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基于顾客行为的企业动态渠道选择与定价策略
①
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( 复旦大学管理学院，上海 200433)

摘要: 基于顾客行为动态考虑企业渠道选择与定价问题． 采用博弈理论，研究由 1 个制造商、1
个具备增值服务能力的零售商以及“战略型”顾客组成的两期销售模型: 第 1 期产品价值不确

定，第 2 期需求随机． 每一期，制造商要决定是否在原有的直销渠道上引入零售渠道并制定价

格策略，顾客则需选择在哪一期以及从何渠道购买产品． 研究表明: 1) 对制造商而言引入零售

渠道优于不引入，同时在不同期引入制造商的价格反应策略不一样; 2) 当零售商增值服务能

力较小时，在整个过程都引入零售渠道为最优，但当增值服务能力很大时，整个过程都引入零

售渠道不是最优的情形; 3) 若制造商与零售商合作决策，在整个过程都引入零售渠道为最优．
一些结论与直观相悖．
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0 引 言

越来越多仅通过零售渠道或直销渠道销售的

制造商改变单一的渠道结构，转而采用包含零售

渠道与直销渠道的“双渠道”结构． 著名的直销企

业戴尔一方面在大型商场中设立专柜并开始通过

好市多( Costco) 销售产品［1］，另一方面于 2006 年

分别在达纳斯与纽约各开了一家零售店［2］． 很多

企业虽然已经建立了自己的直销平台，但还是大

幅度依靠零售渠道销售产品，如: 海尔、波司登、美
特斯邦威等． 东方航空拥有自己的直销平台，但统

计报告显示 2010 年它约 90% 的机票是通过“携

程网”等代理商销售的． 对于这种市场现象，不禁

要问:“双渠道”一定是最优的渠道结构吗? Muk-
hopadhyay 等［3］指出零售商能提供一些增值服务，

故有其存在的价值． 但依靠附带增值服务能力的

零售渠道对企业一定有利吗，是否在某些情况下

其会损害企业的利益?

本文涉及渠道结构、顾客行为与动态定价 3

个方面． 关于渠道结构的研究已经有很多，一部分

研究聚焦于是采用独立的零售商还是自有的，如

Mcguire 和 Staelin［4］、Choi［5］等，其主要结论是独

立的零售商有助于降低上游的竞争从而有利于制

造商． 另一部分研究关注于企业是否应该在原有

的零 售 渠 道 上 引 入 网 上 直 销 渠 道，如 Chiang
等［6］、Tsay 和 Agrawal［7］、浦徐进等［8］等，他们的

研究表明新增的直销渠道是对企业有益的． Cai［2］

指出在不存在竞争的情况下“双渠道”策略是优

于任 何 单 一 渠 道 的． 更 多 的 结 论 参 见 Cattani
等［9］、Tsay 和 Agrawal［10］．

然而，这些研究很少考虑顾客行为． Shen 和

Su［11］综述了收益管理与拍卖方面引入顾客行为

模型的研究． 顾客是“聪明”的，可以很方便地获

取不同渠道上产品的销售价格，哪个渠道更好便

从哪购买． Tsay 和 Agrawal［10］指出，“新引入的渠

道能给企业带来一些好处，但会造成渠道冲突”．
同时，顾客也是“战略型”或“远视”的，会预期商

品价格的变化，并调整购买策略． 在“战略型”顾
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客行为的影响下，很多经典理论不再成立，比如:

Su 和 Zhang［12］发现在“战略型”顾客行为影响下

分散化决策的供应链绩效会比集中化决策好． 同

样，当“战略型”顾客存在时，有关渠道选择的结

论可能不再成立．
其次，上述研究将渠道选择视为静态策略．

直观上，企业应该根据市场需求、产品库存、客

户感知价值等因素动态调整价格与渠道策略．
Su［13］将“战略型”顾客行为与投机者行为结合

起来考虑企业的动态最优定价问题，认为投机

者的存在可以帮助企业变相实施动态定价从而

提高企业的收益． 本文借鉴其模型框架，增加了

价值不确定性与增值服务能力两大因素，聚焦

渠道选 择 策 略 以 及 不 同 渠 道 结 构 下 的 价 格 策

略． 研究“双渠道”环境下供应链定价问题的文

献还有盛昭瀚和徐峰［14］、许传永等［15］、易余胤

和袁江［16］等．
本文的创新之处便是综合上述两种因素，一

方面关注顾客行为对企业渠道选择的影响，另一

方面探究是否应该根据市场环境动态调整价格与

渠道策略?

文章将首先介绍模型的构建; 然后分析不同

渠道结构下的价格策略; 接着探讨渠道策略; 最后

研究合作决策．

1 模 型

整个博弈过程包含 3 方，1 个制造商，1 个能

提供增值服务的零售商和顾客． 基本符号及模型

参数说明见表 1．
表 1 基本符号及模型参数说明

Table 1 Symbols and descriptions

基本符号 说明 模型参数 说明

K 制造商产品库存 J = N，F，S，B 模型( 渠道结构)

t = 1，2 时间( 期) ΠJ
M 制造商在模型 J 中的最优利润

Pt 制造商在 t 期 的价格 i = 1，2 选择项①与②

Prt 零售商在 t 期 的价格 Π( i)
rJ 零售商在模型 J 中选择 i 的利润

S 零售商增值服务能力 Π( i)
MJ 模型 J 中零售商选择 i 时制造商的利润

Q 第 1 期固定需求 ΠMJi 模型 J 中制造商可获取的利润

X ～ F( X) 第 2 期随机需求

α 第 1 期“战略型”顾客比例

VH，VL 顾客感知价值: 高、低

q 第 1 期感知价值为高的概率

W 第 1 期选择等待的“战略型”顾客数

制造商拥有 K 个产品，可通过直销渠道直接

将产品销售给顾客，整个销售过程分成两期 t =
1，2． 制造商先决定在每一期是否引入零售渠道，

然后决定其每一期的销售价格 Pt 以最大化收益．
零售商从制造商处获得产品的目的是以更高

的价格 Prt 销售给顾客． 因为零售商离顾客更近，

更加了解客户的需求及心理变化，因此能提供一

些增值服务( 如顾客体验、产品推荐等，也可以被

理解为零售商推销产品的能力) ，假设为 S．
每个顾客只需要 1 件产品，分为 3 类: 固定需

求、随机需求与低价值需求．
1． 1 固定需求

制造商在第 1 期面临数量为 Q( ＜ K) 的需

求． 顾客分为两种类型:“近视型”与“战略型”，比

例分别为 ( 1 － α) 与 α． 对于“近视型”顾客，只要

价格低于产品的价值就会购买，否则离开; 而“战

略型”顾客会预期第 2 期购买产品的可能性及价

格，只有第 1 期的价格足够吸引才会购买． 假设在

第 1 期每一个顾客对产品的价值认知都存在不确

定性，且 感 知 相 同: 概 率 q 是 高 价 值 VH ，概 率

( 1 － q) 为 0，期望价值为 qVH，到底是 VH 还是 0
第 2 期才能确定． Xie 和 Shugan［1 9］、Dana［20］指出

这种情形会迫使制造商在第 1 期给出更多的价格

折扣以补偿在第 1 期购买产品的顾客所承受的

风险．
这种设置的实际应用: 1 ) 机票． 离起飞日越
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近，顾客对自己的行程越确定，机票对于顾客的价

