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摘  要 

随着“碳达峰”、“碳中和”等理念的提出，以碳配额交易为代表的碳金融工具得到了越来越多人的关

注。从绿色供应链金融的角度出发，碳交易过程则给予供应链额外绿色收益激励，进一步鼓励供应链双

方提升供应链绿色度，追求供应链经济效益和绿色效益的双重提升。本文在品牌商主导型绿色供应链中

引入了绿色度和碳交易的概念，并将绿色度和碳交易相联系，探讨供应商由于加大供应链绿色度投入而

面临资金约束，采用供应商内部融资(即由品牌商提供提前支付融资)是否是更为经济的选项。从决策角

度出发，研究了存在资金约束的供应商采用外部绿色信贷融资和内部品牌商提前支付融资分别对供应链

各方最优决策的影响。研究表明，在供应商存在资金约束的绿色产品供应链中，品牌商应该采取提前付

款折扣尽可能低(最低可以为市场无风险利率)的融资策略参与供应商融资。同时，由于提前支付融资相

较外部银行绿色信贷融资经济和社会效益均有显著提升，对于政策方而言，也有足够的理由鼓励和推动

各方采取提前支付融资手段，以同时实现供应链绿色效益和经济效益的双重提升。最后，本文采用数值

分析对结论进行了验证。 
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Abstract 
With the concept of “carbon peaking” and “carbon neutralization”, carbon financial instruments 
represented by carbon quota trading have attracted more and more attention. From the perspec-
tive of green supply chain finance, the carbon trading process gives the supply chain additional 
green income incentives, further encourages both sides of the supply chain to improve the green 
degree of the supply chain, and pursues the dual improvement of economic and green benefits of 
the supply chain. This paper introduces the concepts of green degree and carbon trading in the 
brand led green supply chain, connects green degree and carbon trading, and discusses whether it 
is a more economical option for suppliers to adopt internal financing (i.e. advance payment fi-
nancing provided by brands) because suppliers face capital constraints due to increasing green 
degree investment in the supply chain. From the perspective of decision-making, this paper stu-
dies the impact of external green credit financing and internal brand prepayment financing on the 
optimal decision-making of all parties in the supply chain. The research shows that in the green 
product supply chain with capital constraints, brands should adopt the financing strategy of early 
payment discount as low as possible (the lowest can be the market risk-free interest rate) to par-
ticipate in supplier financing. At the same time, compared with the green credit financing of ex-
ternal banks, the economic and social benefits of early payment financing have been significantly 
improved. For policy parties, there are also sufficient reasons to encourage and promote all par-
ties to adopt early payment financing means, so as to realize the dual improvement of green and 
economic benefits of the supply chain at the same time. Finally, the conclusion is verified by nu-
merical analysis. 
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1. 引言 

绿色供应链金融是在绿色供应链和供应链金融及绿色金融等概念的基础上发展沿革而来的[1]。而在

新的时代背景下，中国经济发展愈加追求发展品质和永续发展理念，为了更好地发挥市场的作用，促进

中小企业的绿色转型和永续发展，绿色供应链金融成为不二之选[2]。传统的绿色供应链和绿色金融在兼

顾环保与经济发展的同时，由于对企业资质和运营能力有较高的要求，不可避免地给中小企业带来了更

大的生存压力和发展要求，而供应链金融则正是针对中小企业融资难问题，可以在很大程度上给绿色供

应链及绿色金融以补充[3]。因此，将绿色供应链、绿色金融和供应链金融相融合[4]，将广大中小企业也

纳入到新的发展模式中，已成为势在必行的绿色供应链管理和产业融资新趋势[5]。 
与此同时，随着全球气候变暖的节奏加快，对作为罪魁祸首的二氧化碳的管控成为世界各国的共识

[6]。而“碳达峰”和“碳中和”是全球碳市场最主要的阶段性目标，我国也做出了具体的目标规划。第

七十五届联合国大会上，习近平主席宣布将提高国家自主贡献力度，采取更加有力的政策和措施，使二

氧化碳排放力争于 2030 年前达到峰值，努力争取 2060 年前实现碳中和。而碳交易，就是控制碳排放的
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一项金融工具。碳交易赋予企业在碳配额范围内交易碳减排量获取绿色收益的权利，业已成为一项十分

有效的绿色工具运用在各行各业[7]。本文则在绿色供应链中引入碳交易，将绿色度赋予碳交易市场的实

际意义，规划和决策供应链时通过调节绿色度实现对碳减排的规划，在提高供应链绿色度的同时，也考

虑市场最新的绿色工具，帮助供应链获得更大绿色激励。 
目前，国内外学者对于绿色供应链金融的激励机制的研究主要还是强调绿色供应链中各个主体之间

可以采用激励策略，而对这些激励策略的具体运营实践方式尚未进行更深一层的研究[8]。也有一些学者

运用了博弈论等理论对绿色供应链金融的推动因素进行了研究，但主要还是集中于政策层面对绿色供应

链中供应商的奖惩制度建设，较少以品牌商作为激励主体进行研究[9]。事实上，具体的决策和激励措施

的研究在绿色供应链金融研究领域应当占据一定的地位[10]。品牌商作为其中重要的一环，并且在运营层

面上越来越占据主要地位的背景下，理应得到更多关注[11]。 
随着社会经济发展以及新零售等业态等蓬勃兴起，品牌商由于靠近市场，掌握着海量用户信息和资

源调度能力，越来越成为商品流通市场的主导者，在供应链中的地位随消费者需求的多样化、绿色化而

日趋重要[12]。因此，以品牌商作为主导企业来通盘考虑具有较强的现实意义。 
综上所述，本文的研究致力于构建一个以品牌商为主导地位的考虑碳交易和消费者绿色偏好的供应

