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附录 Ⅰ 关于市场环境的拓展分析 

（一）企业边际生产成本 𝒄𝒄 > 𝟎𝟎 的拓展 

为了简化分析，本文假设两家企业的生产成本均为 0。本节将这一假设放松到同质线性可变

成本的情形，也即两家企业边际生产成本均为 𝑐𝑐 > 0。为保证在位企业总是愿意生产，我们假设

 𝑐𝑐 < 1/2。注意到，如果 𝑠𝑠 > 1，两个企业在均衡中均会生产；如果𝑠𝑠 < 1，且 𝑠𝑠 相对于 𝑐𝑐 足够小

时，消费者对企业𝐸𝐸的支付意愿可能低于其成本，从而形成0需求，此时只有企业 𝐼𝐼 生产。 
在价格竞争阶段，消费者选择与正文的分析类似，但需保证在价格均衡下 𝑝𝑝𝑖𝑖∗ ≥ 𝑐𝑐 且 𝐷𝐷𝑖𝑖∗ ≥ 0。

忽略这一约束时，两个企业的最大化问题分别为： 

max
𝑝𝑝ℎ

(𝑝𝑝ℎ − 𝑐𝑐)   �1 −
𝑝𝑝ℎ − 𝑝𝑝𝑙𝑙
𝑠𝑠ℎ − 𝑠𝑠𝑙𝑙

�， 

max
𝑝𝑝𝑙𝑙

(𝑝𝑝𝑙𝑙 − 𝑐𝑐)   �
𝑝𝑝ℎ − 𝑝𝑝𝑙𝑙
𝑠𝑠ℎ − 𝑠𝑠𝑙𝑙

−
𝑝𝑝𝑙𝑙
𝑠𝑠𝑙𝑙
�. 

最优反应分别为： 

𝑝𝑝ℎ(𝑝𝑝𝑙𝑙) =
1
2

(𝑝𝑝𝑙𝑙 + 𝑠𝑠ℎ − 𝑠𝑠𝑙𝑙 + 𝑐𝑐), 

𝑝𝑝𝑙𝑙(𝑝𝑝ℎ) = 1
2
�𝑠𝑠𝑙𝑙
𝑠𝑠ℎ
𝑝𝑝ℎ + 𝑐𝑐�. 

由上述表达式可知 𝑝𝑝ℎ(𝑝𝑝𝑙𝑙) ≥ 𝑐𝑐 始终成立。代入 𝑙𝑙 的最优反应，𝑝𝑝𝑙𝑙(𝑝𝑝ℎ) = 1
2
�𝑠𝑠𝑙𝑙
𝑠𝑠ℎ

1
2

(𝑝𝑝𝑙𝑙 + 𝑠𝑠ℎ − 𝑠𝑠𝑙𝑙 + 𝑐𝑐) +

𝑐𝑐� ≥ 𝑐𝑐当且仅当𝑠𝑠𝑙𝑙 ≥ 2𝑐𝑐当且仅当𝐷𝐷𝑙𝑙∗ ≥ 0。因此，考虑非负利润约束，我们得到如下结论：当 𝑠𝑠𝑙𝑙 ≥

2𝑐𝑐成立时，定价均衡存在唯一内点解，由上述最优反应的不动点确定；反之，定价均衡为角点解，

𝑝𝑝𝑙𝑙∗ = 𝑐𝑐，企业 𝑙𝑙 获得0利润，面对0需求并理性地选择不生产。分别代入 𝑠𝑠 > 1与 𝑠𝑠 ≤ 1两种情形，

可知创新的均衡利润如下： 

(1) 当𝑠𝑠 > 1时，𝜋𝜋𝐸𝐸∗(𝑠𝑠, 1) = 𝑠𝑠(2𝑠𝑠−𝑐𝑐)(2𝑠𝑠−2+3𝑐𝑐)
(4𝑠𝑠−1)2 ； 

(2) 当𝑠𝑠 ≤ 1时，𝜋𝜋𝐸𝐸∗(1, 𝑠𝑠) = max �0, (1−𝑠𝑠)(𝑠𝑠−2𝑐𝑐)2

𝑠𝑠(4−𝑠𝑠)2 �。 

图 I1 在 𝑞𝑞 = 1.03，𝑐𝑐 = 0.05的参数设定下展示了创新企业的均衡利润函数 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠) 的特征。

可以看到，生产成本大于 0 时，存在 𝑠𝑠𝑐𝑐 满足如下条件：𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠) 在 𝑠𝑠 = 𝑠𝑠𝑐𝑐 时的切线经过原点，而

 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠)的凹化函数在0 < 𝑠𝑠 < 𝑠𝑠𝑐𝑐时严格大于 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠)本身。例如，在c = 0.05的参数设定下，𝑠𝑠𝑐𝑐 ≈
0.45，𝑠𝑠𝑐𝑐 𝑞𝑞⁄ ≈ 0.437。这意味着，如果 𝑠𝑠𝑐𝑐 < 𝜇𝜇𝜇𝜇，企业𝐸𝐸的最优信息结构与正文的结构类似，取决

于 𝑞𝑞 的大小可能呈现完全不披露、部分披露和完全披露三种形态。如果 𝜇𝜇𝜇𝜇 < 𝑠𝑠𝑐𝑐 < 𝑞𝑞，企业 𝐸𝐸 的
最优信息结构则会取 {0, 𝑠𝑠𝑐𝑐}作为 𝜏𝜏 的支撑集，对应的信号发送形式为高质量必然发送高信号，而

低质量则以一定概率随机发送高信号或低信号。如果 𝑞𝑞 < 𝑠𝑠𝑐𝑐，企业𝐸𝐸的最优信息结构会取 {0, q} 
作为 𝜏𝜏 的支撑集，对应的信号发送形式为完全披露。因此，随着可变生产成本的引入，最优信息

结构的形式相对于无成本时变得更丰富。 
在研发阶段，创新企业的优化目标依然保持“双峰”的特征。图 I2 展示了完全信息下，给定
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不同研发难度 𝛾𝛾 ，企业的事前预期利润与目标质量 𝑞𝑞 的关系。与 𝑐𝑐 = 0时相同，随着 𝛾𝛾 降低，最

优策略会从保守型跳跃到激进型。当考虑最优信息设计时，其事先预期利润在 𝑞𝑞 足够高时与完全

信息下重合，也即双峰中的右峰重合；而左峰则由于最优信息依然可能是完全不披露或部分披露，

从而严格高于完全信息。因此，存在一个 𝛾𝛾 的区间使得创新企业在强制披露下已经被倒逼到激进

型的研发策略，但自由披露下仍保持在相对保守的区间。这与正文核心命题的性质一致。 

 

图 I1  存在相同可变生产成本时创新企业的均衡利润及其凹化函数 

               注：𝑐𝑐 = 0.05, 𝑞𝑞 = 1.03。 

 

 
图 I2  存在相同可变生产成本时创新企业在完全信息下的期望利润及最优目标质量 

      注：左图：𝛾𝛾 = 2；右图：𝛾𝛾 = 3。 

 

（二）市场结构：消费者异质性与价格竞争 

企业间的价格竞争以及消费者类型 𝜃𝜃 的异质性都是本文主要结论的关键条件。本节对比两种

替代性的设定，分别讨论没有价格竞争和消费者同质时的最优信号结构。 

𝜋𝜋 

𝜋𝜋 𝜋𝜋 
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同质消费者。假设 𝜃𝜃 = 1，后续价格博弈简化为存在质量差异的伯特兰竞争，均衡下 𝑠𝑠ℎ 企业

将价格定为 𝑝𝑝ℎ = 𝑞𝑞ℎ − 𝑞𝑞𝑙𝑙,获得整个市场形成自然垄断 1。对创新企业而言，其事中利润 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠) =
max{ 0, 𝑠𝑠 − 1}为凸函数，因而根据凹化方法，当 𝑞𝑞 ≥ 1时创新企业无法获得任何收益，而当 𝑞𝑞 >
1时最优信息结构为完全信息披露，如图 I3（a）所示。 

市场份额竞争。假设企业只争夺市场份额而不进行价格竞争，预期质量占优的企业吸引到所

有消费者并获得收益为 1，而劣势企业收益为 0。此时创新企业的事中利润为阶跃函数 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠) =

�
1 𝑖𝑖𝑖𝑖 𝑠𝑠 ≥ 1
0 𝑖𝑖𝑖𝑖 𝑠𝑠 < 1。根据凹化方法，当 𝑞𝑞 ≥ 1时创新企业无法获得任何收益，而当 𝑞𝑞 > 1时最优信息结

构为图 I3（b）所示的“夸大型”信号结构 2。此时企业在低质量时以一定概率发送优质信号，这意

味着优质信号并不一定严格对应优质产品。造成这种区别的原因在于，不存在价格竞争时市场呈

现“赢家通吃”的态势 3，因而创新企业希望最大化其“占优”（也即期望质量超过 1）的概率。相比

之下，本文的模型中加入了价格竞争，企业的目标不再是单纯的占优，而是在占优与劣势两种情

形下的利润之期望。当消费者存在足够的异质性时，创新企业将有扩大差异化的新动力。 
 

先验分布 质量 信号 结果 先验分布 质量 信号 结果 

μ 𝑞𝑞 高 自然垄断 𝜇𝜇 𝑞𝑞 高 赢家通吃 

   有潜在威胁     

1 − 𝜇𝜇 0 低 一无所获 1 − 𝜇𝜇 0 低 一无所获 

        
图 I3（a）有价格博弈但消费者同质时的完全披露信号结构      图 I3（b）没有价格博弈时的最优“夸大型”信号结构 

（三）消费者类型𝛉𝛉分布的拓展 

为了简化分析，本文假设消费者类型 𝜃𝜃 服从标准均匀分布 𝑈𝑈[0,1]。这一假设使得价格均衡阶

段能够求得显示解，从而保证后续的最优信息策略和研发策略能在更清晰的结构下求解。但这一

技术性假设并不影响本文的核心经济学直觉。本节对这一假设进行放松，通过理论和数值模拟说

明主要结论的稳健性。 
Benassi et al. (2019) 在一个与本文类似的基准模型 4中分析了 𝜃𝜃 ∈ �0, 𝜃𝜃�� 但其分布函数只满足

一些较为宽松的假设时，价格竞争的均衡性质。特别地，他们证明了如下结论（见其 4.1 节与附

录B）： 

 
1 如Wauthy (1996)指出，只要消费者异质性程度足够小（假设𝜃𝜃 ∼ 𝑈𝑈�𝜃𝜃, 𝜃̅𝜃�,2𝜃𝜃 > 𝜃̅𝜃），自然垄断均衡都成立。 
2 是否存在确切的最优解取决于平局时的决胜规则（tie-breaking rule）：如果消费者在相同预期质量下完全支持新企

业，那么可以得到一个精确的最优解，否则任何其他配给或有利于在位企业的规则都会导致最优解不存在，但创新

企业依然可以通过选择1 + 𝜀𝜀 比 1 略大而接近 1 的值）作为高值信号，并选取尽量小的ϵ无限逼近其收益上界。同

样的论证也适用于外生对称价格或任何具有适当调整的强后验的价格。无论哪种情况，关键的驱动力都是“频率-强

度权衡”，这与Kamenica and Gentzkow (2011)给出的例子类似。 
3 R&D 竞争，特别是专利竞赛的文献中经常使用赢家通吃的设定 (Bhattacharya and Mookherjee, 1986; Klette and De 

Meza, 1986)。 
4 具体而言，Benassi et al. (2019)研究了一个两阶段双寡头博弈，第二阶段为给定产品质量的价格竞争，

与本文的价格博弈设定一致；第一阶段为双寡头间的质量决策博弈，即两个企业同时在 0 研发成本下

选择一个确定的质量水平。 
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命题 5（Benassi et al. , 2019）假设 𝜃𝜃 ∈ �0, 𝜃𝜃��，其分布 𝐻𝐻 满足（1）对任何 𝜃𝜃 ∈ �0, 𝜃𝜃��, ℎ(𝜃𝜃) >

0；（2） 𝜃𝜃𝜃𝜃(𝜃𝜃)
1−𝐹𝐹(𝜃𝜃) 随 𝜃𝜃 单调递增且 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙

𝜃𝜃→𝜃𝜃�
𝜃𝜃𝜃𝜃(𝜃𝜃)
1−𝐹𝐹(𝜃𝜃) > 1；（3） 1

1−𝐹𝐹(𝜃𝜃)是 𝜃𝜃 的凸函数。在价格均衡下，高质

量企业的利润是其自身质量 𝑠𝑠ℎ 的单调递增函数，而低质量企业的利润是其自身质量 𝑠𝑠𝑙𝑙 的凹函数，

且 𝑠𝑠𝑙𝑙 = 0或 𝑠𝑠𝑙𝑙 = 𝑠𝑠ℎ时均有 𝜋𝜋𝑙𝑙∗(𝑠𝑠ℎ, 𝑠𝑠𝑙𝑙) = 0。 
 
命题 5 表明，在本文的模型中 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠) 在 𝑠𝑠 < 1时是 𝑠𝑠 的凹函数，并且随 𝑠𝑠 先上升后下降，在

 𝑠𝑠 > 1时则是 𝑠𝑠 的单调递增函数。这一性质与 𝜃𝜃 服从均匀分布时一致，并且保证了命题 1 中最优

信息结构的特征在一般分布条件下依然成立，因而后续命题的定性特征同样成立。接下来以一个

特定的参数分布（三角分布）为例进行说明： 
 

例1．假设消费者类型 𝜃𝜃 的分布为如下三角分布：𝜃𝜃 ∈ [0,2], 

𝐻𝐻(𝑥𝑥) = �

1
2
𝜃𝜃2, 𝜃𝜃 ∈ [0,1]

2𝜃𝜃 −
1
2
𝜃𝜃2, 𝜃𝜃 ∈ (1,2]

， 

ℎ(𝑥𝑥) = � 𝜃𝜃, 𝜃𝜃 ∈ [0,1]
2 − 𝜃𝜃, 𝜃𝜃 ∈ (1,2]. 

此时消费者决策依然由第四（一）节给出的 𝜃𝜃 与 𝜃̅𝜃 确定，而企业面临的需求函数由下式给出： 

𝐷𝐷𝑙𝑙(𝑠𝑠ℎ, 𝑠𝑠𝑙𝑙, 𝑝𝑝ℎ, 𝑝𝑝𝑙𝑙) =
(𝑝𝑝ℎ − 𝑝𝑝𝑙𝑙)2

2(𝑠𝑠ℎ − 𝑠𝑠𝑙𝑙)2
−
𝑝𝑝𝑙𝑙2

2𝑠𝑠𝑙𝑙2
， 

𝐷𝐷ℎ(𝑠𝑠ℎ, 𝑠𝑠𝑙𝑙, 𝑝𝑝ℎ, 𝑝𝑝𝑙𝑙) = 1 −
(𝑝𝑝ℎ − 𝑝𝑝𝑙𝑙)2

2(𝑠𝑠ℎ − 𝑠𝑠𝑙𝑙)2
. 

给定两个企业的利润最大化问题： 

max
𝑝𝑝ℎ

 𝑝𝑝ℎ𝐷𝐷ℎ(𝑠𝑠ℎ, 𝑠𝑠𝑙𝑙, 𝑝𝑝ℎ, 𝑝𝑝𝑙𝑙)， 

max
𝑝𝑝𝑙𝑙

 𝑝𝑝𝑙𝑙𝐷𝐷𝑙𝑙(𝑠𝑠ℎ, 𝑠𝑠𝑙𝑙, 𝑝𝑝ℎ, 𝑝𝑝𝑙𝑙). 

可以求出唯一的定价均衡如下： 

𝑝𝑝𝑙𝑙∗(𝑠𝑠ℎ, 𝑠𝑠𝑙𝑙) =
√2(𝑠𝑠ℎ − 𝑠𝑠𝑙𝑙)

�6 + 8�4𝑠𝑠𝑙𝑙2 − 6𝑠𝑠𝑙𝑙𝑠𝑠ℎ + 3𝑠𝑠ℎ2
𝑠𝑠𝑙𝑙

+ 3 4𝑠𝑠𝑙𝑙2 − 6𝑠𝑠𝑙𝑙𝑠𝑠ℎ + 3𝑠𝑠ℎ2
𝑠𝑠𝑙𝑙2

， 

𝑝𝑝ℎ∗(𝑠𝑠ℎ, 𝑠𝑠𝑙𝑙) =
√2(𝑠𝑠ℎ − 𝑠𝑠𝑙𝑙) �2 + �4𝑠𝑠𝑙𝑙2 − 6𝑠𝑠𝑙𝑙𝑠𝑠ℎ + 3𝑠𝑠ℎ2

𝑠𝑠𝑙𝑙
�

�6 + 8�4𝑠𝑠𝑙𝑙2 − 6𝑠𝑠𝑙𝑙𝑠𝑠ℎ + 3𝑠𝑠ℎ2
𝑠𝑠𝑙𝑙

+ 3 4𝑠𝑠𝑙𝑙2 − 6𝑠𝑠𝑙𝑙𝑠𝑠ℎ + 3𝑠𝑠ℎ2
𝑠𝑠𝑙𝑙2

. 

