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要!多渠道采购是制造商降低采购风险的有效手段之一"本文考虑一个制造商向两个供应商进行联合采购的

最优决策问题"其中本土%国内&供应商价格稳定!但供应不可靠$母国%国外&供应商供应可靠!但实际价格受汇率

波动影响"本文研究了制造商在风险厌恶情形下的最优联合采购决策!并与风险中性情形进行了比较"研究表

明!风险中性制造商只会向一个供应商采购$而风险厌恶制造商的采购决策会受到供应可靠性#汇率的波动以及两

者相关关系的影响"具体来说!当产品合格率和汇率相对独立时!风险厌恶的制造商倾向于单渠道采购$当合格率

和汇率相关时则可能选择双渠道采购以分散风险"数值实验表明!双渠道采购可以有效降低制造商的损失风险"

关键词!采购管理$风险管理$风险厌恶$汇率波动$供应可靠性

中图分类号!

J#$D>@

!!!

文献标识码!

=

收稿日期!

!$""?$#?!$

$修订日期!

!$"%?$%?!D

基金项目!国家自然科学基金资助项目%

@"$@"$&%

!

@"!!!"$!

&$

教育部人文社会科学重点研究基地基金%

""--QD%$$$#

&

作者简介!温源%

"K&#?

&!男%壮族&!广西南宁人!国家开发银行

广西分行!博士!研究方向'风险管理
>

!

!

引言

在供应链实践中!为生产企业提供某种原材料

或零部件的供应商通常不止一个"多个采购渠道可

以拓宽企业的选择面!规避单一供应商在交付#质

量#成本等方面给生产所带来的不确定性!并让企

业保留一定的议价能力"但渠道过多会令管理供应

商的成本显著增加!因此在实践中!企业大多采用折

中的双渠道采购策略"

对于跨国制造商而言!双渠道采购实践中会遇

到一类典型的问题'如何在本土和母国供应商间作

出选择或分配采购订单"供应本土化固然可以享受

当地政策支持#降低运输成本#缩短供货提前期!但

也由于供应商技术薄弱#投产时间短#模具不成熟而

让制造商面临供应不可靠的问题"而母国供应商由

于与制造商长期磨合#技术成熟!供应更为稳定可

靠"加之
aSV

成员国关税下降#制造商与母国供

应商的参股关系等因素!使得制造商倾向于向母国

供应商采购"例如!大众汽车尽管来华很长时间!其

供应商却大都保留在欧洲$海尔进驻巴基斯坦!其

关键部件供应商却保留在中国"

但近年来伴随着全球经济结构变化!汇率波 动

日益加剧!其波动可达一天
"\

或一年
!$\

的幅

度(

"

)

"例如美元,日元的汇率在近三十年来频繁波

动!年振幅一度超过
%$\

%数据来源'
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&"而随着人民币国

际化!其汇率的日益波动也是可以预见的"由于预

期到跨国运营将长期受到汇率波动的影响!大量跨

国企业重新考虑零部件是否应从本土采购的问题"

例如马士基在中国开展集装箱生产业务!但主要零

部件仍从母国丹麦的供应商处采购"在
!$$G

年以

前!生产冷藏集装箱所需的冷冻机由丹麦供应商提

供!原因是产品供应及质量更为稳定可靠"但随着

马士基在中国集装箱产量的增加#人民币汇率的自

由浮动!冷冻机采购受到人民币#欧元汇率波动的影

响显著增大"这促使马士基考虑在中国培育冷冻机

供应商!并从本土采购的战略问题(

!

)

"在本土采购

中!最大的顾虑在于供应不可靠#质量不稳定"除马

士基外!大众#

=TT

等跨国企业!以及走出国门的中

国制造企业!也遇到了类似的问题"例如!海尔在打

入南亚市场后!于
!$$@

年考虑在巴基斯坦成立采

购中心!以规避从中国供应商处采购零部件的汇率

风险!但巴基斯坦供应商的可靠性则是海尔担心的

焦点问题(

%

)

"

上述产业实践问题的焦点!是制造商如何在母

国和本土两个采购渠道进行权衡#优化#取舍"权衡

的主要因素是供应可靠性和汇率这两大风险要素"



综合考虑供应可靠性与汇率!从中长期看涉及供应

源的选择#供应商的培育!从短期看涉及采购订单的

分配#采购数量的决策"双渠道采购固然具有规避

风险#降低成本的好处!但也让制造商面临诸多需要

回答的问题!例如应当从何处采购3 或者向两个供

应商各采购多少3 制造商的风险态度如何影响采购

决策过程3 供应可靠性#汇率这两个风险因素如何

影响采购决策3

为了回答上述重要的决策问题!我们将基于常

见的损失函数来刻画制造商的风险厌恶态度!通过

建立双渠道采购模型来分析他的最优联合采购决

策"制造商通过决定从两个渠道的最优采购量来追

求期望效用最大化"在解析分析最优采购决策的基

础上!我们通过数值实验等方式对双渠道与单渠道#

不同风险大小#不同风险厌恶程度的结果进行对比

分析!从而为相关企业的采购实践提供有益的管理

启示"