商资金缺乏型绿色供应链金融博弈模型，分析在同时考虑品牌商主导和碳交易和消费者绿色偏好的情况

下，对供应链中供应商面临资金约束时供应链中各企业的最优定价和绿色度决策以及最优利润进行了比

较分析，并以此为基础，对供应链融资策略进行研究。 

2. 基本模型与假设 

2.1. 问题描述与分析 

在全球的碳交易市场上，最主要的标准交易标的即为碳排放配额，而碳排放配额指的是 1 个单位碳

排放配额相当于向大气排放 1 吨的二氧化碳当量。而在如 PUMA 等公司的尝试中，供应链绿色度已成为

掌控和督促供应链提高绿色度的一种行之有效的方式。本文则将两者有机联系起来，将绿色度赋予与碳

交易相关的实际意义，使越高绿色度的供应链将会获得更高的碳交易收入。结合实际供应链管理中的供

应链绿色评级及前人的研究，同时设定绿色度越高，环境友好度越高，消费者越对其有绿色偏好。 

绿色度可表示为 100θ −
= ∗
碳配额 实际排放

碳配额
。本章同时将研究范围拓展到考虑碳交易背景下的绿色信贷 

融资和品牌商提前支付融资模式中。 
本文以品牌商为主导的绿色供应链为研究对象，借鉴国内外的最新研究成果，以博弈论为基础，设

置了考虑碳交易的供应链金融模型，假定品牌商能获得的碳交易收入与供应链绿色度线性相关，对供应

链中面临资金约束的供应商选择不同的融资策略时，供应链中企业的最优定价决策以及最优利润进行比

较分析。在此基础之上，思考品牌商向供应商提供转移支付的激励机制，以研究促进供应商采取更为绿

色化生产方式的可行方案，以市场化的手段推动绿色供应链更加环保和永续发展。 
模型假设市场实际需求由零售价格和绿色度决定，供应商由于提高供应链绿色度而增加投资，面临

资金约束的财务困境，品牌商与供应商经过长期的贸易往来，产生了良好的合作关系，为稳定产品的供

应，使供应链稳定有效的运行，有两种方式可以帮助供应商解决资金困难。第一种，绿色信贷融资，即

品牌商凭借自己良好的信誉为供应商提供信用担保，使供应商向金融机构申请绿色信贷融资，缓解其资

金缺乏的困境；第二种，品牌商提前支付融资模式，即品牌商向供应商提前支付货款，供应商给予一定

资金折扣，以此缓解供应商资金缺乏困境。 
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考虑碳交易和消费者绿色度偏好的供应链结构如图 1 所示。首先，品牌商决定零售价格；其次，供

应商决定出厂价格和绿色度；同时，由于碳交易收入与供应链绿色度线性相关，绿色度确定的同时碳交

易收入随之确定。 
 

 
Figure 1. The structure of basic supply chain 
图 1. 基本供应链结构 

2.2. 符号说明 

碳交易场景下，考虑消费者绿色度偏好的博弈模型的参数和决策变量的描述如表 1 所示： 
 

Table 1. Notations of model 
表 1. 模型符号描述表 

符号 参数描述 

α  市场总需求 

β  价格对需求的影响系数 

µ  绿色度对需求的影响系数 

D 市场实际需求 

c 产品制造变动成本 

k 绿色度成本系数 

br  绿色信贷融资利率 

tr  品牌商提前支付融资折扣 

Mπ  供应商利润 

Rπ  品牌商利润 
B
Mπ  绿色信贷融资状态下供应商利润 
B
Rπ  绿色信贷融资状态下品牌商利润 
T
Mπ  品牌商提前支付融资状态下供应商利润 
T
Rπ  品牌商提前支付融资状态下品牌商利润 

fr  市场无风险利率 

G 碳交易价值系数 
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Continued 

符号 决策变量描述 

p 产品零售价格 

w 产品出厂价格 

θ  绿色度 

2.3. 假设条件 

假设 1：碳交易的收入表达为Gθ ，且有
100

G ∗
=
碳配额 价格

， 100θ −
= ∗
碳配额 实际排放

碳配额
， 

( )Gθ = − ∗碳配额 实际排放 价格。 

假设 2：市场实际需求由价格和绿色度决定。α 为市场总需求，p 为产品零售价格，β 是价格对需求

的影响系数，θ 为绿色度， µ 为绿色度对需求的影响系数。 
假设 3：供应商生产产品为提高绿色度所要付出的额外成本为 2kθ ，且此部分为一次性投入。 
假设 4：供应商通过绿色供应链金融获取的资金无论其来源均不考虑时间成本。 
假设 5：在本部分的研究中，绿色信贷融资的利率、品牌商提前支付融资的折扣均可视为外界变量，

