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2016 年 4 月 19 日，中国银行间市场交易商协会发布《不良贷款资产支持证

券信息披露指引（试行）》（以下简称《指引》）和配套表格体系。该《指引》的

发布规范了发起机构、受托机构等参与机构的信息披露行为，提高了信息披露

透明度，有助于促进资产证券化市场规范发展，同时也有助于投资者全面了解

不良资产支持证券的基础资产、交易结构等情况，帮助其识别风险。 

《指引》共有 6 个章节，涉及 36 项条款，主要内容包括发行环节信息披

露、存续期定期信息披露、存续期重大事件信息披露、信息披露评价与反馈机

制等。与交易商协会之前发布的四类资产支持证券信息披露指引相比较，由于

基础资产的特殊性，此次不良贷款资产支持证券信息披露的关注点也有所不

同，具体如下： 

 

1. 《指引》要求披露发起机构及为证券化提供服务的机构相关经验及历史

数据。发起机构、贷款服务机构、资产服务顾问及资产池实际处置机构的不良

资产处置经验及处置能力对不良贷款的回收有较大影响。实际操作中，贷款服

务机构一般由发起机构担任，发起机构对入池不良贷款信息比较了解，且通常

具有比较丰富的不良贷款处置经验，能够较好规避信息不对称、处理不及时所

带来的回收风险；资产服务顾问一般由处置经验丰富的资产管理公司担任，资

产服务顾问一方面能够协助贷款服务机构处置不良贷款，另一方面能够监督贷

款服务机构的处置过程，确保其勤勉尽责，最大化地提高回收水平。 

 

2. 《指引》要求披露基础资产价值评估相关的尽职调查程序及方法、资产

估值程序及回收预测依据。实际操作中，发起机构一般会聘请评估机构对不良

贷款的回收金额和回收时间进行评估，同时，评级公司也会进行评估。中介机
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构一般会根据入池贷款笔数及地区分布情况确定采取逐笔尽调方式或抽样尽调

方式。基于发起机构提供的全套信贷档案、评估机构对资产池所涉及的抵/质押

物及查封物的评估报告、律师事务所对资产池出具的法律意见书、会计师事务

所的审计结果等信息，结合现场尽职调查了解到的资产池相关信息，以及同类

资产处置历史资料及数据，对资产池进行估值。估值主要考虑因素包括：主债

权及从债权的有效性、借款人及保证人经营情况和偿付意愿、债务人有效资产

存续状况、抵/质押物或查封物的优先受偿权及变现价值、当前处置计划和处置

阶段、当地经济及司法环境、其他财产线索或现金回收来源等。每笔入池贷款

的预测总回收金额来源于借款人可回收金额、保证人可回收金额、抵/质押物可

回收金额三者之和，预测回收时间取决于处置方案、处置进度、诉讼状态、处

置障碍等因素。 

 

3. 《指引》对基础资产的信息披露提出了严格要求。若入池贷款为对公不

良贷款，需要逐笔披露入池贷款的贷款编号、未偿本息余额、地区、行业、担

保方式等信息；若入池贷款为个人类不良贷款，则需披露贷款合同编号。针对

入池贷款的未偿本息余额分布、五级分类分布、担保方式分布、地区分布、行

业分布、抵/质押物分布等方面，均需要增加披露预计回收金额及占比情况。对

于单一借款人入池贷款预计回收金额占比超过 1%的情况，需要增加披露每个借

款人的预期处置方案、预计借款人自身回收金额、预计保证人回收金额、预计

抵/质押物回收金额、预计总回收金额、预计回收时间。严格的基础资产信息披

露指引加强了对不良贷款的风险揭示，有助于投资者进行投资决策判断。 

 

随着宏观经济形势下行压力持续，银行体系的不良贷款规模上升，截至

2015 年底，我国商业银行不良贷款余额和不良率分别达到 12744 亿元和

1.67%。正是在这样的背景下，监管部门启动 500 亿元不良贷款资产支持证券试

点，为银行开辟了新的不良资产处置渠道，有利于降低整个银行体系的风险。

随着不良资产证券化信息披露指引的发布，我们预计首单不良资产证券化试点

项目即将面世。 

 


