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要点 

◼ 发行情况：2026 年上半年，交易所市场共发行个人消费金融及小微贷款类资产证券

化产品 218 单，合计发行规模 1,767.28 亿元；与上年同期相比，发行数量增加 6 单，

发行规模上升 10.60%。其中，个人消费金融类产品发行 142单，合计发行规模 1,062.11

亿元，与上年同期相比，发行数量减少 28 单，发行规模下降 17.70%；小微贷款类产

品发行 76 单，合计发行规模 705.17 亿元，与上年同期相比，发行数量增加 34 单，

发行规模上升 129.46%。个人消费金融及小微贷款类产品的原始权益人主要为信托

公司和互联网金融平台下属的小额贷款公司，基础资产生成平台主要系头部互联网

金融平台，具有较明显的头部集中效应。融资成本方面，个人消费金融及小微贷款

类产品 1 年期左右 AAAsf 级证券利率中枢大致分别位于 1.43%~1.93%之间和

1.35%~1.85%之间，中位数分别同比下降约 35BP 和约 43BP。 

◼ 备案方面：2026 年上半年，个人消费金融类资产支持专项计划在基金业协会完成备

案 108 单，总规模为 832.20 亿元；小微贷款类资产支持专项计划在基金业协会完成

备案 59 单，总规模为 539.17 亿元。 

◼ 二级市场交易：2026 年上半年，个人消费金融类资产支持证券在二级市场共成交

2,516 笔，同比减少 1,079 笔，成交规模共计 457.99 亿元，同比下降 26.87%；小微贷

款类资产支持证券在二级市场共成交1,178笔，同比减少 182笔，成交规模共计 223.26

亿元，同比下降 0.80%。 

◼ 到期方面：截至 2026 年 6 月末，存量个人消费金融及小微贷款类资产支持证券预计

于 2026 下半年到期 391 支，到期规模 1,070.03 亿元。其中，存量个人消费金融类资

产支持证券预计在 2026 下半年到期 320 支，规模为 725.52 亿元；存量小微贷款类

资产支持证券预计在 2026 下半年到期 71 支，规模为 344.52 亿元。 

◼ 行业点评：2026 年 1 月，财政部、中国人民银行、金融监管总局联合发布《关于优

化实施个人消费贷款财政贴息政策有关事项的通知》，扩容贴息经办机构范围，牌

金融机构优势地位进一步强化；2026 年 3 月，国家金融监督管理总局、中国人民银

行联合发布《个人贷款业务明示综合融资成本规定》，进一步规范息费披露要求，有

助于个人消费金融资产证券化资产合规质量的提升。2026 年 5 月，国家金融监督管

理总局发布《关于做好 2026 年小微企业金融服务工作的通知》，引导银行业金融机

构优化信贷结构，增加小微企业法人贷款投放，同时提升资产质量等。 

 

