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考虑低碳信贷融资的制造 ／ 再制造生产决策研究

陈伟达　 董凯丽

（东南大学经济管理学院， 南京　 ２１１１８９）

〔摘　 要〕 　 低碳信贷是银行在政府政策的驱动下， 为鼓励企业进行节能减排活动而向企业提供的金

融服务。 本文考虑中小型再制造企业的有限自有资金， 在碳限额与交易环境下， 分别构建不考虑减排和申

请低碳信贷融资进行减排投资情形下的制造 ／ 再制造生产决策模型， 并利用 Ｋｕｈｎ－Ｔｕｃｋｅｒ 条件对模型进行

求解。 通过数值仿真， 分析了自有资金、 减排投资额和碳排放阈值对制造 ／ 再制造生产决策的影响。 研究

表明： 严格的碳排放政策可能会滞缓再制造行业的发展并限制企业的产出， 相反， 相对宽松的碳排放政策

更能促进再制造行业的发展； 对于存在生产资金约束的企业， 政府可以设置相对宽松的碳排放政策和合理

的碳排放阈值， 刺激企业进行减排技术的投入， 并推动低碳信贷的发展。
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引　 言
气候变化已经成为近年来人类面临的主要挑

战之一。 自工业革命以来， 由于人口数量的不断

增长以及人类过度使用化石燃料， 大气中二氧化

碳含量大幅度增加， 引起了全球气候变暖。 ２０１９
年 １２ 月欧盟委员会发布 《欧洲绿色新政》， 并提

出 ２０５０ 年实现欧洲大陆的碳中和。 同时， 作为世

界上最大的能源消费国和碳排放国， 中国也于 ２０２０
年 ９ 月提出争取在 ２０６０ 年前实现国内碳中和。 为

了实现此目标， 我国政府积极采取相应措施， 如

碳税、 碳限额、 碳限额与交易、 碳补贴等交易型

碳金融政策的实施， 还鼓励企业在生产过程中进

行减排投资。
在此背景下， 作为一种能有效节约生产成本

并减少环境损害的新型低碳生产模式［１］， 再制造

受到了广泛的关注， 如施乐、 佳能等公司均开展

了复印机再制造业务［２］， Ｅｓｐｒｉ 等也授权开展了服

装行业的再制造业务［３］。 但在现实中再制造企业

的发展， 特别是中小型的企业总是会受到资金约

束， 影响企业的正常运营［４］。 同时， 在减排政策

的环境压力下， 投资绿色技术加剧了企业的资金

约束。 为缓解企业的财务困境， 鼓励企业进行减

排技术的投资， 多家银行开展了绿色贷款的融资

业务， 如低碳信贷是银行在政府政策的驱动下，
为鼓励企业进行节能减排活动而向企业提供的金

融服务。 在实践中， 作为最早践行赤道原则的商

业银行， 兴业银行不断创新低碳信贷产品， 如碳

排放权金融和 “８＋１” 融资服务， 同时， 以优惠

贷款为核心， 为节能环保企业提供多样化的融资

模式。 如在提交了减少温室气体排放证明报告后，
通过申请低碳信贷， 深圳相控公司从兴业银行获

得了 ７５０ 万元人民币的贷款； 此外， 华融湘江银

行和浦发银行的绿色贷款的申请政策也均要求公

司必须符合环保标准［５］。 因此， 公司申请低碳信

贷， 必须满足碳排放的严格约束。
基于此， 考虑再制造企业申请低碳信贷进行

减排技术投资具有一定的现实意义。 与本文相关

的文献主要分为 ３ 类： （１） 考虑碳排放的再制造

生产运作相关； （２） 考虑资金约束和融资的生产

运作相关； （３） 低碳信贷融资相关。
目前， 在考虑碳排放的再制造生产运作研究

方面已有较多文献。 Ｄｏｕ 等［６］ 研究在制造商进行

—９０１—



第 ８ 期（总第 ３３４ 期）
２０２１ 年 ８ 月

工业技术经济
Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌ Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｉｃａｌ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ

