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市场前景、产能约束

与规制者信息披露政策设计
*
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内容提要：在建设全国统一大市场的背景下，如何最优化市场信息披露策略以

更好地服务市场发展，这是学者和政府机构共同面临的问题。本文针对最优信息披

露策略这一过往研究未能触及的现实问题，利用信息设计领域的前沿理论之一贝叶

斯说服模型，分析寡头企业在需求不确定和产能有限制下的竞争策略，从行业规制

者（政府）的角度给出最优披露策略的数学化表达。研究结果表明，在企业不受产

能约束的情况下，最优的市场信息披露政策是“完全披露”，此时生产者剩余、消

费者剩余以及社会总剩余达到最大；在企业受到产能约束的情况下，最大化社会总

剩余的市场信息披露策略因市场状况的不同而不同。本文研究结论为推动市场化改

革、完善市场信息交互渠道提供了有益借鉴。
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市场前景、产能约束

与规制者信息披露政策设计

一、引 言

改革开放以来，我国社会主义市场经济体制逐渐成熟，市场化改革取得长足进

展，关键之一在于市场连接方式不断优化且信息交互渠道持续疏通，为市场灵活高

效的运行提供了必要基础与有力支撑。然而，随着我国经济步入高质量发展阶段，

经济发展形势愈发复杂，同时面临着产业增长空间缩小、土地和劳动力等要素增长

有限等多方面约束，市场信息的交互流通仍然是我国市场化改革的薄弱环节，面临

着信息滞后、市场引导效果不明显、与其他政策的协调融合不够等问题，成为解决

市场主体分割、供需不匹配、产业结构不合理等问题的桎梏与阻碍，如何高效地、

有策略地利用市场信息成为亟待解决的现实问题。党的二十大报告指出，加快构建

新发展格局，着力推动高质量发展，必须构建全国统一大市场，深化要素市场化改

革，建设高标准市场体系，为坚持社会主义市场经济改革方向作出了重要部署。2022
年 4月，中共中央、国务院颁布《关于加快建设全国统一大市场的意见》，指出要

进一步完善市场信息交互渠道，优化行业公告公示等重要信息发布渠道，优化市场

主体信息公示，依法公开市场主体、投资项目、产量、产能等信息，推动各领域市

场公共信息互通共享，引导供需动态平衡，对市场信息交互渠道的建设作出了更长

期、更高层次的规划和指引。

市场监测与信息披露是推进市场信息交互的重要途径1。针对信息披露的有效性

及其具体策略，学界过往研究展开了有益探讨，其中多集中在会计审计、公司治理

或资本市场的企业场景中讨论，少部分从行业调控者的宏观视角在银行业或农业等

行业场景中进行讨论。在基于不同行业、信息披露主体与信息披露场景的众多研究

中，一种普遍且直观的认知是，不管是判断经济形势的信息，还是预测市场行情的

信息，抑或是报告企业经营状况的信息，都能在相当大的程度上解决市场信息不对

称的问题，所披露的信息越真实、越准确、越完整，越有利于政策的执行、资源的

配置和市场的运行，社会福利也随之越高（汪炜和蒋高峰，2004；黄娟娟，2006；
周中胜和陈汉文，2008；潘越等，2011；卞志村和张义，2012；闫先东和高文博，

2017）。然而，也有部分研究对各类经济活动参与主体的信息披露行为抱持相当谨

1 以我国商务部的市场监测保供体系为例，商务部牵头与各级商务主管部门、重点企业、行业协会、市场咨询机

构和科研院校组建监测队伍，对市场运行规模、市场运行质量、消费结构、重要商品供求及价格等重点指标进行

监测，并以监测信息为基础形成市场分析报告，通过权威的信息平台定期向社会发布，在服务宏观决策、引导企

业经营、保障市场供应、维护市场平稳运行、应对突发事件等方面发挥了积极作用。
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慎的态度：尽管信息披露行为是对抗信息不对称的重要解决方法之一，但由于信息

披露具有一定成本、容易引发危机预期的自我实现，并且公共信息会不可避免地受

到错误预测和预期误差的影响，极端的信息披露方式对市场带来的伤害非常有可能

大于其所带来的效率提升；因此，某些情况下有策略的、局部的信息披露（比如降

低公共信号的精确度、减小披露范围等）会比完全公开所有信息更好（Morris & Shin，
2002；Bannier & Heinemann，2005；谢平和程均丽，2005；Chen& Tang，2015；刘

剑文和李红昌，2015；Hashim et al.，2014；Blankespoor，2020；Alderighi & Nicolini，
2022）。

针对这一问题，尽管过往研究在二元的“披露”和“隐藏”策略之上提出了“部

分披露”、“策略性披露”或“随机披露”的概念，但囿于传统研究方法无法对其

进行深入而系统性分析，仅停留在规范性分析层面。此外，需要认识到的是，信息

披露行为本身并不是目的，而是充分发挥市场促进竞争与深化分工的优势的具体手

段；信息披露行为真正的取向应该是引导和改变经济行为背后的预期，使其为市场

的高效运转和高质量发展服务。因此，相较于“信息披露是否有效”这一问题，现

阶段我们更需要关注的问题是“信息披露在什么条件下更有效”以及“如何披露信

息才能更好地服务市场发展”。

基于此，本文针对“最优信息披露策略”这一问题，将信息设计领域的前沿理

论之一贝叶斯说服模型引入产业组织理论框架，分析寡头企业在不同市场需求、不

同产能约束，以及不同信息结构下的竞争策略，从规制者（政府）的角度分析使社

会福利最大化的信息披露策略并给出最优披露策略的数学化表达，以期为市场信息

交互渠道的进一步改善与产业政策的协同提供新的视角与理论依据。本文研究结果

表明，在企业不受产能约束的情况下，最优的市场信息披露政策是“完全披露”，

此时生产者剩余、消费者剩余以及社会总剩余达到最大；在企业受到产能约束的情

况下，最大化社会总剩余的市场信息披露策略是“部分披露”。同时，在企业受到

产能约束的情况下，无论政府的目标是最大化社会总剩余、生产者剩余还是社会总

剩余，最优的市场信息披露策略只可能是完全披露信息、完全隐藏信息和选择性披

露信息三种情形中的一种，具体披露策略因市场具体状态的不同而不同。

相较于已有研究，本文边际贡献有：第一，就研究视角而言，本文利用信息设

计领域前沿的贝叶斯说服模型考察政府市场信息披露策略问题，属国内最早的几份

采用贝叶斯说服理论研究信息披露问题的中文研究之一，在理论上证明了传统二元

信息策略之外的信息披露策略，为推进我国市场信息的交互提供了新的分析视角2。

第二，就研究设定而言，本文在产业组织理论的设定下，考虑到产业结构调整背景

2 虽然贝叶斯说服理论是最近十余年最受关注的微观理论工具之一，但据作者了解，目前尚无与该理论实质相关

且发表于高质量经济学期刊的中文研究工作。王明等（2021）使用了“贝叶斯劝说”的概念，但实质上是关于“贝

叶斯更新”的分析。
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下企业所面临的需求不确定性和产能限制，在模型中刻画出这一现实约束，为产业

