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发行总体稳定，资产信用基本

面依然稳固——2026 年前三季

度小微贷款ABS市场回顾与展

望 
联合资信 结构评级四部 |李慕紫 |孙国平 

 

 

2026 年前三季度小微贷款 ABS 市场保持总体稳定，发行节奏呈现明显的

前高后低。交易所市场接力 ABN 成为增长核心，头部机构集中度持续提

升，参与主体动态更替。低利率背景下，底层资产风险表现相对较优的小

微贷款 ABS 配置价值凸显。 
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一、小微贷款 ABS 市场发行情况 

（一）第三季度发行节奏明显放缓，交易所 ABS 发行量独立上涨 

2026 年前三季度，全市场共发行 221 单小微贷款 ABS1，发行规模合计 2015.47

亿元，发行单数和发行规模分别同比增长 9.95%和 1.16%。虽然整体发行量较去年同

期基本持平，但发行节奏明显放缓，上半年的同比高增长未能延续，第三季度发行规

模转而同比大幅下降 46.12%。 

分市场来看，2026 年前三季度，交易所市场小微贷款 ABS 发行量独立上涨，共

发行 125 单产品，同比增长 31.58%；发行规模合计 1010.87 亿元，同比增长 47.71%，

规模跃居首位。ABN 市场未能延续上半年的增长态势，前三季度累计同比转负，共

发行 92 单产品，同比下降 7.07%，发行规模合计 764.00 亿元，同比下降 10.33%。进

入三季度以来，信贷 ABS 市场无新发产品，因此前三季度累计同比降幅较上半年走

扩，共发行 4 单产品，同比下降 42.86%；发行规模合计 240.60 亿元，同比下降 46.95%。 

  

注：企业资产支持证券简称“交易所 ABS”；信贷资产支持证券简称“信贷 ABS”；资产支持票据简称

“ABN”，下同 

数据来源：联合资信根据 Wind 整理 数据来源：联合资信根据 Wind 整理 

图 1.1  2020 年－2026 年 9 月小微贷款

ABS 发行单数及其占比（单位：单） 

图 1.2  2020 年－2026 年 9 月小微贷款

ABS 发行规模及其占比（单位：亿元） 

（二）信托公司仍为发行主力 

从发起机构/原始权益人类型看，2026 年前三季度，小微贷款 ABS 发起机构/原

始权益人共涉及 20 家主体，其中，信托公司依然为发行主力。2026 年前三季度，信

托公司共发行 186 单小微贷款 ABS，发行规模合计 1492.99 亿元，占小微贷款 ABS

总发行规模的 74.08%。其中，发行规模占比前三的信托公司为中国对外经济贸易信

托有限公司、国投泰康信托有限公司和华能贵诚信托有限公司，发行规模分别占小微

                                                 
1 统计口径包含互联网系机构、小贷公司、信托公司、商业银行等发起的小微贷款 ABS 项目。 
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贷款 ABS 总发行量的 20.89%、16.08%和 13.81%。 

受建设银行“飞驰建普”系列单均发行金额超百亿元的拉动，商业银行小微贷款

ABS 虽仅发行 4 单（单数占比 1.81%），发行规模占比仍达 11.94%，仅次于信托公司。 

 
 

