道精确估值，而且该估值会受其他竞买人所获信息的影响。 
另一个重要的特殊情况是由 Milgrom 和 Weber (1982) 引入的关联价值情景，其中中拍竞买人的收益取决于其个人喜好、他人的喜好以及所售标的的内在品质。这是一种同时虑及私人价值不确定性和共同价值不确定性的强正相关关系。两个给定竞买人之间的关联关系意味着，如果一个竞买人对价值的估计高，则另一个竞买人对价值的估计也高的可能性变会增加。Klemperer（2004a，第 1 章）描述了如下直觉：“我们（你）对一幅画的估价主要取决于你的私有信息 - 你有多喜欢它 - 但在某些程度上也取决于他人的私有信息 - 他们有多喜欢它，原因是这些因素会影响转售价值和/或拥有这幅画时的名望感。” 

27.2 四 种 基 本 拍 卖 形 式 
………………………………………………………………………………………………...

四种基本拍卖形式分别是是英式拍卖（英式拍卖）、荷式拍卖（荷式拍卖）、维克里拍卖（次价密封投标拍卖）和首价密封投标拍卖。每种拍卖的最简单形式都是单件标的的拍卖。虽然相比收益，经济学家往往对效率更感兴趣，但是拍卖理论的初期成果之一（由 Vickrey (1961) 提出）是在基准模型下，四个基本拍卖的预期收益相同（参见第27.3.3节）。 
英式和荷式拍卖都属于动态拍卖， 
即让竞买人有多个机会应价，在拍卖过程中，与竞买相关的某些信息通常会透露给竞买人。因此，竞买人有机会相应地调整其后继应价；这一过程称为价格发现。 

27.2.1 英式拍卖 
英式拍卖是一种向上叫价应价拍卖。竞买人可为标的连续递增应价，直至没有竞买人愿意出更高的应价。最后一位应价的竞买人赢得该标的，并支付与其最后应价对应的价款。 
英式拍卖是多数人在说到拍卖时可能想到的拍卖形式，尤其是艺术品拍卖。事实上，几乎所有艺术品都是通过英式拍卖进行拍卖的。主要的拍卖行是英国拍卖公司佳士得和苏富比。Beggs 和 Graddy (2009) 解释了艺术品拍卖的运作方式。如果有人想出售一件艺术品，拍卖行的专家将就该标的可能的估值提供意见，而且委托人和专家将达成一个不公开的委托人保留价。在拍卖前，有关标的的资料会在售前拍卖标的目录上发布，其中包括有关该艺术品的最低估测价和最高估测价；最低估测价一律设定为等于或高于秘密委托人保留价。竞买从低位开始，拍卖人随后喊出越来越高的价格。当竞买停止时，该标的被称为“已落槌”。然而，并非所有已落槌的标的都已实际售出。如果应价未达到标的的秘密委托人保留价，它就未成功售出；在这种情况下，会在以后的拍卖中继续出售，去其它地方出售，或者退出市场不再出售。Tunca 和 Wu (2009) 报告称，就行业采购而言，买受人最常使用反向英式拍卖。
虽然英式拍卖最早出现的时间可能难以确定，但是希罗多德在其《历史》一书（大约公元前 440 年）描述了一种甚至允许负价格（即补贴）的英式拍卖。[footnoteRef:4]这比“英国（英式）”一词的出现至少要早一千年。而“英式拍卖”一词的出现时间比人们想象得要晚得多，因为据人们所知，对这个词的最早引述 (Charlton 2008) 于 1891年出现在泰晤士报（伦敦）上：“所有鱼将以英式拍卖方式出售”。（泰晤士报，1891 年）人们可以推测，这个词的出现是为将已在英国实行多年的拍卖形式与相对较晚到来的荷式拍卖相区分（见第 27.2.2 节）。  [4: 希罗多德所描述的这次拍卖是已知最早的拍卖，发挥着重要的社会职能。如需更多信息，请参阅希罗多德（1914 年，第 196 段）。Cassady 的著作（1967，第 3 章）也对这点进行了讨论。] 

英式拍卖有三个有趣的变化形式，即限时拍卖（烛式拍卖）、日式拍卖和无声拍卖。 


27.2.1.1 限时拍卖 
限时拍卖时，会用一小截点燃的蜡烛来决定拍卖截止的时间。该时点时应价最高的竞买人按其应价赢得标的。在其著名的日记中，Samuel Pepys (1926) 报道说观察到英国海军部有两次用限时拍卖来出售舰船。第一次发生在 1660 年 11 月 6 日： 
Creed 先生和我从那里去了威尔金森拍卖行，并一起吃了饭。我们又从那里匆匆来到自己的办公室，此时我们见到了所有人，并以点燃一英寸长的蜡烛的方式拍卖两艘船（这是我第一次见到这种方式）。其中，我观察到他们如何彼此邀请，以及最后他们如何全体叫喊，而且我们费了很多周转才区分出最后的叫喊者是谁。 
所谓“叫喊”，Pepys 是想说“喊价”；英式拍卖也叫公开喊价拍卖。第二次发生在 1662 年 9 月 3 日： 
海边就餐后回办公室。在那里我们会面，并开始卖 Weymouth、Successe 和 Fellowship 三艘旧船。此时我很乐意见到人们最初是多么迟迟不愿开价；而当蜡烛快燃尽时，他们又是如何咆叫，然后再争论谁第一个喊的最高价。 
这次我观察到有一个人比其他人聪明得多，确信自己是最后一个应价者时才行动；问其原因，他告诉我，火焰熄灭的那一刻，烟就会下降，这是我之前从未观察到的，根据这点，他确切知道最后应价的时点 - 干得漂亮。 
正如 Klemperer (2004b) 所指出的那样，这是首次有关狙击的记录，也就是说，隐瞒自己的真实应价，直至拍卖快要结束的时刻，希望其他竞买人来不及再做回应。 
在英国，从限时拍卖向英式拍卖过渡始于 18 世纪末期。在 1778 年，两则广告在泰晤士报上并列出现。第一则广告的标题是“烛式销售”，并列出“以下货物，即 124 箱东印度靛蓝、1 桶法国靛蓝、2650 磅肉豆蔻，239 磅肉荳蔻乾皮...”第二则广告的标题是“拍卖销售”，标的为“已逝 White 先生的全部真品家用家具、瓷器、书籍、八天时钟，以及其他物品”（泰晤士报，1778）。此处，“拍卖”特指英式拍卖。正如 1825 年 4 月泰晤士报所登“烛式销售”通告（泰晤士报，1825）所表明的那样，直至 19 世纪初英国仍在使用限时拍卖。 

27.2.1.2 日式拍卖 
日式拍卖是英式拍卖的一个变化形式，其中拍卖人持续抬高应价， 
而每位竞买人必须同意最新价格才能留在拍卖中，且所有竞买人都要随时清楚当前的有效竞买人人数。Milgrom 和 Weber （1982 年，第 5 节）用日式拍卖对英式拍卖进行了分析。 
将其与标准英式拍卖相区分的重要特征是日式拍卖可排除跳跃应价。跳跃应价是超过且往往大幅超过最小加价幅度的应价。
Avery (1998) 指出，出于两个相关的原因，跳跃应价可用于阻碍竞争。首先，它表明跳跃竞买人对标的的估值高于所有其他人。其次，如果跳跃竞买人在你后续竞价后退出，则其行动强烈表明你应价过高。 
在名为按钮拍卖的日式拍卖实例中，竞买人按住一个按钮，以便在拍卖人稳步抬高价格时表明他们是活跃竞买人；当价格超过竞买人的估值时，该竞买人会松开按钮，此时该按钮将锁住，以防止再次被按下。另一种形式是，将竞买人集中到一个房间，并要求他们在拍卖开始时站立，并且当价格超过其估值时坐下。最后一名保持站立的竞买人按当时的价格支付价款。[footnoteRef:5]  [5: 尽管拍卖在日本很流行，特别是在卖鱼时，但日本使用的拍卖并非都是日式拍卖。筑地鱼市是全球最大的鱼类批发市场，并使用标准的英式拍卖。然而，“日式拍卖”现在用于强调这种英式拍卖变化形式的术语。] 

27.2.1.3 无声拍卖 
多标的英式拍卖的延伸之一就是无声拍卖。在无声拍卖中，多个标的同时拍卖，并且所有标的都以描述文字或图片形式向竞买人展示。所有竞买人都可对任意数量的标的竞价。正如其名字所表明的那样，不存在“口头喊价”。每个标的旁有一张名为“竞价单”的纸片。这张纸片指定了底价，也就是拍卖人的委托人保留价，以及新应价要生效，则必须在现有最高应价上追加的最小金额，即加价幅度。可能还会有对标的价值的估计。感兴趣的竞买人可决定是否希望通过在标的竞价单上写下自己的名字和新应价，抬高有效最高应价。所有标的的竞买都依据一只共用的时钟于同一时间结束。 
当委托人的收益中会含慈善或公共产品成份时，通常采用无声拍卖。在慈善拍卖中，这个成份往往是将在售标的捐赠给或降价售予慈善机构。教会义卖通常采用慈善拍卖形式。在中拍人反悔弃购的情况中，拍卖人通常会将标的按第二高应价分配给应价第二高的竞买人，然后试着羞辱性地要求应价最高的竞买人捐赠两个应价之间的差价。[footnoteRef:6]  [6:  Popkowski Leszczyc 和 Rothkopf (2010) 通过在一个互联网拍卖网站上就同一产品同时展开慈善及非慈善拍卖展开实景实验，研究了慈善拍卖中的动机和竞价情况。在他们的研究成果中，他们认为四分之一收益捐给慈善机构的拍卖的净收益（即扣除慈善捐款后的收益）高于非慈善拍卖。] 

