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ABSTRACT 

Interpersonal relationship is an important factor affecting the contagion of associated credit risk among enterprises in 

supply chain. Based on the combination financing channels of bank credit and trade credit, this paper considers the 

interpersonal relationship between managers in supply chain enterprises, on the basis of revealing the contagion 

mechanism of associated credit risk in the supply chain under interpersonal relationship and constructing the contagion 

intensity model, we analyze the influence of interpersonal relationship on the contagion effect of associated credit risk 

in the supply chain. Combined with the simulation analysis, it is found that interpersonal relationship negatively affects 

the contagion intensity of associated credit risks in the supply chain, and the level of trade credit and the loan-to-demand 

ratio of commercial bank negatively regulate the influence of interpersonal relationship on the internal and external 

financing costs of enterprises in the supply chain. 
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摘要 

人际关联是供应链企业之间关联信用风险传染的重要影响因素。本文基于银行信用和商业信用并存的组合融

资模式，以供应链企业管理者之间不同程度的人际关联关系为切入点，在揭示人际关联下供应链上关联信用风

险传染机理和构建传染强度模型的基础上，分析了人际关联对供应链上关联信用风险传染效应的影响。结合仿

真分析发现，人际关联负向影响供应链上关联信用风险的传染强度，且商业信用水平和商业银行贷需比负向调

节人际关联对供应链企业内外部融资成本的影响。 

关键词：供应链,人际关联,组合融资,关联信用风险,传染效应 

 

1. 引言 
在供应链背景下，由于供应链成员企业之间

普遍存在交易、商业信用、债权债务、资本联系、

人际关系等多种关联关系，供应链上某个成员企业
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的信用风险会以很快的速度传染给与之关联的上

