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摘  要 

本文针对供应商为风险中性，零售商具有风险偏好的双渠道销售的两级供应链系统。在条件风险值(CVaR)
准则基础上，创造性的提出了利用均值条件风险价值(M-CVaR)度量风险偏好，融合风险厌恶度和悲观系

数建立了基于M-CVaR决策准则的双渠道销售供应链模型。最后讨论零售商的不同风险偏好度对供应链

最优决策的影响，并通过数值分析验证了模型的可行性。研究表明：1) M-CVaR决策准则比条件风险值

准则更能完整度量决策者的风险偏好度；2) 具有风险偏好的双渠道供应链可通过均值条件风险价值决策

准则寻找最优决策。 
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Abstract 
This paper aims at the two-level supply chain system of dual-channel sales in which the supplier is 
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risk-neutral and the retailer has risk preference. Based on the conditional value at risk (CVaR) 
criterion, this paper creatively puts forward the use of mean conditional value at risk (m-CVaR) to 
measure risk preference, integrates risk aversion and pessimism coefficient, and establishes a 
dual-channel sales supply chain model based on m-CVaR decision criterion. Finally, the influence 
of retailers’ different risk preference on the optimal decision-making of supply chain is discussed, 
and the feasibility of the model is verified by numerical analysis. The research shows that: 1) 
m-CVaR decision criterion can more completely measure the risk preference of decision-makers 
than conditional value at risk criterion; 2) The dual-channel supply chain with risk preference can 
find the optimal decision through the mean conditional value at risk decision criterion. 
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1. 引言 

随着移动支付和互联网的高速发展，加快了电子商务的发展，双渠道供应链管理模式也逐渐被企业

认可。因此双渠道供应链的协调问题，特别是面对不同风险偏好的决策问题成为研究热点。 
随着移动支付和互联网的高速发展，加快了电子商务的发展，双渠道供应链管理模式也逐渐被企业

认可。因此双渠道供应链的协调问题，特别是面对不同风险偏好的决策问题成为研究热点。 
近年来，国内外学者逐渐加强对决策者具有风险偏好的研究。处于不同情况中，决策者面临风险时

有三种表现，分别是风险中性、风险厌恶和风险喜好。但是目前大多数文献仅针对风险中性、风险厌恶

的风险偏好进行研究。王虹于 2010 年，针对具有风险规避特征的供应商和零售商组成的双渠道供应链，

分析非竞争环境下双渠道供应链中产品在不同渠道的最优定价[1]。曹文彬等在 2014 年，讨论了在随机的

市场需求条件下，零售商风险规避对供应商双渠道选择的影响[2]。许民利等在 2016 年，运用 CVaR 准则

建立双渠道供应链定价决策模型，讨论了风险偏好对双渠道供应链决策的影响[3]。赵静于 2016 年，考虑

了包含一个风险厌恶的供应商和一个风险中性的零售商组成的双渠道供应链，运用博弈论和 CVaR 准则，

分析了供应商风险厌恶度对供应商和零售商最优决策的影响[4]。王聪等在 2017 年，分析了在市场需求信

息不确定条件下，零售商与供应商共享市场预测信息及零售商风险偏好对供应链成员决策及利润的影响

[5]。方青于 2018年，讨论了一个供应商和一个风险规避型零售商主导的双渠道供应链的定价策略问题[6]。
郭金森于 2018 年，研究了在对称信息框架下，基于风险厌恶零售商的双渠道闭环供应链运作策略[7]。史

思雨等在 2021 年，研究了风险规避型零售商资金约束下双渠道闭环供应链的定价决策问题[8]。于丽萍等

在 2021 年，研究了零售商风险规避下差异化渠道的三层供应链协调问题[9]。谭乐平等在 2021 年，研究

了在零售商资金约束下，基于 CVaR 准则讨论风险规避的供应商和零售商组成的双渠道供应链最优决策

问题[10]。Jammernegg 等在 2009 年，经过实证调查，得出供应链成员的风险偏好可分为风险中性、风险

喜好、风险厌恶三种类型，并在 CVaR 基础上提出能够统一度量以上三种风险偏好水平的 M-CVaR [11]。
现有的一些文献绝大部分是运用均值–条件风险价值统一度量决策者的风险偏好，以此来分析供应链决

策问题。例如 Wei 等在 2010 年，讨论了在均值–方差框架下利用利润共享契约协调供应链的问题[12]。
钟昌宝等在 2016 年，运用均值–条件风险价值统一度量决策者的风险喜好、中性及厌恶水平，并据此研
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究考虑决策者风险偏好水平的供应链收益共享契约协调问题[13]。郭泉等在 2017 年，研究了在随机需求

