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� � 摘要: 1992年信息瀑布概念提出以来, 这一理论一直处在不断深化和完善的过程

中。由于行为现象上的相似性, 信息瀑布行为很难与其他从众行为区分, �elen和 K ariv

在 2004年首次对信息瀑布和羊群行为这两个一直以来难以区分的概念进行了实验室分

离,由于其所构建的分离模型过于粗糙,仍难以解释和指导很多管理决策问题。本文在对

信息瀑布研究范畴界定的基础上,首次提出了信息瀑布和羊群行为的区分标准 � � � 钝化
信念,其本质是信息到信念之间传递的敏感度降低,表现形式是参照点为常数。这种界定

方式提高了信息瀑布概念在管理决策领域应用的可操作性。
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一、引言

序贯决策中,如果最初几个决策者公布的选择结果是一致的, 那么,后续决策者就会遵循已建立起来的

行为模式而模仿前者,不去考虑自己的私人信息,这样就形成了一个信息瀑布。网络事件的一夜盛行、人们

对流行商品的疯狂追捧、自发的社会动乱和金融危机等群体一致行为 ( co llect ive con fo rm ity behav ior)背后的

触发及形成机理中,总能找到信息瀑布 ( in form at ion cascades)的踪迹。在信息瀑布作用下通过情绪传染而引

发的群体一致行为的共同特点体现在发展态势迅猛并且对于其依存环境和组织带来颠覆性和毁灭性的破

坏;此外,信息瀑布可依存的环境非常普遍, 尤其是在经济管理群体决策中,其对管理决策产生了广泛的影

响。虽对信息瀑布等问题研究的必要性不乏共识, 但是否能够有效、及时地实施控制以及长久地治理防范,

开展合意的集体行动治理与危机管理,使此类问题消失于萌芽状态,控制在合意的程度或设计触发信息瀑布

使其更好地服务于组织目标等等,最终依赖于我们对信息瀑布等问题的理解和认识。

二、文献梳理与问题提出

1992年信息瀑布由 B ikhchandani、H irsh leifer和W elch三位学者提出, 他们用数学推演与计算实例首次

演绎了信息瀑布现象及特征。随后学者们用实验对信息瀑布的存在性及特征进行了验证 ( Anderson and

Charles, 1997; A levy, et a.l , 2007) ,试图解释序贯决策中的群体一致行为, 尤其是金融市场和管理决策中的

从众行为。对信息瀑布问题的关注最早源于金融市场,与其他集体一致行为一起被学界称作 �异象 ( Gul and

Lundho lm, 1995; Lee, 1998; H ung and Charles, 2001) , Am ihuda等 ( 2003)用以色列的 IPO数据验证了一级市场

上信息瀑布的存在性。此外, 信息瀑布还广泛地存在于各种管理决策领域, 例如劳动力市场 ( K�bler and

W e izs�cker, 2003)、IT市场投资管理 ( L ,i 2004)、媒体业 ( V eldkam p, 2006)、旅游管理 (李建标、巨龙、任广乾、

赵玉亮, 2009)、餐馆营销管理 ( Ca,i et a.l , 2009)等。

由于不同类型从众行为在表现上的相似性,在解释现实的金融市场和管理决策问题时,信息瀑布与其他
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从众行为容易被混为一谈。2004年, �elen和 K ariv利用实验室实验对信息瀑布和羊群行为进行了分离, 指