下游企业，使那些经营良好的供应链企业也因信用

风险传染而遭受威胁或损失[1-2]。本文将供应链上

某个成员企业违约，导致链上与其存在关联关系

（如交易关联，资产关联等）的其它成员企业违约

或违约风险增加的现象，称为供应链上关联信用风

险[3]。由于供应链上关联信用风险传染使供应链结

构变得异常复杂和脆弱，影响到供应链整体发展和

金融市场的稳定。因此，对供应链上关联信用风险

传染问题展开研究显得尤为迫切和重要。 

企业家之间的人际关联关系对企业发展的影

响研究已逐渐成为理论界和学术界关注的热点。中

国文化与西方国家文化在很多方面存在不同，其中，

很大一部分体现在人际关系上。中国文化强调一个

人在人际关系网络中的位置以及针对不同的人所

采取的不同态度和行为[4]。因此，中国的人际关系

呈现出“以己为中心”由近及远的差序格局和“以

人伦为经，以亲疏为纬”的人际关系网络[5]。近年

来，中国企业家之间的人际关联关系已逐步发展成

为一类非常重要的经济关系，对企业的经济活动和

经营决策起着非常重要的作用。人际关联程度不同，

企业家所做出的决策也会有所区别[6]。因此，供应

链企业之间不同程度的人际关联关系将对企业的

经营决策以及供应链上关联信用风险的传染效应

产生不同的影响。 

近年来国内学者逐渐关注供应链上关联信用

风险传染现象，并尝试借助金融工程领域的研究工

具和理论，定量地分析供应链上关联信用风险传染

的机理及其影响。李志强和王性玉基于商业信用这

一典型的供应链融资模式，通过分析供应链上供应

商与零售商在不完全信息条件下的 Stackelberg 博

弈行为，研究供应链企业之间关联信用风险传染问

题，并提出了相应的风险管理对策[7]。杨扬运用结

构化模型，在跳跃扩散过程中加入商业信用违约风

险对供应链企业信用风险的冲击，度量了供应链上

下游企业之间关联信用风险的传染强度[8]。梁钟元

以宝钢集团成员企业的股价联动为例，实证分析了

供应链上关联信用风险传染现象[9]。陈艺云在考虑

了核心企业违约的系统性传染效应与非核心企业

违约导致的交易对手风险的基础上，构建了供应链

金融的信用风险传染模型[10]。现有文献主要分析

商业信用、股权关联等关联关系所导致的供应链上

关联信用风险传染问题，但均忽略了供应链企业之

间的人际关联关系对供应链上关联信用风险传染

的影响。 

本文为揭示供应链企业之间的人际关联关系

对供应链上关联信用风险传染及演化机理的影响，

首先，厘清了人际关联关系下供应链上关联信用风

险传染的内在机理；然后，构建了人际关联关系下

关联信用风险传染强度模型，度量了供应链上关联

信用风险传染强度，并分析了人际关联关系对供应

链上关联信用风险传染强度的影响；进一步，分析

了商业信用水平和商业银行贷需比对人际关联与

供应链上关联信用风险传染强度关系的调节效应。

本研究为供应链企业融资决策和金融机构贷款决

策以及风险管控等提供了理论支持和决策建议。 

2. 问题描述及模型假设 

考虑由单一供应商和单一零售商组成的二级

供应链，其中零售商面临的市场需求呈现出典型的

报童模型特征。在需求实现前，零售商以批发价 

𝓌 向供应商采购  𝑞 数量的产品并以市场价格 

𝑝 销售到需求不确定市场。在供应商和零售商均面

临流动性限制的情境下，他们均需要向外部融资以

解决其运营资金短缺问题。由于零售商信用等级偏

低，经营规模较小，抵押资产不足等局限，其仅能

从银行获得部分贷款[11-13]。因此，零售商会考虑同

时采用两种融资方式：首先向银行申请借款，不足

部分，再向供应商申请商业信用。 

在销售季初，零售商以批发价格 𝓌 向供应商

订购  𝑞 单位产品，然后将获得的银行贷款 

K=𝜃𝓌𝑞 作为预付款支付给供应商，利率为 𝑟𝑏，𝜃 

为零售商所获贷款与其资金需求之比（称为零售商

“贷需比”）。剩余货款 𝑆 = (1 − 𝜃)𝓌𝑞 由供应商

对零售商提供商业信用，利率为 𝑟𝑠，1 − 𝜃 表示供

应商提供的商业信用比例。由于预付款 K 不能满

足生产所需，供应商通过银行获得规模为  (𝑐 −

𝜃𝓌)𝑞的融资服务（𝑐 为供应商的边际成本），利
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率为 𝑟𝑎。显然，𝑆 ≥ (𝑐 − 𝜃𝓌)𝑞。供应商生产完毕