下基于 M-CVaR 的仓储服务定价决策[14]。蔡鑫等在 2021 年，讨论了供应商面临生产资金约束的情况，

在需求随机条件下研究了由一个风险中性零售商和一个具有风险偏好的供应商组成的二级供应链的协调

问题[15]。 
以上文献[1]-[10]将供应链成员的风险偏好融入传统供应链契约，以供应商或零售商为风险中性或风

险厌恶为前提，在一定程度上使契约更加符合实际需求，但是没有考虑现实中存在风险喜好型的供应链

成员。文献[11] [12] [13] [14] [15]即使运用 M-CVaR 度量风险偏好度。但是基本上都是运用在单渠道供应

链上。现有文献缺少对存在风险偏好的双渠道供应链的研究。本文借鉴文献[10]和[13]的研究方法，突破

性地研究风险偏好和双渠道供应链决策。 
本文具体针对双渠道销售的两级供应链系统，其中供应商为风险中性，零售商具有风险偏好。本文

结构安排如下：首先运用博弈论和 CVaR 准则，建立基于 CVaR 度量的零售商风险偏好博弈模型，讨论

零售商的不同风险偏好度对双渠道供应链系统最优决策的影响；然后运用 M-CVaR 决策准则度量供应链

成员风险偏好度。建立基于 M-CVaR 决策准则的双渠道销售供应链模型，分别讨论零售商的风险厌恶度

和零售商的悲观系数对双渠道供应链系统最优决策的影响；最后对比在 CVaR 和 M-CVaR 度量供应链成

员风险偏好度时，零售商悲观系数对供应链决策的影响。本文提出的运用 M-CVaR 度量风险偏好的双渠

道供应链的模型，丰富了研究风险偏好的供应链文献。 

2. 问题描述及假设 

本文考虑包含一个供应商和零售商组成的二级供应链，供应商以单位成本 c 生产某一种产品，通过

两种渠道进行销售：一种是网络直销渠道且直销生产量为 my ，即供应商以单位直销价 mp 直接销售给客

户；第二种是传统零售渠道，即以单位批发价格 w 销售给零售商 ( )w c> ，零售商订购量 ry ，再以单位

零售价格 rp 销售给客户。 
假设零售渠道和直销渠道的需求函数分别为： 

( ) 21r r m rD a p pθ β γ ε= − − + +                               (1) 

1m m r mD a p pθ β γ ε= − + +                                 (2) 

式中 a 表示市场基础；θ 表示直销渠道所占市场份额比例；1 θ− 表示零售渠道所占市场份额比例； 1β 和 2β
分别表示直销渠道对直销价格和零售渠道对零售价格的自身敏感系数； γ 表示直销渠道对零售价格和零

售渠道对直销价格的交叉敏感系数 ( )1 2,β β γ> 。随机变量 ,r mε ε 分别表示直销渠道风险和零售渠道风 
险，假设定义在 [ ],L U 上， ( ),i i r mε = 的分布函数和密度函数分别为 ( )F x 和 ( )f x ，且 0iEε = ，

[ ]VaR iε < ∞ ，由文献 [16]可知 iε 的失败率函数 ( ) ( )
( )

f x
h x

F xα
=

−
，对于 0 1α< < ， α -失败率函数

( ) ( )
( ) ( )( )f x

h x F x
F xα α

α
= >

−
。令 ( ) [ ],i r m id p p E D= 表示期望需求， ,i r m= 。 

假设此产品是短生命周期或季节性的产品，销售时段过后，供应商和零售商均以单位价格 s 进行促

销，因此 s c< 。对于此类产品，文献[17]指出不考虑残值和缺货成本是合理的。因此本文假设如下： 
1)供应商和零售商都是各自最求自己最大的利润为目标进行决策； 
2)不考虑零售商的销售成本和库存成本、供应商的销售成本和库存成本； 
3) 供应商为风险中性，零售商具有风险偏好，风险偏好影响决策行为。 
基于以上假设零售商和供应商的收益函数。 
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零售商收益函数： 

{ } [ ] ( ) ( )( )min ,r r r r r r r r r r r rp y D s y D w y p w y p s y Dπ + += + ⋅ − − ⋅ = − − − −          (3) 

供应商收益函数： 

{ } [ ] ( )
( ) ( ) ( )( )

min ,m m m m m m r r m

r m m m m m

p y D s y D w y y y c

w c y p c y p s y D

π +

+

= + ⋅ − + ⋅ − + ⋅

= − + − − − −
                 (4) 

