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摘要: 研究了近年来在搜索引擎上广泛采用的一种广告形式    关键词拍卖. 在关键词拍卖

中如何设定每个关键词的保留价是搜索引擎在实践中向理论界提出的一个难题. 通过建立一

个可分单物品的拍卖模型来描述这种广告服务的销售机制, 进而利用最优机制理论推导出每

个关键词最优保留价所满足的方程. 这一结果是对 R iley和 Samuelson关于最优机制研究中一

个经典结论的推广,并可直接用于实践.
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0� 引 � 言

关键词拍卖, 国内通常称为竞价排名广告或

关键词广告, 是近十年来搜索引擎发展起来的一

种广告服务形式. 它起源于 1998年的 GoTo, 即

后来雅虎的 Overture! . 该商业模式一经面世, 就

受到众多互联网公司的推崇, 很快成为互联网广

告的主要利润来源
[ 1]

. 2002年, Google改造了其

中的拍卖机制, 成功地将所谓广义二阶价格拍卖

( generalized second price auction, GSP, 可参见文

献 [ 2] ) 转变为商业模式, 使其成为业界的一面

旗帜. 国内最大的搜索引擎百度在其广告中引进

了该模式, 短短几年就成为国内最大的互联网企

业之一. 关键词拍卖成为了在互联网上应用最成

功的经济机制之一, 它引入了歧视价格下的拍卖

机制, 构造了一种优美的博弈结构, 引起了众多

经济学家、广告学家和互联网领域专家的关注.

大多数关键词广告是这样设计的:首先广告

主选择一组与其推广的产品相关的关键词, 比如

出售电脑的广告主会选择 ∀电脑#、∀笔记本电脑 #

和 ∀笔记本维修 #等词汇, 每个广告主为每个关键

词提供一个报价, 表示当搜索引擎的用户点击其

广告时, 他愿意支付的最高单位价格 ∃ . 当搜索

引擎的用户检索一个关键词时, 搜索结果页面

( search eng ine results page, SERP)上除了由搜索

引擎的算法自动检索生成的内容外, 还会相应地

展现一组有序的广告 (比如当用户搜索 ∀笔记本

电脑 #一词时, 某搜索引擎的搜索结果页面见下

面的图 1). 这些广告就是事先广告主选择该关

键词并为其提交了报价的广告, 它们的排序也依

赖于这些报价. 在实践中大致有两种排序方式:

一是直接排序法, 即广告序列直接按报价的高低

排序; 二是综合排序法, 即同时考虑广告主的报

价和其它因素 (如广告的预期点击率或者与关键

词的相关性 )给广告排序. 现在大多数搜索引擎

采用的是综合排序法. 当用户点击了某个广告

�
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后, 其广告主向搜索引擎支付一定数额的广告

费. 支付数额也有两种方式来确定: 首先就是上

面提到的广义二阶价格 ( GSP) , 广告主支付次高

位广告主的报价; 其次是直接支付该广告主提交

的报价, 即所谓的广义一阶价格 ( generalized first

price auction, GFP).

图 1� 某搜索引擎关于 ∀笔记本电脑 #一词的搜索结果页面

Fig. 1 Th e interface for the search resu lt for the keyw ord of ∀ a notebook PC# by a search engine

� � 当然, 在竞价排名广告的实践中, 还存在着

这两种基本支付方式的各种变形, 比如, 很多搜

索引擎采取的是支付次高位广告主的报价加一个

最小的货币单位 (比如 0. 01元 ) . 广告排名采取

综合排序法的, 支付的数额也可能不仅与报价有

关, 而且会与排序中使用的其它因素有关. 比如

百度竞价排名广告中向广告主提供的综合指数中

就融合了与广告主网页质量有关的一个变量    

质量度.

从以上可以看出, 在关键词拍卖中, 广告主

的报价反映了广告主对单位点击估价的私有信

息, 而排序的方式决定了广告主对广告资源的预

期分配和预期支付, 最后用户的点击使广告资源

实现了分配, 而搜索引擎获得了相应的支付.

