
上交 ABS 之不动产 ABS

作 ：

引言

2022 12 30 ，上交 发 了 4 产 券业务 则（《上 券交 产

券 件 则 》 1—4号），内容 发 准入 准、信 、分

审 和 定品 四个 。业务 则对 产 券 关 了全 优化和

合，将促 ABS产品 化、信 化。其中《上 券交 产

券 件 则 2号—大 基 产》（以下 “《 2号》”），

了大 基 产 准入 则（包含 3大 7小 ）， 化和完善了 业务 则 大

产 准入 件、交 则、 和参与 ， 充了 制 大

产 关 则， 导 场夯实 产信 ， 化 制。 列 将 合上交 业务 则

中对各大 基 产、交 以及 关 和 。

《 2号》 将“不动产 基 产”单 作为三大 基 产之一， 充

了 关 则。 主 就《 2号》下对不动产 ABS中基 产、交 、

、不动产 估及 参与人 分 。

一、基 产准入 则

对于不动产 属 关 ： 可处 和 可

在 不动产 产 券化 ， 交 安 ，债务人会以不动产

入作为 供 保 作为 产 券 主 偿 ；同 会以 不

动产 作为 供 保，在处 下可利 处 偿 产

券 和 。 于 ， 《 2号》 了 可处 和 可 ，

一 关 前 审 及 合 合 ，另一 利 制

况以及办 关安 ，以保 可处 好，便于出 可 不动

产 处 偿 人。

表 1 《指引 2号》相关规则简析

《 2 号》主 则内容

5.2（一） 属 ， 产 围 ，具 可处 ，

依 定完 了 属 。

5.2（二）不存在 定 定 制 制

。存在 利 制 ， 原始 人向专

划 基 产 利 制 关安 。

可处 响了其

产变 力， 不动产 存在

属 ，将 响到其对 产

券化产品 和 兑付 保

。



5.2（三）不存在 、 利 制。存在 利

制 ， 原始 人向专 划 基 产

利 制 关安 。 人 取 可以

利 制 关 ， 合 定 利 制

（如 ） 办 。

5.2（五）不动产 土地实 与其 划

及其 属 书 。存在不一 ，

人和 在专 划 件中 其实

以及 依 ，充分 合

。

《 2号》 对 属

出 关 ，其 在于减少

不动产 可 临 处

， 免因 产 处 导 产

券 人利 受到 失

况。

5.2（四） 工 ，工 及安全

准 合 关 ， 定履 划、 地、

审 、 准、备 、 以及其他依 关

办 。

对于存在工 、安全

、 完 备

产， 将 临 处 、

停业 ，从 响到

，也将对 产 专 划

（以下 “专 划”）

响。

对 ：

5.4（五）不存在 定 定 制 。存在

关 制 ， 取 关主体 免

同 。

5.4（六）不存在 利 制。存在 利 制 ，

原始 人向专 划 基 产

利 关安 。 人 取 可以 利

制 关 ， 合 定 利 制

（如 ） 办 。

不动产 入作为

为专 划 主 偿

。 《 2号》5.4（五）、

（六） 够 保不动产

入 利 ， 保

产 划 关 ，从

保 产 券 定偿

。

对于不动产 况、 关 ：关 不动产 实 况，

导 产 券化产品 信 于基 产 信 外 主体 。

《 2号》分别从 件 合 合 、 、 定 与

三个 对不动产 导，从 保 层不动产 够产 实、

定及 ， 为 产 券 偿 供保 ；同 ，《 2号》回 产

券化 ，就 和 产价值对优先 产 券 保 况 出 制 ，

导 产 券化产品 信 于基 产 信 外 主体 。



表 2 《指引 2号》相关规则简析

《 2 号》主 内容

5.2（六）不动产 及 ， 关 可

其他 合 、 。

5.3（二） 合同 合 关合同 备 （如 ）

定。

5.4（一）基于 实、合 动产 ，具 商业

合 ，价 准 合 关 定。

列三 主 在 保

可 和合 ，

动以 取 为，从

使 不动产 产 实、

、 定 ， 为 产

券 偿 供保 。

5.3（一）具备 定 且



产 券 和 以及专 划 付

、 。

一定 上 利于减少单 依 主

体增信 产 券化 出 。

二、 、 估 告 关

《 2号》中对 三 中介 出具 估 告和 告 内容 出了 关

， 了 估 告 参 假 、 告 和 关参

合 ，同 审 合 和 估值 。对 三 出具 专

业 告 出 ，其 在于 促 三 专业 告 化与 化， 助于 人判

和估值 合 ， 好地 估产品 。

表 3 《指引 2号》相关规则简析

《 2 号》主 则内容

估 告：

5.7 估 告 合 定 估 出具。不动

产 估 合 、 原则，原则上以

作为主 估价 。 估 合不动产

历史 况 审 估参 ，合 定

估价值， 在 估 告及其 属 件中 估

和 响 估 参 ，包 土地使

剩余 、 入、 、 净 、

出、 、 。

5.8 不动产 估存在下列 之一 ， 人

对 估 、 参 、可 合

，审 定 产 券 ：（一）两

估 估 在 20%以上；（二）不动产

与可 在土地 、 、区位、业

存在 ；（三） 出 使

于周 可 均 ，历史出

使 低于周 可 均 ， 入

净 增 （含 ），

低于周 可 均 ，

低于 场同 型 均 ；（四） 化 低

于 场同 型 均 。

不动产 估 会 响到