Ｎｏ􀆰 ８ （Ｇｅｎｅｒａｌ， Ｎｏ􀆰 ３３４）
Ａｕｇ􀆰 ２０２１

􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇
两阶段生产时的税收价格分别变化对总碳排放量

的影响， 提出可以根据制造商的生产决策和再制

造的特点有选择地提高税收； 张焕勇等［７］ 考虑企

业同时生产新品、 再制造品和翻新品的生产决策

模型， 得出在不同碳排放节约和碳交易价格下的

生产组合； Ｈｕ 等［８］ 比较了碳税与限额交易政策

对再制造生产的影响， 研究表明， 在控制碳排放

时， 碳限额和交易更有利于再制造， 只有当配额水

平太高时， 引入碳税才对再制造企业更有利； Ｃｈａｉ
等［９］研究了一个垄断制造商在普通市场和绿色市

场同时进行制造和再制造时制造商的最优决策，
结果表明， 在普通市场和绿色市场中， 碳限额和

交易对再制造都是有价值的； Ｚｈａｏ 等［１０］研究了政

府补贴和消费者环境意识对再制造生产企业产品

价格决策和产量决策的影响。 但上述文献均忽略

了企业资金对再制造生产决策的影响。
同时， 将资金约束纳入到再制造运作研究中

已受到部分学者的关注。 王永健和陈伟达［１１］ 认为

资源和资金都是企业的重要经营资源， 自有资金

的限制使企业难以实现最优生产量； Ｗｕ 等［１２］ 研

究了银行信贷和贸易信贷融资对资金受约束的绿

色供应链的生产问题； Ｙａｎｇ 等［１３］ 研究贸易信贷

和收入共享合同对绿色供应链绩效的影响； 李超

和骆建文［１４］研究了由资金约束的供应商和资金充

足的零售商组成的二级供应链， 分析零售商预付

款对供应商生产和供应链运作效率的影响； 张克

勇等［１５］比较银行贷款、 股权融资和组合融资对减

排资金短缺的制造商的利润和社会效益的影响；
尤天慧等［１６］研究由制造商、 零售商和受资金约束

的回收商组成的闭环供应链， 分析回收商进行内

部融资和外部融资， 考虑闭环供应链的融资模式

选择问题。 但以上文献较少涉及碳减排投资活动。
同时， 上述文献所涉及的融资方式对贷款条件有

一定的要求， 一些中小企业往往由于缺乏信用条

件和抵押物不足而难以获得融资进行碳减排技术

投资， 实现产品的低碳转型。 基于此， 采用低碳

信贷融资可以进一步满足中小企业的贷款需求。
在低碳信贷融资方面， 高歌［１７］认为低碳信贷

是基于低碳理念， 将绿色信贷专业化为两方面的

信贷体系： （１） 给予低碳企业或者拥有节能减排

项目的企业优惠贷款利率； （２） 对 ＣＤＭ 项目下

的 ＣＥＲｓ 进行贷款； 杜莉和韩丽娜［１８］ 提出低碳信

贷理念的建立， 是现代商业银行建立碳金融的关

键， 并提出了企业申请低碳信贷需完成社会及环

境评估； 李虹［１９］ 基于滨海新区的低碳信贷实例，

对其影响因素进行定量测算， 得到低碳信贷得以

有效推行的关键因素； 丁志刚等［２０］ 考虑绿色信贷

与供应链成员成本分担对收益和减排水平的影响，
研究表明绿色信贷有利于供应链成员加强低碳技

术的采纳。 但上述文献集中于对开展低碳信贷的

必要性以及其在供应链中的分析， 缺少对低碳信

贷应用于再制造企业中的研究。
基于此， 本文在现有研究的基础上， 以再制

造企业为研究对象， 在碳限额与交易政策下， 分

别分析再制造企业不考虑减排和考虑低碳信贷进

行碳减排投资对企业生产决策的影响， 从而探讨

减排投资额和碳排放阈值对再制造生产决策的影

响， 为再制造企业申请低碳信贷提供一定的理论

支持。
１　 问题描述与模型构建
１􀆰 １　 问题描述

考虑一个中小规模的制造 ／再制造企业生产两

种产品： 新品和再制品。 两种产品目标市场相同，
且相互竞争、 相互替代。 政府根据总体减排目标，
向再制造企业分配免费的碳排放配额， 再制造企

业根据生产中的碳排放情况可以在碳交易市场中

进行碳配额的交易。 企业由于规模限制， 期初资

金仅够用于生产运营， 在低碳经济和低碳信贷政

策的驱动下， 企业期初可以向银行申请低碳信贷

进行碳减排投资以减少企业生产过程中的碳排放。
银行对开展节能减排项目的企业进行环境评估，
充分考虑贷款项目的碳排放总量， 对于符合要求

的企业提供全额的贷款支持和优惠的贷款利率，
但贷款仅限于碳减排投资。
１􀆰 ２　 模型假设和参数设置

在建模前， 为方便研究， 本文建立如下假设，
相关变量和参数见表 １。

（１） 假设再制造企业的初始自有资金为 Ｂ
（Ｂ≥０）， 且自有资金有限， 生产无法达到最优水

平。
（２） 新品相对于再制造产品在生产过程中产

生更多的碳排放， 即 ｅｎ＞ｅｒ； 新品的生产成本高于

再制造产品， 即 ｃｎ＞ｃｒ。
（３） 消费者对新品和再制造产品的认知存在

差异， 根据 Ｃｈａｎｇ 等［２１］的研究， 可以得到新品和

再制造产品的逆需求函数分别为： ｐｎ ＝Ｑ－ｑｎ－φｑｒ，
ｐｒ ＝φ（Ｑ－ｑｎ－ｑｒ）。

（４） 为了简化表示， 根据陈玉玉等［２２］的研究，
定义 η１ ＝Ｑ－ｃｎ－ｅｎｐｅ， η２ ＝φＱ－ｃｒ－ｅｒｐｅ， 且有 η１＞η２＞
φη１＞０。
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表 １　 参数符号及含义

符号 含义

决策变量 ｑｎ，ｑｒ 新品和再制造品的产量

相关参数

Ｑ 潜在市场需求量

φ 消费者对再制造产品的偏好

ｐｎ，ｐｒ 单位新品 ／再制造产品的销售价格

ｃｎ，ｃｒ 单位新品 ／再制造产品的生产成本

ｅｎ，ｅｒ 单位新品 ／再制造产品的碳排放量

ｐｅ 碳交易价格

Ｌ 政府分配的免费碳配额

Ｂ 再制造企业的自有资金

Ｂｔ
再制造企业申请的低碳信贷融资，

即减排投资额

Ｔ 银行或政府要求的碳排放上限

ｒ 低碳信贷优惠贷款利率

θ 单位碳减排投资的减排转化率

１􀆰 ３　 模型构建

１􀆰 ３􀆰 １　 不考虑碳减排

为研究企业申请低碳信贷进行减排对生产决

策的影响， 首先分析企业不考虑减排时的情形。
在此种情形下， 企业不考虑碳减排， 仅进行生产。
在碳限额和交易的环境下， 基于企业利润最大化，
得到企业的利润最大化模型为：

