
第九章 长期筹资

第四节 租赁筹资

一、租赁的原因及概念

（一）含义

租赁是指在一定的期间内，出租人将资产使用权让与承租人以获取对价的合同。

（二）租赁的原因

原 因 说 明

节税 节税是长期租赁存在的重要原因

降低交易成本 交易成本的差别是短期租赁存在的主要原因

减少不确定性 租赁的风险主要与租赁期满时租赁资产的余值有关。承租人不拥有租赁资产的所有权，不承担与此

有关的风险。资产使用者如果自行购置，他就必须承担该项风险

（三）租赁的类型

分类标准 租赁的类型 特点

当事人之间的关系 直接租赁 该种租赁是指出租人（租赁企业或生产厂商）直接向承租人提供租赁资产的租

赁形式。直接租赁只涉及出租人和承租人两方

杠杆租赁 出租人引入资产时只支付引入所需款项（如购买资产的货款）的一部分（通常

为资产价值的 20%～40%），其余款项则以引入的资产或出租权等为抵押，向另

外的贷款者借入；资产出租后，出租人以收取的租金向贷款者还贷。

【提示】在这种形式下出租人身份有了变化，既是资产的出租者，同时又是款

项的借入者。因此杠杆租赁是一种涉及三方关系人的租赁形式

售后租回 该种租赁是指承租人先将某资产卖给出租人，再将该资产租回的一种租赁形式

租赁期的长短 短期租赁 短期租赁的时间明显少于租赁资产的经济寿命

长期租赁 长期租赁的时间接近租赁资产的经济寿命

全部租赁费是否超

过资产的成本

不完全补偿租

赁

是指租赁费不足以补偿租赁资产的全部成本的租赁

完全补偿租赁 是指租赁费超过资产全部成本的租赁

承租人是否可以随

时解除租赁

可以撤销租赁 是指合同中注明承租人可以随时解除的租赁。通常，提前终止合同，承租人要

支付一定的赔偿额

不可撤销租赁 是指在合同到期前不可以单方面解除的租赁。如果经出租人同意或者承租人支

付一笔足够大的额外款项，从而得到对方的认可，不可撤销租赁也可以提前终

止

出租人是否负责租

赁资产的维护（维

修、保险和财产税

等）

毛租赁 指由出租人负责租赁资产维护的租赁

净租赁 指由承租人负责租赁资产维护的租赁

（四）租赁费用

1．租赁费用的经济内容

包括出租人的全部出租成本和利润。

出租成本包括：购置成本、营业成本、相关利息

2．租赁费用的报价形式

（1）合同分别约定租赁费、利息和手续费



（2）合同分别约定租赁费和手续费

（3）合同只约定一项综合租赁费，没有分项的价格

（五）租赁的会计处理

简化处理的短期租赁和低价值资产租赁

1.含义

短期租赁，是指在租赁期开始日，租赁期不超过 12 个月的租赁。包括购买选择权的租赁不属于短期租赁。

低价值资产租赁，是指单项租赁资产为全新资产时价值较低的租赁。

2.会计处理

承租人选择不确认使用权资产和租赁负债时，应当将短期租赁和低价值资产租赁的租赁付款额，在租赁期内各个期

间按照直线法或其他系统合理的方法计入相关资产成本或当期损益。

3.其他租赁

对除采用简化处理的短期租赁和低价值资产租赁外的租赁，在租赁期开始日，承租人应当对租赁确认使用权资产和

租赁负债。

租赁负债应当按照租赁期开始日尚未支付的租赁付款额的现值进行初始计量。

使用权资产是指承租人在租赁期内使用租赁资产的权利。在租赁期开始日，承租人应当按照成本对使用权资产进行

初始计量。

（六）租赁的税务处理

我国的所得税法实施条例规定：以融资租赁方式租入固定资产发生的租赁费支出，按照规定构成融资租入固定资产

价值的部分应当提取折旧费用，分期扣除。

【提示】

1. 融资租入固定资产以租赁合同约定的付款总额和承租人在签订租赁合同过程中发生的相关费用为计税基础；租赁

合同未约定付款总额的，以该资产的公允价值和承租人在签订租赁合同过程中发生的相关费用为计税基础。

2. 企业在生产经营活动中发生的利息支出（包括非金融企业向金融企业借款的利息支出）,准予扣除。

二、租赁的决策分析(自行购买 VS 租赁)

