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我国商业银行不良贷款全景扫描及处置方式探析 

研发部/何金中 

近年来，在宏观经济下行的大背景下，我国银行业的不良贷款余额及不良率

均不断上升。在此背景下，本文从贷款分类、地区和行业三个方面梳理了我国商

业银行不良贷款的结构性变化，并对不良贷款证券化及“债转股”进行简明探析。 

一、不良规模及不良率持续攀升 

目前，我国商业银行贷款按照五级分类标准可分为：正常类、关注类、次级

类、可疑类和损失类贷款，其中后三类合称为不良贷款。2010 年第一季度至 2012

年第一季度，我国经济在此两年间经历了增速大幅下滑的过程，GDP 同比增速

由 12.20%大幅下降至 8.10%，同期，商业银行的不良贷款规模并未发生明显变

化，而不良率仍是持续小幅下降态势。随后，2012 年第二季度至今，我国经济

增速进入缓降阶段，同期，商业银行的不良贷款规模却快速攀升，不良率持续上

行。截至 2016 年 6 月末，商业银行不良贷款余额 1.44 万亿元，不良率 1.75%，

分别较 2012 年 3 月末大幅增加 1.00 万亿元和增长 0.81 个百分点。 

图表 1  2007年以来我国商业银行不良贷款规模及不良率情况（单位：亿元、%） 

 
数据来源：Wind 资讯、新世纪评级整理 

2008 年第四季度，国家加大了商业银行损失类贷款的剥离力度，带动商业

银行不良率大幅下降，自此之后，按分类标准，商业银行不良贷款主要为次级类

和可疑类，损失类规模大幅下降。截至 2016 年 6 月末，商业银行次级类、可疑

类和损失类贷款分别为 0.64 万亿元、0.63 万亿元和 0.17 万亿元，占商业银行不
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良贷款总规模的比率分别为 44.28%、43.76%和 11.97%。可见，在国家政策推动

下，现今我国商业银行不良贷款结构较 2008 年以前有明显差别，损失类规模大

幅减少，整体风险度较 2008 年以前明显下降。 

同时，从商业银行不良贷款分类构成看，次级类和可疑类贷款规模大幅上升

是推动近年商业银行不良规模大幅上升的主因。2016 年 6 月末，商业银行不良

贷款规模较 2012 年 3 月末大幅增加 1.00 万亿元，其中次级类增加 0.46 万亿元、

可疑类增加 0.44 万亿元，损失类仅增加 0.10 万亿元。可以预见的是，若宏观经

济继续疲弱，商业银行的次级类和可疑类贷款将逐渐迁移为损失类，后期可能会

出现商业银行损失类贷款规模快速攀升局面。 

二、不良贷款地区分布 

从不良贷款余额地区分布情况看，2015 年末，我国商业银行不良贷款主要

集中于浙江、广东、江苏、山东、福建和四川，6 个地区的不良贷款余额合计 6230.3

亿元，占年末商业银行不良贷款余额的 48.88%，其中浙江不良贷款余额最高，

达 1600.7 亿元，明显高于其他所有地区。同时，商业银行不良贷款余额在各地

区的分布与各地区经济总量呈现一定对应关系，经济总量较大的地区的不良贷款

也较多，反之则较少。但值得注意的是，2015 年，浙江经济总量全国位列第 4，

而不良贷款余额全国最高；福建经济总量全国位列第 11，而不良贷款余额全国

第 5 高；河南、河北、湖北、湖南经济总量全国排序靠前，而不良贷款余额相对

较少。 

图表 2  2015年末商业银行不良贷款余额地区分布情况（单位：亿元、%） 

 
数据来源：Wind 资讯、新世纪评级整理计算 

与 2011年末相比，2015年末，我国商业银行不良贷款余额增加 9644.0亿元，

除西藏外，其他地区的商业银行不良贷款余额均有所增加。具体来讲，浙江、山

东、江苏、福建、广东、内蒙古和四川 7 个地区的不良贷款增加明显，合计增加
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4731.0 亿元，占全国商业银行不良贷款增加额的 49.06%；甘肃、新疆、宁夏、

