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摘　要　随着市场竞争日益激烈,在产出不确定的情况下,供应商资金不足尤为常见.基于此,构建了一个以风险中性制造商

为领导者,以损失规避供应商为跟随者的Stackelberg博弈模型.在银行融资和制造商预付款融资两种模式下,分别给出了损

失规避供应商的最优生产投入量决策和制造商的最优损失分担决策.通过理论和算例分析表明:当各参数在一定范围内取不

同值时,供应商和制造商可能倾向于选择不同的融资模式;在预付款融资模式下,供应商为最大化损失规避,将采取更加保守的

生产策略,此时,制造商会通过承担更多的损失分担比例来激励供应商增加生产投入量.
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Abstract　Withincreasinglycompetitivemarkets,itisparticularlycommonforsupplierstobeunderfundedinthepresenceof

yielduncertainty．Basedonthis,aStackelberggamemodelisconstructedwiththeleadofriskＧneutralmanufacturerandthefolloＧ
weroflossＧaversesupplier．TheoptimalproductioninputquantitydecisionofthelossＧaversesupplierandtheoptimallossＧshaＧ
ringdecisionofthemanufactureraregivenunderthetwomodesofbankfinancingandmanufacturer’sadvancepaymentfinanＧ
cing,respectively．Thetheoreticalandnumericalanalysesshowthat,wheneachparametertakesdifferentvalueswithinacertain
range,thesupplierandthemanufacturermaytendtochoosedifferentfinancingmodes;intheadvancepaymentfinancingmode,

themorelossＧaversethesupplieris,themoreconservativeproductionstrategyshewilladopt,andthenthemanufacturerwillinＧ
centivizethesuppliertoincreasetheamountofproductioninputsbyassumingmorelossＧsharingratios．
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１　引言

中小企业在我国经济发展中起着重要作用,截至２０１５年

底,我国９９％以上的企业是中小企业,它们创造了６０％以上

的 GDP及５０％的税收收入.中小企业普遍面临资金短缺的

问题,这一问题严重制约了企业的健康发展,甚至导致企业破

产.２０１９年上半年美国多家零售商因破产关闭旗下门店,全

美零售行业关店数量超过７０００家[１].对于中小型企业融资

难的问题,有效的解决方法之一就是供应链融资.供应链融

资主要分为贸易信贷和银行借贷两种模式.其中,贸易信贷

包括延迟支付和预付款两种融资方式.为了缓解资金压力,

大多数中小企业通过贸易信贷或银行借贷等途径进行融资,

导致其管理决策受到贷款利率、违约风险等多重因素影响,面

临更高的不确定性和复杂性[２].因此,研究资金约束供应链

的融资和运营策略问题是非常有必要的.

现实中,与获得同等收益相比,面临产出不确定的资金约

束供应商往往更加看重如何规避损失.前景理论的一个关键

结果是,对于同样的收益,决策者往往对损失更加敏感[３].例

如,在纺织供应链中,由于棉花生产的波动性很大,产出风险

高,棉花公司的风险态度往往会导致其生产计划改变[４].供

应商的这种损失规避行为影响其生产投入决策,从而也影响

供应链其他成员的决策行为.为了增加利润,制造商可能愿

意分担供应商的部分损失(如果发生的话).对于制造商来

说,如何决定恰当的损失分担比例就显得尤为重要.由此可

见,在损失规避情况下研究制造商提供损失分担比例的融资

决策是非常重要的.

在供应链存在资金约束的融资决策中,有部分学者研究

了供应链内部融资模式,即贸易信贷融资方式.其中,在预付

款融资模式方面,Peng等[５]在产需均不确定的预付款融资模

式下,研究了分销商愿意以低于银行贷款利率的期望利率向

供应商提供预付款,并讨论了预付款期望利率的可行范围.

Yang等[６]构建了单个产出不确定且受资金约束供应商和单

个销售商组成的两级供应链内部融资模型,通过求解最优农

产品订购量和投产量,提出了内部融资服务规则及最优生产

２３０８００１３４Ｇ１



运作策略.在延期支付融资模式方面,Huang[７]在供应商向

零售商提供部分延期付款的前提下,研究零售商在允许延迟

付款情况下的最佳补货政策.Xu等[８]针对由单个供应商和

单个受资金约束的零售商组成的两级供应链,研究了随机需

求下的延迟支付策略,得到了零售商和供应商的最优决策.

