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摘要:B2B电子交易市场能够为企业提供现货交易 、远期合约交易以及产能期权合约交易等

交易服务.B2B电子交易市场中交易的期权合约在签订后至到期日之前可再次交易.以此为背

景研究了零售商最优采购策略.研究结果表明 ,期权合约可再次交易为供应链中的零售商提供

新的投机渠道 ,显著地提高了零售商对期仅合约的采购数量 ,而对与固定供应商签订的长期合

约采购数量的影响不明显 ,因此零售商在线下与网上市场的总订货量将有所增加.最后 ,对供

应链中的采购者 、供应商以及第三方 B2B电子交易市场提出建议.
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0　引　言

自 20世纪 90年代以来 ,在我国出现了一种

新型的 B2B电子交易市场 ,这类市场利用网络平

台对石油 、钢材 、粮食 、煤炭等大宗商品进行批量

交易 ,所以又被称为大宗商品电子交易市场.目前

国内这类电子交易市场已有百余家 ,分布范围遍

及上海 、山东 、广东 、北京 、广西等 23个省 、市 、自

治区.与普通 B2B电子商务相比 ,大宗商品电子

交易市场常常采用现货即期 、现货远期或产能期

权等交易模式 ,交易的商品标准化程度高 、价格波

动频繁且波动幅度较大.与商品期货市场相比 ,大

宗商品电子交易市场中的交易商均为行业内企

业 ,且实物交收率远高于期货市场.因此 ,不少业

界专家认为大宗商品电子交易市场是一种介于现

货市场与期货市场之间的新型市场形态 ,是我国

现代商品市场体系的重要组成部分
[ 1 -2]

.这类市

场的出现对降低商品流通费用 、规避价格风险以

及实现商品价格发现等功能具有重要意义.如

2004年中期创办的上海大宗钢铁电子交易中心 ,

到 2007年时交易量已达到 10 173万吨 ,占全国

钢铁生产总量的 25%左右 ,成为我国最大的钢铁

电子交易平台.

大宗商品电子交易市场根据商品特性形成了

多种交易模式 ,对供应链中各企业的购销行为产

生了影响.石晓梅与冯耕中
[ 3]
在 2007年 9月至

2007年 12月间 ,对我国沪宁杭地区的典型工业

品类大宗电子交易市场进行实地调研时发现 ,在

这类市场中流通企业占据了很大比例 ,电子交易

市场提供的远期合约与产能期权合约对流通商具

有很大的吸引力 ,他们同时在线下与网上市场进

行采购与销售 ,而他们在线下与网上市场的购销

策略全凭经验而定.在我国一些像钢铁等资本密

集型行业中 ,流通商是连接上下游企业不可或缺

的重要渠道 ,其交易行为对整个供应链起着举足

轻重的影响 ,为此 ,本文将重点研究大宗商品电子

交易市场提供的多种交易模式对供应链中流通商

购销行为的影响.

相关的理论研究主要是供应链合约的组合研
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究 ,目前该领域的一个主要的方向是设计不同合

约来优化供应链效益.现有的研究大都将传统线

下长期合约作为一种远期合约 ,研究其与 B2B电

子市场现货交易的组合问题
[ 4-11]

.除了这种远期

合约 ,一种产能期权合约也出现在供应链管理的

合约组合研究中
[ 12-22]

, Wu与 Kleindorfer
[ 15]
认为

这种产能期权不同于金融管理文献中的期权合

约 ,因为其考虑了卖方的短期产能约束 、技术成本

差异等运作管理中极为基本的问题 ,文献 [ 12]研

究了这种期权合约销售期初能够在两个独立的零

售商间进行交易来调整库存的情形;文献 [ 13 -

18]研究了这种期权合约与 B2B电子市场现货交

易的组合问题;文献 [ 19 -20]研究了这种期权合

约与传统线下长期合约并存时供应链的决策及协

调问题;随后文献 [ 21-22]又将这种产能期权扩

展到 B2B电子交易市场的一些情形.在供应链合

约组合研究中 ,另一个方向是 B2B电子市场不但

可以进行现货采购 ,还可以作为倾销过量库存 、满

足过量需求的二级市场 ,同时作为二级市场 ,它也

为交易商提供了投机机会
[ 23-24]

.

在上述两个研究方向的有关文献中 ,关于传

统线下长期合约 、B2B电子市场产能期权合约以

及电子市场现货交易同时存在的情形下 ,产能期

权合约到期后能在电子市场中进行投机交易的情

况 ,尚未发现有学者进行过研究.目前 ,在我国各

大宗商品电子交易市场中出现的这种到期后能在

电子市场进行投机交易的产能期权合约 ,正是供

应链合约创新的具体实践.这种新的交易模式对

供应链上各企业的购销行为产生了重要影响 ,尤

其是对供应链中的流通商.因此本文将从零售商

的角度 ,研究在产能期权合约到期后可进行投机

交易的 B2B电子市场环境下 ,线下市场与网上市

场交易的整合问题 ,同时通过对这一问题的分析 ,

揭示新的商务环境下 ,供应链中的采购者 、供应商

以及第三方 B2B电子交易市场将如何调整各自

的应对策略.

