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摘要：资金供需主体利益难于权衡的问题一直是制约科技金融快速发展的重要障碍。以科技型中小企业和商业银行作为科技金融的参与主体，运用演化博弈的方法建立两个主体间的演化博弈模型，设定相关变量，从而得到复制动态方程，以此为基础分析两博弈主体之间的均衡关系。通过分析得到能够影响两个参与科技金融的博弈主体选择合作策略的稳定性影响因素，并引入相应的监督和惩罚机制。
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Abstract: The difficulty of balancing the interest between capital suppliers and demanders has been important obstacle which hinders the development of sci-tech finance.　Taking the SMEs and commercial banks as participants of sci-tech finance, this paper sets up an evolutionary game model，sets relevant variables, and obtains replicated dynamic equation, and the equilibrium relationship between two players is analyzed on the basis of this equation.　Through analysis, the paper finds out stability factors that can affect cooperation strategy of two players involved in the science and technology finance, and introduces corresponding supervision and punishment mechanism.
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1   研究背景
21世纪，科技创新成为世界各国综合国力竞争的核心，各国都在部署关于科技创新的战略活动。2006年，我国确立了自主创新战略，支持和鼓励创新型中小企业发展。这是由于科技型中小企业不仅是国家创新科技的推动力量，还是促进我国经济发展的重要组成部分。进入“十三五”以来，我国重点推进供给侧结构性改革，进一步优化科技金融中资金供需双方的合作机制。商业银行与科技型中小企业的合作，对于双方都有重要的意义：科技型中小企业可以从中得到金融支持，以扩大企业生产规模；商业银行可以借此扩大服务范围、扩宽中小企业的融资渠道。在合作中，商业银行与科技型中小企业双方可以获得共同的额外收益，实现银行与企业的共赢。因此，积极推进科技金融发展，对于“大众创业、万众创新”背景下的我国社会经济发展具有重要意义。
目前关于科技金融的相关学术研究，主要围绕着科技金融的运行机制、科技金融政策、科技金融服务模式、科技金融效率测度等方面展开。关于科技金融的运行机制，主要有两种观点：一种观点认为科技金融与金融创新在概念上并没有得到明确的界定，因此并不存在真正意义上的科技金融机制的创新[1]；而大部分学者则认可另一种观点，认为科技金融运行机制具有特定的内涵。关于科技金融政策，主要围绕着科技金融政策对企业、产业及区域经济发展的有效性问题展开的[2-5]。关于科技金融的服务模式，不少学者提出了建立科技金融服务平台的观点，并对平台的建设和优化问题进行了探讨[6-7]。关于科技金融效率测度问题，学者们大都是从宏观科技金融维度和微观的科技金融维度两个方面展开[8-10]。
虽然政府对科技金融的推动力度较大，但是我国科技型中小企业的资金供给却仍然不尽如人意。在科技型中小企业的融资过程中，由于银行与企业付出的成本较大，许多中小企业规模较小、部分企业违约率高，加之银行与企业之间的利益分配不均，导致科技型中小企业很难获得融资，与商业银行的合作机制也并不稳定，双方都有退出合作机制的可能，这会给对方带来一定的风险损失，所以科技型企业与商业银行之间稳定合作机制的建立是非常值得研究的问题。而目前关于科技金融参与各方合作机制建立的相关研究却很少。演化博弈理论在多方参与合作的局中人合作机制的建立方面具有较强的适应性，也在多种合作机制建立中常常被采用[11-14]。本文就是要利用演化博弈理论，分析科技金融参与主体间的博弈关系，并发现影响参与方决策的相关因素，从而寻求稳定的科技金融合作机制的建立。
