需求与研发水平不确定下Stackelberg博弈研发投资决策
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摘要：考虑需求与研发水平不确定性，以及研发竞争，构建需求服从带随机跳跃的几何布朗运动。在此基础上，运用实物期权和Stackelberg博弈建立领先者与追随者研发投资决策模型。通过对模型的研究表明：研发成功率影响博弈均衡。当领先者的平均研发成功率高于两者期权相切对应的成功率，抢先均衡；否则，序贯均衡。企业随着需求波动的增加，竞争者研发水平的提高或竞争者研发成功致使自身需求下降幅度的增加而推迟研发投资，随着自身研发水平的提高而提前研发投资。最后，采用一个算例验证了模型的有效性。
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Stackelberg game R&D investment decision under uncertainty of demand and R&D level
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Abstract: Considering the uncertainty of demand and R&D level, and R & D competition, we construct a geometric Brownian motion with random jump. On this basis, we use real options and Stackelberg game to establish a leader and follower R & D investment decision model. The research on the model shows that the R&D success rate affects the game equilibrium. When the average R&D success rate of the leader is higher than the corresponding success rate of the tangent of the two option values, there is a preemptive equilibrium, otherwise, there is a sequential equilibrium. Company should postpone R&D investment as the demand fluctuation increases, the competitor’s R&D level increases or the degree of declining in demand increases as R & D success of competitor, advance R&D investment as self R&D level increases. Finally, the validity of the model is verified empirically.
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1、引言

随着市场竞争的加剧，企业的竞争已经从产品延伸至研发[1,2]。研发不仅能为企业提供新的收入增长点，还可以提升企业的竞争力，成为企业赢得竞争优势的重要手段，此外研发还有溢出效应，推动社会的进步。研发具有长期性、创造性和新颖性，需要企业持续投入大量的人力和物力。因而，研发投资成为企业战略的重要组成部分。在竞争环境下，提前研发投资会失去未来不确定性的期权价值，特别是需求不确定性的期权价值[3-5]，推迟则会由于竞争者抢先研发投资而失去“先占优势”[6-8]，甚至是竞争者抢先研发投资的研发成果（如专利）排他性而失去整个市场[9,10]。研发投资时机成为企业要解决的问题，而解决这个问题的方法是期权博弈。期权博弈结合实物期权和博弈论的优点，实物期权具有不可逆性、不确定性以及柔性的特点，解决期权价值问题，博弈论则充分考虑竞争的相互作用，解决策略选择问题。因此，期权博弈适合在竞争环境下的研发投资[11]。 

对于运用期权博弈研究研发投资问题，最近十几年受到众多学者的关注。最早建立期权博弈模型的是Smets(1991)[12]，他指出在双寡头垄断条件下，非合作行为会导致不对称的领先者与追随者均衡。Dixit 和 Pindyck(1994)[13]，Huisman和Kort(1999)[14] 分别对Smets(1991)[12]模型进行了扩展。其中，Dixit 和 Pindyck(1994)[13]讨论了领先者与追随者内生（不指定谁是领先者，谁是追随者）和外生（预先设定谁是领先者，谁是追随者）两种情况，提出在内生情况下，每个企业都会抢先投资争取成为领先者，而在外生情况下，在领先者投资之前，追随者不应投资。Huisman和Kort(1999)[14]指出双寡头竞争有三种情景：抢先均衡，共同均衡，以及当不确定性较低，以抢先均衡为主；当不确定性较高，则以帕累托均衡为主。以上研究的是连续期权博弈，也有部分学者研究了离散期权博弈。如，Smit和Ankum(1993)[15]建立一个离散期权博弈研发投资模型，指出在完全竞争下，由于竞争者进入导致项目价值损失，企业选择提前研发投资；在完全垄断下，企业倾向于推迟研发投资；而寡头垄断介于这两个极端之间，当市场需求不确定时，企业推迟研发投资，当竞争激烈时，企业抢先研发投资。接着，Smit(2003)[16]基于Smit和Ankum(1993)[15]的研究分析了欧洲机场的扩建，提出拥有更好基础设施和更小发展阻力的机场具有更好的增长期权，因而能从竞争中获胜。   