出信息瀑布是作为一个明确而独立的行为存在于人们的日常行为和企业管理决策之中。�e len和 Kariv认

为羊群行为是由可观测的行动所维系,信息瀑布则是由一般情况下不可观测的信念所维系。但不可观测的

信念还是令人无所适从,信念在什么形式才能导致信息瀑布仍然是未解之谜。�e len和 K ariv虽然作了开创

性的研究,但并没有像人们期待的那样影响未来的研究和管理决策,其根源是他们所采用的研究范式均不是

信息瀑布和羊群行为的规范表述方式,导致该研究结论很难直接适用到其他现有的研究中去,也无法与已有

的研究进行对比,尤其是在同一行动中不能同时观察到这两种现象。�

目前学者们对信息瀑布和羊群行为仍存在混用现象,表现在人们对羊群行为概念的泛化,在一定程度上

羊群行为等同于群体一致行为或从众行为。事实上作为一个较为成熟的概念,羊群行为的内涵远没有那么

大,它的存在严格依赖于其所处的外界环境。尽管现有的研究在对信息瀑布的理解和模型的标准化等问题

上并没有达成共识,但这些理论分析和实验证据使得信息瀑布作为一个独立的概念已非常清晰,现有羊群行

为的定义并不能容纳信息瀑布,理论上也能证明信息瀑布和羊群行为不能共存 ( Avery and Zem sky, 1998, 以

下简称 AZ)。虽然信息瀑布和羊群行为都是从众行为或群体一致行为,但是触发信息瀑布的主要是行为人

的信念,引起羊群行为的则是行为人的行动,在定义和模型刻画上二者均存在很大的差异。因此, 必须对信

息瀑布的研究范畴进行提炼,找出信息瀑布的本质特征和易于操作的辨别手段。本文首次提出 �钝化 �信念
的概念,旨在将维系信息瀑布的信念可识别化。

三、钝化信念与基本范畴提炼

信息瀑布引致的群体一致行为往往系统性地从同一个方向偏离经典经济学意义上的理性, 被视为金融

市场和管理决策中的异象。信息瀑布等概念的提出很好地弥补了有效市场理论,成为行为金融和管理决策

等领域未来研究的一个方向。

(一 )核心概念

信息瀑布问题在个体层面上是序贯、不确定条件下的决策问题,其中个体的信息是通过贝叶斯更新法则

加工成信念,这种维系着信息瀑布发展的信念是一种钝化信念。因此, 核心概念必须包括信息、信念、贝叶斯

法则、不确定条件下的决策以及钝化信念等。

1. 信息。信息是参与人有关博弈的知识,特别是有关 �自然状态 �的选择、其他参与人的特征和行动的
知识。并且对于存在着事件发生的先验概率和后验概率的随机事件,给定一个信息函数, 我们可以计量先验

概率和后验概率之间的 �信息所得�。此外,不完全信息指自然状态的选择不可观察。私人信息即不是共同

知识的信息。

2. 信念。心理学上认为,信念就是指人按照自己所确信的观点、原则和理论去行动的个性倾向。本研究

中,信念就是不确定条件下,基于一定的信息, 按照贝叶斯更新法则所确定的采取某种行为的倾向,这种倾向

一般用后验概率来表示。

3. 贝叶斯更新法则。贝叶斯法则是指根据信息不断更新自己判断的概率规则。本研究中, 信念的更新

是由贝叶斯法则计算的。其中,私人信息和历史公开信息具有相同的权重。该法则是信息与信念之间转换

规则。具体地, B ikhchandan i、H irsh leifer和W elch( 1992)将 �群体序贯决策�与 �不确定性条件 �下的个体选
择问题用抽球博弈来刻画,假设有两个事件, A和 B,记为 � = {A, B }, 真实的状态表示为 � � �。 k个决策人

表示为 K = { 1, 2, �, k }, 他们依次获得一个私人信息,表示为 si � { a, b },存在 Pr( A |a ) > Pr( B | a ), 并且

Pr(B | b) > Pr(A |b),每位参与人均知道信息的精度为 Pr( s= � |� )。获得私人信息后, 每个决策人作出自己

的决策 ci, 即选择事件 A或事件 B。如果 ci= Pr( s= � |� ),参与人 i可获得一定收益,如果 ci � �, 则无收益。
每位参与人由外生给定的顺序获得私人信息。每一位决策者在获得私人信息 si的同时可以看到之前决策