[bookmark: _Toc448396304][bookmark: _Toc450311727]2科技金融主体间演化博弈模型的构建
[bookmark: _Toc448396305][bookmark: _Toc450311728]2.1  演化博弈主体构成
科技金融的供给主体为金融机构，资金需求主体为科技型中小企业。科技型中小企业在融资过程中会面临评估难、质押难、处置难的突出问题，依托于科技金融网络，借助担保机构、科技园区、政府等多方力量搭建信息与保障平台，通过专业服务能够高效地破解信息不对称等方面问题；商业银行等金融机构为了规避风险、获得稳定收益，对中小企业科技金融持有消极态度，但依托于科技金融网络，在多方共同支持下，在一定程度上降低了风险，提升了银行对中小企业科技金融放贷的意愿。
2.2演化博弈模型假设
假设在科技金融网络中，存在金融机构群体和科技型中小企业，其中依托于科技金融网络资源，在信贷风险可控的需求下尝试寻求与协作；当金融机构与中小企业发生利益冲突时，科技型中小企业可能遵守与金融机构的协作合约约定，也可能违反与金融机构的协作合约约定。假设和实施战略博弈时，二者的博弈战略空间分别是（合作，退出）和（合作，退出），且符合演化博弈论的基本假设。这里我们还假设：与所构成的合作系统进行自行演化，符合自然选择法则，不存在政府机构的组织干预；金融机构与科技型中小企业属于有限理性，若群体中其他成员与合作方群体中成员的战略有所改变，将会根据改变随时调整自身所需战略，然而最优战略却不易寻找、战略调整也在不断试错，想要一次性对信息变化做到最优反应更是困难。
[bookmark: _Toc448396306][bookmark: _Toc450311729]2.3主体演化博弈模型的构建	
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最初双方群体在博弈时并非均处于（合作，合作）的纳什均衡，由此我们进一步假定：中选取合作决策的金融机构比例为,中选取合作决策的科技型中小企业比例为，则选择非合作战略或者退出协作的金融机构比例为，科技型中小企业比例为，其中代表时间，即和均为时间的函数。分别表示金融机构与科技型中小企业在不合作的情形下独自开展科技金融活动赚取的净收益；分别代表金融机构和科技型中小企业为科技金融合作而支付的成本（寻求成本、监督成本等）；表示二者均选择合作战略时该合作联盟整体所产生的额外收益（优势互补和信息共享等所产生的价值增值、客户共享等所带来的新增服务收益）；分别表示金融机构与科技型中小企业开展合作获得的额外收益分配额，其中为额外收益的分配系数，并且；分别表示金融机构与科技型中小企业，当一方选择合作战略但自身采取退出协作时赚取的投机收益（净收益），包含在采取退出战略之前由于发生合作所带来的成本（即初始合作成本）的扣除；为当科技型中小企业选择退出战略但金融机构遵守合作协议时所遭受的损失，为当金融机构选择退出战略但科技型中小企业选择合作战略时所遭受的损失。此处所发生的损失或主要有：维持合作的机会成本、由于对方退出合作所产生的直接利益损失，包括自身信誉损失以及业务利润损失等，但都不包含之前由于合作而发生的成本或。双方博弈的收益矩阵如下：
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2.3.2 计算复制动态方程
根据上述金融机构与科技型中小企业的博弈收益矩阵，金融机构群体与科技型中小企业群体分别计算当采取合作战略时的复制动态方程。首先，算出金融机构采取合作战略时的复制动态方程:
（1）
式（1）中：代表采取合作战略的金融机构在群体中的比例随时间所产生的变化率，说明中采取合作战略的金融机构比例随时间的推移而增大，则说明中采取合作战略的金融机构比例随时间的推移而减小。
表示金融机构选择采取合作战略的群体期望收益:
（2）
代表金融机构群体的平均期望收益：
（3）
式（3）中：表示金融机构选择采取退出战略时的群体期望收益:
(4)
由此得出与采取合作战略的金融机构在群体里的比例为正比关系，也与高出的差额成正比关系。
把式（2）—（4）代入式（1），得出金融机构采取合作战略时复制动态微分方程：

