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数据要素驱动下的精准创新与福利共赢

——基于重叠所有权视角的分析

林 平，吴 超

（山东大学 经济学院，山东 济南 250100）

摘 要：在数字经济时代，消费者数据已成为驱动企业创新的关键要素，而竞争性企业间普遍存在的重叠所有权

结构可能重塑创新竞争格局。本文构建了一个包含数据获取与应用的两期双寡头动态博弈模型，旨在探讨重叠所

有权如何通过数据赋能机制影响企业的创新决策和福利效应。研究发现：与传统创新模式下重叠所有权降低企业

研发投入不同，在数据要素驱动的精准创新模式中，重叠所有权通过锁定消费者、缓解价格竞争，显著激励企业

增加研发投入。当企业数据驱动能力较强且股权关联处于适度区间时，精准创新能够实现企业利润和消费者剩余

同时增加的帕累托改进。然而，股权关联下的研发合作虽能降低风险，却潜藏反竞争效应，可能削弱创新激励并

损害总社会福利。本文揭示了数据要素与资本结构在微观层面的交互机理，为数字经济时代的反垄断监管和数据

要素市场化配置改革提供了理论依据。
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一、引 言

随着以大数据、人工智能等为代表的新一代数字技术蓬勃发展，数据的生成、传递和处理能

力大幅提升，数字经济时代的创新活动呈现数据要素驱动的新特征［1］。消费者在购买、使用产

品或接受服务时产生的海量数据，可被数字企业以近乎零边际成本迅速获取和积累。通过分析消

费者数据，企业能够精准识别不同客户群体的偏好，进而开展针对性创新，推出更契合市场需求

的产品［2-3］，本文将这一模式界定为精准创新。例如，海尔依托HomeGPT大模型深度分析消费者

数据，精准捕捉用户需求，驱动家电产品迭代升级，成为精准创新的典型案例［4］。相较之下，

传统创新因缺乏数字技术与数据要素，企业只能依托市场调研和历史经验进行创新决策，其成效

主要取决于自身的研发能力与投入［2，5］。
现有文献在竞争性市场中探讨了数据要素与企业创新的关系。徐翔等［5］、唐要家等［6］考察
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了数据要素对企业研发方向选择和创新绩效的影响，发现“数据要素陷阱”会导致企业出现逆向

选择。尹振东等［2］构建了动态博弈模型，系统阐述了数据要素驱动创新的微观传导机制与福利

效应，发现企业采取数据要素驱动创新的策略往往会导致利润下降。由此引出一个核心问题：企

业为何会选择这种降低自身利润的创新策略。本文认为，现实中普遍存在的重叠所有权

（Overlapping Ownership） 现象，或许是解释这一现象的新视角。参照 López 和 Vives［7］的研究，

本文将交叉持股和共同股权这两种股权关联统称为重叠所有权。重叠所有权在诸多行业中普遍存

在，其典型形式包括竞争性企业间的交叉持股和机构投资者对多家企业的共同持股［7-8］。交叉持

股现象在日本汽车业、美国航空业等传统领域屡见不鲜［9］。共同股权在过去 30年间发展迅速，

大型投资基金在航空、银行等竞争性行业中持有多家企业股份的现象日益普遍［10］。
在数字经济领域，重叠所有权现象也愈发普遍，如腾讯收购游戏直播平台虎牙与斗鱼的部分

股权，以及滴滴与Uber的交叉持股［11］。在立法司法实践中，重叠所有权也引发了各国反垄断执

法机构的高度关注。美国《2023年合并指南》明确指出，即便重叠所有权行为本身并无特定垄

断意图，此类制度安排仍可能通过削弱企业的竞争激励来损害竞争。2025年，欧盟委员会以交

叉持股实施交换敏感信息、划分地理市场等反竞争行为为由，对两大外卖平台 Delivery Hero 和

Glovo处以 3. 29亿欧元罚款。理论与立法司法实践均表明，重叠所有权可能成为协调竞争行为、

抑制创新的隐蔽工具，这一现象凸显了数字经济时代下对重叠所有权实施反垄断监管的必要性和

紧迫性。

近年来，企业间股权联结与战略合作关系愈发紧密，重叠所有权究竟对企业创新产生何种影

响？企业采用精准创新策略能否实现利润提高或福利改善？出于鼓励创新、保护消费者利益和社

会利益的考量，反垄断执法机构是否应对重叠所有权进行监管？针对上述理论与现实问题，本文

构建两期双寡头动态博弈模型，研究重叠所有权对企业创新策略的影响机制，以及精准创新对社

会福利的影响。本文可能的创新点体现在两个方面。第一，理论层面，本文将数据要素、创新策

略、行为定价策略与重叠所有权纳入统一分析框架，丰富了关于数据要素驱动企业创新的理论研

究，为企业采用精准创新与行为定价策略提供了理论依据。第二，实践层面，针对数字企业利用

重叠所有权实施合谋、滥用市场地位等行为日趋隐蔽的趋势，本文为数字经济领域中重叠所有权

的竞争评估和反垄断监管提供了理论支撑和政策建议。

二、文献综述

（一）基于消费者行为的定价策略

企业根据消费者数据划分客户群体，并对不同类型的客户设定不同的价格，这种现象通常被

称为基于行为的定价（Behavior‐Based Pricing，BBP）。相关文献主要基于转移成本异质性［12］和

消费者偏好异质性［13］两种视角展开。尽管在模型假设上存在差异，但它们都揭示了BBP策略的

一个共同特征：企业通常会向新客户提供优惠，而向老客户索取更高价格。相较于统一定价，

BBP策略通常会加剧市场竞争，这可能提高消费者剩余，但会降低企业利润，并可能导致总社会

福利下降。即便在考虑网络效应［14］、个性化推荐［15］、信息不对称［16］等因素后，多数文献仍认

为 BBP 策略会加剧竞争并降低企业利润。那么，企业在何种情况下选择 BBP 策略才有利可图？

又会在什么情况下选择奖励老客户？Shin和 Sudhir［17］指出，当客户价值异质性较高且偏好具有

较强随机性时，企业向高价值客户提供奖励是最优策略。Jing［18］基于纵向产品差异化模型的研

究发现，在允许企业内生控制产品质量的情况下，扩大产品质量差异可能会提高企业利润。Li和
Zhang［19］在重叠所有权框架下研究了 BBP策略的经济效应。本文则在此基础上，进一步探讨数

据要素驱动的精准创新。
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（二）数据要素驱动的精准创新

在数字经济时代，企业基于消费者数据作出创新决策的问题日益受到学术界的关注。Prüfer
和 Schottmüller［20］基于动态研发竞争模型指出，数据要素驱动型市场呈现显著的倾斜特征，主导

