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摘要：

 2023年前三季度，融资租赁公司发债规模、发债数量均较去年有所收缩，整体渠道收窄；非公

开发行定向工具产品有所增长，其余发债品种规模均有所降低，AA级以下的融资租赁公司只能

通过资产证券化产品融资，融资渠道单一且发债规模收缩。

 前十大融资租赁公司发债主体的发行规模同比小幅减少，但资质良好的融资租赁公司仍然保持

平稳的发展趋势。

 融资租赁公司信用级别分化加剧，AAA级融资租赁公司发债规模占比最高，产品多为超短期融

资债券和公司债。

 2023年 1－10月，融资租赁企业 10 家主体级别发生上调，未出现下调的企业，租赁公司整体

信用级别向上迁移，上调企业中多数为股东支持力度大、资本实力提升。

 2023年以来，针对部分金融租赁公司偏离融物本源问题，银保监会和国家金融监管总局下发了

金融租赁公司管理办法，但暂未有针对融资租赁公司的监管条例下发；新增山西省和贵州省地

方金融监督管理局发布融资租赁业务指引及实施细则；融资租赁公司所在地较多的天津、江苏

和上海等地区延长了租赁监管管理办法实施的有效期。整体来看，监管引导行业回归本源的倾

向更加清晰。



正文：

一、行业发展及公开市场发债情况

2022年，融资租赁行业企业数量和业务合同余额下降明显，截至2023年9月末，业务合同余额较

年初有所下降。

2019年以来，融资租赁公司（含金融租赁和外商租赁）数量持续下降，其中 2022年企业家数

下降明显，主要系大批外资租赁企业陆续退出市场，在严监管和宏观经济波动的影响下，合同余额

持续收缩。截至 2023年 9月末，融资租赁合同余额较年初有所下降；融资租赁公司 9170家，较上

年末减少 670家，合同余额为 5.76万亿，较上年末下降 1.61%。

图 1 融资租赁公司业务发展情况（单位：个、亿元）

注：主坐标轴为企业数量和合同余额，次坐标轴为合同余额增速

资料来源：Wind、公开资料，联合资信整理

2023年前三季度，资产证券化产品仍为融资租赁企业的主要直接融资渠道之一；高级别主体公

开市场融资渠道畅通且发行规模占比最高，融资租赁行业信用资质分化依旧；前十大发债主体的发

债规模小幅减少，占行业发债规模比例有所下降。

2023年 1－9月，融资租赁行业共计 52 家企业发行债券（不包含资产证券化产品），累计发行

2485.54亿元，同比增长 9.47%；从发债品种上来看，短期融资券发行规模占比 59.26%，公司债发行

规模占比 24.43%，中期票据发行规模占比 13.58%，融资租赁公司以银行间市场为主要融资渠道且债

券期限偏短期，大部分发行主体募集资金为借新还旧，仅有少部分主体用于补充流动资金。

2023年 1－9月，融资租赁行业共计 101家企业发行资产证券化产品，累计发行 2828.29亿元，

同比下降 10.49%，资产证券化产品占整体融资租赁行业发行规模的 53.23%，资产证券化产品是融资

租赁的主要融资渠道。

2023年 1－9月，融资租赁行业合计 121家企业通过发行债券进行融资，较 2022年同期 127家