ｍａｘ
ｐｎ，ｐｒ

π１ ＝（ｐｎ－ｃｎ） ｑｎ ＋（ ｐｒ －ｃｒ） ｑｒ －ｐｅ（ ｅｎｑｎ ＋ｅｒｑｒ －

Ｌ） （１）
ｓ．ｔ．　 ｃｎｑｎ＋ｃｒｑｒ≤Ｂ
式 （１） 中目标函数第 １、 ２ 项为新品和再制

造品的销售收入减去生产成本， 第 ３ 项为期末碳

交易的收入。 当企业期末碳排放总量高于政府分

配的配额时， 需要从碳交易市场购入超出的碳配

额， 则需支付成本 ｐｅ（ ｅｎｑｎ ＋ｅｒｑｒ －Ｌ）； 当企业期末

碳排放总量低于政府分配的配额时， 可以在碳交

易市场出售多余的碳配额， 获得的收益为 ｐｅ（Ｌ－
ｅｎｑｎ－ｅｒｑｒ）。 约束条件表示生产新品和再制造品的

成本不超过自有资金。
该问题存在生产资金约束， 是一个非线性规

划问题， 本文采用 Ｌａｇｒａｎｇｅ 定理和 Ｋｕｈｎ－Ｔｕｃｋｅｒ
条件对其进行求解。 利用 Ｋ－Ｔ 条件对解的特征进

行分析， 可以得到如下命题：

命题 １： 当 Ｂ＞Ｂ０ ＝
ｃｎ（η１－η２）
２（１－φ）

＋
ｃｒ（η２－φη１）
２φ（１－φ）

时，

企业生产不受自有资金约束， 得到的最优解为：

ｑ１ｎ ＝
η１－η２

２（１－φ）

ｑ１ｒ ＝
η２－φη１

２φ（１－φ）

ì

î

í

ï
ïï

ï
ï

此时， 可以得到为实现最优的生产决策所需

要的最小初始资金为 Ｂ０ ＝ ｃｎｑ１ｎ＋ｃｒｑ１ｒ ＝
ｃｎ（η１－η２）
２（１－φ）

＋

ｃｒ（η２－φη１）
２φ（１－φ）

。

证明： 对式 （１） 分别求 π 对 ｑｎ、 ｑｒ 的二阶导

数， 得到利润 π１ 的海瑟矩阵为：
－２ －２φ
－２φ －２φ

é

ë
ê
ê

ù

û
ú
ú ，

易知该矩阵负定， 故 π１ 是关于（ｑｎ，ｑｒ）的凹函数，
存在唯一的 ｑ∗

１ｎ、 ｑ∗
１ｒ 使得利润最大。 构造的 Ｌａ⁃

ｇｒａｎｇｅ 函数和 Ｋ－Ｔ 条件为：
Ｌ１ ＝η１ｑｎ＋η２ｑｒ－ｑ２

ｎ－φｑ２
ｒ －２φｑｎｑｒ＋Ｌｐｅ （２）

ｓ．ｔ．
η１－２ｑｎ－２φｑｒ－λ１ｃｎ ＝ ０
η２－２φｑｎ－２φｑｒ－λ１ｃｒ ＝ ０
λ１（Ｂ－ｃｎｑｎ－ｃｒｑｒ）＝ ０

ì

î

í

ï
ï

ïï

其中， λ１≥０ 是 Ｌａｇｒａｎｇｅ 乘子。 当 λ１ ＝ ０ 时，

对式 （２） 方程组求解， 得到 ｑ１ｎ ＝
η１－η２

２（１－φ）
， ｑ１ｒ ＝

η２－φη１

２φ（１－φ）
。 证毕。

命题 ２： 当 ｃｎｑｎ＋ｃｒｑｒ ＝Ｂ（Ｂ１≤Ｂ≤Ｂ０）时， 存在

ｑ１ｎ、 ｑ１ｒ同时大于 ０， 为问题的最优解， 此时有：

ｑ１ｎ ＝
η１ｃ２ｒ ＋２φＢ（ｃｎ－ｃｒ）－η２ｃｎｃｒ

２（φｃ２ｎ－２φｃｎｃｒ＋ｃ２ｒ ）

ｑ１ｒ ＝
η２ｃ２ｎ－２Ｂ（φｃｎ－ｃｒ）－η１ｃｎｃｒ

２（φｃ２ｎ－２φｃｎｃｒ＋ｃ２ｒ ）

ì

î

í

ï
ïï

ï
ïï

证明： 当 λ１＞０ 时， 此时 ｃｎｑｎ ＋ｃｒｑｒ ＝ Ｂ， 联立

式（２）的方程组， 解得 ｑ１ｎ ＝
η１ｃ２ｒ ＋２φＢ（ｃｎ－ｃｒ）－η２ｃｎｃｒ

２（φｃ２ｎ－２φｃｎｃｒ＋ｃ２ｒ）
，

ｑ１ｒ ＝
η２ｃ２ｎ－２Ｂ（φｃｎ－ｃｒ）－η１ｃｎｃｒ

２（φｃ２ｎ－２φｃｎｃｒ＋ｃ２ｒ ）
。 为保证 ｑ１ｎ、 ｑ１ｒ 同

时大于 ０， 可得 Ｂ≥Ｂ１ ＝
η２ｃｎｃｒ－η１ｃ２ｒ
２φ（ｃｎ－ｃｒ）

， 故此时自有

资金的取值为 Ｂ１≤Ｂ≤Ｂ０。 证毕。

命题 ３： 当 Ｂ＜Ｂ１ ＝
η２ｃｎｃｒ－η１ｃ２ｒ
２φ （ｃｎ－ｃｒ）

时， 该问题的

最优解为 ｑ１ｎ ＝ ０， ｑ１ｒ ＝
Ｂ
ｃｒ
。

证明： 易知当 Ｂ＜
η２ｃｎｃｒ－η１ｃ２ｒ
２φ（ｃｎ－ｃｒ）

时， ｑ１ｎ＜０， 与实

—１１１—
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􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇
际产量非负矛盾， 故此时 ｑ１ｎ ＝ ０， 根据 ｃｎｑｎ＋ｃｒｑｒ ＝

