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Abstract
With the further development of “the Belt and Road”, the pace of overseas investment of Chinese enterprises has accelerated, the over-
seas layout has been more extensive, and the types of projects are more diversi�ed. In the developing countries and regions where “the 
Belt and Road” is the key, the contradiction between their infrastructure construction plans and their funds can be effectively alleviated 
by expanding diversi�ed �nancing. The traditional �nancing methods of overseas projects are mainly debt �nancing and equity �nanc-
ing. When Chinese enterprises carry out overseas investment and construction, most of them use bank loans for �nancing. Because the 
�nancing needs of enterprises far exceed the scale of bank credit, when there are problems in the operation of enterprises, this loan can 
easily become a bad loan on the balance sheet of banks. Therefore, it is urgent to use �nancing to solve the problem of capital gap. Tak-
ing the electric power general contract project as an example, this paper analyzes and discusses the application of the �nancial leasing 
mode of overseas project.  
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摘　要

随着“一带一路”的深入推进，中国企业境外投资的步伐加速，海外布局更加广泛，项目类型更加多元化。“一带一路”重
点布局的发展中国家和地区，其基础设施建设计划与其资金严重不匹配的矛盾可以通过拓展多元化融资的方式有效缓解。境
外项目传统的融资方式主要是债务融资和股权融资，中国企业在进行海外投资建设时大多使用银行贷款的方式进行融资 , 由
于企业融资需求远远超出银行信贷规模，当企业经营出现问题时，此项贷款很容易变成银行资产负债表上的坏账，因此亟待
采用融资方式解决资金缺口问题。本文以电力总承包项目为例，对境外项目融资租赁模式的应用进行了分析探讨。　
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1 境外项目融资的必要性

随着国际工程总承包市场竞争越来越激烈，境外项目业

主对总承包方的要求不仅要关注工程报价及业绩水平，还关

注总承包方能否为业主提供资金或融资保障。中国的工程总

承包企业为相对发达国家和地区的企业，海外项目融资业绩

和经验都比较缺乏，对于境外项目业主提出的融资要求，能

够提供有竞争力的融资方案的中国企业相对较少。

截止 到 2018 年 2 月，中 国 社 会 融资（企 业）平 均 成

本是 7.6%，大部分融资是从银行取得贷款，融资规模占比

54.48%，融资成本 6.60%；其次是发行企业债，融资规模占比

16.50%，融资成本 6.68%；融资租赁方式的融资规模占比相对

较低，仅 3.95%，其融资成本达 10.70%，详细见下图：

在传统的融资方式中，中国企业首先想到的依然是能否

得到国家政策性银行及商业银行的资金支持 , 但是伴随着目前
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的金融现状，社会资金存在以下情况：社会资金从追求利润

