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ｍｕｓｔｂｅｆａｒｇｒｅａｔｅｒｔｈａｎＱｄ，ｗｈｉｃｈｗｉｌｌｃａｕｓｅｔｈｅｃａｐｉｔａｌｃｏｎ
ｓｔｒａｉｎｅｄｒｅｔａｉｌｅｒｔｏａｓｋｆｏｒｅｘｔｅｒｎａｌｆｉｎａｎｃｉｎｇｆｒｏｍ ｔｈｅｂａｎｋ．
Ｔｈｅｒｅｆｏｒｅ，ｔｏｅｎｓｕｒｅｔｈａｔｒｅｔａｉｌｅｒｃａｎｇｅｔｂｅｎｅｆｉｔｓａｎｄｒｅｐａｙｔｈｅ
ｌｏａｎ，ｗｅｃａｎｇｅｔａｍｉｎｉｍｕｍｏｒｄｅｒｑｕａｎｔｉｔｙｔｈａｔｔｈｅｒｅｔａｉｌｅｒｎｅｅｄｓ
ｔｏｐｕｒｃｈａｓｅ．Ｔｈｕｓｔｈｅｒｅｔａｉｌｅｒｓｐｒｏｆｉｔｓｃａｎｂｅｅｘｐｒｅｓｓｅｄａｓ：

ｍａｘ
Ｑ≥η－ｈ（ｅ）／ｗ

πＲ ＝ｐＳ（Ｑ，ｅ）－η－Ｂ（１＋ｒ）

＝ｐＱ－Ｂ（１＋ｒ）Ｆ Ｂ（１＋ｒ）ｐｚ（ｅ[ ]） －ｐｚ（ｅ）∫
Ｑ
ｚ（ｅ）
Ｂ（１＋ｒ）
ｐｚ（ｅ）
Ｆ（ξ）ｄξ

－η－Ｂ（１＋ｒ） （６）

ｍ＝ｐｚ（ｅ）１＋ｒ，ｙ＝
［ｗＱ－η＋ｈ（ｅ）］（１＋ｒ）

ｚ（ｅ）ｐ ＝Ｂｍ （７）

ｗｈｅｒｅｍｒｅｐｒｅｓｅｎｔｓｔｈｅｄｉｓｃｏｕｎｔｅｄｉｎｃｏｍｅｐｅｒｕｎｉｔｏｆｓａｌｅｓ；ｙｒｅ
ｐｒｅｓｅｎｔｓｌｏａｎｒｅｐａｙｍｅｎｔＢｏｎｌｙｉｆｔｈｅｒｅｔａｉｌｅｒｓｅｌｌｓｔｈｅｍｉｎｉｍｕｍ
ｑｕａｎｔｉｔｙｏｆｇｏｏｄｓ．Ｔｈｅｒｅｆｏｒｅ，ｔｈｅｒｅｔａｉｌｅｒｄｅｆａｕｌｔｐｒｏｂａｂｉｌｉｔｙｉｓＦ
（ｙ）．

Ｓｕｂｓｔｉｔｕｔｅｅｑｕａｔｉｏｎ（７）ｉｎｔｏｅｑｕａｔｉｏｎ（６），ａｎｄｔｈｅｒｅｔａｉｌｅｒｓ
ｏｐｔｉｍｉｚａｔｉｏｎｐｒｏｂｌｅｍｂｅｃｏｍｅｓ：

πＲ＝ｐｚ（ｅ）∫
Ｑ
ｚ（ｅ）

ｙ珔Ｆ（ξ）ｄ^ｓ－Ｂ（１＋ｒ）Ｆ（ｙ）－η （８）

Ｐｒｏｐｏｓｉｔｉｏｎ１Ｗｈｅｎη－ｈ（ｅ）＜ｗＱ０ａｎｄ
ｆ（ｘ）ｘ
１－Ｆ（ｘ）ｉｓａｎｉｎｃｒｅａｓ

ｉｎｇｆｕｎｃｔｉｏｎｏｆｘ，ｉ．ｅ．，ｔｈｅｄｅｍａｎｄｄｉｓｔｒｉｂｕｔｉｏｎｉｓＩＧＦＲ（ｉｎｃｒｅａｓ
ｉｎｇｇｅｎｅｒａｌｉｚｅｄｆａｉｌｕｒｅｒａｔｅ），ｔｈｅｎｔｈｅｒｅｔａｉｌｅｒｓｏｐｔｉｍａｌｏｒｄｅｒ
ｑｕａｎｔｉｔｙＱ ｉｓ：

