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市场发行持续回暖，证券信用风险稳

步下降——2026年Auto-ABS存续期

表现 
联合资信 结构评级四部 |张 玥|巴文珊 

 

2026 年 1－7 月，Auto-ABS 市场发行持续回暖；发行主体有所丰富，汽车

金融公司发行规模明显上升。存续期内，Auto-ABS 产品的基础资产违约

率整体处于低位，部分机构受经济环境下行、客户下沉、客群差异等因素

影响，累计违约率略有抬升，但大部分产品的资产池信用表现与预测基本

一致；证券兑付情况良好，跟踪级别无下调情况，部分证券级别有所上调。 
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一、Auto-ABS 市场概况 

1．市场发行概况 

继 2025 年以来 Auto-ABS 市场发行有所回暖，2026 年上半年 Auto-ABS 的发行

规模继续上升。2026 年 1－7 月，Auto-ABS 产品共发行 83 单，发行规模 1653.73 亿

元，发行规模同比增加 54.13%。其中，信贷资产支持证券（以下简称“信贷 ABS”）

发行 21 单，发行规模 791.48 亿元（同比增加 114.24%），规模占比 47.86%，位列 Auto-

ABS 市场第一；企业资产支持证券（以下简称“交易所 ABS”）发行 50 单，发行规

模541.35亿元（同比下降 7.85%），规模占比 32.74%；资产支持票据（以下简称“ABN”）

发行 12 单，发行规模 320.90 亿元（同比增加 176.57%），规模占比 19.40%。截至 2026

年 7 月底，近年各类型市场发行的 Auto-ABS 产品单数和发行规模情况详见图 1.1 和

图 1.2。 

 

数据来源：联合资信通过公开数据整理 

图 1.1  发行单数情况（单位：单） 
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数据来源：联合资信通过公开数据整理 

图 1.2  发行规模情况（单位：亿元） 

2．发行主体有所丰富，汽车金融公司发行规模明显上升 

2026 年 1－7 月，Auto-ABS 发行主体共计 45 家，同比增加 8 家；其中，31 家为

融资租赁公司，14 家为汽车金融公司。总体而言，发行主体有所丰富，但集中度仍较

高。发行规模前十大主体的发行情况详见表 1.1。 

表 1.1  2026 年 1－7 月 Auto-ABS 发起机构/原始权益人分布情况（单位：单、亿元） 

2026 年 1－7 月 Auto-ABS 发起机构/原始权益人分布 

发起机构 发行单数 单数占比 发行金额 金额占比 

深圳弗迪融资租赁有限公司 3 3.61% 206.00 12.46% 

平安国际融资租赁有限公司 6 7.23% 159.57 9.65% 

吉致汽车金融有限公司 2 2.41% 119.97 7.25% 

江苏徐工工程机械租赁有限公司 6 7.23% 93.96 5.68% 

宝马汽车金融（中国）有限公司 1 1.20% 80.00 4.84% 

比亚迪汽车金融有限公司 1 1.20% 80.00 4.84% 

前五大合计 19 22.89% 739.50 44.72% 

天津长城滨银汽车金融有限公司 2 2.41% 76.00 4.60% 

一汽汽车金融有限公司 3 3.61% 69.50 4.20% 

奇瑞徽银汽车金融股份有限公司 2 2.41% 65.00 3.93% 

长安汽车金融有限公司 2 2.41% 55.50 3.36% 

狮桥融资租赁(中国)有限公司 6 7.23% 50.17 3.03% 
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前十大合计 34 40.96% 1055.67 63.84% 

