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2014年12月，微众银行获得由深圳银监局颁发的金融

许可证，成为国内首家开业的民营银行。六年过去，我国民

营银行数量实现了从0到19的突破，经过时间的积淀，这批

中国金融市场的“弄潮儿”发展状况如何，在银行业中竞争

优劣几何、“后浪”的成长是否达到了此前监管和市场对其

的期许，也成了复盘民营银行六年驰骋的关键所在。

净息差、不良率表现优异

2020年4月16日，无锡锡商银行正式开

业，至此我国开业的民营银行扩容到19家。翻

看民营银行最新交出的成绩单，可以发现其

整体发展已渐入佳境，横向对比来看，净息

差、不良贷款率、拨备覆盖率在银行业中表现

突出。

根据银保监会披露的最新数据，今年1-9

月，民营银行整体实现净利润65亿元。从盈利

能力看，截至2020年三季度末，民营银行净息

差为3.66%，远高于银行业同期2.09%的平均

水平；在资产利润率上，民营银行整体实现

0.81%的资产利润率，略高于银行业同期0.8%

的平均水平，这一指标低于大型商业银行的

0.88%，与股份制商业银行持平。

净息差表现突出的原因之一在于，与传

统商业银行相比，民营银行重点在于满足长

尾小微客户的借贷需求，资产主要面向下沉

客户，也正是因为服务下沉客户，其议价能力

相对较强，贷款利率水平普遍偏高。

“民营银行的性质要求其将盈利及股东

回报的最大化放在首位，同时由于民营银行

在资金来源上更多依赖于战略投资者及股东

上下游的客户等，服务客户群体不与其他银

行产生直接竞争，整体的资金成本能够保持

在一个较为合理的水平，因此息差相对更

高。”券商业资深人士王剑辉如是说。

此外，由于民营银行成立不久，业务大部

分仍在探索期，风险尚未充分暴露等因素，相

关风险指标表现也相对优异。截至2020年三

季度末，民营银行不良贷款余额为88亿元，不

良贷款率1.4%，低于银行业1.96%的平均水

平；同时拨备覆盖率为300.51%，远高于银行

业179.89%的平均值。

王剑辉指出，在拨备覆盖率上，民营银行

注重品牌效应，为了展现自身有偿债及处理

坏账的实力，同时加上监管的鼓励促进，会将

拨备覆盖率相应调高。

资产质量呈现恶化趋势

我国民营银行的批筹时间呈现明显的政

策周期特征，从历年的民营银行批复数量来

看，2014年5家，2016年12家，2017-2018年

沉寂两年后，2019年重新开闸，2家获批。

北京商报记者注意到，2017年民营银行

首次被纳入统计，在银保监会公示的商业银

行主要指标分机构类情况表中崭露身影。

与2017年末的数据纵向对比来看，民营

银行资产质量呈现了恶化趋势，抵御风险能

力大幅下降，截至2020年三季度末，民营银行

1.4%的不良贷款率，较2017年末的0.53%上

升0.87个百分点；300.51%的拨备覆盖率较

2017年末697.58%的指标下降了379.07个百

分点。

针对民营银行资产质量恶化的情况，融

360大数据研究院李万赋指出，贷款产品的不

良水平本身存在滞后性，民营银行业务发展

之初，面对长尾客户推出的贷款产品利率较

高，其风险随着时间增长逐渐暴露出来，不良

率也逐渐提高。

王剑辉进一步表示，近两年，在中美贸易

摩擦、疫情等因素影响下，企业经营环境受到

影响，偿付能力下降，进而导致了银行业资产

质量都有所下滑，而由于资产质量下降、定价

能力逐步减弱等综合因素，民营银行可用资

金减少，拨备覆盖率也随之滑落。

在经济下行周期内，面对系统性压力，金

融行业的盈利能力首当其冲受到挑战。今年

前三季度，商业银行整体累计实现净利润1.5

万亿元，同比下降8.3%。民营银行盈利表现优

于行业平均，2020年前三季度，民营银行实现

净利润65亿元，同比增长14.04%，达到去年全

年净利润的79.27%。

但从盈利能力指标上看，民营银行净息

差虽然在全行业中仍占据优势，但纵向对比

优势已明显收窄，2020年三季度末3.66%的水

平已相较2017年末的4.52%下调了0.86个百

分点，与其他银行间的差距不断缩小。

究其原因，受经济环境影响，民营银行股

东自身资金承压，持续投入能力受到影响，同

时，客户收入下滑支付能力趋弱，能够承受的

利息成本也在下降，叠加民营银行面对外部

第三方金融科技公司以及同行的竞争日益激

烈等因素，贷款利率走低，资金成本越来越

高，致其高息差的优势逐渐减小，并且净息差

下行的趋势仍在延续。

值得一提的是，民营银行成立六年，处在

业务快速增长的阶段，资产规模迅速扩张，资

本金快速消耗，高资本充足率优势也逐年收

窄，资本补充压力显现，资本充足率从2017年

末的24.25%大幅下降9.96个百分点至2020年

三季度末的14.29%，目前已不及行业14.41%

的平均值。

李万赋表示，相对于传统银行尤其是全

国大行，民营银行的身份较为尴尬，补充资本

的渠道也非常有限，因此资本充足率逐渐承

压。近两年国家也在一直出台各类政策，鼓励

中小银行通过多种渠道扩充资本，优化资本

结构，民营银行也需要充分利用一些外源性

的资本补充工具。

对于资本充足率的提升，王剑辉指出，除

了通过增资的方式增加资本金的来源之外，

还需要考虑在盈利能力较弱的领域做相应的

收缩调整，将水分挤掉，以保证资本充足率的

