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基于 RAROC银行贷款定价的比较优势原理
及数学证明
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　　摘　要 :提出并证明了基于 RAROC商业银行贷款定价的比较优势原理. 以任意 2 家

银行有各自固定的 RAROC为前提 , 在对不同信用等级客户的贷款定价上因总成本率和

RAROC的不同而分别存在优势. 这一比较优势原理可作为商业银行选择贷款客户的理论

依据.
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Bank Loan Pricing Comparative Advantage Principle Based on
RAROC and Mathematics Proof

PEN G Jian2gang­ ,LÜ Zhi2hua ,ZHAN G Li2han , TU Hai2bo
(Research Center of Financial Management , Hunan Univ , Changsha , Hunan　410079 , China)

　　Abstract :Based on RAROC loan pricing model , we propose and demonstrate the comparative advantage

principle of the commercial bank loan pricing. Considering any two banks with their own fixed RAROC , we

find that the commercial banks have the loan pricing comparative advantage to the customers in different credit

ratings , as a result of their different total cost rates and the different RAROC. This principle can be used to as2
sist the commercial banks in choosing loan customers.
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　　综观国内外已有的研究 ,把 RAROC方法有机

地运用于商业银行经济资本配置框架下的贷款定价

尚属起步阶段[ 1 - 7 ]
.梁凌等[ 8 ]从数据中发现了经营

成本不同的两家银行在一定条件下贷款定价上存在

“翘板效应”,即经营成本较低的银行在对信用等级

高的客户进行贷款定价时存在价格优势 ,经营成本

较高的银行对信用等级低的客户进行贷款定价时存

在价格优势.梁凌等要求两银行间必须对某一类信

用等级客户采用相同的贷款利率作为支点 ,这一条

件的局限性大 ,且这一“翘板效应”尚未从数学上进

行严格的证明 ,贷款定价中银行间存在的许多比较

优势现象未能发现.本文从商业银行经济资本配置

一般规律的角度着眼 ,将商业银行的盈利目标、风险

控制目标及同业竞争性综合起来进行考虑 ,提出并

论证了基于 RAROC银行贷款定价的比较优势原

理.这一原理揭示了两两银行间因总成本率不同和

RAROC不同而在不同的客户信用等级区间分别具

有贷款定价的比较优势.

1　基于 RAROC的贷款定价

设一笔贷款的贷款利率为 r ( %) ,风险暴露为
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E ,违约概率为 PD ,违约损失率为L GD ,总成本率为

c ( %) ,则此笔贷款的净收益为 E×( r - c) ,预期

损失为 E×PD×L GD.如果该笔贷款占用的经济资

本为 K ,贷款的 RAROC表示为 :

RAROC = [ E×( r - c) - E×PD×L GD ]/ K.

(1)

将经济资本 K与贷款风险暴露 E 的比率用 k

表示 (一般情况下 ,因一笔贷款占用的经济资本应大

于零且不会超过该笔贷款的风险暴露 ,故 0 < k <

1) ,并称 k为经济资本比率 ,RAROC用 R 表示 ,则

式 (1)可表示为 :

R = ( r - c - PD×L GD) / k . (2)

本文是在每家银行有各自固定的 RAROC的基

础上研究商业银行的贷款定价 ,所以我们把 R 作为

自变量 ,贷款利率 r作为因变量 ,从公式 (2)可推出

基于 RARO C的贷款定价公式 :

r = k ×R + c + PD×L GD. (3)

在现实生活中 , k的取值仅为 (0 ,1)内的一个闭

区间 ,因此不妨假设 k ∈[ a , b ] ,其中 0 < a < b < 1 ,

a为某一特定银行客户群最优客户所对应的经济资

本比率 , b为该银行客户群最劣客户所对应的经济

资本比率 , k在[ a , b ]内连续变化.

2　基于 RAROC银行贷款定价的比较优势

原理

　　当商业银行按照经济资本配置方式发放贷款并

作合理定价时 ,存在 3 个基本要素需要考虑并受其

约束.即 ①RAROC目标 ; ②贷款的总成本率 ; ③客

户的信用等级.银行间的贷款业务竞争在相当大的

程度上是价格竞争.若其他条件相同 ,当价格较低

(即贷款利率较低)时 ,就能吸引客户.银行间价格竞

争的优势和劣势直接受以上 3 个基本要素的影响.

在一般情况下 ,某一银行的价格竞争优势或劣势不

是保持不变的.基于 RAROC银行贷款定价比较优

势原理可表示如下 :

任意 2家银行分别在其内部 RAROC均保持统

一且不变的条件下 ,因总成本率的不同 ,对于同一批

借款人 ,在不同信用等级客户的贷款定价上分别具

有优势.