总计 83 100.00% 1653.73 100.00% 

注：1．平安国际融资租赁有限公司包含平安国际融资租赁有限公司和平安国际融资租赁（天津）有限公司； 

2．宝马汽车金融（中国）有限公司和比亚迪汽车金融有限公司发行规模并列第五 

数据来源：联合资信通过公开数据整理 

从发行主体结构来看，2026 年 1－7 月，汽车金融公司市场份额有所上升（规模

占比 47.86%），且发行规模明显上升（同比增加 114.24%）；融资租赁公司在发行单数

上占优势（单数占比 74.70%），但平均发行规模较小，因此发行规模与汽车金融公司

较为相近。汽车金融公司和融资租赁公司 Auto-ABS 发行情况对比详见表 1.2。 

表 1.2  汽车金融公司和融资租赁公司 Auto-ABS 发行情况对比（单位：单、亿元） 

汽车金融公司和融资租赁公司 Auto-ABS 发行情况对比 

 2025 年 1－7 月 2026 年 1－7 月 

单数情况 单数 单数占比 单数 单数占比 单数同比增加 

汽车金融公司 11 15.71% 21 25.30% 10 

融资租赁公司 59 84.29% 62 74.70% 3 

合计 70 100.00% 83 100.00% 13 

规模情况 规模 规模占比 规模 规模占比 规模同比增加 

汽车金融公司 369.43 34.43% 791.48 47.86% 114.24% 

融资租赁公司 703.50 65.57% 862.25 52.14% 22.57% 

合计 1072.93 100.00% 1653.73 100.00% 54.13% 

平均规模情况 平均规模 -- 平均规模 -- -- 

汽车金融公司 33.58 -- 37.69 -- -- 

融资租赁公司 11.92 -- 13.91 -- -- 

数据来源：联合资信通过公开数据整理 

3．Auto-ABS 产品存续概况 

截至 2026 年 7 月底，市场存续1的 Auto-ABS 产品共 291 单，存续规模 3184.17

亿元。其中，信贷 ABS 共 67 单，存续规模 1536.52 亿元，规模占比 48.25%；交易所

ABS 共 180 单，存续规模 1100.21 亿元，规模占比 34.55%；ABN 共 44 单，存续规模

547.45 亿元，规模占比 17.19%。总体看，交易所 ABS 存续单数最多，信贷 ABS 存

续规模最大。 

                                                 
1 以优先级是否到期判断是否存续，此处不包含仅剩次级的产品 
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数据来源：联合资信通过公开数据整理 

图 1.3  截至 2026 年 7 月底各类型市场 Auto-ABS 存续情况 

二、存续期表现 

1．存续产品相关指标表现 

由于数据可获得性，本文对 Auto-ABS 存续期表现观测，主要基于截至 2026 年

7 月底存续且已披露受托机构报告的公募 Auto-ABS 产品（含信贷 ABS 产品和公募

ABN 产品）和联合资信在 2026 年进行跟踪评级并披露相关数值的私募 Auto-ABS 产

品。 

（1）累计违约率 

从纳入统计的 Auto-ABS 产品看，Auto-ABS 产品的基础资产违约率整体处于低

位，但部分机构受经济环境下行、客户下沉、客群差异等因素影响，累计违约率略有

抬升。 

从发行主体看，存续的 Auto-ABS 产品发行主体有汽车金融公司和融资租赁公司

两大类，由于目标客群存有差异，融资租赁公司发行的 Auto-ABS 基础资产平均累计

违约率整体高于汽车金融公司发行的 Auto-ABS 产品，以占比最多的违约率口径 90+

为例，融资租赁公司 Auto-ABS 的平均 90+累计违约率为 1.86%，高于汽车金融公司

Auto-ABS 的平均 90+累计违约率 0.66%，汽车金融公司客群相对更为优质，其发行

的大部分 Auto-ABS 产品累计违约率集中在 1%以下，绝对值较低，基础资产表现较

为稳定。 
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注：存续期数=（基准日-起息日）/365*12，基准日为 2026 年 7 月 31 日（对于公募项目）或基础资产跟踪基准

日（对于私募项目），下同 

数据来源：联合资信整理 

图 2.1  纳入统计的 Auto-ABS 产品累计违约率 

从纳入统计的数据看，实际违约表现与预测违约表现的偏离度方面，实际累计违

约率/预测累计违约率的倍数分布于(0.37，2.53]之间，中位数为 0.99 倍，超九成的项

目该倍数落于(0.37，2.00]之间，与预测基本一致；个别超过 2 倍，略不及预期。虽然

个别 Auto-ABS 产品存续期间资产池信用表现不及预期，但大部分 Auto-ABS 产品存

续期间资产池信用表现与预测基本一致，且受益于 Auto-ABS 产品端通常设置的初始

超额抵押以及存续期内资产端和证券端的双重去杠杆效应，证券信用风险持续下降。 
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数据来源：联合资信整理 

