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监管政策：2018 年,融资担保行业总体平

稳运行,监管体系继续更新完善，预期未来

各级监管机构将加强落实最新监管体系，

行业整体运行将更为规范。 

体系建设：国家融资担保基金的成立标志

着覆盖全国的再担保体系的基本形成，有

助于融资担保机构风险的多级分担，同时

促进各级融资担保机构的规范经营，预计

行业整体风险防控能力将进一步提升。 

业务规模：短期来看，贷款担保业务规模

有望提升，部分以债券担保为主的担保公

司低信用等级新增客户数量将减少，债券

担保业务规模增长受限。 

集中度：我国融资担保行业债券担保业务

在区域分布上仍将较为集中，且部分以债

券担保为主的担保公司受所担保债券集中

到期影响，可能面临一定代偿压力，但受

2018 年颁布的监管条例影响，债券担保业

务客户集中度将逐步下降。 

代偿水平：受多重因素影响，我国实体经

济整体回暖缓慢，担保行业代偿风险逐步

暴露，代偿水平处于历史高位；短期来看，

我国担保代偿风险增速有望放缓，但资本

市场融资担保业务代偿风险将有所上升。 

盈利能力：2019 年，随着资产分级管理制

度的逐步实施，融资担保机构资产端业务

风险有望下降，但其造成的投资收益下行

压力及担保费率进一步下调将使融资担保

机构盈利能力承压。 
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概 要 

本文所指的融资担保公司是依法设立、持有辖区融资担保行业监

管部门颁发的“融资担保机构经营许可证”且专业从事融资担保业

务的公司，包含信用增进机构。2018 年，融资担保行业在监管力度加

大背景下，运行总体平稳，我国政府从制度化明确了融资担保行业扶

持小微企业和“三农”的政策导向；覆盖全国的再担保体系进一步健

全，国家融资担保基金正式成立，这将有助于再担保风险的多级分担；

传统银行贷款担保业务增长乏力，债券担保、非融资担保及其他创新

担保增长较快，但业务结构仍以贷款担保为主，债券担保集中于综合

实力较强的担保机构；我国经济保持平稳增长，但实体经济回暖缓慢，

担保代偿水平处于历史高位。2018 年以来，在《融资担保公司监督管

理条例》及四项配套制度的指引下，频繁爆出各地政府对当地担保公

司下发的整改通知，我国部分融资担保机构面临一定整改压力。 

预计 2019 年，各级监管机构将加强落实最新监管体系，行业整

体运行将更为规范。短期来看，贷款担保业务规模有望提升，部分以

债券担保为主的担保公司低信用等级新增客户数量将减少，债券担保

业务规模增长受限；部分大中机构激进拓展债券担保业务，势必会加

大相关业务未来风险敞口，形成一定的代偿压力；我国融资担保行业

债券担保业务在区域分布上仍将较为集中，且部分以债券担保为主的

担保公司受所担保债券集中到期影响，可能面临一定代偿压力；2019

年，随着资产分级管理制度的逐步实施，融资担保机构资产端业务风

险有望下降，但其造成的投资收益下行压力及担保费率进一步下调将

使融资担保机构盈利能力承压；在民企纾困政策指引下，专业增信机

构及大型融资担保机构面临更大的业务拓展空间，但同时对其风险量

化能力提出挑战。未来 1～2 年内，我国融资担保行业的经营状况有

望得到改善，信用风险水平将逐步趋稳乃至下降。我国融资担保行业

的展望为稳定。 
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2018年,融资担保行业总体平稳运行,监管体系继续更新完善，预

期未来各级监管机构将加强落实最新监管体系，行业整体运行将更为

规范。 

融资担保是普惠金融体系的重要组成部分，对于发展普惠金融、

促进资金融通，解决小微企业和“三农”融资方面发挥着重要作用。

近年来，我国融资担保行业运行总体保持稳定，行业结构逐步优化; 