本文的研究属于采购风险管理的范畴"近几年

来学者对突发事件(

#

)

#供应商破产(

G

)

#供应商可靠性

信息不对称(

D

)等企业采购中面临的各类风险因素展

开了研究"而针对给定的供应商!不少学者还更进

一步探讨了采购数量如何确定(

@

)

#采购渠道如何协

调(

&

)

#采购机制如何设计等问题(

K

)

"供应不可靠和

汇率波动无疑是跨国企业在采购管理中面临的两大

风险"下边简要介绍有关这两个风险要素的研究"

对供应不可靠问题的研究分为两个层面"一是

如何确定订货量"

c1*.

和
B++

(

"$

)给出了企业自身

产出不稳定时的最优生产批量"

a1*

5

和
O+0F

9(1M

(

""

)进一步考虑周期检查库存下需求与产出均

不确定的情形!证明最优生产策略仍为基准库存策

略"二是如何选择供应商及确定采购量"

O/02+0

和
I10210

(

"!

)研究了一个制造商面对两个供给不确

定供应商时的最优采购策略!对随机产出的刻画简

化为产出要么完全稳定!要么完全不能生产"

Q1N1

等(

"%

)研究了一个制造商面对多个可靠性水平和生

产成本各异的供应商时的采购策略!表明风险中性

的制造商会优先选择成本较低的供应商!而可靠性

则相对次要"显然!这个结论对于风险厌恶的制造

商不一定成立"与上述文献相比!本文的研究既考

虑供应商的选择!也考虑采购量的确定!并且在上述

研究的基础上考虑了风险态度"

运营管理与金融财务的集成优化及综合风险管

理是当前企业实践和学者研究中的热点之一!包括

金融工具应用(

"#

)

#企业融资(

"G

)等问题"汇率对跨国

供应链的影响是该热点中的一个切入点"供应链中

涉及汇率问题的研究有三个层面"首先是考虑如何

利用汇率差异降低生产成本!例如
Q1,/

和
B)

(

"D

)考

虑如何利用汇率差异在两个国家的生产基地间进行

产能切换!

R/9(X+06+)+0

和
'.(+*

(

"@

)利用随机动态

规划模型将上述工作扩展到了多个生产基地的情

形"马林和钟昌标(

"&

)利用实证分析方法探讨了跨

国企业如何根据汇率走向采取不同采购策略降低制

造成本"其次是考虑如何通过运作策略化解汇率风

险!例如
W1X1X

等(

"K

)研究了如何通过延迟产品组装

来应对汇率波动"杨庆定和黄培清(

!$

)运用规划方

法求解了汇率波动下多边多阶段国际订购决策"最

后是考虑如何综合运用运营和金融工具来化解汇率

风险!例如
Q)*

5

等(

!"

)探讨了金融对冲%购买汇率衍

生品&和运作对冲%延迟产品组装和运输&的综合运

用"上述部分研究综合考虑了需求不确定的因素!

但没有考虑供应不可靠对企业带来的影响"更多有

关跨国供应链中汇率问题的研究!可参见
W./L+2F

),

(

!!

)的综述"与上述文献相比!本文将汇率波动与

供应不可靠相结合!不失为对跨国供应链管理的研

究一项有益的补充"

由于考虑了供应可靠性和汇率两个风险因素!

风险态度的刻画就显得尤为重要"本文选取损失函

数来刻画制造商的风险态度"损失函数是非线性效

用函数的良好近似!并被大量运用于经济#金融和运

营管理的研究中来刻画风险厌恶(

!%?!G

)

"它具有比

一般效用函数(

!D

)更好的计算性质$与均值方差方

法(

!@

)相比!它能有效区分决策者对收益和损失的不

同态度!并有较好的分析性质"例如
a1*

5

和
a+YF

,7+0

(

!&

)考虑了市场需求波动下!厌恶损失的报童的

最优采购决策"与之相比!本文考虑的是供应不可

靠和汇率波动下的双渠道采购决策问题!这将损失

厌恶函数在报童模型上的应用拓展到两个随机变

量#两个决策变量的情形"

"

!

模型构建

考虑一个制造商可向本土%国内&和母国%国外&

的两个供应商采购某种零部件"制造商的决策为向

这两个供应商采购的数量
Z

"

和
Z

!

"本土和母国供

应商各有利弊%图
"

&'

本土供应商的零部件单价为
B

"

!以本币结算!因

此采购价格是确定的"但由于受到开模时间较短#

生产技术相对薄弱#与制造商缺乏磨合等因素的影

响!本土供应商的零部件供应不可靠或存在质量问

.
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题!在本文中以随机的合格率
*

来刻画!

*)

(

$

!

"

)"

假定不合格的零部件在产品组装前均可查出!则实

际可用零部件数量为
*

Z

"

"

母国供应商生产技术成熟#与制造商磨合期长!