（5）
同理，可得科技型中小企业选择采取合作战略时的复制动态微分方程是：
（6）
式（6）中：代表采取合作战略的科技型中小企业在群体中的比例随时间所产生的变化率，说明中采取合作战略的科技型中小企业比例随时间的推移而增大，则说明中采取合作战略的科技型中小企业比例随时间的推移而减小。
表示科技型中小企业采取合作战略的群体期望收益：
（7）
代表科技型中小企业群体的平均期望收益：
（8）
式（8）中：表示科技型中小企业选择采取退出战略时的群体期望收益:
（9）
由此得出与采用合作战略的科技型中小企业在群体里的比例为正比关系，也与和高出的差额成正比关系。
把式（7）—（9）代入式（6），得出科技型中小企业采取合作战略时的动态微分方程：

（10）
[bookmark: _Toc448396309][bookmark: _Toc450311732]式（5）和式（10）为科技金融活动中，金融机构与科技型中小企业这两个群体关于选择采取合作或者非合作战略时的演化动态，在此基础下进一步对群体合作系统进行相关演化博弈均衡分析以及博弈均衡点稳定性分析。
3科技金融参与主体间演化博弈均衡分析
[bookmark: _Toc448396310][bookmark: _Toc450311733]3.1演化博弈的均衡分析
（1）对式（5）和式（10）求解。通过求解可以得出金融机构和科技型中小企业关于其行为战略可能发生的5个纳什均衡点，分别为。
（2）根据式（5）和式（10）分别对和求偏导。由此得出式（5）和式（10）的雅可比矩阵如下：

(11)
（3）求雅可比矩阵的值和矩阵的迹。计算公式如下：

(12）

（13）
（4）对于每一个纳什均衡点，依次计算它的与 ，从而分析每一个点能不能成为实际中能够实现的均衡点。依据雅可比矩阵特点，假如均衡点（且）的 且 ，那么这个均衡点存在稳定性。按照这种思路，思考有关变量可以取到的值有哪些，依次判断以下情形的均衡稳定战略：
1）条件1：若同时满足时，符合，因此都为与科技金融合作系统的均衡点。具体如表1所示。
表1 条件1下与科技金融合作系统演化均衡点的稳定性分析
	均衡点
	
	符号方向
	
	
符号方向
	稳定性

	
	
	正
	
	负
	稳

	
	
	正
	
	正
	不稳

	
	
	正
	
	正
	不稳

	
	
	正
	
	负
	稳

	

	
	不定
	
	
	鞍点



通过表1可以发现，如果金融机构与科技型中小企业合作融资而给双方赚取的额外净收益都比较大，在这里比较的对象为“对方采取合作的战略但是自身却退出协作时获取的投机收益额”，与科技金融合作系统的演化稳定战略有两个，分别为与。可以理解为当系统处于稳定的状态时，两个博弈群体和采取的战略也许为（非合作，非合作），也许为（合作，合作）。在这样的情况下，我们用图1来详细展示与所产生的无限次博弈动态演化情况。
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)图1　条件1下与无限次博弈动态演化分析

2)条件2：若同时满足时，则为与科技金融合作系统均衡点。从可得出，从可得出,不符合 ；假如同时，那么此时与重合,就不是均衡点了。具体见表2所示。
表2 条件2下与科技金融合作系统演化均衡点的稳定性分析
	均衡点
	det𝐽
	det𝐽符号方向
	
	
符号方向
	稳定性

	
	
	正
	
	负
	稳

	
	
	负
	
	不定
	鞍点

	
	
	负
	
	不定
	鞍点

	
	
	正
	
	正
	不稳



通过表2可以发现，如果金融机构与科技型中小企业合作融资而给双方赚取的额外净收益都比较小，在这里比较的对象为“对方采取合作的战略但是自身却退出协作时获取的投机收益额”，则金融机构与科技型中小企业都会采取退出合作的战略，此时没有稳定性，与科技金融合作系统的演化稳定战略只有一个，为。可以理解为当系统处于稳定的状态时，两个博弈群体和采取的战略也只剩一种情况（非合作，非合作）。在这样的情况下，我们用图2来详细展示与所产生的无限次博弈动态演化情况。
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)图2 条件2下与无限次博弈动态演化分析

3）条件3：且时，为与科技金融合作系统均衡点。从可得出 ，不符合,因此在这里不属于均衡点。具体见表3所示。
表3 条件3下与科技金融合作系统演化均衡点的稳定性分析
	均衡点
	
	符号方向
	
	
符号方向
	稳定性

	
	
	正
	
	负
	稳

	
	
	正
	
	正
	不稳

	
	
	负
	
	不定
	鞍点

	
	
