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摘 要: 为了探讨风险偏好对双渠道供应链决策的影响,基于条件风险值 (CVaR)准则建立双渠道供应链定价决策

模型,并给出了模型的求解方法和最优解. 研究表明,根据不同风险偏好程度,供应链成员会采取不同定价策略;当制

造商风险偏好程度确定、零售商风险规避度增加时,最优零售价降低,最优批发价升高,直销价不减;当零售商风险

偏好度确定、制造商风险规避度增加时,各最优价格均降低;风险偏爱的影响则与风险规避相反.
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Abstract: In order to discuss the influence of the risk preference on the pricing decision of dual-channel supply chain, and

the pricing decision models based on conditional value at risk(CVaR) are built, and the optimal price decision is obtained.

It is found that the members of the supply chain will adopt different pricing decision according to different risk preferences.

When the manufacturer’s risk preference is certain, the more the retailer hates the risk, the lower the retailing price is, the

higher the wholesale price is, and the same or higher of the direct sales price will be. When the retailer’s risk preference

is certain, the risk-averse attitude of the manufacturer will cut down all the optimal prices. In the risk-taking scenario, the

results are just contrary.
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0 引引引 言言言

随着网络的发展以及电子商务的普及,销售渠道

出现了多样化,既有传统分销与零售,也有网络直销.

IBM, NIKE, APPLE等公司采取了双渠道销售模式[1].

双渠道供应链的兴起虽然只有三十几年,但显然比单

一渠道更具有竞争优势[2].

双渠道供应链的定价问题是一个热点问题,受到

了国内外许多学者的关注. Yue等[3]研究了随机需求

下的双渠道定价策略. Yao等[4]研究了确定型需求下

的双渠道供应链定价问题.黄松等[5]研究了需求和成

本波动时, 双渠道的定价问题. 金磊等[6]针对实体店

建立网络渠道的情形,研究双渠道的库存和定价问题.

林杰等[7]研究了闭环双渠道供应链在制造商和零售

商分别为市场领导者的定价策略.许传永等[8]从消费

者效用和购买成本角度研究双渠道供应链的定价问

题.陈云等[9]研究了分别由电子零售商和制造商建立

的网上直销渠道组成的两类双渠道供应链的定价问

题.许垒等[10]在双渠道供应链中考虑网络渠道风险和

零售渠道搜索成本,探讨 4种不同类型的双渠道供应

链的定价决策. 丁正平等[11]研究了存在搭便车行为

的双渠道供应链定价问题.这些研究均假设供应商和

零售商风险中性,以利润期望值最大化或费用成本最

小化为目标进行决策. 然而,实验研究表明,实际价格

与最大化期望收益所确定的最优价格存在差异,决策

者的风险偏好会对定价产生影响[12]. 风险分析工具

较多,主要有均值方差、风险价值 (VaR)、条件风险价

值 (CVaR)等. 一些学者利用方差研究双渠道供应链

中决策者的风险规避行为[13-15],大于某一目标值的利
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润增加会导致方差增加,进而被当作一种风险. 实际

中, 大于某一目标值的利润往往是人们想得到的, 而

不是作为风险所想规避的, 从这方面来讲, 均值方差

有其局限性[16]. 而VaR和CVaR只考虑等于或者低于

某一置信水平的利润情况,克服了均值方差的这一缺

陷,但VaR工具不能满足一致性公理以及缺乏对尾部

风险的度量. CVaR克服了VaR中的这些缺陷,并且求

解也比较方便,因此, CVaR在风险测度中广受关注和

使用. Chen等[17]将CVaR引入报童模型的供应链中,

研究决策者最优订购量. 文献 [18-19]引入CVaR分析

供应链成员的风险偏好问题,也有学者将CVaR引入

到双层供应链中[20]. 柳键等[21]利用利润-CVaR研究

了风险厌恶型零售商的订货策略,以及供应商的定价

策略.

现有关于双渠道供应链定价决策的文献中考虑

成员风险态度的文献较少,它们有以下几点不足:

1)一些文献虽然考虑决策者风险偏好,但一般假

设制造商或零售商为风险中性, 另一方为风险厌恶,

很少有文献同时考虑制造商和零售商的风险态度,而

对供应链成员风险偏爱的研究则更少.

2)风险度量工具过于单一,大多基于均值-方差,

由文献 [16]可知均值-方差存在重要缺陷,而CVaR克

服了这一缺陷.

3)现有文献为了简化计算,没考虑批发价不大于

直销价这一实际约束.

鉴于均值-方差的缺点和CVaR的优点,以及双渠

道供应链定价文献的不足,本文同时考虑制造商和零

售商的风险规避和风险偏爱行为,基于CVaR研究双

渠道供应链的定价问题.为了使结果更符合实际,本

文加入了直销价格大于等于批发价格这一约束,分析

风险偏好对决策的影响,从而为管理者决策时提供更

有价值的参考.

