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国联证券自2014年起
进入资产证券化领域，先后
发行过消费金融、应收账款、
融资租赁、商业保理等多种
类型的ABS产品。2020年
以来，国联证券通过市场化
改革引入优秀人才团队，并
全面规划了资产证券化业务
的数字化运营体系，通过金
融与科技的结合，大幅提升
了业务效率和质量，资产证
券化业务发展驶入了快车
道。截至2021年末，国联证
券存续ABS产品规模379.9
亿元，年度增幅达 37 倍以
上。 2021 年度国联证券
ABS业务新增管理规模排名
全行业第八位，在消费金融
资产证券化、金融租赁资产
证券化等领域建立了较好的
品牌优势和较强的市场影响
力，形成了公司的差异化、特
色化竞争优势。

资产证券化业务数字化
的关键环节包括：

■项目材料的数字
化管理

国联证券通过 ABS 项
目管理系统，结合项目材料
的形成过程，对项目材料进
行全面数字化管理。ABS项
目管理系统对业务流程的关
键材料进行了定义和标识，
项目组在项目执行过程中，
需要分阶段上传相关材料，
并安排专人在关键节点对材
料的完整性进行检查核对。
对于项目涉及的大量纸质文
件，系统能够及时触发相应
工作任务，要求项目人员完
成扫描和上传。对于视频面
签等离线管理的大文件，系
统能够对其有效归集和审
核，从而避免关键材料的缺
失或遗漏。系统还提供分权
限的文档管理功能，按照项
目材料权限最小化原则，对
不同用户分别授权，用户只
能访问自己有权限的项目材
料，未经授权时不能对材料
进行编辑、下载等操作。

此外，为了满足监管机
构对ABS业务工作底稿管
理的要求，国联证券还上线
了ABS工作底稿管理系统，
针对资产证券化项目设置了
专门的底稿模板，从严制定
了底稿管理和修订规则，针
对资产证券化项目储架式发
行、存续期管理等场景进行
了专门优化，并配套建设了
资产证券化项目底稿评审和
报送流程，实现了对底稿质
量和报送质量的严格管理。

■基础资产的数字
化管理

基础资产管理是资产证
券化业务的核心。基础资产
数据的质量和获取效率，对
于资产证券化项目风险的评
估和监测，以及资产证券化

产品收益率的测算和定价
等，具有关键意义。

国联证券在开展资产证
券业务的过程中，高度重视
基础资产的数字化管理工
作，与ABS项目管理系统同
步建设了ABS基础资产管
理系统。基础资产数字化管
理从基础资产的数据模型和
数据质量管控入手，通过项
目团队与原始权益人及资产
服务机构的积极沟通，支持
系统直连、人工导入等多种
方式，合理采集和汇总项目
的基础资产原始数据，作为
基础资产识别、打包和定价
的依据，并在此基础上开展
资产风险监测、资产压力测
试等工作，极大提升了基础
资产的数据处理能力。国联
证券还积极引入大数据、人
工智能等新技术，利用基础
资产数据进行资产证券化项
目现金流分析和预测，并通
过丰富的金融模型对产品收
益和风险进行测算，极大提
高了资产证券化产品的定价
效率和定价合理性。

■项目发行的数字
化管理

虽然证券公司大多设有
DCM （DebtCapitalMar-
ket）部门来负责固定收益类
产品的一级市场发行工作，
但受诸多因素影响，发行过
程的数字化水平一直较为低
下，大量的客户管理、报价登
记、发行簿记等工作主要依
赖手工操作完成。随着资产
证券化业务规模的急剧增
长，证券行业迫切需要引入
科技手段以提升项目发行的
效率。

国联证券根据资产证券
化业务发行管理的实际需
求，自主研发了一套ABS发
行簿记系统。该系统提供客
户信息管理、发行信息管理、
申购管理、标位汇总、边际价
格预测、中标分配、缴款通知

书管理等功能，实现了发行
簿记全过程的信息化。ABS
发行簿记系统从资管产品管
理系统中获取项目的基础信
息，在完成项目发行簿记后，
再将相关信息完整推送至
ABS项目管理系统，从而实
现了项目信息从立项、发行
到存续期管理的自动流转，
不但提高了发行效率，还保
证了项目信息的准确性和一
致性。

■循环购买的数字
化管理

证券公司作为资产管理
人，需要在项目存续期间及
时收回已到期的基础资产
（例如消费贷款）资金，并按
照既定的基础资产筛选标
准，向原始权益人购买新的
基础资产（例如新发放的贷
款），这种操作就是资产证券
化业务的循环购买。循环购
买是资产证券化项目存续期
管理的一项重要工作，工作
量大，操作频率高，较容易出
现操作差错。特别是对于消
费金融类ABS项目，其基础
资产为大量到期日不同的小
额贷款，几乎每天都有一些
贷款会到期清偿。