不会受到供应链的影响。 

2.4. 基础模型与推论 

基本模型如下： 
在未进行供应链融资时，市场实际需求为： 

D pα β µθ= − +                                       (1) 

品牌商的利润为： 
( )( )R p p w Gπ α β µθ θ= − + − +                               (2) 

供应商的利润为： 
( )( ) 2

M p w c kπ α β µθ θ= − + − −                               (3) 

为简化模型，对模型参数施加以下约束： 
1) 2kµ β< ，通过此条约束保证利润函数和主要参数为正。 

2) c α
β

< ，通过此条约束保证市场需求与销售价格为正。 

在此模型下，通过逆向归纳法可以得出最优出厂价格、绿色度、零售价格、市场实际需求如下： 

( ) ( )*
2

2 3 2
8 2

k c G c
w

k
α β µ µ

β µ
+ + −

=
−

，
2

*
2 2

2 2
16 4

k ck G
k k

αµ βµ µθ
β µ

− +
=

−
， 

( ) ( )( )
( )

2 3
*

2

4 3 2

4 4

k c G k G c
p

k k

β α β µ µ β α β µ

β β µ

+ + − + +
=

−
，

( )( )*
2

2
8 2

k c G
D

k
β α β µ

β µ

− +
=

−
。 

通过代入最优出厂价格 *w 、绿色度 *θ 和零售价格 *p ，并根据等式(2)和(3)中品牌商和供应商的利润

函数，品牌商和供应商的最优利润可表示为： 

( )( )
( )

2

*
2

2

8 4R

k c G

k k

α β µ
π

β µ

− +
=

−
                                    (4) 
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( )( )
( )

2

*
2

2

16 4M

k c G

k k

α β µ
π

β µ

− +
=

−
                               (5) 

通过对基础模型进行分析，可以得到以下推论： 

推论 1：1) 
*

0p
α

∂
>

∂
，

*

0p
µ

∂
>

∂
，

*

0p
c

∂
>

∂
，

*

0p
G

∂
<

∂
，

*

0p
k

∂
<

∂
；2) 

*

0w
α

∂
>

∂
，

*

0w
G

∂
>

∂
，

*

0w
µ

∂
>

∂
，

*

0w
c

∂
>

∂
，

*

0w
k

∂
<

∂
，

*

0w
β

∂
<

∂
；3) 

*

0θ
α

∂
>

∂
，

*

0θ
µ

∂
>

∂
，

*

0
G
θ∂

>
∂

，
*

0
k
θ∂

<
∂

，
*

0θ
β

∂
<

∂
，

*

0
c
θ∂

<
∂

。 

当市场总需求α 和需求的消费者绿色度偏好 µ 增大时，市场实际需求增大，品牌商倾向于提高零售

价格获取更多利润，而供应商也会通过提高出厂价格的方式来提高利润，利润的增长促使供应商有更大

的动力通过增加对绿色度的投入，通过提高绿色度进一步提高市场实际需求。单位产品成本 c 的提升则

会使品牌商获得供应商即将提高出厂价的预判，此时，品牌商会倾向于选择提高零售价格来维持利润。

同理，当绿色度成本系数 k 增大时，品牌商会预判供应商将会通过减小绿色度的方式来维持或减少绿色

度投入，以避免绿色度投入过多占据供应商资金成本。供应商降低绿色度，会导致市场实际需求的萎缩，

此时，品牌商会倾向于降低零售价格来维持市场实际需求，以此维持利润。而当新的参数碳交易价值系

数 G 增大，品牌商获得更多碳交易收入，也有更强的动力通过供应链影响使供应商投入更多绿色度，以

使自己获益，因此会倾向于通过降低零售价格的方式来扩大市场实际需求，以此让利供应商，使供应商

有更大动力加大对绿色度的投入。供应商发现市场实际需求增大，会一方面提高出厂价格，一方面加大

对绿色度投入，使自己获益的同时，客观上也增强了供应链绿色效益。 
有意思的是，虽然碳交易收入的直接获益者是品牌商，但由于品牌商的碳交易收入实质由绿色度θ 决

定，为使自己更多获益，需要供应商更大程度地提升供应链绿色度，因此必须在利润上作出让步，通过

降低零售价格让渡一部分收益，供应商则会因品牌商零售价格降低而收益，也会因判断市场实际需求扩

大而提高出厂价格，并增大绿色度投入。显然，在这种场景下，供应商也会因品牌商碳交易收入而获益，

供应链绿色效益也有所上升。 

3. 融资策略研究 

3.1. 绿色信贷融资策略 

在绿色信贷融资模式下，供应商凭借品牌商和自身的信用状况向银行申请与提升供应链绿色度所支

出的绿色投入同等金额的贷款，并支付利率为 br 的利息。 
此时事件决策顺序图如图 2 所示： 

 

 
Figure 2. Event sequence of green credit financing model 
图 2. 绿色信贷融资模式事件顺序 
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此时，供应商和品牌商的利润函数(上标为 B)如下： 