在无声拍卖中，以下行为毫不罕见（Milgrom 2004，第 7.2 节）。非常接近所宣布的截止时点时，有人走向展示桌，随着宣布拍卖结束的钟声响起，拿起笔、慢慢地写下自己的名字和应价。通常情况下，这是该竞买人就这个标的所出的唯一应价。该竞买人的意图是将价格保持在尽可能低的位置，然后仅当没人能够有时间做出后续响应时出一个应价。换句话说，这是狙击的另一个示例，但是人们几乎不用（即便用过，次数也不多）这个词来描述在慈善拍卖情景中的这种行为。 
狙击对于慈善拍卖来说并不非常有害，Milgrom 指出，因为竞买人可能会乐意支付高于正常情况的价款来购买想要的东西，以为高尚的事业多做些贡献。然而，网上拍卖时，人们无法感受到与教堂义卖一样的慈善性；这种做法可能构成较为严重的问题。如要深入了解狙击，请参见 Ockenfels、Reiley 和 Sadrieh 的著作（2006，第 4 节）； 

27.2.2 荷式拍卖 
荷式拍卖是一种向下叫价应价拍卖，其中拍卖人以最高价开始，并接连宣布更低的价格。最早应价的竞买人赢得标的，并支付与其应价时点相对应的价格。荷式拍卖通常称为递减时钟拍卖，因为虽然不以口头喊价的方式进行，但往往会使用一个时钟盘，起初钟盘指针指向由拍卖人确定的最高价，然后开始向下走，直至买受人通过按下按钮停止钟盘指针走动，以按时钟指针所确定的价格对标进行竞买。 
荷式拍卖不仅具有概念上的意义；而且以所售标的的数量以及所产生的收益量来看，荷式拍卖是当今世界最重要的拍卖形式之一。Cassady (1967) 报道称，荷式拍卖为整个欧洲及某些中东国家所采用，尤其是在英国赫尔和以色列两处用于鱼产品销售。澳大利亚的悉尼鱼市场自 1989 年起采用这一拍卖方式。不过，荷式拍卖最著名的用途非荷兰的花卉销售莫属。2008 年 1 月 1 日两家大型荷兰花卉拍卖合作社 Aalsmeer Flower Auction 和 FloraHolland 合并成为新的 FloraHolland。从所发布的新闻稿（FloraHolland 2008）来看，2007 年期间，出口商、批发商、花店和主要零售商共从 Aalsmeer Flower Auction 和 FloraHolland 购买了 110 亿支鲜切花和 12 亿株家庭和园林植物。2007 年，这两家即将合并合作社的花卉植物业务总销售额超过 40 亿欧元（约合 62 亿美元）。 
van den Berg、van Ours 和 Pradhan (2001) 对荷兰花卉拍卖（均为多单位拍卖）的日常运作进行了描述。拍卖室前的墙上挂有一大块竞价板，以显示一个“钟盘”、待拍卖标品各项属性的电子显示屏和底价。钟盘实际上是一个由小灯围成的圈，每个小灯对应一个给定的货币金额。一旦钟盘开始转动，这些连续的灯顺时针依序亮起，表示价格的逐步降低。在拍卖即将开始之前，鲜花或植物将通过房间一次，并会向买受人展示其中几件。拍卖人决定钟盘的起始位置，这个位置往往会对应一个“过高”的价位，并令钟盘开始转动。价格会不断下降，直到一些买受人按下一个按钮停止钟盘；此刻钟盘所指示的价值就是该买受人将为单件标的支付的价格。然后，该买受人宣布他想要购买多少个单位。其中一个单位是指一个固定数量的标的，比如说是 120 枝鲜花。该买受人的身份会显示在电子显示屏上。如果他未购买整个拍卖标的，则钟盘将重置成一个较高的价格，并为剩余的单位再次开始整个流程；如此往复，直至整个拍卖标的售罄。如果钟盘降至底价以下，则该拍卖标的的剩余部分全部销毁。Van den Berg 等人报告称单次拍卖交易的平均持续时间只有几秒钟。 
27.2.2.1 历史注记 
人们普遍认为，“荷式拍卖”一词因其在荷兰花卉拍卖中的运用而获命名，而这种拍卖形式最初是荷兰花农于 19 世纪 70 年代设计出来的（如参见Learmount 1985，第 74 页）；然而，这种普遍的看法是不正确的。毫无疑问，这个词可以追溯至再之前的几十年。1830 年 3 月，弗吉尼亚文学馆和纯文学、艺术，科学等学科杂志（弗吉尼亚大学短暂出版过一年的周刊）发表了一篇名为“The Country Belle（美人国）”的短篇故事（K 1830）。这个故事讲叙了 Patty Starkie 小姐的经历。这位小姐在离开寄宿学校之刻，就对她的夫婿应具备的条件做了规定。很不幸，“情况往往是，其中某些条件过于苛刻，或者说符合条件的人不多。”因此：
 几年后，Patty 小姐开始放宽她的条件，并遵循荷式拍卖人的做法，即按最高价给商品标价，然后向下降价，直至遇见买家；但不幸的是，尽管她自动降价，但价格仍始终高于市场费率，货物未能出手；换言之，如果不谈年龄的话，她一直还是 Patty Starkie 小姐，但到我们提及年龄时，她已经达到了 35 岁，这个清醒且谨慎的年龄。 
我们应该指出的是，业内人士有时用“荷式拍卖”一词来指代“统一价格拍卖”的某些变化形式（见第 27.3.2 节的讨论），如普通股的“荷式拍卖式”要约收购，eBay 用于互联网多单位拍卖的“荷式拍卖”。在本章中，荷式拍卖一词始终是指上文所述的向下叫价应价拍卖。 
27.2.2.2 慢速荷式拍卖和降价管理 
那么速度在决定荷式拍卖的结果方面重要性如何呢？在第 3 节中，我们将读到 Vickrey 的主要成果之一，即荷式拍卖和“首价密封投标拍卖”之间的收益等价关系（见 27.2.3 节的讨论）。然而，Lucking-Reiley (1999) 利用网上收藏卡（“魔法风云会”）的各种拍卖形式开展实景实验，并发现与首价密封投标相比，荷式拍卖赚取的收益要多约 30%。Lucking-Reiley 认为这可归因于网上拍卖的时间跨度较长，即以日和小时单位，而非以分和秒为单位。Carare 和 Rothkopf (2005) 提出了支持这一论断的决策论模型和博弈论模型。他们认为，如果重返拍卖地点的费用高于收益时，则此类荷式拍卖的竞买人更愿意以较高的价格更快地购入标的，从而不再需要支付重返拍卖地的成本。因此，当计入交易成本时，这些荷式拍卖所产生的收益平均而言高于首价密封投标拍卖。 
由此 可见，可根据速度来区分两类荷式拍卖：即上文所述的向下叫价时钟拍卖以及 Lucking-Reiley、Carare 和 Rothkopf 所讨论的慢速荷式拍卖。慢速荷式拍卖类似于以下零售定价策略：持有固定数量易腐商品或时尚商品的商人发现让自己的库存降价 – 即打折 － 比任由这些库存商品跌价或过时要有利，因而会逐步加大打折力度，直至库存商品全部售罄或者到达可售截止日期。这一策略因波士顿地区的连锁百货商店 Filene’s Basement 而出名。在 Filene’s Basement，每件商品的价签都标有其到货的日期。一件商品越长时间没有售出，自动降价的幅度就越大；首先为原价的七五折、接着是五折，然后二五折；卖不出去的东西会被捐给慈善机构。[footnoteRef:7]如何确定最优的降价策略被称为降价管理问题。我们请感兴趣的读者阅读 Ramakrishnan 编写的第 25 章。  [7: 具有讽刺意味的是，Filene's Basement 本身已于 2009 年 6 月通过拍卖出售，现在正按第 11 章破产保护运营。] 

