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政府补贴下产出不确定性制造商的融资与 

碳减排策略 

 

摘 要 

 

近年来，低碳发展的重要性越来越被世界各国政府、企业和消费

者所认可。各国政府和地区纷纷出台低碳政策，推动企业减少碳排放，

政府补贴作为有效促进碳减排的政策被广泛应用。同时公众对环保的

意识不断提高，使消费者倾向购买低碳产品。在政府规定和市场需求

双重压力下，越来越多企业主动投资减排。然而，低碳产品投资成本

高、周期长，导致企业面临资金短缺问题。除生产投入和碳减排投资

所产生的高额成本外，产出不确定性也会影响制造商的经营决策，进

一步加剧了制造商资金短缺的风险。在这种情况下，如何选择适当的

融资策略，在减排与定价决策中取得经济效益和环境效益的双赢，是

一个值得深入研究的实际问题。解决这一问题不仅可以拓展供应链管

理理论研究，还有助于实现经济发展与环境保护的平衡目标。因此，

本文针对政府补贴的供应链，研究具有产出不确定性制造商的融资与

减排等运作决策。主要研究内容和结论如下： 

首先，本文基于单个供应商和单个资金约束制造商构建的二级供

应链的 Stackelberg 博弈模型。在此模型中，研究了制造商在债权融

资、股权融资和投贷联动融资下的最优决策，并对比分析了不同融资

模式下的最优(期望)利润。研究发现，产出不确定性(政府补贴)与碳

减排量、原材料采购量和供应链成员(期望)利润是负(正)相关关系。

然而，产出不确定性并不总是不利于销售价格。制造商需综合考虑碳
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减排成本、产出不确定性以及股权融资比例等因素帮助其做出融资决

策。无论从经济效益还是从环境效益的角度，在不同的股权融资比例

范围内，供应链成员的目标达到统一。 

其次，进一步讨论资金约束制造商同时生产低碳产品(具有产出

不确定性)和传统产品时不同融资模式的最优决策，并比较不同融资

模式的优缺点，帮助制造商选择最优融资模式。最后在供应链成员利

益冲突时，利用改进的 Nash 讨价还价博弈模型进行协调。研究表明，

与政府补贴的影响不同，产出不确定性与碳减排量、低碳产品的原材

料采购量、供应链成员的(期望)利润水平负相关，与传统产品的原材

料采购量正相关。股权融资在三种融资模式中具有相对优势，主要体

现在碳减排量、低碳产品市场需求、供应商利润等参数皆为最佳，但

不能确保制造商利润水平最高。运用改进 Nash 讨价还价博弈模型能

够有效协调供应链，并存在一个最优利润分配比例使供应链完美协调。 

最后，将区块链技术引入到制造商的融资与减排决策中，用于提

高供应链的产出不确定性的预测能力，得到不同融资模式的最优决策。

研究表明，制造商碳减排量、原材料采购量和供应链双方成员的(期

望)利润与产出不确定性(区块链技术应用程度和政府补贴)均呈负

(正)相关关系。当股权融资比例较低时，碳减排量、原材料采购量、

销售价格和供应链(期望)利润都是在股权融资模式下最优；当股权融

资比例较高时，则是在投贷联动融资模式中最优。产出不确定性、区

块链平台建设费用和股权融资比例都会影响制造商融资模式的选择；

随着股权融资比例的增加，供应链成员的偏好逐渐从股权融资模式转

向投贷联动融资模式。 

 

关键词: 供应链金融，低碳供应链，政府补贴，产出不确定性，区块

链  
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FINANCING AND CARBON EMISSION REDUCTION 

STRATEGIES FOR THE MANUFACTURER WITH OUTPUT 

UNCERTAINTY UNDER GOVERNMENT SUBSIDIES 

 

 

 

ABSTRACT 

 

 

In recent years, the importance of low-carbon development has been 

increasingly recognized by governments, enterprises, and consumers 

around the world. Governments and regions around the world have 

introduced low-carbon policies to encourage enterprises to reduce carbon 

emissions, and government subsidies have been widely used as an effective 

policy to promote carbon reduction. Meanwhile, the public’s increasing 

awareness of environmental protection makes them inclined to purchase 

low-carbon products. Under the double pressure of government regulations 

and market demand, more and more enterprises take the initiative to invest 

in emission reduction. However, the high investment cost and long cycle 

of low-carbon products have caused enterprises to face the problem of 

capital shortage. In addition to the high costs incurred by production inputs 

and carbon emission reduction investments, output uncertainty also affects 

manufacturers’ business decisions, further exacerbating the risk of 

manufacturers’ capital shortages. Under such circumstances, how to 

choose appropriate financing strategies to achieve a win-win situation in 

terms of economic and environmental benefits in emission reduction and 

pricing decisions is a practical issue that deserves in-depth study. Solving 

this problem not only expands the theoretical research on supply chain 

management but also helps to realize the balanced goal of economic 

development and environmental protection. Therefore, this paper 
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investigates operational decisions such as financing and abatement for 

manufacturers with output uncertainty for the government-subsidized 

supply chain. The main research content and conclusions are as follows: 

Firstly, this study is based on a Stackelberg game model of a 

secondary supply chain constructed by a single supplier and a single 

financially constrained manufacturer. In this model, the manufacturers’ 

optimal decisions under debt financing, equity financing, and investment 

and loan financing are investigated, and the optimal (expected) profits 

under different financing modes are comparatively analyzed. It is found 

that output uncertainty (the government subsidy) is negatively (positively) 

related to carbon emission reduction, raw material procurement, and 

supply chain members’ (expected) profit. However, output uncertainty is 

not always detrimental to the sales price. The manufacturer needs to 

consider a combination of carbon abatement costs, output uncertainty, and 

equity financing rate to make financing decisions. Supply chain members’ 

objectives reach unity within the range of different equity financing rate, 

both from the perspective of economic and environmental benefits. 

Secondly, the optimal decisions of different financing models are 

further discussed in the context of a capital-constrained manufacturer 

producing both the low-carbon product (with output uncertainty) and the 

traditional product, and the advantages and disadvantages of the different 

financing models are compared to help the manufacturer choose the 

optimal financing model. Finally, the improved Nash bargaining game 

model is used to coordinate the conflicting interests of supply chain 

members. The study shows that unlike the influence of government 

subsidies, output uncertainty is negatively correlated with the amount of 

carbon emission reduction, the amount of raw material purchased for the 

low-carbon product, and the (expected) profit level of supply chain 

members, and positively correlated with the amount of raw material 
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purchased for the traditional product. Equity financing has a relative 

advantage among the three financing modes, which is mainly reflected in 

the fact that parameters such as carbon emission reduction, market demand 

for the low-carbon product, and supplier’s profit are all optimal, but it does 

not ensure the highest level of profit for the manufacturer. Using the 

improved Nash bargaining game model can effectively coordinate the 

supply chain and there exists an optimal profit-sharing ratio to make the 

supply chain perfectly coordinated. 

Lastly, blockchain technology is introduced into the manufacturer’s 

financing and emission reduction decisions, which is used to improve the 

predictive ability of the supply chain’s output uncertainty and to obtain the 

optimal decision for different financing models. The study shows that 

manufacturers’ carbon emission reduction, raw material procurement, and 

both supply chain members’ (expected) profits are negatively (positively) 

correlated with output uncertainty (the degree of blockchain technology 

application and the government subsidy). Carbon emission reduction, raw 

material purchase, sales price, and supply chain (expected) profits are all 

optimal in the equity financing model when the equity financing ratio is 

low, and in the investment and loan financing model when the equity 

financing ratio is high. Output uncertainty, blockchain platform 

construction cost, and equity financing ratio all affect the choice of 

manufacturer’s financing modes. With the increase in the proportion of 

equity financing, the preference of supply chain members gradually shifts 

from the equity financing mode to the investment and loan financing mode. 

Author: Lijun Sun (Management Science and Engineering) 

Supervised by Yunfeng Zhang 

 

KEY WORDS: supply chain finance, low-carbon supply chain, 

government subsidies, output uncertainty, blockchain  
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第 1 章 绪论 

 

 

1.1 研究背景与研究意义 

1.1.1 研究背景 

近年来，全球经济的高速增长和过度消费已经对环境造成巨大的伤害，诸如

全球变暖、空气污染、土地荒漠化等都是环境恶化的特征。世界各国已将绿色低

碳发展作为发展经济的重要目标之一，并纷纷设定了减排目标。比如，中国提出

于 2030 年前达到碳排放峰值，并且争取在 2060 年前实现碳中和的减排目标。联

合国环境规划署(UNEP)负责人查尔斯(Charles)强调，可持续供应链将在未来十

年成为世界上绝无仅有的供应链模式(中国-欧盟可持续供应链高层论坛，

2016)[1]。为了鼓励企业减少碳排放，世界多国政府和地区采取了包括碳减排补贴、

税收优惠和政府优先采购等措施，而碳减排补贴被认为对企业减排具有普遍有效

性[2]。此外，公众环保意识的提高已成为推动企业加强节能减排的重要因素，消

费者也越来越关注产品的环保性且愿意支付更高的价格。因此，企业应该积极响

应公众需求，不断推出环保型产品，并加大投入研发力度，努力实现可持续发展。

如格力、海尔、美的等制造企业不仅在产品设计和制造过程中注重节能减排，还

积极开发多元化的环保产品，如节能空调、环保冰箱、智能家居等，为社会和消

费者提供更环保、更节能的产品。 

越来越多的国家认为，发展低碳经济是缓解全球变暖，改善生态环境，促进

社会协调发展的有效手段。由于我国中小型企业数量众多，为了开发和生产低碳

产品，需要投入大量资金。然而，由于投入量大、耗时长等原因，制造商往往面

临无法按时付清款项的问题。Barkley 等以美国 3459 家中小企业为研究对象，发

现仅有一半的中小企业有充足的流动资金来维持企业运营，47%的中小企业存在

难以支撑企业运营、需要申请融资等问题。通过向银行等金融机构申请贷款来获

取生产经营所需资金是中企业的常规手段。不过，部分制造商由于资产和信誉不

足、财务状况不稳定等原因导致其难以获得金融机构的债权融资，从而迫使企业

只能积极寻找其他融资途径来缓解资金困境，即在内源性融资不足时，通过外源

性融资方式缓解融资困境，股权融资便是其融资手段之一。然而，上述两种融资
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方式中，资金提供方都承担着较大的风险，使得他们提供资金的意愿受到一定程

度影响。投贷联动融资作为近年来新兴起的一种融资模式，不仅可以拓宽企业的

融资渠道，还能降低银行与投资机构的风险，使其迅速成为企业开拓市场备选的

融资途径之一。 

在实际生产活动中，许多制造商的生产过程常常会受到原材料质量、生产人

员水平、机械设备故障以及自然因素等影响，导致无法完全根据预先的方案进行

生产，致使产出低于预期目标。在各行业的生产过程中，产出不确定性是普遍存

在的。例如，在农业领域，农产品的产量常常受天气、季节等因素的影响，导致

产出具有不确定性的特点，最终导致供需不匹配、资源浪费等问题，而且对制造

商的运营决策和盈利能力造成影响，也会波及整个供应链中的相关企业。 

1.1.2 研究意义 

随着气候变化和消费者低碳偏好影响力的日益增强，制造商面临市场需求和

政府规制两方面的压力，推动更多制造商投入到绿色产品的研发与生产中。同时，

产品通常伴随着产出不确定性的特征，这一背景为我们进行本文的理论研究提供

了实践基础，并具有重要的应用意义。此外，供应链成员的资金充足是过去对低

碳供应链管理的研究中普遍存在的假设。但实际情况下，资金短缺是很多制造商

遇到的重大难题。尤其是随着低碳生产需求增加，制造商需要更多资金投入。这

种情况导致制造商在与供应链上下游的交易中不能按时结付款项，影响了供应链

双方成员的最优策略。所以，对不同融资模式均衡解的研究和比较分析有一定的

理论与实际意义。据以上研究的背景所述，建立数学模型来最优化制造商的融资

与减排决策，实现制造商利润最大化的目的，并且研究不同条件下基于产出不确

定性的制造商融资与减排决策问题有着重要的现实以及理论意义。从理论上来说，

本文在低碳供应链中加入产出不确定性和资金约束等现实条件，在一定程度上丰

富了供应链金融管理领域的相关研究。 

从现实意义上来说，部分制造商因为低碳生产需要大量资金，导致无法偿还

与供应链上下游企业的采购款项。受政府碳排放和产出不确定性两方面的压力，

资金紧缺成为制造商面临的挑战，而供应链金融的兴起为解决制造商融资问题提

供了新途径。本文对债权融资、股权融资以及投贷联动融资三种不同融资模式下

制造商的最优均衡解进行研究，并为供应链制造商的销售价格、碳减排量及融资

策略提出一些建议，从而可以增强供应链的竞争实力，进而使其可在市场竞争中
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得到优势。 

1.2 研究内容与研究方法 

1.2.1 研究内容 

基于制造商资金约束和低碳生产的现实背景，构建由资金充足供应商和资金

约束制造商组成的两级供应链。通过分析各因素之间的关系，提出了更符合实际

情况的假设，并构建了 Stackelberg 动态博弈模型。我们进一步探讨异质性产品

或区块链技术的应用条件下，供应链成员决策的变化。也分别得到不同条件下，

供应链成员在债权融资、股权融资和投贷联动融资的策略下的最优原材料采购量、

碳减排量和销售价格，并比较三种融资策略下的最优(期望)利润，探讨产出不确

定性对供应链减排和融资策略的影响。最后，通过数值算例验证了理论结果。具

体的研究内容如下： 

第一章是绪论。旨在明确本文的研究背景、研究意义和研究目的，界定本文

研究的问题与范围，明确本文的研究对象，指出研究思路、研究内容、研究方法

以及技术路线。 

第二章是文献综述。概括了国内外关于政府补贴、资金约束、产出不确定性

和区块链在供应链运作方面的研究成果。结合实际情况，确定本文的主要研究内

容，弥补以往理论研究的不足之处，为企业在减排与融资方面提供理论参考。 

第三章是政府补贴下考虑低碳产品产出不确定性的制造商融资与碳减排策

略。该章节构建由单个充裕资金的供应商与单个资金约束的制造商构成的低碳供

应链构成，并将制造商生产中的产出不确定性引入供应链中。通过建立

Stackelberg 博弈模型，确定供应链成员在债权融资、股权融资和投贷联动融资模

式下的最优均衡解，并通过比较得出最佳融资策略，同时探析产出不确定性、消

费者低碳偏好和政府补贴系数对供应链原材料采购量和碳减排量等决策以及供

应链成员利润的影响。 

第四章是政府补贴下考虑产出不确定性与异质性产品的制造商融资与碳减

排策略。在第三部分的基础上，制造商同时生产低碳产品和传统产品。由于低碳

产品生产过程中引入先进的碳减排技术，因此，制造商在生产低碳产品时往往面

临更高的产出不确定性。而普通产品的生产则使用相对成熟的技术，因此产出也

相对稳定。本章节也是由单一供应商和单一制造商组成的供应链，探讨在债权融

资、股权融资和投贷联动融资三种融资模式下制造商的最优减排决策，并分析产
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出不确定性对生产异质性产品的制造商产生的变化，最后通过数值仿真验证理论

结论的正确性。 

第五章是政府补贴下考虑产出不确定性与区块链技术应用的制造商融资与

碳减排策略。由于区块链技术在供应链中的运用可以提升数据透明性和可追溯性，

制造商能够更及时地响应产出不确定性，优化生产计划并提高整体供应链的效率

和韧性。将区块链技术引入制造商的生产过程中，虽然不能提高制造商生产力，

但增强了对产出不确定性的预测能力。因此，本章节依旧是由一个供应商和一个

引入区块链技术的资金约束的制造商组成的供应链系统，制造商生产低碳产品的

过程仍存在产出不确定性。同时分析制造商在债权融资、股权融资和投贷联动融

资三种融资模式下的最优均衡解，探讨产出不确定性、区块链技术应用程度等因

素对供应链的碳减排量、原材料采购量、销售价格以及供应链成员的(期望)利润

的影响。 

第六章是总结与展望。本章节对整体工作和取得的成果进行归纳分析，同时

剖析研究中出现的问题和不足之处。在此基础上，我们对未来的研究方向进行展

望。 

1.2.2 研究方法 

本文通过对大量国内外与供应链相关的文献资料进行查阅，结合对政府补贴、

资金约束、产出不确定性、区块链技术等相关供应链的研究文献进行归纳分析，

明确本文的理论基础，将研究主题确定为政府补贴下产出不确定性且资金约束制

造商的减排和融资决策。在构建本文的研究方案时，主要采取定性与定量相结合

的方法，同时将理论和实际相结合，运用博弈论中的 Stackelberg 模型，在不同的

供应链条件下，对制造商资金受限的低碳供应链中供应链各成员的决策行为进行

探究和分析，具体方法为： 

(1) 文献分析法 

本文在查阅并归纳分析国内外大量文献资料的基础上，对政府补贴下的供应

链、供应链金融、产出不确定性和区块链技术等方面的研究状况进行梳理，设计

出在不同供应链下，资金受限制造商在面对产出不确定性时的低碳供应链融资模

型。 

(2) 定量分析与定性分析相结合 

本文研究主要分为定量分析和定性分析两种，定性分析主要针对本文背景下
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的低碳供应链中各个决策变量和参数对供应链各成员利润与碳减排效果的影响。

定量分析重点是在不同供应链情境下，运用 Stackelberg 博弈理论，采用逆向归

纳法进行求解，得出三种融资模式下的均衡解。通过敏感性分析计算，探究产出

不确定性对碳减排量、原材料采购量等决策变量和供应链成员(期望)利润的影响。

将定量分析与定性分析相结合，帮助资金受限的制造商根据不同情境科学地选择

融资模式。 

(3) 数值仿真法 

首先根据实际情况，对所建立的决策模型涉及到的变量和参数合理赋值，再

利用 MATLAB 对博弈模型进行仿真计算，并绘制图形。以便于对理论结果进行

真实有效性的验证，最后基于数值结果与图形趋势进行相关分析。 

1.3 技术路线与创新点 

1.3.1 技术路线 

本文技术路线图如图 1-1 所示。 

1.3.2 创新点 

本文采用多学科结合的研究方法，结合供应链管理与优化、博弈论、经济学

和金融学等理论，对供应链上各成员的运营决策和制造商减排和融资决策进行深

入分析，保证了研究的可靠性。与以往低碳供应链与供应链金融相关研究相比，

本文研究内容的特色主要体现在以下几个方面： 

(1) 考虑在产出不确定性影响下的供应链的融资与减排问题。过去的供应链

运作管理文献通常忽略生产中的问题，即假设产出是确定的。然而，产品的生产

每一个步骤都会受到各种因素的影响，某个环节的失误或者是不可抗力的因素都

会使产出量和预期目标存在误差，这必将对整个供应链造成影响。因此，本文将

产出不确定性与供应链金融相结合，研究具有重要的现实与理论意义。 

(2) 本文对现有制造商生产单一产品具有产出不确定性的成果进行拓展，探

讨了制造商生产两种异质产品对供应链决策的影响。此外，本文将区块链技术与

产出不确定性结合，研究其在供应链金融中的作用，以期望对解决产出不确定性

的中小企业融资困难的现状提供理论支持。 
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图 1-1 技术路线图 
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第 2 章 文献综述 

 

 

1983 年和 1984 年，发表在《哈佛商业评论》的两篇论文可以被视为供应链

管理研究的里程碑，为后续学术界对供应链进行深入探讨奠定了基础[3,4]。随着

全球化和数字化的发展，供应链管理领域的研究内容日益丰富和多样化。除了传

统的库存管理、供应链定价、供应链协调契约等方面，现代供应链管理研究还拓

展到新兴领域，如供应链金融、低碳供应链等，反映了学者们对于不断变化的商

业环境和消费者需求的关注。而本文研究与政府补贴的供应链、供应链金融、产

出不确定性供应链以及区块链环境下的供应链相关。 

2.1 政府补贴下供应链管理的相关研究 

低碳产业的发展过程中，难免会面临低碳材料供给不足、低碳技术创新研发

成本高等带来的制约，这常需要政府通过减税、补贴、优先采购等政策来减轻资

金压力，进而激励和推动低碳供应链的健康持续发展。基于低碳发展现实背景，

He 等[5]设计了两个分散的决策模型来分析补贴碳减排成本和企业社会责任对碳

排放的交互影响，并建立成本分担契约模型来协调企业的碳排放行为。Li 等[6]研

究基于碳减排水平的政府补贴对低碳供应链(LCSC)中不同主体的影响。张子元

等[7]研究了政府对制造商进行补贴后，供应链各方在利他偏好方面的互动对于绿

色供应链决策以及收益的影响。Bi 等[8]研究了消费者具有环境识别能力时，政府

采用补贴政策来鼓励企业实施绿色减排技术。Li 等[9]分析了政府补贴对供应链绿

色技术投资和绿色营销协调的影响。Meng等[10]考虑消费者绿色偏好与渠道偏好，

探讨了政府低碳产品补贴下双渠道供应链的产品协同定价政策。邱俊等[11]基于补

贴和碳税政策，分别构建制造商主导和零售商主导的 Stackelberg 博弈模型，研

究不同情形下的低碳供应链减排决策问题。梁喜等[12]在双渠道供应链背景下，研

究政府补贴比率和制造商谎报因子对供应链和社会福利的影响。 

上述学者只是从政府补贴单一对象和单一的补贴政策下对供应链进行研究，

还有其他学者从不同的补贴方式入手。尚春燕等[13]以补贴制造商研发成本还是

生产成本为目标，对双渠道绿色供应链决策结果进行差异性比较和分析。Chen 等

[14]也研究了生产补贴和研发补贴模式，发现政府不应该同时使用这两种补贴。双
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渠道背景下，Che 等[15]分析政府补贴减排研发或单位产品减排量下的供应链最优

决策问题。Meng 等[16]将消费者分为绿色和非绿色两类，比较了三种绿色创新补

贴情景的环境效益、经济效益和社会福利。Yuan 等[17]基于动态博弈理论和委托

代理理论,分析了不同政府补贴策略对供应链成员的影响。陈晓等[18]针对零售商

存在竞争情形，分析不同补贴策略对于绿色供应链的影响。 

此外，还有学者对不同的补贴对象进行比较，如尚文芳等[19]在不同的补贴对

象下，分析产品的绿色程度、销售努力、最优补贴比例、各定价策略的影响因素

以及各个成员利润的变化趋势。王道平等[20]研究了政府分别对制造商和零售商

实施低碳补贴情形下考虑持股合作战略的供应链减排决策与动态协调。Bian 等

[21]对消费者补贴和制造商补贴两种环境补贴进行比较，发现前者比后者产生更

低的减排和更高的消费数量。Liu 等[22]基于消费者对企业社会责任产品的偏好，

考虑企业社会责任和政府补贴，分析不同权力结构和不同补贴对象下的决策。

Xiao 等[23]考虑在产品市场上与再制造商竞争的仅生产新产品的原始制造商，研

究了针对再制造商、消费者以及再制造商和消费者共享的三种补贴策略。张川等

[24]综合考虑政府补贴与规模效应，对动力电池闭环供应链分别进行了不补贴，补

贴零售商，补贴制造商和补贴第三方回收商 4 种情况下的成员最优决策与协调研

究。 

可见，学者们并未考虑低碳技术研发引致产出不确定，以及政府补贴政策下

产出不确定对低碳供应链决策行为的影响。低碳技术研发可能面临技术突破、市

场需求变化等不确定性因素，而政府补贴政策的调整、实施效果、市场反应等也

会对产出不确定性产生影响。这些不确定性会影响企业在供应链中的采购、生产

和物流等决策行为。其次，以上低碳供应链的相关研究均在供应链成员资金充足

的低碳供应链背景下，本文在此基础上，考虑到制造商碳减排成本和初始资金不

足的情景，以研究补贴政策下低碳供应链上制造商的融资以减排决策。 

2.2 供应链金融的相关研究 

充足的资金是确保供应链可持续性发展的关键，但资金短缺会使制造商面临

供应链中断甚至破产的风险。供应链金融是缓解制造商融资难题，提高供应链运

行效率和风险控制能力，促进供应链整体健康发展的有效途径。供应链融资按其

资金来源可以分为内部融资与外部融资。内部融资就是指供应链内上下游企业之

间以影响账款回收期为手段的而进行的资金拆借和让渡，它是一种以贸易信用为
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基础的融资方式；而外部融资则是指供应链外部商业银行和投资机构为资金短缺

的企业提供的融资服务。 

学者们对供应链内外部融资模式开展了深入的研究和比较。Buzacott 等[25]最

早在供应链系统中引入融资策略，分析银行借贷融资模式对于其运营策略产生的

影响。Kouvelis 等[26]等以资金约束为前提，探讨了实施银行借贷后供应链绩效表

现问题。Wu 等[27]探讨了对于银行融资和商业信用融资都适用的最优碳排放水平

并设计契约协调供应链。秦娟娟等[28]在有无碳限额或银行融资情况下，针对碳排

放与资金双重约束的低碳与普通两种可替代产品的生产决策问题进行研究。王文

利等[29]以股权和债权两种融资模式对制造商最优融资以及供应商最优生产决策

进行分析，并对供应链绩效进行对比。Tang 等[30]考虑原始设备制造商(OEM)将

生产外包给资本受限的合同制造商(CM)，并研究 CM 的融资策略(银行贷款或

OEM 股权融资)和侵占市场的决策。除了单纯的内外部融资外，还有学者将不同

的融方式进行比较。谭乐平等[31]将担保换股权融资策略加入到低碳供应链当中，

对碳限额政策下受资金约束的制造商，供应商以及商业银行联合构成的供应链均

衡决策问题进行了研究。张小娟等[32]对比分析延迟付款和借贷支付两种融资的

优缺点，认为延迟付款模式更受零售商欢迎。Huang 等[33]分别讨论了贸易信用融

资、信用担保融资及回购担保融资的均衡策略和银行的融资决策。Lin 等[34]研究

了三种融资策略(银行融资、带有回购条款的担保契约和带有批发价格折扣条款

的担保契约)对供应链的影响。 

以上文献从一个单一融资策略的角度比较供应链性能。随着市场竞争的加剧，

单一的融资策略已无法满足企业的需求。李鑫等[35]建立零售商投贷联动融资下

的批发价契约或收益共享契约模型，探讨了供应链契约结构的选择机理和供应链

运作效率的改善空间。张克勇等[36]探讨低碳供应链面临采购资金约束时，在链内、

外及组合融资条件下使供应链绩效最优的融资策略。Zhuo 等[37]考虑风险规避零

售商采用两种混合融资模式(银行信贷和股权融资混合或贸易信贷和股权融资混

合)下的供应链成员的融资和订购决策。Ding 等[38]研究供应商在银行贷款、制造

商预付款融资和混合融资模型下的融资与协调问题，结果表明供应商的最佳决策

是只选择两种融资来源中的一个，而不是组合。Qin 等[39]考虑外生零售价格，建

立平台融资模式、供应商信用融资模式和混合融资模式下的优化模型，考察了制

造商的减排、产量和融资策略。 
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以上低碳供应链金融相关研究结果证实了通过传统供应链金融手段与低碳

供应链相结合可以帮助供应链成员突破资金困境，并且研究了在不同的约束性碳

减排政策下供应链运营策略。本研究在此基础上，基于现实情景，提出了制造商

资金受限的低碳供应链中制造商具有产出不确定性的情形，并将政府补贴和消费

者低碳偏好纳入考虑。分析产出不确定性对供应链运营策略的影响，并将不同情

景下的制造商融资选择进行对比分析，以期为制造商融资模式选择提供参考建议，

在理论上丰富低碳供应链金融研究内容。 

2.3 产出不确定性供应链管理的相关研究 

供应链上下游成员在产品生产过程中都会面临产出不确定性的现象，现实生

活中产出不确定现象是非常普遍的。例如在农产品行业，产出受到气候、地理位

置等因素的影响。在实际的生产销售活动中，受自然灾害、原材料质量、设备故

障及其他不可控因素的干扰，常常导致产品的产出不确定，从而影响整个供应链

的绩效。 

学者们已关注到这一现象，对产出不确定下供应链企业的优化决策问题展开

研究。Peng 等[40]以供应商与制造商共同构成的低碳供应链为研究对象，讨论在

产出不确定性环境中的供应链协调问题。蔡建湖等[41]讨论了产出不确定环境下

的最优定价和投入决策问题以及供应商供货承诺行为对零售商竞争的影响。在政

府补贴和产出不确定下，张涑贤等[42]探讨不同契约(批发价格契约、两部定价契

约和数量折扣契约)对产品绿色度及供应链绩效的影响。Zou 等[43]讨论了制造商

面对产出不确定和消费者具有低碳偏好时的融资和订货决策。林志炳[44]以两个

对称性供应商与一个制造商为研究对象，探讨了制造商产出不确定性对供应链的

影响。许民利等[45]研究了由原始制造商和产出不确定的第三方再制造商组成的

闭环供应链系统。Maria 等[46]构建一个内生进入的两阶段博弈模型，研究了在供

应商相同的市场中，产出不确定对企业数量、总供给、消费者剩余和社会福利的

影响。 

上述学者主要关注了单个供应链成员面临产出不确定的情形，还有一些学者

则研究了产需同时不确定的情形。如刘家国等[47]针对产出和需求不确定性导致

的残值或补货问题，构建两种不同现货市场补货策略模型，研究随机环境下最优

原材料投入量—成品订货量决策行为及供应链协调。Li[48]考虑到再制造率和再制

造产品需求随机，分析了先再制造后定价和先定价后再制造两种决策顺序下的定
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价问题。Chen 等[49]讨论了产出不确定的损失厌恶型供应商向面临随机需求的零

