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⼤规模疫情会如何重新分配市场⼒量？ 
来⾃ 2003 年中国“⾮典”冲击的证据 
by Yating Jiang, Hongsong Zhang 

研究背景 
市场势⼒（market power）在影响社会福祉、资源配置和经济发展等⽅⾯发挥着⾄关重要的作⽤。同时
它也是测度企业⾏为和竞争⼒的重要指标。虽然企业建⽴市场势⼒的过程缓慢且成本⾼昂，但市场势⼒
⼀经确⽴，往往具有⻓久的持续性并且很难被削弱。⽽外⽣的经济冲击（如 SARS疫情冲击）通过影响
消费者需求和企业决策则有机会⼤幅改变企业间原有的市场势⼒格局。在 SARS冲击期间，受疫情影响
地区的消费者需求下降，需求不确定性增加，从⽽导致受影响的企业积累⼤量产品库存，迫使这些企业
降低价格，进⽽削弱他们的市场势⼒。在这项研究中，作者们利⽤ 2003年 SARS疫情作为⾃然实验，
研究了外⽣经济冲击对企业市场势⼒再分配的可能，并探究了库存决策在这⼀过程中起到的重要作⽤。 

模型 
当需求存在不确定性且企业会动态调整库存的情况下，
传统的衡量市场势⼒的指标，即原始的成本加成（raw 
markup 𝜇"!", 定义为产品价格与边际⽣产成本的⽐率），
⽆法准确地反映企业真实的市场势⼒⽔平。这是因为库
存的变动不仅影响库存成本，⽽且导致产出和销售量之
间存在差异。这会影响企业内⽣的定价和⽣产决策：企
业会依据不同库存量⽽动态地调整其定价和⽣产，从⽽
影响其成本加成和市场势⼒⽔平。⽽原始的成本加成并
未考虑库存变动和⽣产、定价决策的动态性带来的影
响。 
为了理解需求不确定性和库存变化如何影响企业市场势

⼒，作者扩展了 Kahn（1987）模型，允许企业层⾯的可变成本加成、可变库存成本以及更加灵活的需
求函数。该模型描述了企业在⾯临不确定需求时如何动态地调整⽣产、定价和库存，以最⼤化其⻓期回
报。基于此模型，作者们提出了在⾯临需求不确定性和动态库存条件下的企业成本加成的有效度量⽅
法。该⽅法纠正了原始的成本加成在不确定性需求环境下的偏误，对测度成本加成的⽂献做出了贡献。 
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公式（1）展示了本⽂提出的成本加成的度量⽅法。第⼀个等式描述了在⾯临需求不确定性和库存动态
下的有效成本加成的定义，即产品价格与出售⼀单位产品的总成本（包含了传统的边际⽣产成本，库存
成本，以及由库存带来的潜在机会成本）最后的等式提供了⼀个直观且便捷地计算成本加成的⽅法。研
究⼈员仅需在原始成本加成(𝜇"!")的基础上使⽤估计出的企业缺货概率（1 − 𝐺2𝑄!"3）对其进⾏调整，则
可以获得基于需求不确定性和库存变动的成本加成(𝜇!")的有效估计量。原始的成本加成度量⽅式（𝜇"!")
忽略了出售产品时所产⽣的库存成本以及由库存产⽣的潜在机会成本（缺货）， 会对真实的企业市场势
⼒的测度带来偏误。 

图 1 实验组和对照组在 SARS冲击前后的成本加成的分布。 
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通过该模型，作者们预测更⾼的库存量会迫使企业降低价格，从⽽削弱其市场势⼒。此外，需求不确定
性的增⻓使得企业会提⾼⽣产增加库存，以应对可能增加的缺货率，这加重了企业的成本从⽽降低了其
市场势⼒。作者们利⽤中国⼯业企业数据库实证地验证了上述预测。 

数据和⽅法 
作者们使⽤了由中国国家统计局发布的 1998年⾄ 2007年
中国⼯业企业调查数据，此数据库报告了所有国有企业和
年销售额超过 500万元⼈⺠币的⾮国有企业的⽣产、销售
和库存变动等详细信息。通过该数据集和本⽂提出的有效
成本加成的估计⽅法，作者们精确估计了企业时间层⾯的
市场势⼒。SARS对受影响省份的企业的消费者需求和库存
量产⽣了巨⼤的外⽣冲击，⽽对其他省份的直接影响较
⼩。基于此，作者们采⽤了经典的双重差分的研究⽅法，
将位处于受疫情影响最严重的四个省级⾏政区（⼴东、北
京、⼭⻄和内蒙古）的企业作为实验组，其他省份的企业
作为对照组，对⽐了疫情冲击前后这两组企业的市场势
⼒、库存和需求不确定性变动的差异。 

主要发现 
第⼀，SARS冲击显著地改变了企业间原有的市场势⼒格
局，市场势⼒从受影响地区的企业流向其他区域的企业。
疫情后，受 SARS冲击影响最严重的四个省级⾏政区企业
的成本加成相对于控制组平均下降了 7.8个百分点。并且
这种影响具有显著的持久性，实验组企业的成本加成在
2003年经历了 5.5个百分点的下降后，截⽌到 2007年，
SARS对其的累积影响达到 13.8个百分点。尽管 SARS冲击
是临时性的，但它改变了消费者偏好、需求不确定性企业
动态决策等⻓期要素，对市场势⼒产⽣了⻓远的影响。 
第⼆，企业的库存变动和需求不确定性在 SARS冲击重塑
市场势⼒格局的过程中起到了⾄关重要的作⽤。SARS导致
实验组企业的平均库存⽐率相对于控制组增加了 1.4个百

分点（11%的增幅），同时提⾼了消费者需求的不确定性（增量约为标准差的 14%）。与市场势⼒的结果
相似，SARS对企业库存和需求不确定性的影响也展现出显著的持久性。最终这两者的变化⼤约解释了
SRAS对市场势⼒影响的 26%。 
此外，作者利⽤ SARS在⼴东省和其他省级⾏政区爆发时间不同的差异，以及各省级⾏政区受疫情影响
程度⼤⼩的不同，测试了 SARS的异质性影响。⼀致和稳健的异质性结果进⼀步加强了因果关系。 

政策含义 
研究结果表明，企业的库存变动和需求不确定性对我们理解和评估市场势⼒⾄关重要。企业的市场势⼒
通常具有⻓久的持续性并且难以被削弱，⽽外⽣的经济冲击则有机会⼤幅度改变企业间原有的市场势⼒
的格局，在这⼀过程中库存变动发挥着重要的作⽤。发展中国家往往⾯临⾼昂的竞争法执⾏成本，精确
度量企业的市场势⼒是研究相关政策的先决条件，研究⼈员在衡量企业市场势⼒时需考虑不同企业的库
存变动以及相关冲击对其带来的短期和⻓期的影响。

图 2 从上到下分别是⾮典对于加价、库存⽐例和需求不
确定性的动态影响 
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