Ｂ， 得到 ｑｒ ＝
Ｂ
ｃｒ
。 证毕。

１􀆰 ３􀆰 ２　 申请低碳信贷进行碳减排

在此种情形下， 企业考虑碳减排， 选择向银

行申请低碳信贷融资进行减排投资。 在向银行贷

款时， 银行根据企业的低碳减排活动， 评估企业

采纳低碳技术后的碳排放量， 只有当企业的总碳

排放量小于银行规定的阈值时， 银行才提供低碳

信贷支持企业的减排技术投资， 给予企业优惠的

贷款利率。 企业期末需支付碳减排技术投资的本

息和。 企业的利润最大化模型为：
ｍａｘ
ｐｎ，ｐｒ

π２ ＝（ｐｎ－ｃｎ）ｑｎ＋（ｐｒ－ｃｒ）ｑｒ－ｐｅ［（ｅｎ－θＢｔ）ｑｎ＋

（ｅｒ－θＢｔ）ｑｒ－Ｌ］－Ｂｔ（１＋ｒ） （３）

ｓ．ｔ．
ｃｎｑｎ＋ｃｒｑｒ≤Ｂ

（ｅｎ－θＢ ｔ）ｑｎ＋（ｅｒ－θＢ ｔ）ｑｒ≤Ｔ{

根据 Ａｎ 等［５］的研究， 式 （３） 中 θＢ ｔ 是指由

于减排投资而导致的单位产品碳排放的减少量，
（ｅｎ－θＢ ｔ）ｑｎ＋（ ｅｒ －θＢ ｔ） ｑｒ≤Ｔ 表示再制造企业的碳

排放受银行或政府的约束。
命题 ４： 当企业自有资金不足， 存在 Ｔ≥Ｔ１ 时，

得到高碳排放条件下的最优解 （用上标 Ｈ 表示），
当 Ｔ＜Ｔ１ 时， 得到低碳排放条件下的最优解 （用
上标 Ｌ 表示）：

ｑＨ２ｎ ＝
η１ｃ２ｒ ＋（２φＢ－θｐｅＢｔｃｒ）（ｃｎ－ｃｒ）－η２ｃｎｃｒ

２（φｃ２ｎ－２φｃｎｃｒ＋ｃ２ｒ ）

ｑＨ２ｒ ＝
η２ｃ２ｎ－２Ｂ（φｃｎ－ｃｒ）－η１ｃｎｃｒ＋θｐｅＢｔｃｎ（ｃｎ－ｃｒ）

２（φｃ２ｎ－２φｃｎｃｒ＋ｃ２ｒ ）

ì

î

í

ï
ïï

ï
ïï

，Ｔ≥Ｔ１

ｑＬ
２ｎ ＝

Ｔｃｒ－Ｂ（ｅｒ－θＢ ｔ）
ｃｒ（ｅｎ－θＢ ｔ）－ｃｎ（ｅｒ－θＢ ｔ）

ｑＬ
２ｒ ＝

Ｂ（ｅｎ－θＢ ｔ）－Ｔｃｎ
ｃｒ（ｅｎ－θＢ ｔ）－ｃｎ（ｅｒ－θＢ ｔ）

ì

î

í

ï
ïï

ï
ïï

， Ｔ＜Ｔ１

　 　 其中 Ｔ１ ＝
（ｅｎ－θＢｔ）［η１ｃ２ｒ ＋（２φＢ－θｐｅＢｔｃｒ）（ｃｎ－ｃｒ）－η２ｃｎｃｒ］＋（ｅｒ－θＢｔ）［η２ｃ２ｎ－２Ｂ（φｃｎ－ｃｒ）－η１ｃｎｃｒ＋θｐｅＢｔｃｎ（ｃｎ－ｃｔ）］