Ｑ ＝
η－ｈ（ｅ）
ｗ

η－ｈ（ｅ）
ｗ ＞珔Ｆ－１ ｗ[ ]ｍ

＾{ Ｑ ｏｒ
（９）

ｗｈｅｒｅＱ^ｓａｔｉｓｆｉｅｓ：

ｐ珔Ｆ Ｑ^
ｚ（ｅ[ ]） ＝ｗ（１＋ｒ）［１＋ｙｆ（ｙ）］ （１０）

ＰｒｏｏｆＷｈｅｎｔｈｅｂａｎｋｉｎｔｅｒｅｓｔｒａｔｅｉｓｈｉｇｈ，ｔｈｅｒｅｔａｉｌｅｒｓｍａｋｅｆｕｌｌ
ｕｓｅｏｆｔｈｅｉｒｏｗｎｆｕｎｄｓａｎｄｄｏｎｏｔｇｅｔｆｉｎａｎｃｉｎｇｆｒｏｍｔｈｅｂａｎｋ．Ｔｈｕｓ

ｔｈｅｅｘｐｅｃｔｅｄｒｅｖｅｎｕｅｆｏｒｔｈｅｒｅｔａｉｌｅｒｉｓπＨＲ＝ｐ．
η－ｈ（ｅ）
ｗ －η．Ｔｈｅ

ｏｐｔｉｍａｌｄｅｃｉｓｉｏｎｆｏｒｔｈｅｒｅｔａｉｌｅｒｉｓｔｏｕｓｅａｌｌｔｈｅａｖａｉｌａｂｌｅｆｕｎｄｓｔｏ
ｏｒｄｅｒｇｏｏｄｓ，ａｎｄｔｈｅｏｐｔｉｍａｌｏｒｄｅｒｑｕａｎｔｉｔｙｉｓＱ ＝η－ｈ（ｅ）／ｗ．

３１ＸｉａｏｊｉｎｇＬＩＵｅｔａｌ．ＥｆｆｏｒｔＬｅｖｅｌｓｏｆＣａｐｉｔａｌｃｏｎｓｔｒａｉｎｅｄＲｅｔａｉｌｅｒｕｎｄｅｒＢａｎｋＦｉｎａｎｃｉｎｇ



Ｗｈｅｎｔｈｅｉｎｔｅｒｅｓｔｒａｔｅｏｆｂａｎｋｌｏａｎｓｉｓｌｏｗ，ｔｈｅｒｅｔａｉｌｅｒｗｉｌｌ
ｓｐｅｎｄｈｉｓｏｗｎｆｕｎｄｓａｎｄａｓｋｆｏｒａｌｏａｎｆｒｏｍｔｈｅｂａｎｋ．Ｔｈｅｎｔｈｅ
ｒｅｔａｉｌｅｒｓｅｘｐｅｃｔｅｄｒｅｖｅｎｕｅｉｓｒｅｐｒｅｓｅｎｔｅｄｂｙｅｑｕａｔｉｏｎ（８）．Ｔｈｅ
ｒｅｔａｉｌｅｒｍａｘｉｍｉｚｅｓｈｉｓｅｘｐｅｃｔｅｄｐｒｏｆｉｔｓ．Ｗｅｃａｎｓｏｌｖｅｅｑｕａｔｉｏｎ
（８）ｔｏｆｉｇｕｒｅｏｕｔｔｈｅｆｉｒｓｔｏｒｄｅｒａｎｄｓｅｃｏｎｄｏｒｄｅｒｄｅｒｉｖａｔｉｖｅｓｏｆｏｒ
ｄｅｒｑｕａｎｔｉｔｙＱａｎｄｔｈｅｅｆｆｏｒｔｌｅｖｅｌｅ：