值就越确定． 若提前买机票，顾客不可避免会承担

一些出现突发事件的风险． 假设预售期为 3 个月，

飞机起飞前半个月可被视为第 2 期，而之前两个

半月是第 1 期． 这些特点也适用于演唱会或球赛

的门票． 2) 新产品 ( 提前预售的产品) ． 在新产品

上市之前( 第 1 期) ，厂家通常会向市场宣传新产

品的特性或拿出一些样品进行展示，希望顾客提

前订货． 但因为顾客并没有拿到真正的产品，对新

产品的价值认知或多或少地存在不确定性． 新产

品上市之后 ( 第 2 期) ，顾客才能拿到真实的产

品，对产品价值的认知才能确定． 3 ) 季节性产品．
以服装为例，许多商场会在秋季提前出售顾客冬

季才会穿的羽绒服． 若顾客在秋季 ( 第 1 期) 购

买，虽然能立即拿到产品，但其在冬季 ( 第 2 期)

才会反复使用或体验，感受羽绒服带来的外观美

感及保暖功能． 鉴于市场潮流的变化 ( 如新款产

品的出现等) 、消费者身材的变化以及气温的变化

等，消费者也会对产品的价值存在一定的不确定性．
1． 2 随机需求

第 2 期 的 需 求 X 是 随 机 的，分 布 函 数 为

F( X) ，密度函数为 f( X) ，所有到来的顾客都感

知产品价值为 VH ． 第 1 期的需求固定，而第 2 期

的需求随机，这种设置在实际中同样有很多应用．
以新产品为例，在产品未上市之前已有部分顾客

预订( 固定需求) ，而产品上市之后新增的需求是

不确定的( 随机需求) ． 此外，可以将预先签订购

买意向合同的顾客视为固定需求，没有预先签购

买意向合同的看作随机需求． 无论是提前预定还

是签订购买意向合同的顾客都是等企业确定价格

后才选择是否购买．
1． 3 低价值需求

通常市场中有大量的低价值顾客，认为产品

价值为 VL ( ＜ qVH ＜ 1
2 VH ) ． 若产品价格不高于

VL ，制造商便可以卖掉所有的库存产品． 假设低

价值顾客仅在第 2 期进入市场，与随机需求相

对应．
制造商有 4 种可选的渠道策略( 图 1 ) : 整个

过程都不引入零售渠道( 模型 N) ; 在第 1 期引入，

第 2 期不引入( 模型 F) ; 在第 2 期引入，第 1 期则

不引入( 模型 S) ; 在两期都引入( 模型 B) ． 一旦制

造商引入，它需要尽力满足零售渠道的需求．
对制造商而言，这是两阶段的博弈问题: 第 1

阶段选择渠道结构; 第 2 阶段制定价格策略． 事件

顺序参见图 2．

图 1 渠道结构图

Fig． 1 Channel structure

—14—第 8 期 田 林等: 基于顾客行为的企业动态渠道选择与定价策略



图 2 事件顺序

Fig． 2 Decision sequence

2 不同渠道结构下价格策略均衡

分析

本文采用逆推法，本节先考虑不同渠道结构

下的均衡价格策略，然后在下节聚焦渠道结构的

选择．
2． 1 模型 N

因为整个过程制造商都不引入零售渠道，故

不需要考虑零售商． 首先考虑第 2 期． 第 1 期选择

等待的“战略型”顾客数为 W ，其中在第 2 期认为

产品真的有价值的为 qW ，加上到达的随机需求

X ，除低价值需求外市场上的总需求为 ( qW +
X) ，而 ( 1 － q) W 在第 1 期选择等待的顾客认为

产品无价值而离开市场． 假设制造商此时还有 K2

产品可以出售，有如下引理．
引理 1 模型 N 第 2 期制造商的均衡价格为

P*
2 =

VL，若VL K2 ＞ VH ( qW + X)

VH，若VL K2 ≤ VH ( qW + X{ )

引理 1 是直观的，任何低于 VL 的价格被价格

VL 占优，任何 VL 与 VH 之间的价格都被价格 VH 占

优． 随机需求 X 服从分布函数 F( X) ，第 2 期的期

望价格

E( P2 ) = VH － ( VH － VL ) F( K2
VL

VH
－ qW)

( 1)

因为 K2 = K － ( Q － W) ，故 E( P2) 是关于 W 的

函数．

考虑第 1 期． 假设制造商的价格为 P1，需要

P1≤ qVH，否则无人购买产品，顾客购买产品后的

剩余价值为 ( qVH － P1 ) ． 若顾客等到第 2 期再购

买，期 望 的 剩 余 价 值 为 q［VH － E( P2) ］． 当

W∈( 0，αQ) ，若( qVH － P1 ) ＜ q［VH － E( P2 ) ］，

更多的“战 略 型”顾 客 会 等 到 第 2 期 购 买; 若

( qVH － P1 ) ＞q［VH － E( P2 ) ］，不会有“战略型”顾

客等到第 2 期购买，故均衡时必有( qVH － P1 ) =
q［VH － E( P2) ］． 有

P1 = qE( P2 ) = qVH － q( VH － VL ) ×

F( K2
VL

VH
－ qW) ( 2)

P1 与 W 是一一对应的，当 P1 确定后，W 也会

确定，而当知晓 W 后，便可以计算出 P*
2 ，同时制

造商的期望总收益也可以化为P1 的函数，相应也

是 W 的函数，有

ΠN
M( W) =P1( Q － W) + VL K2F( K2

VL

VH
－ qW) +

VH∫
K2－qW

K2
VL
VH

－qW
( qW + X) dF( X) +

VHK2 F( K2 － qW) ( 3)

式中，第 1 项为第 1 期的收益，后 3 项为第 2 期的期

望收益，分别针对第 2 期可能出现的 3 种情况: 价格

为 VL ，全部售完; 价格为 VH ，库存还有剩余; 价格为

VH ，全部售完．
定理 1 模型 N，制造商的最优定价策略为

P*
1 = qVH;

