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政府管制对基础设施投融资制度变迁的影响
———基于演化博弈模型的分析

徐晓亮ａ，许学芬ｂ
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［摘　 要］运用演化博弈模型，对不同强度的政府管制政策下基础设施投融资制度变迁过程进行理论分析，并以
我国公用事业民营化改革为案例进行实例分析，结果表明：在基础设施投融资制度变迁过程中，政府管制政策对基础

设施投融资制度形成、变迁和演化具有重要影响，政府管制政策的变化情况决定着基础设施投融资制度演化方向和

进程。
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一、引言

基础设施是社会经济发展的基础，对社会经济发展具有巨大拉动作用。随着经济的发展，社会对

基础设施的需求也进一步增强。由于基础设施具有投资大、回收期长和收益率低等特点，加之固定资

产具有巨额沉淀特性，基础设施领域投融资非常困难，这也严重影响了经济发展的速度。随着投融资

制度改革的深入，触及社会最深层次的基础设施领域投融资制度改革也逐渐被提上议事日程。

演化博弈理论是演化生物学与经济学结合的产物，该理论认为生物可以通过试错的方法达到最

终的博弈均衡。历史、制度和经济等因素以及均衡过程的某些细节均会对博弈的多重均衡选择产生

影响。Ｓｍｉｔｈ 和 Ｐｒｉｃｅ１９７３ 年在开创性论文中提出了演化稳定策略（Ｅｖｏｌｕｔｉｏｎａｒｙ Ｓｔａｂｌｅ Ｓｔｒａｔｅｇｙ，ＥＳＳ）
的概念，标志演化博弈理论的产生。演化博弈理论的基本思想是通过体制内的群体抵抗体制外群体

侵入的一种复制动态过程，对不同群体演化博弈进行分析，找出影响制度演化方向的关键因素，再对

这些因素进行分析，调整相应的应对策略，最终实现制度动态合理发展。因此，演化博弈适用于存在

利益冲突的决策分析过程。

在基础设施投融资制度变迁过程中，一直存在国有资本和社会资本两种投融资群体，这两种群体

之间的合作关系直接受到政府管制政策的影响。基础设施投融资制度演化是制度内外各相关群体动

态博弈的互动过程，演化博弈模型可以有效地分析基础设施投融资制度变迁过程，揭示制度变迁影响

因素并寻求最终达到稳定状态的路径。本文正是运用演化博弈模型来研究基础设施投融资制度的动

态演化的过程，试图分析影响投融资制度变迁、稳定的因素，找出制度变迁的决定力量。
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二、相关研究综述

世界银行 １９９４ 年将基础设施分为经济性基础设施和社会性基础设施，其中，交通运输、邮电通
讯、能源等经济性基础设施直接参与生产过程，可以提高社会生产能力进而加快经济增长速度，而科

教文卫等社会性基础设施有利于调整和优化经济结构、改善投资环境、巩固经济发展的基础［１］。

学者们围绕基础设施投融资政策环境和政策选择等问题进行了深入探讨。亚当·斯密在《国富论》

中提出建设并维持某些公共事业及某些公共设施是政府的主要职能；２０ 世纪 ３０ 年代，凯恩斯从理论层
面论证了公共工程政策的必要性；２０ 世纪 ４０ 年代，基础设施受到了发展经济学家的高度重视，被视为经
济发展的前提条件；而内生经济增长理论认为基础设施投资等活动是经济长期增长的根本源泉，基础设

施的外部性逐步成为研究的重点［２］。学者们发现政治环境对基础设施投融资具有重要影响。如 Ｅｖａｎｓ
认为基础设施本身及其引致投资是最容易度量的“政绩”之一，有话语权的官员基于仕途发展的考虑，很

容易进行政治性诱致的基础设施建设［３］；Ｒａｕｃｈ发现文官制度的改革、政府任期时间的延长会激励政府
将更多的资源投入到基础设施建设，政府提高基础设施投资的政策具有内生扩张倾向［４］；Ｒａｎｄｏｌｐｈ 指出
较完善的政治制度会增加私人供给基础设施的可能性［５］；Ｈｅｎｉｓｚ 认为政治环境和政府组织的差异是基
础设施投资的重要决定因素，他通过对一百多个国家长达两个世纪的数据进行研究发现，政治环境是解