企业凭借数据优势，能够以更低成本跟进竞争对手的创新步伐。一旦市场出现倾斜，竞争双方的

创新激励都会大幅降低。Hagiu和Wright［21］认为，数字化使企业能够利用消费者数据迅速改进产

品、提升质量。张剑虎和付红艳［3］则探讨了数据要素驱动企业创新与隐私保护之间的权衡问题。

部分文献证实，消费者数据可驱动产品质量升级。例如，在线新闻平台利用算法推荐系统分析用

户历史行为，从而优化推荐效果［22］；搜索引擎依靠用户搜索数据提升预测准确性和搜索体

验［23］。与本文更贴近的是，Li［24］考察了企业如何基于消费者行为向不同群体提供差异化质量的

产品，以及这种质量差异化策略对市场竞争的影响。尹振东等［2］在Li［24］的基础上，进一步考察

了数据要素驱动企业创新的微观机制与福利效应，但并未解释企业为何会采取这种看似降低自身

利润的创新策略。

（三）重叠所有权与企业创新

重叠所有权促使企业内化其决策行为对竞争对手利润产生的负外部性，从而削弱市场竞争，

该现象已引起反垄断执法机构与学术界的高度关注。经典文献认为，重叠所有权具有反竞争效

应，可能会减少产量，并产生提高最终产品价格［25］，甚至抑制企业创新［26］、阻碍市场进入［10］、
促进合谋［8，27］等潜在影响。与经典文献的结论不同，还有部分文献通过引入研发溢出［7］、企业

进入［10］、纵向市场结构［28］、需求函数曲率［29］等因素，发现重叠所有权在特定条件下能够改善

社会福利。López和Vives［7］指出，重叠所有权可以内化创新的技术溢出效应，在溢出效应足够

高时，重叠所有权将激励企业增加研发投入。与此类关注渐进式创新的文献不同，Stenbacka和
Van Moer［30］考察了重叠所有权对突破性产品创新的影响。此外，重叠所有权还能够促进股权战

略联盟内部的知识转移［31］、提高被投资企业的创新动力［32］，进而增加研发投入、提高生产

效率。

现有文献主要关注消费者数据对企业定价与创新行为的影响，揭示了数据要素驱动企业创新

的基本特征、微观机制及其福利效应。然而，在企业间存在重叠所有权的情形下，关于数据要素

如何影响企业创新及其福利后果的系统性研究仍较为匮乏。为此，本文考察在消费者数据获取与

应用背景下，重叠所有权对数据要素驱动型创新的影响机制，以及由此产生的精准创新策略的福

利效应。本文不仅拓展了数据要素驱动企业创新的理论视角，也深化了对重叠所有权与企业创新

之间关系的理解，为数字经济时代完善反垄断监管政策提供了理论依据。

三、理论模型

（一）精准创新模式下的博弈时序

本文构建了一个两期双寡头动态博弈模型，考虑具备重叠所有权关系的竞争性企业A、B分

别位于Hotelling线性城市模型区间[0，1]的两端。所有企业均向消费者提供差异化的产品，并根

据消费者数据进行精准创新。

c表示企业的边际成本，为简化分析，将其标准化为 0。λ表示重叠所有权水平，λ的提高增

强了企业将竞争对手利润内部化的动机，λ ∈ )[ 0，1  2 。鉴于企业间重叠所有权的存在，参照

López和Vives［7］、Li和Zhang［19］的研究，本文假设一家企业的目标函数会对另一家企业的利润赋

予 λ的权重。企业在 τ时期的目标函数为 π̂iτ = πiτ + λπjτ，i，j ∈ { }A，B ，i ≠ j，τ = {1，2}。其

中，πiτ表示不考虑重叠所有权时企业 i的利润函数；π̂iτ表示股权关联下企业 i的实际决策目标；i
和 j表示市场中的两家竞争性企业A、B；τ表示第1期和第2期。
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消费者在区间[0，1]上均匀分布，每个消费者在每个时期购买一单位产品，从而获得保留效

用 V。本文假设 V足够大，以确保均衡时全部消费者都会购买产品。消费者的位置记为 θ，当消

费者从企业 i购买产品时，需承担交通成本 t | θ - yi |。其中，t表示产品差异化程度，用于衡量消

费者购买与自身偏好不完全匹配的产品时所产生的效用损失；yi表示企业 i的市场位置，也可以

理解为企业 i的产品定位。

第 1期为消费者数据获取阶段：企业A和企业B同时确定价格 pDA1 和 pDB1。其中，D表示数据要

素驱动的精准创新，1表示第 1期。消费者观测到价格后，根据效用最大化原则作出购买决策。

对于位于 θ的消费者而言，若其选择在企业 i处购买产品，其获得的效用为 ui1(θ ) = V - t | θ - yi | -
pDi1，i ∈ {A，B}。其中，pDi1 表示企业 i在第 1期确定的价格，u (·)表示消费者的效用函数。在消费

者购买完成后，企业可以获得消费者数据。

第 2期为消费者数据应用阶段：企业依靠消费者数据精准识别用户需求，进行精准创新。企

业将消费者群体划分为新客户和老客户两个类别，进行创新决策和行为定价决策。

现实中，创新决策呈现策略性特征，且企业研发能力可能受到资金约束、技术壁垒等多重因

素限制，导致企业难以同时向所有消费群体提供差异化创新产品。鉴于企业积累了丰富的老客户

数据资源，本文假设企业优先面向老客户群体进行创新。在模型拓展部分，本文将考察企业对新

客户和老客户分别开展创新活动的情形。参照Li［24］、尹振东等［2］的研究，本文假设在创新决策

阶段，企业依托消费者数据和用户画像开展精准创新，能够提高产品质量，从而提供更符合老客

户需求的产品。企业研发投入水平为 xDio，不存在技术溢出。其中，o表示第 2期的老客户。精准

创新完成后，第 2期选择重复购买的老客户将获得αxDio的效用提升。其中，α表示企业的数据驱

动能力系数，衡量企业借助消费者数据优化创新决策、提高产品质量的效果，假设α > 1。参照

D’Aspremont和 Jacquemin［33］的研究，本文假设企业的研发成本为F ( xDio ) = γ ( xDio )2  2。其中，γ表

示研发成本系数，本文假设γ > 0；F ( )· 表示研发成本函数，F″( xDio ) > 0表示研发成本边际递增。

在产品定价阶段，企业根据消费者的行为特征、心理偏好或历史数据，对不同消费者或消费

情境制定差异化的价格策略。企业 i对老客户收取价格 pDio，对新客户收取价格 pDin。其中，n表示

第 2期的新客户。在企业的研发投入水平 xDio和价格 pDio、pDin给定的情况下，消费者进行购买决策。

此时，位于 θ的消费者在第 1期从企业 i购买，如果其在第 2期继续购买企业 i的产品，将获得效

用：uio(θ ) = V + αxDio - t | θ - yi | - pDio；如果其在第 2 期转而购买企业 j的产品，将获得效用：

ujn(θ ) = V - t | θ - yj | - pDjn。其中，i，j ∈ { }A，B ，i ≠ j。
精准创新模式下的博弈时序总结如下：第 1期，企业A和B同时确定各自的价格 pDi1；消费者

