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租赁公司资产证券化产品市场运行状况与展望 

结构融资评级部 沙曼 金振浪 

摘要：本文以租赁公司为分析样本，对其发行的资产证券化产品（包括但不

限于融资租赁资产证券化）进行统计分析，样本数据主要取自万得客户端1，样本

数据时间截点为 2019 年 3 月末2。本文主要分为 4 个部分：第一部分分别从截点

数据和期间数据分析租赁公司发行证券化产品的概况；鉴于相关信息的可获得性

受限，第二部分和第三部分仅从已发行商租公司3租赁债权资产支持票据（商租

ABN）和金融租赁公司4租赁债权资产证券化（以下简称“金租 ABS 权）角度对

产品及基础资产进行统计分析；第四部分从监管政策对租赁公司资产证券化融资

进行展望分析。 

一、 融租租赁公司发行证券化产品概况 

截至 2019 年 3 月末，157 家租赁公司发行过资产证券化项目（包含暂停项

目），共计 496 单，金额 5669.21 亿元，其中优先级规模 4632.66 亿元，次优级规

模 467.20 亿元，次级规模 569.36 亿元，优先级 /次优级 /次级规模占比为

81.72%/8.24%/10.04%。 

自 2013 年起，租赁公司证券化产品的发行规模逐年增长，2015 年为高速发

展期，参与主体数量在 2016 年达到顶峰，此后略有回落。 
图表 1.  2006‐2018年及 2019年第一季度租赁公司发行证券化产品概况 

发行年份  单数  发行总额  优先级金额占比 次优级金额占比 次级金额占比 参与主体数量 

2006 1 4.77 100% 0% 0% 1 

2011 1 12.79 85% 0% 15% 1 

2013 1 11.14 90% 0% 10% 1 

2014 6 61.31 82% 4% 14% 6 

2015 68 647.16 81% 9% 10% 46 

2016 123 1224.53 79% 10% 11% 72 

2017 104 1497.07 81% 9% 11% 67 

2018 144 1636.17 84% 7% 9% 70 

2019Q1 47 555.62 84% 7% 9% 34 

其他5  1 18.66 76% 12% 13% 1 

                                                             
1  同时参考 CNABS官网及网页公开资料，对部分数据进行修正。 
2  样本数据始于 2006年 5月，远东国际租赁有限公司的  “远东首期租赁资产支持收益专项资产管理计

划”。 
3  商租公司系指根据商务部有关规定从事融资租赁业务的企业。 
4  金融租赁公司系指指经中国银行业监督管理委员会（现“中国银行保险监督管理委员会”）批准，以经

营融资租赁业务为主的非银行金融机构。 
5该项目为以“中国外贸金融租赁有限公司”为原始权益人发行的“中外贸一期资产支持专项计划”，发行时间

未知，后文所有涉及时间的统计将其单列。 
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合计  496 5669.21 82% 8% 10% 299 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

图表 2.  2006‐2018年及 2019年第一季度租赁公司发行证券化产品概况 

 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

(一) 从发行主体特征来看 

截至 2019 年 3 月末，发行主体数量为 157 家，注册地位于上海、天津、北

京、浙江和江苏的租赁公司占比超过 69%，发行单数超过 80%，发行规模占比近

86%；其中，注册地在上海的公司参与数量占比近 30%，发行单数占比接近一半，

发行规模占比超 57%。 
图表 3.  发起机构/原始权益人主体地区分布 

地区  主体数量  数量占比  单数  单数占比  发行规模  规模占比 

上海  47 29.94% 244 49.19% 3263.99 57.57% 

天津  24 15.29% 58 11.69% 624.00 11.01% 

北京  17 10.83% 46 9.27% 427.20 7.54% 

浙江  7 4.46% 19 3.83% 340.48 6.01% 

江苏  14 8.92% 32 6.45% 219.15 3.87% 

新疆  2 1.27% 16 3.23% 201.42 3.55% 

安徽  6 3.82% 13 2.62% 129.45 2.28% 

广东  11 7.01% 16 3.23% 108.24 1.91% 

山东  7 4.46% 13 2.62% 74.51 1.31% 

重庆  4 2.55% 7 1.41% 54.50 0.96% 

河北  2 1.27% 3 0.60% 42.73 0.75% 

陕西  2 1.27% 7 1.41% 35.07 0.62% 

云南  2 1.27% 2 0.40% 34.28 0.60% 
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福建  4 2.55% 7 1.41% 30.71 0.54% 