因此假定它提供的零部件完全可靠!亦即可足量#保

质的交付订单"但零部件以外币结算!单价为
B

!

"

由于从签订采购合同到结算有一定账期!实际采购

成本受到汇率的影响"记
C

为外币兑换本币的汇

率!

C

为在%

$

!

]

&间波动的随机变量!均值为
%

A

!那

么实际的单位采购成本为
CB

!

"

图
"

!

模型示意图

基于上述描述及假设!制造商进行采购决策时

主要权衡以下利弊'从本土采购不受汇率影响!但

供应可靠性不足$从母国采购尽管供应稳定可靠!但

却受到汇率波动的影响"为便于建模分析!记
4

%.!.&为合格率与汇率的联合概率密度函数!

,

%.&和
H

%.&分别为合格率和汇率的边缘概率密度

函数!

9

%.&和
L

%.&为对应的累积分布函数"由

于制造商按照计划安排生产!因此假设零部件的采

购需求为确定值
[

"零部件在组装后的边际收益为

=

!忽略其它生产及部件成本!未使用的零部件残值

假定为
$

!缺货惩罚成本忽略不计"由于母国零部

件质量优于本土!其期望单价理应更高$另外!产品

的边际收益应高于零部件期望采购价格!因此假设

B

"

$

%

A

B

!

$

=

"记
&

3

O_4)*

/

&

!

O

0!则对于给定的
*

和
C

!制造商的利润函数为'

2

%

Z

"

!

Z

!

$

*

!

C

&

_

=

(%

*

Z

"

kZ

!

&

3

[

)

?B

"

Z

"

?

CB

!

Z

!

%

"

&

相应的期望利润为'

5

_)

*

!

C

(

2

%

Z

"

!

Z

!

$

*

!

C

&)

!!

_

=

)

*

(%

*

Z

"

kZ

!

&

3

[

)

?B

"

Z

"

?

%

C

B

!

Z

!

跨国企业生产组织严密!对供应不可靠带来的

生产中断#质量问题和汇率波动带来的经营损失通

常抱有审慎的态度!因此参照经济#金融和运营文献

中的方法(

!%?!G

)

!将制造商的效用表示为'

I

#

2$2

$

!

2

%

2

$

)

%

2$2

$

&!

2

#

2

/

$

%

!

&

!!

其中
2

为制造商的利润!

2

$

是他的参考点%例

如初始财富水平&"利润高于
2

$

的部分可认为是相

对利润!利润低于
2

$

则认为是相对损失"

2

$

越大!

表明制造商主观认为的盈亏平衡点越高!因此表现

得更为厌恶损失"由于
2

$

的取值不会影响模型结

构!不失一般性!在本文研究中假定
2

$

_$

!即当利

润为负时认为发生损失"

)%

"

为对损失风险的厌

恶系数!

)

越大表明越为厌恶风险!

)

_"

为风险中

性"那么制造商的目标函数为'

41̂

Z

"

!

Z

!

%

$

V

#

)

*

!

C

(

I

%

Z

"

!

Z

!

$

*

!

C

&)

这是含两个决策变量#带约束的随机最优化问

题"

*

!

最优联合采购决策

为区分盈利与损失!引理
"

首先给出了合格率

*

和汇率
C

的盈亏平衡分界点"

引理
!

!

记
@

#

[

$

Z

!

Z

"

!

A

"

#

=

[

$

B

"

Z

"

B

!

Z

!

!

A

!

%

*

&

#

=

%

*

Z

"

+

Z

!

&

$

B

"

Z

"

B

!

Z

!

!则'

*

)

%

@

!

"

&且
C

)

%

$

!

A

"

)#或
*

)

%

$

!

@

)且
C

)

%

$

!

A

!

)时!

2

%

$

$

*

)

%

@

!

"

&且
C

)

%

A

"

!

]

&#或
*

)

%

$

!

@

)且
C

)

%

A

!

!

]

&

时!

2

#

$

"

证明'根据%

"

&式对
*

分类讨论即可得结论"

@

为让实际可用零部件的数量正好等于需求的

合格率"

A

"

和
A

!

则分别为可用零部件的数量比需

求大或小时!制造商达到盈亏平衡的汇率"根据引

理
"

!可将
*

和
C

构成的平面划分为如图
!

所示的
#

个区域"

图
!

!*

?C

平面的划分

从图
!

可看到!当
*"

@

而导致可用部件多于需

求#且汇率大于与合格率
*

无关的阈值
A

"

时!制造

商即面临亏损$当
*#

@

而导致可用部件少于需求

时!合格率将会影响收益!因此导致制造商亏损的汇

率阈值
A

!

与
*

有关"如果制造商是风险厌恶的!则

.

@%

.

第
#

期
! !!!!!!!!!!!

温
!
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可能出现
Z

"

kZ

!

#

[

%

@

"

"

&#即总订货量比需求小

的情况!此时取
@_"

!即将图
!