降价定价与荷式拍卖之间的密切联系最早由 Lazear (1986) 指出。具体而言地，他认为当所采用的降价定价符合以下条件时，即每次降价幅度较小，且潜在买受人的数量足够少以及等待时间足够长，让他们能按策略行事，则该过程基本就是荷式拍卖。Lazear 证明了“廉价”行为是可预测的，而且降价规则是可指定的，并且他解决了这类严格的规则何时才是最优定价策略这一问题。假设所有竞买人的估值都相同，Lazear 认为，初始价格和价格下降速度都会随单位时间内客户数量的增加而增加，并且随先前有关商品价值的不确定性增加而增加。 
Gallego、Phillips 和 Sahin (2008) 观察发现，时装零售业商店经常安排产品在每年的同一时间降价，因此精明的客户很快就会意识到，如果他们愿意等待，他们或许就能省钱。实际上，这样的卖家在训练客户学会等待。Gallego 等人探讨了这种训练的效果会如何改变卖家的最优降价策略，以及与打折销售相比，任由商品腐烂是否会让卖家收入更多。与 Lazear 一样，他们提炼出一个抽象的两阶段模型，其中库存会在第二阶段结束时腐烂。然而，与 Lazear 不同，Gallego 等人没有设想所有客户对商品的估值都相同，以及卖家事前对估值的高低不确定这一情形的，而是假设客户的支付意愿各有不同，呈某种分布形态。他们发现，卖家的最优均衡策略是即便顾客在第二阶段的支付意愿会低于第一阶段，也要为两个阶段设定一个单一价格，并不限制第二期的销售。 
27.2.3 首价密封投标拍卖 
在首价密封投标拍卖中，竞买人同时就标的提交密封投标；应价最高的竞买人赢得标的，并支付对应其应价的价款。Klemperer（2004a，第 5 章）提到了首价密封投标拍卖的一个优点，即不会打击任何人参与竞标的积极性。与此相反，在英式拍卖中，较弱势的（潜在）竞买人知道，较强势的竞买人可以始终重新竞买，以保证自己的应价是最高应价。但是，正如 Klemperer 所解释的那样，这一优点也凸显了首价密封投标拍卖的一个弱点，即会让估值较低的竞买人偶尔会有机会击败估值较高的对手，因而更可能产生低效的结果。 
首价密封投标拍卖以两种形式运作：“购买”形式（其中竞买人是买家，应价最高者中拍）以及反向（即采购）形式（其中竞买人/投标人是供应商并且应价最低者中标）。Vickrey (1961) 以房产销售和证券承销为例说明了前一种形式，并以建筑合同投标为例说明了后一种形式。 
虽然 McAfee 和 McMillan (1987) 表示首价密封投标拍卖有时也为艺术品和房地产销售所采用，但正如 Capen、Clapp 和 Campbell (1971) 所著论文第 27.1 节所讨论的那样，它们多数都用于政府合同，包括政府拥有土地的采矿权。McAfee 和 McMillan 写道：“对于许多政府合同来说，企业以密封方式投标；合同将依法授予应价最低的合格竞买人/投标人。”在美国，这种情形仍十分普遍。例如，Zullo (2006) 研究了威斯康星州的公私承包情况，发现该州运输部 (DOT) 的道路桥梁建设竞价系统十分完善。在威斯康星州运输部发出招标书之前，该部工程师会估算项目成本，并根据既有经验和行业标准编写详细的规格。然后，竞买人将提交标书，并将选择应价最低者。然而，运输部实际上设有一个委托人保留价：如果标书与交通部的估算偏差甚大，则要重新评估或取消该项目。[footnoteRef:8] [8: 虽然“最低应价的合格竞买人/投标人”是美国各州建筑招标的事实性标准，但其他国家则持有别于此的看法。例如，在意大利、葡萄牙、秘鲁、韩国、丹麦和台湾，标准的做法是排除最低和最高应价，将合同授予最接近其余应价的平均值的竞买人/投标人。参见 Lambropoulos (2007)。] 

27.2.4 维克里拍卖（次价密封投标拍卖） 
维克里拍卖是一种次价密封投标拍卖，其中竞买人同时就标的提交密封应价。应价最高的竞买人/投标人赢得标的，并按应价第二高的竞买人的应价支付价款。鉴于 William Vickrey（威廉·维克里）于其在 1961 年通过财经期刊发表的著名论文中形成了这种拍卖形式背后的理论，因而用他的名字命名。 

显然可见，在维克里拍卖中，竞买人的主导策略就是按其对标的的真正估值出价。[footnoteRef:9]竞买人没有动力去出低于其估值的应价，因为如此应价并不会在中拍时减少所需支付的款价，反而可能令其失去本来能以可承受价格购得的标的；该竞买人也没有动力去出比其估值高的应价，因为这样做只会在他支付高于其支付意愿的价款后，为其赢得本来会输掉的标的。这种说实话的特性被称为激励相容。因此，维克里拍卖始终会将标的授予估值最高的竞买人，也就是说，这种拍卖是高效的。  [9: 竞买人的主导策略就是对于一位竞买人而言，无论其他竞买人如何应价，其主导策略都应与其他人的策略至少一样有效。] 

审视维克里拍卖的一个重要视角是，中拍竞买人要支付赢得标的所需的机会成本。也就是说，其要支付的价值增加部分可通过在其他竞买人中按次优用途分配标的推出。以这种方式，中拍竞买人实现的利润等同于其令总价值增加的部分。当然，在单标的拍卖中，次优用途是将标的分配给应价第二高的竞买人，那么增量价值就是第二高应价。但是，就机会成本来看维克里拍卖，有可能使这种拍卖形式适用于多标的拍卖。我们将在第 27.5.5 节时再来讨论这个理念。 
在理论方面，Vickrey 是先驱；在实践方面，有不少先行者。1797 年 Goethe 设计了含委托人保留价的次价拍卖，以便将一份手稿卖给一位竞买人（Moldovanu 和 Tietzel 1998），同时邮票拍卖人自 1893 年以来一直在使用次价密封投标拍卖（Lucking-Reiley 2000）。 
1989-90 年度，新西兰政府采用维克里拍卖来开展有史以来举办的第一次电信频谱牌照拍卖（参见第 27.4 节）。不幸的是，这次新西兰拍卖在实现效率方面设计不理想；有证据表明，拍卖结果确很低效（参见 Milgrom 2004，第 1.2.2 节）。更糟糕的是，这次拍卖在创造收益方面不如人意（参见 Mueller 1993）。拍卖结束十五年后，在希望淡化此事件的典型政治言论中，新西兰经济发展部 (2005) 发表了一份报告，指出：“新西兰所举行次价招标的结果因财政收益低于某些人认为的电信频谱真实价值而招致一些批评。”该经济发展部将收益令人失望归咎于三个因素：(1) 市场参与者非常少，(2) 缺乏有关频谱价值的信息，以及 (3)“仅象征性地收到几个应价且未设置保留价的情形，意味着有些牌照基本上就是白送的。”我们将在第 27.5.5 节讨论维克里拍卖的弱点。 
Vickrey 的论文是在深度和广度方面都颇有建树，所有对拍卖定价感兴趣的人士都需要一读。因此，我们将在下一节中较为详细地进行讨论。 


27.3 拍卖分析 
………………………………………………………………………………………………...

“反投机、拍卖和竞争性密封投标”(Vickrey 1961) 是拍卖理论的基础性论著。在这篇非凡的著作中，Vickrey 用基准模型分析了四种基本拍卖形式。[footnoteRef:10]在下面的小节中，我们将简明地概述他所做的分析。  [10: 应该说，在其论文出现之前，“密封投标”未被认为属于拍卖。Vickrey 自己在其论文中将他们描述为“并非...一样的拍卖”（第 20 页）。] 


27.3.1 四种基本拍卖分析（基准模型） 
· 英式拍卖和次价密封投标（维克里）拍卖。在英式拍卖中，竞买人的主导策略是不断应价，直至价格达到其估值水平。估值最高的竞买人将赢得标的，并支付略高于竞买人中第二高估值的价格。由于这将是密封投标拍卖中竞买人逐步提出自己估值的主导策略，因此在策略上与英式拍卖相当的密封投标过程，是指中拍人按第二高应价支付价格的过程。	人们会有这样的直觉在所有竞买人对标的估值中，英式拍卖应价的停止位大约相当于第二高估值，因为在该个价位时将仅剩下一位感兴趣的竞买人；然后，标的将被估值最高的竞买人以这个价格买走。 
· 荷式拍卖和首价密封投标拍卖。在荷式拍卖中，第一个也是唯一一个应价将令拍卖结束。每位竞买人在尝试确定于何价位准备好应价时，将需要考虑到任何他所掌握的，与别人应价策略相关的情报。根据荷式拍卖和首价密封投标拍卖的基准模型，唯一的均衡策略决定了参与者应该如何根据对其他竞买人应价分布的看法，调低自己的应价。因此，竞买人没有主导策略。首价密封投标拍卖在策略上与荷式拍卖相当。因此，荷式拍卖的竞买人所等候的应价时点，就是价格跌落至其在参与密封投标拍卖本该应价的水平。 
· 四种拍卖方式的收益比较。经论证，对于委托人和竞买人来说，英式和荷式拍卖可以分别产生相同的平均预期价格，继而同样的预期利润。因此，对于委托人和竞买人来说，所有四种拍卖方式都分别产生相同的预期利润。然而，为尽量提高其对利润的预期，首价拍卖的竞买人会与在荷式拍卖中一样，不仅要关注自己的估值，还要猜度其他竞买人的估值以及他们会遵照的应价策略。这会耗费竞买人的大量资源。	相比之下，次价方法- 与英式拍卖一样 -使得此类一般性市场评估完全属于画蛇添足。 

表 27.1 按照基准模型归纳了四种基本拍卖方式。 

	表 27.1 四种基本拍卖方式

	
	竞价程序

	是否存在主导策略？
	动态
	密封投标

	是
	↑ 英式
	≡ 维克里 

	否
	↓ 荷式
	≡ 首价密封投标 

	
	
	



27.3.2 Vickrey 的其他贡献 

很可能由于他的主要成果太过显耀，Vickrey 论文在其他方面的贡献常常遭忽视。
Vickrey 在这篇论文中所涵盖的另外五个主题如下：自抬竞价、第三价格拍卖、第二价格荷式拍卖、多单位向上叫价拍卖以及多单位密封投标拍卖。 
· 自抬竞价。[footnoteRef:11]Vickrey 意识到，次价法可能“无法像首价法那样自动自我监管”，并认为拍卖人可能会采用自抬竞价手段，通过在最高应价下安插一个应价来抬价。  [11: 对于北美以外的读者：冒充/自抬（Shill）一词是指委托人的同谋假扮顾客。] 