也有部分学者关注了供应链外部融资模式,即银行信贷融资

方式.Yang等[９]考虑由单个供应商和两个资金约束零售商

组成的两级供应链,研究了银行融资对决策者最优决策和供

应链绩效的影响.Wu等[１０]考虑由一个制造商和一个资金约

束零售商组成的两级供应链,研究了在银行融资模式下,碳减

排如何影响供应链运营和融资决策.还有少部分学者比较了

供应链内部和外部融资模式,Ding和 Wan[１１]针对由单个资

金约束且产出随机的供应商和单个制造商组成的两级供应

链,探讨了银行融资、预付款融资以及两者相结合的３种模式

的选择问题.Guo等[１２]针对供应链内部和外部两种融资模

式,分别构建了不同融资模式下的最优决策,并对两种融资模

式进行了比较.

上述关于供应链融资的研究中均未考虑决策者的风险偏

好.然而,随着市场竞争加剧以及市场需求或产出的不确定

性,一个企业的风险忍受程度极大地影响整个供应链的绩效.

因此,在供应链决策过程中考虑一个企业的风险偏好是更现

实的.由于风险或损失规避性在经济学上的重要性,许多研

究考虑了这种情况下的订购策略问题.Wang等[１３]利用损失

规避效用函数来刻画单阶段报童模型问题上的决策行为,研

究发现,当缺货成本存在时,损失规避的零售商可能会比风险

中性的零售商订货量更大.Wang等[１４]针对零售商具有损失

规避性,研究了损失规避具有自适应数量为参考点的单产品、

单周期库存管理问题.此外,也有少部分学者同时考虑了损

失规避性和供应链融资.Wu等[１５]研究了单个风险中性的供

应商和单个损失规避的零售商组成的两级供应链(其中供应

商提供损失分担和贸易信贷),并对比了有无损失分担对供应

链各决策变量的影响.Zhou等[１６]考虑了由单个资金约束的

损失规避零售商和风险中性供应商及银行组成的供应链系

统,研究了银行融资与贸易信贷资两种融资模式对小微零售

商及供应商最优决策的影响.Li等[１７]针对由单个供应商和

单个受资金约束且损失规避的制造商组成的供应链,在“碳限

额与交易”制度下,研究了供应商的最优批发价格决策和制造

商最优订购和减排决策问题.

结合上述文献发现,考虑生产商资金约束同时考虑随机

产出特征和供应链成员具有损失规避性的研究成果很少.基

于此,本文针对由资金约束供应商和制造商构成的两级供应

链,假定供应商的产出随机且具有损失规避特性,在银行融资

和制造商预付款融资两种模式下,研究供应商的最优生产投

入量和制造商的最优损失分担比例问题.与本文研究最相近

的是文献[１５].与文献[１５]相比,本文的创新点主要体现在:

１)研究的供应链结构不同,本文考虑的是下游企业向上游企

业提供预付款融资模式,而文献[１５]是上游企业向下游企业

提供延迟支付融资模式;２)本文考虑了预付款和银行融资两

种模式下双方的最优决策问题,而文献[１５]未考虑银行融资

模式;３)本文通过算例分析验证发现,当供应商和制造商进行

融资抉择时,不同参数取值会影响他们融资模式的选择.

２　问题描述

２．１　符号与变量说明

本文使用到的符号与变量说明如表１所列.

表１　符号与变量说明

Table　SymbolandVariableDescriptions

符号 含义

p 单位零售价格

w 单位批发价格

Q 制造商的订购量

q 供应商的生产投入量(决策变量)

c 供应商的单位生产成本

y 产品的随机产出率(连续随机变量),取值范围为[０,１]
rf 无风险利率

ra 制造商向供应商提供预付款的利率

rb 银行向供应商提供的贷款利率

u 制造商的损失分担比例(决策变量)

K 供应商的自由资金

πs,πm 供应商、制造商的期望利润

λ 供应商的损失规避系数

U(πs) 损失规避供应商的效用

２．２　问题假设

假设１　为了避免无意义及琐碎的情形,假设p＞w＞
c＞０.

假设２　不失一般性,假设售出的产品残值为０,且未满

足的需求无额外的惩罚成本.
假设３　供应商的生产产出具有不确定性,生产投入意

愿不高,具有损失规避特性.本文使用前景理论中的损失规

避模型来 描 述 供 应 商 的 偏 好,其 效 用 函 数 为 分 段 线 性 函

数[１８],即

U(πs)＝
πs－π０, πs≥π０

λ(πs－π０), πs＜π０
{ (１)

其中,π０ 为供应商的初始财富值.不失一般性,假设π０＝０.

