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等金融机构及时跟进投资，加强基金

投资与银行贷款协同联动，支持相关

产业发展。

二是推行“基金 + 项目”模式。政

府投资基金属于私募股权投资基金范

畴，传统的运作方式是先确定出资人、

合伙设立基金，再寻找项目进行股权

投资，设立周期长、投资见效慢。根据

政府目标与产业方资金诉求，发挥基

金管理人对项目和未来发展判断的专

业能力，对关系全局的科技进步、产

业布局和“双招双引”重点项目，通过

“先找项目、后设基金”，由引导基金联

合社会资本量身订作项目基金，实现

政府投资基金对重大项目的精准支持。

三是实行“基金 + 园区”模式。一

方面，政府投资基金应充分与产业园

区对接，围绕各类产业园区设立专项

基金，作为推动产业园区可持续发展

的重要抓手，既可为园区企业提供融

资渠道，又可减轻园区基础设施建设

的资金压力，实现从对单个企业投资

到对整个产业园区产业孵化支持的升

级。另一方面，发挥财政资金的引导

效应，政府投资基金通过对接高等院

校、科研院所，科技企业的孵化器、加

速器和众创空间等科技园区，吸引撬

动金融与社会资本，促进科研成果转

化，全面扶持科技型、创新型中小企

业发展。

为应对经济下行压力，促进小微

企业、“三农”、民营企业等实体经济

发展，党中央、国务院将大力发展普

惠金融上升为国家战略并作出了一系

列重要决策部署，包括将政府性融资

担保作为政府发挥公共财政功能的准

公共产品，成为一项重要的普惠金融

发展手段和国家宏观调控政策措施。

在普惠小微企业贷款规模逐年快速增

加的同时，普惠小微企业贷款的不良

率也颇受关注，但目前还鲜有相关研

究。本文通过多元线性回归和情景假

设两种方法对普惠小微企业贷款不良

普惠小微企业贷款不良率分析
李永光｜尚大浩

率进行了尝试性研究。

研究方法一：多元线性回归金融建

模分析

借鉴目前国际与国内关于银行

不良率的研究，对研究小微企业贷款

不良率与银行整体不良率的相关性、

银行整体不良率与小微企业贷款不

良率的相关性等的分析思路方法如

下 ：一是研究影响商业银行不良率

的因素，进行多元线性回归并建模，

开展历史回测验证等 ；二是未来根

据每年政府工作报告等权威部门对

于当年的 GDP、M2、CPI、财政支出、

城镇失业率等数据，预测当年的商业

银行不良率 ；三是研究分析商业银

行不良率同小微企业贷款不良率的

相关性，并根据线性回归结果建模 ；

四是据前述商业银行不良率同小微

企业贷款不良率的函数模型，进行小

微企业贷款的不良率预测 ；五是由

于目前普惠小微企业贷款统计数据

太少，考虑将历史普惠小微企业贷款

不良率同小微企业贷款的不良率的

均值差，计入当年测算的小微企业贷

款不良率，测算普惠小微企业贷款的

四是运用“基金 +PPP”模式。“新

基建”项目大多投资金额大、期限长，

应在依法合规的前提下，综合运用“政

府投资基金 + 政府和社会资本合作

(PPP) ”模式。财政资金与金融和社会

资本合作设立 PPP 基金，采取股权投

资、债权投资、委托贷款、担保等符合

国家有关政策的融资方式投资 PPP 项

目，通过两种模式双管齐下、协同联

动，既可以有效减少财政负担，又可

以通过适度杠杆，调动金融与社会资

本参与的积极性，提高资本运作效率，

确保“新基建”项目顺利实施。

（作者单位 ：山东省财政厅）
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不良率水平 ；六是在未来可从监管

