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摘 要：首先对经营杠杆在市场竞争中的作用进行了分析，然后通过一个两阶段厂商竞争模型，从阻止潜在竞争对 

手进入市场角度出发，给出垄断厂商应保持的最佳经营杠杆。 
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1 问题的提出 

我们知道，企业的经营杠杆系数大小 

(DOL)反映了企业所面临的经营风险的大 

小。虽然 DOL本身不是经营风险的来源，导 

致风险的主要因素包括销售和生产成本的 

变化性或不确定性。但是 DOL将会放大这 

些因素对经营利润(EBIT)变化的影响。因 

此，DOL应被看作是对企业潜在风险的度 

量。但是由于销售和生产成本的基本变动 

性，DOL会放大EBIT的变动性，也就放大了 

企业的经营风险。经营杠杆起作用的原因就 

是由于EBIT的变化对销售变化的反应是极 

为敏感的，这种敏感程度又取决于固定成本 

所占的比重。一般来讲，在一定条件下，固定 

成本所占比重越大，EBIT对销售变化的反 

应越敏感，DIL就越大。 

从理论上来讲，DOL越小，企业所面临 

的经营风险越小。而影响企业销售波动的因 

素很多，而且企业往往处在一个激烈竞争的 

市场环境中，企业不仅面临着现有厂商的竞 

争，还要面对潜在竞争对手(准备进入市场 

的新厂商)的挑战。企业销售量的波动除了 

经济大环境影响及行业特性、产品所处的生 

命周期外，更多往往是由于企业之间的竞争 

所造成的。如企业通过增产降价来争夺市场 

份额，使自己销量增加，对手销量减少。在一 

般情况下，企业的固定成本越大，其规模也越 

大，在不断增加产量的过程中，其单位成本会 

有个快速下降的过程，在竞争中就更占有优 

势。可见，DOL也并非越小越好。那么，经营 

杠杆在企业竞争中如何起作用的呢?下面，我 

们对经营杠杆如何在企业竞争中起作用给出 

分析，并从现有垄断厂商如何阻止潜在竞争 

厂商进入市场这个角度出发，通过建立一个 

两阶段竞争模型，从理论上给出垄断厂商在 

投资决策中如何确定最合适的DOL，既阻止 

潜在对手进入，回避竞争风险，又不至于使自 

己的经营杠杆过高，增加自己的经营风险。 

2 经营杠杆在企业竞争中的作用分 

析 

经营杠杆在企业竞争中可以起着一个 

什么样的作用呢?我们先来看看经营杠杆是 

如何给企业带来杠杆利益的。我们知道，企 

业发挥经营杠杆的效应，就是利用固定成本 

这个杠杆，通过扩大销售所取得的利益，随 

着销售量的增长，单位销售量所负担的固定 

成本就会相对地下降，由此带来的额外利 

润，就属于经营杠杆带来的利益。这种经营 

杠杆利益就是我们在经济学中所熟悉的“规 

模经济效益”。实质上经营杠杆在竞争中起 

的作用正如上面讲经营杠杆效应所述，就是 

利用产量增加而引起单位固定成本下降，从 

而导致产品的单位成本下降，使得自己成本 

低于对手，最终在竞争中占据优势。这实际 

上属于一种成本领先竞争。因此，高杠杆企 

业在同企业竞争中可以利用自己固定成本 

比重较高这一点，充分发挥其能够带来的规 

模经济效益，使自己在竞争中处于主动。下 

面我们通过一个具体算例来分析： 

假设有A、B两个公司，其各自的盈亏平 

衡图如图1所示。A公司没有很多的自动化 

设备，具有较低的固定成本。但是它的可变 

成本线斜率较陡，这说明它的单位可变成本 

比其它公司要高。B公司利用了较多的自动 

化设备，其固定成本较高，盈亏平衡点也比 

A公司要高，但它的可变成本上升较慢，即 

可变成本线斜率较平缓。但是一旦B公司达 
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销售单位 销售额 成本 经营利润 
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6O o()o l2O o()o 】】o ooo lo ooo 

