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逆向选择的几何解释

黄文平　王则柯

　　摘要 : 逆向选择是信息经济学中最重要的概念之一。本文从简单的几何方法入手 ,厘清逆向选择的

一些基本特征。本文的论述说明 ,简单的数学方法常常可以揭示一些深刻的经济学道理。
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引言

信息经济学中两个最重要的概念 ,道德风险和逆向选

择 ,是借用保险学的两个术语。美国经济学家阿克洛夫在他

那篇开拓性的二手车市场模型论文 (Akerlof,1970) 中 ,首次在

经济学领域提出逆向选择的概念。诺贝尔经济学奖获得者

阿罗 ( K.J.Arrow)提出用“隐蔽行动”和“隐蔽特征”来替代“道

德风险”和“逆向选择”,阿罗是第一个注意到道德风险和逆

向选择在经济活动中具有重要意义的学者。

在保险市场上 ,买了保险的人通常不像以前那样用心看

管自己的财物 ,这就是道德风险 ;你把保险费提高 ,比较用心

照料自己财物的那些人会退出保险 ,你提得越高 ,退出保险

的人就越多 ,结果剩下来的都是财物看管不好的人 ,这就是

逆向选择。

隐蔽特征现象的主要结果就是逆向选择。一般地 ,隐蔽

特征与逆向选择相联系 ,但隐蔽特征的存在并非必然导致逆

向选择的发生。逆向选择发生与否以及发生的程度如何取

决于隐蔽特征的概率分布 ,交易双方的风险偏好以及双方评

价的差异程度。下面 ,在交易双方都是风险中性的前提下 ,

我们以阿克洛夫的二手车市场为例 ,用几何方法来阐述逆向

选择同质量的分布函数以及交易双方评价差异之间的深刻

联系。

一、均匀分布的逆向选择模型

在美国英语中 ,“柠檬”指的是次品 ,柠檬市场的意思是

指次品市场。美国的二手车市场 ,就是一个柠檬市场。在二

手车市场上 ,逆向选择问题来自买者和卖者有关车的质量信

息的不对称。卖者知道车的真实质量 ,买者不知道。在购买

之前 ,买者无从观察到不同车子之间性能上的差别 ,因而市

场上的二手车都只卖一个价。但在“理性预期”的前提下 ,我

们假定买者对二手车市场所销售的车子的平均质量有一个

整体的正确的认识。这样的信息 ,我们称之谓“二阶”(second

order)信息 ,原来关于一辆具体的二手车的性能和质量的信

息 ,我们称之谓“一阶”(firstorder )信息。从原理上说 ,二阶信

息是从一阶信息导引出来的 ,许许多多的一阶信息合成了它

们导引出来的二阶信息。但一阶信息不完全 ,不等于二阶信

息就一定不完善。

虽然买者并不知道具体某一辆车的质量 ,但他知道市场

上汽车的平均质量 ,因而买者只愿意根据车的平均质量支付

价格。这样一来 ,质量高于平均质量水平的汽车就会退出市

场① ,只有质量低于平均质量水平的汽车进入市场。其结果 ,

市场上出售的二手车的平均质量下降 ,买者愿意支付的价格

进一步下降 ,更多的较高质量的车退出市场 ,如此等等。均

衡时 ,只有低质量的车成交 ;在极端情况下 ,市场可能根本不

存在 ,交易的帕累托改进不能实现。

为分析上述情形 ,阿克洛夫做了这样一个假定 :汽车质

量符合区间[0,2] 上的均匀分布。这个均匀分布的概率密度

是 1/2, 因为按照假设 ,汽车的质量水平总是介于 0～2 之间 ,

所以一辆车的质量水平介于 0～2 之间的概率是 1。这个概

率可用这个分布的整个面积来表示 (参见图 1) 。

图 1 　汽车质量的均匀分布

在图 1 中 ,我们可以在 q=p 处画一条铅垂直线。所有

位于这条铅垂线左侧的汽车 ,其质量 q ≤p, 将愿意进入市场 ;