将上述均衡价格代入利润函数，并代入(𝑠𝑠, 1)，可求得创新企业的利润函数 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠)。图 I4 展示

了𝑞𝑞 = 1.05时的利润函数及其凹化函数。可以验证这一利润函数与消费者均匀分布时有相同特征：

𝑠𝑠 < 1时 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠) 是𝑠𝑠的凹函数，并且随 𝑠𝑠 先上升后下降；𝑠𝑠 > 1时 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠) 是 𝑠𝑠 的单调递增凹函数。凹

化函数说明，此时对应的最优信息结构与命题 1 中 𝑞𝑞0 < 𝑞𝑞 < 𝑞𝑞1 时形式一致。类似地，当 𝑞𝑞 足够
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小（大）时，最优信息结构为完全隐匿（完全披露）。在此基础上，创新企业在研发阶段面对的利

润函数同样会呈现“双峰”特征，并且自由信息设计下左峰高于完全信息下的左峰，而二者的右

峰重合，因此命题 3 中关于最优研发策略以及强制披露政策影响的结论依然成立。 

 

图 I4  θ为三角分布时创新企业的均衡利润及其凹化函数 

                     注：θ ∼ 𝐻𝐻[0,2]，ℎ(𝑥𝑥) = � θ, θ ∈ [0,1]
2 − θ, θ ∈ (1,2]，𝑞𝑞 = 1.05。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

𝜋𝜋 
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附录 II 关于信息环境的拓展分析 

（一）信息传递形式：自愿披露博弈（Voluntary Disclosure Game） 

本文假设创新企业的信息披露策略为事先的披露机制设计，也即在创新企业观测到自身的研

发结果之前就已确定完整的披露方案，因而类似于贝叶斯劝说的文献，这一假设依赖于企业具备

可信的承诺效力（commitment power）。在现实经济问题中，我们往往会有如下担忧：如果创新企

业观测到了自己的研发结果，也即最终生产的产品质量，它是否有动机在事后阶段违背自身事前

制定的披露方案，转而更多或更少披露产品信息？ 
在主模型中，我们假设企业有完全承诺能力。例如在新药上市中的临床方案、数码产品的第

三方测评选择等案例中，企业在产品测试前并不具备完全的质量信息，又不能在测试后扭曲测试

结果，因而承诺可信。 
我们在本节讨论另一种情况，即当创新企业在事先阶段不具备对信息结构的承诺效力时，事

后的质量信息披露博弈是否会产生部分信息披露的均衡，以及这些均衡是否对创新企业的研发投

入激励产生类似于最优信息设计的影响。 
考虑一个自愿披露博弈模型。不同于主模型，创新企业可以直接观测到其产品质量，并选择

其披露策略。其行动集为 𝐴𝐴 = {c, d}，其中 𝑐𝑐 代表不披露，而 𝑑𝑑 代表如实披露，而其策略集为如下

映射的集合：𝑠𝑠: {0, q} ↦Δ(𝐴𝐴)，即创新企业可以在观测到产品质量后选择任意的混合策略。这里

我们假设创新企业只能选择是否披露，但无法扭曲其披露的信息。 
命题 5 刻画了两种事后自愿披露均衡。首先，正如自愿披露博弈文献中的经典结论，完全披

露总是一个均衡。这是因为创新企业无法通过改变单个质量状态下的披露决策来改变完全信息的

均衡结果，因而两种质量状态下均不存在偏离均衡行动的获利机会。但本文的设定下还存在另一

种披露均衡，即在特定参数范围内可能存在部分披露或完全隐匿。这一结论类似于Board (2009)1，

并且可以证明在我们的模型中第二种均衡是发送者（也即创新企业）最优均衡。 
命题 5（自愿披露均衡）给定任意 𝑞𝑞, 𝜇𝜇，均存在一个完全披露的自愿披露均衡（unraveling 

equilibrium）。发送者最优均衡（sender-optimal equilibrium）取决于参数范围：存在产品质量分界

点 𝑞𝑞2由 𝜋𝜋ℎ(𝑞𝑞2) = 𝜋𝜋𝑙𝑙(4 7⁄ ) 确定，使得： 
(1) 当 𝑞𝑞 ≤ 4 7 ⁄ 或 𝑞𝑞 ≥ 𝑞𝑞2时，发送者最优均衡结果为完全披露； 
(2) 当 4 7⁄ < 𝑞𝑞 ≤ 1时，存在分界点 𝑞𝑞𝑎𝑎(𝑞𝑞) < 𝑞𝑞 由 𝜋𝜋𝑙𝑙(𝑞𝑞𝑎𝑎) = 𝜋𝜋𝑙𝑙(𝑞𝑞) 确定，使得： 

a) 如果 𝜇𝜇𝜇𝜇 ≤ 𝑞𝑞𝑎𝑎，发送者最优均衡结果为完全披露； 
b) 如果 𝑞𝑞𝑎𝑎 < 𝜇𝜇𝜇𝜇 < 𝑞𝑞，发送者最优均衡结果为完全不披露信息； 

(3) 当 1 < 𝑞𝑞 < 𝑞𝑞2时，存在分界点𝑞𝑞𝑏𝑏 < 𝑞𝑞𝑐𝑐 < 𝑞𝑞由 𝜋𝜋𝑙𝑙(𝑞𝑞𝑏𝑏) = 𝜋𝜋𝑙𝑙(𝑞𝑞𝑐𝑐) = 𝜋𝜋ℎ(𝑞𝑞)确定，使得 
a) 如果 𝜇𝜇𝜇𝜇 ≤ 𝑞𝑞𝑏𝑏，发送者最优均衡结果为完全披露； 
b) 如果 𝑞𝑞𝑏𝑏 < 𝜇𝜇𝜇𝜇 ≤ 𝑞𝑞𝑐𝑐，发送者最优均衡结果为完全不披露信息； 
c) 如果 𝜇𝜇𝜇𝜇 > 𝑞𝑞𝑐𝑐，发送者最优均衡结果为部分信息披露，其中低质量时不披露，高质量时

以概率 1−𝜇𝜇
𝜇𝜇

𝑞𝑞𝑐𝑐
𝑞𝑞−𝑞𝑞𝑐𝑐

 或 1−𝜇𝜇
𝜇𝜇

𝑞𝑞𝑏𝑏
𝑞𝑞−𝑞𝑞𝑏𝑏

 不披露。 

由命题 5 可知，发送者最优均衡有两个重要特征：第一，当𝑞𝑞足够高时，完全披露既是信息设

 
1 不同之处在于，Board (2009)假设产品质量服从连续分布，但不考虑通过研发提升产品质量的可能性。 
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计的最优解，也是自愿披露博弈的唯一均衡；第二，当 𝑞𝑞 较低时，存在部分披露或完全隐匿的自

愿披露均衡。换言之，即便在事先对其披露机制不具备完全的承诺效力，依然存在部分或完全隐

匿的事后披露均衡，使得创新企业在均衡中可以获得低于最优信息设计，但高过完全披露时的期

望收益。 
回顾命题 3，其核心逻辑在于事前期望利润与目标质量的关系呈现“双峰”形态，并且在不

同信息环境下均成立。在自由信息设计下，因其“右峰”与完全信息下重合，而“左峰”则严格

高于完全信息，导致随着 𝛾𝛾 增加，自由信息设计下的研发策略相对于强制披露政策下更早从激进

型跳跃到保守型。而命题 5 意味着与最优信息设计类似，当 𝑞𝑞 < 𝑞𝑞2时，自愿披露的均衡利润在一

定区间内同样严格高于强制披露结果。因此，命题 3 的定性结论在创新企业不具有完全承诺效力

的情况下依然可以对一些  𝜇𝜇(𝑞𝑞|𝛾𝛾) 成立 1，这意味着本文的理论结果对信息披露方式的建模选择具

有一定的稳健性。 
接下来结合命题 5 与两个参数案例下的数值分析，对自愿披露博弈下的研发策略与政策效果

进行进一步说明。图 II1 报告了研发技术为 𝜇𝜇(𝑞𝑞|𝛾𝛾) = 𝑒𝑒−𝛾𝛾𝑞𝑞2时创新企业的期望利润作为其目标质

量的函数，其中红色虚线代表自愿披露下发送者最优均衡的结果，黑色实线代表强制披露下的结

果。可以看到，图 II1（a）-（c）的结果与图 4 类似：当研发难度低时，无论有无监管企业 𝐸𝐸 都
选择激进型研发策略；当 𝛾𝛾 提高到一定程度，企业 𝐸𝐸 会在自由披露下率先跳转至保守型研发策略，

通过配合信息隐匿的策略获取更高的利润。值得注意的是，自愿披露博弈下只有 𝑞𝑞 足够接近 1 才

能支持非完全披露的均衡，因而研发难度足够高时也会出现图 II1（d）中的情形：企业 𝐸𝐸 无论有

无监管均选择相同的保守型研发策略，并且此时唯一的自愿披露均衡为完全披露，因此强制披露

政策没有实质性影响。 
同样由于只有 𝑞𝑞 足够接近 1 才能支持非完全披露的均衡，在自愿披露的问题中并非所有满足

假设 1 的研发技术都会导致企业 𝐸𝐸 在不同信息环境下选择不同的研发策略（正文中的贝叶斯劝说

模型则不同，命题3对所有满足假设1的研发技术都成立）。图 II2假设研发技术为 𝜇𝜇(𝑞𝑞|𝛾𝛾) = 𝑒𝑒−𝛾𝛾𝛾𝛾。
可以看到，当目标质量 𝑞𝑞 在接近 1 的一个区间内时，存在非完全披露的自愿披露均衡，使得企业

