
小額貸款方興未艾，行業困境不容忽視

內地小額貸款行業近年發展得如火如荼，尤其是今年以來不時有本港上市公司與內地企業合組小額

貸款公司，市場對這個新興行業的關注度迅速提升。據人民銀行的統計，截至今年 6月底，內地共

有3366家小額貸款公司，貸款餘額達到 2875億元人民幣，較去年底增加 46%，顯著快於金融機構人

民幣貸款餘額8.8%的增速。儘管目前小額貸款行業的總放貸規模僅相當於金融機構的0.56%，但內地

銀根緊拙、中小企業求資若渴，小額貸款的生存及發展空間變得豁然開朗。

小額貸款填補市場缺口

相對於印度等國，內地小額貸款行業起步較遲。2008年銀監會及人民銀行下發關於小額貸款公司試

點指導意見後，行業才進入規範化運作。內地企業中 99%為中小企，由於多數企業缺乏信用記錄及

抵押品，銀行放貸給這些企業往往有較多限制，而且中小企融資額度一般不大，銀行放貸的積極性

相對不高。小額貸款的出現正好填補了這個缺口，因具備審批快速、定制方案等優點而受到中小企

歡迎。有業內人士估算，要滿足現時市場需求，小額貸款的資金規模應達到兩萬億元人民幣，相當

於現實水平的7倍，可見行業增長潛力相當不俗。

小額貸款行業困境亦不容忽視

首先，行業監管體系模糊。小額貸款公司雖然從事放貸業務，但並不是銀行監管部門認可的金融機

構，因此銀監會不充當監管角色。目前一般的做法是由地方政府、央行於當地的分支機構及工商部

門等共同監管，但權力分散最終或導致監管不力，阻礙行業健康發展。此外，負債經營規模受限。

內地現時規定小額貸款公司不可吸納存款，並且借入資金不得超過資本淨額的 50%。在該規定下，

小額貸款公司經營規模不單受到約束，而且更多地需依靠自身盈利積累擴大資本淨額，才能增加負

債規模使業務做大，相對銀行的高負債經營模式明顯輸蝕。除外部環境有待完善外，小額貸款公司

在內部風險控制方面亦需加強，雖然現時整體壞賬水平仍較低，但在經濟增長放緩的宏觀背景下，

中小企的經營狀況存憂，信貸風險上升將為小額貸款行業帶來衝擊。

投資相關股份需留意未來內地貨幣政策轉向

本港上市公司開拓的內地小額貸款業務多數處於起步階段，如安徽皖通(995)、阿里巴巴(1688)、惠理

集團(806)等都以控股或參股形式作新業務嘗試，短期內佔收入或盈利比重並不顯著，因此料股價受

新增業務影響不大。

投資者較為關注的中國信貸(8207)主要在華東地區提供短期融資服務，具體包括委託貸款、房地產典

當貸款及融資諮詢服務等。嚴格來說，其業務偏向典當貸款範疇，與本文所討論的小額貸款雖有相

同之處，但在公司設立、法律法規方面都存有差異。公司近兩個報告期盈利增長以倍增計，為內地

信貸緊縮環境的主要受惠者。不過，投資者投資該類股份時，較難對其貸款質素作出評估，因客戶

群零散及用於抵押的資產種類多樣，公司盈利表現可能受個別客戶的貸款減值準備影響而大幅減少。

另外，投資者亦需十分留意未來內地貨幣政策的轉向，因在寬鬆貨幣環境下，無論是小額貸款公司

還是典當貸款公司，其小額度、高利息的放貸特點都將難以得到市場青睞。中國信貸(8207)股價於

HK$0.50處取得支持後反彈勢頭不俗，但考慮到業務風險系數較高，並不建議投資者作大手買入，僅

可作投機性短線買賣。

 

 