而位于铅垂线右侧的汽车 ,其质量 q 高于价格 p, 这些汽车的

所有者将依然保有汽车 ,不会进入市场交易。这样 ,在以价

格 p 成功交易的汽车里面 ,有一半车的质量低于μ,有一半车

的质量高于μ,μ是成交的汽车的平均质量。

图 2 　买卖双方评价不同时交易的利益

不失一般性 ,我们不妨假定在二手车市场上 ,买者多于

卖者 ;且不存在传递信号的可能性 ,如没有担保等 ,卖者之间

的竞争将导致所有卖者获得同样的价格支付。再假定 ,给定

汽车的质量水平是 q, 卖者对汽车的估价为 p=q, 买者对汽

车的估价为 p=τq(τ≥1) 。买卖双方对商品评价的差异就是
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交易利益之所在。其实 ,这种交易利益在任何商品的市场上

都是存在的。如图 2 所示 ,S 表示某种商品的供给曲线 ,D 表

示该种商品的需求曲线 ,E 点是供给等于需求的均衡点 ,在

未到达均衡点之前 ,买者愿意支付的价格比 pe 高 ,卖者愿意

出卖的价格比 pe 低 ,两者之间的价差就是交易利益 (图 2 中

阴影部分的面积) 。

我们假定 ,买者是风险中性的 ,他不知道 q, 并且也不预

期质量低于 q 的汽车所有者会诚实显示其质量水平 q。汽车

质量服从[0,2] 区间的均匀分布 ,于是 ,市场上汽车的平均质

量μ=∫
2

0

1
2

qdq=1 。在没有信号传递的情况下 ,所有汽车都

以同一价格 p 出售。因此 ,对卖者而言 ,如果 q ≤p, 他就会把

车送到二手车市场 ,假如能出售的话 ,他就能得到 p-q 的收

益。如果 q>p, 卖者将不会把他的车拿到市场上出售 ,出售

将导致损失 q-p 。所以 ,在市场价格 p ≤2 时 ,买者知道市场

上二手车的平均 (或期望)质量是 :

μ= (∫
p

0

1
2

qdq) / (∫
p

0

1
2

dq) =
1
2

p。

在上述假定下 ,我们可得 :

买者的需求方程 :p=τμ。

卖者的供给方程 :μ=p/2,q ∈[0,2] 。

均衡价格和均衡质量分别为 :