𝐸𝐸的期望利润超过完全披露的结果。但无论在任何研发难度下，研发阶段的最优目标质量都不会

出现在这一区间：当 γ 较高时，自愿披露和强制披露下的最优质量均出现在左峰且完全重合；当

γ较低时，自愿披露和强制披露下的最优质量均出现在右峰且完全重合。在这种情形中，强制披露

政策在任何研发难度下都不改变企业最优研发及其后续披露决策。 

    
(a)     (b)     (c)     (d) 

图 II1  研发技术为μ�𝑞𝑞�γ� = 𝑒𝑒−γ𝑞𝑞2
时创新企业在自愿披露均衡（红色虚线）和强制披露（黑色实线）下的利

润及最优目标质量 

 
1 值得指出的是，不同于最优信息设计，自愿披露的均衡中 𝑞𝑞 < 𝑞𝑞2时同样存在期望收益等于完全信息的区间，例如

 𝑞𝑞 足够小时，因此并非所有满足假设 1-3 的研发技术 𝜇𝜇(𝑞𝑞|𝛾𝛾) 都能保证命题 3 的定性结论在自愿披露下成立。附录

中展示了命题 3 成立与不成立的不同参数案例。 
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注：图（a）：γ = 1；图（b）：γ = 1.1；图（c）：γ = 1.2；图（d）：γ = 1.8。 

  

(a)                (b) 

图 II2  研发技术为μ�𝑞𝑞�γ� = 𝑒𝑒−γ𝑞𝑞2
时创新企业在自愿披露均衡（红色虚线）和强制披露（黑色实线）下的 

利润及最优目标质量 

 注：图（a）：γ = 1.8;图（b）：γ = 2.1。 

（二）创新企业关于真实质量的私人信息 

在现实中，企业通常对自身产品质量有更多私人信息。这一可能性会在信息设计和定价两个

环节对本文的模型设定和求解带来影响：拥有私人信息的创新企业可能通过信息设计和/或定价策

略进行信号博弈，从而导致潜在的分离均衡。接下来我们针对定价前拥有私人信息和信息设计前

拥有私人信息两种拓展情形进行讨论。 
首先，考虑创新企业在信息设计后、定价前拥有私人信息（例如观察到产品的真实质量），而

在位企业和消费者只能观察到根据信息设计生成的信号来预期其质量。此时创新企业是否会根据

真实质量，而非预期质量定价？由于消费者的决策仅取决于预期质量，创新企业面临的需求和利

润函数同样只取决于预期质量而不取决于真实质量。因此，创新企业如果根据掌握的真实质量信

息定价，只可能出于信号发送的目的。但是在本文的设定中，给定任意一个预期质量，真实质量

只可能是 0 和 𝑞𝑞，而 𝑞𝑞 质量类型的企业无法通过任何价格阻止0质量类型模仿其定价策略（因为在

任何分离均衡里0质量企业都只能获得0利润），因此企业无法实现分离均衡，那么假设新进企业

同样只根据预期质量定价也就不失一般性。 
其次，如果创新企业在信息设计前有私人信息，那么问题实质上变成了一个知情信息发送者

（informed sender）的贝叶斯劝说，此时企业选择的披露方式本身可能作为信号反映其私人信息。

具体而言，我们参照 Perez-Richet (2014)与Hedlund (2017)，假设创新企业在设计质量披露机制前

私下观测到一个关于𝑞𝑞𝐸𝐸的信号，令该信号所产生的后验信念分布的支持集为 {𝜇𝜇1, … , 𝜇𝜇𝑛𝑛}。该集合

满足0 ≤ 𝜇𝜇1 < 𝜇𝜇2 < ⋯ < 𝜇𝜇𝑛𝑛 ≤ 1, 且 ∑ 𝑃𝑃𝑃𝑃[𝜇𝜇𝑡𝑡]𝜇𝜇𝑡𝑡𝑛𝑛
𝑡𝑡=1 = 𝜇𝜇。每个 𝜇𝜇𝑡𝑡可视为创新企业的一个类型。此

时我们关注的问题是：是否存在不同类型选择不同信息结构的分离均衡？这对于正文的结论又有

何影响？ 
类似于上一节对自愿披露博弈的讨论，这里创新企业在披露决策中的信号博弈同样可能存在

多重均衡。如命题 6 所示，只要企业 𝐸𝐸 以一定概率准确无误地观测到研发失败的结果，无论其概

率多小，所有类型都使用正文中的最优信号结构是发送者事前最优的混同完美贝叶斯均衡

（pooling PBE）结果。其原因在于，当消费者与在位企业对任何非均衡的信息结构持有怀疑性信

念（skeptical belief），任何类型都没有偏离动机。因此，若使用发送者最优作为均衡筛选标准，正

文的一系列结论对企业𝐸𝐸的私人信息是稳健的。但是正如 Perez-Richet (2014)与 Hedlund (2017)指
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出的，此时还可能存在其他非帕累托最优的均衡，例如对任意𝑞𝑞所有类型μ𝑡𝑡都完全披露信息。其原

因在于，当类型μ1被在位企业及及消费者准确识别时，其收益为零，因此μ1总是有动机模仿其他

类型，除非其他类型都选择披露真实质量。在一定条件下，这一均衡是唯一的D1 精炼均衡。 
命题 6（知情发送者信号博弈均衡）假设 𝜇𝜇1 = 0。1 
(1) 存在一个发送者事前最优 d 混同均衡，所有 𝜇𝜇𝑡𝑡 都选择命题 1 中的最优信号结构。 
(2) 存在一个完全信息均衡，所有𝑡𝑡 ≥ 2的类型 𝜇𝜇𝑡𝑡 都完全披露信息。当 𝑞𝑞 ≤ 4 7⁄  时，完全披

露是唯一满足D1 精炼条件的均衡结果。 
值得注意的是，当𝑞𝑞 > 𝑞𝑞1时完全披露对任何类型都是最优信息结构，因而是同时满足事前最

优和 D1 精炼条件的均衡。而𝑞𝑞 < 𝑞𝑞1时，命题 6 意味着存在多重均衡，且不同的均衡精炼或筛选

条件会偏向不同的均衡。这一结果对研发激励和政策效果有何影响？当我们关注完全信息均衡时，

允许企业自由信息设计会得到与强制披露相同的结果，此时强制披露政策不再对市场结果造成任

何影响。当我们关注发送者最优均衡时，命题 1-3 的结果不受创新企业私有信息的影响。当我们

关注潜在的其他均衡（例如非事前最优的混同均衡）时，可以得到类似于自愿披露一节的结论：

自由信息设计下，企业E 的事前期望利润在右峰与完全信息下重合，但左峰可能（局部）严格高

于完全信息而低于最优信息。此时命题 3 的定性特征同样成立。 
接下来对企业𝐸𝐸只有模糊质量信号0 < 𝜇𝜇1 < ⋯ < 𝜇𝜇𝑛𝑛 < 1的情形进行讨论。Hedlund (2017)使

用 D1 精炼作为均衡筛选标准，对这类发送者具有模糊私人信息的问题进行了完整的刻画，但其

分析高度依赖于发送者期望效用随接收者后验信念严格递增这一假设。本文创新企业的事中期望

利润 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠) 的单调性取决于 𝑞𝑞 的取值范围。我们首先在命题 7 中给出当 𝑞𝑞 足够小和足够大时与

Hedlund (2017) 相似的结果。 
命题 7 假设 0 < 𝜇𝜇1 < ⋯ < 𝜇𝜇𝑛𝑛 < 1。 
(1) 当𝑞𝑞 < 4 7⁄ 时，𝜇𝜇1选择完全不披露，而 𝜇𝜇𝑡𝑡, 𝑡𝑡 > 1均选择部分披露，每个类型选择的披露

策略不同，创新企业的私人信息 𝜇𝜇𝑡𝑡成为了公开信息，每种类型 𝜇𝜇𝑡𝑡下的披露策略都比当

 𝜇𝜇𝑡𝑡为公开信息时的披露策略更有Blackwell 信息度。 
(2) 当𝑞𝑞 > 𝑞𝑞1时，完全披露是唯一的D1 精炼均衡，创新企业的真实质量 𝑞𝑞𝐸𝐸成为了公开信息，

披露策略与无私人信息下的策略相同。 
 
首先，命题 7（1）假设𝑞𝑞 < 4 7⁄ ，此时 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠)是 𝑠𝑠 的单调增函数，满足Hedlund (2017)的模型