企业小幅减少 6家。



表 1 融资租赁企业发债同期对比（单位：只、亿元）

项目
2022年 1－9月 2023年 1－9月

发债只数 发债金额 发债只数 发债金额

定向工具 7 36.00 11 67.60

短期融资券 139 1081.80 204 1473.00

公司债 79 683.20 82 607.30

中期票据 52 469.50 44 337.64

资产证券化 918 3159.86 828 2828.29

合计 1195 5430.36 1169 5313.83
资料来源：Wind，联合资信整理

2023 年 1－9 月，按照发债主体最新级别来看，AAA 级发债金额占比 41.05%，同比去年增加

5.26个百分点，发债规模占比最高，发债类型多为超短期融资债券（占 AAA级企业发债规模 54.05%）

和一般公司债（占 AAA 级企业发债规模 22.98%）；AA+级发债金额占比 4.46%，AA级发债金额占

比 1.23%，无公开主体信用级别的企业发债金额占比 53.26%。

从发债企业数量来看，无级别发债客户数量达 70家，较去年同期减少 14家，部分发行资产证

券化产品主体连续性较低，发行主体更新迭代较快；有级别发债企业中，AAA级企业发债客户数量

26家，占比最大，发行规模占比在有级别的发债企业中占比最大，但是 AAA级企业的发债规模低

于资产证券化产品。

整体看，融资租赁企业信用资质两级分化较为明显，AAA级的融资租赁企业在公开市场发行产

品可选择性较多，而 AA级以下的融资租赁公司只能通过资产证券化产品融资，融资渠道单一且市

场认可度低。

图 2 2023年 1－9月不同融资租赁企业主体级别分布情况

注：无级别代表公开市场无主体评级且仅有债项评级的企业，左坐标轴为发行金额

资料来源：Wind，联合资信整理

从前 10大发债主体来看，2023年 1－9月，前 10大发债主体合计发债 1578.30亿元，同比小幅

下降 2.25%，占整体发债规模的 63.50%（剔除资产证券化产品口径），同比去年同期下降 7.62个百

分点；前 10大发债主体中远东国际融资租赁有限公司、平安国际融资租赁有限公司始终占据行业发

债前两名，但是发债规模均同比有所下降；国网国际融资租赁有限公司发债规模大幅下降，2023年
前三季度融资额仅 51.00亿元；海通恒信国际融资租赁股份有限公司、中航国际融资租赁有限公司

发债规模基本没有变化。整体看，资质良好的融资租赁公司仍然保持了稳定融资规模，占行业发债



规模比重下降 7.62个百分点。

表 2 前 10大发债主体情况（单位：亿元）

注：表格中公司名称标红代表 2022年 1－9月和 2023年 1－9月发债金额均出现的融资租赁行业前 10的企业；上述口径不含资产证券化产

品

资料来源：Wind，联合资信整理

2023年前三季度，AA级和 AA+级企业样本未发行一、二年期的债券，主要偏好三年期、五年

期债券的发行。三年期债券利差方面，AA级企业发行债券数量较少，其利差水平低于 AA+级、AAA
级，不具有代表性，主要系 AA级企业发行债券增加了担保人进行差额补偿等增信措施；AA+级企