售商销售产品，并引入期权契约发展合作共享模式。Xie 等[50]结合需求和产出不

确定的情况，探讨了产出不确定和相对议价能力对回购契约绩效的影响。陈崇萍

等[51]研究两个存在产出不确定性和供应中断的供应商时，制造商如何进行双源

采购决策。Zhao 等[52]探讨了在产出和需求都存在不确定性的情况下，再制造商

与零售商如何协同工作，发现收益共享合同可以有效地调整再制造供应链。Zare

等[53]考虑一个面临产量不确定的供应商和多个随机需求的零售商组成的供应链，

运用 Stackelberg 博弈结构分析供应链内的供应风险分担机制。蹇明等[54]研究了

供应商与制造商均产出不确定，而零售商需求不确定的三级供应链协调模型，证

明回购契约和产出风险分担组合契约之间存在协调性。 

上述成果主要集中在产出不确定情境下的供应链运作与协调，鲜有文献考虑

制造商在产出不确定和低碳投资双重因素影响下所面临的运营与融资决策问题。

此外，产出不确定性使本就不富裕的制造商雪上加霜。而以上研究均在供应链成

员资金充足的背景下，探讨产出不确定性对供应链成员的影响，并未考虑由于产

出不确定性使供应链成员陷入资金短缺的困境。 

2.4 区块链环境下供应链管理的相关研究 

在当今数字化时代，区块链技术逐渐成为供应链管理领域的热门话题。区块

链作为一种去中心化、可追溯、安全可靠的技术，为供应链管理带来了全新的可

能性。从供应链透明度、数据共享、合约执行到防止欺诈和串通，区块链在提高

供应链效率和可信度方面发挥着重要作用。目前国内外很多学者已经将区块链技

术应用到供应链管理中，发现区块链可以充分实现信息的双边共享、有效解决信

息不对称问题，还可以改善供应链上下游成员间信息流动问题。Babich 等[55]回顾

了区块链技术在供应链管理中的优劣以及在三个研究主题中的应用。Risso 等[56]

描述了区块链在供应链管理中的当前技术水平，并确定需要探索的主要差距。

Chio[57]研究区块链下的奢侈品定价决策问题，发现了区块链系统优于传统追溯系

统的条件。Pun 等[58]针对欺骗性假冒产品，研究区块链披露产品质量信息，验证

了区块链可以帮助消费者确认产品的真实性。Niu 等[59]研究发现区块链可以解决

再制造供应链中的风险规避质量缺失问题，利用区块链增加消费者对再制造产品

的信任程度。谭春桥等[60]构建传统模式和区块链技术模式，研究生鲜农产品供应

链的定价和信息披露策略。此外，Zhang 等[61]从信息透明性及消费者隐私泄露角
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度分析了区块链技术的引入对竞争零售商战略定价的影响。 

还有学者讨论了区块链对低碳供应链的影响。如张令荣等[62]探讨了区块链

技术下政府对低碳供应链的最优补贴策略。Xu 等[63]研究了政府补贴对绿色供应

链决策的影响及制造商投资区块链的条件。林强等[64]将区块链的技术效应特征

嵌入低碳供应链决策模型，研究零售商提供的不同激励契约下制造商实施区块链

对碳减排、定价策略及企业利润的影响。梁喜等[65]引入区块链技术共享产品信息，

构建回收的闭环供应链模型。Jiang 等[66]研究了不同渠道模式下供应链碳减排和

区块链投资的联合策略。Li 等[67]研究了区块链和公平偏好在可持续供应链绿色

投资决策中的相互作用。区块链技术正引发供应链金融变革，有助于改善供应链

金融的效率和安全性，推动供应链金融行业向着更加智能化和可持续发展方向发

展。如 Choi 等[68]讨论时尚产品供应链的融资问题，并比较了传统金融模式和区

块链供应链金融模式。刘露等[69]通过建立生产商、分销商和零售商的三级供应链，

分析区块链信用传递技术对供应链金融的影响。唐丹等[70]从不同主体的效益差

异角度入手，对比分析区块链债转平台模式与传统供应链融资模式。 

以上学者从区块链记录和共享供应链信息，实现产品溯源和透明度，防止假

冒伪劣产品，优化供应链管理，改善供应链金融服务等多个角度进行研究。然而，

他们并未深入研究区块链技术引入后如何影响具有产出不确定性的供应链融资

决策问题。本文旨在探讨区块链技术对产出不确定的预测作用，研究区块链技术

的应用程度对供应链上的企业融资的影响。 
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第 3 章 政府补贴下考虑低碳产品产出不确定性的制造商融

资与碳减排策略 

 

 

在实现“双碳”目标的过程中，制造商为了减少碳排放常常需要进行低碳投

资。然而，这些投资往往需要付出相当大的成本，无论是碳减排技术的研发还是

碳减排设备的购买，都会对制造商的财务造成一定的压力。为了鼓励企业减少碳

排放，世界多国政府和地区采取了多种措施，包括碳减排补贴、税收优惠和政府

优先采购等。碳减排补贴被认为普遍有效，可以帮助制造商降低碳减排成本，并

鼓励制造商积极开展碳减排生产。然而，对于制造商来说，碳减排投资通常需要

支付高额的成本，这加剧了它们的融资难题。近年来，供应链金融在缓解低碳制

造企业的财务困境方面发挥了重要作用。制造商可以寻求供应链金融手段来支持

低碳投资，以确保顺利开展碳减排生产并响应国家可持续发展的号召。此外，制

造商的生产过程通常具有产出不确定性，这意味着原材料可能无法完全利用。基

于以上背景，本章探讨了在政府补贴政策的背景下，资金受限制造商的融资决策

和减排决策，考察不同融资模式下，产出不确定性变化对减排与供应链成员利润

的影响，并比较了三种不同融资模式，以为制造商寻求最优的融资模式。 

3.1 模型准备 

3.1.1 模型描述 

在一条由单一供应商和单一制造商组成的两级低碳供应链中，供应商和制造

商之间开展 Stackelberg 博弈。其中，供应商是博弈的领导者，而制造商是博弈的

追随者。处于领导地位的供应商先行决定批发价格，制造商根据供应商给定的批

发价格以及出于对产出不确定性的考虑，向供应商采购原材料并加工成低碳产品，

随后决策销售价格并向市场出售，以满足具有低碳偏好的消费者的需求。另外，

制造商的生产过程往往存在着各种不确定性因素，如生产设备和技术、员工素质，

科学地生产计划等，这给制造商带来挑战和风险，进一步加剧制造商资金短缺的

窘境。制造商的初始资金为零，意味着制造商的生产和减排所需要的全部资金都

需要通过融资获取。供应商的原材料成本为一次性固定投入，后期销售给制造商

无变动成本增加，因此可视作生产成本为零。 
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自有资金无法满足正常生产活动的小型生产企业，可以采取三种途径解决资

金不足问题：第一种是债权融资，如直接向银行贷款，并在生产—销售周期结束

后偿还本金和利息。尽管银行融资是应对财务困难最方便最快捷的方式，但由于

其严格的信贷标准和复杂的申请程序，往往导致融资企业难以获得融资援助。第

二种是股权融资，即向投资者出售公司的所有权份额以换取资金。与债权融资不

同，企业不需要还本付息。例如，京东上市之前经历了七轮股权融资，这些资金

帮助京东快速提升了电商平台市场份额，最终创造了 1000 亿元的营收。除此之

外，投贷联动融资是一种创新的融资模式，即投资者和银行合作，商业银行通过

“债+股”的方式投资企业，形成“股”与“贷”结合的联动融资模式。 

3.1.2 符号定义 

文中使用的主要符号及其含义见表 3-1. 

表 3-1 符号说明及其含义 

参  数 含  义 

a  消费者购买低碳产品的初始价格 

b  两种产品的产量敏感系数 

  消费者低碳偏好系数 

x  产出不确定性的随机变量 

k  制造商的碳减排成本系数 

r  债权融资利率 

  股权融资比例 

  投贷联动融资比例 

  政府的碳减排成本补贴系数 

决策变量 含  义 

ie  单位低碳产品碳减排量 

i  供应商的原材料批发价格 

ip  不同融资模式下低碳产品的销售价格 

iq  不同融资模式下低碳产品的原材料采购量 

函  数
 

含  义  

i
s

i
m  ,  不同融资模式下的制造商和供应商利润 

[ ]i

mE   不同融资模式下的制造商期望利润 

备注：上标 , ,i DF EF IF= 分别为债权融资、股权融资、投贷联动融资模型。 

3.1.3 模型假设 

本章基于以下假设建立博弈模型： 
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假设 1 参考 Peng 等[40]的研究，制造商的计划产量为 q ，实际产量为 qx。其

中，x 是描述制造商产出不确定性的随机变量，且 x 满足 ( ) 1E x = 和
2( )Var x = 。

方差越大，产出不确定性越大。 

假设 2 消费者具有低碳偏好，倾向于购买低碳产品，并愿意为低碳产品支

付溢出价格。因此，低碳产品的需求不仅与销售价格有关，还与产品的碳减排量

相关。为方便分析，记反需求函数为 p a bqx e= − + 。 

假设 3 供应商仅为制造商提供原材料，其原材料的产生的碳排放较小而忽

略不计。借鉴 Xu 等[71]和 Sun 等[72]的处理方法，设定制造商的碳减排技术投资成

本与单位产品碳减排量之间满足 2)( 2keeC = ，且有 '( ) 0C e  和 ''( ) 0C e  成立，即碳

减排成本是随单位产品碳减排量的增加而加速上升的。其中， 00 ee  ， 0e 为生

产单位传统产品的碳排放量， k 是碳减排成本系数。 

假设 4 为鼓励制造商投资碳减排技术并减少温室气体排放，政府对低碳产

品实施减排补贴，补贴数额根据制造商投资碳减排技术的成本固定比例而定。与

邢鹏等[73]的设置一致，设政府的碳减排成本补贴系数为 (0 1)   ，则补贴数额

为 2 2ke 。 

3.2 模型构建与分析 

3.2.1 债权融资(DF 模式) 

债权融资(DF 模式)指的是企业通过向债权人发行债券或者向银行等机构借

贷资金，以筹集经营所需的资金。银行融资是债权融资的一种方式，尤其是对于

中小微企业来说，银行融资是其获得资金的主要方式之一。在 DF 模式下，期初，

制 造 商 需 要 向 银 行 申 请 其 用 于 生 产 运 营 的 资 金 ， 即 贷 款 额 为

21
(1 ) ( )

2

IFD DF DFFL q k e = + − ，并按照 r 支付利息。制造商获取资金后进行生产活

动；在销售季结束时，制造商需要按照合同约定偿还本息和，即 (1 )DFL r+ 。此时

制造商和供应商的利润函数： 

2( (1 ) ( ) 2)(1 )DF DF DF DF DF DF

m p q x q k e r  = − + − +                       (3.1)  

DF DF DF

s q =                                                   (3.2)  

上述式(3.1)中右端第 1 项为制造商的销售收入，第 2 项为制造商必须偿还

的贷款本息和；式(3.2)中右端项表示供应商的销售收入，由于原材料的生产成
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本为 0，因此销售收入等于利润。考虑到制造商的产出具有不确定性，结合反

需求函数可知制造商的期望利润函数为： 

22 2[ ] ( ) ) ( (1 ) ( ) 2)(1 )(1 )(DF DF DF DF DF DF DF

mE a e q qb q k e r   += + − − + − +   (3.3)  

命题 3.1 在 DF 模式中，制造商的碳减排量、原材料采购量、销售价格和供

应链成员的利润分别为： 

*

2

DF a
e

A


= ， * (1 )(1 )

2

DF ak r
q

A

+ −
= ， *

2 2( (1 )(1 )(3 4 ) )

2

DFp
A

a bk r   + − +
=

−
，

2
* (1 )(1 )

[ ]
8

DF

m

a k r
E

A




+ −
= ，

2
* (1 )

4

DF

s

a k

A




−
= 。 

其中 2 22 (1 )(1 )(1 )A bk r   + += − − ，证明见附录 3-A。 

推论 3.1 在 DF 模式中，消费者低碳偏好系数和碳减排成本补贴系数对供应

链关键参数的影响如下： 

(1) 
*

0
DFe







，

*

0
DFq







，

*

0
DFp







，

*[ ]
0

DF

mE 







，

*

0
DF

s







。 

(2) 
*

0
DFe







，

*

0
DFq







，

*

0
DFp







，

*[ ]
0

DF

mE 







，

*

0
DF

s







。 

证明见附录 3-B。 

推论 3.1(1)表明，随着消费者低碳偏好的增加，碳减排量、原材料采购量、

销售价格和供应链成员利润均随之增加。消费者低碳偏好系数的增加使消费者更

偏向购买低碳产品，促使低碳产品的需求增加。制造商为了满足消费者的低碳偏

好，会加大在减少碳排放方面的投入和努力。由于生产低碳产品往往需要更高的

技术投入和成本，加上消费者对低碳产品愿意支付更高的价格，制造商将这部分

成本转嫁到产品价格上，导致销售价格增加。然而，销售价格上涨并不会为制造

商造成负面影响，反而使制造商从中获利。供应商作为上游企业，受益于原材料

采购量的增加，间接实现最大化利润。 

推论 3.1(2)表明，政府碳减排成本补贴系数对碳减排量、原材料采购量、销

售价格和供应链成员利润均有积极影响。政府补贴为制造商提供更好的市场环境

和发展机会，降低了制造商的生产成本。为了获得更多的资金支持，制造商愿意

努力减排，进而使碳减排量呈上升趋势，提高市场竞争力。然而，即使政府给予

制造商一定的资金，但低碳产品的高额成本和消费者对低碳产品的认可，共同使

得制造商提高销售价格。这是一个在追求环保可持续发展和维持企业经济利益之
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间的平衡取舍。此外，政府补贴可以鼓励供应链成员采取更多的低碳环保措施，

从而实现经济效益和环境效益的双赢。 

推论 3.2 在 DF 模式中，产出不确定性对供应链关键参数的影响如下： 

*

2
0

DFe







，

*

2
0

DFq







，

*
1

2

2

0  

0  

DFDF if k k kp

if k k

  
= 

 

，

，
，

*

2

[ ]
0

DF

mE 







，

*

2
0

DF

s







。 

其中
2

22 (1 )(1 )(1 )

DFk
b r



 + − +
= ，

2

1
(1 )(1 )

k
b r




=

+ −
。证明见附录 3-C。 

由推论 3.2 可知，随着低碳产品产出不确定性的增加，碳减排量、原材料采

购量、供应链成员随之减少。对于制造商而言，低碳产品产出不确定性越大，制

造商生产单位低碳产品的生产成本越高，这进一步加剧制造商资金压力。由于碳

减排的边际成本快速上升，因此制造商会通过减少碳减排量来降低碳减排投资额

度来缓解财务压力。随着低碳产品产出不确定性的持续增加，单位低碳产品的生

产成本也不断上升，即使销售价格上升时也无法弥补成本的快速上涨，因此制造

商利润随之下降。同时，制造商的原材料订购数量下降使得供应商利润也随之下

降。 

推论 3.2 也表明销售价格受到碳减排成本系数的影响。当碳减排成本系数较

低时，销售价格与产出不确定性呈负相关关系；当碳减排成本系数较高时，销售

价格与产出不确定性是正相关关系。这是因为碳减排成本系数较低时，制造商的

减排成本相对较低且稳定。这意味着制造商在生产过程中能够更好地预测和控制

成本，企业能够提供具有竞争力的价格，抑制产出不确定性的负面影响。然而，

碳减排成本系数较高时，意味着制造商在生产过程中面临更大的成本波动和不确

定性，导致制造商需要提高销售价格以保持利润的稳定性。 

推论 3.3 在 DF 模式中，融资利率对供应链关键参数的影响如下： 

*

0
DFe

r





，

*

0
DFq

r





，

*

0
DFp

r





，

*[ ]
0

DF

mE

r





，

*

0
DF

s

r





。 

证明见附录 3-D。 

由推论 3.3 可知，随债权融资利率的增加，碳减排量、原材料采购量、销售

价格和供应链成员利润均随之下降。融资利率上升意味着制造商的融资成本增加，

使得制造商决策更加谨慎。融资利率的上涨不利于制造商大规模采购原材料，为

实现利润最大化目标，制造商也会相应地降低对碳减排成本的投资，最终导致碳
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减排量的下降。因此，制造商的产品在市场上并不具有优势，为吸引消费者，不

得不降低销售价格。显然，融资利率的负面效应最终使得制造商和供应商的利润

表现出下降趋势。 

3.2.2 股权融资(EF 模式) 

股权融资(EF 模式)的核心在于将企业的一部分股权售予投资者以获取所需

的资金。该融资方式通常适用于企业初创期或需要大量资金进行扩张的情形。与

债权融资不同，选择股权融资的制造商不需要在期末偿还本金和利息，而是向投

资机构分红，但是会失去一部分股权控制权。在 EF 模式下，制造商首先需要确

定融资需求，即融资金额为 21
(1 ) ( )

2

EF EF IF EFL q k e = + − ，并与金融机构商议各自

义务。期末，制造商按照事先约定给予第三方机构分红，其股权分红比例为

(0 1)   。此时，制造商和供应商的利润函数分别如下： 

2(1 )( (1 ) ( ) / 2)EF EF EF EF EF EF

m p q x q k e   = − − − −                       (3.4)  

EF EF EF

s q =                                                   (3.5)  

与债权融资相似，将反需求函数代入，得到： 

2 2

2

[ ] (1 )(( ) (1 )(1 )( )

               ( (1 ) ( ) / 2))

EF EF EF EF

m
EF EF EF

E a e q b q

q k e

    
 

= − + − − +

− + −
                    (3.6)  

命题 3.2 在 EF 模式中，制造商的碳减排量、原材料采购量、销售价格和供

应链成员的利润分别为： 

*

2

EF a
e

B


= ， * (1 )

2

EF

B

ak
q

−
= ，

2 2
* ( ( )( 4 )

2

1 3 )EF a bk
p

B

  + −−
= ，

2
* (1 )(1 )

[ ]
8

EF

m

a k
E

B

 


− −
= ，

2
* (1 )

4

EF

s

a k

B




−
= 。 

其中 2 22 (1 )(1 )B bk   = − + − ，证明见附录 3-E。 

从命题 3.2 可以看出，在 EF 模式中，碳减排量原材料采购量及其销售价格、

供应商利润均与股权分红比例无关，只有制造商的期望利润与股权分红比例负相

关。此融资模式下，制造商无需支付融资利息，只需在销售期末向第三方机构出

让事先约定比例的利润。因此，股权分红比例越高，越不利于制造商。此外，制

造商没有期末偿还资金的压力，相当于制造商融资负担降低，且第三方机构为制

造商承担了风险。 

推论 3.4 在 EF 模式中，消费者低碳偏好系数和碳减排成本补贴系数对供应
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链关键参数的影响如下： 

(1) 
*

0
EFe







，

*

0
EFq




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
，

*

0
EFp
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
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，

*[ ]
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mE 
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
，

*

0
EF

s







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(2) 
*

0
EFe







，

*

0
EFq







，

*

0
EFp







，

*[ ]
0

EF

mE 







，

*

0
DF

s







。 

证明见附录 3-F。 

由推论 3.4(1)可知，消费者低碳偏好系数与碳减排量、原材料采购量、销售

价格和供应链成员利润呈正相关关系。消费者低碳偏好系数的增加反映了消费者

对环保问题的日益重视，更倾向于选择低碳产品。这种意识的增强导致制造商加

大在减排、原材料采购和供应链管理方面的投入，从而实现更多的碳减排量和原

材料采购量，同时也提高产品的销售价格和供应链成员利润。总之，这种现象反

映了社会对环保和可持续发展的关注，也反映了企业的积极响应和投入。 

推论 3.4(2)表明，碳减排量、原材料采购量、销售价格和供应链成员利润随

政府补贴系数的增加而增加。政府通过提供补贴来激励企业采取更多的碳减排措

施。随着补贴系数的增加，企业可以获得更多的经济激励，从而更积极地投入到

减排工作中。这也刺激制造商加大原材料的采购量，以保持盈利水平。此外，政

府补贴可以帮助制造商弥补因生产低碳产品而增加的成本，降低产品售价上涨的

压力，同时保持产品的竞争力。因此，政府补贴使得供应链成员都可以享受到补

贴带来的成本减少和销售增长的好处，继而增加利润。 

推论 3.5 在 EF 模式中，产出不确定性对供应链关键参数的影响如下： 

*

2
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EFe
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2
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EFq
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0

EF
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


，

*
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EF

s


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
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其中
2

22 (1 )(1 )

EFk
b



 
=

− +
，

2

2
(1 )b

k



=

−
，证明见附录 3-G。 

由推论 3.5 可知，碳减排量、原材料采购量、供应链成员利润与产出不确定

性呈负相关关系。从风险角度来看，产出不确定性越高，越不利于制造商低碳产

品生产的合格率。虽然期初制造商利用股权融资获得资金用于生产和碳减排，但

考虑到产出不确定性增加所带来的不稳定性上升，制造商会选择减少原材料采购

量和对碳减排的投资。同样地，EF 模式下产出不确定性对销售价格的影响仍受

到碳减排成本系数的影响。低碳减排成本意味着制造商可以更容易地降低产品的

总成本。因此，即使面临产出不确定性，企业也可以通过稳定的成本来降低销售
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价格以吸引消费者，保持其利润率。高碳减排成本意味着企业需要承担更高的生

产成本，致使制造商的利润空间受到挤压。因此，制造商倾向于提高销售价格以

弥补成本的波动带来的风险，并保障利润。 

3.2.3 投贷联动融资(IF 模式) 

投贷联动融资(IF 模式)是银行与投资机构(如私募基金、券商等)等金融服

务方共同为中小企业提供融资服务的一种融资方式。IF 模式下，制造商需要根据

自身情况选择合适的金融机构提交申请，并与合作者达成协议，明确双方的权利

和义务。假设制造商的股权融资比例为  )10(   ，则债权融资比例为1 − ，债

权融资额度为 21
(1 )( (1 ) ( ) )

2

IF IF IF IFL q k e  = − + − 。销售周期结束后，制造商按照协

议履行分红和还款义务。制造商股权融资的分红比例为 ，债权融资需要偿还的

利息为 rLIF 。股权融资比例和股权分红比例相互独立。此时，制造商和供应商的

利润函数如下： 

2(1 )( (1 )( (1 ) ( ) / 2)(1 ))IF IF IF IF IF IF

m p q x q k e r    = − − − + − +              (3.7)  

IF IF IF

s q =                                                    (3.8)  

与前两个模型类似，制造商的期望利润函数为： 

2

2 2[ ] (1 )(( ) (1 )(1 )( )

            (1 )( )(1 ))(1 ) ( ) 2I

IF IF

IIF

IF

m

F F

E a e q b q

q k e r

   







= − +

−

− − +

− − + +

                      (3.9)  

命题 3.3 在 IF 模式中，制造商的碳减排量、原材料采购量、销售价格和供

应链成员利润分别为： 

*

2

IF a
e

C


= ， * (1 )(1 )(1 )

2

IF ak r
q

C

 − − +
= ， *

2 2( (1 )(1 )( )(3 4 ) )

2

1IF a bk r
p

C

  + − +− −
= ， 

2
* (1 )(1 )(1 )(1 )

[ ]
8

IF

m

a k r
E

C

  


− + − −
= ， *

2 (1 )

4

IF

s

k

C

a 


−
= 。 

其中 2 22 (1 )(1 )(1 )(1 )C bk r    = + − − + − ，证明见附录 3-H。 

推论 3.6 在 IF 模式中，消费者低碳偏好系数和碳减排成本补贴系数对供应

链关键参数的影响如下： 

(1) 
*

0
IFe







，

*

0
IFq







，

*

0
IFp







，

*[ ]
0

IF

mE 







，

*

0
IF

s







； 

(2) 
*

0
IFe







，

*

0
IFq







，

*

0
IFp







，

*[ ]
0

IF

mE 







，

*

0
IF

s







。 
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证明见附录 3-I。 

推论 3.6 表明消费者低碳偏好和政府补贴系数对碳减排量、原材料采购量、

销售价格和供应链成员利润均产生积极影响，这与推论 3.1 和推论 3.4 的结论一

致。消费者在购买决策中越来越重视环保因素，愿意为环保产品支付更高的价值。

这种消费者行为促进了制造商不断推动减少碳排放，也反映了低碳产品需求增加。

由于市场需求的驱动，促使制造商对原材料的采购。而低碳产品的高价值提高了

销售价格，从而获得更高的利润。 

此外，政府补贴作为直接的激励政策，降低碳减排成本，致使制造商有能力

加大减排和原材料采购，以满足低碳生产的需求。但制造商实施减排措施时仍需

要投入大量资金，导致制造商将成本转嫁给消费者。显而易见，消费者低碳偏好

和政府补贴都可以促进整个供应链成员积极采取环保措施，提高生产效率和降低

成本，进而增加利润。因此，消费者低碳偏好和政府补贴的积极影响可以推动企

业和整个供应链逐步转向低碳、环保的方向，有助于实现可持续发展目标。 

推论 3.7 在 IF 模式中，产出不确定性对供应链关键参数的影响如下： 

*

2
0

IFe







，

*

2
0

IFq







，

*
3

2

3

0  

0  

IFIF if k k kp

if k k

   
= 

 

，

，
，

*

2

[ ]
0

IF

mE 







，

*

2
0

IF

s







。 

其中
2

22 (1 )(1 )(1 )(1 )

IFk
b r



  −
=

+ − +
，

2

3
(1 )(1 )(1 )

k
b r



 + −
=

−
。证明见附录 3-

J。 

推论 3.7 表明，产出不确定性变化对模型决策变量、供应链成员利润的影响

方式与推论 3.2 和 3.5 一致。低碳产品产出不确定性增加，制造商出于降低成本

考虑会选择降低碳减排投资，碳减排量也随之减少。产出不确定性增加，引起低

碳产品的生产成本上涨，制造商减少原材料采购量，最终导致低碳产品供给数量

减少。较低的碳减排成本意味着制造商可以以较低的成本生产并提供符合标准的

产品，这种成本优势使得制造商具有竞争力，即使面对产出不确定性的增加也不

会影响制造商的采取低价策略。相反，高碳减排成本使得制造商在面对产出不确

定性时更加谨慎，无法提供具有竞争力的价格。因此，即使制造商通过提高销售

价格转移生产成本给消费者，但制造商和供应商的利润还是受生产成本增加、供

给数量减少等因素影响而减少。 

推论 3.8 在 IF 模式中，融资利率对供应链关键参数的影响如下： 
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*

0
IFe

r





，

*

0
IFq

r





，

*

0
IFp

r





，

*[ ]
0

IF

mE

r





，

*

0
IF

s

r





。 

证明见附录 3-K。 

推论 3.8呈现了融资利率对供应链关键参数的影响，其结果与推论 3.3一致。

融资利率的变化会影响到制造商的利息支出，改变制造商的生产与碳减排成本，

进一步影响到制造商的采购决策与碳减排技术投资，碳减排量、原材料采购量与

销售价格也随之相应调整。显而易见，利率增加会引起制造商融资成本增加，导

致制造商期望利润减少。作为主导者的供应商并未参与到制造商的融资活动中，

但其利润直接受到制造商采购决策的影响，故而融资利率间接影响到供应商利润。

因此，面对利率波动，企业应建立完善的风险管理机制，优化融资结构，同时加

强与金融机构的沟通合作，提高自身盈利能力和寻求政策支持，以应对利率风险

并调价利率带来的压力。 

3.3 模型比较与分析 

结合上述的分析，本节对三种融资模型的均衡解及供应链成员的利润进行对

比分析，探讨制造商的最佳融资策略。同时本节旨在为制造商提供有价值的见解，

以便为企业提供理论支撑。 

推论 3.9 不同融资模式下的均衡状态满足： 

当 0    时， * * *DF IF EFe e e  ， * * *DF IF EFq q q  ， * * *DF IF EFp p p  ；当 1  

时， * * *DF EF IFe e e  ， * * *DF EF IFq q q  ， * * *DF EF IFp p p  。 

其中
1

r

r
 =

+
。证明见附录 3-L。 

推论 3.9 表明，当股权融资比例较低时，碳减排量、原材料采购量和销售价

格都是在 EF 模式下最优；当股权融资比例较高时，则是在 IF 模式中最优。股权

融资比例意味着制造商与投资机构共同承担风险，并且不需要承担固定的负债压

力，使得制造商能更灵活地应对市场波动，减少产出不确定性的不利影响，调整

碳减排量、原材料采购量和销售价格以适应市场需求，实现最优化。然而，股权

融资比例较高时，单纯的股权融资模式使得投资机构风险过高。此时，投资机构

寻求与银行合作，共同为制造商提供资金是一种有效途径，并能稳定供应链。推

论 3.9 也表明，碳减排量、原材料采购量和销售价格始终在 DF 模式下最低。相

比较另外两种融资模式，DF 模式不仅限制制造商的资金流动性，也使制造商独
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自承担风险，导致制造商需要谨慎考虑其行为。制造商应综合考虑碳减排、原材