若λ＝１,则表明供应商是风险中性的;若λ＞１,则表明供应商

具有损失规避特性,且λ取值越大,表明供应商损失规避的程

度越高.

假设 ４　 假设所有信息对供应链成员来说都是共 同

知识.

假设５　假设供应商具有有限责任能力,即在生产季节

结束后,如果供应商销售收益不足以偿还银行贷款或者制造

商的预付款,则供应商宣布破产,此时他只需要将全部销售收

益支付给银行或者制造商.这种有限责任能力的假设在供应

链融资领域很常见(参考文献[１９]).
假设６　假设资本市场是完美的,银行贷款利率为完全

竞争性定价.

２．３　问题描述

本文考虑一个两级供应链系统,包含一个具有损失规避

性且受资金约束的供应商和一个风险中性的制造商.为方便

表述,供应商用“她”来指代,制造商用“他”来指代.供应商与

制造商之间的决策反应可用Stackelberg博弈来刻画,其中制

造商是领导者,供应商是跟随者.假设供应商的生产产出具

有不确定性,其产量与生产投入量成正比(参考文献[１１]).
当供应商的生产投入量为q时,其实际产出为qy.其中,y是

产品的随机产出率,取值范围为[０,１].假设产品的随机产出

率y是连续随机变量,其概率密度函数、分布函数分别为

２３０８００１３４Ｇ２
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f(􀅰)和F(􀅰),记F
－ (􀅰)＝１－F(􀅰).假设F(􀅰)是可微

的、递增的且F(０)＝０.

类似于文献[１１],假设制造商的市场需求是确定的.根

据该需求,制造商首先向供应商宣布其订购量Q,即市场需求

量就是制造商的订购量.然后,供应商决定其生产投入量q.

假设供应商资金不足无法维持正常生产,需要向银行贷款或

向制造商申请预付款.由于供应商的生产投入具有损失规避

性,为了增加利润,若供应商在融资模式下发生损失,则制造

商会主动分担部分损失[５].当供应商生产完成后向制造商交

付产品时,制造商向所交付的产品支付货款,供应商收到货款

后需偿还银行贷款或制造商的预付款.

３　银行融资

３．１　损失规避供应商的最优决策

为了得到损失规避供应商的效用函数,首先建立当供应

商为风险中性时的利润函数.在银行融资模式下,制造商首

先向供应商宣布其订购量Q,并决定损失分担比例u.然后,

供应商决定其生产投入量qb 和贷款量.最后,银行根据资本

市场竞争性定价确定贷款利率rb.供应商向银行融资的贷款

量为(cqb－K),从制造商那里获得的销售收入为 wmin{Q,

qby},同时应向银行偿还的本息和为(cqb－K)(１＋rb).因

此,风险中性供应商的期望利润为:

πsb(qb)＝E[wmin{Q,qby}－(cqb－K)(１＋rb)]＋ －

K(１＋rf) (２)

从假设６可知,银行贷款是竞争性定价,则有

(cqb－K)(１＋rf)＝E[min{wmin{Q,qby},(cqb－

K)(１＋rb)}] (３)

将式(３)代入式(２)化简,可得风险中性供应商的期望利

润为:

πsb(qb)＝E[wmin{Q,qby}]－cqb(１＋rf) (４)

当Q＞qby 时,由wqby－cqb(１＋rf)＝０,可得风险中性供

应商的利润盈亏临界值为:

A＝c(１＋rf)
w

(５)

下面考虑在银行融资模式下,供应商具有损失规避特性

时的效用函数.根据前面假设３,供应商的损失规避效用函

数由式(１)来刻画.当制造商对供应商的损失分担比例为μ
时,根据式(４)和式(１),可得损失规避供应商的期望效用函

数为:

E[U(πsb(qb))]＝π＋
sb (qb)＋(１－μ)λπ－

sb (qb)

＝πsb(qb)－(１＋λμ－λ)[wqb∫
A

０
yf(y)dy－

cqb(１＋rf)∫
A

０
f(y)dy] (６)

命题１　在银行融资模式下,给定制造商的损失分担比

例μ,则损失规避供应商的最优生产投入量q∗
b 满足:

∫
v(q∗

b )

０
yf(y)dy＋(１＋λμ－λ)∫

A

０
F(y)dy＝c(１＋rf)

w
(７)

其中,

v(qb)＝Q
qb

(８)

证明:损失规避供应商的期望效用函数(６)可进一步

写为:

E[U(πsb(qb))]＝wqb∫
v(qb)

０
yf(y)dy＋wQF

－(v(qb))－

cqb(１＋rf)＋(１＋λμ－λ)wqb∫
A

０
F(y)

dy
求E[U(πsb(qb))]关于qb 的一阶导数,可得

dE[U(πsb(qb))]
dqb

＝w∫
v(qb)

０
yf(y)dy－c(１＋rf)＋(１＋

λμ－λ)w∫
A

０
F(y)dy

又因为

d２E[U(πsb(qb))]
dq２

b
＝－wQ２

q３
a
f(v(qb))＜０

由此可知,E[U(πsb(qb))]是关于qb 的严格凹函数,故最

优生产投入量q∗
b 唯一存在.因此,损失规避供应商的最优

生产投入量q∗
b 应满足一阶条件dE[U(πsb(qb))]/dqb＝０,由

此得到式(７).证毕.

从命题１可看出,在银行融资模式下,当损失规避供应商

在做最优生产决策时,除了要考虑自身的生产成本和损失规

避度,还要考虑制造商的损失分担比例、批发价格、订购量,以

及无风险利率和破产风险等因素.

显然qb 是关于μ 的一个函数,根据隐函数求导法则,由

式(７)可得

dq∗
b

dμ
＝

λq３
b∫

A

０
F(y)dy

Q２f(v(qb))
(９)

３．２　风险中性制造商的最优决策

在销售季节末,制造商应该向供应商支付的货款为wmin
{Q,qby},同时获得销售收益为pmin{Q,qby}.因此,在风险

中性制造商提供损失分担比例为μ的情况下,其期望利润函

数为:

πmb(u)＝E[(p－w)min{Q,q∗
by}]＋μ[wqb∫

A

０
yf(y)dy－

cqb(１＋rf)∫
A

０
f(y)dy] (１０)

命题２　在银行融资模式下,风险中性制造商的最优损

失分担比例μ∗ 满足:

λ(q∗
b )２[(p－w)∫

v(q∗
b )

０
yf(y)dy－μ∗w∫

A

０
F(y)dy]＝

wQ２f(v(q∗
b )) (１１)

证明:根据式(１０),风险中性制造商的期望利润函数(１０)

可以进一步写为:

πmb(μ)＝(p－w)[qb∫
v(q∗

b )

０
yf(y)dy＋QF

－(v(q∗
a ))]－

μwqb∫
A

０
F(y)dy

求πmb(μ)关于μ的一阶导数,可得

dπmb(μ)
dμ

＝[(p－w)∫
v(q∗

b )

０
yf(y)dy－μw∫

A

０
F(y)dy]

λ(q∗
b )３∫

A

０
F(y)dy

Q２f(v(qb))
－wq∗

b∫
A

０
F(y)dy

因此,由一阶条件dπmb(μ)/dμ＝０,可得式(１１).证毕.

从命题２可看出,由于问题的复杂性,且qb 是关于μ 的

函数,因此损失分担比例μ∗ 没有显式表达式.
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４　预付款融资

４．１　损失规避供应商的最优决策

与前面类似,为了得到预付款融资模式下损失规避供应

商的效用函数,首先建立风险中性供应商的利润函数.在预

付款融资模式下,供应商需要向制造商申请融资量为(cqa－
K)的预付款.博弈顺序如下:制造商首先宣布订购量Q、预
付款利率ra 和损失分担比例μ;然后,供应商决定生产投入量

qa.在生产季节结束时,供应商向制造商交付产品.若销售

收益wmin{Q,qay}大于制造商预付款本息和,则制造商向供

应商支付剩余货款:wmin{Q,qay}－(cqa－K)(１＋ra);否则,
制造商宣布破产.因此,风险中性供应商的期望利润为:

πsa(qa)＝E[wmin{Q,qay}－(cqa－K)(１＋ra)]＋ －
K(１＋rf)

＝wqa∫
v(qa)

l１(qa)
yf(y)dy＋wQF

－(v(qa))－

wqal１(qa)F
－(l１(qa))－K(１＋rf) (１２)

当Q＞qay 时,由wqay－(cqa－K)(１＋ra)＝０可得供应

商的破产临界值为:

l１(qa)＝
(cqa－K)(１＋ra)

wqa
(１３)

当Q＞qay 时,由 wqay－(cqa －K)(１＋ra)－K(１＋
rf)＝０可得供应商的利润盈亏临界值为:

l２(qa)＝cqa(１＋ra)－K(ra－rf)
wqa

(１４)