( )( ) ( ) 21B
M bp w c r kπ α β µθ θ= − + − − +                          (6) 

( )( )B
R p p w Gπ α β µθ θ= − + − +                         (7) 

其中，贷款金额为绿色投入 2kθ ，供应商需要偿还 ( ) 21 br kθ+ 的本息。最优出厂价格、绿色度、零售价格、

市场实际需求可以通过逆向归纳法得出： 

( )( ) ( )
( ) 2

2 1 3 2
8 1 2

bB

b

k r c G c
w

k r
α β µ µ

β µ
∗ + + + −
=

+ −
，

( )( )( )
( ) ( )( )2

2 1

4 1 4 1
bB

b b

k r c G

k r k r

µ α β µ
θ

β µ
∗

+ − +
=

+ + −
， 

( )( )
( )

( )( ) ( )
( ) 2

2 1 2 1 3 2
4 1 8 1 2

b bB

b b

k r c G k r c G c
p

k r k r
α β µ α β µ µ

β β µ
∗ + − − + + + −
= +

+ + −
， 

( )( )( )
( ) 2

2 1
8 1 2

bB

b

k r c G
D

k r
β α β µ

β µ
∗

+ − +
=

+ −
。 

通过代入最优出厂价格 Bw ∗、绿色度 Bθ ∗ 和零售价格 Bp ∗ ，并根据等式(6)和(7)中品牌商和供应商的利

润函数，品牌商和供应商的最优利润可表示为： 

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

2

2

2 1

8 1 4 1
bB

R
b b

k r c G

k r k r

α β µ
π

β µ
∗

+ − +
=

+ + −
                             (8) 

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

2

2

2 1

16 1 4 1
bB

M
b b

k r c G

k r k r

α β µ
π

β µ
∗

+ − +
=

+ + −
                             (9) 

通过计算和分析，可以有如下推论： 

推论 2：1) 0
B

b

p
r

∗∂
<

∂
， 0

B

b

w
r

∗∂
<

∂
， 0

B

br
θ ∗∂

<
∂

， 0
B

b

D
r

∗∂
<

∂
；2) 0

B
R

br
π ∗∂

<
∂

， 0
B
M

br
π ∗∂

<
∂

。 

推论 2 表明 1) 最优零售价格、出厂价格、绿色度、市场实际需求都与绿色信贷融资利率负相关。当

融资利率上升，供应商判断品牌商会由于融资利率上升而降低绿色度投入和少借贷，市场实际需求会降

低，因此会倾向于通过降低零售价格，以使市场需求增加的方式来维持或提高利润。零售价格降低，供

应商也倾向于通过降低出厂价格的方式来促使品牌商多购买，并通过降低绿色度来减少绿色度投入和少

借贷，最终导致市场实际需求进一步下降，并进一步影响到供应链整体的效益，这也佐证了 2)。 
2) 品牌商和供应商的最优利润均与绿色信贷融资利率负相关。也即若银行以高融资利率放贷，则供