料采购和销售价格，制定可持续发展战略，多元融资支持，以实现环境、社会和

经济效益的平衡，迈向可持续发展。 

推论 3.10 不同融资模式下制造商期望利润和供应商利润满足： 

(1) i) 在 4

DFk k k  时，若 2 2 2

1( )DF    ，则 * *[ ] [ ]DF EF

m mE E  ；若 2 2

1  ，

则 * *[ ] [ ]DF EF

m mE E  。在 4k k 时，则 * *[ ] [ ]DF EF

m mE E  。 

ii) 在 5

IFk k k  条件下，若 2 2 2

2( )IF    ，则 * *[ ] [ ]DF IF

m mE E  ；若 2 2

2  ，

则 * *[ ] [ ]DF IF

m mE E  。在 5k k 时，则 * *[ ] [ ]DF IF

m mE E  。 

iii) 当 0    时， * *[ ] [ ]IF EF

m mE E  ；当 1   时， * *[ ] [ ]IF EF

m mE E  。 

(2) 当 0    时， * * *DF IF EF

s s s    ；当 1   时， * * *DF EF IF

s s s    。 

其 中 2
2

)
( )

2 (1 )(1 )

2 (1 )(1

DF bk r

bk r

 




−
=
− + +

+ −
， 2

2

)
(

2 (1 )(1 )(1
)

)

2 (1 )(1 )(1

IF bk r

bk r

 








− +

+ −
=

− − +

−
，

2
2

1

2 (1 )(1 ) ( )

2 (1 )(1 )

bk r r

bk r


   

 

+ +

− +
=

− −

−
，

2
2

2

2 (1 )(1 )(1 ) ( (1 ) )

2 (1 )(1 )(1 )

bk r

bk r


      

  

− + − − + −

−
=

+

+ −
，

2

4

( )

2 (1 )(1 )

r
k

b r

 

 

+
=

+ −
，

2

5

( (1 ) )

2 (1 )(1 )(1 )
k

b r

   

  

− +
=

+ − −
。证明见附录 3-M。 

由推论 3.10可知，碳减排成本系数和产出不确定性共同影响制造商的选择。

当碳减排成本系数和产出不确定性均较低时，制造商倾向于 EF 或 IF 模式；当碳

减排成本系数较低而产出不确定性较高，或碳减排成本系数较高时，制造商则选

择 DF 模式。EF 或 IF 模式能够通过股权融资或投贷联动融资方式来实现风险的

分担，相对于 DF 模式更能降低制造商独自承担的风险，对于产出不确定性较低

的制造商而言，这种分担风险的方式更有吸引力。然而，较低的碳减排成本系数

意味着生产成本相对较低，但高的产出不确定性增加制造商的风险和成本。此时，

制造商面临着产出不确定性和碳减排成本增加的双重压力，需要更加稳定和可控

的资金来源。债权融资模式可以让制造商以固定利率从银行获得资金，这有助于

维持资金稳定性，并有效管理碳减排成本的压力。 

推论 3.10 表明，制造商对于 EF 或 IF 模式的选择受到股权融资比例的影响。

与供应商的选择一致，即在股权融资比例低于阈值时选择 EF 模式，反之选择 IF

模式。股权融资比例较低时，制造商在 IF 模式中利用股权融资获得的资金并不

多，但制造商仍要分出利润的一部分交付第三方金融机构，还要在期末偿还本息。
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而 EF 模式下，第三方机构承担全部风险，使得制造商不必担心还款问题，更能

集中在生产运营上，进而获得更大的利益。供应商也借助东风，更偏向于 EF 模

式。然而，随着股权融资比例的增加，制造商利用债权融资的资金逐渐较少。此

时，IF 模式逐渐进入供应链成员的视线，并未其带来更高的利润。这种多元的融

资方式增加了制造商的选择，可以有效分散融资风险，降低融资成本。 

3.4 数值算例 

本小节结合数值算例来讨论部分参数对低碳供应链系统关键决策变量的影

响方式。通过对这些参数的数值分析，制造商可以更好地了解其对低碳供应链系

统的影响方式，从而做出合理的决策。相关参数设置如下： 100a = ， 1b = ， 0.5d = ，

1 = ， 10k = ， 0.2r = ， 0.3 = ， 0.5 = ， 0.8 = ， 2 0.6 = 。 

3.4.1 产出不确定性对供应链关键参数的敏感性分析 

  

  图 3-1 2 对 e的敏感性分析    图 3-2 2 对 q 的敏感性分析 

从图 3-1—3-5 可知，随着产出不确定性的提高，碳减排量、原材料采购量、

供应链成员利润都随之减少，而销售价格不断上升。产出不确定性给制造商带来

了一定的挑战性，制造商要获得满足市场需求的产品数量就需要付出更多的成本。

产出不确定性越高，制造商生产合格产品的预期成本越高，这加重了制造商的负

担，迫使制造商将缩减对碳减排技术的投资和减少原材料的采购，进而导致供应

商利润下降。与此同时，由于消费者对低碳产品的偏好，制造商可以通过提高销

售价格向消费者转嫁部分成本以实现自身利益最大化的目标。因此，产出不确定

性越高，碳减排量、原材料采购量越低，而销售价格越高。尽管销售价格上升，

但由于原材料采购量下降、成本增加以及供应链效率下降等因素，制造商的利润

仍下降。产出不确定性的提高对整个供应链产生的影响超过了销售价格上升所带
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来的利益。 

  

   图 3-3 2 对 p 的敏感性分析      图 3-4 2 对 [ ]mE  的敏感性分析 

  

    图 3-5 2 对 s 的敏感性分析    图 3-6  对 e 的敏感性分析 

另一方面，比较三种融资模式发现，制造商倾向于选择 DF 模式。相比较另

外两种融资模式，产出不确定性对 DF 模型下的原材料采购量的敏感性变化的影

响最小，表明制造商在 DF 模式下仍能保持相对稳定的产品供给量。同时，制造

商的销售价格的敏感性变化在 DF 模式中最大，说明销售价格易受产出不确定性

的影响，最终导致制造商期望利润在 DF 模式中处于最高水平。然而，供应商倾

向于选择 IF 模式。此时，处于领导地位的供应商，迫使制造商退而求其次也选

择 IF 模式。从环境效益上看，IF 模式也是制造商的最佳选择。因此，制造商在

选择融资模式时需要综合考虑各种因素，以确保选择最适合的融资方式。 

3.4.2 政府低碳补贴对供应链关键参数的敏感性分析 

图 3-7—3-10 表明了政府补贴与碳减排量、原材料采购量、销售价格和供应

链成员的利润均是正相关关系。政府补贴可以降低制造商实施碳减排措施的成本，
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鼓励企业采取更多的环保举措。当政府提供更多补贴时，制造商更有动力投入资

金来减少碳排放，从而增加碳减排量。政府补贴相当于增加制造商的资金，促使

制造商加大原材料采购量以占据更多的市场份额。政府补贴也间接的影响消费者

的行为，促使消费者愿意为低碳产品买单。因此，政府补贴的上升可以带动整个

供应链上下游企业的发展。供应商可以获得更多订单，制造商可以获得更好的销

售价格，从而提高了整个供应链的利润水平。供应链各个环节的利润增加也会促

进合作伙伴间的良性互动和发展。 

  

  图 3-7  对 q 的敏感性分析   图 3-8  对 p 的敏感性分析 

  

    图 3-9  对 [ ]mE  的敏感性分析     图 3-10  对 s 的敏感性分析 

有趣的是，政府补贴对碳减排量、原材料采购量和销售价格的变化都是在 IF

模式下最高的，但制造商利润却是在 DF 模式下最高。出现这种差异化的原因是

因为政府补贴虽然有利于制造商期望利润增长，但高碳减排成本系数和高股权融

资比例下，制造商仍需要谨慎考虑融资模式的选择。这种情况使得制造商和供应

商的利益出现冲突，出于环境效益和经济效益的双重考虑，制造商牺牲一部分利
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润去选择 IF 模式是最佳的选择。显而易见，制造商面临多种融资模式选择时，

需要结合多种因素帮助其作出合理的决策。 

3.5 本章小结 

本章将政府补贴碳减排成本机制引入具有产出不确定性制造商的两级供应

链系统，对比分析了三种融资模式(债权融资、股权融资和投贷联动融资)下的碳

减排量、原材料采购量、销售价格和供应链成员的(期望)利润。结合经济效益与

环境效益帮助制造商选择合适的融资方式。主要结论如下： 

(1) 与政府补贴和消费者低碳偏好对供应链关键参数的正向影响不同，产出

不确定性(政府补贴)对碳减排量、原材料采购量和供应链成员(期望)利润产生负

(正)向影响。产出不确定性对销售价格的影响与碳减排成本系数有关。具体而言，

当碳减排成本系数较低时，销售价格与产出不确定性呈负相关关系；当碳减排成

本系数较高时，销售价格与产出不确定性是正相关关系。定价作为直接影响制造

商期望利润的因素，需要综合考虑多方面的因素，不断的市场监测和反馈，以便

及时调整和优化定价策略。 

(2) 无论从经济效益还是从环境效益的角度，在不同的股权融资比例范围内，

供应链成员的目标达到统一。即当股权融资比例较低时，碳减排量、原材料采购

量、销售价格和供应链(期望)利润都是在 EF 模式下最优；当股权融资比例较高

时，则是在 IF 模式中最优。制造商在面临多种融资模式的选择时，需全面考量

碳减排成本、产出不确定性以及股权融资比例等因素对其决策的影响。 

(3) 绝大多数情形下，产出不确定性或政府补贴对主要决策变量的敏感性变

化在投贷联动融资模式下的影响最大。结合具体的股权融资比例和碳减排成本系

数，发现制造商和供应商会出现利益冲突。此时，制造商应重新选择合适的融资

模式，以维持供应链的稳定性。 
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第 4 章 政府补贴下考虑产出不确定性与异质性产品的制造

商融资与碳减排策略 

 

 

低碳发展不可一蹴而就，在中国、加纳、澳大利亚和美国等国家，导致碳排

放量增加的主要原因是电力等高耗能和碳密集型产业[74]。企业作为曾经导致气

候变化的主要缔造者，如今主动承担碳减排重任、向消费者提供低碳产品是其义

不容辞的社会责任。然而，企业的生产转型不可能一蹴而就，往往需要经历漫长

的变革过程，其间新产品的开发与传统产品的生产销售则经常在市场上并存。此

外，它也能满足消费者的需求，提升企业的社会责任形象，增强市场竞争力，成

为企业实现可持续发展的有效战略。与生产传统产品运用的娴熟技术不同，企业

为生产低碳产品而开发绿色生产技术本身具有复杂性与不稳定性，并且由于绿色

生产技术的相对不成熟造成产出具有不确定性。这些不确定因素的存在，使得制

造商在提供低碳产品的同时还需要提供传统产品以维持市场稳定，进一步增加了

低碳产品与传统产品在市场上共存的可能性。 

4.1 模型准备 

4.1.1 模型描述 

本文研究对象为单一制造商和单一供应商组成的二级供应链。其中，制造商

从供应商处采购原材料分别加工成具有低碳属性的低碳产品和不具有低碳属性

的传统产品。低碳产品在生产过程中需要引入先进的碳减排技术，并导致产出具

有一定的不确定性[75]。传统产品的加工则使用相对成熟的技术，产出稳定。制造

商的初始资金为零，意味着制造商的生产和减排所需要的全部资金都需要通过融

资获取。与第三章类似，制造商有三种融资模式可供选择，不再赘述。 

在单一制造商和单一供应商组成的供应链中，供应商控制着原材料的供给，

比如在智能手机制造业中，拥有核心技术和专利的供应商在供需关系中处于强势

的地位。此时，供应商是双方开展 Stackelberg 博弈的主导者，而制造商是博弈的

跟随者。双方的博弈顺序为：供应商首先决策原材料的批发价格，随后制造商结

合产出不确定性、贷款利率等因素决策低碳产品和传统产品的销售价格以及低碳

产品的减排量。双方决策完成后，制造商向第三方申请生产与减排所需资金，向
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供应商采购原材料并加工两种产品进行销售，销售周期结束后制造商偿还贷款或

分红。 

4.1.2 符号定义 

文中使用的主要符号及其含义见表 4-1. 

表 4-1 符号说明及其含义 

参  数 含  义 

a  消费者购买两种产品的初始价格 

b  两种产品的产量敏感系数 

d  两种产品之间的相互替代系数 

  消费者低碳偏好系数 

x  产出不确定性的随机变量 

k  制造商的碳减排成本系数 

r  债权融资利率 

  股权融资比例 

  投贷联动融资比例 

  政府的碳减排成本补贴系数 

  利润分配比例 

决策变量 含  义 

ie  单位低碳产品碳减排量 

i  供应商的原材料批发价格 

i

jp  不同融资模式下两种产品的销售价格 

i

jq  不同融资模式下两种产品的原材料采购量 

函  数
 

含  义  

i
s

i
m  ,  不同融资模式下的制造商和供应商利润 

[ ], [ ]i i

m scE E   不同融资模式下的制造商和供应链系统期望利润 

备注：上标 , , , ,i DF EF IF C N= 分别为债权融资、股权融资、投贷联动融资、合作决策以及改

进的 Nash 讨价还价模型；下标 ,j t d= 分别为低碳产品和传统产品。 

4.1.3 模型假设 

本章基于以下假设建立博弈模型： 

假设 1 生产低碳产品需要开发碳减排技术，并导致其产出具有不确定性[75]。

参照 Zou 等[43]的描述方式，以 x表示产出不确定性，它具有均值 和方差 2 ，且

满足 ( ) 1E x = 和 2( )Var x = 。给定低碳产品的原材料采购量为
tq ，实际产出为

tq x 。

方差越大，表示产出不确定性越大。 

假设 2 消费者具有低碳偏好，参考 Xia 等[76]的研究，消费者对低碳产品和
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传统产品的逆需求函数分别表示为
t t dp a bq x dq e= − − + 和

d d tp a bq dq x= − − 。其

中，a 表示不考虑碳减排时消费者购买两种产品愿意接受的最高价格，b 表示两

种产品的产量敏感系数， (0 )d d b  表示两种产品之间的相互替代系数。 

本章其他假设与 3.1.3 相同，不再赘述。 

4.2 模型构建与分析 

4.2.1 债权融资(DF 模式) 

在 DF 模式中，制造商在组织生产前，需要向银行申请企业用于生产运营的

全部资金，包括原材料采购成本和投资碳减排技术的资金，即贷款额为

2( ) (1 ) ( ) 2DF DF DF
d

DF DF
tq qL k e += + − ，并约定贷款利率为 r ；在销售季结束后，

制造商按照合同约定偿还本息和 (1 )DFL r+ 。由于制造商的违约风险不是本文的讨

论重点，因而，此处设定制造商在融资期末无论出于何种考虑都会正常偿还贷款

本息和。此时，制造商和供应商的利润函数分别为： 

2( ) ( ( ) (1 ) ( ) 2)(1 )DF DF DF DF DF DF DF DF DF

m t t d d t dp q x p q q q k e r  = + − + + − +        (4.1)  

( )DF DF DF DF

s t dq q = +                                            (4.2)  

上述式(4.1)中右端第 1 项为制造商的销售收入，第 2 项为制造商必须偿还的

贷款本息和；式(4.2)中右端项表示供应商的销售收入，由于原材料的生产成本为

0，因此销售收入等于利润。考虑到制造商的产出具有不确定性，结合低碳产品

和传统产品的市场需求函数可知制造商的期望利润函数表示为： 

)1)(2)()1()((

)1()()(2)(][

2

222

rekqq

qeqbqbqdqqqaE

DFDF
d

DF
t

DF

DF
t

DFDF
t

DF
d

DF
d

DF
t

DF
d

DF
t

DF
m

+−++−

++−−−+=





   (4.3)  

命题 4.1 在 DF 模式中，制造商的碳减排量、原材料采购量、销售价格和供

应链成员的利润分别为： 

* (

2

)DFe
a b

A

d −
= ， * (1 )( )(1 )

2

DF
t

ak r b d

A
q

+ − −
= ， *

4

DF
d

aB
q

A
= ，

*

4

DF
t

A
p

aC
= ，

* 3

4

DF
dp

a
= ，

2
*[ ]

16

DF

m

a D
E

A
 = ，

Ar

DaDF
s

)1(8

2
*

+
= 。 

其中 22 222 (1 )(1 )( (1 ) )k r bA bd  += − + − − ， 2 22 (1 )(1 )( (1 ) )B k r b d  = + − + − − ，

2 2 22 (3 (4 )(1 )(1 )( )) 3 (2 )kC b b b dr d b d  = + + − − − +− ， 222 (1 )(1 )( (2 ) 2 ))D k r b d = + − + − − 。

证明见附录 4-A。 
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推论 4.1 在 DF 模式中，消费者低碳偏好系数和碳减排成本补贴系数对供应

链关键参数的影响如下： 

(1) 
*

0
DFe







，

*

0
DF

tq







，

*

0
DF

dq







，

*

0
DF

tp







，

*

0
DF

dp




=


，

*[ ]
0

DF

mE 







，

*

0
DF

s







。 

(2) 
*

0
DFe







，

*

0
DF

tq







，

*

0
DF

dq







，

*

0
DF

tp







，

*

0
DF

dp




=


，

*[ ]
0

DF

mE 







，

*

0
DF

s







。 

证明见附录 4-B。 

由推论 4.1(1)可知，碳减排量、低碳产品的原材料采购量及其销售价格、制

造商期望利润和供应商利润与消费者低碳偏好系数均正相关，而传统产品的原材

料采购量与消费者低碳偏好系数负相关，传统产品的销售价格不受消费者低碳偏

好系数的影响。消费者低碳偏好体现了市场对低碳产品的喜好程度，进而促进制

造商的低碳投入。消费者低碳偏好越强烈，则越倾向购买低碳产品，并且愿意支

付更高的价格。消费者低碳偏好的增加，促使低碳产品市场需求增加。虽然制造

商高碳减排投资增加了成本，但消费者对低碳产品的偏好有利于制造商提高产品

销售价格，从而形成良好的低碳经济循环。与此同时，随着消费者低碳偏好的升

高，其对传统产品的市场需求下降，且销售价格不受消费者低碳偏好的影响，制

造商会降低对传统产品的原材料采购。由于消费者低碳偏好作用的边际收益高于

边际成本，因此制造商期望利润随之增加。对于供应商，总的市场需求增加促使

供应商的利润增加。 

由推论 4.1(2)可知，随着碳减排成本补贴系数的增加，碳减排量、低碳产品

的原材料采购量及其销售价格、供应链成员利润都随之增加，而传统产品的原材

料采购量却随之下降，但其销售价格保持不变。这是因为政府给予制造商碳减排

成本补贴，使制造商的财务压力减小。随着政府补贴力度增加，制造商更有动力

进行碳减排投入，从而使得碳减排量增加。受低碳补贴的影响，制造商对两种产

品分配时更关注低碳产品，以提高其市场竞争力。低碳产品的市场需求增加会抑

制传统产品的市场需求，导致传统产品的市场需求下降。碳排放量是影响产品销

售价格的重要因素之一，政府补贴力度的加大间接提高了低碳产品的销售价格，

但并不影响传统产品的销售价格，制造商也从中得到了好处。总体上，两种产品

的原材料总采购量也受益于碳减排成本补贴系数的提升，使得供应商利润呈上升

趋势。 
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推论 4.2 在 DF 模式中，产出不确定性对供应链关键参数的影响如下： 

*
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，

*
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[ ]
0
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
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*
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0
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其中
2

22 22(1 )(1 )( (1 ) )

DFk
b

r b d



 ++ −
=

−
，

2

2 2(1 )(1 )( )

DFk
b

r b d



+ − −
= 。证明见附录

4-C。 

由推论 4.2 可知，随着产出不确定性的增强，碳减排量、低碳产品的原材料

采购量及供应链成员的利润将随之减少或降低，传统产品的原材料采购量随之增

加且其销售价格不受产出不确定性变化的影响。碳减排技术的引入导致产出具有

不确定性，对于制造商而言，产出不确定性越强，风险就越大。为规避风险，制

造商通过减少碳减排技术投入加以应对，此时，碳减排量必然下降。考虑到消费

者的低碳偏好特征，低碳产品的市场需求将会减少，低碳产品的原材料采购量也

随之减少。同时，部分消费需求转移到传统产品，致使传统产品的原材料采购量

增加。产出不确定性增强，制造商的期望利润首先受到冲击，会持续减少。而且，

由于产出不确定性增强对低碳产品的负向作用大于对传统产品的正向作用，进而

导致供应商的利润水平也会不断下降。 

推论 4.2 表明，产出不确定性对低碳产品销售价格的影响并非始终正相关，

而是受到碳减排成本系数影响。当碳减排成本系数较小时，产出不确定性增强会

引起低碳产品的销售价格下降。只有在碳减排成本系数较大情形下，并超过特定

阈值时，低碳产品的销售价格才会随着产出不确定性的增强而上涨。其原因在于，

如果碳减排成本系数较小，加大碳减排力度引致低碳产品市场需求增加带来的好

处可以补偿产出不确定性增强和碳减排成本增加带来的负向影响，此时制造商为

实现最优状态甚至可以降低低碳产品销售价格。当碳减排成本系数较大时，碳减

排成本的负向作用大于需求增加的正向作用，制造商通过提高销售价格来补偿碳

减排成本，而产出不确定性进一步加大了负向作用。 

推论 4.3 在 DF 模式中，融资利率对对供应链关键参数具有下列性质： 
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证明见附录 4-D。 
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由推论 4.3 可知，随债权融资利率的增加，碳减排量、低碳产品采购量及其

售价、供应链成员利润均随之下降，而传统产品采购量随之增加，且其售价不会

改变。随着融资利率的上升，制造商需要支付的利息也随之上升，这增加了制造

商的成本，进而导致制造商期望利润下降，甚至会导致期末无法偿还本息而面临

破产的风险。融资利率的负面效应，削弱了制造商对总采购量和碳减排投资的欲

望，间接导致供应商利润减少。制造商在面临资金与成本的双重制约下，会减少

对低碳产品的采购。而制造企业的目的是实现利润最大化，这促使制造商会加大

对传统产品的采购。与此同时，定价策略可以直观的表现出企业的盈利水平。制

造商双线生产时，因为市场上低碳产品的风险较高，一方面制造商选择降价销售

以避免产品的堆积；另一方面，制造商的降价行为会促使消费者买单，打开品牌

知名度，占据市场份额。虽然传统产品的销售渠道和消费群体都相对稳定，但制

造商也不会盲目的抬高产品售价，而是稳定产品价格以维护顾客群体。 

4.2.2 股权融资(EF 模式) 

EF 模式下，制造商在组织生产前，先向第三方机构提交融资申请

2( ) (1 ) ( ) 2EF EF EF EF EF

t dL q q k e = + + − ，等待第三方投资机构审核后发放资金给制造

商。销售周期结束后，制造商按照事先约定给予第三方机构分红，其股权分红比

例为 (0 1)   。此过程中制造商和供应商都追求利润最大化的经营目标。此时，

制造商和供应商的利润函数分别如下： 

2(1 )( ( ) (1 ) ( ) 2)EF EF EF EF EF EF EF EF EF

m t t d d t dp q x p q q q k e   = − + − + − −           (4.4)  

( )EF EF EF EF

s t dq q = +                                             (4.5)  

与债权融资相似，将低碳产品和传统产品的市场需求函数代入，得到： 

2 2 2

2

[ ] (1 )( ( ) 2 ( ) ( ) (1 )
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E a q q dq q b q b q

e q q q k e
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= − + − − − +

+ − + + −
         (4.6)  

命题 4.2 在 EF 模式中，制造商的碳减排量、原材料采购量、销售价格和供

应链成员的利润分别为： 
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其 中 2 22 2(1 )( (1 ) )2E k b d b  = − + − − ， 2 22 ( (1 )( ) )1F k db  = +− −− ， 
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2 2 22 (3 (4 ) ) ((1 )( 3 ) 2 )k b b b d bG d d = − + − − − + ， 2 22 (21 )2)( )(H k b d −= − + − 。证

明见附录 4-E。 

推论 4.4 在 EF 模式中，消费者低碳偏好系数和碳减排成本补贴系数对供应

链关键参数的影响如下： 
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证明见附录 4-F。 

推论 4.4(1)可知，消费者低碳偏好系数对主要决策变量以及供应链双方利润

的影响与推论 4.1(1)一致。市场上低碳产品和传统产品共存，消费者低碳偏好增

加导致低碳产品需求增加，则传统产品的需求下降。因此，制造商可以通过增加

低碳产品的投入来获取更多的收益。其他条件不变的情况下，由于加大了低碳减

排技术投资，制造商的成本也随之增加，制造商将提高低碳产品售价以抵消部分

成本。虽然人们越来越倾向于环保产品，但传统产品已经在市场上占据了一席之

地，并不会对其价格造成影响。供应商两种产品的总供给也会随着消费者低碳偏

好系数的增加而增加，从而使供应商利润也随之增加。因此，消费者低碳偏好使

制造商和供应商之间实现双赢。 

由推论 4.4(2)可知，政府碳减排成本补贴比例对碳减排量、低碳产品采购量

及其售价、供应链成员利润都有积极的影响，对传统产品采购量产生消极影响，

而其售价保持不变。“双碳”政策的颁布，促使政府加强对企业减排的监管。补

贴政策作为一项有效的激励政策，可以促使制造商更加关注低碳生产。一方面，

通过提高政府补贴比重，使制造商生产重心转向低碳产品的研发与投入，从而强

化企业的市场地位。另一方面，政府补贴对也会对消费者的消费方式产生影响，

使得消费者更喜欢购买低碳产品，最终导致传统产品的市场份额逐渐减少。低碳

投资成本会分摊到每一个低碳产品，即使传统产品处于不利位置，制造商也不会

改变传统产品售价，以最大限度地弥补成本费用。所以，政府补贴的作用下，制

造商期望利润呈上升趋势。另外，政府还可以采取多项措施加强对碳排放数据质

量的监管，如提高减排标准、加强环境检测、落实治理方案等，确保制造商发挥

最优减排效果。 
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推论 4.5 在 EF 模式中，产出不确定性对供应链关键参数的影响如下： 
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其中
2

2222(1 )( )
 

(1 )

EF b
k

b d



 +− −
= ，

2

2 2( )(1 )

EF b
k

b d




=

− −
。证明见附录 4-G。 

从推论 4.5 可以看出，受产出不确定性的影响，制造商对两种产品的销售价

格采取不同的定价策略。就低碳产品而言，产出不确定性与其销售价格的单调关

系与碳减排成本系数相关，且存在特定阈值使得单调关系在阈值上下呈现相反的

状态。如果碳减排成本系数较小，制造商可以通过生产更加低碳的产品和降低销

售价格“双管齐下”的方式增加市场需求、扩大市场份额。然而，如果碳减排成

本系数较大，碳减排成本过高，“薄利多销”策略便很难奏效，此时制造商被迫

提高销售价格以便补偿碳减排成本。产出不确定性对制造商的期望利润始终起负

向作用，但产出不确定性变化并不是导致销售价格提高与降低的本质原因。而对

于传统产品，产出不确定性的变化并不影响其销售价格。 

由推论 4.5 可知，产出不确定性对碳减排量、低碳产品的原材料采购量以及

供应链成员利润产生负向影响，对传统产品的原材料采购量产生正向影响。产出

不确定性增强不利于低碳产品的生产，制造商会减少低碳产品原材料的采购，增

加传统产品原材料的采购，这削弱了制造商对碳减排技术的投资，从而导致碳减

排量减少。尽管制造商在不同情形下采取不同的定价策略以便实现利益最大化，

但仍然无法抵消碳减排成本与产出不确定性带来的负向影响，最终致使制造商期

望利润受损。与此同时，制造商采购的两种产品原材料数量也受到产出不确定性

的负向影响，间接导致了供应商的利润减少。 

4.2.3 投贷联动融资(IF 模式) 

资金受到约束的制造商在生产前向金融服务方提交申请，并在通过审批后与

金融服务方签订融资协议。假设制造商的股权融资比例为  )10(   ，则债权融

资比例为1 − ，债权融资额度为 2(1 )( ( ) (1 ) ( ) 2)IF IF IF IF IF

t dL q q k e  = − + + − 。销售周

期结束后，制造商按照协议履行分红和还款义务。制造商股权融资的分红比例为

 ，债权融资需要偿还的利息为 rLIF 。股权融资比例和股权分红比例相互独立。
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此时，制造商和供应商的利润函数如下： 

