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一、合理进行应付账款筹资决策的意义

应付账款是企业购买货物暂未付款而欠卖方的账项，企

业延期向卖方付款相当于从卖方筹得短期资金，这种筹资方

式是买方在商品交易中凭借商业信誉而获得的，故称为商业

信用筹资。卖方向买方提供应付账款这种商业信用筹资时通

常会附有一定的商业信用条件，即对买方的付款期限、现金折

扣及折扣期限做出规定。

由商业信用条件可知，企业付款越晚，可获得的现金折扣

越少，即延期付款需要付出额外代价，这种代价就是应付账款

筹资的隐含成本。企业在不同的日期付款（选择不同的筹资

期），采用应付账款筹资的成本率也不同。因此，企业进行应付

账款筹资决策，就是选择对企业最为有利的付款日期。具体可

分为两种情况：一是企业有能力付款时，需要比较其他投资机

会的报酬率与应付账款筹资的成本率，若应付账款筹资的成

本率低于投资报酬率，则应当推迟付款，将资金用于其他投资，

反之则应早点付款；二是企业在付款期内无能力付款时，若应

付账款筹资的成本率低于银行借款利率，则应当推迟付款，采

用商业信用筹资，反之则应向银行借款以早些付款，采用银行

借款筹资。因此，合理进行应付账款筹资决策，有利于降低企

业的筹资成本率或提高投资报酬率，从而提高经济效益。

二、对当前主流决策方法的质疑

关于应付账款筹资决策的问题，当前很多财会类教材都

有提及，但是都讲解得不够细致和深入。大多数教材都只列举

了含有一种现金折扣的例子，如信用条件为“2/10，N/30”，只

含有 20%一种现金折扣；几乎没有教材列举多种现金折扣并

存的例子，如信用条件为“3.7/0，2.5/30，1.3/60，N/90”，含有

3.7%、2.5%、1.3%三种现金折扣。

对于只有一种现金折扣的信用条件，进行应付账款筹资

决策的方法很简单。下面举例说明：

例 1：企业以“2/10，N/30”的信用条件购入 10万元货物，

请为企业选择最有利的付款日期。

放弃现金折扣 2%的成本率（即第 10天至第 30天使用应

付账款筹资的成本率）=2%衣（1-2%）衣（30-10）伊360=36.7%

（1）如果企业在付款期内无能力付款，而银行借款利率低

于 36.7%，则企业应借款在第 10天付款；反之则应借款在第

30天付款。

（2）如果企业有能力付款，且有一短期投资机会，若投资

报酬率低于 36.7%，则企业应在第 10天付款；若投资报酬率

高于 36.7%，则企业应将资金进行 20天的短期投资，即在第

30天付款。

关于只有一种现金折扣的应付账款筹资决策问题，采用

这种方法进行分析，笔者认为不容置疑。但是，当信用条件中

出现多种现金折扣并存的情况时，该如何决策呢？下面笔者将

举例来讨论此类问题。

例 2：某公司按“3.7/0，2.5/30，1.3/60，N/90”的信用条件

购入 10 000元商品，公司在 90天内无能力付款，付款需向银

行以 14%的利率借款，则公司在哪一天付款最有利？

目前，大多数人认为该类情况的分析方法如下：

（1）计算放弃现金折扣的成本率：

放弃现金折扣 3.7%的成本率（即第 0天至第 90天使用

应付账款筹资的成本率）=3.7%衣（1-3.7%）衣（90-0）伊360=

15.369%

放弃现金折扣 2.5%的成本率（即第 30天至第 90天使用

应付账款筹资的成本率）=2.5%衣（1-2.5%）衣（90-30）伊

360=15.385%

放弃现金折扣 1.3%的成本率（即第 60天至第 90天使用

应付账款筹资的成本率）=1.3%衣（1-1.3%）衣（90-60）伊

360=15.805%

（2）由于各放弃现金折扣的成本率均高于银行借款利率

14%，所以不能放弃现金折扣，且应在放弃现金折扣的最高点

（即享受最大现金折扣收益）付款，即借款在第 60天付款。

这样决策看起来似乎很有道理，但实际上并不能保证在