人的选择历史, H = { c1, c2, �, ck- 1 }。两个备选集出现的先验概率是共同知识, 表示为 Pr ( �= A ) = p和

Pr( �= B ) = 1- p。对于某个决策者,他可获得的信息共有 ( n + m )个,其中 n为与 a相关的信息个数 (私人

信息为 a或前序决策者的选择为 A均属于与 a相关的信息 ), m为 b相关的信息个数,此时,该决策者认为 A

事件发生的后验概率如式 ( 1)所示:

Pr (A | n, m ) =
Pr ( n, m | A ) Pr (A )

Pr( n, m | A ) Pr (A ) + Pr( n, m | B )P r (B )
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� 这成为 �e len和 Kar iv( 2004)研究结论推而广之的最大障碍。Ave ry和 Zem sky ( 1998)、Park和 Sabourian( 2009)理论上

证明了: 标准表述下,非单调信号挤出信息瀑布后才有可能发生羊群效应。
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4. 不确定条件下的决策。在所有影响管理决策过程的因素中,无论是潜在的还是实际的,现有理论研究

和经验研究的注意力主要集中在不确定因素上。不确定条件下,理性有限造成决策者的偏好和信念非标准

化,由此导致的群体行为往往不能用经典经济学的理论去解释,并且不确定条件的维度本身也是影响群体行

为的重要因素。AZ( 1998)曾分析了多维不确定性与群体一致行为的关系,他们认为信息瀑布存在于价值不

确定性的单独作用之下,一旦引入事件不确定条件,信息瀑布就会被挤出。

5. 钝化信念。钝化信念是本文首次提出的概念,我们认为其本质是信息到信念之间传递的敏感度降低,

其表现形式是参照点为常数。以下的分析将给出钝化信念的正式表达形式。

经济管理决策过程中,决策主体的偏好和信念是共生演化的, 序贯决策过程中也是如此。在信息瀑布的

模型和实验中,所有个体的偏好都是外生给定的,信念就成为了序贯决策中决定个体行为的重要因素。当不

存在显性的揭示机制 (在金融市场上这种显示机制类似于价格 )时,有限理性决定了行为人不可能按照贝叶

斯法则精准地计算出当期历史公开信息所代表的大众信念, 只能通过拇指法则等启发式思考来指导决策,此

时序贯决策行为人的决策信念被 �钝化�。假设个体采取某个行动的概率参照点为 0. 5,那么当个体认为某

一事件发生的概率大于 0. 5时, 他就会执行相应的行动, 即个体的当前信念大于 0. 5; 反之当个体的当前信

念小于 0. 5时,他不会执行该行动。信念钝化的过程可以分为两步:首先, 理性的个体计算出关于某个事件

发生的当前信念;随后,通过比较当前信念和参照点的大小来做出判断。行动的执行按照赢者通吃的模式进

行,即只要当前信念和参照点之间有差异,无论这个差异是非常细微或很极端,个体均会按照对比的结果执

行行动。就是这种赢者通吃的模式影响了大众信念的更新,维持着信息瀑布。因此,一旦信息瀑布被触发,

个体信念就不再更新,即 Pr( h t |V,H t ) = Pr( ht |H t ),并且大众信念等于个体信念为一常数 E [ V |H t, s]。其中

H t为第 t期时所有的历史信息, h t为第 t期决策者的决策行为, V为事件的真实结果, s为决策者的私人信

息。与信息瀑布不同的是,羊群行为不能使信念钝化。下面为钝化信念的定义与特征。

钝化信念 =个体当前信念 -参照点 ( 2)

( 2)式中,参照点等同于 �elen和 Kariv( 2004)提出的截点 ( cutoff),个体的当前信念可用下式表述:

个体当前信念 =历史大众信念 �私人信息 ( 3)

其中:

行动 = sgn(钝化信念 ) =

采取某行动, 钝化信念 < 0

保持原状态, 钝化信念 = 0

相反的行动, 钝化信念 > 0

( 4)