释国家间基础设施投资差异的重要因素［６］；Ｇｗａｒｔｎｅｙ 的研究表明完善的经济制度对基础设施边际产出
的促进作用更加突出［７］；张军等人研究发现外商直接投资对地方政府竞相提供优良的基础设施具有激

励作用［８］；Ｂａｎｅｒｊｅｅ和 Ｓｕｄｅｓｈｎａ提出地方分权硬化了地方政府的预算约束，有利于提高基础设施投资效
率，且地方分权增强了地方政府独立解决问题的能力，可促进各种投融资方式的出现［９］。

学者们采用了各种方法对基础设施投融资制度变迁进行研究。有学者采用相关性研究分析基础

设施对经济的作用，如 Ａｓｃｈａｕｅｒ通过检验基础设施投资对私人产出及全要素生产率的影响，发现基
础设施投资减少可以解释美国生产率的下降［１０］；Ｓｈｉｏｊｉ、Ｅｓｆａｈａｎｉ 和 Ｒａｍｉｒｅｚ、范九利与白暴力、郭庆旺
与贾俊雪等学者均采用类似方法证实了基础设施建设对经济增长具有积极意义［１１ １４］。也有学者采用

因果关系方法（主要是联立方程法、向量自回归、协整分析等方法）研究基础设施和经济发展关系，如

Ｄｅｍｅｔｒｉａｄｅｓ和 Ｍａｍｕｎｅａｓ、Ｃａｌｄｅｒóｎ 和 Ｓｅｒｖéｎ 等学者［１５ １６］。还有学者采用贡献度方法研究基础设施对

经济发展的贡献，如 Ｒｏｍｐ 和 Ｄｅ Ｈａａｎ、刘生龙和胡鞍钢等学者［１７ １８］。

纵观国内外研究成果，学者们多采用计量经济学模型对基础设施投融资进行实证分析，而较少从

理论上研究，这也使基础设施投融资的理论研究深度不足，尤其缺乏对基础设施投融资政治环境影响

的理论分析，这也制约了基础设施投融资的进一步发展。本文从演化博弈理论视角出发，研究政府管

制政策对基础设施投融资制度的变化过程的影响，并以公用事业民营化为案例进行实例分析，探索基

础设施投融资制度演化的决定因素。

三、演化博弈模型的构建

（一）基本假设

本文构建的演化博弈模型建立在以下基本假设基础上：（１）基础设施投融资制度中存在两个群
体，分别为国有资本和社会资本；（２）两个群体都为理性的“经济人”，它们根据自身的成本收益来决
定其行为；（３）两个群体分别有合作和不合作两种策略；（４）假设群体主要受政府管制影响，忽略其他
因素影响；（５）为便于分析，政府的管制程度采用税率表示，税率越高则管制程度越高，反之越低①。
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①在《国务院关于鼓励和引导民间投资健康发展的若干意见》（简称“非公 ３６条”）中政府鼓励和引导民间资本进入基础产业和基础
设施领域，鼓励民间资本通过参股、控股、资产收购等多种形式参与基础设施相关企业经营。但“非公 ３６条”主要是通过准入标准降低和
优惠扶持政策来体现出放松管制，这使得博弈过程中的政府管制程度难以得到有效衡量。税率作为最直接的管制政策，可以用来体现管

制程度，即用来表征政府管制从紧到松的政策变化过程，因此本文以税率作为管制程度变化的衡量指标有一定的合理性。



（二）动态重复博弈

基础设施投融资制度共经历了以下四个阶段：（Ａ）国有资本直接投资经营，（Ｂ）国有资本投资市
场化运营，（Ｃ）国有资本和社会资本共同投资市场经营，（Ｄ）社会资本投资市场化经营。在传统计划
经济时代，基础设施投资融资主要是政府直接投资政府运营，随着市场经济的发展，市场力量逐步进