1　问题描述与模型建立

假定供应链中有一个风险中性的零售商 、一

个与该零售商保持长期合同关系的固定供应商 ,

一个第三方 B2B电子交易市场.B2B电子交易市

场的众多参与者均为供应链中的企业(与该零售

商保持长期合约关系的供应商也可能参与电子交

易市场 ,但此时其与零售商互不相识 ,即使在市场

交易 ,也是匿名的),该市场提供两种交易模式:

现货交易与期权合约交易.现货市场存在市场流

动性 , Wu与 Kleindorfer等人在其研究中将市场流

动性定义为:交易商在打算买或者卖时 ,按照当时

的市场现价只能以一定的概率找到合适的交易对

手
[ 13-15]

,本研究采用这一定义;期权合约到期可

部分执行 ,也可投机卖掉;由于交易费用与商品单

价相比非常小 ,这里不考虑 B2B电子市场交易费

用的影响.

根据现实情况 ,零售商需要对商品提前进行

采购 ,他既可以从某个特定供应商那里以长期合

约的形式购买 ,也可以在 B2B电子交易市场购

买 ,本文研究了线下长期合约采购 、B2B电子市场

期权合约采购与现货交易同时存在的情形下零售

商的采购问题.在研究中采用一个单周期两阶段

模型来描述零售商的采购策略 ,期末所有剩余产

品按处理价格处理 ,同时假设尽量不允许缺货 ,也

即当线下长期合约采购与 B2B电子市场期权合

约采购未能满足零售需求时 ,必须通过现货市场

采购尽量满足.表 1给出了模型所涉及的相关变

量和参数的定义.

文献 [ 24] 认为 ,现货市场的价格均值为合约

价格提供了上限 , 即只有 C≤ E(p)或者 w≤

E(p)时 ,零售商才愿意通过合约购买商品.但在

现实中 ,由于现货市场存在流动性 ,这时即使合约

价格大于现货价格均值 ,零售商仍愿意购买 ,因为

将来可能由于流动性比较低而在现货市场买不到

货 ,但执行合约却能保证订购的一定能获得 ,因此

本研究中 C或者 w并不一定会小于现货价格的均

值.同时在本研究中 , w<C+x,否则零售商就不

会订购长期合约.根据上述分析及模型的参数定

义 ,各参数间具有以下关系:0 <s<w<C+x<r.

由于价格的不确定性 ,零售商在 1阶段时将

会与某个特定供应商签订长期合约 ,以事先协商

好的价格 w购买该商品 Q1单位 ,到 2阶段时执行 ,

然后以 r的价格销售给下一级客户.为规避需求

不确定的风险 ,零售商在 1阶段时还将以期权合

约的形式在 B2B电子交易市场采购 Q2单位商品 ,

每单位采购成本为 x,到 2阶段时按价格 C执行 ,
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如果到 2阶段时不执行期权合约 ,零售商将损失

掉采购成本.在 1阶段做出决策时 ,该商品的未来

零售需求 D以及现货价格 p均不确定.1阶段时零

售商已付出的采购成本为 wQ1 +xQ2.
表 1　变量和参数定义

Table1Definitionsofthevariablesandparameters

w 与特定供应商签订的长期合同中的单位采购价格 ,为外生变量

r 零售商的线下单位零售价格 ,为外生变量 , r>w

C 在 B2B电子交易市场中购买的期权合约的商品到期单位执行价格

p 交易商品的随机现货价格 ,概率密度函数为f(p),累积密度函数为F(p)

D 未来对该商品的随机需求 ,概率密度函数为g(D),累积密度函数为 G(D)

x(C, p)
在 B2B电子交易市场签订期权合约的成本或价格 ,其是期权合约执行价格 C与现货价格分

布 f(p)的函数 ,为表述简单 ,本文后面用 x表示 , r>C+x

m
在 B2B电子交易市场进行现货交易时的市场流动性.实际现货市场的流动性常常介于 0与

1之间 ,因此 m的取值为:0≤m≤ 1

s 未销售商品的单位处理成本 , s<w

Q1 采购者从特定供应商那里通过长期合约购买的商品数量

Q2 采购者在 B2B电子交易市场通过期权合约购买的商品数量

　　到 2阶段时 , 该商品的零售需求明确 ,零售

商也可以观察到商品的现货市场价格 p.这时零

售商收到通过长期合约购买的商品 Q1单位 ,此时

实际需求 Dr将出现以下三种情况.

1)如果 D=Dr≤Q1 ,零售商将以零售价格 r

销售掉 Dr单位商品 ,并将长期合约中的剩余商品

Q1 -Dr在 B2B电子现货市场以价格 p卖掉 ,但是

由于现货市场流动性 m的存在 , 只能卖掉

m(Q1 -Dr)单位 ,其余(1 -m)(Q1 -Dr)单位将

以 s的单价处理掉.同时如果这时的市场价格 p>

C,零售商会将期权合约以价格 C执行后 ,转而以

价格 p在现货市场投机卖掉 ,由于 m的存在 ,只能

投机卖掉 mQ2 ,其余(1 -m)Q2以 s的单价处理.