p=0, μ=0, 如果 1 ≤τ<2;p= τ,μ=1, 如果τ≥2。

值得指出的是 ,在市场上汽车质量服从 [0,2] 均匀分布

的情况下 ,买卖双方对汽车的评价不同 ,逆向选择的速度就

不一样。下面 ,我们就τ取 1,3/2,2 这三种情形分别用图形

加以描述。

11 当τ=1, 市场上汽车的平均质量为 1 时 ,买者的最终

出价也为 1。所有质量位于[1,2] 区间的汽车会退出市场 ,只

有质量在 1 以下的汽车会进入市场交易。在质量高于 1 的

汽车退出后 ,市场上汽车的平均质量下降为 1/2, 因而买者的

最终出价为 1/2 。在这一阶段 ,质量位于 [1/2,1] 区间的汽车

会紧接着退出市场 ,只有质量低于 1/2 的汽车会保留在市场

上。随之而来 ,汽车的平均质量再次下降为 1/4, 同理 ,质量

位于[1/4,1/2] 区间的汽车会退出交易 ,市场上车的平均质

量再次下降 ,又导致更多汽车退出 ,如此下去 ,直到整个市场

消失 (参见图 3, 逆向选择由 A →B →C →⋯) 。

图 3 　τ=1 时逆向选择的时序

2. 当τ=3/2, 市场上汽车的平均质量为 1 时 ,买者的最终

出价为3/2 。所有质量位于[3/2,2] 区间的汽车会退出市场 ,只

有质量在 3/2 以下的汽车会进入市场交易。在质量高于 3/2

的汽车退出后 ,市场上汽车的平均质量下降为 3/4, 因而买者

的最终出价为 9/8 。在这一阶段 ,质量位于[9/8, 3/2] 区间的汽

车会紧接着退出市场 ,只有质量低于 9/8 的汽车会保留在市

场上。随之而来的 ,汽车的平均质量再次下降为9/16 ,同理 ,质

量位于[27/32,9/8] 区间的汽车会退出交易 ,市场上车的平均

质量再次下降 ,又导致更多汽车退出 ,如此下去 ,直到整个市

场消失 (参见图 4, 逆向选择由 A →B →C→D →⋯) 。

图 4 　λ=1 时逆向选择的时序

比较图 3 和图 4, 我们发现 ,当τ=3/2 时的逆向选择速

度比τ=1 时的要慢一些。

3. 当τ=2, 市场上汽车的平均质量为 1 时 ,买者的最终

出价为 2。因而所有的汽车都会进入市场 ,此时 ,不存在逆向

选择的问题。

直观地 ,在汽车质量服从均匀分布 ,买者人数多于卖者

的前提下 ,买卖双方对汽车质量的估价差别愈大 ,逆向选择

的速度愈慢。当交易双方的估价相差足够大时 ,逆向选择消

失。上述[0,2] 上的讨论不难推广到 [a,b] 上的讨论。正式

地 ,我们有下面结论 :

命题 1: 商品质量服从[a,b] (a<b 均为非负数)区间上的

均匀分布 ,买者人数多于卖者。对质量为 q 的商品 ,卖者的

评价为 p=q, 买者的评价为 p= τq (τ≥1) 。如果 1 ≤τ<

2b/ (a+ b) ,则存在逆向选择 ,且随τ的增大 ,逆向选择速度变

慢 ;当τ≥2b/ (a+b )时 ,逆向选择消失。

二、正比分布的逆向选择模型

假设汽车质量服从 [0,2] 区间上的正比分布 ,其分布密

度 f (q) =q/2,0 ≤q ≤2。

与均匀分布相似 ,这里 ,我们假定市场上买者人数多于

卖者 ,且对质量为 q 的汽车 ,卖者评价为p=q ,买者评价为

p=λq(λ≥1) 。

买者的需求方程 :p=λμ。

卖者的供给方程 :μ=2p/3,q ∈[0,2] 。

均衡价格和均衡质量分别为 :

p=0, μ=0, 如果 1 ≤λ<3/2;

p=4λ/3,μ=4/3, 如果τ≥3/2 。

11 当λ=1, 市场上汽车的平均质量μ为 4/3 时 ,买者的

出价为 4/3 。此时 ,质量位于 [4/3,2] 区间的汽车会退出交

易 ,只有质量低于 4/3 的汽车会进入市场。市场上汽车的平

均质量下降为 8/9 。进一步 ,质量位于 [8/9,4/3] 区间的汽车

会跟着退出市场 ,只有质量低于 8/9 的汽车进入市场交易。

因而 ,市场上车的质量进一步下降 ,又会导致更多的汽车退

出 ,如此下去 ,直到市场崩溃 (见图 5, 逆向选择由 A →B →C →

D →⋯) 。

图 5 　λ=1 时逆向选择的时序

21 当λ=3/2 时 ,市场上汽车的平均质量为 4/3 时 ,买者

的出价为 2。此时 ,所有质量的汽车都会进入市场 ,逆向选择

消失。

命题 2: 商品质量服从[a,b] (a<b 均为非负数)区间上的
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正比分布 ,分布密度为 f (q) =2 (q-a ) / (b-a ) 2 ,平均质量为

(2b2 -ab-a 2 ) /[3 ( a+b ) ]。令方程 p= λ(p3/3-ap 2/2+

a3/6 ) / (p2/2-ap+a 2/2 )当 p ≠b 时的解为λ=λ3 。当买者人

数多于卖者 ,对质量为 q 的商品 ,卖者的评价为 p=q, 买者的

评价为 p=λq(λ≥1) 。如果 1 ≤λ<λ3 ,则存在逆向选择 ,且随

λ的增大 ,逆向选择速度变慢 ;当λ≥λ3 时 ,市场均衡价格为

p 3 =λ(2b2 - ab-a 2) /3 (a+b ) ,均衡质量为μ= (2b2 - ab-

a2) /3 (a+b ) ,逆向选择消失。

三、三角形分布的逆向选择模型

把正比分布加以扩展 ,就得到三角形分布模型 (参见图

6) 。考虑汽车质量服从等腰三角形概率分布的情形 ,我们同

样假定市场上买者人数多于卖者。对质量为 q 的汽车 ,卖者

评价为 p=q, 买者评价为 p=κq。

买者的需求方程 :p=κμ。

卖者的供给方程 :μ= ( -p 3/3+p 2 -1/3 ) / ( -p 2/2+ 2p-

1) ,q ∈[0,2] 。

均衡价格和均衡质量分别为 :