1)总成本率较高的银行 ,若其 RAROC小于总

成本率较低的银行的 RAROC ,且当这 2 家银行的

总成本率之差与 RAROC之差的比值的绝对值等于

某一信用等级客户的经济资本比率时 ,那么 ,针对该

信用等级客户 ,2家银行必得出相同的贷款价格 ,该

情形下 ,则 2家银行贷款定价互不具有比较优势 ;而

对于信用等级高于该信用等级的客户 ,总成本率较

低的银行具有贷款定价的比较优势 ;对于信用等级

低于该信用等级的客户 ,总成本率较高的银行具有

贷款定价的比较优势.

2)总成本率较高的银行 ,若其 RAROC小于总

成本率较低的银行的 RAROC ,如果当这 2 家银行

的总成本率之差与 RAROC之差的比值的绝对值小

于最优客户的经济资本比率时 ,则总成本率较高的

银行具有贷款定价的绝对优势 (即优势不会逆转) ,

但随着客户信用等级的不断提高 ,该优势将不断

减小.

3)总成本率较高的银行 ,若其 RAROC小于总

成本率较低的银行的 RAROC ,如果这 2 家银行的

总成本率之差与 RAROC之差的比值的绝对值大于

信用等级最低客户的经济资本比率时 ,则总成本率

较低的银行在定价方面具有绝对优势 ,且随着客户

信用等级的不断提高 ,该优势将不断扩大.

4)总成本率较高的银行 ,若其 RAROC不小于

总成本率较低的银行的 RAROC ,则总成本率较低

的银行在定价方面具有绝对优势 ,但随着客户信用

等级的提高 ,该优势将不断减小.

3　关于该原理的数学证明

假设有 2 家银行 :银行 1 和银行 2.用下标 1 ,2

来分别表示银行 1 和银行 2 相对应的各种经济变

量.设每家银行内部 (各分支机构或各业务线)具有

统一的 RAROC且保持不变.

根据基于 RAROC贷款定价公式 (3) ,2 家银行

针对同一客户 ,由式 (3)可分别确定其贷款利率 :

r1 = k×R1 + c1 + PD×L GD , (4)

r2 = k×R2 + c2 + PD×L GD. (5)

记ΔR = R2 - R1 ,Δc = c2 - c1 ,不失一般性 ,假

设 c1 > c2 (Δc < 0) ,则由式 (5) - 式 (4) ,得

r2 - r1 = k ×ΔR +Δc. (6)

为了确定 r1 , r2 之间的大小关系 ,也就是确定

任意 2家银行贷款定价的比较优势 ,分ΔR > 0 和

ΔR ≤0 2种情况进行讨论.

311　考虑银行 1 RAROC大于银行 2 RAROC的

情形

随着客户信用等级的变化 ,总成本率不同的 2

家银行贷款定价的比较优势将会发生变化.
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为了便于考察客户信用等级与银行贷款定价比

较优势之间的关系 ,需要选择某一信用等级作为参

照点 ,此时对应银行 1 的贷款利率为 r
3
1 ,银行 2 的

贷款利率为 r
3

2 ,经济资本比率为 k
3

,由式 (6)可知 :

Δc =Δ r
3

- k
3·ΔR . (7)

其中Δ r
3

= r
3

2 - r
3

1 .

将式 (7)代入式 (6)可得 2 家银行贷款利率差、

RAROC差与参照点上的贷款利率差之间的关

系为 :

r2 - r1 =ΔR ×( k - k
3 ) +Δr

3 . (8)

注意到式 (8)不含总成本率差这一参数 ,与式

(6)比较 ,增加了与参照点有关的 2 个参数Δr
3 ,

k
3 ,总成本率差这一参数对定价的影响已隐含于上

述 2个变量之中.式 (8)便于从参照点考察银行贷款

定价的比较优势.

本文进一步将Δ r
3 分为Δ r

3
< 0 ,Δr

3
= 0 及

Δr
3 > 0 3种情形进行考虑 ,并分别对每种情形考虑

k相对 k
3变化时 2家银行贷款利率之间的关系.

3. 1. 1　考虑Δ r
3

< 0的情形

此时 ,在选定的参照点上 ,银行 2的贷款利率小

于银行 1的贷款利率 (Δ r
3

= r
3

2 - r
3
1 < 0) .

1)情形 1　当 k < k
3时 ,由式 (8)可知 r2 < r1 ,

即总成本率较低银行的贷款利率低于总成本率较高

银行的贷款利率 ,总成本率较低的银行在贷款定价

上存在比较优势 ,且随着客户信用等级的不断提高 ,

该优势不断扩大 ,如图 1所示.

