
商业融资租赁(商业融资租赁和金融租赁的区别)

2019年12月13日,由融易学金融学院主办、南开金融（广东）首席经济学家论坛联
合主办的“第二届中国融资租赁总经理高峰论坛”在上海隆重召开！来自融资租赁
行业的专家学者、50+总经理级别以上演讲嘉宾，700+的参会嘉宾围绕10大备受
融资租赁行业关注的热点议题，集结智慧共同探寻当下租赁行业发展新动能。

在分享中，张总提到，租赁公司转型是很艰难的一条路。要有一个体系的支撑，实
际上在转型中要有天时、地利和人和，符合这三个条件，转型才相对容易。并且，
不是说所有的企业都要转型，一定要明确企业的优势，再去找准自己的定位！

在本次分享中，张勇先生结合很多实际案例进行解说，高屋建瓴、金句频出，很多
观点对于解决租赁人当前遇到的问题很有启发性，分享过程中掌声不断，气氛热烈
！

以下为张勇先生在本次论坛的分享实录：

主持人
：我们有请华运金融租赁股份有限公司业务规划部总经理张勇先生，为我们带来分
享：以融物驱动融资--融资租赁公司业务转型之商业模式与实践分享，有请张总。
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张勇先生
：今天给大家分享融物驱动融资，在现在大环境下很多融资租赁公司，尤其像华运
金融租赁公司这种纯民营背景去融资也很困难。刚刚嘉宾也提了以后两极分化严重
，像我们这样的中小型融资租赁公司融资很困难，那怎么办？我们靠股东背景，靠
自身的主体信用不好融资了，我们必须要回归本源。我们做真正有价值的租赁物再
去融资，是基于有价值租赁物再去融资
，转型中这两年有一些心得跟大家分享一下，分五个方面来说。

这是在2018年甚至2019年经常谈的一些热点话题、关键词都是这些：经济下行，
中国经济GDP一路往下走，融资困难，统一监管，我们做租赁要回归本源，要面向
实体经济，要做业务转型，面向中小微...今天和大家分享的是怎么做类信贷业务，
我们做政府平台，做征信类业务，到上市公司整体业务，到做真正的租赁，关注租
赁物本身，去寻找有价值的租赁物。

这里简单分享一下华运金融租赁，虽然是一家金融租赁公司，七十家金融租赁里比
较特殊的一家，没有银行、央企、国有的背景，实际上在融资租赁上和很多融资租
赁公司是一样困难的。 

我们从16、17、18年到19年10月的数据看我们资产规模，16、17年的时候，公司
刚成立，注册资本金10个亿，也是做了很多政府平台的项目。所以注册资本金10个
亿，放10倍的杠杆，到17年冲过了100亿。实际上在那个时候定战略的时候，可能
18年要120亿，150亿，到了19年增资扩股之后要上200亿。但实际上大家看了大
的经济环境，包括整体的形势，做了一个战略的调整，从18年开始进行战略转型，
做真租赁、做中小微，做基于租赁物本身的这样一些设备租赁，必然会使资产规模
下降。平均单笔投放金额也可以看到，从16年单笔是两个亿，金租注册资本金10个
亿，最多一笔做三个亿。在16年的时候我们公司一共做了37笔，有一个亿的，有两
个亿的，有三个亿的。一看金额基本上就是平台类的业务，到17年的时候平均投放
一笔是一亿多，到18年转型平均一笔投放是1500万，到今年平均一笔投放是600多
万。

然后IRR，16年实际上是在7.X%，17年8.5%，18年是10%，19年是11%，明年的
规划我们出台最低要到12%，这是基于我们对设备以及对整个产业的研究，我们的
高溢价能力，这样就可以用较少的资金去获得较高的利润回报。