后，零售商将产品以市场价格 𝑝 销售到零售市场

上。需求实现后，零售商偿还银行和供应商债务，

然后供应商偿还银行债务。如果市场状况良好，零

售商销售收入能同时清偿银行和供应商债务，供应

商亦能清偿银行债务，两者都不违约；反之，若市

场状况不理想，零售商存在信用风险，一旦其违约，

供应商可能遭受损失。若供应商从零售商回收的货

款不能清偿自身银行债务，供应商也将违约。此时，

零售商信用风险向供应商传染，即供应链上关联信

用风险呈现传染效应。 

当零售商不能同时清偿银行和供应商债务时，

其需要考虑两笔债务的偿债优先级。显然，优先获

得零售商还款的信用主体，其所遭受的损失将随之

降低。换言之，供应商信用风险与零售商的优先偿

债意愿（即优先偿还某笔债务的意愿）密切相关。

当一家企业与多家企业存在债务关联时，企业家之

间是否具有人际关联关系将直接决定着借款企业

是否愿意优先偿还债务。企业家之间的人际关联关

系愈紧密，借款企业对贷款企业的优先偿债意愿愈

强。因此，在企业之间存在债务关联情境下，企业

的优先偿债意愿度量了相互之间的人际关联强度。

将零售商对供应商债务的优先偿债意愿（简称为零

售商优先偿债意愿）为连续型变量，记为 𝛽，𝛽 ∈

[0，1]。零售商优先偿债意愿 𝛽 越大，表明供应

商与零售商之间人际关联越强。当 𝛽 = 0 时，供

应商与零售商之间不具有人际关联关系，仅存在债

务或交易关联等其它关联关系；当 𝛽 = 1 时，供

应商与零售商之间具有最强的人际关联关系，如夫

妻、父子关系等。 

3. 基于人际关联的供应链上关联信用风险微

观传染机理 

在零售商采用双重融资模式下，随机市场需求

不确定性触发了零售商的两类信用风险：银行贷款

产生的银行信用风险和延期付款产生的商业信用

风险。而供应商与零售商之间的商业信用契约，是

零售商的商业信用风险向供应商的银行信用风险

传染的主渠道。供应商与零售商之间的人际关联关

系，通过影响零售商对其债务的优先偿债意愿，进

而影响零售商信用风险向供应商传染的强度，成为

供应链上关联信用风险传染效应的主要影响因素。 

销售季初，零售商有银行贷款 K 和延期货款 

𝑆 两笔债务。销售季末，零售商利用销售收入 

𝑀(𝜉) = 𝑝𝑚𝑖𝑛(𝜉, 𝑞) 偿还债务。由于销售市场需求

不确定，当市场需求量 𝜉 < 𝑞 时，零 

售商存在信用风险。其信用风险将通过商业信用契

约向供应商传染，导致供应商也可能违约。 

将零售商优先偿还供应商债务，记为随机事件

I “𝑆 ≻ 𝐾”；将零售商优先偿还银行债务，记为随机

事件 II “𝐾 ≻ 𝑆”。由于零售商以概率 𝛽 优先偿还

供应商债务，以概率 1 − 𝛽 优先偿还银行债务，

从而，随机事件 I “𝑆 ≻ 𝐾”发生的概率为 𝛽，随机

事件 II “𝐾 ≻ 𝑆”发生的概率为 1 − 𝛽。即，P(𝑆 ≻

𝐾)=𝛽，P(𝐾 ≻ 𝑆)=1 − 𝛽。为了方便描述零售商信用

风险向供应商传染的强度（简称“传染强度”），进

一步作以下定义： 

定义 1 在销售季末，如果零售商的销售收入 

𝑀(𝜉) = 𝑝𝑚𝑖𝑛(𝜉, 𝑞) 小于银行和供应商两笔债务

中的任何一笔，则称零售商发生信用违约。 

定义 2 当零售商违约时，导致与其存在关联

关系的供应商违约的条件概率 𝜂，称为供应链上关

联信用风险传染强度。分析供应链上关联信用风险

传染强度的关键，就是分析此条件概率 𝜂。 

零售商销售季末违约情况大致可划分为以下

四类： 

○1  零售商对银行和供应商均不违约。零售商

销售收入能清偿银行和供应商两笔债务，对两者均

不违约。此时，𝑀(𝜉) ≥ 𝐾(1 + 𝑟𝑏) + 𝑆(1 + 𝑟𝑠)。又

由于供应商能从零售商回收全部剩余货款 𝑆，且 

𝑆 ≥ (𝑐 − 𝜃𝓌)𝑞，也就能清偿银行债务 (𝑐 − 𝜃𝓌)𝑞，

供应商亦不违约。因此，供应链上关联信用风险不

呈现传染效应，传染强度 𝜂 = 0。 

○2  零售商仅对银行违约（记为违约路径 I）。

由于零售商仅对银行违约，表明零售商销售季末资

金能够清偿供应商债务。又根据前文假设，有 𝑆 ≥

(𝑐 − 𝜃𝓌)𝑞，可知供应商亦能清偿银行债务，供应
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商将不违约。在违约路径 I下，供应链上关联信用