假设。同时，𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠) 在 [0, 4 7⁄ )是凹函数，完全信息并不是任何类型的最优信号结构，因此可以直

接应用Hedlund (2017)的定理一得出结论。这意味着当 𝑞𝑞 < 4 7⁄ 时，市场均衡中的信息披露程度高

于发送者没有私人信息的情形（最优为完全不披露），而低于强制披露的情形，而利润函数在这一

区间的凹性意味着企业 𝐸𝐸 在D1 精炼均衡中的事前期望利润严格高于强制披露的情形。 
命题 7（2）的证明根据正文第四（二）节命题 1 即得：对于所有内点 𝜇𝜇𝑡𝑡，完全信息披露为每

 
1 当 𝜇𝜇1 > 0时，也即创新企业只能获得模糊的质量信息时，可能存在部分披露的分离信号均衡。Hedlund (2017)在

发送者效用随接收者信念单调递增的环境中刻画了这一结果。在本文的环境中，𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠)不是𝑠𝑠的单调函数，因而

Hedlund (2017) 的分析过程并不直接适用。我们在附录中进一步讨论了𝑞𝑞在不同取值范围时现有文献结论的适用性

及其边界。但与 𝜇𝜇1 = 0的情况类似，企业 𝐸𝐸 在 𝑞𝑞 > 𝑞𝑞1时实现完全披露，而 𝑞𝑞 < 𝑞𝑞1时可能实现部分披露或完全不披

露的均衡结果，因此其事前期望利润的右峰与完全信息下重合，而左峰可能严格更高，命题 3 的定性特征依然有一

定稳健性。 
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一类型为公开信息时的最优策略，所有类型的偏离动机均为紧。因此，尽管 𝑞𝑞 > 𝑞𝑞1时Hedlund (2017)
的单调性假设不再满足，我们依然可以直接刻画D1 精炼均衡。 

当 4 7⁄ < 𝑞𝑞 < 𝑞𝑞1时，对D1 精炼均衡乃至更宽泛的完美贝叶斯均衡的一般性刻画都存在着极

大的挑战性。下面的例 2 在特殊的参数设定下展示了发送者效用的非单调性可能导致不同于

Hedlund (2017) 所刻画的D1 精炼均衡。 
 

例2．当𝑞𝑞 ∈ (4 7⁄ , 𝑞𝑞2)，且 𝜇𝜇𝜇𝜇 = 4 7⁄ 时，所有类型都选择完全不披露信息的混同信息策略是一个

D1 精炼均衡。这一结论在 𝜇𝜇1 = 0时依然成立。 
 

Hedlund (2017) 证明，在单调性被满足的条件下，D1 精炼均衡在 𝜇𝜇1 = 0时只可能导致状态变

量完全披露的结果，而在 𝜇𝜇1 > 0时只可能导致状态变量完全披露和发送者类型完全分离这两种结

果之一。而在例 2 的参数条件下，完全不披露对任何内点类型都是最优信息结构，并且任意类型

的任意一种偏离方式都只会导致严格更低的利润，因而任何类型都不存在偏离动机，天然满足D1
精炼条件。同时，尽管 𝜇𝜇𝜇𝜇 = 4 7⁄ 是一个零测度的特殊条件，例 2 的结论从直觉上可以拓展到 𝜇𝜇𝜇𝜇
足够接近 4 7⁄ ，且 𝜇𝜇𝑡𝑡𝑞𝑞 或足够接近0，或足够接近1的情形。这也意味着在 𝑞𝑞 ∈ (4 7⁄ , 𝑞𝑞1)时，信号

博弈的均衡及其精炼可能会对一系列参数，包括 𝑞𝑞、𝜇𝜇 的取值以及类型 𝜇𝜇𝑡𝑡 的分布假设，都较为敏

感。 
综上，尽管 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠) 的非单调性导致 D1 精炼均衡的完整刻画非常困难，上述对命题 7 和例 2

的讨论都意味着，企业 𝐸𝐸 在 D1 精炼均衡中的事前期望利润在其右峰与强制披露的情形重合，而

其左峰则高于强制披露的情形。因此，如正文所述，命题 3 的定性特征依然存在。 
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附录 III 证明 

（一）命题 1 的证明 

情形 1. 当 𝑞𝑞 ≤ 1时, 由二阶导数符号可知创新企业的期望利润 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠) = 𝑠𝑠(1−𝑠𝑠)
(4−𝑠𝑠)2

 是其期望质

量的凹函数：  

𝑑𝑑2

𝑑𝑑𝑠𝑠2
𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠) = −14𝑠𝑠+16

(4−𝑠𝑠)4
< 0. 

在这一情形下 𝐜𝐜𝐜𝐜𝐜𝐜 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠) = 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠)，根据凹化方法，最优信息结构是完全隐匿。 
 

情形 2. 当 𝑞𝑞 > 1时， 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠) = 𝑠𝑠(1−𝑠𝑠)
(4−𝑠𝑠)2

𝟏𝟏{𝑠𝑠 < 1} + 4𝑠𝑠2(𝑠𝑠−1)
(4𝑠𝑠−1)2

𝟏𝟏{𝑠𝑠 > 1}不再是全域的凹函数，此

时期望收益函数的凹化形式为： 

𝐜𝐜𝐜𝐜𝐜𝐜𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠) = �
𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠)  𝑖𝑖𝑖𝑖 𝑠𝑠 ≤ 𝑠𝑠0

𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠0) +
𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑞𝑞) − 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠0)

𝑞𝑞 − 𝑠𝑠0
(𝑠𝑠 − 𝑠𝑠0)  𝑖𝑖𝑖𝑖 𝑠𝑠 > 𝑠𝑠0

, 

其中 𝑠𝑠0 < 1由如下相切条件决定：由点 (𝑞𝑞, 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑞𝑞))与点 (𝑠𝑠0, 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠0)) 确定的直线与收益曲线

𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠) 在 𝑠𝑠 ∈ [0,1]的区间相切于点 (𝑠𝑠0, 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠0))；当相切条件无法满足时，令 𝑠𝑠0 = 0。具体而言，

相切条件可表示为隐函数 𝜋𝜋′𝐸𝐸(𝑠𝑠0) = 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑞𝑞)−𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠0)
𝑞𝑞−𝑠𝑠0

。易证 𝑠𝑠0随 𝑞𝑞 递减，且当 𝑞𝑞 = 1时，𝑠𝑠0 = 1，而

当 𝑞𝑞 = 7+2√13
12

时，𝑠𝑠0 = 0。因此对任意 𝑞𝑞 > 7+2√13
12

 同样有 𝑠𝑠0 = 0。 

 
情形 2.1. 当𝜇𝜇𝜇𝜇 < 𝑠𝑠0时，𝐜𝐜𝐜𝐜𝐜𝐜 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠) = 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠),完全隐瞒仍然是最优的。其阈值条件 𝜇𝜇𝜇𝜇 = 𝑠𝑠0

等价于下式： 

𝜋𝜋ℎ(𝑞𝑞0) = 𝜋𝜋𝑙𝑙(𝜇𝜇𝑞𝑞0) + 𝑑𝑑𝜋𝜋𝑙𝑙(𝜇𝜇𝑞𝑞0)
𝑑𝑑𝑑𝑑

(𝑞𝑞0 − 𝜇𝜇𝑞𝑞0). 

代入收益函数，该式可转写为 

4𝑞𝑞0(𝑞𝑞0−1)
(4𝑞𝑞0−1)2

= 𝜇𝜇(1−𝜇𝜇𝑞𝑞0)
(4−𝜇𝜇𝑞𝑞0)2

+ (1−𝜇𝜇)(4−7𝜇𝜇𝑞𝑞0)
(4−𝜇𝜇𝑞𝑞0)3 . 