入基础设施领域。基础设施投融资制度发展如图 １ 所示。

图 １　 基础设施投融资制度演化

由于制度供给结构不合理、市场化进程限制、政

府角色错位等原因，中国基础设施领域成为垄断竞争

市场。在基础设施投融资过程中，博弈的双方地位存

在不对等的情况，主要体现在信息不对等、政策待遇

不对等等方面，在博弈过程中，由于存在信息不对称等情况，国有资本群体和社会资本群体处于一种

不对称博弈状态，两个群体中的个体随机配对进行博弈，双方主要通过对博弈事件概率判断和策略选

择来进行博弈。

在基础设施投融资制度变迁过程中，国有资本群体和社会资本群体有合作和不合作两种策略，国

有资本选择合作的概率为 ｘ，不合作的概率为 １ － ｘ，社会资本选择合作的概率为 ｙ，不合作的概率为 １

－ ｙ。基础设施投融资制度变迁的支付为 ｕ，其方程为 ｕ（Ｃ，Ｒ）＝
ｘ′ｉ
ｘ ＝ μｉ（Ｃｉ，Ｒｉ）－ μ０（Ｃ，Ｒ），其中 μ０，

μｉ 分别为投融资制度变迁前后的收益，Ｃ为投融资制度变迁成本，Ｒ为变迁个体产生的增值利润。当 μ
＞ ０，此时投融资制度变迁的收益大于旧制度收益，即个体选择策略增长率为正，反之为负；当 μ ＝ ０
时，投融资制度成本就等于投融资制度变迁收益，则制度变迁过程必然处在均衡状态，即渐进演化中

的均衡状态。

博弈双方的支付如表 １ 所示。
表 １　 博弈双方支付表

社会资本

合作（ｙ） 不合作（１ － ｙ）

国有资本
合作（ｘ） （μ１ － Ｃ１ ＋ Ｒ１，μ２ － Ｃ２ ＋ Ｒ２） （μ１ － Ｃ１，μ０）

不合作（１ － ｘ） （μ０，μ２ － Ｃ２） （μ０，μ０）

当基础设施投融资制度出现变迁

时，国有资本选择合作策略，其收益为

ｙ（μ１ － Ｃ１ ＋ Ｒ１）＋ （１ － ｙ）（μ１ － Ｃ１）；
平均支付为 ｘ［ｙ（μ１ － Ｃ１ ＋ Ｒ１）＋（１ －
ｙ）（μ１ － Ｃ１）］＋ （１ － ｘ）μ０。

根据模拟者复制动态方程，基础设施投融资制度变迁时，国有资本合作策略的增长率为：

ｘ′ｉ
ｘ ＝ ｙ（μ１ － Ｃ１ ＋ Ｒ１）（１ － ｙ）（μ１ － Ｃ１）－ ｘ［ｙ（μ１ － Ｃ１ ＋ Ｒ１）＋（１ － ｙ）（μ１ － Ｃ１）］＋（１ － ｘ）μ０

＝ ［（Ｒ１ － μ０）ｙ ＋ μ１ － Ｃ１］（１ － ｘ）
由此可得：

ｘ′ｉ ＝ ［Ｒ１ － μ０）ｙ ＋ μ１ － Ｃ１］（１ － ｘ）ｘ （１）
同理，可得社会资本选择合作策略增长率为：

ｙ′ ＝ ［（Ｒ２ － μ０）ｘ ＋ μ２ － Ｃ２］（１ － ｙ）ｙ （２）
则国有资本投融资和社会资本投融资演化渐进稳定的雅克比矩阵为：

Ａ ＝
ａ１１ 　 ａ１２
ａ２１ 　 ａ

[ ]
２２

其中，ａ１１ ＝ （μ１ － Ｃ１ ＋ ｙＲ１ ＋ μ０）（１ － ２ｘ）ｘ，ａ１２ ＝ Ｒ１（１ － ｘ）ｘ，
ａ２１ ＝ Ｒ２（１ － ｙ）ｙ，ａ２２ ＝ （μ２ － Ｃ２ ＋ ｘＲ２ ＋ μ０）（１ － ２ｘ）μ２。
两个群体之间的博弈演化由公式（１）、公式（２）的增长率来描述，我们通过雅克比矩阵对制度演

化进行局部稳定分析。本文运用局部稳定分析法得到的分析结果见表 ２。
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表 ２　 基础设施投融资制度演化渐进均衡

