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摘要：城市商业银行与小企业有着天然的、共生共荣的联系。如何制定一个科学合理的小企业贷款利率定价机制，

是城市商业银行经营决策中的重要课题。通过对某城市商业银行的小企业贷款定价现状进行的实证分析，发现银

行主要侧重于风险的考虑，忽略了银企之间的“关系”因素，没有借助“关系”收集并利用“软”信息进行准确

定价。在此基础上，以关系型贷款作为小企业贷款定价的指导思想，研究设计了基于关系型贷款的定价思路。 
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近年来，我国小企业

①
成长迅速，已成为国民

经济发展的生力军，推动我国经济发展的重要力

量。据不完全统计，我国小企业的产值已占到 GDP
的三分之一以上，超过 75%的城镇就业岗位和 90%
新增就业机会由小企业提供。对城市商业银行而

言，大中型企业融资渠道多，议价能力强，不断压

缩银行的利润空间，企业脱媒现象严重，因此，小

企业才是其重要的目标客户群，是银行实现可持续

发展的重要支点。同时，随着小企业的日益发展壮

大，信用状况也不断改善，金融服务需求不断增加。

在金融业竞争日趋激烈的情况下，银行同业在小企

业业务方面发展迅速，如工行、中行、浦发银行、

深圳发展银行等在小企业金融服务方面动作很大，

成效也很明显。因此，城市商业银行大力发展小企

业金融服务迫在眉睫。 
在我国，信贷业务是商业银行提供的最重要服务，

也是银行自身生存和发展所需的最主要的收入来源。

如何制定一个科学合理的小企业贷款利率定价机制，

使银行既能保证一定的盈利水平，又能最大限度地满

足客户需要，维持自身的竞争地位，是城市商业银行

经营决策中面临的重要课题。传统的贷款定价方式有

成本加成法（ Cost Plus ）、价格领导法（ Price 
Leadership）和客户盈利分析法（Customer Profitability 
Analysis）。三种方式各有侧重点，各显优缺点，单一

的使用某种方式对小企业贷款并不适用。对小企业贷

款需要采用新型的定价思路势，关系型贷款思想无疑

是其中重要的方向之一。 
 

一、相关文献综述 
 

目前，国内外许多学者及实务界人士围绕关系型

贷款、小企业贷款定价做了大量研究。 
（一）关系型贷款 
青木昌彦，瑟达尔·丁克认为，关系型融资是指

银行在一系列事先未明确的情况下，为了将来不断获

得租金而增加融资，银行将来可能获得的收益或者是

垄断租金、声誉租金或政策性租金，或者是三者兼而

有之，并得到结论：关系型信贷是一种与小企业信贷

特点适应的信贷模式[1]。美国学者伯林和麦斯特按贷

款方式将商业银行贷款划分为市场交易型贷款

（Transactional Lending）和关系型贷款（Relationship 
Lending）两种类型,并将关系借贷定义为“建立全面、

细致的银企关系, 利用银行和小企业之间的长期合作

关系, 最大程度地减少小企业借贷风险的一种借贷协

议”[2]。Berger 和 Udell 将商业银行贷款按贷款技术的

不同分为四种：财务报表型贷款（Financial Statement 
Lending）、资产抵押型贷款(Asset-based Lending)、信

用评分(Credit Scoring)以及关系型贷款。他们认为，前

三种通常是市场交易型贷款技术，银行的信贷决策依

据是易公开获得且相对客观的“硬”信息，如财务比

率等，而关系型贷款以银行对借款人保持密切监督， 
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银企重新谈判和双方隐含的长期合约为基本特征，贷

款决策主要依靠不易公开获得且难以量化、传递的

“软”信息，如企业所有者品质和能力，银行通过与

关系企业及其所有者进行多方面、长期的交往来收集

这些软信息[3]。 
国外许多实证研究证实，长期关系有助于提高小

企业的信贷可获得性，降低其贷款利率，减少抵押和

担保要求。Petersen 和 Rajan(1994)最先运用 1987 年

美国小企业数据研究证实，借款企业与银行建立密切

联系的好处是信贷可获得性的增加，银行—借款人关

系具有价值。Berger 和 Udell（1995）的研究显示，

与银行关系较久的借款企业将获得较低的贷款价格，

要求抵押的可能性也较小。Cole(1998)提出，与贷款

人存在事先关系的借款人更有可能获得信贷。这些实

证分析支持了“关系有助于信息不透明的企业获得融

资”的思想。 
在国内，曹敏、何佳等人[4]以及周好文、李辉[5]