研发投资除了与普通投资需要面对市场不确定性外，还需要面对技术不确定性。最近关于这方面的研究逐渐增多。如，Cassimon 等(2011)[17]，Pennings和Sereno(2011)[18]考虑市场与技术不确定性，采用欧式复合期权方法研究了药物研发投资。Leung 和 Kwok(2016)[19]考虑开发新产品时市场和技术不确定性，采用期权博弈研究了现有企业和进入企业的不对称竞争战略均衡，得到了三种马尔可夫链均衡（序贯均衡，抢先均衡和同时均衡）。Nishihara(2018)[20]考虑市场、技术和抢先不确定性，建立了一个研发投资评估和优化模型，通过对模型的敏感性分析得出：企业随着自身研发水平提高而提前研发投资，研发时间不确定性会导致竞争者抢先研发投资。本研究除了分析自身研发水平对研发投资的影响外，还分析了竞争者研发水平对研发投资的影响，指出企业会随着竞争者研发水平的提高而推迟研发投资。国内关于技术不确定研发投资的文献有雷星晖和李来俊(2004)[21]，孙艳梅和孙长雄(2010)[22]以及曹博洋和姜明辉(2015)[23]等。其中，曹博洋和姜明辉(2015)[23]利用欧式复合期权理论，建立研发项目投资决策数学模型，得到纳什均衡下的最优研发投资决策。雷星晖和李来俊(2004)[21]采用期权博弈分析了两家实力均衡的企业在进行研发投资决策时采取的策略，给出了不同策略下最优研发投资时机。孙艳梅和孙长雄(2010) [22]在技术不确定环境下，构建研发水平和投资成本均不对称的双寡头期权博弈模型，得到三种投资均衡（序贯均衡，抢先均衡和同时均衡），提出企业随着自身研发水平的提高将提前投资，随着竞争者的研发水平增加而推迟投资。上述文献测量研发技术不确定性，主要通过研发时间表示，但是在实践中研发时间难以测算。因此，本研究通过研发成功率表示，同时假设研发成功率服从泊松分布，并且考虑竞争者研发成功对需求的影响，构建了需求服从带随机跳跃的几何布朗运动。     
以上文献假设研发项目未来收益固定或服从一定的分布，博弈焦点为研发投资的时机。在实际中，有相当一部分行业（例如医药行业，两家企业同时对某一治疗功能相同的药物进行研发，两家企业相继研发成功后，还需要把研发成果转化为产品出售，其中生产多少也会博弈）的博弈还会延伸至研发产品的产量博弈。产量博弈主要有Cournot duopoly 博弈和Stackelberg博弈。Smit 和Trigeorgis(2012)[24]考虑市场需求不确定，研究了Cournot duopoly 博弈期权投资决策，给出了领先者与追随者的投资阈值。与该文献不同，本研究预先设定领先者与追随者角色，所以采用Stackelberg博弈，研究不仅给出了投资阈值，还给出了Stackelberg博弈均衡。  
综上，本研究的贡献在于将投资博弈延伸至研发产品产量博弈，运用Stackelberg博弈理论构建了领先者与追随者研发产品产量函数，在此基础上，考虑需求与研发水平不确定性，以及研发竞争，运用期权博弈理论建立领先者与追随者研发投资决策模型，通过模型的分析得出了抢先均衡和序贯均衡，同时，分析了需求波动、研发水平和竞争者研发成功致使自身需求下降对研发投资决策的影响，这些研究有助于企业在竞争环境下研发投资决策。

2、模型的建立
2.1基本假设

假设1：考虑有两家企业分别对同质产品项目进行研发投资，投资成本为I，假设单位成本低的为领先者，该成本设为ci ,单位成本高的为追随者，该成本设为cj。（该假设符合大部分实际情况，领先者通常生产效率较高或者生产规模较大，最终表现为较低的单位成本）。

假设2：领先者与追随者的平均研发成功率分别为λi和λj，它们都服从泊松分布。
假设3：领先者与追随者之间的生产竞争为Stackelberg博弈，领先者根据追随者最优产量反应函数决定产量Qi，追随者根据领先者产出决定产量Qj。

假设4：考虑价格随需求的增加而增加，随产量的增加而减少，构建价格关于产量函数：
	
	P(Q)=ηY/Q
	(1)


其中，Q为总产量，它等于Qi+Qj。η为价格关于产量的敏感性系数。在不对研究结论产生影响前提下，为了简便，设η=1。Y为需求，它服从带跳跃的几何布朗运动，其表达式为：

	
	dYk=αYkdt+σYkdz-ϕYkdqn {(k=i,n=j),(k=j,n=i)}
	(2)