p=0, μ=0, 如果κ=1;

p=1, μ=1, 如果 1<κ<2;

p=4κ/3, μ=4/3, 如果κ≥2。

11 当κ=1, 市场上汽车平均质量为 1 时 ,买者的出价为

1。因此 ,质量位于[1,2] 区间的汽车会首先退出市场。在图

6 中 ,这意味着右半三角形区域的汽车会退出市场。质量低

于 1 的汽车将进入市场交易 ,这导致市场上汽车的平均质量

下降为 1/3 。买者的出价也随之下降为 1/3, 所有质量位于

[1/3,1] 区间的汽车会紧跟着退出市场 ,这导致市场上汽车

质量的进一步下降 ,如此下去 ,最后整个市场消失。

图 6 　κ=1 时逆向选择的时序

21 当κ=3/2, 市场上汽车的平均质量为 1 时 ,买者的出

价为 3/2 。故所有质量位于 [3/2,2] 区间的汽车将首先退出

市场 ,质量低于 3/2 的汽车会进入市场交易。这导致市场上

汽车的平均质量下降为 19/21, 买者的出价变为 19/14, 从而

质量位于[19/14,3/2] 间的汽车紧接着退出市场。市场上汽

车的平均质量进一步降低为 1853/2177, 买者的出价变为

5559/4354, 从而质量位于[5559/4354,19/24] 区间的汽车也退

出市场 ,这样持续下去 ,直到汽车的平均质量下降到买者的出

价为 1 时 ,逆向选择将在等腰三角形的中间处停止 (见图 7) 。

图 7 　κ=3/2 时逆向选择的时序 ,
在 p=1 处逆向选择停止推进。

31 当κ=2, 市场上汽车的平均质量为 1 时 ,买者的出价

为 2。这时 ,所有的汽车都会进入市场交易 ,不存在逆向选择

的问题。

命题 3: 在商品质量服从[a,b] (a<b 均为非负数)区间上

的“等腰三角形分布”,分布密度 f (q) =4 (q-a ) / (b-a ) 2 ,如

果 a ≤q ≤(a+b ) /2;f (q) =-4 ( q-b ) / ( b-a ) 2 ,如果 (a+

b) /2< q ≤b。市场上买者人数多于卖者 ,对质量为 q 的商

品 ,卖者的评价为 p=q, 买者的评价为 p=κq(κ≥1) 。令方程

p=κμ=κ[-p 3/3+bp 2/2+a 3/6- ( a+b ) 3/24]/[-p 2/2+

bp+ a2/2- (a+b ) 2/4] 当 p ≠b 时的解为κ=κ3 。当κ=1 时 ,

逆向选择导致市场交易瓦解 ;当 1<κ<κ3 时 ,随κ的增大 ,逆

向选择速度变慢 ,在 p= (a+b ) /2 处逆向选择过程停止 ;当

κ≥κ3 时 ,不会发生逆向选择。

四、钟形分布的逆向选择问题

也许汽车质量的概率分布是等腰三角形的情形太特殊了 ,

让我们来看看更常见的近似于正态分布的情况。假设汽车质量

水平的概率如图 8所示呈“钟形”分布 ,根据定义 ,钟形曲线和横

坐标之间包含的面积是 1。如果我们在图中同时画上一个等腰

三角形 ,就可以明白命题 3在钟形分布的情况下也是成立的 ,当

价格降低到一定程度的时候 ,逆向选择就会停止进行。

现在 ,我们来看另一个有趣的现象。当价格变动到 p1

的时候 ,买者对市场上二手车质量水平的期望值 ,当然同时

也是可交易汽车的平均质量是 u1。当价格是 p2 的时候 ,市

场上汽车的平均质量是 u2 。令α=
u1

p1
,β=

u2

p2
,利用简单的几

何知识 ,我们就可以知道α>β。也就是说 ,当价格比较高的

时候 ,市场上参与交易的二手车的平均质量和交易价格之比

