
中国人民银行、中国银行业监督管理委员会有关负责人就发布《信贷资产证券化试点管理办法》答
记者问 
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中国人民银行、中国银行业监督管理委员会共同制定了《信贷资产证券化试点管理办法》（以下简称《试点办法》），

有关负责人就此回答了记者的提问。 

问：什么是信贷资产证券化？ 

答：简单的讲，信贷资产证券化就是以证券形式出售信贷资产的结构性融资活动。但这个过程其实比较复杂，涉及到分

别担任不同职责的众多机构。按照《试点办法》第二条规定，银行业金融机构作为发起机构，将信贷资产信托给受托机

构，由受托机构以资产支持证券的形式向投资机构发行受益证券，以该财产所产生的现金支付资产支持证券收益。发起

机构、受托机构和投资机构之间构建的信托关系是信贷资产证券化的核心。在这个基础之上，受托机构又将其处理信托

事务的职责分别委托给贷款服务机构、资金保管机构等等，以保证妥善管理贷款并按约定分配贷款本息。 

问：为什么要开展信贷资产证券化？ 

答：资产证券化最早出现在上世纪70年代美国金融市场，随后被众多成熟市场经济国家接受和采用，近年来又在多数新

兴市场国家得以推行。截至2004年9月末，美国资产支持证券余额达7.2万亿美元，占到美国债券市场余额的31%。 

开展信贷资产证券化对我国发展金融市场、维护金融稳定有很多现实意义：一是有助于改善银行业信贷结构错配状况，

提高银行资产的流动性，加速信贷资金周转；二是有助于提供商业银行资本充足率；三是有助于分散信贷风险；四是有

助于发展资本市场；五是有助于适应金融对外开放。 

问：资产支持证券与一般证券有什么不同？ 

答：按照《试点办法》规定，资产支持证券是一种信托受益凭证，代表特定目的信托的信托受益权份额，受托机构以信

托财产为限向投资机构承担支付资产支持证券收益的义务。即使发行人破产，投资机构依然能按约定受偿；倘若信托财

产不足以偿付证券，投资机构不能要求发行人用其他财产来偿付证券。这是资产支持证券最重要的特点。 

其次，依托同一个资产池可发行不同等级的资产支持证券，它们按照约定的顺序或特定的分配方法享有信托利益，因而

具有不同的风险水平。例如，依托50亿元的资产池可分别发行20亿元优先级证券和30亿元次级证券，资产池收到的贷款

本息首先保证偿还优先级证券，而次级证券要吸纳整个资产池的风险。 

第三，资产支持证券分期偿付本息，本金余额会随之递减。而且，倘若借款人提前偿还贷款，受托机构也会把提前收到

的贷款本金转给投资机构，投资机构收到资产支持证券本息的时间不完全确定，需要通过建立模型来预测借款人提前偿

还贷款的可能性，资产支持证券的收益率也会随之变化。 

问：监管部门怎么分工？ 

答：中国人民银行、中国银行业监督管理委员会直接负责监管信贷资产证券化。中国人民银行依照《中华人民共和国中

国人民银行法》，依法监督管理资产支持证券在全国银行间债券市场上的发行与交易活动；中国银行业监督管理委员会

依照《中华人民共和国银行业监督管理法》，依法监督管理有关机构的信贷资产证券化业务活动。 

此外，鉴于信贷资产证券化需要会计、税收、投资等多方面的配套政策，人民银行、发展改革委、财政部、劳动保障

部、建设部、税务总局、国务院法制办、银监会、证监会、保监会等十部门负责人共同组成了信贷资产证券化业务试点

工作协调小组，在国务院直接领导下，具体组织和协调信贷资产证券化的试点工作，分析研究试点工作进展情况，讨论

有关难点问题并商议解决方案。 

问：在保护投资者利益方面是怎么考虑的？ 



答：保护投资者利益是制定《试点办法》时考虑的最重要的问题，也是保证试点成功的关键。《试点办法》中体现了以

下具体措施：一是，只在全国银行间债券市场上发行和交易，投资者都是风险识别、管理和承受能力较强的机构投资

者；二是，强调资产支持证券的特殊性质，提示投资机构关注风险；三是，详细规定信息披露要求；四是，采用多种方

法进行信用增级，满足不同投资机构的风险偏好；五是，建立资产支持证券持有人的决策机制；六是，防止相关机构利

用特殊地位对信托财产施加控制，使投资机构切实享有信托利益；七是，建立贷款赎回或置换机制，防止银行出售高风

险贷款；八是，建立相关机构更换机制，激励它们恪尽职守；九是，要求贷款服务机构单独设账，单独管理作为信托财

产的信贷资产，降低操作风险。 

问：哪些机构可以申请发行资产支持证券？ 

答：今年年初，国务院同意由国家开发银行和中国建设银行分别进行信贷资产和住房抵押贷款证券化试点。在试点阶

段，暂时只有这两家银行可以按照《试点办法》，申请开展信贷资产证券化。 

问：第一支资产支持证券将在什么时候面世？ 

国务院同意开展信贷资产证券化试点后，有关部门和试点银行还有一些具体的准备工作要做，预计第一支资产支持证券

将在今年三季度发行。有关准备工作包括两个方面：一是有关部门需要按照协调小组的部署，制定相关配套政策；二是

试点银行需要进行挑选资产、起草法律文件、请评级机构作尽职调查、了解投资机构需求等工作。 
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