观察到价格后作出购买决策，企业随之获得消费者数据。第 2期，具体包含创新决策和行为定价

决策两个阶段。在创新决策阶段，企业选择研发投入水平 xDio；在行为定价决策阶段，企业同时决

定对老客户的价格 pDio和对新客户的价格 pDin。在观测到产品质量和价格后，消费者作出购买决策。

给定博弈时序，求解子博弈精炼纳什均衡。假设两期之间的折现因子 δ = 1，即不考虑时间价值。

（二）传统创新模式下的博弈时序

在传统创新模式中，消费者数据获取难度大、商业价值低，企业获取和处理信息的成本较

高，而少量信息又难以对创新决策形成有效支撑［34］。受数据规模与精度约束，短期内企业很难

将用户数据整合进研发流程。在第 2期决策阶段，采用传统创新模式的企业对所有消费者选择统

一的研发投入水平 xTi 和价格 pTi2。其中，T表示传统创新。鉴于企业无法精准识别消费者需求，产

品质量提升幅度有限，无论新客户还是老客户，购买产品后都仅获得 xTi 的效用增量。
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四、模型分析

基准模型的求解步骤如下：第一步，采用逆向归纳法求解传统创新和精准创新模式下的市场

均衡；第二步，比较两种创新模式下的均衡研发投入水平，并分析精准创新的福利效应；第三

步，讨论企业在研发环节进行合作可能带来的反竞争效应。

（一）传统创新的市场均衡

在传统创新模式下，本文假设第 2期边际消费者在Hotelling线性城市中的位置为 θT2。在第 2
期，企业 i在给定研发投入水平的条件下选择价格。边际消费者在企业 A和企业B之间购买无差

异 ， 即 V + xTA - tθT2 - pTA2 = V + xTB - t (1 - θT2 ) - pTB2。 由 此 可 得 θT2 = 1/2 + ( xTA - xTB )  2t +
( pTB2 - pTA2 )  2t。两个企业的利润函数分别为πT

A2 = pTA2θT2 - γ ( xTA )2  2，πT
B2 = pTB2(1 - θT2 ) - γ ( xTB )2  2。

企业 i选择 pTi2 以最大化目标函数πT
i2 + λπT

j2。其中，i，j ∈ {A，B}，i ≠ j。求解后得到均衡价格和

均衡利润表达式。进而，企业 i选择研发投入水平 xTi 最大化上述目标函数，得到均衡研发投入水

平为 xTA = xTB = 1  ( )3 + λ γ。企业第 2 期均衡价格和均衡利润分别为 pTA2 = pTB2 = t (1 - λ)，πT
A2 =

πT
B2 = t  2 (1 - λ) - 1  2γ ( )3 + λ 2

。在求得第 2期的均衡价格和均衡利润后，可逆向推导第 1期的

博弈，企业A和企业B进行价格竞争，各自利润函数为πT
A1 = pTA1θT1，πT

B1 = pTB1(1 - θT1 )。企业 i选择

价格 pTi1 最大化目标函数πT
i1 + λπT

j1。其中，i，j ∈ {A，B}，i ≠ j。联立一阶条件，得到均衡价格为

pTA1 = pTB1 = t  (1 - λ)。进而，企业第 1期均衡利润为πT
A1 = πT

B1 = t  2 (1 - λ)。对比两期市场均衡结

果可得，企业进行传统创新并未改变产品均衡价格（pTi1 = pTi2）与边际消费者位置（θT1 = θT2），两

期均衡利润和福利结果满足如下关系：πT
i2 = πT

i1 - F ( xTi )，CST2 = CST1 + xTi。其中，CS表示消费者

剩余。由此可知，企业采取传统创新策略无法提高自身均衡利润，研发投入带来的剩余全部转化

为消费者剩余。引理1总结了传统创新模式下重叠所有权对企业研发投入的影响。

引理引理11：：在传统创新模式下，重叠所有权通过减弱市场竞争降低企业研发投入（∂xTi ∂λ < 0）。

在上述均衡框架下，企业的创新决策陷入“囚徒困境”：在理性人假设下，增加研发投入构

成双方的占优策略。若一家企业选择较低的研发投入，而其竞争对手选择较高的研发投入，则高

投入企业将凭借产品质量优势获取更大市场份额，从而挤压低投入企业的利润空间。重叠所有权

使企业将创新对竞争对手产生的负外部性内化于其目标函数，从而内生地弱化创新激励，降低企

业研发投入。随着λ提高，市场竞争逐渐弱化，均衡研发投入水平呈现下降趋势。与此同时，均

衡价格上升，企业利润相应提高，而消费者剩余受损（∂CST1 ∂λ < 0，∂CST2 ∂λ < 0）。

（二）精准创新的市场均衡

在精准创新模式下，消费者第 2期的均衡购买行为如图 1所示。本文假设第 1期边际消费者

在Hotelling线性城市中的位置为 θD1 ∈ [0，1]，采用逆向归纳法求解博弈。第一步，分别求解企业

第 2期的研发投入水平和价格。第二步，基于第 2期均衡结果，进一步求解企业第 1期的最优定

价和消费者购买决策。

 

0 1 
企业 A 

𝜃1
𝐷 𝜃𝐴

𝐷 𝜃𝐵
𝐷 

继续购买企业 A的产品 转移消费者 继续购买企业 B的产品 

企业 A的老客户/企业 B的潜在客户 企业 B的老客户/企业 A的潜在客户 

转移消费者  

企业 B 

图1　精准创新模式下消费者第2期的均衡购买行为
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⒈创新策略的选择机制

在第 2期，企业通过价格竞争来争夺消费者，本文将市场划分为两个消费者区域 )[0，θD1 和

](θD1，1 。本文假设在区域 )[0，θD1 和区域 ](θD1，1 中，分别有位于 θDA和 θDB的边际消费者对购买企业

A和企业B的产品无差异。以位于 θDA的边际消费者为例：

uAo(θDA ) = uBn(θDA ) ⇒ V + αxDAo - tθDA - pDAo = V - t (1 - θDA ) - pDBn （1）
由此可得，θDA = ( pDBn - pDAo + αxDAo + t )  2t。此时，在区域[0，θDA ]中的消费者会继续购买企业

A的产品，称为企业A的老客户；位于 (θDA，θD1 )的消费者在第 1期购买企业A的产品、在第 2期转

而购买企业B的产品，称为企业B的新客户，即图 1中的转移消费者。同理，位于 θDB的边际消费

者对购买企业A和企业B的产品无差异，得到 θDB = ( pDBo - pDAn - αxDBo + t )  2t。在给定研发投入水平

xDio的条件下，企业第 2期的销售收入由老客户与新客户两部分构成。企业 A和企业B在第 2期的

销售收入分别为RD
A2 = pDAoθDA + pDAn(θDB - θD1 )，RD

B2 = pDBo(1 - θDB ) + pDBn(θD1 - θDA )。
企业 i同时选择价格{pDio，pDin}以最大化目标函数RD

i2 + λRD
j2。其中，i，j ∈ {A，B}，i ≠ j。求解

最大化一阶条件，得到第2期的均衡价格：

ì

í

î

ï
ïï
ï

ï
ïï
ï
ï
ï

pDAo = θD1 t1 - λ + ( )1 - θD1 t + αxDAo3 + λ         
pDAn = ( )3 + λ - 4θD1 t - ( )1 - λ αxDBo