２（φｃ２ｎ－２φｃｎｃｒ＋ｃ２ｒ ）
。

　 　 证明： 同命题 １ 证明方法， 可得到 π２ 是关于

（ｑｎ，ｑｒ）的凹函数， 对式 （３） 构造的 Ｌａｇｒａｎｇｅ 函

数和 Ｋ－Ｔ 条件为：
Ｌ２ ＝η１ｑｎ＋η２ｑｒ－ｑ２

ｎ－φｑ２
ｒ －２φｑｎｑｒ＋θｐｅＢ ｔ（ｑｎ＋ｑｒ） ＋

Ｌｐｅ－Ｂ ｔ（１＋ｒ） （４）

ｓ．ｔ．

η１－２ｑｎ－２φｑｒ＋θｐｅＢ ｔ－λ２ｃｎ－λ３（ｅｎ－θＢ ｔ）＝ ０

η２－２φｑｎ－２φｑｒ＋θｐｅＢ ｔ－λ２ｃｒ－λ３（ｅｒ－θＢ ｔ）＝ ０

λ２（Ｂ－ｃｎｑｎ－ｃｒｑｒ）＝ ０

λ３［Ｔ－（ｅｎ－θＢ ｔ）ｑｎ－（ｅｒ－θＢ ｔ）ｑｒ］ ＝ ０

ì

î

í

ï
ï
ï

ï
ïï

当 λ２＞０， λ３ ＝０ 时， 存在 Ｔ≥Ｔ１ ＝（ｅｎ－θＢｔ）ｑＨｎ ＋

（ｅｒ－θＢ ｔ） ｑＨ
ｒ ， 此时 ｃｎｑｎ ＋ｃｒｑｒ ＝ Ｂ， 联立式 （４） 中

的方程组， 考虑同时生产新品和再制造产品， 得

到高碳排放下的最优解为：

ｑＨ
２ｎ ＝

η１ｃ２ｒ ＋（２φＢ－θｐｅＢ ｔｃｒ）（ｃｎ－ｃｒ）－η２ｃｎｃｒ
２（φｃ２ｎ－２φｃｎｃｒ＋ｃ２ｒ ）

ｑＨ
２ｒ ＝

η２ｃ２ｎ－２Ｂ（φｃｎ－ｃｒ）－η１ｃｎｃｒ＋θｐｅＢ ｔｃｎ（ｃｎ－ｃｒ）
２（φｃ２ｎ－２φｃｎｃｒ＋ｃ２ｒ ）

ì

î

í

ï
ïï

ï
ïï

　 　 此时，Ｔ１ ＝
（ｅｎ－θＢｔ）［η１ｃ２ｒ ＋（２φＢ－θｐｅＢｔｃｒ）（ｃｎ－ｃｒ）－η２ｃｎｃｒ］＋（ｅｒ－θＢｔ）［η２ｃ２ｎ－２Ｂ（φｃｎ－ｃｒ）－η１ｃｎｃｒ＋θｐｅＢｔｃｎ（ｃｎ－ｃｒ）］

２（φｃ２ｎ－２φｃｎｃｒ＋ｃ２ｒ ）
。

　 　 当 λ２＞０， λ３＞０ 时， 存在 Ｔ＜Ｔ１， 此时 Ｔ－（ｅｎ－
θＢ ｔ）ｑｎ－（ｅｒ－θＢ ｔ）ｑｒ ＝ ０， 联立式 （４） 中的方程组，
考虑同时生产新品和再制造产品， 得到低碳排放

下的最优解为：

ｑＬ
２ｎ ＝

Ｔｃｒ－Ｂ（ｅｒ－θＢ ｔ）
ｃｒ（ｅｎ－θＢ ｔ）－ｃｎ（ｅｒ－θＢ ｔ）

ｑＬ
２ｒ ＝

Ｂ（ｅｎ－θＢ ｔ）－Ｔｃｎ
ｃｒ（ｅｎ－θＢ ｔ）－ｃｎ（ｅｒ－θＢ ｔ）

ì

î

í

ï
ïï

ï
ïï

。 证毕。

命题 ５： 当企业自有资金充足时， 存在 Ｔ≥Ｔ２

时， 得到高碳排放条件下的最优解， 当 Ｔ＜Ｔ２ 时，
得到低碳排放条件下的最优解：

ｑＨ
２ｎ ＝

η１－η２

２（１－φ）

ｑＨ
２ｒ ＝

η２－φη１＋（１－φ）θｐｅＢ ｔ

２φ（１－φ）

ì

î

í

ï
ïï

ï
ïï

， Ｔ≥Ｔ２

ｑＬ
２ｎ ＝

η１（ｅｒ－θＢ ｔ） ２＋２φＴ（ｅｎ－ｅｒ）－η２（ｅｎ－θＢ ｔ）（ｅｒ－θＢ ｔ）－θｐｅＢ ｔ（ｅｒ－θＢ ｔ）（ｅｎ－ｅｒ）
２［（ｅｒ－θＢ ｔ） ２＋φθＢ ｔ（ｅｒ－θＢ ｔ）－φｅｒ（ｅｎ－θＢ ｔ）＋φｅｎ（ｅｎ－ｅｒ）］

ｑＬ
２ｒ ＝

η２（ｅｎ－θＢ ｔ） ２－２Ｔ［（ｅｎ－θＢ ｔ）－（ｅｒ－θＢ ｔ）］－η１（ｅｎ－θＢ ｔ）（ｅｒ－θＢ ｔ）＋θｐｅＢ ｔ（ｅｎ－θＢ ｔ）（ｅｎ－ｅｒ）
２［（ｅｒ－θＢ ｔ） ２＋φθＢ ｔ（ｅｒ－θＢ ｔ）－φｅｒ（ｅｎ－θＢ ｔ）＋φｅｎ（ｅｎ－ｅｒ）］

ì

î

í

ï
ïï

ï
ïï

， Ｔ＜Ｔ２
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􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇

其中 Ｔ２ ＝
（ｅｎ－θＢ ｔ）（η１－η２）

２（１－φ）
＋
（ｅｒ－θＢ ｔ）［η２－φη１＋（１－φ）θｐｅＢ ｔ］

２φ（１－φ）
。

　 　 证明过程同命题 ４。
命题 ４ 和命题 ５ 表明最优产量与自有资金和

银行规定的碳排放阈值有关。 当 Ｔ≥Ｔ１ 或 Ｔ≥Ｔ２

时， 碳排放政策相对宽松， 即高碳排放条件时，
再制造企业的新品产量和再制造品产量仅取决于

生产中的相关参数， 再制造企业可以根据自有资

金量， 将其生产产量设置为最佳， 从而最大限度

地提高自身利润。
当 Ｔ＜Ｔ１ 或 Ｔ＜Ｔ２ 时， 碳排放政策较为严格，

即低碳排放条件时， 再制造企业的新品产量与再

制造品产量不仅与生产中的相关参数有关， 还与

碳排放阈值有关。 此时， 新品产量与碳排放阈值

正相关， 再制造品产量与碳排放阈值负相关， 这

是因为当政府加强绿色限制时， 再制造企业必须

根据碳排放阈值将其产量设置为上限， 且由于单

位新品的利润高于再制造产品， 随碳排放阈值的

增加， 企业选择生产更多的新产品， 减少再制造

品产量。
２　 低碳信贷对制造 ／再制造的价值分析

接下来分析当再制造企业自有资金不足时，
申请低碳信贷进行减排投资对企业生产决策的影

响。
命题 ６： 当企业申请低碳信贷进行减排投资

时， 与不考虑碳减排相比， 在高碳排放条件下有

ｑＨ
２ｎ＜ｑ１ｎ， ｑＨ

２ｒ＞ｑ１ｒ， ＱＨ
２ ＞Ｑ１。

证明： 当企业自有资金不足时， Ｔ≥Ｔ１ 时， 有：

ｑＨ
２ｎ－ｑ１ｎ ＝

－θｐｅＢ ｔｃｒ（ｃｎ－ｃｒ）
２［φ（ｃｎ－ｃｒ） ２＋（１－φ）ｃ２ｒ ］

＜０

ｑＨ
２ｒ－ｑ１ｒ ＝

θｐｅＢ ｔｃｎ（ｃｎ－ｃｒ）
２［φ（ｃｎ－ｃｒ） ２＋（１－φ）ｃ２ｒ ］

＞０

ＱＨ
２ －Ｑ１ ＝

θｐｅＢ ｔ（ｃｎ－ｃｒ） ２

２［φ（ｃｎ－ｃｒ） ２＋（１－φ）ｃ２ｒ ］
＞０

证毕。
命题 ６ 表明企业自有资金不足且考虑碳减排

投资时， 企业的新品产量低于不考虑减排时的新

品产量， 再制造品产品和总产量高于不考虑减排

时的产量。 这是因为低碳信贷的申请条件对企业

的碳排放量提出了要求， 企业为满足碳排放政策

限制选择减少单位碳排放量更多的新品产量， 增

加再制造品产量。 故碳排放政策较为宽松时， 低

碳信贷会促进再制造产业的发展。

命题 ７： （１） 当 Ｔ≥Ｔ１ 时， 有
􀆟ｑＨ

２ｎ

􀆟Ｂ ｔ
＜０，

􀆟ｑＨ
２ｒ

􀆟Ｂ ｔ
＞

０，
􀆟ＱＨ

２

􀆟Ｂ ｔ
＞０； （２） 当 Ｔ＜Ｔ１ 时， 有

􀆟ｑＬ
２ｎ

􀆟Ｂ ｔ
＞０，

􀆟ｑＬ
２ｒ

􀆟Ｂ ｔ
＜０，

􀆟ＱＬ
２

􀆟Ｂ ｔ
＜０。

证明： 当 Ｔ≥Ｔ１ 时：
􀆟ｑＨ

２ｎ

􀆟Ｂ ｔ
＝

－θｐｅｃｒ（ｃｎ－ｃｒ）
２［φ（ｃｎ－ｃｒ） ２＋（１－φ）ｃ２ｒ ］

＜０

􀆟ｑＨ
２ｒ

􀆟Ｂ ｔ
＝

θｐｅｃｎ（ｃｎ－ｃｒ）
２［φ（ｃｎ－ｃｒ） ２＋（１－φ）ｃ２ｒ ］

＞０

􀆟ＱＨ
２

􀆟Ｂ ｔ
＝

θｐｅ（ｃｎ－ｃｒ） ２

２［φ（ｃｎ－ｃｒ） ２＋（１－φ）ｃ２ｒ ］
＞０

当 Ｔ＜Ｔ１ 时， 根据命题 ４ 中 λ２＞０， λ３＞０ 的情

形可以解得：

λ３ ＝
（Ｔ１－Ｔ） ／ ［２（φｃ２ｎ－２φｃｎｃｒ＋ｃ２ｒ ）］

θＢ ｔ（ｃｎ－ｃｒ）［ｃｒ（ｅｎ－θＢ ｔ）－ｃｎ（ｅｒ－θＢ ｔ）］
＞０

得到 ｃｒ（ｅｎ－θＢ ｔ）－ｃｎ（ｅｒ－θＢ ｔ）＞０， 则有：
􀆟ｑＬ

２ｎ

􀆟Ｂ ｔ
＝

θｃｒ（Ｂｅｎ－Ｂｅｒ＋Ｔｃｒ－Ｔｃｎ）
［ｃｒ（ｅｎ－θＢ ｔ）－ｃｎ（ｅｒ－θＢ ｔ）］ ２

＝
θｃｒ（ｑＬ

２ｎ＋ｑＬ
２ｒ）

ｃｒ（ｅｎ－θＢ ｔ）－ｃｎ（ｅｒ－θＢ ｔ）
＞０

􀆟ｑＬ
２ｒ

􀆟Ｂ ｔ
＝

－θｃｎ（Ｂｅｎ－Ｂｅｒ＋Ｔｃｒ－Ｔｃｎ）
［ｃｒ（ｅｎ－θＢ ｔ）－ｃｎ（ｅｒ－θＢ ｔ）］ ２＜０

􀆟ＱＬ
２

􀆟Ｂ ｔ
＝

－θ（ｃｎ－ｃｒ）（ｑＬ
２ｎ＋ｑＬ

２ｒ）
ｃｒ（ｅｎ－θＢ ｔ）－ｃｎ（ｅｒ－θＢ ｔ）

＜０

证毕。
命题 ７ 表明在高碳排放条件下， 随着减排投

资成本的增加， 新品产量减少， 再制造品产量和

