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    摘 要 ：国际保理 与福 费廷 业务是 当前 国际 贸易非信 用证 化 趋 势 的主要 结算方

    式 ，由于两种业务 的 目的、性质 、程序相似 ，加上在我 国引进 的 时间不长 ，发展 不快 ，

    实践 中容 易混淆。只有 区分 它们 的业务特 点及 对 当事人 收益风 险的影响 ，才能正

    确 选择 运用 。
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    在现代 国际贸易 中 ，国际保理和福 费廷业 务都是 出 口商 为 吸引客户 ，采用赊销 、承兑交

单等非信用证方式而衍生 的崭新 的结算业务 。 由于保 理和福 费廷业务 中都有某一 中间机构

对 出 口商票据及其债权无追索权地贴现买断 ，使 出 口商及早 获取货款 、转移风 险 ，同时又使

出 口商不预垫款项 、获取货物 ，对进 出 口双方都 能起 到 一种 融资作 用 ，因而两种业务有 许多

相似之处 ，实践 中大多又通过 同一个 中间机构进行 ，尤 其在我 国国际保理和福费廷业务还处

于起步 阶段 的条件下 ，特别容 易被混淆 。 比较这两种业务 的运作及对 当事人利益 的影 响 ，对

正 确 选 择 结 算 方 式 、提 高 贸 易 效 益 具 有 重 要 意 义 。

                  一 、两 种 业 务 运 作 特 点 的 比 较

    保理业务 ，又称保付代理（Factoring），是指 出 口商 以赊销（O/A）、承兑交单（D/A）等方式

销售货物 时 ，无追索权地将发票 、汇票 、提单等 有关单 据 卖 断给某一 金 融机构（称 为保理 商 ，

通 常是某一银行 ），并获得资金融通 、进 口商资信评估 、销售账户管理 、信用风险担保 、账款催

收等一 系列综合金 融服务 ；而福 费廷业 务（Forfaiting）是 指在延 期付 款 的大型设 备 贸易 中，

出 口商把 由进 口商所在地银行担保 的远期汇票 或本票 ，无追 索权 地售 予 出 口商所在地 的金

融机构（称为福费廷商 ，通 常也是某一银行 ）以取 得 现 款 。两种业 务 的实质都 是 出 口商为获

取 融资而对 出 口债权 的卖 断 ，但在具体运作及业务特点上有所不 同。

    国际保理和福 费廷业务 中 ，出 口商通过 向保理 商 、福 费廷商 的债权卖断实现 了远期货款

的 即期 化 ，其本质都是 出 口方 中间机构（出 口保理 商 、福 费廷 商 ）在进 口方 中间机构（进 口保

理商 、担保行 ）保证下对 出 口商远期债权 的无追 索权 的贴 现 ，目的都是使 出 口商所面临 的风

险及 时转移 ，进 出 口双方获得 贸易融资 ，两种业务 的程 序除 了遵循一般贸易结算的共 同运作



外 ，还体现 出不 同的特点 。

    1. 使 用的业务背景不 同  一般来说 ，国际保理适 用于 以赊销为主的非信用证项下 的

小批量 、小金额 、期 限短 的贸易结算 ，它所解决 的是有信誉但资金薄弱的中小企业融资 问题 ，

出 口以消费 品为主 ，融资期 限通 常不超过 6 个月 ，融资金额不大 ，具有零售性质 ；而福 费廷业

务则适用于包括远期信用证在 内的延期付款贸易 ，它所满足 的是大型 出 口企业 的融资需要 ，