图 1　情形 1所对应的贷款利率曲线图
Fig. 1　The loan rate curves corresponded with case 1

图中实线部分分别为该情形 2家银行所对应的

贷款利率曲线.

2) 当 k > k
3时 ,根据式 (8)需分 3种情形讨论 :

①情形 2 　当ΔR ×( k - k
3 ) < Δr

3 时 ,由

式 (8)可知 r2 < r1 ,即总成本率较低银行的贷款利

率低于总成本率较高银行的贷款利率 ,总成本率较

低的银行在贷款定价上存在比较优势 ,且随着客户

信用等级的不断降低 ,该优势不断缩小 ,如图 2

所示.

图 2　情形 2所对应的贷款利率曲线图
Fig. 2　The loan rate curves corresponded with case 2

②情形 3　当ΔR ×( k - k
3 ) = Δr

3 时 ,即当

k对应的客户信用等级低于参照点的信用等级 ,且

所对应客户的经济资本比率 k满足ΔR ×( k - k
3 )

= Δr
3 时 ,由式 (8)可知 r2 = r1 . 2家银行对于该

类信用等级客户的贷款定价相同.

③情形 4　当ΔR ×( k - k
3 ) > Δr

3 时 ,由式

(8)可知 r2 > r1 ,即总成本率较高银行的贷款利率

低于总成本率较低银行的贷款利率 ,总成本率较高

银行在贷款定价上存在比较优势 ,且随着客户信用

等级的不断降低 ,该优势不断扩大 ,如图 3所示.

图 3　情形 4所对应的贷款利率曲线图
Fig. 3　The loan rate curves corresponded with case 4

3. 1. 2　考虑Δ r
3 = 0的情形

此时 ,在选定的参照点上 ,银行 2的贷款利率等

于银行 1的贷款利率 (Δ r
3

= r
3

2 - r
3

1 = 0) .

1)情形 5　当 k < k
3时 ,由式 (8)可知 r2 < r1 ,

即总成本率较低银行的贷款利率低于总成本率较高

银行的贷款利率 ,总成本率较低的银行在贷款定价

上存在比较优势 ,且随着客户信用等级的不断提高 ,

该优势不断扩大 ,如图 4所示.

图 4　情形 5所对应的贷款利率曲线图
Fig. 4　The loan rate curves corresponded with case 5

2)情形 6　当 k > k
3时 ,由式 (8)可知 r2 > r1 ,

即总成本率较高银行的贷款利率低于总成本率较低
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银行的贷款利率 ,总成本率较高的银行在贷款定价

上存在比较优势 ,且随着客户信用等级的不断降低 ,

该优势不断扩大 ,如图 5所示.

图 5　情形 6所对应的贷款利率曲线图
Fig. 5　The loan rate curves corresponded with case 6

3. 1. 3　考虑Δ r
3

> 0的情形

此时 ,在选定的参照点上 ,银行 2的贷款利率高

于银行 1的贷款利率 (Δ r
3

= r
3

2 - r
3
1 > 0) .

1) 当 k < k
3时 ,根据式 (8)需分 3种情形讨论 :

①情形 7 　当ΔR × k - k
3

<Δ r
3 时 ,由式

(8)可知 r2 > r1 ,即总成本率较高银行的贷款利率

低于总成本率较低银行的贷款利率 ,总成本率较高

银行在贷款定价上存在比较优势 ,且随着客户信用

等级的不断提高 ,该优势不断缩小 ,如图 6所示.

图 6　情形 7所对应的贷款利率曲线图
Fig. 6　The loan rate curves corresponded with case 7

②情形 8 　当ΔR × k - k
3

=Δ r
3 时 ,由式

(8)可知 r2 = r1 ,2 家银行对该类客户的定价相同 ,

即对于该类信用等级客户 ,它们都不具有贷款定价

的比较优势.

③情形 9 　当ΔR × k - k
3 >Δ r

3 时 ,由式

(8)可知 r2 < r1 ,即总成本率较低银行的贷款利率

低于总成本率较高银行的贷款利率 ,总成本率较低

银行在贷款定价上存在比较优势 ,且随着客户信用

等级的不断提高 ,该优势不断扩大 ,如图 7所示.

图 7　情形 9所对应的贷款利率曲线图
Fig. 7　The loan rate curves corresponded with case 9

2)情形 10 　当 k > k
3 时 ,由式 (8)可知 r2 >

r1 ,即总成本率较高银行的贷款利率低于总成本率

较低银行的贷款利率。总成本率较高银行具有贷款

定价的比较优势 ,且随着客户信用等级的不断降低 ,

该优势不断扩大 ,如图 8所示.

