基于演化博弈的高新技术企业创新风险防控研究
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摘要：针对高新技术企业融资难与“圈钱”争议的困局，构建一个包括政府监管部门、投资者与高新技术企业的三方行为策略演化博弈模型，探讨三方行为策略的影响因素及演化路径，以期通过适当的制度设计与政策支持引导创新资金的高效配置，实现创新风险的有效防控，为实施创新驱动发展战略提供保障。研究发现：（1）当投资者的信息甄别成本小于投资收益且投资额度小于政府监管部门的惩罚时，演化稳定策略是政府监管部门采取严格监管策略、投资者采取参与投资策略、高新技术企业采取自律策略；（2）当政府监管部门采取严格监管策略时，惩罚力度越大则高新技术企业越倾向于选择自律行为策略；（3）随着投资者的投资额度增加，高新技术企业选择自律行为策略的概率逐渐降低。
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Innovation Risk Prevention and Control of High-tech Enterprises Based on Evolutionary Game
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Abstract: In view of the difficulty of financing and the dispute between "circle money" in high-tech enterprises, this paper constructs an evolutionary game model of tripartite behavior strategy, which includes government supervision department, investors and high-tech enterprises, and probes into the influencing factors and evolution path of tripartite behavior strategy, in order to guide the efficient allocation of innovation funds through appropriate system design and policy support, and to realize the effective prevention and control of innovation risk, to provide a guarantee for the implementation of innovation-driven development strategy. It is found that: (1) When the information screening cost of investors is less than the investment income, and the amount of investment is less than the punishment of the government supervision department, the evolutionary stability strategy is that, the government supervision department adopts the strict supervision strategy, the investor adopts the investment strategy, and the high-tech enterprise adopts the self-discipline strategy. (2) High-tech enterprises tend to choose self-regulatory strategies when government regulators adopt strict regulatory strategies. (3) With the increase of investors' investment quota, the probability of high-tech enterprises choosing self-discipline behavior strategy decreases gradually.
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1  研究背景
在全球经济增长趋缓和国内产业转型升级阵痛的双重压力下，技术创新已成为引领新时代我国经济高质量发展的第一动力[1]，但由于技术创新的正外部性和高风险性等特征，企业在创新投入上往往动力不足，在经营过程中“重生产、轻创新”的现象也比较常见[2]，因此，通过适当的制度设计和政策支持推动企业技术创新能力的持续提升已成为当务之急。在国内学者的相关研究中，陈红川[3]研究发现，与传统企业相比，高新技术企业的技术成果转化和未来收益往往具有更大的不确定性，即高新技术与高风险是共生的；王慧等[4]研究发现，出于风险防控的目的，商业银行贷款担保主要基于有形资产，而高新技术企业特别是中小型高新技术企业的固定资产规模并不大，因此普遍存在融资难的问题；陈见丽[5]研究发现，高新技术企业在创业板市场“圈钱”的过度投机行为也广受诟病，此举不仅损害了广大投资者的切身利益，而且加剧了我国资本市场的动荡。因此，创新资金的持续供给、合理配置和有效使用已成为我国高新技术企业创新风险防控中亟待解决的前沿性难题。
国内外学者对高新技术企业创新风险防控的研究，多数采用定性研究或实证研究方法[6-12]。在国外，学术界对高新技术企业创新风险防控的研究多以发达经济体为研究对象，多数认为风险投资在成熟的市场机制下能够提升企业技术创新能力[6-8]。在国内，学者们对高新技术企业创新风险防控的研究还比较薄弱，而且研究结论并不一致，高新技术企业创新风险防控的运行机理仍需进行进一步地探索[9-12]。通过梳理现有研究成果，尚未发现有文献采用有限理性假设的演化博弈论对我国高新技术企业创新风险防控过程中的参与主体策略和演化效果进行研究，鉴于此，本文以有限理性的政府监管部门、投资者与高新技术企业为研究对象，构建三方非合作演化博弈模型，探究博弈参与主体创新风险防控的演化稳定策略，提出政府监管部门调控投资者与高新技术企业行为，进而实现创新与投资理想化合作博弈的解决方案，希冀为我国高新技术企业创新风险防控提供理论依据和决策参考。
2  演化博弈模型
2.1  基本假设
本文基于演化博弈的方法来分析政府监管部门、投资者与高新技术企业之间的利益冲突和最优选择，提出如下假设：
（1）博弈过程的参与主体包括政府监管部门、投资者与高新技术企业，且三方博弈主体都是有限理性的。三方博弈主体均采取两种策略：政府监管部门采取严格监管与宽松监管两种策略，投资者采取参与投资和不参与投资两种策略，高新技术企业采取自律和不自律两种策略。假设政府监管部门选择严格监管的概率为x （），选择宽松监管的概率为1-x；投资者选择参与投资的概率为 y ()，选择不参与投资的概率为 1-y；高新技术企业选择自律的概率为z ()，选择不自律的概率为1-z。
（2）当政府监管部门采取严格监管策略且有投资者投资时，若高新技术企业采取不自律行为将会受到经济惩罚；当高新技术企业采取自律行为时，无论投资者是否投资，都将为政府监管部门带来超额收益；当高新技术企业选择不自律行为时，需有投资者进行投资才会为政府监管部门带来额外损失。
（3）当投资者进行投资时，若高新技术企业采取自律行为，投资者获得将扣除信息甄别成本后的收益；若高新技术企业采取不自律行为，投资者不仅需要付出信息甄别成本，其投资也将血本无归。
2.2  模型构建
[bookmark: OLE_LINK1]根据上述研究假设，博弈模型给出了政府监管部门、投资者与高新技术企业在各自策略行为上的收益矩阵如表1 所示。其变量及参数表述如下：I为投资者的投资额度，i为投资收益率，因此投资者对高新技术企业投资获得的回报为Ii；C11为投资者为识别高新技术企业创新风险大小，及是否存在欺诈行为进行评估所需的信息甄别成本；R21为高新技术企业采取自律行为时的收益；R22为高新技术企业采取不自律行为时的收益；C21为高新技术企业采取自律行为时的管理成本，C22为高新技术企业采取不自律行为时的管理成本，且C21<C22；R31为政府监管部门采取严格监管策略时的收益，R32为政府监管部门采取宽松监管策略时的收益，且R31>R32；C31为政府监管部门采取严格监管策略时的成本，C32为政府采取宽松监管策略时的监管成本，且C31>C32；为高新技术企业采取自律行为时政府监管部门获得的超额收益；L为高新技术企业采取不自律行为时政府监管部门付出的额外损失；P为高新技术企业采取不自律行为时政府监管部门对其进行的惩罚额度，且P>I。
表1  政府监管部门、投资者与高新技术企业博弈支付矩阵
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3   演化稳定均衡
3.1  演化过程的均衡点
政府监管部门选择严格监管和宽松监管的期望效用及种群效用分别为：
                                             （1）
                                             （2）
                                                   （3）
投资者选择参与投资和不参与投资的期望效用及种群效用分别为：
                                                   （4）
                                                                （5）
                                                 （6）
高新技术企业选择自律和不自律的概率分别为：
+                                                     （7）
                                                     （8）
                                                  （9）
根据 Malthusian 方程，行为主体选择策略的增长率和选择该策略所获得的效用与种群效用差成正比[13]，由此可分别得到政府监管部门、投资者与高新技术企业的复制动态方程，由此构成本文的三维动力系统I：
                                 （10）
                                  （11）
                                （12）
命题：当、 、 时，三维动力系统I必然存在8个3种群采纳纯策略的平衡点，分别为、、、、、、、；可能存在2 个单种群采纳纯策略平衡点、 ， 其中E9存在的条件为，E10存在的条件为。