的研究开创了用国内数据检验关系型贷款理论的先

河。前者选择了广州和深圳的四家外资银行和两家国

有银行的外资企业作为访问对象，就关系在贷款定价

中的作用进行了实证分析，他们对外币贷款利率的研

究结论支持了关系型贷款的价值理论[4]。后者基于广

州 83 家小企业贷款情况的分析显示，银行与企业信贷

关系越长，贷款利率将下降[5]。他们的研究支持了我

国关系贷款的存在及价值。 
（二）关于小企业贷款定价 
利率市场化程度较高的西方发达国家，商业银行

贷款定价的主要模式有三种：成本导向型、市场导向

型、客户导向型。 
近几年来，国外许多学者研究发现，银行在贷款

定价过程中，贷款人与银行之间关系的因素会影响到

银行的贷款定价[6]；并用数据证明了银行和中小企业

之间坚实的贷款关系和交流变量确实影响到贷款价格

（利率）、 需要的担保品和信用的可获得性[7]。 
在国内，大多数学者都考虑到了为客户关系定价

的重要性。毕明强设计了一种基于贡献度分析的贷款

定价方法，从银行与客户的整体关系入手，帮助银行

确定出有竞争力的价格[8]。曹清山等参照西方发达国

家贷款定价模式，提出我国商业银行建立完善贷款定

价体系的策略和测算模型，即综合考虑客户的信用风

险、综合收益、筹资成本和营运成本以及货币信贷市

场变化等因素，依据客户综合贡献度、计结息周期和

利率浮动周期进行修正，从而建立以成本精算、风险

量化为基础的价格领导定价测算模型[9]。朱向华从我

国商业银行现有定价能力入题,在借鉴西方商业银行

帐户利润分析理论的基础上,提出我国商业银行的贷

款定价模型——客户关系定价模型[10]。 
从大多数的文献研究结果看，在开展小企业贷款

业务过程中，关系型贷款理论具有较强的现实指导意

义。因此，采用新的、基于关系型贷款的小企业贷款

定价思路对于城市商业银行而言是非常可取的，并具

有重要的现实意义。 
 

二、某城市商业银行小企业 
贷款定价现状分析 

 