从博弈论的角度看,关键词拍卖是一种连续

的重复博弈,所以就产生一个基本的问题:在搜索

引擎普遍使用的 GSP机制下, 是否存在着动态博

弈的均衡? 很显然, GSP机制并没有占优策略的

均衡, 但存不存在其它均衡呢? Edelm an等人
[ 2]

证明在 GSP下存在一种有限制的均衡    局部

无妒忌均衡 ( loca lly envy�free equ ilibrium ) , 在这

种均衡下, 广告主没有动机改变自己的排序. 这

与 Varian
[ 3]
提出的对称的纳什均衡 ( symm etric

Nash equilibrium )是等价的. Aggarw al
[ 4]
也作了类

似的分析. 但是, 这些均衡的存在没有考虑到广

告主的预算和搜索引擎对广告主设置的保留价等

现实情形. 当引入预算问题后, 以上均衡的性质

将发生改变, 比如即使是 VCG机制在预算情形

下也失去了其讲真话 ( tru th fu l)的性质. 事实上,

当广告主存在预算时, 并不存在一个非平凡的讲

真话的机制
[ 5]

. 其它有关预算问题的重要文献还

有文献 [ 6]和文献 [ 7] . 而当存在保留价时, 上述

均衡的性质也将发生变化, 其中文献 [ 8]通过给

每个广告位设定保留价而推广了文献 [ 4]的结

果, 文献 [ 9]则假定每个广告主存在一个保留价,

推广了文献 [ 2]中的结论.

关于如何从最优机制的角度出发来研究关键

词拍卖中的最优保留价问题,至今作者还没有看

到. 事实上, 对搜索引擎来说, 如何为成千上万

个关键词确定保留价格以使搜索引擎的收益最大

化是个重要而基本的工作. 在理论上, R iley和

Sam uelson
[ 10]
在研究私有估价下单物品拍卖的最

优机制时, 得出了一个关于最优保留价格的经典

公式. 本文试图沿着这一思路, 考察在关键词拍

卖的环境中, 如何为每一个关键词设定最优保留

价格, 这无论在理论上还是在实践中都具有重要

的意义.

在方法上, 本文将关键词拍卖抽象成一种可

分单物品的拍卖. 这是因为对一次即将到来的点

击而言, 其落在每个广告上面的概率和为 1, 这

就相当于对#用户的点击#这一物品进行了分割.

关于可分物品的拍卖, 现有的大多数文献都关注
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于不同支付方式对卖者收益的比较, 如W ilson
[ 11]

比较了单一物品拍卖 ( unit auction)与可分物品拍卖

( shares auction)下的不同收益, W ang和 Zender
[ 12]

及 H ortacsu
[ 13 ]
则分别从理论与实证的角度对比

了在可分物品拍卖情况下统一价格 ( un iform�
price)与歧视性价格支付 ( d iscr im inatory auction)

下的卖者收益. 在这些文献所研究的可分物品拍

卖中, 每个竞价者都允许提交多个价格 - 数量

偶, 即在不同价格水平下所需要的物品数量或份

额. 这样, 机制的设计者事实上获得了每一个竞

价者的需求曲线, 最优机制的设计依赖于这种需

求曲线的结构. 一般来讲, 这会形成竞价者巨大

的策略选择空间, 造成研究上的难点. 但是在关

键词拍卖的情形下, 竞价的广告主却显示出了一

种特殊的需求. 虽然他只被允许提交单一的价

格, 但是却通过广告在结果页面上的排序而获得

不同的预期点击率, 从而显示出了自己的需求.

这是与一般的可分物品拍卖不同的地方.

将关键词拍卖视为可分物品拍卖的一个文献

是文献 [ 14] , 他们将一个广告的预期展示 ( page

im pressions)视为资源 ( resource) , 而将搜索引擎

可提供的总广告资源作为拍卖的物品, 研究了卖

者 (即搜索引擎 )如何将这些广告资源分成不同

的份额并分配给不同广告主, 以实现自身收益的

最大化. 他们还讨论了这种最优份额结构受其保

留价的影响, 并在广告主的估价与其占有的份额

呈线性的情形下指出了最优保留价的确定, 结论

与文献 [ 10]相同. 本文则将 ∀用户的点击#视为

广告资源, 研究搜索引擎如何确定保留价, 以使

广告资源在广告主之间的分配给搜索引擎带来最

大的收益. 之所以本文将 ∀用户的点击 #视为广告

资源, 而不是 #广告展示#, 是因为从搜索引擎来

看, 只有用户点击才能带来收入.