2(1 )( ( ( ) (1 ) ( ) 2)(1 (1 ) ))IF IF IF IF IF IF IF IF IF

m t t t d t dp q x p q q q k e r    = − + − + + − + −   (4.7)  

( )IF IF IF IF

s t dq q = +                                              (4.8)  

与前两个模型类似，制造商的期望利润函数为： 
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命题 4.3 在 IF 模式中，制造商的碳减排量、原材料采购量、销售价格和供

应链成员利润分别为： 
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其 中 2 2 2 22 (1 )(1 (1 ))( (1 ) )I k r b d b   + −= − − + − ， 2 (1 )(1 (1 ))J k r − + −=

2 2( (1 ) )b d + − − ， 2 2 22 (1 )(1 (1 ))( (3 (4 ) ) 3 ) (2 )K k r b b b d d b d   − + − − − += + − ，

2 22 (1 )(1 (1 ))( (2 ) 2 )L k r b d   − −= + − + − 。证明见附录 4-H。 

推论 4.6 在 IF 模式中，消费者低碳偏好系数和碳减排成本补贴系数对供应

链关键参数的影响如下： 
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证明见附录 4-I。 

由推论 4.6(1)可知，随着消费者低碳偏好系数的升高，碳减排量、低碳产品

采购量及其售价、供应链成员利润都随之升高，而传统产品采购量随之下降，且

其售价不受消费者低碳偏好的影响。消费者低碳偏好导致需求增加是促进制造商

进行减排投资的根本动力，因而会对碳减排量产生直接影响。虽然减排量提高增

加了制造商的成本，但价格提高带来的收益更大。事实上，越来越多的消费者注

重产品的低碳性，制造商应努力向低碳型企业转型；政府也可以多宣传低碳生活、

培养绿色环保理念。与此同时，由于传统产品培养了一批忠实用户，制造商应合

理分配两种产品的采购量，同时制造商倾向于不改变传统产品的售价以实现利益

最大化目标。因此，消费者低碳偏好有助于制造商减排投资，从而实现经济效益
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与环境效益的“两不误、双丰收”。 

由推论 4.6(2)可知，政府补贴比例与碳减排量、低碳产品采购量及其售价、

供应链双方利润均成正比，与传统产品采购量成反比，且其售价不变。这表明政

府补贴对供应链整体是有利的。政府对碳减排技术的补贴相当于增加了制造商的

收入，并且政府的高额补贴可以弥补制造商因提高减排量所产生的成本，这促使

制造商增加低碳产品的采购量，反过来抑制了传统产品的采购量。同时，制造商

为实现利益最大化的目标，合理制定两种产品的售价。虽然政府补贴不利于传统

产品的采购，但由于人们消费水平的提高和相对低廉的成本，使制造商并不畏惧

低碳产品的入侵。因此，制造商在传统产品的定价上保持不变，并且政府补贴政

策促进了供应链的和谐发展。这种方式可以有效推动低碳技术发展，遏制碳排放，

进一步实现“双碳”目标。 

推论 4.7 在 IF 模式中，产出不确定性对供应链关键参数的影响如下： 
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其中
2

2222(1 )(1 (1 ))( )(1 )

IFk
b
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

 − − + −
=

+
，

2

2 2((1 )( )() )1 1

IFk
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b

d



 −− −
=

+
。

证明见附录 4-J。 

从推论 4.7 可以看出，产出不确定性变化对供应链关键参数的影响与推论 4.2、

推论 4.5 一致。囿于篇幅原因，这里不再对其产生影响的作用方式重复赘述。产

出不确定性加大了制造商的生产难度，对企业发展产生不利影响。针对低碳和传

统等不同类型的产品，具有低碳偏好的消费者愿意为其支付的价格也不同。产出

不确定性引起生产成本增加，从而降低了制造商的碳减排投入与低碳产品原材料

采购量，间接影响其替代产品(传统产品)的生产与销售。制造商在保持市场份额

的基础上将合理分配低碳产品的原材料采购量与调整销售价格，争取提高市场竞

争力。即便低碳产品定价较高，制造商也有可能因成本增加而减少低碳产品的原

材料采购，转而将重心转移至传统产品以提高销售收入的做法。不过，随着低碳

观念的普及和消费者低碳意识的增强，低碳产品的市场需求将会迎来快速增长。

虽然低碳产品的定价比较复杂，但也意味着有更大的弹性空间，而产出不确定性

会对供应链成员利润产生负向作用，需要努力减弱其影响。 
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推论 4.8 在 IF 模式中，融资利率对供应链关键参数的影响如下： 

*

0
IFe

r





，

*

0
IF

tq

r





，

*

0
IF

dq

r





，

*

0
IF

tp

r





，

*

0
IF

dp

r


=


，

*[ ]
0

IF

mE

r





，

*

0
IF

s

r





。 

证明见附录 4-K。 

由推论 4.8 可知，债权融资利率对碳减排量、低碳产品采购量及其售价、供

应链成员的利润产生消极影响，而对传统产品采购量产生积极影响，且对其售价

没有影响。IF 模型下，制造商须向债权机构(银行)融资，导致其单位生产成本增

加，使其也没有多余的空间支付高额的减排费用。因此，资金约束制造商会适当

降低对低碳产品的碳减排和采购。因为低碳产品与传统产品具有替代性，制造商

会相应增加传统产品的订购数量。受融资利率的影响，加上制造商必须考虑自身

成本的情况，导致两种产品的总采购量整体上呈下降趋势。与此同时，制造商为

了维持自己在市场中的竞争优势，对于产品的定价要充分考虑市场情况，并了解

消费者的接受度。当传统产品已在市场中占据一席之地时，如果外界环境不发生

变化，产品的供给与需求处于相对静止的状态，那么制造商提高售价反而会影响

产品的销量。而低碳产品作为一种新生物品，其生产成本远高于传统产品，消费

者对其信任度也不高。因此，制造商会降低价格，开拓市场。其他条件相同的情

况下，作为主导者的供应商并未参与到制造商的融资活动中，但其利润直接受到

制造商采购决策的影响，故而融资利率间接影响到供应商利润。 

4.3 模型比较与分析 

本部分对三种融资模式的均衡解及供应链成员利润进行比较，分析不同融资

模式的优劣势，为中小企业开展融资业务提供理论支持。同时，本部分还剖析了

对供应链各个成员最有利的融资模式，为下文实施供应链协调奠定基础。 

推论 4.9 不同融资模式下的均衡状态满足： 

* * *DF IF EFe e e  ， * * *DF IF EF

t t tq q q  ， * * *EF IF DF

d d dq q q  ， * * *DF IF EF

t t tp p p  ，

* * *DF EF IF

d d dp p p= = 。 

证明见附录 4-L。 

推论 4.9 表明，碳减排量、低碳产品的原材料采购量及其销售价格均在 EF

模式下最高，在 DF 模式下最低。一方面，在 EF 模式中，制造商通过第三方机

构承担其破产的风险，且第三方机构给予的资金支持使得制造商达到资金充裕的

状态，制造商有能力增加对低碳产品的生产研发。然而，DF 模式却相反。由商
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业银行提供的融资缓解了制造商的资金压力，但期末制造商需要偿还本息，这使

得制造商对低碳产品采取保守策略。与另两种融资模式相比，IF 模式中制造商以

更小的风险实现融资。另一方面，由于市场中消费者具有低碳偏好，这激发制造

商生产低碳产品的动机。在此情况下，即使资金存在约束，制造商仍会选择合适

的融资方式，投资低碳产品。因此，EF 模式下制造商会加大对碳减排技术的投

入，增加低碳产品的原材料采购，同时提高低碳产品的销售价格以转移低碳产品

的部分成本。低碳背景下，经济效益并不是衡量一个企业价值的唯一指标。越来

越多的企业开始注重企业责任，并逐步向低碳型企业转型。因此，股权融资最有

利于制造商实现企业的社会价值。 

由推论 4.9 也可看到，DF 模式中传统产品的原材料采购量最高，而 EF 模式

中最低，这与低碳产品的结论正好相反。同时，传统产品的销售价格在三个模型

中相等且保持不变。低碳产品和传统产品之间具有替代性，制造商出于对成本和

资金的考量，会合理安排两种产品的原材料采购。随着低碳产品的引入，使得产

品之间的竞争更加激烈，对传统产品的销售产生一定的冲击，但制造商不必为了

提高传统产品销量而降价或打折销售。其主要原因在于制造商可以满足消费者的

需求，并且低碳产品为制造商带来了高收益。因此，当市场上同时出现两种或多

种产品时，企业应根据自身情况以及产品间的替代性动态调整价格，以满足消费

者的需求，从而增加收益。 

推论 4.10 不同融资模式下制造商期望利润和供应商利润满足： 

(1) * *[ ] [ ]DF IF

m mE E  ， * *[ ] [ ]EF IF

m mE E  ， * * *DF IF EF

s s s    。 

(2) i) 当 0M  时， 

若满足 0 DE   且 2 2 2    ，则 * *[ ] [ ]DF EF

m mE E  ；若满足 1DE   ，或

0 DE   且 2 2  时，则 * *[ ] [ ]DF EF

m mE E  。 

ii) 当 0M  时， 

若满足 2 2 2    ，则 * *[ ] [ ]DF EF

m mE E  ；若满足 2 2  ，则 * *[ ] [ ]DF EF

m mE E  。 

其中 22 ( )(3 )(1 )(1 ) (2 )M k b d b d r r b = − + + − − + ，
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2 2 2 4(2 )) )bkr b r   + − + ，
2 2

2 2 2 2

2 (1 )( )

(4 ( )(1 ) )(2 (1 )(1 )( ) )

DE kr b d

k b d k r b d b

 


   

− −
=

− − − + − − −
。证

明见附录 4-M。 

由推论 4.10(1)可知，供应商利润在 EF 模式下最高，其次是 IF 模式，DF 模

式最低。如果制造商选择向第三方机构借款并为其分红的融资方式，可以使供应

商获得更多的收益。主要是因为有第三方机构参与的融资方式使制造商承担的资

金压力相对较小，使制造商有动力扩大生产运营。结合推论 4.9，在 EF 下，制造

商的原材料总采购量最高，而且 EF 模式下的批发价格也是最高的。两者共同作

用，使得供应商的利润在 EF 模式中最高。推论 4.10(1)也表明，当制造商面临融

资困难时，不会轻易选择 IF 模式，银行或者第三方机构单独提供融资的方式都

优于 IF 模式。由此可见，投贷联动这一新型的融资方式，并不一定会成为首选。

主要是因为双方共同参与融资时，分割了彼此的利润，而且制造商需要承受来自

两方的指导，这进一步削弱了制造商的盈利空间。因此，如果供应链双方都不愿

意接受 IF 模式，那么这种融资方式难以推广。 

对于制造商而言，EF 模式并不总是制造商的最优选择，它受到股权分红比

例和产出不确定性的双重影响。推论 4.10(2)表明，当满足 0M  时，若股权分红

比例和产出不确定性都处于较低水平，则 EF 模式是制造商的最优融资模式，因

为这两者都有利于提升制造商的利润水平；若股权分红比例较高或虽然股权分红

比例较低但产出不确定性较高都会导致制造商在 EF 模式中获得比在 DF 模式中

更少的期望利润。当满足 0M  时，如果产出不确定性低于特定阈值，则制造商

在 EF 模式中的期望利润更大；否则，则相反。由于供应商在 EF 模式中的利润

水平最高，因此供应商希望制造商能够选择 EF 模式融资且可能利用其在供应链

的领导地位给制造商施加压力，而制造商选择 EF 模式的条件取决于股权分红比

例和产出不确定性都不能高于特定阈值。 

4.3.1 协调机制 

结合三种融资模式的比较结果可知，任何一种融资模式都不具有绝对优势。

DF 和 IF 模式下的碳减排量、低碳产品供给以及供应商利润水平等指标都不够理

想。虽然 EF 模式下制造商提供的传统产品数量最少、低碳产品价格最高，但制

造商提供的低碳产品碳排放量最少、供给数量最多，供应商的利润水平最高，且

制造商也有较高的概率获得最大期望利润。因此，相较于其他两种融资模式，EF
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模式具有相对优势，也更易为供应链成员企业接受。下面以 EF 模式为例探究供

应链最优状态的实现过程。首先，分析双方合作条件下 EF 供应链的最优决策，

然后，设计协调机制改善供应链成员间关系以达到供应链协调的目的。 

4.3.2 合作决策 

独立决策时，供应链成员各自以利益最大化作为目标。在双方合作条件下，

将供应链系统看作一个整体进行决策，可有效消除“双重边际效应”的影响，从

而使供应链系统获得更大的期望利润。参照邹清明等[75]的处理方式，在双方合作

条件下供应链不存在资金约束。制造商与供应商共同确定碳减排水平与供给量，

使供应链系统期望利润最大化。供应链系统的利润函数表示为： 

2(1 ) ( ) 2C C C C C C

sc t t d dp q p q k e  = + − −                                 (4.10)  

进一步可将供应链系统的期望利润表示为： 

2 2 2 2[ ] ( ) ) ) 22 ( ( (1 ) (1 )( )C C C C C C C C

sc t d t d d t t

CE dq q b q b qa q q eq k e   −= − + − −+ − +  (4.11)  

命题 4.4 合作决策下的最优均衡解和供应链系统期望利润为： 
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推论 4.11 合作决策与独立决策相比： 

* *C EFe e= ， * *C EF

t tq q= ， * *C EF

d dq q= ，
2

* *]
(1

[
)

16
[ ]C EF

sc sc

a H

E
E E 


+

+
= 。 

证明见 4-N。 

推论 4.11 表明，独立决策下的碳减排量、两种产品的原材料采购量都与合

作决策下相等，但独立决策下供应链系统的期望利润小于合作决策。主要是因为

股权融资下制造商向第三方机构申请融资却不用偿还资金和利息，而是在销售周

期结束后分红，这种融资模式给予制造商较大的选择空间。此时，制造商更专注

于在产品的生产和销售上，以便于获取最大利润。因此，制造商的决策选择与其

资金充足时的状况是一致的。由于期末制造商需要将净收益的一部分给予第三方

机构，这导致供应链系统的期望利润达不到合作决策下的最佳情形。 

4.3.3 改进 Nash 讨价还价博弈模型 

由推论 4.11 可知，独立决策下制造商的均衡解已达到合作决策下的均衡解

水平，这已满足供应链完美协调的前提条件。因此，本小节仅考虑供应链双方的

利润关系，借助 Nash 讨价还价博弈模型来协调供应链，并以上标 N 标注。制造
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商和供应商以独立决策的最优期望利润 和 为各自的谈判起点，对合作

决策下供应链系统的期望利润 的分配比例 进行谈判。换言之，

为防止制造商和供应商的谈判破裂，必须确保改进 Nash 讨价还价博弈模型中制

造商和供应商的期望利润都不小于独立决策下的最优期望利润，从而实现供应链

协调。 

根据改进 Nash 讨价还价博弈模型，假设参数  代表制造商的议价能力，1 −

则为供应商的议价能力，那么制造商和供应商的期望利润分别为

* *[ ] (1 ) [ ]N C

m scE E  = − 和 * *[ ]N C

s scE  = ，双方就利润分配比例达成一致，从而使谈

判的目标函数达到最大： 

* * * * (1 )max{ [ ] [ ]} { }N EF N EF

m m s sE E      −− −                              (4.12)  

* *

* *

s

* * *

s

[ ] [ ] 0

. . 0  

[ ] [ ]

N EF

m m

N EF

s

N N C

m sc

E E

s t

E E

 

 

  

 − 


− 
 + =

                                       (4.13)  

根据 Jeuland 等[76]得出有关 Nash 讨价还价问题最优解的计算公式，得到使

式(4.13)满足最大值时，制造商和供应商的最优期望利润分别为： 

* * * * *[ ] ( [ ] [ ] ) [ ]N C EF EF EF

m sc m s mE E E E     = − − +                          (4.14)  

* * * * *(1 )( [ ] [ ] )N C EF EF EF

s sc m s sE E     = − − − +                           (4.15)  

显然，由式(4.14)和(4.15)可知， *[ ]N

mE  与  正相关， *N

s 与  负相关，表明在

改进 Nash 讨价还价博弈模型下，随制造商议价能力的增强，制造商能够更好地

掌控谈判的进程与结果，从而使其分得的期望利润增加，而供应商分得的期望利

润减少。许多因素影响供应链双方成员谈判能力，比如交易对双方的重要程度、

企业的信誉和实力状况、行业竞争状况等。而本文中供应商是博弈的领导者，它

具有较强的谈判能力。因此，供应商会仔细观察制造商的谈判能力选择是否愿意

参与协调。 

推论 4.12 存在最优利润分配比例 * (3 (1 )) 4  + − += 使供应链完美协调。

此时，
2

* (1 (1 ) )
[ ]

16

N

m

a H
E

E

  


+ − −
= ，

2
* (3 (1 ) )

16

N

s

a H

E

  


− + −
= 。 

证明见 4-O。 

由推论 4.12 可知，最优分配比例 与制造商谈判能力 和股权分红比例

有关，且分配比例 与谈判能力 负相关，与股权分红比例 正相关。利润分配

*[ ]EF

mE 
*EF

s

*[ ]C

scE  (0 1)  

*  

*  
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比例会影响制造商和供应商之间的合作关系。如果分配比例不合理，供应商会感

到不满意，进而导致缺货或延迟交货。此时，供应商可能会放弃协调，并采取不

利于制造商的行动。相反，如果分配比例公平合理，供应商和制造商之间的合作

关系可能会更加稳固。因此，合理的利润分配比例的设计既需要考虑长期合作的

稳定性，还需要维护供应链成员之间的利益平衡。 

4.4 数值算例 

为帮助理解文中相关结论，下面通过一个算例来演示部分参数对供应链关

键参数的敏感性分析。各参数取值为 ， ， ， ， ，

， ， ， ， 。 

4.4.1 产出不确定性对供应链关键参数的敏感性分析 

  

   图 4-1 2 对 e的敏感性分析    图 4-2 2 对 tq 的敏感性分析 

  

   图 4-3 2 对 dq 的敏感性分析     图 4-4 2 对 tp 的敏感性分析 

从图 4-1—图 4-7 可知，产出不确定性与碳减排量、低碳产品的原材料采购

100a = 1b = 0.5d = 1 = 10k =

0.2r = 0.3 = 0.5 = 0.8 = 2 0.6 =
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量及其销售价格、供应链成员利润负相关，与传统产品的原材料采购量正相关且

对其销售价格没有影响。这与推论 4.2、4.5、4.7 的结论一致。不同的融资模式受

产出不确定性影响的程度不同，且 EF 模式受产出不确定性的影响最大。产出不

确定性对三种融资模式之间的原材料采购量的敏感性高于对低碳产品的销售价

格敏感性。在 EF 模式中，制造商虽然也需要融资缓解资金压力，但制造商没有

固定的利息负担，只需在期末按照经营情况向第三方机构分红。这使得制造商获

得足够资金运营的同时也大大减小了风险，此时制造商决策达到资金无约束时的

状态。 

  

   图 4-5 2 对 dp 的敏感性分析       图 4-6 2 对 [ ]mE  的敏感性分析 

  

图 4-7 2 对 s 的敏感性分析 图 4-8  对 e 的敏感性分析 

由图 4-6 可以看出，DF 模式下制造商的期望利润明显大于另外两种模式，

而且制造商的期望利润满足推论 7 的情形。一方面，DF 模式下制造商虽收取了

部分利息，但支出远不及股权分红比例的金额(股权分红比例对制造商期望利润



安徽工程大学硕士学位论文 

45 

产生负向影响)。另一方面，股权分红比例的融资模式使得制造商的决策行为更

加冒进，制造商的单位成本也相应增多。不同于制造商，供应商利润的来源受制

造商采购量的直接影响，而产出不确定性会影响制造商的采购量，进而导致供应

商利润随产出不确定性的增加而减少。由图 4-7 可知，供应商利润明显在 EF 模

式中最优。此时，只考虑自己利益最大化的情况下，供应商会拒绝为制造商提供

原材料，所以制造商只能被迫选择 EF 模式。 

4.4.2 政府低碳补贴对供应链关键参数的敏感性分析 

  

    图 4-9  对 tq 的敏感性分析     图 4-10  对 dq 的敏感性分析 

  

   图 4-11  对 tp 的敏感性分析    图 4-12  对 dp 的敏感性分析 

图 4-8—图 4-14 主要描述了碳减排成本补贴系数对模型决策变量以及供应

链成员利润的影响，即随着碳减排成本补贴系数的增加，碳减排量、低碳产品的

原材料采购量及其销售价格、供应链成员利润也随之增加，而传统产品的原材料

采购量随之下降。这与产出不确定性的影响正好相反。相同的是，传统产品的销

售价格仍保持不变。产出不确定性本身具有不稳定性，加剧了制造商运营的压力，

不利于制造商的发展。政府低碳补贴给予制造商一定的资金支持，缓解了制造商
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的融资压力，还可以促进制造商进行低碳生产，积极推动供应链绿色发展。由于

市场需求相对稳定，低碳产品供给的增加必然导致传统产品的供给减少。虽然政

府补贴低碳产品，一定程度上可以缓解制造商生产的压力，但是碳减排投资、产

出不确定性等原因仍旧增加了制造商的边际成本，所以制造商会提高低碳产品的

销售价格以获取最大收益。 

  

   图 4-13  对 [ ]mE  的敏感性分析     图 4-14  对 s 的敏感性分析 

由图 4-13 可知，DF 模式下的制造商期望利润明显高另两种融资模式。主要

原因在于债权融资利率和股权分红比例对制造商期望利润的影响不同。相比较债

权融资，股权融资没有定期偿还的财务压力，财务风险小，但融资成本比较高。

投贷联动融资模式本质上是股债结合的融资方式，可以使企业在获得同样资金支

持的情况下失去最少的股份，同时也可以动态的调整两者比例以满足企业的需求，

但其融资成本也相对较高。因此，DF 模式下制造商的期望利润相对较高。 

4.4.3 议价能力和股权分红比例对制造商期望利润的影响 

由推论 4-12 可知，协调后制造商的期望利润与其议价能力和股权分红比例

有关。因此，此处分析议价能力和股权分红比例对 EF 模型下制造商期望利润的

影响，如图 4-15。 

从图 4-15 可以看出，无论制造商的议价能力如何，制造商在 EF 模式中获得

期望利润总是比在 DF 模式中获得的更多，且两种模式中获得的期望利润差值随

着议价能力的提升而越大越大。在 EF 模式中，制造商议价能力越强，自然越有

利于制造商获得更多的期望利润，也就能够获得比 DF 模式下越来越多的期望利

润。在给定制造商议价能力的条件下，推论 7 表明制造商的期望利润与股权分红

比例负相关，因而股权分红比例越高，制造商的期望利润就越低，图 15 也验证
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了这一结论。此外，在极端情形下，比如股权分红比例较高而制造商的议价能力

较低时，可能会引起制造商的期望利润比 DF 模式中更低，那么，此时制造商就

有可能拒绝协调，从而选择 DF 模式融资。这一现象的现实意义在于，供应商作

为博弈的主导者，是供应链中强势的一方，但如果供应商的力量过于强大，过度

挤压了制造商的生存空间，以至于制造商在供应链中没有话语权，则有可能会导

致两败俱伤。 

 

           图 4-15  和 对 [ ]mE  的敏感性分析 

4.5 本章小结 

本文考虑由一个制造商和一个供应商组成的二级低碳供应链，为研究政府补

贴机制下，同时生产两种产品(低碳产品和传统产品)的制造商面对低碳产出不确

定性时的融资与碳减排决策问题，分别建立了分散决策下制造商融资模型(债权

融资、股权融资和投贷联动融资)。在此基础上，利用 Nash 讨价还价模型对供应

链进行协调，并给出满足帕累托改进条件下供应链成员的最优利润分配比例。最

后验证了政府碳减排成本补贴比例系数和制造商的产出不确定性对低碳供应链

最优决策及相关利润的影响。主要得出以下结论： 

(1) 与政府补贴的影响不同，产出不确定性与碳减排量、低碳产品的原材料

采购量、供应链成员的(期望)利润水平负相关，与传统产品的原材料采购量正相

关。产出不确定性对传统产品的销售价格不产生影响，但对低碳产品的销售价格

有影响，且影响方式与碳减排成本系数大小相关。 

(2) 制造商同时生产低碳产品与传统产品时，碳减排量、低碳产品的原材料

采购量和其销售价格均在 EF 模式下最高，在 DF 模式下最低，而传统产品的原

材料采购量却正好相反且传统产品的销售价格保持不变。因此，考虑到不同绩效
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指标的比较，EF 模式与 DF 模式各有一定的优势。 

(3) 供应商在 EF 模式中的利润水平最高，但制造商的选择受到产出不确定

性和股权分红比例的影响。处于供应链领导地位的供应商会迫使制造商选择 EF

模式，导致制造商的期望利润受损。通过改进 Nash 讨价还价博弈模型能够有效

协调供应链，并存在一个最优利润分配比例使供应链完美协调。 
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第 5 章 政府补贴下考虑产出不确定性与区块链技术应用的

制造商融资与碳减排策略 

 

 

中小企业是我国市场经济中最为活跃的主体，但它们常常面临资金短缺的问

题。而且一些企业易受外部环境变化、生产技术不成熟和原材料紧缺等因素的影

响，这使得它们面临着产出不确定性的风险。最终导致制造商在融资方面陷入更

大的困境，从而制约了企业发展。在这种情况下，通过供应链金融，制造商可以

更好地利用供应链中的资源和信息，实现资金的有效调配和利用。此外，区块链

技术在供应链中的运用可以提升数据透明性和可追溯性，降低信息篡改和欺诈风

险，从而减少交易纠纷并增进各方信任。通过实时监控和智能合约自动执行，制

造商能够更及时地响应产出不确定性，优化生产计划并提高整体供应链的效率和

韧性。基于以上背景，本章探索了引入区块链技术后，产出不确定性变化对减排

与供应链成员利润的影响。同时，比较了三种融资模式下的碳减排量、原材料采

购量、销售价格以及供应链成员利润，以便为制造商寻求合适的融资模式。 

5.1 模型准备 

5.1.1 模型描述 

与前两章相同，本章研究对象为单一制造商和单一供应商组成的二级供应链。

制造商从供应商处采购原材料加工成具有低碳属性的低碳产品。产出不确定性受

到多种因素的影响,为了减少产出不确定性的负面影响，本章引入区块链技术用

于提高制造商对产出不确定性的预测能力。可供制造商选择的融资模式有多种。

其中，供应商是博弈的领导者，而制造商是博弈的追随者。处于领导地位的供应

商先行决定批发价格，制造商根据供应商给定的批发价格以及出于对产出不确定

性、融资利率等因素的考虑，决策原材料采购量和碳减排量，以满足具有低碳偏

好的消费者的需求。双方决策完成后，制造商向第三方申请生产与减排所需资金，

向供应商采购原材料并加工产品进行销售，销售周期结束后制造商偿还贷款或分

红。 

5.1.2 符号定义 

文中使用的主要符号及其含义见表 5-1. 
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表 5-1 符号说明及其含义 

参  数 含  义 

a  消费者购买低碳产品的初始价格 

b  两种产品的产量敏感系数 

  消费者低碳偏好系数 

  区块链技术的应用程度 

x  产出不确定性的随机变量 

X  应用区块链技术后产出不确定性的随机变量 

c  区块链平台建设费用 

k  制造商的碳减排成本系数 

r  债权融资利率 

  股权融资比例 

  投贷联动融资比例 

  政府的碳减排成本补贴系数 

决策变量 含  义 

ie  单位低碳产品碳减排量 

i  供应商的原材料批发价格 

ip  不同融资模式下低碳产品的销售价格 

iq  不同融资模式下低碳产品的原材料采购量 

函  数
 

含  义  

i
s

i
m  ,  不同融资模式下的制造商和供应商利润 

[ ]i

mE   不同融资模式下的制造商期望利润 

备注：上标 , ,i DF EF IF= 分别为债权融资、股权融资、投贷联动融资模型。 

5.1.3 模型假设 

本章基于以下假设建立博弈模型： 

假设 1 产出不确定性受到多种因素的影响,引入区块链技术并不能直接提

高制造商生产力。参考李健[79]等的研究,将应用区块链技术后产出波动的随机变

量表示为 (1 )X x = + − ，其中 [0,1]  ， x 表示产出不确定性的随机变量。 越

大,表示应用区块链技术的程越高。因此，应用区块链技术后的均值和方差变为

( ) 1E X = ， 2( ) (1 )Var X  = − 。 

假设 2 假设制造商的计划产量为 q ，实际产量为 qX 。其中，X 是描述区块

链技术应用后，制造商产出不确定性的随机变量。方差越大，产出不确定性越大。 

假设 3 消费者具有低碳偏好，并愿意为低碳产品支付溢出价格。因此，低

碳产品的需求不仅与销售价格有关，还与产品的碳减排量相关。为方便分析，记



安徽工程大学硕士学位论文 

51 

反需求函数为 p a bqX e= − + 。 

本章其他假设与 3.1.3 相同，不再赘述。 

5.2 模型构建与分析 

5.2.1 债权融资(DF 模式) 

