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发行量有所回升，发起机构持续丰富 

2026 年上半年银行间信贷 ABS 市场共发行 4 单微小企业贷款资产支持证券（小微 ABS），合计

发行规模 240.6 亿元，较去年同期多发 170.9 亿元，主要来自于建设银行发行的交易。从历史发

行情况来看，建设银行于 2020 年开始发行小微 ABS，并带动当年发行量大幅上涨，此后一直为

市场中最主要的发起机构。同时，小微 ABS 市场发起机构持续扩容，截至 2026 年上半年末，除

建设银行外，其他发起机构包括 6 家全国性股份制银行、7 家城商行、5 家农商行、1 家民营银行

和 1 家汽车金融公司。值得注意的是，近半数发起机构的主要展业地在浙江和江苏，这与两地基

数庞大的小微企业以及小微贷款余额相契合。 

 

资产特征差异显著 

不同小微 ABS 交易的资产池特征差异显著，主要体现在不同类型发起机构以及不同贷款发放时间

之间的差异。下文展示了 2020 年以来所发行小微 ABS 交易的部分资产池特征情况。 

从入池资产利率来看，国有大型银行最低，农商行普遍较高，全国性股份制银行与城商行多介于

二者之间。此外，随着平均贷款发放日（按资产池初始起算日减去资产池加权平均账龄估算，下

同）的向后推延，小微 ABS 资产池整体利率水平呈下降态势，其中农商行最为明显。资产池贷款

合同期限集中于 1 至 3 年，且并未呈现出趋势性变化。 

 

从入池资产担保方式来看，全部为信用贷款的交易单数占比约 1/3，全部为抵质押贷款的交易单

数占比近 40%，其余为混合资产包。全国性股份制银行多集中于抵质押贷款，农商行多集中于信

用贷款，国有大型银行则在不同时期呈现不同倾向。信用贷款资产池的平均合同金额为 63.6 万元，

明显小于抵质押贷款资产池的 159.3 万元。 

 

从借款人集中度来看，国有大型银行发起的小微 ABS 交易的资产池平均入池借款人超过 1 万户，

显著多于其他资产池，同时地区分布（按省级地区，下同）也较为分散。城商行与农商行囿于自
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小微ABS：发行规模
建设银行 泰隆银行 浙商银行 常熟农商 温州银行 宁波银行
杭州银行 三峡银行 兴业银行 招商银行 华夏银行 张家港农商
泸州银行 深圳农商 徽商银行 三湘银行 恒丰银行 三一汽金
渤海银行 日照银行 杭州农商 单数（右轴）

来源：CNABS、惠誉博华
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小微ABS资产池：利率与合同期限
国有大型银行 全国性股份制银行 城商行 农商行 其他

注：纵轴为资产池加权平均利率，气泡大小代表资产池加权平均合同期限（月）。

来源：发行材料、惠誉博华
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小微ABS资产池：抵质押资产占比与合同金额
国有大型银行 全国性股份制银行 城商行 农商行 其他

注：纵轴为抵质押资产占比，气泡大小代表借款人平均贷款合同金额（万元）。

来源：发行材料、惠誉博华
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身展业区域的限制，其发起交易的入池资产地区集中度很高，过半数交易的第一大地区占比高于

80%。相对而言，不同资产池之间行业分布差异较小，第一大行业占比集中于 30%-60%，且对于

大多数交易均为批发业或零售业，少数交易为制造业，一定程度上反映了中国小微企业贷款的行

业分布特征。 

 

小微 ABS 资产表现平稳 

动态逾期率：由于小微 ABS 样本量相对较少，资产池平均逾期率水平易受个别极端值的影响从而

出现较大波动。从中长期走势来看，2022 年以来小微 ABS 的 M2/M3 逾期率主要在 0.5%上下波

动，整体水平高于 RMBS 与车贷 ABS，但低于消费贷 ABS。 

累计违约率：不同年份发行的小微 ABS 的累计违约率曲线存在一定差异，但近 5 年均不超过 1.2%
且发行后约一年半即达到峰值。2025 年发行交易的平均累计违约率较上年略有下降。 