同样我们在18年时候投放少，实际上今年大家知道包商银行事件一出之后，对租赁
公司、金租公司的还款压力很大，因为对于没有特别强大股东背景租赁公司来说，
日子很不好过。如果在18年我们还做平台类业务，资产规模出到120亿的时候，可
能今天公司都撑不了几年。说句实话，因为每个月还款可能就是10个亿的规模，现
在每个月还款可能两个亿三个亿，因为我们总资产规模下来了，那这样的话对整体
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公司的运营是一个健康有序的这样一个转型，从18年19年，下面就跟大家分享一下
。

今天主题是以融物驱动融资，实际上有两种租赁公司，我们现在大多可能是更多的
关注于资金在租赁公司上，实际上很多刚才也提了，要回归本源去关注融物的管理
。

我们先看这个融资性租赁公司的盈利模式，作为一个租赁公司，资金端去融资，资
产端去投放，然后在公司整个风险管理基本上是这三大部分，租赁公司向供应商采
购资金，去向银行向金融机构去借钱，还是这个利润公式：利润等于收入减去成本
。有银行背景的，有大央企背景的，我的溢价能力强，能够拿到低成本的资金，所
以我的采购价格低，我5%、4.7%甚至有的时候还低于4%的成本融来钱，比如说融
来一个亿。

管理成本对于租赁公司主要是什么？就是人，我们没有机器，没有厂房、没有设备
，主要就是人。我们的盈利点去赚取风险的溢价，主要是基于低成本，如果我能拿
低成本息差收入，我把资金在投放给我的客户，IRR现在我们经常是8是9，可能有
些融资租赁公司是7，甚至在7左右也能进行投放给到客户。

这样实际上就有一个问题，这个问题是什么？容易做成一个就是通道的业务了，因
为拿钱对于有些租赁公司来说很容易，资金成本也很低。在投放的时候，必然要选
择按照盈利点赚取风险溢价，选择低风险的客户，在现阶段什么风险比较低，听得
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最多的还是城投，之前看到一篇文章说到，“现在虽然说看起来很臭，吃起来还是
很香的”。又去做政府平台的项目，政府平台溢价能力很高，华运之前也做这种平
台。为什么现在转型呢？一是我们主动要转型，二是说我们也是被动转型，因为我
们的融资成本很高，金租的融资成本要高于6%，政府平台它要求你去了之后7.5%
你做不做，我做不了，再加6.5%的融资成本，再加2.5%的拨备，加我的管理成本
、人工成本，IRR如果低于10%的话，我们公司做一笔亏一笔，所以政府平台项目
我们公司做不了，但是很多融资租赁公司它能做，它的资金成本低，这是它的优势
，但他又去做政府平台，这就成了一个问题，它在这样循环中走不出来，实际上就
成了一个做通道的业务，这是融资型的租赁公司盈利模式。

所以在去年我们公司在想，对于我们公司的优势是什么？也是基于我们自己的定位
，自己的SWOT分析，优势、劣势、市场机会，还有一些外部的威胁是什么？选择
适合华运的特色，和大家分享。

我们就是融物型租赁公司，刚才说我们资金上没有优势，我们不去跟人比拼资金了
，二是跟别人比拼租赁物，也就是回归本源。租赁物的选择，租赁物的管理，租赁
物的运营。在这种模式下，其实比较有颠覆性的一个事情是，把你的客户和你的供
应商倒过来去思考，我的供应商不再是银行了，是企业了。融资型的租赁公司，你
的客户是企业，你销售资金给它，你的供应商是金融机构给你去供钱的，因为你是
以资金为驱动的为导向的。以融物型为导向的租赁公司，我的供应商是企业，我要
向他们去采购有价值的资产，然后我把这些资产再卖给我的客户——各种金融机构
去融钱，融物型租赁无法靠企业本身和股东的背景去融钱，只能靠优势价格资产，
这恰恰我觉得也符合了融资租赁回归本源，注重租赁物的管理的一个理论依据。在
这种情况下，对于企业的运营来讲，就要注重资产端、资金端风险是什么？资产端
设计并寻找有价值的资产。刚才很多嘉宾说了，我们租赁公司要有创新的产品设计
模式，怎么去创新呢？我们去找到有价值的资产，从企业？企业不是我的客户了，
我不是给他投钱。中国这么多的行业，还有子行业中去寻找真正有价值的资产，怎
么寻找？后面的分享会具体介绍。