( 4)式中, sgn(� )是一个符号函数,那么,信息瀑布可按如下描述,当且仅当以下两条同时满足时信息瀑

布才能存在。第一,不存在能够揭示大众信念更新的显性机制,这种显性机制会挤出信息瀑布。第二,参照

点是一个固定的常量,所有的参与者共享同一个参照点。从这个视角来看, �elen和 Kariv( 2004)的实验中,

信息瀑布中的参照点 (该文中是截点 )是固定的常数,这也是信息瀑布和羊群行为最根本的差异。

进一步,式 ( 2)和式 ( 3)可以合并为式 ( 5) ,如下,

钝化信念 = (历史大众信念 -参照点 ) �私人信息 ( 5)

式 ( 5)的右边有两项。当第一项 (历史大众信念 - 参照点 )的绝对值大于第二项私人信息的绝对值后,

信息瀑布就触发了, 并且发展为一个稳定的行为模式 (具体模式取决于私人信息的符号 ), 私人信息的权重

会随着时间的推移越来越小。由于参照点是一个不变的常数,钝化信念就取决于历史群体信念,所以说信息

瀑布是历史依存的行为。

进一步,由于参照点的值固定不变,一旦特定的行为模式在某期建立起来,那么下一期行为模式会更稳

健,即等式右边的第一项是自我强化的。此外,私人信息的权重会随着时期的推移而降低。在这个意义上,

在钝化信念的维系下,信息瀑布一旦触发后是非常稳健的。

四、信息瀑布的应用

信息瀑布现象非常广泛,它是集体信念依赖和爆发的群体一致行为,信息瀑布现象的关键问题是依存信

念临界值的形成。银行挤兑、谣言导致的集体暴力行为等现象都是信息瀑布所为,只有把握好信息瀑布的生

发机制才能因势利导、趋利避害。如投资和营销决策中的信息瀑布现象等。

(一 )信息瀑布在投资决策领域的应用

从社会群体事件来看, 大部分信息瀑布所带来的效果都是无效率的 ( Scharfstein and Ste in, 1990), 但对
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关心自己在劳动力市场上声誉的经理人来说, 则是有效的。具体而言, 假设两位经理人 A和 B分别管理同

一行业内的两家公司,假定经理们投资行为是序贯的,并且 A先行动。在时点 1, A决定是否投资;时点 2上

采取行动; 时点 3上有两种可能的结果,好状态 xH > 0,或者坏状态 xL < 0, 这两种状态出现的先验概率为 �
和 1 - �。对应这两种状态,分别有好信号 sG 和坏信号 sB。决策者分知情决策者和噪声决策者两种, 知情决策

者 ( sm art)出现的先验概率为 �,噪声决策者 ( dum b)出现的概率为 1 - �。对于知情决策者,其私人信息更有

效,比如说, 他收到了好信号,真实状态是好的可能性就大于坏的可能性。正式地,

Pr( sG | xH , smart) � p ( 6)

Pr( sG | xL, smart) � q < p ( 7)

对于噪声决策人,其私人信息没有任何价值,可表示为:

Pr( sG | xH , dumb ) = Pr( sG | xL , dumb ) � z ( 8)

假定私人信息的分布在不同类型的决策人之间是平均分布的,他们收到好信号 sG 的几率是相等, 也就

是说:

Pr( sG | smar t) = Pr( sG | dumb ) ( 9)

如果经理 A投资, 经理 B收到的是坏信号 sB ,考虑到声誉, 经理 B模仿 A时,他的收益 � 为:市场认为他

是高类型的后验概率为:

� = �̂( sG, sG , xH ) Pr (xH | sG, sB ) + �̂( sG, sG, xL )Pr( xL | sG, sB ) ( 10)

其中,市场认为经理人是高类型的后验概率用 �̂表示。该后验概率与市场认为他是高类型的先验概率 �

进行比较,若后验概率大, 那么就模仿,否则,不模仿。那么第二个决策者 (经理 B )采取行动可以用指标函数

�的正负来表示:

� = � - � ( 11)