转向追求安全；央企、上市公司、政府平台融资大幅度上升；

存款准备金率依然过高；银行存款增长缓慢等。中国企业“走

出去”面对的是国际市场的激烈竞争，因此应拓展融资方式

和融资渠道。

2 融资租赁在境外项目中的应用分析

中国国务院总理李克强 2015 年 8 月 26 日主持召开国务

院常务会议，会议指出，加快发展融资租赁和金融租赁，是

深化金融改革的重要举措，有利于缓解融资难融资贵，拉动

企业设备投资，带动产业升级。

2.1 融资租赁的含义

融资租赁是指出租人根据承租人对租赁物件的特定要求

和对供货人的选择，出资向供货人购买租赁物件，并租给承

租人使用，承租人则分期向出租人支付租金，在租赁期内租

赁物件的所有权属于出租人所有，承租人拥有租赁物件的所

有权。租期届满、租金支付完毕并且承租人根据融资租赁合

同的规定履行完全部义务后，对租赁物的归属没有约定的或

者约定不明的，可以协议补充；不能达成协议补充的，按照

合同有关条款或者交易习惯确定，仍然不能确定的，租赁物

件所有权归出租人所有 [1]。

2.2 融资租赁的特点

融资租赁是一种融物与融资相结合的融资方式，表现为

以融物来进行融资。融资租赁是资产的所有者与资产的使用

者就资产的使用签订的合同约定。融物是手段，融资才是目

的 [2]。融资租赁是将租赁物所有权和使用权相分离，再以融

资与融物相结合产生的一种融资方式。融资租赁能够为企业

拓展新的融资渠道、优化企业资产负债率、缓解资金支付压

力和融资成本。

2.3 融资租赁的种类

融资租赁主要包括直接租赁、售后回租、经营性租赁三

种方式。

直接租赁，是指出租人用自有资金或在资金市场上筹措

到的资金购进设备，直接出租给承租人的租赁。详细来说，

直接租赁是指租赁公司用自有资金、银行贷款或招股等方式，

在国际或国内金融市场上筹集资金，向设备制造厂商购进用

户所需设备，然后再租给承租企业使用的一种融资租赁方式 [1]。

售后回租是承租人将自制或外购的资产出售给出租人，

然后向出租人租回并使用的租赁模式。租赁期间，租赁资产

的所有权发生转移，承租人只拥有租赁资产的使用权。双方

可以约定在租赁期满时，由承租人继续租赁或者以约定价格

由承租人回购租赁资产 [1]。

经营性租赁，是出租人根据承租人对租赁资产和供货商

的选择，在购买了该租赁资产并中长期地出租给该承租人使用

时，通过计算承租人应付租金时预留残值的方式，使其从该承

租人那里收回的租金小于其租赁投资额的一种租赁安排 [1]。

2.4 境外项目融资租赁模式应用分析

融资租赁集融资和融物于一体，融资周期长、形式多样，

非常适合有稳定现金流但回收周期较长的工程项目。近年来，

中国企业走出去，在基础设置建设方面逐步探索融资租赁模

式。以境外电力总承包项目为例从以下几方面对融资租赁模

式的应用进行分析：

（1）项目固有特点分析

境外电力总承包项目金额大、经济效益好，为还款提供

了稳定的现金流保障，适用于融资租赁方式 [3]。但境外电力

总承包项目多数是新建项目，项目初期尚未形成资产，同时，

总承包项目建设周期长、固定资产投资占比高；工程项目标

的除了设备材料本身，还包括建筑、安装工程，若将建筑、

安装工程、设备材料等全部纳入到融资租赁合同范围内，能

够完善融资租赁架构，提高资金使用效率。

（2）融资租赁业务参与方特点分析

融资租赁业务涉及到出租人、承租人、融资租赁公司等，

各方有不同的权利和义务。假设项目采用直接租赁模式，融

资租赁公司没有直接的设备材料及施工能力，可通过与业主

签订融资租赁协议、融资租赁公司出资的方式进行项目建设，

业主方委托 EPC 总承包方具体实施项目建设全过程，业主方

在项目建好投运后支付给融资租赁公司定期租金。

项目是否能够顺利实施并达到预期的经济效益决定了企

业未来租金偿还能力。项目顺利实施要求：一是总承包方具

备成功的项目管理经验，能够妥善解决项目实施全过程中可

能遇到的各类问题，顺利实现项目投产；二是电力项目往往

会签署固定电量、固定电价的购电协议，项目所在国的政府

机构通常会对购电协议提供有力的担保措施 [4]；三是融资租

赁公司的经营观念、经营业绩、资金规模等均是重要考量指标。
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（3）完善项目风险识别和风险应对机制

项目融资的核心在于风险识别和风险应对。常见的境外

项目风险包括政治风险、市场风险、完工风险、环境风险、

利率汇率风险等，此外，融资租赁项目还存在信用风险、操

作风险、经济风险。在项目前期对相关风险做好识别，根据

项目自身特点进行分析；将项目风险以特定形式和合同关系

在项目业主方、融资租赁公司、总承包方等各参与方之间分担，

通过将不同节点的风险合理分配给不同的承担方，从而将风

险降低。项目融资涉及面广、结构复杂，所以企业还需要对

项目所在国的业务、法律、税收、财务、文化等方面要有深

入的尽职调查，增强对突发风险事件的应对。

3 结论与建议

中国企业纷纷走出国门，承揽越来越多的技术复杂、规

模较大的工程项目。由于“一带一路”国家多为发展中和不

发达国家，其经济及管理水平受限。随着国际市场竞争加剧，

项目对承包商的要求越来越高，承包商是否能带资承包、是

否具备融资实力，已经成为国际工程承包项目中标的必要条

件 [5]。融资租赁模式作为一种新型的融资方式，极大缓解了

境外项目建设的融资难题。实施境外项目融资租赁模式，建议：

进一步提高社会对融资租赁模式的认识，改变“重买轻租”

的传统观念，树立正确的融资租赁理念。融资租赁模式除了

具备融资功能，还具备资产管理功能，能够有效促进产融结合。

进一步推进融资租赁与国际金融机构开展合作，着力构

建跨国融资租赁平台。在跨境融资租赁活动中，由于融资租

赁业务参与方对彼此国家的政策、文化背景、经济形势、法

律监管等方面很难具备全面的认知，极有可能在交易中产生

矛盾甚至合同纠纷。

进一步加强信用监管，规避信用风险。在信用风险方面，

不仅要考虑承租人、出租人和供货商等企业层面的资信问题，

根据经济环境的变化和企业经营状况判断其偿债能力；还应

综合衡量国别风险，衡量项目所在国的政治环境、经济形势

是否适合投资。
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