组织理论领域的研究扩宽了思路。第三，就研究结果而言，本文基于我国产业结构

深度调整的背景，将信息设计理论模型置于寡头企业竞争的场景中，讨论使社会福

利最大化的市场信息披露政策，相关结论为产业政策的协调问题提供了重要参考，

为促进我国产业升级提供了新的理论指导和理论建议。

后文结构安排如下：第二部分归述本研究相关文献，第三部分描述问题并建立

模型，第四部分求解模型并进行均衡分析，第五部分进一步讨论，第六部分对研究

结果进行总结。

二、文献综述

本文所涉及的文献主题包括信息设计与贝叶斯说服模型及其在产业组织理论中

的应用，以及产能约束这一产业组织理论所关注的重要问题，现归述如下。

在充满不确定性和信息不对称的现实生活中，各类信息会影响经济主体对某一

事物的判断，从而影响其经济决策：无处不在的产品广告会影响消费者对产品特征

的判断，从而影响其消费决策；企业定期披露的年度报告会影响投资者对企业发展

前景与盈利能力的判断，从而影响其投资决策；政府部门发布的产业政策文件会影

响企业对产业发展方向的判断，从而影响其生产决策……信息设计（Information
Design）对以上情境进行了刻画：信息设计者或信息发送方（Sender）有策略地向信

息接收方（Receiver）提供信息，以期影响其信念与行动决策，从而实现信息设计者

的收益最大化。与关注最优规则、通过改变博弈者收益规则实现预期目标的机制设

计问题（Mechanism Design）不同的是，信息设计问题关注的是最优信息环境的设计，

讨论的问题是“何人何时知晓何信息”（Kamenica，2017），实现预期目标的方式是

改变信息接收者的信念（Bergemann & Morris，2019），是从过往“发现并避免信息

不对称”到“设计并利用信息不对称”思想的一大转变。

按信息发送方和信息接收方的特征分类，信息设计问题可分为以下两类：信息

发送方没有信息优势且存在多个信息接收方的不完全信息博弈的相关均衡问题

（Forges，1993）和信息发送方有信息优势且只存在一个信息接收方的贝叶斯说服

（Bayesian Persuasion）问题。

贝叶斯说服模型最早由 Kamenica和 Gentzkow（2011）提出，这一理论构建并几

何表示出信息发送方效用函数关于信息接收方信念的模型，利用凹化方法

（Concavification）解决了信息发送的优化问题，证明了最优的信息结构取决于信息

发送者收益关于信息接受者信念的函数的凹凸性：当信息发送者的收益是信息接收

者信念的凹函数时，最优的信息结构是完全不提供任何信息；当信息发送者的收益

是信息接受者信念的凸函数时，最优的信息结构是提供完全的信息。贝叶斯说服模

型的一大洞见在于，被说服者的后验信念才是决定其决策行动的根本动因，说服行
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为也只在这一意义下才具有合理性。换言之，尽管信息接收方具有完全的贝叶斯理

性（即根据接收到的信息对不同行为的结果进行无偏差的条件概率计算），信息发

送者仍然可能以有选择的方式发送有偏向性的信息，以此改变信息接受者的信念和

决策，实现信息发送者的预期目标。就其所用方法与核心思想而言，贝叶斯说服模

型提供了一个以随机的、连续的视角研究信息披露的方法，将随机信息披露（或部

分披露）的思想进一步刻画表达，相比于过往信息披露研究中离散而确定的最优信

息发送方式（即单纯的隐藏与披露）是一大改进与提升（Matthews & Postlewaite，1985；
Milgrom & Roberts，1986；Lewis & Sappington，1994；Brocas & Carrillo，2007；Anderson
& Renault，2009）。

众多研究从模型拓展与实际应用两方面发展了经典的贝叶斯说服模型。拓展模

型的研究考虑并刻画了信息结构设计有成本（Kamenica & Gentzkow，2014）、信息

结构设计需要内生信息（Gentzkow & Kamenica，2017）、信息结构存在中介（Kuang
et al.，2018）、信息发送方或者接收方拥有私人信息（Gill & Sgroi，2012；Perez-Richet；
2014；Hedlund，2017；Roesler & Szentes，2017；Wu & Zheng，2018；Hu &Weng，
2021）、信息接受者拥有额外渠道获取信息（胡岠和傅培轩，2022）、多个可能的

真实状态（Gentzkow & Kamenica，2016）等多种情形，使得贝叶斯说服模型的适用

场景更为广泛，为贝叶斯模型在现实中的应用奠定了理论基础。在此基础上，大量

文献将贝叶斯模型应用到不同场景，包括竞赛（Zhang & Zhou，2016；Chen et al.，
2017a；Chen et al.，2017b；Kuang et al.，2018）、拍卖（Bergemann et al.，2017）、

层级政府治理（王明等，2021）、价格补贴政策（Ashraf et al.，2013）等，进一步

在实践层面发展了贝叶斯说服理论。

对于关注产业与市场的产业组织学而言，信息是关系到企业竞争策略、竞争行

为及其市场绩效的关键因素，因此信息设计与贝叶斯说服的问世为产业组织领域的

研究提供了一个新的视角与方向。为数不多的学者对此进行了探索：Bergemann et al.
（2015）在信息设计的视角下研究垄断者价格歧视对市场效率和福利分配的影响，

发现信息对消费者剩余与生产者利润有着实质性的影响；Roesler & Szentes（2017）
研究了垄断市场上的信息对产品价格和消费者福利的影响，并从消费者福利最大化

的角度构造最优的信息结构；Board & Lu（2018）研究了企业在观察到消费者信念后

的信息披露政策，发现数字时代的个人信息追踪技术会导致企业间的串通合谋，从

而破坏市场竞争。Hwang et al.（2019）发现，市场上企业数量的增加会促使每个企

业披露更多信息，当企业数量变得无穷大时，充分披露信息是唯一的对称均衡。Dogan
& Hu（2022）将平台视作一个搜索市场，从最大化消费者福利的角度出发研究平台

最优的信息披露规则。Armstrong & Zhou（2022）在双寡头垄断模型下研究不同信息

政策对企业间竞争的影响；具体而言，对企业来说最优的信息政策放大了产品间的

差异性，使得企业间的竞争减弱，而对消费者来说最优的信息政策减小了产品间的
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差异性，使得企业间的竞争增强。正如以上代表性文献所示，在产业组织设定下研

究信息设计的文献大多从消费者或者企业单方面角度切入，少有从产业政策制定者

或市场规制者的第三方角度探究使社会福利最大化的信息结构或信息披露政策。

企业的产能约束对企业产量、质量和价格均有所影响，因此产能约束是现实企

业必须考虑的现实问题，也是产业组织理论关注的关键问题。Cave & Salant（1995）
在古诺模型下研究了卡特尔配额制度对产品价格及社会福利的影响。Deng & Yano
（2006）同样发现，产品的最优定价会随着企业产能的增加而增加，而且产能的增

加在某些情况并不是边际收益递减的。Ishibashi（2008）发现在面临产能约束时，规

模越大的企业越有动力参与价格合谋，并且所有企业都能由此获得更高利润。Arnold
& Saliba（2011）发现产能高的企业会采取高价策略，产能低的企业会采取低价策略，

