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证券化资产处置规模大幅领先，批量转让资产规模稳步增长 

自 2016 年首单信用卡不良资产支持证券（信用卡 NPAS）发行以来，通过证券化方式处置的信用

卡不良贷款规模逐年攀升，2024 年同比增长 5.9%至 2013.2 亿元，已成为不良资产证券化市场中

不良资产处置规模最大的品类，占比超 60%。 

 

2021 年 1 月银保监会发布通知，明确试点开展个人不良贷款批量转让，参与试点的个人贷款范围

包括已经纳入不良分类的信用卡透支、个人消费信用贷款、个人经营类信用贷款。同年次月，首

单信用卡不良贷款批量转让项目挂牌，但随后两年多内，信用卡不良贷款批量转让项目的挂牌量

一直处于低位。2023 下半年起，信用卡不良贷款批量转让的成交规模显著上涨，2024 年达467.1

亿元，同比增长 23.9%。 

资产原始权益人的市场构成存在差异，全国性股份制银行表现活跃 

信用卡不良贷款原始权益人，即证券化交易的发起机构和批量转让项目的出让方，在两个市场的

构成情况存在差异。证券化市场中大型机构的参与度更高，批量转让市场则向中小型机构倾斜，

全国性股份制银行则在两个市场中均表现较为活跃。 

 

证券化交易的发行时效更高，批量转让项目的发行周期分布更广 

2024 年信用卡 NPAS 的平均发行周期，即资产池初始起算日至证券起息日的时间，仅为 3 个月，

且各交易的分布较为集中。反映了信用卡 NPAS 市场经多年发展已愈发成熟，通过证券化渠道处

置信用卡不良贷款的时效较高。 

 

批量转让项目的业务流程所需经历的环节包括组池、挂牌、竞价、协议签署、资金交付和档案移

交等。从 2024 年挂牌的信用卡不良贷款批量转让项目披露的转让公告来看，从交易基准日（等价

于证券化交易的初始起算日）至自由竞价结束日的平均周期也在 3 个月左右，但分布范围明显更
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广。考虑到在竞价结束后仍存在多个流程环节，整体而言，批量转让方式的处置效率可能不及证

券化。实际上，在个人贷款批量转让市场中，项目重新挂牌的现象并不少见，2024 年所有披露的

转让公告中近 15%涉及重新挂牌，其中不乏多次重新挂牌的项目。但相较于个人消费贷与个人经

营贷，信用卡透支批量转让项目的重新挂牌比例更低，可能反映了其相对较高的市场认可度。 

证券化的资产逾期期限因发起机构而异，批量转让的资产集中于深度逾期 

 

从处置资产的逾期期限分布来看，通过证券化方式处置的信用卡不良贷款资产池的加权平均逾期

期限多集中于半年以内。2024 年发行的信用卡 NPAS 交易中，按发起机构分类，资产池平均逾期

期限最长者较最短者长约半年左右，显示了不同发起机构对入池资产逾期期限的偏好有所不同。

相较而言，批量转让方式处置的信用卡不良贷款资产池则集中于深度逾期，2024 年挂牌交易中近

9 成的资产池加权平均逾期期限长于 2 年。 

 

两种处置方式所处置信用卡不良贷款在逾期程度上的差异，也体现于资产池五级分类分布及本息

相对比例间的不同。从处置资产的五级分类情况来看，证券化方式中次级占比最高，可疑次之，

二者占比合计超过 80%，批量转让方式中则以损失类资产占绝对主导，实际上几乎全部都是核销

资产。从处置资产的本金及息（费）比例来看，虽然两种处置方式中本金均占大多数，但批量转

让的资产中未偿息（费）占比明显更高。 

资产池平均不良金额因处置方式及机构类型的差异而不同 

 

整体来看，批量转让资产池的单笔平均不良金额更大，分布更广，其中大金额资产池的出让方主

要为中小型银行，2024 年农商行挂牌的信用卡不良贷款批量转让交易的资产池单笔平均不良金额

均超过 17 万元。证券化资产池的单笔平均不良金额也表现出了机构类型间的差异，但不及批量转
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布转让公告的非重复交易。
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让方式显著，2024 年 6 家国有控股大型银行发行的信用卡 NPAS 资产池单笔平均不良金额为 4.4

万元，低于其他交易资产池的平均水平约 0.7 万元。 

2024 年既发行过信用卡 NPAS 又挂牌了信用卡不良贷款批量转让交易的机构共计 6 家，其中半数

机构批量转让资产池的单笔平均不良金额明显小于证券化方式，考虑到批量转让资产池更深的逾

期程度，这一现象可能反映了银行在为两个不良处置渠道组建资产池时，应用了差异化的资产筛

选策略。 

证券化资产的折价比例缓步下行，小幅高于批量转让的平均水平 

信用卡 NPAS 证券发行规模占资产池未偿本息费的比例，可视作证券化方式处置的不良资产的折

价比例。近年来该比例呈缓步下行态势，2024 年市场平均水平为 7.2%，较上年下降 1.5 个百分

点。对于批量转让的不良资产，转让价格与资产池未偿本息费之比可视作其折价比例。由于批量

转让的信用卡不良贷款成交量相对较低，其资产折价比例波动较大。2024 年批量转让的信用卡不

良贷款的平均折价比例为 5.3%，低于证券化方式，这在一定程度上反映了两种方式处置资产在逾

期程度、不良金额等特征上的差异。值得注意的是，2024 年挂牌的信用卡不良批量转让项目的竞

价起始价占资产规模的平均比例约为 4.0%，低于同期市场平均成交价，侧面反映了信用卡批量转

让项目的市场认可度较好，平均而言能够较资产出让起始价产生一定的溢价。 
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