1 双双双渠渠渠道道道供供供应应应链链链利利利润润润模模模型型型

考虑由一个制造商和一个零售商构成的供应链,

制造商既通过直销渠道又通过零售渠道销售产品. 直

销渠道与零售渠道之间的需求相互影响, 市场随机

需求为𝑥,密度函数为 𝑓(𝑥),概率分布函数为𝐹 (𝑥). 假

设𝐹 (𝑥)为关于𝑥的连续函数, 期望值为𝑢; 直销渠道

所占市场比例为 𝜃, 零销渠道所占比例为1 − 𝜃; 直销

渠道和零售渠道的价格弹性系数分别为 𝑏𝑑和 𝑏𝑟,交叉

价格敏感度分别为 𝜂1和 𝜂2; 直销价格、批发价格、零

售价格和制造成本分别为 𝑝𝑑、𝑤、𝑝𝑟和 𝑐,下标𝑚、𝑟分

别表示制造商和零售商,后文用到的上标 “*”表示最

优价格.直销渠道和零售渠道需求分别记作𝐷𝑑、𝐷𝑟.

假设渠道的价格弹性系数大于其交叉价格敏感度,即

𝑏𝑑 > 𝜂1, 𝑏𝑟 > 𝜂2. 参照Hua等[22]的简化方法及其模型,

假设两渠道的价格交叉弹性系数相同,即 𝜂1 = 𝜂2 =

𝜂,直销渠道和零售渠道的需求分别为

𝐷𝑑 = 𝜃𝑥− 𝑏𝑑𝑝𝑑 + 𝜂𝑝𝑟, (1)

𝐷𝑟 = (1− 𝜃)𝑥− 𝑏𝑟𝑝𝑟 + 𝜂𝑝𝑑. (2)

制造商和零售商的利润函数分别为

𝜋𝑚 =(𝑤 − 𝑐)[(1− 𝜃)𝑥− 𝑏𝑟𝑝𝑟 + 𝜂𝑝𝑑]+

(𝑝𝑑 − 𝑐)[𝜃𝑥− 𝑏𝑑𝑝𝑑 + 𝜂𝑝𝑟] =

[(𝑤 − 𝑐)(1− 𝜃) + (𝑝𝑑 − 𝑐)𝜃]𝑥+

(𝑤 − 𝑐)(−𝑏𝑟𝑝𝑟 + 𝜂𝑝𝑑)+

(𝑝𝑑 − 𝑐)(−𝑏𝑑𝑝𝑑 + 𝜂𝑝𝑟), (3)

𝜋𝑟 =(𝑝𝑟 − 𝑤)(1− 𝜃)𝑥+

(𝑝𝑟 − 𝑤)(−𝑏𝑟𝑝𝑟 + 𝜂𝑝𝑑). (4)

为了下文分析方便, 引入利润函数的分布函数.

用𝐺𝑖(𝑧)表示利润函数 𝜋𝑖(𝑖 = 𝑟,𝑚)的分布, 𝐺𝑖(𝑧) =

𝑃{𝜋𝑖 ⩽ 𝑧}. 𝜋𝑖是关于𝑥的连续函数,而𝑥的分布函数

为连续函数, 所以𝐺𝑖(𝑧)是关于 𝜋𝑖的连续函数. 𝑥和

𝜋𝑖的分布函数如图 1所示.
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图 1 𝑥和𝜋𝑖的概率分布函数

2 风风风险险险规规规避避避下下下的的的定定定价价价决决决策策策

风险偏好包括风险中性、风险规避和风险偏爱.

风险中性可以看作是风险规避的一种特殊情形,已有

不少研究成果,这里不做讨论.这一节将研究制造商

和零售商均是风险规避者情形下的定价决策和最优

价格,

2.1 风风风险险险规规规避避避的的的度度度量量量模模模型型型

本文使用CVaR度量供应链成员的风险规避程
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度.当制造商和零售商均为风险规避者时, 他们不仅

关注自身利润, 还关注风险情况. Gotoh等[16]在探讨

CVaR时采用损失函数,即CVaR表示大于某一损失水

平部分的损失期望. 本文基于利润函数来使用CVaR,

此时CVaR值表示低于某一利润水平部分的利润期望

值.风险规避者所追求的目标是低于某一水平利润值

部分的期望值最大.

给定 𝑖的某一置信水平 𝛽𝑖, 𝛽𝑖 ∈ [0, 1),因为𝐺𝑖(𝑧)

为连续函数,所以VaR表示为

VaR𝛽𝑖𝜋𝑖 = max{𝑣∣𝑃 (𝜋𝑖 ⩾ 𝑣) ⩾ 𝛽𝑖} = 𝑧1−𝛽
𝑖
,

𝑧1−𝛽
𝑖
是概率为 1− 𝛽𝑖的分位数,如图 1(b)所示.

CVaR为利润水平低于VaR值部分的利润期望,

即

CVaR𝛽𝑖𝜋𝑖 = E(𝜋𝑖∣𝜋𝑖 ⩽ 𝑧1−𝛽𝑖).

为了使得CVaR的计算变得简便,引入函数

𝐹𝛽𝑖(𝑣, 𝜋𝑖) = 𝑣 − 1

1− 𝛽𝑖
E[(𝑣 − 𝜋𝑖)

+], (5)

其中 [𝑥]+ = max{𝑥, 0}. 根据Rockafellar[23],有:

命命命题题题 1 式 (5)是关于 𝑣的凹函数,且有

CVaR𝜋𝛽𝑖 = max
𝑣
{𝐹𝛽𝑖(𝜋𝑖, 𝑣)}.