值得注意的是，自 2023 年起越来越多的小微 ABS 交易于信托生效日进行了不合格资产赎回，整

体来看赎回规模占初始入池资产的比例有所上升。2025 年发行的 10 单交易中仅 1 单未出现赎回，

且赎回资产比例可高至 5%以上。由于近几年发行的小微 ABS 交易入池资产合格标准中普遍对信

托财产交付日的资产状态做了约定，例如五级分类必须是正常类、借款人无逾期等，信托生效日

的不合格资产赎回能够有效改善交易实际运行时的资产池质量，并加速非循环交易的证券兑付。

同时由于交易封包期的普遍延长，封包期内的资产风险暴露更加充分，渡过封包期的合格资产后

续出现违约的可能性也会更低。 

提前还款率：2021 年至 2024 上半年小微 ABS 资产池 CPR 始终运行于相对高位，或主要源于当

时较为宽松的小微贷款融资环境与持续下行的小微贷款利率，导致低息贷款置换高息贷款的情况

较为普遍。2024 下半年以来，小微 ABS 资产池 CPR 整体呈现波动并小幅下行，但仍显著高于

RMBS 与车贷 ABS。2025 年年中 CPR 突增系样本偏差所致。  
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小微ABS资产池：行业与地区集中度
国有大型银行 全国性股份制银行 城商行 农商行 其他

注：纵轴为资产池借款人第一大行业占比，气泡大小代表资产池借款人第一大地区占比。

来源：发行材料、惠誉博华
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优先 A 级证券所获信用增级稳定 

从小微 ABS 市场的证券分层情况来看，2025 年之前发行的交易普遍设置了 1-2 个中间级证券，

但自 2025 起则主要为优先/次级的两层结构。由于鲜有小微 ABS 交易设置超额抵押，因此优先 A
级证券的信用增级几乎都来自于劣后级证券。整体来看，过去几年间小微 ABS 交易优先 A 级证券

所获得的平均信用增级水平稳定保持在 23%上下，主要由建设银行“飞驰建普”系列交易驱动。

部分交易优先 A 级所获信用增级可高至 30%左右。 

 

小微贷款不良率上行，不良贷款处置持续加力 

 

 
1 对于个人经营贷，样本银行包括邮储银行、中国银行、工商银行、建设银行（快贷）、中信银行（个人房产

抵押经营贷）、交通银行、浦发银行、兴业银行、光大银行、浙商银行；对于小微企业贷，样本银行包括建设

银行（快贷）、招商银行、邮储银行、民生银行、交通银行、广发银行、浙商银行、平安银行。 

过去五年间，银行个人经营贷与小微企业贷规模保持快速上涨，但与此同时中国宏观经济持续承

压，疫情防控、外贸冲突、消费不振等多方面因素均对小微企业经营造成挑战，相应的银行小微

类不良贷款也在不断累积，不良率同步上升。从样本银行1的数据统计情况来看，个人经营贷和小

微企业贷的不良率在 2024 年末出现抬升，并于 2025 年三季度末进一步上涨。 

在此背景下，银行一方面努力加强对逾期贷款的催收，另一方面不断加大对不良贷款的处置力度。

2025 年银行间市场共计发行小微企业不良资产支持证券（小微 NPAS）43 单，累计处置不良贷款

（本息费）约 1000 亿元，同比分别增长 65%和 159%；2026 年上半年增速虽有回落，但同比分

别仍增长了 35%和 71%。在银登中心挂牌转让的个人经营性不良贷款转让项目也在逐年增多，若

不考虑混合资产包，2026 年上半年个人经营性不良贷款转让项目转让公告共计 137 个，较上年同

期增加 63 个，拟转让的不良贷款（本息）合计约 102 亿元2，同比增长 74%。 

 

2026 年 5 月国家金融监督管理总局发布《关于做好 2026 年小微企业金融服务工作的通知》

（《通知》），其中不再设定小微贷款增速目标，提出“实现贷款质的有效提升和量的合理增

长”、“合理确定普惠型小微企业贷款投放力度”。预计今后一段时间内，全国普惠小微贷款余

额与个人经营贷款余额增速都将明显回落，但此前加速投放贷款的风险暴露可能导致不良率于短

期内进一步承压。整体来看，银行小微类不良贷款的处置压力仍然较大，而《通知》同时提出了

“保障和倾斜核销等处置资源，提高不良贷款处置效率”，预计不良资产证券化与不良资产批量

转让都有望为银行小微不良贷款的处置释放更大效能。 

 

2 对于重复挂牌的项目，拟转让规模按截至 2026 年上半年末的最新一次转让公告披露时间进行统计。 
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来源：发行材料、惠誉博华
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