P*
2 =

VL，若VL［K － ( 1 － α) Q］＞VH( qαQ+X)

VH，若VL［K － ( 1 － α) Q］≤ VH( qαQ + X{ )

期望利润为

ΠN
M = qVH( 1 － α) Q + E{ max{ VH ×

min［K － ( 1 － α) Q，qαQ + X］，

VL［K － ( 1 － α) Q］} } ( 4)

证明 将 K2 = K － ( Q － W) 与式( 2) 代入式

( 3) 有
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ΠN
M( W) = qVH( Q－W) +( 1－q) ( VH －VL) ( Q－W) F VL

VH
( K － Q + W)[ ]－ qW －

［VH( Q － W) － VLK］ [F
VL

VH
( K － Q + W) ]－ qW + qVHW∫

K－Q+W－qW

VL
VH

( K－Q+W) －qW
dF( X) +

VH∫
K－Q+W－qW
VL
VH

( K－Q+W) －qWXdF( X) + VHK2［1 － F( K － Q + W － qW) ］

可得

 ΠN
M ( W)
W

= ( 1 － q) VH［1 － F( K － Q + W － qW) ］+ ( 1 － q) VL [F
VL

VH
( K － Q + W) ]－ qW +

q( VH － VL ) ( q －
VL

VH
) ( Q － W) f VL

VH
( K － Q + W)[ ]－ qW ＞ 0

因此 W* 取端点值 0 或 αQ． 若 W* = 0，当

P1 ＜ qE( P2 ) ，很明显制造商有动力提高价格使

P1 = qE( P2 ) ，故
 ΠN

M ( W)
W

＞ 0 适用于 W ∈［0，

αQ) ，因此W* = αQ 为所求． 当所有“战略型”顾

客选择等待时，最优价格为 P*
1 = qVH ． 式( 4 ) 右

端由 4 项构成，与式( 3) 一样． 证毕．
性质 1 当未引入零售渠道时，制造商的最

优策略是在第 1 期制定高价格，让“战略型”顾客

等待至第 2 期购买②．
证明 见定理 1．
性质 1 说明当不引入零售渠道时，制造商的

最优 策 略 是 将 第 1 期 的 价 格 设 定 为 产 品 价 值

qVH ，最大化程度获取“近视型”顾客的价值，让所

有“战略型”顾客选择等待，增加第 2 期的顾客

“拥挤度”，以致在第 2 期有更大的概率设定一个

高价格 VH，获取更多的利润． 很明显，该性质对于

企业制定动态定价策略有很强的指导意义．
2． 2 模型 F

制造商在第 1 期引入零售渠道，在第 2 期不

引入． 首先考虑第 2 期． 因为没有零售商的参与，

同模型 N，见式( 2) 有

E( P2) =VH －( VH －VL) F K2
VL

VH
( )－qW ＜VH

考虑第 1 期． 根据逆推法，先考虑零售商的决

策． 给定制造商的价格P1 ，假设零售商的价格为

Pr1，必须有Pr1 ＞ P1，否则零售商无利可图． 顾客

从制造商处购买产品有剩余价值( qVH － P1 ) ，从

零售商处购买产品剩余价值为( qVH + S － Pr1 ) ，其

中 S 为零售商的增值服务能力． 对于“近视型”顾

客而言，若 ( qVH － P1 ) ＞ ( qVH + S － Pr1 ) 其便会

从制造 商 处 直 接 购 买 产 品; 若 ( qVH － P1 ) ＜

( qVH +S － Pr1 ) 其便会从零售商处购买产品． 但

对于“战 略 型”顾 客 而 言，他 会 将 max［( qVH －

P1 ) ，( qVH + S － Pr1) ］与等待到第 2 期购买的期

望收益 q［VH － E( P2) ］进行比较，以决定在第 1

期是否购买． 零售商为了吸引顾客，当知道 P1 后

一定会设置 Pr1 使 ( qVH + S － Pr1 ) ＞ ( qVH － P1 )

即 P1 ＜ Pr1 ＜ P1 + S．

下面就 P1 的取值情况进行分类讨论．

1) P1 ≥ qVH + S

因为 Pr1 ＞ P1 ≥ qVH + S，从而 qVH + S －

Pr1 ＜ 0，此外 qVH － P1 ＜ 0，故不会有消费者购买

产品． 所有“近视型”顾客离开市场，所有“战略

型”顾客选择等待．

2) qVH + S ＞ P1 ≥ S + qE( P2 )

此时 qVH －P1≤qVH －S － qE( P2 ) ＜ q［VH －

E( P2 ) ］，因为Pr1 ＞ P1，有 qVH + S － Pr1 ＜ qVH +

S － S － qE( P2 ) ＜ q［VH － E( P2 ) ］，所有“战略型”

顾客将会选择等待． 零售商为最大程度的获取

“近视型”顾客价值，有Pr1 = min( qVH + S，P1 +

S) ; 而制造商的最优策略是尽可能提高价格，可

得P1 = qVH + S － ε，Pr1 = qVH + S，其中 ε 是个非

常小 的 正 值． 制 造 商 利 润 ΠMF1 = ΠN
M + ( S －

—34—第 8 期 田 林等: 基于顾客行为的企业动态渠道选择与定价策略

② 即使 q = 1 ，没有价值不确定性，结论也是如此．



ε) ( 1 － α) Q ＞ ΠN
M ．

3) S + qE( P2 ) ＞ P1 ＞ qE( P2 )

此时零售商有两种选择:

①令 Pr1 = min( qVH + S，P1 + S) 只吸引“近

视型”顾客． 对于制造商而言，此种情况比 2 ) 差．
零售商的利润为

Π1
rF = ［min( qVH + S，P1 + S) － P1］( 1 － α) Q

= ［min( qVH + S － P1，S) ］( 1 － α) Q

( 5)

②吸引部分“战略型”顾客． 类似于得到式

( 2) 的分析，有 qVH + S － Pr1 = q［VH － E( P2 ) ］，即

Pr1 = S + qE( P2 ) ＜ P1 + S ． 零售商的利润为

Π2
rF ( W) = ［S + qE( P2 ) － P1］［Q － W］

( 6)

而由

Π2
rF( W)
W

= q( VH － VL) q －
VL

V( )
H

( Q－W) f ×

[ VL

VH
( K － Q + W) ]－ qW －

［S + qE( P2) － P1］

= 0
有

P1 ( W) = S + qE( P2 ) － q( VH － VL ) ×

q －
VL

V( )
H

( Q － W) f ×

VL

VH
( K － Q + W)[ ]－ qW ( 7)