· 第三价格拍卖。在第三价格密封投标拍卖中，人们会采用何种均衡策略？按比自己的估值略高应价，因为在第二高应价超过这个估值，但第三高应价低于这个估值的情况中，实际价款超过估值的风险被高收入概率所抵消。可以理解的是，从 Vickrey 开始，任何曾研讨过第三价格拍卖的人都感到有义务说明，这种拍卖形式只是无任何已知实际意义的理论成份。 
· 次价荷式拍卖。在荷式拍卖的这种有趣变化形式中，中拍者支付第二高应价，而非第一高应价，以便使之相当于次价密封投标拍卖。可对时钟机制略做修改，以实现第一个按下的按钮会预先选定随后要闪烁的信号，且不出现任何指示，直到第二个按钮被按下，钟盘停止并指示第二个按钮确定的价格以及第一个按钮确定的中拍人。 
48年后，Mishra 和 Parkes (2009) 重拾这个概念，按照私人价值假设，为两种不同的情景引入次价荷式拍卖（即“维克里荷式”拍卖）：
(i) 多件标的，且每位买受人的需求都仅限一件标的；以及 (ii) 多个单位标的，且标的单位数量的增加对于每位买受人来说都没有递增的边际价值。Mishra 和 Parkes 设想的两种拍卖变化形式，既保留了荷式拍卖在速度和信息诱出方面的优势（作者通过模拟证明），也继承了维克里拍卖在能产生高效分配的如实竞价方面的特性（作者以分析方式加以证明）。 
多单位向上叫价拍卖。在英式拍卖的多单位延伸中，每个竞买人都最多有意购买一个单位。这种拍卖有两种变化形式。在第一个变化形式中，同时供应 m 个单位，且每个竞买人可提高其应价，即便其应价并不会成为最高应价。当再没有竞买人想要提高应价时，m 个应价最高的竞买人将获派一个单位，并都支付相当于 m+1 高应价的金额。其结果是柏拉图最优结果（Pareto optimal），也就是说，既没有人的境况变好，也没有人的境况变差。这就是统一价格拍卖。在第二个变化形式中，假设标的中存在细微的质量差异，则在此类情况下，可将标的依序拍卖。在这个变化形式中，竞买人需要有策略地应价。 
多单位密封投标拍卖。Vickrey 认为债券常常以多单位密封投标拍卖方式出售，接受从高到低的各价位应价，直到分配完所有单位。他讨论了两个变化形式，其中竞买人需要：(1) 按其应价支付，或者 (2) 按统一价支付，统一价一般设定为最后接受的应价。在统一价格情况下，Vickrey 建议将统一价设定为首个遭拒的应价，而非最后一个获接受的应价。对于这两种变化形式（即按自身应价支付，还是统一价）中哪一种最适合销售政府债券尚存争论。 
美国财政部目前采用多单位密封投标拍卖来出售其短期、中期和长期国债以及TIPS（抗通胀债券），以确定这些债券的利率或殖利率。美国财政部每年举办约200次公开拍卖，并发行逾4.2万亿美元国债。所有国债拍卖均以如下方式运作。每个竞买人都指定自己愿意接受的数量（以发行量的35%为上限）和殖利率。拍卖结束时，美国财政部按殖利率的升序接受竞价，直至所接受应价对应的数量达到当次发行数量。所有中拍的竞买人都将获得同一殖利率，即所接受的最高应价，也就是最后接受的应价。 
27.3.3 最优拍卖 
委托人应该使用哪种拍卖方式，才能最大化自己的预期收益？这就是最优拍卖问题。正如上文所讨论的那样，Vickrey 在其经典的1961年论文中论证了，对于委托人而言，四种拍卖方式的基准模型产生相同的预期收益。Vickrey 成果的重要延伸可称为“基本拍卖定理”，即收益等价定理。这一成果分别归功于 Myerson 以及 Riley 和 Samuelson：[footnoteRef:12] [12: 收益等价定理存在多种版本，主要区别在于他们的概括程度，并可以统称为“收益等价定理”。] 


收益等价定理（Myerson 1981，Riley 和 Samuelson 1981） 
设想价值信号最强的竞买人赢得拍卖品，以及价值信号最弱的竞买人都期待委托人零利润的拍卖情形。假设竞买人对风险都持中性态度，且每个人都独立地从共同且严格递增的连续分布中得出私人价值信号。则每次拍卖都会产生相同的期望收益，从而致使每位竞买人都根据自己的价值信号得出相同的期望支付。 

请注意该定理仅说明了潜在买家有私人价值信号，并非有私人价值。因此，这一结论的适用面远为宽泛，不仅限于 Vickrey (1961) 所考虑的私人价值场景。 
Myerson 还论证了，四种标准拍卖形式中的任意一种，与适当挑选的保留价相结合，都会是最优的拍卖形式。也就是说，没有任何其他拍卖形式能够为委托人产生更高的期望收益。新西兰拍卖（如第 27.2.4 部分所述）有力地证明了保留价的必要性。 
实际上，此后有关最优拍卖形式的所有研究都以 Myerson 的论著为基础。Riley 和 Samuelson (1981) 独立地按略窄的条件确立了收益等价定理。但是，与 Myerson 不同的是，他们还考虑了存在厌恶风险的竞买人的情况。 
27.3.3.1 联接法则 
收益等价定理必须假设每位竞买人的私人信息独立于其竞争对手的私人信息。 
这就让人会问，如果更为实际地假设竞买人掌握“关联价值”（如上文第 27.1.2 部分所述），那又该如何解释。Milgrom 和 Weber（1982, Theorem 21）论证了对于掌握关联价值的竞买人，英式拍卖比维克里拍卖产生更高的平均价格。 
Klemperer （2004a，第1章）让人有如下直觉。中拍竞买人的盈余归功于其私人信息。由于信息是相互关联的，因此所支付的价格越多地取决于他人的信息，这个价格就越与中拍者自身的信息关系紧密。目前，在含共同价值元素的英式拍卖（即互依价值模型）中，价格依赖于所有其他竞买人的信息，而在维克里拍卖中，价格只依赖于另外一位竞买人的信息，因此英式拍卖产生的平均价格比维克里拍卖高。同样，当竞买人为风险中性，且做出与他人信息相关联的估值，那么维克里拍卖产生的平均价格比荷式拍卖和首价密封投标拍卖高；除中拍应价的估值外，后两者忽略了所有其它信息。Klemperer 指出，这一通用原理意味着具有实际意义的以下黄金法则：如果委托人获得任一私人信息来源，诚实地披露该来源都将符合其利益，因为对其而言，这样做很可能会带来更高的收益。 
通过联接中拍人愿意支付的金额和与中拍人信息相关联的信息可提高预期收益这一通用原理的重要性让其配得上拥有一个名字： 

联接法则（Milgrom 和 Weber 1982） 
一般情况下，拍卖委托人会通过尽可能多地向竞买人提供与标的价值相关的信息来增加自己的收益。 

正如 Klemperer（2004a，第 1 章）所指出的那样，联接法则的影响之一是如果在拍卖结束后能观察到中拍人对标的的估值（即便不完美），则委托人可以通过让中拍人愿意支付的金额依赖这一观察增加收益。 
联接法则尽管很实用，但有一个需要特别注意的事项：该法规仅保证在单件标的的情况下成立；但也存在适合多单位拍卖情况的反证。如要阅读相关的全面论证，请参见 Perry 和 Reny (1999)。 

27.3.3.2 最优性和信息结构 
大多数有关拍卖机制[footnoteRef:13]设计的文献延用了 Myerson (1981) 所做的假设，即市场参与者所持有的信息是源自外部的。然而，在许多拍卖中，买家所获信息的精度至少部分受委托人控制。例如，在美国海上“野猫（wildcat）”油田拍卖中[footnoteRef:14]，参与竞价的企业可在拍卖之前利用地震信息收集有关采油权价值和钻探成本的信息，但不可以进行现场钻探。相比之下，在美国海上“排泄（drainage）”采油权拍卖中，一些竞买人在该区域进行事先钻探，获取优质的信息。了解哪类信息结构能最大限度地增加委托人的收益，将十分有用。  [13: 拍卖由一类称作机制的对象的子集组成。这是一个超出本章范围的话题。有关机制和机制设计的论述，请见 Krishna (2010) 和 Milgrom (2004) 的著作。]  [14: 这些拍卖形式亦获 Capen (1971) 等人论著的论证。上文第 27.1 节曾提及过这篇论文。] 

Bergemann 和 Pesendorfer (2007) 重拾这个问题，讨论了联合决策难题，即委托人想将一件标的卖给具有私人估值的多个竞买人之一，其中委托人可以决定 (1) 竞买人所掌握估值的准确度，以及 (2) 以什么样的价位卖出谁。Bergemann 和 Pesendorfer 证明了最优信息结构的存在，描述了最优信息结构的特性，并说明了当委托人准确无误地将信息告诉竞买人时，Myerson (1981) 所述的情况将作为特例出现。Bergemann 和 Pesendorfer 还举出其他例子来说明委托人可以控制买家所获信息的精度：二手车批发拍卖、电影许可发放，以及经纪人代表机构资产管理公司竞价大资产组合交易。 


27.4 同步加价拍卖
………………………………………………………………………………………………...