( )1 - λ ( )3 + λ
（2）

ì

í

î

ï
ïï
ï

ï
ïï
ï
ï
ï

pDBo = ( )1 - θD1 t
1 - λ + θD1 t + αxDBo3 + λ              

pDBn = ( )4θD1 + λ - 1 t - ( )1 - λ αxDAo
( )1 - λ ( )3 + λ

（3）

企业 i针对老客户的定价 pDio是其研发投入水平 xDio的增函数，而针对新客户的定价 pDin则为竞争

对手研发投入水平 xDjo的减函数。其逻辑在于，精准创新会显著提升老客户效用，从而提高其支

付意愿。随着竞争对手产品质量的提高，企业争夺客户的难度加大。此时，企业需要制定更低的

价格来吸引新客户。

企业第 2 期利润为销售收入与研发成本之差：πD
A2 = RD

A2 - γ ( xDAo )2 /2，πD
B2 = RD

B2 - γ ( xDBo )2  2。
在 创 新 决 策 阶 段 ， 企 业 i 选 择 研 发 投 入 水 平 xDio 以 最 大 化 目 标 函 数 πD

i2 + λ πD
j2。 其 中 ，

i，j ∈ {A，B}，i ≠ j。将企业均衡研发投入水平代入利润表达式，整理得到第 2期均衡利润πD
A2、

πD
B2。给定第2期均衡研发投入水平和均衡价格，可逆向推导第1期的博弈。位于 θD1 位置的消费者

预期在以下两种购买决策下获得的效用是无差异的：第一种决策，消费者在第 1期以 pDA1 的价格

从企业A处购买产品，第 2期以 pDBn的价格从企业B处购买产品；第二种决策，消费者在第 1期以

pDB1的价格从企业B处购买产品，第2期以 pDAn的价格从企业A处购买产品。可得：

V - pDA1 - tθD1 + [V - pDBn - t (1 - θD1 ) ] = V - pDB1 - t (1 - θD1 ) + [V - pDAn - tθD1 ] （4）
根据第2期均衡结果，推导得到：

θD1 = 1
2 - ( )1 - λ [ ]tγ ( )3 + λ 2 - α2( )1 + λ 2

2t[ ]4tγ ( )3 + λ - α2( )2 + λ + λ2 ( pDA1 - pDB1 ) （5）
企业 A和企业B第 1期利润函数分别为πD

A1 = pDA1θD1，πD
B1 = pDB1(1 - θD1 )。企业 i选择第 1期价格

pDi1 以最大化两期利润之和 (πD
i1 + πD

i2 ) + λ(πD
j1 + πD

j2 )。其中，i，j ∈ {A，B}，i ≠ j。联立一阶条件，
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解得第 1期均衡价格 pDA1 = pDB1。将其代入式（5），得到第 1期边际消费者的位置 θD1 = 1/2。进而，

可得精准创新模式下，企业的均衡研发投入水平：

xDAo = xDBo = tα ( )4 + 3λ + λ2

2[ ]tγ ( )3 + λ 2 - α2( )1 + λ 2 （6）
据此可得企业在第2期的均衡价格、均衡利润和福利结果。①

位于 θ ∈ (θDA，θDB ) 的消费者会作出转移购买决策，转移消费者数量为 Δθ = θDB - θDA =
[ ]2tγ ( )3 + λ - α2( )1 + λ ( )2 + λ  2[ ]tγ ( )3 + λ 2 - α2( )1 + λ 2

。当α足够大时，精准创新带来的效

用提升足够显著，消费者将不再进行转换购买。为保证新客户比例不为 0，假设 1 < α2 <
2tγ (3 + λ)  (2 + 3λ + λ2 )，且 t > 15  28γ。可得如下命题：

命题命题 1a：：在精准创新模式下，重 叠 所 有 权 水 平 λ 提 高 会 激 励 企 业 增 加 研 发 投 入

（∂xDio /∂λ > 0）。

命题命题 1b：：企业数据驱动能力α提高会激励企业增加研发投入（∂xDio ∂α > 0），λ会放大α的激

励作用（∂2xDio ∂α∂λ > 0）。

重叠所有权具备协调功能，能够对企业创新产生正向激励，本文将此称为创新激励效应。具

体而言，随着重叠所有权水平的提高，企业内化竞争对手利润的倾向越强，这会弱化企业在新客

户市场中通过价格竞争争夺客户的激励。

由 ∂pDin  ∂λ > 0、∂Δθ  ∂λ < 0可知，新客户面临的价格水平随λ提高而上升，这增加了转移

购买的成本，从而大幅提高客户留存率。企业利用这种需求缺乏弹性的特征，通过差异化定价向

老客户收取更高价格，从而有效地侵占了更多的消费者剩余。预期到精准创新后均衡利润水平的

上升，企业在事前创新决策阶段将主动增加研发投入。

⒉研发投入的模式比较

命题 1b表示，随着企业数据驱动能力 α的提高，企业将愈发倾向于增加对老客户的研发投

入。这一策略不仅为老客户带来更显著的效用提升，还会导致转移消费者比例下降，即

∂Δθ ∂α < 0，从而降低客户流失率。综合来看，竞争性企业间重叠所有权水平的提高，以及企业

数字化转型带来的数据驱动能力的提高，均能促进精准创新。记 ᾱ = 3( tγ + t2γ2 - tγ)，-α =
7 ( 576tγ + 529t2γ2 - 23tγ)  72。其中， ᾱ与 -α分别代表参数 α的上、下临界阈值。可得如下

推论：

推论推论 1a：：当α > ᾱ时，对 0 < λ < 1/2，均有 xDio > xTi。这意味着，精准创新模式下的研发投入

总是高于传统创新模式下的研发投入。

推论推论 1b：：当 1 < α < -α且 t > 36  35γ时，对 0 < λ < 1/2，均有 xDio < xTi。这意味着，精准创新

模式下的研发投入总是低于传统创新模式下的研发投入。

推论推论 1c：：当 1 < α < ᾱ 且 15  28γ < t < 36  35γ 时，或 -α < α < ᾱ 且 t > 36  35γ 时，存在

λ̄ ∈ (0，1/2)，当λ < λ̄时，xDio < xTi；反之，xDio > xTi。这意味着，精准创新与传统创新模式下的研

发投入相对高低由重叠所有权水平λ决定：重叠所有权水平较低时，精准创新模式下的研发投入

低于传统创新模式；重叠所有权水平较高时，精准创新模式下的研发投入高于传统创新模式。

在精准创新模式下，企业的研发投入主要受到三种因素影响。其一，重叠所有权。企业研发

投入随着λ的提高而增加。其二，数据驱动能力。企业研发投入随着α的提高而增加。其三，产

① 模型求解的主要均衡结果和相关命题证明未在正文中列出，留存备索。
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品差异化程度。t较小时，产品可替代性强，企业通过创新提高产品质量的激励更强；相反，t越
大，消费者越不关心产品的创新水平，从而降低创新激励［2］。