	正
	
	正
	不稳



通过表3可以发现，如果金融机构与科技型中小企业合作融资而给双方赚取的额外净收益不再均衡，则科技型中小企业一定不合作，此时没有稳定性，与科技金融合作系统的演化稳定战略只有一个，为。可以理解为当系统处于稳定的状态时，两个博弈群体和采用的战略也只剩一种情况（非合作，非合作）。
4）条件4：若且时，为与科技金融合作系统均衡点。从可得出，不符合,因此在这里e5不属于均衡点。具体见表4所示。
表4 条件4下与科技金融合作系统演化均衡点的稳定性分析
	均衡点
	
	符号方向
	
	
符号方向
	稳定性

	
	
	正
	
	负
	稳

	
	
	负
	
	不定
	鞍点

	
	
	正
	
	正
	不稳

	
	
	正
	
	正
	不稳



通过表4可以发现，如果金融机构与科技型中小企业合作融资而给双方赚取的额外净收益不再均衡，则金融机构一定不采取合作，此时不具有稳定性，与科技金融合作系统演化稳定战略只有一个，为。可以理解为当系统处于稳定状态时，两个博弈群体和采用的战略也只剩一种情况（非合作，非合作）。
[bookmark: _Toc448396311][bookmark: _Toc450311734]3.2影响因素分析
根据以上4个条件下的相关分析可以看出，在金融机构与科技型中小企业合作融资时，如果双方参与者或其中任一方赚取的额外净收益，低于对方选取合作战略但自身却退出协作时赚取的投机收益时，双方在进行长期博弈过程中，演化方向唯有（非合作，非合作）；仅当金融机构与科技型中小企业合作融资时，双方额外净收益都高于当对方采取合作战略但自身却退出协作而赚取的投机收益，双方在进行长期博弈过程中，演化方向不仅有（非合作，非合作），也许还会有（合作，合作）的情况。综上可知，稳定战略最重要因素为合作给二者赚取的额外净收益和二者退出协作所得到的投机收益。通过分析图1可以得出，演化博弈结果为或取决于与系统开始进行博弈时最初状态与鞍点所处的位置。如果博弈最开始状态在区域里，那么系统演化最后组合为（合作，合作），也就是，如果博弈开始状态在 区域里，那么系统演化最后组合为（非合作，非合作），也就是；另外系统朝着或演化的机率取决于与所形成面积的尺寸：所围图形尺寸越大，所围图形尺寸就越小，那么系统朝着演化的可能性就比大；相反的情况，所围图形尺寸越大，所围图形尺寸就越小，那么系统朝着演化的可能性就比大。在这里可以得出鞍点的所在影响着两块图形尺寸大小，支付矩阵里面参数和的值及其改变影响着鞍点的所在。以下通过4点对影响与科技金融合作系统所形成的演化路径及其稳定战略的情况进行总结与分析：
（1）二者通过合作所赚取的额外净收益。二者选择通过合作后赚取的额外净收益越多，吸引的金融机构与科技型中小企业参与到合作战略中的数量越多（在这里，合作赚取的额外净收益必须公平分配，即关系到额外收益分配系数与二者选择合作而各自花费的成本因素以及）。若想长期维持稳定的合作关系，首先需要相互帮助从而得到资源共享与各方专业特长互补产生的价值增长；其次在合作的过程中互助创新，进一步发现未来也许会衍生的价值增长点，然后完成相对高的（合作产生的额外收益），同时二者要兼顾相对低的合作成本以及自身产生的成本，最后商议最合适的合作收益分配系数。