考虑供应商为风险中性，那么供应商的期望利润： 

( ) ( ) ( ) ( )dm my d
m r m m m L

E w c y p cy p s F x xπ
−

= − + − − − ∫                    (5) 

式中 md 为直销渠道的期望需求函数 ( ),m m rd p p 的简写。 
CVaR 度量了低于 ( )0 1α α< < 分位数的收益平均值，而忽略了其收益会超出的那一部分，所以 CVaR

只能度量风险厌恶或者中性的情况。 
置信水平α 下零售商的α -CVaR 函数为： 

( )( ) ( ) ( )CVaR , , | ,r r r r r r r r rp y E p y p yα απ π π β= ≤                       (6) 

( )0 1α α< < 表示零售商的风险厌恶度，α 越小表示零售商对风险越厌恶，当 1α = 时零售商为风险

中性。 ( )sup | ,r r rv p p y vαβ π α  = ≤ ≤ 为分位数，令 

( ) ( )1,, ,r r r r rg p y v p yv v E
α

π
+

= −   −                             (7) 

( )( ) ( )CVaR , max , ,r r r r r rp y p y vα π π=                            (8) 

3. 模型建立及求解分析 

本节基于上节的假设条件下以及供应链的收益函数，先求出供应商和零售商的反应函数，然后建立

基于 CVaR 度量的零售商风险偏好的博弈模型，最后对模型进行分析。 

3.1. 供应商的反应函数 

分析供应商的收益期望函数和直销渠道的需求风险失败率，可以得到定理 1。 

定理 1 当直销渠道的需求风险失败率 ( ) ( )
( ) ( )1

1
1

f x
h x

F x c sβ
= >

− −
时，供应商的期望利润

( ),m m mE p yπ  是关于 ( ),m mp y 的联合凹函数。 

证明由(5)式， ( ),m m mE p yπ  关于 ,m mp y 的一阶偏导数分别为： 

( ) ( ) ( ) ( )1d 0m my dm
m m m mL

m

E
y F x x p s F y d

p
π

β
−∂

= − − − − =
∂ ∫                  (9) 

( ) ( ) ( ) ( ) 0m
m m m m

m

E
p c p s F y d

y
π∂

= − − − − =
∂

                      (10) 

( ),m m mE p yπ  关于 ( ),m mp y 的海瑟矩阵为： 

A B
H

C D
 

=  
 

， 

式中， 
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( ) ( ) ( ) ( )
2

2
1 12 2m

m m m m m
m

E
A F y d p s f y d

p
π

β β
∂

= = − − − − −
∂

， 

( ) ( ) ( ) ( )
2

11m
m m m m m

m m

E
B F y d p s f y d

p y
π

β
∂

= = − − − − −
∂ ∂

， 

( ) ( ) ( ) ( )
2

11m
m m m m m

m m

E
C F y d p s f y d

y p
π

β
∂

= = − − − − −
∂

， 

( ) ( ) ( )
2

2
m

m m m
m

E
D p s f y d

y
π∂

= = − − −
∂

。 

其顺序主子式 ( ) ( ) ( )2
1 1 12 0m m m m mH F y d p s f y dβ β= − − − − − < ， 

( ) ( ) ( )( )2
2 12 1m m m m mH p s f y d F y dβ= − − − − − 。易证当 ( ) ( )

( ) ( )1

1
1

f x
h x

F x c sβ
= >

− −
时， 2 0H > ，海瑟

矩阵此时负定。因此，供应商的期望利润 ( ),m m mE p yπ  是关于 ( ),m mp y 的联合凹函数。证毕。 

由定理 1 可知，供应商的期望利润 ( ),m m mE p yπ  关于 my 的二阶导数小于 0，所以供应商的期望利

润函数存在唯一的最大值。令其一阶偏导等于 0。 

定理 2 在给定零售价 rp 和零售订购量 ry 时，当直销渠道需求风险函数 ( ) ( )
( ) ( )1

1
1

f x
h x

F x c sβ
= >

− −
时，

存在唯一均衡 *
mp ， *

my 满足以下条件： 

( ) ( ) ( )
*

1
*

*
1 * *

1* , d 0
m

m

p c
F

p sm
m r m m L

m

p c
F d p p p s F x x

p s
β

−  − 
 −−  

 −
+ − − − = 

− 
∫                  (11) 

( )* 1 *,m
m m r m

m

p c
y F d p p

p s
−  −

= + − 
                            (12) 

性质 1 最优直销价和直销渠道生产量随着零售价的增加而增加，即：
* *

0, 0m m

r r

p y
p p

∂ ∂
> >

∂ ∂
。 

证明(11)式两边对 rp 求导，可得： 

( )

( )