在 DF 模式下，制造商在组织生产前，需要向银行申请企业用于生产运营的

资金，即贷款额为 21
(1 ) ( )

2

DF IF DFDF q k e cL  + −= + ，并按照 r 收取利息；制造商获

取资金后展开生产并交付产品；在销售季结束时，制造商需要按照合同约定偿还

本金和利息 (1 )DFL r+ 。此时制造商和供应商的利润函数： 

2( (1 ) ( ) 2 )(1 )DF DF DF DF DF DF

m p q X q k e c r  = − + − + +                    (5.1)  

DF DF DF

s q =                                                   (5.2)  

上述式(5.1)中右端第 1 项为制造商的销售收入，第 2 项为制造商必须偿还

的贷款本息和；式(5.2)中右端项表示供应商的销售收入，由于原材料的生产成

本为 0，因此销售收入等于利润。考虑到制造商的产出具有不确定性，结合反

需求函数可知制造商的期望利润函数为： 

2

2 2[ ] ( ) ) (1 )

                ( (1 ) ( ) 2 )

(1 )(1 )(DF DF DF DF

m
DF DF DF

E a e q q rb

q k e c

 
 

  +− += + − −

+ − +
                  ( )5.3  

命题 5.1 在 DF 模式中，制造商的碳减排量、原材料采购量、销售价格和供

应链成员的利润分别为： 

*

2

DF a
e

A


= ， * (1 )(1 )

2

DF ak r
q

A

+ −
= ，

2 2
* ( (1 )(1 )(4(1 )(1 ) 1) )

2

DF a bk r

A
p

   + − − + −
=

−
， 

2
* (1 )(1 )
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+ −
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2
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DF

s

a k
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


−
= 。 

其中 2 22 (1 )(1 )(1 )(1 )A bk r    + − − + −= 。证明见附录 5-A。 

推论 5.1 在 DF 模式中，消费者低碳偏好系数和碳减排成本补贴系数对供应

链关键参数的影响如下： 
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其中
2

2

1 2

2(1 )






+

+
= 。证明见附录 5-B。 

从推论 5.1(1)可知，消费者低碳偏好系数与碳减排量、原材料采购量、制造

商期望利润和供应商利润都是正相关的。这表明，市场上消费者对于低碳产品的

偏好上升，促使制造商增加原材料采购和减排投资，占据市场份额。此外，销售

价格并不是单一变化的，与区块链技术的应用程度有关。当区块链应用程度较低

时，销售价格随消费者低碳偏好的增加而增加。反之，区块链技术的应用程度较

高时，销售价格随消费者低碳偏好的增加而下降。这是因为区块链技术应用程度

较低，导致信息获取成本高，最终将成本转嫁给消费者。而随着区块链应用程度

上升，提高透明度，降低交易成本，增强消费者信任，并促进市场竞争，最终导

致销售价格下降。由于消费者低碳偏好作用的边际收益远大于边际成本，因此制

造商期望利润随之增加，供应商也受益于消费者低碳偏好。 

从推论 5.1(2)可知，政府碳减排成本补贴对供应链关键参数的影响与消费者

低碳偏好的影响相同。政府直接对制造商的减排成本进行补贴，相当于增加制造

商的资金，使制造商加大力度减排，提高原材料采购量。同样地，补贴系数对销

售价格的影响也受到区块链应用程度的影响。由于区块链应用程度较低，市场信

息透明度低，政府补贴可以提高销售价格以最大化补贴带来的好处。然而，随着

区块链技术应用程度的提高，提升了市场透明度和效率，政府补贴有助于减低成

本，导致销售价格随政府补贴系数的增加而下降。显而易见，政府补贴力度的加

大对制造商和供应商有积极的影响。 

推论 5.2 在 DF 模式中，产出不确定性和区块链技术应用程度对供应链关键

参数的影响如下： 
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其中
2

22 (1 )(1 )(1 )(1 )

DFk
b r



  −
=

+ − +
，

2

1
(1 )(1 )

k
b r




=

+ −
。证明见附录 5-C。 
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推论 5.2(1)表明，产出不确定性与碳减排量、原材料采购量、制造商期望利

润和供应商利润是负相关关系，而区块链应用程度对其的影响恰恰相反。由于制

造商生产过程具有波动性，产出不确定性越大，越不利于制造商对原材料的采购，

这也进一步降低了碳减排量。同时，产出不确定性的存在，促使制造商偏向于保

守策略。因此，供应商受制于制造商采购量，进而导致供应商与产出不确定呈负

相关关系。与之相反的是，区块链技术应用程度的增加可以提高供应链的透明度、

效率和信任度，有助于促进碳减排措施的实施，优化原材料采购。同时，区块链

技术可以更有效的管理原材料管理，制造商可以实现更高的运营效率，从而提高

期望利润。这种技术不仅有助于实现环境目标，还能提升供应链整体的经济性能。 

推论 5.2(2)表明，销售价格对产出不确定性和区块链技术应用程度的敏感性

变化都受到区块链应用程度和碳减排补贴系数的双重影响。当区块链技术应用程

度和碳减排成本均处于较低水平时，销售价格随产出不确定性的增加而下降；其

余情形下则是销售价格随产出不确定性的增加而增加。在前一种情形下，企业缺

乏区块链技术和高效的碳减排技术。因此，制造商通过降价来保持其在市场上的

竞争力。然而，企业可以利用其高效的碳减排技术或者区块链技术作为差异化因

素，通过提高价格来强化其环保品牌形象，吸引那些愿意为可持续产品支付溢价

的消费者。对于区块链技术应用而言，区块链技术提高了交易的透明度和安全性，

即便碳减排成本技术处于较低水平，企业也可以通过提高销售价格来反映其投资

于技术创新和提升供应链管理效率的成本。而随着碳减排成本系数的增加，而区

块链技术的应用程度还不足以显著降低这些成本或提高运营效率。因此，销售价

格随着区块链技术应用的增加而逐渐下降。有趣的是，随着企业采用高级别的区

块链技术，市场上的竞争变得更加激烈。为了保持竞争力，企业需要降低价格来

吸引消费者。 

推论 5.3 在 DF 模式中，融资利率对供应链关键参数的影响如下： 
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


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证明见附录 5-D。 

推论 5.3 表明，随债权融资利率的增加，碳减排量、原材料采购量和供应链

成员利润均随之下降。随着融资利率的增加，其融资成本也会增加，导致资金成

本上升。这会增加制造商的经营压力，间接导致制造商减少对原材料的采购。同
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时，迫于利率增加的负面作用，制造商的减排动力被抑制。供应商以降低批发价

的策略刺激制造商加大购买力度，但最终仍受到融资利率的负面影响。推论 5.3

也表明，当区块链技术的应用程度低于阈值时，融资利率上升引起销售价格下降；

反之，结论相反。这是因为区块链技术应用程度较低时，供应链中各个环节之间

的信息流动不够透明和高效。银行会更加谨慎审核融资资格，采取高融资利率会

压低制造商的销售价格。而当区块链技术的应用程度高于阈值时，各个参与方之

间的信任度得以提升。消费者更愿意购买经过区块链认证的产品，这使得企业可

以通过提高产品价值和品牌溯源来支持提高销售价格，从而弥补融资成本的增加。 

5.2.2 股权融资(EF 模式) 

在股权融资中，投资者通过购买公司股权来获得对企业的所有权和未来利润

的分享权。 EF 模式下，制造商需要确定融资需求，即融资金额为

21
(1 ) ( )

2

EF EF IF EFL q k e c = + − + ，并与金融机构商议各自义务。期末，制造商按照

事先约定给予第三方机构分红，其股权分红比例为 (0 1)   。此时，制造商和

供应商的利润函数分别如下： 

2(1 )( (1 ) ( ) / 2 )EF EF EF EF EF EF

m p q X q k e c   = − − − − −                    (5.4)  

EF EF EF

s q =                                                   (5.5)  

与债权融资相似，将反需求函数代入，得到： 

2 2

2

[ ] (1 )(( ) (1 )(1 )( )

               ( (1 ) ( ) / 2 ))

EF EF EF EF

m
EF EF EF

E a e q b q

q k e c

    
 

= − + − − +

− + − +
                    (5.6)  

命题 5.2 在 EF 模式中，制造商的碳减排量、原材料采购量、销售价格和供

应链成员的利润分别为： 
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其中 2 22 (1 )(1 )(1 )B bk    = − − + − ，证明见附录 5-E。 

推论 5.4 在 EF 模式中，消费者低碳偏好系数和碳减排成本补贴系数对供应

链关键参数的影响如下： 
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(2) 
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证明见附录 5-F。 

推论 5.4 表明，消费者低碳偏好或政府补贴系数对关键参数的影响与 5.3 一

致。消费者低碳偏好高意味着市场对低碳产品的需求增加，制造商为了满足这一

需求会投入更多资源和资金生产低碳产品。因此，推动了制造商对原材料的采购

和减排量，提升供应链成员的利润，促使供应链向更环保可持续的方向发展。由

于区块链技术引入使得销售价格需要考虑其影响。随区块链技术应用程度的上升，

销售价格由最初受消费者低碳偏好的负向作用逐渐转向正向影响。 

政府补贴可以被视为一种额外的收入来源，这有利于制造商加大减排和原材

料采购力度。此外，由于政府补贴数额与减排量成正比，那么制造商积极减排以

获取更多的补贴，这也将直接提高制造商的期望利润。当区块链应用程度较低时，

政府补贴系数的增加将会导致销售价格随之增加。反之，当区块链技术的应用程

度较高时，政府补贴系数的增加将会导致销售价格随之下降。这背后的原因是由

于市场上的竞争和消费者对于该技术的认知程度不同，从而影响了制造商的定价

决策。 

推论 5.5 在 EF 模式中，产出不确定性和区块链技术应用程度对供应链关键

参数的影响如下： 
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其中
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
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−
，证明见附录 5-G。 

由推论 5.5 可知，产出不确定性对供应链整体上产生消极的影响。这是因为

在不确定产出环境下，制造商更倾向于采取保守的生产策略，这就导致制造商减

少对低碳的投资。同时，制造商寻求提高供应链的适应性和灵活性，而不是锁定

大量原材料采购，以便能够快速响应市场变化。因此，供应链成员受到产出不确
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定性的不利影响。此外，产出不确定性对销售价格的影响受到区块链技术应用程

度和碳减排成本系数的共同作用。区块链技术应用程度和碳减排系数较低时，制

造商缺乏足够的资源来应对产出不确定性带来的风险。因此，制造商会选择以更

低的销售价格来吸引消费者，以获取最大化利润。然而，在区块链技术应用程度

较低而碳减排成本技术较高或者区块链技术应用程度较高时，制造商面临的成本

压力增加。面对产出不确定性的增加时，制造商需要通过提高销售价格来弥补成

本增加带来的损失。 

推论 5.5 也表明区块链技术的应用程度对供应链整体上产生积极的影响。区

块链技术可以看作一种环境激励机制，鼓励制造商加大碳减排。区块链技术应用

程度越高，供应链越透明，制造商越有信心采购更多的原材料。同时，由于区块

链技术的应用使有助于提高品牌声誉和消费者信任，提高竞争力，从而增加销售

和利润。同样地，制造商需要结合区块链技术应用程度和碳减排成本系数来灵活

调整定价策略。当两者都处于较低水平时，区块链技术并不能大幅度提高效率，

制造商仍旧选择以较高的价格销售产品。然而，碳减排成本系数上升后价格反而

下降。这是由于减排量逐渐增加，制造商会调整销售价格以保持竞争力。 

5.2.3 投贷联动融资(IF 模式) 

IF 模式下，制造商需要根据自身情况选择合适的金融机构提交申请，并与合

作者达成协议，明确双方的权利和义务。假设制造商的股权融资比例为 

)10(   ， 则 债 权 融 资 比 例 为 1 − ， 债 权 融 资 额 度 为

21
(1 )( (1 ) ( ) )

2

IF IF IF IFL q k e c  = − + − + 。销售周期结束后，制造商按照协议履行分

红和还款义务。制造商股权融资的分红比例为 ，债权融资需要偿还的利息为

rLIF 。股权融资比例和股权分红比例相互独立。此时，制造商和供应商的利润函

数如下： 

2(1 )( (1 )( (1 ) ( ) / 2 )(1 ))IF IF IF IF IF IF

m p q X q k e c r    = − − − + − + +           (5.7)  

IF IF IF

s q =                                                    (5.8)  

与前两个模型类似，制造商的期望利润函数为： 

2

2 2[ ] (1 )(( ) (1 )(1 )( )

            (1 )( )(1 ))(1 ) ( ) 2

IF IF

I

IF

m

IF IFF

E a e q

k

b

e rc

q

q





 



 

− +

= − + − − +

− − + +

                     (5.9)  

命题 5.3 在 IF 模式中，制造商的碳减排量、原材料采购量、销售价格和供
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应链成员利润分别为： 

*

2

IF a
e

C


= ， * (1 )(1 )(1 )

2

IF ak r
q

C

 − − +
= ，

2 2
* ( (1 )(1 )( )(4( )( ) 1) )

2

1 1 1IF a bk r
p

C

    + − −− − + −
= ， 

2
* (1 )(1 )(1 )(1 )

[ ] (1 )(1 )(1 )
8

IF

m

a k r
E c r

C

  
  

− + − −
= − + − − ， *

2 (1 )

4

IF

s

k

C

a 


−
= 。 

其中 2 22 (1 )(1 )(1 )(1 )(1 )C bk r     = + − − − + − ，证明见附录 5-H。 

推论 5.6 在 IF 模式中，消费者低碳偏好系数和碳减排成本补贴系数对供应

链关键参数的影响如下： 

(1) 
*

0
IFe







，

*

0
IFq







，

* 0 0

10

IF i

if

fp 

 





  

  
= 



，

，
，

*[ ]
0

IF

mE 







，

*

0
IF

s







。 

(2) 
*

0
IFe







，

*

0
IFq







，

* 0 0

10

IF i

if

fp 

 





  

  
= 



，

，
，

*[ ]
0

IF

mE 







，

*

0
IF

s







。 

证明见附录 5-I。 

推论 5.6 的结论与推论 5.1 和 5.4 的结论一致，不再详细阐述。消费者低碳

偏好直接表明了消费者对产品的态度，系数越高意味着消费者更倾向于购买低碳

产品。为了迎合这一需求，制造商会增加碳减排量和原材料采购。但制造商并不

会盲目的提高产品销售价格来缓解成本压力。而是在区块链技术应用程度较高时

选择降低销售价格。在这种情况下，区块链技术高度运用到供应链中，使得制造

商将重心放在如何在竞争市场中脱颖而出上，而降价是直接的行为表达。 

政府补贴是直接降低企业碳减排成本，鼓励企业积极减排的有效措施。随着

政府补贴力度增加，制造商更有动力进行减排投资，从而碳减排量升高。通常而

言，政府补贴往往也会激励制造商增加对原材料的采购。同时，制造商可以在减

排投入较小的情况下实现更大的减排效益，提高竞争力，进而增加利润空间。然

而，当区块链技术的应用程度较高时，政府补贴系数的增加会导致销售价格下降。

政府补贴导致减排成本的降低，制造商将这一优势转化为销售价格的下降，进而

吸引更多消费者选择其产品。这有助于扩大市场份额并提升销售量，进而弥补降

价带来的利润减少。 

推论 5.7 在 IF 模式中，产出不确定性和区块链技术应用程度对供应链关键

参数的影响如下： 

(1) 
*

2
0

IFe







，

*

2
0

IFq







，

*

2

[ ]
0

IF

mE 







，

*

2
0

IF

s







。 
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*

0
IFe







，

*

0
IFq







，

*[ ]
0

IF

mE 







，

*

0
IF

s







。 

(2) 若 0   ，则 3

IFk k k  ，
*

2
0

IFp







，

*

0
IFp







；或者 3k k ，

*

2
0

IFp







，

*

0
IFp







。若 1   ，则 IFk k ，

*

2
0

EFp







，

*

0
IFp







。 

其中
2

22 (1 )(1 )(1 )(1 )(1 )

IFk
b r



   + − − +
=

−
，

2

3
(1 )(1 )(1 )

k
b r



 + −
=

−
，证明见附

录 5-J。 

推论 5.7 中，产出不确定性或区块链技术应用程度对主要决策变量的与供应

链双方利润的影响与推论 5.2 和 5.5 一致。由于不确定性增加，制造商会减少对

碳减排的投资，以降低成本和风险，从而导致减排量下降。在这种情况下，制造

商更注重成本控制，精细化管理原材料采购。同时，供应链的稳定性和可靠性受

到不确定的影响，进而对利润造成负面影响。为了维持盈利能力，制造商可能需

要采取更多的措施来应对不确定性带来的挑战。 

区块链技术的应用增强了供应链各方之间的信任，有助于建立更稳定和长期

的合作关系。随着区块链技术应用程度的提高，消费者对产品更加了解，这进一

步激励制造商减排量。加上区块链技术对供应链的效率和可靠性的提升，使得这

制造商增加对原材料的采购。此外，供应商通过与制造商建立稳定的合作伙伴关

系，可以获得更稳定的订单量，提高利润。区块链技术应用程度和碳减排成本的

对销售价格的影响是复杂的。当区块链技术应用程度较低而碳减排成本技术较高

时，制造商可以提供更具吸引力、成本效益更高的产品，同时也能够推动区块链

技术的应用和可持续发展的实现。 

推论 5.8 在 IF 模式中，融资利率对供应链关键参数的影响如下： 

*

0
IFe

r





，

*

0
IFq

r





，

* 0 0

10

IF i

if

fp

r









  

  
= 



，

，
，

*[ ]
0

IF

mE

r





，

*

0
IF

s

r





。 

证明见附录 5-K。 

推论 5.8 表明，随着融资利率的增加，碳减排量、原材料采购量和供应链成

员的利润随之下降。融资利率的增加会对制造商整体经营造成压力，导致制造商

降低对减排的要求。同时，企业的还款压力的增加导致财务风险也会相应增加，

进而减少原材料采购量。因此，供应链成员的利润空间被挤压。有趣的是，区块
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链技术的应用程度低于阈值时，制造商在利用区块链技术提高效率和降低成本方

面受限，无法抵消融资成本的增加，降低产品价格是维持市场份额和吸引客户的

策略。反之，制造商会选择调整销售价格以提高利润水平，而不是简单地压低价

格来应对融资利率的增加。 

5.3 模型比较与分析 

结合上述的分析，本节对三种融资模型的均衡解及供应链成员的利润进行对

比分析，探讨制造商的最佳融资策略。同时本节旨在为制造商提供有价值的见解，

以便为企业提供理论支撑。 

推论 5.9 不同融资模式下的均衡状态满足： 

(1) 当 0    时， * * *DF IF EFe e e  ， * * *DF IF EFq q q  ；当 1   时，

* * *DF EF IFe e e  ， * * *DF EF IFq q q  。 

(2) 当 0    且 0   时， * * *DF IF EFp p p  ；当 0    且 1   时，

* * *EF IF DFp p p  ；当 1   且 0   时， * * *DF EF IFp p p  ；当 1   且

1   时， * * *IF EF DFp p p  。 

其中
1

r

r
 =

+
。证明见附录 5-L。 

推论 5.9(1)表明，当股权融资比例低于阈值时，碳减排量和原材料采购量在

EF 模型下最优；反之，则是在 IF 模型下最优。当股权融资比例高于阈值时，说

明企业更依赖于股权融资来获取资金，相对较少依赖债权融资。在这种情况下，

企业的财务风险较低。因此，企业更有能力扩大生产规模、增加减排量，以满足

市场需求。因此，IF 模式下碳减排量和原材料采购量最优。相反，股权融资比例

低于阈值时，制造商大部分是利用银行融资模式(DF 模式)来获取资金。而银行

通常更注重企业的抵押品和财务状况，而对环境因素的考虑相对较少。而 EF 模

式下制造商无还款压力，这更有资金支撑制造商的减排和采购。股权融资比例的

变化影响制造商在不同模式下对碳减排量和原材料采购量的重视程度。因此，企

业需要根据自身的融资结构和战略目标来灵活调整在不同模式下的经营重点，以

最大化融资能力和企业长期发展的利益。 

推论 5.9(2)表明销售价格的最优模式选择受到股权融资比例和区块链技术应

用程度的综合影响。当股权融资比例和区块链技术应用程度较低时，EF 模式对

制造商更有吸引力。因为 EF 模式下，制造商没有期末偿还资金的压力。这使得
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制造商融资负担降低，而且第三方机构为制造商承担了风险。在这种情况下，制

造商敢于采取高价策略。当区块链技术应用程度较高时，较高的区块链技术应用

建立良好的透明度和信任度，促使消费者更愿意支付更高的价格。此时，DF 模

式下制造商更积极地将成本转嫁给消费者。而当股权融资比例较高而区块链技术

应用程度较低时，制造商为回报投资者利润最大化的目标，更倾向于使用风险较

低的融资模式。此时，IF 模式成为制造商定价的最高选择。因此，企业应根据自

身的融资情况、技术水平和利润追求来制定最优销售价格，以在市场竞争中取得

最大的利益。 

推论 5.10 不同融资模式下制造商期望利润和供应商利润满足： 

(1) i) 当 2 2 2

1( )EF    时，则 * *[ ] [ ]DF EF

m mE E  ；当 2 2

1  时，若
10 c c  ，

* *[ ] [ ]DF EF

m mE E  ，若 1

DFc c c  ， * *[ ] [ ]DF EF

m mE E  。 

ii) 当 2 2 2

2( )IF    时，则 * *[ ] [ ]DF IF

m mE E  ；当 2 2

2  时，若
20 c c  ，

* *[ ] [ ]DF EF

m mE E  ，若 2

DFc c c  ， * *[ ] [ ]DF IF

m mE E  。 

iii) 当 0    时， * *[ ] [ ]IF EF

m mE E  ；当 1   时， * *[ ] [ ]IF EF

m mE E  。 

(2) 当 0    时， * * *DF IF EF

s s s    ；当 1   时， * * *DF EF IF

s s s    。 

其中 2
2

)
( )

2 (1 )(1 )

2 (1 )(1

EF bk

bk

 








− −
=

− +

− −
， 2

2

)
(

2 (1 )(1 )(1 )(1 )

2 (1 )(1 )(1 (1
)

)

IF bk r

bk r

  

 






− + − − − +
=

+ − − −
，

2
2

1

( )

2 (1 )(1 ) )
1

(1

r

bk r


 

  −
= − +

+

− + −
，

2
2

2

( (1 ) )

2 (1 )(1 )(1 )(
1

1 )bk r


   

   

− +

+ −
= −

− −
+ ，

2 (1 )

8

DF a k
c

A

−
= ，

2 2 2

1

(1 )(2 (1 )(1 )(1 )(1 ) ( ) )

8 ( )

a k bk r r
c

AB r

      



− + − − + − +
=

+
，

2 2 2

2

(1 )(2 (1 )(1 )(1 )(1 )(1 ) ( (1 ) ) )

8 ( (1 ) )

a k bk r
c

BC

         

  

− + − − − + − − +
=

− +
。证明见附录 5-M。 

推论 5.10(1)表明制造商的融资模式选择受到多种因素的影响。当产出不确

定性较低，或产出不确定性和和区块链平台建设费用均较高时，平台会选择 EF

或 IF 模式作为融资方式。只有在产出不确定性较高而区块链平台建设费用较低

时，制造商才会选择 DF 模式。产出不确定性较低意味着制造商具有较高的生产

效率和质量稳定性，不容易受到外部因素的影响而产生波动。DF 模式下制造商

承担更多的风险，而且具有较大的还款压力。然而，EF 和 IF 模式下第三方机构

会共享制造商的风险。尤其是在产出不确定性较高且区块链平台建设费用都较高
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时，制造商更不会选择 DF 模式。相反，只有在产出不确定性较高而区块链平台

建设费用较低时，制造商才可能选择 DF 模式作为融资方式。因为这种情况下债

权融资可以提供相对稳定的资金来源，帮助企业应对市场波动性，同时避免因第

三方机构的股权融资而失去控制权。 

推论5.10也表明制造商对于EF或 IF模式的选择受到股权融资比例的影响，

供应商的选择也是如此。当股权融资比例低于阈值时，双方都选择 EF 模式；反

之，IF 模式则是更优选。股权融资比例较低意味着制造商大部分资金来源于银

行。这种情况下，制造商的资金压力和风险较大。然而，EF 模式下进一步分散

制造商的风险，而且制造商可以更多地保留经营决策权，更灵活地调整经营策略

和降低成本，以最大化利润。供应商也从中受益。而当股权融资比例高于阈值时，

单纯的股权融资模式使制造商更为容易丧失自主权。此时，IF 模式更具优势，帮

助制造商实现更高的利润。结合推论 5.9 可知，在股权融资比例的变化范围内，

供应链在经济效益和环境效益上目标一致，有利于供应链稳定。 

5.4 数值算例 

为更加清楚的分析模型以及阐述相关的结论，本小节将采用算例分析部分参

数对低碳供应链系统主要决策变量的敏感性变化。根据本研究的假设，相关参数

的具体取值为： 100a = ， 1b = ， 0.5d = ， 1 = ， 10k = ， 0.2r = ， 0.3 = ， 0.5 = ，

0.8 = ， 2 0.6 = ， 0.5 = ， 100c = 。 

5.4.1 产出不确定性对供应链关键参数的敏感性分析 

  

图 5-1 2 对 e的敏感性分析 图 5-2 2 对 q 的敏感性分析 

从图 5-1—5-5 可知，不同的模型受产出不确定性影响的程度不同，而 IF 模

型受到产出不确定性的影响最大。与 IF 模式不同，DF 模式下制造商的财务结构
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相对稳定。无论产出如何变化，借款金额和还款计划都是预先确定的。尽管需要

支付利息，但企业可以根据其经营计划在期限内稳定地偿还借款。EF 模式下，

股权融资增加了企业的资本结构的稳定性，并且不需要支付固定的利息费用，使

得制造商更专注于长期发展。然而，IF 模式下，银行和第三方投资者共同构成制

造商的资金来源，这意味着企业需要承担更多的债务压力和利息费用。因此，企

业需要更加谨慎地处理风险，调整经营策略，以降低不确定性带来的负面影响。 

  

图 5-3 2 对 p 的敏感性分析 图 5-4 2 对 [ ]mE  的敏感性分析 

  

图 5-5 2 对 s 的敏感性分析 图 5-6  对 e 的敏感性分析 

图 5-1—5-5 也表明，虽然产出不确定性对 IF 模式的影响最强，但 IF 模式始

终是最优的选择。这是因为 DF 模式使得制造商财务压力较大，EF 模式使得制

造商受制于第三方机构，影响制造商利润积累。这都使得制造商面对产出不确定

性时采取相对保守的策略。然而，IF 模式与银行和第三方机构达成协议，共同分

担制造商资金来源，分散制造商的风险，使得制造商在 IF 模式下拥有更多的灵

活性。因此，企业应该综合考虑自身的情况和市场环境，采取综合性的措施来管

理产出不确定性和财务风险，以确保企业的稳健发展。 
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5.4.2 政府低碳补贴对供应链关键参数的敏感性分析 

  

图 5-7  对 q 的敏感性分析 图 5-8  对 p 的敏感性分析 

  

图 5-9  对 [ ]mE  的敏感性分析 图 5-10  对 s 的敏感性分析 

图 5-6—5-10 表明，同一变量（碳减排量、原材料采购量、销售价格和供应

链成员利润）下，仍然是 IF 模式受政府补贴的敏感性变化最大。IF 模式下，涉

及到了多方借款方，政府补贴系数的变化会对资金流动和制造商决策产生更为直

接和复杂的影响。制造商需要考虑如何合理分配不同借款方之间的利益，以应对

政府补贴系数变化所带来的影响。这种复杂的资金流动和决策调整使得企业更加

敏感于政府补贴系数的变化。相比之下，DF 模式或 IF 模式下借款方是单一的，

政府补贴系数的变化对制造商的融资成本影响相对独立和稳定，决策相对简单。

企业在面对政府补贴时，应该审查成本结构、多元化融资渠道、提升资源利用效

率，并积极寻求政府支持和合作，以适应并减轻政府政策变化所带来的影响。 

由图 5-9 可知，制造商的期望利润只有在政府补贴系数极高的情况下选择 IF

模式，其余情况下制造商都更倾向于 DF 模式。因为政府补贴系数极高时，政府

补贴能够显著降低制造商的碳减排成本。极高的政府补贴使制造商借助其正向作
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用，大幅度扩张以增加期望利润。DF 模式下，政府补贴可以为制造商提供更有

利的融资条件，降低企业的融资成本，从而减少了企业的财务负担。但随着政府

补贴系数逐渐增加，IF 模式更有竞争力。然而，供应商始终选择 IF 模式。这是

因为供应商并不参与制造商的融资过程，但不同的融资模式使得制造商的采购策

略不同。结合图 5-7，原材料采购量在 IF 中处于优势地位，进而影响供应商的选

择。因此，制造商选择融资模式时应考虑政府补贴系数的影响，并根据具体情况

做出相应的选择，以最大化期望利润。 

5.4.3 区块链技术应用程度对供应链关键参数的敏感性分析 

  

