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集团信用质量决定企业集团财务公司的信用质量 

如何分析企业集团财务公司 

2025 年 2 月 10 日  

− 企业集团财务公司（以下简称“财务公司”）是大中型企业集团旗下的非银金融机

构，其基本职能是加强企业集团资金集中管理和提高企业集团资金使用效率，为企业

集团成员单位提供金融服务。 

− 考虑到财务公司服务企业集团内部财务需求的目的，我们对其业务状况的评估以企业

集团的业务稳定性为主要考量因素。 

− 对于以内部服务职能为主的财务公司，其风险状况主要取决于集团的个体信用状况。 

− 财务公司的融资与流动性状况最终取决于所属企业集团的财务和流动性状况。我们不

仅关注财务公司自身的融资与流动性指标，更关注所属企业集团的财务实力和流动

性。 

− 考虑到财务公司的对内资金管理和服务职能以及集团母公司提供支持的监管要求，财

务公司的主体信用质量通常等同于所属企业集团的主体信用质量。 
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概况 

财务公司是大中型企业集团旗下的非银金融机构，受到国家金融监督管理总局的监管。财务公司的基本

职能是加强企业集团资金集中管理和提高企业集团资金使用效率，为企业集团成员单位（通常为子公司

和关联公司）提供金融服务。 

财务公司是金融公司的一种，适用于金融机构评级方法论。一般来说，在确定一家金融机构的个体信用

状况时，我们以评级基准为起点，结合该机构自身的特点与评级基准进行对比。 

考虑到财务公司是受国家金融监督管理总局严格监管的非银金融机构，其评级基准通常为“a-”，与受国

家金融监督管理总局监管的其他非银金融机构（例如金融租赁公司、消费金融公司、汽车金融公司）的

评级基准相同。 

财务公司具有完整健全的监管体系。主要相关监管制度包括《企业集团财务公司管理办法》《企业集团财

务公司监管评级办法》《非银行金融机构行政许可事项实施办法》等。 

2023 年，监管部门出台了《企业集团财务公司监管评级办法》，是监管部门对财务公司风险状况和管理

状况的全面评估。该监管评级要素包括了功能定位、资本管理、公司治理、风险管理、信息科技管理、

集团经营与支持六个部分。监管评级结果按照评级打分优劣分为 1-5 级，其中 1-3 级进一步细分为 A、B
两个档次；正处于重组、被接管、实施市场退出等情况的财务公司经监管机构认定后，会列为 S 级别，

不参加当年监管评级。 

针对财务公司的量化监管要求主要集中在资产质量、资本充足性和流动性三方面。行业的平均监管指标

情况很好，远优于监管最低要求。 

表1  

财务公司行业关键监管指标 

（%） 监管要求 2019 2020 2021 2022 2023 

不良贷款率 ≤5 0.86  0.50  0.68 0.98 0.76 

不良资产率 ≤4 0.65 0.43 0.47 0.52 0.34 

拨备覆盖率 ≥150 356.49 576.91 275.49 294.87 380.85 

资本充足率 ≥10.5 19.78 19.53 18.07 19.49 20.62 

流动性比例 ≥25 63.31 63.38 62.69 61.54 59.28 

贷款比例 ≤80 不可得 不可得 不可得 不可得 51.55 

注：贷款比例=贷款余额/(存款余额+实收资本)。 
资料来源：中国财务公司协会，经标普信评收集和整理。 
版权©2025 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 

我们在评级基准的基础上根据如下因素进行调整：业务状况、资本和盈利性、风险状况、融资和流动性。

然后，我们将个体信用状况与潜在的集团影响评估相结合，得出主体信用质量。 
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图1  

我们对财务公司通常采用的评级基准为“a-” 
金融机构评级方法框架 

 

注：我们对受评主体的特定因素进行评估后，可能还会进行补充调整以全面评估受评主体的信用状况并进行同业对比，然后得出

受评主体的个体信用状况。 
资料来源：标普信评。 
版权©2025 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 