由式(１３)和式(１４)可看出,l２(qa)－l１(qa)＝K(１＋rf)/

wqa＞０,从而有供应商的利润盈亏临界值l２(qa)大于破产临

界值l１(qa),即l２(qa)＞l１(qa).
下面考虑预付款融资模式下,制造商承担供应商的部分

损失时,损失规避供应商的效用函数.根据式(１)和式(１２),
可得损失规避供应商的期望效用函数为:

E[U(πsa(qa))]＝π＋
sa(qa)＋(１－μ)λπ－

sa(qa)

＝πsa(qa)－(１＋λμ－λ)[∫
l２(qa)

l１(qa)
[wqay－

(cqa－K)(１＋ra)]f(y)dy－

∫
l２(qa)

０
K(１＋rf)f(y)dy] (１５)

命题３　在预付款融资模式下,给定制造商的损失分担

比例μ,损失规避供应商的最优生产投入量q∗
a 满足:

∫
v(q∗

a )

l２(q∗
a ,μ)

yf(y)dy＋λ(１－μ)∫
l２(q∗

a ,μ)

l１(q∗
a ,μ)

yf(y)dy＝c(１＋ra)
w

[λ(１－μ)F
－(l１(q∗

a ,μ))＋(１＋λμ－λ)F
－(l２(q∗

a ,μ))](１６)

证明:损失规避供应商的期望效用函数(１５)可进一步

写为:

E[U(πsa(qa))]＝wqa∫
v(qa)

l２(qa)
yf(y)dy＋wQF

－ (v(qa)－

wqal２(qa)F
－ (l２(qa))＋λ(１－μ)[wqa

∫
l２(qa)

l１(qa)
yf(y)dy－wqal１(qa)F

－ (l１(qa))

＋wqal２(qa)F
－(l２(qa))－K(１＋rf)]

求E[U(πsa(qa))]关于qa 的一阶和二阶导数,可得

dE[U(πsa)]
dqa

＝w∫
v(qa)

l２(qa)
yf(y)dy＋λ(１－μ)w∫

l２(qa)

l１(q１)
yf(y)

dy－c(１＋ra)[λ(１－μ)F
－ (l１(qa))＋(１＋

λμ－λ)F
－(l２(qa))]

d２E[U(πsa)]
dq２

a
＝ １
wq３

a
[(１＋λ－λμ)K２ (１＋ra)２f(l１(qa))－

λ(１－μ)K２ (ra－rf)２f(l２(qa))－w２Q２f
(v(qa))]

定义q－a 是使得d２E[U(πsa)]/dq２
a＜０成立的所有点构成

集合的上确界.从而,当qa∈[０,q－a]时,d２E[U(πsa)]/dq２
a＜

０,即E[U(πsa)]在[０,q－a]上是严格凹的函数.当qa∈[q－a,

＋∞)时,d２E[U(πsa)]/dq２
a≥０.从而,当qa∈[q－a,＋∞)时,

一阶导数dE[U(πsa)]/dqa 单调递增.又因为,当qa→＋∞

时,l２(qa)→c(１＋ra)
w

,v(qa)→０且l１(qa)＝l２(qa).于是,当

qa→＋∞时,

dE[U(πsa)]
dqa

＝－w∫
c(１＋ra)

w

０
yf(y)dy－c(１＋ra)F

－(l２(qa))

＜０
因此,当qa∈[q－a,＋∞)时,有dE[U(πsa)]/dqa＜０.这

说明,E[U(πsa)]在[q－a,＋∞)内单调递减.综上可知,E[U
(πsa)]在[０,＋∞)内是一个单峰函数,从而,最优生产投入量

q∗
a 唯一存在.

因此,损失规避供应商的最优生产投入量q∗
a 应满足一

阶条件dE[U(πsa)]/dqa＝０.由此得到式(１６).证毕.
从命题３可看出,在制造商预付款融资模式下,当损失规

避供应商在做最优生产决策时,除了要考虑自身的生产成本、
损失规避度和自由资金外,还要考虑制造商的损失分担比例、
预付款利率、批发价格、订购量,以及破产风险等因素.