而消费者更倾向于在价格更高的企业消费。Nie & Chen（2012）发现，当企业面临产

能约束且效率更高的企业充当领导型企业时，斯塔克尔伯格竞争会放大企业规模和

价格的差异。Nie & Wang（2019）通过构建两阶段双寡头模型分析企业，发现效率

低的企业将企业资源更多地投入到以缩减成本为目的的创新活动中，从而导致低效

率的企业更倾向于采取低价策略。

综述发现，过往讨论信息披露策略的研究众多，但囿于传统研究方法，仅能基

于“披露”与“隐瞒”两种离散且确定的极端情况进行讨论分析（Cai et al.，2019），

而信息设计与贝叶斯说服理论的面世为研究者以连续且随机的视角研究最优的信息

披露策略提供了新的研究方法；同时，尽管基于经典贝叶斯劝说模型的扩展受到众

多学者的广泛关注，但将产业组织理论设定与贝叶斯模型结合的研究较少。基于此，

本文在贝叶斯说服的理论框架下，在双寡头竞争的场景下从行业规制者和市场引导

者的角度研究市场信息的最优披露策略，并进一步考虑企业产能带来的约束与限制

对信息披露策略的影响。

三、模型设定

考虑一个市场，市场中有两家同质化的企业，企业 1和企业 2。企业按照古诺模

型的方式进行竞争。本文假设每个企业都有一个产能约束��，当产量小于��时，企业

固定成本为零，边际成本为�。当产量大于��时，成本为无穷大。企业的利润函数如

下所示。

�� =
��� − ���, �� ≤ ��
−∞, �� > �� , � = 1,2

��代表企业�的利润。�代表市场价格。�1和�2分别代表企业 1和企业 2的产量。

市场的反需求函数为� = � − �1 − �2。外生参数�代表市场的最高支付意愿，我们将

其记作市场需求。�有两种可能的取值： �ℎ, �� ，其中�ℎ > ��。这两种取值分别代表

市场的两种状态：如果经济状况良好，消费者对产品的支付意愿上升，则市场规模
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扩大，需求增加（� = �ℎ）；反之，则市场需求下降（� = ��）。对于�的分布函数�( ⋅ )，
我们将� = ��的先验概率记作�，� = �ℎ的先验概率记作 1 − �，市场需求的期望值

��� + (1 − �)�ℎ记作�。在参数范围方面，为了避免极端情况，参数服从如下约束。

3�� > �� − � > 0; 2�� < ��
第一个假设保证了在市场需求较小的情况下，企业均衡产量为正，且不会受到

产能约束的影响。第二个假设代表两个企业的最大产量小于市场需求的最小值��。换

言之，本文不考虑企业生产出来的产品过多以至于价格降到零时仍然存在部分产品

无法被消费的情况。

上述参数除了市场需求�以外，其余均是共同知识。对于�而言，考虑到现实中

市场需求往往受到多方面的因素影响，且大多数情况下，只有当产品真正面世时，

企业才能了解该产品的真实需求，因此本文假定所有企业在生产出售产品前知道�
的先验分布，但不知道�的具体取值。另一方面，规制者（政府）可以指定一个信息

披露的机制，根据�的真实取值发送不同的信号，促使企业更新对市场需求的信念并

调节自身产量。例如，政府可以选择完全披露所有信息（在市场需求小时，发送一

个信号，反之则发送另一个信号），也可以选择完全不披露任何信息（无论市场需

求大还是小，都只发送一个信号）。政府还可以选择性的披露一部分和市场需求或

者消费者偏好相关的数据，例如在市场需求小时，以 50%的概率发送信号 1，以 50%
的概率发送信号 2，在市场需求大时，则一定发送信号 2。显然，不同的信息披露机

制会给企业带来不一样的影响。

我们将政府设计的机制所代表的信息结构定义为 � � � , � ，其中�代表信号空

间，� � � 代表市场的真实状态是�时实验发送信号�的分布。在现实中，企业通常

需要搜集关于宏观经济的具体信息，再根据当前的经济形势决定产量，因此政府需

要首先确定并公开信号发送的机制（即信息结构）。在接收到具体的信号�后，企业

根据信息结构和接收到的信号，更新自身关于市场需求的信念分布��( ⋅ )。企业风险

中性，只在乎市场需求的期望�(��)。由此可见，�(��)的具体取值和政府制定的信息

结构以及企业收到哪一类信号息息相关。给定信息结构，则�(��)唯一取决于企业接

收到的信号，考虑到信号本身服从概率分布，因此�(��)也服从一定的概率分布，我

们将其定义为后验分布�( ⋅ )。后验分布只取决于先验分布和政府制定的信息结构

� � � , � 。我们假定实验的制定以及信息的发送没有任何限制，后验分布�只需要

满足如下条件。

�� = �;
��

�
� � ��� ≤

��

�
� � ��� , ∀� ∈ ��, �ℎ

先验分布�实际上是后验分布�的均值保留展开，已有文献指出，�的任意均值保

留展开的后验分布都可以由某种信息结构生成，见 Blackwell（1953）。图 1描绘了

三种常见的信息结构所对应的后验分布和先验分布的关系，其中横坐标代表市场总
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需求，纵坐标代表市场需求的概率分布，实线代表市场需求的先验分布，虚线代表

企业根据信息结构生成的关于市场需求条件期望的分布函数。其中图（a）代表披露

所有信息，此时虚线和实线完全重合，意味着企业根据信息结构生成的后验分布和

先验分布完全相同。图（b）代表不披露任何信息，此时虚线在 ��,
��+�ℎ
2

区间等于 0，

在
��+�ℎ
2

, �ℎ 区间等于 1，意味着企业无法从信息结构中获得任何有用的信息，市场

需求条件期望恒等于无条件期望�。图（c）代表选择性披露一部分信息：在市场需

求小时，以 50%的概率发送信号 1，以 50%的概率发送信号 2，在市场需求大时，则

以 100%的概率发送信号 2。此时企业会有 25%的概率接受信号 1，对应的市场需求

为��，有 75%的概率接收信号 2，对应的市场需求条件期望为
0.25��+0.5�ℎ

0.75
= ��+2�ℎ

3
。相

应的，虚线在 ��,
��+2�ℎ

3
区间等于 0.25，在

��+2�ℎ
3

, �ℎ 区间等于 1。

图 1：后验分布和先验分布的关系（参数赋值：� = 0.5）
本文旨在探究存在需求不确定且产能有约束时，信息设计的方式会如何影响企

业的利润以及社会福利。考虑到相比于复杂抽象的信息结构，后验分布显得更加直

观具体，因此本文将主要研究后验分布�对市场均衡的影响，并根据求解出来的后验

分布逆向推理出对应的信息结构。博弈顺序如图 2所示。第一阶段，政府制定信息

结构，并向企业公开。第二阶段，根据市场的真实状态（� = �ℎ或� = ��），发送信

号�。第三阶段，两个企业同时接收到信号�，更新对于市场需求的预期，并独立决

定自身产量。需要说明的是，在第三阶段，根据企业产能约束和市场需求的大小关

系，市场均衡分为两种情况：企业产量均小于其产能；企业产量均等于其产能（意

味着企业产量已经达到最大值）3。政府的目标是最大化社会总剩余，企业的目标是

最大化利润。

图 2：博弈顺序

3 考虑到对称性，一个企业产量小于��，另一个企业产量等于��的情况是不存在的。
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四、模型求解和均衡分析

本文使用逆向归纳法求解模型的子博弈完美纳什均衡。首先，给定政府制定的

信息结构，求解出企业产量和市场价格。其次，对市场均衡进行福利分析，讨论信

息结构对社会福利的影响，并求解出能够最大化社会总剩余的信息结构。

（一）企业的产量均小于产能约束（情形一）

当所有企业的产能足够大时，企业的均衡产量一定小于产能约束，因此产能��
不会影响到企业的决策。当企业的后验信念分布为�时，企业利润和消费者剩余��
为：

�� =
��

�ℎ
� − �1 − �2 − � ���� �� , � = 1,2;

�� =
��

�ℎ
� − � −

�1 + �2
2

�1 + �2 ��(�)�

两个企业同时决定产量以最大化自身利润，可以得到均衡价格为市场均衡如下

所示4。当且仅当产能��大于无产能约束下均衡产量的最大值，即 3�� + � ≥ �ℎ时，产

能约束才不会影响到企业的决策。

� =
� + 2�
3

; �1 = �2 =
� − �
3

; �1 = �2 =
��

�ℎ 1
9
� − � 2�� �� ;

