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 M2 逾期率指数出现回落，M3 逾期率指数持平：在经历了 COVID-19 疫情影响下的基础资

产第一季度 M2/M3 逾期率持续上升后，本季度末 M2 逾期率出现回落，为 0.86%，环比下

降 20%，M3 逾期率基本保持不变。上季度末和本季度末连续存续的样本共有 19 单，其中

14 单产品的季度 M2 逾期率出现下降，整体呈现 18%的降幅，逾期表现有所好转。但本季

度内 M2 逾期率指数呈上升趋势，观察当月和上月连续存续的样本，4 至 6 月的加权平均

M2 逾期率分别为 0.76%、0.78%、0.84%，后续逾期表现的恢复情况仍存在不确定性。 
 

 样本构成变动较小，对指数影响有限：本季度内新增 3 个样本，余额占比较小，为 7.22%，

新增样本本季度末加权平均 M2/M3 逾期率分别高于所有存续样本 17bp 和 25bp，新旧样本

表现差异不大；本季度内退出 3 个样本，其上季度末余额仅占 1.31%。样本变动对指数影响

有限。 
 

 个别年份累计违约率曲线尾部尚不具有代表性：2018、2019 和 2020 年所发行产品的加权平

均累计违约率在各自近 3 期表现出异常高值，系样本量少（小于 5 个）且整体违约表现较

差所致，是否具有代表性尚未确定，基础资产违约表现仍需持续关注。 
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M2/M3逾期率

笔数
M2逾期率
M2逾期率：3个月移动平均值
M3逾期率
M3逾期率：3个月移动平均值

来源：受托报告、惠誉博华
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惠誉博华银行间市场消费贷ABS指数

指数权重（按发起机构统计）
光大银行 广发银行 中银消费 锦程消费 南京银行 平安银行 浦发银行

捷信消费 招商银行 中信银行 杭州银行 交通银行 上海浦东 马上消费

来源：受托报告、惠誉博华
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来源：受托报告、惠誉博华

概览 

 

项目 

 

20Q2 

  

20Q1 

 

19Q4 

资产池总余额

（亿元） 

1085.65  1111.59 783.15 

M2 逾期率 

指数（%） 

0.86  1.07 0.64 

M3 逾期率 

指数（%） 

0.70  0.71 0.51 

来源：惠誉博华 

指数构成变动 

新增交易 新增时间 

幸福 2019-1 2020 年 4 月 

捷赢 2020-1 2020 年 4 月 

捷赢 2020-2 2020 年 6 月 

  

退出交易 退出时间 

阳光 2019-1 2020 年 4 月 

锦融 2019-1 2020 年 4 月 

捷赢 2019-1 2020 年 6 月 

来源：惠誉博华 
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基础资产存量占比
银行间市场消费贷ABS样本

银行循环
消金循环
消金非循环
银行非循环

来源：受托报告、惠誉博华

注：环由内向外分别为2020年4至6月数据
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来源：受托报告、惠誉博华

COVID-19 疫情影响持续，基础资产月度违约率有所上升 

COVID-19 疫情导致银行间市场发行的消费贷 ABS 产品基础资产第一季度逾期率显著上升，进一

步使得第二季度逾期向违约转移的程度加深。第二季度末统计样本整体月度违约率（计算公式见

下图标注）为 0.59%，较上年末增长 44%，其中银行类发起机构基础资产的月度违约率为 0.48%，

消费金融公司类为 1.42%，较上年末分别增长 41%和 64%。整体来看，在疫情冲击下，银行发放

的消费贷款抗风险能力相对较强。消费金融公司类基础资产 5 月月度违约率达到峰值，为 2.15%，

6 月虽出现明显回落，但仍处于较高水平。 

 

2019 年 6 月以来，银行和消费金融公司各自发起的银行间消费贷 ABS 存量均以循环类产品为主。

观察自 2019 年末存续至今的样本，银行和消费金融公司的循环类产品分别为 6 单和 2 单，对应

本季度末月度违约率分别为 0.46%和 1.95%，较上年末分别增长 63%和 99%，增幅较大，基础资

产违约表现受疫情影响显著。 

基础资产还款率水平整体变动不大，证券兑付情况未受到显著影响 

第二季度末统计样本整体每月还款率（计算公式见下图标注）为 44.17%，其中银行类和消费金

融公司类产品的每月还款率分别为 48.65%和 11.03%，较上年末分别增长 4%和下降 29%。银行

类 ABS 产品还款率远高于消费金融公司类 ABS 产品，这是由于存量银行类 ABS 产品主要是以具

有循环额度特性的信用卡账户应收账款为基础资产的循环类交易所致。整体来看，存量资产还款

率水平变动不大，COVID-19 疫情对证券兑付影响有限，但预计高违约率类基础资产对应的循环

类产品的后续违约及还款表现短期仍将承压。 

 