如果P≤C,那么零售商将不执行期权合约.在这

种情况下 ,若不包括 1阶段时已付出的成本 ,零售

商的收益为

π1 =r∫D≤Q1Dg(D)dD+
　　　∫D≤Q1m(Q1 -D)∫pf(p)g(D)dpdD+
　　　s∫D≤Q

1

(1 -m)(Q1 -D)g(D)dD+

　　　∫D≤Q1Q2{∫p>C[ m(p-C)+(1-m)(s-C)] ×
　　　f(p)dp}g(D)dD (1)

上式第 1行为零售商在零售渠道卖掉 D的收益 ,

第 2行为将长期合约中未零售完的剩余商品在现

货市场卖掉的收益 ,第 3行为处理余货的收益;第

4行是现货市场价格 p>C时 ,期权合约的投机收

入和余货处理收益.

2)如果 Q1≤Dr≤Q1 +Q2 ,零售商将先以价

格 r销售掉 Q1单位商品.这时如果 p>C,那么执

行期权合约 ,以 C的价格采购 Q2 ,其中的 Dr-Q1

用来满足零售需求 , 期权合约中的剩余商品

Q1 +Q2 -Dr在 B2B电子现货市场上卖出 ,但是只

能卖掉 m(Q1 +Q2 -Dr), 其余(1 -m)(Q1 +

Q2 -Dr)以 s的单价处理;如果 p≤C,则先以价格

p在 B2B电子现货市场采购 Dr-Q1部分 ,但是只

能采购到 m(Dr-Q1),另外的(1 -m)(Dr-Q1)

以 C的价格执行部分期权合约进行采购.在这种

情况下 ,若不包括 1阶段时已付出的成本 ,零售商

的收益为

　π2 =rQ1∫
Q

1
+Q2

D=Q1

g(D)dD+r∫
Q

1
+Q2

D=Q1

(D-Q1)g(D)dD-

　∫
Q

1
+Q2

D=Q1

(D-Q1){∫
　

p>C
Cf(p)dp+

　∫
　

p≤C
[ mp+(1-m)C]f(p)dp}g(D)dD+

　∫
Q

1
+Q

2

D=Q1

(Q1+Q2-D){∫
　

p>C
[m(p-C)+

　　(1 -m)(s-C)]f(p)dp}g(D)dD (2)

上式第 1行是零售商在零售渠道获得的收益 ,第

2、3行是采购 D-Q1部分支出的成本 ,第 4、5行是

现货市场价格 p>C时 ,满足零售需求之外的剩
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余期权 Q1 +Q2 -D的投机收入和余货处理收益.

3)如果 Dr≥Q1 +Q2 ,零售商将先以价格 r销

售掉 Q1单位商品.这时若 p>C,那么执行期权合

约 ,以 C的价格采购 Q2 ,其余需求 Dr-Q1 -Q2将

在 B2B电子现货市场以价格 p采购 ,但是只能采

购到 m(Dr-Q1 -Q2);如果 p≤C,在采购 Q2单

位商品时 ,理性的零售商先以价格 p在现货市场

购买 mQ2 , 然后以价格 C执行期权购买 (1 -

m)Q2 ,剩余需求 Dr-Q1 -Q2在现货市场以价格 p

采购 ,但只能采购到 m(Dr-Q1 -Q2)单位商品.

在需求 Dr>Q1 +Q2时 ,零售商将会有缺货.在这

种情况下 ,若不包括 1阶段时已付出的成本 ,零售

商的收益为

　π3 =rQ1∫D>Q1+Q2
g(D)dD+r∫D>Q1+Q2Q2g(D)dD-

　 ∫D>Q
1
+Q

2

Q2{∫p>CCf(p)dp+
　 ∫p≥C[mP+(1-m)C] f(p)dp}g(D)dD+
　 [ r-∫pf(p)dp]∫D>Q1+Q2m(D-Q1-Q2)g(D)dD

(3)

上式第 1行是零售商卖掉 Q1与 Q2部分获得的零

售收益 ,第 2、3行是采购 Q2部分支出的成本 ,第 4

行是采购并销售 m(D-Q1 -Q2)部分的零售

收益.

根据以上分析 ,零售商的利润函数可表示为

π(Q1 , Q2)=∑
3

i=1
πi-wQ1 -xQ2

其中 , Q1与 Q2是决策变量 ,零售商的主要问题是

在 1阶段决定 Q1与 Q2的值 ,以最大化其利润.关

于期权的购买价格 x, 本文采用了文献 [ 21] 与

[ 22] 中的期权定价公式 x=E(p)-E(Min(C,

p)),这是一个对买卖双方都公平的定价.