显然qa 是关于μ 的一个函数.为简便计算,q∗
a 暂时写

为qa.根据隐函数求导法则,在式(１６)两边关于μ求导,由
式(１６),可得

dqa

dμ
＝

λw∫
l２(qa)

l１(qa)
yf(y)dy－λc(１＋ra)F

－(l１(qa))＋λc(１＋ra)F
－(l２(qa))

λ(１－μ)K
２ (１＋ra)２

wq３
a

f(l１(qa))＋(１＋λμ－λ)K
２ (ra －rf)２

wq３
a

f(l２(qa))－wQ２

q３
a
f(v(qa))

＝ λc(１＋ra)wq３
aF

－(l２(qa))－λc(１＋ra)wq３
aF

－(l１(qa))􀅰n(qa,μ)
λ(１－μ)K２ (１＋ra)２f(l１(qa))＋(１＋λμ－λ)K２ (ra－rf)２f(l２(qa))－Q２w２f(v(qa))

(１７)

其中,

n(qa,μ)＝１－ w
c(１＋ra)F

－(l１(qa))∫
l２(q１)

l１(qa)
yf(y)dy (１８)

４．２　风险中性制造商的最优决策

在销售季节末,制造商获得的销售收益为pmin{Q,qay}.

显然,制造商应该向供应商支付的货款为 wmin{Q,qay},制

造商应拿回的本息和为(cqa－K)(１＋ra).如果 wmin{Q,

qay}≥(cqa－K)(１＋ra),则制造商还需要向供应商支付的尾

款为wmin{Q,qay}－(cqa－K)(１＋ra);否则,供应商破产,制

造商不需要向供应商支付尾款.因此,风险中性制造商的期

望利润函数为:

πma＝E[pmin{Q,q∗
ay}－[wmin{Q,q∗

ay}－(cq∗
a －
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K)(１＋ra)]＋ －(cq∗
a －K)(１＋rf)] (１９)

在风险中性制造商提供损失分担比例为μ的情况下,其

期望利润函数为:

π１
ma(u)＝πma＋μ[∫

l２(qa)

l１(qa)
[wqay－(cqa－K)(１＋ra)]f(y)

dy－∫
l２(qa)

０
K(１＋rf)f(y)dy] (２０)

命题４　在预付款融资模式下,风险中性制造商的最优

损失分担比例μ∗ 满足:

[p∫
v(q∗

a )

０
yf(y)dy－w∫

v(q∗
a )

l１(q∗
a ,μ

∗ )
yf(y)dy＋c(１＋ra)[(１－

μ)F
－ (l１ (q∗

a ,μ∗ ))＋μF
－ (l２ (q∗

a ,μ∗ ))]－c(１＋rf )]

dqa

dμ (q∗
a ,μ∗ )

＋wqa∫
l２(q∗

a ,μ∗ )

l１(q∗
a ,μ∗ )

yf(y)dy－wqa[l１(q∗
a ,μ∗ )F

－

(l１(q∗
a ,μ∗ ))＋l２(q∗

a ,μ∗ )F
－ (l２(q∗

a ,μ∗ ))]－K(１＋rf)

＝０ (２１)

其中,dqa/dμ的表达式见式(１７).

证明:根据式(２０),风险中性制造商的期望利润可以进一

步写为:

π１
ma(u)＝pq∗

a∫
v(q∗

a )

０
yf(y)dy＋pQF

－(v(q∗
a ))－πsa(q∗

a )－

cq∗
a (１＋rf)＋μ[wq∗

a∫
l２(q∗

a )

l１(q∗
a )

yf(y)dy－

wq∗
al１(q∗

a )F
－(l１(q∗

a ))＋wq∗
al２(q∗

a )F
－(l２(q∗

a ))

－K(１＋rf)]

求π１
ma(u)关于μ的一阶导数,可得

dπ１
ma(u)
dμ

＝[p∫
v(q∗

a )

０
yf(y)dy－w∫

v(q∗
a )

l１(q∗
a ,μ)

yf(y)dy＋

c(１＋ra)[(１－μ)F
－ (l１(q∗

a ,μ))＋μF
－ (l２(q∗

a ,

μ))]－c(１＋rf)]dqa

dμ (q∗
a ,μ)

＋wqa∫
l２(q∗

a ,μ)

l１(q∗
a ,μ)

yf

(y)dy－wqa[l１(q∗
a ,μ)F

－(l１(q∗
a ,μ))＋l２(q∗

a ,

μ)F
－(l２(q∗

a ,μ))]－K(１＋rf)

由一阶条件dπma(μ)/dμ＝０,可得式(２１).证毕.

从命题４可看出,由于问题的复杂性,损失分担比率μ∗

也没有显式表达式,因为qa 关于μ的导数都依赖于μ.