证明：对于三维动力系统I，当x=0或1、y =0或1、z =0或1时，恒有、 、 ，因此、、、、、、、是系统I的平衡点； 当x=0、0<y<1、0<z<1时，若、时，同样有、，若满足，可知是的平衡点，同理可证是的平衡点。
3.2  平衡点稳定性分析
根据李亚普洛夫稳定性理论，雅克比矩阵的所有特征值均为负是复制动态系统均衡点满足渐进稳定性的充要条件[14]。的雅克比矩阵如式（13）所示。显然，E9与E10 分别有两个特征值为零，即不满足所有特征值均为负，因此不是的演化稳定策略。E1- E8 的特征值见表2所示。
                （13）

表2  政府监管部门、投资者与高新技术企业三维动力系统I的平衡点及其特征值
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根据表2， 以为例讨论渐进稳定性。系统I在的雅克比矩阵为：
                                                  （14）
此时雅克比矩阵的特征值为、、，若满足，则是渐进稳定的。同理可得E2- E8 的渐进稳定性。基于前文的假设，由表2可知，E1、E2、E3、E4、E5、E7中的部分特征值为正，即不可能成为本文的演化稳定策略（ESS）。若C11>Ii，即当投资者的信息甄别成本大于投资收益时，E6是本文的演化稳定策略（ESS），此时，政府监管部门采取严格监管策略，高新技术企业采取自律策略，而投资者却采取不参与投资策略；若C11<Ii且I<P时，即投资者的信息甄别成本小于投资收益且投资额度小于政府监管部门的惩罚时，E8是本文的演化稳定策略（ESS）。此时，政府监管部门选择严格监管策略，高新技术企业选择自律策略，投资者采取投资策略。
4   数值模拟分析
本文模型参数的设定参考了2018年《中国火炬统计年鉴》第二部分的全国高新技术企业主要经济统计指标。假设政府监管部门选择严格监管策略代来的收益R31 [30,120]、成本C31 [20,40]，选择宽松监管策略带来的收益R32 [30,60]、成本C32 [20,30]；投资者选择参与投资的信息甄别成本C11 [0,20]，投资额度I [20,120]，年化收益率i [0,05,0.15]；高新技术企业选择自律策略带来的收益R21 [20,120]、成本C21 [10,100]，选择不自律策略的成本C22 [20,120]；政府监管部门选择严格监管策略对高新技术企业采取不自律行为的罚金P [30,120]。各参数的初始值分别为R31=50，C31 =30，R32=40，C32=25，C11=0，I=30，i=0.1，R21=30，C21=10，C22 =20，P=30。将上述参数代入三维动力系统I，利用Python软件进行数值模拟分析，结果如图1、图2和图3所示。
4.1  三方博弈行为演化路径分析
由图1可见，不同初始值的三方博弈群体最终博弈结果存在明显的差异，政府监管部门选择严格监管策略的概率越高，高新技术企业选择自律行为策略的概率越高，当投资者的信息甄别成本小于投资收益且投资额度小于政府监管机构的惩罚时，三方博弈的演化稳定策略为E8，同时验证了表2分析的结果。