部门获得经追溯调整后的普惠小微

企业贷款规模和不良率时，可直接通

过金融建模研究其函数关系，提高预

测的准确性。

以小微企业贷款不良率为因变

量、商业银行不良率为自变量，通过

对商业银行不良率与小微企业贷款不

良率进行拟合回归分析后，得到函数

模型表达式为：y=0.7434*x+1.3317。

下一步，首先，可根据每年度的

宏观经济与信贷数据预测，如 ：GDP

增速、中长期贷款利率（1—3 年）、金

融机构贷款余额等预测值，进行当年

商业银行不良率的测算 ；其次，根据

商业银行不良率与小微企业贷款不良

率的模型进行当年的小微企业不良率

测算 ；最后，将历史普惠小微企业贷

款不良率与小微企业贷款不良率的平

均差值，与测算的小微企业贷款不良

率相加作为当年普惠小微企业贷款的

不良率预测参考值。

研究方法二：采用小微企业贷款不

良率口径分析

由于普惠小微企业贷款不良率

未作为监管统计信息指标定期发布，

且经 Wind 公开数据仅可查询 2015—

2018 年各类型商业银行小微贷款的规

模，从公开渠道未能查阅到商业银行

小微企业贷款的不良率数据。因此，

从数据一致性和更保守的角度考虑，

采用从银保监会获取的年度小微企业

贷款不良率数据，通过直接进行金融

建模分析 ；在 3 种假设情形下的方法

进行未来 5 年的小微企业贷款规模和

不良率测算。

（一）基于过去 5 年的历史数据、

政策目标要求下的情景假设，测算未

来 5 年商业银行的小微企业贷款规模

1. 参 照 过 去 5 年 的 年 均 复 合 增

长率情形下。2014—2018 年，商业银

行小微企业贷款的年复合增长率为

10.68%，若未来 5 年的小微企业贷款

按 照 此 复 合 增 长 率 测 算，则 2019—

2023 年的商业银行小微企业贷款规模

分别为约 29.91 万亿元、33.11 万亿元、

36.64 万亿元、40.56 万亿元和 44.89 万

亿元。

2. 按国有商业银行和股份制银行

年均增速 30%，城市商业银行和农村

商业银行按历史复合增速测算。未来

5 年商业银行的小微企业贷款规模预

计分别为 ：30.34 万亿元、37.13 万亿

元、45.58 万亿元、56.17 万亿元、69.48

万亿元。

3. 各类型银行积极响应监管部

门政策的乐观情形下。若 2019—2023

年各类型商业银行小微企业贷款的

增速均为 30%，未来 5 年的小微企业

贷款规模预计分别为 ：35.13 万亿元、

45.67 万亿元和 59.37 万亿元、77.19 万

亿元、100.34 万亿元。

（二）未来 5 年的商业银行小微企

业贷款不良率测算

1. 按照过去 5 年的历史情形下测

算。2014—2018 年，小微企业贷款规

模和小微企业不良贷款规模的年复合

增长率分别为 10.68% 和 18.53%，按此

测算未来五年的小微企业不良贷款率

分别为 3.14%、3.36%、3.60%、3.85%、

4.13%。

2. 对可获得的历史数据线性回归

分析后，在保守和乐观两种情形下测

算。通过对 2012—2018 年小微贷款余

额与小微企业贷款不良率的相关性进

行回归分析后，小微企业贷款不良率=

小微贷款额* 4.9671E - 08 + 0.014541651，

具有较高的重合度，见历史回测验

证图。

保守情形 ：按国有商业银行和

股份制银行年均增速 30%，城市商业

银行和农村商业银行按历史复合增

速测算，未来 5 年的小微企业贷款不

良率分别为 ：2.96%、3.30%、3.72%、

4.24%、4.91%。

乐观情形 ：在各类型银行积极响

应监管部门政策，小微企业贷款规模

增速在 30% 的情形下，对小微企业贷

款不良率进行了预测，未来 5 年的小

微企业贷款不良率分别为 ：3.20%、

3.72%、4.4%、5.29%、6.44%。

结论与建议

普惠小微企业贷款是我国普惠金

融贷款的重要组成部分，本文通过多

建言献策
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日前，国务院办公厅印发《关于

对 2019 年落实有关重大政策措施真

抓实干成效明显地方予以督查激励的

通报》，广东省因财政预算执行、盘活

财政存量资金、国库库款管理、推进

财政资金统筹使用、预算公开等财政

管理工作完成情况较好，在地方财政

管理考核中走在全国前列，广州市、

广州市南沙区、深圳市龙华区财政部

门作为先进典型市县获得国务院督查

激励。

念好“谋统推干”四字诀

推动财政管理“走在前列”