数据来源：联合资信根据 Wind 整理 数据来源：联合资信根据 Wind 整理 

图 1.3  2026 年 1－9 月小微贷款 ABS 发

行市场及参与机构规模占比 

图 1.4  2026 年 1－9 月小微贷款 ABS 发行

市场及参与机构单数占比 

（三）民营银行领跑，参与主体更替明显 

穿透底层资产提供方看，2026 年前三季度小微贷款 ABS 共有民营银行、互联网

系机构、商业银行、融资担保公司和小贷公司五类资产提供方。民营银行稳居发行首

位，主导地位进一步巩固：2026 年前三季度共发行 111 单小微贷款 ABS，发行规模

988.44 亿元，同比增长 31.62%；市场份额同比提升 11.35 个百分点，逼近五成，持续

领跑小微贷款 ABS 市场。互联网系机构市场份额占比仅次于民营银行，2026 年前三

季度共发行 76 单小微贷款 ABS，发行规模 650.00 亿元，同比小幅增长 4.08%。商业

银行发行收缩，市场份额几近腰斩：2026 年前三季度发行 4 单小微贷款 ABS，发行

规模合计 240.60 亿元，同比下降 46.95%；市场份额较去年同期减少 10.83 个百分点

至 11.94%。融资担保公司发行量较去年同期基本持平：2026 年前三季度共发行 26 单

小微贷款 ABS，发行规模合计 123.55 亿元，同比增长 5.76%。小贷公司边缘化态势

加剧，市场份额降至 0.64%：2026 年前三季度仅发行 4 单小微贷款 ABS，规模合计

12.88 亿元，同比下降 55.42%。 
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数据来源：联合资信根据 Wind 整理 

图 1.5  2026 年 1－9 月小微贷款 ABS 资产提供方分类占比 

2026 年前三季度，小微贷款 ABS 资产提供方共 18 家，较去年同期净减 5 家：

新进 2 家（日照银行、圆通小贷），退出 7 家（浙商银行、杭州银行、渤海银行、泸

州银行、太平洋财险、携程、厦门恒鑫小贷），主体更替较为明显。 

同时，小微贷款 ABS 各类资产提供方内部头部领先优势进一步扩大。民营银行

中，网商银行独占八成以上份额，共发行 82 单小微贷款 ABS，发行规模合计 835.00

亿元，同比增长 33.60%。互联网系机构中，京东市场份额进一步提升，共发行 26 单

小微贷款 ABS，合计 261.00 亿元，同比增长 31.82%。商业银行中，建设银行依然保

持绝对领先地位，共发行 2 单小微贷款 ABS，规模合计 225.83 亿元。 
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数据来源：联合资信根据 Wind 整理 

图 1.6  2026 年 1－9 月小微贷款 ABS 资产提供方构成 

（四）证券发行成本震荡下行 

2026 年前三季度，在经济基本面偏弱、市场流动性保持充裕以及“资产荒”配置

逻辑的共同作用下，收益率中枢整体呈震荡下移态势。小微贷款 ABS 发行利率与中

债中短期票据 1 年期收益率走势基本一致，年初从高点震荡下行，年中达到年内低点

后小幅回弹，三季度以来窄幅波动下行。 
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数据来源：联合资信根据 Wind 整理 

图 1.7  2026 年 1－9 月小微贷款 ABS 发行利率时间分布 

分市场看，在不同场所发行的同期限同信用等级的小微贷款 ABS 证券发行利率

存在一定差异。以 AAAsf 级证券为例，2026 年前三季度，交易所市场 1 年期以内的

AAAsf 级证券发行利率分布于[1.53%，2.70%]，中位数为 1.61%；ABN 市场 1 年期以

内的 AAAsf 级证券发行利率分布于[1.50%，2.60%]，中位数为 1.60%；信贷 ABS 市场

1 年期以内的 AAAsf 级证券发行利率分布于[1.45%，1.67%]，中位数为 1.53%。2026

年前三季度，交易所市场 1－2 年期的 AAAsf 级证券发行利率分布于[1.54%，2.80%]，

中位数为 1.80%；ABN市场 1－2年期的AAAsf级证券发行利率分布于[1.60%，2.80%]，

中位数为 1.80%；信贷 ABS 市场无该期限产品。2026 年前三季度，交易所市场 2 年

期以上的 AAAsf 级证券发行利率分布于[2.05%，3.60%]，中位数为 3.40%；ABN 市场

2 年期以上的 AAAsf 级证券发行利率分布于[3.30%，3.60%]，中位数为 3.45%；信贷

ABS 市场无该期限产品。 
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数据来源：联合资信根据 Wind 整理 