�� =
��

�ℎ 2
9
� − � 2��(�)� ; �� =

��

�ℎ 4
9
� − � 2��(�)�

社会总剩余是关于凸函数
4
9
� − � 2的积分，同时先验分布�是后验分布�的保留

均值展开，因此以下不等式对于任意的后验分布恒成立：
4
9 ��

�ℎ � − � 2��(�)� ≤

4
9 ��

�ℎ � − � 2�� �� 。这意味着在所有信息结构中，将市场需求完全披露对社会是最

有利的。我们的发现总结如下。

命题 1：当企业产能约束大于均衡产量时，政府的最优信息结构是完全信息披露，

对应的后验分布� = �，此时生产者剩余、消费者剩余以及社会总剩余都实现最大化，

如下所示。

�� = �� =
2
9

�� − � 2� + �ℎ − � 2 1 − � ;

�� =
4
9

�� − � 2� + �ℎ − � 2 1 − �

给定先验分布�，任意的后验分布�都会给企业定价带来两种影响。一方面，当

4 所有证明过程见附录。
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市场需求偏低时，通过减少信息结构的精确度，企业有可能生产出多于均衡数量的

产品，进而提高社会总福利。另一方面，当市场需求偏高时，企业接收到的信息精

确度不足，生产产品的数量低于均衡数量，社会总福利下降。总体而言，市场需求

偏高时降低产量给社会所造成的亏损要大于需求偏低时增加产量给社会带来的收益

（换言之，市场需求越高，增加（减少）单位产量所带来的边际收益（损失）越大），

因此第二种影响占据主导地位，进而导致完全信息披露所产生的社会总剩余要高于

其他所有信息结构的社会总剩余。此外，从企业利润、消费者剩余和社会总剩余的

表达式可以看出，三者的变化方向完全一致，能够最大化社会总剩余的信息结构也

会同时最大化企业利润和消费者剩余。因此当企业的产能约束足够大时，将市场需

求完全披露的信息结构能够同时实现企业利润、消费者剩余以及社会总剩余最大化。

（二）企业的产量可能等于产能约束（情形二）

当企业的产能约束��小于无产能约束下均衡产量的最大值时（即 3�� < �ℎ − �），

企业决策可能会受到��的影响。具体而言，当企业接收到的信号表明市场需求较低时

（3�� > � − �），均衡产量下降，企业不受产能约束的影响。当企业接收到的信号表

明市场需求较高时（3�� < � − �），企业的均衡产量受到产能的制约。市场均衡如下

所示。

� =
� + 2�
3

，�1 = �2 =
� − �
3

，如果市场需求的预期值小于 3�� + �

� = � − 2��，�1 = �2 = ��，如果市场需求的预期值小于 3�� + �
市场均衡时企业利润、消费者剩余以及社会总剩余为：

�� =
��

3��+� � − �
3

2
��(�)� +

3��+�

�ℎ
� − 2�� − � �� ��(�)� , � = 1,2;

�� =
��

3��+�2
9
� − � 2�� �� +

3��+�

�ℎ
2��2�� �� ;

�� =
��

3��+�4
9
� − � 2��(�)� +

3��+�

�ℎ
2(� − � − ��)����(�)�

在情形2中，社会总剩余被分成了两个部分：市场需求小于特定阈值（3�� + � > �）
或者大于特定阈值（� ≥ 3�� + �）。如果企业预期市场需求较小，我们的结论和情形

一的结论类似：为了能够最大化社会总剩余，企业此时的条件后验信念分布�(�|3�� +
� > �)应当为二元分布，只在� = ��和� = 3�� + �处有严格为正的概率。如果企业预

期市场需求较大，则企业的产量只会维持在最大值��，不会随着需求的增加而增加。

换言之，在最优信息结构中，政府会根据市场的真实情况采用如下两种策略：如果

市场需求小，则政府会以一定的概率�发送市场需求小的信号，记作�，以一定的概率

(1 − �)发送市场需求大的信号，记作�；如果市场需求大，则政府一定会发送市场需
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求大的信号5。在上述信号结构中，�越大，表明政府越倾向于如实公布所有信息，反

之则表明政府倾向于选择性公布积极信息，隐瞒消极信息，促使企业提升产量。企

业在收到信号时，也有两种应对的策略：接收到第一种信号�时，按照市场需求小的

情况减小产量；接收到第二种信号�时，按照市场需求大的情况进行生产，增加产量

直到等于产能约束，如下所示6。

���� � � = �� = �; ���� � � = �� = 1 − �;

���� � � = �ℎ = 0; ���� � � = �ℎ = 1

� � � =
� − ��
1 − ��

�� +
1 − �
1 − ��

�ℎ ≥ 3�� + � ⇒ � ≥ � ≡
3�� + � − �
3�� + � − �� �

在上述表达式中，前四个等式分别表示企业在市场真实情况分别为��和�ℎ时接收

到两种信号的条件概率。最后一个不等式代表企业接收到信号�时市场需求的条件期

望应当大于特定阈值，以保证企业会以最大产量进行生产。根据上述信息结构，市

场总剩余可以被简化为如下表达式：

2
9
(�� − � − 3��)(2�� − 2� − 3��)�� − 2��(� − � + ��)

根据上述表达式，社会总剩余只取决于信息结构中�的大小：如果 3�� < 2�� − 2�，
则�越小，对应的信息结构越倾向于选择性公布信息，同时社会总剩余越高；如果 3�� >
2�� − 2�，则�越大，信息结构倾向于如实汇报真实状态，社会总剩余越高。这表明

能够最大化社会总剩余的信息结构不一定是完全披露所有信息。对于社会整体最优

的信息结构会随着产能约束��，市场需求的最低值��，市场需求的期望值�的变化而

变化。例如，如果 3�� < � − �，在不公布任何信息的情况下（即无论市场需求高还

是低，政府只发送同一种信号），企业产量会一直维持在产能约束的水平，消费者

剩余也实现了最大化。相比之下，完全披露所有信息后，企业在市场需求下降时会

相应的降低产量，增加自身利润的同时减小消费者福利，最终产生的社会总剩余有

可能低于不公布任何信息时的总剩余。我们的发现总结为如下命题。

命题 2：当企业的产量可能受到产能约束影响时，能够最大化社会总剩余的后验

分布为：

（1）如果 3�� < 2 �� − � 且 3�� ≤ � − �，任意满足����(�� ≤ � < 3�� + �) = 0的

后验分布能够最大化社会总剩余；

（2）如果 3�� < 2 �� − � 且 3�� > � − �，满足���� � = �� = ��, ���� � = 3�� +
� = 1 − ��的后验分布能够最大化社会总剩余；

5 实际上，政府也可以设计能够发送三个甚至三个以上信号的信息结构，例如，如果市场需求小，则发送信号 1

或信号 2，如果市场需求大，则发送信号 2或信号 3，并确保企业在收到信号 2时市场需求的后验期望足够大。

考虑到企业在收到信号 2或者信号 3时都会以最大产量进行生产，该信息结构对市场均衡的影响完全可以由只发

送两个信号的信息结构实现，因此本文只考虑发送两个信号的信息结构。

6 在情形二接下来的分析中，我们仅考虑满足����(�� < � < 3�� + �) = 0 的后验分布。
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（3）如果 3�� = 2 �� − � ，任意满足����(�� < � < 3�� + �) = 0的后验分布能够

最大化社会总剩余；

（4）如果 3�� > 2 �� − � ，满足���� � = �� = �, ���� � = 3�� + � = 1 − �的
后验分布能够最大化社会总剩余。

之所以在不同的参数环境下最优信息结构不同，是因为信息结构给社会的影响

主要分为两个效应：产量效应和匹配效应。一方面，在信息结构中，通过调整

���� � � = �� 的大小，政府可以有选择性的发送积极信号，减少消极信号。

���� � � = �� 越大，则企业接收到的积极信号的概率越大。考虑到产能的限制，当

� � � 大于某个阈值时，企业在接收到信号�时的产量是不变的，因此���� � � = ��
越大（���� � � = �� 越小），企业生产��数量的产品的概率越大，进而增加消费者