2　均匀分布条件下的零售商最优采
购策略分析

2.1　零售商最优采购策略求解

为便于模型求解 ,假设需求 D服从 U(0, DH)

的均匀分布 ,商品现货价格 p服从 U(a, b)的均匀

分布 ,其均值 p≡(a+b)/2,同时 s≤a, r≤b.则

期权定价公式可表示为

x(C, p)=E(p)-E[ Min(C, p)]

=(b-C)
2
/[ 2(b-a)] (4)

由期权定价公式可得到 , C+x>p.在均匀分布条

件下 ,零售商的期望利润函数 E[ π(Q1 , Q2)] 可

化简为

E[ π(Q1 , Q2)] =
(r-p)mDH

2
+[ (1-m)r+

　　mp-w] Q1 -
(1 -m)(r-s)Q

2
1

2DH
+

　　(1 -m)(r-C-x)Q2 -(1 -m)×

　　(r-s
b-C
b-a

-C
C-a
b-a

)
Q

2
2

2DH
-

　　(1 -m)(r-s
b-C
b-a

-C
C-a
b-a

)
Q1Q2
DH

(5)

根据式(5)易知 ,当 m=1时 ,零售商的总收益与

Q2无关 ,他的最优采购策略取决于现货价格均值

p与长期合约采购价格 w,如果 p>w,则最优采购

决策为 Q1越大越好;如果 p<w,则是 Q1 =0时零

售商达到最大利润;如果 p=w,那么零售商的总

收益与 Q1无关.究其原因 ,当 m=1时 ,零售商采

购 Q2的相关成本与所获得的相关收益恰好相等

(证明见附录),因此 Q2的订购数量对总收益不会

产生影响.同时当 m=1时 ,零售商在现货市场想

买就能买到 ,想卖就能卖出 ,长期合约与现货交易

在商品采购交货率方面就不存在差别 ,区分这两

种采购方式优劣的唯一标准就是采购价格的比

较 , p>w时 ,零售商订购的长期合约数量 Q1越多

越有利 ,因为除满足零售需求之外 ,在现货市场卖

掉剩余产品也是稳赚不赔;当 p<w时 ,现货采购

是零售商的最优选择 ,因此 Q1的订购量为零;当

P=w时 ,现货采购与长期合约采购优劣相当 ,零

售商将以这个价格通过现货方式购买需求均值单

位的商品达到最优利润.

下面的分析是 0≤m<1时的情形.

命题 1　当 0≤m<1时 ,零售商的期望利润

函数 E[ π(Q1 , Q2)]是关于长期合约采购量 Q1与

期权合约采购量 Q2的联合凹函数.(所有证明见

附录)

命题 2　当 0≤ m<1时 ,在下列三种情景

1)当 r<r
＊
,且 max{m1 , m3}≤m≤m2时;

2)当 r=r
＊
,且 m1 ≤m≤m2时;
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3)当 r>r
＊
,且 m1 ≤m≤min{m2 , m3}时.

零售商关于长期合约采购量 Q1与期权合约

采购量 Q2存在最优非负解 Q
＊
1 , Q

＊
2

Q
＊
1 =

(1 -m)(C+x)+mp-w
(1 -m)(C-s)k2

DH (6)

Q
＊
2 =[

r-C-x
r-sk1 -Ck2

-

　　
(1 -m)(C+x)+mp-w
(1 -m)(C-s)k2

] DH (7)

其中 , r
＊
=
b(C-s)+C(a-s)

C+a-2s
, k1 =

b-C
b-a

,

k2 =
C-a
b-a

, k3 =
b+C
2
, T=r-sk1 -Ck2 , K =

(r-C - x)(C - s)k2 , m1 =
C-s
k3 -s

, m2 =

C+x-w
C+x-p

, m3 =
(C+x-w)T-K
(C+x-p)T-K

从命题 2可明显看出 , Q
＊
1 和 Q

＊
2 都随最大零

售需求 DH线性递增 , 且 Q
＊
1 +Q

＊
2 =(r-C-

x)DH/(r-sk1 -Ck2).这表明如果零售商预期未

来市场需求增加 ,其将同时增大线下长期合约和

B2B电子市场期权合约的订购量.2008年受国际

金融危机影响 ,我国钢铁行业产品在线下市场与

网上市场交易量受未来经济预期影响 ,涨跌趋势

趋于一致的现象也印证了上述结论.

2.2　灵敏度分析与数值仿真

命题 3　在命题 2的条件下 ,零售商关于长期

合约与期权合约的最优采购量具有以下性质

1)w的取值变动范围为 (1 -m)K/T, dQ
＊
1 /

dw<0, dQ
＊
2 /dw>0, dQ

＊
1 /dw=-dQ

＊
2 /dw;

2)当 p≥w时 , dQ
＊
1 /dm≥ 0, dQ

＊
2 /dm≤ 0;

当 p<w时 , dQ
＊
1 /dm<0, dQ

＊
2 /dm>0,在两种情

形下 , dQ
＊
1 /dm=-dQ

＊
2 /dm.