国内对关键词拍卖等网上拍卖的研究目前还

不是很丰富.文献 [ 15]对顾客投标行为进行了研

究, 与本文从广告主的竞价行为出发进行研究很

相似,而文献 [ 16]则针对在关键词拍卖中不同支

付规则下搜索引擎的收益进行了比较.

本文的其它部分是这样安排的: 第 1节对关

键词拍卖的博弈结构进行了分析, 并在一定假设

下将其抽象成一种可分单物品的拍卖模型. 第 2

节在这一框架下, 研究了广告主的均衡报价策

略,并由此得出了搜索引擎的收益.第 3节从最大

化搜索引擎收益的角度出发, 推导出最优保留价

所满足的方程, 并在一些具体的例子中刻画了最

优保留价的计算及其随广告主人数变化的规律.

第 4节是结论与进一步研究的方向.

1� 机制描述

为了探讨在关键词拍卖中最优保留价的决定

因素, 需要对关键词拍卖的机制进行形式化地描

述. 任何一个物品的销售机制都包括三个主要部

分: 购买者对物品的估价、物品的分配规则和支

付规则, 关键词广告也不例外. 本节就从这三个

方面对关键词拍卖这一广告出售机制作合理地界

定与描述.

首先假设存在 n个参与竞价的广告主 (即竞

价者, 本文不区分这两个词的含义 ), 用符号 i =

1, %, n来表示. 因为通常来讲, 一个广告主在一

个关键词下最多只能展示一个广告, 因而下文也

用 i = 1, %, n来表示相应的广告, 根据上下文,

读者并不难区分. 另外, 本文通篇都假定参与广

告拍卖的每一方 (包括广告主和搜索引擎 )均为

理性且风险中性的代理人, 即他们均按照预期收

益的大小来确定自己的行为策略.

从广告主的角度来看, 当搜索引擎的用户提

出一个查询的要求后, 广告主关注的是自己的广

告链接能否被用户点击, 因此在按点击付费的机

制下, 广告主的估价是对用户一次点击能给自己

带来的平均收益的估计. 假设竞价者 i的估价是

xi, 从搜索引擎的角度来讲, 它是个随机变量.

对此, 有如下假设:

A1� 广告主的估价是对称的, 即每个广告

主对一次点击的估价 xi都独立地服从一个相同的

概率分布, 记这个分布的累积分布函数与相应的

密度函数分别是 F ( x ) 和 f (x ), x & ( 0, + ∋ ).

由假设 A1, 只须对一个典型广告主 i的行为

进行考察即可. 为简洁起见, 常常省略相应变量

的下标 i, 比如典型广告主 i对一次点击所带来

收益的真实估价是 x.

A2� 广告主的估价是私有信息, 即每个广
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告主对一次点击的估价 x是他的私人信息, 其它

广告主与搜索引擎并不知道, 但是它所服从的概

率分布是公共信息, 所有广告主和搜索引擎均是

知晓的.

对于这样一个独立的私人估价模型, 文献

[ 10]给出了不可分单物品的最优机制,并确定了

其最优保留价的计算方法. 但是, 这一结果并不

能直接使用在本文所述的机制中. 这是因为当我

们把用户的 ∀一次点击#作为一个单物品拍卖时,

竞价者中的赢者并不一定会得到该物品 (也就是

说, 即使排在最高位置的广告也不一定会被用户

点击 ), 而是获得了一个取得该物品的概率 (即点

击率 ). 因此, 本文实际上将关键词拍卖视为了

可分单物品的拍卖, 它会产生多个赢者 (即多个

广告主 ), 每个赢者获得该物品的一部分 (即广告

主以一定的概率获得点击 ).