其中，(k=i,n=j)表示领先者需求波动，(k=j,n=i)为追随者需求波动，等式右边前两项表示需求变化服从几何布朗运动，α是需求增长率,σ是需求波动率, dz是服从均值为零，标准差为(dt)1/2的标准维纳运动。第三项表示竞争者研发成功对自身需求的影响，ϕ是下降幅度，dqn是研发平均成功率为λn的泊松过程增量： 
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2.2 产量Stackelberg博弈模型

当领先者与追随者的产量分别为Qi和Qj时，领先者与追随者的利润函数为：

	
	Πi(Qi)=PQi-ciQi=(Y/Q-ci)Qi=[Y/(Qi+Qj)-ci]Qi
	(4)

	
	Πj(Qj)=PQj-cjQj=(Y/Q-cj)Qj=[Y/(Qi+Qj)-cj]Qj
	(5)


对式(4)求关于Qi一次导数为0，可得领先者的最优产量反应函数：

	
	Ri(Qi)=-Qj+[(QjY)/ci]1/2   
	(6)


同理，可得追随者的最优产量反应函数：

	
	Rj(Qj)=-Qi+[(QiY)/cj]1/2   
	(7)


根据Stackelberg博弈，把式(7)代入式(4)可求解出领先者的最优产量和最优利润分别为：

	
	Qi*=Ycj/(4ci2)
	(8)

	
	Πi(Qi*)=Ycj/(4ci)  
	(9)


因为领先者的研发平均成功率为λi，服从泊松分布，所以其最优期望利润为：

	
	E[Πi(Qi*)]=λiYcj/(4ci)   
	(10)


把Qi*代入式(5)可求解出追随者的最优产量和最优利润分别为：

	
	Qj*=Y(2ci-cj)/(4ci2)
	(11)

	
	Πj(Qj*)=Y(2ci-cj)2/(4ci2)  
	(12)


同理，可得追随者的最优期望利润为：

	
	E[Πj(Qj*)]=λjY(2ci-cj)2/(4ci2)   
	(13)


此外，若领先者先研发投资，那么将得到追随者未投资的垄断利润为：Πi(Qi, Qj =0)=[Y/(Qi)-ci] Qi=Y-ciQi。假设至少生产一个产品，所以此时领先者的最优期望利润为：
	
	E[Πi(Qi*=1,Qj=0)]=λi(Y-ci)     
	(14)


2.3 追随者投资决策模型

Stackelberg博弈，采用逆向求解，假设领先者已投资，企业在风险中性环境下，设无风险利率r(r>α)为贴现因子，设YF为追随者投资临界值。当Y≤YF时，追随者价值满足最优贝尔曼方程：

	
	rF(Y)dt=E[dF(Y)]     
	(15)


根据式(2)，以及结合伊藤引理, 可得：
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解式(16)可得F(Y)的形式：
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把式(17)代入式(16)可得β1j和β2j满足以下方程：

	
	Gj(β)=σ2β(β-1)/2+αβ-r-λi+λi(1-ϕ)β=0  
	(18)


因为Gj(0)=-r <0，Gj(1)=α-r-λiϕ<0和Gj(-∞)= ∞，Gj(∞)=∞，所以存在一个小于0的负根和一个大于1的正根。又因为F(0)=0，设β1j为正根，所以有：
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当Y≥YF时，追随者会立即投资，这时产生一个永续的期望现金流（式(13)）：λjY(2ci-cj)2/ (4ci2)，根据式(2)可知，追随者期望需求变动率为E[dY]/(Yjdt)= α-λiϕ，所以追随者投资后的价值为： 

	
	F(Y)=λjY(2ci-cj)2/[4ci2(r-α+λiϕ)]-I 
	(20)


当Y=YF时，存在值相等和一阶平滑粘贴条件（式(20)两边同时对Y求导后，令Y=YF）：
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根据式(21)和式(22)可求解出两个未知数A1和YF，所以追随者价值为：
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其中，追随者投资临界值为：

	
	YF=4ci2Iβ1j(r-α+λiϕ)/[λj(2ci-cj)2(β1j-1)]  
	(24)


2.4 领先者投资决策模型

当Y≥YF时，领先者已投资，项目产生一个永续的期望现金流（式(10)）：λiYcj/(4ci)，根据式(2)可知，领先者期望需求变动率为E[dYi]/(Yidt) =α-λjϕ，所以领先者的价值为：
	
	L(Y)=λiYcj/[4ci(r-α+λjϕ)]-I  
	(25)