引理 1表明，在传统创新模式下，重叠所有权通过内化创新负外部性而降低企业研发投入，

而数据驱动能力和产品差异化程度均不影响均衡研发投入。与之形成鲜明对比的是，在精准创新

模式下，重叠所有权水平和数据驱动能力的提高均显著增加企业研发投入，而更高的产品差异化

程度则降低企业研发投入。简言之，两种创新模式下均衡研发投入水平的高低，取决于重叠所有

权水平、数据驱动能力与产品差异化程度三者的交互作用。

具体而言，当数据驱动能力较强（α > ᾱ）时，企业针对老客户实施精准创新的边际收益显

著提升，从而激励其增加研发投入，此时精准创新模式下的均衡研发投入始终高于传统创新模

式。反之，当α较小且 t较大时，数据驱动能力对精准创新的激励效应有限；尽管重叠所有权仍

对精准创新具有正向作用，但较高的产品差异化程度会显著削弱企业开展精准创新的内在激励，

导致精准创新模式下的均衡研发投入始终低于传统创新模式下的均衡研发投入。由推论 1b和推

论 1c可知，仅当产品差异化程度足够高时，市场均衡中才会出现精准创新模式下的研发投入系

统性低于传统创新模式下的研发投入。

推论 1c表明，在给定数据驱动能力α和产品差异化程度 t的条件下，两种创新模式下均衡研

发投入的高低取决于重叠所有权水平λ。当 t较大且α处于中等水平时，相较于推论 1b，α的提高

虽激励了精准创新，但研发投入的相对关系仍不明确。类似地，当 t较小且 α处于较低水平时，

两类模式下的研发投入亦难以一概而论。一方面，较小的 t意味着消费者对产品创新更为敏感，

从而强化了精准创新的激励。另一方面，中低水平的 α对研发投入的促进作用有限。在此情形

下，重叠所有权水平λ的高低成为决定性因素。若λ较高，其对创新的激励效应占主导地位，精

准创新模式下的均衡研发投入高于传统创新模式；反之，若λ较低，则该效应较弱，传统创新模

式反而激励更高的均衡研发投入。

⒊福利效应的权衡分析

在重叠所有权情境下，企业经营者应如何选择创新策略和定价策略？在竞争性企业存在股权

关联的背景下，厘清精准创新策略对企业利润、消费者剩余及社会福利的影响，对于政策制定与

反垄断评估至关重要。根据数值模拟结果，本文得到如下命题：

命题命题 2a：：与传统创新均衡相比，当重叠所有权水平λ较高时，精准创新会提高企业总利润，

但降低总消费者剩余；当λ较低时，精准创新会降低企业总利润，同时增加总消费者剩余。

命题命题 2b：：当企业数据驱动能力α低于某一临界值时，精准创新会降低总社会福利；当α高于

某一临界值时，精准创新会增加总社会福利。此外，重叠所有权水平λ的提高会降低实现社会福

利改善所需的α门槛。

命题命题 2c：：当企业数据驱动能力α足够高时，存在一个重叠所有权水平区间λ ∈ (λ1，λ2 )，使

得精准创新相较于传统创新能够实现严格的帕累托改进，即企业总利润和总消费者剩余同时

增加。

在数字经济时代，企业依托消费者数据开展的精准创新将产生三类核心效应。其一，市场竞

争效应。企业在第 2期可对老客户实施行为定价策略并收取高价，这激励其在第 1期采取更具侵

略性的策略以扩大用户基础，从而导致第 1期利润下降而消费者剩余上升［14］。同时，第 2期的行

为定价策略加剧了企业间的价格竞争，进一步压缩利润空间并增加消费者剩余［2］。其二，市场

控制效应。重叠所有权通过协调企业间的竞争行为，弱化了企业争夺客户的激励，并降低了消费

者需求的价格弹性，从而增强了企业的市场势力与定价能力［19］。这一机制最终体现为总利润提

高与总消费者剩余下降。其三，创新激励效应。如命题 1a和命题 1b所示，重叠所有权和数据驱
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动能力均能强化企业的创新激励。由此带来的效率提高可通过降低成本或提高产品质量等渠道增

加社会福利。

当λ较低时，企业在第 1期争夺市场份额的动机十分强烈，市场竞争效应占主导。此时，精

准创新降低企业总利润，增加总消费者剩余，这与 Fudenberg和 Tirole［13］的结论一致。随着λ提

高，市场竞争逐渐减弱，市场控制效应逐渐占主导。理性消费者预期市场竞争变化后，需求价格

弹性降低且转移购买的动机减弱。企业通过提高价格实现利润增长，但消费者剩余可能受损。

传统创新与精准创新均衡结果比较如图 2所示，线②右侧为企业总利润增加区域，线①左侧

为总消费者剩余增加区域，α提高将收窄重叠所有权提高企业总利润的参数区间，扩大总消费者

剩余改善的参数范围。数值模拟参数设置为 t = 1，γ = 2，图中上方阴影部分为两期总社会福利

增加区域。命题2b表明，精准创新模式在特定参数条件下能够增加总社会福利。在第1期，重叠

所有权仅改变消费者剩余与企业利润之间的分配格局，而不影响当期社会福利。设W为总社会

福利，由 ∂W D2 ∂λ > 0、∂W D2 ∂α > 0，并结合命题 1可知，重叠所有权水平λ和数据驱动能力α均

可通过强化创新激励改善第 2期的社会福利。具体而言，当α较低时，企业研发投入不足，导致

部分消费者在第 2期因产品适配度不足而转向竞争对手，产生无效率的转移，从而降低总社会福

利。随着α和λ提高，创新激励效应逐渐占主导：精准创新所引致的产品效用改进足以缓解客户

流失所造成的配置无效率，使得第2期社会福利增加，并最终带动总社会福利增加。

与传统创新均衡相比，当 α较高时，精准创新会带来总社会福利增加。在一个特定的区间

λ ∈ (λ1，λ2 )内，存在区域ⅱ，使得精准创新同时增加企业总利润和总消费者剩余。这意味着精

准创新可以实现企业与消费者的双赢，达到帕累托改进。相比之下，在区域ⅰ与区域ⅲ中，企业

利润与消费者剩余呈现此消彼长的关系：在区域ⅰ中，总消费者剩余增加而企业总利润下降；在

区域ⅲ中，企业总利润增加而总消费者剩余下降。

尽管如此，在上述三个区域中，总社会福利均增加。然而，当α较低时，尽管限制重叠所有

权水平 λ能够增加总消费者剩余，却损害了企业总利润和总社会福利（区域ⅵ）。当 λ较高时，

企业总利润有所提高，但总消费者剩余和总社会福利均下降（区域ⅳ）。值得注意的是，在区域

ⅴ中，企业总利润额和总消费者剩余同时下降，这表明企业选择精准创新策略对社会整体而言是

低效率的。因此，在企业数据驱动能力较低的情景下，反垄断机构需要着重关注重叠所有权变动

可能产生的不利影响。

（三）企业研发合作

尽管重叠所有权本身并不必然导致合谋，但

股权关联可通过促进竞争性企业间的信息互通与

数据共享，降低协调成本，从而为企业在定价策

略、研发方向等维度达成协同提供便利条件。例

如，在 Delivery Hero 和 Glovo 案中，两家企业通

过股权关联进行了多层级的协作安排，并实施了

持续四年的反竞争行为。欧盟委员会认定，此类

卡特尔安排削弱了市场竞争强度，并抑制了企业

创新。

本文探讨了企业利用重叠所有权实施反竞争

合作的情形。当企业A和企业B在创新决策阶段

实施研发合作时，两家企业选择研发投入水平来

最大化联合利润函数RC
i2 + RC

j2 - γ ( xCio )2  2 - γ ( xCjo )2  2。其中，i，j ∈ {A，B}，i ≠ j；C表示研发合
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作。采用逆向归纳法求解，可得企业在研发合作时的均衡研发投入水平：

xCio = tα ( )1 + λ
tγ ( )3 + λ 2 - 2α2( )1 + λ （7）

比较研发合作与研发竞争情形下的企业均衡研发投入水平可知，研发合作显著降低了企业的

研发投入。由于企业研发具有边际成本递增的特征，且无法完全内部化其创新所产生的消费者剩

余，即存在正外部性。企业在竞争情形下倾向于过度研发，为争夺客户而投入超出合作情形下最

优水平的研发资源。

在此背景下，若双方在研发阶段达成合作，则可通过协调研发投入以弱化策略性竞争，并转

而通过提高产品定价实现利润提高。因此，在研发合作情形下，企业的均衡研发投入水平 xCio低
于研发竞争情形下的 xDio。从价格维度来看，与研发竞争情形相比，企业达成研发合作后，第 1期