比较高 ,当价格比较低的时候 ,市场上参与交易的二手车的

平均质量和交易价格之比比较低。这意味着 ,在信息不对称

的情况下 ,高质量汽车的卖者可以通过设定一个较高的价格

来向市场传递这样的信息 :他的汽车质量较高 ;而低质量的

汽车则无法传递与高质量汽车相同的信息。从而在一定程

度上 ,买主更愿意在较高的价格水平成交。

图 8 　汽车质量的钟形分布

由于钟形曲线的概率分布需要用复杂的式子来表示 ,计

算起来比较困难。现在 ,我们来看看另一种更简单的情况。

如果二手车质量水平如图 9 中的阶梯形分布 ,同理 ,多

边形包含的面积仍然等于 1。在汽车质量 0 ≤q ≤2/3 或

4/3 ≤q ≤2 的各点 ,概率密度 f ( q) =1/4; 在汽车质量2/3<

q< 4/3 的各点 ,概率密度 f (q) =1 。如果市场上二手车的价

格 p1 刚好等于 1, 市场上愿意交易汽车的平均质量 :

u1 = (∫
2
3

0

1
4

qdq+ ∫
1

2
3

qdq) / (∫
2
3

0

1
4

dq+ ∫
1

2
3

dq) =
2
3
。
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但如果市场上二手车的价格变化为 p2 =2/3, 愿意交易
的汽车的平均质量则变为 :

u2 =∫
2
3

0

1
4

qdq/∫
2
3

0

1
4

dq=
1
3
。

显然 ,α=
2
3

,β=
1
2

,α>β,这就验证了我们前文的结论。

图 9 　汽车质量的阶梯形分布

其实 ,除了旧车市场 ,其他商品市场也存在信息不对称
的现象。消费者如何判断商品质量的好坏 ? 精明的消费者
和前文二手车市场上的买主一样 ,会根据市场价格的变化调
整对商品质量水平的预期。此时 ,消费者更关心的也许是商
品的“价值”。这里 ,价值可以认为是期望质量除以价格。在
不完全竞争的市场中 ,厂商不再是价格的接受者 ,在某种程
度上 ,厂商可以确定自己产品的价格。当然 ,厂商在确定产
品价格的时候需要考虑消费者对产品质量的评价。降价销
售可能并不是厂商向顾客表明其产品是优质产品的最好方
式 ,因为顾客可能认为现在所销售的商品不仅只是价格较
低 ,质量也许比价格下降得更为严重。因此 ,降价可能不会
产生厂商所预期的效果。

在现实生活中 ,人们正是试着根据一个商品的价格水平
来估计它可能的质量水平 ,从而认为 ,价格较高的商品质量

一般会好些 ,价格相对低的商品 ,质量就比较差。
以上我们依次分析了在汽车质量服从均匀分布、正比分

布、三角形分布以及钟形分布情况下的逆向选择问题。所有
的分析都是基于信息不对称这个前提条件 ,这里的信息不对
称 ,仅指卖者比买者有更多有关车的质量的信息。如果卖者
同样不知道车的真实质量 ,只知道质量的分布函数 ,就不会
有逆向选择问题。

另外 ,在上述四种分布情形下 ,市场在多大程度上存在 ,

依赖于质量的分布函数和买卖双方评价的差异程度。这是
在买卖双方都是风险中性下得到的结论。如果双方或者其
中一方是风险规避者或风险爱好者时 ,结论肯定有所不同。
限于篇幅 ,这里就不作进一步的分析了。

注释 :
①这里所谓的退出市场 ,并不是指这一部分汽车离开市场而去 ,

而是指拥有这些汽车的卖主不愿意以这样的价格成交 ,汽车仍然留
在市场上等待价格的变化 ,因此市场上二手车质量水平的概率分布
不会发生变化。
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