总产量增加， 这是因为当碳排放上限较为宽松时，
减排投资使生产单位产品的成本降低， 鼓励企业

总产量的增加； 在低碳排放条件下， 随着减排投

资成本的增加， 新品产量增加， 再制造品产量和

总产量减少， 这是因为当碳排放上限较为严格时，
限制了企业的生产以控制总碳排放量， 同时企业

自有资金有限， 选择增加单位利润较高的新品产

量， 减少再制造品产量。
３　 数值分析

为验证上述模型的真实性和有效性， 代入相

关数值进行分析。 假设再制造企业生产的新品和再

制造品供应相同的市场。 根据王永健和陈伟达［１１］
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􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇
的研究， 选取其中部分参数的取值： Ｑ＝ １０００、 φ＝
０􀆰 ６、 ｃｎ ＝ ５０、 ｃｒ ＝ ２５、 ｅｎ ＝ ４０、 ｅｒ ＝ １０、 ｐｅ ＝ １０、 Ｌ ＝
４０００。
３􀆰 １　 自有资金对生产决策的影响

基于以上参数， 选取减排转化率 θ＝ １
１０００

。 同

时， 对于给定的碳排放上限 Ｔ， 高碳排放条件和

低碳排放条件会限制减排投资额的取值范围， 如

当 Ｔ＝３０００ 时， 高碳排放条件 （Ｔ≥Ｔ２） 要求 Ｂｔ≥
９６０５􀆰 ９９， 低碳排放条件（Ｔ＜Ｔ２）要求 Ｂｔ ＜９６０５􀆰 ９９，
因此选取高碳排放条件下减排投资额 Ｂ ｔ ＝ ９７００，
低碳排放条件下减排投资额 Ｂ ｔ ＝ ５０００， 分析自有

资金 Ｂ 对企业不考虑减排和申请低碳信贷进行减

排投资这两种情形下最优产量和利润的变化。 图

１（ａ）和（ｂ）分别描述了不考虑减排和高碳或低碳

排放条件下申请低碳信贷融资时自有资金对产量

的影响。

图 １　 自有资金对产量的影响

从图 １（ａ）和（ｂ）可以看出：
（１） 企业不考虑减排。 当自有资金 ０≤Ｂ≤

８３３３􀆰 ３３ 时， 再制造企业会将有限的资金全部用

于生产再制造品， 新品产量为 ０； 当 ８３３３􀆰 ３３≤Ｂ≤
１２２４０ 时， 再制造企业同时生产新品和再制造产

品， 随自有资金的增加， 新品产量逐渐增加， 再

制造品产量逐渐减少， 总产量增长变缓； 当 Ｂ≥
１２２４０ 时， 新品和再制造品的产量实现最优， 并

保持不变。 这也验证了命题 １～３。
（２） 在高碳排放条件下申请低碳信贷融资进

行减排的产量变化趋势与不考虑减排时的产量变

化趋势相似， 但减排投资后的新品产量不高于不

考虑减排时的新品产量， 再制造品产量和总产量

高于不考虑减排时的再制造品产量和总产量。 说明

高碳排放条件下， 考虑低碳信贷进行碳减排会增加

企业对再制造生产的投入， 这也验证了命题 ６。
（３） 与不考虑减排相比， 在低碳排放条件下

申请低碳信贷融资进行碳减排后， 当企业自有资

金较少时 （Ｂ＜４２８５􀆰 ７１）， 企业选择将有限的资金

全部用于生产新品， 当 ４２８５􀆰 ７１＜Ｂ＜１１４６３􀆰 ０７ 时，
随自有资金的增加， 新品产量逐渐减少， 再制造

品产量逐渐增加， 当 ４２８５􀆰 ７１ ＜Ｂ ＜ １１４６３􀆰 ０７ 时，
新品产量和再制造品产量实现最优， 并保持不变。
同时， 当 Ｂ＜１００００ 时， 减排投资后的再制造品产

量和总产量低于不考虑减排时的产量， 减排投资

后的新品产量高于不考虑减排时的产量。 因此，
在低碳排放条件下， 当企业自有资金不足时， 申

请低碳信贷融资进行减排投资可能会减少企业对

再制造生产的投入， 并限制企业的总产出， 这也

与 Ｌｉｕ 等［２３］的研究一致。
根据丁春刚等［２０］的研究， 取低碳信贷融资的

优惠贷款利率 ｒ ＝ ５％， ３ 种情形下再制造企业的

利润如图 ２ 所示。

图 ２　 自有资金对利润的影响

图 ２ 显示了当企业自有资金较少时， 无论是

—４１１—
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􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇
高碳排放条件， 还是低碳排放条件下， 申请低碳