图 5-11  对 e 的敏感性分析 图 5-12  对q 的敏感性分析 

  

图 5-13  对 p 的敏感性分析 图 5-14  对 [ ]mE  的敏感性分析 

图 5-11—5-15 表明，除销售价格外，区块链技术应用程度其余参数的敏感性

变化仍然是在 IF 模式下最大。这与产出不确定性和政府补贴系数的影响不同。

IF 模式下，各个成员之间的交易和信息流动比较复杂，需要更多的协调和管理。

为了保证供应链的稳定和透明度，引入区块链技术可以提高数据共享和交易可追

溯性，帮助成员更好地协作和管理供应链。相比之下，制造商在 DF 模式下直接
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与银行进行融资，导致了数据共享和透明度受到限制。销售价格通常受市场需求、

竞争等因素影响更大，区块链技术的应用程度对于定价策略的影响相对较小。因

此区块链对三种融资模式下的销售价格的敏感性变化较为接近。 

图 5-14 表明，随着区块链技术应用程度的提高，制造商融资模式的选择逐

渐从 DF 模式转向 IF 模式。DF 模式下供应链结构相对稳定，借助区块链技术使

制造商更好掌握市场需求，进一步调整生产和定价策略，以实现利润最大化。然

而，IF 模式为制造商提供更广泛的融资选择，分散制造商的风险。同时，区块链

技术应用程度的提高，进一步扩大了 IF 模式的优势，最终使得 IF 模式成为制造

商的最佳选择。同样地，区块链技术应用程度对原材料采购量的影响在 IF 模式

下显著优于另外两种模式，使得供应商始终倾向 IF 模式。因此，制造商应该积

极适应区块链技术的发展趋势，与供应链中的合作伙伴共同探索创新解决方案，

以进一步提升供应链的可靠性、透明度和效率，从而实现更优化的利润。 

 

   图 5-15  对 s 的敏感性分析 

5.5 本章小结 

本章在区块链背景下，利用区块链技术对制造商低碳产出的不确定性进行刻

画，研究产出不确定性制造商的融资与减排问题。进一步探索了区块链环境下产

出不确定性的变化对碳减排量、原材料采购量、销售价格和供应链成员(期望)利

润的影响，同时也探讨区块链技术应用程度对主要决策变量的影响。得到如下结

论： 

(1) 制造商碳减排量、原材料采购量和供应链成员的(期望)利润与产出不确

定性(区块链技术应用程度和政府补贴)均呈负(正)相关关系。而产出不确定性或

区块链技术应用程度对销售价格的影响受到块链技术应用程度和减排成本系数
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的综合作用，政府补贴对销售价格的影响只依赖区块链技术的应用程度。 

(2) 产出不确定性、区块链平台建设费用和股权融资比例都会影响制造商融

资模式的选择，故而制造商采取融资策略时需要充分考虑各个因素的影响，以实

现利润最大化目标。此外，随着股权融资比例的增加，供应链成员的偏好逐渐从

EF 模式转向 IF 模式。在不同的股权融资比例范围内，无论从环境效益还是经济

效益，供应链成员的目标始终一致，这有利于供应链稳定和发展。 

(3) 不同的模式下的关键参数，受产出不确定性或政府补贴系数影响的程度

不同，但产出不确定性或政府补贴系数对 IF 模式下的关键参数的敏感性变化的

影响最大。然而，除销售价格外，区块链技术应用程度其余参数的敏感性变化仍

然是在 IF 模式下最大。 
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第 6 章 总结与展望 

 

 

6.1 研究总结 

“双碳”目标下，制造商为实现“节能降碳”往往需要进行低碳投资。低碳

发展不仅是应对环境变化的重要措施，也是企业可持续发展的关键途径。然而，

制造商为生产低碳产品而开发绿色生产技术时，通常面临技术的复杂性与不稳定

性等挑战，从而导致企业资金紧张且产出具有不确定性。与此同时，政府补贴和

供应链金融成为推动制造商低碳发展转型的重要支撑力量，为制造商的低碳发展

提供有力保障。因此，本文建立一个单一制造商和单一供应商组成的二级供应链，

结合政府的减排补贴、产出不确定条件和区块链技术的背景，分别构建债权融资、

股权融资和投贷联动融资三种融资模式下的 Stackelberg 博弈模型，得到不同融

资模式下的碳减排量、原材料采购量、销售价格和供应链成员(期望)利润均衡解。

通过理论分析和数值算例，得出以下主要结论： 

(1) 政府补贴下考虑低碳产品产出不确定性的制造商融资与碳减排策略。针

对具有产出不确定性的制造商在面对资金约束时，得到债权融资、股权融资和投

贷联动融资模式的偏好。研究表明： a) 产出不确定性(政府补贴)与碳减排量、

原材料采购量和供应链成员利润是负(正)相关的。 b) 与政府补贴和消费者低碳

偏好对销售价格的正向影响不同，产出不确定性对销售价格的影响与碳减排成本

系数有关。 c) 股权分红比例低于阈值时，股权融资模式下碳减排量、原材料采

购量和销售价格最优；反之，投贷联动融资模式更优。 d) 制造商在面临多种融

资模式的选择时，都需要综合考虑碳减排成本系数、产出不确定性以及股权融资

比例等因素。然而，在不同的股权融资比例范围内，供应链成员往往能够就环境

和经济效益的目标达成一致，从而选择相同的融资策略。 

(2) 政府补贴下考虑产出不确定性与异质性产品的制造商融资与碳减排策

略。为顺应低碳发展，研究企业在转型阶段下的融资模式选择。首先构建具有资

金约束的制造商生产异质性产品(低碳产品和传统产品)的不同融资模型，帮助制

造商选择合适的融资模式。其次，当供应链成员存在利益冲突时，运用改进 Nash

讨价还价博弈模型协调供应链。研究表明： a) 产出不确定性与碳减排量、低碳
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产品的原材料采购量、供应链成员的(期望)利润水平负相关，与传统产品的原材

料采购量正相关。这与政府补贴下的结论恰恰相反。 b) 传统产品的销售价格不

受产生不确定性的影响，但对低碳产品的销售价格的影响变化取决于碳减排成本

系数。 c) 股权融资模式下碳减排量、低碳产品原材料采购量及其销售价格均最

高，而债权融资模式下则均为最低。相反地，传统产品的原材料采购量在股权融

资模式下最低，在债权融资模式下最高，而其销售价格则保持不变。 d) 股权融

资模式下供应商利润最大化，制造商选择受产出不确定性和股权分红影响。利用

改进 Nash 博弈模型达到供应链的完美协调。 

(3) 政府补贴下考虑产出不确定性与区块链技术应用的制造商融资与碳减

排策略。针对产出不确定这一挑战，企业可以利用区块链技术来提高对产出不确

定性的预测能力。因此，进一步对不同的融资模式进行研究与分析，以期帮助制

造商明确融资模式。研究表明： a) 碳减排量、原材料采购量和供应链成员的利

润与产出不确定性(区块链技术应用程度和政府补贴)均呈负(正)相关关系。 b) 

产出不确定性或区块链技术应用程度对销售价格的影响受到区块链技术应用程

度和减排成本系数的综合作用。 c) 当股权分红比例较低时，股权融资模式表现

出优越性，使得碳减排量、原材料采购量、销售价格和供应链期望利润均达到最

优；而当股权融资比例提高时，投贷联动融资模式则成为最佳选择。 d) 制造商

在选择融资模式时，需综合考虑产出不确定性、区块链平台建设费用及股权融资

比例等因素，以实现利润最大化。此外，随着股权融资比例的增加，供应链成员

的偏好逐渐从股权融资模式转向投贷联动融资模式。 

本文的研究能够带来以下管理启示： 

(1) 由于三种融资模式中没有绝对占优的融资模式，导致制造商在选择融资

模式时，应综合考虑碳减排成本系数、产出不确定性以及股权融资比例等因素，

选择既能满足资金需求又能促进碳减排的最优融资模式。此外，作为供应链领导

者的供应商和倡导低碳生产和消费的政府部门应通过政策引导制造商选择合适

的融资模式。当供应链成员出现利益冲突时，供应商需要积极与制造商协调利润

分配，确保供应链的连续性和稳定性，提高整个供应链的竞争力。  

(2) 产出不确定性对供应链绩效指标的影响基本上是灾难性的。引入区块链

技术后提高了产出不确定性的预测能力，也加大了制造商的减排力度，使制造商

收益颇丰。因此，制造商可以通过技术创新来提高生产效率，同时降低能源消耗
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和碳排放量。这不仅可以增强企业的核心竞争力，减少其对供应链造成的伤害，

还可以满足市场对低碳、环保产品的需求。此外，制造商还可以加大绿色技术的

研发投入、建立更准确的需求预测模型、完善生产计划和控制系统等手段来弱化

低碳产品供给过程中的不确定性。 

(3) 碳减排成本补贴对减少碳排放、丰富低碳产品供给、增加供应链成员利

润有正向影响。在财政资金允许的条件下政府可以提高企业碳减排的补贴力度以

及开展绿色消费补贴。政府部门和供应链企业通过加大绿色宣传力度，推广低碳

环保生活，营造绿色消费氛围，提升消费者低碳偏好，也有利于刺激制造商减少

碳排放和增加低碳产品供给。此外，制造商应密切关注政府补贴政策，并充分利

用补贴资金来推动低碳技术和产品的研发。通过营销策略和品牌建设来引导消费

者购买低碳产品，满足市场需求并推动低碳经济的发展。 

6.2 研究展望 

本文分析了不同情境下，产出不确定性对制造商融资和减排行为以及低碳供

应链运作的影响，分析了补贴政策、产出不确定性、区块链技术应用程度对碳减

排量、原材料采购量、销售价格和供应链成员(期望)利润的影响，并帮助制造商

对比不同融资模式的优劣。但本文的研究仍存在一些局限性： 

(1) 本文并未考虑供应链成员面对产出不确定性时的风险态度，未来可将供

应链成员的相关行为或态度偏好纳入低碳供应链运营决策模型，以开展更为深入

的研究。 

(2) 本文设定供应商作为供应链的领导者，而现实中供应链各成员与市场的

接触程度不同，在监测市场信息时，制造商比供应商更接近产品市场，了解的市

场信息更全面，掌握更多的市场主动权。后续可以考虑制造商占据供应链领导地

位的情形。 

(3) 本文考虑的是信息完全对称的情形，而现实中不乏有些企业为了获得融

资，会选择隐藏一些信息，如对碳减排的投资、降低产出不确定性的技术。后续

可以研究信息不对称下的制造商融资与减排决策。 
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附录 

3-A 
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* 2 2

2

(1 )(1 2 )
0

2

DFp abk r

A

 



 + +
= 


，

* 2 2

2

[ ] (1 )
0

8

DF

mE a k r

A

 



 +
= 


，

* 2 2

2
0

4

DF

s a k

A

 




= 


。 

3-C 

*

2 2

(1 )(1 )
0

DFe abk r

A

 



 + −
= − 


，

* 2 2 2

2 2

(1 ) (1 )
0

DFq abk r

A





 + −
= − 


，

* 2

2 2

(1 )(1 )( (1 )(1 ) )DFp abk r bk r

A

  



 + − + − −
=


， 显 而 易 见 ，

*

2

DFp






的 单 调 性 与

2(1 )(1 )bk r  + − − 有关。假设 2( ) (1 )(1 )f k bk r  = + − − ，则令 ( ) 0f k = ，解得

2

1
(1 )(1 )

k
b r




=

+ −
。接下来进一步与 DFk （由 [ ]DF

mE  的海瑟矩阵获得）进行比较

（
2

22 (1 )(1 )(1 )

DFk
b r



 + − +
= ）， 则

2

22

1
)

(1
0

2 (1 (1 )(1

2 )

)

DF

b
k

r
k



 

+
− = 

+ − +
− 。 则 当

1

DFk k k  时，
*

2
0

DFp







；当

1k k 时，
*

2
0

DFp







。

* 2 2 2 2

2 2

[ ] (1 ) (1 )
0

4

DF

mE ba k r

A

 



 + −
= − 


，

* 2 2 2

2 2

(1 )(1 )
0

2

DF

s a k b r

A

 



 + −
= − 


。 

3-D 

* 2

2

(1 )(1 )
0

DFe abk

r A

   − +
= 


，

* 2

2

(1 )
0

2

DFq ak

r A

  −
= − 


，

* 2 2

2

(1 )(1 2 )
0

2

DFp abk

r A

   − +
= − 


，

* 2 2

2

[ ] (1 )
0

8

DF

mE a k

r A

   −
= − 


，

* 2 2 2 2

2

(1 ) (1 )
0

2

DF

s a bk

r A

   − +
= − 


。 

3-E 

用逆向归纳法求解该 Stackelberg 博弈模型，对式(3.6)分别 [ ]EF

mE  求关于 EFe ，

EFq 的偏函数，有
2

2

22 (1 )(1 ) 0
[ ]

( )

EF

m

EF
b

E

q


 


− − +


= ，则 [ ]EF

mE  是关于 EFq 的凹函数，

令 [ ]
0

EF

m

EF

E

q


=


，解得

22 (1 )

EF
EF EF

q
a e

b

 



+

+
=

−
。同理可得

(1 )

EF
EF q

e
k




=

−
。 [ ]EF

mE  的海瑟矩

阵 为
2

(1 )(1 ) (1 )

(1 ) 2 (1 )(
(

1 )
)EF EFH

b
e q

k    

   

 
=  

− − − −

− + − − 
， 。 因 此 ，

2 2 2( , ) (1 ) (2 (1 )(1 ) )EF EFH e q bk   = − − + − ，令 2 22 (1 )(1 )B bk   = − + − 。当满足

( , ) 0EF EFH e q  ，即 0B  时， [ ]EF

mE  是关于 EFe ， EFq 的凹函数。
[ ( , )]

0
EF EF EF
m

EF

E e q

e


=


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和 [ ( , )]
0

EF EF EF
m

EF

E e q

q


=


，联合解得 * ( )

2

EF
EF a

e
B

 −
= ， * (1 )( )

2

EF
EF k a

q
B

 − −
= 。将 *EFe ，

*EFq 表达式代入式(3.5)并对其求关于 EF 的二阶导数，得到
2

2

2 (1 )
0

( )

EF

s

EF

k

B

 



 −
= − 


，

故 EF

s 是 EF 的凹函数。令 0
EF

s

EF






=


，解得 *

2

EF a
 = 。随后依次可得到 *

2

EF a
e

B


= ，

* (1 )

2

EF

B

ak
q

−
= ，

2 2
* ( ( )( 4 )

2

1 3 )EF a bk
p

B

  + −−
= ，

2
* (1 )(1 )

[ ]
8

EF

m

a k
E

B

 


− −
= ，

2
* (1 )

4

EF

s

a k

B




−
= 。 

3-F 

（1）对于消费者低碳偏好系数： 

* 2 2

2

(2 (1 )(1 ) )
0

2

EFe a bk

B

  



 − + +
= 


，

*

2

(1 )
0

EFq ak

B

 



 −
= 


，

* 2

2

(1 )(1 2 )
0

EFp abk

A

  



 − +
= 


，

* 2

2

[ ] (1 )(1 )
0

4

EF

mE a k

B

   



 − −
= 


，

* 2

2

(1 )
0

2

EF

s a k

B

  



 −
= 


。 

（2）对于政府补贴： 

* 2

2

(1 )
0

EFe abk

B

 



 +
= 


，

* 2

2
0

2

EFq ak

B






= 


，

* 2 2

2

(1 2 )
0

2

EFp abk

B

 



 +
= 


， 

* 2 2

2

[ ] (1 )
0

8

EF

mE a k

B

  



 −
= 


，

* 2 2

2
0

4

EF

s a k

B

 




= 


。 

3-G 

（1）对于产出不确定性： 

*

2 2

(1 )(1 )
0

EFe abk

B

  



 − −
= − 


，

* 2 2

2 2

(1 )(1 )
0

EFq abk

B

 



 − −
= − 


，

* 2

2 2

(1 )(1 )( (1 ) )EFp abk bk

B

   



 − − − −
=


，显而易见，假设 2( ) (1 )f k bk  = − − ，则令

( ) 0f k = ，解得
2

2
(1 )b

k



=

−
。则

2 2

2 2

(2(1 )(1 )

)2 (1 )(1 )(1

1)EFk
b

k


 





− + −
− =

− +
−

−
。可以看到与

*

2

DFp







的求解类似，则 2

EFk k ，进一步地，对于 2

EFk k k  ，
*

2
0

EFp







；或者 2k k ，

*

2
0

EFp







。

* 2 2 2

2 2

[ ] (1 ) (1 )(1 )
0

4

EF

mE ba k

B

   



 − − −
= − 


，

* 2 2 2

2 2

(1 )(1 )
0

2

EF

s a k b

B

  



 − −
= − 


。 
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3-H 

用逆向归纳法求解该 Stackelberg 博弈模型，对式(3.9)分别 [ ]IF

mE  求关于 IFe ，

IFq 的偏函数，有
2

2

22 (1 )(1 ) 0
[ ]

( )

IF

m

IF
b

E

q


 


− − +


= ，则 [ ]IF

mE  是关于 IFq 的凹函数，令

[ ]
0

IF

m

IF

E

q


=


，解得

2

)

2 (1 )

(1 (1 )IF DF
IF r

q
a e

b

  



−+ −

+

+
= 。同理可得

(1 )(1 )(1 )

IF
IF q

e
k r



 
=

+ − −
。

[ ]IF

mE  的海瑟矩阵为
2

(1 )(1 )(1 )(1 ) (1 )

(1 ) 2 (1 ) 1
( )

( )

IF IFH
k

e q
r

b

    

   

 
=  

− + − − − −

− + − − 
， 。 

因 此 ， 2 2 2( , ) (1 ) (2 (1 )(1 )(1 )(1 ) )IF IFH e q bk r    = − + − − + − ， 令

2 22 (1 )(1 )(1 )(1 )C bk r    = + − − + − 。当满足 ( , ) 0IF IFH e q  时， [ ]IF

mE  是关于 IFe ，

IFq 的 凹 函 数 。
[ ( , )]

0
IF IF IF
m

IF

E e q

e


=


和 [ ( , )]

0
IF IF IF
m

IF

E e q

q


=


， 联 合 解 得

* ( (1 )(1 ))

2

DF
IF a r

e
C

  − + −
= ， * (1 )(1 )(1 )( (1 )(1 ))

2

IF
IF k r a r

q
C

   + − − − + −
= 。将 *IFe ，

*IFq 表 达 式 代 入 式 (3.8) 并 对 其 求 关 于 IF 的 二 阶 导 数 ， 得 到

2 2 2

2

2 (1 ) (1 ) (1 )
0

( )

IF

s

IF

k r

C

  



 + − −
= − 


，故 IF

s 是 IF 的凹函数。令 0
IF

s

IF






=


，解得

*

2(1 )(1 )

IF a

r



=

+ −
。随后依次可得到 *

2

IF a
e

C


= ， * (1 )(1 )(1 )

2

IF ak r
q

C

 − − +
= ，

*
2 2( (1 )(1 )( )(3 4 ) )

2

1IF a bk r
p

C

  + − +− −
= ，

2
* (1 )(1 )(1 )(1 )

[ ]
8

IF

m

a k r
E

C

  


− + − −
= ，

*
2 (1 )

4

IF

s

k

C

a 


−
= 。 

3-I 

（1）对于消费者低碳偏好系数： 

* 2 2

2

(2 (1 )(1 )(1 )(1 ) )
0

2

IFe a bk r

C

   



 + − − + +
= 


，

*

2

(1 )(1 )(1 )
0

IFq ak r

C

  



 + − −
= 


，

* 2

2

(1 )(1 )(1 )(1 2 )
0

IFp abk r

C

   



 + − − +
= 


，

* 2

2

[ ] (1 )(1 )(1 )(1 )
0

4

IF

mE a k r

C

    



 + − − −
= 


，

* 2

2

(1 )
0

2

IF

s a k

C

  



 −
= 


。 

（2）对于政府补贴： 
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* 2

2

(1 )(1 )(1 )
0

IFe abk r

C

  



 + − +
= 


，

* 2

2

(1 )(1 )
0

2

IFq ak r

C

 



 + −
= 


，

* 2 2

2

(1 )(1 )(1 2 )
0

2

IFp abk r

C

  



 + − +
= 


，

* 2 2

2

[ ] (1 )(1 )(1 )
0

8

IF

mE a k r

C

   



 + − −
= 


，

* 2 2

2
0

4

IF

s a k

C

 




= 


。 

3-J 

*

2 2

(1 )(1 )(1 )
0

IFe abk r

C

  



 + − −
= − 


，

* 2 2 2 2

2 2

(1 ) (1 ) (1 )
0

IFq abk r

C

 



 + − −
= − 


，

* 2

2 2

(1 )(1 )(1 )( (1 )(1 )(1 ) )IFp abk r bk r

C

    



 + − − + − − −
=


， 显 而 易 见 ， 假 设

2( ) (1 )(1 )(1 )f k bk r   = + − − − ，则令 ( ) 0f k = ，解得
2

3
(1 )(1 )(1 )

k
b r



 + −
=

−
。则

2

3

2

2

(2(1 )(

(2 (1 ) 1 )(1 )(1 ) )

1 ) 1

1

)

(

IF

b
k

r
k

 



 

−

−

+ −
=

+ − +
−

−
，则

3

IFk k 。进一步地，对于
3

IFk k k  ，

*

2
0

IFp







；或者

3k k ，
*

2
0

IFp







。

* 2 2 2 2 2

2 2

[ ] (1 ) (1 ) (1 ) (1 )
0

4

IF

mE ba k r

C

   



 + − − −
= − 


，

* 2 2 2

2 2

(1 )(1 )(1 )
0

2

IF

s a k b r

C

  



 + − −
= − 


。 

3-K 

* 2

2

(1 )(1 )(1 )
0

IFe abk

r C

    − − +
= − 


，

* 2

2

(1 )(1 )
0

2

IFq ak

r C

   − −
= − 


，

* 2 2

2

(1 )(1 )(1 2 )
0

2

IFp abk

r C

    − − +
= − 


，

* 2 2

2

[ ] (1 )(1 )(1 )
0

8

IF

mE a k

r C

     − − −
= − 


，

* 2 2 2 2

2

(1 )(1 ) (1 )
0

2

IF

s a bk

r C

    − − +
= − 


。 

3-L 

由命题 3.1—3.3 条件可知： 

*

*
1

DF

EF

e B

e A
=  ，

*

*
1

DF

IF

e C

e A
=  ，

*

*

IF

EF

e B

e C
= ， 22 (1 )(1 )( (1 ))B C bk r   − = − + − − 。显

而易见，B C− 大小与 (1 )r − − 大小有关，故假设 ( ) (1 )f r  = − − 。令 ( ) 0f  = ，

可得：
1

r

r
 =

+
，且 0 1  。因此，当 0    时，B C ，则

*

*
1

IF

EF

e

e
 ；当 1  

时， B C ，则
*

*
1

IF

EF

e

e
 。综上：当 0    时， * * *DF IF EFe e e  ；当 1   时，

* * *DF EF IFe e e  。 
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*

*

(1 )
1

DF

EF

q r B

q A

+
=  ，

*

*
1

(1 )

DF

IF

q C

q A
= 

−
，

*

*

(1 )(1 )IF

EF

q r B

q C

+ −
= ，

2(1 )(1 ) ( (1 ))r B C r  + − − = − − 。同理可得，当 0    时，(1 )(1 )r B C+ −  ，则

*

*
1

IF

EF

q

q
 ；当 1   时， (1 )(1 )r B C+ −  ，则

*

*
1

IF

EF

q

q
 。综上：当 0    时，

* * *DF IF EFq q q  ；当 1   时， * * *DF EF IFq q q  。 

2 2
* * (1 )(1 2 )

0
2

DF EF abkr
p p

AB

  − +
− = −  ，

2 2
* * (1 )(1 )(1 2 )

0
2

DF IF abk r
p p

BC

  + − +
− = −  ，

2 2
* * (1 )( (1 ))(1 2 )

2

IF EF abk r
p p

AB

    − − − +
− = − ，结合之前的证明可知，当 0   

时， * * 0IF EFp p−  ；当 1   时， * * 0IF EFp p−  。综上可知：当 0    时，

* * *DF IF EFp p p  ；当 1   时， * * *DF EF IFp p p  。 

3-M 

（1）比较三个模型下制造商期望利润大小： 

*
2 2 2

* (1 )(2 (1 ) (1 )
[ ] [

)(1 (
]

) )

8

DF EF

m m

a k bk

B
E

r
E

r

A
 

     
− =

− + − + − +
，显而易见，

* *[ ] [ ]DF EF

m mE E − 的取值与 2 22 (1 )(1 )(1 ) ( )bk r r    + − + − + 的取值有关，则设

2 2 2( ) 2 (1 )(1 )(1 ) ( )f bk r r     = + − + − + ， 令 2( ) 0f  = ， 解 得 ：

2
2

1

2 (1 )(1 ) ( )

2 (1 )(1 )

bk r r

bk r


   

 

+ +

− +
=

− −

−
。进一步地，假设 2( ) 2 (1 )(1 ) ( )g k bk r r   = + − − + ，

可得到：
2

4

( )

2 (1 )(1 )

r
k

b r

 

 

+
=

+ −
，且 4

DFk k 。所以，当 4

DFk k k  时， 2

1 0  且

2 2

1 ( )DF  。 因 此 ， 在 4

DFk k k  条 件 下 ， 若 2 2 2

1( )DF    ， 则

* *[ ] [ ] 0DF EF

m mE E −  ；若 2 2

1  ，则 * *[ ] [ ] 0DF EF

m mE E −  。当 4k k 时， ( ) 0g k  ，

而 2 2( ) 2 (1 )(1 ) ( )f gbk r k    += + − ，则 2( ) 0f   恒成立，故 * *[ ] [ ] 0DF EF

m mE E −  。 

2
*

2
*

2 (1 )(1 )(2 (1 )(1 ) (1 )(1 ) ( (1
[

)
[ ] ]

) )

8

DF IF

m mE E
AC

a k r bk r       
 

+ − + + − −
=

−
−

− +
，

同 理 可 得
2

2

2

2 (1 )(1 )(1 ) ( (1 ) )

2 (1 )(1 )(1 )

bk r

bk r


      

  

− + − − + −

−
=

+

+ −
。 进 一 步 地 ， 假 设

2( ) 2 (1 )(1 )(1 ) ( (1 ) )g k bk r      = − + − − + − + ，可得到：
2

5

( (1 ) )

2 (1 )(1 )(1 )
k

b r

   

  

− +
=

+ − −
，

且 5

IFk k 。所以，当 5

IFk k k  时， 2

2 0  ；同理， 2 2

2 ( )IF  。因此，在 5

IFk k k 
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条 件 下 ， 若 2 2 2

2( )IF    ， 则 * *[ ] [ ] 0DF IF

m mE E −  ； 若 2 2

2  ， 则

* *[ ] [ ] 0DF IF

m mE E −  。当 5k k 时， * *[ ] [ ] 0DF IF

m mE E −  。 

2 2
* * (1 )( (1 ))(1 )

[ ] [ ]
8

IF EF

m m

a k r
E E

BC

    
 

− − − −
− = ，显而易见， * *[ ] [ ]IF EF

m mE E − 的

取值只受到 (1 )r − − 的影响。根据之前所求，当0    时， * *[ ] [ ] 0IF EF

m mE E −  ；

当 1   时， * *[ ] [ ] 0IF EF

m mE E −  。 

（2）比较三个模型下供应商利润大小： 

2 2 2 2
* * ( )(1 )

0
1

2

DF EF

s s

bra k

AB


 

 −
−

+
= −  ，

2 22 2
* * (1 )( )(1 )

0
1

2

DF IF

s s

b a k r

AC

 





+ −
− −

+
=  ，

2 2 2
* *

2( )(1 ) ( (1 ))

2

1IF EF

s s

ba k r

BC

   
 

− − −
=

+
− − ，显然， * *IF EF

s s − 取值只受 (1 )r − −

的影响。因此，当0    时， * * 0IF EF

s s −  ；当 1   时， * * 0IF EF

s s −  。综上：

当0    时， * * *DF IF EF

s s s    ；当 1   时， * * *DF EF IF

s s s    。 

4-A 

对式(4.3)求 [ ]DF

mE  关于 DFe ， DF

tq ， DF

dq 的偏函数，有
2

2

2[ ]
2 (1 ) 0

( )

DF

m

DF

t

E

q
b


− +




= ，

则 [ ]DF

mE  是 关 于 DF

tq 的 凹 函 数 ， 令 [ ]
0

DF

m

DF

t

E

q


=


， 解 得

2

2

2 (1 )

(1 )DF D
F

F DF

t
dD r

q
a e dq

b

 



++ −

+

−
= 。 同 理 可 得

(1 ) 2

2

DF DF
DF t
d

a r dq
q

b

− −
=

+
，

1

(1 )(1 )

DF
DF q

e
k r




=

+ −
。 [ ]DF

mE  的 海 瑟 矩 阵 为

2

0(1

(  

)(1 )

2 (1 ) 2

2

)