湖北  1 0.64% 2 0.40% 22.38 0.39% 

辽宁  1 0.64% 3 0.60% 18.07 0.32% 

江西  1 0.64% 2 0.40% 11.00 0.19% 

广西  2 1.27% 2 0.40% 10.41 0.18% 

河南  1 0.64% 1 0.20% 10.00 0.18% 

四川  1 0.64% 1 0.20% 7.55 0.13% 

海南  1 0.64% 2 0.40% 4.07 0.07% 

合计  157 100.00% 496 100.00% 5669.21 100.00% 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

按时间轴来看，参与主体数量及发行规模占比排名靠前的包括上海、天津、

北京、浙江、广东和江苏等省市。自 2016 年起，注册地位于上海的租赁公司当

期发行的证券化产品规模占比均超过 50%。 
图表 4.  2006‐2018年及 2019年第一季度主要地区的租赁公司发行产品规模占比情况 

 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

(二) 发行集中度 

截至 2019 年 3 月末，从融资租赁公司发行规模集中度看，远东国际租赁有

限公司、平安国际融资租赁有限公司和上海易鑫融资租赁有限公司无论从发行单

数还是发行总规模来看，均依次位列前三。从发行规模及发行单数排名看，前十

大主体发行规模占比超过 40%，发行单数占比超过 30%，前十大主体每单发行规

模也明显高于整体平均水平。 
图表 5.  前十大发行主体发行情况表‐按规模占比排序 

排名  发起机构/原始权益人  单数  单数占比  发行规模  规模占比 

1 远东国际租赁有限公司  29 5.85% 775.7791 13.68% 
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2 平安国际融资租赁有限公司  25 5.04% 420.5194 7.42% 

3 上海易鑫融资租赁有限公司  19 3.83% 273.0488 4.82% 

4 聚信国际租赁股份有限公司  15 3.02% 216.77 3.82% 

5 海通恒信国际租赁股份有限公司  16 3.23% 197.7616 3.49% 

6 汇通信诚租赁有限公司  15 3.02% 190.2802 3.36% 

7 华融金融租赁股份有限公司  5 1.01% 178.6126 3.15% 

8 狮桥融资租赁(中国)有限公司  16 3.23% 167.2507 2.95% 

9 中电投融和融资租赁有限公司  10 2.02% 152.8242 2.70% 

10 上实融资租赁有限公司  7 1.41% 123.25 2.17% 

  合计 157 31.66% 2696.10 47.56% 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

图表 6.  前十大发行主体发行情况表‐按单数占比排序 

排名  发起机构/原始权益人  单数  单数占比  发行规模  规模占比 

1 远东国际租赁有限公司  29 5.85% 775.78 13.68% 

2 平安国际融资租赁有限公司  25 5.04% 420.52 7.42% 

3 上海易鑫融资租赁有限公司  19 3.83% 273.05 4.82% 

4 海通恒信国际租赁股份有限公司  16 3.23% 197.76 3.49% 

5 狮桥融资租赁(中国)有限公司  16 3.23% 167.25 2.95% 

6 聚信国际租赁股份有限公司  15 3.02% 216.77 3.82% 

7 汇通信诚租赁有限公司  15 3.02% 190.28 3.36% 

8 先锋太盟融资租赁有限公司  15 3.02% 46.73 0.82% 

9 中电投融和融资租赁有限公司  10 2.02% 152.82 2.70% 

10 奥克斯融资租赁股份有限公司  10 2.02% 61.44 1.08% 

  合计 170 34.27% 2502.40 44.14% 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

自 2015 年以来，远东国际租赁有限公司、平安国际融资租赁有限公司等租

赁公司在各年发行规模一直排名靠前，前十大主体发行规模占比具有一定的稳定

性。此外，远东国际租赁有限公司作为资产证券化市场的先行者，发行规模自

2015 年起一直处于首位。 

(三) 发行场所 

从发行场所看，上海证券交易所（以下简称“上交所”）无论从主体参与数量、

发行单数还是总规模上，均表现出显著优势；银行间产品包括交易商协会商租

ABN和金租公司ABS，自远东国际租赁有限公司 2016年首单公募ABN发行后，

商租 ABN 呈现较快增长态势，而 2018 年金租 ABS 发行处于停滞状态，仅河北

省金融租赁有限公司于 2018 年 12 月发行一期产品。截至 2019 年 3 月末，租赁

公司在上交所和银行间市场发行的证券化产品总规模占比近 90%。 新
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图表 7.  租赁公司在不同发行场所发行证券化产品情况 