价格上升，第 2期老客户面临的价格下降（pCio < pDio），新客户面临的价格上升（pCin > pDin）。这是因

为，尽管研发投入的缩减削弱了老客户的支付意愿，但也缓解了企业争夺新客户的竞争强度，致

使第 2期均衡价格在两类消费群体间呈现差异化变动。研发合作同样对企业利润、消费者剩余和

社会福利产生影响，在研发合作情形下，企业各期利润水平均高于研发竞争情形 （πC
i1 > πD

i1，
πC
i2 > πD

i2），而总消费者剩余和总社会福利低于研发竞争情形下的均衡水平 （CSC < CSD，
WC < WD）。

研发合作通过双重渠道影响市场均衡与社会福利。其一，竞争弱化效应。研发合作降低了企

业在第 1期和第 2期新客户市场上的竞争强度，使企业得以提高产品价格，从而获取更高利润。

其二，质量改善效应。在竞争情形下，企业依托精准创新可提升产品质量，减少无效率转移，进

而增加社会福利。然而，研发合作降低了企业的研发投入，导致第 2期产品质量下降。这削弱了

精准创新对资源配置效率的提升作用，使得上述福利增加效应被部分抵消。综合而言，总消费者

剩余和总社会福利在研发合作情形下均呈现下降趋势。将以上分析总结为命题3。
命题命题 3：：与研发竞争情形下的均衡相比，企业在创新决策阶段达成研发合作后，研发投入降

低（xCio < xDio），企业利润增加（πC
i1 > πD

i1，πC
i2 > πD

i2），总消费者剩余和总社会福利均下降（CSC <
CSD，WC < WD）。

综上，在精准创新策略下，重叠所有权水平的提高虽可通过内部化部分创新溢出效应，从而

激励企业增加研发投入，但也可能降低企业间协调成本，促使其达成研发合作，进而诱发具有反

竞争效应的协同行为。此类行为不仅可以通过降低研发投入导致产品质量下降，还可能弱化价格

竞争，提高均衡价格，从而损害消费者剩余和总社会福利。鉴于股权关联可能被用作实施非效率

协调的制度载体，反垄断执法机构有必要审慎评估重叠所有权的竞争效应，明确其在创新激励与

合谋风险之间的权衡边界，并据此完善相关法律规则与审查框架，以维护市场有效竞争和长期经

济效率。

五、拓展与讨论

在基准模型部分，本文假设企业仅面向老客户进行精准创新。为验证相关结论的稳健性，拓

展理论适用范围，本部分放松相关假设，依次考虑针对新老客户同时进行研发、数据外部性和转

移成本对精准创新的影响。与基准模型类似，本文采用逆向归纳法求解市场均衡结果。

（一）企业针对新老客户同时进行研发

现实中，企业可能面向不同消费者群体实施差异化研发投入。本文考虑企业在第 2期创新决

策阶段同时选择面向新客户的研发投入 xGin，研发成本为γ ( xGin )2  2。其中，G表示企业针对新老客

户同时研发。由于缺乏新客户的偏好与需求特征数据，企业难以实现与老客户同等程度的精准创
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新效果。因此，在给定新客户研发投入 xGin的前提下，新客户在购买产品后实际获得的效用低于

老客户获得的效用。本文根据市场均衡结果，对企业均衡研发投入进行比较静态分析，得到

推论2：
推论推论22：：企业针对新老客户同时进行研发的市场均衡出现“研发歧视”现象，企业针对老客

户的均衡研发投入总是高于其针对新客户的均衡研发投入（xGio > xGin）。重叠所有权水平λ提高会

刺激企业增加针对老客户的研发投入 （∂xGio ∂λ > 0），降低企业针对新客户的研发投

入（∂xGin ∂λ < 0）。

本文首先考察重叠所有权对企业均衡研发投入的影响。与基准模型一致，重叠所有权通过降

低客户流失率，激励企业增加针对老客户的研发投入。然而，对于新客户市场，企业增加研发投

入将加剧新客户争夺，从而对竞争对手利润产生显著的侵蚀效应。在此情形下，重叠所有权促使

企业在决策中内化其研发行为对关联竞争对手所造成的负外部性，进而弱化其针对新客户的创新

激励，最终导致针对新客户的均衡研发投入下降。

πD
i1、πD

i2表示企业只针对老客户进行研发时的两期均衡利润，πG
i1、πG

i2表示企业针对新老客户

同时进行研发的两期均衡利润。由πD
i1 > πG

i1、πD
i2 > πG

i2 可知，与基准模型相比，当企业只针对老

客户进行研发时，其均衡利润更高，但研发投入降低（xGio < xDio）。值得关注的是，该策略下总消

费者剩余亦有所增加。从研发资源配置角度来看，这说明企业为吸引新客户而专门开展的研发活

动对老客户的研发投入产生了“挤出效应”。由此引出的问题是，企业应如何选择研发策略？

为了回答精准创新模式下的研发策略内生选择问题，本文将两期双寡头动态博弈模型扩展为

研发策略内生的三期动态博弈模型。博弈第 0期，企业A和企业B同时选择研发策略，即决定采

用“只针对老客户进行研发（D）”策略，还是采用“针对新老客户同时进行研发（G）”策略。

其他阶段博弈假设与基准模型类似。具体而言，博弈第 1期，企业选择价格，在用户购买结束后

获得消费者数据；第 2期第 1阶段，给定企业研发策略，企业选择研发投入水平；第 2期第 2阶

段，企业确定价格。观测到第2期企业的研发投入和产品价格，消费者作出购买决策。

根据企业的研发策略，上述博弈存在两个对称子博弈情形（{ D，D }策略和{G，G }策略）和

两个非对称子博弈情形（{G，D }策略和 { D，G }策略）。本文进一步求解当一家企业选择G策略、

另一家企业选择D策略时的动态博弈均衡。在第 0期，通过比较各策略下的企业总利润水平，整

理得到推论3。研发组合均衡策略如图3所示，数值模拟参数设置为 t = 1，γ = 2。
推论推论33：：竞争企业的均衡研发策略选择如下：在区域Ⅰ内，存在唯一的纯策略子博弈精炼纳