mailto:cxfu@ccxi.com.cn
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概况1 

根据中国资产证券化分析网（CNABS）、万得（WIND）及上海证券交易所（简称“上交所”）、深圳

证券交易所（简称“深交所”）网站的数据综合来看，2026年上半年交易所市场个人消费金融及小微贷款类

资产证券化产品共发行2218单，同比增加6单；发行规模1,767.28亿元，同比上升10.60%；占同期交易所市场

企业资产证券化产品发行总规模的比重为22.36%，同比下降3.39个百分点。 

从细分基础资产类型来看，个人消费金融类占据主导地位，2026年上半年个人消费金融类资产证券化产

品共发行142单，发行规模1,062.11亿元，发行单数和规模占全部企业资产证券化产品的比例分别为17.01%和

13.44%；同期小微贷款类资产证券化产品发行76单，发行规模705.17亿元，发行单数和规模占比分别为9.10%

和8.92%。随着《关于加强商业银行互联网助贷业务管理提升金融服务质效的通知》（金规〔2025〕9号）（以

下简称“助贷新规”）落地施行，行业开展助贷业务整改，高收益资产规模收缩，部分中小机构压缩助贷投

放，可供证券化的基础资产供给下降，同时叠加部分区域金融监管机构对小贷公司发行资产证券化产品的审

批收紧、投资人配置偏好变化等多重因素影响，2026年上半年，个人消费金融类资产证券化产品发行量同比

减少28单，发行规模下降17.70%；同时受益于去年发布的《支持小微企业融资的若干措施》等政策对于小微

企业融资支持及京东、网商银行等平台发行量上升，2026年上半年小微贷款类资产证券化产品发行数量增加

34单，发行规模大幅上升129.46%。 

图1：2026年上半年及2025年同期个人消费金融及小微贷款类资产支持证券月度发行情况（单位：亿元、单） 

 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

个人消费金融类资产支持证券 

                                                        
1 所有数据均经过四舍五入处理，单项求和数与合计数之间可能存在尾差，全文同。 
2 本文分析的范畴仅包括在交易所市场发行的个人消费金融及小微贷款类资产证券化产品。 
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发行情况 

从发行场所来看，2026年上半年，上交所发行个人消费金融类资产证券化产品共计93单，发行金额合计

670.31亿元，金额占比为63.11%；深交所发行个人消费金融类资产证券化产品共计49单，发行金额合计391.80

亿元，金额占比为36.89%。 

从原始权益人分布来看，2026年上半年，信托公司和非信托公司作为原始权益人的发行规模占比分别为

71.19%和28.81%，其中信托公司作为原始权益人的发行规模占比同比下降0.80个百分点。前五大原始权益人

分别为华能贵诚信托有限公司、中国对外经济贸易信托有限公司、中信信托有限责任公司、国投泰康信托有

限公司和重庆度小满小额贷款有限公司，发行规模占比分别为22.69%、19.30%、14.08%、8.47%和6.59%。前

五大原始权益人发行规模合计755.40亿元，占比71.12%；前十大原始权益人发行规模合计1,016.40亿元，占比

95.70%。具体情况如下图所示： 

图2：2026年上半年个人消费金融类资产支持证券发行情况-前十大原始权益人分布（单位：亿元） 

 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

从基础资产所依托的金融平台分布来看，2026年上半年，前五大平台分别为京东、微众、美团小贷、度

小满和财付通，发行规模占比分别为23.90%、15.25%、13.84%、8.00%和7.44%，其中。前五大平台对应发行

规模合计726.80亿元，占比68.43%，受京东发行规模大幅下降影响，前五大平台发行规模占比同比下降15.81

个百分点，但头部集中效应仍较为显著。具体情况如下图所示： 

表1：2026 年上半年个人消费金融类资产支持证券发行情况-前五大平台方分布 

单位：亿元、% 

平台 

2025.1~6 
平台 

2026.1~6 

发行规模 占比 发行规模 占比 

京东 704.30 54.57 京东 253.80 23.90 

美团小贷 166.00 12.86 微众 162.00 15.25 

度小满 74.75 5.79 美团小贷 147.00 13.84 
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平安融易 72.10 5.59 度小满 85.00 8.00 

三六零 70.00 5.42 财付通 79.00 7.44 

合计 1,087.15 84.24 合计 726.80 68.43 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

从管理人分布来看，2026年上半年，新增管理规模占比前五大的管理人分别为华泰证券（上海）资产管

理有限公司、国联证券资产管理有限公司、中信证券股份有限公司、招商证券资产管理有限公司和财通证券

资产管理有限公司，规模占比分别为29.90%、10.55%、10.22%、9.78%和5.85%。前五大管理人新增管理规模

合计704.25亿元，占比66.31%；前十大管理人新增管理规模合计916.31亿元，占比86.27%。具体情况如下图

所示： 

图3：2026年上半年个人消费金融类资产支持证券发行情况-前十大管理人分布（单位：亿元） 

 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

从产品增信模式来看，基于基础资产小额分散的特征，个人消费金融类资产证券化产品大部分采用优先

级/次级结构化分层的增信方式，且占比有所提升，2026年上半年采取无主体增信模式3发行的个人消费金融

类资产证券化产品合计127单，对应发行规模1,000.45亿元，单数和规模占比分别为89.44%和94.19%，同比分

别上升1.79个百分点和2.66个百分点，单笔产品平均发行规模7.88亿元；采取主体全增信模式发行的产品15

单，发行规模占比为5.81%，单笔产品平均发行规模4.11亿元，主要系国金资管-景熠和山证汇通-炽诚4等系列

产品。 

 

 