风险不呈现传染效应，传染强度 𝜂 = 0。 

○3  零 售 商 仅 对 供 应 商 违 约

（记为违约路径 II）。当随机事件 I “𝑆 ≻ 𝐾” 发生

时，零售商将优先偿还供应商债务，然后再偿还银

行债务。在此情境下，如果零售商仅对供应商的商

业 信 用 违 约 ， 表 明 其 资 金  𝑀(𝜉) < 𝑆(1 +

𝑟𝑠)。从而，零售商不具有任何剩余资金以偿还银

行债务。换言之，当“𝑆 ≻ 𝐾”时，“零售商仅对供应

商违约”事件发生的概率为 0。此时，称供应链上

关联信用风险传染强度 𝜂(𝑆 ≻ 𝐾) = 0； 

当随机事件 II “𝐾 ≻ 𝑆” 发生时，零售商销售季

末资金流满足  𝐾(1 + 𝑟𝑏) < 𝑀(𝜉) < 𝐾(1 + 𝑟𝑏) +

𝑆(1 + 𝑟𝑠) ， 即  𝐾(1 +  𝑟𝑏)/𝑝 = δ𝑟
2 < 𝜉 < δ𝑟

1 =

[𝐾(1 + 𝑟𝑏) + 𝑆(1 + 𝑟𝑠)]/𝑝。此时，供应商回收零售

商的全部销售收入为 𝑁(𝜉) = [𝑀(𝜉)−𝐾(1 + 𝑟𝑏)]+，

若 𝑁(𝜉) < (𝑐 − 𝜃𝓌)𝑞，即 𝜉 < δ𝑠
1 = [𝐾(1 + 𝑟𝑏) +

(𝑐 − 𝜃𝓌)𝑞(1 + 𝑟𝑎)]/𝑝 时，供应商对银行违约。供

应链上关联信用风险传染强度 𝜂(𝐾 ≻ 𝑆) = 𝑃(𝜉 <

δ𝑠
1|δ𝑟

2 < 𝜉 < δ𝑟
1)。 

因此，在违约路径 II下，供应链上关联信用风

险呈现传染效应，传染强度 𝜂 = 𝛽𝜂(𝑆 ≻ 𝐾) + (1 −

𝛽)𝜂(𝐾 ≻ 𝑆) = (1 − 𝛽)𝑃(𝜉 < δ𝑠
1|δ𝑟

2 < 𝜉 < δ𝑟
1)。 

○4  零 售 商 对 银 行 和 供 应 商 均 违 约

（记为违约路径 III）。当随机事件 I “𝑆 ≻ 𝐾” 发生

时，如果零售商对银行和供应商均违约，表明其销

售季末资金流满足  𝑀(𝜉) < 𝑆(1 + 𝑟𝑠)，即  𝜉 <

δ𝑟
3。此时，供应商回收零售商的全部销售收入为

 𝑁(𝜉) = 𝑀(𝜉) = 𝑝𝑚𝑖𝑛(𝜉, 𝑞) 。 若  𝑁(𝜉) < (𝑐 −

𝜃𝓌)𝑞，即 𝜉 < δ𝑠
1 − 𝛿𝑟

2 时，供应商对银行违约。

供应链上关联信用风险传染强度  𝜂(𝑆 ≻ 𝐾) =

𝑃(𝜉 < δ𝑠
1 − 𝛿𝑟

2|𝜉 < δ𝑟
3)。 

当随机事件 II “𝐾 ≻ 𝑆” 时，如果零售商对银行

和供应商均违约，表明其销售季末资金流满足 

𝑀(𝜉) < 𝐾(1 + 𝑟𝑏)，此时零售商没有任何剩余资金

偿还供应商，供应商收到零售商的延期货款为 

𝑁(𝜉) = 0，供应商必定对银行违约。此时，供应链

上关联信用风险传染强度达到最大值，传染强度 

𝜂(𝐾 ≻ 𝑆) =1。 

因此，在违约路径 III下，供应链上关联信用风

险呈现传染效应，传染强度 𝜂 = 𝛽𝜂(𝑆 ≻ 𝐾) + (1 −

𝛽)𝜂(𝐾 ≻ 𝑆) = 𝛽P(𝜉 < δ𝑠
1 − 𝛿𝑟

2|𝜉 < δ𝑟
3) + 1 − 𝛽。 

本文称 𝛿𝑟
1，𝛿𝑟

2，𝛿𝑟
3，𝛿𝑠

1 分别为零售商和供

应商违约时的市场需求阈值，简称为违约阈值。对

于违约路径 II，当 𝐾 ≻ 𝑆 时，若 δ𝑟
2 < 𝜉 < δ𝑟

1，且

 𝜉 < δ𝑠
1，零售商沿路径 II 违约会导致供应商违约；

对于违约路径 III，当 𝑆 ≻ 𝐾 时，若 𝜉 < δ𝑟
3 且

 𝜉 < δ𝑠
1 − 𝛿𝑟

2，或当 𝐾 ≻ 𝑆 时，零售商沿路径 III 

违约会导致供应商违约；零售商沿路径 I 违约不

会导致供应商违约。 

4. 基于人际关联的供应链上关联信用风险传

染效应模型构建 

当供应商与零售商存在人际关联时，零售商对

供应商债务的优先偿债意愿不同，因而零售商信用

风险向供应商传染的强度亦不同。在不同人际关联

关系下，供应链上关联信用风险的传染效应呈现显

著差异性。基于关联信用风险传染机理分析以及传

染强度的定义，可得供应商与零售商存在人际关联

关系情境下，供应链上关联信用风险传染强度为： 

𝜂 = { 

0，                         路径 I

(1 − 𝛽)𝑃(𝜉 < δ𝑠
1|δ𝑟

2 < 𝜉 < δ𝑟
1)， 路径 II

𝛽𝑃(𝜉 < δ𝑠
1 − 𝛿𝑟

2|𝜉 < δ𝑟
3) + 1 − 𝛽，路径 III

  （1） 

 