*

2

1
3 1

2

m

r

m
m

m

p
p c s

p cp s f F
p s

γ

β
−

∂
=

∂ −
−

  −
−    −  

                        (13) 

由定理 1 可知
( )

( ) ( )1

1 F x
c s f x

β
−

>
−

，所以， 

( )

( )

( ) ( ) ( )

( ) ( )

2 22

1
3 31 1

2
2 0

m

m m
m m

m m

c s p s c sc s

p c p cp s f F p s c s f F
p s p s

β
− −

 − − − −−  − > >
      − −

− − −         − −      

 

因此
*

0m

r

p
p

∂
>

∂
。 

(12)式两边对 rp 求偏导，可得： 
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( )( )

( )

* *

2
3 1

0mm m

r rm
m

m

p c c sy p
p pp cp s f F

p s

β
−

 
 

− −∂ ∂ = + > ∂ ∂  − −     −   

                    (14) 

证毕。 

3.2. 零售商的反应函数 

本小节运用 CVaR 准则度量零售商风险偏好，在求得零售商利润在置信度α 时的 CVaR 函数，经过

证明得到定理 3。如下： 
定理 3 存在 *v ，使得 ( )( ) ( )*CVaR , , ,r r r r rp y g p y vα π =  

证明由(7)式得 

( ) ( )

( ) ( ) ( ) ( )1 2

1, , ,

1 1d dr r

r r

r r r r r

y d U
rL y d

g p y v v E v p y

v v t p s x f x x v t f x x

π
α

α α

+

− + +

−

= − −  

= − − − − − −  ∫ ∫
 

其中 ( ) ( )( )1 r r r r rt p w y p s y d= − − − − ， ( )2 r rt p w y= − 。 

1) 当 1v t≤ 时， ( ), ,r rg p y v v= ，故 ( ), ,r rg p y v 是关于 v 的单调递增函数； 
2) 1 2t v t< ≤ 时， 

( ) ( ) ( )
1

1
1, , dr

v t
p s

r r rL
g p y v v v t p s x f x x

α

−
+

−= − − − −  ∫ ， 

( ) ( ) ( ) ( )
1

1
1

, , 11 dr

v t
r r p s

rL
r

g p y v v tF F L v t p s x f x x
v p sα

−
+

−
 ∂  −

= − − − − − −     ∂ −   
∫ 。 

( )2
1

2

, , 1 1 0r r

r r

g p y v v tf
p s p sv α

∂  −
= − < − −∂  

，故 ( ), ,r rg p y v 是关于 v 的凹函数 

3) 当 2v t> 时， 

( ) ( ) ( ) ( ) ( )1 2
1 1, , d dr r

r r

y d U
r r rL y d

g p y v v v t p s x f x x v t f x x
α α

−

−
= − − − − − −  ∫ ∫ 。 

因
( ), ,

0r rg p y v
v

∂
<

∂
，所以 ( ), ,r rg p y v 是关于 v 的单调递减函数。 

综上(1)~(3)可以得到 ( ), ,r rg p y v 在区间上 ( ]1 2,t t 取得最大值，并且最大值点为 

( )( )( )
( )( )( ) ( )( )( )

1
2 1*

1 1
1 1

, .

, .

r

r r

t v t F L p s
v

t F L p s v t F L p s

α

α α

−

− −

 < + + −= 
+ + − ≥ + + −

                 (15) 

证毕。 
由定理 3，可知当 ( )( )( )1

1 rv t F L p sα−≥ + + − 时， 

( )( ) ( ) ( )
*

1
* *

1
1CVaR , dr

v t
p s

r r r rL
p y v v t p s x f x xα π

α

−
−  = − − − − ∫ ， 
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因，此时
( )( )CVaR ,

0r r r

r

p y
p

α π∂
<

∂
，所以零售商的最优订购量不会落在此区间。 

当 ( )( )( )1
1 rv t F L p sα−< + + − 时， 

( )( ) ( ) ( )

( ) ( ) ( )

2 1

2 2 1
1CVaR , d

1 d

r

r r

t t
p s

r r r rL

y d
r r r L

p y t t t p s x f x x

p w y p s F x x

α π
α

α

−
−

−

= − − − −  

= − − −

∫

∫
                  (16) 