我们选取湖南某城市商业银行提供的部分小企

业贷款作为样本进行实证研究。本文采用银行为企业

提供信贷的次数及企业年龄来衡量关系程度，对影响

小企业贷款定价的因素进行了具体分析，特别考察了

关系在贷款定价中的作用。 

(一) 样本数据说明 

我们通过实地收集数据方式收集了 95 个企业的

相关信息，并根据小企业的划分标准，从中筛选出 81

家作为样本企业进行分析。 

变量指标及数值统计特征见表 1。 

(二) 变量选取及模型设定 

本文选取贷款利率溢价作为被解释变量，从两个

方面分析该城市商业银行的小企业贷款定价现状：一

是考察银行内部贷款定价系统中影响定价的因素，以

银行内部定价系统得出的基准利率和最终的批准利率

之差作为被解释变量；二是考察支行的自主定价过程

中各因素的影响，以银行内部系统得出的批准利率（即

总行给出的参考利率）与支行的实际利率之差作为被

解释变量。 

由于样本容量偏小，为了保证实证结果分析具有

较强的说服力，本文对各变量经过分析，最终筛选出

贷款金额、资产规模、销售利润率、流动比率、净资

产收益率、行业、信贷关系次数和企业年龄八个解释

变量。 

其中，信贷关系次数和企业年龄为关系变量，前

者代表银行通过贷款等服务所获得的私有信息，只有

特定的贷款人通过与借款企业的长时间接触才能获得

这类信息；后者代表企业声誉等公开可获得的信息，

所有当地的银行都能获得这类信息。 



                                                     中南大学学报(社会科学版)                                             第 16 卷 90

表 1  样本数据的统计指标及均值 

 指标 统计数值

贷款溢价（%） 0.686 4 

贷款金额（万元） 163 

贷款期限（月） 12.74 

房产抵押（家） 36 

土地使用权抵押（家） 24 

一般企业法人保证（家） 12 

贷款合同特征 

专业公司保证（家） 9 

制造业（家） 30 

服务业（家） 24 行业特征 

批发零售业（家） 27 

有限责任公司（家） 60 

个体工商户（家） 3 

集体企业（家） 3 
企业组织形式 

其他（家） 15 

BBB+（家） 9 

BBB（家） 45 

BBB-（家） 6 

B（家） 3 

企业信用评级 

未评级（家） 18 

资产规模（万元） 947.62 

资产负债率（%） 36.56 

流动比率 2.56 

速动比率 1.77 

销售利润率（%） 14.4 

财务指标 

净资产收益率（%） 0.28 

企业年龄（年） 6.26 
关系指标 

与当前银行的贷款次数（次） 0.59 

 
采用的模型如下： 
贷款利率溢价=α0+α1 贷款合同特征+α2 企业特征

+α3行业特征+α4关系特征+µ 
其中，α1、α2、α3、α4均为系数向量。 
(三) 回归结果及分析 
先对银行内部定价系统贷款定价分析。其回归模

型具体如下： 
LLYJ1=β0+β1LN(loan)+β2LN(scale)+β3SR+β4LR+ 
β5ROE+β6E1+β7E2+[β8LN(1+gc)+β9LN(1+y)]+µ1 
其中，LLYJ1为被解释变量贷款利率溢价；LN(loan)

为贷款金额，由于数值较大，取其对数；LN(scale)为
产规模；SR 代表企业的销售利润率，LR 为流动比

率；ROE 为净资产收益率；虚拟变量 E1代表服务业，

E2 代表批发零售业；LN(1+gc)代表信贷关系次数；

LN(1+y)代表企业年龄。β0为常数变量，β1、β2、β3、β4、

β5、β6、β7、β8、β9为各变量的系数，µ1为残差项。 

资  

运用 Eviews5.0，回归结果如表 2 所示。 
（1）未引入关系变量： 2R 值趋近 0.5，F值低于

一般要求的 5%的水平，D.W 值处于标准值 2 左右，

该模型回归结果比较令人满意。从 P值来看，贷款金

额、流动比率、净资产收益率、服务业等变量显著，

对贷款利率溢价的影响较大，其他变量不显著，对贷

款利率溢价的影响较小。 
（2）引入关系变量后：与未引入时对比，各变

量的显著性、回归系数正负号及数值均未发生较大改

变，部分变量的显著性有细微减弱；同时，R2有轻微

下降，F 值有小许上升。因此，引入关系变量对整个

模型的回归结果并未产生较大影响。两个关系变量均

不显著，说明银行内部定价系统在定价过程中并未充

分考虑关系因素。 
再分析“关系”对银行贷款定价的影响。被解释

变量为银行确定的最终利率与批准利率之差。考虑到

信贷人员在具体确定贷款利率时，侧重于贷款定价系

统中不重视的变量，以全面评估借款企业的风险，合

理确定贷款利率。因此，选取信贷关系次数、企业年

龄、销售利润率、资产规模四个在上文回归分析中不

著的变量作为解释变量。模型设定如下： 显 
LLYJ2=γ0+γ1LN(1+gc)+γ2LN(1+y)+γ3SR+ 

γ4LN(scale)+µ2  
（1）未引入关系变量： 2R 值趋近 0.5，F值低于

一般要求的 5%的水平，D.W 值处于标准值 2 左右，

该模型回归结果比较令人满意。从 P值来看，贷款金

额、流动比率、净资产收益率、服务业等变量显著，

对贷款利率溢价的影响较大，其他变量不显著，对贷

款利率溢价的影响较小。 

（2）引入关系变量后：与未引入时对比，各变量

的显著性、回归系数正负号及数值均未发生较大改变，

部分变量的显著性有细微减弱；同时，R2有轻微下降，

F 值有小许上升。因此，引入关系变量对整个模型的

回归结果并未产生较大影响。两个关系变量均不显著，

说明银行内部定价系统在定价过程中并未充分考虑关

系因素。 
再分析“关系”对银行贷款定价的影响。被解释

变量为银行确定的最终利率与批准利率之差。考虑到

信贷人员在具体确定贷款利率时，侧重于贷款定价系 
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表 2  贷款利率溢价的回归结果 