                                                        
3 无主体增信模式系指资产支持专项计划项下各档优先级资产支持证券均不设置主体增信措施，主要依赖优先级/次级分层结构增信；主体全增信模式系指资产支持

专项计划项下各档优先级资产支持证券均设置主体增信措施，下同。 
4 国金资管-景熠、山证汇通-炽诚系列产品对应金融平台及增信方均为平安融易，底层资产主要系消费类贷款。 
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图4：2026年上半年个人消费金融类资产支持证券发行情况-增信模式分布 

 

 

 

 

 
数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

从产品规模分布来看，2026年上半年发行的个人消费金融类资产证券化产品中，单笔产品最高发行规模

为20.00亿元，系“华能-惠民二号2期资产支持专项计划（可续发型）”；单笔产品最低发行规模为2.00亿元，

系“财通资管-云启1期资产支持专项计划（可续发型）”、“财通资管-云启2期资产支持专项计划（可续发

型）”和“财通资管-云启3期资产支持专项计划（可续发型）”。单笔规模在(5, 10]亿元区间内的产品发行

单数最多，共91单，规模占比为78.63%。具体发行规模分布如下表所示： 

表2：2026 年上半年个人消费金融类资产支持证券发行情况-产品规模分布 

单位：亿元、单  

产品规模 发行单数 发行规模 发行规模占比 

(0,3] 16 42.69 4.02% 

(3,5] 33 149.32 14.06% 

(5,10] 91 835.10 78.63% 

(10,20] 2 35.00 3.30% 

合计 142 1,062.11 100.00% 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

从期限分布情况来看，2026年上半年发行的个人消费金融类资产证券化产品中，期限最短为0.51年，系

“兴证圆融-兴知3期资产支持专项计划（可续发型）（第3期次）”；期限最长为4.01年，系“海田小贷个人

消费信贷资产支持专项计划（乡村振兴）”。期限在(1, 3]年的产品发行单数最多，共119单，规模占比为88.36%。

具体期限分布如下表所示： 

表3：2026 年上半年个人消费金融类资产支持证券发行情况-产品期限分布 

单位：年、单、亿元  

产品期限 发行单数 发行规模 发行规模占比 

(0,1] 9 66.45 6.26% 

94.19%

5.81%
规模占比

无增信 全增信

89.44%

10.56%

单数占比

无增信 全增信
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(1,3] 119 938.46 88.36% 

(3,5] 14 57.20 5.39% 

合计 142 1,062.11 100.00% 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

从级别分布情况来看，按照个人消费金融类资产证券化产品各级别证券的发行规模统计，AAAsf级证券

占比为89.12%，AA+
sf级证券占比为4.27%，AAsf级证券占比为0.15%，AA-

sf级证券占比为0.33%，A+
sf级证券

占比为0.26%，Asf级证券占比为0.46%，BBB+
sf级证券占比为0.03%，具体级别分布如下图所示： 

图5：2026年上半年个人消费金融类资产支持证券发行情况-级别分布 

 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

从发行利率来看，我们选取1年期左右5AAAsf级个人消费金融类资产支持证券的发行利率为样本进行观察，

2026年上半年最低发行利率为1.53%，为华泰资管诚远2号3期资产支持专项计划6，最高发行利率为2.70%，

为国金资管-景熠2号中小微企业融资支持6期资产支持专项计划（可续发型）和国金资管-景熠1号中小微企业

融资支持6期资产支持专项计划（可续发型）（第二期次）7。1年期左右AAAsf级证券利率中枢大致位于

1.43%~1.93%之间，中位数同比下降约35BP。 

 

 

 

 

                                                        
5 包含期限在 0.85~1.15 年的 AAAsf级产品。 
6 对应平台为微众银行。 
7 对应金融平台为平安融易。 

89.12%

4.27%

0.15%

0.33%
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0.03%

5.38%

6.13%

AAAsf AA+sf AAsf AA-sf A+sf Asf BBB+sf NR
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图6：2026年上半年个人消费金融类资产支持证券发行情况-1年期左右AAAsf级证券发行利率分布（单位：年） 