出 口以资本 品为 主 ，批量和金额较大 ，一般 为 50 至 100 万美 元 ，付款期 限较长 ，一般 为 6 个

月至 5 年甚至 10 年 ，因而是一种批发性融资业务 。

    2. 业务 的范 围不 同  保理业 务 中保理商 向出 口商提供 的不仅仅是票据 的购买与融

资 ，还包括进 口商资信评估 、销售账 户管理 、信 用 风 险担保 、账 款催 收 、代制单证等一 系列综

合金 融服务 ，其核心优势就在于 出 口商在 贸易合 同订立前就开始控制风险 ，贸易后实现账务

管理 与企业脱离 ，降低企业 营运成本 ；而大型 出 口企 业 自身拥 有 较强 的信 息能力 ，着重考虑

的是 巨额货款 的及早 回收与风险规避 ，所 以 ，福 费廷 的业务 范 围 比较狭 窄 ，对 出 口商仅提供

中长期 贸易融资 。

    3. 业务的费用不 同  在 国际保 理 中，由于保理 商 既提 供 融资又提供 劳务 ，相 应 的费

用有（1）保理 佣 金 ，如 资信 调研 费 、账 户管 理 费 、进 口商 风 险评 估 费等 ，一般是 发 票 金额 的

0. 1% ～0.4% ，（2）融资收益 ，自保理商买断债权 至收 回账 款 为止 的融资利 息 ，一般 比市场

利率低 2% ～2.5% ；而福 费廷业务 由于金额大 、手续复杂 ，其 费用形式也较多 ，包括（1）按市

场利率收取 的融资利息 ，（2）福 费廷商对 出 口商账款 的管理 费 ，（3）从 出 口商确认 接受 福 费

廷业务至福 费廷商购进票据 的承担 费 ，（4）可能产生 的出 口商不完全履 约 的罚款 。此外 ，进

口保理商与福 费廷业务 中的担保行也从 中收取 费 用 ，而且 由于其 承担 的风 险 比出 口保理 商

与福费廷商大 ，其 收取 的费用也较高 。

    4. 业务 的运作逻辑不 同  一笔业务是否采 用保理可 以不事先通知进 口商 ，但 出 口商

票据可 以由保理 商直接 向进 口商提示收款 ，遵循 的是 债务 人 法律 责任 尚未彻底确定 下 的有

价证券转让 的一般逻辑 ；而福 费廷业务必须事先 经 过进 口商 同意才 能得到进 口地银 行 的担

保 ，转让 的票 据也必须 事先 经进 口商承兑 ，遵循 的是 进 口商法 律 责任 确定下 的票据流通逻

辑 。在保理业务 中 ，进 口保理商是先于进 口商 向出 口保理商付款 ，但可 以以货物质量原因导

致 的进 口商拒付来抗辩 ；而福 费廷业务 中 ，进 口地 的担保行 是 后于进 口商付 款 ，但 不论 出于

何种原 因导致进 口商拒付时 ，都 必须先承担付款责任 ，进 出 口商之间的贸易纠纷不影响债权

转让 的独立性 。因此 ，对 出 口商来说 ，福 费廷业务 比保理业务有更强 的保证性 。

                    二 、两种 业务的运 用选择

    以商业信用方式成交的贸易业务中，当事人对保理与福费廷业务的选择，取决于在两种
业务 中各 自收益与风险的 比较 。

    1. 出口商的选择  出口商在保理与福费廷业务中都可以将应收账款一次性卖断给
出口保理商或福费廷商，获得无追索权的非债务融资，转移商业风险、改善资产/负债比率、

增强资金流动性；都可以免除信用证方式下催证、审证、改证等烦琐手续，有利于培养新市

场、新客户，增强出口产品竞争力；两种业务中出口商融资取得的贴现融资利率固定，因而都
可以锁定利率、汇率风险，易于成本核算与控制。但保理业务还可以使出口商获得客户资信