未引入关系变量 引入关系变量后 
变量名称 

相关系数 P值 相关系数 P值 

常数 −0.789 12 0.522 5 −0.924 03 0.492 6 

LN(贷款金额) 0.278 977 0.006 0.261 314 0.011 8 

LN(资产规模) −0.179 29 0.064 9 −0.157 68 0.099 3 

销售利润率 1.048 229 0.415 8 0.722 886 0.577 4 

流动比率 −0.116 39 0.000 8 −0.114 39 0.008 7 

净资产收益率 −1.728 27 0.000 9 −1.495 98 0.003 9 

服务业（=1） 0.400 504 0.001 5 0.386 166 0.007 7 

批发零售业（=1） 0.265 47 0.117 3 0.268 07 0.139 4 

LN(1+信贷关系次数) − − −0.086 98 0.579 3 

LN(1+企业年龄) − − 0.125 447 0.351 8 

2R  0.407 569 0.375 638 

F值 0.012 996 0.035 255 

D.W 值 2.391 018 2.327 933 

 
统中不重视的变量，以全面评估借款企业的风险，合

理确定贷款利率。因此，选取信贷关系次数、企业年

龄、销售利润率、资产规模四个在上文回归分析中不

显著的变量作为解释变量。模型设定如下： 
 

LLYJ2=γ0+γ1LN(1+gc)+γ2LN(1+y)+ 
γ3SR+γ4LN(scale) +µ2  

2R 、F值均不令人满意，各变量的 P值均较大，

超过 5%的临界水平，均不显著。可见，关系变量在

银行自主定价过程中的影响也不大。 
 

表 3 贷款利率溢价的回归结果 

变量名称 相关系数 P值 

常数 0.196 123 0.787 2 

LN（1+信贷关系次数） 0.082 305 0.664 2 

LN（1+企业年龄） −0.117 263 0.457 4 

贷款金额 0.036 896 0.653 5 

销售利润率 1.340 069 0.209 5 
2R  −0.088 124 

F值 0.754 619 

 
（四）实证结果分析 
从上述分析可以看出，该银行的小企业贷款定价

仍侧重于风险考虑，通过各种指标对借款企业的违约

风险进行评估，体现了“风险为先为重”的经营理念，

而对银行与借款企业之间的长期合作关系考虑不足，

存在以下问题：①对“关系”的认识不充分。银行尚

未充分认识到“关系”对发放小企业贷款的重要性，

以及借助银行与企业长期合作中收集的“软”信息来

缓解信息不对称问题，防止贷款中可能出现的“逆向

选择”和“道德风险”。同时，也未充分考虑到小企业

的成长性，即日后成长为大中型企业后将为银行带来

更多的收益。②对“关系”的利用不够。银行在进行

贷款定价决策时，对关系变量考虑不足，仍停留在易

获得的公开信息层面，没有充分利用银行与企业之间

发生信贷关系及其他业务活动中所能收集到的各种私

有信息，并以此来创新、合理的制定贷款价格，实现

银企的“互惠互利”。 
 
四、 基于关系型贷款的城市商业银行 

小企业贷款定价设计 
 

本文引入关系型贷款理论的思想，在城市商业银

行的小企业信贷定价中，将小企业的“软”信息引入

到贷款定价决策，设计基于关系型贷款的小企业信贷

定价方式。 

（一） 对“关系”进行合理评价 

对银企关系的综合评价不可避免的会遇到模糊

性问题，很难用精确数学将之定性化处理，因此可以

采用模糊综合评价模型。确定综合评价的因素时，可

从以下几个方面来衡量： 
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（1）银企关系的持久度，即银行为企业提供贷款、

