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傳統拍賣理論中，拍賣品的成交價取決於3個因
素，第一是拍賣的形式，例如是否公開進

行、競投者出價次數是否有限等；第二種因素與拍
賣的物品相關，例如物品價值是否對所有競投者而
言都一樣；第三是不穩定性，亦即不同競投者對物
品價值所知資訊是否相同。

傳統拍賣理論有局限
拍賣理論有助推算競選人的行為、最終成交價

等，亦有助設計出最佳的拍賣形式，將拍賣所創造
的價值放到最大；不過當有幾項互相關連的物件同
時拍賣，例如飛機升降時段、無線頻譜、捕漁限額
等，要應用傳統拍賣理論便十分困難。
現年83歲的威爾遜在1960至1970年代間發表3

篇論文，以「共同價值」(common value)的概念，
來進一步解釋拍賣理論。共同價值是指一件拍賣的
物品中，對所有競投人而言價值均相同的部分，如
證券、物業、開發權等，都會有共同價值，不過其

高低通常在拍賣前都是不確定的數字。

拍賣資訊不足 贏家變輸家
威爾遜的論文便解釋，在資訊不足的情況下，較
理智的競投人，出價往往會較他們估計的共同價值
低，以免陷入「贏家詛咒」(Winner's Curse)，亦即
拍賣中的贏家所付價格、高於物品的實際價值，令
贏家最終變成輸家。
現年72歲的米爾格龍則承繼博士導師威爾遜的理

論，將共同價值及相對的「私人價值」(private val-
ue)概念整合，發展出一套應用範圍更廣的拍賣理
論。米爾格龍發現，在資訊愈少的拍賣中，「贏家
詛咒」的效應便愈高，因此賣家應在拍賣開始前，
盡量向競投人提供更多資訊，例如是獨立專家的估
價、或其他競投人的估價等，來盡量抬高拍賣產生
的收益。
米爾格龍及威爾遜不單發展出「紙上談兵」的理

論，亦將理論應用於現實世界。最具代表性的例

子，就是美國聯邦通訊委員會(FCC)自1994年起，
開始使用兩人有份設計的同步多輪拍賣(Simultane-
ous Multiple Round Auction)模式拍賣無線頻譜，
取代此前費時失事的聽證會或抽籤等方式；目前全
球多地在拍賣無線頻譜時，都會採用同一模式。
在同步多輪拍賣中，競投者會對一個或多個頻牌

照分別私下報價，每輪競投結束後，賣方只公布每
個頻譜的最高報價，以此為下輪拍賣的底價，直至
所有頻譜牌照都無更高報價，拍賣便結束。如此隨
拍賣品價格上升，競投者亦可得知更多資訊，亦不
能在觀察其他競投者時隱瞞私人訊息，減少不同競
投者合謀、或贏家詛咒等問題。

諾獎委員會：造福整個社會
諾貝爾獎委員會讚揚，米爾格龍及威爾遜的研

究，完美示範基本理論研究、如何帶來更重要的發
明，並造福整個社會。兩人將可平分共1,000萬瑞
典克朗(約866萬港元)獎金。 ■綜合報道

今屆諾貝爾經濟學獎得主米爾格龍和威
爾遜是一對師徒，任教史丹福大學多年的
威爾遜當年曾是米爾格龍的論文導師，米
爾格龍繼承師傅對拍賣理論的研究，而且
「青出於藍勝於藍」，威爾遜昨日便盛讚
徒弟是拍賣理論研究的「天才」。

住同一條街 拍門報喜
米爾格龍與威爾遜相識接近半個世紀，

在史丹福大學亦共事超過30年，兩人甚至
就住在同一條街。在年過古稀的今天齊齊
獲得諾貝爾獎，兩人均感到非常高興，米
爾格龍透露，昨日清晨瑞典皇家科學院致
電通知他獲獎的消息時，他因為手機調

了靜音沒有聽到，結果還是先聽到
電話的威爾遜，親自到他家

敲門通知。
米爾格龍說，
很多學生、

同事和朋友都早已預期他和威爾遜會獲得諾
貝爾獎，如今終於得以回應眾人的期待。事
實上早在2007年，米爾格龍與威爾遜已經
獲湯森路透（現科睿唯安）授予被視為諾獎
前瞻的「引文桂冠獎」，入選理由正正就是
「對拍賣理論與實踐的貢獻」。
威爾遜透過電話在諾獎記者會上發言時

