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考虑供应商违约风险的 CVaR最优订货模型
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摘　要 :供应商违约引发供应中断或延迟会使下游制造商造成巨大损失。同时考虑了供应商具有随机的违约概率

及需求不确定的情况 ,基于 CVaR的风险度量准则 ,建立了基于条件风险价值最小的制造商最优订货模型 ,数值分

析表明订货量与供应商可靠性具有正相关性 ;当制造商风险参数很高时 ,可靠性只有达到一定程度 ,订货量才会有

较大幅度提高 ;当供应商可靠性较低时 ,降低预定价格会吸引更多的订货。
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1　引言

供应商违约是企业面临的一项重要的风险。它

一般由供应商的财务危机、自然灾害、劳动力罢工、

恐怖主义、供应商较差的商业信用等原因引起。供

应违约会使制造商遭受很大的损失 ,包括收益、市场

占有率、消费者服务水平等多方面的下降。如 2000

年飞利浦半导体厂的火灾导致对 Ericsson 的芯片

供应中断 ,从而引发 Ericsson 18 亿美元的损失和

4 %市场份额的丢失。2005年上半年圣 1 路易斯的
Peabody能源公司由于供应商违反合同导致 34 亿

美元的损失。尽管如此 ,由于较低的固定价格和交

易成本 ,大多数制造商还是希望和供应商建立尽可

能长期的供货关系。因此当制造商确定最优订货策

略时 ,考虑供应商违约的可能性更具有现实意义。

近年来出现了一系列研究供应违约风险的文献

1 Hendricks和 Singhal [1 ,2 ]对 800 例供应中断的案

例进行了调查 ,发现有供应中断经历的企业其股票

收益率平均降低 30 %。Tomlin [3 ]指出企业可以分

别通过安全库存 ,双重供货源 ,紧急备选供货商等渠

道来管理供应违约风险。Dada[ 4 ]等认为尽管供应

商的可靠性会影响预定数量 ,但制造商在选择供应

商时 ,原材料价格通常会比可靠性更优先的考虑到。

HaksÊz和 Kadam[ 5 ]认为由于目前大部分产品可以

在现货市场获得 ,对于供应商违约风险的存在 ,预定

比预期少的货物 ,并通过现货市场来补充供应。江

颖[6 ]等利用资本资产定价模型衡量了供应商的违约

风险 ,王燕[7 ]等考虑了供应商违约风险对供应链企

业以及整个供应链的影响

由于供应商是否违约具有不确定性 ,则制造商

的风险态度会直接影响订货决策。上述文献多数是

从制造商预期收益最大化或预期成本最小化的角度

制定采购量 ,单纯的预期成本最小化假设制造商是

风险中性的 ,它并没有体现一定数量的成本及损失

产生的概率 ,也没有反映成本分布的尾部 (或超额成

本)信息。基于 CVaR的风险度量方法可以较好的

解决这类问题 ,这是目前讨论供应商违约风险的文

献还没有考虑到的。CVaR风险度量准则是近几年

金融工程领域发展起来的一种有效的风险度量方

法[8 ,9 ]。它代表了超额损失的平均水平 , 反映了损

失超过 VaR (Value at risk)时可能遭受的平均损失

的大小 , 较之 VaR 更能体现潜在的风险价值。另

外 ,求 CVaR的同时 , 相应的 VaR也可以获得 , 因

此可以对风险实行双重监管。CVaR不要求市场因

子服从正态分布 , 仅以减少下方损失为目标 ,且具

有良好的优化和可计算性等特性。

本文主要研究在供应商违约的随机性和产品需

求不确定的情况下 ,制造商的最优订货决策 ,其中采

用 CVaR风险度量准则 ,给定制造商的风险参数 ,

以最小化条件风险价值为目标。



2　考虑供应商违约风险的 CVa R最优订货

决策模型

　　由于产品需求的不确定性 ,订货数量的多少会

直接导致制造商在库存或缺货方面的损失 ,而一旦

遭遇供应的中断 ,还会损失前期预定投入。根据制

造商的风险态度确定订购数量是制造商采购过程中

的重要任务。假设订货过程的顺序为 : (1)确定供应

商可靠性的概率分布及市场需求的概率分布 ,制定

订货量并支付预定费用 ; (2)供货到达或供应中断 ;