式中 rd 为零售渠道的期望需求函数 ( ),r r md p p 的简写。 

定 理 4 当 零 售 渠 道 需 求 风 险 的 α - 失 败 率 ( ) ( )
( ) ( )2

1f x
h x

F x c sα α αβ
= >

− −
时 ， 零 售 商 的

( )( )CVaR ,r r rp yα π 是关于 ( ),r rp y 的联合凹函数。 

证明 ( )( )CVaR ,r r rp yα π 是关于 ( ),r rp y 的海瑟矩阵为： 

A B
H

C D
′ ′ 

=  ′ ′ 
。 

同定理 1 的证明。易证当 ( ) ( )
( ) ( )2

1f x
h x

F x c sα α αβ
= >

− −
时，海瑟矩阵负定，从而证明

( )( )CVaR ,r r rp yα π 是关于 ( ),r rp y 的联合凹函数。证毕。 

定理 5 再给定的直销渠道售价 mp 和直销渠道生产量 my ，当直销渠道需求风险函数

( ) ( )
( ) ( )2

1f x
h x

F x c sα α αβ
= >

− −
时，存在均衡零售价 *

rp 和零售商订购量 *
ry 满足以下条件： 

( ) ( ) ( ) ( )
( )*

1
**

1 * *
2*

1, d 0

r

r

p w
F

p sr
r m r r L

r

p w
F d p p p w F x x

p s

α

α
β

α

−
 − 
 

− −  
 −
  + − − − =
 − 

∫            (17) 

( ) ( )
*

* 1 *
* ,r

r r m r
r

p w
y F d p p

p s

α
−
 −
 = +
 − 

                             (18) 

性质 2 最优零售价和零售商订购量随着直销价的增加而增加，即：
* *

0, 0r r

m m

p y
p p
∂ ∂

> >
∂ ∂

。 

3.3. 模型最优解及分析 

由 2.1 和 2.2 得到的供应商和零售商的反应函数，可建立基于 CVaR 度量的零售商风险偏好博弈模型。

供应商和零售商同时进行 Nash 博弈，他们同时进行决策。供应商决策直销渠道价格和直销渠道生产量，

零售商决定零售价格和订购量。建立模型如下 

( )( )
( )

max CVaR , ,

max , ,
r r r

m m m

p y

E p y
α π

π




   
                                 (19) 

联立(11)、(12)、(17)、(18)式，既可以得到该博弈模型的最优直销价 **
mp ，直销渠道生产量 **

my 。零

售价 **
rp ，零售商订购量 **

ry ，通过分析可以得到以下性质： 

性质 3 
**

0mp
α

∂
>

∂
，

**

0rp
α

∂
>

∂
，

**

0my
α

∂
>

∂
，

**

0ry
α

∂
>

∂
。 
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证明(11)式和(17)式两边分别对α 求偏导可得： 
* *

0m rp pX γ
α α

∂ ∂
− =

∂ ∂
                                  (20) 

* *

0m rp pY Zγ
α α

∂ ∂
− + − =

∂ ∂
                                (21) 

其中
( )

( )

2

1 *3* 1
*

2
m

m
m

c s
X

p cp s f F
p s

β
−

−
= −

  −
−    −  

，
( )

( ) ( )

2

2 *
3* 1

*

2
r

r
r

w s
Y

p w
p s f F

p s

α
β

α
−

−
= −

  −
  −
  −  

, 

( )
( )*

1
*

2

1 d

r

r

p w
F

p s

L
Z F x x

α

α

−
 − 
 

− 
 = ∫ ， 

联立(20)和(21)式可以得到，
*

2
rp XZ

XYα γ
∂

=
∂ −

，
*

2
mp Z

XY
γ

α γ
∂

=
∂ −

。由定理 2 的条件 ( ) ( )1

1h x
c sβ

>
−

可知，

 ( )

( )
( )

( )