５　算例分析

为了验证本文相关结论的正确性并得到管理上的一些视

野,下面进行数值示例和灵敏度分析.

算例１:假定产品的随机产出y 服从均值为α＝１．４的

指数分布,其他参数取值为:c＝０．４,w＝０．６,p＝１,Q＝３８,

K＝７,ra＝０．０８,rf＝０．０５,λ＝１．３.计算结果如下:

在银 行 融 资 的 分 散 决 策 下,最 优 生 产 投 入 量 q∗
b ＝

１７．１９３,最优损失分担比率u∗
b ＝０．５８９,损失规避供应商的效

用为U(πsb(q∗
b ))＝１．０３３,制造商的利润为πmb(u∗ )＝３．１４７４.

在预付款融资 的 分 散 决 策 下,最 优 生 产 投 入 量q∗
a ＝

１８．９５７５,q∗
a 与银行融资下的q∗

b 相比增加了１０．２６％;最优

损失分担比率u∗
a ＝０．６５５,损失规避供应商的效用为U(πsa

(q∗
a ))＝１．２６２４,U(πsa(q∗

a ))与银行融资下的U(πsb(q∗
b ))相

比增加 了 ２２．２％;制 造 商 的 利 润 为 πma (u∗ )＝３．２００５,

πma(u∗ )与银行融资下的πmb(u∗ )相比增加了１．６８％.因此,

在算例１的参数取值条件下,损失规避供应商和制造商都更

倾向于选择预付款融资方式.

算例２　假定产品的随机产出y服从均值为α＝１．８的

指数分布,其他参数取值为:c＝０．３,w＝０．６,p＝１,Q＝３０,

K＝７,ra＝０．１１,rf＝０．０５,λ＝１．３.计算结果如下:

在银行融资的分散决策下,最优生产投入量q∗
b ＝１８．０２４３,

最优损失分担比率u∗
b ＝０．５６４,损失规避供应商的效用为

U(πsb(q∗
b ))＝０．８９９８,制造商的利润为πmb(u∗ )＝２．６７３５.

在预付款融资 的 分 散 决 策 下,最 优 生 产 投 入 量q∗
a ＝

２０．２６７７,q∗
a 与银行融资下的q∗

b 相比增加了１２．４４％;最优

损失分担比率u∗
a ＝０．８４１,损失规避供应商的效用为U(πsa

(q∗
a ))＝１．７３３６,U(πsa(q∗

a ))与银行融资下的U(πsb(q∗
b ))相

比增加 了 ９２．６６％;制 造 商 的 利 润 为 πma (u∗ )＝２．２５５３,

πma(u∗ )与银行融资下的πmb(u∗ )相比减少了１５．６５％.因

此,在算例２的参数取值条件下,损失规避供应商更倾向于选

择预付款融资方式,而制造商都更倾向于选择银行融资方式.

算例１和算例２表明,各参数取值不同,可能影响供应链

双方对融资方式的选择偏好.

为了得到更多的管理视野,本文进行灵敏度分析,研究参

数取值的变化对决策变量以及双方利润和效用的影响.为简

便计算,这里只针对预付款融资模式进行分析.

５．１　损失规避系数对决策变量的影响分析

在预付款融资模式下,考察参数λ(λ∈[１．０,１．４５])的变

化对供应商的最优生产投入量q∗
a 、制造商的最优损失分担比

例u∗
a ,以及供应商效用和制造商利润的影响,其余参数取值

同算例１.相应的数值分析结果如图１－图３所示.

由图１可见,随着供应商损失规避度λ的增加,供应商的

最优生产投入量q∗
a 逐渐降低.这说明,供应商的损失规避

程度越高,则将采取更加保守的生产决策.由图２可见,随着

供应商损失规避度λ的增加,制造商的最优损失分担比例u∗
a

逐渐增大.这表明,随着供应商生产投入量越来越少,制造商

会通过承担更多的损失分担比例来激励供应商增加生产投入

量.由图３可见,随着供应商损失规避度λ的增加,供应商的

效用U∗ (πsa)和制造商的利润π∗
ma都逐渐降低,但供应商的效

用变化幅度较小.这主要是因为,随着供应商损失规避度的

增加,供应商的生产投入量减少和制造商承担的损失分担比

例增加.