3)dQ
＊
1 /dr=0, dQ

＊
2 /dr>0.

为方便讨论 ,本文为各参数赋值为 D～ U(0,

100), p～ U(60, 140), w=100.1, s=55, C=95,

m=0.8, r=136 ,计算得出 x=12.66,同时得出

C+x>p, w<C+x<r,符合前面的假设.通过

对长期合约 、B2B电子市场期权合约以及现货交

易同时存在的条件下 ,零售商追求利润最大化时

的最优采购策略模型进行计算 ,得出给定参数条

件下 ,最优采购策略为 Q
＊
1 =40.89, Q

＊
2 =3.74.

在保持其他参数不变的情况下 , 模拟计算结果

显示.

随着长期合约采购单价 w的增加 ,零售商通

过长期合约采购的商品数量急剧减少 , 而通过

B2B电子市场期权合约采购的商品数量迅速增

加 ,但 w的变化对两类合约的总订购量没有影响.

同时 w以现货市场价格均值 p为参考 , w围绕 p的

微小变化 ,就能引起长期合约订购量与期权合约

订购量的剧烈变化 ,这表明电子交易市场的出现 ,

为行业中供应商与零售商的线下交易提供了价格

指导.这一点也与现实情况相符 ,如发展较好的上

海大宗钢铁电子交易中心 、浙江塑料城网上交易

市场 、中国液体化工交易网等 B2B电子交易市场

所形成的商品价格 ,已经成为业内企业进行线下

交易的重要参考依据.

在长期合约 、B2B电子市场期权合约以及现

货交易同时存在的情况下 ,现货市场流动性 m不

会太高 ,也不会太低 ,其必须介于一定的范围.由

于本文选取的参数 p<w,因此随着 m的增大 ,零

售商逐渐增加期权合约的采购量 ,逐渐减少长期

合约的采购量 ,但两类合约的采购量总和保持不

变.这是因为 ,在这种情况下随着市场流动性的增

大 ,期权合约的采购优势逐渐明显 ,在未来需求实

现时 ,零售商能通过与现货价格的权衡以较低成

本采购 ,满足需求之后 ,还能通过在现货市场投机

增加收益 ,此时m的增大有助于零售商降低成本 ,

提高收益 ,因此零售商将加大期权合约的采购量.

在需求及其他条件不变的情况下 ,两类合约的商

品订购量之和是一定的 , 因此这时零售商将减少

对长期合约的订购量.

零售价格 r与 Q
＊
1 无关 ,随着 r的增加 ,期权合

约采购量 Q
＊
2 逐渐增大 , 两类合约的采购量之和

也逐渐增加.这是因为 ,零售商通过长期合约采购

的商品主要用来满足零售需求 ,在需求及其他参

数确定的条件下 ,零售商通过长期合约订购的商

品数量是一定的 ,零售价格的提高只能增加单位

零售收益 ,并不能保证零售商多卖出商品 ,而且为

了预防未来零售需求大于长期合约订购量的情

形 ,零售商已经通过期权合约订购进行补充 ,需求

实现后 ,现货市场也是补充采购的辅助渠道 ,因此

Q
＊
1 不随零售价格的变化而变动.然而随着零售价

格的增加 ,期权合约的订购量在逐渐增大 ,这是因

为订购期权合约的占用成本较小 ,合约在订购时
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只需支付订购价格 x,在需求实现时通过与现货

价格的权衡才决定是否执行期权 ,并且满足需求

之后的剩余期权还能用于投机获利 ,因此随着零

售价格的增加 ,期权合约的订购量在增加 ,两类合

约的总订购量在增加.

同时模拟计算结果显示 ,零售商最优采购策

略与期权合约执行价格 C、单位商品处理价格 s以

及现货商品价格波动率 σp之间的关系分别如图

1、图 2、图 3所示
D-U(0, 100), p～ U(60, 140), w=100.1, s=55, m =0.8, r=136

图 1　均匀分布条件下 C对最优采购策略的影响

Fig.1EffectsofContheoptimalorderingstrategies(uniformdistribution)

D-U(0, 100), p～ U(60, 140), w=100.1, C=95, m =0.8, r=136

图 2　均匀分布条件下 C对最优采购策略的影响

Fig.2EffectsofSontheoptimalorderingstrategies(uniformdistribution)

在本研究中 ,期权合约执行价格 C与期权合

约签订价格 x之间成反比变化 ,当期权合约未来

的执行价格较高时 ,期权合约的签订价格就会较

低 ,反之 ,亦然 ,这一点通过公式(4)可以证明.这

是因为对期权的卖方而言 ,如果未来商品的出售

价格较高 ,为了使该期权具有吸引力 ,其必然要以

较低的价格签订 ,否则就无人可买.因此分析 C对

零售商最优采购策略的影响 ,也能推及出 x对零

售商最优采购策略的影响.通过图 1可以看出 ,随

着 C的增加 ,零售商与固定供应商签订的长期合

约数量在迅速增加 ,而在 B2B电子市场购买的期

权合约数量在迅速减少.这是因为 ,当 C增加时 ,

零售商会减少对该合约的购买 ,而与此同时 x会

减小 ,这又增加了该合约对零售商的吸引力 ,但通

过对公式(5)求导  dx/dC <1可以看出 , x的减

小幅度低于 C的增加幅度 ,因此零售商总体权衡

的决策结果是:减少期权合约的采购数量.同时为

了满足需求 ,零售商必然需要不断增加长期合约的

采购数量 ,但两类合约的采购量之和基本保持不变.
D-U(0, 100), E(p)=100, C=95, w=100.1, s=55, m=0.8, r=136