流通场所  主体数量  数量占比  单数  单数占比  发行规模  规模占比 

上交所 111 54.95% 326 65.73% 3446.18 60.79% 

银行间 47 23.27% 96 19.35% 1552.97 27.39% 

其中：商租 ABN 35 17.33% 73 14.72% 960.80 16.95% 

金租 ABS 12 5.94% 23 4.64% 592.17 10.45% 

深交所 29 14.36% 55 11.09% 493.08 8.70% 

机构间私募报价系统 13 6.44% 17 3.43% 161.98 2.86% 

其他6 2 0.99% 2 0.40% 15.00 0.26% 

合计 202 100.00% 496 100.00% 5669.21 100.00% 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

截至 2019 年 3 月末，从租赁公司发行证券化产品的基础资产类型来看，主

要为租赁债权，参与主体数量为 153 户，发行单数 473 单，总规模 5400.14 万元，

规模占比超过 95%；租赁公司发行的其他证券化产品基础资产还包括信托受益

权、委托贷款和保理融资债权等。 
图表 8.  截至 2019年 3月末租赁公司发行的证券化产品基础资产情况 

基础资产类型  主体数量  数量占比  发行单数  单数占比  发行规模  规模占比 

租赁债权  153 94.44% 473 95.36% 5400.14 95.25% 

信托受益权  3 1.85% 13 2.62% 154.45 2.72% 

委托贷款  2 1.23% 6 1.21% 72.72 1.28% 

保理融资债权  4 2.47% 4 0.81% 41.90 0.74% 

合计  162 100.00% 496 100.00% 5669.21 100.00% 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

二、 金租ABS 

(一) 发行概况 

自 2014 年华融金融租赁股份有限公司发行首单金租 ABS 以来，至 2019 年

3 月末，共有 12 家金租公司发行 23 单产品，发行总规模 592.17 亿元；其中公募

发行 22 单，涉及发起人 11 家，发行总规模 573.51 亿元。下文统计信息的样本

数据将以公募金租 ABS 为样本。 

从产品发行情况来看，金租 ABS 产品整体规模较小，2014 年至 2017 年发

行规模呈高速增长态势，2018 年金租公司发行 ABS 规模萎缩，当年仅 1 家金租

公司发行了 1单， 规模仅 18.51亿元。2019年一季度，尚未有金租公司发行ABS。 

                                                             
6  基金业协会备案。 
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图表 9.  2014‐2018年金租 ABS产品发行情况 

 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

从金租公司主体信用等级来看，均在 AA+及以上，其中 AAA 主体的发行总

规模占比超过 82%。 

(二) 产品设置
7
 

从已发行证券的券次设置来看，券次设置为优先 A、优先 B 和次级证券的占

比超过 73%，其余仅分优先 A 级和次级。已发行的证券中，优先 A 级信用等级

均为 AAAsf，优先 B 级主要为 AA+
sf。样本项目中，优先 A 级证券、优先 B 级证

券和次级证券规模占比为 78.30%、5.98%和 15.72%。在增信措施方面上，均没有

外部增信，仅依靠优先/次级结构的内部增信作用。 

从优先级证券的期限上看，预期到期日最先的优先 A1 档证券加权期限集中

在半年以内，优先 A2 档的加权期限集中在 1.5 年；优先 B 级证券均为一档，加

权期限集中于 1.5 年至 3 年。 

发行利率上，以全样本来看，AAAsf 级证券加权平均利率高于 AAsf
+级证券

的加权平均利率，因为发行时间不同，部分 AAAsf 级证券发行利率较高，且规模

及占比又远大于 AA+
sf 级，，另外，夹层证券销售时也有一些现实原因。 

图表 10.  截至 2019年 3月末，金租 ABS全样本利率统计 

证券级别  加权平均利率  利率区间  样本数量  最低利率  最高利率 

AAAsf 4.64% 2.85%~6.25% 38 2.85% 6.25% 

AA+
sf 4.52% 3.40%~6.70% 15 3.40% 6.70% 

AA- sf 6.40% --- 1 6.40%  --- 

A+ sf 5.61% 5.00%~6.30% 2 5.00% 6.30% 

A sf 6.30% --- 1 6.30%  --- 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

                                                             
7  样本产品详细信息详见附录 1。 
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图表 11.  2017年发行的金租 ABS产品利率统计 