 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

综上，受助贷新规和部分地区金融监管审批趋严等因素影响，2026年上半年共发行个人消费金融类资产

支持证券142单，同比减少28单，合计发行规模1,062.11亿元，同比下降17.70%。融资成本方面，1年期左右

AAAsf级证券利率中枢大致位于1.43%~1.93%之间，中位数同比下降约35BP。 

发行利差统计分析8 

考虑到企业资产支持证券信用评级分布的特点，我们将选取个人消费金融类资产证券化产品中AAAsf级

证券9作为样本进行观察。 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                        
8 部分内容数据样本量有限，仅作参照，下同。 
9 AAAsf级证券：根据期限的不同，1 年期和 3 年期证券分别指证券发行期限在(0.85,1.15]年和(2.85,3.15]年区间内，且初始评级结果为 AAAsf的证券。 
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图7：个人消费金融类资产支持证券（AAAsf级）利率与同期限国债到期收益率走势图 

 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

首先，我们以不同期限国债到期收益率为标准进行观察。与同期限国债相比，2026年上半年1年期和3年

期AAAsf级个人消费金融类资产支持证券的发行利差平均值均较上年同期有所收窄。 

表4：2026 年上半年个人消费金融类资产支持证券（AAAsf级）与同期限国债到期收益率利差比较表 

指标 
利差（1 年期） 利差（3 年期） 

2025.1~6 2026.1~6 2025.1~6 2026.1~6 

平均值 66BP 59BP 278BP 218BP 

中位数 62BP 48BP 270BP 219BP 

最小值 38BP 34BP 268BP 210BP 

最大值 147BP 152BP 302BP 228BP 

样本数量（支） 107 123 7 6 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 
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图8：个人消费金融类资产支持证券（AAAsf级）利率与同期限企业债（AAA级）到期收益率走势图 

 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

我们再选择以不同期限AAA级企业债到期收益率为标准进行观察。与同期限AAA级企业债相比，2026

年上半年1年期和3年期AAAsf级个人消费金融类资产支持证券的发行利差平均值均较上年同期亦有所收窄。 

表5：2026 年上半年个人消费金融类资产支持证券（AAAsf级）与各期限企业债（AAA 级）到期收益率利差比较表 

指标 
利差（1 年期） 利差（3 年期） 

2025.1~6 2026.1~6 2025.1~6 2026.1~6 

平均值 25BP 24BP 232BP 179BP 

中位数 20BP 12BP 233BP 179BP 

最小值 4BP 1BP 212BP 175BP 

最大值 95BP 116BP 245BP 184BP 

样本数量（支） 107 123 7 6 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

发行成本方面，2026年上半年发行的1年期AAAsf级个人消费金融类资产支持证券的平均发行利率同比

下降27BP。 
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表6：2026 年上半年与 2025 年同期个人消费金融类资产支持证券（AAAsf级）发行利率比较表（1 年期） 