图 3　均匀分布条件下 σp对最优采购策略的影响

Fig.3Effectsofσpontheoptimalorderingstrategies

(uniformdistribution)

图 2中 ,随着 s的增加 ,零售商通过长期合约

采购的商品数量逐渐增加 ,而通过期权合约采购

的商品数量逐渐减少 ,两类合约的采购量之和逐

渐增加.究其原因 ,单位商品处理价格 s的增大 ,

使得满足需求之后未能在现货市场卖掉的商品能

够以较高的价格处理 ,从而提高了零售商的收益 ,

增强了长期合约采购的优势.与此同时 , s的增加

也有助于提高期权合约的处理收益 ,但 s的变化

只在未来现货价格对零售商有利的情形下 , 零售

商对满足需求之后的期权合约进行投机时 , 才能

提高零售商的收益 ,因此 s对 Q
＊
2 的影响不及其对

Q
＊
1 的影响明显 ,随着 s越来越大 ,两类合约的总

采购量逐渐增大 , Q
＊
1 增加的幅度大于总采购量的

增幅 ,因此期权合约的采购量 Q
＊
2 会逐渐减小.
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图 3中 ,随着商品现货价格波动幅度的增大 ,

零售商将减少期权合约的采购数量 ,增大线下长

期合约的采购数量 ,同时两类合约的采购量之和

随着现货价格波动的增大而减少.究其原因 ,现货

价格波动幅度增大将提高期权合约签订价格 x的

价值 ,在期权合约执行价格 C不变的情况下 ,通过

期权合约进行采购的成本增大 ,因而零售商将减

少对期权合约的采购;同时现货价格波动幅度的

增大使得长期合约的价格稳定优势体现出来 ,此

时零售商将增加对长期合约的采购量;但现货价

格波动幅度越大 ,意味着市场越发不稳定 ,在这种

情形下 ,零售商在两类市场的总采购量之和将会

有所收缩.这一点也与现实情况相一致.石晓梅与

冯耕中
[ 3]
在 2007年下半年对我国沪宁杭地区的

典型工业品类 B2B电子交易市场进行调研时发

现 ,当时这些电子市场的参与者中业内物资流通

企业占据了 70%以上的比例 ,通过问卷抽样调查

了解到市场中的大部分交易商都属于风险规避型

与风险中立型.在访谈中零售商提到 ,当电子市场

的现货价格较为平稳时将参与电子市场的远期交

易 ,如果电子市场现货价格波动幅度过大 ,则较少

参与.究其原因 , 当现货市场价格波动幅度增大

时 ,零售商投机获利的机会增大 ,但是其所承受的

风险也相应增加 ,对于这些并非一味追求高风险 、

高收益的零售商 ,由于此时参与电子市场远期购

买的成本与风险相对提高 ,因此其更倾向通过与

固定供应商签订固定价格合约来满足零售需求.

3　正态分布条件下的数值仿真

为检验在正态分布条件下 ,研究结果是否依

然成立 ,本文选取了与均匀分布数值算例相近的

一组参数 D ～ N(50, 15), p～ U(100, 12), w=

100.1, s=55, C=95, m=0.8, r=136,计算得出

x=7.68,同时得出 C+x>p, w<C+x<r.通

过对长期合约 、B2B电子市场期权合约以及现货

交易同时存在的条件下 , 零售商追求利润最大化

时的最优采购策略模型进行仿真计算 ,得出最优

采购策略为 Q
＊
1 =31, Q

＊
2 =19.其中正态分布条

件下 ,长期合约单位订购价格 w、现货市场流动性

m、零售价格 r、期权合约执行价格 C、单位商品处

理价格 s以及现货商品价格波动率 σp对最优采购

策略的影响分别如图 4— 9所示

通过对比分析 ,在正态分布条件下各参数对

零售商最优采购策略的影响趋势 ,与均匀分布条

件下基本相同.同时通过图 4可以看出 ,在长期合

约 、B2B电子市场期权合约以及现货交易同时存

在的情况下 , w的取值范围很小 ,就在 E(p)附近

扰动 ,这反映了 w以现货市场价格均值 E(p)为参

考;通过图 5可以看出 ,在三类采购同时存在时 ,

现货市场流动性 m也必须介于一定的范围.数值

仿真计算结果显示 ,本研究在均匀分布条件下所

得到的结论 ,在正态分布条件下依然成立.
D～ N(50, 15), p～ N(100, 12), s=55, C=95, m=0.8, r=136

图 4　正态分布条件下 w对最优采购策略的影响

Fig.4Effectsofwontheoptimalorderingstrategies

(normaldistribution)

