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附件 2

《深圳证券交易所资产支持证券挂牌条件审核
业务指引第 2 号——审核重点关注事项》

修订说明

一、修订背景

近年来，资产证券化业务快速发展，已成为盘活存量资产、

拓宽直接融资渠道的重要工具。为明确市场预期，推动业务规范

发展，本所对《深圳证券交易所资产支持证券挂牌条件审核业务

指引第 2 号——审核重点关注事项》（以下简称《审核重点关注

事项指引》）进行了修订，以专章形式明确不动产基础资产挂牌

条件和信息披露要求以及不动产证券化业务的特别规定，并结合

审核实践对原指引中部分条款进行优化调整，增强规则适应性。

二、主要修订内容

修订后的《审核重点关注事项指引》共 8 章 164 条，分为总

则、一般规定、债权类基础资产、未来经营收入类基础资产、不

动产抵押贷款基础资产、不动产基础资产、不动产证券化业务的

特别规定和附则。主要修订内容如下：

（一）新增专章明确不动产基础资产通用审核关注要点

一是明确不动产基础资产定义及不动产项目类型，允许不同

类型项目混合申报。二是规范不动产项目合规准入条件，明确权
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属清晰、转让有效、关键合规手续完备、用途一致、经营资质合

法有效等合规要求。三是强化项目运营与现金流要求，要求不动

产项目具备成熟稳定的运营模式且已经开始运营，现金流独立稳

定，能够覆盖运营支出且不依赖主体补足。四是规范资产评估与

现金流预测，明确估值和现金流预测参数确定原则，要求管理人

核查合理性。五是细化产品设计相关要求，明确产品规模与期限、

资产重组、现金流分配、信用触发机制、处置退出等设置要求。

六是明确相关机构运营管理职责，要求管理人披露其主动履行不

动产项目管理职责的相关安排，委托的外部运营管理机构应当具

备不动产项目相关业务管理能力。

（二）新增专章明确不动产证券化业务的特别规定

一是明确具备权益属性特征的不动产资产支持证券简称为

机构间 REITs，机构间 REITs 需符合不动产基础资产章节相关要

求，并具备无外部增信、平层结构、无强制回购、主动管理等特

征，具有权益属性。二是进一步强化管理人对估值参数选取合理

性的核查责任，要求参照市场可比交易参数核查说明。三是压实

管理人主动管理职责，要求管理人具备相适配的专业能力，实现

对底层资产的主动管理和定期监测。四是强化运营管理要求，细

化运营管理机构资质标准，建立激励得当的运营管理机制。五是

规范产品机制设计，允许项目公司适度负债，收益倾斜分配、运

营绩效对赌等保障条款设置不得违反权益属性，分红比例原则上

应当达到 90%以上，扩募申请不设间隔期要求。
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（三）完善债权类、未来经营收入类、不动产抵押贷款等基

础资产审核关注要点

一是完善债权类基础资产关注要点。强化保理业务规范性要

求，压实保理公司对基础资产真实性、合规性的核查责任；细化

贸易类应收账款准入条件，要求管理人和律师核查贸易业务实质

与商业合理性；优化非金融机构不良债权资产入池与信息披露要

求；明确融资租赁债权租赁物不包括消费品（汽车除外）、低值

易耗品，强化租赁物可处置性核查；根据最新行业监管政策，调

整个人互联网消费贷款金额上限。二是优化未来经营收入类项目

对特定原始权益人的运营成本覆盖要求，要求特定原始权益人归

集现金流后的剩余收入能够维持其包括基础资产运营在内的各

项成本支出。三是参照不动产基础资产章节内容，优化不动产抵

押贷款基础资产合规准入条件、项目运营与现金流要求、资产评

估与现金流预测等相关条款，明确跟踪评估时间要求。
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