寻找有价值的资产，然后盈利点是什么？
就不是说去赚取低成本的息差了，是专业化的资产的开发能力，前端开发出来资产
，然后专业化的风险管理能力去赚取高的风险溢价，所以我们公司近几年的IRR来
看是一路走高的，从8%、10%、11%，明年定的是12%。因为我们去找到这些企
业，尤其是中小企业，实际上也是缺资金的，再给他设计产品结构模式的时候，不
仅仅是作为一个融资租赁的形式给他提供一整套解决方案，帮助企业成长获得价值
，所以企业愿意给我们公司付出更高的什么？就对我们来讲得到更高的收益，它付
出更多的成本。这个时候我们专业化的等级风险能力，基于对租赁物的全面管理，
因为我们采购的是资产，当资产优质了有价值了，拿着资产去卖给客户，通过我整
体公司内部对资产的整合去卖给客户了。客户是是金融机构，不再是企业了。金融
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机构，比如说是银行从业资本市场战投。我再跟银行融资的时候，当然授信还是通
过主体信用是一个主要渠道，这时候我去宣传，主要是我们公司的资产怎么有价值
，对银行有什么好处？然后可以做很多保理业务，同业，因为我们融资成本高，我
们手里有很多优质的资产，我可以把这些资产再去转租赁，再去卖给其他的金租，
其他融资租赁公司价格低的，它们是以融资型为主的。它们的优势是资金低，我们
的优势是我们的租赁物有价值，就好跟同业去对接了。

然后可以上资本市场发ABS，因为你的资产都能产生现金流的回报，然后还可以去
吸引战投，刚才说了可能我们现在股东都是民营股东，尤其现在经济下行情况下，
股东目前的状况都不是特别好，当公司有价值以后，能有更多的想投资金融租赁的
或者融资租赁公司，它能吸引一些有实力的战投。像资本市场ABS，我们研究过很
多企业，比如狮桥租赁就做得相当好，它手里有15万辆重卡，它的采购资产都特别
有价值，15万辆重卡一辆20多万，整体公司的资产规模是在300亿，一共到今天发
了21期的资本市场ABS，在资本市场融资200多个亿，作为一家没有金融机构背景
公司，主要就是通过优质的资产去融资。

有一个体系的支撑，实际上在转型中要有天时、地利和人和，符合这三个条件，转
型相对才容易，实际上转型是很痛苦、很艰难的一条路。

首先天时，宏观环境，外部因素，经济下行，越来越多企业不好做了，像是逼着大
家转型。

地利，股东的意愿，公司的治理，有很多的租赁公司，可能很多租赁公司的高管层
、执行层想转，但是公司的股东比如是银行、央企也不让转，必须配合总部、集团
总行去做一些事情。

这两个可能在座的大部分人影响不了，我们主要做的就是人和。我们能控制的，我
们能够把控的这公司内部的，像我在公司还负责人力资源部，这个是我从人力资源
角度给公司提的一个转型体系的建议，但是我觉得作为整体公司转型也可以作为参
考。