同步加价拍卖 (SAA) 是一种用于拍卖多件标的的全新拍卖机制，诞生于1994年。
该拍卖形式旨在供美国联邦通信委员会用来分配电磁波谱频段的使用许可牌照。与其他拍卖机制相比，同步加价拍卖的独特之处在于，它是为某个特定用途而构想的，并在短时间内就得以形成。Paul Milgrom 和 Rober Wilson 经与 John McMillan 和 Preston McAfee 商讨后，仅在几周内就发明并提出了这一拍卖程序（Milgrom 2004, 第 xi 页）。事实证明，同步加价拍卖是上世纪影响最深远的新型拍卖设计，这也是它更加不同寻常的地方。 
Cramton (2006) 指出，拍卖已成为分配频谱时优先采用的方法，在美国、欧洲，乃至全世界都是如此。自 1994 年以来，单单美国就举行了 80 多场频谱拍卖——主要用于个人通信服务 (PCS) 和高级无线服务 (AWS)，多数拍卖都采用了同步加价拍卖机制。Klemperer（2004，第 5 章）指出，在欧洲举行的早期 3G 移动无线牌照拍卖（2000 年在奥地利、德国、意大利、荷兰和英国举行，2001 年在比利时、丹麦和希腊举行）共拍得近 1000 亿美元的资金，占 GDP 比重超过 1.5%。Hazlett (2008) 指出，仅在美国举行的拍卖就已拍得超过 250 亿美元的资金，这还不包括 2008 年年中举行的 700MHz 拍卖及之后的拍卖。而 700 MHz 拍卖共拍得 190 多亿美元。Cramton (2006) 发现，同步加价拍卖机制经过完善后，已延伸至电能、燃气和环保市场等可分割商品的拍卖中。[footnoteRef:15] [15: 参见 Wilson (1979) 关于拍卖可分割商品的经典论文。] 


27.4.1 同步加价拍卖的运作方式 
同步加价拍卖以多轮独立竞价进行，每轮均对多件标的进行同步拍卖，而且每件标的都设有单独价格。每位竞买人都可以在每轮中对任意数量的标的进行应价，但必须遵循以下事项： 
(i) 最低加价幅度；(ii) 活跃度规则，其作用是控制竞价速度；以及 (iii) 撤标许可，即竞买人如要撤标，需支付金额相当于撤回投标与替代投标之间差价的费用。如果在某轮竞买中，无人对任何标的提交新的应价，则拍卖就此结束。标的应价最高的竞买人成为中拍人，并须按其应价支付价款。 
最低加价幅度一般以当前价格的百分比确定，并且可以在拍卖过程中有所变化。最低加价幅度能确保拍卖在合理时间内完成。 
活跃度规则决定竞买人的当前资格，即可竞买标的的最大数量。因此，活跃度规则要求竞买人必须在拍卖过程中保持最低竞买活跃度，而随着拍卖的进行，活跃度会逐渐提高。该活跃度规则迫使有意竞买大量标的的竞买人在拍卖早期就竞买相对较大数量的标的，从而防止竞买人使用“草中蛇”策略，即在拍卖初期保持较低活跃度，却在后期大幅扩张其需求。活跃度规则也有助于促进价格发现。 
撤标规则[footnoteRef:16]有利于竞买人实现协同效应，在这种情况下，竞买人对某标的组合的估值要高于其对该组合中各标的单独估值之和，也就是说，组合中的标的是互补性物品。因此，撤标规则可缓解所谓的“暴露问题”，即竞买人竞买某标的组合，其应价中包含了协同增效效益，但却可能无法实现这种效益，从而为竞买人带来潜在损失。  [16: 撤标规则由 Preston McAfee 提出。] 

同步加价拍卖尽管采用电子竞价单，但仍可视为无声拍卖的一种延伸。 
27.4.2 频谱拍卖发展史 
1985 年，美国联邦通信委员会规划和政策处发表了一篇题为“利用拍卖方式分配联邦通信委员会牌照”的报告(Kwerel and Felker 1985)。尽管这一基本概念已出现一段时间，比如，Ronald Coase 曾在 1959 年提出了著名的产权式频谱管理方式(Coase 1959)，但 Kwerel 和 Felker 合著的这篇文章却被誉为成功提倡利用拍卖方式分配波谱牌照的关键性文献。在此之前，人们普遍认为，分配广播电视牌照的方式仅有两种。 
第一种方式是对比听证。对比听证意味着：(1) 牌照是按照关于“公共利益、便捷性和必要性”定法律标准来颁发的（1934 年通信法），或 (2)“牌照直接授予政治上受偏爱的申请者”(Hazlett 2008)；究竟是哪一种，这就仁者见仁智者见智了。无论如何，对比听证都存在效率低下、浪费资源和缺乏透明度等缺点。这种笨拙的方式最后造成未分配牌照积压如山。 
19 世纪 80 年代初，这些弊端致使对比听证被一种更加迅捷的方式所取代，即抽签。正如 Milgrom (2004) 指出的那样，抽签方式的确加快了牌照的批准程序，但却存在着中签者可再次出售所得牌照的缺陷，大量的新申请者都被随机颁发了价值数百万美元的牌照，其中一大部分是对电话业务毫无兴趣的投机者，但他们却因此获得了巨额意外之财。大量资源再次遭到浪费，随之而来的混乱局面也延缓了国家级移动电话服务在美国的推出。因此，对新的牌照分配方式的需求已经迫在眉睫。 
最终，在 Kwerel 和 Felker 的论文发表八年后，国会通过了《1993 年综合预算调整法案》，该法案授权联邦通信委员会采用竞价方式，从两个或多个相互独立的申请者中选出初始牌照的获得者。Kwerel (2004) 为 Milgrom 的著作撰写了前言，并指出联邦通信委员会在设计拍卖机制时考虑的首个问题是选择向上叫价拍卖机制还是密封投标拍卖机制。若以先例作为选择标准，那么密封投标拍卖机制显然更具优势，因为联邦政府已经开始使用简单的密封投标拍卖，特别是在海上石油和天然气开采权方面。Kwerel 解释道，联邦通信委员会之所以选择了向上叫价应价机制，是因为他们认为向竞买人提供更多信息有利于提高拍卖效率。关于这种拍卖形式的详细形成过程，请参阅 Kwerel 撰写的前言。 

27.4.2.1 历史注记 
尽管人们普遍认为，拍卖广播电视牌照的概念最早是由一位名叫 Leo Herzel 的法律专业学生于 1951 年在芝加哥大学法律评论中提出的（参见诸如 Hazlett (2008) 等著作），但事实上，这一概念于前一年就见诸于美国经济学与社会学期刊的一篇短评中，其作者为该期刊的主编 Will Lissner (Lissner 1950)。Lissner 探讨了南越政府颁发博彩牌照（即赌博）的决策过程：“作为一项社会政策问题，牌照的颁发必须加以限制。但谁将获得这一特权？受政客们偏爱的人们吗？并非如此。1948 年 11 月 27 日举行了一场拍卖，出价最高的竞买人获得了在西贡堤岸地区开办赌场的特权。”Lissner 在文章结尾提出告诫，指出美国正错失获得又一种政府拍卖形式的机会，并将现状描述为：“美国的广播电视牌照持有者正在享受他们的专有收入，即由特权产生的不劳而获。” 
27.4.3 时钟拍卖 
时钟拍卖由同步加价拍卖衍变而来，是一种既巧妙又简单的拍卖形式。每件标的都设有相应的上行钟盘，并由拍卖人操控，用于显示每件标的的当前价格，该标的的钟盘价格适用于所有与其相同的标的。钟盘价格从最低价格开始，即委托人保留价。在每轮竞买中，竞买人需在规定的固定时间内按当前钟盘价格为其有意购买的标的提交应价。当某件标的供不应求时，其价格就会走高。当新一轮开始时，拍卖人会要求竞买人提交新的应价。当所有标的的供求相等时，拍卖即告结束。时钟拍卖的一大优点就是，它显然可杜绝跳跃应价的出现，而跳跃应价可能会阻止竞争对手或向其发出竞争信号。 
时钟拍卖有两种主要的变化形式。第一种称为“组合时钟拍卖”，它由 David Porter、Stephen Rassenti、Anil Roopnarine 和 Vernon L. Smith (2003) 于 1999 年合作创造。当时，他们着眼数百位拍卖参与者来测试联邦通信委员会的“同步多轮拍卖 (SMR)”（“同步加价拍卖”的最初叫法）的不同版本。Porter 和其同事设定了四项目标：高效地实现交换利益，简化竞买人的工作，有效地处理复杂分配问题，以及具备计算可行性。组合时钟拍卖的一个重要成份是：在出现特定的钟盘价格上涨（比如从 90 美元上涨至 100 美元）后，如果该标的在该较高价位（即 100 美元）上的需求小于供给，则拍卖必须进入最终阶段。当至少有一件标的未找到需求，而所有其他标的均供求平衡时，拍卖人必须解一道整数规划问题来寻找可最大化其收益的标的分配方式。这一整数规划问题被称为“中拍人确定问题”，将在下文第 27.5.2 节中详加讨论。 
时钟拍卖的第二种变化形式叫做“动态时钟拍卖”，由 Ausubel 和 Cramton (2004) 提出。组合时钟拍卖与动态时钟拍卖之间的主要区别在于，动态时钟拍卖允许轮内应价，即竞买人可以在每轮竞价中，按照标的在本轮开始价格与本轮结束价格之间的任何价格组合来表达其需求。所以在由 Porter 等人 (2003) 设计的组合时钟拍卖中，当标的价格在某轮中由 90 美元上涨至 100 美元时，竞买人只能按照 90 美元和 100 美元的价格来表示其需要的数量。而在由 Ausubel 和 Cramton 设计的动态时钟拍卖中，竞买人可以按照 90 美元至 100 美元之间的任何价格来表示其需要的数量。这一特点使得拍卖结束时无需处理整数规划问题。 
尽管 Porter、Rassenti、Roopnarine 和 Smith 设计的时钟拍卖比 Ausubel 和 Cramton 的略早，但 Ausubel 和 Cramton 却承认其灵感源自 Walras（1874，第 12 课），后者提出了一种理论过程，用于研究涉及多种商品的市场中的价格调整。假设一位拍卖人为每种商品设定了一组价格，竞买人按照这些价格分别上报有意购买的每种商品数量，然后拍卖人根据需求量过多，还是过少来提高或降低每种商品的价格。这一反复过程被称作“摸索”，直至达到一组可实现超额需求为零的价格。只有一组最终价格确定后，交易方可进行。当然，时钟拍卖与 Walras 提出的“摸索”并不完全相同。在以上两种时钟拍卖中，价格只能上涨；而在 Walras 的“摸索”中，价格可以上涨也可以下降，而且一般无法保证价格趋同，因为过程可能会无限循环。 
何时应该采用时钟拍卖而不是同步加价拍卖？Milgrom（2004，第 7.2 节）指出，当存在几类同类的标的，且每类包含许多商品时，时钟拍卖的效率远远高于标准的同步加价拍卖；此外，在采用直接竞价策略的情况下，时钟拍卖产生相同的近乎竞争性结果。直接竞价是指竞买人在每轮竞价中竞买最低数量，以便在当前价格下实现盈余最大化。时钟拍卖机制最早实际应用于法国电力公司 (EDF) 发电厂的拍卖中，当时采用的是动态时钟拍卖（Ausubel 和 Cramton 2004）。法国电力公司在 2001 年开始使用时钟拍卖机制，截至 2011 年 12 月，该拍卖形式已该在公司的 42 场季度拍卖中成功运用，所售电力合同总价值约 100 亿欧元 (Ausubel 2012)。 
27.4.4 延伸阅读 
频谱拍卖目前仍在进行，关于它的历史定论尚未得出。如果读者希望综合了解频谱拍卖，却又不想接触过多技术细节，不妨阅读以下著作：McMillan (1994)、McMillan (1995)、McAfee 和 McMillan (1996)、Cramton (1997)、Cramton (2006)，以及 Hazlett (2008)。Klemperer（2004a，第 5 章和第 6 章）探讨了 2000 年和 2001 年举行的 3G 移动通信 (UMTS) 拍卖，其中，第 5 章侧重介绍欧洲拍卖的总体情况，第 6 章则展示了英国 3G 拍卖设计的第一手资料。如要从技术角度了解频谱拍卖背景下的同步加价拍卖，请参阅 Milgrom (2004) 的著作。 

