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信贷资产证券化对商业银行影响研究
任瑜 周纤莉 张罗易
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摘要：上个世纪七十年代，美国为了解决金融脱媒现象而造成的银行资产流动性严重不足、存贷结构失衡问题，

发行了最早的证券化产品，随着经济的不断发展与进步，信贷资产证券化逐渐成为商业银行改善资产流动性的重

要工具之一。2005年我国正式开始信贷资产证券化试点作，这是我国的一次巨大尝试，随后在金融危机的影响

下而叫停，2012 年重启后在国家政策的支持之下开始快速发展，我国信贷资产证券化业务进入快速发展时期。

因此对于信贷资产证券化与流动性风险之间的研究，对改善帮助银行提高流动性、防控风险有着重要作用。

关键词：信贷资产证券化；商业银行；流动性风险

DOI：10.64216/3080-1486.25.11.027

引言

上个世纪七十年代，美国实行紧缩的货币政策使得

市场利率上升，加之存款机构的利率调整不及时，所以

大量储户提取在银行的存款，产生了金融脱媒的现象，

造成银行的资产流动性严重不足。为了解决这一问题，

美国于 1968 年发行了最早出现的证券化产品“过手证

券”。商业银行将一些流动性不足的信贷资产通过特殊

运作，将其变成具有流通性的流动性较强的资产支持证

券。

我国相比较于国外其他国家的发展历程，信贷资产

证券化的开始相对较晚，2005年才正式开始了试点工作，

之后在金融危机不可抗力的影响下无奈停止。2012 年，

我国重启证券化业务。2021 年末信贷 ABS 存量规模达到

历史高峰的 1.74 万亿元。2024 年全年发行量为 2704

亿元，同比下降 22.7%，年末存量为 11523.28亿元。

Diamond&Dybvig（1983）通过 DD 模型研究了商业

银行流动性风险问题，该模型得到商业银行之所以发生

挤兑是因为银行的流动性转换出现了问题，由于信息不

对称商业银行会产生挤兑风险，从而产生了流动性风险。

肖崎，廖妍婷（2015）从内外两个方面对我国商业银行

产生流动性风险的因素进行了分析，内部因素主要是资

金期限错配、资金来源不稳定等，外部因素主要是风险

暴露、业务联系、外部环境变化等。

Gorton，Nicholas（2005）认为信贷资产证券化银

行尤为重要，因为银行可以通过证券化的特殊运作将不

具有流动性的资产变成流通转让的证券，这样就提高了

资产的流动性。从资产负债结构角度，从期限错配角度

看，朱孟楠、侯哲（2014）通过研究资金的期限错配，

发现商业银行的存在着明显的“短存长贷”现象，而信

贷资产证券化能够通过将长期信贷资产转变为可流通

转让的证券，因此缓解了银行资金来源与运用期限不合

理的问题。高蓓，张明（2018）认为与传统处置不良资

产的方式相比，资产证券化的处置成本更低、效率更高。

1 信贷资产证券化作用于商业银行流动性的路

径

1.1 改善资产负债结构

随着社会融资需求的不断增加，信贷业务在我国商

业银行业务中规模不断增加，同时投资渠道、投资方式

越来越多元化，对商业银行的传统业务带来了一定的冲

击，使得银行资产负债结构失衡。

我国商业银行的中长期贷款占总贷款的比重较大，

并且表现出逐渐增加的趋势。资产负债业务之间出现了

“短存长贷”的期限错配问题。而信贷资产证券化能够

让银行在负债不变的情况下，剔除了资产负债表上的低

流动性资产，使得资产负债结构更加合理。能够在不改

变银行现有业务的情况下有效降低存贷比，并且证券化

产品一般信用等级都相对较好，所以商业银行持有这类

产品也能提高自身的流动性。

1.2 提高融资能力

由于我国的经济发展模式以工业化为主，工业企业

的经营需求需要大规模且长期限的资金供给，所以工业

企业主要依赖于商业银行来完成融资需求，使得商业银

行期限结构错配更加严重，加大了银行的流动性风险引
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发系统性风险的可能性，因此需要建立完善的融资渠道，

