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大会发言之一

结构化共享式租赁方式中的创新

信德电信国际合作有限责任公司

董事，首席执行主席  谷威廉

今年信德电信和承租人草签了一份新的融资租赁协议，租赁期限为10年，租赁金额为5亿美元，采用结构化共享式租赁方式，不需要第三方提供担保。

结构化共享式租赁方式是信德电信在详细研究了中国与融资租赁有关的法律、法规以后，在向中国租赁业界的专家咨询的基础上，针对信息产业项目和高科技项目而推出的一种租赁方式。

融资租赁的知识在中国还很不普及，中国的租赁渗透率还很低（约为2%，美国为30%，日本为7~8%），因此在中国开拓这样大的一个融资租赁市场，使我们的承租人理解融资租赁，理解融资租赁的一种具体方式----结构化共享式租赁方式是非常不容易的。从租赁项目的市场开拓、前期工作、客户教育、综合服务、对参与租赁的各方当事人（资金提供人、供货人等）的选择和联系、法律事务、与承租人的协商和谈判，直到草签《主协议》，差不多花了20个月的时间。经过了近20个月的讨论和谈判，我们的承租人对融资租赁及结构化共享式租赁方式已经有了很深刻的理解，他们说：“对租赁协议的谈判和对租赁问题的辩论，使我们学到了很多知识，我们好象进了一次高级培训班。”

现在，我想把结构化共享式租赁方式和简单融资租赁方式的不同点，向大家作一简要介绍。

一，关于简单融资租赁

简单融资租赁是大家非常熟悉的一种交易方式，其主要特点有：

· 租赁物件是单机；

· 承租人的需求仅限于使用单机并最终取得单机；

· 租赁期限一般不超过5年；

· 租赁金额一般要受出租人风险管理规则的限制；

· 以企业的综合效益为还租来源；

· 信用审查以企业的综合效益为依据；

· 一般需要第三方提供担保；

· 还租期限固定，还租时间固定；

· 每期租金的本金金额固定；

· 租金的利率采用LIBOR（浮动）加上利差（其中包括出租人赚取的部分）；

· 与租赁物件所有权有关的一切风险和收益均由承租人承担。

        显然，简单融资租赁立足于承租人当前有足够的偿付能力。当中国处于装备落后，需要引进设备而外汇又短缺的时期；或者当人民币的利率大大高于美元等外币利率的时期，简单融资租赁方式对很多企业是很有吸引力的。现在，中国的情况有了很大的变化，简单融资租赁方式对企业的吸引力可能不大。

二，对信息产业的量体裁衣之作

然而在中国的现实生活中，存在着这样一些承租人或者潜在的承租人：

1）享有从事某种行业的经营许可；

2）需求不仅仅限于设备或资金，而主要在于培育项目并使项目获得成功；

3）对项目的需求包括对资金和设备的需求，也包括对技术、市场营销、经营管理的需求；

4）当前的信用等级不足，不可能采用简单融资租赁方式取得设备，更不可能从银行取得信贷资金；

5）其项目的中长期效益肯定看好。

在中国的某些产业（包括但不限于信息产业）中，存在着这样的承租人和这样的项目。这样的承租人和这样的项目为融资租赁提供了广阔的市场，但是简单的融资租赁方式是无能为力的。如果融资租赁方式要进入这个市场，必须能够满足以下方式：

· 租赁物件是包含在项目中的许多单机；

· 承租人的需求不仅限于单机，而是整个项目的成功；

· 租赁期限较长，一般需要超过5年；

· 租赁金额按项目的需要而定，不能作限制；

· 以项目今后的预期效益为还租来源；

· 信用审查以项目的预期效益为依据；

· 不需要第三方提供担保；

· 还租期限在双方协商的基础上确定；

· 采取或有租金的方式还租；

· 利率采取固定方式，条件成熟时，租赁债权转换为资金提供人的股权；

· 由于没有第三方提供担保，出租人和资金提供人要承担项目风险，但收益较简单的融资租赁方式高。

结构化共享式租赁就是针对信息产业中的新项目的一种量体裁衣之作，从以上12个方面来看，可以说结构化共享式租赁是在简单融资租赁方式基础上发展的一种方式。

三，在中国法律框架内的创新

创新并不是一种没有规则的标新立异，也不是无法无天的冒险。创新是在充分掌握和理解法律、法规的基础上，经过深思熟虑对交易方式的一种调整和设计。结构化共享式租赁方式的法律依据是《中华人民共和国合同法》和其他中国法律，对简单融资租赁方式的发展或创新，体现在以下8个方面：

	内容
	简单融资租赁
	结构化共享式租赁

	1，租赁对象
	单机
	项目中的设备

	2，租赁动机
	最终取得单机
	最终使项目获得成功

	3，融资方式
	出租人由银行借长期贷款和短期贷款

资金不循环使用
	厂商融资、银团贷款、战略投资人融资、投资银行提供可转换债权融资等，资金可循环使用

	4，付款方式


	由出租人按进口设备的方式支付，即预付款、信用证结算和尾款
	根据购买合同的付款日期由出租人逐笔支付，每笔付款覆盖多个购买合同

	5，还租方式


	期限固定，本金金额固定，利息部分浮动，但利差固定
	在双方商定的日期，以或有租金的方式还租

	6，综合运用金融工具


	很少用其他金融工具联系
	可转换债权，股票的发行和上市

	7，资金的安全性


	要求第三方提供担保
	不需要第三方提供担保，但有完备的推却措施

	8，监管和服务


	对承租人企业的经营情况和财务状况作一般了解，没有服务方面的硬性规定


	自始至终提供服务或作为服务中介，包括项目的商业计划、组织机构、经营模式、品牌、人力资源、财务咨询等


四，结束语

最后，我想以下面这些话作为结束语：

中国当前的租赁渗透率很低，说明中国融资租赁的发展空间还非常大。租赁业将有很多事情可以做。

结构化共享式租赁是针对信息产业中的具体项目的一种量体裁衣之作。对于初期信用等级不够，但中长期效益肯定看好的项目，对于今后肯定有稳定的现金流的项目，也可以采用类似的方式。

创新的生命力在于“具体情况具体分析”。

                                                   （2001年11月15日）
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