容易验证等式左侧是𝑞𝑞0的增函数，而右侧是𝑞𝑞0的减函数，且对任意𝜇𝜇都存在唯一的𝑞𝑞0 ∈

�1, 7+2√13
12

�使等式成立。特别地，当𝜇𝜇 = 1时，𝑞𝑞0 = 1；当𝜇𝜇 = 0时，𝑞𝑞0 = 7+2√13
12

。因此条件𝜇𝜇𝜇𝜇 < 𝑠𝑠0

等价于𝑞𝑞 < 𝑞𝑞0。 
 

情形 2.2. 当 𝜇𝜇𝜇𝜇 > 𝑠𝑠0 > 0，或等价地，𝑞𝑞0 < 𝑞𝑞 < 𝑞𝑞1时，披露部分信息是有价值的。根据凹

化方法，企业 𝐸𝐸 最优地选择二元支撑集{𝑠𝑠0, 𝑞𝑞}作为后验期望质量空间。根据贝叶斯法则，这一结

果由如下信号结构生成：当真实质量为0时，发送低质量信号 𝑠𝑠0；当真实质量为 𝑞𝑞 时，以概率

 ϕ(𝑠𝑠 = 𝑠𝑠0|𝑞𝑞)发送低质量信号 𝑠𝑠0，以概率1 − ϕ(𝑠𝑠 = 𝑠𝑠0|𝑞𝑞)发送高质量信号 𝑞𝑞，其中，ϕ(𝑠𝑠 =
𝑠𝑠0|𝑞𝑞) = (1−𝜇𝜇)𝑠𝑠0

𝜇𝜇(𝑞𝑞−𝑠𝑠0)
。 
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情形 2.3. 当 𝑞𝑞 > 𝑞𝑞1时，企业 𝐸𝐸 最优地选择二元支撑集 {0, 𝑞𝑞} 作为后验期望质量空间，换言

之，完全信息披露是最优的。为了保证部分信息一定不会作为解决方案出现，我们只需要验证对

于任意大的𝑞𝑞都有𝐜𝐜𝐜𝐜𝐜𝐜 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠) = 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑞𝑞)
𝑞𝑞

𝑠𝑠。因为这个候选凹化是线性的，并且在两个端点与 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠) 重

合，因此只需证明对所有 𝑠𝑠 ∈ (0, 𝑞𝑞) 和 𝑞𝑞 > 𝑞𝑞1 都满足 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑞𝑞)
𝑞𝑞

𝑠𝑠 > 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠)。 

0 < 𝑠𝑠 < 1: 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑞𝑞)
𝑞𝑞

𝑠𝑠 − 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠) = 4𝑞𝑞(𝑞𝑞−1)
(4𝑞𝑞−1)2

𝑠𝑠 − 𝑠𝑠(1−𝑠𝑠)
(4−𝑠𝑠)2

 关于 𝑠𝑠 是递增的，这是因为其一阶导数 

𝑑𝑑
𝑑𝑑𝑑𝑑 �

𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑞𝑞)
𝑞𝑞

𝑠𝑠 − 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠)� =
4𝑞𝑞(𝑞𝑞 − 1)
(4𝑞𝑞 − 1)2

−
4 − 7𝑠𝑠

(4 − 𝑠𝑠)3
. 

在 𝑠𝑠 < 1 时是 𝑠𝑠 的递增函数，在 𝑠𝑠 = 0 时取到最低值。因此对任意 𝑞𝑞 > 𝑞𝑞1都有 
𝑑𝑑
𝑑𝑑𝑑𝑑 �

𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑞𝑞)
𝑞𝑞

𝑠𝑠 − 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠)� ≥
4𝑞𝑞(𝑞𝑞 − 1)
(4𝑞𝑞 − 1)2

−
1

16
> 0. 

故，
𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑞𝑞)
𝑞𝑞

𝑠𝑠 − 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠) > 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑞𝑞)
𝑞𝑞

0 − 𝜋𝜋𝐸𝐸(0) = 0. 

𝑠𝑠 > 1: 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑞𝑞)
𝑞𝑞

𝑠𝑠 − 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠) = 4𝑞𝑞(𝑞𝑞−1)
(4𝑞𝑞−1)2

𝑠𝑠 − 4𝑠𝑠2(𝑠𝑠−1)
(4𝑠𝑠−1)2

 关于 𝑠𝑠 是递减的，因为其一阶导数  

𝑑𝑑
𝑑𝑑𝑑𝑑 �

𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑞𝑞)
𝑞𝑞

𝑠𝑠 − 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠)� =
4𝑞𝑞(𝑞𝑞 − 1)
(4𝑞𝑞 − 1)2

−
4𝑠𝑠(4𝑠𝑠2 − 3𝑠𝑠 + 2)

(4𝑠𝑠 − 1)3
, 

关于 𝑠𝑠 递增，且在𝑠𝑠 = 𝑞𝑞 达到峰值。因此 

𝑑𝑑
𝑑𝑑𝑑𝑑
�𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑞𝑞)

𝑞𝑞
𝑠𝑠 − 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠)� ≤ 4𝑞𝑞(𝑞𝑞−1)

(4𝑞𝑞−1)2
− 4𝑞𝑞(4𝑞𝑞2−3𝑞𝑞+2)

(4𝑞𝑞−1)3
= −4𝑞𝑞(2𝑞𝑞+1)

(4𝑞𝑞−1)3
< 0. 

因此，
𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑞𝑞)
𝑞𝑞

𝑠𝑠 − 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑠𝑠) > 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑞𝑞)
𝑞𝑞

𝑞𝑞 − 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑞𝑞) = 0。 

（二）命题 2 的证明 

定义 Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑙𝑙 (𝛾𝛾) = max
𝑞𝑞

𝜇𝜇 (𝑞𝑞|𝛾𝛾)𝜋𝜋𝑙𝑙(𝑞𝑞)，Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾) = max
𝑞𝑞

𝜇𝜇 (𝑞𝑞|𝛾𝛾)𝜋𝜋ℎ(𝑞𝑞)分别为两个区间的局部最

大值，而𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑙𝑙 (𝛾𝛾) ∈ (0,1) 和 𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾) > 1分别为对应的局部最优解。     
首先证明 𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑙𝑙 (𝛾𝛾) ∈ (0,1) 和 𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾) ∈ (1, +∞) 均存在且唯一。由前文可知， 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑞𝑞) 在0 ≤

𝑞𝑞 ≤ 1和𝑞𝑞 > 1两个区间均为凹函数，故均为对数凹函数；又知𝜇𝜇(𝑞𝑞|𝛾𝛾)为对数凹函数，因此期望利

润在两个区间均为对数凹函数，进而均为拟凹函数。又已知 𝜋𝜋𝐸𝐸(0) = 𝜋𝜋𝐸𝐸(1) = 0，且对 𝑞𝑞 ∈ (0,1)
均有𝜇𝜇(𝑞𝑞)𝜋𝜋𝐸𝐸(𝑞𝑞) > 0，由拟凹性可知期望利润在 [0,1]上先增后减，存在唯一的局部最大值。对 𝑞𝑞 ∈
(1,∞)，假设(3)排除了期望利润单调递增的可能性，而𝜋𝜋𝐸𝐸(1) = 0排除了期望利润单调递减的可能

性，由拟凹性可知期望利润在(1, +∞)上同样先增后减，存在唯一的局部最大值。 
接下来证明 𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾) 和 Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾) 分别为 𝛾𝛾 的单调递减函数。对 𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾) 而言，其单调性源自

目标函数 𝜇𝜇(𝑞𝑞|𝛾𝛾)𝜋𝜋ℎ(𝑞𝑞) 是 (𝑞𝑞, 𝛾𝛾) 的次模函数（submodular function）。这是因为 

𝑑𝑑
𝑑𝑑𝑑𝑑

𝜇𝜇(𝑞𝑞|𝛾𝛾)𝜋𝜋ℎ(𝑞𝑞) =
𝑑𝑑2

𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑
𝜇𝜇(𝑞𝑞|𝛾𝛾)𝜋𝜋ℎ(𝑞𝑞) +

𝑑𝑑
𝑑𝑑𝑑𝑑

𝜇𝜇(𝑞𝑞|𝛾𝛾)
𝑑𝑑
𝑑𝑑𝑑𝑑

𝜋𝜋ℎ(𝑞𝑞) < 0 + 0 = 0 . 

对 Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾) 而言，其单调性可由包络定理证明： 
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𝑑𝑑
𝑑𝑑𝑑𝑑

Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾) =
𝜕𝜕
𝜕𝜕𝜕𝜕

Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾) =
𝜕𝜕
𝜕𝜕𝜕𝜕

𝜇𝜇(𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾)|𝛾𝛾)𝜋𝜋ℎ(𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾)) < 0. 

最后证明命题的核心结论。为方便讨论，定义两个阈值 𝑞𝑞2 与 𝛾𝛾𝑞𝑞2 如下：𝑞𝑞2 > 1满足𝜋𝜋ℎ(𝑞𝑞2) =

𝜋𝜋𝑙𝑙 �
4
7
�，𝛾𝛾𝑞𝑞2满足𝑞𝑞ℎ(𝛾𝛾𝑞𝑞2) = 𝑞𝑞2。 

 
情形 1. 当 𝛾𝛾 > 𝛾𝛾𝑞𝑞2时，𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾) < 𝑞𝑞2，因此 

Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾) = 𝜇𝜇(𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾)|𝛾𝛾)𝜋𝜋ℎ(𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾))
< 𝜇𝜇(𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾)|𝛾𝛾)𝜋𝜋ℎ(𝑞𝑞2)

< 𝜇𝜇(
4
7

|𝛾𝛾)𝜋𝜋𝑙𝑙 �
4
7
�

≤ Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑙𝑙 (𝛾𝛾),

 

其中第一个不等式由 𝜋𝜋ℎ 的单调性得出，第二个不等式由𝜇𝜇的单调性以及𝑞𝑞2的定义得出，第三个不

等式由显示偏好得出。 
 
情形 2. 当 𝛾𝛾 < 𝛾𝛾𝑞𝑞2时，𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾) > 𝑞𝑞2。我们在这一情形下证明 Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾) − Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑙𝑙 (𝛾𝛾) 的单调

性。由包络定理与定义可知， 
𝑑𝑑
𝑑𝑑𝑑𝑑

�Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾) − Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑙𝑙 (𝛾𝛾)� =
𝑑𝑑
𝑑𝑑𝑑𝑑

Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾) −
𝑑𝑑
𝑑𝑑𝑑𝑑

Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑙𝑙 (𝛾𝛾)

=
𝜕𝜕
𝜕𝜕𝜕𝜕

Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾) −
𝜕𝜕
𝜕𝜕𝜕𝜕

Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑙𝑙 (𝛾𝛾)

=
𝜕𝜕𝜕𝜕(𝑞𝑞|𝛾𝛾)
𝜕𝜕𝜕𝜕

�𝜋𝜋ℎ(𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾)) − 𝜋𝜋𝑙𝑙(𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑙𝑙 (𝛾𝛾))�.