（2）二者自身退出协作产生的预期投机净收益，所指的对象是开始时就已经进行合作的金融机构与科技型中小企业。如果一方合作而另一方自己选择退出时，退出的一方赚取的投机净收益越低，这个合作联盟将越发稳定。为了使合作联盟更稳定，需要减少每一方退出协作而赚取的预期投机净收益，可以建立比较严格的监督机制，二者相互制约以降低一方合作而另一方退出为自己赚取利益的可能；还可以采用增加合同里的违约金以及较大的惩罚机制来增加放弃合作所产生的成本。
（3）将二者合作产生的额外净收益与二者选择退出的预期投机净收益进行比较（ 和比较 ，和比较）。对于系统演化来说，这两对因素相互比较的结果直接关系着系统演化路径以及演化稳定战略点的个数，仅仅当 以及同时满足时，系统也许会朝着（合作，合作）稳定均衡点演化，否则，金融机构与科技金融平台合作为科技金融服务的情况只能是短期的。 
（4）合作方因为退出方退出产生的损失与，所指的对象为开始时就已经进行合作的金融机构与科技型中小企业。如果一方预估另一方选择退出后自己会遭受较大损失，就会为了维护自身的利益想抢先退出合作联盟；就算不想抢先退出，肯定会为了防止另一方忽然退出而付出更多的预防或者监督成本。如此，将会降低长期稳定合作的可能性。通过模型我们可以得出：如果或者增长了，那么条件1里鞍点将随着变大然后增长，或者将随着变大然后增长，在这种情况下，鞍点在图1坐标里将右移、上移或者发生右上移（右移的情况仅仅为增加、上移的情况仅仅为增加、右上移的情况为仅仅与一起增加），这样一来缩小了所围的面积，减小了系统向着战略组合为演化的机率。因而在制定合作合同时，可以通过增加对受损方赔偿金额的方式，不仅补偿了受损方的损失，还增加了一方退出合作协作所进行投机的预计成本，这样就增加了与群体里采取合作战略的可能性。
[bookmark: _Toc448396312][bookmark: _Toc450311735]4针对主体间合作的监督与惩罚机制博弈分析
[bookmark: _Toc448396313][bookmark: _Toc450311736]4.1增加奖惩机制博弈分析
本文针对4种情况，分别对和、和进行比较，分析在不同条件下与科技金融合作系统演化均衡点的稳定性，并就不同条件下与无限次博弈动态演化路径进行分析。但主体间往往会为了寻求自身利益最大化而出现投机主义行为，违反合作从而获取投机收益，因此，根据上述分析，本文通过监督与惩罚机制的博弈分析，约束以及弥补主体一方在合作过程中为了获取投机利益而退出给整体联盟以及对方造成的损失。假设在合作过程中，退出一方应当受到惩罚，罚金Q将给予合作一方作为补偿（双方都不合作，则不存在罚金，只有单独从事业务带来的收益）。具体博弈收益矩阵如下：

