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M2 与 M3 逾期率表现出现背离：2023 年四季度，消费贷 ABS 的 M2 逾期率持续走高，季度

末冲高至 1.32%，接近但略低于上年同期的历史最高值。然而 M3 逾期率则在本季度表现为小

幅下行，已连续三个季度稳定在 0.8%左右。 

样本量保持增长，发起机构集中度进一步降低：本季度净增4个样本，样本总数扩充至19个，

共涉及 9 家发起机构，最大一家发起机构占比降至 28%，样本分散性进一步提升。 

样本构成差异导致 2022 年和 2023 年累计违约率曲线偏高：自 2022 年下半年起，消费金融公

司发行的产品增多，而银行发行的产品则较少，两类机构资产质量间的差异传导至 ABS 基础资

产的累计违约表现，加之尾端样本较少，累计违约率曲线的尾部翘升更为明显。 
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发起机构权重

招商银行 马上消费 兴业消费 捷信消费 平安银行 杭州银行
交通银行 建设银行 中原消费 中信银行 常熟农商 广州银行
杭银消费 光大银行 长银五八 广发银行 金美信消费 四川锦程
湖北消费 浦发银行 中邮消费
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通过点击或扫描上方二维码，您可以： 

▪ 点击并查看银行间市场三类产品的逾期率指

数：RMBS、车贷 ABS 和消费贷 ABS； 

▪ 点击并查看银行间市场两类产品的 CPR 指

数：RMBS 和车贷 ABS； 

▪ 获取指数报告尚未发布的最新数据； 

▪ 查看指数报告未显示的早期数据； 

▪ 以表格形式浏览所有数据； 

▪ 交互式选择具体的数据点或数据区间。 
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《2024 年银行间信贷资产证券化展望》 

《经济复苏：中流击水 奋楫前行》 
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概览

项目 23Q4 23Q3 23Q2

资产池总余
额（亿元）

170.68 132.35 145.67

M2 逾期率

指数（%）

1.32 1.02 0.88

M3 逾期率

指数（%）

0.76 0.89 0.78

来源：惠誉博华
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消费市场持续复苏，龙年春节热度高涨 
2023 年四季度，全国社会消费品零售总额 12.9 万亿元，同比增长 8.3%。全年社会消费品零售

总额同比上涨 7.2%，最终消费支出对经济增长的贡献率超过 80%，拉动 GDP 增长 4.3 个百分

点。2024 年春节假期期间，消费市场热度较高，数据显示，春节期间，全国重点零售和餐饮

企业销售额按可比口径同比增长 8.5%，国内游客出游总花费同比增长 47.3%，全国服务消费相

关行业日均销售收入同比增长 52.3%。预计 2024 年消费市场仍将延续复苏势头，但增速或较

2023 年有所回落。惠誉博华预计 2024 年财政政策将通过财政补贴、税收优惠或政府采购等政

策工具来进一步鼓励和引导消费扩大与升级。 

 

非银机构推动消费贷规模加快上涨 
数据显示，2023 年末住户部门消费贷款（不含个人住房贷款）余额为 19.8 万亿元，同比增长

14.7%，较上年加快 10 个百分点。具体来看，银行业存款类金融机构（包括银行、信用社、财

务公司）发放的消费贷规模仍然占据绝对多数，但增速有所放缓；而银行业非存款类金融机构

发放的消费贷规模增长迅猛，2023 年同比增速达 255%。考虑到 2023 年汽车金融行业发展平

稳，消费金融公司或是驱动高增速的主要来源。预计在 2024 年居民收入稳健增长的背景下，

居民消费贷款规模增速仍有望在高位运行。 

 

小贷规模下滑，行业变革持续 
2020 年，监管机构明显加强了对小额贷款市场的监管力度，一方面对小贷公司的资本金等风

险抵御能力提出了更高要求，另一方面对小贷公司业务开展的区域及规模等方面提出了更多限

制，同时鼓励清退空壳公司。截至 2023 年末，全国小额贷款余额 7628.7 亿元，较 2019 年末

下降 16.2%；存续小贷公司 5500 家，较 2019 年末减少约 2000 家。在大批不达标、规模小的

小贷公司退出的同时，也出现了部分小贷公司选择持续加码，特别是部分互联网大厂旗下的小

贷业务。此前监管拟规定，跨省级行政区域经营网络小额贷款业务的小贷公司注册（实缴）资

本不低于 50 亿元，截至目前，已有 10 余家小贷公司的注册资本超过此标准。 

2023 年，原蚂蚁集团旗下的两家小贷公司相继完成更名，同时经营范围也做了相应调整，剔

除了贷款相关业务，彻底退出小额贷款市场。另一方面，蚂蚁集团旗下的消费金融公司（蚂蚁

消金）2023 年通过银登中心完成 85 笔信贷资产收益权转让业务，涉及资产规模 861.6 亿元，

同比增长 30.6%，这可能间接反映了其业务的高速增长。 
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附录 1：指数编制方法 