结算等各种服务的时间长短。时间越长，关系越深，

获得的“软信息” 就越多。包含两个指标，一个是关

系年限，即企业与银行建立关系的年数；二是信贷次

数，即银行为借款企业提供信贷服务的次数。 

（2）银行为企业提供服务的深度，即企业在银行

办理业务的种类多少，业务种类越多，企业对银行的

依赖性越强，银企之间“关系”则越深。可通过两个

指标进行分析，一是借款企业的关系银行个数；二是

银行为借款企业提供的金融服务占该企业所需全部金

融服务中的比例。 

（3）银企关系的广度。前两个方面均属于“私有

信息”， 银行关系模型中还应包含反映“公有信息”

的内容。一方面，应考虑企业年龄，代表贷款银行可

从公开渠道获得有关企业的信息，企业年龄越长，所

能获得并加以利用、从中挖掘出的有用信息越多，从

而增强了银企之间的“关系”；另一方面，银行可能与

同一行业的其他企业保持业务关系，因此可从这些企

业获取有关借款企业的信息。 
（4）企业的内部信息，主要是指企业的财务信息，

包括反映盈利能力、偿债能力、成长能力、资本结构

等指标。因为如果企业盈利好，偿债能力强，成长性

好，资本稳健，银行更愿意对其发放贷款，也更偏向

与企业发展关系。 
根据上述分析，构建银企关系模糊评价的指标体

系（见图 1），衡量银企关系的指标可分为主因素集、

子因素集和次子因素集。主因素集是银企关系的时间

长度、银企关系的深度、银企关系的广度及企业的内

部信息四个指标的集合；子因素由各主因素指标细化 

指标构成。 

主因素集 U=（U1，U2，U3，U4）；子因素集 Ui=
（Ui1，Ui2···Uik）（i，k=1，2，3，4）。二者均为有限

论域。 

（二）建立评价集 

由评价者（通常是行业专家）对评价对象做出各

种评价结果的等级，组成一个有限论域，用 V表示，

V=（V1，V2，…，Vm）。为了研究方便，本文将专家

评价设定为五个等级，分别是“好，较好，一般，较

差，差”，评价集 V=（V1，V2，V3，V4，V5）。实际中，

专家根据各子因素的指标大小、结合经验进行判断。 

（三）进行单因素评价 

让有关专家分别对借款企业的评价集 Uij进行评

价。一般而言，银企关系年限越长、信贷关系次数越

多，借款企业关系银行个数越少，银行为企业提供的

金融服务占比越高，企业年龄越长，同行业中其他企

业对该企业的评价越好，企业的财务指标越健康，则

银行可获得的关于借款企业的公开信息和私有信息越

多，银企关系越深。 

例如，有 20 个专家对 U2（银企关系深度）进行

评价，构成的单因素评价矩阵 R2为： 

         9  5  3  2  1 

   R2=    

        12  6  1  3  0 

矩阵第一行表示：20 人中 9 人对借款企业关系

银行个数指标评定为“好”，5 人评定为“较好”，3

人评定为“一般”，2 人评定为“较差”，1 人评定为“差”。

矩阵第二行则是 20 个专家对银行为企业提供的金融

服务占比指标的评定结果，依此类推。 
 

 

图 1 银企关系综合评价多层次指标体系 
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将矩阵中的各元素除以评定总人数 20 人，即得

到模糊关系矩阵 R2： 
      0.45  0.25  0.15  0.1  0.05 
 R2=    
       0.6   0.3   0.05  0.15  0 