其 中 ， δ𝑟
1 = [𝐾(1 + 𝑟𝑏) + 𝑆(1 + 𝑟𝑠)]/𝑝，δ𝑟

2 =

𝐾(1 +  𝑟𝑏)/𝑝 ， δ𝑟
3 = 𝑆(1 + 𝑟𝑠)/𝑝 ， δ𝑠

1 = [𝐾(1 +

𝑟𝑏) + (𝑐 − 𝜃𝓌)𝑞(1 + 𝑟𝑎)]/𝑝。 

下面，采用逆向归纳法求出相应的博弈均衡解。

首先，分别求出零售商最优订货量和供应商最优批

发价格；然后，将零售商和供应商的最优响应函数

代入银行的期望收益方程，得到银行的贷款利率；

最后，建立供应链上关联信用风险传染强度模型 𝜂。 

由于零售商采用了双重融资模式，因而同时具

有两笔债务。零售商要想获得正收益，前提条件是

必须清偿自身全部债务。对零售商而言，其在给定

的信用契约和批发价契约下，来决定自身最优订货

策略。其期望利润可表示为： 

𝛱𝑟 = 𝐸[𝑝𝑚𝑖𝑛(𝜉, 𝑞)−𝐾(1 + 𝑟𝑏) − 𝑆(1 + 𝑟𝑠)]+ 
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= 𝑝(𝑞 − δ𝑟
1) − 𝑝 ∫ 𝐹(𝑥)𝑑𝑥

𝑞

δ𝑟
1               （2） 

式中，[𝑎]+ = max (𝑎, 0)。 

令 
𝜕𝛱𝑟

𝜕𝑞
= 𝑝𝐹̅(𝑞) − 𝑝δ𝑟

1′
𝐹̅(δ𝑟

1)=0，得最优订货

量𝑞∗满足： 

𝐹̅(𝑞∗)

𝐹̅(δ𝑟
1)

=
δ𝑟

1

𝑞
               (3) 

对供应商而言，当市场需求量 𝜉 ≥ 𝛿𝑟
1 时，供

应商回收全部延期货款：𝑁(𝜉) = 𝑆(1 + 𝑟𝑠) = (1 −

𝜃)𝓌𝑞(1 + 𝑟𝑠)；当市场需求量 𝜉 < 𝛿𝑟
1 时，供应商回

收货款为：𝑁(𝜉) = 𝛽𝑚𝑖𝑛[𝑝𝑚𝑖𝑛(𝜉, 𝑞)，𝑆(1 + 𝑟𝑠)] +

(1 − 𝛽)[𝑝𝑚𝑖𝑛(𝜉, 𝑞) − 𝐾(1 + 𝑟𝑏)]+。由前面分析可知 

𝛿𝑟
1 < 𝑞 ， 则  𝑁(𝜉) = 𝛽𝑚𝑖𝑛[𝑝𝜉，𝑆(1 + 𝑟𝑠)] + (1 −

𝛽)[𝑝𝜉 − 𝐾(1 + 𝑟𝑏)]+。从而，供应商的期望利润可

表示为： 

𝛱𝑠 = ∫ 𝑆(1 + 𝑟𝑠)𝑓(𝑥)𝑑𝑥
+∞

δ𝑟
1 + ∫ (𝛽𝑚𝑖𝑛[𝑝𝜉, 𝑆(1 +

δ𝑟
1

0

𝑟𝑠)] + (1 − 𝛽)[𝑝𝜉 − 𝐾(1 + 𝑟𝑏)]+)𝑓(𝑥)𝑑𝑥 − (𝑐 −

𝜃𝓌)𝑞(1 + 𝑟𝑎)        (4) 

令其一阶条件等于零，得最优批发价格 𝓌∗满

足： 

(1 − 𝛽𝐹(δ𝑟
3))𝑝δ𝑟

3′
− (1 − 𝛽)𝑝[𝐹(δ𝑟

1)δ𝑟
1′

− 𝐹

(δ𝑟
2)δ𝑟

2′
] + 𝜃𝑞(1 + 𝑟𝑎) − (𝑐 − 𝜃𝓌)(1 + 𝑟𝑎)𝑞′ = 0  

                                       (5) 