应商和品牌商的利润均会遭到侵蚀，供应链整体收益萎缩。当融资利率上升，更多的利润被从供应链中

拿走，市场实际需求下降、零售价格和出厂价格下跌，供应链双方都受到负面影响。此外，结合 1)可知，

当利率在较高水平时， Bp ∗ ， Bw ∗ ， Bθ ∗ ， BD ∗ ， B
Rπ
∗ ， B

Mπ
∗ 全面下降，这意味着较高利率水平导致供应

链均衡值整体下移，对所有关切因素都有负面影响。 
值得注意的是，最优绿色度 Bθ ∗ 也与银行贷款利率 br 负相关，即高银行融资利率不仅会降低供应链

收益，也会打击供应商提高绿色度的意愿，降低绿色度，不利于供应商的节能减排。 

推论 3：1) 0
Bp

G

∗∂
<

∂
， 0

Bw
G

∗∂
>

∂
， 0

B

G
θ ∗∂

>
∂

， 0
BD

G

∗∂
>

∂
， 0

B
R

G
π ∗∂

>
∂

， 0
B
M

G
π ∗∂

>
∂

；2) 0
Bp
µ

∗∂
>

∂
， 0

Bw
µ

∗∂
>

∂
，

0
Bθ
µ

∗∂
>

∂
， 0

BD
µ

∗∂
>

∂
， 0

B
Rπ
µ

∗∂
>

∂
， 0

B
Mπ
µ

∗∂
>

∂
；3) 0

Bp
k

∗∂
<

∂
， 0

Bw
k

∗∂
<

∂
， 0

B

k
θ ∗∂

<
∂

， 0
BD

k

∗∂
<

∂
， 0

B
R

k
π ∗∂

<
∂

，
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0
B
M

k
π ∗∂

<
∂

。 

推论 3 表明，1) 最优零售价格与碳交易价值系数 G 负相关，最优出厂价格、绿色度、市场实际需求、

品牌商利润、供应商利润都与碳交易价值系数 G 正相关。当碳交易价值系数 G 增大，品牌商获得更多的

碳交易收入，有更强的动力通过供应链影响使供应商投入更多绿色度，以使自己获益，因此会倾向于通

过降低零售价格的方式来扩大市场实际需求，以此让利供应商，使供应商有更大动力加大对绿色度的投

入。供应商发现市场实际需求增大，会一方面提高出厂价格，一方面加大对绿色度投入，使自己获益的

同时，客观上也增强了供应链绿色效益。 
2) 最优零售价格、出厂价格、绿色度、市场实际需求、品牌商利润、供应商利润都与需求的消费者

绿色度偏好正相关，3) 而与绿色度成本系数负相关。当需求的消费者绿色度偏好增大，意味着市场实际

需求增大，品牌商倾向于提高零售价格获取更多利润，而供应商也会通过提高出厂价格的方式来提高利

润，利润的增长促使供应商有更大的动力通过增加对绿色度的投入，并通过提高绿色度进一步提高市场

实际需求。最终使得市场实际需求更大，增加的市场需求叠加更高的出厂价格和零售价格，全面提升了

整条供应链的利润，同时也带来更高的绿色效益。反之，当绿色度成本系数增大，品牌商预判供应商将

会通过减小绿色度的方式来维持或减少绿色度投入，以避免绿色度投入过多占据供应商资金成本，市场

实际需求将会萎缩。此时，品牌商倾向于降低零售价格以卖出更多商品，供应商同样倾向于降低出厂价

格和绿色度投入来维持利润，市场实际需求萎缩，进而全面降低了供应链利润，也降低了供应链的绿色

效益。 

3.2. 品牌商提前支付融资策略 

在品牌商提前支付融资模式下，品牌商提前向供应商全额支付货款，供应商则需要给予 tr 的折扣。

这里将 tr 视为外生变量。考虑到提前支付的资金成本，需考虑品牌商的无风险利率 fr ，且有 t fr r> 。 
此时，事件决策顺序如下图 3 所示： 

 

 
Figure 3. Event sequence of advance payment financing model 
图 3. 提前支付融资模式的事件顺序 

 

此时，供应商和品牌商的利润函数(上标为 T)如下： 

( )( ) ( ) 2T
R t fp p w r r k Gπ α β µθ θ θ= − + − + − +                          (10) 

( )( ) ( ) 21T
M tp w c r kπ α β µθ θ= − + − − +                             (11) 

其中，供应商给予品牌商折扣为 2
tr kθ ，品牌商提前支付金额为 ( ) 2

tp w r kα β µθ θ− + − 。最优出厂价

格、绿色度、零售价格、市场实际需求可以通过逆向归纳法得出： 
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( ) ( ) ( ) ( )( )
( ) ( )

2

2 2

2 1 3 1 2 3

8 1 2 3

t t t fT

t t f

k r c G r c r r
w

k r r r

α β µ µ

β µ
∗

+ + + + + − − +
=

+ + − − +
， 

( )( )( )
( ) ( )( )2 2

2 1

2 8 1 2 3
tT

t t f

k r c G

k k r r r

µ α β µ
θ

β µ
∗

+ − +
=

+ + − − +
， 

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

22 3

2 2

4 1 3 2 1 1 2 1

2 8 1 2 3

t t t f tT

t t f

k r c G k G r r r c r
p

k k r r r

β α β µ µ β αµ βµ

β β µ
∗

+ + + − + + + − + +
=

+ + − − +
， 

( ) ( )( )( )
( ) ( )2 2

1 2 1

8 1 2 3
t tT

t t f

r k r c G
D

k r r r

β α β µ

β µ
∗

+ + − +
=

+ + − − +
。 

通过代入最优出厂价格 Tw ∗ 、绿色度 Tθ ∗ 和零售价格 Tp ∗，并根据等式(10)和(11)中品牌商和供应商的

利润函数，品牌商和供应商的最优利润可表示为： 

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

2

2 2

2 1

4 8 1 2 3
tT

R

t t f

k r c G

k k r r r

α β µ
π

β µ
∗

+ − +
=

+ + − − +
                       (12) 

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

2 2

22 2

1 2 1 4 1

4 8 1 2 3

t t tT
M

t t f

r k r c G k r

k k r r r

α β µ β µ
π

β µ

∗
+ + − + + −

=
+ + − − +

                 (13) 