2 2

1 1* *3 3* 1 * 1
* *

2 0
m m

m m
m m

c s c s
X

p c p cp s f F p s f F
p s p s

γ β γ β
− −

− −
− = − − > − >

      − −
− −         − −      

。 

由定理 4 的条件可知 ( ) ( )2

1h x
c sα αβ

>
−

，同理可证 0Y γ− > 。又 0, 0X Y> > ，故 2 0XY γ− > 。可得，

**

0mp
α

∂
>

∂
，

**

0rp
α

∂
>

∂
。 

(12)式两边对α 求偏导，结合(11)式可得
**

0my
α

∂
>

∂
；(18)式两边对α 求偏导，结合(17)式可得

**

0ry
α

∂
>

∂
。

证毕。 
(11)，(12)式和(17)，(18)式，分别对参数 1 2,β β 和 γ 求偏导，得到参数 1 2,β β 和 γ 对最优直销价，最优

零售价，最优直销生产量，最优零售订购量的影响，可得性质 4 
性质 4 

**

0mp
γ

∂
>

∂
，

**

0rp
γ

∂
>

∂
，

**

0my
γ

∂
>

∂
，

**

0ry
γ

∂
>

∂
； 

**

1

0mp
β

∂
<

∂
，

**

1

0rp
β

∂
<

∂
，

**

1

0my
β

∂
<

∂
，

**

1

0ry
β

∂
<

∂
； 

**

2

0mp
β

∂
<

∂
，

**

2

0rp
β

∂
<

∂
，

**

2

0my
β
∂

<
∂

，
**

2

0ry
β
∂

<
∂

； 

性质 4 1) 表明零售价、直销价、零售商订购量和直销渠道生产量都是交叉敏感系数的增加而增加；

2) 表明零售价，直销价，零售商订购量和直销渠道生产量都是直销价格敏感系数的增加而减少；3) 表明

零售价，直销价，零售商订购量和直销渠道生产量都是零售价格敏感系数的增加而减少。 

4. 零售商基于 M-CVaR 度量风险偏好的模型 

由上节得得到的基于 CVaR 度量的零售商风险偏好博弈模型，然后本节在此基础上，建立了基于均

值条件风险价值(M-CVaR)决策准则的双渠道销售供应链模型。 
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4.1. M-CVaR 基础模型 

由文献[13]可知零售商的 M-CVaR 基础模型为： 

( )( ) ( )( )1M-CVaR max CVaR , ,
1 1r r r r r rp y E p yλ α λπ π

α α
− − = + − − 

             (22) 

令： ( )M-CVaR max rH= 。 
其中为 λ 为零售商的悲观系数，0 1λ< ≤ ，当 λ α= 时，模型成为假设决策者为风险中性，以期望收益最

大化为目标的传模型；当 λ α< 时，决策者更看重收益高于分位数的部分，此时其为风险喜好；反之，

当 λ α> 时，决策者为风险厌恶，且当 1λ = 时，决策者只看重收益低于分位数的部分，模型为假设决策

者是风险厌恶的 CVaR 模型。 

4.2. M-CVaR 度量风险偏好的模型 

根据零售商利润函数(3)式，可得零售商的期望利润： 

( )( ) ( ) ( ), dr ry d
r r r r r r L

E p y p wy p s F x xπ
−

= − − − ∫ ， 

可得，当 ( )1
r ry d F α−− > 时，即 ( )F yα < 时，其中 ( )1F α− 表示零售商需求风险函数的α 分位数。 

( )( ) ( )

( )( ) ( )( )

( ) ( )( )

( ) ( ) ( ) ( ) ( )( )

1

1

1

*
0

1

1CVaR , d

1 d

1 , d

1 1 d

r r r y

F
yL

F
r r rL

F
r r r rL

p y F u u

F F x F x

p y F x

s w y s w y F L p s D F x

α
α

α

α

α

π
α

α

π
α

α α

−

−

−

−

=

=

=

= − − − + −

∫

∫

∫

∫

 

当 ( )1
r ry d F α−− < 时， 

( )( ) ( ) ( )( )

( ) ( ) ( ) ( )

( ) ( )

11CVaR , , d

1 dr r

F
r r r r r rL

y d
r r r r rL

r r r

p y p y F x

p s D F x y s F y d F L

p F y d w F L

α
α π π

α

α

α α

−

−

=

 = − + − −  

+ − − + −      

∫

∫  

因此， 

( )( )

( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( )

( ) ( ) ( ) ( ) ( )

( ) ( ) ( )

1
1

1

CVaR ,

1 1 d ,

1 d

,

r r

r r r

F
r r r r r rL

y d
r r r r rL

r r r r r r

p y

s w y s w y F L p s D F x y d F

p s D F x s w y F y d F L

p w y F y d y d F

α

α

π

α
α α

α

α α

−
−

−

−

− − − + − − >

= − + − − −  

+ − − − − <  












∫

∫
 

当 ( )1
r ry d F α−− < ，此时 ( )

2

2

CVaR
0r

r r
r

sf y d
y

απ∂
= − >

∂
，不为凹函数，故最优解不在此区间。 

以下只讨论 ( )1
r ry d F α−− > 的情况，所以， 
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( )( ) ( )( )

( ) ( ) ( ) ( ) ( )

( ) ( )( ) ( )
1

1

1CVaR , ,
1 1
1 1d
1 1

1 d ,

r r

r r r r r r r

y d
r r r r rL

F
r r r rL

H p y E p y

p wy p s F x x s w y s w y F L

p s D F x y d F
α

λ α λπ π
α α
λ λ α
α α α

α
α

−

−

−

− −
= +

− −
− −  = − − − + − − −  − − 

+ − − >

∫

∫

     (23) 