中的
*

_@

的水平线

上移到
"

的位置即可!建模及求解过程不受影响"

根据%

!

&式及引理
"

!稍加整理即可得出制造商

的期望效用为
V_

5

k

%

)

?"

&

/

!第一部分为期望利

润!第二部分中的
/_)

*

!

C

(

242#

$

)为制造商由于

合格率#汇率波动而带来的期望损失"

/

的具体表

达式可写为'

/

#

,

"

@

,

]

A

"

%

=

[

$

B

"

Z

"

$

-

B

!

Z

!

&

H

%

-

&

,

%

5

&

<

-

<5

+

,

@

$

,

]

A

!

(

=

%

5Z

"

+

Z

!

&

$

B

"

Z

"

$

-

B

!

Z

!

)

H

%

-

&

,

%

5

&

<

-

<5

!!

其中第一个二重积分为由于可用部件过多#汇

率过高而带来的期望损失!第二个二重积分为由于

可用部件过少#汇率过高而带来的期望损失"当
)

_"

时期望效用等于期望利润!退化为风险中性情

形$当
)"

"

!期望效用为期望利润减去一定量的期

望损失"引理
!

分析了期望利润及期望损失关于决

策变量的凹性"

引理
"

!

期望利润
5

和期望损失
/

均关于
Z

"

和
Z

!

联合凹"

证明'首先证明
'

的联合凹性"一阶偏导为'

55

5

Z

"

#

=

,

@

$

5<9

%

:

&

$

B

"

%

%

&

55

5

Z

!

#

=

9

%

@

&

$

%

A

B

!

%

#

&

容易验证
5

对
Z

"

和
Z

!

的二阶偏导均小于
$

"

此外混合偏导为
?

=

@

Z

"

,

%

@

&!从而易得
5

关于
Z

"

和

Z

!

的
R+,,)1*

矩阵的二阶顺序主子式为
$

!从而矩

阵半负定!进而可知
5

关于
Z

"

和
Z

!

联合凹"

其次证明
/

的联合凹性"一阶偏导为'

5

/

5

Z

"

#

,

@

$

,

]

A

!

%

=

5

$

B

"

&

4

%

5

!

-

&

<

-

<5

$

,

"

@

,

]

A

"

B

"

4

%

5

!

-

&

<

-

<5

%

G

&

5

/

5

Z

!

#

,

@

$

,

]

A

!

%

=

$

B

!-

&

4

%

5

!

-

&

<

-

<5

$

,

"

@

,

]

A

"

B

!-

4

%

5

!

-

&

<

-

<5

%

D

&

/

对
Z

"

和
Z

!

的二阶偏导分别为'

5

!

/

5

Z

!

"

#$

=

@

!

Z

"

,

]

A

"

4

%

@

!

-

&

<

-

$

"

B

!

Z

!

,

@

$

%

=

5

$

B

"

&

!

4

%

5

!

A

!

&

<5

$

B

!

"

B

!

Z

!

,

"

@

4

%

5

!

A

"

&

<

-

5

!

/

5

Z

!

!

#$

=

Z

"

,

]

A

"

4

%

@

!

-

&

<

-

$

Z

!

"

B

!

Z

%

!

,

@

$

%

=

5

$

B

"

&

!

4

%

5

!

A

!

&

<5

$

%

=

[

$

B

"

Z

"

&

!

B

!

Z

%

!

,

"

@

4

%

5

!

A

"

&

<5

易知上述二阶导均小于
$

"混合偏导为'

5

!

/

5

Z

"

5

Z

!

#

5

!

/

5

Z

!

5

Z

"

!! #$

=

@

Z

"

,

]

A

"

4

%

@

!

-

&

<

-

+

Z

"

B

!

Z

!

!

,

@

$

%

=

5

$

B

"

&

!

4

%

5

!

A

!

&

<

-

$

B

"

%

=

[

$

B

"

Z

"

&

B

!

Z

!

!

,

"

@

4

%

5

!

A

"

&

<5

类似对
'

联合凹的证明思路!只需证明

5

!

/

5

Z

!

"

.

5

!

/

5

Z

!

!

$

5

!

/

5

Z

"

5

Z

!

.

5

!

/

5

Z

!

5

Z

"

%

$

%

@

&

/

关于
Z

"

和
Z

!

的联合凹性即可得证"通过比

较%

@

&式左侧的两项!对
=

[?B

"

Z

"

的正负分类讨

论!并利用平方和不等式'

B

!

"

+

@

!

%

=

[

$

B

"

Z

"

&

!

Z

!

!

%

!B

"

@

%

=

[

$

B

"

Z

"

&

!

Z

!

或'

B

!

"

Z

!

"

+

%

=

[

$

B

"

Z

"

&

!

%

$

!B

"

Z

"

%

=

[

$

B

"

Z

"

&

即可证明%

@

&式成立"

根据引理
!

!可得到下边关于最优联合采购决

策的定理"

定理
!

!