证券级别  加权平均利率  利率区间  样本数量  最低利率  最高利率 

AAA sf 4.61% 4.29%~6.00% 20 4.29% 6.00% 

AA+ sf 5.05% 4.73%~6.70% 9 4.73% 6.70% 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

(三) 基础资产
8
 

从各期项目资产池特征来看，资产池未偿本金余额规模分布在 6.44 亿至

56.36 亿之间；资产池加权平均利率分布在 4.50%~12.90%；资产笔数从 11 笔至

69 笔不等，单笔资产规模分布区间为 0.29~3.31 亿元；资产池承租人户数分布在

4~51 户；承租人行业分布数在 2~19 个，地域分布在 3~22 个省市。资产池加权

平均信用等级主要集中在 A+
s 至 AA-

s区间，资产池信用质量较高。整体而言，金

租 ABS 单期产品规模较大，资产笔数和承租人户数集中在 20 户左右，资产池加

权平均利率余额 6.3%，单笔资产规模 1 亿元左右，承租人行业及地区分布数量

基本在 10 以下，资产池集中度相对较高；但承租人信用质量较好。 
图表 12.  截至 2018年末金租 ABS样本‐资产池概况（亿元，笔，年） 

 
未偿本金

余额 
资产笔数 

单笔平均未偿

本金金额 

单户平均未偿

本金金额 

加权平均

剩余期限 

加权平均

利率 

承租人

户数 

行业分

布数 

地域分

布数 

均值  26.07 23.32 1.25 1.46 3.13 6.33% 20.09 8.18 9.41 

中位数  20.22 20.50 1.03 1.17 3.12 6.20% 18.50 8.50 9.50 

最小值  6.44 11.00 0.29 0.32 1.61 0.05 4.00 2.00 3.00 

最大值  56.36 69.00 3.31 3.54 5.57 0.13 51.00 19.00 22.00 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

三、 商租ABN 

(一) 发行概况 

截至 2019 年 3 月末，共 35 家融租租赁公司参与发行 73 单 ABN 产品9，发

行总规模 960.80 亿元；基础资产类型为租赁债权的产品共 61 单，参与主体 33

家，发行总规模 810.80 亿元；基础资产为租赁债权且以公募发行方式的产品共

59 单，参与主体 31 家，发行总规模 801.84 亿元。下文将以公募发行的租赁债权

ABN 产品为样本进行分析。 

从产品发行情况来看，自 2016 年商租公司开始发行租赁债权 ABN 产品起，

参与主体数量、发行单数及发行规模均呈快速增长态势。2016-2018 年及 2019 年

一季度，参与租赁债权 ABN 发行的融资租赁公司数量分别为 2、13、20 和 13

                                                             
8  金租 ABS样本项目资产池情况，详见附录二。 
9包含基础资产为非租赁债权类型的项目，此类项目均为私募发行。 
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家，发行产品单数分别为 2、17、27 和 13 单，产品总规模分别为 36.69 亿元、

288.27 亿元、321.68 亿元和 155.20 亿元，其中，2017 年增长最快，发行规模同

比增长近 7 倍，2018 年发行规模同比增长 12%。 
图表 13.  2016‐2018年及 2019年一季度商租 ABN项目发行情况 

 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

从参与租赁债权 ABN 的主体来看，主体级别主要集中在 AA+至 AAA 区间，

部分发行主体无公开主体评级。  

(二) 产品设置 

从证券的券次设置来看，样本项目产品分层设置以优先 A、优先 B 和次级的

三档为主流模式，该类设置的产品规模占比超过 66%，整体分层比例为 77.78%、

11.77%和 10.45%。仅设置优先 A 级和次级的产品规模占比接近 26%，分层比例

为 88.90%和 11.10%。此外，有四单产品在优先 B 之外设置有优先 C 档，该类产

品分层比例为 83.47%、5.82%、1.97%和 8.74%，进一步降低了次级的厚度，但

优先 C 档的信用等级相对较低。 

从全样本数据来看，优先 A 级证券占比约 81%，次级占比约 10%，该占比

也与上述不同分层设置的比例较为一致。而对比金租 ABS，优先级占比约 78%，

而次级占比达 15%左右，原因可能有多个方面，包括分散度、利差、外部增信措

施、违约基础资产替换和赎回等。 
图表 14.  截至 2019年 3月末商租 ABN样本‐分层情况 

分层设置  证券总规模  规模占比  分层比例  产品单数 

优先 A/优先 B/次级  534.2 66.62% 77.78%/11.77%/10.45% 38 

优先 A/次级  207.69 25.90% 88.90%/11.10% 17 
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优先 A/优先 B/优先 C 次级  59.94 7.48% 83.47%/5.82%/1.97%/8.74% 4 