提高直接融资的比重，来分散间接融资过高而累积的流

动性风险。

信贷资产证券化为银行提供了一种新的融资方式，

提高了银行的筹措资金的能力。信贷资产证券化融合了

直接融资和间接融资两种方式。当货币政策趋于紧缩时，

银行所能吸收的社会闲散资金就会减少，就需要通过其

他方式进行融资，而外部融资的融资成本较高，信贷资

产证券化为银行提供了一个资金来源渠道，并且由于证

券产品信用等级一般都较高，所以也能降低商业银行的

资金成本。

1.3 增强资产质量

信贷资产证券化同时也会通过银行的资产质量而

影响作用于流动性风险。商业银行的各种风险之间是有

着高相关性的，其他的风险都有可能向流动性风险进行

转变，当其他风险在银行内不断积累，最终就可能会爆

发流动性危机，其中信用风险在这里面的影响非常大，

一旦贷款无法按期收回的状况就会影响到银行的流动

性。

我国商业银行在资产运用方面较为单一，对于资产

的运用主要通过信贷业务，这部分资产在总资产中的比

重过高就会使得银行的资本充足率难以达到监管要求。

因此证券化为银行提供了一个解决信贷资产质量问题

的有效途径。信贷资产证券化既能实现风险隔离又利于

提高银行的资本充足率。在发行之前还可以通过信用增

级提高其信用等级，从而降低处置不良资产的成本，同

时也能通过市场的充分竞争加快不良资产的处置速度，

除此之外，信贷资产证券化也丰富了债券市场的投资产

品。

2 我国商业银行信贷资产证券化现状

2.1 存贷比上升趋势明显

根据 D-D 模型，商业银行发生流动性风险的主要原

因就是流动资产严重不足使得银行面临挤兑现象，因此

贷款过高会导致银行的流动性缺乏，从而引发流动性危

机。如图所示，2013-2024 年我国商业银行存贷比总体

呈现上升的趋势，这说明我国商业银行贷款的比重在吸

收的存款中越来越高，并且用于满足客户日常支取需求

和日常清算的资金逐渐减少，使得银行流动性风险逐渐

上升。

图 1我国 2013-2024 年商业银行存贷比

2.2 资产质量下降

我国商业银行对于资金的运用主要是贷款业务，所

以贷款业务的质量对商业银行的流动性有很大影响，一

旦银行无法按时收回贷款就可能会引发流动性风险。总

体看，我国 2013-2024 年的商业银行不良贷款基本维持

在 1%-2%之间，总体为上升趋势，近几年我国经济增速

逐渐放缓，部分企业经营不善导致信用风险事件增加，

导致我国商业银行发生流动性危机的可能性也在增加。
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图 2 我国商业银行 2013-2024 年不良贷款