(3)产品需求被观测到 ; (4)对于供应不足或供应中

断 ,通过紧急备选供货商或现货市场补充。

211　问题描述及参数设定

(1) 本文只考虑单供应商单周期的最优订货问

题。(2)制造商的产品市场需求具有不确定性 ,根据

历史数据可以获得其概率分布。(3)供应商具有违

约的可能 ,其履约的概率是随机变量 ,它的分布函数

取决于制造商对供应商运营状况及运营环境的评

估 ,这里假设它为已知情况。(4)假设没有违约惩

罚 ,或者即使合同规定有违约惩罚 ,也很难执行。

(5)假设一旦供应中断则全部的供应都将缺失。制

造商在支付一定的预定费用之后 ,将面临两种情况 :

一是供应商违约 ,制造商将损失前期预定投入并产

生缺货的机会成本 ;二是供应商履约 ,此时制造商将

继续支付所定货物的运输等执行成本 ,他还将面临

预定过量产生的原料分解、库存费用 (或获得原料残

值) ,或预定不足发生缺货的机会成本。

基本参数的设定 :

ω :原材料预定的单位成本。

γ :供应商履约后制造商继续支付的运输等单

位执行成本。

θ
～

:供应商履约的概率即可靠性。它为随机变

量 ,累积分布函数为φ( x) ,密度函数为φ( x) 。

D
～
　:制造商产品的市场需求 ,等价于制造商对

于零部件的需求 ,它是随机变量累积分布函数为

F( x) , 密度函数为 f ( x) ,均值为 M D ,且 F( x) ,

f ( x) , M D 均为已知。

q :制造商在供应商处的订货量。

t :缺货产生的单位机会成本 , t >ω+γ。

s :剩余存货的单位残值 s <ω+γ。

α :VaR风险度量下的置信水平 ,可以作为制造

商的风险参数。

设制造商的成本函数为 f ( q ,θ
～

) = (ω+θ
～
γ) q +

θ
～
·T ( q) + (1 - θ

～
) t·M D (1)

其中 , T ( q) = t∫
+∞

q
( x - q) f ( x) dx - s∫

q

0
( q -

x) f ( x) dx (2)

上式中右边第一项表示订货不足的总期望机会

损失 ,第二项表示剩余存货的期望残值。

212　最优决策模型

令 g ( q ,β) = P{ f ( q ,θ
～

) ≤β} ,定义 V aRα( q) =

min{β∈R: g ( q ,β) ≥α} ,它表示给定的置信水平α

下保证损失不被超过的最小损失值 ,此时订货量 q

的 CV aRα( q) 定义为

CV aRα( q) = (1 - α) - 1∫f ( q, y) ≥V aRα( q)
f ( q ,

y)φ( y) dy (3)

上式表示 ,损失超过 V aRα( q) 的期望值。本文

设定制造商的目标为选择最优订货量 q使得 CV aR

达到最小。即 min CV aRα( q) :q ∈R+ ,设

Fα( q ,β) =β+ (1 - α) - 1 Eθ{ [ f ( q , y) - β]+ }

=β+ (1 - α) - 1∫[ f ( q , y) - β] +φ( y) dy (4)

对于给定置信水平α及任意给定的 q > 0 ,由

文献[ 8 ]、[ 9 ] Fα( q ,β) 为关于β的连续可微凸函数 ,

且 CV aRα( q) 可由下述最优化问题确定

CV aRα( q) = min{ Fα( q ,β) :β∈R} (5)

进一步的 min{ CV aRα( q) :q ∈R+ }

= min{ min{ Fα( q ,β) :β∈R} :q ∈R+ } (6)

命题 1 :对于任意给定的 q > 0及给定的置信水

平α ,当 M ( q) = γq + T ( q) - tM D < 0 时 ,使

min{ Fα( q ,β) :β∈R} = Fα( q ,β3 ) ,则β3 =ωq +

tM D + M ( q)φ- 1 (1 - α)

证明 :令 f ( q , y) -β≥0由 (1)式得ωq + tM D -

β+ y[γq + T ( q) - tM D ] ≥0

已知 M ( q) =γq + T ( q) - tM D < 0 则 y ≤

β- ωq - tM D

M ( q)
,以下分两种情况讨论 :

⑴若
β- ωq - tM D

M ( q)
≤0 即β≥ωq + tM D ,此时

φ( y) = 0 ,由 (4)式 Fα( q ,β) =β ;

⑵若
β- ωq - tM D

M ( q)
≥0即β≤ωq + tM D ,由 (4)

式得到

Fα( q ,β) =β+ (1 - α) - 1∫
β-ωq- tM D

M ( q)

0
(ωq + tM D - β

- yM ( q) )φ( y) dy 对于给定的 q ,当β≥ωq + tM D

时 ,
5 Fα( q ,β)