指标 2025.1~6 2026.1~6 发行利率变动值 

平均值 2.08% 1.81% -27BP 

中位数 2.03% 1.68% -35BP 

最小值 1.80% 1.53% -27BP 

最大值 2.80% 2.70% -10BP 

样本数量（支） 107 123 -- 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

备案情况 

2026年上半年，共有108单个人消费金融类资产支持专项计划在基金业协会完成备案，总规模为832.20亿

元。与上年同期相比，备案数量减少34单，备案规模下降17.63%。此外，受交易所审批以及发行人发行节奏

波动等影响，2026年6月，个人消费金融类资产支持专项计划备案单数大幅上升。 

图9：2026年上半年及2025年同期个人消费金融类资产支持证券月度备案情况（单位：亿元、单） 

 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

二级市场交易情况 

根据万得（WIND）和中国资产证券化分析网（CNABS）数据，2026年上半年，受一级供给结构变化、

市场风险预期扰动等多重因素影响，个人消费金融类资产支持证券在二级市场共成交2,516笔，同比减少1,079

笔；成交规模共计457.99亿元，同比下降26.87%，占当期企业资产支持证券成交总规模的9.41%，同比下降

3.15个百分点。 

2026下半年到期情况分析 

中国资产证券化分析网（CNABS）数据显示，截至2026年6月末，存量个人消费金融类资产支持证券预

计在2026年下半年到期320支，规模为725.52亿元，占2026年下半年全部到期企业资产支持证券规模的比例

为17.94%。 

 -

 10

 20

 30

 40

 50

 -

 100.00

 200.00

 300.00

 400.00

1月 2月 3月 4月 5月 6月

2025年备案规模 2026年备案规模 2025年备案单数 2026年备案单数



                                                                                  中诚信国际定期报告 
 

个人消费金融及小微贷款类资产支持证券产品报告（2026 年半年度） 11 

从原始权益人来看，中信信托有限责任公司到期证券32支，应偿付规模129.80亿元，占比为17.89%；中

国对外经济贸易信托有限公司到期证券66支，应偿付规模123.59亿元，占比为17.04%；厦门国际信托有限公

司到期证券20支，应偿付规模92.80亿元，占比为12.79%。 

表7：2026 年下半年个人消费金融类资产支持证券到期情况 

单位：支、亿元 

原始权益人 证券支数 到期应偿付规模 到期应偿付规模占比 

中信信托有限责任公司 32 129.80 17.89% 

中国对外经济贸易信托有限公司 66 123.59 17.04% 

厦门国际信托有限公司 20 92.80 12.79% 

重庆度小满小额贷款有限公司 26 71.61 9.87% 

重庆京东盛际小额贷款有限公司 21 68.00 9.37% 

重庆美团三快小额贷款有限公司 20 59.82 8.24% 

华能贵诚信托有限公司 27 30.96 4.27% 

国投泰康信托有限公司 13 26.22 3.61% 

福州奇富网络小额贷款有限公司 20 22.50 3.10% 

华鑫国际信托有限公司 12 21.20 2.92% 

中诚信托有限责任公司 16 17.87 2.46% 

北京京东世纪贸易有限公司 4 15.00 2.07% 

上海国际信托有限公司 6 12.72 1.75% 

深圳市中融小额贷款有限公司 4 10.00 1.38% 

深圳市财付通网络金融小额贷款有限公司 5 8.55 1.18% 

云南国际信托有限公司 8 4.27 0.59% 

重庆众安小额贷款有限公司 2 4.06 0.56% 

西藏信托有限公司 6 3.17 0.44% 

中粮信托有限责任公司 3 2.77 0.38% 

上海爱建信托有限责任公司 5 0.49 0.07% 

五矿国际信托有限公司 1 0.07 0.01% 

中航信托股份有限公司 3 0.04 0.01% 

合计 320 725.52 100.00% 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 
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小微贷款类资产支持证券 

发行情况 

从发行场所来看，2026年上半年，上交所发行小微贷款类资产证券化产品共计57单，发行金额合计513.67

亿元，金额占比为72.84%；深交所发行小微贷款类资产证券化产品共计19单，发行金额合计191.50亿元，金

额占比为27.16%。 

从原始权益人分布来看，2026年上半年，发行小微贷款类资产证券化产品的原始权益人共计9户，同比

减少2户，其中5户系信托公司，其发行规模占比为47.67%，同比上升14.05个百分点。前五大原始权益人分别

为国投泰康信托有限公司、中国对外经济贸易信托有限公司、重庆京东盛际小额贷款有限公司、华鑫国际信

托有限公司和上海邦汇商业保理有限公司，发行规模占比分别为28.08%、18.44%、18.15%、12.76%和9.08%。

前五大原始权益人发行规模合计610.00亿元，占比86.50%。具体情况如下图所示： 

图10：2026年上半年小微贷款类资产支持证券发行情况-前九大原始权益人分布（单位：亿元） 

 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

从基础资产所依托的金融平台分布来看，2026年上半年，前五大平台分别为京东、网商银行、抖音、美

团小贷和深圳中融小贷，发行规模占比分别为39.28%、34.03%、14.18%、4.40%和2.84%，其中网商银行和京

东发行规模同比大幅上升。前五大平台对应发行规模合计668.00亿元，占比94.73%，头部集中效应显著。具

体情况如下图所示： 

表8：2026 年上半年小微贷款类资产支持证券发行情况-前五大平台方分布 

单位：亿元、% 

平台 

2025.1~6 
平台 

2026.1~6 

发行规模 占比 发行规模 占比 

京东 112.00 36.44 京东 277.00 39.28 

美团小贷 57.00 18.55 网商银行 240.00 34.03 

0.00%

10.00%

20.00%
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三六零 54.00 17.57 抖音 100.00 14.18 

度小满 30.00 9.76 美团小贷 31.00 4.40 

网商银行 22.00 7.16 深圳中融小贷 20.00 2.84 

合计 275.00 89.48 合计 668.00 94.73 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