	科技型中小企业
金融机构
	合作
	退出

	合作
	，

	，

	退出
	，

	,




此时,金融机构选择的合作期望收益、不合作期望收益、平均期望收益分别为:
（14）
（15）
（16）
科技型中小企业选择合作期望收益、不合作期望收益、平均期望收益分别为:
（17）
（18）
（19）
金融机构与科技型中小企业的复制动态方程分别是：

（20）

（21）
此时，为增加奖惩机制后区域面积，为不设奖惩机制区域面积，，因此增加奖惩机制后，区域面积小于不设奖惩机制区域面积，即，双方合作的概率大于不合作的概率。由此可知，增加奖惩机制后，在长期博弈中，双方更趋向于合作。
[bookmark: _Toc448396314][bookmark: _Toc450311737]4.2奖惩机制博弈结果
当同时满足时,金融机构与科技型中小企业的合作系统均衡点有这4个，通过稳定性定理可以得出与科技金融合作系统的演化稳定战略。具体如图3所示。
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x
)
图3奖惩机制下科技金融参与主体间的博弈演化

[bookmark: _GoBack]当在合作系统中添加监督、奖惩机制后，只要惩罚金额足够弥补合作方因对方退出而遭受的损失，在这里可以表示为，那么在双方长期博弈的过程中将会出现，即（合作，合作）的结果。即使在初始状态下，金融机构与科技型中小企业并未合作，但由于市场需求，双方会发现同等情况下采取合作战略所获收益将大于单独从事业务所得，因此，金融机构与科技型中小企业就会改变原来的方式从而寻求合作；而在合作过程中，由于退出需要赔偿的金额大于投机所得，且坚持合作方也会因一方退出而获得足够弥补损失的赔偿，从而合作意愿增加。由此，双方进行博弈的最终结果将会朝着长期稳定、合作共赢发展，从而获得合作带来的超额收益。
[bookmark: _Toc448396315][bookmark: _Toc450311738]5结论
由于金融机构与科技型中小企业存在客户高度重叠及专业特长互补的特性，因此在利益与价值点上存在高契合度，双方共同参与科技金融活动，一方面可拓宽二者业务空间，另一方面可对双方利润增加点进行补充。当下我国创业公司不断崛起，科技型中小企业数量增长迅猛，国内将越来越重视科技金融带给中小企业的帮助，金融机构与科技型中小企业的合作必将带来双方的共赢。本文的研究得到主要结论如下：
（1）双方合作赚取的额外净收益、一方退出产生的预期投机净收益比较、双方合作后分别赚取的额外净收益、一方退出协作产生的预期投机净收益、双方通过合作得到的超额收益总数、双方因合作各自发生的成本以及额外收益分配系数，都可能造成系统演化均衡及相应演化路径的改变。那么，若希望更多金融机构与科技型中小企业进行合作，则需采取相关措施:1）考虑如何加大合作收益而减小合作成本；2）使参与双方合作净收益得到均衡分配及谨慎选取超额收益分配系数；3）建立起合作双方的信任、增加受损方赔偿金额及退出合作方所支付的违约金。
（2）合作参与者自身额外净收益与双方预计投机净收益比较十分关键，只有在二者差额为正时，与系统才会出现向着（合作，合作）方向进行演进；反之合作任意参与方预计在退出合作投机净收益里能获取更多利益或与进行合作所获利益相等，金融机构与科技型中小企业在科技金融业务的长期合作情况就会很难维持。
（3）假设合作参与者自身额外净收益与双方预计投机净收益比较结果值为正，那么“合作参与双方因一方参与者退出合作而发生的损失”这一因素也有一定可能会造成系统演化均衡及相应演化路径的改变，即决定系统向着（合作，合作）演化的机率。如果在制定合作合同时，增加违约方违约金，同时用这一高额违约金弥补给受损方，不仅可以降低退出合作方的预期投机净收益，还能弥补遵守合作协议方的损失，从而对合作联盟稳定性产生有利影响。
[bookmark: _Toc448396318][bookmark: _Toc450311741]（4）尽管近些年来有关科技金融的法律制度不断完善，我国也在不断推进科技金融的发展，为科技金融提供良好的法律环境，但依然存在较多问题，如有关法律制度体系框架不完整、科技金融规范程度不够、中小企业融资程序复杂且风险较高等，都会导致金融机构与科技型中小企业合作成本增加。因此，政府应强化对科技金融的引导与扶持，在力所能及范围内高效管控科技金融风险，促使科技金融业务成为今后银行业新的利润增长点，从而吸引更多金融机构加入科技金融合作联盟中；也可通过政策激励方式、政策倾斜方式，从而引导金融机构与科技金融信息服务平台搭建联接各参与主体的公共科技金融服务平台，以达到数据在线即时对接。 
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摘要：

资金供需主体

利益

难于

权衡

的问题

一直是

制约科技金融快速发展的

重要

障碍

。

以科技型

中小企业和

商业银行

作为科技金融的参与主体

，运用演化博弈的方法建立两个主体间的演化博弈模型

，

设定相关变量，

从而得到复制动态方程，以此为基础分析两博弈主体之间的均衡关系

。

通过分析得到能够影响

两个

参与

科

技金融

的

博弈主体选择合作策略的稳定性影响因素

，

并引入

相应的

监督和惩罚机制

。
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；
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Abstract: 

The difficulty of balancing the interest between capital suppliers and demanders has been important 

obstacle which hinders the development of 

sci

-

tech 

finance.

 

Taking the SMEs and commercial banks as 

participants o

f sci

-

tec

h fina

nce, this paper sets up an evolutionary game model

£¬

sets r

elevant variables

,

 

and 

obtains 

replicated dynamic equation

, 

and the equilibrium relationship between two players is analyzed on the basis of this 

equation.

 

Through analysis, the paper finds out 

stability factors that can affect cooperation strategy of two players 

involved in the science and technology finance, and introduces corresponding supervision and punishment 

mechanism.
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研究背景

 

21

世纪，科技创新成为

世界

各国综合国力竞争的核心，各国都在部署关于科技创新的战略活动。

2006

年，我国确立了自主创新战略，支持和鼓励创新型中小企业发展

。

这是由于科技型

中小企业不仅是国家创