定理 6 当零售渠道需求的风险失败率 ( ) ( )
( ) ( )2

1
1

f x
h x

F x c sβ
= >

− −
时， rH 是关于 ( ),r rp y 的联合凹函数。 

证明 rH 关于 ( ),r rp y 的海瑟矩阵为： 

J K
H

I M
 

=  
 

。 

同定理 1 的证明，易证当 ( ) ( )
( ) ( )2

1
1

f x
h x

F x c sβ
= >

− −
时，海瑟矩阵负定，故 rH 是关于 ( ),r rp y 的联

合凹函数。 
定理 7 再给定的直销渠道售价 mp 和直销渠道生产量 my ，当直销渠道需求风险函数 

( ) ( )
( ) ( )2

1
1

f x
h x

F x c sβ
= >

− −
时，存在均衡零售价 *

rp 和零售商订购量 *
ry 满足以 

( )( ) ( )
( )( ) ( )

*
* 1 *

* *
,

1
r

r r m r
r r

w s F Lp wy F d p p
p s p s

α λ α

α λ
−
 − − − −   = + +
 − − − 

                (24) 

( )( ) ( )
( )( ) ( )

( )( ) ( )
( ) ( )

( )( ) ( )
( )( )

( )( ) ( ) ( )( )

*
1

* *

1

*
1 *

* *

1*
2

*
2

1 ,
1 1

d
1

1 d 0
1

r

r r

r
r m r

r r

w s F Lp w
F

p s p s

r L

F
r rL

w s F Lp wF d p p
p s p s

w s F L
p w F x x

D f x x p s F L

α λ α

α λ

α

α λ αλ
α α λ

α λ α
β

α λ

λ α β α
α α

−

−

−

 − − − −  + 
− − − 

 

  − − − −−    + +
  − − − − 


 − − −   − − + −  −  


−  + − − − = −  

∫

∫

         (25) 

性质 5 最优零售价和零售商订购量随着直销价的增加而增加，即：
* *

0, 0r r

m m

p y
p p
∂ ∂

> >
∂ ∂

。 

联立(11)、(12)、(24)、(25)式，既可以得到该博弈模型的最优直销价 **
mp ，直销渠道生产量 **

my 。零

售价 **
rp ，零售商订购量 **

ry ，通过对 λ 的分析可以得性质 6。 
性质 6 最优直销价 **

mp ，直销渠道生产量 **
my 。零售价 **

rp ，零售商订购量 **
ry 。均随着λ 的变化而变化。 

5. 数值分析 

5.1. CVaR 模型分析 

本节采用 MATLAB 数值分析 CVaR 模型中的风险偏好度对价格、订购量、利润的影响。参数赋值

如下： 20s = ， 40c = ， 60w = ， 1 2 0.6β β= = ， 0.1γ = ， 0.5θ = ， 200a = ， iε 服从 ( )10,10− 上的均匀

分布 ,i r d= 。 

https://doi.org/10.12677/mos.2022.113073


吴福田 等 
 

 

DOI: 10.12677/mos.2022.113073 791 建模与仿真 
 

 
Figure 1. The impact of risk preference on optimal pricing 
图 1. 风险偏好度对最优定价的影响 

 

 
Figure 2. The effect of risk preference on order quantity 
图 2. 风险偏好度对订购量的影响 

 
图 1~3 反映了考虑 CVaR 测度时，不同风险偏好度对最优定价、直销渠道生产量和零售商订购量、

供应商期望利润和零售商 CVaR 值的影响。根据图 1~3 可知供应商最优直销价、生产量、利润和零售商

最优零售价、订购量、CVaR 值均随着零售商风险偏好度α 的增大而增大。 

5.2. M-CVaR 模型分析 

本节采用 MATLAB 数值分析分析 M-CVaR 模型中的风险偏好度和悲观系数对价格、订购量、利润

的影响。参数赋值如下： 20s = ， 40c = ， 60w = ， 1 2 0.6β β= = ， 0.1γ = ， 0.5θ = ， 200a = ， iε 服从

( )10,10− 上的均匀分布 ,i r d= 。 
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Figure 3. The effect of risk preference on supplier expected 
profit and retailer CVaR 
图 3. 风险偏好度对供应商期望利润和零售商 CVaR 值的影响 

 
图 4~9 反映了考虑 M-CVaR 测度时，不同零售商风险偏好度和零售商悲观系数对最优定价、直销渠

道生产量和零售商订购量、供应商期望利润和零售商 M-CVaR 值的影响。 
 

 
Figure 4. The impact of risk preference and pessimism coef-
ficient on direct selling prices 
图 4. 风险偏好度和悲观系数对直销价格的影响 

 