但另一方面，受宏观经济下行压力加大、中小企业经营困难影响，融

资担保机构代偿压力有所上升，行业过度竞争、发展良莠不齐等问题

依然突出。 

随着中小微企业对于稳增长、调结构、惠民生的重要作用日益显

现，融资担保行业的改革和发展进一步受到国家重视。为规范融资担

保行业经营，加强行业监管，提升行业整体对小微企业和“三农”的

支持意愿和能力，监管部门陆续下发了具有法律效力的管理条例和配

套制度，有效弥补了制度的缺失具体来看，国务院于 2017 年 8 月发

布《融资担保公司监督管理条例》（以下简称“《条例》”），从立法目

的、定义、经营规则、监督管理、法律责任等方面以法的形式明确了

融资担保公司的监督管理体制。2018 年 4 月，中国银行保险监督管

理委员会下发关于《条例》的四项配套制度的通知（银保监发[2018]1

号），从经营许可证管理办法、融资担保责任余额计量办法、资产比

例管理办法和银担业务合作指引等四个方面对《条例》进行补充，在

推动不同规模融资担保公司所专注主业的差异化，促进担保公司担保

业务小额分散化及资本市场担保业务高信用等级化，提高融资担保公

司整体抗风险能力等方面均起到重要助推作用，同时有利于保障融资

担保公司资产的流动性和安全性，保持充足的代偿能力。 

融资担保行业《条例》及四项配套制度（以下简称“新政策”）

出台后，2018年频频爆出各地政府对当地担保公司下发的整改通知。

2018 年 3 月深圳市人民政府对部分融资担保机构下发整改函，要求

按照规定时间完成整改工作，以达到《条例》规定的要求，逾期仍不

符合规定条件的，不得开展相关担保业务。2018 年 6 月，四川省金融

工作局组织各市（州）金融办（局）和有关中介机构对全省融资担保

公司合规经营情况进行了全面检查，依照检查情况，四川省融资担保
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业协会下发了通报，结合贯彻落实《条例》的相关要求，停业整顿 49

家和取消业务资格 29 家融资担保公司。预计 2019 年，各地将根据

《条例》及四项配套制度出台更为具体的实施细则，也将下发更多的

整改通知，行业及各地监管力度都将有所加强，行业总体运行将更加

规范。 

国家融资担保基金的成立标志着覆盖全国的再担保体系基本形

成，有助于融资担保机构风险的多级分担，同时促进各级融资担保机

构的规范经营，预计行业整体风险防控能力将进一步提升，行业整体

业务拓展空间得到一定释放。 

再担保特有的“稳定器”和“放大器”作用，有利于增强融资性

担保体系的信用水平，促进担保行业健康发展；同时，再担保机构可

以通过设定提供再担保服务的门槛、调整再担保费率的标准，引导融

资担保机构规范经营，提高行业整体的风控意识和能力。近年来，我

国再担保机构以政府政策引导，通过发挥再担保的增信扩能、分险补

偿作用，进一步提高了行业整体抗风险能力，基本形成了包括国家融

资担保基金在内的国家级担保机构，涵盖 28 个省份（包括自治区、

直辖市）的省级国有再担保机构以及覆盖市区县各级担保机构的再担

保体系。截至 2018 年 11 月，已有北京、山西、上海、江苏、浙江、

福建、山东、广东、贵州、云南、陕西、宁夏等 21 个省份成立了省

级再担保机构；河南、安徽、湖南、青海等 4 个省份成立了明确承担

省级再担保职能的融资担保性担保机构，另有东北再担保覆盖黑龙江、

吉林、辽宁与内蒙古 4 个省份。 

覆盖全国的再担保体系的建立健全将有助于分担融资担保机构

的风险并促其规范经营，同时国家融资担保基金未来业务的拓展将进

一步完善再担保体系风险分担机制，增强担保企业资本实力和业务拓

展能力。国家融资担保基金引进了国内大型国有或股份制商业银行，

通过对接符合条件的各省级再担保公司开展再担保业务或股权投资

业务，旨在推动“国家融资担保基金-省级再担保机构-辖内融资担保

机构1”三级机构与银行的风险分担机制，并降低担保费率，支持小微

                                                             
1 源于财政部发布的国家融资担保基金负责人答记者问 
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企业和“三农”融资，同时对再担保机构的资本注入有利于增强其资