信贷融资后的利润总是低于不考虑减排时的利润，
只有当再制造企业自有资金高于一定值时， 减排

投资后的利润才会高于不考虑减排时的利润， 且

在低碳排放条件下， 再制造企业需要比高碳排放

条件下拥有更多的自有资金才会选择减排投资。
这是因为当企业自有资金较少时， 企业产量较少，
还需要额外的减排投资成本， 此时的利润低于不考

虑减排时的利润； 随着自有资金的增加， 总产量随

之增加， 此时的利润高于不考虑减排时的利润。
３􀆰 ２　 减排投资额 Ｂ ｔ 对生产决策的影响

单位产品的减排量与减排投资额密切相关，
其对再制造企业的生产决策也会产生相应的影响。
本文分析当企业自有资金不足时申请碳信贷融资

进行碳减排 （Ｂ ＝ １００００） 的最优产量和利润的变

化。
同时， 对于给定的碳排放上限 Ｔ， 高碳排放

条件和低碳排放条件会限制减排投资额的取值范

围， 如当 Ｔ ＝ ３０００ 时， 高碳排放条件 （Ｔ≥Ｔ１ ）
要求 Ｂ ｔ≥３７５９􀆰 ４２１２， 低碳排放条件 （Ｔ＜Ｔ１） 要

求 Ｂ ｔ＜３７５９􀆰 ４２１２。 图 ３ 描述了减排投资额对产量

的影响。

图 ３　 减排投资额对产量的影响

从图 ３ 中可以看出：
（１） 在低碳排放条件下， 由于严格的碳排放

政策， 当减排投资额 Ｂｔ＜２５００ 时， 再制造企业仅生

产单位碳排放量较低的再制造品， 新品产量为 ０；
随着减排投资额的增加 （２５００≤Ｂｔ≤３７５９􀆰 ４２１２），
再制造企业开始逐渐增加新品产量， 减少再制造

品产量和总产量。
（２） 在高碳排放条件下， 随着减排投资额的

增加 （３７５９􀆰 ４２１２≤Ｂ ｔ≤８０００）， 再制造企业逐渐

减少新品产量， 增加再制造品和总产品产量； 随

着减排投资额的进一步增加 （Ｂ ｔ＞８０００）， 由于自

有资金有限， 再制造企业的最优产量保持不变。
这也验证了命题 ７。

图 ４　 减排投资对利润的影响

图 ４ 描述了减排投资额对利润的影响。 可以

看出， 高碳排放条件下， 减排投资后的利润总是

高于不考虑减排的利润； 低碳排放条件下， 当减

排投资额较小时， 减排投资的利润低于不考虑减

排的利润， 此时， 再制造企业不会考虑碳减排投

资。 这是因为当碳排放政策较为宽松时， 增加的

利润高于投入的减排成本； 而当碳排放政策较为

严格时， 减排投资额较小， 同时企业面临总碳排

放量和总产量的约束， 此时的利润低于不考虑减

排时的利润。 这也说明并不是碳排放政策越严格，
越能刺激企业进行减排投资， 反而相对宽松的碳

排放政策更能激励企业申请低碳信贷进行减排技

术的投入。
３􀆰 ３　 碳排放阈值对产量的影响

申请低碳信贷进行减排投资， 会受到银行或

政府规定的碳排放限制， 碳排放阈值对产量会产

生相应的影响。 选取减排投资额 Ｂ ｔ ＝ ５０００， 分析

当企业自有资金不足时， 申请碳信贷融资的碳排放

阈值 Ｔ 对最优产量和利润的影响。
图 ５ 描述了碳排放阈值 Ｔ 对产量的影响。 可

以看出， 当规定的碳排放阈值较低时， 企业选择

仅生产再制造产品； 随着碳排放阈值的增加， 新

品产量逐渐增加， 再制造品产量和总产量逐渐减

少； 随着碳排放阈值的进一步增加， 新品和再制

造品产量不变。 这也验证了命题 ４。
图 ６ 描述了碳排放阈值对企业利润的影响，

基线为不考虑减排时的利润。 可以看出， 当企业

为满足低碳信贷申请条件时， 碳排放阈值较低时，
—５１１—
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图 ５　 碳排放阈值 Ｔ 对产量的影响

图 ６　 碳排放阈值对利润的影响

减排后的利润低于不减排时的利润， 企业不考虑

申请低碳信贷进行减排投资， 只有当碳排放阈值

较高时， 企业才会考虑减排技术的投资。

４　 结　 论
本文探讨了碳限额与交易政策下， 受资金约

束的再制造企业考虑低碳信贷进行碳减排和不考

虑减排时的生产决策问题。 基于企业利润最大化，
分析企业采用低碳信贷进行碳减排后的最优生产

决策， 并从产量和利润的角度分析低碳信贷的影

响。 本文的主要研究结论如下。
（１） 与不考虑减排相比， 申请低碳信贷进行

减排投资， 在宽松的碳排放政策下， 会增加再制

造品产量和总产量， 新品产量减少； 在严格的碳

排放政策下， 当再制造企业拥有有限的自有资金

时， 新品产量增加， 再制造品产量和总产量减少。
故严格的碳排放政策可能会滞缓再制造行业的发

展， 并限制企业的产出， 相对宽松的碳排放政策

反而能促进再制造行业的发展。
（２） 当企业自有资金不足时， 对于给定的碳

排放阈值， 宽松的碳排放政策下， 申请低碳信贷

的利润总是高于不考虑减排时的利润； 严格的碳

排放政策下， 只有当减排投资额较大时， 再制造

企业才会考虑申请低碳信贷。 故政府可以设置相

对宽松的碳排放政策， 或在严格的碳排放政策下

提供较高的低碳信贷申请额度， 刺激企业进行减

排技术的投入， 并推动低碳信贷的发展。
（３） 对于给定的减排投资额， 当碳排放阈值

较低时， 会增加再制造品产量， 但企业利润低于

不考虑减排时的利润； 随着碳排放阈值的增加，
再制造品产量先增加后减少， 考虑减排时的利润

高于不考虑减排时的利润。 故政府可以设置合理

的碳排放阈值促进再制造行业的发展以及企业申

请低碳信贷进行减排技术投资。
但是， 本文仅考虑企业进行单周期的生产。

由于低碳信贷进行投资减排面临短期资金需求和

中长期收益的问题， 且银行对企业的环境评估是

一个持续的过程， 企业可能受银行停止贷款支持

等不确定性因素的影响。 未来可以针对这些方向

进行进一步的研究。
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合决策研究 ［Ｊ］ ． 管理工程学报， ２０１７， ３１ （４）： １４０－１４６．
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