图 8　情形 10所对应的贷款利率曲线图
Fig. 8　The loan rate curves corresponded with case 10

3. 1. 4　从Δc 与ΔR 的关系考查贷款定价的比较

优势原理

由式 (6)可知 :Δ r =Δc + k·ΔR ,Δc = c2 - c1 <

0 ,ΔR > 0.记 m =
Δc
ΔR

,则

Δ r = -
Δc
ΔR
·ΔR + k·ΔR =

　　- m·ΔR + k·ΔR = ( k - m )·ΔR . (9)

若Δr = 0 ,则 k = m ;由于 k ∈[ a , b ] ,有

1)当 m ∈[ a , b ]时 ,必存在某一信用等级的经

济资本比率 ,使得 k = m ,代入式 (9) ,可得Δ r = 0.

即在经济资本比率为 m 的信用等级上 ,2家银行的

贷款定价相同 ;在经济资本比率小于 m ,也就是信

用等级较高的客户上 ,总成本率较低的银行具有贷

款定价的比较优势 ;在经济资本比率大于 m ,也就

是信用等级较低的客户上 ,总成本率较高的银行具

有贷款定价的比较优势.

2)当 m ∈(0 , a)时 ,此时Δr > 0 ,即 r2 > r1 ,那

么银行 1即总成本率较高的银行存在贷款定价的绝

对优势 ,但随着 k 的不断变小 ,即信用等级不断变

高 ,该优势不断减小 ,这种情形如图 8 所示.该种情

形相当于总成本率较高的银行 ,它的 RAROC定得

过低 ,即以降低 RAROC为代价获得贷款定价的绝

对优势 ,当然这种情形在现实生活中比较少见.

3)当 m > b时 ,此时Δ r < 0 ,即 r2 < r1 ,此时银

行 2即总成本率较低的银行存在贷款定价的绝对优

势 ,且随着 k 的不断变小 ,即信用等级不断降低 ,该

优势不断变大 ,这种情形如图 3所示.该种情形相当

于总成本率较高的银行 ,虽然它将 RAROC相对降

低了 ,但降的幅度不够 ,以至于使得它对于所有的客

户仍然总是处于劣势.
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312　考虑银行 1 RAROC不小于银行 2 RAROC的

情形

情形 11　ΔR ≤0时 ,即银行 1的 RAROC不小

于银行 2的 RAROC ,由式 (6)可知 : r2 - r1 = k·ΔR

+Δc.

因为Δc = c2 - c1 < 0 ,ΔR ≤0.所以 r2 < r1 ,即

总成本率较低的银行它的 RAROC目标也相对较

低 ,那么该银行存在贷款定价的绝对优势.且随着客

户信用等级的不断提高 ,该优势不断减小 ,如图 9

所示.

图 9　情形 11所对应的贷款利率曲线图
Fig. 9　The loan rate curves corresponded with case 11

4　结　论

1) 总成本率不同的 2家银行 ,若针对某一信用

等级客户 ,2 家银行能按照基于 RAROC的贷款定

价公式得到相同的贷款价格 ,则总成本率较低的银

行在争取信用等级高于该信用等级的客户时具有比

较优势 ,而总成本率较高的银行在争取信用等级低

于该信用等级的客户时具有比较优势.商业银行应

根据自身的和其他银行的特点 ,选择在贷款定价方

面有比较优势的客户 ,科学合理地制定其价格竞争

策略.

2) 如果总成本率较高的银行存在贷款定价的

绝对优势 ,必定要求该总成本率较高的银行将其

RAROC降至某一水平 ,即以降低 RAROC为代价换

取其贷款定价的优势. 当总成本率较低银行 RA2
ROC水平与总成本率较高银行 RAROC水平之差

小于某一特定值之后 ,总成本率较低银行就会具有

贷款定价的绝对优势.在银行业竞争如此激烈的今

天 ,各家银行应充分估计自己及对方的总成本率 ,确

定合理的 RAROC水平 ,从而确定相应的有比较优

势的客户.对于那些在竞争中总处于劣势的银行来

说 ,应选择在贷款定价方面劣势较小的客户 ,并可以

努力通过非价格竞争方式如提高服务质量等来争取

客户.

3) 基于 RAROC银行贷款定价的比较优势原

理还揭示出这样一个道理 :不管对应于哪种情形 ,总

成本率较低的银行都应尽力争取较高信用等级客

户 ,而总成本率较高的银行在争取较低信用等级客

户时才可能具有贷款定价的比较优势.总成本率较

高的银行向较低信用等级客户发放贷款需要占用较

多的经济资本 ,而要争取较高信用等级的客户就必

须降低 RAROC水平 ,以损失一定的效益为代价.所

以 ,银行若希望尽可能争取较多的高信用等级客户 ,

又不降低 RAROC水平 ,就应千方百计降低银行的

总成本率.
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