0 2

DF DF DF

t dH e q q

k r

b d

d b

 

 

 
 

=  
 

− + −



− −

− − 

+， ， 。因此， ( , , )DF DF DF

t dH e q q 的一阶

顺 序 主 子 式 为
1 (1 )(1 ) 0H k r = − + −  ， 二 阶 顺 序 主 子 式 为

2 2

2 2 (1 )(1 )(1 )H bk r  = + + − − ， 三 阶 顺 序 主 子 式 为

2 2 2 2

3 4 (1 )(1 )( (1 )) 2H k r d b b  = + − − + + 。当满足
2 0H  且

3 0H  时， [ ]DF

mE  是关于

DFe ， DF

tq ， DF

dq 的凹函数。令
[ ( , , )]

0
DF DF DF DF
m t d

DF

E q q e

e


=


、 [ ( , , )]

0
DF DF DF DF
m t d

DF
t

E q q e

q


=


和

[ ( , , )]
0

DF DF DF DF
m t d

DF
d

E q q e

q


=


， 联 合 解 得 2 22 2

( )( (1 ))

2 (1 )(1 )( (1 ) )

DF
DF b d a r

e
dk r b b







 

− − +
=

+ − + − −
，
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2 22 2

(1 )( )(1 )( (1 ))

2 (1 )(1 )( (1 ) )

DF
DF

t

k r b d a r
q

k r b bd

 

 

+ − − − +
=

+ − + − −
，

2

2

2 2

2

2

(2 (1 )( (1 ) )(1 ) )( (1 ))

2 (1 )(1 )( (1 ) )

DF
DF

d

k r b d a r
q

r b dk b

  

 





+ + − − − − +
=

+ − + − −
。

将 DFe ， DF

tq ， DF

dq 表达式代入式 (4.2)并对其求关于 DF 的二阶导数，得到

2 2

2 2

2

2 2 2

2 (1 )(1 )(1 )( )
0

)

(

( (2 2 ))

2 ( 1) 1 )(1 )( ( ) )

DF

s

DF

k r k r b d

k r b bd

 



 

 

− + − + −

+ − + −

+
= 

 −
，故 DF

s 是 DF 的凹函数。令

0
DF

s

DF






=


，解得 *

2(1 )

DF a

r
 =

+
，并令 2 2 222 (1 (1 )( (1 ) ) 0A k r b bd  = + − + − −  ，

2 22 (1 )(1 )( (1 ) ) 0B k r b d  = + − + − −  ， 2 2 2(1 )(1 )2 (3 (4 ) ) 3 (2 0( ) )k b b bC r d d b d + − − += + − − ，

2 22 (1 )(1 )( (2 ) 2 )) 0D k r b d  = + − + − −  。随后依次可得到 * (

2

)DFe
a b

A

d −
= ，

* (1 )( )(1 )

2

DF

t
A

ak r b d
q

+ − −
= ， *

4

DF

d

aB
q

A
= ， *

4

DF

t
A

p
aC

= ， * 3

4

DF

dp
a

= ， *
2

[ ]
16

DF

m

a D

A
E  = ，

2
*

8(1 )

DF

s

D

A

a

r
 =

+
。 

4-B 

（1）对于消费者低碳偏好系数： 

* 2 2 2 2

2

( )(2 (1 )(1 )( (1 ) ) )
0

2

DFe a b d k r b d b

A

  



 − + − + − +
= 


，

*

2

( )(1 )(1 )
0

DF

tq abk b d r

A

 



 − + −
= 


，

*

2

2 ( )(1 )(1 )
0

DF

dq adk b d r

A

 



 − + −
= − 


，

* 2 2 2

2

( )(1 )(1 )( (1 2 ) )
0

DF

tp ak b d r b d

A

  



 − + − + −
= 


，

*

0
DF

dp




=


，

* 2 2

2

[ ] ( ) (1 )(1 )
0

DF

mE a k b d r

A

  



 − + −
= 


，

* 2

2

( )(1 )
0

2

DF

s a k b d

A

  



 − −
= 


。 

（2）对于政府补贴： 

* 2 2 2

2

( )(1 )( (1 ) )
0

DFe ak b d r b d

A

 



 − + + −
= 


，

* 2

2

( )(1 )
0

2

DF

tq abk b d r

A





 − +
= 


，

* 2

2

( )(1 )
0

2

DF

dq adk b d r

A





 − +
= − 


，

* 2 2 2 2

2

( )(1 )( (1 2 ) )
0

2

DF

tp ak b d r b d

A

 



 − + + −
= 


，

*

0
DF

dp




=


，

* 2 2 2

2

[ ] ( ) (1 )
0

8

DF

mE a k b d r

A

 



 − +
= 


，

* 2 2

2

( )
0

4

DF

s a k b d

A

 



 −
= 


 

4-C 

* 2

2 2

( )(1 )(1 )
0

DFe ab k b d r

A

 



 − + −
= − 


，

* 2 2 2 2

2 2

( )(1 ) (1 )
0

DF

tq ab k b d r

A





 − + −
= − 


，
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* 2 2 2

2 2

( )(1 ) (1 )
0

DF

dq abdk b d r

A





 − + −
= 


，

* 2 2 2

2 2

( )(1 )(1 )( ( )(1 )(1 ) )
DF

tp abk b d r k b d r b

A

  



 − + − − + − −
=


，

设 2 2 2( ) ( )(1 )(1 )f k k b d r b = − + − − ，由此可见 ( )f k 是一次函数，且单调递增。令

( ) 0f k = ， 解 得 ：
2

2 2(1 )(1 )( )

DFk
b

r b d



+ − −
= ， 且 DF DFk k k  ， 其 中

1 2

2

2 22(1 )(1 )( (1 ) )

DFk
b

r b d



 ++ −
=

−
。则当 DF DFk k k  时， ( ) 0f k   (

*

2
0

DF

tp







 )；当

DFk k 时， ( ) 0f k  (
*

2
0

DF

tp







)。

*

2
0

DF

dp




=


，

* 2 2 2 2 2

2 2

[ ] ( ) (1 ) (1 )
0

4

DF

mE a k b b d r

A

 



 − + −
= − 


，

* 2 2 2

2 2

( ) (1 )(1 )
0

2

DF

s a k b b d r

A

 



 − + −
= − 


。 

4-D 

* 2 2 2

2

( )( (1 ) )
0

DFe ak b d b d

r A

  − + −
= − 


，

* 2

2

( )(1 )
0

2

DF

tq abk b d

r A

  − −
= − 


，

* 2

2

( )(1 )
0

2

DF

dq adk b d

r A

  − −
= 


，

* 2 2 2 2

2

( )(1 )( (1 2 ) )
0

2

DF

tp ak b d b d

r A

   − − + −
= − 


，

*

0
DF

dp

r


=


，

* 2 2 2

2

[ ] ( ) (1 )
0

8

DF

mE a k b d

r A

   − −
= − 


，

* 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2

2 2

( 4 (1 ) (1 ) ( (1 ) )( (2 ) 2 ) (4 (1 )(1 )( (1 ) ) ))

8(1 )

DF

s a k r b d b d k r b d b

r r A

        − + − + − + − + − + + − −
=

 +

设 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2( ) 4 (1 ) ( (1 ) )( (2 ) 2 ) 4 (1 )( (1 ) )f r k r b d b d kr b d    = − − + − + − − − + −

2 2 2 2 2 2 2 2 2(2 (1 )( (2 ) 2 ) ) 4 (1 ) ( (1 ) )( (2 ) 2 ) (4 (1 )k b d k b d b d k       − + − − − − + − + − + −

2 2 2 2( (1 ) ) )b d b + − − ， ( )f r 是 一 元 二 次 函 数 ， 且 开 口 向 下 。 则

2 2 4 2 2 2 2 216 ( ) (1 ) ( (1 ) ) 0a k b d b d   = − − − + −  ，因此 ( ) 0f r  恒成立，故
*

0
DF

s

r





。 

4-E 

对 式 (4.6) 求 [ ]EF

mE  关 于 EF

tq ， EF

dq ， EFe 的 二 阶 导 数 ， 有

2
2

2

[ ]
2 (1 )(1 ) 0

( )

EF

m

EF

t

E
b

q


 


= − − + 


，则 [ ]EF

mE  是关于 EF

tq 的凹函数，令
[ ]

0
EF

m

EF

t

E

q


=


，解

得
2

2

2 (1 )

EF EF EF

dEF

tq
a e dq

b

 



+ −

+

−
= 。同理可得

2

2

EF EF
EF t
d

a dq
q

b

− −
= ，

(1 )

EF
EF tq

e
k




=

−
。 [ ]EF

mE 

的海瑟矩阵为 2

(1 )(1 ) (1 ) 0

(1 ) 2 (1 )(1 ) 2 (1 )

2 (1 ) 2 (1

)

)

( , , 

0

EF EF EF

t dH

k

b d

d b

e q q

   

    

 

 
 

=  
 

− − − −

− − − + − −

 − − − −

。因此，
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( , , )EF EF EF

t dH e q q 的一阶顺序主子式为
1 (1 )(1 ) 0H K  = − − −  ，二阶顺序主子式为

2 2 2

2 (1 ) (2 (1 )(1 ) )H bk   = − + − − ， 三 阶 顺 序 主 子 式 为

3 2 2 2 2

3 (1 ) (4 (1 )( (1 )) 2 )H k d b b   = − − − + + 。当满足
2 0H  且

3 0H  时， [ ]EF

mE  关于

EF

tq ， EF

dq ， EFe 的凹函数。令 [ ( , , )]
0

EF EF EF EF
m t d

EF
t

E e q q

q


=


，

[ ( , , )]
0

EF EF EF EF
m t d

EF
d

E e q q

q


=


和

[ ( , , )]
0

EF EF EF EF
m t d

EF

E e q q

e


=


， 联 合 解 得 2 22 2

( )( )

2 (1 )( (1 ) )

EF
EF b d a

e
k b bd 

 

 

− −
=

− + − −
，

2 22 2

( )(1 )( )

2 (1 )( (1 ) )

EF
EF

t

k b d a
q

k b bd

 

 

− − −
=

− + − −
，

2

2 2

2

2 2

(2 ( (1 ) )(1 ) )( )

2 (1 )( (1 ) )

EF
EF

d

k b d a
q

k bdb

  





 

+ − − − −
=

− + − −
。

将 EF

tq ， EF

dq ， EFe 表达式代入式 (4.5)并对其求关于 EF 的二阶导数，得到

22 2

22 22 2

2 (1 )( (2 )
0

(

( )

(

2 ))

2 (1 ) (1 ) ))

EF

s

EF

k b d

k

k

bdb

 



 

 

 − −

+
=

+

− − −




−
，故 EF

s 是 EF 的凹函数。令 0
EF

s

EF






=


，

解得 *

2

EF a
 = ，并令 2 22 2(1 )( (1 ) )2D k b d b  = − + − − ， 2 22 ( (1 )( ) )1E k db  = +− −− ，

2 2 22 (3 (4 ) ) ((1 )( )3 2 )k b b b d bF d d = − + − − − + ， 2(1 )(2 (2 )k bG  += −  
22 )d − − 。随

后依次可得到 * ( )

2

EF a b d
e

E

 −
= ， ( )(1 )

2

EF

t

ak b d
q

E

−
=

− ， *

4

EF

d

aF
q

E
= ，同时可得 *

4

EF

t
E

p
aG

= ，

* 3

4

EF

dp
a

= ，
2

* ( )
]

1
[

16

EF

m

a

E

H
E




−
= ，

2
*

8

EF

s

a

E

H
 = 。 

4-F 

（1）对于消费者低碳偏好系数： 

* 2 2 2 2

2

( )(2 (1 )( (1 ) ) )
0

2

EFe a b d k b d b

E

  



 − − + − +
= 


，

*

2

( )(1 )
0

EF

tq abk b d

E

 



 − −
= 


，

*

2

( )(1 )
0

EF

dq adk b d

E

 



 − −
= − 


，

* 2 2 2

2

( )(1 )( (1 2 ) )
0

EF

tp ak b d b d

E

  



 − − + −
= 


，

*

0
EF

dp




=


，

* 2 2

2

[ ] ( ) (1 )(1 )
0

EF

mE a k b d

E

   



 − − −
= 


，

* 2

2

( )(1 )
0

2

EF

s a k b d

E

  



 − −
= 


。 

（2）对于政府补贴： 

* 2 2 2

2

( )( (1 ) )
0

EFe ak b d b d

E

 



 − + −
= 


，

* 2

2

( )
0

2

EF

tq abk b d

E





 −
= 


，

* 2

2

( )
0

2

EF

dq adk b d

E





 −
= − 


，

* 2 2 2 2

2

( )( (1 2 ) )
0

2

EF

tp ak b d b d

E

 



 − + −
= 


，

*

0
EF

dp




=


，

* 2 2 2

2

[ ] ( ) (1 )
0

8

EF

mE a k b d

E

  



 − −
= 


，

* 2 2 2

2

( )
0

4

DF

s a k b d

E

 



 −
= 


。 
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4-G 

* 2

2 2

( )(1 )
0

EFe ab k b d

E

 



 − −
= − 


，

* 2 2 2

2 2

( )(1 )
0

EF

tq ab k b d

E





 − −
= − 


，

* 2 2

2 2

( )(1 )
0

EF

dq abdk b d

E





 − −
= 


，

* 2 2 2

2 2

( )(1 )( ( )(1 ) )
EF

tp abk b d k b d b

E

  



 − − − − −
=


， 设

2 2 2( ) ( )(1 )f k k b d b = − − − ，由此可见 ( )f k 是一次函数，且单调递增。令 ( ) 0f k = ，

解得：
2

2 2(1 )( )

EFk
b

b d



 −
=

−
，且 EF EFk k k  ，其中

2

2222(1 )( )(1 )

EF b

b d
k






=

+− −
。则

当 EF EFk k k  时， ( ) 0f k  (
*

2
0

EF

tp







)；当 EFk k 时， ( ) 0f k    (

*

2
0

EF

tp







)。

*

2
0

EF

dp




=


，

* 2 2 2 2

2 2

[ ] ( ) (1 )(1 )
0

4

EF

mE a k b b d

G

  



 − − −
= − 


，

* 2 2 2 2

2 2

( ) (1 )
0

2

EF

s a k b b d

G

 



 − −
= − 


。 

4-H 

对 式 (4.9) 分 别 [ ]IF

mE  求 关 于 IFe ， IF

tq ， IF

dq 的 偏 函 数 ， 有

2

2

22 (1 )(1 ) 0
[ ]

( )

IF

m

IF

t

b
E

q


 


− − +


= ，则 [ ]IF

mE  是关于 IF

tq 的凹函数，令 [ ]
0

IF

m

IF

t

E

q


=


，解得

2 )

(1 (1 )) 2

2 (1

IF IF IF

dIF

t

r
q

a e dq

b

 



+ + − −−

+
= 。同理可得

(1 (1 )) 2

2

IF IF
IF t
d

a r dq
q

b

 − + − −
= ，

(1 (1 ))(1 )

IF
IF tq

e
k r



 
=

+ − −
。 [ ]IF

mE  的 海 瑟 矩 阵 为

2

(1 )(1 (1 ))(1 ) (1 ) 0

(1 ) 2 (1 )(1 ) 2 (1 )

2 (

)

1 ) 2 )

( ,  

0 (1

IF IF IF

t dH

r

e q

k

b d

d b

q

    

    

 

−



− + − − −

− − − + − −

− −

 
 

= 

 − −

， 。 因 此 ，

( ,  )IF IF IF

t dH e q q， 的一阶顺序主子式为
1 (1 )(1 (1 ))(1 ) 0H k r  = − − + − −  ，二阶顺序主

子 式 为 2 2 2

2 (1 ) (2 (1 )(1 )(1 (1 )) )H bk r    = − + − + − − ， 三 阶 顺 序 主 子 式 为

3 2 2 2 2

3 (1 ) (4 (1 (1 ))(1 )( (1 )) 2 )H k r d b b    = − + − − − + + 。当满足
2 0H  且

3 0H  时，

[ ]IF

mE  是 关 于 IFe ， IF

tq ， IF

dq 的 凹 函 数 。 令 [ ( ,  )]
0

IF IF IF IF
m t d

IF
t

E e q q

q


=



， ，

[ ( ,  )]
0

IF IF IF IF
m t d

IF
d

E e q q

q


=



，
和

[ ( ,  )]
0

IF IF IF IF
m t d

IF

E e q q

e


=



，
， 联 合 解 得

22 2 2

(1 (1 ))( )(1 )( (1 (1 )))

2 (1 (1 ))(1 )( (1 ) )

IF
IF

t

k r b d a r
q

k r b bd

   

  

+ − − − − + −
=

+ − − + − −
，

2 2

2 22 2

(2 (1 (1 ))( (1 ) )(1 ) )( (1 (1 )))

2 (1 (1 ))(1 )( (1 ) )

IF
IF

d

k r b d a r
q

k r b d b

    

  

+ − + − − − − + −
=

+ − − + − −
，
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2 22 2

( )( (1 (1 )))

2 (1 (1 ))(1 )( (1 ) )

IF
IF

d

b d a r
e

k r b b

  

  

− − + −
=

+ − − + − −
。将 IFe ， IF

tq ， IF

dq 表达式代入式(4.8)并对

其 求 关 于 IF 的 二 阶 导 数 ， 得 到

2

2

2 2

2 2

2 2

2 (1 )(1 )( (
0

)(1 (1 ))( (1 ) )

)

2 ) 2 )

2 (1 )(1 )( (1 )) )( (1

IF

s

IF

k r b

b

r

d

d

k r b

   

   

 



 − + − + −

+ − + − −

+ − −
= 

 −
，故 IF

s 是 IF 的凹

函 数 。 令 0
IF

s

IF






=


， 解 得 *

2(1 (1 ))

IF a

r



=

+ −
， 并 令

2 2 2 22 (1 )(1 (1 ))( (1 ) ) 0I k r b d b   − + − + −= −  ， 2 22 (1 )(1 (1 ) 0)( (1 ) )k rJ b d   − + − − −= + ，

2 2 22 (1 )(1 (1 ))( (3 ( 04 ) ) 3 ) (2 )kK r b b b d d b d   − + − + − − += − ，

2 22 (1 )(1 (1 )) 0( (2 ) 2 )k rL b d   − − + − −= + 。随后依次可得到 * ( )

2

IF a b d
e

I

 −
= ，

* ( )(1 )(1 (1 ))

2

IF

t

ak b d r
q

I

 − + −
=

−
， *

4

IF

d

aJ
q

I
= ，同时可得 *

4

IF

t

aK
p

I
= ， * 3

4

IF

dp
a

= ，

2
* ( )
]

1
[

16

IF

m

a

I

L
E




−
= ，

2
*

8(1 (1 ))

IF

s

a

r I

L


+ −
= 。 

4-I 

（1）对于消费者低碳偏好系数： 

* 2 2 2 2

2

( )(2 (1 (1 ))(1 )( (1 ) ) )
0

2

IFe a b d k r b d b

I

   



 − + − − + − +
= 


，

*

2

(1 (1 ))( )(1 )
0

IF

tq abk r b d

I

  



 + − − −
= 


，

*

2

2 (1 (1 ))( )(1 )
0

IF

dq adk r b d

I

  



 + − − −
= − 


，

* 2 2 2

2

( )(1 )(1 (1 ))( (1 2 ) )
0

IF

tp ak b d r b d

I

   



 − − + − + −
= 


，

*

0
IF

dp




=


，

* 2 2

2

[ ] ( ) (1 (1 ))(1 )(1 )
0

IF

mE a k b d r

I

    



 − + − − −
= 


，

* 2

2

( )(1 )
0

2

IF

s a k b d

I

  



 − −
= 


。 

（2）对于政府补贴： 

* 2 2 2

2

(1 (1 ))( )( (1 ) )
0

IFe ak r b d b d

I

  



 + − − + −
= 


，

* 2

2

(1 (1 ))( )
0

2

IF

tq abk r b d

I

 



 + − −
= 


，

* 2

2

(1 (1 ))( )
0

2

IF

dq adk r b d

I

 



 + − −
= − 


，

* 2 2 2 2

2

(1 (1 ))( )( (1 2 ) )
0

2

IF

tp ak r b d b d

I

  



 + − − + −
= 


，

*

0
IF

dp




=


，

* 2 2 2

2

[ ] ( ) (1 (1 ))(1 )
0

8

IF

mE a k b d r

I

   



 − + − −
= 


，

* 2 2 2

2

( )
0

4

IF

s a k b d

I

 



 −
= 


。 
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4-J 

* 2

2 2

(1 (1 ))( )(1 )
0

IFe ab k r b d

I

  



 + − − −
= − 


，

* 2 2 2 2

2 2

(1 (1 )) ( )(1 )
0

IF

tq ab k r b d

I

 



 + − − −
= − 


，

* 2 2 2

2 2

2 (1 (1 )) ( )(1 )
0

IF

dq abdk r b d

I

 



 + − − −
= 


，

* 2 2 2

2 2

( )(1 )(1 (1 ))( ( )(1 (1 ))(1 ) )
IF

tp abk b d r k b d r b

I

    



 − − + − − + − − −
=


，设 2 2( ) ( )(1 )f k k b d = − −

2(1 (1 ))r b + − − ，由此可见 ( )f k 是一次函数，且单调递增。令 ( ) 0f k = ，解得：

2

2 2((1 )( )() )1 1

IFk
br

b

d



 −− −
=

+
， 且 IF IFk k k  ， 其 中

2

2222(1 )(1 (1 ))( )(1 )

IFk
b

r b d



 − − + −
=

+
。则当 IF IFk k k  时， ( ) 0f k  (

*

2
0

IF

tp







)；

当 IFk k 时 ， ( ) 0f k  (
*

2
0

IF

tp







) 。

*

2
0

IF

dp




=


，

* 2 2 2 2 2

2 2

[ ] ( ) ( ) (1
0

1 (1 ) )(1 )

4

IF

mE a k b b d

I

r   



 − − −
=

+



−
−  ，

* 2 2 2 2

2 2

( ) (1 ) ( )
0

1 1

2

( )
IF

s a k b d rb

I

  



+ − − −
= − 


。 

4-K 

* 2 2 2

2

( )(1 )(1 )( (1 ) )
0

IFe ak b d b d

r I

    − − − + −
= − 


，

* 2

2

(1 )( )(1 )
0

2

IF

tq abk b d

r I

   − − −
= − 


，

* 2

2

(1 )( )(1 )
0

IF

dq adk b d

r I

   − − −
= 


，

* 2 2 2 2

2

( )(1 )(1 )( (1 ) )
0

2

IF

tp ak b d b d

r I

    − − − + −
= − 


，

*

0
IF

dp

r


=


，

* 2 2 2

2

[ ] ( ) (1 )(1 )(1 )
0

8

IF

mE a k b d

r I

     − − − −
= − 


，

* 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2

2

(1 )( 4 (1 ) (1 (1 )) ( (1 ) )( (2 ) 2 ) (4 (1 )(1 (1 ))( ) ))

8(1 (1 ))

IF

s a k r b d b d k r b d b

r r I

         



 − − − + − + − + − + − + − − −
=

 + −
，

设 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2( ) 4 (1 ) (1 (1 )) ( (1 ) )( (2 ) 2 ) (4 (1 )(1 (1 ))( ) )f r k r b d b d k r b d b       = − − + − + − + − + − + − − −

且 ( )f r 是 关 于 r 的 一 元 二 次 函 数 ， 开 口 向 下 。 则

2 4 2 2 4 2 2 216 ( ) (1 ) (1 ) ( (1 ) ) 0k b d b d    = − − − − + −  ，故 ( ) 0f r  恒成立。因此，

*

0
IF

s

r





。 

4-L 

由命题 4.1—4.3 条件可知： 

（1）
*

*
1

DF

EF

e E

e A
=  ，

*

*
1

EF

IF

e I

e E
=  ，

*

*
1

DF

IF

e I

e A
=  ，故有 * * *DF IF EFe e e  。 
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（2）
*

*

(1 )
1

DF

t

EF

t

q r E

q A

+
=  ，

*

*

(1 )
1

(1 (1 ))

DF

t

IF

t

q r I

q r A

+
= 

+ −
，

*

*
1

(1 (1 ))

EF

t

IF

t

q I

q r E
= 

+ −
，故有

* * *DF IF EF

t t tq q q  。 

（3）
*

*
1

DF

d

EF

d

q BE

q AF
=  ，

*

*
1

DF

d

IF

d

q BI

q AJ
=  ，

*

*
1

EF

d

IF

d

q FI

q EJ
=  ，故有 * * *EF IF DF

d d dq q q  。 

（4）
*

*
1

DF

t

EF

t

p CE

p AG
=  ，

*

*
1

DF

t

IF

t

p CI

p AK
=  ，

*

*
1

EF

t

IF

t

p GI

p EK
=  ，故有 * * *DF IF EF

t t tp p p  。 

（5） * * * 3

4

DF EF IF

d d d

a
p p p= = = 。 

4-M 

（1）比较三个模型下制造商期望利润和供应商利润的大小： 

2
* * (1 )

[ ] [ ]
16

DF IF

m m

a DE A L
E E

AE


 

− −
− =  ， 即 * *[ ] [ ]DF IF

m mE E − 的 大 小 与 分 子

(1 )DE A L− − 一致。设 2 2 2 2 2 2( ) (1 ) 4 (1 )(1 (1 ))(1 ) ( (1 ) )f DE A L k r r b d     = − − = − + + − − + −

2 2 2 2 2 2 2( (1 ) )( (2 ) 2 ) ( 2 (1 )( ((3 2 )( ) (1 (2 )))b d b d b k b r r          + − + − − − − + + + + +

2((1 ) ) )r r d − + − ，可知 2( )f  是关于 2 的一元二次函数，且开口向上。

2 2 2 2 2 2 2 4 24 (1 ) (4 (1 ) (1 (1 )) (1 ) ( ) 4 (1 )(1 (1 ))b k k r r b d bkr r r       = − + + − − − + + + −

2 2 2 2 4(1 )(2 )( ) 0b d b r    − − − +  ， 令 2( ) 0f  = ， 解 得 ：

2

1,2 2 3 2

(1 )

4 (1 )(1 (1 ))(1 )

bk R

k b r r

 


  

−  
=
− + + − −

， 22 ( )(3 )(1 )(1 (1 ))(1 ) (2 (2 ))R k b d b d r r r b   = − + + + − − − + − 。

易 知 2 2 2

2 1 ( )DI    ， 则 满 足 2 2(( ) )DI  +， 时 ， 2( ) 0f   恒 成 立 ， 即

* *[ ] [ ]DF IF

m mE E  。 

*

*

[ ]
1

[ ]

EF

m

IF

m

E HI

E EL




=  ，即 * *[ ] [ ]EF IF

m mE E  。 

2
* * (1 )

8 (1 )

DF EF

s s

a r AG DE

r AE
 

+ −
− = 

+
，即 * *DF EF

s s − 的大小与分子 (1 )r AG DE+ − 单调

性 一 致 。 设 2 2 2 2 2 2 2 2 2( ) (1 ) (4 (1 )(1 ) ( (1 ) )( (2 ) 2 ) (f r AG DE r k r b d b d b     = + − = − + − + − + − +

2 2 22 (2 )(1 )( (1 ) )))k r b d − + − + − 。可知 2( )f  是关于 2 的一元二次函数，且开口向

下 2 2 2 2 2 2 4 2 2 2 2 44 (1 ) (4 (1 ) (1 ) ( ) 4 (1 )(1 )(2 )( ) )b k k r b d bk r r b d b r     = − + − − − + − + − + ，

若 0  ，则 2( ) 0f   恒成立。当 0  时，令 2( ) 0f  = ，解得： 2

1,2 2 3 2

(1 )

4 (1 )(1 )

bk N

k b r






− −  
=

+ −
，
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22 ( )(3 )(1 )(1 ) (2 )N k b d b d r r b = − + + − − + 。 易 知 2 2 2

1 2 ( )D    ， 则 满 足

2 2(( ) )D  +， 时， 2( ) 0f   恒成立，因此 * *DF EF

s s  。同理可证得： * *DF IF

s s  ，

* *EF IF

s s  。综上： * * *DF IF EF

s s s     

（2）比较 DF 模型和 EF 模型下的制造商期望利润： 

2
* * (1 )

[ ] [ ]
16

DF EF

m m

a BE A F
E E

AE


 

− −
− =  ， 即 * *[ ] [ ]DF EF

m mE E − 的 大 小 与 分 子

(1 )BE A F− − 单 调 性 一 致 。 设

2 2 2 2 2 2 2 2 2( ) (1 ) 4 (1 )(1 ) ( (1 ) )( (2 ) 2 ) ( 2 (1 )f BE A F k r b d b d b k        = − − = + − + − + − + − −  

2 2 2( ( (3 ) (2 ) ) ( (1 )) 2 ( )))b r r r r d bd r    + + + + − − − − + ，可知 2( )f  是关于 2 的一

元 二 次 函 数 ， 且 开 口 向 上 。

2 2 2 2 2 2 4 2 2 2 2 44 (1 ) (4 (1 ) (1 ) ( ) 4 (1 )(1 )(2 )( ) ) 0b k k r b d bkr r b d b r         = − + − − + + − − − +  ，