图 1.8  2026 年 1－9 月小微贷款 ABS 不同市场 AAAsf 级别证券发行利率 

（五）证券发行级别与分层多样化，满足投资者多元化产品结构需求 

2026 年 1－9 月发行的小微贷款 ABS 产品，大多设置了多层结构，同时，大部

分项目在同一优先层级（如优先 A 级/优先 B 级）内还会设置多支不同利率及期限的

证券（如优先 A1/A2、优先 B1/B2），使得产品结构更多元化。 

 

数据来源：联合资信根据 Wind 整理 

图 1.9  2026 年 1－9 月小微贷款 ABS 产品分层结构 
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2026 年前三季度发行的 221 单小微贷款 ABS 共涉及 734 支证券，其中具有信用

等级的证券共 511 支，规模合计 1843.00 亿元，证券级别分布于 BBBsf～AAAsf。在有

信用等级的证券中，AAAsf 级证券共发行 256 支，发行规模为 1744.34 亿元，发行规

模占比达 94.65%；AA+
sf级证券共发行 185 支，发行规模为 65.87 亿元，发行规模占

比为 3.57%；其余级别共发行证券 70 支，发行规模占比 1.78%。整体来看，小微贷款

ABS 证券信用等级仍以 AAAsf 级别证券为主，同时，夹层级证券信用等级跨度较大，

小微贷款 ABS 分层结构及证券信用等级的多样化能更灵活地平衡风险与收益，提升

产品对投资者的吸引力。 

 

数据来源：联合资信根据 Wind 整理 数据来源：联合资信根据 Wind 整理 

图 1.10  2026 年 1－9 月不同信用等级小

微贷款 ABS 证券支数占比 

图 1.11  2026 年 1－9 月不同信用等级小微

贷款 ABS 证券规模占比 

（六）资产池特征差异化明显 

由于不同发行市场的资产提供方结构不同，各资产提供方客群定位亦有差别，因

此入池资产在笔均未偿本金、剩余期限和收益率等方面随之分化。 

笔均未偿本金方面，2026 年前三季度，3 家商业银行共发行 4 单小微贷款信贷

ABS，笔均未偿本金为 161.37 万元。银行间市场发行 92 单小微贷款 ABN，笔均未偿

本金为 7.83 万元；交易所市场发行 125 单小微贷款 ABS，笔均未偿本金为 26.33 万

元。综上，商业银行客群相对优质、部分贷款提供抵质押担保，单笔额度最高；而交

易所和银行间市场资产提供方多元，客群分层明显，额度分布较广。 

基础资产剩余期限方面，不同市场入池资产期限呈现差异化，但加权平均剩余期

限均在 3 年以内，整体看小微贷款 ABS 入池资产的加权平均剩余期限偏短。2026 年

前三季度，交易所发行的小微贷款 ABS 入池资产加权平均剩余期限分布于[0.24，2.94]
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年，均值为 1.21 年；信贷 ABS 市场发行的小微贷款 ABS 入池资产加权平均剩余期

限分布于[0.50，1.26]年，均值为 0.88 年；小微贷款 ABN 入池资产加权平均剩余期限

分布于[0.26，2.87]年，均值为 0.91 年。 

  

数据来源：联合资信根据 Wind 整理 数据来源：联合资信根据 Wind 整理 

图 1.12  2026 年 1－9 月不同市场小微贷

款 ABS 资产池笔均未偿本金（单位：万

元、单） 

图 1.13  2026 年 1－9 月不同市场小微贷款

ABS 资产池加权平均剩余期限（单位：

年、单） 

基础资产收益率方面，由于不同市场的主要资产提供方不同，基础资产收益率水

平具有明显差异。小微贷款 ABN 入池资产加权平均收益率最高，加权平均年利率均

值为 15.43%，交易所发行的小微贷款 ABS 次之，加权平均年利率均值为 14.16%，这

是由于两类市场资产提供方以互联网平台、民营银行、小贷公司等客群相对下沉的机

构为主，因此产品定价较高；信贷 ABS 入池资产收益率最低，均值为 3.59%。 

  