代入 Π2
rF ( W) 得

Π2
rF ( W) = q( VH － VL ) q －

VL

V( )
H

( Q － W) 2 f ×

VL

VH
( K － Q + W)[ ]－ qW ( 8)

制造商的期望利润为

Π2
MF( W) =P1( W) ( Q － W) + VL K2F ×

K2
VL

VH
( )－ qW + VH∫

K2－qW

K2
VL
VH

－qW
( qW + X) dF( X) +

VHK2 F( K2 － qW) ( 9)

4) P1 ≤ qE( P2 )

因为 Pr1 ＜ P1 + S≤ qE( P2 ) + S，所有“战略

型”顾客会选择在第1 期购买W = 0 ，制造商的最

优策略是尽量提高价格有 P1 = qE( P2 ) ． 这种情

况相当于模型N中W = 0 的情形，比模型 N 差，也

比 2) 差．

定理 2 模型 F，制造商第 2 期最优定价策略为

P*
2 =

VL，若VL K2 ＞ VH ( qW + X)

VH，若VL K2 ≤ VH ( qW + X{ )

若 S ≤
 ΠN

M ( W)
W 或 ΠMF1 ≥ Π2

MF ( W* ) 或

Π1
rF ≥ Π2

rF ( W* ) ，有P*
1 = qVH + S － ε，W = αQ ．

期望利润为

ΠF
M = ΠMF1 = ( qVH + S － ε) ( 1 － α) Q +

E{ max{ VHmin［K － ( 1 － α) Q，qαQ + X］，

VL［K － ( 1 － α) Q］} } ( 10)

若 S ＞
ΠN

M( W)
W 且ΠMF1 ＜ Π2

MF( W* ) 且Π1
rF ＜

Π2
rF( W* ) ，有P*

1 = P1( W
* ) ，W = W* ． 期望利润为

ΠF
M = Π2

MF( W* )

其中，W* = argW Π2
MF( W) ．

证明 因为 1)、4)、3) 中选择①均比 2) 差，故仅

需要比较2) 与3) 中的选择②． 若ΠMF1≥Π
2
MF( W* ) ，

必有选择②比 2) 差; 若Π1
rF ≥Π2

rF( W* ) ，零售商不

会选择②; 若 S≤
ΠN

M( W)
W

，由式( 2)、( 3)、( 7) 和式

( 9) 知，Π2
MF( W) ＜ΠN

M ( W) + S( Q －W) ，故Π2
MF ( W)

关于 W 递增，有 Π2
MF( W) ＜ΠN

M + S( 1 － α) Q，选择②
比 2) 差． 证毕．

定理 2 说明当 S 较小时，制造商的最优策略

依然是制定较高的价格让所有“战略型”顾客等

待，以增加第 2 期的顾客“拥挤度”; 而当 S 较大

时，则最优策略可能是制定相对较低的价格以吸

引部分“战略型”顾客在第 1 期购买．

在第 1 期引入零售渠道后，第 1 期购买的顾

客数越多，零售商的增值服务能力给制造商带来

的价值越大． 但性质 1 已说明当不引入零售渠道

时，让所有“战略型”顾客等待至第 2 期，对于制

造商而言是最优的． 若第 1 期购买的人数越多，第

2 期的顾客“拥挤度”越低，给制造商的带来的损

失越大． 故定理 2 是两方面因素 trade-off 的结果:

当 S 较小时，让“战略型”顾客在第 1 期购买以利
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用零售商的服务能力带来的好处还不足以弥补第

2 期的顾客“拥挤度”降低带来的损失; 当 S 逐步

提高时，利用零售商的服务能力带来的好处增加，

制造商越有动力吸引“战略型”顾客在第 1 期购

买． 若 S 趋 向 于 无 穷，观 察 式 ( 7 ) 与 式 ( 9 ) ，有

 Π2
MF ( W)
W

＜ 0，在 W = 0 处取得最优，制造商的

最优策略便是吸引所有“战略型”顾客在第 1 期

购买．
2． 3 模型 S

制造商在第 2 期引入零售渠道，在第 1 期不

引入． 考虑第 2 期，先考虑零售商的决策． 给定制

造商的价格 P2 ，假设零售商的价格为 Pr2 ，同样

需要 P2 ＜ Pr2 ＜ P2 + S．

下面就 P2 的取值情况进行分类讨论．
1) P2 ＜ VL

此时 Pr2 ＜ P2 + S ＜ VL + S ，低价值顾客会购

买产品，制造商可以销售完所有产品，很明显制造

商的最优策略是令 P2 = VL － ε ．
2) VL ≤ P2 ＜ VL + S
此时零售商有两种选择:

①令 Pr2 = VL + S 吸引低价值顾客，制造商可

以售完所有产品，零售商的利润为

Π1
rS = ( VL + S － P2 ) K2 ( 11)

②令 Pr2 = P2 + S － ε ，放弃低价值顾客仅吸

引高价值顾客，零售商的利润为

Π2
rS = ( P2 + S － ε － P2 ) min( K2，qW + X)

( 12)

3) VL + S≤ P2 ＜ VH + S
此时 Pr2 ＞ P2 ≥ VL + S，所有低价值顾客将离

开市场，零售商的最优选择是令 Pr2 = min( VH +S，

P2 + S － ε) ，而制造商的最优选择是令 P2 = VH +
S －ε ．

4) P2 ≥ VH + S
此时零售商无利可图，会离开市场，顾客也不

会购买产品．
引理 2 模型 S，第 2 期制造商的均衡价格为

P*
2 =

VL + ( 1 － qW + X
K2

) S － ε， 若( VL + S) K2 ＞ ( VH + 2S) ( qW + X)

VH + S － ε， 若( VL + S) K2 ≤ ( VH + 2S) ( qW + X
{

)

而零售商的均衡价格为

P*
r2 =

VL + S，若( VL + S) K2 ＞ ( VH + 2S) ( qW + X)

VH + S，若( VL + S) K2 ≤ ( VH + 2S) ( qW + X{ )

证明 可以发现，2) 中的选择①优于 1 ) ，而

3) 优于 2) 中的选择②，4 ) 可以被排除． 故制造商

仅会选择 3) 或 2 ) 中的选择①． 要使制造商选择

2) ，必要条件是 Π1
rS ＞ Π2

rS，即( VL + S － P2 ) K2 ＞

Smin( K2，qW + X) ，需 要 P2 ＜ VL (+ 1 －

qW + X
K )

2
S 以及 qW + X ＜ K2，最优选择是令P2 =

VL (+ 1 － qW + X
K )