80 Ooo 160 Ooo 140 ooo 20 ooo 
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销售价格=2元 

固定成本=60 ooo元 

可变成本=IQ元 

销售单位 销售额 成本 经营利润 

60 Ooo 120 ooo 120 ooo o 

80 ooo 160 ooo 140 ooo 20 ooo 

1oo ooo 200 ooo 160 ooo 40 ooo 

120 Ooo 24O Ooo 180 ooo 60 ooo 

2oo Ooo 400 Ooo 260 ooo 140 ooo 

图 1 经营杠杆 

到盈亏平衡点后，它的利润比A公司上升的 

要快。而我们根据公式 ： 

1 

DOL=— (1) 

卜等 
其中 9 为盈亏平衡点的产销量。 

可知，在同样销量下 ，B公司经营杠杆 

比 A公司要高。 

不同经营杠杆的决策对每个公司单位成 

本产生很大的影响。当销售单位为 200 000 

单位时，两公司平均单位成本分别为： 

A公司 1．6元 

B公司 1_3元 

这结果有重要的意义。在 200 000单位 

的高经营量时，B公司对 A公司存在明显的 

成本优势。B公司可把其产品价格降到每单 

位 1．5元，这一价格对 A公司将无利可图， 

但 B公司每单位仍有O．2元的经营收益。可 

见高经营杠杆的企业在高产销量下具有成 

本优势。因此在降价过程中，高经营杠杆企 

业比低经营杠杆企业将获得更多的利润。 

由上可知，高杠杆企业在市场竞争中可 

充分发挥其杠杆所带来的“规模经济效应”， 

通过成本领先战略来击败竞争对手。当然， 

也并不是说经营杠杆越大越好 ，毕竟太大的 

经营杠杆意味着企业存在过高的固定成本， 

面临着较高的经营风险。那么在面临竞争环 

境下的企业，采取多大的经营杠杆合适呢? 

下面我们从防止潜在竞争厂商进入市场这 

个角度出发，通过一个二阶段竞争模型，从 
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理论上来 寻找 

垄断厂商在投 

资决策时应确 

定的最佳经 营 

杠杆。 

3 基于两阶 

段竞争模型 

下的垄 断厂 

商最佳经 营 

杠杆的确定 

3．1 模型 的建 

立与分析 

在建 立两 

阶段厂商竞争 

模 型之前先介 

绍 一下传统 的 

限制定价模型。 

其模型如下： 

假设：①厂商 1和2间的竞争分 t=0和 

t=l两个阶段，在 t=0阶段上只有厂商 1，它 

决定其产量 ．；在t=l阶段厂商2决定是否 

进入市场；②如果厂商2在t=l进入市场， 

生产与对方同质的产品；⑧需要函数保持不 

变，在两个阶段都是P(X)；④无论厂商2在 

后一阶段是否进入市场，厂商 1产量都为 

．；⑧至少在某一产量范围内，两厂商都存在 

一 定程度的规模经济。 

在厂商 1产量 ，保持不变的前提下，厂 

商2进入市场后面临的市场需求将是总需 

求减去 ，后的剩余需求。所以，它在t=l进 

入市场生产 ：，市场价格将为P(Xi-iX )，利润 

为： 

7r2( I，X2)= (Xi-iX2) 2一 ( 2) (2) 

这里 7r就是企业的营业利润，也就是息 

税前利润EBIT。以下为方便讨论，都用7r代 

表EBIT。C2( ：)是厂商2的成本函数。设 ； 

中(1)式取最大值时的解，那么，对厂商2来 

讲，如果7r2( ，， ；)>O，进入市场；如果7r2( l， 

；)≤O，不进入市场。 

因此，厂商 1希望阻止对手进入，它只 

要在 t=l选择产量 

Y=min{ lIrr2( I， ；)≤O} (3) 