合计  801.84 100.00% 81.08%/8.27%/0.15%/10.49% 59 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

从优先级证券的信用等级来看，优先 A 级证券的信用等级绝大部分为 AAAsf，

仅有两单产品优先级证券为 AA+
sf；优先 B 级证券集中在 AAsf 至 AA+

sf，以 AAsf

占比最多，也有两单产品优先 B 级产品为 AAAsf，是通过外部增信达到相应的信

用等级，但是在资产池现金流分配的顺位上依然次于优先 A 级证券。 
图表 15.  截至 2019年 3月末商租 ABN样本产品各档证券情况（单位：亿元） 

产品级别  优先级规模  优先级规模占比  总规模  总规模占比 

优先 A 级          

AA+
sf 19.98 3.07% 21.28 2.65% 

AAAsf 630.18 96.93% 780.56 97.35% 

总计  650.16 100.00% 801.84 100.00% 

优先 B 级          

AAsf 33.83 50.99% 368.51 45.96% 

AA+
sf 22.92 34.54% 201.98 25.19% 

AAAsf 9.60 14.47% 23.65 2.95% 

-- 0.00 0.00% 207.69 25.90% 

合计  66.35 100.00% 801.84 100.00% 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

与发行金租 ABS 的金租公司资质普遍较高、资产信用质量较好的情况有所

不同，发行 ABN 的商租公司信用质量差异较大，资产质量亦参差不齐，同时出

于各种的考虑，过半规模的产品设置有外部增信10。  
图表 16.  截至 2019年 3月末商租 ABN样本产品外部增信情况 

是否有外部增信  单数  单数占比  发行规模  规模占比 

否  18 30.51% 326.55 40.73% 

是  41 69.49% 475.28 59.27% 

合计  59 100.00% 801.84 100.00% 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

从优先级证券期限上看，预期到期日最先的优先 A1 档证券加权期限集中在

半年以内，预期到期日次之的优先 A2 档的加权期限集中在 1.5 至 2 年，再次之

的优先 A3 档的证券加权期限基本在 3 年以内；优先 B 级证券加权期限 1-4 年不

等，主要集中在 2-3 年。将样本数据按发行年份来看，可以看到受经济环境及市

场利率波动的影响，各年相同信用等级的证券发行利率差异较大，但各年 AAAsf

                                                             
10  此处包含对违约、逾期资产的回购义务。 
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级证券与 AA+
sf 级证券信用利差均较为显著，AA+