当Y≤YF时，假设领先者已投资，追随者一直等待，直至Y=YF，所以领先者的价值由追随者未投资的垄断最优期望利润流λi(Y-ci)和追随者投资后的最优期望利润流λiYFcj/(4ci)两部分构成，所以有：
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   其中E[e-rT]=(Y/YF)β1i和
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	Gi(β)=σ2β(β-1)/2+αβ-r-λj+λj(1-ϕ)β=0  
	(27)


所以领先者价值为：
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领先者虽然先投资可以取得垄断收入，但要承受投资成本，当初始需求较小时，得到的利润流很小，所以有L(Y)<F(Y)，领先者一直等待，直至L(Y)=F(Y)才投资，设该点值为YL，当L(Y)>F(Y)，领先者将会抢先投资。所以有：

	
	YL=inf{0< Y< YF|L(Y)=F(Y)}  
	(29)


设λi1为L(Y)与F(Y)的相切点对应的λi，则它满足以下方程组①
：
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若追随者已知，则领先者的研发水平λi的投资决策为：
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其中，λj1为L(Y)与F(Y)的相切点对应的λj。这时的博弈均衡为：当λj≥λj1时，序贯均衡；当λj<λj1时，抢先均衡。博弈均衡分析与下文类似，略。
因为Y≤YF，L(Y)为凹函数，F(Y)为凸函数，所以当λi≤λi1时，L(Y)≤F(Y)，领先者不会抢先投资，其投资过程与追随者相似。所以，当L(Y)≤F(Y)时，它的价值和投资临界值为（与上文追随者价值求解相似，略）：
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	YL1=4Iciβ1i(r-α+λjϕ)/[cjλi(β1i-1)]
	(33)


3均衡分析

根据上文领先者投资行为分析可知，领先者与追随者之间的投资博弈存在两种均衡：抢先均衡（包含同时均衡，部分文献称之为混合抢先均衡，本研究简称抢先均衡）和序贯均衡。

（1）序贯均衡

当λi≤λi1时，领先者的投资临界值为YL1，追随者的投资临界值为YF。
（2）抢先均衡

在讨论抢先均衡前，先确定抢先均衡区间以及对应的条件。因为在Y≤YF，L(Y)为凹函数，F(Y)为凸函数，所以当λi>λi1时，L(Y)与F(Y)有两个交点，设较大的点为YM。
当Y=YF时，L(YF)= λiYFcj/[4ci (r-α+λjϕ)]，F(YF)= λjYF(2ci-cj)2/[4ci2(r-α+λiϕ)]，那么L(YF)≥F(YF)，YM≥YF，与Y<YF矛盾，所以当λi>λi2时的抢先均衡区域为[YL, YF)。根据L(YF)≥ F(YF)可得λi≥λi2，λi2为以下二次方程的正根： 

	
	H(λi)=λi2cjciϕ+λicjci(r-α)-λj(2ci-cj)2(r-α+λjϕ)=0  
	(34)


    另外，当λi1<λi<λi2时，抢先均衡区间为[YL, YM]。所以，抢先均衡区域以及对应的条件为：
当λi1<λi<λi2时，抢先均衡区间为[YL, YM]；

当λi≥λi2时，抢先均衡区间为[YL, YF)。

在抢先均衡区间内，领先者的价值大于追随者价值，企业有动力成为领先者，所以存在两个企业同时投资的同时均衡，根据文献[14]，在抢先均衡区间，某一企业投资的概率为：

	
	P=[L(Y)- F(Y)]/[L(Y)-J(Y)]  
	(35)


其中，J(Y)=λiYcj/[4ci(r-α+λjϕ)]-I。
那么，只有一个企业投资的概率满足：Pr(one) =P(1-P)+(1-P)(1-P)Pr(one)，所以有：

	
	Pr(one)=(1-P)/(2-P)  
	(36)


两个企业同时投资的概率为：

	
	Pr(two)=1-2×Pr(one)=P/(2-P)  
	(37)


综上，抢先均衡为：
（a）当λi≥λi2时，Y在[YL, YF)范围，领先者的价值大于等于追随者价值，企业有动力成为领先者，企业以Pr(one)概率在[YL, YF)投资成为领先者，另一个企业则等待Y=YF 才投资。同时，也存在两个企业以Pr(two)概率在[YL, YF)同时投资，这时两个企业得到的价值都是各自较低的价值，是“错误”的决策。另外，若需求在两个企业没有投资之前已经大于等于YF，那么这两个企业会以100%的概率立即投资。