与不可分单物品拍卖相比, 可分单物品拍卖

的复杂性在于竞价者不仅需要向拍卖者报告他对

物品的估价, 而且还要报告所需物品的份额. 也

就是说, 竞价者 i需要向拍卖者显示自己的 ∀需
求曲线#   需求数量 qi和支付价格 m i之间的

函数关系m i = f ( qi ). 引言中指出,在关键词拍卖

中广告主以一种特殊的方式显示其对用户点击的

需求. 事实上, 对于广告主 i来说, 他的实际支

付价格 m i是由所有广告主的报价序列 ( bi, b- i )

决定的, 这里 bi是广告主自己的报价, 而 b- i是

除广告主 i外其它广告主的报价集合. 另一方面

报价序列 ( bi, b- i )也确定了广告 i的位置, 从而

确定了广告 i的预期点击率, 即需求物品的数量

qi. 因此, 广告主 i通过下面的参数方程来向拍

卖者显示自己对于用户点击的需求:

qi = h( bi, b- i ), m i = g( bi, b- i ) ,

� � i = 1, %, n ( 1)

式中,函数 h (( )就是物品的分配规则 (即广告在

搜索结果页面上的排序方式 ), g (( ) 是广告主的

支付规则, 这对所有广告主均是相同的.

另一方面, 广告主的报价 bi是自己估价 xi的

函数, 即

bi = �i ( xi ) , i = 1, %, n

式中,函数 �i (( )又称为广告主 i的策略. 在这个

非合作的博弈中, 重要的是找到它的均衡策略,

所谓均衡策略见下面的定义 1:

定义 1� 称函数 � (( ) 是关键词拍卖中广告

主的均衡策略, 如果它满足:

( 1) 所有广告主都按照策略 � (( )报价, 即

对所有的 i, 均有 �i = �;

( 2) 当其它广告主按照策略 b- i = �(x- i )报

价时, 任一真实估价为 x 的广告主 i对此的最优

反应是真实的显示自己的估价, 即其报价应该是

b = �( x ).

这样, 独立同分布的私有估价 x, 均衡策略

�( x )及需求曲线 ( 1)式共同构成了关键词广告

的出售机制. 本文接下来将讨论如果在这一机制

内增加一个变量: 保留价 ( 即广告主的最低估

价 ), 那么对搜索引擎最优的保留价应该是多少?

如何确定? 为回答这个问题, 首先必须确定搜索

引擎的收益是如何表达的.

2� 搜索引擎的收益

本节考察在均衡时搜索引擎的收益. 搜索引

擎的收益来源于广告主的预期支付, 从而广告主

的均衡策略将直接影响搜索引擎的收益. 因此,

首先从广告主的均衡策略谈起
[ 15]

.

为简单起见, 本文假定搜索引擎有 n个广告

位出售, 即 n个广告主匹配这 n个广告位, 这并

不影响本文所研究问题的适用性). 用符号 j =

1, %, n来表示广告位.

先来看一个典型广告主 i在这个机制中的理

性选择. 假定当其它广告主按照均衡策略报价

时, 这个典型广告主 i想通过隐瞒自己的真实估

价来获得更多的收益, 因此他的报价是 �(y ), 而

不是 �( x ). 此时, 他获得的预期点击率为

q ( y ) = ∗
n

j = 1

P j ( y ) ( CTR j ( 2)

式中, P j (y )是典型广告主 i显示其估价为 y时,

能获得第 j ( j = 1, 2, %, n) 个广告位的先验概

率, 根据上面对广告主估价分布的假定, 对于所

有广告位 j = 1, %, n, 有

P j (( ) = C
n- j

n- 1F (( )
n- j

( 1 - F (( ) )
j- 1
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) 很多学者会将关键词拍卖看成一种分配博弈, 比如文献 [ 3] .



式 ( 2) 的 CTR j是第 j个广告位的点击率, 对此,

有下面的假设:

A3� 点击率只与广告位置有关, 而与具体

的广告无关, 而且每个广告位的点击率是一个共

有知识.

在通常情况下, 广告主会通过互相学习, 逐

渐改善其广告链接文字的描述和网页质量+ , 从

而广告位的点击率不会依赖于具体的广告.