命题 1的证明可以参考文献 [23]中定理 10的证

明,此处略.

为了简化计算,将式 (3)和 (4)表示的利润函数表

示为𝜋𝑖(𝑥) = 𝐵𝑖𝑥+𝐴𝑖的形式 (𝑖 = 𝑟,𝑚; 𝐵𝑖 > 0),有

𝐹𝛽𝑖(𝜋𝑖,𝑣) =⎧⎨⎩ 𝑣− 1

1− 𝛽𝑖

w 𝑣−𝐴𝑖
𝐵𝑖

0
(𝑣−𝐵𝑖𝑥−𝐴𝑖)𝑓(𝑥)d𝑥, 𝑣 > 𝐴𝑖;

𝐴𝑖, 𝑣 ⩽ 𝐴𝑖.

(6)

由命题 1可知

𝑣− 1

1− 𝛽𝑖

w 𝑣−𝐴𝑖
𝐵𝑖

0
(𝑣−𝐵𝑖𝑥−𝐴𝑖)𝑓(𝑥)d𝑥

是关于 𝑣的凹函数,令其一阶导数为 0,求得

𝑣∗ = 𝐵𝑖𝐹
−1(1− 𝛽𝑖) +𝐴𝑖 > 𝐴𝑖,

代入式 (6),得

max{𝐹𝛽𝑖(𝜋𝑖,𝑣)} =

max

⎧⎨⎩
𝐵𝑖

1− 𝛽𝑖

w 𝐹−1(1−𝛽𝑖)

0
𝑥𝑓(𝑥)d𝑥+𝐴𝑖, 𝑣 > 𝐴𝑖

𝐴𝑖, 𝑣 ⩽ 𝐴𝑖

=

𝐵𝑖

1− 𝛽𝑖

w 𝐹−1(1−𝛽𝑖)

0
𝑥𝑓(𝑥)d𝑥+𝐴𝑖. (7)

所以

CVaR𝜋𝛽𝑖 = max
𝑣
{𝐹𝛽𝑖(𝜋𝑖,𝑣)} =

𝐵𝑖

1− 𝛽𝑖

w 𝐹−1(1−𝛽𝑖)

0
𝑥𝑓(𝑥)d𝑥+𝐴𝑖 =

𝐵𝑖𝜉(𝛽𝑖) +𝐴𝑖. (8)

其中: 𝜉(𝛽𝑖) =
w 𝐹−1(1−𝛽𝑖)

0
𝑥𝑓(𝑥)d𝑥

/
(1− 𝛽𝑖)表示图

1(a)中C区域𝑥的平均值, 为关于 𝛽𝑖的减函数. 𝛽𝑖越

大,成员 𝑖的风险规避越大,当 𝛽𝑖 = 0时,式 (8)变为利

润期望,成员 𝑖为风险中性,因此风险中性可以看作是

风险规避的一种特殊情况.

2.2 制制制造造造商商商和和和零零零售售售商商商均均均风风风险险险规规规避避避时时时的的的定定定价价价决决决策策策

当制造商和零售商均风险规避时,他们通过最大

化其CVaR来确定其价格.零售商的目标函数为

max
𝑝𝑟

{CVaR𝛽1𝜋𝑟}. (9)

对于制造商决策的目标函数引入约束条件 𝑝𝑑 ⩾
𝑤,因为当制造商所定批发价格大于直销价格时,零售

商将通过直销渠道来订购货物,实际批发价格等于直

销价格.制造商目标函数将转化为具有约束条件的规

划问题,即 ⎧⎨⎩ max
𝑝𝑑,𝑤
{CVaR𝛽2𝜋𝑚},

s.t.𝑝𝑑 ⩾ 𝑤.
(10)

定价过程为 Stackelberg博弈,其中制造商为市场

领导者,先确定批发价格𝑤和直销价格 𝑝𝑑,零售商为

跟随者, 在看到批发价格𝑤和直销价格 𝑝𝑑之后确定

零售价格.除了𝑤、𝑝𝑑、𝑝𝑟,其他均是公共信息.采取逆

向求解的方法,根据式 (9)和 (10)确定其最优价格.

根据制造商确定的批发价格𝑤和直销价格 𝑝𝑑,

零售商最大化自己的目标函数 (9)以确定零售价格

𝑝𝑟
∗. 因为

∂2CVaR𝛽1𝜋𝑟

∂𝑝𝑟2
= −2𝑏𝑟 < 0, 所以CVaR𝛽1𝜋𝑟

是关于 𝑝𝑟的凹函数. 令
∂CVaR𝛽1

𝜋𝑟

∂𝑝𝑟
= 0, 求得给定

𝑤、𝑝𝑑时零售商的反应函数为

𝑝∗𝑟 =

𝑤𝑏𝑟 + 𝜂𝑝𝑑 +
(1− 𝜃)

1− 𝛽1

w 𝐹−1(1−𝛽1)

0
𝑥𝑓(𝑥)d𝑥

2𝑏𝑟
.