业的债券利差仍然高于 AAA级企业的债券利差，但是利差水平大幅下降，主要系中广核国际融资租

赁有限公司发行多期绿色、蓝色、碳中和类型的中期票据，能够得到相关政策及资金支持。四年期

债券发行为数量 9只，仅 AAA级企业发行，主要为平安国际融资租赁有限公司发行的一般公司债。

五年期债券方面，AA级企业仅发行 1只债券，利差水平较大；AA+级、AAA级企业的利差水平相

对于 AA级企业显著收窄，但是低于三年期同级别利差水平，主要系部分债券附回售选择权，拉低

了平均利差水平。整体看，AAA级别企业的利差较为稳定，但 AA级企业的信用资质较弱，发债数

量较少，且大部分债券都需要增加担保等增信措施。

图 3 2023年 1－9月融资租赁公司发债利差分布情况（单位：BP）

注：利差=发行票面利率—起息日同期国债到期收益率；AA级别包含无级别主体

资料来源：Wind，联合资信整理

2023年 1－10月，融资租赁行业信用市场公开数据中，10家主体级别发生上调，未出现下调的

企业，租赁公司整体信用级别向上迁移，上调企业中多数为股东支持力度大，资本补充明显。

2023年 1－10月发行债券的公司，共有 10家企业主体评级发生上调，无主体评级发生下调的

企业，且上调主体个数为近三年中最多，其中，3家企业主体评级由 AA上调至 AA+，7家企业主体

评级由 AA+上调至 AAA，高信用级别租赁公司有所增多。

主体评级 AA上调至 AA+的企业分别是重庆银海融资租赁公司、江苏徐工工程机械租赁有限公



司和杭州金投融资租赁有限公司，上述企业上调的主要原因有业务结构优化、资本实力增强等正面

因素。主体评级 AA+上调至 AAA的 7家公司中有 6家上调的原因主要有盈利能力强、资产质量较

好和股东支持力度加大等正面因素；中核融资租赁有限公司上调原因为中核租赁的绿色租赁业务和

绿色租赁品牌形象，贴合国家战略发展方向的业务开展和股东增资等正面因素。

对比 2022年信用级别调整情况，租赁行业部分企业资本补充规模显著，主要涉及产业系背景的

租赁公司，信用主体多为股东背景较强的企业且对下属租赁公司支持力度大。

表 3 融资租赁行业级别调整情况

评级调整时间 公司名称 前次级别 调整后级别 调整方向

2023（1-10月）

重庆银海融资租赁公司 AA AA+ 上调

中飞租融资租赁有限公司 AA+ AAA 上调

无锡财通融资租赁有限公司 AA+ AAA 上调

江苏徐工工程机械租赁有限公司 AA AA+ 上调

华宝都鼎(上海)融资租赁有限公司 AA+ AAA 上调

杭州金投融资租赁有限公司 AA AA+ 上调

海发宝诚融资租赁有限公司 AA+ AAA 上调

国泰租赁有限公司 AA+ AAA 上调

中核融资租赁有限公司 AA+ AAA 上调

中国康富国际租赁股份有限公司 AA+ AAA 上调

2022 年
三峡融资租赁有限公司 AA+ AAA 上调

武汉光谷融资租赁有限公司 AA AA- 下调

2021 年 国泰租赁有限公司 AA+ AAA 上调

注：1.仅含公司公告的级别调整，不含仅调整展望或列入评级观察、出具关注公告等；2.康富租赁由中证鹏元资信评估股份有限

公司给予 AAA 主体评级，与其他评级机构存在级别差异。

资料来源：Wind，联合资信整理

二、行业政策

2023年 1－10月，针对部分金融租赁公司偏离融物本源问题，银保监会和国家金融监管总局下

发了金融租赁公司管理办法，强调金融租赁公司回归融资融物的经营模式，暂未有针对融资租赁公

司的具体文件下发；新增山西省和贵州省地方金融监督管理发布融资租赁业务指引及实施细则，主

要目的以规范地方金融组织及其活动，防范、化解与处置金融风险为主，对租赁公司的设立更加严

格，业务范围界定更加清晰，监督管理力度更大；融资租赁公司所在地较多的天津、江苏和上海等

地区延长了租赁监管管理办法实施的有效期。

2023年 1月，针对部分金融租赁公司偏离融物本源，忽视租赁物合规管理和风险缓释作用，存

在以融物为名开展“类信贷”业务、虚构租赁物、租赁物低值高买、涉嫌新增地方政府隐性债务等

问题，中国银保监会发布了《关于加强金融租赁公司融资租赁业务合规监管有关问题的通知》，明确

了金融租赁公司立足主责主业，摒弃“类信贷”经营理念，突出“融物”特色功能，与传统银行业

务实现差异互补；同时强调加强金融租赁公司融资租赁业务合规监管。2023年 11月，国家金融监

督管理总局发布了《金融租赁公司规范经营和合规管理的通知》，从健全公司治理和内控管理机制、

规范融资租赁经营行为、有的放矢提升金融监管有效性和建立健全监管协作机制等四个方面提出十

三项监管要求，强调突出金融租赁公司特色，回归以融资和融物相结合的经营模式，旨在促进融资

租赁公司聚焦主责主业，服务实体经济。

继 2021年 12月央行发布的《地方金融监督管理条例（草案征求意见稿）》（以下简称“《征求意



见稿》”）公开征求意见后，2022年已有北京市、陕西省、吉林省、内蒙古自治区、湖北省、广东省