从管理人分布来看，2026年上半年，新增管理规模占比前五大的管理人分别为招商证券资产管理有限公

司、中信建投证券股份有限公司、中信证券股份有限公司、上海国泰海通证券资产管理有限公司和华泰证券

（上海）资产管理有限公司，规模占比分别为23.68%、14.75%、11.34%、8.08%和7.87%。前五大管理人新增

管理规模合计463.50亿元，占比65.73%。具体情况如下图所示： 

图11：2026年上半年小微贷款类资产支持证券发行情况-管理人分布（单位：亿元） 

 
数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

从产品增信模式来看，小微贷款类基础资产亦具备小额分散的特征，该类资产证券化产品大部分亦采用

优先级/次级结构化分层的增信方式，2026年上半年发行的小微贷款类资产证券化产品均采取无主体增信模

式，产品合计76单，对应发行规模705.17亿元，单笔产品平均发行规模9.28亿元。从产品规模分布来看，2026

年上半年发行的小微贷款类资产证券化产品中，单笔产品最高发行规模为15.00亿元，系“招证-美满生意2025

年1期1号资产支持专项计划（中小微企业融资）”；单笔产品最低发行规模为1.153亿元，系“天风-盈峰数

科车险分期1号1期资产支持专项计划”。单笔规模在(5, 10]亿元区间内的产品发行单数最多，共57单，规模

占比为79.70%。具体发行规模分布如下表所示： 

表9：2026 年上半年小微贷款类资产支持证券发行情况-产品规模分布 

单位：亿元、单  

产品规模 发行单数 发行规模 发行规模占比 

0.00%

10.00%

20.00%

30.00%

0
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200

发行规模 规模占比
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(0,3] 7 17.17 2.44% 

(3,5] 5 24.00 3.40% 

(5,10] 57 562.00 79.70% 

(10,20] 7 102.00 14.46% 

合计 76 705.17 100.00% 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

从期限分布情况来看，2026年上半年发行的小微贷款类资产证券化产品中，期限最短为0.90年，系“天

风-盈峰数科车险分期1号1期资产支持专项计划”；期限最长为3.75年，系“沐晓1号第1期资产支持专项计划

（可续发型）（中小微企业支持）”。期限在(1, 3]年的产品发行单数最多，共72单，规模占比为94.59%。具

体期限分布如下表所示： 

表10：2026 年上半年小微贷款类资产支持证券发行情况-产品期限分布 

单位：年、单、亿元  

产品期限 发行单数 发行规模 发行规模占比 

(0, 1] 1  1.15  0.16% 

(1, 3] 72  667.02  94.59% 

(3, 5] 3  37.00  5.25% 

合计 76  705.17  100.00% 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

从级别分布情况来看，按照小微贷款类资产证券化产品各级别证券的发行规模统计，AAAsf级证券占比为

86.16%，AA+
sf级证券占比为3.75%，AAsf级证券占比为0.45%，AA-

sf级证券占比为0.16%，A+
sf级证券占比为

0.07%，Asf级证券占比为0.72%，BBB+
sf级证券占比为0.04%，BBBsf级证券占比为1.89%，具体级别分布如下

图所示： 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



                                                                                  中诚信国际定期报告 
 

个人消费金融及小微贷款类资产支持证券产品报告（2026 年半年度） 15 

图12：2026年上半年小微贷款类资产支持证券发行情况-级别分布 

 
数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

从发行利率来看，我们选取1年期左右10AAAsf级小微贷款类资产支持证券的发行利率为样本进行观察，

2026年上半年最低发行利率为1.53%，为国泰海通-至微中小微企业融资支持第4期资产支持专项计划11，最高

发行利率为2.50%，为天风-盈峰数科车险分期1号1期资产支持专项计划12。1年期左右AAAsf级证券利率中枢

大致位于1.35%~1.85%之间，中位数同比下降约43BP。 

图13：2026年上半年小微贷款类资产支持证券发行情况-1年期左右AAAsf级证券发行利率分布（单位：年） 

 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

                                                        
10 包含期限在 0.85~1.15 年的 AAAsf级产品。 
11 对应金融平台为网商银行。 
12 对应金融平台为盈峰保理。 
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综上，受益于政策支持及京东、网商银行等平台发力，2026年上半年共发行小微贷款资产支持证券76单，