本实力和业务拓展能力。 

受宏观经济下行导致的中小企业信用风险加速暴露影响，传统的

间接融资担保业务增速显著放缓，在风险前期释放及政策导向推动

下，预计未来间接融资担保业务增速将有所回升。 

我国融资性担保机构传统的融资担保业务以银行贷款担保等间

接融资担保业务为主，但其经营具有高风险、低收益的业务特征。一

方面受主营业务担保费率较低且行业水平逐步下调影响，主营业务盈

利水平较弱，加之严格的准备金提取标准，使得融资担保机构留存收

益整体较低。另一方面，由于传统融资担保业务担保对象综合实力较

弱，易受市场波动影响，且风险分担机制不健全，使得担保机构承担

着与收益不相匹配的较大风险。近年来，随着经济下行压力加大，中

小企业经营困难，担保行业传统融资担保行业代偿风险逐渐暴露，以

银行贷款担保为代表的间接融资担保业务增长乏力。 

短期来看，随着风险的前期释放及在大力扶持小微企业和“三农”

的政策导向下杠杆倍数的增加，传统银行贷款担保业务规模有望提升。 

以债券担保为主的直接融资担保整体快速增长，且部分大中机构

已调整业务结构，预计未来债券担保低信用等级新增客户将减少，债

业务规模增长将受限，同时融资担保行业风险收益不匹配的矛盾导致

部分大中机构激进拓展债券担保业务，势必会加大相关业务未来风险

敞口，形成一定的代偿压力。 

近年来，我国以债券担保为主的直接融资担保、非融资担保及其

他创新担保业务增长较快，但业务结构仍以间接融资担保为主，部分

省级国有及全国股份制担保公司直接融资担保、非融资担保及其他创

新担保快速增长并成为公司最主要构成，业务结构有所调整。 

2016 年，受贷款担保、票据承兑担保、信用证担保等新增规模大

幅下降影响，融资担保业务整体增长乏力，但债券融资担保和非融资

担保增长快速。从业务构成上看，贷款担保仍为我国担保行业最主要

业务构成。从部分地区来看，2017 年，北京市贷款担保和债券担保新
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增规模同比分别增长 22.02%和 37.19%。截至 2017 年末，北京市贷款

担保和债券担保余额同比分别增长 14.28%和 21.20%，贷款担保占总

融资担保在保余额的比为 78.52%，同比增加 4 个百分点。截至 2017

年末，湖南省担保余额同比下降 0.79%，构成上看，贷款担保占比为

74.81%。 

图 1  截至 2017 年末我国部分担保公司担保业务结构图（单位：%） 

 

数据来源：Wind、大公整理 

由于债券担保业务对融资担保公司的综合实力要求较高，且具有

单笔金额大、期限长等特点，我国债券担保主要集中于少数综合实力

较强的融资担保机构。截至 2018 年 11 月，我国融资担保公司和信用

增进机构担保的债券余额合计约为 9,522 亿元，其中省级国有及全国

股份制担保公司和信用增进机构担保债券余额占比高于 99%。从部分

省级国有及全国股份制担保公司样本数据来看，截至 2017 年末，债

券担保为公司最主要业务构成，且担保余额均保持较快增长，间接融

资担保占比相对较低且余额有所收缩。 

图 2  截至 2017 年末我国部分担保公司各类型担保业务增长情况（单位：%） 

 

数据来源：Wind、大公整理 
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短期来看，以债券担保为主要构成担保公司受新政策导向下单笔