其中, �是常数。此时经理 B的信念已经被钝化了,只要刻画其信念的 �为正, 经理 B就愿意投资,也就是

模仿第一个决策者的行为,即使自己的私人信息与第一个人的决策行为相左;否则,不投资。该模型的整体均

衡被 Scharfste in和 Ste in归纳为: 第一个决策者 (经理 A )当且仅当自己的私人信息为好信号时才会投资,而

第二个决策者 (经理 B)经常会忽略自己的私人信息而模仿第一个决策者的行为 �。Scharfste in和 Ste in认为

A的决策信息对于 B来说是非常有价值的, 即使不考虑声誉, B的决策也会部分地受到 A的影响,一旦考虑到

声誉问题, B会过多地考虑 A的决策,而对自己的私人信息关注很少。在式 ( 11)中, �等价于固定的常数 � � �
参照点; � 代表了当前个体信念; �是钝化信念, 这也是基于信念的信息瀑布之所以稳健的原因。

(二 )信息瀑布在营销决策中的应用

从信息瀑布去理解潜在顾客对某一商品价值的判断,不仅给消费行为理论提供了微观数理基础,也给营

销策划与管理提供了可量化的理论依据, 在对关键参数经验调查的基础上,找到引发信息瀑布的临界值, 以

精准地诱导高价值商品购买的信息瀑布。

潜在的顾客对于某种产品需求来源于两方面: 一方面为直接获得的信息, 即个体的非标准偏好;另一方

面是间接获得的信息 (如周围人的推荐和介绍 ), 即个体的非标准信念。当潜在的顾客序贯地接收到关于某

种商品一致的好评超过某一临界值时, 贝叶斯理性的潜在顾客就会忽略自己的直接信息 (即使该信息与大

众评价不一致 ), 听从其他人的推荐, 此时就发生了购买该商品的信息瀑布。

正式地,假设顾客对于商品 A的评价有两种: 好评 (g )、坏评 ( b ), 商品 A能够带给顾客真实的价值为

� � �, � = {G, B }, 其中 G表示高价值, B表示低价值。其他人的推荐是基于一定信息的,但信息不完全,即

1

2
< Pr (G | g ) = Pr(B | b ) < 1,且每个人的推荐对于潜在消费者来说决策权重均相等。潜在消费者序贯地
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� Scharfste in和 Ste in基于声誉的羊群行为模型与 BHW 的信息瀑布模型相比,有三个细微的差别: 第一,声誉羊群行为比

信息瀑布多了一个维度的不确定性条件,即组成不确定; 第二,声誉羊群行为中的知情决策者所获得的信息是相关联的, 而非

独立的; 第三,声誉羊群行为模型中仅有两个参与人。但这三点都不是实质性的差异, 如组成不确定的根本目的是为了加入噪

声交易者, AZ认为, 即使没有组成不确定, 羊群行为也会发生, 但加入组成不确定后, 羊群行为可能误导价格; M ilgrom和

Stockey( 1982) 认为噪声交易者的存在维持了市场的持续性, 如果没有噪声交易者, 市场交易将会消失而导致市场崩溃; 至于

知情决策者的信息是否关联也并不重要, 即使知情交易者的私人信息是独立的, 后决策者仍然会倾向于模仿先决策者

( O ttava iani and S�rensen, 2000),因此第二个差别也不是本质性的; 至于较少的参与人问题更不是实质性问题, Scharfste in和

Ste in认为该模型完全可以扩展到多人, 后续的每个参与人与第二个参与人面临的境遇是完全一样的。但长序列的信息瀑布与

短序列之间在逆转信息瀑布的问题上有所差异 ( Goe ree, e t a.l , 2007)。



接收其他人的推荐,令所有的间接知识为 H t,包括 n个人好评和 m个人坏评。此时,按照贝叶斯法则, 潜在顾

客购买此商品的概率为:

Pr( G | n, m ) =
Pr( n, m | G )Pr(G )

Pr( n, m | G ) Pr(G ) + Pr( n, m | B )Pr (B )
( 12)