此时, 广告主的支付不仅依赖于自己的报

价, 也依赖于所有其它广告主的报价, 即 M =

M (�( y ), �(x- i ) ), 对广告主 i来说, 这是个随机

向量, 因此他的预期支付就可表示成

m ( y ) = Ex- i
[M (�( y ), �(x- i ) ) ] ( 3)

即他知晓其它广告主估价序列 x- i的概率分布,

从而从平均意义上来对自己的支付进行估计. 此

时, 这个隐瞒了自己真实估价 x 的典型广告主 i

的最优化问题是

m axy U( y, x ) = x( q (y ) - m ( y ) ( 4)

U( y, x )表示当广告主隐瞒自己的真实估价 x而

以 �( y ) 参与报价时的收益. 为了获得最大的收

益, 广告主需要确定如何选择 y. 由定义 1中的

( 2)可知, 因为 b = �( x )是一个均衡策略, 因此

当其他广告主按照均衡策略报价时, 典型广告主

的最优反应应该是以 �(x )报价, 所以 y = x是最

优化问题式 ( 4)的解, 从而下面的一阶条件一定

成立:

�U ( y, x )

�y | y= x

= x( q,( x ) - m ,(x ) = 0

( 5)

注意式 ( 5)成立的前提是 U( x, x ) > 0 (这是因

为 U (x, x ) < 0意味着典型广告主显示其真实估

价所得到的预期收益小于零, 此时理性的广告主

不会参与报价 ). 记参与报价的广告主中最低可

能的估价是 x
*

, 则一定有

U( x
*

, x
*

) = x
* ( q ( x

*
) - m ( x

*
) = 0

( 6)

成立. 这样, 当广告主的估价 x 大于 x
*
时, 微分

方程式 ( 5) 成立, 结合边界条件式 ( 6), 可解得

(求解过程见附录 )

m ( x ) = x q (x ) - −
x

x*
q ( r) dr ( 7)

这就是典型广告主 i的预期支付.

广告主的预期支付就是搜索引擎的预期收

益. 然而从搜索引擎的角度来看, 由式 ( 7) 得到

的预期支付 m ( x )仍然是个随机变量, 因为搜索

引擎并不知道广告主 i的私有信息 x. 但是搜索

引擎知道它的分布, 所以他从这个典型广告主 i

处得到的预期收益是

R ( x
*

) = Ex [m ( x ) | x . x
*

]

= −
+ ∋

x*
[ xq (x ) - −

x

x*
q ( r) dr ] f ( x ) dx

经过简单的积分变换 (详细过程见附录 ) 得到

R ( x
*

) = −
+ ∋

x* [
x -

1 - F ( x )
f ( x ) ]

q( x ) f (x ) dx

( 8)

对于每一个真实估价大于 x
*
的广告主, 搜索引

擎都能够从式 ( 8)中确定相应的预期收入. 而真

实估价大于 x
*
的广告主的人数对于搜索引擎来

说是确定的, 因为这样的广告主都参与了报价,

作为拍卖方的搜索引擎能够获得关于拍卖过程的

整体信息. 根据前面的设定, 总共有 n个广告主

参与了报价, 从而搜索引擎在一次博弈中从报价

的广告主处得到的总收入是 n乘以 R ( x
*

).

考虑另外一种极端情形, 所有广告主的真实

估价均小于 x
*

, 即没有广告主参与该关键词的

广告拍卖. 正像在古字画的拍卖中一样, 卖者持

有字画从而获得了自己对该字画的估价, 搜索引

擎此时也获得了持有该关键词的广告位的价值,

我们称之为持有价值, 记为 x0. 从表面上看, 广

告位对搜索引擎来说是一种易腐品 ( perishab le,

可见文献 [ 2] ), 持有广告位是没有价值的, 即

x0 = 0. 然而, 持有广告位不出售至少能给搜索

引擎带来下面两点益处: 第一、改善用户体验获

得的好处. 从一定意义上讲, 搜索引擎出售多少

广告位是在取悦搜索用户与满足广告客户之间的

一种权衡. 没有广告的搜索页面当然更吸引搜索

用户, 从而为搜索引擎的发展留下宝贵的用户资

源; 第二、客户的广告预算大都是事先确定好的,

如果在 A词上不能投放广告, 他常常会转移至 B
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+ 事实上, 搜索引擎常常会对广告主进行网站优化的培训, 也会协助广告主选择关键词.