πＲ
Ｑ
＝ｐ珔Ｆ Ｑ

ｚ（ｅ[ ]） －ｗ（１＋ｒ）－ｗ（１＋ｒ）ｙｆ（ｙ） （１１）

　　
２πＲ
Ｑ２
＝－ ｐｚ（ｅ）ｆ

Ｑ
ｚ（ｅ[ ]） －ｗ

２（１＋ｒ）
ｍ ［ｆ（ｙ）＋ｙｆ′（ｙ）］ （１２）

　　
２πＲ
Ｑｅ

＝ｐＱｆ Ｑ
ｚ（ｅ[ ]）ｚ′（ｅ）ｚ２（ｅ）

＋ｗｆ（ｙ）ｍ ［Ｂｚ′（ｅ）－（１＋ｒ）ｈ′（ｅ）］

＋ ｗｙ（１＋ｒ）ｆ′（ｙ）ｈ′（ｅ）
ｍ

ｙｚ′（ｅ）
ｚ（ｅ）－

１[ ]ｍ ＋

ｗｙ２（１＋ｒ）ｆ′（ｙ）ｚ′（ｅ）
ｚ（ｅ）

ｈ′（ｅ）
ｍ －ｙｚ′（ｅ）ｚ（ｅ[ ]） （１３）

πＲ
ｅ
＝ｐＱＦ Ｑ

ｚ（ｅ[ ]）ｚ′（ｅ）ｚ（ｅ）－ｐ′ｚ（ｅ）（ｙ＋Ａ）－（１＋ｒ）ｈ′（ｅ）Ｆ（ｙ）－
［ｐｚ（ｅ）珔Ｆ（ｙ）＋Ｂ（１＋ｒ）ｆ（ｙ）］ｄｙｄｅ （１４）

２πＲ
ｅｑ

＝ ｐＱＦ Ｑ
ｚ（ｅ[ ]） －ｗ（１＋ｒ）ｙｆ（ｙ{ }）ｚ′（ｅ）ｚ（ｅ）－２ｐｗｍ珔Ｆ（ｙ）ｚ′

（ｅ）－（ｙ＋Ａ）－ｗ（１＋ｒ）ｍ ｆ（ｙ）ｈ′（ｅ）－ｗ（１＋ｒ）ｙｆ′（ｙ）ｄｙｄｅ （１５）

２πＲ
ｅ２
＝ｐＱｆ Ｑ

ｚ（ｅ[ ]）ｚ″（ｅ）ｚ（ｅ）－ｐＱ２ｆ Ｑ
ｚ（ｅ[ ]）［ｚ′（ｅ）］

２

ｚ３（ｅ）
－ｐｚ″（ｅ）（ｙ

＋Ａ）－ｈ″（ｅ）（１＋ｒ）Ｆ（ｙ）

－［２ｐｚ′（ｅ）珔Ｆ（ｙ）＋ｈ′（ｅ）（１＋ｒ）ｆ（ｙ）］ｄｙｄｅ－［ｐｚ（ｅ）ｆ

（ｙ）－Ｂ（１＋ｒ）ｆ′（ｙ）］ ｄｙ( )ｄｅ
２

－［ｐｚ（ｅ）珔Ｆ（ｙ）＋Ｂ（１＋

ｒ）ｆ（ｙ）］ｄ
２ｙ
ｄｅ２

（１６）

　　ＬｅｔＡ＝∫
Ｑ
ｚ（ｅ）

ｙＦ（ξ）ｄξ，ａｎｄｗｅｃａｎｇｅｔａＨｅｓｓｉａｎｍａｔｒｉｘｒｅｇａｒｄ
ｉｎｇｔｈｅｏｒｄｅｒｑｕａｎｔｉｔｙａｎｄｅｆｆｏｒｔｌｅｖｅｌ：

Ｈ＝

２πＲ
Ｑ２

２πＲ
Ｑｅ

２πＲ
ｅＱ

２πＲ
ｅ









２

（１７）

　　Ｓｕｂｓｔｉｔｕｔｅｅｑｕａｔｉｏｎｓ（１２），（１３），（１５）ａｎｄ（１６）ｉｎｔｏ
（１７）．ＷｉｔｈｆｕｒｔｈｅｒｓｉｍｐｌｉｆｉｃａｔｉｏｎｏｆｔｈｅＨｅｓｓｉａｎｍａｔｒｉｘ，ｗｅｃａｎ
ｇｅｔ｜Ｈ｜＞０，ｗｈｉｃｈｉｎｄｉｃａｔｅｓｔｈａｔｔｈｅｒｅｔａｉｌｅｒ′ｓｐｒｏｆｉｔｉｓａｊｏｉｎｔ
ｃｏｎｃａｖｅｆｕｎｃｔｉｏｎｏｆｔｈｅｏｒｄｅｒｑｕａｎｔｉｔｙａｎｄｅｆｆｏｒｔｌｅｖｅｌ．Ｔｈｅｒｅｉｓａｎ