青海和海南 5 个地区不良贷款增加较少，合计仅增加 178.3 亿元。 

图表 3  2015年末各地区商业银行不良贷款余额较 2011年末变化情况（单位：亿元） 

 
数据来源：Wind 资讯、新世纪评级整理计算 

从各地区商业银行贷款不良率情况看，地区间存在明显差异。2015 年末，

有 13 个地区的不良率高于全国水平，9 个地区（内蒙古、福建、浙江、山西、

山东、广西、云南、江西和四川）的不良率已达 2%或以上，其中内蒙古最高，

为 3.97%；上海、新疆、重庆、北京、海南和西藏明显低于全国水平，基本在 1%

以下。一般而言，商业银行在各地区的贷款投放与当地经济发展密切相关，广东、

江苏、浙江、山东、北京、上海、四川、辽宁和福建，商业银行的贷款余额较高，

基本在 2.50 万亿元及以上，但在不良率方面，福建、浙江、山东和四川明显较

高。 

图表 4  2015年末各省市商业银行不良贷款率情况（单位：%） 

 
数据来源：Wind 资讯、新世纪评级整理计算 

与 2011年末相比，2015年末，我国商业银行不良贷款率上升 0.67个百分点，
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其中，有 13 个地区不良率上升幅度高于全国水平。具体来讲，内蒙古、福建、

浙江、广西、山东、江西和云南 7 个地区的不良率上升幅度在 1 个百分点以上；

形成鲜明对比的是，西藏、海南、甘肃、新疆和青海 5 个地区的不良率反而下降，

西藏更是大幅下降 1.72 个百分点；北京、广东和上海 3 大经济较强地区的不良

率变化不大，分别仅上升 0.07%、0.27%和 0.40%。 

图表 5  2015年末各地区商业银行不良贷款率较 2011年末变化情况（单位：%） 

 
数据来源：Wind 资讯、新世纪评级整理计算 

整体来看，我国商业银行不良贷款规模及不良率在地区间的分布差异明显。

2015 年末，商业银行不良贷款主要集中于东部及南部沿海省份（浙江、广东、

江苏、山东、福建）和四川，而西北部地区（西藏、宁夏、青海、新疆、甘肃）

和海南则较少。值得注意的是，浙江、福建、山东和四川 4 个地区的不良贷款规

模大且不良率较高，近年来的不良贷款规模和不良率上升亦较快；另外，内蒙古

近年不良贷款余额及不良率上升亦较明显，但北京、上海、西藏、海南、重庆、

新疆和甘肃 7 个地区不良率处于相对较低水平且近年未出现明显上升。 

图表 6  2015年末各地区商业银行不良贷款及不良率热力图（单位：亿元、%） 

 

数据来源：Wind 资讯、新世纪评级绘制 
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三、不良贷款行业分布 