Pr( G | n, m )反映了潜在顾客对间接知识的贝叶斯加工, 结合自己的直接知识 a = { g, b },就可以做出是

否购买商品 A的决策。只有当 Pr(G | H t, a) > 0. 5时,他才会选择购买,否则,不购买。从某时刻起,如果无论

潜在顾客是否考虑自己的直接知识 a, Pr (G | H t, a )均大于 0. 5,或者均小于 0. 5,此时信息瀑布就发生了。其

中,参照点等于 0. 5,钝化信念为 Pr (G | H t, a) - 0. 5。

研究发现,反映正确信息的信息瀑布有较好的稳定性, 反映错误信息的信息瀑布在长期中会自我修正。

因此, 只有真正具有价值的商品才能够在信息瀑布作用下, 长期地吸引顾客, 而价值低的商品即使在短期内

可以招揽大批顾客,但在长期内会引发无人问津的信息瀑布,并且该信息瀑布是稳定的。这为企业营销决策

提供了参考和指导标准。

五、展望

旨在解释群体序贯决策中个体决策者行为系统偏离理性的信息瀑布,广泛地存在于各种经济管理领域。

但纵观其发展历程,自 1992年首次提出到 2004年明确、独立地确立概念, 信息瀑布仍是一个前沿的课题, 具

有非常广阔的应用前景,尤其是在靠群体决策机理运行的公司董事会等领域,已有研究发现受信息瀑布影响

的董事决策中存在一种病态的屈服, 危害董事会决策的效率 ( Dem sk,i 2003; M orck, 2008; Gonz�lez, et a.l ,

2006) ,其中, 每个董事决定是否屈服的临界值就是钝化信念中的临界值。针对此类问题, 李建标、巨龙、李

政和汪敏达 ( 2009)通过设计静态决策机制, 在实验室中发现了可以在一定程度上缓解此类问题的机制。但

现有研究仅在信息瀑布的应用上给出了方向性的探讨, 对信息瀑布问题本身以及应用还有待进一步研究。
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Abstrac t: Since the concept of inform ation cascade w as introduced in 1992, this theory has been in deepening and im prov ing stage.

Inform a tion cascade behav ior is d ifficu lt to d istingu ish from other conform ity behav iors. Because the m ode ls em ployed in distinction

betw een inform ation cascade and herd ing behav io r are non- standard, the resu lts by �e len and Kariv ( 2004) could no t be applied to

o ther ex isted studies d irectly. A new concept, passiva ted be lie,f is introduced in th is paper in itia lly. The reduction on sensitiv ity of

transm it from info rm ation to be lief is the nature o f passiva ted be lie.f The reference po int expressed in them odel is constant. Th is way of

defin ing the concept o f info rma tion cascade cou ld im prove the dec ision- m aking ope rationa lly.
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Research on OptimalM arket Structure ofHeterogeneous Product Innovation
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Abstrac t: The topic tha twh ich m arket struc turem ore benefits innovation has been argued form any years. D ifferent from the traditiona l

perspec tive, this paper beg ins w ith heterogeneous product, considering the incom plete ly substitution o f the or ig ina l inter- produc ts,

and the incom plete ly substitution be tw een the new products and the or ig ina l product at the sam e tim e. By th is way this paper bu ild a

m ode l to ana ly ze the influence of different m arket structure on the produc t innovation. The research show s: the industry in w hich the

d ifference o f produc ts is sm a l,l or the innovative product has a h igh potentia l profit, or the innovative product has a low substitution rate

to the or ig inal product w ill m ore benefit the innovation, when its ma rket structure has a higher degree o f m onopo ly; the industry in

wh ich the difference of produc t is large, or the innovative product has a low po tential pro fit, or the innovative product has a h igh

substitution rate to the o rig inal product w ill mo re benefit the innovation, w hen its ma rket structure has a h ighe r deg ree o f competition;

the m arket structure and innovation have a � inverted U� relation when the va lue of those param eters ism edium. In the end, th is paper

analyzes how to e ffic iently use industr ia l po licy to boo st the innova tion, and reflec ts on the Chinese m arket structure o f innovation.

K eyW ords: H eterogeneity; M arket Structure; P roduct Innovation; R& D

JEL C lassif ication: L10, L11

(责任编辑: 陈永清 )

35