大多数财务公司聚焦于服务企业集团内部的财务需求，但在一些特定行业，如汽车金融行业，财务公司

也被允许从事产业链金融业务，即企业集团产品买方信贷和消费信贷。目前财务公司行业产业链金融业

务的规模很小。截至 2023 年末，行业产业链金融业务余额 1,957 亿元，仅占行业总资产的 2%左右。 

对于从事大量外部信贷业务的财务公司（例如汽车制造商的财务公司），我们的分析会结合财务公司和汽

车金融业务、租赁业务的分析方法。对于主要业务定位为对内服务的财务公司，其业务性质决定了其个

体信用状况和主体信用质量通常等同于所属企业集团。 

表2  

财务公司信用风险分析要素概况 

分析因素 用于评估的关键因素 

评级基准 a-是我们对受国家金融监督管理总局监管的非银金融机构通常采用的评级基准。 

业务状况 

我们评估财务公司的业务状况时将重点放在以下几个方面：企业集团的业务稳定性，通过集团自

身的业务风险状况、公司治理和管理方面的评估来反映。 

我们也考量财务公司服务所属企业集团成员单位的能力，尤其是从所属企业集团成员单位归集闲

置现金的能力。 

资本与盈利性 

由于财务公司的监管资本计算方式与商业银行一致，我们评估财务公司资本与盈利性的方法与评

估银行所用的方法类似。 

更重要的是评估所属企业集团的财务状况、杠杆和盈利性。 

http://www.spgchinaratings.cn/
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风险状况 

我们评估财务公司的风险偏好、关键资产质量指标和风险治理情况。 

对于仅对所属企业集团成员单位发放贷款的财务公司，其风险状况与所属企业集团的个体信用状

况密切关联。 

对于还另外从事消费信贷、买方信贷和融资租赁业务的财务公司，我们也会考虑其在所属企业集

团以外的敞口；分析方式与评估银行、汽车金融、融资租赁风险状况的方法类似。 

融资与流动性 

我们评估财务公司融资结构的稳定性、资产结构的流动性状况及其它关键的流动性指标。 

我们评估企业集团的财务风险状况、流动性状况和财务政策审慎程度等。 

我们也评估银行向财务公司提供融资的意愿。 

个体信用状况 
由于财务公司为所属企业集团承担着核心司库职能，其对内服务的属性往往决定了其个体信用状

况与企业集团的个体信用状况相同。 

集团支持 
考虑到财务公司的内部财务服务职能和监管对于其母公司提供支持的要求，我们通常认为财务公

司对集团的重要性极高。 

主体信用等级  一般情况下我们认为财务公司的主体信用等级等同于集团的主体信用质量。 

资料来源：标普信评。 
版权©2025 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 

业务状况 

根据监管规定，财务公司可向企业集团成员单位提供的金融服务包括：吸收成员单位存款、办理成员单

位贷款、办理成员单位票据贴现、办理成员单位资金结算与收付；此外还包括提供成员单位委托贷款、

债权承销、非融资性保函、财务顾问、信用鉴证及咨询代理。 

财务公司通常为所属企业集团的全资子公司。截至 2023 年末，财务公司全行业法人机构 241 家，行业

资产总额为 8.97 万亿元，相当于国内商业银行业总资产的 3%左右。 

财务公司行业的规模近年来稳中有增。2021-2023 年，行业总资产的复合增长率为 4.68%；具体财务公

司的资产规模主要取决于所属企业集团的资金留存和使用情况。 

图2  

财务公司行业的规模近年来保持稳定        
财务公司行业的资产总额与负债总额 

 
资料来源：中国财务公司协会，经标普信评收集和整理。 
版权©2025 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 
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财务公司所覆盖的行业基本上是国内主导产业或重要产业。截至 2023 年末，财务公司覆盖了 17 个行业，

其中总资产占比最高的五个行业包括军工、石油化工、电力、煤炭和交通运输，总资产占比分别为

14.4%、12.4%、10.6%、8.2%和 7.8%。 

考虑到财务公司服务集团内部财务需求的特殊定位，其同业之间的竞争通常不大。因此，我们在评估财

务公司的业务状况时把重点放在企业集团的业务稳定性上，而企业集团的业务稳定性则由以下几个方面

的评估反映：集团层面的业务风险状况、集团的公司治理与管理水平。财务公司之间的同业比较并不重

要，更重要的是集团层面的信用质量比较。 

另外，我们也关注财务公司服务集团的能力、特别是从成员单位归集闲置资金的能力。财务公司的一项

关键司库职能是从企业集团成员单位归集闲置资金。截至 2023 年末，该行业平均资金集中度（反映财务

公司财务管理集中化效率的比率）约为 55.44%。 

图3  

资金集中管理是财务公司的核心职能之一 
财务公司行业的资金集中度 

 

注：财务公司资金集中度=财务公司各项存款（不包含委托资金）/（集团合并报表货币资金+财务公司各项存款-财务公司存放同

业款项-财务公司存放央行款项）。 
资料来源：中国财务公司协会，经标普信评收集和整理。 
版权©2025 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 