局部平衡点

（ｘ，ｙ）
行列式

（ａ１１ａ２２ － ａ１２ａ２１）
迹

（ａ１１ ＋ ａ２２）
局部稳定性

（０，０） ＋ － ＥＳＳ
（１，０） ＋ ＋ 不稳定

（０，１） ＋ ＋ 不稳定

（１，１） ＋ － ＥＳＳ
（ｘ０，ｙ０） － ＋ 鞍点

其中，ｘ０ ＝ Ｃ１ ／ Ｒ１，ｙ０ ＝ Ｃ２ ／ Ｒ２。
（三）演化博弈的渐进均衡分析

在基础设施投融资制度变迁过程中，基础设施领

域的管制政策具有重要影响，管制政策主要包括市场

准入管制和价格管制等方面，管制政策的微妙变化会

对投融资制度的演化产生巨大影响，因此本文将管制

政策变化作为演化博弈的重要方面，通过管制政策的

变化对演化博弈均衡点迁移和稳定进行分析，解释基

础设施投融资制度变迁和达到稳定均衡的过程。

如前所述，笔者认为，政府政策的管制程度主要体现在税收政策上，当实施严厉的管制政策时，税

率 １ － ｓ较高，当 ｓ ＝ ０ 时，表示政府对投资获取的利润实现完全征收，即完全限制的管制政策；当 ｓ ＝ １
时，政府对投资获取利润不征收，即完全鼓励的管制政策。在政府鼓励投资和融资时，国有投资主体

和社会投资主体会进行合作。双方支付情况如表 ３ 所示。
表 ３　 管制下的博弈双方支付表

社会资本

合作（ｙ） 不合作（１ － ｙ）

国有资本
合作（ｘ） （μ１ ＋ Ｒ１）ｓ － Ｃ１，（μ２ ＋ Ｒ２）ｓ － Ｃ２ μ１ ｓ － Ｃ１，μ０

不合作（１ － ｘ） μ０，μ２ ｓ － Ｃ２ μ０，μ０

此时，国有资本的复制动态方程为

ｘ′ｉ ＝ ［（Ｒ１ ｓ － μ０）ｙ ＋ μ１ ｓ － Ｃ１］（１ －
ｘ）ｘ；令 ｘ′ｉ ＝ ０，可得稳定状态在（０，１），

即当且仅当 ０ ≤
Ｃ１ － μ１ ｓ
Ｒ１ ｓ － μ０

≤ １，也就是

μ０ ＋ Ｃ１
μ１ ＋ Ｒ１

≤ ｓ≤
Ｃ１
μ１
时，方程成立。

同理，社会资本的复制动态方程为［（Ｒ２ ｓ － μ０）ｘ ＋ μ２ ｓ － Ｃ２］（１ － ｙ）ｙ，其稳定状态在（０，１），即当

且仅当 ０ ≤
Ｃ２ － μ２ ｓ
Ｒ２ ｓ － μ０

≤ １，也就是
Ｃ２ ＋ μ０
Ｒ２ ＋ μ２

≤ ｓ≤
Ｒ２
μ２
时，方程成立。

对于国有资本，当（μ１ ＋ Ｒ１）ｓ － Ｃ１ ＞ μ０，且 μ１ ｓ － Ｃ１ ＞ μ０，即 ｓ ＞
μ０ ＋ Ｃ１
μ１

时，ｙ ＝
Ｃ１ － μ１ ｓ
Ｒ１ ｓ － μ０

，均衡

点位于（０，１）之间，则在此点 ｘ′ｉ ＝ ０，国有资本处于稳定状态；同时 ｘ ＝ ０或 ｘ ＝ １，也是稳定均衡策略

点，当 ｙ ＞
Ｃ１ － μ１ ｓ
Ｒ１ ｓ － μ０

时，ｘ ＝ ０为演化稳定策略，当 ｙ ＜
Ｃ１ － μ１ ｓ
Ｒ１ ｓ － μ０

时，ｘ ＝ １为演化稳定策略。此时无论社

会资本是否合作，政府管制政策都会对国有资本产生积极作用，这种情况发生在政府税率优惠时，而

这时即使没有政府政策优惠，投资也会获得一定的收益。博弈双方通过长期的学习和演化，形成以下

结果：

（１）当税率 １ － ｓ高于 １ －
μ０ ＋ Ｃ１
μ１

时，博弈双方最终会选择合作策略对基础设施进行投融资。假

定其成本 Ｃ１ 在短期内保持不变，博弈方投融资额越多，税率不变时，其收益越大。

（２）当（μ１ ＋ Ｒ１）ｓ － Ｃ１ ＞ μ０，且 μ１ ｓ － Ｃ１ ＜ μ０，即
μ０ ＋ Ｃ１
μ１ ＋ Ｒ１

＜ ｓ ＜
μ０ ＋ Ｃ１
μ１

时，博弈双方的演化稳

定策略为 ｘ ＝ １，ｙ ＝ ０。在这种情况下，国有资本倾向于合作，因为合作的收益大于不合作，而社会资
本选择不合作。社会资本受到政府政策的严格管制，而国有资本受到的限制较低，这时如果社会资本