词或者在搜索引擎的其它广告系统下投放/, 这

可以称为持有该广告位的机会收益. 所以, 从实

践上来讲, 持有价值是一个正值, 即 x0 > 0, 从

本文的假定来看, 发生这种情形的概率是

F
n

( x
*

). 所以, 结合式 ( 8)搜索引擎在一次博弈

中获得的总预期收益是

T (x
*

) = x0F
n

(x
*

)+ n −
+ ∋

x* [
x-

1- F (x )

f (x ) ]
0

� � � � � q (x )f ( x ) dx ( 9)

3� 最优保留价

从上一节的式 ( 9) 可知, 广告主的最低估价

x
*
在两个方面影响搜索引擎的总收益: 一是影响

广告位出售的概率 F
n

( x
*

), 从而确定搜索引擎

是实现持有价值还是广告位价值; 二是在积分的

下限上影响广告主的支付价格. 因此, 对搜索引

擎最优的 x
*
就是理论上他应该设定的最优保留

价. 本节将从理论上推导最优保留价的计算, 并

对其作应用上的分析.

根据最优化原理, 对式 ( 9) 中的变量 x
*
微

分, 得

dT

dx
* = nx0F

n- 1
(x

*
)f (x

*
) - n

[
x

*
-

1- F (x
*

)

f (x
*

) ]
0

� � � � � q (x
*

)f (x
*

)

令
dT

dx
* = 0, 则搜索引擎的最优保留价 x

*
应该满

足下面这个方程1

x
*

-
1 - F ( x

*
)

f ( x
*

)
= A ( x

*
, n) x0 ( 10)

其中 A ( x
*

, n) =
F

n- 1
( x

*
)

q (x
*

)
, 下文称之为调整系

数. 在讨论调整系数的意义之前, 我们首先将以

上的讨论总结成一个本文的主要定理:

定理 1� 在风险中性和竞价者的估价是独立

同分布的私人估价假设下, 以预期收益最大化为

导向的搜索引擎应该设定最优的保留价 m ax{ x0,

x
*

}, 其中 x
*
是方程 ( 10) 的解.

当 A ( x
*

, n ) = 1时, 式 ( 10)就简化为

x
*

-
1 - F ( x

*
)

f (x
*

)
= x0 ( 11)

这就是文献 [ 10] 中的 PROPOS ION 3得到的结

果. 调整系数 A ( x
*

, n )的分子 F
n- 1

(x
*

)表示其

它 n - 1个广告主的真实估价不超过 x
*
的概率,

即真实估价为 x
*
的广告主成为最高估价的概率,

而分母 q ( x
*

) 则表示真实估价为 x
*
的广告主获

得一次点击的概率. 对于不可分单物品来讲, 这

两者是一致的, 即最高估价者必定以概率 1获得

拍卖的物品, 即 A ( x
*

, n) = 1. 但是在本文所述

的关键词拍卖中, 广告主的预期排名与预期获得

点击机会之间是有差异的, 即 A ( x
*

, n ) 可能大

于或小于 1. 这是因为关键词拍卖中, 广告是否

获得点击是由外生因素 (即搜索引擎的用户 )随

机确定的, 因此具有随机支付的特征. 这一随机

支付的存在改变了搜索引擎在持有价值和广告位

价值之间的权衡, 相当于对其持有价值的一个调

整, 故称为调整系数.

由前面的式 ( 2)和式 ( 3), q (x )是点击率的

加权和, 权重是获得各广告位的概率 P j ( x ),

∗
n

j= 1

P j ( y ) = 1, 所以调整系数可完整的写成

A (x, n) =
F (x )

n- 1

∗
n

j = 1

C
n- j

n- 1F (x )
n- j

( 1 - F (x ) )
j- 1( CTR j

( 12)

这里为表述简洁, 用 x来替代 x
*

, 下同.

以下讨论一些具体的例子. 首先记各广告位

点击率组成的向量为 CTR = (CT R1, CTR2, %,

CTRn ). 先看一种特殊情形, CTR = ( 1, 0, %,

0), 即广告主中只有一个赢者, 他的广告位于最

高位, 并拥有百分之百的点击率, 而其它广告主

不会获得任何点击. 此时, 模型就退化成不可分

物品的拍卖, 有 q(x ) = F
n- 1

(x ), 从而 A (x, n) =

1, 这就是文献 [ 10]中的情形, 最优保留价满足

式 ( 11).