sf 级证券与 AAsf 级证券信用利

差相对较小。 
图表 17.  2017‐2018年及 2019年一季度商租 ABN项目不同级别证券发行利率情况 

年份  证券级别  加权平均利率  利率区间 

2017 

AAAsf 5.38% 3.66%~6.80% 

AA+
sf 6.39% 4.2%~6.9% 

AAsf 6.66% 4.2%~7.5% 

2018 

AAAsf 5.74% 4.3%~6.7% 

AA+
sf 7.06% 6%~7.8% 

AAsf 7.19% 6%~7.5% 

2019Q1 

AAAsf 4.75% 3.80%~6.50% 

AA+
sf 5.96% 5%~6.8% 

AAsf 6.45% 6.3%~7.5% 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

(三) 基础资产 

租赁债权 ABN 项目根据基础资产对应租赁物和承租人性质的不同，可以分

为租赁物为设备等不动产、承租人以企业为主的企业融资租赁债权（包含小微企

业租赁债权）和租赁物为汽车及相关设备、承租人以自然人为主的汽车融资租赁

债权。 

汽车融资租赁债权 ABN 项目中，从入池资产分散度来看，除个别项目的基

础资产承租人为以网约车业务为主营业务的企业外，其他项目基础资产的承租人

均以自然人为主，租赁物包括乘用车和商用车，资产笔数主要在 5000 笔以上。

以产品单数占比来看，资产笔数在 5000 笔以下的产品单数占比低于 17%，资产

笔数在 5000-15000 笔的产品单数占比约 61%。汽车融资租赁 ABN 项目资产池

笔数及户数更多，单户平均入池资产规模很小，整体期限更短，加权利率水平较

高。虽然资产分散度上具有很大优势，但鉴于基础资产承租人信用质量弱，目前

已发行的汽车租赁 ABN 项目有外部增信措施。 

企业融资租赁债权商租 ABN 中，除基础资产的承租人为小微企业的三单项

目11以外，基础所涉及承租人户数主要分布在 60 户以内，该类产品的单数占比约

为 80%；其中，承租人在 20 户以内的产品单数占比约为 43%，承租人在 20-40

户区间的占比约 18%。从单户承租人平均入池资产未偿本金余额的规模来看，分

布在 2000-6000 万元/户区间的产品单数占比约 45%，分布在 6000-10000 万元/户

区间的产品单数占比约 20%。 

                                                             
11  海通恒信国际租赁股份有限公司 2017年度第一期资产支持票据、平安国际融资租赁有限公司 2018 年

度第一期小微租赁资产支持票据和平安国际融资租赁有限公司 2019年度第一期小微租赁资产支持票据项

目。 
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资产池加权平均剩余期限 2-5 年的产品单数占比约 85%，其中，2-3 年的产

品单数占比约 28%，3-4 年区间的占比约 30%；资产池加权平均利率分布在 4%-

8%的产品单数占比约 88%，其中资产池加权利率在 6%-7%的产品占比 40%；资

产池加权平均信用等级在 A+
s/As的产品单数占比 20%，分布在 BBB+

s 至 A+
s 区间

的产品单数占比约 30%，分布在 BBBs/BBB-
s 的产品单数占比超过 12%；行业分

布数量主要集中在 10 个以内，地区分布主要在 20 个省市以内。 

四、 监管政策及未来展望 

资产证券化在优化资产负债结构、资产负债期限匹配上有明显的优势，已逐

渐成为租赁公司重要的融资渠道。规模较大且抗风险能力强的大型租赁公司融资

环境有了较为明显的好转，有助于业务规模继续扩张、调节债务结构以改善资产

负债错配的现状。抗风险能力较弱的中小融资租赁公司仍然将面临一定的融资压

力，其融资端的压力对业务规模扩张、流动性管理以及盈利均会造成不利的影响。

2018 年上半年受信用环境紧缩影响，企业融资难度加大，部分企业出现流动性

问题甚至引发违约事件，在此背景下，租赁公司发行的证券化产品信用质量分化

凸显，部分产品的基础资产出现逾期、违约，少数产品因基础资产承租人过于单

一，承租人经营异常直接导致相关证券化产品违约。在经济仍存下行风险的背景

下，投资者对基础资产集中度过高的产品仍需给予适当关注。 

2018 年 5 月 11 日，上交所、深交所和报价系统相继发布了《资产支持证券

存续期信用风险管理指引（试行）》（以下简称“《存续期管理》”）及《资产支持

证券定期报告内容与格式指引》（以下简称“《定期报告指引》”），规定了管理人、

原始权益人、资产服务机构、增信机构、托管人、资信评级机构及其他相关机构

的具体信用风险管理职责，强调管理人应当在进行资产支持证券信用风险管理时

建立集体决策机制，相关负责人履职尽责，具体工作落实到岗到人。《存续期管

理》和《定期报告指引》的发布表明交易所及报价系统将加强资产支持证券存续

期信息披露及信用风险管理力度，以管理人为核心，明确了管理人、原始权益人、

资产服务机构、增信机构、托管人、资信评级机构等各市场参与方的信用风险管

理职责，为正处于快速扩容期的资产证券化市场进一步夯实制度基础。 

2018 年 2 月 9 日，上交所、深交所和报价系统联合发布《融资租赁债权资

产支持证券挂牌条件确认指南》以下简称“《挂牌指南》”）和《融资租赁债权资

产支持证券信息披露指南》（以下简称“《信息披露指南》”），就融资租赁债权资

产证券化业务领域的业务规范、风险管理等方面内容制定了明确、统一的监管标

准。《挂牌指南》对融资租赁类资产证券化产品的原始权益人、资产分散度、现

金流归集等各方面做了明确要求，挂牌指南要求原始权益人应该运营满 2 年、主

体 AA 评级或者为上市公司或上市公司子公司；配套的《信息披露指南》亦对融
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资租赁资产证券化产品的发行及存续环节的信息披露作出细化要求，进一步规范