就能阻止竞争对手进入，维持独占市场 

的格局。'，称为限制产量，其市场出清价格P 

('，)称为限制定价。 

限制定价原理非常直观，且不乏实际案 

例支持。但上述模型中的假设条件④却让人 

难以接受。新

改变其产量 ，行业总产量会增加 ，市场价格 

必然下跌，而一个理性的厂商在价格下降时 

不会不对其产量进行调整。特别是，厂商 l 

和2在第二阶段实际上进行的是产量竞争， 

而产量竞争厂商的反应曲线是向下倾斜的。 

当厂商2进入市场时，厂商 1的最佳应对是 

降低自己的产量。可见，假设④与经济理论 

并不相符。那么厂商 1如何阻止厂商2的进 

入呢?Dixit(1980)研究显示，如果市场内厂 

商现有的生产规模具有沉没成本性质(即存 

在一定规模的固定投资，那么其固定成本占 

据一定的比重，也就是保持一定大小的 

DOL)，厂商 1阻止厂商2进入市场是可能 

的。只要现有厂商在 t=0选定其最大投资规 

模(即保持一定的DOL)，那么，垄断厂商 1 

与厂商2在t=l阶段竞争时，不但不会轻易 

改变产量 ，而且会生产更多，这实质上就是 

由于厂商1预先投资，产生了一定的固定成 

本，使得它在后期竞争中能够充分发挥杠杆 

的规模经济效应，使自己的边际成本 比对手 

低，从而将对手阻止在市场外。下面通过一 

个两阶段竞争模型给出符合上述条件的 

DOL。 

厂商 1在t=0决定其投资最大生产规 

模为 ，单位投资成本为o->0；在t=l阶段， 

潜在厂商 2决定是否进入市场，如果进入市 

场，两厂商进行产量竞争。并假设两厂商的 

成本一产量一利润保持线性关系。在t=l，由 

于厂商 1不能轻易改变它之前投资的生产 

规模 ，那么它选择的产量 ．存在两种情 

况：如果 ．≤W，单位可变成本(边际成本) 

为常数C，c>O；但如果厂商 1要的产量超出 

其最大规模 ，超出量需要增添相应水平的 

机器设备 ，所以厂商 1的成本函数可表示 

为： 

fCX．+ W ．≤≤W 

CI( J，W)={ ’ ’ (4) 
【(c+ ) I xl> 

从上述我们可看出，在 ．≤W时，厂商 

1的可变成本为CX．，固定成本为 。 

潜在厂商2在t=0时没有投资，它若决 

定在 t=l进入市场生产 ，需要临时购置相 

应的固定资产，成本为O'X 。假设厂商2的单 

位可变成本(边际成本)也为 C，其成本函数 

是： 

C2( 2)=(c+口。) 2 (5) 



 

设整个市场需求函数是： 

P(X)=0一bX=a—b(x1+ 2) (6) 

我们先来看t=l阶段的厂商均衡。如果 

厂商2的产量是 (X2>0表示它进入了市 

场，xz=O表示它未进入市场)，那么由式(2) 

和(5)，再根据利润函数一阶必要条件可求 

得厂商2的反应函数 ( 1)为： 

f 一吉 ~t--C_6--or (7) f— l —乏_6 【 J 
同理，我们可求出厂商 1的反应函数 

( )，其反应函数是分段函数： 

一  2 2+ I≤ (8) l=一 2 2 I w L6 

一 吉 一(~ --C--一0" (9) 
我们从图 2能更直观地看出两厂反应 

曲线特性： 

从图2可看出，由于固定生产规模的存 

在，潜在厂商 1反应曲线是一条折线 (图2 

中的粗实线部分)。厂商2反应曲线是一条 

下倾的细实线： 

图2 两厂商竞争均衡下的限制产量 

从图2我们可看出， 2( 1)与 l(X21Cq- 

or)、 (x21c)分别交于M点和N点，由于厂商 

1的反应曲线特点 ． ：( )上 M和 N间所有 

的点都是可能的均衡点。给定 MN上的一点 

E(x )，只要厂商 1选取 其反应曲 

线垂直的一段就与 ：( )相交于E点。 

3．2 经营杠杆的确定 

如果 (3)式定义的限制产量 Y处于 A 

和B之间(见图2)，厂商 1只要在开始将生 

产规模 定为y，就可以阻止厂商2进入市 

场。在厂商产量为y的情况下，无论厂商2 

生产多少，其都无法获得正的利润。最终厂 

商会退出竞争。因此，在这个两阶段竞争模 

型中，厂商 1的最佳选择是在t=0选择 = 

y，在 1阶段生产 ．= =y。 

一 旦确定，厂商1在初始阶段(t=0) 