如果广告主的真实估价 x服从 [ 0, 1]上的均

匀分布, 即 F (x ) = x, f (x ) = 1, 则式 ( 10)就化
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1

比如 Goog le存在着两套主要的广告投放系统: Adw ord s和 Ad sense. 其中 Adw ords与本文所称的关键词拍卖类似, 而 Ad sense则是将客

户的广告投放到与 G oogle签署协议的其它联盟网站上.

� 这个方程常常会有多个解, 这里说的最优保留价应该是通过以下步骤得到的: 将每个解代入总收益的方程 ( 9 ),并比较它们之间

的大小, 从而获得最优的保留价.



简成

2x - 1 =
x0 x

n- 1

∗
n

j = 1
C

n- j

n- 1 x
n- j

( 1 - x )
j- 1

CTR j

( 13)

当竞价者人数只有一人时2, 即 n = 1, 由上式可

以得到最优的保留价为

x
*

=
1
2

+
x0

2CTR 1

这个结果要大于 1 /2, 大的程度与搜索引擎的持

有价值成正比, 而与最高广告位置的点击率成反

比. 在实践中, 只有一个广告主竞价的关键词多

数属于专业性强的词汇, 搜索量小, 其持有价值

也小, 但点击率却很高, 从而最优保留价应略大

于 0. 5. 这与古诺模型 [ 16]或文献 [ 10]中的结果

有着内在的一致性.

如果再假定 CT R = ( 0. 1, 0. 09, 0. 08, 0.

07, 0. 06, 0. 05, 0. 04, 0. 03, 0. 02, 0. 01),

x0 = 0. 1,这些量固定不变. 下表 1与图 2分别给

出了在竞价者人数分别为 1至 10的情况下, 由式

( 12)确定的调整系数与由式 ( 10)确定的最优保

留价.
表 1� 不同竞价者人数情形下的最优保留价与调整系数

T ab le 1 O pt im a l reserve p rices and ad justm en t

factors und er d if feren t num b er of b idd ers

竞价者人数

n

最优保留价

x*

调整系数

A (x* , n )

1 1 10

2 1 10

3 1 10

4 0. 660 2 3. 204 2

5 0. 559 5 1. 189 5

6 0. 526 5 0. 530 1

7 0. 512 9 0. 257 2

8 0. 506 5 0. 130 7

9 0. 503 4 0. 068 4

10 0. 501 8 0. 036 6

� � 图 2中虚线表示式 ( 13)左端的直线 2x - 1,

而实线是式 ( 13) 右端的函数表达的曲线, 从上

到下依次取 n为 1至 10. 虚线与实线的交点对应

的横坐标就是定理 1确定的最优保留价, 其数值

列在表 1中. 从表中还可以看出, 随着竞价者人

数的增多, 调整系数 A (x, n) 迅速下降, 虽然无

法从解析式 ( 12)得到证明, 但这一结论对估价 x

的任意分布 F ( x )都是正确的. 在经典的拍卖理

论中, R iley和 Sam ue lson的结果常用古诺垄断模

型解释 (譬如文献 [ 16] ), 即方程式 ( 10) 左边就

是卖者的边际收益, 而右边的项可解释成边际成

本. 类似地, 有

M R = x -
1 - F ( x )

f ( x )
,

M C = x 0A (x, n) = x0
F

n- 1
( x )

q( x )

图 2� 不同竞价者人数时最优保留价的确定

F ig. 2 D eterm inat ion of opt im al reserve p rice under

d ifferent num ber of b idders

M R和M C分别表示边际收益与边际成本. 利用这

些术语, 方程 ( 10)意味着, 随着竞价者人数的增

多, 搜索引擎的边际成本下降, 因为持有价值 x0

在短期内是不会改变的.

4� 结束语

本文对搜索引擎的关键词拍卖建立了一个可

分单物品的拍卖模型, 并考察了广告主之间博弈

的纳什均衡, 从搜索引擎的角度出发, 求得了最

优保留价满足的方程. 这一个结论能直接用于指

导搜索引擎在关键词广告出售中的实践活动, 其
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2 这种情况在实践中并不是少见的, 广告主似乎总想避免竞争, 不断搜索没有广告主竞价的关键词, 以获得较低的点击价格和垄断地

位. M u thukr ishnan等人证明广告主尽可能的选择便宜的关键词是他的一个最优策略或近似最优策略 [ 7].