融资租赁类资产证券化业务。挂牌与信息披露指南的出台，准入标准和信息披露

要求的进一步统一将有助于资产证券化市场的风险防控，有助于资产证券化市场

的规范化、规模化发展。 

从租赁行业看，2018 年 5 月，商务部公告将制定融资租赁公司业务经营和

监管规则职责划给银保监会，监管走向统一成为趋势。目前，银保监会对金融租

赁公司的客户集中度、资产分类、流动性等方面均有明确的监管标准，未来，若

对非金融租赁公司监管向金融租赁公司监管标准靠拢，有助于提升其抵御系统性

信用风险以及流动性风险的能力。 

资产证券化作为租赁公司调节资产负债结构的重要渠道，仍具有发展空间。

随着资产证券化的深入推进，监管政策的逐渐完善，中介机构项目尽调、原始权

益人与管理人信息披露、存续期管理等也将更趋于完善，将有更加多元化的融资

租赁债权资产证券化产品供投资者选择。 
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附录一   金租 ABS样本-产品发行情况信息表 

编号  项目名称  起息日 
发行主体

级别 

优先 A级

别 
A1利率  A2利率  A3利率 

A1发行加

权期限 

A2发行

加权期限

A3发行

加权期限

优先 B

级别 

优先 B

利率 

优先 B加

权期限 

1 冀租稳健 2018 年第一期租赁资产支持证 2018/12/25 AA+ AAA 6.25%  ---  --- 0.59  --- --- AA+ 6.50% 1.47 

2 皖金 2017 年第二期租赁资产支持证券 2017/11/24 AA+ AAA 5.80% 6.00%  --- 0.42 1.49 --- AA+ 6.70% 2.32 

3 融汇 2017 年第二期租赁资产支持证券 2017/11/24 AAA AAA 5.30% 5.56% 5.80% 0.42 1.86 3.27 AA+ 6.00% 3.65 

4 华永 2017 年第一期租赁资产支持证券 2017/10/27 AAA AAA 4.80% --- --- 0.45 --- --- AA+ 5.15% 1.45 

5 浦信 2017 年第一期租赁资产支持证券 2017/8/24 AAA AAA 4.75% 4.95% --- 0.17 0.96 --- AA+ 5.20% 1.95 

6 皖金 2017 年第一期租赁资产支持证券 2017/7/27 AA+ AAA 5.00% 5.70% --- 0.51 1.68 --- AA+ 6.50% 2.42 

7 金信 2017 年第一期租赁资产支持证券 2017/5/25 AAA AAA 5.08% 5.28% --- 0.68 0.87 --- --- --- ---  

8 建鑫租赁 2017 年第一期租赁资产支持证 2017/5/5 AAA AAA 4.53% --- --- 0.39 --- --- AA+ 4.99% 1.06 

9 冀租稳健 2017 年第一期租赁资产支持证 2017/3/10 AA+ AAA 4.90% --- --- 0.64 --- --- AA+ 5.30% 1.66 

10 融汇 2017 年第一期租赁资产支持证券 2017/2/24 AAA AAA 4.40% 4.75% --- 0.35 1.7 --- AA+ 5.20% 3.04 

11 招金 2017 年第一期租赁资产支持证券 2017/2/23 AAA AAA 4.30% 4.50% --- 0.09 0.44 ---  4.73% 1.38 

12 苏租 2017 年第一期租赁资产支持证券 2017/1/20 AAA AAA 4.29% 4.30% --- 0.28 1.11 --- AA+ 4.90% 1.86 

13 皖金 2016 年第一期租赁资产支持证券 2016/12/7 AAA AAA 3.99% 4.10% --- 0.37 1.44 --- AA+ 4.60% 2.2 

14 金信 2016 年第一期租赁资产支持证券 2016/9/14 AAA AAA 2.85% 3.00% 3.15% 0.12 0.51 1 AA+ 3.80% 1.22 

15 招金 2016 年第一期租赁资产支持证券 2016/5/10 AAA AAA 2.98% 3.09% --- 0.21 0.34 ---  --- 3.40% 1.08 

16 融汇 2016 年第一期租赁资产支持证券 2016/4/22 AAA AAA 3.60% --- --- 1.25 --- --- AA+ 4.45% 2.84 

17 融汇 2015 年第一期租赁资产支持证券 2015/10/16 AAA AAA 4.00% --- --- 1.27 --- --- AA+ 4.73% 2.87 