什均衡，即两家企业均选择 { D，D }策略；在区域Ⅱ内，存在两个纯策略子博弈精炼纳什均衡，

即两家企业均选择{ D，D }策略或均选择{G，G }策略；在区域Ⅲ内，存在唯一的纯策略子博弈精

炼纳什均衡，即两家企业均选择{G，G }策略。

上述结果表明，“挤出效应”对寡头竞争企业均衡研发决策的影响并非单一方向，且企业始

终不会选择差异化研发策略。以区域Ⅱ为例，若企业A选择针对新老客户同时进行研发，企业B
若选择只针对老客户进行研发会削弱其产品对新客户的吸引力，导致市场份额下降、利润降低，

因而企业B有动机选择针对新老客户同时进行研发策略。若企业A只针对老客户进行研发，企业

B选择只针对老客户进行研发的策略能将研发资源集中在边际收益更大的老客户群体，避免“挤

出效应”带来的利润损失。

在区域边界上，随着α和λ的提高，企业将更倾向选择针对新老客户同时进行研发的策略。

其原因是，企业针对老客户的研发投入随着α和λ的增加而增加，但其研发成本呈现边际递增趋

势。若企业 A选择针对新老客户同时进行研发的策略，对于企业B而言，“挤出效应”因针对老

客户的研发投入减少而导致的利润损失，逐渐低于研发资源转移至新客户所带来的利润增量。此
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时，针对新老客户同时进行研发是两家企业的均衡策略。

（二）数据外部性

在数字市场中，个体消费者生成的数据通常

蕴含总体需求层面的信息，进而产生不同消费者

群体间的信息溢出效应，该现象被界定为数据外

部性［35］。企业在精准创新策略下选择研发投入

水平 xEi，老客户获得 αxEi 的效用增量。其中，E
表示数据外部性。由于数据外部性的存在，企业

能够凭借部分消费者数据中所包含的整体消费者

信息，适度优化产品，为新客户带来 βxEi 的额外

效用。其中，β表示数据外部性强度，反映数据

溢出的强度。由于缺乏针对性，新客户获得的效

用水平低于老客户获得的效用水平，假设 0 <
β < 1。

根据逆向归纳法，沿用基准模型的计算过程，可得均衡研发投入为：

xEi = t[ ]α ( )4 + 3λ + λ2 + β ( )2 - λ - λ2

2 é
ë

ù
ûtγ ( )3 + λ 2 - ( )α - β 2( )1 + λ 2 （8）

将式（8）对重叠所有权求导，整理可得推论4：
推论推论44：：考虑数据外部性后，存在 β̂ ∈ (0，1)，当 β ∈ (0，β̂ )时，均衡研发投入是重叠所有权

的增函数（∂xEi ∂λ > 0）；当β ∈ ( β̂，1)时，均衡研发投入是重叠所有权的减函数（∂xEi ∂λ < 0）。

研发投入既能直接提高老客户的效用，又可通过数据外部性使新客户间接受益，这改变了企

业的边际创新激励，令其在研发决策中面临新的权衡。一方面，增加研发投入能够提升老客户的

效用，进而增强消费者忠诚度，使企业得以提高价格并实现利润增长。另一方面，数据溢出使得

研发活动具备正外部性特征，这又会提高消费者的转换意愿，加剧潜在消费者市场的竞争强度，

最终对企业利润产生抑制作用。

推论 4反映了数据外部性如何影响重叠所有权在协调研发投入中的作用机制，其经济学含义

如下：当 β > β̂时，市场竞争较为激烈，此时增加研发投入反而会降低企业利润，重叠所有权通

过降低研发投入来实现弱化竞争、提高利润的目的；反之，当 β < β̂时，老客户市场份额较大，

重叠所有权将激励精准创新。

均衡分析发现，数据外部性强度 β上升缩小了第 2期新老客户群体间的价格差异：企业对老

客户的定价水平下降（∂pEio ∂β < 0），对新客户的定价水平上升（∂pEin ∂β > 0）。随着 β的上升，

企业第 2期利润下降（∂πE
i2 ∂β < 0），而第 1期价格和企业利润的变化不确定。数值模拟结果显

示，随着数据外部性强度 β的上升，重叠所有权提高企业利润、降低消费者剩余的阈值下降。同

时，随着β的提高，数据驱动能力实现社会福利改善所要求的阈值相应下降。

（三）转移成本

现实中，消费者从一家企业转移到另一家企业时会面临转移成本，如搜索成本、学习成本、

交易成本和心理成本［36］。本文假设消费者转移消费时需承担转移成本 s。若 s较高，理性消费者

将不会在第2期作出转移购买决策。

本文关注消费者在均衡状态下存在转移购买的情形，假设转移成本满足如下条件：0 < s <
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s̄ ≡ [ ]2tγ (3 + λ) - α2(2 + 3λ + λ2 )   2γ ( )3 + 4λ + λ2 。其中，s̄表示消费者放弃转移购买的阈值。