债券担保客户集中度的调整及竞争加剧，低信用等级新增客户将减少，

债券担保业务规模增长将受限。 

另一方面，部分大中机构调整业务结构，加大债券担保业务拓展

力度，但由于债券担保业务具有单笔额度大、期限长的特征，单笔代

偿极易引发流动性风险。 

表 1  2015～2017 年末及 2018 年 11 月末我国债券担保排名前十融资担保公司债

券担保情况（单位：亿元，%） 

担保公司名称 2018.11 2017 2016 2015 复合增长率 

中合中小企业融资担保股份有限公司 1,004.97  987.20  676.70  252.40  60.60  

中债信用增进投资股份有限公司 806.50  736.50  760.60  689.82  5.50  

重庆三峡融资担保集团股份有限公司 623.95  514.90  352.65  287.60  30.41  

中国投融资担保股份有限公司 495.03  720.39  802.16  836.13  -16.45  

江苏省信用再担保集团有限公司 399.00  344.30  213.94  53.22  99.51  

中证信用增进股份有限公司 377.42  355.00  154.50  11.00  236.07  

安徽省信用担保集团有限公司 344.00  298.90  122.20  41.29  106.85  

重庆进出口融资担保有限公司 320.44  310.70  261.80  84.24  58.10  

重庆兴农融资担保集团有限公司 312.60  168.60  1.50  0.00  1,521.29  

瀚华融资担保股份有限公司 245.40  238.50  207.50  29.40  106.99  

注：本表口径包括信用增进公司和深圳市高新投集团有限公司 

数据来源：Wind资讯，大公整理 

近年来，我国部分大中担保机构债券担保业务大规模增长，根据

样本统计数据来看，截至 2018 年 11 月末，除中债信用增进投资股份

有限公司债券担保余额增速总体较为平稳及中国投融资担保股份有

限公司债券担保余额逐渐下滑以外，其他机构债券担保余额规模增长

快速且前三大机构存量债券担保余额规模较大。部分大中机构激进的

债券担保业务拓展模式势必会加大相关业务未来风险敞口，形成一定

的代偿压力。 
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短期来看，我国融资担保行业债券担保业务在区域分布上仍将较

为集中，且仍以国有企业债券或城投债担保为主，但部分以债券担保

为主的融资担保机构受所担保债券集中到期影响，可能面临一定代偿

压力。 

从区域分布上看，我国资本市场担保业务区域集中也较为明显。

截至 2018 年 11 月，我国融资担保行业在保债券余额为 9,522.27 亿

元，其中江苏省、湖南省、安徽省、湖北省、山东省和四川省债券担

保余额分别为 2,167.41 亿元、1,271.00 亿元、1,036.52 亿元、634.50

亿元、616.86 亿元和 501.93 亿元，合计占总债券担保余额比重高达

65.41%，且担保中城投债担保比例较高。以上省份多为广义政府债务

压力较大地区，与城投债担保比例较高的特征具有高度相关性。 

图 3  截至 2018 年 11 月我国债券担保地区分布情况（单位：亿元） 

 

数据来源：Wind、大公整理 

同时，截至 2018 年 11 月末，从债券起息日所属年份来看，2011

年、2012年及 2013 年我国存量债券担保均为城投债或国有企业债券，

从 2014 年开始担保公司所担保非国有企业债券或非城投债券规模均

有所增加，但国有企业发行债券或城投债在债券担保中所占比重仍旧

很高。 
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图4  截至2018年11月末我国债券担保发行主体国有企业或城投分布情况（单位：支、亿元） 

 

数据来源：Wind、大公整理 

从担保业务到期期限上看，未来我国资本市场担保业务集中到期

压力逐渐增大。从截至 2018 年 11 月的数据来看，2019 年、2020 年、

2021 年、2022 年和 2023 年到期的有担保债券余额分别为 353.11 亿

元、424.29 亿元、789.43 亿元、1,017.00 亿元和 3,085.13 亿元，集

中到期压力逐年增加。其中于 2019 年到期债券中担保机构排前三的

分别为中债信用增进投资股份有限公司、中合中小企业融资担保股份

有限公司和重庆三峡融资担保集团股份有限公司。 

图 5  截至 2018 年 11 月我国债券担保到期年份分布图（单位：亿元） 

 