通过计算和分析，可以有如下推论： 

推论 4：1) 0
T

t

p
r

∗∂
<

∂
， 0

T

t

w
r

∗∂
<

∂
， 0

T

tr
θ ∗∂

<
∂

， 0
T

t

D
r

∗∂
<

∂
；2) 0

T
R

tr
π ∗∂

<
∂

， 0
T
M

tr
π ∗∂

<
∂

。 

推论 4 表明，1) 最优零售价格、出厂价格、绿色度、市场实际需求都与提前支付融资折扣负相关，

与绿色信贷融资模式下相似。当融资利率上升，供应商判断品牌商会由于融资利率上升而降低绿色度投

入和少借贷，市场实际需求会降低，因此会倾向于通过降低零售价格，以使市场需求增加的方式来维持

或提高利润。零售价格降低，供应商也倾向于通过降低出厂价格的方式来促使品牌商多购买，并通过降

低绿色度来减少绿色度投入和少借贷，最终导致市场实际需求进一步下降，并进一步影响到供应链整体

的效益，这也佐证了 2)。 
2) 品牌商和供应商的最优利润均与提前支付融资折扣负相关。也即若品牌商要求高提前支付折扣，

虽然会获得更高的利率收入，但实际上供应商和品牌商的利润均会遭到侵蚀，供应链整体收益萎缩。当

折扣上升，供应商倾向于少投入绿色度，品牌商虽降价销售，但幅度不足以弥补绿色度降低带来的损失，

市场实际需求下降、零售价格和出厂价格下跌，供应链双方都受到负面影响。此外，结合 1)可知，当折

扣在较高水平时， Tp ∗， Tw ∗ ， Tθ ∗ ， TD ∗ ， T
Rπ
∗， T

Mπ
∗全面下降，这意味着较高折扣水平导致供应链均衡

值整体下移，对所有关切因素都有负面影响。 
值得注意的是，品牌商利润 T

Rπ
∗和最优绿色度 Tθ ∗ 也与提前支付折扣 tr 负相关，即高提前支付折扣不

仅会降低供应链整体效益，打击供应商提高绿色度的意愿，降低绿色度，不利于供应商的节能减排，同

时也并不会为品牌商带来足够多收益，品牌商也同样受损。 

推论 5：1) 0
Tp
G
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<

∂
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∂
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G
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>

∂
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T
R

G
π ∗∂

>
∂

， 0
T
M

G
π ∗∂

>
∂

；2) 0
Tp
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>

∂
， 0
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>

∂
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∗∂
>

∂
；3) 0
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k

∗∂
<

∂
， 0
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∂
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<
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， 0
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<

∂
， 0

T
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k
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<
∂

，

0
T
M

k
π ∗∂

<
∂
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推论 5 表明，与绿色信贷模式下一致，最优零售价格与碳交易价值系数 G 负相关，最优出厂价格、

绿色度、市场实际需求、品牌商利润、供应商利润都与碳交易价值系数 G、需求的消费者绿色度偏好 µ 正

相关，而与绿色度成本系数负相关。当碳交易价值系数 G 增大，品牌商获得更多的碳交易收入，有更强

的动力通过供应链影响使供应商投入更多绿色度，以使自己获益，因此会倾向于通过降低零售价格的方

式来扩大市场实际需求，以此让利供应商，使供应商有更大动力加大对绿色度的投入。供应商发现市场

实际需求增大，会一方面提高出厂价格，一方面加大对绿色度投入，使自己获益的同时，客观上也增强

了供应链绿色效益。 

3.3. 融资策略分析 

通过比较绿色信贷融资和品牌商提前支付融资下品牌商和供应商的最优解决方案，可以得出以下推论： 
推论 6：当两种方案的资金成本相同(利率 br =提前支付折扣 tr )或相近(如 tr 略高)时， B Tw w∗ ∗< ，

B Tθ θ∗ ∗< ， B TD D∗ ∗< ， B T
R Rπ π∗ ∗< ， B T

M Mπ π∗ ∗< ，无论供应商还是品牌商都会倾向于选择品牌商提前支付

的融资方案。 
推论 6 说明在两种方案资金成本接近时，绿色信贷融资的最优零售价格始终高于品牌商提前支付融

资。这说明当供应链使用提前支付融资时，品牌商的最佳反应是降低零售价格，以促进更大的销售额，

从而产生更多的利润。从 B T
R Rπ π∗ ∗< 中我们也能看出，提前支付融资的收入高于绿色信贷融资，这足以弥

补零售价格的下降。零售价格的下降带来市场实际需求的增大，供应商会选择提高出厂价格，并提高绿

色度，以进一步扩大市场需求。虽然出厂价格提高，但由于融资成本留在了供应链内部，品牌商并不会

因为单位产品收入的下降而影响到收入，相反供应商和品牌商均受益于此。这说明将更多的利润留在供

应链内，可能会促使供应链各方作出更为激进的选择，但对于供应链的绿色度追求而言，显然有较大优

势。因此，在这种情形下，无论供应商或是品牌商都会倾向于选择品牌商提前支付的融资方案，对于政

策方而言，也应鼓励这种方式来提升供应链绿色度。 
推论 7：结合推论 4 和推论 6，当供应链中供应商面临资金时，品牌商应选择提供提前支付的融资方

式为供应商融资，且应提供尽量低的提前支付折扣(可以仅略大于无风险利率)。采取低提前支付折扣的融

资模式将对供应链双方均有利，且供应链整体经济效益和绿色效益均会得到提升。 

推论 7 结合了推论 4 和推论 6，由于 0
T

t

p
r

∗∂
<

∂
， 0
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t
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r
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， 0
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∗∂
<