的 DOL也就可以确定，因此根据上面式子 

可最后求得厂商 1在t=0应该具有的最佳 

D0L为 ： 

D0L=一 — 【Ⅱ 堑 (10) 

(a-bx1)x,-cx,- 

式(10)所确定的DOL就是垄断厂商 1 

为阻止竞争对手进入而在开始应该采用的 

经营杠杆大小。上述两阶段竞争模型也说明 

了厂商要保持自己的市场优势，防止竞争对 

手进入，应当必须保证一定的经营杠杆度， 

而并非DOL越小越好。厂商保持一定的经 

营杠杆度对潜在竞争对手来讲，实际上就是 

一 种警告信号，如果潜在对手进入市场，这 

种经营杠杆的竞争力的作用就被通过产量 

的扩大体现出来，从而导致竞争对手的退出 

或者阻止潜在竞争对手的进入。 

在现实生活中，充分利用高杠杆带来的 

规模经济效应，通过成本领先战略击败对 

手，并阻止潜在对手进入市场的一个典型例 

子就是格兰仕。1995年底，格兰仕微波炉在 

中国市场上已占据领导地位。为了获得这样 

的地位 ，格兰仁的确下了非常大的功夫。首 

先是斥资引进最先进的生产线。与此同时， 

格兰仕一直在努力寻求规模经济以获得成 

本领先。1995年，其年产能力达 50万台， 

1996年达 100万台，1997和 1998年分别达 

到 200万和 450万台。从 1996年开始，格兰 

仕一方面迅速扩大自己的生产能力，另一方 

面又在获得规模经济的基础上，通过降价 

(微波炉是一种富于弹性的消费品)来扩大 

市场容量，提高市场占有率。格兰仕的具体 

做法就是，当生产规模达到 100万台时 ，将 

出厂价定在 80万台规模企业的成本之下 ， 

我们可以认为格兰仕的盈亏平衡点为 80万 

台，根据式(1)此时企业的DOL为 5；当生产 

规模达到 400万台时，将出厂价调到 200万 

台的企业的成本价；当生产规模达到 10 000 

万台时，又将出厂价调到 500万台的企业的 

成本价，此时企业的DOL仍达到了2。现在， 

格兰仕微波炉的生产能力已达 1 200万台， 

国内市场占有率已达到70％，如果此时还有 

厂商要进入该市场的话，结果恐怕如我们上 

述竞争模型所述，最终无利可图。 

4 结论 

在一般情况下，企业希望在低杠杆的情 

况下经营以避免经营风险，但是正如我们上 

述分析，在一个竞争的市场环境中，企业在 

经营决策当中必须考虑到竞争对手的存在， 

为保持自己的竞争力，必须保持一定的经营 

杠杆度，而并

(1)有一定规模企业(这种企业往往固 

定成本比重较高，经营杠杆比较大)应当充 

分发挥经营杠杆的规模经济效应，通过成本 

领先来击败竞争对手，达到竞争目的。这实 

际上可以解释大企业或居于主导地位一般 

会采取高杠杆率来发挥它的优势。 

(2)如果产品是富于弹性的，那么高杠 

杆企业在价格竞争中能够获得更多的利益， 

从这个角度可 以说明为什么往往发动价格 

战的是那些大企业。 

(3)大企业保持一定的经营杠杆度，正 

如上述两阶段竞争模型所述，对潜在竞争对 

手来讲是一个可信的警告信号。 

总之，经营杠杆在企业竞争中实质上是 

通过杠杆所起的规模经济效应，达到成本领 

先，从而在竞争中占据优势。根据上述分析， 

从另外一个角度考虑，小企业在同大企业竞 

争过程中，一般来讲其在成本竞争中是很难 

同大企业抗衡 ，因此小企业应当更多从其它 

角度(如产品差异化、集中于一点等)去同大 

企业抗衡，赢得竞争优势。 
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