27.5 组合拍卖 
………………………………………………………………………………………………...

组合拍卖是指竞买人竞买标的组合（称为一揽子），而非仅竞买单个标的的拍卖形式。组合拍卖中也可能包含布尔竞买，即由以下布尔连接词连接起来的一揽子竞买：AND、OR 和 NOT。请注意，尽管组合时钟拍卖在名称中带有组合一词，但它并不是真正意义上的组合拍卖，因为它不允许进行一揽子竞买。 
近三十年来，尽管探讨组合拍卖的文献屡见不鲜，但经济学家撰写的大多数关于拍卖的说明文章中却极少提及组合拍卖。原因显而易见：组合拍卖属于跨学科领域，要求研究人员同时掌握经济学与组合优化的知识。此外，经济学家往往寻求均衡结果，而要在组合拍卖中找到均衡，是一项令人生畏的任务。[footnoteRef:17] [17: 我非常感谢 Itai Sher 提出的这条补充观点。] 

组合拍卖为拍卖定价的未来研究和应用提供了肥沃的土壤。Milgrom 提出一条重要的警示（2004, 第 xiii 页）：“对单件物品的拍卖而言，效率目标和收益目标在通常情况下至少是大致一致的，但在多件物品的拍卖中，则可能需要在这两个目标之间做出根本性的取舍。” 

27.5.1 机场起降时段 
正如 William Vickrey (1961) 的著作是拍卖领域公认的奠基之作那样，Stephen Rassenti、Vernon L. Smith 和 Robert L. Bulfin (1982) 合著的“利用组合拍卖分配机场起降时段”可被誉为组合拍卖领域的基础性论文。Smith 及其他合著者所讨论的主题在过去和现在都是一个现实而紧迫的问题：如何在拥挤的机场分配起降时段。显然，如果航空公司要求在始发机场为某航班分配起飞时段，它们也会要求在终点机场分配降落时段；而且，如果是转机航班，还会要求在中转机场分配起飞和降落时段。为解决这一问题，Smith 等人设计了一种组合密封投标拍卖机制，用作分配机场起降时段的初级市场，让每个航空公司就机场起降时间提交一揽子应价。 
Smith 等人首先将拍卖人的问题构建成一个整数规划问题，并将其视为集合打包（set-packing）问题的变化形式。随后，他们提供了一种算法，先用来计算针对各一揽子标的的分配方式，以便最大限度地提高效率并确定单个起降时段资源的价格，然后，再为中拍竞买人的一揽子定价，且该定价不得高于其应价。最后，Smith 等人开展了一系列实验，并根据学生在拍卖中的表现而给予报酬。 
正如 Cramton、Shoham 和 Steinberg (2006) 在导言章节中所说，Rassenti、Smith 以及 Bulfin 合作撰写的论文的重要意义，不仅在于它是组合拍卖领域的开山之作，而且它还提出了该领域的许多关键概念，其中包括：中拍人确定问题的数学规划模型、中拍人确定问题和集合打包（set-packing）问题的联系，以及与计算复杂性相关的问题。论文也阐述了布尔竞买。论文运用来自实验经济学的技巧对组合拍卖进行了测试，并提出了组合拍卖中的激励相容问题。论文甚至还提出了“组合拍卖”，以及“智慧型”交易所或市场等术语。如今，后者现已经成为一个标准用语。如要了解关于美国放宽航空管制如何催生组合拍卖的趣闻，参见 Smith (2006) 的论著。如要了解关于拍卖航空系统资源的更多内容，请参见 Ball、Donohue 以及 Hoffman (2006) 的论著。 

27.5.2 中拍人确定问题 
组合拍卖的概念非常简单，就是在单个竞买的基础上允许一揽子竞买。然而，随之而来的一个问题却不容忽视，即众所周知的“中拍人确定问题 (WDP)”。这一问题是指拍卖人在每件标的最多只能分配给一位竞买人的约束条件下，如何确定中拍人和未中拍人以实现所接受应价之和的最大化。因为中标人确定问题相当于组合优化中的加权集合打包（set packing）问题，所以这是一个计算困难问题，也属于非确定性多项式困难 (NP-Hard) 问题。在实践中这意味着，在处理实际规模的问题时，计算量可能非常惊人，足以超出任何现有计算机的能力。[footnoteRef:18]如要了解关于中标人确定的更多信息，请参见 Lehmann、Müller 以及 Sandholm (2006) 的论著。  [18: 在一些受限制的情况下，这一问题是可以解决的，但所需的限制条件必然极其苛刻。参见 Rothkopf、Pekec 以及 Harstad (1998) 的论著。] 


组合拍卖带来的另一个难题是门槛问题。组合拍卖允许一揽子竞买，这对试图竞买较大一揽子标的的竞买人更为有利，因为寻求较小一揽子标的的竞买人要么单独不具备接手大型一揽子标的的资源，要么缺乏彼此协调合作来这样做的能力。 