∂
， 0

T
R

tr
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<
∂
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T
M

tr
π ∗∂

<
∂

； 

B Tw w∗ ∗< ， B Tθ θ∗ ∗< ， B TD D∗ ∗< ， B T
R Rπ π∗ ∗< ， B T

M Mπ π∗ ∗< ，即选择提前支付融资模式会使得零售价格以

外的均衡值全面上移，同时提前支付折扣越低，上移越明显。这说明采用提前支付融资和更低的支付折

扣会促使产生更高的市场实际需求，而供应商也会制定比在绿色信贷融资下更高的出厂价格，使供应链

双方均受益。此外，当提前支付折扣越低时，供应商更愿意投入努力，提升绿色度，显然从绿色度的目

标来看，政府也应鼓励采取提前支付的融资方案，并且采取措施帮助供应链内部建立以合作信誉、社会

征信等为核心的最低可以等于无风险利率的折扣的提前支付融资方案，将会使供应链绿色效益和经济效

益得到全面提升。 

4. 数值分析 

通过数值仿真，可以比较不同情况下供应链各方的定价和产品绿色度决策，以及不同消费者绿色偏
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好和不同绿色信贷利率(提前支付折扣)下的供应链各方利润情况，为面临资金约束的绿色供应链中各成员

的融资决策提供支持和指导。 
根据现实情况和理论假设，约定相关参数： 
1) 市场总需求 10000α = ，消费者价格敏感系数 32β = ，产品变动成本 100c = ，绿色度成本系数

20k = 。 
2) 根据我国几大碳交易市场最新的碳交易成交收盘均价，碳配额交易为43元/吨，同时设碳配额为5000 

吨。则碳交易价值系数
10

2150
0

G = =
∗碳配额 价格

。可以 2150 为基准研究碳交易价值系数涨跌的影响。 

3) 参数基准值为： 0.1b tr r r= = = ，无风险利率 0fr = ，消费者绿色度偏好 20µ = 。 
为直观展示根据不同融资策略下，供应商与品牌商的最优决策及两种融资模式的差异，令

T Bp p p∗ ∗∆ = − ， T Bw w w∗ ∗∆ = − ， T Bθ θ θ∗ ∗∆ = − ， T BD D D∗ ∗∆ = − ， T B
M M Mπ π π∗ ∗∆ = − ， T B

R R Rπ π π∗ ∗∆ = − 。 
比较提前付款折扣模型和银行贷款模型在 b tr r r= = 的时候各最优变量之间的关系，能够得到供应商

和品牌商的最优决策和融资利率(折扣)之间的关系。则当 0.01,0.05,0.1,0.2,0.3r = 时，两种融资方案的关

系如下表 2 所示： 
 
Table 2. Supply chain decision and financing interest rate 
表 2. 供应链决策与融资利率 

r p∆  w∆  θ∆  D∆  Mπ∆  Rπ∆  

0.01 −0.1814 0.476 0.235644 7.616 2255.02 2252.52 

0.05 −0.8648 2.13657 1.01741 34.1851 10,118.6 10,067.3 

0.1 −1.62338 3.75942 1.70883 60.1507 17,788.4 17,626.5 

0.2 −2.84474 5.93685 2.47369 94.9895 28,011 27,594 

0.3 −3.73473 7.19281 2.76647 115.085 33,812.6 33,183.8 

 
保持其他参数为基准参数，仅使消费者绿色度偏好 µ 变动，可以比较两种融资模式下，供应链双方

的最优决策及利润与消费者绿色度偏好 µ 的关系。则当消费者绿色偏好 10,15,20,25,30µ = 时，两种融资

方案的关系如下表 3 所示： 
 
Table 3. Supply chain decision and consumers’ green preference 
表 3. 供应链决策与消费者绿色度偏好 

µ  p∆  w∆  θ∆  D∆  Mπ∆  Rπ∆  

10 −0.447297 0.521353 0.118489 8.34164 2321.1 2317.06 

15 −1.00776 1.48114 0.504933 23.6982 6793.07 6763.58 

20 −1.62338 3.75942 1.70883 60.1507 17,788.4 17,626.5 

25 −1.14211 10.1778 5.78284 162.845 49,885 48,963.3 

30 10.4183 37.4209 25.5143 598.735 192,679 184,596 

 
保持其他参数为基准参数，仅使碳交易价值系数 G 变动，可以比较两种融资模式下，供应链双方的
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最优决策及利润与碳交易价值系数 µ 的关系。则当碳交易价值系数 1150,1650,2150,2650,3150G = 时，两

种融资方案的关系如下表 4 所示： 
 
Table 4. Supply chain decision and carbon trading value coefficient 
表 4. 供应链决策与碳交易价值系数 

G p∆  w∆  θ∆  D∆  Mπ∆  Rπ∆  

1150 −1.54469 3.57719 1.62599 57.235 16,105.7 15,959.1 

1650 −1.58404 3.6683 1.66741 58.6928 16,936.6 16,782.5 

2150 −1.62338 3.75942 1.70883 60.1507 17,788.4 17,626.5 

2650 −1.66273 3.85053 1.75024 61.6085 18,661.1 18,491.3 

3150 −1.70208 3.94165 1.79166 63.0664 19,554.7 19,376.8 

 
表 2~4 可以看出在时 b tr r= 时，无论是品牌商还是供应商都会选择提前支付模式。在品牌商提前支

付融资模式下，一方面，供应商可以生产出绿色度更高的产品使得供应链拥有更广阔的市场前景，并以

更高的出厂价把产品销售给品牌商获取更多收益。另一方面，品牌商将以更为低廉的价格销售给最终用

户，使消费者也可以同时获益，更高的绿色度和更低的销售价格将有利于进一步开拓市场。与此同时，

更高的绿色度也为供应链赢取了更多的碳交易收入，并使全社会的绿色效益得到提升。 
图 4、图 5 直观展示了两种融资方式下品牌商和供应商的利润与银行绿色信贷利率和提前支付融资