首先转型的时候，我们有新的利润区了，原来是赚风险的息差的利润，现在是赚的
是我们对租赁物的管理，发现利润区。我们要进行业务模式的调整，刚才说的从融
资型转到融物型的租赁公司，但我们转型了，我们的运营体系是不是跟得上，我们
的业务体系、风险体系、信息体系，因为转型做很多设备租赁、中小租赁你没有一
个强有力的信息科技体系的支撑是不容易做到的，你的人力体系怎么样？你的组织
架构，包括你的员工配置如何？我们之前也做平台业务，可能几个业务部门来的员
工，招聘的渠道都是从其他的大金租来，一来之后这个人今年都能投放5个亿，那
个人能投放10个亿，现在这些人不适合做这些了，我们的团队要换，业务团队要换
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，公司有没有这样的决心去换，我们在这两年中不管是主动的被动的换了不少人，
一定要有这个决心，没有这个决心，到最后从底下到上头又回来了，转不了型。

关于如何选择合适的租赁物
。我们找租赁物，我们要做转型，不能做政府平台，不做类信贷，但不是说完全不
做，刚才我说了，如果你的公司的优势是在资金上你要继续做。 

对于中小租赁公司要找到自己的一个方向。从租赁物本身入手了，一定要研究租赁
物去回归本源，
找什么样的租赁物给大家一些参考的建议
。租赁物本身能够产生现金流收入，然后租赁物的通用性强和流通重复使用，租赁
物有成熟的用户市场，租赁物的残值高，易于监控、管理和取回。先看租赁物，再
看行业是一个抗经济周期或处于上升期的，我们从这个行业上去对抗企业的风险。
然后最好还有比较清晰的厂商运营商，运营商买了租赁物之后，因为你做厂商租赁
，真租赁、三方租赁，厂商是设备提供商，租赁公司资金提供方买了设备之后租给
运营商，运营商租了之后，不是拿到租赁物就换一个租金，要拿租赁物产生现金流
收入，一定要有一个应用场景，它把租赁物再租出去，它能产生现金收入才能去还
这个款，最好有这样一个模式。

再给大家分享几个转型的实践的案例，第一高空作业平台。

超过两米高以上的作业的一个需求设计的这样一个工程机械设备的细分市场，广泛
应用于这些领域，它具有天然的租赁物的属性，首先它单体一台的价值在8万到50
万之间，使用的寿命普遍在8年以上，二手残值很高，在多个场景能够应用。它是
一个典型的厂商租赁模式，目前全国几千家设备的租赁商就是运营商，它有广大的
像设备厂商采购设备的需求，但是受制于它资金自身的规模的实力，它需要融资租
赁公司的介入，通过融资租赁公司可以使得厂商、租赁公司、运营商三方受益，一
般这样的设备首付20%，租期三年，一年后设备的残值大约能在80%，然后三年后
依然能够在40-50%。运营商租来设备之后，他向终端的使用者再去出租，可以长
租短租，长租的话可以一年租，把这个租给他。使用者基于他接的工程量的大小，
去租这个设备，是需要一台10台还是100台，需要一天、一个月还是一年，这都是
不同的。但这个时候，从风险上可能就不再关注运营商，或者是要弱化运营商主体
的信用风险，因为有的运营商一共有20台设备，也没什么财务报表，它的企业的状
况也很不好，我们更多的要关注它今后的发展，它的出租率怎么样，合同怎么样？
它的回款率怎么样？它的融资情况怎么样？

再给大家介绍一个
，这些都是我们公司现在做的铝合金模板系统，符合国家绿色节能建筑，这样的产
品主要用于高层房屋建筑现场水泥浇筑施工。第一年由万科从国外引到国内，主要
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是替代之前建筑中用的木模板，大的租赁物可以适合作为经营租赁的一个优质的资
产，尤其是中小租赁公司，飞机船舶太大了，租赁物像华运公司总体量注册资本金
15个亿也做不了飞机跟船舶，专业性又很强，我们做铝合金模板适合做经营性租赁
。