从行业分布情况看，2015 年末，我国商业银行不良贷款主要集中于制造业、

批发和零售业及个人贷款，分别为 4298.2 亿元、3997.2 亿元和 1372.2 亿元，三

者合计 9688.10 亿元，占年末商业银行不良贷款的 75.86%。不良率方面，批发和

零售业最高，为 4.25%；农、林、牧、渔业次之，为 3.54%；制造业第三高，为

3.35%；采矿业、住宿和餐饮业、居民服务和其他服务业的不良率水平亦较高，

均在 2%以上；除以上行业外，其他行业的不良率水平均较低。同时，值得注意

的是，商业银行个人贷款不良余额虽较多，但不良率水平仅 0.79%，说明商业银

行个人贷款业务的质量相对较高。 

图表 7  2015年末各行业商业银行不良贷款余额及不良率情况（单位：亿元、%） 

 
数据来源：Wind 资讯、新世纪评级绘制 

不良贷款余额变化方面，与 2011 年末相比，2015 年末，批发和零售业、制

造业、个人贷款的不良贷款增加明显，分别为 3433.6 亿元、2844.3 亿元和 939.8

亿元，合计 7217.7 亿元，占商业银行不良贷款增加额的 74.84%。另外，农、林、

牧、渔业、采矿业、建筑业和房地产业的不良贷款亦有所增加，分别为 508.0 亿

元、407.5 亿元、349.1 亿元和 102.7 亿元。除以上行业外，其他行业的不良贷款

余额变化不明显，其中，电力、燃气及水的生产和供应业、交通运输、仓储和邮

政业的不良余额下降超过 100 亿元。 

不良率变化方面，与 2011 年末相比，2015 年末，在本文统计的 20 个行业

中，仅 7 个行业不良率上升，其他 13 个行业均有所下降。具体来讲，批发和零

售业、采矿业、制造业、农、林、牧、渔业及居民服务和其他服务业 5 大行业的

不良率上升明显，分别增加 3.09%、2.06%、1.81%、1.19%和 1.09%；教育、电

力、燃气及水生产和供应业、卫生、社会保障和社会福利业、交通运输、仓储和

邮政业、公共管理和社会组织 5 大行业的不良率明显下降，降幅均在 0.5 个百分

点及以上，其中教育业的不良率更是大幅下降 1.16%。 
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图表 8  2015年末各行业不良贷款余额及不良率较2011年末变化情况（单位：亿元：%） 

 
数据来源：Wind 资讯、新世纪评级绘制 

整体来看，我国商业银行不良贷款余额及不良率在各行业差异明显。2015

年末，商业银行的不良贷款主要集中于制造业、批发和零售业及个人贷款，近年

不良贷款的大幅增加亦主要来源于以上三大行业。值得注意的是，虽然个人贷款

不良规模偏大，但不良率较低；批发和零售业、制造业的不良规模大且不良率较

高，将是我国不良贷款处置的重点关注行业。同时，采矿业、农、林、牧、渔业

的不良余额及不良率上升亦明显，近年行业不良风险明显上升；交通运输、仓储

和邮政业、电力、燃气及水的生产和供应业、水利、环境和公共设施管理业的不

良余额及不良率均较低，行业不良风险较低。 

四、不良贷款证券化 

不良贷款证券化是指商业银行或者四大资管机构作为发起人将其所持有的

具有一定流动性，可预见未来现金净流入的不良贷款，出售给某一个特殊目的实

体（SPV)，由 SPV 汇集大量的同质的不良贷款进行组合，以这些不良贷款作抵

押，发行多样化的抵押证券并在金融市场进行出售与流通的一种行为。随着我国

银行业不良贷款余额不断增加，银行对不良贷款批量处理的需求不断增强，不良

贷款证券化成为重要的可选手段之一。不良贷款证券化，有助于银行批量剥离不

良资产，减轻银行资本占用压力，改善银行流动性水平，提高我国金融系统的稳

定性。 

我国不良贷款证券化业务起步晚，基本借鉴国际经验。2006 年，我不良贷

款证券化业务开始起步，截至 2008 年末，国内仅发行了 4 单不良贷款证券化产

品，后因国际金融危机，暂停近 8 年之久。2016 年，在商业银行不良贷款规模

大幅攀升的背景下，不良贷款证券化重启，重启后的发展速度明显加快，截至 8

月 10 日，就已发行 4 单不良贷款证券化产品。 
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在大力发展不良贷款证券化的同时，我们应注意当前的商业银行不良贷款的