5β = 1 > 0 , Fα( q ,β) 为关于β的单调增

函数 ,
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当β ≤ωq + tM D 时 ,
5 Fα( q ,β)
αβ = 1 - (1 -

α) - 1∫
β-ωq- tM D

M ( q)

0
φ( y) dy , 令 5 Fα( q ,β)

αβ = 0 , 则

φ(
β- ωq - tM D

M ( q)
) = 1 - α ,因此β3 =ωq + tM D +

M ( q)φ- 1 (1 - α)

接下来证明β3 为 Fα( q ,β) 在任意给定 q > 0 ,

当 M ( q) < 0情况下的最小损失值。

由于φ( x) 为随机变量θ的分布函数 ,对于其反

函数φ- 1 ( x) ,当 1 -α≥0时 ,φ- 1 (1 -α) ≥0 ,又由

于 M ( q) < 0 ,因此β3 ≤ωq + tM D 1 另外由于
Fα( q ,β) 为关于β的连续可微凸函数 ,故β3 为

Fα( q ,β) 在给定置信水平α及给定 q ( M ( q) < 0) 时

的最小损失值。

此时 V aRα( q) =β3 =ωq + tM D + M ( q)φ- 1 (1

- α) 且 CV aRα( q) = Fα( q ,β3 )

同理可得 ,当 M ( q) > 0时 ,β3 =ωq + tM D +

M ( q)φ- 1 (α)

另外由于 M ( q) =γq + T ( q) - tM D ,其中γq +

T ( q) 表示供应商履约时 ,制造商的额外成本 ; tM D

表示供应商违约时制造商的额外成本 ,只有 M ( q)

< 0时制造商才会有意愿订货根据所讨论问题的实

际涵义以下假设 M ( q) < 0 ,而忽略 M ( q) > 0的情

况。

以下讨论给定置信水平α ,对于上述所求的

β3 , 即 V aRα( q) , 求 使 得 min CV aRα( q) =

CV aRα( q3 ) 成立的最优解 ,即达到最小条件风险价

值的最优订货量。

由 (3)式和 (5)式 Fα( q ,β3 ) = CV aRα( q) = (1

- α) - 1

∫f ( q, y) ≥β3 f ( q , y)φ( y) dy

根据 (6)式 ,上述问题等价于求使 Fα( q ,β3 ) 达

到极小的订货量 q3 。

命题 2 :设 t > s ,给定置信水平α ,满足

min CV aRα( q) = CV aRα( q3 ) 的最优订货量为 q3 =

F- 1 ( t - γ) E - ω(1 - α)
t - s

, 其 中 E =

∫
φ- 1 (1 -α)

0
yφ( y) dy

证明 :由 (4)式及定理 1得到

Fα(q,β3 ) = (1 -α) - 1 [ (ωq + tMD)

∫
φ- 1 (1-α)

0
φ(y) dy + M(q)∫

φ- 1 (1-α)

0
yφ(y) dy ]

5Fα(q,β3 )
5q

= (1 -

α) - 1 [ω(1 -α) + γ+ T′(q)∫
φ- 1 (1-α)

0
yφ(y) dy ]

由 (2)式 , T′( q) = ( t - s) F( q) - t , T″( q) = ( t

- s) f ( q) ;由于 t > s ,因此 T″( q) > 0 ,而

5Fα2 (q ,β3 )
5q2 = (1 -α) - 1 T″(q)∫φ

- 1 (1 -α)
0 yξ(y) dy > 0

因此 Fα(q,β3 ) 是关于 q的凸函数。令 5 Fα(q,β3 )
5q

= 0 ,则 q3 = F- 1 (t -γ) E - ω(1 -α)
t - s

其中 E =

∫
φ- 1 (1-α)