资本与盈利性 

我们会关注财务公司自身的资本合规和充足性情况，分析方法和其他强监管金融公司（例如汽车金融公

司、金融租赁公司、消费金融公司）总体一致。 

同时，由于财务公司的司库职能，我们也会关注集团层面的财务风险和杠杆情况，完全脱离集团的财务

风险去评估财务公司的资本充足性的意义不大。大部分财务公司仅对企业集团成员单位有信用敞口，我

们认为此类财务公司的实际资本水平与所属企业集团的整体信用质量有很高的相关性。因此，财务公司

的资本与盈利性最终打分结果可能低于或高于财务公司披露口径资本充足率所显示的资本水平。 

财务公司与银行一样须遵守国家金融监督管理总局关于资本的监管要求。财务公司资本充足率的最低监

管要求为 10.5%，除此之外还有如下的具体要求：（1）贷款余额不得高于存款余额与实收资本之和的

80%；（2）集团外负债总额不得超过资本净额；（3）票据承兑和转贴现总额不得高于资本净额；（4）投

资总额不得高于资本净额的 70%；（5）固定资产净额不得高于资本净额的 20%。 

财务公司行业的资本水平优于银行业。截至 2023 年末，该行业平均资本充足率为 20.62%，比银行业高

出 5.56 个百分点。我们认为该行业良好的资本水平主要得益于财务公司聚焦企业集团内部业务、贷款规

模相对较小。 
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图4  

财务公司行业的资本充足率高于银行业 
资本充足率比较 

 
资料来源：国家金融监督管理总局，中国财务公司协会，经标普信评收集和整理。 
版权©2025 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 

财务公司的业务主要由同业业务和信贷业务组成。截至 2023 年末，财务公司存放同业款项和各项贷款占

总资产的比例为 80%左右。业务性质决定了财务公司主要收入来源是净利息收入。 

财务公司净息差水平低。净息差低的主要原因包括：（1）集团财务公司服务于企业集团内部，对企业集

团成员单位收取的贷款利率低；（2）国内市场利率低，存放同业款项的利息收入不高。2023 年财务公司

行业净息差为 1.36%，低于同期 1.69%的银行业平均水平。随着市场利率的进一步下降，我们预计财务

公司净息差有进一步下行的压力。 

由于服务集团内部的定位，低净息差并不构成财务公司的信用劣势，决定财务公司信用质量的更重要的

因素在于集团的主营业务是否具有健康的盈利性。 

图5  

财务公司行业净息差低于商业银行业 
净息差比较 

 
资料来源：国家金融监督管理总局，中国财务公司协会，经标普信评收集和整理。 
版权©2025 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 

0

5

10

15

20

25

2019 2020 2021 2022 2023

（
%
）

商业银行业平均 财务公司行业平均

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

2019 2020 2021 2022 2023

（
%
）

财务公司行业平均 商业银行业平均

http://www.spgchinaratings.cn/


集团信用质量决定企业集团财务公司的信用质量 2025 年 2 月 10 日 

标普信用评级（中国）有限公司 www.spgchinaratings.cn 7 

由于大部分财务公司聚焦内部财务工作，销售、营销等开支很低，因此其成本收入比指标往往远低于商

业银行；另外，财务公司的拨备成本往往也远低于其他金融机构。 

财务公司行业的盈利状况健康。2017 年至 2023 年，该行业的平均净资产回报率为 8.20%。健康的盈利

性主要得益于财务公司低信用成本和运营成本。 

除了财务公司自身的资本水平和盈利能力，我们认为，更重要的是评估企业集团整体的资本结构和盈利

能力。 

风险状况 

我们评估财务公司风险状况的大框架与评估其他金融公司风险状况的方法类似，对财务公司的风险偏好、

资产表现指标、风险治理情况进行评估。 

对于不开展外部信贷业务的财务公司，其贷款资产质量由集团内部企业的信用质量决定。对于开展对外

信贷业务的主机厂商财务公司，其贷款资产质量往往与从事相似活动的汽车金融公司或租赁公司相似。

我们会参考从事相似信贷活动的其他金融机构的分析方法进行风险状况分析。 

强化主责主业、有效防范风险是近年来企业集团财务公司的监管重点，财务公司的外部风险敞口进一步

下降。2022 年 10 月，原银保监会发布《企业集团财务公司管理办法》，督促财务公司坚守主责主业、强

化服务集团内部的定位。2023 年 6 月，国家监督金融管理总局印发《企业集团财务公司监管评级办法》，

进一步强化财务公司服务企业集团的主责主业定位，注重防范风险，引导财务公司稳健经营。2024 年 4
月，国家金融监督管理总局发布《关于促进企业集团财务公司规范健康发展提升监管质效的指导意见》，

再次强调财务公司坚守主责主业。 

财务公司的资产结构往往较简单。截至 2023 年末，该行业资产结构中贷款占 44.22%，存放同业款项占

35.17%，投资业务占 5.29%，现金和央行存款占 3.97%。 

图6  

财务公司的资产结构简单 
截至 2023 年末财务公司行业资产结构 

 
资料来源：中国财务公司协会，经标普信评收集和整理。 
版权©2025 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 