此处的模糊关系矩阵 R2表示一个二维论域 U2=（U21，

U22）和一个五维论域 V=（V1，V2，V3，V4，V5）之间

的模糊关系。依此类推，得到其他各因素的模糊关系

矩阵。 
（四）确定各因素的权重 
各因素的权重分配是因素集 U 上的一个模糊向

量，用 W表示。确定各因素权重的方法有专家意见法

（德尔菲法）、经验算法，统计侧算法等。本文以专家

意见法测定各因素的权重。UI对 U的权重为 W=(W1，

W2，W3，W4)；Uij对 UI的权重为 Wij。 
（五）进行模糊矩阵运算，得到模糊综合评价  

结果 
B=W·R 

模糊变换 B=W·R可以看做是一种模糊转换器，

它把一个在论域 U上表现为模糊向量W的模糊概念，

而这种转换是通过U与V之间的模糊关系矩阵R来实

现的。 
    第一步，对子因素集分别进行一级综合评判——

Bij=Wij*Rij，Bi= ； ∑
= 4...2,1j

ijB

    第二步，在一级综合评价的基础上，进行二级综

合评判——B= 。 ∑
= 4...2,1i

iB

    根据最大隶属原则，可以得出评价值的隶属范围，

从而可以得出银企关系的综合评价值。 
在准确衡量了银企“关系”之后，银行将借款企

业划分到“深”和“浅”两个范围，综合评价值属于

“好”和“较好”的为“深”，其他为“浅”；分别对

两个范围的企业实行不同的定价策略——结合价格领

导定价法和客户盈利分析定价法。 
    首先，对属于关系“浅”的企业，以风险为主要

考虑因素，实行价格领导定价法。比如银行的新开户

企业，银行对这些企业掌握的信息不充分，企业经营

和贷款偿还过程中的不确定性很大，银行将会面临和

承担比其他企业更大的风险。 
其中的基准利率可采用银行向信誉最好的大客户

收取的优惠利率，因为这既考虑到银行的实际情况，

又包含了银行的成本及预期利润；由于银行普遍仅愿

意给予小企业一年期内的短期贷款，在期限溢价补偿

的要求上并不严格，故可忽略期限风险溢价，只考虑

客户违约风险溢价，通常的做法是根据资信评估情况

将客户分为不同的等级，进而根据银行的经营状况和

历史资料计算出不同等级贷款的评级违约率。模型修

正如下： 
贷款利率=对大客户优惠利率+小企业违约风险

溢价 
其次，对属于关系“深”范围的企业，以银企间

的关系为主要考虑因素，实行客户盈利分析法。比如

与银行关系密切、银企关系时间较长的小企业，银行

对这类企业掌握了更多的“软”信息，企业对银行的

依赖性更强，在很大程度上降低了借款企业违约的可

能性。因此，可适当降低贷款定价中风险溢价的考虑

权重，给予企业为银行带来综合收益考虑更多的权重。 
    通过计算，如果银行从客户的整体关系中得到的

净收益率为正，并达到银行预期目标利润水平，则贷

款申请可被批准。反之，银行将否决该项贷款申请或

要求提高贷款价格和其他服务项目的收费，以确保银

行实现其盈利目标。 
 

四、结论 
 

本文通过对某城市商业银行的小企业贷款定价

现状进行实证分析，发现银行主要侧重于风险的考虑，

而忽略了银企之间的“关系”因素，没有借助“关系”

收集并凭借“软”信息进行准确定价，存在对银企“关

系”的认识和利用不充分的问题，进而影响了银行在

开展小企业贷款业务方面的竞争优势。 
在此基础上，本文提出以关系型贷款作为小企业

贷款定价的指导思想，将小企业的“软”信息引入到

贷款定价决策，并设计出基于关系型贷款的定价思路，

以期能为城市商业银行的小企业贷款定价提出参考性

建议，并对其他商业银行起到一定借鉴作用。 
 
注释： 
 
① 2007 年银监会新颁布的《银行开展小企业授信业务指导意见》

中有关小企业的划分标准，即根据金融授信方面划分，将银行

对单户授信总额 500万元(含)以下和企业资产总额 1000万元(含)

以下，或授信总额 500 万元(含)以下和企业年销售额 3000 万元

(含)以下的企业，统称为小企业。 
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Abstract: There exists one kind of natural and accrete relationship between city commercial bank and small business. 
How to establish a sound small business loan pricing mechanism has become a crucial problem confronting city 
commercial banks. This paper extends research on a commercial bank’s status quo in pricing its small business loans. 
The result indicates that the bank mainly emphasizes on risk when pricing small business loans without considering the 
relationship factor. Finally, we propose relationship-lending as the guiding idea for city commercial bank in granting 
loans to small business, and construct a corresponding relationship lending-based pricing method. 
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