(11)

对于制造商, 由于该最优化问题存在约束条件,

不能直接通过传统的求导方法求解, 可通过KKT条

件进行求解.

制造商知道零售商会根据自己确定的批发价格

和直销价格来确定自己的零售价格,即式 (11)为制造

商所知. 将式 (11)代入 (10),并求得其Hessian矩阵为

𝐻 =

⎡⎢⎣
∂2CVaR𝛽2𝜋𝑀

∂𝑤2

∂2CVaR𝛽2𝜋𝑀

∂𝑤∂𝑝𝑑
∂2CVaR𝛽2𝜋𝑀

∂𝑝𝑑∂𝑤

∂2CVaR𝛽2𝜋𝑀

∂𝑝𝑑2

⎤⎥⎦ =

⎡⎣ −𝑏𝑟 𝜂

𝜂
𝜂2

𝑏𝑟
− 2𝑏𝑑

⎤⎦ .

因 𝑏𝑖 > 𝜂 (𝑖 = 𝑟, 𝑑),所以 ∣𝐻∣ = −2𝜂2+2𝑏𝑑𝑏𝑟 > 0,
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又因−𝑏𝑟 < 0,所以𝐻为负定矩阵. 式 (10)是关于 (𝑤,

𝑝𝑑)的严格一致凹函数,又因约束条件为线性约束,即

可行域为凸集,所以存在唯一 (𝑤∗, 𝑝𝑑∗)使得式 (10)取

得最大值.因此符合KKT条件的解即为最优解. 引入

拉格朗日函数𝐿 = CVaR𝛽2𝜋𝑀+𝜆(𝑝𝑑−𝑤),其KKT条

件为
∂𝐿

∂𝑝𝑑
=

𝜂𝑤 +
(𝜂2 − 2𝑏𝑑𝑏𝑟)

𝑏𝑟
𝑝𝑑 + 𝜆+ 𝜂(1− 𝜃)𝜉(𝛽1)+

2𝜃𝑏𝑟𝜉(𝛽2)− 𝑐(𝜂𝑏𝑟 − 2𝑏𝑑𝑏𝑟 + 𝜂2)

2𝑏𝑟
= 0, (12)

∂𝐿

∂𝑤
= −𝑏𝑟𝑤 + 𝜂𝑝𝑑 − 𝜆− 1

2
(1− 𝜃)𝜉(𝛽1)+

(1− 𝜃)𝛽2 +
1

2
𝑐(𝑏𝑟 − 𝜂) = 0, (13)

𝜆 ⩾ 0, (14)

𝑝𝑑 − 𝑤 ⩾ 0, (15)

𝜆(𝑝𝑑 − 𝑤) = 0. (16)

下面按照𝜆 > 0和𝜆 = 0两种情形进行讨论.为

了便于下文的描述,引入如下 3个函数:

𝑊 (𝑚,𝑛) =⎧⎨⎩
−𝐴1𝑚+𝐴2𝑛+

1

2
𝑐,

𝑚

𝑛
< 𝜆0;

− (1− 𝜃)

2𝑏𝑟
𝑚+ 𝐶𝑛+

1

2
𝑐,

𝑚

𝑛
⩾ 𝜆0;

(17)

𝑃𝑑(𝑚,𝑛) =⎧⎨⎩
−𝐴1𝑚+𝐴2𝑛+

1

2
𝑐,

𝑚

𝑛
< 𝜆0;

[𝜃𝑏𝑟 + (1− 𝜃)𝜂]

2(𝑏𝑑𝑏𝑟 − 𝜂2)
𝑛+

1

2
𝑐,

𝑚

𝑛
⩾ 𝜆0;

(18)

𝑃𝑟(𝑚,𝑛) =⎧⎨⎩
𝐵1𝑚+𝐵2𝑛+

(𝑏𝑟 + 𝜂)𝑐

4𝑏𝑟
,
𝑚

𝑛
< 𝜆0;

(1−𝜃)
4𝑏𝑟

𝑚+
[𝜂𝜃+(1−𝜃)𝑏𝑑]
2(𝑏𝑑𝑏𝑟−𝜂2) 𝑛+

(𝜂+𝑏𝑟)𝑐

4𝑏𝑟
,
𝑚

𝑛
⩾ 𝜆0.

(19)

其中

𝐴1 =
1

2

(1− 𝜃)(𝑏𝑟 − 𝜂)

2𝑏𝑟(𝑏𝑑 − 𝜂) + 𝑏𝑟
2 − 𝜂2

,

𝐴2 =
𝑏𝑟

2𝑏𝑟(𝑏𝑑 − 𝜂) + 𝑏𝑟
2 − 𝜂2

,

𝐵1 =
(1− 𝜃)(4𝑏𝑟(𝑏𝑑 − 𝜂) + 𝑏𝑟

2 − 𝜂2)

4(2𝑏𝑟(𝑏𝑑 − 𝜂) + 𝑏𝑟
2 − 𝜂2)𝑏𝑟

,

𝐵2 =
𝑏𝑟 + 𝜂

2(2𝑏𝑟(𝑏𝑑 − 𝜂) + 𝑏𝑟
2 − 𝜂2)

