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金融法律热点问题 
 

中国人民银行、银监会及财政部发布《关于进一

步扩大信贷资产证券化试点有关事项的通知》 

2012 年 5 月 17 日，中国人民银行、银监会和财政部联合发布了《关于

进一步扩大信贷资产证券化试点有关事项的通知》（以下简称“通知”）。 

一、 《通知》发布的背景 

中国的资产证券化试点始于 2005 年，首批试点为国家开发银行和建设

银行信贷资产证券化和住房抵押贷款证券化。2007 年国务院批复扩大试

点范围，包括浦东发展银行、工商银行、兴业银行、民生银行等相继进

入试点范围，证券化资产范围也扩大到汽车贷款和不良资产等类型。

2008 年金融危机后，信贷资产证券化进程停止。自 2009 年至今未再发

行资产证券化产品。 

近年银行业界关于重启信贷资产证券化的呼声日益高涨。一方面，当前

金融体制改革进入深水区，谨慎前行的同时也需要一些创新刺激。实体

经济融资渠道长期单一，资本市场发展滞后，信贷资产化在直接融资和

间接融资之间开辟了一条道路，从需求角度未来需要更多的融资选择。

另一方面，经历了过去信贷的一个紧缩周期，银行在流动性紧张的时候

办法不多，各类违规风险也暴露出来。而信贷资产化可以有效缓解银行

的资金短缺，优化资产配置。 

二、 《通知》的要点 

1、 基础资产范围扩大 

在上一轮试点过程中，证券化基础资产池集中于大型企业贷款和住房抵

押贷款。而此次《通知》则鼓励金融机构选择符合条件的国家重大基础

设施项目贷款、涉农贷款、中小企业贷款、经清理合规的地方政府融资

平台公司贷款、节能减排贷款、战略性新兴产业贷款、文化创意产业贷

款、保障性安居工程贷款、汽车贷款等多元化信贷资产作为基础资产，

体现了与当前国家产业政策密切配合的鲜明意图。另外值得关注的是经

清理合规的地方政府融资平台公司贷款也被明确纳入基础资产范围，开

辟了解决地方性政府债务问题的新思路。 

2、 严防复合产品 

《通知》要求信贷资产证券化产品结构要简单明晰，试点阶段禁止再证

券化、合成证券化产品试点。这体现了监管层发展安全、简单证券化产

品的决策思路。 

3、 风险自留新规 

《通知》规定发起机构应持有其最低档资产支持证券的一定比例，该比

例原则上不低于每一单全部资产支持证券发行规模的 5%，持有期限不得

低于最低档次证券的存续期限。而在上一轮试点过程中，有关管理部门

并未强制发起机构持有其资产支持证券。 

另一个确保风险自留的措施是规定“发起机构原则上应担任信贷资产证

券化的贷款服务机构”。而上一轮试点仅规定贷款服务机构可以是信贷

资产证券化发起机构。 

4、 “双评级”要求 

《通知》明确提出“双评级”要求，即要求资产支持证券在全国银行间

债券市场发行与交易初始评级应当聘请两家资信评级机构进行持续信

用评级，并在申请发行资产支持证券时向金融监管部门提交两家评级机

构的评级报告。 

此外《通知》还鼓励探索采取多元化信用评级方式，支持对资产支持证

券采用投资者付费模式进行信用评级。 

5、 投资者范围扩大 

上一轮资产证券化试点由于整体发行规模偏小，且大多由银行相互持有

到期，二级市场流动性较差，实际上对整体银行体系流动性管理和风险

分散未起到应有作用。 对此，《通知》要求稳步扩大资产支持证券机构

投资者范围，鼓励保险公司、证券投资基金、企业年金、全国社保基金

等经批准合规的非银行机构投资者投资资产支持证券，同时要求单个银

行业金融机构购买持有单只资产支持证券的比例原则上不得超过该单

资产支持证券发行规模的 40%。 

三、 评述 

《通知》的出台表明了监管层进一步推动金融创新，积极稳妥地发展安

全、简单、适用的金融衍生产品的监管思路，对于优化银行的资产结构、

释放银行系统内的信贷风险和资本压力、进一步扩大实体经济融资渠道
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以及更好地衔接直接融资和间接融资市场具有重大的意义。 
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