 

由于 𝜋𝜋𝑙𝑙 在 4
7
 处取最大值，且 𝜋𝜋ℎ 单调递增，𝜋𝜋ℎ(𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾)) − 𝜋𝜋𝑙𝑙(𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑙𝑙 (𝛾𝛾)) > 𝜋𝜋ℎ(𝑞𝑞2) − 𝜋𝜋𝑙𝑙 �

4
7
� >

0，因此 𝑑𝑑
𝑑𝑑𝑑𝑑
�Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾) − Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑙𝑙 (𝛾𝛾)� < 0。 

已知 Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑙𝑙 (𝛾𝛾) < 𝜋𝜋𝑙𝑙 �
4
7
�，由 lim

𝛾𝛾→0+
𝜇𝜇 (𝑞𝑞|𝛾𝛾) = 1可知 lim

𝛾𝛾→0+
Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾) = +∞。因此，由利润函数的

连续性可知存在一个内点阈值 𝛾𝛾𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓 满足 Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑙𝑙 (𝛾𝛾𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓) = Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓)。结合前述情形一的不等式与

情形二的单调性可知 Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑙𝑙 (𝛾𝛾) ⋛ Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾) 当且仅当 𝛾𝛾 ⋛ 𝛾𝛾𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓。 
 

（三）命题 3 的证明 

由命题 1 可知，对任意0 < 𝑞𝑞 < 𝑞𝑞1，企业的最优信息设计为完全或部分隐匿，其利润均严格

大于完全信息下的利润；对任意 𝑞𝑞 > 𝑞𝑞1，企业的最优信息设计为完全披露。 
情形 1: 强制披露降低企业研发投入激励。当 𝛾𝛾 > 𝛾𝛾𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓时，完全信息下企业的全局最优研发

策略为“保守型”，𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓∗ (𝛾𝛾) = 𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑙𝑙 (𝛾𝛾) < 1。可以证明最优信息设计下的全局最优研发策略 𝑞𝑞𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜∗ <
𝑞𝑞1，这是因为 

max
𝑞𝑞∈[0,𝑞𝑞1]

Π𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜 (𝛾𝛾) > Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑙𝑙 (𝛾𝛾) = Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓∗ (𝛾𝛾) > Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾) ≥ max
𝑞𝑞∈[𝑞𝑞1,+∞]

Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓 (𝛾𝛾) = max
𝑞𝑞∈[𝑞𝑞1,+∞]

Π𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜 (𝛾𝛾)。 

接下来证明最优信息设计下在 𝑞𝑞 ∈ [0,1] 时的局部最优研发投入 𝑞𝑞𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑙𝑙 > 𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓∗ ，因而其全局最
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优研发投入 𝑞𝑞𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜∗ > 𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓∗ 。 

最优信息设计下企业在 𝑞𝑞 ∈ [0,1] 时选择完全隐匿的披露策略，其期望利润函数为 

cav 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝜇𝜇(𝑞𝑞|𝛾𝛾)𝑞𝑞) = 𝜋𝜋𝑙𝑙(𝜇𝜇(𝑞𝑞|𝛾𝛾)𝑞𝑞) =
𝜇𝜇(𝑞𝑞|𝛾𝛾)𝑞𝑞(1 − 𝜇𝜇(𝑞𝑞|𝛾𝛾)𝑞𝑞)

(4 − 𝜇𝜇(𝑞𝑞|𝛾𝛾)𝑞𝑞)2
, 

其边际利润为 
𝑑𝑑
𝑑𝑑𝑑𝑑

cav 𝜋𝜋𝐸𝐸(𝜇𝜇(𝑞𝑞|𝛾𝛾)𝑞𝑞) =
4 − 7𝜇𝜇(𝑞𝑞|𝛾𝛾)𝑞𝑞

(4 − 𝜇𝜇(𝑞𝑞|𝛾𝛾)𝑞𝑞)3
�𝜇𝜇(𝑞𝑞|𝛾𝛾) + 𝑞𝑞

𝑑𝑑𝑑𝑑(𝑞𝑞|𝛾𝛾)
𝑑𝑑𝑑𝑑

�。 

根据假设(2)，如果 4 − 7𝜇𝜇𝜇𝜇 > 0对所有 𝑞𝑞 都成立，也即 max
𝑞𝑞

𝐸𝐸 (𝑞𝑞) < 4
7
时，创新企业利润的

一阶导数与其期望质量的一阶导数同号。在此范围内创新企业应当选择 𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑙𝑙 ∈ [0,1]以最大化其

期望质量，即 𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑙𝑙 = min{ 𝑞𝑞𝑒𝑒(𝛾𝛾),1}，其中 𝑞𝑞𝑒𝑒(𝛾𝛾) = 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎max
𝑞𝑞

𝜇𝜇 (𝑞𝑞|𝛾𝛾)𝑞𝑞。如果 max
𝑞𝑞

𝐸𝐸 (𝑞𝑞) ≥ 4
7
，创

新企业的最优目标质量应当使得 𝐸𝐸(𝑞𝑞) = 4
7
。 

完全信息下企业的边际利润为： 

𝑑𝑑
𝑑𝑑𝑑𝑑

𝜇𝜇(𝑞𝑞|𝛾𝛾)𝜋𝜋𝑙𝑙(𝑞𝑞) =
𝑑𝑑𝑑𝑑(𝑞𝑞|𝛾𝛾)
𝑑𝑑𝑑𝑑

𝜋𝜋𝑙𝑙(𝑞𝑞) + 𝜇𝜇(𝑞𝑞|𝛾𝛾)
1

(4 − 𝑞𝑞)2
4 − 7𝑞𝑞
4 − 𝑞𝑞

=
1

(4 − 𝑞𝑞)2
�
𝑑𝑑𝑑𝑑(𝑞𝑞|𝛾𝛾)
𝑑𝑑𝑑𝑑

𝑞𝑞(1 − 𝑞𝑞) + 𝜇𝜇(𝑞𝑞|𝛾𝛾)
4 − 7𝑞𝑞
4 − 𝑞𝑞

� .
 

可以看出 max
𝑞𝑞

𝐸𝐸 (𝑞𝑞) ≥ 4
7
 时，强制披露下的最优目标质量 𝑞𝑞 < 4

7
，小于最优信息（完全隐匿）

策略下的最优目标质量。max
𝑞𝑞

𝐸𝐸 (𝑞𝑞) < 4
7
时，强制披露下的边际收益在 𝑞𝑞 = 𝑞𝑞𝑒𝑒处为负，因此强制披

露下的最优目标质量同样低于完全隐匿下的最优目标质量。 
 
情形 2：强制披露提高企业研发投入激励。由前文可知 𝛾𝛾 > 𝛾𝛾𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓 时 

max
𝑞𝑞∈[0,𝑞𝑞1]

Π𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜 (𝛾𝛾) > Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑙𝑙 (𝛾𝛾) > max
𝑞𝑞∈[𝑞𝑞1,+∞]

Π𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜 (𝛾𝛾)， 

且第一个不等号对任意 𝛾𝛾 都成立。因此存在 𝛾𝛾 < 𝛾𝛾𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓 使得  

max
𝑞𝑞∈[0,𝑞𝑞1]

Π𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜 (𝛾𝛾) > Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾) > Π𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑙𝑙 (𝛾𝛾). 