2.3 同业拆借业务扩张

从中国人民银行披露的统计数据来看，我国商业银

行的同业拆借量总体上呈现出上升的趋势，近几年，商

业银行经营业务和盈利空间受到了较大的冲击，主要利

润增长点由传统的存贷利差转变为了同业拆借业务等，

因此银行通过增加同业拆借业务来改善其流动性，提高

盈利水平。但同业拆借的资金抵御市场风险的能力较弱，

因此较多的同业拆借业务使银行面临着较大的流动性

问题。

图 3 我国 2013-2024 年同业拆借量（万亿元）

3 我国信贷资产证券化现状

3.1 发行规模快速变化

2005 年我国信贷资产证券化才刚开始发展，发行规

模与发行单数都非常小。2014年扩大试点规模之后我国

信贷资产证券化出现了大规模增长。随着我国进入经济

新常态，直接融资在社会融资中越来越重要，商业银行

要更好盈利必须利用好信贷资产证券化这种将直接融

资和间接融资相结合的融资工具。2017 年，我国信贷资

产证券化市场保持良好发展趋势，基础资产更为丰富，

逐渐成为了金融市场中至关重要的金融工具。但在 2022

年总量降幅达到了59.71%，发行规模出现剧烈下降的主

要原因或在于基础资产供给不足以及市场对实体经济

的信心不足。
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图 4我国信贷资产证券化发行规模（亿元）

3.2 基础资产结构呈现多元化

图 5我国信贷资产证券化各基础资产发行量（亿元）

如图所示，相较于 2023 年，2024 年除了以不良贷

款为基础资产的证券化产品有上升，其余都有所下降。

在 2015 年之前主要是以住房抵押贷款和企业贷款为基

础资产，之后国务院明确允许了金融租赁公司可以进行

资产证券化业务，发行产品类型的范围逐渐扩大，有了

各种类型资产的参与。2022 年后住房抵押贷款为基础资

产的证券化产品由于房地产市场因素迅速下降。但在政

策的支持下，信贷资产证券化发展的多元化成为必然趋

势。

3.3 发起机构较为单一

2024 年信贷资产证券化市场前十大发起机构中有

国有银行、金融公司以及股份制银行，可以看出汽车金

融公司在其中占主要地位，商业银行也是信贷资产证券

化市场的重要参与者。2016年国务院鼓励汽车金融公司

与消费金融公司开展资产证券化业务。我国的信贷资产

证券化参与机构有一定多样性，但整体上来看，发起机

构主要为银行与汽车金融公司，因此，我国资产证券化

业务还有很大的发展空间。

表格 1 2024 年信贷 ABS 发起机构

排名 发起机构
发行总额
（亿元）

1 建设银行 573.49

2 比亚迪汽车金融 190

3 吉致汽车金融 188.6

4 天津长城滨银汽车金融 162.16

5 梅赛德斯奔驰汽车金融 155.42
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6 广汽汇理汽车金融 150

7 奇瑞徽银汽车金融 100

8 浙商银行 80

9 宝马汽车金融 80

10 长安汽车金融 76.5

4 相关建议

我国自从重启信贷资产证券化试点以来，国家发布

了许多措施规定来促进其的发展。虽然信贷资产证券化

在政策的助力下取得了一定的发展成果，但进一步发展

也存在着许多阻碍。首先，我国信贷资产证券化的规模

总体还较小，整体发行量在资本市场中占比还较低，说

明信贷资产证券化活跃度还不够，市场的参与度也还不

够；其次，信贷资产证券化的法律法规不健全，较大的

监管难度造成我们对系统性风险反映滞后，导致了对投

资者的保护不够完善，没有相应的风险防控体系，相关

的监管规范存在着滞后。

第一，扩大信贷资产证券化规模。总体上看，信贷

资产证券化在资本市场中的占比还较小，为了充分发挥

信贷资产证券化在流动性风险管理、拓宽融资渠道等方

面的作用，我国需要扩大信贷资产证券化的试点范围以

及规模。第二，为商业银行营造一个良好的信贷资产证

券化市场体系。这能够保证信贷资产证券化业务的有效

开展，鼓励更多主体与投资者参与到其中，是促进我国

信贷资产证券化业务发展的重要举措。第三，健全信贷

资产证券化相关法律法规。信贷资产证券化作为一种流

程设计繁杂的创新金融工具，涉及到多个主体关于权利

义务的划分以及业务流程的操作规范等问题，因此健全

信贷资产证券化相关法律法规至关重要。第四，构建风

险防控体系。信贷资产证券化产品设计主体较多且设计

过程复杂，加大了对其的监管难度，导致了对系统性风

险反映滞后，对投资者的保护不够完善，随着业务的快

速发展，多种问题与风险阻碍着它的进一步发展，一个

相对稳定市场才能更好的防控系统性风险，因此完善好

市场的风险防控体系至关重要。
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