图１　损失规避系数对最优生产投入量的影响

Fig．１　Effectoflossaversioncoefficientonoptimalproduction

inputs
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图２　损失规避系数对最优损失分担比率的影响

Fig．２　Effectoflossaversioncoefficientonoptimallosssharing

ratio

图３　损失规避系数对效用和利润的影响

Fig．３　Effectoflossaversioncoefficientonutilityandprofits

５．２　自由资金对决策变量的影响分析

在预付款融资模式下,考察损失规避供应商的自由资金

K(K∈[５．２５,７．５])对供应商的最优生产投入量q∗
a 、制造商

的最优损失分担比例u∗
a ,以及供应商效用和制造商利润的影

响,其余参数取值同算例１.相应的数值分析结果如图４－６
所示.

图４　供应商自由资金对最优生产投入量的影响

Fig．４　Effectofsuppliers’freecapitalonoptimalproduction

inputs

图５　供应商自由资金对最优损失分担比例的影响

Fig．５　Effectofsupplier’sfreefundsontheoptimallossＧsharing

ratio

图６　供应商自由资金对效用和利润的影响

Fig．６　Impactofsuppliers’freefundsonutilityandprofitability

由图４可见,随着供应商自由资金 K 的增加,供应商的

最优生产投入量q∗
a 也逐渐增大.这是因为,供应商拥有更

多的自由资金,需要预付款融资的金额就越少,其融资成本也

会减少,故将会增大生产投入量.由图５可见,随着供应商自

由资金 K 的增加,制造商的最优损失分担比例u∗
a 也逐渐增

加.这表明,供应商的自由资金越充足,越会促使制造商通过

增加损失分担比例的方式来刺激供应商进一步加大生产投入

量.由图６可见,随着供应商自由资金 K 的增加,供应商的

效用逐渐增加,而制造商的利润逐渐降低.这是因为,供应商

的自由资金越多,其融资成本越少,销售收益增加,从而使得

其期望效用增大.在此情况下,由于制造商的融资收益减少,

承担供应商损失的比例增加,故制造商的利润会减少.

５．３　预付款利率对决策变量的影响分析

在预付款融资模式下,考察预付款利率ra(ra∈[０．０５,

０．１３])对供应商的最优生产投入量q∗
a 、制造商的最优损失分

担比例u∗
a ,以及供应商效用和制造商利润的影响,其余参数

取值同算例１.相应的数值分析结果如图７－９所示.

由图７可见,随着预付款利率ra 的增大,供应商的最优

生产投入量q∗
a 逐渐减少.这是因为,供应商向制造商预付

款融资需支付的贷款利息越高,其贷款量就越少,则生产投入

量也会减少.由图８可见,随着预付款利率ra 的增大,制造

商的最优损失分担比例u∗
a 会逐渐增加.这说明,当预付款

利率ra 增加时,制造商会通过承担更多的损失分担比例来激

励供应商增加生产投入量.由图９可见,随着预付款利率ra

的增大,供应商的效用逐渐增加,而制造商的利润逐渐降低.

这说明,若增加预付款利率,由于供应商的生产投入意愿不

高,这种情况对制造商并不利.

图７　预付款利率对最优生产投入量的影响

Fig．７　Impactofadvancepaymentrateonoptimalproduction

inputs
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图８　预付款利率对最优损失分担比例的影响

Fig．８　EffectofadvancepaymentrateontheoptimallossＧsharing
ratio

图９　预付款利率对效用和利润的影响

Fig．９　Impactofadvancepaymentratesonutilityandprofitability

结束语　本文针对由单个损失规避供应商和单个风险中

性制造商组成的两级供应链,考虑到供应商受到资金约束且

产出不确定性的影响,在银行融资和预付款融资两种模式下,
研究了供应商和制造商的最优决策问题.通过理论和算例分

析研究发现:１)在预付款融资模式下,供应商的损失规避度越

高,她将采取更加保守的生产策略,而制造商会通过承担更多

的损失分担比例来激励供应商增加生产投入量;２)在预付款

融资模式下,当供应商的自由资金越多时,则其会增加生产投

入量,而制造商也将通过增加损失分担比例的方式来刺激供

应商进一步加大生产投入量;３)在预付款融资模式下,制造商

的预付款利率越高,供应商的生产投入量会逐渐减少,而制造

商会通过分担更多的损失分担比例来激励供应商加大生产投

入量;４)当预付款融资和银行融资两种模式都可行时,各参数

取值的变化,可能影响供应链双方对融资方式的选择偏好.
在本文研究基础之上,未来的研究可以考虑以下几个方

向:１)考虑银行信用保证下预付款融资模式的情况;２)考虑产

出随机和需求随机同时存在于本文所研究的供应链的情况.
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