則說，他雖然大半生都在研究拍賣理論，
但已經想不起自己參與過哪些拍賣。不過
話音未落，他便立即補充：「我妻子剛提
醒我，我們在(拍賣網站)eBay買過一對滑
雪鞋，我想那也算是拍賣。」
被問到會如何使用諾獎獎金，威爾遜表
示由於疫情關係，暫時都沒有相關計劃，
「事實上也沒有太多地方可以花，
例如旅行或什麼的，或者我會
留 下 來 給 妻 子 和 孩
子。」
■綜合報道

師傅讚徒弟「天才」
拍賣經驗：eBay買滑雪鞋

香港文匯報訊（記者 蕭桂煬）香港大學商學院副
教授徐湃的研究觸及法院拍賣房屋、的士牌照

拍賣等應用研究。他接受香港文匯報專訪
時介紹說，拍賣理論在經濟學掀起

不少新潮流，在香港專門研究
者並不多，卻是一個接

觸日常生活方方面
面的理論。

徐湃表示，經濟學上的「拍賣」遠非一般人認知般簡
單，它不一定是發生在拍賣行，一群人舉牌，然後價高者
得。它的具體定義是指「物品交易定價的機制設計」。而
得獎者研究指出，物品定價設計需要顧及物品的特點，以
及市場狀況，例如出售土地與出售伐木權的機制設計和實
際操作上應該是不一樣的。拍賣理論現時尚未被普及，也
不是所有政府都會接納，因此部分現行的定價機制顯得比
較粗糙，某程度上也顯得制訂者「很懶」。
徐湃續稱，得獎人的主要貢獻在於將博弈論的基礎理

論發展到具體市場應用，「博弈論的研究當中，參與者
的角色被淡化，他們是誰、做什麼皆不重要」，相反得
獎研究把參與者「帶進來」，結合市場的現實需求，從
而才有實際應用。
另一個有趣之處是，學界的拍賣理論可說是「落後於

市場」，市場現存的拍賣系統比起學界所認知的更為廣
泛，現在更有學者專門作拍賣理論的實證研究。徐湃舉
了一個例子，深圳2016年舉辦世界大學生運動會，但當
時市內的士數量嚴重不足，無心插柳下推出了「打包拍
賣」新定價模式，每一次拍賣出售100個的士牌照，馬
上吸引了專業領域學者們的關注。
徐湃表示，近年經濟學諾貝爾獎都多頒給應用性強的

研究領域，某程度上是體現經濟學對於社會資源分配與
效率的價值。

港大徐湃：「拍賣」唔係咁簡單
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大學的經濟學家威爾遜及米爾格龍這對師

徒，於1960年代起透過一系列研究，改

善傳統拍賣理論，並設計出全新的拍賣機

制，對買賣雙方及社會納稅人均有利，因

此獲頒今屆諾貝爾經濟學獎。

「贏家的詛咒」與拍賣制度的關係

不同競標者的估計價格
估計價格平均值
實際價值

「贏家的詛咒」

買！ 不買？

價格愈高

在資訊不充足的拍賣中，最樂觀的競標者往往會
對拍賣品的「共同價值」(Common Value)作出過高
估計，因此當他「勝出」拍賣後，往往亦意味着在
這次交易中蒙受損失，亦即所謂「贏家的詛咒」。
今屆得主威爾遜在1960年代至1970年代的研究

中，發現「贏家詛咒」的出現是因為對拍賣品資訊
掌握不足，資訊不足的競標者會因此傾向出價較
低，繼而壓低最終成交價。米爾格龍則在1980年代
的研究中，將共同價值與相對的「私人價值」(pri-
vate value)概念結合，提出改善拍賣制度，認為拍
賣方應該向競標者提供更多有關拍賣品的資訊，例
如向潛在物業買家提供獨立估值意見，從而提高成
交價。

■■威爾遜及米爾格龍的理論有效應對了傳統拍賣問題威爾遜及米爾格龍的理論有效應對了傳統拍賣問題。。網上圖片網上圖片

米爾格龍米爾格龍
美國史丹福大學教授美國史丹福大學教授
19481948年年：：生於美國底特律生於美國底特律
19791979年年：：史丹福大學博士史丹福大學博士

威爾遜威爾遜
美國史丹福大學教授美國史丹福大學教授
19371937年年：：生於美國內布拉斯加州日內瓦生於美國內布拉斯加州日內瓦
19631963年年：：哈佛商學院博士哈佛商學院博士

得獎原因：改善拍賣理論和創造新拍賣模式
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