ｏｐｔｉｍａｌｏｒｄｅｒｑｕａｎｔｉｔｙｔｏｓａｔｉｓｆｙ
πＲ
Ｑ
＝０，ｉ．ｅ．，ｐ珔Ｆ Ｑ^

ｚ（ｅ[ ]） －ｗ（１
＋ｒ）－ｗ（１＋ｒ）ｙｆ（ｙ）＝０．Ｗｉｔｈｅｑｕａｔｉｏｎ（７），ｗｅｃａｎｇｅｔｔｈｅ
ｓｉｍｐｌｉｆｉｅｄｆｏｒｍ：

ｐ珔Ｆ Ｑ^
ｚ（ｅ[ ]） ＝ｗ（１＋ｒ）［１＋ｒｆ（ｙ）］ （１８）

Ｔｈｅｒｅｆｏｒｅ，Ｐｒｏｐｏｓｉｔｉｏｎ１ｉｓｐｒｏｖｅｄ．
Ｅｑｕａｔｉｏｎ（９）ｓｈｏｗｓｔｈａｔｔｈｅｒｅｔａｉｌｅｒｗｉｌｌｓｐｅｎｄａｌｌｏｆｈｉｓｏｗｎ

ｆｕｎｄｓ，ｗｉｔｈｏｕｔｂｏｒｒｏｗｉｎｇｍｏｎｅｙｆｒｏｍｔｈｅｂａｎｋ．Ｗｈｅｎｔｈｅｂａｎｋ

ｏｆｆｅｒｓｈｉｇｈｌｅｎｄｉｎｇｉｎｔｅｒｅｓｔｒａｔｅ，ｉｔｍａｙｉｎｄｉｃａｔｅｔｈａｔｔｈｅｒｅｉｓａｎ
ｉｎｔｅｒｅｓｔｒａｔｅｃａｐｃｈａｒｇｅｄｂｙｔｈｅｂａｎｋｆｏｒｒｅｔａｉｌｅｒｓｅａｃｈｐｅｒｓｏｎａｌ
ｆｕｎｄη．Ｉｔｍａｋｅｓｓｅｎｓｅｔｈａｔｔｈｅｉｎｔｅｒｅｓｔｒａｔｅｃａｐｃａｎｒｅｄｕｃｅｔｈｅ
ｒｅｔａｉｌｅｒｓｎｅｔｂｅｎｅｆｉｔｓ．Ｂｙｃｏｎｔｒａｓｔ，ｉｆｔｈｅｌｅｎｄｉｎｇｉｎｔｅｒｅｓｔｒａｔｅｉｓ
ｖｅｒｙｌｏｗ，ｉｎｏｒｄｅｒｔｏｏｂｔａｉｎｈｉｇｈｅｒｒｅｔｕｒｎｓ，ｔｈｅｒｅｔａｉｌｅｒｗｉｌｌｓｐｅｎｄ
ｈｉｓｏｗｎｆｕｎｄｓａｎｄａｓｋｆｏｒｅｘｔｅｒｎａｌｆｉｎａｎｃｉｎｇｔｏｂｅａｂｌｅｔｏｇｅｔｈｉｇｈ
ｅｒｏｒｄｅｒｑｕａｎｔｉｔｙＱ^，ｗｈｉｃｈｎｅｅｄｓｔｏｓａｔｉｓｆｙｅｑｕａｔｉｏｎ（１８）．
Ｐｒｏｐｏｓｉｔｉｏｎ２Ｔｈｅｏｐｔｉｍａｌｅｆｆｅｃｔｌｅｖｅｌｏｆｒｅｔａｉｌｅｒｅ ｓａｔｉｓｆｉｅｓ：