令 2( ) 0f  = ， 解 得 ： 2

1,2 2 3 2

2 (1 )

8 (1 )(1 )

bk M

k b r

 


 

−  
=

+ −
，

22 ( )(3 )(1 )(1 ) (2 )M k b d b d r r b = − + + − − + 。 （ 1 ） 当 0M  且

2 2

2 2 2 2

2 (1 )( )
1

(4 ( )(1 ) )(2 (1 )(1 )( ) )

DE kr b d

k b d k r b d b

 
 

   

− −
=  

− − − + − − −
时，易知 2 2

1 2 0   ，因

此 2( ) 0f   恒成立。故当 0M  且 0 DE   时，易知 2 2 2 2

1 20      = ，即若

2 2 2    ， 则 2( ) 0f    ( * *[ ] [ ]DF EF

m mE E   ) ， 若 2 2  ， 则 2( ) 0f  

( * *[ ] [ ]DF EF

m mE E  )；（2）当 0M  时，在0 1  范围内，若 2 2 2    ，则 2( ) 0f  

( * *[ ] [ ]DF EF

m mE E  )，若 2 2  ，则 2( ) 0f   ( * *[ ] [ ]DF EF

m mE E  )。 

4-L 

* * ( )

2

C EF a b d
e e

E

 −
= = ， * * ( )(1 )

2

C EF

t t

ak b d
q q

E

−
=

−
= ， * *

4

C EF

d d
E

aF
q q == ，

2
* *]

(1
[

)

16
[ ]C EF

sc sc

a H

E
E E 


+

+
= 。 

4-N 

将 和 代入式(4.14)和(4.15)，并结合命题 4.2

和命题 4.4 中均衡解代入，可得最优分配比例为： 。此时，

， 。 而 ，

* *[ ] (1 ) [ ]N C

m scE E  = − * *[ ]N C

s scE  =

* 1
(3 (1 ))

4
   + − +=

2
* (1 (1 ) )

[ ]
16

N

m

a H
E

E

  


+ − −
=

2
* (3 (1 ) )

16

N

s

a H

E

  


− + −
=

* 1
0

4

 



 −
= 


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。 

5-A 

用逆向归纳法求解该 Stackelberg 博弈模型，对式(5.3)分别 [ ]DF

mE  求关于 DFe ，

DFq 的偏函数，有
2

2

22 (1 )(1 ) 0
[ ]

( )

DF

m

DF
b

E

q


 


− − +


= ，则 [ ]DF

mE  是关于 DFq 的凹函数，

令 [ ]
0

DF

m

DF

E

q


=


，解得

2

)

2 (1 )(1 )

(1D DF
DF

F r
q

a e

b

 

 

+ −

− +

+
= 。同理可得

(1 )(1 )

DF
DF q

e
k r




=

+ −
。 [ ]DF

mE 

的 海 瑟 矩 阵 为
2

(1 )(1 )

2 (1 )(1 )
( )DF DFH q

k r

b
e

 

  

 
= 

−

−



+ −

− + 
， 。 因 此 ，

2 2( , ) 2 (1 )(1 )(1 )(1 )DF DFH e q bk r    = + − − + − ，令 2 22 (1 )(1 )(1 )(1 )A bk r    = + − − + − 。

当满足 ( , ) 0DF DFH e q  时， [ ]DF

mE  是关于 DFe ， DFq 的凹函数。
[ ( , )]

0
DF DF DF
m

DF

E e q

e


=



和 [ ( , )]
0

DF DF DF
m

DF

E e q

q


=


， 联 合 解 得 * ( (1 ))

2

DF
DF a r

e
A

 − +
= ，

* (1 )(1 )( (1 ))

2

DF
DF

A

k r a r
q

 + − − +
= 。将 *DFe ， *DFq 表达式代入式(5.2)并对其求关于

DF 的二阶导数，得到
2

2

(1 )(1 )
0

( )

DF

s

DF A

k r 



 + −
= − 


，故 DF

s 是 DF 的凹函数。令

0
DF

s

DF






=


，解得 *

2(1 )

DF a

r
 =

+
。随后依次可得到 *

2

DF a
e

A


= ， * (1 )(1 )

2

DF ak r
q

A

+ −
= ，

2 2
* ( (1 )(1 )(4(1 )(1 ) 1) )

2

DF a bk r

A
p

   + − − + −
=

−
，

2
* (1 )(1 )

[ ] (1 )
8

DF

m

a k r
E c r

A




+ −
= − + ，

2
* (1 )

4

DF

s

a k

A




−
= 。 

5-B 

（1）对于消费者低碳偏好系数： 

* 2 2

2

(2 (1 )(1 )(1 )(1 ) )
0

2

DFe a bk r

A

   



 + − − + +
= 


，

*

2

(1 )(1 )
0

DFq ak r

A

 



 + −
= 


，

* 2

2

(1 )(1 )(1 2(1 )(1 ))DFp abk r

A

   



 + − − − +
= −


， 可 以 看 到

*DFp






的 单 调 性 与

21 2(1 )(1 ) − − + 大小相反。由此，假设 2( ) 1 2(1 )(1 )f   = − − + 是关于 的单调递

增函数。令 ( ) 0f  = ，则解得
2

2

1 2

2(1 )






+

+
= ，且 0 1  。因此，当 0   时， ( ) 0f   ，

* 1
0

4

 



 +
= − 


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则
*

0
DFp







；当 1   时， ( ) 0f   ，则

*

0
DFp







。

* 2

2

[ ] (1 )(1 )
0

4

DF

mE a k r

A

  



 + −
= 


，

* 2

2

(1 )
0

4

DF

s a k

A

  



 −
= 


。 

（2）对于政府补贴： 

* 2

2

(1 )(1 )(1 )
0

DFe ak r

A

  



 − + +
= 


，

* 2

2

(1 )
0

2

DFq ak r

A





 +
= 


，

* 2 2

2

(1 )(2(1 )(1 ) 1)

2

DFp abk r

A

  



 + − + −
=


，类似于

*DFp






，我们可以得到结论。即当

0   时，则
*

0
DFp







；当 1   时，则

*

0
DFp







。

* 2 2

2

[ ] (1 )
0

8

DF

mE a k r

A

 



 +
= 


，

* 2 2

2
0

4

DF

s a k

A

 




= 


。 

5-C 

（1）对于产出不确定性： 

*

2 2

(1 )(1 )(1 )
0

DFe abk r

A

  



 + − −
= − 


，

* 2 2 2

2 2

(1 )(1 ) (1 )
0

DFq abk r

A

 



 − + −
= − 


，

* 2

2 2

(1 )(1 )(1 )( (1 )(1 ) )DFp abk r bk r

A

   



 + − − + − −
=


，显而易见，

*

2

DFp






的单调性与

2(1 )(1 )bk r  + − − 有关。假设 2( ) (1 )(1 )f k bk r  = + − − ，则令 ( ) 0f k = ，解得

2

1
(1 )(1 )

k
b r




=

+ −
。接下来进一步与 DFk （由 [ ]DF

mE  的海瑟矩阵获得）进行比较

（
2

22 (1 )(1 )(1 )(1 )

DFk
b r



  −
=

+ − +
），则

2 2

1 2

(2(1 )(1 ) 1

)2 (1 )(1

)

)(1 )(1

DF

b
k

r
k





 

−

+

+
= −

− +

−
−

−
。可以

看到与
*DFp






的求解类似，则当 0   时， 1

DFk k ，进一步地，对于 1

DFk k k  ，

*

2
0

DFp







； 或 者 1k k ，

*

2
0

DFp







。 当 1   ， 则

*

2
0

DFp







。

* 2 2 2 2

2 2

[ ] (1 ) (1 ) (1 )
0

4

DF

mE ba k r

A

  



 + − −
= − 


，

* 2 2 2

2 2

(1 )(1 )(1 )
0

2

DF

s a k b r

A

  



 + − −
= − 


。 

（2）对于区块链应用程度： 

2

2

(1 )(1 )(1 )
0

DFe abk

A

   



 − − +
= − 


，

* 2 2 2 2

2

(1 ) (1 ) (1 )
0

DFq abk r

A

 



 + − +
= 


，

* 2 2

2

(1 )(1 )(1 )( (1 )(1 ) )DFp abk r bk r

A

   



 + − + + − −
= −


，可以看到与

*

2

DFp






求解过程一



安徽工程大学硕士学位论文 

94 

致。可得到结论：当 0   时，对于 1

DFk k k  ，
*

0
DFp







；或者 1k k ，

*

0
DFp







。

当 1   ， 则
*

0
DFp







。

* 2 2

2

22 2[ ] (1 ) (1 ) (1 )
0

4

DF

mE ba k r

A

 




=

+ + −



，

2

2* 2 2 2

2

(1 )(1 )(1 )
0

2

DF

s a k b r

A

  + −+
= 


。 

5-D 

* 2

2

(1 )(1 )
0

DFe abk

r A

   − +
= 


，

* 2

2

(1 )
0

2

DFq ak

r A

  −
= − 


，

* 2 2

2

(1 )(2(1 )(1 ) 1)

2

DFp abk

r A

    − − + −
=


，可以看到与

*DFp






的求解类似，则当

0   时，
*

0
DFp

r





；当 1   时，

*

0
DFp

r





。

* 2 2

2

[ ] (1 )
0

8

DF

mE a k
c

r A

   −
= − − 


，

* 2 2 2 2

2

(1 )(1 ) (1 )
0

4

DF

s a bk

r A

    − − +
= − 


。 

5-E 

用逆向归纳法求解该 Stackelberg 博弈模型，对式(5.6)分别 [ ]EF

mE  求关于 EFe ，

EFq 的偏函数，有
2

2

22 (1 )(1 )(1 ) 0
[ ]

( )

EF

m

EF
b

E

q



 


= − − − + 


，则 [ ]EF

mE  是关于 EFq 的凹函

数，令 [ ]
0

EF

m

EF

E

q


=


，解得

22 (1 )(1 )

EF EF
EFq

a e

b

 

 −
=

+ −

+
。同理可得

(1 )

EF
EF q

e
k




=

−
。 [ ]EF

mE  的

海 瑟 矩 阵 为
2

(1 )(1 ) (1 )

(1 ) 2 (1 )(1 )(1 )
( )EF EFH e

k
q

b

   

    

 
=  

− − − −

− − + − − 
， 。 因 此 ，

2 2 2( , ) (1 ) (2 (1 )(1 )(1 ) )EF EFH e q bk    = − − − + − ，令 2 22 (1 )(1 )(1 )B bk    = − − + − 。

当满足 ( , ) 0EF EFH e q  ，即 0B  时， [ ]EF

mE  是关于 EFe ， EFq 的凹函数。

[ ( , )]
0

EF EF EF
m

EF

E e q

e


=


和 [ ( , )]

0
EF EF EF
m

EF

E e q

q


=


， 联 合 解 得 * ( )

2

EF
EF a

e
B

 −
= ，

* (1 )( )

2

EF
EF k a

q
B

 − −
= 。将 *EFe ， *EFq 表达式代入式(5.5)并对其求关于 EF 的二阶导

数，得到
2

2

2 (1 )
0

( )

EF

s

EF

k

B

 



 −
= − 


，故 EF

s 是 EF 的凹函数。令 0
EF

s

EF






=


，解得 *

2

EF a
 = 。

随后依次可得到 *

2

EF a
e

B


= ， * (1 )

2

EF

B

ak
q

−
= ，

2
*

2( ( )(4( )( )

2

1 1 1) )1EF a bk
p

B

   −+ −−
=

−
，
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2
* (1 )

[ ] (1 )( )
8

EF

m

a k
E c

B


 

−
= − − ，

2
* (1 )

4

EF

s

a k

B




−
= 。 

5-F 

（1）对于消费者低碳偏好系数： 

* 2 2

2

(2 (1 )(1 )(1 ) )
0

2

EFe a bk

B

   



 − − + +
= 


，

*

2

(1 )
0

EFq ak

B

 



 −
= 


，

* 2

2

(1 )(1 2(1 )(1 ))EFp abk

A

   



 − − − +
=


，类似于

*DFp






。因此，当 0   时，则

*

0
EFp







； 当 1   时 ， 则

*

0
EFp







。

* 2

2

[ ] (1 )(1 )
0

4

EF

mE a k

B

   



 − −
= 


，

* 2

2

(1 )
0

2

EF

s a k

B

  



 −
= 


。 

（2）对于政府补贴： 

* 2

2

(1 )(1 )
0

EFe abk

B

  



 − +
= 


，

* 2

2
0

2

EFq ak

B






= 


，

* 2 2

2

(1 2(1 )(1 ))

2

EFp abk

B

  



 − − +
=


，

类似于
*DFp






，我们可以得到结论。即当 0   时，则

*

0
EFp







；当 1   时，

则
*

0
EFp







。

* 2 2

2

[ ] (1 )
0

8

EF

mE a k

B

  



 −
= 


，

* 2 2

2
0

4

EF

s a k

B

 




= 


。 

5-G 

（1）对于产出不确定性： 

*

2 2

(1 )(1 )
0

EFe abk

B

  



 − −
= − 


，

* 2 2

2 2

(1 )(1 )
0

EFq abk

B

 



 − −
= − 


，

* 2

2 2

(1 )(1 )( (1 ) )EFp abk bk

B

   



 − − − −
=


，显而易见，假设 2( ) (1 )f k bk  = − − ，则令

( ) 0f k = ，解得
2

2
(1 )b

k



=

−
。则

2 2

2 2

(2(1 )(1 )

)2 (1 )(1 )(1

1)EFk
b

k


 





− + −
− =

− +
−

−
。可以看到与

*DFp







的求解类似，则当 0   时， 2

EFk k ，进一步地，对于 2

EFk k k  ，
*

2
0

EFp







；

或 者 2k k ，
*

2
0

EFp







。 当 1   ， 则

*

2
0

EFp







。

* 2 2 2

2 2

[ ] (1 ) (1 )(1 )
0

4

EF

mE ba k

B

   



 − − −
= − 


，

* 2 2 2

2 2

(1 )(1 )
0

2

EF

s a k b

B

  



 − −
= − 


。 

（2）对于区块链应用程度： 

* 2

2

(1 )(1 )
0

EFe abk

B

  



 − +
= 


，

* 2 2 2

2

(1 ) (1 )
0

DFq abk

B

 



 − +
= 


，
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* 2 2

2

(1 )(1 )( (1 ) )DFp abk bk

B

   



 − + − −
= −


，可以看到与

*

2

EFp






求解过程一致。可得到

结论：当 0   时，对于 2

EFk k k  ，
*

0
EFp







；或者 2k k ，

*

0
EFp







。当 1   ，

则
*

0
EFp







。

* 2 2

2

22 2[ ] (1 ) (1 ) (1 )
0

4

DF

mE ba k r

A

 




=

+ + −



，

2

2* 2 2 2

2

(1 )(1 )(1 )
0

2

DF

s a k b r

A

  + −+
= 


。 

5-H 

用逆向归纳法求解该 Stackelberg 博弈模型，对式(5.9)分别 [ ]IF

mE  求关于 IFe ，

IFq 的偏函数，有
2

2

22 (1 )(1 )(1 ) 0
[ ]

( )

IF

m

IF
b

E

q



 


= − − − + 


，则 [ ]IF

mE  是关于 IFq 的凹函数，

令 [ ]
0

IF

m

IF

E

q


=


， 解 得

2 )

(1 )(

2 (1 )(1

1 )IF
IF DFa e

b

r
q

  

 

+ −

− +
=

+ −
。 同 理 可 得

(1 )(1 )(1 )

IF
IF q

e
k r



 
=

+ − −
。 [ ]IF

mE  的 海 瑟 矩 阵 为

2

(1 )(1 )(1 )(1 ) (1 )

(1 ) 2 (1 )(1 )(
(

1 )
)IF IFH

r
e q

k

b

    

    

 
=  

− + − − − −

− − + − − 
， 。 因 此 ，

2 2 2( , ) (1 ) (2 (1 )(1 )(1 )(1 )(1 ) )IF IFH e q bk r     = − + − − − + − ， 令

2 22 (1 )(1 )(1 )(1 )(1 )C bk r     = + − − − + − 。当满足 ( , ) 0IF IFH e q  时， [ ]IF

mE  是关于

IFe ， IFq 的 凹 函 数 。
[ ( , )]

0
IF IF IF
m

IF

E e q

e


=


和 [ ( , )]

0
IF IF IF
m

IF

E e q

q


=


， 联 合 解 得

* ( (1 )(1 ))

2

DF
IF a r

e
C

  − + −
= ， * (1 )(1 )(1 )( (1 )(1 ))

2

IF
IF k r a r

q
C

   + − − − + −
= 。将 *IFe ，

*IFq 表 达 式 代 入 式 (5.8) 并 对 其 求 关 于 IF 的 二 阶 导 数 ， 得 到

2 2 2

2

2 (1 ) (1 ) (1 )
0

( )

IF

s

IF

k r

C

  



 + − −
= − 


，故 IF

s 是 IF 的凹函数。令 0
IF

s

IF






=


，解得

*

2(1 )(1 )

IF a

r



=

+ −
。随后依次可得到 *

2

IF a
e

C


= ， * (1 )(1 )(1 )

2

IF ak r
q

C

 − − +
= ，

2 2
* ( (1 )(1 )( )(4( )( ) 1) )

2

1 1 1IF a bk r
p

C

    + − −− − + −
= ，

2
* (1 )

[ ] (1 )(1 )(1 )
8

IF

m

a k
E c r

C


  

−
= − + − − ，

*
2 (1 )

4

IF

s

k

C

a 


−
= 。 
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5-I 

（1）对于消费者低碳偏好系数： 

* 2 2

2

(2 (1 )(1 )(1 )(1 )(1 ) )
0

2

IFe a bk r

C

    



 + − − − + +
= 


，

*

2

(1 )(1 )(1 )
0

IFq ak r

C

  



 + − −
= 


，

* 2

2

(1 )(1 )(1 )(1 2(1 )(1 ))IFp abk r

C

    



 + − − − − +
=


，类似于

*DFp






。因此，当0  

时，则
*

0
IFp







；当 1   时，则

*

0
IFp







。

* 2

2

[ ] (1 )(1 )(1 )(1 )
0

4

IF

mE a k r

C

    



 + − − −
= 


，

* 2

2

(1 )
0

2

IF

s a k

C

  



 −
= 


。 

（2）对于政府补贴： 

* 2

2

(1 )(1 )(1 )(1 )
0

IFe abk r

C

   



 + − − +
= 


，

* 2

2

(1 )(1 )
0

2

IFq ak r

C

 



 + −
= 


，

* 2 2

2

(1 )(1 )(1 2(1 )(1 ))

2

IFp abk r

C

   



 + − − − +
=


，类似于

*DFp






，我们可以得到结论。即

当 0   时 ， 则
*

0
IFp







； 当 1   时 ， 则

*

0
IFp







。

* 2 2

2

[ ] (1 )(1 )(1 )
0

8

IF

mE a k r

C

   



 + − −
= 


，

* 2 2

2
0

4

IF

s a k

C

 




= 


。 

5-J 

（1）对于产出不确定性： 

*

2 2

(1 )(1 )(1 )(1 )
0

IFe abk r

C

   



 + − − −
= − 


，

* 2 2 2 2

2 2

(1 ) (1 ) (1 )(1 )
0

IFq abk r

C

  



 + − − −
= − 


，

* 2

2 2

(1 )(1 )(1 )(1 )( (1 )(1 )(1 ) )IFp abk r bk r

C

     



 + − − − + − − −
=


， 显 而 易 见 ， 假 设

2( ) (1 )(1 )(1 )f k bk r   = + − − − ，则令 ( ) 0f k = ，解得
2

3
(1 )(1 )(1 )

k
b r



 + −
=

−
。则

2

3

2

2

(2(1 )(

(2 (1 ) 1 )(1 )(1 ) )

1 ) 1

1

)

(

IF

b
k

r
k

 



 

−

−

+ −
=

+ − +
−

−
。可以看到与

*DFp






的求解类似，则当

0   时， 3

IFk k ，进一步地，对于 3

IFk k k  ，
*

2
0

IFp







；或者 3k k ，

*

2
0

IFp







。

当 1   ， 则
*

2
0

IFp







。

* 2 2 2 2 2

2 2

[ ] (1 ) (1 ) (1 ) (1 )(1 )
0

4

IF

mE ba k r

C

    



 + − − − −
= − 


，

* 2 2 2

2 2

(1 )(1 )(1 )(1 )
0

2

IF

s a k b r

C

   



 + − − −
= − 


。 

（2）对于区块链应用程度： 
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*

2

2(1 )(1 )(1 )(1 )
0

IFe abk r

C

  



 −



++ −
=  ，

* 2 2 2 2

2

2(1 ) (1 ) ( )(1 )
0

1IFq abk r

C

  −++ −
= 


，

* 2

2

(1 )(1 )(1 )( (1 )(1 )(1 ) )IFp abk r bk r

C

    



 + − − + − − −
= −


，同理，当0   时，对于

3

IFk k k  ，
*

0
IFp







；或者 3k k ，

*

0
IFp







。当 1   ，则

*

0
IFp







。

* 2 2 2 2 22

2

[ ] (1 ) (1 ) (1 ) ( )(1
0

4

1 )
IF

mE ba k r

C

  



 −++ − −
= 


，

* 2 222

2

(1 )(1 )( )(1 )
0

1

2

IF

s a k b r

C

  



 ++ − −
= 


。 

5-K 

（1）对于融资利率： 

2

2

(1 )(1 )(1 )(1 )
0

IFe abk

r C

     − − − +
= − 


，

* 2

2

(1 )(1 )
0

2

IFq ak

r C

   − −
= − 


，

* 2 2

2

(1 )(1 )(2(1 )(1 ) 1)

2

IFp abk

r C

     − − − + −
=


，可以看到与

*DFp






的求解类似，则当

0   时 ，
*

0
IFp

r





； 当 1   时 ，

*

0
IFp

r





。

* 2 2

2

[ ] (1 )
(1 )(1 )( ) 0

8

IF

mE a k
c

r C

  
 

 −
= − − − + 


，

* 2 2 2 2

2

(1 )(1 )(1 ) (1 )
0

4

IF

s a bk

r C

     − − − +
= − 


。 

5-L 

由命题 5.1—5.3 条件可知： 

*

*
1

DF

EF

e B

e A
=  ，

*

*
1

DF

IF

e C

e A
=  ，

*

*

IF

EF

e B

e C
= ， 24 (1 )(1 )(1 )( (1 ))B C bk r    − = − − + − − 。

显而易见，B C− 大小与 (1 )r − − 大小有关，故假设 ( ) (1 )f r  = − − 。令 ( ) 0f  = ，

可得：
1

r

r
 =

+
，且 0 1  。因此，当 0    时，B C ，则

*

*
1

IF

EF

e

e
 ；当 1  

时， B C ，则
*

*
1

IF

EF

e

e
 。综上：当 0    时， * * *DF IF EFe e e  ；当 1   时，

* * *DF EF IFe e e  。 

*

*

(1 )
1

DF

EF

q r B

q A

+
=  ，

*

*
1

(1 )

DF

IF

q C

q A
= 

−
，

*

*

(1 )(1 )IF

EF

q r B

q C

+ −
= ，

2(1 )(1 ) ( (1 ))r B C r  + − − = − − 。同理可得，当 0    时，(1 )(1 )r B C+ −  ，则

*

*
1

IF

EF

q

q
 ；当 1   时， (1 )(1 )r B C+ −  ，则

*

*
1

IF

EF

q

q
 。综上：当 0    时，
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* * *DF IF EFq q q  ；当 1   时， * * *DF EF IFq q q  。 

2 2
* * (1 )(1 2(1 )(1 ))

2

DF EF abkr
p p

AB

   − − − +
− = ，类似于 5-B 证明，我们可以得到

结 论 。 当 0   时 ， * * 0DF EFp p−  ； 当 1   时 ， * * 0DF EFp p−  。

2 2
* * (1 )(1 )(1 2(1 )(1 ))

2

DF IF abk r
p p

BC

   + − − − +
− = ，同理可得，当 0   时，

* * 0DF IFp p−  ；当 1   时， * * 0DF IFp p−  。 

2 2
* * (1 )( (1 ))(1 2(1 )(1 ))

2

IF EF abk r
p p

AB

     − − − − − +
− = − ，结合之前的证明可知，

当0    且 0   时， * * 0IF EFp p−  ；当 1   且 1   时， * * 0IF EFp p−  ；

当0    且 1   时， * * 0IF EFp p−  ；当 1   且 0   时， * * 0IF EFp p−  。 

综上：当0    且 0   时， * * *DF IF EFp p p  ；当0    且 1   时，

* * *DF EF IFp p p  ；当 1   且 1   时， * * *EF IF DFp p p  ；当 1   且

0   时， * * *IF EF DFp p p  。 

5-M 

（1）比较三个模型下制造商期望利润大小： 

* *
2 2 2(1 )(2 (1 )(1 ) (1 )(1 ) ( ) )

( )[ ] [ ]
8

DF EF

m mE
a k bk r r

rE
AB

c
    







−
− + −

−=
− + − +

+ ，

将 * *[ ] [ ]DF EF

m mE E − 看 成 关 于 c 的 一 元 一 次 函 数 ， 求 得 根 值 为

2 2 2

1

(1 )(2 (1 )(1 )(1 )(1 ) ( ) )

8 ( )

a k bk r r
c

AB r

      



− + − − + − +
=

+
。显而易见， 1c 的取值与

2 22 (1 )(1 )(1 )(1 ) ( )bk r r     + − − + − + 的 取 值 有 关 ， 则 设

2 2 2( ) 2 (1 )(1 )(1 )(1 ) ( )f bk r r      = + − − + − + ， 令 2( ) 0f  = ， 解 得 ：

2
2

1

2 (1 )(1 )(1 ) ( )

2 (1 )(1 )(1 )

bk r r

bk r


    

  

− + − − +

+ −
=

+

− −
，且 2 2

10 ( )EF   。因此，当 2 2 2

1( )EF   

时， 1 0c  ，则 * *[ ] [ ] 0DF EF

m mE E −  ；当 2 2

1  时， 10 DFc c  ，若 10 c c  ，

* *[ ] [ ] 0DF EF

m mE E −  ，若 1

DFc c c  ， * *[ ] [ ] 0DF EF

m mE E −  。 

*
2

*
2 2(1 )(1 )(2 (1 )(1 )(1 ) (1 )(1 ) ( (1 )) )

8
                            (1 )( (1 ) )

[ ] [ ]DF IF

m mE
a k r bk r

c r

E
AC

       







  

+ − + −
−

− − − + + −

− + − +

= ，

同理可得
2 2 2

2

(1 )(2 (1 )(1 )(1 )(1 )(1 ) ( (1 ) ) )

8 ( (1 ) )

a k bk r
c

BC

         

  

− + − − − + − − +
=

− +
。接下来，
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又可得到
2

2

2

2 (1 )(1 )(1 )(1 ) ( (1 ) )

2 (1 )(1 )(1 )(1 )

bk r

bk r

 


     

   

− + − − − + +

− −
=

−

+ −
，且 2 2

20 ( )IF   。因此，

当 2 2

2( )IF    时， 2 0c  ，则 * *[ ] [ ] 0DF IF

m mE E −  ；当 2 2

2  时，
20 DFc c  ，若

20 c c  ， * *[ ] [ ] 0DF IF

m mE E −  ，若
2

DFc c c  ， * *[ ] [ ] 0DF IF

m mE E −  。 

2 2
* * (1 )

[ ] [ ] ( (1 ))(1 )( )IF EF

m m

a k
E E r c

BC

 
    

−
− = − − − + ， 显 而 易 见 ，

* *[ ] [ ]IF EF

m mE E − 的取值只受到 (1 )r − − 的影响。根据之前所求，当 0    时，

* *[ ] [ ] 0IF EF

m mE E −  ；当 1   时， * *[ ] [ ] 0IF EF

m mE E −  。 

（2）比较三个模型下供应商利润大小： 

2 22 2
* * (1 )( )(1 )

0
1

2

DF EF

s s

bra k

AB

 





+− −
− = −  ，

2 2 2
* *

2(1 )(1 )( )(1 )
0

1

2

DF IF

s s

b a k r

AC

  





+ − −
− −

+
=  ，

2 2 22
* * (1 )( )(1 ) ( ( )

2

1 1 )IF EF

s s

ba k r

BC

   
 

− − − −
− =

+
，显然， * *IF EF

s s − 取值只受

(1 )r − − 的影响。因此，当0    时， * * 0IF EF

s s −  ；当 1   时， * * 0IF EF

s s −  。

综上：当0    时， * * *DF IF EF

s s s    ；当 1   时， * * *DF EF IF

s s s    。 
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攻读硕士学位期间发表的学术论文 

 

 

孙利君,张云丰.碳限额与交易机制下考虑产出不确定性的制造商融资和减排决

策.绍兴文理学院学报(已录用) 

张云丰,孙利君,刘伟华,龚本刚.低碳补贴下产出不确定性制造商的融资与减排

决策及协调研究.系统工程理论与实践(终审) 
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