风险厌恶制造商的最优联合采购决策

存在且唯一!最优采购量
Z

-

"

和
Z

-

!

可从以下两式

联立求解'

=

,

@

$

5<9

%

5

&

#

B

"

$

%

)$

"

&(

,

@

$

,

]

A

!

%

=

5

$

B

"

&

4

%

5

!

-

&

<

-

<5

$

,

"

@

,

]

A

"

B

"

4

%

5

!

-

&

<

-

<5

)

=

9

%

@

&

#

%

A

B

!

$

%
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"

&(

,

@

$

,

]

A

!

%

=

$

B

!-

&

4

%

5

!

-

&

<

-

<5

$

,

"

@

,

]

A

"

B

"-

4

%

5

!

-

&

<

-

<5

)

证明'由于期望效用
V

为期望利润
5

和期望损

失
/

的正线性加和!根据引理
!

可知
V

关于
Z

"

和

Z

!

联合凹!从%

%

&%

#

&%

G

&%

D

&式可得到一阶条件%

&

&

和%

K

&式!并可联立求得最优解"

定理
"

保证了风险厌恶制造商向本土和母国供

.

&%

.
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应商联合采购的最优决策是存在且唯一的"从%

&

&

和%

K

&式可以看到!最优解是对两个渠道采购的边际

收益与边际成本#边际损失的权衡"为与风险厌恶

情形相比较!推论
"

给出了风险中性制造商的最优

采购决策"

推论
!

!

记
S

#

9

$

"

%

A

B

!

% &

=

!

.

#

=

,

S

$

5<9

%

5

&

$

B

"

!当制造商风险中性时'

.

#

$

!则最优采购量为

6

Z

"

#

$

!

6

Z

!

#

[

$

.

#

$

!则最优采购量为满足
S

6

Z

"

+

6

Z

!

#

[

的任意组合$

.

"

$

!则6

Z

!

#

$

!

6

Z

"

可从

=

,

[

Z

"

$

5<9

%

5

&

#

B

"

中求出唯一解!且[

S

#

6

Z

"

#

=

B

"

[

"

!!

证明'从%

#

&式可求出

SZ

"

+

Z

!

#

[

%

"$

&

将
Z

!

带回到%

%

&式可得
.

!该式与
Z

"

无关"

如果
.

#

$

!期望利润关于
Z

"

单调减!

Z

"

应尽可能

小!即6

Z

"

_$

!

6

Z

!

_[

$如果
._$

!则满足
SZ

"

k

Z

!

_[

的采购量组合均为最优解$如果
.

"

$

!期望

利润关于
Z

"

单调增!

Z

"

应尽可能大"并通过分析

%

"$

&式!可知增大
Z

"

即要求减小
Z

!

!则6

Z

!

_$

!

6

Z

"

可从%

%

&式中代入6

Z

!

求得"从%

%

&式可知[

6

Z

"

#

S

"

另外从分部积分可得到'

,

[

Z

"

$

5<9

%

5

&

#

[

6

Z

"

9

[

6

Z% &

"

$

,

[

Z

"

$

9

%

5

&

<5

#

B

"

=

从而[

6

Z

"

"

B

"

=

"综上!有[

S

#

6

Z

"

#

=

B

"

[

"对
.

的等式用分部积分可类似证明"

S

#

=

B

"

"

S

为合格率的一个关键值!比
S

低的本土零

部件合格率的概率是%A

B

!

=

"如果合格率大于
S

!则

零部件总量会过剩$如果合格率小于
S

!则
,

S

$

5<9

%

5

&比
S

小的合格率的期望值"则
.

为从本土或

母国采购的盈亏平衡条件"如果
.

为负!说明要么

本土零部件的售价过高!要么期望合格率过低!所以

会完全采购母国的零部件"反之!则说明采购本土

零部件更为合算"

从推论
"

可以看到!如果制造商风险中性!那

么汇率波动对其无直接影响!只以均值
%

A

的形式体

现"并且!制造商不会同时向本土和母国供应商采

购!这是因为从期望意义而言!总会是一个供应商比

另外一个供应商好!所以没必要在两处都进行采购"

此外!在母国采购时!采购量正好等于需求$在本土

采购时!由于合格率不稳定!采购量大于需求"总

体而言!采购量都不会少于需求!否则将失去销售机

会"

[

S

#

6

Z

"

#

=

B

"

[

说明'如果
.

"

$

!则合格率比较

高!可以多采购一些本土零部件!但是总采购量又不

能超过收益,成本比!否则即使零部件完全合格!仍

将发生亏损"从推论
"

及上述分析可以看到!合格

率和汇率的波动对风险中性制造商的影响并不相

同'汇率波动对其无直接影响!而合格率波动则不

然"这是由于合格率的波动会影响到制造商的生

产!而汇率波动只是对采购成本带来波动"

定理
!

对风险厌恶制造商的采购行为给出了进

一步分析!并可与风险中性进行比较"

定理
!

!