 
Figure 5. The impact of risk preference and pessimism coef-
ficient on retail prices 
图 5. 风险偏好度和悲观系数对零售价格的影响 
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图 4 展示了，当零售商风险偏好度一定时，供应商直销渠道价格随着当零售商的悲观系数增大而先

减小后增大。图 5 展示了，当零售商风险偏好度一定时，零售商零售价格随着零售商悲观系数的增大而

先减小后增大的不稳定现象。 
从图 6~8 中可以看出供应商直销渠道生产量、零售商订购量和供应商期望利润均随着零售商风险偏

好度的减小而减小，零售商悲观系数的增大而减小。图 9 展示了，零售商风险偏好度一定时，零售商的

M-CVaR 值随着零售商的悲观系数的增大而先减小后增大。 
 

 
Figure 6. The impact of risk preference and pessimism coefficient 
on direct selling production 
图 6. 风险偏好度和悲观系数对直销生产量的影响 

 

 
Figure 7. The effect of risk preference and pessimism coefficient on 
retailer’s order quantity 
图 7. 风险偏好度和悲观系数对零售商订购量的影响 

5.3. CVaR 和 M-CVaR 模型仿真对比 

本节采用 MATLAB 数值分析分析两种模型中的风险偏好度和悲观系数供应链利润的影响。参数赋

值如下： 20s = ， 40c = ， 60w = ， 1 2 0.6β β= = ， 0.1γ = ， 0.5θ = ， 200a = ， iε 服从 ( )10,10− 上的均

匀分布 ,i r d= 。 
图 10、图 11 展示了，在不同零售商悲观系数下，零售商风险偏好度对供应商期望利润和零售商 CVaR

值、M-CVaR 值的影响。CVaR 模型度量风险偏好度时忽略了悲观系数，而 M-CVaR 模型却能弥补这个 
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Figure 8. The effect of risk preference and pessimism coefficient on 
retailers’ M-CVaR value 
图 8. 风险偏好度和悲观系数对零售商的 M-CVaR 值的影响 

 

 
Figure 9. Impact of risk preference and pessimism coefficient on 
supplier expected profit 
图 9. 风险偏好度和悲观系数对供应商期望利润的影响 

 
缺陷。从图 10 可以看出在 M-CVaR 模型度量时在 0.15λ = 时供应商的期望利润要优于 0.95λ = ，且也优

于 CVaR 模型度量时的供应商期望利润。从图 11 可以看出在 M-CVaR 模型度量风险偏好度时在 0.15λ =
时零售商 M-CVaR 值要优于 0.55λ = ，且也优于 CVaR 模型度量时的零售商 CVaR 值。这表明在 M-CVaR
模型度量风险偏好度时，该模型的零售商悲观系数 λ 值对供应链的收益起到决定性的作用。也可根据零

售商悲观系数 λ 值预测供应链的收益情况。 

6. 结论及展望 

本文研究了在随机市场需求情况下，风险中性的供应商和风险偏好的零售商组成的双渠道供应链。

在零售商具有风险偏好的情况下，首先建立了 CVaR 准则下的决策模型，分析零售商的风险厌恶度对供

应链决策的影响。得到随着零售商的风险厌恶度α 与供应商和零售商的最优定价、直销渠道生产量和零

售商订购量、供应商期望利润和零售商的 CVaR 值成正比。在此基础上建立了 M-CVaR 准则下的决策模

型,分析了零售商的风险厌恶度α 和悲观系数 λ 对供应链决策的影响。研究表明 1) 均值条件风险价值

(M-CVaR)决策准则比条件风险值(CVaR)准则更能完整度量决策者的风险偏好度；2) 利用均值条件风险

价值(M-CVaR)决策准则可以帮助供应链成员获取更大的利润。根据以上分析可以看出，在双渠道供应链 
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Figure 10. The impact of risk preference on suppliers’ expected profits 
图 10. 风险偏好度对供应商期望利润的影响 

 

 
Figure 11. The effect of risk preference on retailers’ CVaR and M-CVaR 
图 11. 风险偏好度对零售商 CVaR 值和 M-CVaR 值的影响 

 
决策中，供应链成员的最优定价、订购量和收益均受风险偏好的影响。因此在研究供应链决策问题时，

并不能单纯假设风险中性和风险厌恶，风险喜好应该也考虑进去。同时在实际决策中，供应商应该考虑

零售商的风险偏好度，结合自身的情况作出最优决策。 
虽然本文考虑了零售商的风险偏好水平，但是还是假设供应商的风险偏好为中性，现实中还是存在

供应商具有风险偏好行为的。因此考虑双方风险偏好的双渠道供应链的决策研究是下一步的研究方向。 
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