数据来源：Wind、大公整理 

截至 2018 年 11 月，我国主要债券担保公司部分担保债券净价出

现较大幅度下跌，未来几年在担保债券到期规模逐步增加的影响下，

债券担保业务风险将增加。 
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表2  截至2018 年11 月我国担保公司担保债券净价下跌幅度较大情况（单位：支、亿元） 

担保公司名称 债券担保支数 债券担保余额 担保债券净价波动范围 

重庆三峡融资担保集团股份有限公司 4 9.60  -53.13%～-37.11% 

重庆进出口融资担保有限公司 1 8.00  -5.24% 

中合中小企业融资担保股份有限公司 3 24.25  -50.40%～-19.79% 

中国投融资担保股份有限公司 6 53.20  -25.36%～-11.00% 

江苏省信用再担保集团有限公司 2 4.00  -50.00%～-49.48% 

广东省融资再担保有限公司 1 2.00  -5.93% 

数据来源：Wind资讯，大公整理 

短期来看，我国担保行业债券担保业务在区域上仍将较为集中，

且部分全国性和省级债券担保公司受所担保债券集中到期影响，可能

面临一定代偿压力。但受新政策影响，债券担保业务单笔客户集中度

将逐步下降。 

受多重因素影响，我国实体经济整体回暖缓慢，担保行业代偿风

险逐步暴露，代偿水平处于历史高位；短期来看，我国担保代偿风险

增速有望放缓，但资本市场融资担保业务代偿风险将有所上升。 

近年来，我国经济发展逐步进入了以高速增长向高质量发展为基

本特征的新时代，国民经济总体保持平稳健康发展，但实体经济回暖

缓慢，中小企业生产经营仍困难。初步核算，2018 年前 3 季度，我国

国内生产总值为 65.09 万亿元，同比增长 6.7%。其中，第一、第二和

第三产业同比增长分别为 3.4%、5.8%和 7.7%。由于融资担保业务主

要客户为偿债能力难以达到商业银行放贷标准的中小企业，具有资信

水平低、抗风险能力弱、经营不确定性等特点，在宏观经济下行背景

下，中小企业偿债能力进一步下降，近年来我国融资担保行业的代偿

风险显著上升。从我国担保行业业务结构上看，担保代偿主要来源于

银行贷款类等传统融资担保业务，非融资性担保业务风险相对较低，

资本市场担保业务兴起时间较晚，且一般担保期限较长，目前大规模

业务正处于承保期，风险未完全释放。 
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图 6  2011～2016 年我国担保行业担保代偿率走势图（单位：%） 

 