剩余和社会总剩余。我们将信息结构的这一效应定义为“产量效应”。另一方面，

企业在做出产量决策时，需要通过接收到的信号计算市场需求的预期。如果信号和

真实信息之间的相关性很弱（例如完全不公布任何信息，则发送信号和真实信息的

相关性为零），市场需求预期值和真实值之间的差距会让企业承担一定损失。反之，

则企业可以针对性的根据收到的信号调整产量，进而提高自身利润和生产者剩余。

我们将信息结构的这一效应定义为“匹配效应”。如果企业的产能较小或者成本较

小（3�� < 2 �� − � ），则引导企业增加产量能够极大的提高消费者效用，进而提高

社会总剩余，因此产量效应占据主导地位，最优信息结构应该尽可能的降低� = ��
的后验概率；当产能或者成本较大时（3�� > 2 �� − � ），市场需求预期和真实状态

的错配会让企业承担较大损失（例如，当市场需求小，但企业以最大产量进行生产

时，产能越大，企业损失越大），此时信息结构的精确性显得更加重要，匹配效应

占据主导地位，且完全信息披露能够实现社会总剩余最大化。

命题 2的四种情况下社会总剩余��和企业对市场需求的预期值�之间的关系如

图 3所示。
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图 3：社会总剩余和市场需求预期值之间的关系

图 3中的（a）-（d）分别代表命题 2中的情况（1）-（4）。横坐标为市场需求，

纵坐标为社会总剩余。图中的实线部分代表在没有信息设计的情况下，均衡时社会

总剩余和市场需求无条件期望的关系。可以看出随着市场需求无条件期望的提升，

社会总剩余也会随之增加。当企业均衡产量小于产能时（即企业的市场需求期望小

于 3�� + �），需求期望的增大会同时带动企业产量的上升，最终导致社会总剩余表

现为关于市场需求期望的凸函数。当企业产量等于产能时（即企业的市场需求期望

大于 3�� + �），均衡产量固定，需求期望的增大只意味着市场规模的扩大，因此社

会总剩余表现为关于需求期望的线性函数。虚线则代表在市场需求无条件期望给定

的情况下，通过信息设计能够实现的社会总剩余的最大值。具体而言，通过引入信

息结构，政府在不同的市场状态下发送不同的信号，最终实现的社会总剩余等于不

同市场需求期望下社会总剩余的加权平均，即图中的虚线部分表现为实线部分的凸

闭包。

对于情况（a）-（c），如果市场需求较小，则通过信息设计能够达到的社会总

剩余最大值要高于没有信息设计时的社会总剩余（虚线高于实线）；反之，则通过

信息设计能够达到的社会总剩余最大值和不披露任何信息时的社会总剩余相同（虚

线和实线重合）。这意味着如果市场需求的无条件期望�较大（例如，在图（a）和

图（c）中，� ≥ 3�� + �），则通过信息设计不能提高市场效率。如果�较小（例如，

图（b）），则可以通过信息设计严格提高社会总剩余。在图（b）中，通过最优信



14

息结构，能够将社会总剩余从点 1提升至点 2。最后，对于图（d），除了端点� = ��
和� = �ℎ以外，虚线始终高于实线，意味着通过信息设计，市场效率一定会得到提升，

且最优信息结构所对应的后验分布应当只在两个端点处有严格为正的概率。换言之，

在图（d）中，完全信息披露作为最优信息结构，能够将社会总剩余从点 3提升至点

4。
给定能够最大化社会总剩余的后验分布，政府可以逆向设计出相应的最优信息

结构，如下图所示。7横坐标代表企业的产能约束��，纵坐标代表市场需求的无条件期

望�。首先，如果�� < 2 �� − � /3且 3�� + � ≤ �，则完全不披露信息就可以最大化社

会总剩余，如图中白色区域所示。其次，如果�� < 2 �� − � /3且 3�� + � > �，则满

足 ���� � � = �� = � ， ���� � � = �� = 1 − � ， ���� � � = �ℎ = 0 ，

���� � � = �ℎ = 1的信息结构可以最大化社会总剩余，如图中浅色阴影部分所示。

第三，如果 3�� ≥ 2 �� − � ，则完全信息披露对于社会而言是最优的，如图中深色阴

影部分所示。

图 4：最优信息结构和产能约束以及市场需求无条件期望之间的关系

五、拓展与讨论

到目前为止，我们分别讨论了双寡头竞争下企业产量受到产能约束以及不受到

产能约束时的情况，并从政府的角度分析了能够最大化社会总剩余的信息结构。在

现实中，市场均衡往往会更加复杂，基准模型的模型设定不一定和现实情况相符，

因此在这一部分，我们从信息设计的目标函数、市场总需求、场竞争激烈程度以及

生产者成本结构等多个角度出发对基准模型进行拓展，以丰富本文的经济学含义并

7 如果同一种后验分布对应着不同的信息结构，本文仅列举出其中较为简单的一种。
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验证现有结论的稳健性。

（一）信息设计的目标函数

在上文的基准模型中，政府作为信息结构的设计者，以最大化社会总剩余为目

标。考虑到生产者剩余和消费者剩余对社会福利都很重要，因此最大化社会总剩余

的目标并不一定是最优的。在情形一中，企业产量不受限制的前提下，命题 1指出

了完全信息披露对于生产者、消费者以及社会整体都是最有利的信息结构。在情形

二中，由于企业产量可能受到产能约束的限制，企业利润和消费者剩余有可能会发

生背离。在这一部分，我们放松了这个假设，允许政府改变信息设计的目标函数。

一方面，政府可以最大化企业利润，通过信息设计提升均衡价格，从而增加企业利

润，进一步实现保护特定产业、增加税收、稳定就业等目标。另一方面，政府也可

能以保护消费者利益为目的，通过设计特定的信息结构降低均衡价格，提升消费者

剩余。

根据企业利润和消费者剩余的表达式，能够最大化生产者剩余或消费者剩余的

后验分布至少需要满足����(�� < � < 3�� + �) = 0。因此和情形二的分析类似，政府

制定的最优信息结构应当在市场需求小时以概率�发送信号�和概率 1 − � 发送信号�，
在市场需求大时以百分之百的概率发送信号�。在上述信息结构下，生产者剩余和消

费者剩余的表达式和社会总剩余类似，只取决于�的大小：�越大，生产者剩余越高，

同时消费者剩余越低，如下所示。

�� =
2
9
�� − � − 3�� �� − � − 6�� �� − 2��(� − � + 2��)

�� =
2
9
�� − � − 3�� (�� − � + 3��)�� + 2��2

在命题 2中，不同的参数环境会改变信息结构对社会整体的影响，但对于企业

或消费者，信息结构的影响较为明确，这主要是因为企业对市场总需求的预期值无

论是高于真实状态还是低于真实状态，自身利润都会遭受一定的损失，因此只有通

过完全信息披露，让企业接收到的信号和真实状态完全一致，才能最大化生产者剩

余。对于消费者而言，均衡产量越高，市场价格越低，消费者剩余越大，因此对消

费者最有利的信息结构不应该如实汇报所有信息，而应该在市场需求较小时尽可能

的发送信号�，促使企业提升其产量，和情形二的分析类似，此时对应的最优信息结

构为选择性披露信息，如下所示。

���� � � = �� = �; ���� � � = �� = 1 − �;

���� � � = �ℎ = 0; ���� � � = �ℎ = 1

我们将发现总结为如下命题。8

命题 3：当企业的产量可能受到产能约束影响时，能够最大化生产者剩余或消费

者剩余的后验分布为：

8 本文所有拓展部分的引理和命题和基准模型的分析过程非常类似，因此略去证明过程。
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（1）满足���� � = �� = �, ���� � = 3�� + � = 1 − �的后验分布能够最大化生