我们怎么做？刚才我讲的选择租赁物的6个标准，它都比较符合。第一租赁物本身
产生现金流收入，铝合金模板出租一次，一般8个月跟着盖房的周期走，首付只要
把板子一给到他，他要给你30%的租金，后面70%的租金根据建房的楼层盖的高度
按月付。第二租赁物具有通用性，板子来了之后，这一栋楼盖完了30层20层还是4
0层，继续翻新之后再次使用，能够使用200层。成熟的市场，全国的房地产都可以
使用，而且房地产市场可以在全国各个区域都可以使用，这样的话相对成熟的用户
市场、相对分散，残值高，租赁物即便到最后用了3年、5年了，一般来说残值即便
归零了，我把租赁物按废品卖，还有很高的残值。不易丢失，它一般是在建筑施工
现场，施工现场管理都很严格安全，人们不会随意的进出，不可能把这个东西搬到
外头去。然后比较成清晰的厂商运营商应用场景的模式，我们生产厂商、租赁公司
、项目工地、付款方，我们租赁公司和土建总包签合同，把铝合金模板租给土建总
包，实际股本方式，房地产公司有兴趣可以研究。

刚才说的一个合作做厂商，一个是合作做经营租赁，像清洁设备，既是合作厂商租
赁，又是合作企业经营租赁，一台设备8000的也有，1万的有，10万的有100万的
也有。

还有什么？其实今天有听到前面的
嘉宾提到以后股权投资
是一个方向，实际上我们现在研究股权投资，就是经营性租赁加股债联动，基于互
联网产业的一些项目，比如说电脑租赁、原设备、餐厨设备、能源设备，就包括高
空作业平台，中国有一家企业中能联合，做大之后它做成一家基于互联网去管理设
备，他现在手里有1万台这样的设备，这样的公司，如果我们投一些股权，但是受
监管的限制金租公司可能不能直接投股权，，融资租赁公司可以思考这样的方向。

最后再用一分钟跟大家去总结一下
风控的新思路
，我们业务转型了，风险也要转型思路，如果还用以前类信贷的方式，业务推不下
去。你的客户都是中小的客户，我们看的财务报表乱七八糟，有的时候就是一些夫
妻店，但是他是真正在做租赁，在关注租赁物，这个时候我们可以通过这种二维闭
环租赁物关注租赁物的风险。首先我们买来租赁物了，是个实在租赁物了，我们租
给了运营商，如果运营商一旦企业出现问题了，租赁物我们一定要预期为它的残值
高，我可以向终端出售，也可以向其他的运营商出售，也可以有些有厂商的回购。
租赁物只要能控得住，他有价值，他丢不了，你的风险实际上会很小，或者你能把
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控得住，这个也是要求专业的风险控制管理能力。

第二，租赁物不仅是在产业链中，在你的运营商，你的客户做得越多，在一个产业
里做得越深入，你在这个产业的客户你可能有核心客户，区域客户，大客户，小客
户，小客户出现问题了，我们说中小企业比如说风险高不敢做，我们把这些设备拿
来，它的价值很高，我有几个核心客户他能帮我消化掉，很容易出租的。刚才我说
很多底层应用场景，实际上核心客户他买新设备也好，二手设备也好，只要能租出
去就行。

实际上转型道路很不容易，18年我们公司开始转型，到19年，现在算初步取得成功
，现在正在转型路上继续往前走，很多时候也是被逼的。有些银行系的央企系的，
融资容易一些，其他系的怎么办？其他企业怎么办？就是要转型，按照这样思路去
转型，实际上每家公司有自己优势，不是说所有的企业都要转型，你的优势是什么
？你一定要明确自己的优势，再去找准自己的定位，华运我觉得也是被逼着转型，
有一句话说得好，“
要不是生活所迫，谁愿意把自己弄得一身才华。”好，谢谢大家。

本文为融易学金融学院原创作品，转载请注明出处！本文不代表前海融资租赁俱乐
部的任何投资立场，图文如涉及版权问题，请及时联系后台，将第一时间处理并删
除，转载必须附上来源
前海融资租赁俱乐部（ID：qhflclub），否则发现一律举报投诉！
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