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6.租赁资产证券化业务创新

（中国（天津）自由贸易试验区提供）

中国（天津）自由贸易试验区（以下简称天津自贸试验

区）是全国融资租赁业发展的重要聚集区之一。多年来，天

津自贸试验区坚持对标国际先进标准，加快推动租赁创新，

形成了融资租赁业的特色优势。《国务院办公厅关于加快融

资租赁业发展的指导意见》（国办发〔2015〕68号）明确提

出“积极鼓励融资租赁公司通过债券市场募集资金，支持符合

条件的融资租赁公司通过发行股票和资产证券化等方式筹

措资金”。融资租赁资产具有基础资产权属清晰、现金流稳定、

权益收益透明等特点，且中长期的租赁期限与证券期限非常

匹配，具有良好的资产证券化业务基础，市场前景广阔。自

资产证券化（ABS）产品发行由审批制改为备案制以来，按

照国家金融监管部门的要求，天津自贸试验区融资租赁企业

资产证券化业务实现快速发展。

一、主要做法

（一）明确发行主体和基础资产。

区内某融资租赁公司根据融资需求，选择可进行资产证

券化的租赁资产，打包入池资产共计 36 亿元，该公司作为

原始权益人。公司经评估分析，确定租赁债权的期限、融资

数额、经营业务匹配度、融资目的，资产出表、风险溢价水

平、评估租赁资产等前期工作。设立特殊目的机构（SPV）
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作为专门的证券发行机构，实现资产隔离、风险隔离。

（二）选定专业机构和设计交易结构。

公司选定资产计划管理人，并确定托管银行、会计师事

务所、律师事务所、评级机构、资产服务机构、主承销商和

联合承销商等服务机构。租赁公司将基础资产形成的资金池

转让给管理人，由管理人对其进行设计规划。此资产支持证

券分为优先 A级、优先 B级和次级，次级由原始权益人自持。

产品计划确定后，形成可售证券，确定销售方案。

（三）信用评价和增信。

管理人在完成 ABS产品设计后，委托专业的信用评级机

构，对产品进行评级，以及增信、担保措施。级别确定并经

交易所发行机构审核通过后，进入交易市场向合格的投资者

销售。

（四）对价支付。

管理人将证券销售所得的收入，按照委托协议等相关交

易文件的规定支付给融资租赁公司，融资租赁公司获取现金，

改善现金流和财务数据。此次发行产品票面利率 5.45%，明

显低于银行贷款综合利率水平。

二、实践效果

（一）拓宽融资渠道。

ABS作为直接融资工具之一，可以直接对接资本市场，

打通租赁业企业直接融资渠道，为租赁公司提供新的资金来
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源，减轻对银行贷款的依赖。通常 ABS的融资成本低于同期

银行贷款利率，融资费用的减少可以优化公司的负债结构，

增强公司自身信用等级和偿债能力，使公司面临较低的信用

风险，可以更直接更有效地破解实体企业“融资难、融资贵”

的问题。

（二）降低融资成本。

从金融市场直接融资是一种低成本、高效率的融资活动，

直接融资取代了间接融资，通过结构化手段提升了信用等级，

实现优质资产与市场资金的有效匹配，从而降低了融资成本。

同时，融资期限突破了传统信贷的局限，避免短贷长用问题。

（三）提高收益能力。

租赁公司的资产主要是应收融资租赁款，应收款项到期

日较长，通过资产证券化，租赁公司可以将应收账款变现，

将流动性较差的租赁债权变现为流动性强的现金资产，增加

自身的资金流转速度，提升融资能力和偿债能力。

（四）盘活存量资产。

公司未来的租金变成流动性较强的证券，该证券可以在

银行间市场、交易所等地挂牌交易。通过创新的兑付方式，

减少资金的沉淀和闲置，提高资金运用效率，盘活存量项目

前期投入，灵活自主地安排资金使用。

据估算，目前全国租赁资产总额超过 6万亿元，每年资

产证券化产品发行量在 1000 亿元以上。该创新案例通过资
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产证券化的创新突破，业务范围已覆盖医疗设备、教育设备、

生产设备和汽车等多领域业务。一批租赁企业纷纷推进相关

业务，有效盘活存量租赁资产。

三、下一步工作思路

（一）进一步做好创新业务推广。

租赁企业发行资产证券化产品空间较大，将加大企业调

研服务力度，支持租赁企业证券化不断创新发展。

（二）搭建金融服务平台。

加强租赁公司、金融机构、评级机构、中介服务机构、

交易市场等各方主体沟通交流。

（三）加大政策支持力度。

加强向银保监、证监、税务、司法等部门汇报争取，加

大政策创新支持力度。