D～ N(50, 15), p～ N(100, 12), w=100.1, s=55, C=95, r=136

图 5　正态分布条件下 m对最优采购策略的影响

Fig.5Effectsofmontheoptimalorderingstrategies

(normaldistribution)
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D～ N(50, 15), p～ N(100, 12), w=100.1, s=55, C=95, m =0.8

图 6　正态分布条件下 r对最优采购策略的影响

Fig.6Effectsofrontheoptimalorderingstrategies(normaldistribution)

D～ N(50, 15), p～ N(100, 12), w=100.1, s=55, m= 0.8, r=136

图 7　正态分布条件下 C对最优采购策略的影响

Fig.7EffectsofContheoptimalorderingstrategies(normaldistribution)

D～ N(50, 15), p～ N(100, 12), w=100.1, c= 95, m= 0.8, r= 136

图 8　正态分布条件下 s对最优采购策略的影响

Fig.8Effectsofsontheoptimalorderingstrategies(normaldistribution)

D～ N(50, 15), E(P)=100, C=95, w=100.1, s=55, m=0.8, r=136

图 9　正态分布条件下 σ
p
对最优采购策略的影响

Fig.9Effectsofσpontheoptimalorderingstrategies

(normaldistribution)

4　结束语

描述了市场需求及商品价格不确定时 ,线下

长期合约 、B2B电子市场期权合约以及现货交易

同时存在的条件下 ,零售商追求利润最大化时的

最优采购策略.研究表明 ,当现货市场的流动性适

中 ,三类交易同时存在 ,零售商将以线下长期合约

与 B2B电子市场期权合约为主要采购渠道 ,而以

B2B电子市场现货交易为辅助采购渠道 ,在以满

足零售需求为主要目的的采购中能够达到最大利

润 ,同时 B2B电子市场形成的现货价格将成为

供应商与零售商签订线下长期合约的价格参照

依据.本研究结论对供应链中的采购者 、供应商

以及第三方 B2B电子交易市场均具有重要的

启示.

首先 ,在我国一些像钢铁 、石油 、煤炭等资本

密集型行业中 ,定价主导权通常掌握在上游大企

业手中 ,这些行业中数量众多 、规模较小的中间流

通商与下游用户企业以往只能被动地承受需求与

价格风险.B2B电子交易市场推出的现货交易 、期

权合约交易等不但为众多中下游企业提供了新的

购销渠道与避险工具 ,同时也形成了具有指导意

义的商品价格 ,这一价格增加了中下游企业与掌

握定价主导权的大企业签订长期合约时的谈判砝

码.如 2008年后半年 ,我国钢材价格持续暴跌随

后趋于稳定的剧烈行情变动在上海大宗钢铁电子
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交易中心的钢材交易价格中均有反映 ,处于中国

钢材定价主导地位的宝钢在 2008年 10月份以

后 ,依据市场钢材品种价格走势 ,屡次下调钢价 ,

以取得中下游客户企业的认同.同时本研究结论

显示 ,商品价格的剧烈波动将造成线下交易与网

上交易总订购量的减少 ,对供应链中各类企业的

正常运作产生影响 ,这一点也与现实情况相一致 ,

因此行业中的供应商 、零售商以及第三方电子交

易市场均要尽力避免商品价格非理性波动的出

现 ,维护市场平稳发展.

其次 , B2B电子交易市场的出现 ,分流了上游

供应商与生产企业的客户 ,削弱了其的定价权地

位 ,在一定程度上危及了上游企业的利益.但通过

本文分析得知 , B2B电子交易市场推出的期权合

约是零售商的重要采购渠道 ,而现货交易是其辅

助采购渠道 ,这些订货量的最终来源还是上游生

产企业.因此上游生产企业应根据线下市场与网

上市场的互动关系 , 积极参与 B2B电子交易市

场 ,同时考虑在两类市场的营销策略 ,以达到获利

的目的.

最后 ,对第三方 B2B电子交易市场而言 ,保

持适度的市场流动性是吸引行业内企业参与市

场交易的必要条件.市场主办方应积极采取措

施 ,既不能使市场流动性过低 ,无人参与 , 也要

防止市场流动性过高 ,投机氛围严重 ,将一些优

质客户挤出市场 ,影响市场发展.与此同时 , B2B

电子交易市场推出的期权合约 、远期合约等到

期能够顺利进行实物交收也是促进采购者进行

购买的重要条件 ,因此在与实物交收相关的物

流服务上不断创新 , 将是这类市场保持竞争优

势的关键所在 ,也是这类市场区别于商品期货

市场的重要特征.
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Abstract:B2Belectronicmarketplaceshaveprovidedtheparticipantsavarietyofservices, suchasspot

trade, forwardcontractsandcapacityoptions.Thispaperinvestigatestheretailer' soptimalorderingstrategies

inaB2Belectronicmarketplace, whereoptionsandforwardscontractcanbespeculatedafterexpiration.Our

studyshowsthatwhenthemarketliquidityinspotmarketismediate, theretailerwilluseforwardscontracts

andoptionsasmainprocurementchannels, andspotmarketassupplementaryprocurementchanneltomeetthe

demand.Theexpectedspotpricewillbeabenchmarkforthesuppliertosetanappropriateforwardprice.