结合式（3）和（5），可得得到零售商最优订

货量𝑞∗和供应商最优批发价格𝓌∗，进而得到零售

商和供应商违约阈值：δ𝑟
1 = [𝐾(1 + 𝑟𝑏) + 𝑆(1 +

𝑟𝑠)]/𝑝，δ𝑟
2 = 𝐾(1 + 𝑟𝑏)/𝑝，δ𝑟

3 = 𝑆(1 + 𝑟𝑠)/𝑝，δ𝑠
1 =

[𝐾(1 + 𝑟𝑏) + (𝑐 − 𝜃𝓌)𝑞(1 + 𝑟𝑎)]/𝑝。将δ𝑟
1，δ𝑟

2， 

δ𝑟
3，δ𝑠

1 代入式（1），结合符合实际市场需求的分

布函数 𝐹(𝑥)，可得供应链上关联信用风险传染强

度𝜂。 

5.案例仿真 

本部分对传染强度模型进行案例仿真分析，分

析不同人际关联关系下供应链上关联信用风险传

染强度的演化趋势。设置模型可变变量为零售商对

供应商债务的优先偿债意愿 𝛽，固定零售商“贷需

比 ” 为  𝜃 = 0.3，𝜃 = 0.5 ， 市 场 需 求 分 布 

𝜉~U[0，3000]，产品市场价格 𝑃 = 8，生产成本 

𝐶 = 3，银行利率 𝑟𝑎 = 0.08，𝑟𝑏 = 0.07，商业信用

成本 𝑟𝑠 = 0.07，无风险利率 𝑟𝑓 = 0.04。其中，𝜃 =

0.3 表示零售商较低的银行贷款获取水平，𝜃 =

0.5 表示零售商较高的银行贷款获取水平，无风险

利率参考银行业的一年期存款利率。仿真结果如图

1 所示。 

 

图 1  零售商优先偿债意愿 𝜷 与传染强度 𝜂 的关

系 

在图 1 中，零售商沿路径 I 违约所导致的供应

链上关联信用风险传染强度 𝜂1 ≡ 0。即，供应商与

零售商之间的人际关联关系对违约路径 I下传染强

度不产生任何影响。 

随着零售商对供应商的优先偿债意愿 𝛽  从

0.1 增加到 1，当 𝜃 = 0.3 时，零售商沿路径 II 违

约所导致的传染强度 𝜂2 不断降低，从 0.3219 减

少到 0，零售商沿路径 III 违约所导致的传染强度

 𝜂3 亦不断降低，从 0.9358 减少到 0.3925；同样

地，当 𝜃 = 0.5 时，传染强度 𝜂2 从 0.0948 减少

到 0，传染强度 𝜂3 从 0.9105 减少到 0.1836。图 1

表明，随着供应商与零售商的人际关联程度愈紧密，

零售商向供应商债务优先还款意愿就愈强，零售商

信用风险对供应商的传染强度就愈低。其原因在于，

当零售商不能同时偿还银行和供应商债务时，供应

商与零售商之间人际关联关系愈紧密，零售商对供

应商债务的优先偿债意愿就愈强，供应商优先获得

零售商还款的可能性就愈大。因而，供应商能更大
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程度挽回零售商违约所导致的损失，降低自身对贷

款银行违约的可能性。即，供应商与零售商的人际

关联关系负向影响供应链上关联信用风险传染效

应。 

进一步，对比两种商业信用水平  𝜃 = 0.3 

以及 𝜃 = 0.5 时，零售商优先偿债意愿 𝛽 对传染

强度 𝜂2，𝜂3 的影响。不难发现，相较于 𝜃 = 0.5 

时的 传 染 强 度 ， 𝜃 = 0.3 

时的供应链上关联信用风险传染强度整体更大。意

味着，供应商提供给零售商的商业信用额度越大，

零售商沿路径 II，III 违约对供应商造成的负面影

响就越大。一旦零售商违约，供应商遭受更大程度

的损失，其对银行违约的可能性随之增大。即，商

业信用水平正向影响供应链上关联信用风险的传

染效应。 

6. 结语 

学术界在研究商业信用所导致的供应链上关

联信用风险传染效应时，大多假设零售商仅采用单

一商业信用融资模式，忽略了零售商可能采取的其

他融资渠道，更未涉及供应链企业之间的人际关联

关系对供应链上关联信用风险传染的影响研究。本

文利用零售商对供应商债务的优先偿债意愿来度

量两者之间人际关联关系的紧密程度，在厘清了人

际关联关系下供应链上关联信用风险的微观传染

机理基础上，构建了供应链上关联信用风险传染强

度模型，度量了人际关联关系下供应链上关联信用

风险的传染效应，并分析了人际关联关系对关联信

用风险传染强度的影响。本研究结论可为供应链企

业和金融机构的信用风险管控提供了决策指导。 

本文利用优先偿债意愿来刻画人际关联强度，

实际上人际关联强度还具有其他度量方法，进一步

在其他度量方法下探讨供应链上信用风险的传染

效应将是下一步拟开展的工作。 
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