消费贷款市场规范政策频出，监管持续趋严 

7 月 17 日，银保监会发布《商业银行互联网贷款管理暂行办法》，对互联网贷款内涵及范围、风

险管理要求、合作机构管理、消费者保护、事中事后监管等方面作出了详细的规定和要求。该办

法提到了单户用于消费的个人信用贷款授信额度应当不超过人民币 20 万元，到期一次性还本的，

授信期限不超过一年。7 月 22 日，最高人民法院和国家发展和改革委员会联合发布《关于为新时

代加快完善社会主义市场经济体制提供司法服务和保障的意见》，明确提出将大幅度降低民间借

贷利率的司法保护上限（此前利率上限为 24%），坚决否定高利转贷行为、违法放贷行为的效力。

消费金融监管趋严将有助于促进金融机构放贷业务规范化以及优化客户结构。  
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银行间市场消费贷ABS月度违约率——按发起机构类型 银行 消费金融公司

来源：受托报告、惠誉博华

注：1.统计样本与惠誉博华银行间市场消费贷ABS指数一致；

2.月度违约率 = 当期新增违约资产本金余额/当期期初资产池未偿本金总余额
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银行间市场消费贷ABS每月还款率——按发起机构类型 银行 消费金融公司

来源：受托报告、惠誉博华

注：1.统计样本与惠誉博华银行间市场消费贷ABS指数一致；

2.每月还款率 = 当期资产池本金和利息总回收款/当期期初资产池未偿本金总余额
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附录一：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或受托报告数据披露口径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二。 

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。 

 

附录二：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 

和享 2018-1 招商银行 银行 个人消费贷贷款 非循环类 23157.36 1.29% 0.76% 

惠益 2018-1 中信银行 银行 信用卡分期 非循环类 142062.04 1.89% 1.11% 

兴晴 2018-1 兴业消费 消费金融公司 个人消费贷贷款 非循环类 9405.53 1.44% 2.28% 

安信 2018-1 平安银行 银行 信用卡分期 非循环类 6542.04 0.02% 0.07% 

和享 2018-2 招商银行 银行 个人消费贷贷款 循环类 399016.48 1.37% 1.21% 

浦鑫 2019-1 浦发银行 银行 信用卡分期 非循环类 2698.60 0.01% 0.00% 

和智 2019-1 招商银行 银行 信用卡账户 循环类 372221.67 1.16% 0.80% 

捷赢 2019-2 捷信消费 消费金融公司 个人消费贷贷款 循环类 90159.77 2.10% 2.33% 

和智 2019-2 招商银行 银行 信用卡账户 循环类 899490.43 0.62% 0.47% 

和智 2019-3 招商银行 银行 信用卡账户 循环类 949535.59 0.61% 0.43% 

和智 2019-4 招商银行 银行 信用卡账户 循环类 939475.53 0.63% 0.47% 

捷赢 2019-3 捷信消费 消费金融公司 个人消费贷贷款 循环类 232076.99 1.94% 2.24% 

和智 2019-5 招商银行 银行 信用卡账户 循环类 923885.72 0.62% 0.46% 

兴晴 2019-1 兴业消费 消费金融公司 个人消费贷贷款 非循环类 146098.59 1.36% 1.44% 

和智 2019-6 招商银行 银行 信用卡账户 循环类 1853580.35 0.78% 0.55% 

捷赢 2019-4 捷信消费 消费金融公司 个人消费贷贷款 循环类 223060.99 1.92% 2.01% 

和智 2019-7 招商银行 银行 信用卡账户 循环类 1845216.59 0.75% 0.58% 

和智 2019-8 招商银行 银行 信用卡账户 循环类 908392.24 0.76% 0.56% 

兴晴 2019-2 兴业消费 消费金融公司 个人消费贷贷款 非循环类 106966.79 0.93% 1.30% 

幸福 2019-1 杭州银行 银行 个人消费贷贷款 循环类 297380.85 0.07% 0.05% 

捷赢 2020-1 捷信消费 消费金融公司 个人消费贷贷款 循环类 245097.88 1.65% 1.50% 

捷赢 2020-2 捷信消费 消费金融公司 个人消费贷贷款 循环类 240991.38 1.57% 1.50% 

        

来源：受托报告、惠誉博华 
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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。 
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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
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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。 
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