采用进入策略，巨大的制度管制成本就会导致其收益下降，而国有资本受到政府政策保障，进行基础

设施投融资会取得更大的收益，政府的管制政策是影响博弈双方投资积极性的重要因素。

（３）当（μ１ ＋ Ｒ１）ｓ － Ｃ１ ＜ μ０，且 μ１ ｓ － Ｃ１ ＞ μ０ 时，即 ｓ ＜
μ０ ＋ Ｃ１
μ１ ＋ Ｒ１

，且 ｓ ＞
μ０ ＋ Ｃ１
μ１

时，此时不存在
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图 ２　 演化均衡 １　 　 　 　 　 　 　 图 ３　 演化均衡 ２

合理的政府政策区间，即政府管制对博弈双方没有

影响，博弈双方在这种情况下均衡稳定策略为合作和

不合作，双方的长期演化结果为（０，０），（１，１）点，博
弈双方经过长期学习后，在政府管制政策不进行干

预情况下，会根据自身的情况选择合作和不合作两

种策略，不会受政府政策的影响。

（４）当（μ１ ＋ Ｒ１）ｓ － Ｃ１ ＜ μ０，且 μ１ ｓ － Ｃ１ ＜ μ０

y

x x

y

x x

图 ４　 演化均衡 ３　 　 　 　 　 　 图 ５　 演化均衡 ４

时，即 ｓ ＜
μ０ ＋ Ｃ１
μ１ ＋ Ｒ１

时，博弈双方的演化稳定策略为

ｘ ＝ ０，ｙ ＝ ０，在这种情况下，博弈双方选择不合作
的策略，因为合作后的收益小于不合作的，博弈双

方长期演化的结果为双方不进行合作。当 ｓ ＜
μ０ ＋ Ｃ１
μ１ ＋ Ｒ１

时，政府采用严厉的管制政策，博弈双方在

管制下，合作的收益反而降低了各自的现有收益，双方合作得不偿失，所以双方不进行合作。

综合以上四种情况①，我们可以看到：当 ｓ ≥
μ０ ＋ Ｃ１
μ１

，博弈双方存在多个稳定状态，鞍点为

Ｃ１ － μ１ ｓ
Ｒ１ ｓ － μ０

，
Ｃ２ － μ２ ｓ
Ｒ２ ｓ － μ

( )
０

；当
μ０ ＋ Ｃ１
μ１ ＋ Ｒ１

＜ ｓ ＜
μ０ ＋ Ｃ１
μ１

，博弈双方在（１，０）处于稳定状态；当 ｓ ＜
μ０ ＋ Ｃ１
μ１ ＋ Ｒ１

，

且 ｓ ＞
μ０ ＋ Ｃ１
μ１

，博弈双方在（０，０），（１，１）处于稳定状态；当 ｓ ＜
μ０ ＋ Ｃ１
μ１ ＋ Ｒ１

，博弈双方在（０，０）处于稳定

状态②。

四、案例分析：公用事业民营化

（一）公用事业民营化发展历程

　 　 　 　

① 图 ２ 的均衡条件为 ｓ≥
μ０ ＋ Ｃ１
μ１

；图 ３的均衡条件为
μ０ ＋ Ｃ１
μ１ ＋ Ｒ１

＜ ｓ ＜
μ０ ＋ Ｃ１
μ１

；图 ４的均衡条件为 ｓ ＜
μ０ ＋ Ｃ１
μ１ ＋ Ｒ１

，且 ｓ ＞
μ０ ＋ Ｃ１
μ１

；图

５ 的均衡条件为 ｓ ＜
μ０ ＋ Ｃ１
μ１ ＋ Ｒ１

。

②由于我国目前基础设施领域投融资主体主要为大型国有企业，其与政府的关系相当密切。在现代企业制度逐步建立后，“制度

管制”主体与“国有资本”主体之间实质上是委托代理的关系，在实际博弈过程中，由于政府和国有资本之间存在一定的关系，从而形

成不对等现象，但这并不意味着博弈的异化，这种关系实质上体现在“国有资本”与“私人资本”对博弈事件的判断和策略选择上，因

此本文的研究结果是可靠的。

　 　 公用事业是指具有各企业、事业单位和居民共享的基本特征的，服务于城市生产、流通和居民生
活的各项事业的总称，通常称为城市基础设施或市政服务事业。与其他行业相比，公用事业具有投资