2019 年，广东财政多项工作成绩

突出，走在全国前列 ：

——高效规范组织专项债券发

行，多措并举推动支出使用，2019 年

新增债券发行与支出使用进度均位列

广东：谋统推干  全方位提升财政管理水平
本刊记者｜李艳芝  特约通讯员｜代兰兰

全国第一名 ；

——通过健全预决算公开联动、

检查、考核、沟通协调机制“四招”，

破解财政信息公开统一难、内容规范

难、责任落实难、口径理解难等“四

难”，预决算公开工作跃升到全国第

二名 ；

——狠抓预算执行管理，在预算

执行“放管服”、优化简化审批流程的

基础上，开展“服务式”抓支出督促，

推动预算执行进度排名提升至全国并

列第一名 ；

——全面实施预算绩效管理，构

建多制度联动分级管理、多维度绩效

指标体系、多特色并行管理模式、多

功能线上操作系统的“四多”路径，预

算绩效管理工作考核获得全国优秀等

次第一名。

亮眼成绩单的背后是财政部门高

站位谋划、高标准推进一系列实招、

硬招，最终打造形成财政管理的高水

平与高效能。

“在省委、省政府的坚强领导下，

我们牢固树立‘走在前列’意识，坚持

‘谋统推干’工作方法，统筹全省财政

管理‘一盘棋’，打出财政改革发展的

‘组合拳’，推动全省财政管理水平显

著提升。”广东省财政厅党组书记、厅

长戴运龙说。

——“谋”划有方。牢固树立“大

财 政 大 预 算 大 资 产 ”“ 先 谋 事 后 排

钱”“花钱必问效、无效必问责”等管

财理财新理念，持续深化以预算编制

执行监督管理改革为龙头的财税体制

改革，加快建立完善现代财政制度。

以财政部地方财政管理工作考核为

“指挥棒”“风向标”，切实提高财政管

理水平。

地方实践

元线性回归和情景假设两种方法对普

惠小微企业贷款不良率进行了尝试性

研究。一是得到了具有较高可信度的

商业银行不良率模型，建立了以年度

数据为基础的小微企业贷款不良率与

商业银行不良率的函数模型，以及提

出了如何调整为普惠小微企业贷款不

良率的尝试性方法 ；二是获得具有较

高可信度的小微企业贷款与小微企业

不良率的金融模型，并在保守和乐观

两种情形下进行了小微企业不良贷款

率的测算。

在实际应用中，一是可根据国家

相关部门的每年度 GDP 同比增速、中

长期贷款利率（1—3 年）、金融机构贷

款余额等预测数据，进行商业银行不

良率、小微企业贷款及普惠小微贷款

不良率的预测，以便对于普惠小微贷

款发挥财政逆周期调节作用和存在的

风险敞口建立更直观的认识和可量化

的统计分析。二是根据国家相关部门

对于银行业金融机构小微企业贷款的

增速要求或增长预期，持续关注并研

究小微企业贷款规模与小微企业贷款

不良率的相关性，通过建立适合我国

商业银行普惠金融业务发展预期和风

险敞口的模型，动态测算普惠小微企

业贷款的风险敞口，服务我国普惠金

融的可持续良性发展。

基于目前的小微企业贷款和普惠

小微企业贷款历史数据有限，日后在

可获得足够多的小微企业贷款和普惠

小微企业贷款（追溯调整）不良率统

计数据时，可直接开展小微企业贷款

或普惠小微企业贷款不良率的金融建

模分析。

（作者单位 ：国家融资担保基金

有限责任公司）
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