如果合格率与汇率独立!%

"

&当
.

$

$

!

Z

-

!

$

6

Z

!

!

Z

-

"

_$

!

5

Z
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!

5)

$

$

"%

!

&当
.

"

$

!代入6

Z

"

和6

Z
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下!如果
,

@

$

,

A

"

A

!

%
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"

&

H

%

-

&

,

%

5

&

<
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$

$

!则

Z

-
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$

6

Z

"

!

5

Z

-

"
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$
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$如果
,

@

$

,

A

"

A

!

%
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?B
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&

H

%

-

&

,

%

5

&

<

-

<5

$

$

!则
Z

-

!

_$

"

证明'%

"

&当
.

$

$

!

6

Z

"

_$

!

6

Z

!

_[

!有
=

9

%

@

&

?

%

A

B

!

_$

!且一阶条件二重积分部分可化简为'

,

S

$

,

]

=

B

!

%

=

$

B
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&

H

%

-

&

,

%

5

&

<

-

<5

$

,

"

S

,

]

=

B

!

B

!-H

%

-

&

,

%

5

&

<
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<5

#

B

!

,

]

=

B

!

%

%

A

$

-

&

<L

%

-

&

易知上式小于
$

!这表明 5

V

5

Z

! Z

"

#

6

Z

"

!

Z

!

#

6

Z

!

#

$

!

由于
V

关于
Z

!

是凹的!所以
Z

-

!

$

6

Z

!

"从而易知

=

9

[

$

Z

-

!

Z

-

% &

"

$

%

A

B

!

%

$

!因此 5

!

V

5

Z

!

5)

Z

"

#

6

Z

"

!

Z

!

#

6

Z

!

$

$

!从而有5

Z

-

!

5)

#$

5

!

V

5

Z

!
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Z

"

#

6

Z

"

!

Z

!

#

6

Z

!

5

!

V

5

Z

!
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"

#

6

Z

"

!

Z

!

#

6
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!
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$

"

类似可得'

5

V

5

Z

" Z

"

#

6

Z

"

!

Z

!

#

6

Z

!

#

. "

+

%
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"

&

6

L

=

B% &

( )

!

$

$

表明
Z

-

"

$

6

Z

"

!但由于
Z

"

%

$

的限制!

Z

-

"

_$

"

%

!

&

.

"

$

的证明与上文类似"

定理
!

表明!如果合格率与汇率波动两个风险

因素独立!那么与风险中性相比!一般情况下风险厌

恶制造商会趋向于减少采购量!并且风险厌恶程度

越大!采购量减小得越多"另外!风险厌恶制造商在

一般情况下仍不会在本土和母国同时订货!并坚持

风险中性下的采购偏向"这是因为风险中性下认为

不划算的采购渠道!在风险厌恶下仍然会被认为是

.

K%

.

第
#

期
! !!!!!!!!!!!

温
!

源等'面临汇率和供应风险的双渠道采购决策研究



有较大风险的"此外!总的采购量可能会小于需求!

即宁肯放弃一部分销售机会以规避损失风险"上述

结论在合格率与汇率相关时不一定成立"在现实

中!汇率可能影响到供应商生产成本从而影响到供

应可靠性!因此两者可能存在相关关系"相关关系

对于采购决策的影响将通过数值实验给出"为与双

渠道采购进行比较!定理
%

进一步给出了制造商只

能从本土或母国采购时的最优采购量"

定理
*

!

如果只能从本土采购!则风险厌恶制

造商的最优采购量6

Z

"

可从
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=
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最

优采购量为6
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证明'如果只能从本土采购!其期望效用为'
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"

+

%

)$

"

&

,

B

"

=

$

%

=

5

$

B

"

&

Z

",

%

5

&

<5

如果只能从母国采购!其期望效用为'

V

#

=

Z

!

$

%

A

B

!

Z

!

+

%

) $

"

&

,

]

=

B

!

%

=

$

B

!-

&

Z

!H

%

-

&

<5

上述两式分别对
Z

"

和
Z

!

求导即可得到结论"

从定理
%

可以看到!当风险厌恶的制造商只能

在本土采购时!会比风险中性的采购得少$而只能在

母国采购时!采购量要么等于需求!要么为
$

"这是

因为合格率的风险会影响到零部件实际可用量!所

以采购量会随着风险厌恶程度增大而递减$而汇率

只影响到成本!不影响可用零部件数量!所以只有当

期望损失增大到采购不划算时!才完全不进行采

购!否则按需求进行采购"

,

!

数值实验

本小节中!我们将通过数值实验来考查几项关

键的参数对制造商采购决策#期望效用和损失风险

的影响"这些关键参数包括风险厌恶程度#合格率

和汇率的波动大小以及它们之间的相关程度"假定

合格率
*

和汇率
C

服从二维正态分布!合格率均值

为
$\G

#标准差为
$\"G

!汇率均值为
%

#标准差为
"

!

两者的相关系数为
$\%

"其它参数设置如下'

)

_%

!