大、回收期长等特征，但同时也能给城市及居民带来良好的经济效益、社会效益和环境效益。在我国，

大部分城市公用事业由国有资本投资和建设，其发展也一直面临着巨大的投融资压力。

本文以中国公用事业民营化改革为例，分析政府管制政策对基础设施领域投融资的影响。早在

２００１ 年，我国就开始逐步放松对公用事业领域的管制，此后分别出台了《关于推进城市污水、垃圾处
理产业化发展的意见》、《关于加快市政公用行业市场化进程的意见》和《中共中央关于完善社会市场

经济体制若干问题的决定》等相关政策意见，逐步放松管制，引导民间资本参与，极大地推动了公用
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事业领域的基础设施投融资制度变迁。然而在 ２００８ 年，随着国际金融危机的爆发和蔓延，中央政府
出台四万亿的“经济刺激计划”，加大基础设施领域的投资，在拉动经济的同时，政府管制政策开始收

紧，出现所谓“国进民退”现象。此时，基础设施投融资制度改革陷入僵局。２００９ 年，随着国际经济形
势的回暖，我国经济出现强力反弹，随即政府出台《关于 ２００９ 年深化经济体制改革工作的意见》和
《关于 ２０１０ 年深化经济体制改革重点工作的意见》，再次放松政府管制政策，引导社会资本进入基础
设施领域，促进了基础设施投融资制度变迁。

（二）公用事业民营化改革的动态重复博弈和渐进均衡分析

图 ６　 公用事业管制政策变化情况

在公用事业领域，也存在国有资本和社会资本两

个博弈群体。假设博弈过程为不完全信息动态博弈，

在动态的复制博弈过程中，国有资本为先行动者，社会

资本为后行动者。

当政府管制政策强度不变时，政策信息集中，国有

资本博弈方对该信息集的判断要大于社会资本博弈

方，博弈双方都满足序贯理性的要求，即博弈方能判断

对方的行为以及己方采取行动后对方采用的下一步行

动。此时，社会资本通过观察国有资本行为发出的信号来决定自身行为。因为管制政策不变，博弈双

方处于稳定状态，没有演化争论，所以同时存在两个纳什均衡解，分别为（０，０）、（１，１）。当政府管制
政策强度加大时，纳什均衡解（０，０）为博弈双方的演化稳定策略，反之，纳什均衡解（１，１）为博弈双方
的演化稳定策略，博弈双方的同样策略将获得相同的收益，政府管制政策强度对博弈双方没有影响，

博弈双方渐进演化途径如图 ４ 所示。博弈双方行为取决于具有信息优势的一方，即在动态重复博弈
中，国有资本博弈方决定了渐进均衡。

图 ７　 博弈双方动态复制演化过程

当政府管制政策发生变化时，即政府管制政策强度出

现变化时，博弈双方对管制政策重复学习，不断进行试错和

调整，博弈群体采取不同策略的比例随时间和管制强度变

化而调整，在博弈双方的动态复制过程中，演化的速度分别

由 ｘ和 ｙ决定，即由博弈双方对管制政策变化概率来决定；
学习方向分布由 Ｒ１ － μ０ 和 Ｒ２ － μ０ 决定，即博弈双方通过
成本收益分析决定各自演化的方向。博弈双方动态复制演

化过程见图 ７。
表 ４　 公用事业领域内的基础设施投融资演化渐进均衡

管制时期 局部平衡点 行列式 迹 局部稳定性

１９７８—２０００年 （０，０） ＋ － ＥＳＳ
２００１—２００７年 （１，１） ＋ － ＥＳＳ
２００８ 年 （０，１） ＋ ＋ 不稳定

２００９年至今 （１，０） － － 不稳定

（ｘ０，ｙ０） － ＋ 鞍点

从 １９７８ 年到 ２０１０ 年，我国公用事业领域的基
础设施投融资制度管制程度从严厉到放松，再到严

厉，最后到放松，呈现动态变化态势，投融资制度演

化过程包含以下四个时期：（１）１９７８ 年至 ２０００ 年，
管制政策严厉时期；（２）２００１ 年至 ２００７ 年，管制政
策放松时期；（３）２００８ 年，管制政策严厉时期；（４）
２００９ 年至今，管制政策放松时期。根据演化博弈的
渐进均衡分析，本文得出公用事业领域内基础设施投融资制度演化渐进均衡。