如果 𝑞𝑞1 < 𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓)，𝑞𝑞1 < 𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾)∀𝛾𝛾 < 𝛾𝛾𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓，也即完全信息下的右侧局部极大值总是出

现在企业自愿选择完全信息披露的区域，此时 𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓∗ (𝛾𝛾) = 𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾) > 𝑞𝑞𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜∗ (𝛾𝛾)，强制披露相对于企

业最优信息设计提高了研发投入激励。如果 𝑞𝑞1 > 𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓)，可知最优信息下的企业利润在 𝑞𝑞 ≥
𝑞𝑞1时随 𝑞𝑞递减，此时若进一步降低 𝛾𝛾，𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓∗ (𝛾𝛾)递增，存在 𝛾𝛾 使得 𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓∗ (𝛾𝛾) = 𝑞𝑞𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓ℎ (𝛾𝛾) > 𝑞𝑞𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜∗ (𝛾𝛾) 

和 max
𝑞𝑞∈[0,𝑞𝑞1]

Π𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜 (𝛾𝛾) > max
𝑞𝑞∈[𝑞𝑞1,+∞]

Π𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜 (𝛾𝛾)  同时成立，也即这一情形中同样存在 𝛾𝛾 使得强制披露相

对于企业最优信息设计提高了研发投入激励。 
 
情形 3：强制披露不影响企业研发投入激励。由于企业在 q ≥ q1时自愿选择完全披露，因而

企业在 [q1, +∞)上的局部最优研发投入水平在允许最优信息设计和强制披露两种情形下必然相
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等。命题 2 证明了完全信息下研发风险足够低（γ < γfull）时企业在 [q1, +∞)上的局部最优即全

局最优。与之类似，在最优信息设计下企业的总利润在 [0, q1)上均匀有界（πh(q1)对任意 γ 都是

 Πopt(γ) 在 [0, q1) 上的上界），但在 [q1, +∞)区域内随着 γ 递减而递增并且无上界，因而对足够

低的 γ 而言最优信息下 [q1, +∞)上的局部最优研发投入同样是全局最优。因此必然存在 γ 使得强

制披露不影响企业研发投入激励。 
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附录 IV 消费者个体福利的补充分析 

由正文分析可知，强制披露的信息效应虽然体现出“消费者信息越多，决策越精确”的特征，

但由于后续阶段存在企业间的价格竞争，还包含了复杂的均衡调整过程。为了进一步理解这一内

生的均衡效应，我们参照Board (2009)的分析框架，对不同类型的个体消费者福利进行分析。 
以 𝛾𝛾 = 2.5和 𝛾𝛾 = 2 两个代表性的参数为例，图 IV1 展示了不同类型消费者在政策前后的福

利变化，其中左图对应高研发难度的情形，而右图则对应中等研发难度的情形。与总福利分析类

似，强制披露的信息效应（灰色虚线与红色实线的差值）在两种情境下性质相似：市场信息透明

度提升后，一部分在自由信息设计下始终购买产品的消费者能够规避研发失败时以正的价格购入

0 质量产品的决策，从而实现福利提升，因此受到信息效应影响最显著的是中低类型的消费者。 
 

 
(a)                                    (b) 

   图 IV1  自由信息设计（红色实线）、强制披露（蓝色实线）和反事实场景（灰色虚线）下的消费者福利 

    注：图（a）：γ = 2.5；图（b）：γ = 2。 

相较而言，强制披露的激励效应在不同研发难度下有显著差异。当研发难度较高时，强制披

露导致研发策略更保守，目标质量显著下降而成功率提升有限，此时各类型消费者福利均下降（灰

色虚线到蓝色实线），且总效应较小，故所有消费者类型的净福利效应均保持为正。当研发难度适

中时，强制披露倒逼创新企业选择激进的研发策略。若研发成功，则消费者面对质量更高的产品

质量分布，同时寡头竞争保证消费者面临的价格没有发生大幅上涨，因而大部分消费者福利显著

提升；然而激进的研发策略伴随着研发成功率的急剧降低（从 0.368 下降到 0.0566），若研发失败，

消费者只能面对在位企业的垄断，这一可能性的提升对消费者产生负面影响，并且对类型越高的

消费者而言机会成本越高。从结果上看，激励效应对不同消费者的影响不同，其中少量低类型消

费者从中获益，而更高类型的消费者则受损；结合信息效应，我们看到强制披露导致θ ∈
[0.0919,0.263)的消费者净福利提升，而更高类型的消费者则福利受损。 

具体而言，当 𝛾𝛾 = 2.5 时，企业 𝐸𝐸 在两种信息环境下均选择保守型的研发策略，且在强制披

露下更加保守。在允许自由信息设计时，企业 𝐸𝐸 选择完全隐匿，因此市场对其产品质量的预期始

终为 0.147，只存在一个市场均衡；而在强制披露政策下则存在研发成功和研发失败两个状态下的

市场均衡，两个状态中在位企业均为质量领导者，但创新企业的产品质量不同导致均衡不同。 
表 IV1 𝛾𝛾 = 2.5时的均衡结果对比 

 𝑞𝑞 𝜇𝜇(𝑞𝑞|γ) 𝐸𝐸(𝑞𝑞) 𝜃𝜃 𝜃̅𝜃 𝑝𝑝𝐸𝐸  𝑝𝑝𝐼𝐼  

自由信息设计 0.4 0.368 0.147 0.221 0.481 0.0326 0.443 

强制披露（研发失败） 
0.296 0.477 0.141 

-- 0.5 0 0.5 

强制披露（研发成功） 0.190 0.460 0.0562 0.380 
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图 IV1（a）展示了不同类型消费者在政策前后的福利变化。具体而言，可以分为六个消费者

类型的区域：𝜃𝜃 ∈ (0,0.190]  的消费者在任何情况下都不会购买，因而强制披露政策对其没有影

响。𝜃𝜃 ∈ [0.190,0.221) 的消费者在自由信息设计下不购买任何产品，其效用始终为0，而在强制

披露政策下由于可以识别企业 𝐸𝐸 研发失败的情况从而避免误购，因而在研发成功的情况下可以放

心购买并获取正效用。𝜃𝜃 ∈ [0.221,0.481)的消费者在自由信息设计下购买 𝐸𝐸，并有一定概率以

0.0326 的价格购入质量为 0 的产品，而强制披露政策则使得这一部分消费者能够在研发成功和失

败时在是否购入产品 𝐸𝐸（当 𝜃𝜃 ∈ [0.221,0.460)时）或是否购入产品 𝐼𝐼（当 𝜃𝜃 ∈ [0.460,0.481)时）

之间做出更准确的判断，避免负效用从而获益。𝜃𝜃 ∈ [0.481,0.5)的消费者在自由信息设计下以

0.443 的价格购买 𝐼𝐼，而强制披露政策下创新企业研发成功时以较低价格购买 𝐼𝐼，研发失败时由于

价格过高选择不购买任何产品。这一部分消费者由于其类型相对较低，因而强制披露带来的净效

应为正。𝜃𝜃 ∈ [0.5,1]的消费者在两种信息环境下均购买 𝐼𝐼，其中自由信息设计下价格始终为 0.443，
而强制披露下则在两个研发状态面对两种不同的价格。由于其期望价格与自由信息设计下的价格

几乎一致，且消费者风险中性，其净效应可以忽略。 
当 𝛾𝛾 = 2  时，企业 𝐸𝐸 在自由信息设计时选择保守型的研发策略和完全隐匿的披露策略，因

此市场对其产品质量的预期始终为 0.147，只存在一个市场均衡；但在强制披露下转向激进型研发

策略，且存在研发成功和研发失败两个状态下的市场均衡：研发失败时在位企业垄断市场，研发

成功时创新企业成为质量领导者。 
表 IV2 𝛾𝛾 = 2时的均衡结果对比 

 𝑞𝑞 𝜇𝜇(𝑞𝑞|𝛾𝛾) 𝐸𝐸(𝑞𝑞) 𝜃𝜃 𝜃̅𝜃 𝑝𝑝𝐸𝐸  𝑝𝑝𝐼𝐼  

自由信息设计 0.5 0.368 0.184 0.214 0.476 0.0393 0.428 

强制披露（研发失败） 
1.436 0.0566 0.0813 

-- 0.5 0 0.5 

强制披露（研发成功） 0.0919 0.395 0.264 0.0919 

 
图 IV1（b）展示了不同类型消费者在政策前后的福利变化。具体而言，𝜃𝜃 ∈ (0,0.0919]的消

费者始终不购买，不受政策影响。𝜃𝜃 ∈ �0.0919，0.214�的消费者在政策实施前不购买产品，而政

策实施后能够在研发成功的情况下购买质量为 1 的在位产品，福利提升。𝜃𝜃 ∈ (0.214,0.395]的消

费者在政策实施前始终购买新产品，其中产品质量为 0.5 的概率为 0.368，产品质量为 0 的概率为

0.632；而政策实施后则以极小的概率（0.0566）购买质量为 1 的在位产品（企业 𝐸𝐸 研发成功），以

极大的概率一无所获。由于一无所获对高（低）类型的消费者而言机会成本更高（低），可以看到

有一部分较低类型的消费者能够从强制披露中获益，但超过阈值 0.263 的消费者则因失败概率的

提升受损。当 𝜃𝜃 ∈ (0.395,0.5]时，消费者在强制披露下可能购买质量更高（1.436）的产品，但也

可能一无所获，同样由于成功概率太低，这些消费者在政策实施后期望福利受损。当 𝜃𝜃 > 0.5时，

消费者始终购买质量至少为 1 的产品，但强制披露下大概率面临更高的垄断价格，福利相对自由

信息时降低。 
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