Thesefindingshavesignificantmeaningforbuyers, suppliersandthethird-partyB2Be-marketplacesinasup-

plychain.
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附录:

m=1时 , Q2的相关采购成本与相关收益

当 m=1时 , Q2的相关采购成本为
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m=1时 , Q2的相关收益为
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所以 , m =1时 , Q2的相关采购成本与相关收益相等.

命题 1证明

E[ π(Q1 , Q1)] =(r-p)×m×
DH
2
+[ (1 -m)r+mp-w] Q1 -(1-m)(r-s)

Q2
1

2D
H

+(1 -m)(r-C-x)Q2 -(1

-m)(r-s
b-C
b-a

-C
C-a
b-a

)
Q2

2

2D
H

-(1 -m)(r-s
b-C
b-a

-C
C-a
b-a

)
Q1Q2

D
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令 H为零售商期望利润函数 E[ π(Q1 , Q2)] 的海塞矩阵 ,

H=
 2 [ E(π)] / Q2

1 ,  
2[ E(π)] / Q1 Q2

 2 [ E(π)] / Q2 ,  Q1 ,  
2 [ E(π)] / Q2

2

因为 s<r, 0≤m<1, DH >0所以 H11 = 
2 [ E(π)] / Q2

1 =-(1 -m)(r-s)/DH <0

因为 r>C>s, a<C<b, 0≤ m<1, DH >0

所以 det(H)=(1 -m)2
1

D2
H

[ r-C+(C-s)
b-C
b-a

] (C-s)
C-a
b-a

>0

由此可见 ,海赛矩阵 H是负定的 ,因此 , 零售商的期望利润函数 E[ π(Q1 , Q2)] 是长期合约采购量 Q1与期权合约采
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购量 Q2的联合凹函数. 证毕.

命题 2证明

当  [ E(π)] / Q1 =0,  [ E(π)] / Q2 =0时 ,可得到

Q＊
1
+Q＊

2
=

r-C-x

r-s
b-C
b-a

-C
C-a
b-a

D
H
, Q＊

1
=
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×D
H
和
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2
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-
(1 -m)(C+x)+mp-w

(1 -m)(C-s)
C-a
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] ×DH

本研究中 ,在长期合约交易 、B2B电子市场期权交易以及现货交易同时存在的条件下 ,要保证 Q＊1 , Q
＊
2 为模型的最优

非负解 ,必须满足以下三个条件

(1)零售商购买 1单位期权的投机收益必须大于等于 0,以保证当现货市场价格有利时 , 满足零售需求之外的期权

合约投机合理.即

∫p>C[ m(p-C)+(1 -m)(s-C)] f(p)dp≥ 0 m≥m1 =(C-s)/[ b+C)/2 -s]

(2)Q＊1 ≥ 0 m≤m2 =
C+x-w
X+x-p

(3)Q＊2 ≥ 0 
r-C-x

r-s
b-C
b-a

-C
C-a
b-a

-
(1 -m)(C+x)+mp-w

(1 -m)(C-s)
C-a
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 [ (C+x-p)T-K] m≥(C+x-w)T-K

其中 T=r-s
b-C
b-a

-C
C-a
b-a

, K=(r-C-x)(C-s)
C-a
b-a

当 r<r＊ =
b(C-s)+C(a-s)

C+a-2s
时 , (C+x-p)T-K > 0 m≥ m3 =

(C+x-w)T-K
(C+x-p)T-K

, 当 r<r＊ =

b(C-s)+C(a-s)
C+a-2s

时 , (C+x-p)T-K>0 若 w>p, m可取任何值

当 r>r＊ =
b(C-s)+C(a-s)

C+a-2s
时 , (C+x-p)T-K<0 m≤ m3 =

(C+x-w)T-K
(C+x-p)T-K

综合以上条件 ,可以得出

当 r<r＊ =
b(C-s)+C(a-s)

C+a-2s
时 , max{m1 , m3}≤m≤m2;

当 r=r＊ =
b(C-s)+C(a-s)

C+a-2s
时 , m

1
≤m≤m

2
;

当 r>r＊ =
b(C-s)+C(a-s)

C+a-2s
时 , m1 ≤m≤min{m2 , m3}

此时 Q＊1 , Q
＊
2 为零售商期望利润函数的最优非负解. 证毕.

命题 3证明 　对 Q＊1 和 Q
＊
2 分别对 w、m、r求一阶导数 ,经过简单化简即可得到结论.
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