27.5.3 组合拍卖的实际应用 
组合拍卖方式已获提议用于在相互竞争的电话公司之间分配普及服务支持 (Kelly and Steinberg 2000)。该机制已用于美国的卡车运输拍卖（Caplice 和 Sheffi 2006）、伦敦的公交线路拍卖（Cantillon 和 Pesendorfer 2006）、智利的学校牛奶项目拍卖（Epstein 等人 2002），以及世界各地的行业采购拍卖（Bichler 等人 2006）。2008 年的美国频谱分配和 2009 年的英国频谱分配也采用了这一机制。 
正是 Rassenti、Smith 和 Bulfin (1982) 的论文让这一切得以发生。就组合拍卖机制而言，实践仍然先于理论出现。拍卖公司经理 Louis McLean (1955) 在 27 年前撰写了一篇题为“拍卖轶事”的文章。该文章记录了很多涉及律师的拍卖故事，其中的三个故事讲述了允许使用整体竞买的破产拍卖。整体竞买是指对拍卖中的所有标的进行一揽子竞买，整体竞买的中拍条件是整体竞买的最高应价超过了各件标的的投标应价之和。含有整体竞买的拍卖形式目前仍在普遍使用，尤其是在破产拍卖和房地产销售领域。 
以下我们要探讨三种实用的组合拍卖设计。 
27.5.4 实用的组合拍卖设计 
27.5.4.1 向上叫价代理拍卖 
在向上叫价代理拍卖中，每位竞买人向电子代理人提交其对一揽子标的或合约的偏好，以供代理人在随后代表竞买人进行应价。对于一揽子标的或合约的偏好应价可远远高于竞买人保留价。合约可规定价格、质量和截止日期等内容。 
向上叫价代理拍卖的运作方式如下。在每轮竞价中，如果某特定竞买人不在暂定中拍人之列，那么代理人将根据该竞买人所称的偏好提交最受竞买人偏爱的应价。拍卖人随后考虑来自当前轮和之前各轮的所有应价，并根据他的目标来选出他最偏爱的可行应价集合，但前提条件是所接受应价最多可以包含来自每位竞买人的一个应价。拍卖人选择的应价成为新的暂定分配方案，相应竞买人成为暂定中拍人，这一过程将重复进行，直到无人提交新的应价为止。如要了解关于向上叫价代理拍卖的更多信息，参见 Ausubel 和 Milgrom (2006b) 引入这个概念的论文。 
27.5.4.2 时钟代理拍卖 
顾名思义，时钟代理拍卖是时钟拍卖和向上叫价代理拍卖相结合的产物，它由 Ausubel、Cramton 和 Milgrom (2006) 提出。时钟代理拍卖分两阶段进行，第一阶段为时钟拍卖，由竞买人直接投标，第二阶段为代理拍卖，竞买人只有一次机会提交代理价值，随后拍卖按照代理拍卖进行。代理阶段完成后，即宣告拍卖结束， 
在时钟代理拍卖中，应价在整个拍卖过程都处于有效状态，也就是说，不允许撤标。具体而言，时钟阶段的应价在代理阶段也被视为一揽子应价。所有应价都被视为相互独立的应价，即异或型 (XOR) 应价。时钟阶段设有活跃度规则，时钟阶段和代理阶段之间的过渡阶段也设有活跃度规则。 
时钟代理拍卖有哪些优势？时钟阶段对竞买人而言十分简单，而且有利于价格发现。代理阶段可促进高效配置，增加竞争性收益，并降低出现合谋的概率。时钟代理拍卖设计已在实践中得到成功检验；参见 Ausubel 和 Cramton (2004) 的著作来了解更多详细信息。时钟代理拍卖经进一步发展和改进后，已被用于英国的频谱拍卖。 
27.5.4.3 PAUSE：渐进式自适应用户选择环境 
能否设计这样一种组合拍卖机制，既允许各种一揽子应价，又易于拍卖人计算？正如 Kelly 和 Steinberg (2000) 所证明的那样，答案可以。通过将评估一揽子应价的计算量转嫁给提交该应价的竞买人，拍卖人将不再面临中拍人确定问题。虽然理论上，竞买人可能面临计算困难问题，但实际上，对于竞买人来说，其部分应价的计算相对简单，而由竞买人负责找出恰当的应该已成为拍卖的一项基本原则。Kelly 和 Steinberg 设计的拍卖机制被称为 PAUSE（渐进式自适应用户选择环境）。 
PAUSE 分多个阶段进行。第 1 阶段对所有标的进行同步向上叫价拍卖，以促进价格发现。第 1 阶段后，竞买人可以通过一揽子竞价来实现其协同效应。然而，一揽子应价不得单独提交：每位竞买人都必须将一揽子应价作为综合应价的组成部分来提交，综合应价是一套涵盖拍卖中所有标的的一揽子应价（也可能包含单个应价），且各一揽子应价之间不存在重叠部分。当然，竞买人通常只对拍卖中的一小组标的感兴趣，而在任何一轮竞价中，他所感兴趣的可能仅是这一小组标的中的一部分而已。综合应价由竞买人自己的应价和其他任何竞买人之前提交的应价（包括综合应价）组成。 
我们将通过下面的例子作进一步解释（参见图 1）。拍卖共有六件标的： 
α、β、γ、α′、β′、γ′（图 1a）。第 1 阶段结束时，上述每件标的的应价均为 5，分别由五位竞买人 A、B、C、D、E、F 投标，因此，拍卖人可从六个竞标中获得的总收益为 30（图 1b）。 
在当前轮，竞买人 A 对一揽子标的 αα′ 的有效应价为 11，竞买人 B 对一揽子标的 ββ′的有效应价为 20，竞买人 C 对一揽子标的 γγ′ 的有效应价为 14，因此，拍卖人可从这些应价中获得的总收益为 45（图 1c）。 
现在，竞买人 A 和竞买人 B 同时提交两个综合应价。竞买人 A 对一揽子标的 αβγ 的估值较高。他的综合应价包含：他本人对一揽子标的 αβγ 的应价 35，以及竞买人 D、E 和 F 在之前对标的 α′、β′ 和 γ′ 的应价分别 5，所以拍卖人可得收益为 50（图 1d）。竞买人 B 的综合投标（未展示）包含：他本人对一揽子标的 αα′ββ′ 的应价 35，以及竞买人 C 之前对一揽子标的 γγ′的应价 14，所以拍卖人可得收益为 49（图 1d）。因此，拍卖人选择了竞买人 A 的综合应价。此后，拍卖继续进行。各竞买人提交的综合应价使拍卖人收益越来越高，直到拍卖结束为止。 



	α
	β
	γ

	α'
	β'
	γ'


 
(A) 拍卖中的六件标的。
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(b)	第 1 阶段结束时。拍卖人收益：30.
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(c) 当前轮开始时。拍卖人收益：45.
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(d) 竞买人 A 的综合应价。拍卖人收益：50.

图 1.综合竞价图解
 
综合竞价的重要影响有三点：(1) 拍卖人免于应对中拍人确定问题带来的计算量（因为他只需选择最高有效综合应价）；(2) 每位落败竞买人都可以通过比较自己的应价与中拍综合应价来了解落败原因；以及 (3) 在拍卖结束时，竞买人无论中拍或落败，都不会愿意与其他竞买人交换分配物。这几个特点分别叫做：(1) 计算简易性，(2) 透明性，以及 (3) 嫉妒免除性。 
Kelly 和 Steinberg 推出的 PAUSE 机制只用于一项由“1996 年通信法案”在美国产生的用途，该法案中要求监管机构必须考虑如何改革向高成本区提供普及服务补贴的方式。多年来，美国一直存在这样的情况：电话公司被授予在其运营地区提供电话服务的专营权，但同时也必须负责向该地区内的每个人提供基本电话服务，无论成本多么高昂。直到针对划定的“高成本”地区向电话公司提供补贴的规定出台后，这一问题才得到缓解。大约在“通信法案”通过的这段时间，多个方面都支持使用“竞价”拍卖来确定普及服务的补贴。 
Kelly 和 Steinberg 的论文就是为了响应该建议而撰写的。他们将普及服务支持拍卖设计为一种反向拍卖，并采用 PAUSE 机制，让电话公司就特定地区的补贴相互竞价，补贴要求最少的公司成为该地区的中拍者。由于电话公司可能发现，在服务某地区时，如果能同时服务其他地区，那么该地区的运营成本可能会有所降低，因此，有必要采用组合拍卖形式。Kelly 和 Steinberg 的拍卖设计也兼顾地区内的竞争，即会产生“多个中拍人”。对此，联邦通信委员会当时有着浓厚的兴趣。Kelly 和 Steinberg 的论文主要侧重于拍卖人。Land、Powell 和 Steinberg (2006) 通过审视该机制下的竞买人行为，让 Kelly 和 Steinberg 的研究有了进一步的发展。 
27.5.5 VCG 拍卖机制 
最著名的组合拍卖形式是维克理－克拉克－格罗夫斯（Vickrey-Clarke-Groves）(VCG) 拍卖机制，它是维克理拍卖机制（次价密封投标拍卖）向包含多件标的的自然延伸。VCG 拍卖与维克里拍卖本身一样，要求中拍人为其参与拍卖支付机会成本。VCG 拍卖的运作方式如下。竞买人将他们对任何可能的一揽子标的的估值上报给拍卖人，拍卖人通过解出价款总额最大化问题来确定如何将标的分配给竞买人。然而，每位竞买人需要支付的不是其应价，而是价值增加部分，这个价值增加部分可通过在其他竞买人中按次优用途将标的分配给他推出。在 VCG 机制下，竞买人的主导策略就是如实报告其估值，这与维克里拍卖相同。如要透彻地了解 VCG 公式，请参见 Ausubel 和 Milgrom (2006a) 的著作。 
维克理－克拉克－格罗夫斯机制顾名思义，由三个来源发展而来：William Vickrey (1961) 关于拍卖的著名论文、Edward H. Clarke (1971) 关于公共财产定价的著作，以及 Theodore Groves (1973) 对团队理论的贡献。这三篇论文均独立写成，相互之间并无引述，而且很明显，Clarke 和 Groves 都没有考虑拍卖本身的问题。Clarke 的想法是就涉及公共产品的“偏好揭露问题”提出解决方法，该问题是指个人往往倾向于隐藏或低报自己的真实偏好，以此提高个人福利并放弃共同可得的潜在收益。Groves 研究的问题是如何诱导组织中的成员像组成团队一样行事，而团队领导需要解决的激励问题是：确定一套员工薪酬规定，以诱导其下属部门经理传达准确信息并做出最优决策。这两种方法合并成为公共产品的“克拉克－格罗夫斯需求揭露机制”，随后又发展为“维克理－克拉克－格罗夫斯机制”，简称“VCG 机制”。通常，VCG 拍卖机制就其本身而言，也被称为维克里拍卖。 