ｐＱＦ Ｑ
ｚ（ｅ[ ]） ＋Ｂ（１＋ｒ）ｙｆ（ｙ{ }）ｚ′（ｅ）ｚ（ｅ）

－［ｐｙＦ（ｙ）＋ｐＡ］

ｚ′（ｅ）＝ （１＋ｒ）［Ｆ（ｙ）－ｙｆ（ｙ）］－ｐ
珔Ｆ（ｙ）ｚ（ｅ）{ }ｍ ｈ′（ｅ）

ＰｒｏｏｆＣｏｍｂｉｎｉｎｇｗｉｔｈｅｑｕａｔｉｏｎ（７），ｗｅｃａｎｓｏｌｖｅｔｈｅｆｉｒｓｔｏｒｄｅｒ
ｃｏｎｄｉｔｉｏｎｏｆｅｆｆｅｃｔｌｅｖｅｌｅａｎｄｅａｓｉｌｙｇｅｔｔｈｅｆｏｌｌｏｗｉｎｇｅｑｕａｔｉｏｎｗｉｔｈ
ｓｉｍｐｌｅｍａｎｉｐｕｌａｔｉｏｎｓ：

ｐＱＦ Ｑ
ｚ（ｅ[ ]） ＋Ｂ（１＋ｒ）ｙｆ（ｙ{ }）ｚ′（ｅ）ｚ（ｅ）

－［ｐｙＦ（ｙ）＋ｐＡ］ｚ′

（ｅ）＝ （１＋ｒ）［Ｆ（ｙ）－ｙｆ（ｙ）］－ｐ
珔Ｆ（ｙ）ｚ（ｅ）{ }ｍ ｈ′（ｅ）

　　Ｇｉｖｅｎｔｈａｔｔｈｅｉｎｔｅｒｅｓｔｒａｔｅｉｓｓｅｔｕｐｂｙｔｈｅｂａｎｋｗｈｅｎｔｈｅ
ｒｅｔａｉｌｅｒｓｐｒｏｆｉｔｓａｒｅｍａｘｉｍｕｍ，ｗｅｎｅｅｄｔｏｃｏｎｓｉｄｅｒｂａｎｋｐｒｏｂｌｅｍ
ａｓｗｅｌｌ．Ａｓａｌｅａｄｅｒ，ｔｈｅｒｅｔａｉｌｅｒｍｕｓｔｃｏｎｓｉｄｅｒｔｈｅｏｐｔｉｍａｌｅｆｆｅｃｔ
ｌｅｖｅｌａｎｄａｌｏａｎｉｎｔｅｒｅｓｔｒｏｒｍｔｈａｔｈｅｃａｎｄｅｆｉｎｉｔｅｌｙｃｈｏｏｓｅ．
Ｈｅｎｃｅｗｅｇｅｔｔｈｅｆｏｌｌｏｗｉｎｇｔｈｅｏｒｅｍ．
Ｔｈｅｏｒｅｍ１Ｄｅｆａｕｌｔｐｏｓｓｉｂｉｌｉｔｙｏｆｔｈｅｒｅｔａｉｌｅｒｉｓａｄｅｃｒｅａｓｉｎｇｆｕｎｃ
ｔｉｏｎｏｆｔｈｅｉｎｔｅｒｅｓｔｒａｔｅ．
ＰｒｏｏｆＡｃｃｏｒｄｉｎｇｔｏｄｅｒｉｖａｔｉｏｎｐｒｉｎｃｉｐｌｅｓｆｏｒｉｍｐｌｉｃｉｔｆｕｎｃｔｉｏｎｓ，ｗｅ
ｃｏｍｂｉｎｅｅｑｕａｔｉｏｎ（１）ａｎｄｅｑｕａｔｉｏｎ（７），ａｎｄｔａｋｅｄｅｒｉｖａｔｉｖｅｏｆ
ｂｏｔｈｓｉｄｅｓｏｆｅｑｕａｔｉｏｎ（１８）ｗｉｔｈｒｅｓｐｅｃｔｔｏｔｈｅｄｉｓｃｏｕｎｔｉｎｃｏｍｅ
ｍ：

－ｐｆｍｙ＋η－ｈ（ｅ）ｚ（ｅ[ ]）

ｙ＋ｍｄｙｄｍ
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