1．租赁分析的基本模型

租赁净现值=租赁的现金流量总现值-借款购买的现金流量总现值

【提示】计算现值使用的折现率，实务中大多采用简单的解决办法，即采用有担保债券的利率作为折现率，它比无

风险利率稍微高一点。

2.模型详解

（1）折旧计算

租赁费不可抵税时，租赁资产可以提取折旧费用，分期扣除。

合同情况 计税基础 折旧计算（直线法）

合同约定付款

总额时

以租赁合同约定的付款总额和承租人在签订租赁

合同过程中发生的相关费用为计税基础

年折旧=合同约定的付款总额及相关费用×（1-

预定残值率）/同类设备折旧年限

合同未约定付

款总额时

以该资产的公允价值和承租人在签订租赁合同过

程中发生的相关费用为计税基础

年折旧=（公允价值+初始直接费用）×（1-预

定残值率）/同类设备折旧年限

（2）决策指标：租赁净现值

折现率：有担保债券的利率



（3）承租人现金流量确定

①若期末所有权不转移

【提示】因为期末所有权不转移，因此变现价值为 0，变现损失=账面价值=计税基础-已提折旧

②若期末所有权转移

（4）自行购买的相关现金流量

【提示】若合同约定设备日常维护、运营的相关成本由承租人承担，则设备维护运营成本是非相关现金流量，无需

考虑。



【教材例 9-9】A 公司是一个制造企业，为增加产品产量决定添置一台设备，预计该设备将使用 4 年。公司正在研究

是通过自行购置还是租赁取得该设备。有关资料如下：

（1）如果自行购置该设备，预计购置成本 100 万元。该项固定资产的税法折旧年限为 5 年，折旧期满时预计净残值

率为 5%。4年后该设备的变现价值预计为 30 万元。设备维护费用（保险、保养、修理等）预计每年 1 万元，假设发

生在每年年末。

（2）B租赁公司可提供该设备的租赁服务，租赁期 4年，年租赁费 20 万元，在年初支付。租赁公司负责设备的维

护，不再另外收取费用。租赁期内不得撤租。租赁期届满租赁资产所有权不转让。

（3）A公司的所得税税率为 25%，税后借款（有担保）利率为 8%。

【要求】判断租赁性质，计算租赁净现值，并决策。

【解析】

1.租赁方案：

（1）判断租赁税务性质。该合同不属于选择简化处理的短期租赁和低价值资产租赁，符合融资租赁的认定标准。

（2）租赁资产的计税基础。由于合同约定了承租人的付款总额，租赁费是取得租赁资产的成本，全部构成其计税基

础：

租赁资产的计税基础=20×4=80（万元）。

（3）折旧抵税。按同类固定资产的折旧年限计提折旧费：

租赁资产的年折旧额=80×（1-5%）÷5=15.2（万元）

每年折旧抵税=15.2×25%=3.8（万元）

（4）期末资产变现。该设备租赁期满时租赁资产所有权不转让：

期末资产变现流入=0（万元）

期末资产账面价值=80-15.2×4=19.2（万元）

期末资产变现损失=19.2-0=19.2（万元）

期末资产变现损失减税=19.2×25%=4.8（万元）

（5）各年现金流量。

第 1 年年初现金流量=-20（万元）

第 1 年至第 3 年年末现金流量=-20+3.80=-16.2（万元）

第 4 年年末现金流量=3.80+4.80=8.60（万元）

（6）租赁方案现金流量总现值

=-20-16.20×2.5771+8.60×0.7350=-55.43（万元）

时间（年末） 0 1 2 3 4

租赁方案：

租金支付 -20 -20 -20 -20

计税基础 80



折旧 15.2 15.2 15.2 15.2

折旧抵税 3.80 3.80 3.80 3.80

期末资产变现流入 0

期末资产账面价值 19.2

期末资产变现损益 -19.2

期末资产变现损失减税 4.80

各年现金流量 -20 -16.2 -16.2 -16.2 8.6

折现系数（8%） 1 0.9259 0.8573 0.7938 0.735

各年现金流量现值 -20 -15 -13.89 -12.86 6.32

租赁的现金流量总现值 -55.43

2. 购买方案

【解析】

（1）购置设备

第 1 年年初购置设备=100（万元）

（2）折旧抵税，按税法规定计提折旧费：

购买资产的年折旧额=100×（1-5%）÷5=19（万元）

每年折旧抵税额=19×25%=4.75（万元）

（3）税后维修费用

每年年末税后维修费用=1×（1-25%）=0.75（万元）

（4）期末资产变现。

期末资产变现流入=30（万元）

期末资产账面价值=100-19×4=24（万元）

期末资产变现利得=30-24=6（万元）

期末资产变现利得缴税=6×25%=1.50（万元）

（5）各年现金流量

第 1 年年初现金流量=-100（万元）

第 1 至第 3 年年末现金流量=4.75-0.75=4（万元）

第 4 年年末现金流量=4.75-0.75+30-1.5=32.50（万元）

（6）购买方案现金流出总现值

=-100+4×2.5771+32.5×0.7350=-65.80（万元）

时间（年末） 0 1 2 3 4

购买方案：

购置设备 -100

折旧抵税（25%） 19×25%=4.75 4.75 4.75 4.75

税后维护费用 -1×（1-25%）

=-0.75

-0.75 -0.75 -0.75

期末资产变现流入 30

期末资产账面价值 24

期末资产变现损益 6

期末资产变现利得纳税 -1.5

各年现金流量 -100 4 4 4 32.5

折现系（8%） 1 0.9259 0.8573 0.7938 0.7350

各年现金流量现值 -100 3.70 3.43 3.18 23.89



借款购买的现金流量总现值 -65.80

租赁优势 10.37

3. 租赁方案相对购买方案的净现值

=（-55.43）-（-65.80）=10.37（万元）

因此，租赁方案更有利。

若修改例题条件，租赁期满所有权转移，支付买价 40 万元。

三、售后租回

售后租回是一种特殊形式的租赁业务，是指卖主（即承租人）将一项自制或外购的资产出售后，又将该项资产从买

主（即出租人）租回。

（一）会计处理

1.售后租回交易中的资产转让属于销售

卖方兼承租人应当按原资产账面价值中与租回获得的使用权有关的部分，计量售后租回所形成的使用权资产，并仅

就转让至买方兼出租人的权利确认相关利得或损失。买方兼出租人对资产购买和资产出租进行会计处理。

2.售后租回交易中的资产转让不属于销售

卖方兼承租人不终止确认所转让的资产，而应当将收到的现金作为金融负债。买方兼出租人不确认被转让资产,而应

当将支付的现金作为金融资产。

（二）税务处理

融资性的售后回租，承租人出售资产的行为，不确认为销售收入，承租人仍按出售前原账面价值作为计税基础计提

折旧。租赁期间，承租人支付的属于融资利息的部分，作为财务费用在税前扣除。

【提示】财务管理从估值角度出发，关注的是税后现金流量，故将采用税法的角度而不是会计的角度看待售后租回。

其中，税收法律、法规有规定的按税收法律、法规，未规定的按财务、会计处理办法。

本章小结