折扣之间的关系。可以很明显的看出，无论是品牌商或供应商，提前支付融资的利润均大于银行绿色信

贷的利润，且利润均随资金成本上升而降低。同时，两种融资模式的利润差随资金成本上升而扩大。由

此，无论对于品牌商和供应商而言，都应采用提前支付融资模式，且提前支付折扣越低越好，只要能覆

盖无风险利率即可。 
图 6、图 7 展示了品牌商和供应商的利润与消费者绿色偏好之间的关系。显然，无论是哪种融资模

式，品牌商或供应商的利润均随消费者绿色偏好上升而上升。同时，两种融资模式的利润差随消费者绿

色度偏好上升而扩大。这表明消费者绿色度偏好更大的市场，更能为绿色供应链带来利润，也更能激励

供应链绿色生产。 
 

 
Figure 4. Supplier profit & financing interest rate 
图 4. 供应商利润与融资利率 
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Figure 5. Brand profit & financing interest rate 
图 5. 品牌商利润与融资利率 
 

 
Figure 6. Supplier profit & consumers’ green preference 
图 6. 供应商利润与消费者绿色偏好 
 

 
Figure 7. Brand profit & consumers’ green preference 
图 7. 品牌商利润与消费者绿色偏好 
 

图 8、图 9 展示了品牌商和供应商的利润与碳交易价值系数之间呈正向关系，即。碳配额交易价值

越高，品牌商和供应商所获得的收益水平越高。 
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Figure 8. Supplier profit & carbon trading value coefficient 
图 8. 供应商利润与碳交易价值系数 
 

 
Figure 9. Brand profit & carbon trading value coefficient 
图 9. 品牌商利润与碳交易价值系数 

5. 结论 

绿色供应链金融已被认为是当代解决供应链企业资金缺乏问题，促进供应链绿色、永续发展的行之

有效的金融工具。本研究以供应商由于加大绿色度投入而面临资金约束的绿色供应链为研究对象，对考

虑到最新的碳交易和消费者绿色度偏好的供应商存在资金约束的供应商所采取的融资决策展开了研究。

通过构建、比较和分析提前付款折扣融资策略和银行绿色借贷融资策略两种融资模式下供应链双方的最

优决策。得出以下结论： 
1) 当供应商由于加大对供应链的绿色度投入而面临资金约束问题时，无论是品牌商还是供应商都会

更倾向于由品牌商参与供应链融资，提供提前付款折扣模式的融资方案。采用提前支付融资模式会使供

应链整体均衡值上移，供应链双方及供应链整体均能实现利润最大化。 
2) 采取提前支付融资方式的情况下，提前支付折扣越低，对供应链双方及绿色社会效益越有利。采

取低折扣(最低可以等于无风险利率)方式，不仅使供应商因较低的融资成本而收益，也会使市场需求、供

应链绿色度等全面提升，从而使品牌商也受益。由于绿色度的提升，供应链不仅实现了经济效益的提升，

也大大提升了绿色和社会效益。 
3) 对有消费者绿色度偏好的绿色供应链，品牌商和供应商的利润水平与消费者的绿色偏好均呈正相
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关。即消费者对产品的绿色度偏好越强，品牌商和供应商所获得的收益水平越高。因此，作为主导者的

品牌商应对面临资金约束的供应商采取更多激励措施，包括但不限于提供低成本的提前支付融资方式、

碳交易利润共享等措施，鼓励供应商进行绿色创新，提升供应链绿色度，以吸引更多强绿色度偏好的消

费者，拓展市场需求，同时获取更高的碳交易收入。 
4) 考虑了碳交易的绿色供应链，品牌商和供应商的利润水平、供应链绿色度与碳配额交易价值均呈

正相关。即碳配额交易价值越高，品牌商和供应商所获得的收益水平越高。因此，从政策方出发，使碳

配额保持在一个较高水准，将有利于促进供应链绿色度的提升和为供应链双方提供更大利润空间，也更

能激励供应链双方采取措施着力提升供应链绿色度，对供应链的经济效益和社会效益均有利好。 
本文基于已有成果，在考虑了碳交易和消费者绿色偏好的品牌商主导的供应商面临资金约束的绿色

供应链中研究了和银行绿色借贷和提前支付两种融资策略下供应链双方的决策，对有资金约束的绿色供

应链进行融资策略抉择具有一定的现实指导意义。本文在许多方面可以进行更深入的研究，如：更进一

步研究在考虑碳交易的场景下，供应链双方可否达成一定的成本分摊和利润共享方案，从而使供应链达

到效率和公平的双重提升、考虑供求不确定的情况、更多考虑资金的时间成本、多渠道绿色供应链融资

等等，这些尚待进一步拓展和探索。 
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