惠誉博华编制的银行间市场消费贷 ABS 指数描述了自 2016 年 6 月起，银行间债券市场消费贷

ABS 的基础资产整体表现，主要为资产池逾期情况。 

具体包括 M2 逾期率指数和 M3 逾期率指数。 

◼ M2 逾期率指数：度量了当期期末逾期天数在 31 至 60 天的资产占当期期末资产池的

比例。 

◼ M3 逾期率指数：度量了当期期末逾期天数在 61 至 90 天的资产占当期期末资产池的

比例。 

编制指数时选取的样本为银行间债券市场尚未清算，且以个人消费类贷款（包括信用卡分期资

产）为基础资产的资产证券化交易。但若惠誉博华认为某交易的基础资产特征与其他样本差异

很大，或者惠誉博华认为该交易不具有市场代表性时，将不会选取该交易为指数样本。本期指

数具体构成情况见附录 2。 

由于绝大部分交易的资产池在信托设立日并不包含违约资产，因此交易前期基础资产的逾期及

违约回收水平波动较大且不具有代表性。在编制指数时，所有样本前 3 个月的资产表现将不会

被使用。 

指数将逐月计算，并以各样本交易月末的资产池未偿本金余额为权重。 

 

附录 2：2023 年 12 月指数构成 

 

 

交易名称 发起机构 发起机构类型 基础资产类型 交易类型 资产池余额

（万元）

M2

逾期率

M3

逾期率

安顺2022-1 平安银行 银行 个人消费贷款 非循环 102,599.06 1.14% 0.66%

常星2022-1 常熟农商 银行 个人消费贷款 非循环 731.96          0.00% 0.00%

杭邦2022-1 杭银消费 消费金融公司 个人消费贷款 循环 12,160.84    4.94% 2.30%

建晟2022-1 建设银行 银行 信用卡分期 非循环 202,456.65 0.40% 0.28%

安逸花2022-5 马上消费 消费金融公司 个人消费贷款 循环 42,782.08    4.23% 2.22%

红棉广赢2023-1 广州银行 银行 信用卡分期 非循环 44,900.06    1.43% 1.49%

安逸花2023-1 马上消费 消费金融公司 个人消费贷款 循环 82,873.19    3.75% 1.47%

鼎柚2023-1 中原消费 消费金融公司 个人消费贷款 循环 58,396.42    1.30% 1.12%

常星2023-1 常熟农商 银行 个人消费贷款 非循环 15,596.02    0.72% 0.41%

安逸花2023-2 马上消费 消费金融公司 个人消费贷款 循环 71,971.50    2.11% 1.77%

鼎柚2023-2 中原消费 消费金融公司 个人消费贷款 循环 88,137.56    0.86% 0.69%

红棉广赢2023-2 广州银行 银行 信用卡分期 非循环 20,828.50    1.21% 1.27%

常星2023-2 常熟农商 银行 个人消费贷款 非循环 61,086.59    0.21% 0.17%

兴晴2023-1* 兴业消费 消费金融公司 个人消费贷款 循环 211,462.87 1.07% 0.83%

安逸花2023-3* 马上消费 消费金融公司 个人消费贷款 循环 185,430.26 2.32% 0.73%

兴晴2023-2* 兴业消费 消费金融公司 个人消费贷款 循环 203,815.40 0.79% 0.57%

常星2023-3* 常熟农商 银行 个人消费贷款 非循环 98,939.81    0.08% 0.07%

安逸花2023-4* 马上消费 消费金融公司 个人消费贷款 循环 88,130.64    2.13% 0.52%

城一代2023-1* 长银五八 消费金融公司 个人消费贷款 循环 114,495.91 0.63% 0.79%

来源：受托报告、惠誉博华
*新增样本
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免责声明 

本报告基于惠誉博华信用评级有限公司（以下简称“惠誉博华”）认为可信的公开信息或实地调研资料编制，但

惠誉博华不对该等信息或资料的准确性及完整性作任何保证。本报告所载的意见、评估或预测仅反映惠誉博华于

本报告发布日的判断和观点，在不同时期，惠誉博华可能发布与本报告观点或预测不一致的报告。本报告中的信

息、意见、评估或预测仅供参考，本报告不构成对任何个人或机构推荐购买、持有或出售任何资产的投资建议；

本报告不对市场价格的合理性、任何投资、贷款或证券的适当性(包括但不限于任何会计和/或监管方面的合规性或

适当性)或任何投资、贷款或证券相关款项的免税性质或可征税性作出评论。个人或机构不应将本报告作为投资决

策的因素。对依据或使用本报告所造成的一切后果及损失，惠誉博华及相关分析师均不承担任何法律责任。 本报

告版权仅为惠誉博华所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以翻版、复制、发表、引用等任何形式侵犯惠誉

博华版权。如征得惠誉博华同意进行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“惠誉博华信用评级

有限公司”，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。惠誉博华保留追究相关责任的权利。 惠誉

博华对本免责声明条款具有修改和最终解释权。  