估值。《 2号》 定

估 原则和 参 假

，使 估 加

化， 助于 不动产估值 合

。

同 ， 到不动产 产

券化 发 大小与不

动产估值关 ，《 2号》

5.8 为 化、 利于

促使 估价值 实 场价值，

一定 上 免 估值 导

发 偏大， 了不动产

对 产 券 保 。

告：

5.9 告原则上 券 务

备 会 事务 其他 三 出具。

不动产 与

处区域 发展 划、周 争、不

动产 划、历史



不动产 合 、 原则，

充分 宏 和区域 发展、 业 和 、

况和 安 、 大 出、 安 、

周 境和 争 境发展 因 响。

合不动产 关历史

和 关参 合 。

5.10 不动产 历史 以及 中，存

在下列 之一 ， 人 合不动产

况 参 合 ，审

定 产 券 ：（一） 告 内历史

入 净 呈 下 势， 单一 存在

下 ；（二） 存在单一 入

净 增 （含 ）；（三）同

一不动产 产 券化产品，且 告 内实

偏 值。

况 因 关，《 2号》

上 参 ，

利于 合

和可参 。同 ，对 和

参 合 也 助

于各 对 合

判 。

同上，不动产 产 券化

发 大小与

关 亦 ，《 2号》5.10

为 化、 也从

对发 了

制。

5.11 不动产 估 告中 与

告存在 ， 人 在 划

书中对 原因及合 分 。

《 2号》 出了 估 告

中 和

， 交叉对 不同

出具 专业 告， 一 保 不动

产 估和 够反 其

实 场价值。

三、不动产 ABS 交 关

《 2号》 对不动产 ABS 交 出了一 列 ，其 为

了使 交 准化且 够 好地匹 不动产 ，从交 层 减少 口，

保 人 合 利 。

表 4 《指引 2号》相关规则简析

《 2 号》主 则内容

5.6 不动产 人 以不动产 和 层

入为 供 和 保， 及 完

不动产 和 入 。 、 合

同 合 、 ，且履 内外 及审

。

合同中 定 实 、实

。实 及 人处 不动产 ，

《 2号》 了不动产

人 以不动产 和

层 入为 关 供 和

保，同 也对 、 合

同 合 也做了

， 了 可实 。

上 ， 够在一定 上



人 合 定专 划处 ， 在 划

书 件中 不动产 处 发 、决

、处 、处 和 ，以及 关信

安 。

处 及关 交 ， 人

以保 合 。

制 产 受 不动

产 作为 层 产发 产

券，增 了 保 对

人 保 。

5.12 人 合 专 划 。专 划

与不动产 属 件 合同剩

余 匹 。

5.13 优先 产 券发 、 合

。 人 审 合不动产 、 估价

值、 、区位，以及 况

定发 。

5.15 人 对下列 合 信 发

制， 在专 划 件中 各信 发 制

发 件、 发 、处 、 和信

：（一）专 划 交 安 在 定

内完 ；（二）不动产 与基 产 利 制

（如 ） 在 定 内 ， 专 划交 安

及 在 定 内办 完 ；

（三）不动产 ）

区位 动
产 ）信 与不动产

；
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化 发 关 。

表 5《指引 2号》相关规则简析

《 2 号》主 则内容

借 人：

5.16 借 人 况 好，且 合 2.4.3

关 ：（一） 产 合 、 、

定原始 人公司 企业、事业单位内

件 定；（二）内 制制 健全；（三）具

力， 大 、 务 和

；（四） 三 发 大 、 假信

其他 大 为；（五） 、中国

会和 定 其他 件。

人 在 在专 划 件中 专

划存 借 人 入 向专 划

后对 、 况， 分

其 力。

借 人存在尚 付 债务、工 付 、

大 出 划 况 ， 人 和分

上 债 偿 否 响借 人 ， 在

划 书中 。

《 2号》 出借 人 具

力。借 人

好、 合国家

保 其 够 展 动 前

件；借 人 对外 保、 债

偿 、大 出 划、

为 处 对于其

力和偿债 力在一定 上会

产 响，从 可 响到

向专 划划 和

。

同 ，《 2号》 借

人 入 向专 划

后，剩余 入

况，其 在于 导

借 人 多地依

， 外 供 动

。

不动产 ：

5.17不动产 具备不动产 关业

务 力，包 不动产 和 、

、人员 备、 属 保 及其他 利（如 ）

、不动产 处 。 人 对不动产

和 务 力 发

。

专业 和

务 力可 对不动产

况产 作 ，从 响到不动

产 入与 出。 外，

在其他 件 同 况下，

定 处 ， 利

于 人利 保 。

总结

对不动产 ABS，《 2号》从不动产 、 参与 、不动产

ABS 交 、 、 估估值多 出了 。 ，

《 2号》对不动产 出了 ，同 化了不动产 产

专 划对主体增信 依 ， 导 场不动产 产 券回 产 。同

对不动产 ABS 交 、 告、 估 告 关 内容



， 利于促 交 完善化和 准化， 各中介 出具 专业 告

合 和可参 。
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