0
yφ( y) dy 。q3 就是 CVaR风险度量下 ,制造商的

最优订货量。

综上所述 ,当供应商具有违约风险时 ,利用

CVaR风险度量准则 ,为确保条件风险价值达到最

小 ,只需要确定供应商履约的概率分布情况 ,以及制

造商的风险参数 ,就可以通过定理 2 确定最优的订

货量。

3　数值分析

从上一节推导的最优订货量表达式可以看出 ,

它和供应商的可靠性、产品的预定价格、制造商的风

险参数、以及缺货的机会损失有关。以下假设供应

商履约的概率θ服从 [ a , b]上的均匀分布 ( 0 ≤a <

b ≤1 ) ,其均值为 N = ( a + b) / 2 ,代表供应商的可

靠性 ,此处主要关注供应商履约预期的变化对订货

量等方面的影响 ,简化起见 ,忽略了θ的波动情况 ,

但并不是否认θ的波动对于最优订货量也具有影

响。根据第二部分的推导 ,此处也可以假设θ服从

其他的分布。并假设产品需求服从对数正态分布 ,

其参数为 ( l g25 ,013) , t = 100 , s = 1 ,γ= 2 ,ω= 5 。

由图 1所示 ,随着供应商可靠性的提高 ,制造商

的最优订货量也会相应的提高 ,当供应商的可靠性

较低时 ,由于违约风险和需求不确定两方面的制约 ,

最优订货量增长缓慢 ,当供应商可靠性增加到一定

的水平时 ,需求不确定将成为主要风险 ,最优订货量

增长加快。由于本文是以 CVaR 方法作为风险度

量准则 ,其中的α可以看作是制造商的风险参数。

当风险参数α增加时 ,可靠性只有达到更高的水平 ,

最优订货量才会增长较快 ,并且当风险参数很高时 ,

制造商不会在可靠性较低的供应商处订货的

图 2表明随着制造商的风险参数的增加 ,其最

优订货量也会减少 ,并且当风险参数较高时 ,制造商

会寻找成本较高但更可靠的供应源而不会在可靠性

低的供应商处订货 ,这与图 1 是一致的。
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图 1　供应商可靠性对最优订货的影响

图 2　制造商风险参数对最优订货量的影响

由图 3 所示 ,订货量随着机会损失的增加而增

加 ,其中至下而上 ,依次为供应商可靠性均值 N =

015 ,0167 ,0175 时的最优订货曲线 ,从图 3 可以看

到 ,同一单位机会损失下 ,最优订货量受到供应商可

靠性的影响较大 ,而当供应商处在更高的可靠性下 ,

其最优订货量受到单位机会损失的影响却比较小 ,

这是因为当供应商可靠性增加时 ,企业可以更好的

平衡供应和需求 ,所以最优订货量更加的稳定。

由图 1所示 ,随着供应商可靠性的提高 ,制造商

的最优订货量也会相应的提高 ,当供应商的可靠性

较低时 ,由于违约风险和需求不确定两方面的制约 ,

最优订货量增长缓慢 ,当供应商可靠性增加到一定

的水平时 ,需求不确定将成为主要风险 ,最优订货量

增长加快。由于本文是以 CVaR 方法作为风险度

量准则 ,其中的α可以看作是制造商的风险参数。

当风险参数α增加时 ,可靠性只有达到更高的水平 ,

最优订货量才会增长较快 ,并且当风险参数很高时 ,

制造商不会在可靠性较低的供应商处订货的。

图 3　供应中断造成的机会损失对最优订货量的影响

图 4　预定价格与供应商可靠性的关系

4　结语

本文考虑了供应商具有违约风险时 ,制造商的

订购成本 ,并基于 CVaR方法求出了使得条件风险

损失最小的订货量 ,对于有效的采购管理具有较强

的现实意义。通过数值分析得出如下结论 :订货量

与供应商可靠性具有正相关性 ;当制造商风险参数

很高时 ,可靠性只有达到一定程度 ,订货量才会有较

大幅度提高 ,当供应商可靠性较低时 ,降低预定价格

会吸引更多的订货。本文只考虑了单供应商采购的

条件风险损失的价值问题 ,事实上 ,在供应商具有违

约的可能情况下 ,制造商可以将大规模的采购合同

进行拆分 ,尤其是当供应商的违约风险具有低相关

性的情况下 ,多供应商供货可以有效的降低违约风

险。进一步 ,可在 CVaR 风险度量下 ,考虑具有违

约风险的多供应商采购合同组合。
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Manufacturer’s Procurement Decision Based on CVa R for

Supplier with Default Risk

AN Zhi2yu1 ,2 , ZHOU Jing1

( 1. School of Management and Engineering , Nanjing University , Nanjing 210093 , China ;

2. School of Economics and Management , Nanjing University of Science and Technology , Nanjing 210094 , China)

Abstract : Considering t he suppliers wit h bot h default risk and uncertain demand , t his paper p roposes a

model for p rocurement decision based on t he conditional value 2at2risk (CVaR) model . The impact on t he

procurement decision f rom t he supplier’s reliability , t he manufacturer’s parameter of risk , t he p rice and

t he losing of opportunity is analyzed.

Key words : supply chain disruption ; CVaR ; optimal p rocurement ;risk management
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