同比增加34单，合计发行规模705.17亿元，同比大幅上升129.46%。融资成本方面，1年期左右AAAsf级证券

利率中枢大致位于1.35%~1.85%之间，中位数同比下降约43BP。 

发行利差统计分析 

考虑到企业资产支持证券信用评级分布的特点，我们将选取小微贷款类资产证券化产品中AAAsf级证券

13作为样本进行观察。 

图14：小微贷款类资产支持证券（AAAsf级）利率与同期限国债到期收益率走势图 

 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

首先，我们以1年期国债到期收益率为标准进行观察。与同期限国债相比，2026年上半年1年期AAAsf级

小微贷款类资产支持证券的发行利差平均值较上年同期有所收窄。 

表11：2026 年上半年 1 年期小微贷款类资产支持证券（AAAsf级）与同期限国债到期收益率利差比较表 

指标 2025.1~6 2026.1~6 

平均值 64BP 48BP 

中位数 59BP 46BP 

最小值 44BP 33BP 

最大值 122BP 131BP 

样本数量（支） 24 58 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

 

 

                                                        
13 AAAsf级证券：由于符合条件的 3 年期、5 年期 AAAsf级证券样本较少，故此处仅选择 1 年期（发行期限在(0.85,1.15]年）且初始评级结果为 AAAsf 的证券。 
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图15：小微贷款类资产支持证券（AAAsf级）利率与同期限企业债（AAA级）到期收益率走势图 

 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

我们再选择以1年期AAA级企业债到期收益率为标准进行观察，与同期限AAA级企业债相比，2026年上

半年1年期AAAsf级小微贷款类资产支持证券的发行利差平均值较上年同期亦有所收窄。 

表12：2026 年上半年 1 年期小微贷款类资产支持证券（AAAsf级）与同期限企业债（AAA 级）到期收益率利差比较表 

指标 2025.1~6 2026.1~6 

平均值 23BP 13BP 

中位数 19BP 11BP 

最小值 7BP 0BP 

最大值 73BP 97BP 

样本数量（支） 24 58 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

发行成本方面，2026年上半年发行的1年期AAAsf级小微贷款类资产支持证券的平均发行利率同比下降

41BP。 

表13：2026 年上半年与 2025 年同期小微贷款类资产支持证券（AAAsf级）发行利率比较表（1 年期） 

指标 2025.1~6 2026.1~6 发行利率变动值 

平均值 2.07% 1.66% -41BP 

中位数 2.03% 1.60% -43BP 

最小值 1.80% 1.53% -27BP 

最大值 2.70% 2.50% -20BP 

样本数量（支） 24 58 -- 



                                                                                  中诚信国际定期报告 
 

个人消费金融及小微贷款类资产支持证券产品报告（2026 年半年度） 18 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