,

𝐶 =
[𝜂𝜃𝑏𝑟 + (2𝑏𝑑𝑏𝑟 − 𝜂2)(1− 𝜃)]

2(𝑏𝑑𝑏𝑟 − 𝜂2)𝑏𝑟
,

𝜆0 =

2𝜃𝜂𝑏𝑟 − 2𝜃𝑏𝑑𝑏𝑟 − 𝜂2 − 𝜂𝑏𝑟 + 2𝑏𝑑𝑏𝑟 + 𝜂2𝜃 − 𝜃𝑏𝑟
2

(1− 𝜃)(𝑏𝑑𝑏𝑟 − 𝜂2)
,

且有𝐴1, 𝐴2, 𝐵1, 𝐵2 > 0.

1) 当𝜆 > 0时, 由式 (16)知 (15)取等号, 联立式

(12)、(13)和 (15)得: 𝑝𝑑∗、𝑤∗如定理 1中 𝜉(𝛽1)/𝜉(𝛽2) <

𝜆0时所示, 𝜆∗为

𝜆∗ =
(−1 + 𝜃)(−𝑏𝑑𝑏𝑟 + 𝜂2)𝜉(𝛽1)

2𝜂𝑏𝑟 − 2𝑏𝑑𝑏𝑟 + 𝜂2 − 𝑏𝑟
2 −

𝜉(𝛽2)(2𝜃𝜂𝑏𝑟 − 2𝜃𝑏𝑑𝑏𝑟 − 𝜂2−
2𝜂𝑏𝑟 − 2𝑏𝑑𝑏𝑟+

→

← 𝜂𝑏𝑟 + 2𝑏𝑑𝑏𝑟 + 𝜂2𝜃 − 𝜃𝑏𝑟
2

𝜂2 − 𝑏𝑟
2 . (20)

将 𝑝𝑑
∗, 𝑤∗代入式 (11)求得最优零售价如定理 1

所示. 由𝜆∗ > 0求得情形 1应满足条件 𝜉(𝛽1)/𝜉(𝛽2) <

𝜆0.

2) 当 𝜉(𝛽1)/𝜉(𝛽2) ⩾ 𝜆0, 𝜆 = 0时, 联立式 (12)、

(13)求得𝑤∗和 𝑝𝑑
∗为定理 1中 𝜉(𝛽1)/𝜉(𝛽2)⩾𝜆0时𝑤∗

和 𝑝𝑑
∗的值. 将其代入式 (11)求得此条件下的 𝑝𝑟

∗值

为定理 1中 𝜉(𝛽1)/𝜉(𝛽2) ⩾ 𝜆0时的 𝑝𝑟
∗.

定定定理理理 1 由单一风险规避型制造商和单一风险

规避型零售商组成的双渠道供应链,存在最优批发价

格、最优直销价格和最优零售价格分别为

𝑤∗ = 𝑊 (𝜉(𝛽1), 𝜉(𝛽2)),

𝑝𝑑
∗ = 𝑃𝑑(𝜉(𝛽1), 𝜉(𝛽2)),

𝑝𝑟
∗ = 𝑃𝑟(𝜉(𝛽1), 𝜉(𝛽2)).

定理 1说明,最优价格受到制造商和零售商风险

规避程度的影响. 𝛽1和 𝛽2在一定范围时,即零售商和

制造商风险规避程度在一定范围时,批发价格等于直

销价格.零售商和制造商风险规避在其他范围时, 批

发价格小于直销价格.当 𝛽1 = 𝛽2 = 0时,定理 1中最

优价格与文献 [24-25]中在风险中性下的最优价格相

同,说明风险中性为风险规避情形下的一种特殊情况.

根据定理 1,可以得到以下两个推论.

推推推论论论 1 在不同风险规避程度下, 制造商会采

取不同的定价策略:

1)当 𝜉(𝛽1)/𝜉(𝛽2) < 𝜆0时, 𝑤 = 𝑝𝑑;

2)当 𝜉(𝛽1)/𝜉(𝛽2) ⩾ 𝜆0时, 𝑤 < 𝑝𝑑.

由定理 1、式 (17)、(18)和 (10)中的约束条件很容

易证得推论成立,限于篇幅,不再赘述.

推推推论论论 2 随着 𝛽1的增加, 𝑝𝑟∗降低, 𝑝𝑑∗在𝑤=𝑝𝑑

时增加,在𝑤<𝑝𝑑时,保持不变.各个最优价格均随 𝛽2

的增加而降低; 另外, 𝑐的增加会导致最优价格的增

加.

证证证明明明 容易证明最优价格𝑤∗、𝑝𝑑∗、𝑝𝑟∗是关于

𝛽1和 𝛽2的分段连续函数, 分别对两定价策略下的最
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优价格关于𝛽1、𝛽2、𝑐求导,其符号如表 1所示.