图 2.2  联合资信 2026 年跟踪的存续 Auto-ABS 资产池实际累计违约率/预测累计违约率情况 

（2）累计早偿率 

从纳入统计的公募 Auto-ABS 产品和联合资信在 2026 年进行跟踪评级的私募

Auto-ABS 产品看，由于 Auto-ABS 产品所涉及的汽车贷款资产厂家贴息较为普遍，

资产利率水平较低，借款人提前还款意愿偏低，累计早偿率整体处于较低水平，多分

布在 15%以下。从纳入统计的 Auto-ABS 产品来看，Auto-ABS 产品的累计早偿率总

体均值为 7.03%，其中，汽车金融公司发行的 Auto-ABS 产品累计早偿率平均值为

6.72%，融资租赁公司发行的 Auto-ABS 产品累计早偿率平均值为 7.57%。累计早偿

率具体情况如图 2.3 所示。 
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数据来源：联合资信整理 

图 2.3  纳入统计的存续 Auto-ABS 资产池累计早偿率情况 

2．存续产品跟踪评级结果迁徙情况 

从纳入统计的数据看，优先级和中间级证券兑付情况良好，跟踪级别无下调情况。

样本共涉及证券 108 只，共有 13 只证券在首次评级或上次跟踪评级时未达到 AAAsf，

其中 9 只证券在跟踪评级时级别上调。 

资产池质量方面，随着产品期限的缩短，资产池质量会随风险暴露期缩短而提升；

交易结构方面，大部分 Auto-ABS 产品在存续期间因超额利差累积形成的超额抵押以

及证券端的持续偿付，使得存续的优先级证券所获的信用支持不断提高。由此，资产

池质量和交易结构两方面的改善使得Auto-ABS产品在跟踪评级时一般会调升信用评

级结果。 

量化分析结果显示，跟踪评级结果未变化的证券 99 只（其中 95 只的评级结果维

持 AAAsf，4 只的评级结果维持 AA+
sf），其实际风险承受能力也有不同程度的提升。

具体级别变化情况如表 2.1 所示。 

表 2.1  存续 Auto-ABS 产品证券级别变动情况 

跟踪评级 

首评 

/上次评级 

AAAsf AA+
sf AAsf AA

－
sf A+

sf Asf 合计 

AAAsf 95 - - - - - 95 

AA+
sf 9 4 - - - - 13 

AAsf - - - - - - - 

AA
－

sf - - - - - - - 
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A+
sf - - - - - - - 

Asf - - - - - - - 

合计 104 4 - - - - 108 

数据来源：联合资信整理 

三、总结和展望 

1．Auto-ABS 发行回暖，发行主体有所丰富，市场有望保持良好势头 

继 2025 年 Auto-ABS 市场发行回暖以来，2026 年上半年 Auto-ABS 发行继续保

持单数与规模的双增。发起机构数量较去年同期也有增加，发行主体趋于丰富。随着

新能源车市场扩容、购车人对汽车金融产品接受度的上升、汽车以旧换新补贴等促消

费政策的落地，居民购车需求将进一步得到释放，从而为 Auto-ABS 提供持续的底层

资产储备，未来短期内Auto-ABS市场有望保持良好稳步增长势头。不过中长期来看，

市场稳定性仍取决于宏观经济复苏程度。 

2．基础资产整体违约率仍处于低位运行，存续期整体信用风险持续下降 

尽管受宏观经济环境下行周期、客群下沉、客群差异等因素影响，部分发起机构

的资产累计违约率出现阶段性抬升或表现不及预期，但整体违约率仍处于低位运行，

且受益于 Auto-ABS 产品端通常设置的初始超额抵押，以及存续期间资产端和证券端

的双重去杠杆效应，存续期内 Auto-ABS 整体信用风险持续下降，Auto-ABS 依然具

有稳健的抗风险韧性。同时，仍需关注零首付、贷款期限延长、行业内卷、车辆保值

率不确定性等因素对资产池违约和违约后回收水平可能的影响。 

 

  