2
S － ε， [利润为 VL + ( 1 －

qW + X
K2

) S － ]ε K2 ; 若制造商选择 3) ，P2 = VH +

S － ε，利润为( VH + S － ε) min( K2，qW + X) ．

[
比较

VL (+ 1 － qW + X
K )

2
S － ]ε K2 与 ( VH + S －

ε) min( K2，qW + X) 等价于比较 ( VL + S) K2 与

( VH + 2S) ( qW + X) ． 证毕．
鉴于顾客会选择从零售商处购买产品，故零

售商的价格是市场价格，除去增值服务能力后，可

得第 2 期的市场价格期望值为

E( Pr2 － S) = VH － ( VH － VL ) F ×

K2
VL + S
VH + 2S( )－ qW ( 13)

考虑第 1 期． 当 W∈［0，αQ) 时，有

P1 = qE( Pr2 － S) = qVH － q( VH － VL) F ×

K2
VL + S
VH + 2S( )－ qW ( 14)

制造商期望总收益为
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ΠS
M ( W) = P1 ( Q － W) + ∫

K2
VL+S
VH+2S－qW

0
VL + 1 － qW + X

K( )
2

[ ]S K2dF( X) + ( VH + S) ×

∫
K2－qW

K2
VL+S
VH+2S－qW

( qW + X) dF( X) + ( VH + S) K2 F
－
( K2 － qW) ( 15)

定理 3 模型 S，制造商第 2 期的最优定价策略为

P*
2 =

VL + 1 － qW + X
K( )

2
S － ε， 若( VL + S) K2 ＞ ( VH + 2S) ( qW + X)

VH + S － ε， 若( VL + S) K2 ≤ ( VH + 2S) ( qW + X
{

)

若 q －
VL + S
VH + 2S≥ 0，即 S≤

qVH － VL

1 － 2q 时，有 P*
1 = qVH，W = αQ． 期望利润为

ΠS
M =ΠMS1 = qVH( 1 － α) Q+ { {E max ( VH +S－ε) [min K － ( 1 － α) Q，qα ]Q + X ，

[ VL + 1 － qαQ + X
K － ( 1 － α)( )Q

S － ] [ε K － ( 1 － α) ] } }Q ( 16)

当 S ＞
qVH － VL

1 － 2q ，若
 ΠS

M ( W)
W

＜ 0 且ΠMS2 ≥ΠMS1

时，W = 0，且

P*
1 = qVH － q( VH － VL ) F ( K － Q)

VL + S
VH + 2[ ]S

期望利润为

ΠS
M = ΠMS2 {= qVH － q( VH － VL ) [F ( K － Q)

VL + S
VH + 2 ] }S Q + { {E max ( VH + S － ε) ×

[min K － Q， ]X [， VL + ( 1 － X
K － Q) S － ]ε ［K － Q } }］ ( 17)

证明 可得

ΠS
M( W)
W

= ( 1 － q) ( VH + S) ［1 － F( K － Q + W － qW) ］ {+ qS 1 [－ F
VL + S
VH + 2S( K － Q + W) ] }－ qW +

( 1 － q) ( VL + S) F VL + S
VH + 2S( K － Q + W)[ ]－ qW + q( VH － VL) q －

VL + S
VH + 2( )S ×

( Q － W) f VL + S
VH + 2S( K － Q + W)[ ]－ qW ( 18)

若 q －
VL + S
VH + 2S≥ 0，有

 ΠS
M ( W)
W

＞ 0，同模型 N，

制造商的最优选择为 P1 = qVH ; 若 q －
VL + S
VH + 2S ＜

0 且
 ΠS

M ( W)
W

＜ 0，则 需 比 较 两 个 端 点 值，当

ΠMS2≥ΠMS1时 W = 0 为最优． 证毕．
直观上看，仅在第 2 期引入零售渠道时并不

会出现模型 F 中那样的 trade-off，相反两种因素

起的作用是同向的． 制造商的最优策略是吸引更

多的“战略型”顾客在第 2 期购买，以更好利用零

售商的增值服务能力，同时也可以提高第 2 期顾

客“拥挤度”． 但定理 3 的结论与此相悖: 当 S 较

小时，制造商的最优策略确实是制定较高的价格

让所有“战略型”顾客等待至第 2 期; 但当 S 增

大，存在最优策略是制定相对较低的价格以吸引

所有“战略型”顾客在第 1 期购买的情形．
这是因为低价值需求的存在给了零售商选择

的权利，制定低价吸引低价值顾客或制定高价仅

吸引高价值顾客，致使零售商的参与引致渠道竞

争的同时也导致“双重边际”效应． 这种“双重边

际”效应体现在制造商制定低价时，有 P2 = VL +

1 － qW + X
K( )

2
S － ε ＜ VL + S － ε ，制造商无法完

全利用 S ，一部分利润被零售商获取． 给定 P2 观

察式( 11) 与式( 12 ) ，有 ΔΠ1
rS = ΔSK2 ≥ ΔΠ2

rS =
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ΔS min( K2，qW + X) ，当 S 增大，零售商越可能选

择①，即在第 2 期制定低价格，而这会迫使制造商

第 1 期制定低价格不让“战略型”顾客选择等待．
性质 2 随着零售商增值服务能力增大，若

仅在第 1 期引入零售渠道，制造商的最优策略是

降低第 1 期价格以吸引“战略型”顾客在第 1 期

购买; 但若仅在第 2 期引入，制造商的最优策略并

不是提高第 1 期价格以吸引“战略型”顾客在第 2
期购买．

证明 见定理 2 与定理 3．
性质 2 表明在不同期引入零售渠道时，随着

零售商的增值服务能力增加制造商的价格反应策

略不一样，即价格策略与渠道结构是紧密相关的．
这也说明企业在实际制定价格策略中，一方面需

结合不同渠道结构的特点，另一方面需考虑零售

商的增值服务能力．
2． 4 模型 B

制造商在第 1 期与第 2 期都引入零售渠道．

第 2 期同模型 S，不再赘述． 零售商的目标是最大

化两期的利润之和，且第 2 期的期望利润为

Πr2 ( W) = ∫
K2

VL+S
VH+2S－qW

0

qW + X
K2

S K2dF( X) ( 19)

考虑第 1 期． 分析与模型 F 近似，只是分析

3 ) 时 第 2 期 的 期 望 价 格 E( P2 ) 需 用 式

( 13) qE( Pr2 － S) 代替，同时零售商在选择①与

②时需结合第 2 期的利润:

①令 Pr1 = min( qVH + S，P1 + S) 只吸引“近

视型”顾客． 零售商利润为

Π1
rB = ［min( qVH + S － P1，S) ］( 1 － α) Q +

∫
［K－( 1－α) Q］

VL+S
VH+2S－qαQ

0
( qαQ + X) SdF( X)