表 1 对𝛽1、𝛽2、𝑐求导的符号

𝑤∗ = 𝑝𝑑
∗ 𝑤∗ < 𝑝𝑑

∗
最优价格

𝛽1 𝛽2 𝑐 𝛽1 𝛽2 𝑐

𝑤∗ + − + + − +

𝑝𝑑
∗ + − 0 + − +

𝑝𝑟
∗ + − − + − −

由表 1及𝑤∗、𝑝𝑑∗、𝑝𝑟∗均是关于 𝛽1和𝛽2的分段

连续函数可得出推论 2. 2
下面通过算例分析其意义. 𝑥服从均值为 1 000,

标准差为 100 (𝑥 > 0)时的截尾正态分布, 𝑏𝑟 = 𝑏𝑑 = 1,

𝑐 = 40, 𝜃 = 0.5, 𝜂 = 0.4. 图 2为风险规避对最优价

格的影响. 其中图 2(a)表示在制造商风险规避度 𝛽2

= 0.5时, 零售商风险规避度对最优价格的影响;

图 2(b)表示在零售商风险规避度 𝛽1 = 0.5时制造

商的风险规避度对最优价格的影响.
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图 2 风险规避对最优价格的影响

由图 2可知, 在 𝛽1 > 𝛽1
∗和 𝛽2 < 𝛽2

∗的区域,

𝑤∗ = 𝑝𝑑
∗, 说明在零售商风险规避度较大或者制

造商风险规避度较小时, 制造商针对零售商的风险

规避行为,采取提高批发价, 使批发价格等于直销价

格的定价策略来控制零售渠道的市场需求, 以保证

直销渠道的利润. 而在 𝛽1 < 𝛽1
∗和 𝛽2 > 𝛽2

∗的区域,

𝑤∗ < 𝑝𝑑
∗,说明当零售商风险规避度较小、制造商风

险规避度较大时,制造商会采取低于直销价格的批发

价格来激励零售渠道的需求, 保证零售渠道利润, 以

规避风险.

图 2(a)中,当𝛽1增加时, 𝑝𝑟∗降低, 𝑤∗增加, 𝑝𝑑∗先

保持不变而后增加. 表明随着零售商风险规避度的增

加,零售价格降低,批发价格增加,而直销价格在零售

商风险规避度较小时保持不变,在零售商风险规避度

较大时增加. 说明零售商越怕风险,越愿意定一个较

低的零售价格以增加市场需求. 而针对零售商的风险

规避行为,制造商采取提高批发价格的策略来控制零

售商的降价行为,在零售商风险规避度较小时, 制造

商确定的直销价格具有鲁棒性,不随零售商的风险规

避程度增加而增加,而只有在零售商风险规避度较大

时,制造商才会采取提高直销价格来保证批发价格的

继续提高. 图 2(b)中,各个最优价格均随着 𝛽2的增加

而降低,表明制造商风险规避度的增加会带来直销价

格、批发价格和零售价格的降低. 这与单渠道的定价

决策类似. 制造商越怕风险,采取的批发价格越低. 随

着制造商风险规避度的增加,批发价格和直销价格降

低,进而导致零售商降低零售价格.

3 其其其他他他风风风险险险偏偏偏好好好情情情形形形下下下的的的定定定价价价决决决策策策

本节将探讨制造商和零售商均是风险偏爱者,以

及制造商和零售商中的一个为风险偏爱者而另一个

为风险规避者情形下的定价决策.

与风险规避相反,当供应链成员偏爱风险时,其

追求的是高于 𝑧1−𝛽
𝑖
部分的平均利润最大, 即图 1(b)

中B部分的利润期望最大,其目标函数为

max
{ 1

𝛽𝑖

w
𝜋𝑖⩾𝑧1−𝛽𝑖

𝜋𝑖𝑓(𝑥)d𝑥
}
=

max
{ 1

𝛽𝑖
[E(𝜋𝑖)− (1− 𝛽𝑖)CVaR𝛽𝑖𝜋𝑖]

}
. (21)

𝛽𝑖越小, 即图 1(b)中B部分区域向右缩小, 表明

成员 𝑖追求更高利润,其风险偏爱度增加. 与风险规避

情形不同, 这里 𝛽𝑖 ∈ (0, 1], 当𝛽𝑖 = 1时, 式 (21)变为

利润期望值,成员 𝑖为风险中性.

3.1 制制制造造造商商商和和和零零零售售售商商商均均均偏偏偏爱爱爱风风风险险险时时时的的的定定定价价价决决决策策策

当制造商和零售商均为风险偏爱者时,其目标函

数为式 (21). 零售商的决策模型为

max
𝑝𝑟

1

𝛽1
[E(𝜋𝑟)− (1− 𝛽1)CVaR𝛽1𝜋𝑟]; (22)

考虑到批发价格不大于直销价格这一约束条件,制造

商的决策模型为⎧⎨⎩ max
𝑝𝑑,𝑤

1

𝛽2
[E(𝜋𝑚)− (1− 𝛽2)CVaR𝛽2𝜋𝑚],

s.t. 𝑝𝑑 − 𝑤 ⩾ 0.
(23)

求解方法与风险规避的情形类似,这里直接给出

最优价格.