中广告主估价的分布和每个广告位上的点击率可

以利用搜索引擎存储的历史数据和其它经验模拟

而得到. 这一结论在理论上的意义是将文献 [ 10]

中的一个经典结论推广到可分物品拍卖中, 尽管

只是在关键词拍卖这一特殊机制下得出的结论.

从本文的结论来看, 在关键词拍卖中, 搜索

引擎的最优保留价与竞价者人数相关, 更进一步

的猜想是, 两者呈负相关关系. 这可以成为我们

下一步研究的方向.

本文的假设 A3事实上并不是个紧的约束.

当广告的点击率不仅依赖于广告位, 而且依赖于

具体放置在上面的广告时, 只要位置与广告对点

击率的影响是可分离的, 即 CTR ij = CT R jh ( xi ),

这里 h( xi ) 是广告主 i对点击率的影响因素, 则

类似的结论仍然成立. 参见文献 [ 3] 和 [ 4] 对这

个命题的讨论.

值得考虑的另外一个问题是, 本文只考虑了

广告主在一个关键词下一次博弈的结果. 实际

上, 只在一个关键词下作广告的广告主是极少

的, 大多数广告主会提交几十甚至成百上千个关

键词, 因此广告主的报价决策针对的是一组关键

词, 而不是单一关键词. 这种情形下, 某个关键

词的最优保留价将会受到另外一个关键词广告竞

争的影响, 这有些类似于美国的频谱波段拍卖中,

竞价者在多个波段投标的情形 (见文献 [ 17] ). 这是

一个非常有现实意义的后续研究课题.
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Study on optim al reserve price of keyword auctions

RONG W en�jin1
, LIU Shu�lin2

1. B aidu On line N etwo rk Techno logy ( Beijing) Co. , L td, B eijing 100080, China;

2. Schoo l of Internationa lT rade and E conom ics, Un iversity of International Business and E conom ics, B eijing

100029, China

Abstract: This paper studies a form of advert ising keyw ord auction, wh ich isw ide ly used by search eng ines

in recent years. In practice, how to set reserve prices for each keyw ord is a d ifficu lt problem. This paper a�
dopts a div isible sing le�ob ject auction to m odel the se lling m echan ism of the advert ising and obta ins a m athe�
m atical equation about optim al reserve price fo r search eng ine. The conc lusion generalizes a classic result g iv�
en by R iley and Sam uelson and can be used in practice of search eng ine d irect ly.

Key words: keyw ord auction; reserve price; ad justm ent coeffic ien ts

附录:

式 ( 7)和式 ( 8)的证明

由式 ( 5), 有

m,( x ) = x( q,( x )

对上式两边从 x* 到 x积分, 得

m ( x ) - m ( x* ) = −
x

x *
r( q,( r) dr = xq ( x ) - x* q( x* ) - −

x

x*
q ( r ) dr

由式 ( 6), 可知 U ( x* , x* ) = x* ( q ( x* ) - m ( x* ) = 0, 即

m ( x ) = x q ( x ) - −
x

x*
q ( r ) dr

这就是式 ( 7). 注意到这里 x是累积分布函数为 F ( x )的随机变量, 对上式两端在 x . x* 的条件下求期望, 得

R ( x* ) = Ex [m ( x ) | x . x* ]

= −
+ ∋

x*
x q ( x ) f ( x ) dx - −

+ ∋

x* [ −
x

x*
q ( r ) dr

]
( f ( x ) dx

= −
+ ∋

x*
x q ( x ) f ( x ) dx -

[ −
x

x *
q ( r) dr( F ( x )

]

+ ∋

x*

+ −
+ ∋

x*
F ( x )( q ( x ) dx

= −
+ ∋

x*
[ xf ( x ) - 1 + F ( x ) ] ( q ( x ) dx

= −
+ ∋

x*
[ x -

1 - F ( x )

f ( x )
] f ( x )( q ( x ) dx 证毕.
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