( 20)

②吸引 部 分“战 略 型”顾 客，有 qVH + S －
Pr1 = q［VH － E( Pr2 － S) ］，即Pr1 = S + qE( Pr2 －
S) ＜ P1 + S ． 零售商的利润为

Π2
rB ( W) = ［S + qVH － q( VH － VL ) F K2

VL + S
VH + 2S( )－ qW － P1］［Q － W］+ ∫

K2
VL+S
VH+2S－qW

0
( qW + X) SdF( X)

( 21)

有

Π2
rB( W)
W

= q( VH －VL) ( Q－W) －S
VL + S
VH + 2S( K－Q+W[ ]) q －

VL + S
VH + 2( )S f VL + S

VH + 2S( K － Q + W)[ ]－ qW －

S + qVH － q( VH － VL + S) F VL + S
VH + 2S( K － Q + W)[ ]－ qW － P{ }1 = 0

可得

P1( W) = S + qE( Pr2 － S) － qSF VL + S
VH + 2S( K － Q + W)[ ]－ qW [－ q( VH － VL) ( Q － W) －

S
VL + S
VH + 2S( K － Q + W ]) ( q －

VL + S
VH + 2S) [f VL + S

VH + 2S( K － Q + W) ]－ qW ( 22)

制造商的期望总利润为

Π2
MB ( W) = P1 ( W) ( Q － W) + ∫

K2
VL+S
VH+2S－qW [

0
VL + ( 1 － qW + X

K2
) ]S K2dF( X) + ( VH + S) ×

∫
K2－qW

K2
VL+S
VH+2S－qW

( qW + X) dF( X) + ( VH + S) K2 F
－
( K2 － qW) ( 23)

定理 4 模型 B，制造商第 2 期的最优定价策略为

P2
* =

VL + 1 － qW + X
K( )

2
S － ε， 若( VL + S) K2 ＞ ( VH + 2S) ( qW + X)

VH + S － ε， 若( VL + S) K2 ≤ ( VH + 2S) ( qW + X
{

)
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若 ΠMB1 ≥ Π2
MB ( W* ) 或 Π1

rB ≥ Π2
rB ( W* ) ，有P*

1 = qVH + S － ε ，W = αQ ． 期望利润为

ΠB
M = ΠMB1 = ( qVH + S － ε) ( 1 － α) Q + { {E max ( VH + S － ε) [min K － ( 1 － α) Q，qα ]Q + X

[
，

VL + 1 － qαQ + X
K － ( 1 － α)( )Q

S － ] [ε K － ( 1 － α) ] } }Q ( 24)

若 ΠMB1 ＜ Π2
MB ( W* ) 且 Π1

rB ＜ Π2
rB ( W* ) ，有

P*
1 = P1 ( W* ) ，W = W* ． 期望利润为

ΠB
M = Π2

MB ( W* )

其中 W* = argW Π
2
MB ( W) ．

证明 见定理 2 与定理 3 的证明．

3 渠道策略

本节比较不同渠道结构的均衡结果，试图找

出对制造商最优的渠道策略． 通过前面分析可知，

引入零售渠道的好处在于可以利用其增值服务能

力，坏处则在于会引致渠道竞争以及“双重边际”
效应，可知最优渠道策略取决于这两方面因素

trade-off 的结果．
性质 3 对制造商而言引入附带增值服务能

力的零售渠道优于不引入．
证明 由定理 2 知 ΠF

M≥ΠMF1 ＞ ΠN
M ; 定理 3

说明 ΠS
M ≥ ΠMS1 ＞ ΠN

M ; 由 定 理 4 得 ΠB
M ≥

ΠMB1 ＞ ΠN
M ． 证毕．

性质 3 说明零售渠道附带的增值服务能力带

来的好处总体来说大于渠道竞争以及“双重边

际”效应带来的坏处，即制造商应该引入零售渠

道． 该结论与前人的研究一致，解释了戴尔的行

为，也解释了为什么企业即使拥有直销渠道也还

会依靠零售渠道． 但最优策略是在整个过程都引

入零售渠道吗?

性质4 当 S≤min qVH － VL

1 － 2q ，
ΠN

M( W)
( )W

时，在

整个过程都引入零售渠道是最优的．

证明 当 S≤ min qVH － VL

1 － 2q ，
 ΠN

M ( W)
( )W

时，

ΠF
M = ΠMF1 且 ΠS

M = ΠMS1 ，而 ΠB
M≥ΠMB1 ＞ ΠMF1

且 ΠMB1 ＞ ΠMS1 ． 证毕．
性质 4 说明当 S 较小时，在整个过程都引入

零售渠道为最优． 这解释了为什么制造商与零售

商之间的合作协议通常是长期的或跨越整个销售

周期的． 直观上随着 S 增大，制造商更应该引入零

售渠道，因为更大的增值服务能力能给制造商带

来更大的好处，但事实并非这样．
性质 5 当 S 足够大时，存在整个过程都引

入零售渠道不是最优的情形．
证明 假设 X ～ U［0，Δ］有

f( x) = 1
Δ

，F( x) =

0，若 x ＜ 0
x
Δ

，若 0 ≤ x ＜ Δ

1，若 x≥
{

Δ
考虑模型 F，可得

 Π2
MF ( W)
W

= － S + ( 1 － q) VH 1 － K － Q + W － qW[ ]Δ
+ ( 1 － q) VL

VL

VH
( K － Q + W)[ ]－ qW

1
Δ

+

3q( VH － VL ) q －
VL

V( )
H

( Q － W) 1
Δ

当 S 足够大时
 Π2

MF ( W)
W

＜ 0 ，有 W* = 0 和

P1 W( )* = S + qVH － q( VH － VL )
VL

VH
( K － Q) 1

Δ
－ q( VH － VL ) q －

VL

V( )
H

Q 1
Δ

＞ qVH

有

Π2
MF ( W* ) = S + qVH － q( VH － VL )

VL

VH
( K － Q) 1

Δ
－ q( VH － VL ) q －

VL

V( )
H

Q 1[ ]Δ
Q +

E{ max{ VHmin［K － Q，X］，VL［K － Q］} } ( 25)
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同时

Π1
rF = q( VH － VL )

VL

VH
( K － Q) 1

Δ
+ q( VH － VL ) q －

VL

V( )
H

Q 1[ ]Δ
( 1 － α) Q ，

Π2
rF ( W* ) = q( VH － VL ) q －

VL

V( )
H

Q 1
Δ
Q

当 αQ
( 1 － α) ( K － Q)