定定定理理理 2 当制造商和零售商均是风险偏爱者时,

存在唯一最优价格如下:

𝑤∗ = 𝑊 (𝜏(𝛽1), 𝜏(𝛽2)),

𝑝𝑑
∗ = 𝑃𝑑(𝜏(𝛽1), 𝜏(𝛽2)),

𝑝𝑟
∗ = 𝑃𝑟(𝜏(𝛽1), 𝜏(𝛽2)).
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其中 𝜏(𝛽𝑖) = 𝑢−
w 𝐹−1(1−𝛽𝑖)

0
𝑥𝑓(𝑥)d𝑥/𝛽𝑖 (𝑖 = 1, 2)表

示图 1(a)中D部分𝑥的平均值,且有

∂𝜏(𝛽𝑖)

∂𝛽𝑖
=

𝛽𝑖𝐹
−1(1−𝛽𝑖)−𝑢+

w 𝐹−1(1−𝛽𝑖)

0
𝑥𝑓(𝑥)d𝑥

𝛽𝑖
2 < 0,

𝜏(𝛽𝑖)为关于 𝛽𝑖的减函数.

比较定理 2与定理 1, 发现制造商和零售商均为

风险偏爱者时的最优定价与他们均为风险规避者时

的最优定价结构很类似,只是含有 𝛽𝑖的部分不同,在

风险规避情形中, 𝛽𝑖以 𝜉(𝛽𝑖)的形式出现. 其意义为图

1(a)中C部分𝑥的平均值,也是风险规避者所关注的

对象, 即市场需求低于置信水平时的市场平均需求.

而在风险偏爱情形中, 𝛽𝑖以 𝜏(𝛽𝑖)的形式出现, 𝜏(𝛽𝑖)

为图 1(a)中D部分𝑥的平均值,为风险偏爱者所关注

的部分,表示市场需求较高时市场的平均需求. 当𝛽1

= 𝛽2 = 1时,定理 2中的最优价格变为制造商和零售

商均为风险中性时的最优价格,风险中性为风险规避

或者风险偏爱的一种特殊情况. 根据定理 2,可以得到

下面的推论.

推推推论论论 3 当 𝜏(𝛽1)/𝜏(𝛽2) < 𝜆0时, 𝑤∗ = 𝑝𝑑
∗; 当

𝜏(𝛽1)/𝜏(𝛽2) < 𝜆0时, 𝑤∗<𝑝𝑑
∗.

推推推论论论 4 随着 𝛽1的增加, 𝑝𝑟∗降低, 𝑤∗升高, 而

𝑝𝑑
∗在𝑤∗<𝑝𝑑

∗策略下保持不变,在𝑤∗=𝑝𝑑
∗策略下增

加; 𝛽2的增加,导致各最优价格下降.

两推论的证明与前面推论的证明类似, 在此不

再证明.下面结合算例, 分析制造商和零售商均是风

险偏爱者时的定价决策. 𝑥服从均值为 1 000,标准差

为 100 (𝑥 > 0)时的截尾正态分布,当 𝑏𝑟 = 𝑏𝑑 = 1, 𝜃 =

0.5, 𝜂 = 0.4时, 风险偏爱程度对最优价格的影响如

图 3所示.
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图 3 风险偏爱对最优价格的影响

图 3(a)表示在制造商的风险偏爱度 𝛽2 = 0.5时,

零售商的风险偏爱度对最优价格的影响; 图 3(b)表

示在零售商的风险偏爱度𝛽1 = 0.5时制造商的风险

偏爱度对最优价格的影响.在图 3(a)中 𝛽1 > 𝛽1
∗和图

3(b)中𝛽2 < 𝛽2
∗的区域, 𝑤∗ = 𝑝𝑑

∗. 𝛽𝑖越小表示供应

链的参与者风险偏爱水平越高. 当 𝛽1 > 𝛽1
∗和𝛽2 <

𝛽2
∗时, 制造商会提高批发价格, 使其等于直销价格,

以限制零售渠道, 确保直销渠道的利益. 而在 𝛽1 <

𝛽1
∗和 𝛽2 > 𝛽2

∗的区域, 𝑤∗ < 𝑝𝑑
∗,即制造商会以低于

直销价格的批发价格将产品销售给零售商.

图 3中, 𝛽1和 𝛽2对最优价格的影响趋势与图 2

类似. 由图 3(a)可以看出,随着零售商风险偏爱水平

的增加 (𝛽1的减小),零售价格增加,批发价格降低,而

直销价格先降低到一定水平, 然后保持不变.这是因

为,零售商越偏爱风险, 越愿意定一个较高的零售价

格,增加单个产品的利润; 而制造商在零售商风险偏

爱程度较高时, 愿意给售商较低的批发价格,用以激

励零售商多订购. 图 3(b)表明, 随着制造商风险偏爱

度的增加 (𝛽2的降低), 各个最优价格均上升, 说明制

造商更偏向于提高批发价格和直销价格来追求高风

险下的利润,而直销价格和批发价格的增加进而导致

零售价格增加.

3.2 风风风险险险规规规避避避型型型制制制造造造商商商和和和风风风险险险偏偏偏爱爱爱型型型零零零售售售商商商的的的定定定

价价价决决决策策策

当制造商规避风险而零售商偏爱风险时,制造商

的决策模型为式 (10),零售商的决策模型为式 (22). 其

决策过程与同为风险规避者的情形类似,这里直接给

出最优定价.