和安徽省地方金融管理局下发了相关金融监管条例和办法。2023年，新增贵州省和山西省地方金融

监督管理局发布融资租赁管理办法，各地方金融监管局引导租赁公司业务回归本源，加强合规监管。

2023年 6月，山西省地方金融监督管理局印发《融资租赁公司设立、变更和终止工作指引（试行）》

的通知，明确规定融资租赁公司不得违反国家有关规定向地方政府、地方政府融资平台公司提供融

资或要求地方政府为租赁项目提供担保、承诺还款等。2023年 7月，贵州省地方金融监督管理局发

布了《贵州省融资租赁公司监督管理暂行实施细则》，规定了地方金融组织从事相关金融业务，应当

符合法律、行政法规以及国家有关规定，经有权机关按照法定程序批准取得业务经营许可证，未取

得业务经营许可证，任何单位和个人不得从事或者变相从事相关金融业务。2023年 10 月，广东省

人民政府发布了《广东省大力发展融资租赁支持制造业高质量发展的指导意见》，强调融资租赁公司

充分发挥融资租赁融资、融物的特性，在制造业技改升级、飞机、船舶、汽车等重点领域发挥融资

作用；突出地方财税扶持，鼓励出台贴息或风险补偿等政策；鼓励租赁企业增资扩股，增强资本实

力。

融资租赁公司所在地较多的天津、江苏和上海等地延迟融资租赁监管管理办法实施有效期，其

中，2023年 5月，天津市金融监督管理局发布了《关于延长天津市融资租赁公司监管过渡期安排的

通知（征求意见稿）》，明确租赁监管管理办法有效期延长至 2025年 12月 31日。江苏省地方金融监

督管理局发布了关于延长《江苏省融资租赁公司监管管理实施细则（试行）》有效通知，明确融资租

赁公司监督管理实施细则有效期延长至 2025 年 3 月 1 日。2023年 8月，上海市地方金融监督管理

局发布了《上海市融资租赁公司监管管理暂行办法》，明确租赁监管管理办法有效期延长至 2025年
9月 30日。

表 4 近期融资租赁行业相关政策情况

时间 发布机构 政策 主要内容

2023年 1月 中国银保监会
《关于加强金融租赁公司融资租赁业务合规

监管有关问题的通知》

加强金融租赁公司融资租赁业务合规监管，摒弃

“类信贷”经营理念，突出“融物”特色功能

2023年 5月 北京市地方金融监

督管理局
《北京市融资租赁公司监督管理办法》 明确了在京设立分支机构的具体条件

2023年 5月 安徽省地方金融监

督管理局

《安徽省融资租赁公司监督管理实施细则（试

行）》

明确设立融资租赁公司的资本、备案要求和净资

产指标

2023年 5月 天津市金融监督管

理局

《关于延长天津市融资租赁公司监管过渡期

安排的通知（征求意见稿）》

融资租赁公司监管暂行办法有效期延长至 2025年
12月 31日

2023年 5月 江苏省地方金融监

督管理局

关于延长《江苏省融资租赁公司监管管理实施

细则（试行）》有效通知

融资租赁公司监督管理实施细则有效期延长至

2025年 3月 1日

2023年 6月 山西省地方金融监

督管理局

《融资租赁公司设立、变更和终止工作指引

（试行）》
明确了设立条件、指导租赁公司业务回归本源

2023年 7月 陕西省地方金融监

管局
《陕西省融资租赁公司监督管理细则》 明确设立融资租赁公司的条件及监督管理

2023年 7月 贵州省地方金融监

督管理局

《贵州省融资租赁公司监督管理暂行实施细

则》《贵州省融资租赁公司行政许可暂时实施

规范》

规范融资租赁公司经营行为、加强监督管理，落

实监管责任，防范化解金融风险；提高全省融资

租赁公司行政许可工作效率

2023年 8月 上海市地方金融监

督管理局
《上海市融资租赁公司监管管理暂行办法》 暂行办法效期延长至 2025年 9月 30 日



2023 年 10月 广东省人民政府
《广东省大力发展融资租赁支持制造业高质

量发展的指导意见》

强调融资租赁公司充分发挥融资租赁融资、融物

的特性，在制造业技改升级、飞机、船舶、汽车

等重点领域发挥融资作用；突出地方财税扶持，

鼓励出台贴息或风险补偿等政策。

2023年 11月 国家金融监督管理

总局
《金融租赁公司规范经营和合规管理的通知》

强调突出金融租赁公司特色，回归以融资和融物

相结合的经营模式；健全金融租赁公司的治理和

内控管理机制。

资料来源：公开资料，联合资信整理

2023以来暂未有针对融资租赁公司的具体监管文件下发，但银保监会和国家金融监管总局下发

了金融租赁公司管理办法，加之部分省新发布融资租赁业务指引及实施细则，主要目的以规范地方

金融组织及其活动，防范、化解与处置金融风险为主。未来融资租赁行业将继续强调以融资融物的

经营模式开展业务，且严禁融资租赁公司开展涉地方政府隐性债务的业务，以回租业务为主的融资

租赁公司或将面临较大压力，监管引导行业回归本源的倾向更加清晰。
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