＞
VL

qVH － VL
时，Π1

rF ＜ Π2
rF ( W* ) ． 若 S 足够大，有 Π2

MF ( W* ) ＞ ΠMF1 ，ΠF
M =

Π2
MF ( W* ) ．

考虑模型 B，有

 Π2
MB ( W)
W

= S( K － Q + W) 1 [Δ
VL + S
VH + 2( )S

2

+ 2
VL + S
VH + 2S － ]1 － 2 q2SW 1

Δ
+ S( Q － W) ×

q +
VL + S
VH + 2( )S q －

VL + S
VH + 2( )S + 3q( VH － VL ) q －

VL + S
VH + 2( )S ( Q － W) 1

Δ
+

( 1 － q) VH 1 － K － Q + W － qW[ ]Δ
+ ( 1 － q) VL

VL + S
VH + 2S( K － Q + W)[ ]－ qW

1
Δ

若 4Δ≥ K － Q≥ Q ，当 S 足够大时有
VL + S
VH + 2( )S

2

+ 2
VL + S
VH + 2S － 1 ＞ q2 ，

Π2
MB( W)
W

＞ 0 ，W* = 0，有

P1 W( )* = S + qVH － q( VH － VL )
VL + S
VH + 2S( K － Q) 1

Δ
－ q( VH － VL ) ( q －

VL + S
VH + 2S) Q 1

Δ
－

S( K － Q) (
VL + S
VH + 2S)

2 1
Δ

＞ qVH

代入到 Π1
rB 与 Π2

rB 中可得

Π1
rB － Π2

rB ( W* ) = q( VH － VL )
VL + S
VH + 2S( K － Q) ( 1 － α) Q 1

Δ
－ q( VH － VL ) q －

VL + S
VH + 2( )S Q2α 1

Δ
－

qS q －
VL + S
VH + 2( )S α2Q2 1

Δ
+ 1

2 S q －
VL + S
VH + 2( )S

2

α2Q2 1
Δ

＞ 0

有 ΠB
M = ΠMB1 ． 比较 Π2

MF ( W* ) 与 ΠMB1 有

Π2
MF( W* ) － ΠMB1 = ( S + qVH) αQ － q( VH － VL)

VL

VH
( K － Q) 1

Δ
+ q( VH － VL) q －

VL

V( )
H

Q 1[ ]Δ
Q +

VL( K － Q)
VL

VH
( K － Q) 1

Δ
+ 1

2 VH ( K － Q) 2 － VL

VH
( K － Q[ ]){ }2 1

Δ
+ VH( K － Q) ×

1 － K － Q( )Δ
－ VL［K － ( 1 － α) Q］ VL + S

VH + 2S［K － ( 1 － α) Q］－ qα{ }Q
1
Δ

－

S［K － ( 1 － α) Q － qαQ］ VL + S
VH + 2S［K － ( 1 － α) Q］－ qα{ }Q

1
Δ

+ 1
2 S ×

VL + S
VH + 2S［K－( 1－α) Q］－qα{ }Q

2 1
Δ
－( VH +S) qαQ 1－

VL +S
VH + 2( )S ［K － ( 1 － α) Q］×

1
Δ
－ 1
2 ( VH +S) ［K－( 1－α) Q － qαQ］2 － VL + S

VH + 2S［K － ( 1 － α) Q］－ qα{ }Q[ ]
2

×

1
Δ

－ ( VH + S) ［K － ( 1 － α) Q］ 1 － K － ( 1 － α) Q － qαQ[ ]Δ
1
Δ
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观察可知当 Δ 足够大( 均匀分布均值、方差大)