27.5.5.1 VCG 拍卖机制的缺陷 
VCG 拍卖机制具有一些显著的理论优势。然而，它的缺陷却多到令人失望。Klemperer (2004a) 在其拍卖理论调查的后序中强调，维克里拍卖通常是不切实际的，即使在它具有高效性（理论上）的私人价值环境下，仍然不现实。Klemperer 对 VCG 机制缺陷的看法如下： 
政策制定者通常认为维克里拍卖机制非常难于理解和操作；该机制常常会导致一种奇怪而不公平的结果：就拍得相同的标的而言，对其估值较高的竞买人所付的款价却低于对其估值较低的竞买人所付的价款；该机制还为合谋行为提供了难得的机会，而且这种行为还难以防范；该机制有时还会造成收益低下。此外，当竞买人厌恶风险、预算受限或估值中含有共同价值因素时，该机制还显得效率低下（甚至可能表现极差）。 
VCG 机制有时会造成收益低下的问题已引起足够重视，并被称为“收益不足”问题。事实上，收益有可能低至零！ 
Ausubel 和 Milgrom (2006a) 撰写了一篇标题恰如其分的论文—“曲高和寡的维克里拍卖”。正如两人在文中指出的，它的弱点很好地说明为什么 VCG 机制“在理论上引人入胜”，但“在实践中应者寥寥”。二人指出，这种拍卖的一个漏洞是一个竞买人可以使用多个身份。该问题可以描述为“竞买人自抬竞价”，这与“拍卖人自抬竞价”恰恰相反（见上文第 27.3.2 节讨论）。这种策略更正式的名称是假名投标或化名投标 (Yokoo 2006)。Yokoo 表示，虽然很多拍卖研究者都已经探讨了由合谋行为引起的问题，但与合谋行为相比，化名投标更易于在互联网上进行，因为获取电子邮件等其他身份标识的成本是很低的。但 Day 和 Milgrom (2008) 指出，化名投标的问题绝不局限于匿名网络拍卖。在美国频谱拍卖中，包括 AT&T、Cingular、T-Mobile、Sprint 和 Leap Wireless 在内的多家大型公司竞买人有时会与同一场拍卖中的多个竞买人具有合约关系或经济利益关系。Day 和 Milgrom 解释道，这就使得单一竞买人无法执行的策略能够得以实现。 
Rothkopf (2007) 在他撰写的“为何维克理－克拉克－格罗夫斯过程不实际的十三个理由”一文中列出了除上述原因以外的其他两点原因：替代性均衡的可能性，以及与披露有价值机密信息相关的问题。 
我们接下来将证明，只要将维克里拍卖的诱人之处冲淡一些，它将不再那么曲高和寡。 
27.5.5.2 广义次价拍卖 
世界上应用最广泛的拍卖机制是什么，这可能连大多数每天都在举办拍卖的人都不知道，你可能也不例外。每当你在谷歌中输入搜索词条时，你都引发了一场在一组谷歌广告发布者之间进行的拍卖。谷歌、雅虎等多数搜索引擎采用的基础拍卖机制都由是 Edelman、Ostrovsky 和 Schwarz (2007) 所称的广义次价拍卖 (GSP)。根据谷歌公司 2009 年 6 月向美国证券交易委员会提交的季度报告，该公司在截至 2009 年 6 月的六个月内的营收为 110.3 亿美元，其中超过 97% 来自广告竞拍，即广义次价拍卖。 
谷歌搜索词会生成与搜索词条相关度最高的一页链接。这里并不涉及任何拍卖。然而，屏幕右侧却显示了一列付费广告，称为赞助商链接，这种网络链接指向的是希望在你输入某关键字后向你投放广告的广告发布者。网页上可显示赞助商链接的位置是有限的。现在，如果你对某赞助商链接很感兴趣，并决定点击该链接，那么这将立刻产生两种效果：(i) 你将跳转至广告发布者的页面；(ii) 谷歌将向广告发布者收取费用，即广告发布者的每次点击单价。此处的假设是，赞助商链接出现在列表中的位置越高，被点击的可能性就越大。谷歌还采用某种赞助商搜索拍卖，根据你输入的关键词来确定广告发布者的广告位分配以及广告发布者各自的“每次点击单价”应价。如上所述，最常用的拍卖机制就是广义次价拍卖。 
广义次价拍卖机制的基本运作方式如下所示。广告发布者就某一特定关键词竞价，在应价中表明其在用户每次点击其赞助商链接时愿意支付的最高费用。应价最高的广告发布者获得第一个赞助商链接位置，但是它的每次点击单价却以应价第二高的竞买人的应价为准。应价第二高的竞买人获得第二个赞助商链接位置，但是它的每次点击单价却以应价第三高的竞买人的应价为准，然后以此类推。[footnoteRef:19]  [19: 其实，这是一种简化的描述。谷歌等大多数搜索引擎目前已将应价乘以“质量分数”，而后者与广告的质量/点击率密切相关。如要获得更多信息，参见 Edelman 等人（2007，第 257 页）的论著和 Varian (2007) 的论著。] 

显然，广义次价拍卖令次价拍卖得以泛化，也就是说如果只有一个赞助商链接位置，那么广义次价拍卖就会与原始的维克里拍卖相一致。此外，广义次价拍卖的另一个特点是竞买人支付的价款并不直接取决于他自己的应价。但是，正如 Edelman 等人所示，广义次价拍卖机制并不等同于 VCG 拍卖机制（这毫不令人意外）。特别需要指出的是，和 VCG 拍卖不同，广义次价拍卖的主导策略中一般不存在均衡性，而且“如实报价”策略并不是广义次价拍卖的一种均衡性。Varian (2007) 基于 2425 个随机拍卖样本（每个拍卖每天至少涉及 5 个广告），提供了实证证据，从而证明了广义次价拍卖的均衡性能够合理而准确地描述在谷歌赞助商搜索拍卖中观察到的各种特性。 



27.6 总结和未来发展趋势 
………………………………………………………………………………………………...

Vickrey 的著名论著开创了拍卖理论的先河，它的重要意义不在于提出了维克里拍卖，而在于创立了一个现已发展成熟、能够解释维克里拍卖局限性的领域。简言之，这一领域对那些有志于从事拍卖定价的人士提供了哪些基本经验教训呢？ 
首先，了解自己的目标。若以效率为目标，请直接采用维克里拍卖，但也一定要了解它的弱点。若以最优为目标，请记住，慢速荷式拍卖为你带来的收益可能会高于首价密封投标拍卖。无论你的目标如何，务必要设定委托人保留价。如果你选择采用密封投标拍卖，那就不必考虑第三价格（或第四价格、第五价格等等）拍卖。如果你要拍卖单件标的，并且希望最大化收益，请披露你可能掌握的任何私有信息，因为这会为你带来更多收益。假如在拍卖结束后，你可以在某种程度上观察出中拍人的估值，那么仍可通过根据你的观察设定价款获得更多收益。在拍卖多件标的时，你也许希望采用同步向上叫价拍卖，但是如果只有少数几种标的，而每种标的的数量又很多，那么向上叫价时钟拍卖的效率可能会更高。如果你觉得至少某些标的可以为若干竞买人带来重要的协同效应，那么组合拍卖是最好的选择。 
拍卖今后会有怎样的主要发展趋势？我认为有三大趋势： 
· 组合拍卖。组合拍卖是拍卖的未来发展趋势。这是两大因素共同作用的结果。首先，随着拍卖的实际应用越来越多，对大多数用途而言，标准拍卖（即非组合拍卖）的可用性都已达到极限，这是因为竞买人协同效应在许多拍卖中都已普遍存在。其次，互联网的发展使得竞买人不必聚集在同一个地点，同时也让竞价的后勤组织工作变得相对简单，即便标的和竞买人的数量十分庞大也不例外。这些大型拍卖更易于涉及协同效应。但是，如何选择恰当的组合拍卖才是问题的关键所在。目前亟需对组合拍卖程序进行测试与评估。 
· 平局竞价。拍卖界有一个不受欢迎的词汇，即平局。Vickrey 随意地忽略了这个问题：“当平局竞价出现时，我们可以让平局者通过参加赢率相同的抽签来打破平局。”这一简单的	程序已成为目前打破平局的标准规则，但它并不总是能确保实现均衡性。在价值相互依存时，必须采用特殊的平局解决规则。比如，可以要求平局竞买人在次价拍卖中竞买。在实践中，平局问题常常通过时间先后顺序来解决，也就是说，先提交应价的竞买人享有优先权。这种做法已运用于美国的频谱拍卖，但竞买人却为了能够在平局时胜出而争先提交应价，当联邦通信委员会发现这一令人忧虑的行为后，决定恢复使用标准的平局解决规则。其他平局解决规则或许更让人颇感意外。东京的筑地鱼市通常采用一轮快速的“石头剪子布”来打破平局。佛罗里达的现行法律规定，在该州任何采购竞价中若出现平局，能够证明其已经实施工作场所无毒品计划的公司可获得优先权。就理论和实践中适当的平局解决规则开展进一步研究是大有裨益的。 
· 拍卖的制度层面。众所周知，拍卖目前已对美术品定价（英式拍卖）、频谱定价（同步向上叫价、组合拍卖）、互联网广告定价（广义次价拍卖）、国债定价（多单位密封投标拍卖）以及鲜花、鱼类等易腐性产品的定价（荷式拍卖）产生了重大影响。拍卖是行业采购（英式、组合拍卖）和政府立约（首价密封投标、其他密封投标拍卖）时采用的主要工具。当然，拍卖还在众多其他商业领域发挥着极为重要的作用。作者希望，本章内容会鼓励一些读者就拍卖程序和流程的制度层面开展全新的研究，这是因为，用 21 世纪的全新视角来审视 Cassdy 所称的这种“神奇的销售与定价方法”，将为学术界和商界带来重大价值。 
如要进一步了解拍卖知识，以下三人的著作构成了这个领域的黄金法则：Krishna (2010)、Klemperer (2004a) 以及 Milgrom (2004)。三部著作都提供了缜密的理论知识，不过 Klemperer 和 Milgrom 的著作以实际应用（特别是频谱分配领域的应用）为最终目标，其中 Milgrom 侧重于美国的拍卖情况，Klemperer 侧重于欧洲的拍卖情况。Milgrom 的著作还探讨了组合拍卖，这也是贯穿 Cramton、Shoham 和 Steinberg (2006) 合著作品的主题。[footnoteRef:20]  [20: “组合拍卖”一书的出版商是由该书编辑通过举行拍卖的方式，从四大出版商中选出的，各出版商以图书的零售价格应价，其中价格最低的出版商选为中拍人（麻省理工学院出版社）。] 
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