为了实现对循环购买的
数字化管理，国联证券ABS
项目管理系统提供了基础资
产筛选、现金流预测、风险测
算等基础功能。同时，由于
循环购买涉及资金流转、信
息披露、档案管理诸多业务
流程和多套业务系统，国联
证券又通过自主研发实现了
多套IT系统的无缝衔接，将
资管产品管理系统中的项目
基础信息管理、ABS项目管
理系统中的循环购买管理、
OA系统中的资金划款流程
等整合为统一的循环购买流
程，并为信息披露工作提供
了整合统一的数据源，简化
了操作流程，大幅提高了业
务效率。

■资产证券化业务
的数据治理

资产证券化业务兼具投
资银行业务和资产管理业务
的特点，数据来源多、数据结
构复杂和数据质量差参差不
齐一直是资产证券化业务数
据治理的难点。国联证券从
数据一致性和数据准确性两
方面着手，不断提升数据质
量，有效解决了资产证券化
业务数据治理的难题。

为了保持数据的一致
性，国联证券在立项之初就
为项目分配了内部唯一编
码，该内部唯一编码贯穿项
目的整个生命周期。通过内
部唯一编码，项目人员可以方
便地在资管产品管理系统中
查询项目的基础信息，或在公
司OA系统中查询项目的流
程状态信息，不同系统间也依
据内部唯一编码实现了数据
的勾稽和对齐，为后续的数据
校验提供了基础保障。

在确保数据准确性方
面，国联证券一方面通过系
统对基础信息实行统一管
理，避免多头管理、版本更新
等造成数据差错，另一方面
加强业务流程控制，设立项
目组自查、内核、质控等多重
复核机制，保障数据的准确
性。我们还引入了文档智能
审核系统，借助大数据、人工
智能、自然语言处理、机器学
习等手段，对文档内容进行
全面审核，以实现材料中同
类数据的一致性检查、勾稽
关系校验等功能，防范数据
差错。

此外，深入梳理业务流
程、实现跨系统数据整合，也
是提高数据质量的有效方
式。例如，资产证券化产品
对应的专项资产管理计划一
般采用周度或者月度估值，
运营人员无法通过估值系统
获取日频的资产管理规模数
据，不利于日常业务监控和

经营管理。国联证券通过自
主研发，采集相关IT系统中
的资产证券化产品估值数
据、循环购买数据、收益分配
数据，自动计算资产证券化
产品的日频资产规模，提升
了日常数据校验的及时性和
日常数据统计的准确性。

■资产证券化业务
的信息保护

资产证券化业务涉及的
参与方众多，如何有效保护
相关各方的敏感信息，在保
障业务开展的同时防范信息
泄露，也是资产证券业务数
字化体系建设中需要解决好
的一个重要问题。

近年来，数据联邦、加密
共享、联合学习等新技术不
断涌现，通过这些技术，数据
所有者可以在不泄露个人信
息的前提下，协助数据使用
者完成数据统计、模型训练
等工作，既有效保护了个人
信息，又达到数据分析的目
标，是解决上述问题的一种
很有前途的技术方案。此
外，区块链技术也在资产证
券化业务领域得到了较多的
应用，它是解决信息不对称
问题的一个有效手段。通过
区块链技术的防篡改特性，
原始数据所有者可以将原
始数据进行一定程度的加
密或信息屏蔽后，再提供给
数据使用者。数据使用者
虽然无法获取基础资产的
全部信息，但是可以信赖数
据的真实性，从而在信息披
露和信息保护之间达到一
种平衡。

总结来说，资产证券化
业务对于提升我国直接融资
比例、盘活存量资产、发展
多层次资本市场具有重要
意义，对于证券行业而言意
味着巨大的发展机遇。通
过科技与金融的结合，大力
提升资产证券化业务的数
字化水平，既是资产证券业
务发展壮大的内在需求，也
是证券行业实现高质量发
展、推进数字化转型的重要
体现。

资产证券化涉及证券公
司投资银行业务和资产管理
业务两大领域，参与主体众
多、业务流程复杂，有自身的
一些鲜明特点。国联证券针
对资产证券化业务特点，经
过两年多时间的探索实践，
构建了一套较为完整的资产
证券化业务数字化体系，有
效支持了公司资产证券化业
务规模的快速扩张。下一
步，国联证券将积极探索利
用人工智能、联合学习等新
兴技术，不断提升资产证券
化业务的数字化、智能化水
平，推动业务持续健康发
展。 （节选）
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