时 S 的系数可为正，若 S 足够大有 Π2
MF( W* ) －

ΠMB1 ＞0，即ΠF
M ＞ ΠB

M ． 证毕．
很明 显，性 质 5 的 结 论 是 反 直 观 的． 比 较

Π1
rF，Π2

rF，Π1
rB，Π2

rB 4 式，当 S ＞
qVH － VL

1 － 2q 时，可证

 Πr2 ( W)
W

＞ 0 ，Π1
rB 的第 2 项大于 Π2

rB 的第 2 项，

同时 Π2
rB 的第 1 项小于 Π2

rF ． 故若 Π1
rF ≥ Π2

rF ，则

必有 Π1
rB ≥ Π2

rB ，但反过来却不一定成立，存在

Π1
rF ＜ Π2

rF 而 Π1
rB ≥ Π2

rB 的情形，且 S 越大越可能

出现． 即对比模型 F，S 越大模型 B 中的零售商在

第 1 期越倾向于制定高价让“战略型”顾客等待，

这也迫使制造商在第 1 期制定高价格，使制造商

的选择空间减少，利润降低． 由此可知，当在整个

过程都引入零售渠道后零售商的目标是最大化两

期的利润之和，而这将加大“双重边际”效应给制

造商带来的负面影响，且 S 越大这种负面作用越

明显，故有性质 5．
综合性质 4 与 5 可知制造商的最优渠道选择

依赖于零售商的增值服务能力，当 S 较小时，增值

服务能力足以抵消“双重边际”效应带来的坏处，

制造商应该在整个过程都引入零售渠道; 但 S 较

大时，若依然在整个过程都引入零售渠道，S 的增

加将会导致“双重边际”效应急剧变大，甚至大于

S 增大带来的好处，致使利润比仅在第 1 期引入

零售渠道低． 因此制造商虽需要与零售商合作，但

不能盲目地合作，而应该根据零售商的服务能力

及市场需求等因素动态地考虑渠道策略，比如在

产品销售前期引入，而在后期单独销售．
上述动态渠道策略在实际应用中也是可行

的: 1) 机票． 虽然航空公司与“携程网”等代理商

共享机票信息平台，但是航空公司具有是否接受

代理商提供订单的权利． 航空公司完全可以在预

售期前两个半月( 第 1 期) 接受代理商的订单，但

在后半个月( 第 2 期) 退回代理商的订单． 2) 新产

品( 提 前 预 售 的 产 品 ) ． 新 产 品 上 市 之 前 ( 第 1
期) ，为了帮助产品的宣传、扩大产品的知名度，

企业可以与大型零售商合作并让其帮助宣传及预

售; 新产品上市之后 ( 第 2 期) ，企业则可以将产

品销售收归直销渠道． 3 ) 季节性产品． 在秋季( 第

1 期) ，生产羽绒服的企业可以与各大商场或第 3
方网络平台合作，为其提供产品; 在冬季 ( 第 2
期) ，企业则可以不再为其提供产品，而仅支持自

己的直营门店或直销网站的销售．

4 合作决策

上述分析中，制造商与零售商都是单独决策

并以最大化自身利益为目标． 本节探讨制造商与

零售商合作决策的情形，即制造商与零售商合作

成为一个整体并以最大化这个整体的总收益为目

标． 换个角度，这个整体可以被视为具备了增值服

务能力( 来自于零售商) 的制造商: 制造商在哪一

期引入零售渠道，就等价于其在哪一期具备增值

服务能力． 虽然同样需依次考虑模型: N( 同非合

作决策) 、F、S、B，但市场渠道可被视为是单一的．
因为即使这个具备增值服务能力的制造商同时设

定直销渠道与零售商渠道的价格，所有顾客也只

会选择较优的一个渠道购买，即相当于单一渠道．
性质 6 制造商与零售商合作决策时，在整

个过程中都引入零售渠道为最优． 同时，最优价格

策略是在第 1 期制定高价格，让“战略型”顾客等

待至第 2 期购买．
证明 因为相当于具备增值服务能力的制造

商单独决策，各模型都存在类似于式( 2) 的将第 1
期与第 2 期连接起来的等式，只是形式会有所不

同． 同时，分析过程也与第 2 节中对模型 N 的分

析类似，故具体证明这里不再赘述． 直观上看，无

论模型 F 中的最优价格策略是什么，模型 B 中只

需要基于这个价格策略并在其第 2 期的价格上加

上 S ，利润就会比模型 F 高． 类似的分析同样适用

于模型 N 与 S，故在整个过程中都引入零售渠道

为最优． 此外，除增值服务能力外，此时模型 B 与

N 并无区别，故最优价格策略类似③． 证毕．
性质 6 的结论是直观的，因为合作决策时不

存在“双重边际”效应，故具备增值服务能力对于

制造商而言是好的． 为了摆脱对零售商的过分依

赖，越来越多的企业试图与顾客建立直接联系，了
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解顾客的需求，以提高自身增值服务能力，如: 东

方航空一方面将售票门店改为体验中心，另一方

面与企业及高校等签订直销协议并派专人进驻负

责订票业务; 通过京东网销售产品的很多厂家都

是自己负责物流配送等．

5 结束语

目前市场中越来越多的企业开始采用包含零

售渠道与直销渠道的“双渠道”结构销售产品． 同

时，大量企业虽然建立了自己的直销平台，但还是

在很大程度上依靠零售渠道． 本文基于顾客行为

动态的考虑企业渠道选择与定价问题，试图从理

论层面探究市场上这种行为的正确性，同时研究

不同渠道结构下最优的价格策略． 研究表明，在顾

客行为的影响下，对制造商而言引入零售渠道优

于不引入，故该市场现象存在其合理性． 但同时，

在整个销售过程都引入零售渠道并不一定最优．
这说明企业不能盲目的依靠零售渠道，而应该根

据零售商的服务能力及市场需求等因素动态的考

虑渠道策略． 此外，在不同期引入零售渠道时相应

的价格反应策略不一样，需根据不同的渠道结构

调整企业的价格策略． 若制造商与零售商合作决

策，则在整个销售过程中都引入零售渠道为最优．
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ĝt ( θ)
θ

= －αEt［1 + θ
* ( L，t) ( eq －1) －α －1 ( eq －1) 2］

＜ 0

所以跳对短视需求的影响主要取决于 ĝ － g 的符号．

为了保证所有时刻的财富值为正，假设对于任意 q，

有 1 + θ* ( L，t) ( eq － 1( )) － α － 1 ＞ 0 ．

首先考虑投资者的风险资产头寸为多头时的情形，即

0 ＜ θt ＜ 1，由于

ĝt － g = Et［( 1 + θt ( e
q － 1) ) － α ( eq － 1) ］－ E( eq － 1)

= Et { ［( 1 + θt ( e
q － 1) ) － α － 1］( eq － 1) }

所以

( ĝt － g)
α

= － Et
( eq － 1) ln［1 + θt ( e

q － 1) ］

［1 + θt ( e
q － 1) ］α

1) 当 q = 0 时，即没有跳发生，所以

ĝt － g = 0 ，
( ĝt － g)
α

= 0

2) 当 q ＞ 0 时，由于 ( 1 + θt ( e
q － 1) ) － α ＜ 1 ，

ln［1 + θt ( e
q － 1) ］＞ 0 ，所以

ĝt － g ＜ 0 ，
( ĝt － g)
α

＜ 0

3) 当 q ＜ 0 时，由于 ( 1 + θt ( e
q － 1) ) － α ＞ 1 ，ln［1 + θt

( eq － 1) ］＜ 0 ，所以

ĝt － g ＜ 0 ，
( ĝt － g)
α

＜ 0

综上，风 险 资 产 多 头 头 寸 情 形 时，由 于 短 视 需 求

ηtσ + λĝt

ασ2 对为跳参数 λ 的偏导数
ĝt － g
ασ2 ＜ 0 ，所以，即不管

跳的方向如何( q ＞ 0 或者 q ＞ 0) ，跳风险都会减少投资者

的短视需求． 另一方面，由于
( ĝt － g)
α

＜ 0 ，说明风险厌恶

程度越大，跳风险对投资者短视头寸减少效果越明显．

同理可得当 θ ＜ 0 时，
( ĝt － g)
α ≥0 ，ĝt － g≥0 ，于

是，风险资产空头头寸情形时，短视需求为跳参数 λ 的单

调增函数，不管跳的方向如何( q ＞ 0 或者 q ＞ 0) ，跳风险

都会减少投资者的短视需求． 同时，风险厌恶程度越大，跳

风险对投资者短视头寸减少效果越明显． 证毕
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．
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Dynamic channel selection and pricing based on customer behavior

TIAN Lin，XU Yi-fan
School of Management，Fudan University，Shanghai 200433，China

Abstract: This paper applies game theory to studing dynamic channel selection and pricing problem based on
strategic customer behavior． Suppose there is a manufacturer who sells a fixed number of products to customers
directly in a finite horizon with two periods． In period one，there is value uncertainty; in period two，the de-
mand is random． In each period，the manufacturer needs to decide whether introducing a retail channel with
value-added service to its existing direct channel or not，and the corresponding pricing strategies． Customers
need to decide when and which channel to buy so as to maximize their own surplus． Our results show that it is
better for the manufacturer to introduce a retail channel． However，the optimal pricing strategies are different
when the retail channel is introduced in different periods． Meanwhile，we find that it is optimal for the manu-
facturer to introduce the retailchannel in the whole horizon when the retailer’s service ability is small，but not
when the retailer’s service ability is very big． If the manufacturer and the retailer choose to cooperate，it is
optimal to introduce the retail channel in the whole horizon regardless of the retailer’s service ability． Some
results are counter-intuitive．
Key words: dynamic channel selection; dynamic pricing; strategic customer behavior
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