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内容概要

本书的第一篇，简略介绍了资产证券化的概念体系及其基本流程。
目的是为了让读者对资产证券化有一个概括性的了解。
掌握了这章内容，读者基本掌握了分析中国资产证券化实务问题的能力。
     第二篇主要是对在中国实施资产证券化的专题问题进行了分析。
这部分内容主要包括了在中国实施资产证券化的成本，收益，税务，风险分析和证券化资产的真实销
售，境外资产证券化等问题的分析。
     第三篇的内容是从上篇内容中分离出来的比较特殊的，在中国实施资产证券化的一般性法律障碍和
具体的商业银行资产证券化法律问题的实证分析。
在简要介绍美国的资产证券化法律框架的基础上，对资产证券化在中国实施的一般性法律障碍及住房
按揭贷款，商业银行正常贷款（对公），不良贷款等各类商业银行资产进行证券化时可能遇到的法律
问题进行了专题分析，并给出了解决方案。
     第四篇内容，是在分析中国的实施资产证券化所涉及的各种专题问题和给类商业银行资产的特殊问
题的基础上，设计了我国各类资产（主要是商业银行资产）相对应的证券化模式——产品。
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作者简介

金郁森，1960年生，吉林省通化县人。
1994年毕业于吉林大学研究生院，获法学硕士学位。
从1994年至今在招商银行总行法律部、总行资产保全部、总行个人银行部等部门，长期从事管理、处
置银行不良资产的工作。
主要学术文章有《论法的强制》、《我国诉讼制度理论前提批判》、《银
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章节摘录

书摘七、抵押权的风险问题    抵押权的风险，不但来自于法律及司法的不断变异，也来自于相关企业
破产清算的影响。
如一项大型物业租金收入作为资产证券化的标的资产时，开发商的破产清算中的工程款、工人工资等
对物业大厦的抵押权构成法律上的冲击，再如银行贷款中的住房、汽车等贷款的借款人大多数是个人
，而在我国法律上还没有规定个人破产或清算的法律。
但个人借款行为相关的如住房抵押权相关的企业就有发展商的破产清算问题，另外还涉及担保人企业
的破产清算风险。
    1．抵押权优先权的法律问题    (1)抵押权相关企业破产清算所带来的风险    我国商业银行的住房贷款
大多数是以住房抵押的，但在发展商破产的情况下抵押权的优先权可能受到以下冲击。
抵押权不归于破产企业的财产是现行破产法基本原则。
作为物权法的一项基本原理，这一条作为基本原则即使将来的物权法，也不能突破。
但在司法实务中这种看似非常明了简单的，抵押权的权利受到其他权利的抵销也是常常发生的。
如一个小区的发展商进入了破产程序，业主的房产当然不能划为破产财产，但根据现行有关房地产法
律，都没有明确一个小区的车库、会所等公共设施的权属。
在这种情况下，大多数情况下是发展商拥有这类实际是小区的附属物的权利。
如果一旦这种小区的公共设施作为发展商的破产进入拍卖程序，抵押房产的市场价格将会大大降低面
临处置风险。
    (2)司法解释所带来的风险    2004年底由最高人民法院颁布的有关“查、冻、扣”的司法解释，主要
精神是对抵押物构成公民个人惟一的生活必需用品的，禁止拍卖。
对物设定抵押权的根本目的是从拍卖抵押物的款项中优先受偿，而仅仅查封并不是目的。
因为即使根据《担保法))的有关规定，抵押权人无权限制抵押人转让抵押物，担保法只要求抵押人在
有效通知抵押权人转让事由的情况下不经抵押权人特别同意转让的。
所以，由于存在最高法院的这种司法解释，住房抵押权已经没有物权的任何价值了。
    (3)抵押权权利保护程序所带来的风险    抵押权在物权法的理论来说是具有完全排他性的权利，包括
所有权在内的一切权利都不能与之对抗，是债权的最有利的保全方式。
但其他相关法律又对抵押权设定了诸多实现上的限制。
当一项抵押房产拍卖后，首先支付的并不是抵押权人的债权，而是先支付有关税金、拍卖费用；如发
展商的物业进行拍卖时，工程款的优先权会冲击其上设定的抵押权。
这些是抵押权的名义上的权利与实际受偿权利之间的差别所造成的风险，这种风险主要表现为，抵押
权设定时抵押物的表面价值虽覆盖抵押债权，但因事先无法确定工程款优先权等不特定的权利，将会
导致风险难于控制。
抵押权的风险还来自于相关企业破产操作方面。
一项财产即使是银行的抵押财产，一旦担保单位进入破产程序，法院对全部破产企业的财产包括抵押
财产的账目统一管理，正常的执行、拍卖程序暂时停止，由破产清算组重新审定抵押财产的性质及其
权属后才能回复执行程序。
这种破产企业的操作程序，虽不能直接消灭抵押权，但实质上会影响抵押权的行使，有时也会因抵押
权实现的时机错过，抵押物的拍卖价值大大减少。
    大宗土地使用权作为证券化标的资产的情况下，也能发生类似的问题。
如抵押权标的为土地使用权，抵押人虽持有土地使用权证并办理抵押登记，但一旦涉入诉讼，法院拟
对抵押土地进行拍卖时，也会出现因土地的实质的权利人与名义上的所有人并不一致造成风险。
之所以土地的实际所有权将土地所有权挂在第三方名下，是因为土地的真正主人没有开发土地资质证
书，需要以开发商的名义开发抵押土地时，通过双方协议把土地放在开发商名下，但明确土地的实际
所有权仍然归原所有人所有的协议。
抵押人在向银行贷款时，往往隐瞒实际的所有人，私自将土地向银行办理抵押贷款手续取得银行贷款
。

Page 5



第一图书网, tushu007.com
<<中国资产证券化实务>>

但当法院拍卖该抵押土地时，原始所有人出具与抵押人双方的合同或者抵押土地所有权说明文书向银
行抗辩，致使抵押土地的拍卖受到事实上的阻力。
虽然，我国是采取不动产登记制原则，但“以事实为根据”又是我国司法一项原则，如果所有的证据
都能证明，抵押人为非所有者，且抵押行为存在严重欺诈行为时，要求法院保护抵押权人的权利，存
在法律本身或者司法机关能否支持银行抵押权也是一个很不确定的。
    2．个人贷款中的担保公司、保险公司担保债权的实现问题    这方面的问题，主要是存在两个方面的
法律上的障碍。
首先是公司法规定公司经理不得以公司财产为“其他个人”提供担保的禁止性规范，其次是担保法规
定的物的担保与人的保证并存时，保证人所拥有的可以要求司法机关首先执行物的担保的抗辩权问题
。
银行在办理个人贷款业务时，要求公司担保人出具公司股东会决议的方式解决担保书的法律效力问题
。
但这种公司出具的文件，不能保证这种担保函的法律效力，只是一种变通措施。
解决第二种问题的方法是，要求保证人自己向银行出具声明放弃首先执行物的担保的法定的抗辩权。
P.196-198
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编辑推荐

本书由浅入深地介绍了资产证券化的概念体系及其基本流程，进而对在中国实施资产证券化的专题问
题进行了分析，并在分析中国的实施资产证券化所涉及的各种专题问题和各类商业银行资产的特殊问
题的基础上，设计了我国各类资产(主要是商业银行资产)相对应的证券化模式——产品。
全书思考角度新颖，横跨法律与金融两大学科，逻辑分析清晰，理论体系完善，书中的研究成果将对
我国资产证券化的实施与操作发挥一定的积极作用。
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