结构性变化。以 2006 年末为比较基准，2015 年末，我国商业银行不良贷款余额

与 2016 年末相当（2006 年末为 1.25 万亿元、2015 年末为 1.27 万亿元），但在贷

款分类、地区分布和行业分布方面均存在一定差异。 

贷款分类方面，商业银行不良贷款风险程度明显下降。与 2006 年末相比，

2015 年末，我国商业银行次级类贷款规模大幅增加 3248.4 亿元、可疑类贷款规

模仅增加 93.7 亿元，而损失类贷款规模则大幅下降 3146.3 亿元。按照商业银行

五级分类标准，在不良贷款中，次级类的风险程度最小，可疑类次之，损失类最

大，这说明我国商业银行不良贷款的风险程度较 2006 年末明显下降。 

地区分布方面，广东、河南、河北及东北地区的不良贷款明显下降，而大部

分华东地区及内蒙古的不良贷款明显上升。与 2006 年末相比，2015 年末，广东

和河南不良贷款规模下降超 500 亿，河北、黑龙江、辽宁和吉林的不良贷款规模

下降亦在 200~500 亿之间；浙江和江苏不良贷款规模增加超 500 亿，福建、山东

和内蒙古的不良贷款规模上升在 200~500 亿之间；除以上地区外，其他区域的不

良贷款规模变化不大。由于各地区的地理位置不同、资源禀赋差异、区域文化等

因素导致各地区的经济发展水平及金融环境差异，不良贷款的质量以及处置回收

程度也有所区别，陈暮紫（2010）利用某行不良贷款回收率数据分地区进行统计

发现珠三角和长三角等经济发达地区的挽回率水平较经济欠发达的中部地区高

（地区间不良贷款处置回收差异参见新世纪评级专题研究《单笔贷款挽回率测算

研究》）。 

图表 9  2015年末各地区商业银行不良贷款较 2006年末变化额热力图（单位：亿元） 

 
数据来源：Wind 资讯、新世纪评级整理计算并绘制 

行业分布方面，除个别行业不良规模明显增加，其他行业均有所下降。与

2006 年末相比，2015 年末，批发和零售业的不良规模大幅增加 1618.1 亿元，个

人、采矿业和建筑业的不良贷款规模上升在 200~500 亿元之间。根据已有研究，
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由于行业资产结构差异，资产密集型行业的挽回率要明显高于服务导向型行业，