定定定理理理 3 当制造商为风险规避者而零售商为风

险偏爱者时,存在唯一的最优价格

𝑤∗ = 𝑊 (𝜏(𝛽1), 𝜉(𝛽2)),

𝑝𝑑
∗ = 𝑃𝑑(𝜏(𝛽1), 𝜉(𝛽2)),

𝑝𝑟
∗ = 𝑃𝑟(𝜏(𝛽1), 𝜉(𝛽2)).

3.3 风风风险险险偏偏偏爱爱爱型型型制制制造造造商商商和和和风风风险险险规规规避避避型型型零零零售售售商商商的的的定定定

价价价决决决策策策

当制造商为风险偏爱者而零售商为风险规避者

时, 制造商的决策模型为式 (23), 零售商的决策模型

为式 (9). 其决策过程与同为风险规避者的情形类似,

这里直接给出最优定价.

定定定理理理 4 当制造商为风险偏爱者而零售商为风

险规避者时,最优定价为

𝑤∗ = 𝑊 (𝜉(𝛽1), 𝜏(𝛽2)),

𝑝𝑑
∗ = 𝑃𝑑(𝜉(𝛽1), 𝜏(𝛽2)),

𝑝𝑟
∗ = 𝑃𝑟(𝜉(𝛽1), 𝜏(𝛽2)).
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定理 4的证明与定理 1的证明类似,在此省略.

将定理 3和定理 4与定理 1和定理 2作比较, 可

以发现在相同的定价策略下, 各个最优价格很相似.

只是制造商为风险规避者时, 𝛽2以 𝜉(𝛽2)的形式出现,

𝛽2以 𝜏(𝛽2)的形式出现; 零售商的风险偏好只对含

有𝛽1的部分有影响,当零售商为风险规避者时, 𝛽1以

𝜉(𝛽1)的形式出现, 而为风险偏爱者时, 𝛽1以 𝜏(𝛽1)的

形式出现. 结合上面的分析,可以得到以下推论.

推推推论论论 5 当𝑤∗ = 𝑝𝑑
∗或𝑤∗ < 𝑝𝑑

∗定价策略确

定时, 成员 𝑖(𝑖 = 𝑟, 𝑑)的风险态度对最优价格的影响

与另外一个成员的风险态度无关.

推推推论论论 6 与风险规避型零售商相比, 风险偏爱

型零售商更愿意定较高的零售价格,制造商给予风险

偏爱型零售商的批发价格要低于风险规避型零售商

的批发价格.而在零售商风险偏好度确定时, 存在风

险偏爱型制造商情形下的各个最优价格均要大于风

险规避型制造商情形下的相应最优价格.

4 结结结 论论论

本文利用条件风险值,针对制造商和零售商均具

有风险偏好的双渠道供应链建模,求解不同风险偏好

下的最优价格,探讨了风险偏好水平对定价策略的影

响,得到了以下结论和管理借鉴:

1)基于自己的风险偏好水平,制造商往往通过选

择不同的批发价格策略来应对零售商风险偏好的变

化.当零售商风险规避度较大时, 制造商采取批发价

等于直销价的策略.风险规避度较高的零售商更愿意

选择一个较低的零售价,而制造商则通过提高批发价

以阻止零售商的降价行为.制造商越害怕风险, 其批

发价越低. 随着制造商风险规避水平的增加,批发价

格和直销价格降低,进而导致零售商降低零售价.

在实践中,制造商选择定价策略时,不仅要考虑

自己的风险偏好程度, 还要分析零售商的风险态度.

在零售商风险厌恶程度较大时,应当选择批发价格等

于直销价格策略,以提高零售商的进货成本, 避免其

将零售价定得过低而影响自己直销渠道的利润.

2) 随着零售商风险偏爱水平的增加, 最优零售

价格上升,最优批发价格降低,而直销价格先降低,到

一定水平后保持不变;随着制造商风险偏爱水平的增

加,各个最优价格均上升.

在实践中,当零售商偏爱风险,并对市场需求看

好时,可以提高零售价格,以获得高利润. 而制造商可

以通过降低批发价格鼓励零售商来增加零售渠道的

销售量.

3)制造商给予风险规避型零售商高于风险偏爱

型零售商的批发价格. 零售商风险偏好程度相同时,

风险偏爱制造商情形下的各个最优价格均要大于风

险规避制造商情形下的相应最优价格.

在实践中,制造商可以给予风险偏爱型零售商较

低的零售价格以激励其多订购,而给予风险规避零售

商较高批发价格以控制其降价行为.当制造商对市场

需求看好时,可以提高批发价格、直销价格来获得高

利润.

本文的研究成果可以帮助企业管理者更好地认

识和理解风险偏好对定价策略和最优价格的影响.实

际上, 除了风险偏好外, 还有公平关切等行为因素影

响决策,限于篇幅,本文没有综合考虑这些因素.在今

后的研究中,可以结合风险偏好、公平关切等因素进

一步研究双渠道供应链的定价问题.
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