数据来源：公开资料、大公整理 

近年来，随着传统融资担保业务代偿风险的逐步暴露，行业代偿

水平整体处于历史高位。我国融资担保行业的担保代偿率在 2015 年

达到峰值，2016 年有所下滑，主要是融资担保机构风险偏好收紧，主

动压缩间接融资担保业务所致。短期来看，随着我国传统融资担保业

务代偿风险的前期释放，担保业务结构的调整，低风险担保业务份额

的增加，我国担保代偿水平增速有望放缓；在新政策导向下，未来我

国担保公司小微企业和“三农”担保业务将朝着小额分散化方向发

展，融资担保公司的整体抗风险能力将有所提升。 

另一方面，2015 年以来，部分融资担保机构加速拓展债券担保业

务，但由于信用风险管控能力尚较弱等原因代偿风险敞口有所扩大，

未来将面临一定的债券代偿形成的亏损压力和流动性风险。 

2019年，随着资产分级管理制度的逐步实施，融资担保机构资产

端业务风险有望下降，但其造成的投资收益下行压力及担保费率进一

步下调将使融资担保机构盈利能力承压。 

我国融资性担保机构收入主要来源于担保费收入，利息净收入和

投资收益。目前我国小微企业融资担保费率处于较低水平，间接融资

担保费率多为 2%左右，且呈逐步下调趋势；再担保和金融产品担保费

率为 1%左右；资本市场债券担保业务担保费率低于 1%。补充收入主

要来源于自有资金的运营所产生的利息净收入和投资收益。 

2019 年，随着政策导向的担保费率进一步下调，担保主业盈利水

平仍将较低，但政府各项税费补贴对担保公司收入形成补充。相关部

门下发的《条例》强调指出对小微企业和“三农”提供融资担保业务

的费率要保持较低水平，且政府推动建立的融资担保公司对小微企业
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和“三农”的融资担保费率也要降低。2018 年 10 月，相关部门下发

的通知，决定实施小微企业融资担保业务降费奖补政策，2018～2020

年每年安排资金 30 亿元，对扩大小微企业融资担保业务规模、降低

小微企业融资担保费率等政策性引导较强的地方进行奖补。同时，《条

例》及四项配套制度要求担保公司对资产进行分级管理，以保障资产

的流动性和安全性，一定程度上会限制企业自有资金的运营质量，减

弱投资收益水平，但有利于降低资产端业务风险。预计，政府各项税

费补贴将成为担保公司收入的重要补充。 

在民企纾困政策指引下，专业增信机构及大型融资担保机构面临

更大的业务拓展空间，但同时对其风险量化能力提出挑战。 

2018 年 11 月，国务院、相关部委、地方政府及金融机构先后出

台一系列纾解民营企业困境的政策措施，旨在帮助民营企业克服融资

难、融资贵和化解股票质押风险，支持民营企业发展。其中，提出债

券支持计划，是由央行提供一定限额再贷款来引导市场支持企业发债，

通过对民营企业债券提供担保、增信，利用信用衍生品对其违约风险

进行分散、缓解，以提振市场信心、改善预期，继而带动其他金融机

构来帮助企业进行发债。 

在民营企业纾困政策指引下，部分大型融资担保机构创新业务发

展模式，为由专业债券信用增进机构创设的信用风险缓释凭证提供担

保。2018 年 11 月，由中债信用增进投资股份有限公司（以下简称“中

债增”）创设，由广东省融资再担保有限公司（以下简称“广东再担

保”）为中债增按照“18 珠江投管 SCP004 信用风险缓释凭证”提供

连带责任担保，这是央行宣布设立民营企业债券融资支持工具之后，

广东省首单“中债增+专业担保机构”的信用风险缓释凭证创设新模

式，是多类型融资担保机构参与信用风险缓释凭证业务的积极探索。 

预计 2019 年，在民营企业纾困政策指导下，更多省级国有担保

机构或信用增进机构将参与到信用风险缓释凭证业务的探索，与相关

机构进行合作，积极进行业务创新同时推动地方民营企业债务融资，

但同时创新业务对其风险量化能力提出挑战。 

预计 2019 年，各级监管机构将加强落实最新监管体系，行业整
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体运行将更为规范。短期来看，贷款担保业务规模有望提升，部分以

债券担保为主的担保公司低信用等级新增客户数量将减少，债券担保

业务规模增长受限；我国融资担保行业债券担保业务在区域分布上仍

将较为集中，且部分以债券担保为主的担保公司受所担保债券集中到

期影响，可能面临一定代偿压力；2019 年，随着资产分级管理制度的

逐步实施，融资担保机构资产端业务风险有望下降，但其造成的投资

收益下行压力及担保费率进一步下调将使融资担保机构盈利能力承

压；在民企纾困政策指引下，专业增信机构及大型融资担保机构面临

更大的业务拓展空间，但同时对其风险量化能力提出挑战。未来 1～

2 年内，我国融资担保行业的经营状况有望得到改善，信用风险水平

将逐步趋稳乃至下降。我国融资担保行业的展望为稳定。 