[_"$$

!

=

_%\G

!

B

"

_"\@

!

B

!

_"

"

根据上述基本参数计算得到
._?$\%"&

!根据

推论
"

!风险中性制造商在本土供应商处的采购量

为6

Z

"

_$

!在母国供应商处的采购量为6

Z

!

_"$$

"

根据定理
"

!风险厌恶制造商在本土供应商处的采

购量为
Z

-

"

_%!\G%@

!在母国供应商处的采购量为

Z

-

!

_@%\@!$

!且总订货量为
Z

-

_"$D\!G@

!超过了

需求!超出的部分是为了防备本土零部件不可靠而

留出的余量!期望效用为
"!\$&K

!损失风险为
'

-

_

%@

/

2

-

#

$

0

_$\!K%

"根据定理
%

!如果只能从本土

采购!则采购量为7

Z

"

_"&@\$G@

!期望效用为8

V

"

_

?&&\GK$

!损失风险为7

'

"

_$\#D!

!由于期望效用为

负!如果制造商只能从本土采购!则他宁肯选择不生

产"如果只能从母国采购!则采购量为7

Z

!

_"$$

!期

望效用为8

V

!

_"$\##"

!损失风险为7

'

!

_$\%$K

"由

这一基本算例可看到!双渠道采购从期望效用和损

失风险两个角度看均优于单渠道采购"

表
"

显示了风险厌恶程度对采购决策的影响"

随着风险厌恶程度增大!制造商趋向于分散采购"

双渠道采购的期望利润减小!但损失风险也在减小!

并且均优于单渠道采购的效果"

表
!

显示了合格率波动对采购决策的影响"其

中如果只能从母国采购!则不会受合格率波动的影

响!结果与基本算例相同"随着合格率波动增大!制

造商会减小向本土供应商的采购量!增加向母国供

应商的采购量"由于减少了在合格率不可靠的本土

的采购比例!总的采购量在减小"随着合格率波动

增大!期望效用减小!损失风险增大!但仍优于只从

本土或母国单渠道采购的效果"

表
!

!

风险厌恶程度
!

的影响

)

Z

-

"

Z

-

!

Z

-

V

-

'

-

7

Z

"

8

V

"

7

'

"

7

Z

!

8

V

!

7

'

!

" $ "$$ "$$ G$ $>%$& !$!>"@! ?%#>"G" $>#D! "$$ G$>$$$ $>%$K

! $>$$$ K&>%@@ K&>%@@ %">!%# $>%$G "K#>%@$ ?D!>"!G $>#D! "$$ %$>!!$ $>%$K

% %!>G%@ @%>@!$ "$D>!G@ "!>$&K $>!K% "&@>$G@ ?&&>GK$ $>#D! "$$ "$>##" $>%$K

# #@>@G# GD>"!K "$%>&&! ">$&& $>!&@ "&$>$DG ?""%>G"K $>#D! "$$ ?K>%%K $>%$K

.

$#

.
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表
"

!

合格率标准差
%

&

的影响

&

*

Z

-

"

Z

-

!

Z

-

V

-

'

-

7

Z

"

8

V

"

7

'

"

$>" #@>"@@ DD>@&D ""%>KD% "!>G&# $>!&& "K#>K$! ?G&>#@& $>##%

$>"!G %&>DG! @$>@@" "$K>#!% "!>#"" $>!K" "K">%#D ?@#>##! $>#GG

$>"G %!>G%@ @%>@!$ "$D>!G@ "!>$&K $>!K% "&@>$G@ ?&&>GK$ $>#D!

$>"@G !@>@K$ @D>!$& "$%>KK& "">$@K $>!K% "&!>%$D ?"$$>%K" $>#D&

$>! !%>&$@ @&>D$% "$!>#"$ "$>GG" $>!KG "@@>#D" ?"$K>##" $>#@!

!!

表
%

显示了汇率波动对采购决策的影响"其中

如果只能从本土采购!则不会受汇率波动的影响!结

果与基本算例相同"随着汇率波动增大!制造商会

减小向母国供应商的采购量!增大向本土供应商的

采购量!以规避汇率风险"由于采购了合格率不稳

定的零部件!总采购量趋向于增大以避免缺货"随

着汇率波动增大!期望效用减小!损失风险增大!但

仍优于只从本土或母国单渠道采购的效果"

表
*

!

汇率标准差
%

+

的影响

&

A

Z

-

"

Z

-

!

Z

-

V

-

'

-

7

Z

!

8

V

!

7

'

!

$>& $ "$$ "$$ !#>$K% $>!DD "$$ !#>$K% $>!DD

$>K "G>%G# &@>&D! "$%>!"G "@>#D$ $>!&" "$$ "@>%&G $>!&K

" %!>G%@ @%>@!$ "$D>!G@ "!>$&K $>!K% "$$ "$>##" $>%$K

">" ##>%!& D%>!$# "$@>G%% @>GD$ $>%$G "$$ %>%"K $>%!G

!!