此时，位于 θ位置的消费者若在第 1期购买企业A（B）的产品、第 2期转而选择企业B（A）的产

品将面临额外的效用损失 s，其第 2期效用为V - t | θ - yi | - pSin - s。其中，S表示考虑转移成本的

情形。转移成本使得企业在第 2期能够对老客户收取高价。为了扩大客户基础，企业会在第 1期

会采取降价策略（pSi1 < pDi1）以争夺市场份额［14］，进而导致第 1期均衡利润下降（πS
i1 < πD

i1）。在

第 2期，尽管企业能够对老客户收取高价（pSio > pDio），但转移成本缩小了转移消费者规模，为了

吸引新客户，企业需要制定更具吸引力的优惠价格（pSin < pDin）。总体而言，企业在第 2期的均衡

利润提高（πS
i2 > πD

i2）。

尽管转移成本通常会提高消费者忠诚度，从而可能削弱企业的创新激励，但本文研究发现，

转移成本反而放大了重叠所有权对精准创新的激励效应（∂2xSio ∂λ∂s > 0），使得均衡研发投入高

于基准模型（xSio > xDio）。其经济学含义在于，客户黏性的增强导致新客户市场的价格竞争加剧，

企业通过精准创新防止老客户流失的动机显著增强。同时，重叠所有权通过促进企业内部化研发

投入所产生的收益，强化了其增加研发投入的激励。转移成本加剧第 1期价格竞争并提高消费者

剩余，也会对第 2期消费者剩余产生影响。其一，s上升会增强客户黏性、提高消费者复购率，

使得企业能够锁定老客户并收取高价，形成损害消费者的价格提升效应。其二，s产生创新激励

效应，能够提高研发投入和消费者剩余。在多数情况下，价格提升效应占主导，第 2期消费者剩

余下降；而当 0 < s < ŝ、-t
S < t < t̄S时，创新激励效应占主导，消费者剩余上升。①其中，ŝ、-t

S、t̄S

分别表示参数 s、参数 t影响第2期消费者剩余变化的阈值。

总体而言，引入转移成本后，精准创新将增加总消费者剩余；就社会福利而言，转移成本并

未对第 1期福利水平产生显著影响。相较于基准模型，纳入转移成本的假设引致了三种关键效

应。其一，转移成本减少无效率的消费者转移，增加社会福利［14］。其二，消费者在转移购买时

需承担额外转换成本，引致社会福利损失［19］。其三，转移成本通过创新激励效应刺激精准创新，

能够改善社会福利。前两点在现有文献中较为常见。在考虑重叠所有权后，转移成本进一步强化

企业增加研发投入的激励，在 s > max{0，s͂}的情况下，总社会福利增加。其中，s͂表示参数 s影

响总社会福利变化的阈值。

六、研究结论与政策建议

在数字经济时代，消费者数据成为驱动企业创新发展的关键要素。基于海量消费者数据，企

业能够精准识别客户需求，并通过精准创新为消费者提供个性化产品。本文构建了一个包含数据

获取与应用的两期双寡头动态博弈模型，旨在探讨重叠所有权如何通过数据赋能机制影响企业的

创新决策和福利效应。研究发现：与传统创新模式下重叠所有权降低企业研发投入不同，在数据

要素驱动的精准创新模式中，重叠所有权通过锁定消费者、缓解价格竞争，显著激励企业增加研

发投入。当企业数据驱动能力较强且股权关联处于适度区间时，精准创新能够实现企业利润和消

费者剩余同时增加的帕累托改进。然而，股权关联下的研发合作虽能降低风险，却潜藏反竞争效

应，可能削弱创新激励并损害总社会福利。在考虑企业精准创新研发组合策略选择后，市场竞争

可能出现两家企业均采取“只针对老客户进行研发”策略或均采取“针对新老客户同时进行研

发”策略的均衡结果。基于以上研究结论，本文提出如下政策建议。

首先，政府应在保障消费者隐私与数据安全的前提下，积极推动企业数字化转型，构建数据

要素驱动型创新体系。研究发现，当企业数据驱动能力较强时，精准创新策略在增加均衡研发投

① ŝ、-t
S、t̄S、s͂的具体取值未在正文中列出，留存备索。
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入的同时，能够实现企业利润和消费者剩余同时增加的帕累托改进。为此，政府要推动新一代数

字技术的创新突破与场景落地，完善数字基础设施建设，为企业数字化转型筑牢底层技术支撑。

在此基础上，引导企业构建数据要素驱动的创新决策体系，深度挖掘产品使用、用户反馈等多维

数据，精准识别消费者偏好，开发契合市场需求的差异化产品，增强市场竞争优势。同时，支持

企业依托海量数据开展算法模型训练与优化，提高研发效率，加速新产品研发与转化进程。

其次，《中华人民共和国反垄断法》（下文简称《反垄断法》）包含保护市场公平竞争、鼓励

创新、维护消费者利益和社会公共利益等多维立法目标。然而，当前《反垄断法》《横向经营者

集中审查指引》尚未将不涉及控制权变化的重叠所有权纳入经营者集中申报范围。在互联网、半

导体等数字经济领域，重叠所有权现象日益普遍。在此现实背景下，中国相关立法可以借鉴美国

和欧盟的实践经验，针对具有或可能具有排除、限制竞争效果的重叠所有权进行审慎规制，防范

企业借助少数股权关联实施反竞争行为。此外，反垄断执法机构应当将重叠所有权对企业创新行

为的相关影响纳入评估范围，兼顾市场效率与创新动能。

最后，反垄断执法机构在评估重叠所有权经济影响时，应进一步明确福利目标。若以社会福

利为核心标准，在企业实施精准创新策略的背景下，企业数据驱动能力较强，则无需对重叠所有

权过分担忧；若以消费者剩余为核心标准，则需权衡重叠所有权所产生的创新激励效应与市场控

制效应，并将后者控制在合理范围内。需要注意的是，如果企业数据驱动能力较弱，重叠所有权

在特定区间内可能导致企业利润和消费者剩余的双重下降。因此，对于数字化程度相对较低的行

业，反垄断执法机构应审慎关注重叠所有权变动产生的不利影响。

在数字经济时代，反垄断执法机构应以效率与创新为核心导向，系统评估重叠所有权的竞争

影响，持续营造公平竞争的市场环境。本文的研究契合数字经济下重叠所有权的创新激励评估与

反垄断规制实践，但仍存在一定局限。除现有文献重点关注的利润共享机制外，重叠所有权还可

能通过赋予特殊权利（如提名董事候选人、获取商业敏感信息等）对市场竞争产生影响。未来的

研究可进一步探讨重叠所有权如何影响竞争性企业间的数据共享行为、合谋动机及其长期竞争效

应，为构建数字经济下重叠所有权竞争损害的理论框架和科学监管体系提供理论支撑。
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Precision Innovation and Mutual Welfare Gains Driven by Data： 
An Analysis from the Perspective of Overlapping Ownership

LIN Ping, WU Chao
(School of Economics, Shandong University, Jinan 250100, China)

Summary：Existing studies have primarily examined the relationship between data and firm innovation in competitive 
markets. However, as digital firms increasingly build industrial ecosystems, ownership links among firms have become more 
intertwined, attracting significant attention from antitrust authorities worldwide. The effects of overlapping ownership on 
firm innovation and social welfare remain insufficiently explored. 
  To address this issue, this paper develops a two‐period duopoly dynamic game model that incorporates data‐driven 
innovation, behavior‐based pricing, and overlapping ownership into a unified analytical framework. In the presence of 
overlapping ownership among competing firms, this paper investigates the mechanisms through which consumer data affect 
firms’ R&D decisions, as well as the welfare implications of data‐driven innovation strategies. In the first period, firms 
acquire consumer data through price competition. In the second period, they leverage the data to undertake precision 
innovation and implement behavior‐based pricing by offering products of varying innovation levels across consumer groups. 
This study enriches the theoretical literature on data‐driven innovation and provides a potential explanation for firms’ 
adoption of data‐driven innovation and behavior‐based pricing strategies. 
  The main findings are as follows. First, the effect of overlapping ownership on firm innovation depends critically on the 
mode of innovation. Under the conventional innovation regime, firms’ R&D decisions exhibit a prisoner’s dilemma, and 
overlapping ownership suppresses R&D investment. In contrast, under the precision innovation regime, overlapping 
ownership can enhance innovation incentives by reducing consumer switching and strengthening the positive effect of 
data‐driven innovation capability on innovation incentives. Second, when firms possess sufficiently strong data‐driven 
innovation capabilities, and the level of overlapping ownership lies within a moderate range, precision innovation can 
achieve a win‐win outcome in terms of firm profits and consumer welfare. Third, R&D cooperation under ownership links 
entails potential anticompetitive risks, which may weaken firms’ innovation incentives and harm overall social welfare. 
Finally, when firms are allowed to choose R&D portfolio strategies, market equilibrium may exhibit symmetric outcomes in 
which both firms adopt either a “targeting existing customers only” strategy or a “targeting both existing and new 
customers” strategy. 
  Based on these findings, this paper offers policy implications for innovation policy and antitrust regulation in the 
digital economy. First, governments should promote firms’ digital transformation and foster data‐driven innovation systems 
while ensuring consumer privacy and data security. Second, antitrust authorities should adopt efficiency and innovation as 
guiding principles and systematically assess the competitive effects of overlapping ownership, thereby achieving a dynamic 
balance between fair competition and sustainable economic development.
Key words：data； precision innovation； behavior‐based pricing； overlapping ownership； digital economy
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