由于财务公司的贷款客户基础以内部客户为主，财务公司的资产质量表现显著优于银行业。截至 2023 年

末，财务公司行业不良贷款率为 0.76%，较商业银行业低了 0.83 个百分点；不良资产率为 0.34%。国内

241 家财务公司中，90%左右的财务公司无不良贷款。 
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图7  

财务公司行业的资产质量非常好 
不良贷款率比较 

 
资料来源：国家金融监督管理总局，中国财务公司协会，经标普信评收集和整理。 
版权©2025 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 

由于资产质量好，财务公司行业拥有非常充足的拨备缓冲。截至 2023 年末，财务公司行业的平均拨备覆

盖率为 380.85%，比银行业的平均拨备覆盖率高 175.71 个百分点。 

我们认为财务公司行业的投资资产质量良好。截至 2023 年末，该行业投资业务仅占资产总额的 5.29%
左右。从投资品种来看，截至 2023 年末，该行业投资业务中基金和债券投资的占比分别为 50.27%和

40.35%。其中，基金投资基本投向货币基金和债券基金，债券投资主要投向金融债和政府债。 

财务公司行业对银行间市场中的其它金融机构的信用敞口较大。截至 2023 年末，行业 38.24%的资产为

同业资产（包括存放同业、拆放同业、买入返售）。 

另外，在评估财务公司的风险状况时，我们也会考虑监管部门的评估结论。 

融资与流动性 

考虑到财务公司业务活动的性质，其融资和流动性状况往往取决于所属企业集团的财务和流动性状况。

我们进行评估时不仅考虑财务公司自身的融资结构和流动性状况，更为关注的是所属企业集团的财务风

险状况、流动性和财务政策等。 

作为国家金融监督管理总局监管的非银行金融机构，财务公司可进入银行间市场进行同业拆借。 

我们认为财务公司行业的融资结构相对简单且稳定。截至 2023 年末，该行业负债中 97.19%为各项存款，

1.56%为同业负债。 

因为财务公司的存款都是从企业集团成员单位归集而来，只要所属企业集团的财务表现稳定，财务公司

的存款基础往往就具有良好的稳定性。 
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图8  

财务公司的融资主要来自于集团内部存款 

截至 2023 年末财务公司行业负债结构 

 

资料来源：中国财务公司协会，经标普信评收集和整理。 
版权©2025 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 

财务公司行业的贷款规模与存款相比相对较小，因此，该行业是银行间市场的净流动性提供方。截至 
2023 年末，财务公司的同业负债余额仅为 1,201.19 亿元，同业资产余额高达 3.43 万亿元。 

财务公司行业的流动性指标表现良好。截至 2023 年末，该行业流动性比例为 59.28%，比 25%的最低监

管要求高 34.28 个百分点。 

图9  

财务公司行业流动性指标表现很好 
财务公司行业的流动性比例 

 

资料来源：中国财务公司协会，经标普信评收集和整理。 
版权©2025 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 
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集团支持与主体信用质量 

考虑到财务公司在企业集团内部财务服务职能和监管对于其母公司的支持要求，一般情况下我们认为财

务公司的主体信用质量等同于母公司的主体信用质量。 

根据原银保监会发布的《企业集团财务公司管理办法》，集团母公司及财务公司控股股东应当在必要时向

财务公司补充资本。 

根据《非银行金融机构行政许可事项实施办法》，申请设立财务公司，应当遵守并在拟设公司章程中载明

集团母公司及财务公司控股股东应当在必要时向财务公司补充资本。 

虽然财务公司行业平均信用质量良好，但个别财务公司由于集团风险高而有着较高的信用风险。根据

《中国企业集团财务公司行业发展报告（2024）》，截至 2023 年末，财务公司全行业法人机构 241 家，

同比减少 11 家，其中 5 家财务公司因企业集团整合重组退出，6 家财务公司因企业集团经营出现风险退

出行业。 

由于集团财务公司对内服务的业务定位，以及在银行间市场很小的敞口，财务公司行业在金融行业的传

染风险非常有限，对资本市场和金融稳定的影响主要取决于集团风险的严重程度。  
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非公开信用分析 (Private Credit Analysis, PCA) 是标普信评推出的面向投资人及其他使用者的专属资信评估服务，包含了标

普信评针对中国债券市场活跃发行人的信用质量所进行的分析与评论。如需了解标普信评 PCA 服务的更多详细信息，请访

问 Private Credit Analysis (spgchinaratings.cn)，并欢迎联系 PCASupport@spgchinaratings.cn。 

欢迎关注标普信评微信公众号： 
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