所以，较 2006 年末相比，除建筑业外，不良规模上升的行业基本是回收率相对

较低的行业（参见新世纪评级专题研究《单笔贷款挽回率测算研究》）。 

图表 10  2015年末各行业不良贷款较 2006年末变化情况（单位：亿元） 

 
数据来源：Wind 资讯、新世纪评级整理计算 

通过以上对比，可以看出，我国商业银行不良贷款与上轮不良贷款证券化试

点时相比，已发生明显的结构性变化。在本轮不良贷款证券化的浪潮中，我们虽

可以借鉴前期试点经验，但仍需在不良贷款估值和处置回收技术等方面做出与之

适应的调整或提升。 

将 2016年发行的 4单不良贷款证券化基础资产池结构与 2008年以前发行的

4 单不良贷款证券化产品进行对比，我们可以发现：第一，新发行 4 单产品中不

良贷款分类多样化，而 2008 年以前主要为可疑类贷款，由于次级类、可疑类和

损失类贷款的风险度不同，其估值水平或估值技术也应存在差异；第二，基础资

产类型由纯不良企业贷款扩充到不良个人信用卡债权，基础资产类型进一步丰富；

第三，不良贷款虽仍主要来源于制造业和批发和零售业，但批发和零售业的不良

贷款比重明显增加，这与现阶段我国商业银行不良贷款行业分布相适应，但因行

业自身资产结构、贷款增信措施等均存在差异，这必然导致不同行业不良贷款的

处置策略、抵质押物处置方式和回收程度也有所不同，也即不良贷款的回收处置

技术应根据现阶段不良贷款的行业结构变化做出调整或提升。 

图表 11  已发行不良贷款证券化产品概况 

项目名称 
发行规模

（亿元） 

基础资

产类型 

基础资产结构（%）） 

次级类 可疑类 损失类 主要地区 主要行业 

信元2006年第一期

重整资产支持证券 
48.00 

不 良 企

业贷款 
— 100 — 广东：100 

制造业：48.15 

批发和零售业：28.07 

东元2006年第一期

重整资产支持证券 
10.50 

不 良 企

业贷款 
— 100 — 辽宁：100 

建筑业：21.97 

房地产业：13.34 

批发和零售业：16.11 
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项目名称 
发行规模

（亿元） 

基础资

产类型 

基础资产结构（%）） 

次级类 可疑类 损失类 主要地区 主要行业 

建元2008年第一期

重整资产支持证券 
27.65 

不 良 企

业贷款 
13.39 73.29 13.32 

广东：21.14 

北京：20.17 

山东：18.06 

河北：10.39 

制造业：32.53 

卫生、社会保障和社会福利

业：18.00 

批发和零售业：11.06 

信元2008年第一期

重整资产支持证券 
48.00 

不 良 企

业贷款 
— 100 — 

辽宁：24.56 

黑龙江：15.76 

陕西：11.17 

制造业：49.81 

批发和零售：25.57 

中誉2016年第一期

不良资产支持证券 
3.01 

不 良 企

业贷款 
96.69 3.31 — 山东：100 

批发和零售业 52.25 

制造业：36.29 

和萃2016年第一期

不良资产支持证券 
2.33 

个 人 不

良 信 用

卡债券 

15.02 31.91 53.07 

广东：19.44 

上海：6.02 

北京：4.62 

— 

和萃2016年第二期

不良资产支持证券 
4.70 

不 良 小

微 企 业

贷款 

93.72 6.13 0.15 

重庆：18.96 

云南：17.01 

四川：14.85 

辽宁：10.81 

批发和零售业：80.42 

农盈2016年第一期

不良资产支持证券 
30.64 

不 良 企

业 贷 款

及垫款 

40.78 58.94 0.27 

浙江：59.61 

山东：20.39 

江苏：20.00 

制造业：45.72 

批发和零售业：17.00 

数据来源：产品募集说明书、新世纪评级整理 

五、债转股 

在商业银行不良贷款规模持续大幅攀升的背景下，17 年前我国曾实行过的

“债转股”再度被提出。2016 年 3 月，以“外媒援引消息人士”的形式，国内

媒体披露了“中国央行将允许商业银行将企业的不良贷款置换为股权，此举意在

帮助银行抑制正在上升的不良资产率。中国拟出台的全新的债转股方案文件，将

由国务院特批，以突破商业银行法限制”，而熔盛重工（现更名为华荣能源）的

债转股公告似乎也印证了市场猜测。债转股，顾名思义是将债权转化为股权，属

于一种债务重组，理论上是处置商业银行不良贷款及解决企业债务困境的有效方

式之一。 

从整个国家政策层面以及商业银行现状看，若本轮“债转股”能得以推行，

其目的也应与上轮有所差异。上轮债转股的主要目的在于在挽救濒临破产的银行

体系，现今，我国银行体系不良规模虽大幅上升，但经营情况尚可，不良率水平

亦远低于上世纪末，所以本轮债转股的主要意图应是配合供给侧结构性改革以及

防范系统性风险，降低商业银行不良贷款规模应处于附属地位。 

“债转股”作为上世纪国内曾经运用过的不良资产处置措施，在特定历史时

期，为国有企业脱困以及后续银行业的整体改革起到了极为重要的作用，成为现

在看来较为成功的经济政策措施之一。但我们应注意到，现今的经济金融环境与

上世纪 90 年代末期的环境已有天壤之别，生搬硬套上次的运作方式将难以起到

较好效果。若只是简单地将银行不良债权转化为股权，并无治理结构的重整，那
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将只是数字游戏而已，不仅无法真正推动供给侧结构性改革和降低系统性风险，

反而会进一步积攒更多的风险。同时，债转股的企业对象应选择具有潜在价值、

具有一定市场竞争力、出现暂时困难的企业，这样才能真正改善银行现有不良资

产质量以及降低经济和金融风险。 

六、总结 

2012 年至今，伴随着国内宏观经济持续放缓，我国商业银行的次级类和可

疑类贷款规模大幅攀升，不良贷款规模及不良率持续上行。现阶段，我国商业银

行不良贷款规模及不良率在地区间和行业间存在显著差异。地区差异方面：我国

商业银行的不良贷款主要集中于东部、南部沿海地区和四川，西部地区则相对较

少，同时，本轮不良贷款的大幅增加主要来源于浙江、山东、江苏、福建、广东、

内蒙古和四川 7 个地区；内蒙古、福建、浙江、山西、山东、广西、云南、江西

和四川 9 个地区的不良率水平相对较高，且近年不良率上升幅度较大。行业差异

方面：我国商业银行不良贷款主要集中于制造业、批发和零售业及个人贷款，且

是近年商业银行不良余额大幅增加的主要来源；批发和零售业，农、林、牧、渔

业，制造业，采矿业，住宿和餐饮业，居民服务和其他服务业 6 大行业的不良率

水平相对较高，且近年不良率上升明显。 

不良贷款证券化作为降低商业银行不良贷款规模的重要可选手段之一，今年

以来的发展速度明显加快。我们虽可一定程度借鉴 2008 年以前的不良贷款证券

化发展经验，但仍需根据现阶段商业银行不良贷款的结构性变化，在不良贷款估

值及处置技术等方面做出相应调整或提升。在国家及政策层面，“债转股”仍处

于研究阶段，若得以推行，其或可对商业银行不良贷款规模下降起到一定促进作

用，但有诸多方面值得注意，否则将适得其反。 
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