[image: bc445affdf12bc1dd659a7aec76f027]
图1  政府监管部门、投资者与高新技术企业三方博弈行为演化路径

4.2  政府监管部门惩罚P对高新技术企业行为策略的影响
对式（12）求关于P的一阶偏导，得到式（15）：
                                                     （15）
根据假设条件，任一初始点及其演化后的点在式（16）的三维空间内才有意义。
                               （16）
因此，随着惩罚P 的增加，趋近于1，即高新技术企业越趋向于选择自律策略。参数P不同值对的影响如图2所示，当P分别等于30、50、100时，随时间推移趋向于1的速度更快，高新技术企业越趋向于选择自律策略，从而验证了理论推导的结果。
[image: fdb5dbb12539fee660de9c408ff7eb2]
图2  政府监管部门不同惩罚P对高新技术企业行为策略的影响

4.3  投资者投资额度I对高新技术企业行为策略的影响
对式（12）求关于I的一阶偏导，得到式（17）：
                                                     （17）
同理可得，随着投资额度I的增加，趋近于0，即高新技术企业越趋向于选择不自律策略。参数I不同值对的影响如图2所示，当I等于30时，随着时间推移，高新技术企业趋向于选择自律策略；但当I分别等于50、100时，随着时间推移，高新技术企业趋向于选择不自律策略，即随着投资额度I的增加，趋近于0，从而也验证了理论推导的结果。
[image: 792cf42a44471f75c7a9ba7d15dfae8]
图3  投资者的不同投资额度I对高新技术企业行为策略的影响

5   结论与政策建议
本文构建了一个包括政府监管部门、投资者与高新技术企业的三方行为策略演化博弈模型，探讨了三方行为策略的影响因素及演化路径，从演化博弈的角度分析了政府监管部门和投资者的策略选择对高新技术企业创新风险防控的影响，并基于2018年《中国火炬统计年鉴》第二部分的全国高新技术企业主要经济统计指标，进行了数值仿真模拟分析。研究发现：当投资者的信息甄别成本小于投资收益且投资额度小于政府监管部门的惩罚时，本文的演化稳定策略（ESS）是政府监管部门选择严格监策略、投资者选择参与投资策略、高新技术企业选择自律策略，三方博弈均衡受投资者的投资额度与投资收益率、政府监管部门的监管成本与对采取不自律行为的惩罚力度、高新技术企业的成本与收益等多种因素的影响。
数值仿真结果显示，当政府监管部门采取严格监管措施时，惩罚力度越大，高新技术企业越倾向于选择自律的行为策略；而随着投资者投资额度的增加，高新技术企业选择自律行为策略的概率逐渐降低。在高新技术企业创新风险防控过程中，政府监管部门采取严格监管措施更有利于促进高新技术企业在创新资金利用过程中选择自律行为，过多的投资将诱使高新技术企业采取不自律行为，“如果有300%的利润，资本就敢于践踏人间一切的法律” [15]补著录文献，而提高对挪用资金等不自律行为的惩罚力度则能有效抑制高新技术企业冒险的冲动。因此，在政府监管部门采取严格监管措施的过程中，通过提高惩罚额度不仅能促使高新技术企业采取自律行为，还能提振投资者信心，从而促使政府监管部门、投资者与高新技术企业三方博弈模型向理想型演化稳定策略（ESS）演进，即政府监管部门选择严格监管策略、投资者选择参与投资策略、高新技术企业选择自律策略。
高新技术企业风险防控需要多方参与主体的协同。从政府监管部门来说，应加大对高新技术企业创新风险防控的资金投入和政策支持，不断完善监管制度和法律法规，同时通过设立监管红线对挪用创新资金等不自律行为加大惩罚力度，促进高新技术企业经营自律。从投资者来说，应提高风险防范意识，加强高新技术企业技术标准、运营机制和相关投资知识的学习，不断提高风险甄别能力。从高新技术企业来说，应加强自律经营管理，并从长远利益出发自觉接受政府监管部门的监督，从而吸引更多优质资本的支持。
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