（b）当λi1<λi<λi2时，抢先均衡除了Y的范围[YL, YM]与（a）的Y范围不同外，其他相同，略。

以上两种均衡可以通过图1，图2和图3来示意。图1表明：领先者的研发平均成功率大于等于λi2，企业在[YL, YF)范围有动力成为领先者。图2表明：领先者的研发平均成功率在(λi1,λi2)范围，L(Y)与F(Y)的两个交点，企业在[YL, YM]范围有动力成为领先者，以上两种情景为抢先均衡。图3表明：领先者的研发平均成功率小于等于λi1，领先者应该在需求大于等于YL1才投资，追随者应该在需求大于等于YF才投资，该情景为序贯均衡。
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图1  L(Y)，F(Y)与Y关系（λi≥λi2）
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图2  L(Y)，F(Y)与Y关系（λi1<λi<λi2）
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图3  L(Y)，L1(Y)，F(Y)与Y关系（λi≤λi1）

4 敏感性分析

（1）市场需求波动分析

设α=0.015，r=0.02，I=10，ci=0.12，cj=0.15，λi=0.9，λj=0.9，ϕ=1。
根据式(24)和式(29)作YF，YL与σ关系图，如图4所示。从图4可知，YF和YL随着σ的增加而增加，YF增加更明显，这说明需求波动的增加会导致领先者和追随者推迟研发投资，且需求波动对追随者研发投资的影响更明显。
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图4  YF，YL与σ关系
（2）研发水平分析

设α=0.015，σ=0.2，r=0.02，I=10，ci=0.12，cj=0.15，ϕ=1。

（a）当λj=0.9时，根据式(24)，式(29)，式(30) 和式(33)可作YF，YL1，YL与λi关系图，如图5所示。从图5可知，YF随着λi的增加而增加，当λi≤0.42，YL1随着λi的增加而减少，当λi>0.42，YL随着λi的增加而减少。这说明随着领先者研发水平的提高，追随者推迟研发投资，领先者提前研发投资。
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图5  YF，YL1，YL与λi关系
（b）当λi=0.3时，根据式(24)，式(29) 式(31) 和式(33)可作YF，YL1，YL与λj关系图，如图6所示。从图6可知，YF随着λj的增加而减少，当λj≥0.62，YL1随着λj的增加而增加，当λj<0.62，YL随着λj的增加而增加。这说明随着追随者研发水平的提高，追随者提前研发投资，领先者推迟研发投资。 
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图6  YF，YL1，YL与λj关系 

（3）竞争者研发成功致使自身需求下降分析
设α=0.015，σ=0.2，r=0.02，I=10，ci=0.12，cj=0.15，λi=0.5，λj=0.8。

根据式(24)和式(29)作YF，YL与ϕ关系图，如图7所示。从图7可知，YF和YL随着ϕ的增加而增加，这说明竞争者研发成功致使自身需求下降幅度的增加而推迟研发投资。
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图7  YF，YL与ϕ关系
综上可知：领先者与追随者随着需求波动的增加，竞争者研发成功导致自身需求下降幅度的增加，竞争者研发水平的提高而推迟研发投资，随着自身研发水平的提高而提前研发投资。

5 算例

某新材料股份有限公司A是一家集研发、制造、销售于一体的铝型材制造商，它在“高、精、尖”特种铝型材制造方面处于行业领先地位。现有一种设备，需要新型的特种铝材，特种铝材研发投资成本为1千万，预计需求服从增长率为0.015，波动率为0.2为的几何布朗运动。A企业计划对此进行研发投资，产品单位成本为12万/吨。同时，其主要竞争者B企业也计划对此进行研发投资，B企业的产品单位成本为15万/吨，研发平均成功率为80%，服从泊松分布。   
在风险中性环境下，当无风险利率为0.02，竞争者研发成功致使自身需求下降幅度为100%时。问：（1）若A企业的研发平均成功率服从泊松分布，那么它大于多少，A企业抢先研发投资？（2）若A企业的研发平均成功率为50%，服从泊松分布，则A企业和B企业应该如何研发投资？ 
依题意有：α=0.015，σ=0.2，r=0.02，I=10百万，ci=0.12百万/吨，cj=0.15百万/吨，ϕ=1，λj=0.8。
（1）把相关数据代入方程组(30)可得切点为(40.90,0.30)，即λi1=0.30，所以只要A企业的研发平均成功率大于0.30，那么A企业抢先研发投资。
（2）因为λi=0.5>0.30，把相关数据代入式(29)，可得YL=20.992吨，因此，A企业应该在需求等于20.992吨时研发投资。对于B企业，把相关数据代入式(24)，可得YF=54.685吨，所以，B企业在需求等于54.685吨时研发投资。    