调查 、销售账户管理等综合服务 ，从财务管理方 面 降低经 营成 本 ；而 福 费廷 业务对 出 口商一

般仅提供融资服务 。不过 ，保理业务对 出 口商的风险担保 由进 口保 理 商对进 口商 的资信评

价而定 ，出 口商所获信贷额度不超 出这种评价 ，也 可能低于进 出 口额 ，出 口融资额 一般是 这

种额度 的 80% ～90% ，出 口商 还 可 能遭 遇 到进 口保理 商在 出 口货 物存 在 缺 陷时不 提 供 付

款 ，将金 融业务与 贸易纠纷混在一起解决 的风 险 ，在这方 面 ，保理业 务 不如 由进 口地银行 最

终无条件担保 的福费廷业 务 。 因此 ，实践 中出 口商大多倾 向于选 择福 费廷 业 务 ，但 规模 较

小 、福费廷业务不易被银行接受 ，或是为 了获得信息咨询在 内的综合金 融服务 的出 口商则倾

向 于 选 择 保 理 业 务 。

    2. 进 口商的选择  通过保理 和福 费廷业 务 ，进 口商都 可 以获得 出 口商 的赊 销 、延期

付款等优惠贸易方式 ，避免现款提货 或信用证方式下的开证保证金及有关 的银行费用（福 费

廷业务 中也有信用证结算 的情况 ，但 不多 ），降低进 口成本 ，实 际上都 使进 口商不须 抵 押 ，单

纯依靠企业 良好 的信誉 和财务表现获得 100% 的买方信 贷 ，扩大 了购买 能力 ，放大 了资金使

用 的杠杆效果 。在保理业务 中 ，由于 可 以不被告知是否采用保理业务 ，从而使进 口商具有确

证 出 口商债权转让合法性 的麻烦及错付货 款 的风 险。不过 ，保 理业 务 中的进 口商无 须 在 尚

未取得货权 的前提下对 出 口商债权凭据作 出承兑 ，还可 以在 出 口商 品和服务与合 同不符时 ，

提 出异议或拒绝付款 ；而福 费廷业务 中 ，出 口商 出 口货物后 ，即将 票 据让进 口商承 兑 和担 保

行担保 ，即使进 口货物有 质量 瑕疵 ，也是 先付款再交 涉 ，否则 由担 保行 垫付 ，恶化银 企关 系。

因 此 保 理 比 福 费 廷 业 务 对 进 口方 有 更 高 的 风 险 保 证 。

    3 . 中 间 机 构 的 选 择   中 间 机 构 包 括 保 理 中 的 进 出 口保 理 商 和 福 费 廷 中 的 福 费 廷 商 、

担保行 ，实际业务 中一般都是进 出 口地 的银行或其他金融机构 ，银行对具体业务 的选择也取

决 于 自身 的 收 益 风 险 比 较 。

     （1）出 口地银行 的选择 。出 口地的银行从事保理或福 费廷业 务 ，都 可 以丰 富业务 品种 ，

增加银行 收益 ：从事 出 口保理业务 ，除 了可 以获得发票金额 0. 1% ～0. 4% 的佣金外 ，还 可 以

得到融资收益 ；从事福 费廷业务 ，则主要 获取 比出 口保理 收益 高 的融资 收益 ，因而 都 可 以在

不 占用银行信贷指标 的条件下扩大融资业务 。但保理商与福 费廷商都要对 出 口商债权无追

索权地买进 ，因此承担被客户欺诈 的风险 ，相对来说 ，出 口保理 商承 担 的风 险仅仅是 商业 风

险 ，如利率 、汇率 、进 口商失信等 ，而福 费廷商则 在此基 础上还要承担 政治 风 险 ，但从 居于 主

要地位 的商业风险来说 ，出 口保理商可能遭遇进 口保理商 出于货物原 因的拒付风险 ，而福 费

廷商则有担保行 的担保 。因而 ，出 口地 的银行 同出 口商一样 ，一般倾 向于做福费廷业务 。

    （2）进 口地银行 的选择 。进 口地 的银 行 从 事保理 与福 费廷 业务 ，都 可 以获取 与上述 出

口保理商和福 费廷商相 似 的收益 ，都要对进 口商信 用 向出 口保理 商 与福 费廷 商提供 无追 索

权 的担保 ，都是无抵押条件下 的对进 口商 的资金 融通 ，也都 面 临进 出 口商 的共 同欺 诈 风 险。

但进 口保理商对进 口商的信用担保要弱于担保行 的担保 ，担保 的一般是商业风 险 ，在进 口商

有证据证 明出 口商违约时有权拒付 ，而将风险阻止在 出 口保理商环节 ；而福 费廷业务 中担保

行 由于对进 口商债务作 了无条 件担保 ，则在进 口商拒付 时必须 承担法 律 上 的保付 责任 。因

此 ，撇开 收益 因素 ，进 口地 的银行 同进 口商相 同 ，一般倾 向于选择保理业 务 。

    综上所述 ，一笔 贸易究竟采 用哪一种结算业务 ，取决于各 当事人 自身收益衡量与风险偏

好基础上 的谈判 ，此外 ，还与 贸易货 物 的特点 、贸易地 区的交易 习惯 、金融法规相关 。
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