从表 ４ 可以看出，在 １９７８ 年至 ２０００ 年和 ２００１ 年至 ２００７ 年这两个时期，公用事业领域内基础设
施投融资制度演化渐进均衡处于局部稳定状态；在 ２００８ 年和 ２００９ 年至今这两个时期，公用事业领域
内基础设施投融资制度演化渐进均衡处于不稳定状态，其原因在于在 １９７８ 年至 ２０００ 年和 ２００１ 年至
２００７ 年的政府管制政策较为稳定，博弈双方对政策预期较为明确，而在 ２００８ 年和 ２００９ 年至今这两
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个时期，政策波动较大，博弈双方难以很好地把握政策走向，这使得这两个时期难以形成稳定的鞍点。

不同管制程度时期公用事业领域的基础设施投融资制度演化过程见图 ８ 至图 １１。
公用事业领域内基础设施投融资制度演化是国有资

本和社会资本内部博弈和外部管制政策竞争合作的结

果。在 １９７８ 年至 ２０００ 年，国有资本和社会资本博弈存在
稳定点，此时博弈双方更容易形成合作意愿，同样在 ２００１
年至 ２００７ 年，存在两个稳定点，博弈双方在稳定的政府管
制政策往往选择合作策略，以获取双方的最大利益；而在

２００８ 年和 ２００９ 年至今这两个时期，博弈双方难以形成稳
定点，合作意愿受政府管制政策影响较大，国有资本往往

选择不合作策略。

基础设施投融资制度演化的内在原动力为博弈双方

偏好改变和对政策变动的判断，外部原动力来源于政府

管制政策的变化，内外原动力相互作用使基础设施投融

资制度发生演化，改变资源的配置方式和状态，最终影响

资源配置效率。政府管制政策发生变化会导致一种均衡

向另一种均衡过渡和发展，当政府管制政策放松时，即当

政府政策鼓励社会资本进入基础设施投融资领域时，社

会资本的进入会导致国有资本收益发生变化，博弈双方通过重复学习和调整，改变各自策略，通过不

断演化，最终达到均衡状态，并产生锁定效应。当内外原动力发生变化时，新一轮的制度演化重新

开始。

五、结论

本文构建基础设施投融资演化博弈模型，分析了国有资本和社会资本两个博弈主体在基础设施

投融资制度变迁过程中的博弈过程，并以公用事业民营化改革为案例进行分析，发现政府管制政策对

基础设施投融资制度的演化有着决定性作用。在基础设施投融资制度演化过程中，博弈双方的行为

取决于博弈主体自身的收益，同时管制政策对博弈双方行为有重要影响，在不同的管制程度下，博弈

双方会采用不同的对策，这会影响学习方向和演化速度，进而加速投融资制度的变迁和稳定演化。在

内部原动力不变的情况下，如何提高政府的管制水平，促进基础设施投融资制度变迁和稳定是政府管

制政策的重要研究方向。

政府管制政策对基础设施投融资制度变迁具有举足轻重的作用，直接影响和决定着基础设施投

融资制度演化方向，这在我国基础设施投融资制度发展和演化历史中体现得尤为突础。基于此，本文

研究的政策启示在于：（１）由于基础设施的固有特征和政府管制的作用，政府制定管制政策时，必须
根据基础设施投融资制度的现状和现实社会的需求，树立引导基础设施制度科学而合理演化的观念；

（２）国有资本和社会资本作为基础设施投融资过程中的两种重要力量，对基础设施投融资制度演化
具有重要影响，进而引导基础设施投融资制度演化，并最终达到均衡状态；（３）在政府管制政策中，税
收仅仅是直接影响基础设施投融资制度博弈双方的重要手段之一，政府还可以综合运用其他手段，如

行政许可、特许经营等方式，间接影响基础设施投融资制度，使其向政府和社会预期的目标演化。
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