18 招金 2015 年第一期租赁资产支持证券 2015/7/10 AAA AAA 3.00% 3.55% --- 0.05 0.42 --- A+ 5.00% 1.1 

19 苏租 2015 年第一期租赁资产支持证券 2015/4/17 AAA AAA 5.28% ---  --- 0.98 --- --- AA+ 5.95% 1.93 

20 工银海天 2015 年第一期租赁资产支持证 2015/1/20 AAA AAA 4.98% 5.19% --- 0.55 0.85 --- A 6.30% 1.95 

21 华租稳健租赁资产支持证券 2014/12/24 AAA AAA 5.20% 5.50% --- 0.09 0.27 --- A+ 6.30% 1.07 

22 交融 2014 年第一期租赁资产支持证券 2014/9/19 AAA AAA 5.20% --- --- 0.82 --- --- AA- 6.40% 2.29 

资料来源：Wind、CNABS，新世纪评级整理 
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附录二  金租 ABS样本-资产池情况信息表 

编号  项目名称 
未偿本金余额

（亿元） 
资产笔数 

单笔平均未偿

本金金额 

单户平均未偿

本金金额 

加权平均

剩余期限 

加权平均利

率 

承租人户

数 

行业分

布数 

地域分

布数 

资产池加权平

均等级 

1 冀租稳健 2018年第一期租赁资产支持证券  18.51 15 1.23 1.42 2.99 6.23% 13 9 7 AA- 

2 皖金 2017年第二期租赁资产支持证券  18.87 26 0.73 0.90 3.18 6.05% 21 9 10 AA- 

3 融汇 2017年第二期租赁资产支持证券  49.61 15 3.31 3.54 5.57 6.15% 14 3 8 AA- 

4 华永 2017年第一期租赁资产支持证券  25.17 18 1.40 1.68 2.46 4.67% 15 12 8 AA- 

5 浦信 2017年第一期租赁资产支持证券  22.86 20 1.14 1.20 3.07 4.97% 19 11 10 AA- 

6 皖金 2017年第一期租赁资产支持证券  29.72 24 1.24 1.29 3.29 6.17% 23 6 10 AA/AA- 

7 金信 2017年第一期租赁资产支持证券  47.21 22 2.15 2.36 3.5 5.05% 20 8 10 A+ 

8 建鑫租赁 2017年第一期租赁资产支持证券  12.14 25 0.49 0.76 1.61 4.50% 16 10 6 AA/AA- 

9 冀租稳健 2017年第一期租赁资产支持证券  15.10 22 0.69 0.72 2.99 7.63% 21 9 10 A 

10 融汇 2017年第一期租赁资产支持证券  49.90 17 2.94 3.12 4.33 6.67% 16 7 9 AA- 

11 招金 2017年第一期租赁资产支持证券  56.36 69 0.82 1.11 3.37 4.94% 51 9 22 A+/AA- 

12 苏租 2017年第一期租赁资产支持证券  18.73 35 0.54 0.60 3.43 6.88% 31 6 10 A+/AA- 

13 皖金 2016年第一期租赁资产支持证券  16.64 16 1.04 1.04 3.17 6.25% 16 10 7 AA/AA- 

14 金信 2016年第一期租赁资产支持证券  21.56 21 1.03 1.13 1.82 5.11% 19 8 10 AA/AA- 

15 招金 2016年第一期租赁资产支持证券  48.56 45 1.08 1.21 2.59 5.00% 40 19 17 A+/AA- 

16 融汇 2016年第一期租赁资产支持证券  44.11 17 2.59 2.76 3.87 6.99% 16 8 7 AA- 

17 融汇 2015年第一期租赁资产支持证券  28.55 14 2.04 2.38 4.43 6.55% 12 2 6 AA/AA- 

18 招金 2015年第一期租赁资产支持证券  12.61 19 0.66 0.70 1.74 5.70% 18 9 10 AA/AA- 

19 苏租 2015年第一期租赁资产支持证券  10.41 25 0.42 0.43 2.7 7.89% 24 7 5 AA/AA- 

20 工银海天 2015年第一期租赁资产支持证券  10.32 11 0.94 2.58 2.73 6.44% 4 3 3 AA 

21 华租稳健租赁资产支持证券  6.44 22 0.29 0.32 3.62 12.93% 20 11 13 A+/A 

22 交融 2014年第一期租赁资产支持证券  10.12 15 0.67 0.78 2.34 6.56% 13 4 9 AA- 

资料来源：Wind、CNABS，新世纪评级整理
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