产者剩余；

（2）对于消费者剩余，

a）如果 3�� ≤ � − �，任意满足����(�� ≤ � < 3�� + �) = 0的后验分布都能够最

大化消费者剩余；

b）如果 3�� > � − �，满足���� � = �� = ��, ���� � = 3�� + � = 1 − ��的后验

分布能够最大化消费者剩余；

对比命题 2和命题 3，如果企业的产能约束小于阈值（3�� < 2 �� − � ），均衡

产量较小，增加一单位的产量就可以极大的提升消费者剩余，因此消费者剩余在社

会总剩余中占据主导地位，此时最大化社会总效用的信息结构和最大化消费者剩余

的信息结构一致；反之，则生产者剩余占据主导地位，此时最大化社会总效用的信

息结构和最大化生产者剩余的信息结构一致。因此无论政府的目标是最大化生产者

剩余、消费者剩余还是社会总剩余，最优信息结构只可能是以下三种中的一种：完

全披露信息、选择性披露信息与完全不披露信息。在不同的参数环境下，对生产者、

消费者以及社会整体的最优信息结构如下所示：

表 1 不同参数环境下对生产者、消费者以及社会整体最优的信息结构

生产者剩余

最大化策略

消费者剩余

最大化策略

社会总剩余

最大化策略

3�� < 2 �� − � & 3�� + � ≤ �

完全披露信息

完全不披露

3�� < 2 �� − � & 3�� + � > � 选择性披露

3�� ≥ 2 �� − � & 3�� + � ≤ � 完全不披露
完全披露

3�� ≥ 2 �� − � & 3�� + � > � 选择性披露

（二）市场总需求

在基准模型中，根据反需求函数（� = � − �1 − �2），企业总产量每增加一单位，

市场价格便相应的下降一单位。在这一部分，我们放松了这一限制，允许总需求函

数采用更为一般化的线性形式，如下所示。

� = � − �(�1 + �2)
参数�衡量了消费者需求对市场价格的敏感程度。如果� > 1，则相较于基准模

型，现模型中消费者对价格的变化更不敏感，反之则代表消费者对价格的变化更敏

感。通过比较在不同的价格敏感程度下的最优信息结构，有助于我们分析市场总需

求对最优信息结构的影响。

在参数范围方面，随着市场总需求的变化，参数约束也随之变化，如下所示。

3��� > �� − � > 0; 2��� < ��
和基准模型的分析类似，市场均衡取决于企业的产能约束��、边际成本�、市场
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需求�ℎ以及价格敏感程度�之间的关系，如引理 1所示。

引理 1：令�1 ≡ ��1，�2 ≡ ��2，�� ≡ ���，市场均衡如下所示。

（1） 当企业产能约束大于均衡产量时：

� =
� + 2�
3

; �1 = �2 =
� − �
3

; �1 = �2 =
��

�ℎ 1
9�

� − � 2�� �� ;

�� =
��

�ℎ 2
9�

� − � 2��(�)� ; �� =
��

�ℎ 4
9�

� − � 2��(�)�

（2） 当企业产能约束可能小于无产能约束下的均衡产量时：

a）如果市场需求的预期值�小于 3�� + �：� = �+2�
3

; �1 = �2 =
�−�
3
；

b）如果市场需求的预期值�大于 3�� + �：� = � − 2��; �1 = �2 = ��；
c）企业利润、消费者剩余以及社会总剩余为：

�� =
1
� ��

3��+�1
9
� − � 2�� �� +

3��+�

�ℎ
� − 2�� − � ���� �� , � = 1,2;

�� =
1
� ��

3��+� 2
9
� − � 2�� �� +

3��+�

�ℎ
2��2�� �� ;

�� =
1
� ��

3��+� 4
9
� − � 2�� �� +

3��+�

�ℎ
2 � − � − �� ���� ��

与前文结果对比可知，引入需求对价格敏感程度系数�后，社会总剩余的表达式

没有发生太大变化。相应的，能够最大化社会总剩余的后验分布也和命题 1以及命

题 2保持一致，如下所示。

命题 4：令�1 ≡ ��1，�2 ≡ ��2，�� ≡ ���，γ� ≡ 3��+�−�
3��+�−�� �

，

（1）当企业的产量不受到产能约束影响时，政府的最优信息结构是完全信息披

露，对应的后验分布� = �，此时生产者剩余、消费者剩余，以及社会总剩余都实现

最大化；

（2）当企业的产量可能受到产能约束影响时，能够最大化社会总剩余的后验分

布为：

a）如果 3�� < 2 �� − � 且 3�� ≤ � − �，任意满足����(�� ≤ � < 3�� + �) = 0 的

后验分布能够最大化社会总剩余；

b）如果 3�� < 2 �� − � 且 3�� > � − �，满足���� � = �� = γ��, ���� � = 3�� +
� = 1 − γ��的后验分布能够最大化社会总剩余；

c）如果 3�� = 2 �� − � ，任意满足����(�� < � < 3�� + �) = 0 的后验分布能够

最大化社会总剩余；
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d）如果 3�� > 2 �� − � ，满足���� � = �� = �, ���� � = 3�� + � = 1 − �的后

验分布能够最大化社会总剩余。

根据命题 4，在其他条件不变的情况下，消费者对于市场价格的敏感程度上升（�
下降）会带来多方面的影响。首先，相比于基准模型（� = 1），�越小，同等价格

下消费者需求越大，导致均衡时企业产量越有可能受到产能的制约。其次，当企业

产量可能受到产能约束影响时，�越小，则产能相对于市场规模越小，信息结构的产

量效应越明显，反之则是匹配效应越明显。我们的发现总结为如下推论。

推论 1：根据�的不同取值，最优信息结构如下所示9。

（1）� ≤ min { 2 ��−�
3��

, �−�
3��

}，则最优信息结构为不披露任何信息；

（2）�−�
3��

< � < 2 ��−�
3��

，则最优信息结构为���� � � = �� = γ�, ���� � � = �� = 1 −

γ�, ���� � � = �ℎ = 0, ���� � � = �ℎ = 1；

（3）� ≥ 2 ��−�
3��

，则最优信息结构为完全信息披露。

（三）市场竞争激烈程度

现实中的市场可能有三个甚至三个以上的寡头企业，而本文基准模型只考虑了

双寡头竞争的情况。在这一部分，我们放松了对企业数量的限制，允许�个寡头企业

同时在市场中竞争，�越大表示市场竞争越激烈。通过引入企业数量等参数，本部分

旨在探讨市场竞争激烈程度对最优信息结构的影响。给定企业的后验信念分布为�，
市场均衡如下所示。

引理 2：当市场中有�个寡头企业同时竞争时，市场均衡如下所示。

（1） 如果企业产能约束大于均衡产量：

� =
� + ��
1 + �

; �� =
� − �
� + 1

; �� =
��

�ℎ 1
1 + � 2 � − � 2�� �� , � = 1,⋯, �;

�� =
��

�ℎ �2

2 1 + � 2 � − � 2��(�)� ; �� =
��

�ℎ �(2 + �)
2 1 + � 2 � − � 2��(�)�

（2） 如果企业产能约束可能小于无产能约束下的均衡产量：

a) 如果市场需求的预期值�小于(� + 1)�� + �：� = �+��
1+�

; �� =
�−�
�+1

；

b) 如果市场需求的预期值�大于(� + 1)�� + �：� = � − ���; �� = ��；
c) 企业利润、消费者剩余以及社会总剩余为：

�� =
��

(�+1)��+� 1
1 + � 2 � − � 2�� �� +

(�+1)��+�

�ℎ
� − ��� − � ���� �� , � = 1,2;