数据来源：联合资信根据 Wind 整理 数据来源：联合资信根据 Wind 整理 

图 1.14  2026 年 1－9 月不同市场小微贷

款 ABS 资产池加权平均年利率（单位：

单） 

图 1.15  2026 年 1－9 月不同资产提供方小

微贷款 ABS 资产池加权平均年利率（单

位：单） 
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二、小微贷款 ABS 存续期表现情况 

（一）小微贷款 ABS 市场存续规模保持稳定 

截至 2026 年 9 月底，小微贷款 ABS 存续项目数量共计 333 单，存续规模为

2077.96 亿元，存续规模较上年底下降 7.37%。整体来看，小微贷款 ABS 市场的存续

规模在 2024 年以来基本稳定。 

 

数据来源：联合资信根据 Wind 整理 

图 2.1  2021 年－2026 年 9 月小微贷款 ABS 市场存续规模（单位：亿元） 

（二）小微贷款 ABS 资产违约率保持较低水平，资产信用质量保持稳定 

鉴于数据可得性，联合资信选取了截至 2026 年 9 月底存续且成立满 90 天并披露

累计违约率的 4 单小微贷款公募 ABS（全部为信贷 ABS），以及联合资信在 2026 年

前三季度进行跟踪评级的 26 单小微贷款私募 ABS（包括交易所 ABS 和 ABN）项目

为样本，统计其存续期违约表现。 

从存续的公募小微贷款 ABS 来看，相比今年跟踪时，截至 2026 年 9 月底累计违

约率水平有一定幅度的上扬。 
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注：累计违约率=逾期超过 90 天（不含）累计未偿本金/初始资产池未偿本金余额 

数据来源：联合资信根据 Wind、受托机构报告整理 

图 2.2  公募小微贷款 ABS 存续期累计违约率 

从 2026 年联合资信跟踪的私募 ABS 看，同一存续期限下不同类别资产提供方的

资产表现存在差异。以 90+累计违约率为例，2026 年联合资信跟踪且披露 90+累计违

约率的 16 个私募小微贷款 ABS 样本的累计违约率均值为 1.27%，其中资产提供方为

互联网机构的累计违约率分布于[0.26%，3.88%]，均值为 1.49%，资产提供方为民营

银行的累计违约率分布于[0.42%，0.74%]，均值为 0.61%。 

 

 

数据来源：联合资信整理 

图 2.3  私募小微贷款 ABS 存续期累计违约率 
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三、总结与展望 

（一）三季度发行节奏明显放缓，监管提质下规模趋稳 

2026 年前三季度，小微贷款 ABS 市场发行总量与去年同期基本持平，但发行节

奏明显放缓，上半年的同比高增长未能延续，三季度发行规模转而同比大幅下降

46.12%。交易所市场发力明显，发行规模跃居首位。金融监管总局下发《关于做好 2026

年小微企业金融服务工作的通知》，提出全年小微金融服务“稳投放、优结构、提质

量、可持续”的总体要求，小微金融监管导向从追求规模转向提质可持续。未来小微

贷款资产规模或趋稳定，但质量有望进一步提升。 

（二）市场集中度进一步提升，参与主体更替明显 

2026 年前三季度，小微贷款 ABS 市场格局持续分化，头部集中效应进一步凸显。

民营银行发行规模占比逼近五成，主导地位持续显现，其中网商银行独占民营银行发

行规模的八成以上。互联网系机构市场份额紧随其后，头部平台占比同步提升。商业

银行与小贷公司发行规模有所收缩，小贷公司边缘化态势进一步加剧。与此同时，前

三季度资产提供方较去年同期净减 5 家，新进与退出机构并存，市场参与主体动态更

替明显。 

（三）存续资产信用基本面整体稳固，证券配置价值持续凸显 

整体来看，各家小微贷款资产违约表现存在明显差异，但小微贷款 ABS 累计违

约率仍处于较低水平，资产信用质量整体稳定。且随着小微贷款 ABS 在存续期双重

去杠杆的过程，优先级证券的信用支持水平持续增厚，进而带动跟踪评级周期内证券

级别稳中有升。在底层资产风险整体可控、收益风险匹配度较高的多重因素支撑下，

小微贷款 ABS 仍具备较好的配置价值。 
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