为了进一步弄清A企业和B企业的研发投资决策过程，把相关数据代入式(23)和式(28)可得A企业价值和B企业价值与需求的关系，如图8所示。从图8可知，当 Y在[0,20.975)时，A企业价值小于0，当Y=YL=20.992吨时，A企业应该研发投资，当Y=YF=54.685吨时，B企业才研发投资。
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图8  L(Y)，F(Y)与Y关系
6结论与展望
6.1  结论
研发投资是企业战略的重要组成部分。本研究考虑需求与研发水平不确定性，以及研发竞争，运用期权博弈建立研发投资决策模型，通过模型的分析得出：（1）当领先者的平均研发成功率高于两者期权相切对应的成功率，抢先均衡；否则，序贯均衡；（2）企业随着需求波动的增加，竞争者研发水平的提高或竞争者研发成功致使自身需求下降幅度的增加而推迟研发投资，随着自身研发水平的提高而提前研发投资。此外，根据实际情况，本研究不仅考虑研发投资博弈，还进一步延伸至研发产品产量博弈，扩展了研发投资决策的视角。
6.2  启示

本研究根据结论提出以下建议：（1）企业若想获取抢先投资的垄断利润，可以通过提高研发成功率；（2）企业应该关注影响研发投资决策的两个重要因素：需求的变化和研发水平。
6.3 不足和未来研究方向

本研究虽然以成本的高低预先设定领先者与追随者的角色符合大部分情况，但是当领先者与追随者实力相差不大时，领先者与追随者的角色可能因其他一些细微的变化而发生改变。研究角色变动的研发投资问题需要运用动态博弈理论。因此，动态博弈研发投资是未来研究的方向。
附录1 
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的求解。
证明：设f(Y)=E[e-rT],根据文献[13],有f(Y)=e-rdt E[f(Y+dY)].根据e-rdt等价(1+rdt)，式(2)和伊藤引理,可得:f(Y)=(1+rdt) {f(Y)+[(1/2) σ2Y2 d2f(Y) /(dY2)]dt+[αYdf(Y)/(dY)]dt+λj {f[(1-ϕ)Y] -f(Y)}dt},令dt→0,化简有(1/2)σ2Y2d2f(Y)/(dY2) +αYdf(Y)/(dY) + λj{f[(1-ϕ)Y]-f(Y)}-rf(Y)=0.余下求解与式(16)相同,因此,可得f(Y)=(Y/YF)β1i.
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,则有Z(Y)=e-rdt E[f(Y+dY)+λi(Y-ci)].同理,根据e-rdt等价(1+rdt),式(2)和利用伊藤引理,化简有:(1/2)σ2Y2d2Z(Y)/(dY2)+αYdZ(Y)/(dY)+λj{Z[(1-ϕ)Y]-Z(Y)}-rZ(Y)+ λi(Y-ci)=0.根据E[dYi]/(Yidt)=α-λjϕ和贴现因子r,可得上式的解形式为:Z(Y)=B1(Y)β3i+B2(Y)β4i + λi [Y/(r -α+λjϕ)-ci/r].其中β3i和β4i满足式(27),设β3i为正根，即β3i=β1i,因为Z(0)=0,所以B2=0.又因为当Y=YF时,t=T,所以有Z(YF)=0,因此可得B1=-λi[YF/(r-α+λjϕ)-ci/r](YF)-β1i,所以Z(Y)=-λi[YF/(r- α+λjϕ)-ci/r](Y/YF)β1i +λi[Y/(r-α+λjϕ)-ci/r].至此得证.□
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� = 1 \* GB3 �①�下文主要研究领先者已知追随者的研发水平λj的投资决策。追随者已知领先者的研发水平λi的投资决策为：


�
� EMBED Equation.DSMT4  ���  �
(31)�
�
其中，λj1为L(Y)与F(Y)的相切点对应的λj。这时的博弈均衡为：当λj≥λj1时，序贯均衡；当λj<λj1时，抢先均衡，均衡分析与下文类似，略。 
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