 

www.lhratings.com  研究报告 10 

联系人 

投资人服务   010-85679696-8704   investorservice@lhratings.com 

相关研究 

2026 年 ABS 市场存续期合集 

2026 年一季度 ABS 市场分析 

2025 年 ABS 市场回顾与展望合集 

2025 年市场存续合集 

2024 年 ABS 市场回顾与展望合集 

2024 年 ABS 市场存续合集 

免责声明 

本研究报告著作权为联合资信评估股份有限公司（以下简称“联合资信”）所有，

未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用须注明出

处为“联合资信评估股份有限公司”，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和

修改。未经授权刊载或者转发本研究报告的，联合资信将保留追究其法律责任的权利。 

本研究报告中的信息均来源于公开资料，联合资信对这些信息的准确性、完整性

或可靠性不作任何保证。本研究报告所载的资料、意见及推测仅反映联合资信于发布

本研究报告当期的判断，仅供参考之用，不构成出售或购买证券或其他投资标的要约

或邀请。 

在任何情况下，本研究报告中的信息和意见均不构成对任何个人的投资建议。联

合资信对使用本研究报告及其内容而造成的一切后果不承担任何法律责任。 

https://mp.weixin.qq.com/mp/appmsgalbum?action=getalbum&__biz=MjM5NzI0NzAxNg==&scene=1&album_id=4666239914408460295&count=3#wechat_redirect
https://report.lhratings.com/file/g2eb0d7103b.pdf
https://mp.weixin.qq.com/mp/appmsgalbum?__biz=MjM5NzI0NzAxNg==&action=getalbum&album_id=4135512362482925571&subscene=126&scenenote=https%3A%2F%2Fmp.weixin.qq.com%2Fs%3F__biz%3DMjM5NzI0NzAxNg%3D%3D%26mid%3D2652292538%26idx%3D3%26sn%3D626e14903ec0ccdf99cfc60472fb2a5d%26chksm%3Dbcdb6c1826e33b4267996b3e9eeaaaaac4b1aba7065c1018d7e247a499737d0a6815105ba215%26sessionid%3D1769485548%26scene%3D126%26subscene%3D0%26clicktime%3D1769485567%26enterid%3D1769485567%26ascene%3D3%26fasttmpl_type%3D0%26fasttmpl_fullversion%3D8102112-zh_CN-zip%26fasttmpl_flag%3D0%26realreporttime%3D1769485567670%26devicetype%3Dandroid-36%26version%3D28004434%26nettype%3DWIFI%26abtest_cookie%3DAAACAA%253D%253D%26lang%3Dzh_CN%26session_us%3Dgh_025543fe67c0%26countrycode%3DCN%26exportkey%3Dn_ChQIAhIQbOoqhzyAII3DxSIQ5trvhBLxAQIE97dBBAEAAAAAACMJEMyJygoAAAAOpnltbLcz9gKNyK89dVj0OIFJDXp8myCL61%252F3DED%252BOvxzHNNvZ%252Bd1YT8%252FDPB8s28uehoU0yyLpgg7d%252B3oNtwb9SDMKJlaytaF%252FUkPejImddlRRQfndXK57st1eJyCmg%252F7gqzsz12TJ%252BAgmdh73TfjeVbdMABwcgbdDtus8vnnB7Num6fUfrHinFs36WOVVaUsXDt1gSVgOal9pfi%252F50O9i96BTYJKNQ7i%252Ba7HtfEf3ctSuuxhTGsPcU79p%252BY78CJdvNtH4dSAVQBQ7bBtbHYkeUk77bkOH4fgDJc%253D%26pass_ticket%3D%252FvRBqkU%252BKRPL87gpiVDzOTXzuIY8k06Zu4W5UlDneZ0BqjXQy6ORVPQ2ET6pG%252B4p%26wx_header%3D3&nolastread=1#wechat_redirect
https://mp.weixin.qq.com/mp/appmsgalbum?__biz=MjM5NzI0NzAxNg==&action=getalbum&album_id=4348855440910843918#wechat_redirect
https://mp.weixin.qq.com/mp/appmsgalbum?__biz=MjM5NzI0NzAxNg==&action=getalbum&album_id=3873351295809355785&scene=21&token=1698940794&lang=zh_CN#wechat_redirect
https://mp.weixin.qq.com/mp/appmsgalbum?action=getalbum&__biz=MjM5NzI0NzAxNg==&scene=1&album_id=3725696398843543558&count=3&uin=&key=&devicetype=iMac+Mac16%2C7+OSX+OSX+15.3.1+build(24D70)&version=13080a10&lang=zh_CN&nettype=WIFI&ascene=0&fontScale=100