改善。

“鲶鱼效应”并不明显

在监管的鼓励下，大量的民间资本通过

可控的方式进入到银行业，与传统银行业务

互补又相互竞争，促进银行业活力，作为完善

中国金融机构体系的重要一环，民营银行的

市场价值不言而喻。那么，发展六年，民营银

行是否真正发挥出了“鲶鱼效应”？

在王剑辉看来，民营银行的成长环境相

对有利，监管层希望其发挥出“鲶鱼效应”，培

养竞争力量来增加市场的多元化。尽管横向

对比来看，民营银行各项指标表现较好，但由

于成立时间较短，发展还处于“婴儿状态”，在

全行业中形成的“鲶鱼效应”并不明显。民营

银行因其内部经营管理机制、制度建设、薪酬

竞争机制等偏向民营市场化，能够更好地体

现出市场竞争力。不过从体量上看，民营银行

在这类中小银行领域也未能占据重要主导作

用，仍需更多的时间来成长。

他进一步建议，目前民营银行的批筹远

未到全面放开的阶段，未来建议适当增加民

营银行的数量，或现有的部分农商行转成民

营的体制释放内部活力，更好地发挥机构的

“鲶鱼效应”。

值得一提的是，今年以来，监管层屡次提

及支持符合条件的民营银行发起设立，这意

味着我国民营银行将不断涌入新生力量，下

一发展阶段，“弄潮儿”们将掀起怎样的浪花，

市场拭目以待。

北京商报记者 孟凡霞 马嫡

债市违约频现 债基遭殃接连净值跳水
北京商报讯（记者 孟凡霞 李海媛）近期，

债券市场“噩耗”不断，“双11”期间，债券型基

金业绩表现也开始“打折”。北京商报记者注

意到，11月11日，有33只债券型基金单日收益

率亏损1%，更有6只基金净值跌幅超3%。有业

内人士猜测，债券型基金收益率大幅下滑或

与“踩雷”违约债有关。11月10日，就有主体信

用评级为AAA级的公司债券违约，并在后续

遭遇评级下调。对此，分析人士提醒投资者，

在对固收产品投资的过程中，也应该了解过

高的收益伴随着更高的风险。

同花顺iFinD数据显示，11月11日，有6只

债券型基金（份额分开计算，下同）单日收益

率跌幅超3%，分别为融通岁岁添利定开债

A/B、华泰紫金丰利中短债A/C、人保鑫瑞中

短债A/C。

其中，跌幅最大的产品为融通岁岁添利定

开债B，当日跌幅高达3.3%。据悉，融通岁岁添

利定开债B属于中长期纯债型基金，该类债券

在11月11日的平均收益率为-0.03%。而上述

提及的华泰紫金丰利中短债A/C、人保鑫瑞中

短债A/C所属的短期纯债券型基金当日的平

均收益率则为-0.06%。由此不难看出，上述6

只债券型基金的当日收益率均远低于同类平

均。同时，数据显示，11月11日，在所有债券型

基金中，收益跌破1%的债券共有33只。

针对该日收益率大幅下滑的原因，北京

商报记者发文采访融通基金，但截至发稿未

收到相关回复。

据中银香港金融研究院经济学家丁孟猜

测，“债券违约率上升导致整体信用利差上

行，国债收益率同时也出现上升，上述两个效

应叠加影响的结果，就是债券的总体收益率

大幅上行，相应的，债券型基金的收益率就会

大幅下降”。

中国（香港）金融衍生品投资研究院院长

王红英进一步表示，债券型基金收益率暴跌

可能也与“踩雷”违约债有关，导致这类债券

型基金的收益率出现大幅下跌。

正如王红英所说，四季度以来债券市场

频现爆雷。在上述基金的收益率集体跳水的

前一天（11月10日），永城煤电控股集团有限

公司（以下简称“永煤控股”）发布公告称，因

流动资金紧张，截至到期兑付日日终，“20永

煤SCP003”不能按期足额偿付本息，已构成

实质性违约，违约本息金额共计10.32亿元。

据天眼查信息显示，永煤控股成立于

2007年6月，其大股东为河南能源化工集团有

限公司，持有比例高达96.01%。

值得一提的是，在此之前，作为发行主体

的永煤控股和旗下债券“20永煤SCP003”的长

期信用评级均为最高等级AAA。然而，11月12

日，上海清算所发布公告称，中诚信国际信用

评级有限公司将永煤控股主体信用及“20永煤

SCP003”的信用等级由AAA调降至BB。

永煤控股并非个例。四季度以来，也有企

业因发行债券违约而被大降评级。据悉，华晨

集团于10月发布旗下私募债券“17华汽05”未

能如期兑付的消息，引起轩然大波，这也是华

晨集团首次出现债券违约。此后，10月28日，

大公国际资信评估有限公司发布评级报告，

宣布将华晨集团的主体信用等级由此前的

A+下调为BB。回顾此前，华晨集团主体信用

等级在今年9月被降级前也曾为AAA。

那么，为何近期债券爆雷现象频频发生？

财经评论员郭施亮表示，债券违约并不少见，

尤其是在疫情环境下，经济发展受到影响，在

经济增速放缓的背景下，企业经营管理受到了

不小压力，违约、信用风险爆发等现象时有发

生，这时就更考验企业的风险防御能力以及现

金流水平。如果企业现金流不足、风险防范意

识薄弱，加上债券市场利率波动及经济增速下

行压力的因素，也会加大债券违约风险。

针对投资者应如何规避风险，避免“踩

雷”违约债，王红英提到，由于部分固收类产

品从间接融资走向直接融资，同时在新资管

背景下，刚性兑付也被打破，因此投资者要有

“买者自负”的思想认识。其次，在对固收产品

投资的过程中，也应该了解过高的收益伴随

着更高的风险。
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