备案情况 

2026年上半年，共有59单小微贷款类资产支持专项计划在基金业协会完成备案，总规模为539.17亿元。

与上年同期相比，备案数量增加19单，备案规模上升93.72%，受交易所审批以及发行人发行节奏波动等因素

影响，备案数量于2026年6月大幅增长。 

图16：2026年上半年及2025年同期小微贷款类资产支持证券月度备案情况（单位：亿元、单） 

  
数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

二级市场交易情况 

根据万得（WIND）和中国资产证券化分析网（CNABS）数据，2026年上半年，小微贷款类资产支持证

券在二级市场共成交1,178笔，同比减少182笔；成交规模共计223.26亿元，同比下降0.80%，占当期企业资产

支持证券成交总规模的4.59%，同比上升0.07个百分点。 

2026下半年到期情况分析 

中国资产证券化分析网（CNABS）数据显示，截至2026年6月末，存量小微贷款类资产支持证券预计在

2026年下半年到期71支，规模为344.52亿元，占2026年下半年全部到期企业资产支持证券规模的比例为8.52%。 

从原始权益人来看，上海国际信托有限公司到期证券14支，应偿付规模90.36亿元，占比为26.23%；中国

对外经济贸易信托有限公司到期证券21支，应偿付规模87.64亿元，占比为25.44%；华鑫国际信托有限公司

到期证券5支，应偿付规模72.00亿元，占比为20.90%。 

表14：2026 年下半年小微贷款类资产支持证券到期情况 

单位：支、亿元 

原始权益人 证券支数 到期偿付规模 到期规模占比 

上海国际信托有限公司 14 90.36 26.23% 

中国对外经济贸易信托有限公司 21 87.64 25.44% 

 -
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华鑫国际信托有限公司 5 72.00 20.90% 

上海邦汇商业保理有限公司 14 57.00 16.54% 

重庆度小满小额贷款有限公司 5 10.44 3.03% 

国投泰康信托有限公司 5 9.31 2.70% 

重庆美团三快小额贷款有限公司 3 8.64 2.51% 

重庆京东盛际小额贷款有限公司 1 8.10 2.35% 

福州奇富网络小额贷款有限公司 3 1.02 0.30% 

合计 71 344.52 100.00% 

数据来源：万得（WIND）、中国资产证券化分析网（CNABS），中诚信国际整理 

行业动态点评 

2026年1月，财政部、中国人民银行、金融监管总局联合发布《关于优化实施个人消费贷款财政贴息政

策有关事项的通知》（以下简称“《通知》”），旨在加力提振消费、扩大内需，持续降低居民个人消费信

贷成本，提升居民消费意愿。 

点评：《通知》将个人消费贷款财政贴息政策实施期限延长至2026年底，并且扩大了支持范围、拓展了

贴息领域并且提高了贴息标准；同时，《通知》增加了贴息政策经办机构，将监管评级在3A及以上的城市商

业银行、农村合作金融机构、外资银行、消费金融公司、汽车金融公司等纳入属地贴息政策经办机构范围。

贴息政策可为相关经办机构带来一定的增量客户，有利于增加消费金融资产证券化产品底层资产的供应，同

时贴息经办范围扩容进一步强化了持牌机构的优势地位，非持牌助贷机构地位进一步边缘化。 

2026年3月，国家金融监督管理总局、中国人民银行联合发布《个人贷款业务明示综合融资成本规定》

（以下简称“《规定》”），在现有贷款业务信息披露监管制度框架内，细化个人贷款业务息费信息披露的

涵盖范围、操作方式和环节等，要求贷款人向借款人展示综合融资成本明示表，清晰披露个人贷款息费成本。 

点评：《规定》推动解决个人贷款业务息费信息披露不规范、不透明问题，更好保障金融消费者合法权

益，畅通金融惠民政策传导，促进行业规范健康发展；同时，也可推动消费金融资产证券化底层资产合规性

及资产质量进一步提升。 

2026年5月，国家金融监督管理总局发布《关于做好2026年小微企业金融服务工作的通知》（以下简称

“《通知》”），旨在充分发挥支持小微企业融资协调工作机制作用，推动小微企业金融服务“稳投放、优

结构、提质量、可持续”，提升民营企业金融服务水平，助力经济持续稳中向好，激发高质量发展的动力活

力。 

点评：《通知》推动做好首贷、信用贷、中长期贷款支持，扩大小微企业法人贷款投放，重点支持科技、

消费、外贸等领域。后续一方面会抬升小微企业中长期贷款占比，推动小微贷款资源向上述政策支持行业集

中；另一方面将引导发起机构强化商业可持续经营能力，带动小微企业贷款ABS底层资产质量提升。 
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总结 

受助贷新规正式施行以及《规定》的出台，部分中小机构收缩助贷业务规模，底层资产供给减少、同时

受部分区域小贷资产证券化审批收紧、投资人配置偏好变化等因素影响，2026年上半年，个人消费金融类资

产证券化产品发行单数和发行规模同比有所下降；同时，受益于政策对于小微企业融资支持及京东、网商银

行等主要平台发行量上升，2026年上半年小微贷款类资产证券化产品发行单数和发行规模同比有所上升。个

人消费金融及小微贷款类产品的原始权益人主要为信托公司和小额贷款公司，基础资产生成平台主要系互联

网金融平台，如京东、微众、网商银行等，且具有较明显的头部集中效应。基于基础资产小额分散的特征，

个人消费金融及小微贷款类产品多采取无主体增信的模式，主要依赖基础资产对应底层产品的资产特征及质

量表现等，通过结构化分层实现增信；此外，2026年上半年，个人消费金融及小微贷款类资产证券化产品发

行利率均有所下行，二级市场交易活跃度有所下降。 
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