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关注我国资产证券化业务立法方向及相关尽职调查要求 

沈青 律师 

     

2014 年 11 月 19 日中国证监会发布公告，公布了《证券公司及基金管理公司子

公司资产证券化业务管理规定》及配套《证券公司及基金管理公司子公司资产证券化

业务信息披露指引》、《证券公司及基金管理公司子公司资产证券化业务尽职调查工

作指引》。2014 年 12 月 24 日中国证券投资基金业协会发布了《资产支持专项计划

备案管理办法》、《资产证券化业务基础资产负面清单指引》和《资产证券化业务风

险控制指引》。 

这一系列法律文件的发布，体现了我国资产证券化业务重大变革，主要表现为两

个方面，第一，基金管理公司子公司被获准进行资产证券化业务；第二，由原来的业

务的审批制度改革成事后备案制并实行负面清单管理。2015 年 1 月，中国银监会发

布了《中国银监会关于中信银行等 27 家银行开办信贷资产证券化业务资格的批复》，

该文件的发布标志着信贷资产证券备案制项目的实质性启动。这两大内容的改变对我

国放宽资产证券化业务在我国发展有着里程碑式的意义。 

在放宽业务的同时，主管部门对相关机构进行资产证券化业务也进一步明确和细

化了有关监管要求，尤其强化了对相关机构的信息披露、尽职调查的相关职责。 

依据《证券公司及基金管理公司子公司资产证券化业务管理规定》（以下简称《管

理规定》），要求资产证券化业务管理人（证券公司及基金管理公司子公司）的相关

职责包括：对相关交易主体和基础资产进行全面的尽职调查；督促有关机构履行相关

义务；管理专项计划资产；建立现金流归集机制，切实防范风险；监督、检查采取必

要措施，维护专项计划资产安全；分配收益；履行信息披露义务；负责终止清算等等。 

可以发现，正是由于资产证券化交易相对复杂，所涉及的主体较多，而《管理规

定》明确的是基础资产的财产权利或者财产其交易基础应当真实，交易对价应当公允，

故特别强调的是管理人尽职调查的重要性和特殊性。 

为此，监管部门还专门起草了《证券公司及基金管理公司子公司资产证券化业务

尽职调查工作指引》（以下称《尽职调查工作指引》），加强尽职调查环节的监管。

该《尽职调查工作指引》主要有以下两大侧重内容： 

一、对资产证券化业务参与人的尽职调查 

资产证券化参与人众多，对于不同的参与人，尽职调查的关注点也有所不同，如

对于原始权利人（业务发起人）除了对基本情况、主营业务、财务状况的调查，还要

对与基础资产相关的业务情况进行查实；对于托管人（资金和资产存管机构），则要

求托管人资信水平、托管业务资质进行调查；对于提供信用增级的机构，调查的内容

是应当充分反映其资信水平及偿付能力的有关信息。 

还有对于其他对与基础资产的形成、管理或者资产证券化交易相关的其他重要业

务参与人甚至被认定重要债务人及其关联方，都进行有关调查核实以确保资产证券化

交易的真实和安全。 
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二、对基础资产的尽职调查 

《管理规定》规定的资产证券化中的基础资产为权属明确，可以产生独立、可预

测的现金流且可特定化的财产权利或者财产。基础资产可以是企业应收款、租赁债权、

信贷资产、信托受益权等财产权利，基础设施、商业物业等不动产财产或不动产收益

权等等。相比国外发达国家的资产证券化业务发展来看，理论上只要满足预期未来有

稳定现金流的资产都可以成为基础资产而发行资产支持证券。而我国颁布的《管理规

定》的规范要求规定的财产权利或者财产，其交易基础应当真实，交易对价应当公允，

现金流应当持续、稳定，对于基础资产的尽职调查要求相对较高。具体表现为对基础

资产的法律权属、转让的合法性、基础资产的运营情况或现金流历史记录，同时应当

对基础资产未来的现金流情况进行合理预测和分析。 

此外，对于资产支持证券申请在证券交易场所转让的，在资产支持证券备案完成

后、挂牌转让前，管理人应当参照《尽职调查工作指引》的规定，持续履行尽职调查

义务。管理人也应当保留尽职调查过程中的相关资料并存档备查，全面、如实反映尽

职调查全过程，相关资料自资产支持专项计划终止之日起至少保存十年。 

鉴于资产证券化尽职调查工作的重要性和复杂性，管理人一般会聘请相关专业的

中介机构完成有关职责工作，如律师事务所、会计师实务所、资产评估机构等履行自

己相关法定义务。 
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