表
#

显示了合格率与汇率相关系数对采购决策

的影响"单渠道采购的决策与基本算例相同!不受

相关系数的影响"随着相关系数由负变正!制造商

在减小从母国供应商处采购的同时!会逐渐倾向于

从本土供应商处采购"这是因为当合格率和汇率为

正相关时!两处的采购风险会出现*跷跷板+效应"

例如当汇率增大#母国采购的成本风险上升的同时!

本土采购的合格率却也在上升"这样的*跷跷板+效

应!激励着制造商从两个来源采购以分散风险"合

格率与汇率的正相关关系反映到实际中!体现在汇

率有可能会影响到本土供应商的成本!从而导致其

努力提高零部件质量和供应可靠性以保持竞争力"

从表
#

还可以看到!随着相关系数由负变正!

总采购量增加!这是由于制造商为了分散风险而不

得已进行更多的采购"同时!期望效用增大!损失

风险减小"

表
,

!

相关系数
'

的影响

6

Z

-

"

Z

-

!

Z

-

V

-

'

-

?$>% $>$$$ "$$>$$$ "$$>$$$ "$>##" $>%$K

?$>" $>$$$ "$$>$$$ "$$>$$$ "$>##" $>%$K

$ $>$$$ "$$>$$$ "$$>$$$ "$>##" $>%$K

$>" "">K$@ K$>%"! "$!>!"K "$>&!# $>%$G

$>! !%>@G$ &$>@%" "$#>#&" "">$%# $>%$$

$>% %!>G%@ @%>@!$ "$D>!G@ "!>$&K $>!K%

$># %K>#@D D&>!&D "$@>@D! "%>#G" $>!&#

$>G #G>!"K D%>&&" "$K>"$$ "G>$&% $>!@!

!!

.

"

$

!亦即风险中性下在本土采购的算例及数

值实验结果与上文给出的结果是类似的!此处不再

列举"

综合模型分析及数值实验的结果可以发现'制

造商的风险厌恶程度对采购决策的影响是显著的!

总体而言会让制造商倾向于减少采购量#分散采购

源"合格率%汇率&的波动会导致制造商减小在本土

%母国&的采购量并趋向于分散采购"合格率与汇率

的相关性也会显著的影响采购决策!当两种风险因

素趋向于正相关时!制造商会趋向于分散订货!避免

将鸡蛋放在一个篮子里"与单渠道采购相比!双渠

道采购无论从期望效用还是损失风险来看!效果均

更佳"另外从上述
#

个表数据可发现!双渠道的采

购数量
Z

-

!比单渠道的平均采购数量
7

Z

"

k

7

Z

!

!

要小!

这是因为从双渠道采购时有风险汇减的效应!所以

制造商减小了采购量"

-

!

结语

本文以跨国企业采购中普遍面临的供应不可

靠#汇率波动问题为背景!用文献中常用的损失厌恶

函数刻画风险厌恶态度!探讨了制造商在面临质量

和汇率各不确定的两个供应商时对上述两种风险要

素的权衡"我们求出了制造商的最优联合采购决

策!并证明其存在且唯一"与
a1*

5

和
a+Y,7+0

(

!&

)

相比!我们将损失厌恶函数在报童模型上的运用!扩

展到了两个随机变量#两个决策变量的情形"

模型分析发现!风险中性制造商通过权衡合格

.

"#

.

第
#

期
! !!!!!!!!!!!

温
!

源等'面临汇率和供应风险的双渠道采购决策研究



率#汇率和购买成本等因素!最终只会在一个供应商

处采购!并且在母国采购时正好等于需求量!在本土

采购时大于需求量"当合格率和汇率相互独立时!

一般情况下风险厌恶制造商也只会向一个供应商采

购!这是因为风险中性下被认为不划算的采购渠道!

风险厌恶下仍会被认为有较大风险"总采购量可能

小于需求量!风险厌恶程度越大!采购量减小得越

多!即宁肯放弃一部分销售机会以规避损失风险"

模型分析及数值实验发现!当合格率和汇率相

关#尤其是正相关时!制造商会选择在本土和母国都

进行采购以分散风险!避免将鸡蛋放在一个篮子里"

风险厌恶程度对采购决策的影响是显著的!会让制

造商倾向于减少采购量#分散采购源"合格率%汇

率&的波动会导致制造商减小在本土%母国&的采购

量并趋向于分散采购"与单渠道采购相比!双渠道

采购在通过风险汇减效应减小总采购量的同时!提

升了期望效用!规避了损失风险!因此效果更佳"

本文研究结果提示注重风险控制的跨国企业应

当对供应风险和汇率风险统筹兼顾!并充分认识两

种风险对企业经营影响的区别"在本文模型的基础

上!从更为现实的情形出发!可考虑制造商与采购商

之间的博弈!制造商的零部件需求为随机变量!以及

制造商可通过外汇衍生品规避汇率风险的情形!这

些都是值得尝试的进一步研究方向"
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