9 最优信息结构不止一种，本文在拓展部份中仅列举出较为简单的一种。
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�� =
��

(�+1)��+� �2

2 1 + � 2 � − � 2�� �� +
(�+1)��+�

�ℎ �2

2
��2�� �� ;

�� =
��

(�+1)��+� �(2 + �)
2 1 + � 2 � − � 2�� �� +

(�+1)��+�

�ℎ
� � − � −

���
2

���� ��

根据引理 2，我们有如下命题。

命题 5：当市场中有�个寡头企业同时竞争，

（1）如果企业的产量不受到产能约束影响，最优信息结构是完全信息披露，对

应的后验分布� = �，此时生产者剩余、消费者剩余，以及社会总剩余都实现最大化；

（2）如果企业的产量可能受到产能约束影响，能够最大化社会总剩余的后验分

布为：

a）如果�(1 + �)�� < (2 + �) �� − � 且(� + 1)�� ≤ � − �，任意满足����(�� ≤ � <
(� + 1)�� + �) = 0的后验分布能够最大化社会总剩余；

b）如果�(1 + �)�� < (2 + �) �� − � 且(� + 1)�� > � − �，满足���� � = �� =
���, ���� � = (� + 1)�� + � = 1 − ���的后验分布能够最大化社会总剩余， �� ≡
�+(�+1)��−�
�+(�+1)��−�� �

；

c）如果� 1 + � �� = (2 + �) �� − � ，任意满足����(�� < � < (� + 1)�� + �) = 0
的后验分布能够最大化社会总剩余；

d）如果 � 1 + � �� > (2 + �) �� − � ，满足���� � = �� = �, ���� � = (� +
1)�� + � = 1 − �的后验分布能够最大化社会总剩余。

根据命题 5，最优后验分布取决于�(1 + �)��和(2 + �) �� − � 的大小关系。在其

他 参 数 不 变 的 情 况 下 ， 如 果 市 场 中 企 业 数 量 大 于 某 个 阈 值 （ � >
��−�−��+ (��−�)2+6(��−�)��+��2

2��
），前者一定大于后者，这意味着市场竞争越激烈，完全信

息披露对于社会整体而言越有可能成为最优信息结构。这主要是因为随着竞争的加

剧，均衡价格越来越趋近于边际成本，同时消费者剩余也趋近于完全竞争市场中的

最大值，此时通过设计信息结构促使企业扩大产量所带来的消费者剩余的增量不足

以弥补信息错配给企业造成的损失。所以随着企业数量的增加，信息结构的匹配效

应占据主导地位，披露的信息越精确，社会总剩余越高。我们的发现总结为如下推

论。

推论 2：根据�的不同取值，最优信息结构如下所示。

（1） 如果� ≤ min { ��−�−��+ (��−�)2+6(��−�)��+��2

2��
, �−�
��
}，则最优信息结构为不披露

任何信息；

（2） 如 果
��−�−��+ (��−�)2+6(��−�)��+��2

2��
< � < �−�

��
， 则 最 优 信 息 结 构 为
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���� � � = �� = ��, ���� � � = �� = 1 − �� , ���� � � = �ℎ = 0, ���� � � = �ℎ = 1；

（3） 如果� ≥ ��−�−��+ (��−�)2+6(��−�)��+��2

2��
，则最优信息结构为完全信息披露。

（四）生产者成本结构

在基准模型的设定中，企业是同质的，均衡时所有企业产量和利润都相同。这

样的成本结构比较单一，无法准确的描绘出企业成本不一致时的市场均衡。当企业

成本不一致时，高成本的企业产量小，低成本的企业产量大，因此有可能出现一个

企业不受产能约束、另一个企业受到产能约束的情况。在这一部分，我们放松了这

一假设，在保证行业内平均成本水平不变的情况下，允许两个企业之间的成本不同，

并探究最优信息结构会如何受到生产者成本结构的影响。

假设企业 1的成本为� − �，企业 2的成本为� + �，� > 0。�代表所有企业的平

均成本，�衡量企业成本的离散程度。此外，我们假设企业 2的产量不会受到产能约

束的影响，且市场需求较小时企业 1 的均衡产量也不会受到产能约束的影响，如下

所示。

3�� > max {�� − � + 3�, �ℎ − � − 3�}
和上文分析相同，给定企业的后验信念分布为�，市场均衡如下所示。

引理 3：令�� ≡ � − �，当企业 1的成本为� − �，企业 2的成本为� + �时，市场

均衡如下所示。

（1） 如果企业产能约束均大于均衡产量：

� =
� + 2�
3

; �1 =
��
3 + �, �2 =

��
3 − �;

�1 =
��

�ℎ 1
9
�� + 3� 2�� �� , �2 =

��

�ℎ 1
9
�� − 3� 2�� �� ;

�� =
��

�ℎ 2
9
��2��(�)� ; �� =

��

�ℎ 4
9
��2 + 2�2 ��(�)�

（2） 如果企业 1产能约束可能小于无产能约束下的均衡产量：

a）如果市场需求的预期值�小于 3 �� − � + �：� = �+2�
3

; �1 =
��
3
+ �, �2 =

��
3
− �；

b）如果市场需求的预期值�大于 3 �� − � + �：� = 1
2
(� + � + � − ��); �1 = ��, �2 =

1
2
(�� − � − ��)；

c）企业利润、消费者剩余以及社会总剩余为：

�1 =
��

3 ��−� +�1
9
�� + 3� 2�� �� +

3 ��−� +�

�ℎ 1
2
(�� + 3� − ��)���� �� ;
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�2 =
��

3 ��−� +�1
9
�� − 3� 2�� �� +

3 ��−� +�

�ℎ 1
4
�� − � − �� 2�� �� ;

�� =
��

3 ��−� +� 2
9
��2�� �� +

3 ��−� +�

�ℎ 1
8
�� − � + �� 2�� �� ;

�� =
��

3 ��−� +� 4
9
��2 + 2�2 �� �� +

3 ��−� +�

�ℎ 1
8 3 �� − � 2 + 2 �� + 7� �� − ��2 �� ��

在基准模型中，当企业产量等于产能时，社会总剩余是关于需求预期的线性函

数。然而，当两个企业成本不同时，随着市场需求的增加，成本低的企业会率先达

到最大产量，而成本高的企业的产量一直小于产能约束，进而导致社会总剩余仍旧

表现为关于需求预期的凸函数。因此最优后验分布只有可能在� = ��，� = 3 �� − � +
�，以及� = �ℎ三种情况上有严格为正的概率，换言之，����(�� < � < 3 �� − � +
�) = ����(3 �� − � + � < � < �ℎ) = 0。

根据引理 3，我们有如下命题。

命题 6：当企业 1的成本为� − �，企业 2的成本为� + �时，

（1）如果企业的产量不受到产能约束影响，最优信息结构是完全信息披露，对

应的后验分布� = �，此时生产者剩余、消费者剩余，以及社会总剩余都实现最大化；

（2）如果企业 1的产量可能受到产能约束影响，能够最大化社会总剩余的后验

分布为：

a）如果 3�� <− 27�ℎ + 32�� − 5� + 39�且 3 �� − � ≤ � − �，满足���� � = 3 �� −

� + � = 1 − �(1 − �), ���� � = �ℎ = �(1 − �)的后验分布能够最大化社会总剩余，

� ≡ 3 ��−� +�−�
3 ��−� +�−�ℎ (1−�)

；

b）如果 3�� <− 27�ℎ + 32�� − 5� + 39�且 3 �� − � > � − �，满足���� � = �� =
���, ���� � = 3 �� − � + � = 1 − ���的后验分布能够最大化社会总剩余， �� ≡
3(��−�)+�−�
3(��−�)+�−�� �

；

c）如果 3�� =− 27�ℎ + 32�� − 5� + 39�，任意满足���� �� < � < 3 �� − � + � =
����(3 �� − � + � < � < �ℎ) = 0的后验分布能够最大化社会总剩余；

d）如果 3�� >− 27�ℎ + 32�� − 5� + 39�，满足���� � = �� = �, ���� � = 3 �� −

� + � = 1 − �的后验分布能够最大化社会总剩余。

根据命题 6，生产者成本分散程度�会对市场均衡产生两方面的变化。首先，成

本低的企业（企业 1）的产量会随着�的上升而上升，进而有可能被产能限制。其次，

如果在市场需求较大时企业 1的产量被产能限制，则�越大，最优信息结构越应该引
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导企业增加产量。这主要是因为从政府的角度出发，引导企业增产有助于提高消费

者剩余，但同时也会因为发送信号和真实状态不一致而减小生产者剩余。而随着�
的上升，处于竞争优势的企业 1成本下降，推动行业整体成本下降，进而减小信息

错配带来的损失，此时引导企业增加产量更有可能从社会整体角度提升市场效率。

我们的发现总结为如下推论。

推论 3：根据�的不同取值，最优信息结构如下所示。

（1） 如果� ≤ 3��+27�ℎ−32��+5�
39

，则最优信息结构为完全信息披露；

（2） 如果
3��+27�ℎ−32��+5�

39
< � < 3��−�+�

3
，则最优信息结构为：

���� � � = �� = �� , ���� � � = �� = 1 − �� , ���� � � = �ℎ = 0, ���� � � = �ℎ = 1

（3） � ≥ max { 3��+27�ℎ−32��+5�
39

, 3��−�+�
3

}，则最优信息结构为：

���� � � = �� = 1, ���� � � = �� = 0, ���� � � = �ℎ = 1 − �, ���� � � = �ℎ = �

六、结 论

在建设循环畅通的全国统一大市场的背景下，如何获得最优的市场信息披露策

略以有效引导市场预期，这是学术界和政府机构共同面临的问题。本文针对“最优信

息披露策略”这一过往研究未能触及但符合中国发展需求的现实问题，将信息设计领

域的前沿理论之一贝叶斯说服模型引入产业组织理论框架，分析寡头企业在需求不

确定且产能有限制下的竞争策略会如何受到信息结构的影响，从行业规制者（政府）

的角度分析使社会福利最大化的信息披露策略并给出最优披露策略的数学化表达。

研究结果表明，在企业不受产能约束的情况下，最优的市场信息披露政策是“完全

披露”，此时生产者剩余、消费者剩余以及社会总剩余达到最大；在企业受到产能

约束的情况下，无论政府的目标是最大化社会总剩余、生产者剩余还是消费者剩余，

最优的市场信息披露策略只可能是完全披露信息、完全隐藏信息和选择性披露信息

三种情形中的一种，具体披露策略因市场具体状态的不同而不同。同时，随着市场

上企业数量增多，市场信息披露得越完全，社会总剩余越高。

基于以上分析，本文为市场信息的披露策略设计提供如下启示：第一，市场信

息的披露完全程度并不天然地代表着市场运行效率水平或社会福利水平，某些具体

情况下有策略地、部分地信息披露会比完全地披露或隐瞒带来更高的社会福利水平。

这启示市场引导者或行业规制者，信息披露只是“有形之手”引导“无形之手”充分

发挥优势的手段，应尽可能避免将信息披露这一工具目的化处理，从而忽略对市场

预期与运行效率的关注。第二，本文对企业所受产能约束情况的讨论可对应到产业

规划与产业结构优化的政策情形中，进一步协助产业政策的推进与落地。例如，受
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产能约束的情形适用于短期调控政策或《产业结构调整指导目录》10中的“限制类”

或“淘汰类”产业，而不受产能约束的情形适用于中长期规划政策以及《产业结构

调整指导目录》中的“鼓励类”产业。第三，最优的市场信息披露策略因经济形势、

产业发展阶段、市场竞争程度、企业生产能力、企业成本分散程度及消费者价格敏

感程度的不同而不同，因此信息披露政策的制订应当建立在对市场与产业的审慎分

析之上。

由于本文以理论分析为重，在实践执行方面的结论需要进一步细化精准化。“部

分信息披露”的具体实践途径多样，依据市场信息的发布方式、发布时间、数量、

准确度、公开程度等而有所不同，例如通过部分媒体发布、随机选择部分市场主体

代表召开会议、小范围召开新闻发布会等都是有策略地披露部分信息的有效手段；

但需要认识到的是，这些信息的传播与渗透是缓慢而无序的，这使得具体信息披露

策略所产生的乘数效应与市场主体的预期转变是难以观察但重要的，因此市场信息

披露具体策略的现实执行途径与执行效果是后续研究与实践探索的新方向。

10 《目录》是引导投资方向、政府管理投资项目，制定实施财税、信贷、土地、进出口等政策的重要依据，是

指导中国产业发展的关键政策文件，也是决定产业落地的第一层“关卡”。
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附录

企业产量均小于产能约束时的市场均衡

根据企业利润表达式，对于任意取值的�，{�1, �2}都应该构成纳什均衡。令� ≡
� − �1 − �2 �� − ���, � = 1,2，可得

��
���

= � − �1 − �2 − �� − � = 0, � = 1,2

联立上述等式，可得

�1 = �2 =
� − �
3

; � =
� + 2�
3

; �1 = �2 =
1
9 ��

�ℎ
� − � 2��(�)�

�� =
2
9 ��

�ℎ
� − � 2��(�)� ; �� = �� + �� =

4
9 ��

�ℎ
� − � 2��(�)�

企业产量可能等于产能约束时的市场均衡

当企业后验信念为�时，企业利润和消费者剩余为：

�� =
��

3��+�
� − �1 − �2 − � �� ��(�)� +

3��+�

�ℎ
� − 2�� − � �� ��(�)� , � = 1,2

�� =
��

3��+�
� − � � −

�1 + �2
2

�1 + �2 ��(�)� +
3��+�

�ℎ
2��2��(�)� ;

当� ≤ 3�� + �时，产量和价格为：

�1 = �2 =
� − �
3 ; � =

� + 2�
3 , ∀� ∈ ��, 3�� + �

将均衡产量和价格带入企业利润和消费者剩余的表达式，可得：

�� =
��

3��+� � − �
3

2
��(�)� +

3��+�

�ℎ
� − 2�� − � �� ��(�)� , � = 1,2;

�� =
��

3��+�2
9
� − � 2��(�)� +

3��+�

�ℎ
2��2��(�)� ;

�� = �� + �� =
��

3��+�4
9
� − � 2��(�)� +

3��+�

�ℎ
2(� − � − ��)����(�)�

命题 2 的证明

社会总剩余关于�的一阶条件如下所示。
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���
��

=
2
9
�� − � − 3�� 2�� − 2� − 3�� �

< 0, �� <
2
3
(�� − �)

= 0, �� =
2
3
(�� − �)

> 0, �� >
2
3
(�� − �)

根据一阶条件，最优后验分布总结如下。

（1） 如果 3�� < 2 �� − � 且 3�� ≤ � − �，任意满足����(�� ≤ � < 3�� + �) = 0
的后验分布能够最大化社会总剩余；

（2） 如果 3�� < 2 �� − � 且 3�� > � − �，满足���� � = �� = ��, ���� � =
3�� + � = 1 − ��的后验分布能够最大化社会总剩余；

（3） 如果 3�� = 2 �� − � ，任意满足����(�� < � < 3�� + �) = 0的后验分布能

够最大化社会总剩余；

（4） 如果 3�� > 2 �� − � ，满足���� � = �� = �, ���� � = 3�� + � = 1 − �
的后验分布能够最大化社会总剩余。