这一天付款对公司最为有利。笔者认为，这类问题的决策实际

上是在应付账款筹资和银行借款筹资中选择一种成本较低的

筹资方式。但在此问题中，采用 60天的应付账款筹资的成本

率（折算成一年的成本率）为：（3.7%-1.3%）衣（1-3.7%）衣60伊

信用条件含多种现金折扣时

应付账款筹资决策之改进
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【摘要】本文对信用条件含有多种现金折扣时进行应付账款筹资决策的方法提出了质疑，并且提出了一种新的决策方

法———决策树法。
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360=14.95%，其值大于银行借款利率 14%。可见，采用 60天的

应付账款筹资（即第 60天付款），不如采用 60天的银行借款

筹资（即借款后立即付款，第 60天还款给银行）。因此，笔者认

为上述决策方法是不科学的。

三、决策树法

笔者认为，当卖方提供的信用条件含有多种现金折扣时，

问题将变得复杂，此时买方可以采用决策树法进行应付账款

筹资决策。沿用例 2，采用决策树法进行应付账款筹资决策的

思路如下：

说明：“60耀 90大”表示“第 60天至第 90天的应付账款筹

资成本率大于银行借款利率”，“60 耀 90小”表示“第 60天至

第 90天的应付账款筹资成本率小于银行借款利率”，其他以

此类推。“60好于 90”表示“第 60天付款比第 90天付款好”，

“90好于 60”表示“第 90天付款比第 60天付款好”，其他以此

类推。

按照此思路应做以下分析：

（1）计算第 60天至第 90天的应付账款筹资成本率：

1.3%衣（1-1.3%）衣（90-60）伊360=15.805%，大于银行借款

利率 14%，所以借款第 60天付款比第 90天付款好。

（2）计算第 30天至第 60天的应付账款筹资成本率：

（2.5%-1.3%）衣（1-2.5%）衣（60-30）伊360=14.769%，大于

银行借款利率 14%，所以借款第 30天付款比第 60天付款好。

（3）计算第 0天至第 30天的应付账款筹资成本率：

（3.7%-2.5%）衣（1-3.7%）衣（30-0）伊360=14.953%，大于银

行借款利率 14%，所以借款后立即付款比第 30天付款好。

值得说明的是，这里是假设企业在付款期内没有能力付

款。若企业有能力付款，其决策思路和分析步骤同上，将银行

借款利率改为投资报酬率即可。
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为扩大内需、减轻企业设备投资的税收负担、促进企业技

术进步和产业结构调整、转变经济增长方式，自 2009年 1月

1日起，在全国所有地区、所有行业推行增值税转型改革，这

是我国历史上单项税制改革减税力度最大的一次，将对企业

财务产生重大影响。此次增值税转型改革中的“转型”是指增

值税由生产型转为消费型。

一、增值税类型

按照能否对购进固定资产所含税额进行抵扣，增值税可

以分为三种形态，即生产型、消费型、收入型。在计算消费型增

值税增值额时，允许将购置固定资产所含的进项税额一次性全

部扣除，即以一定纳税期间内纳税人的商品销售收入减去其

耗用的外购商品和劳务的金额，再减去当期外购固定资产耗

用的金额后的余额作为计税依据。在计算生产型增值税增值

额时，不允许将购进的固定资产所含的进项税额进行抵扣，而

以纳税人的销售收入减去其耗用的外购商品和劳务的金额的

余额作为计税依据。在计算收入型增值税增值额时，允许将购

进的固定资产所含的进项税额，按当期计提的折旧额所占比

例分次扣除，即增值税的计税依据是纳税人的销售收入减去

其耗用的外购商品和劳务的金额、固定资产折旧费用之后的

余额。

二、增值税转型改革对企业财务的影响

增值税转型改革对企业财务的影响是多方面的，下面就

对财务杠杆效应及与之相关的每股收益和盈亏平衡的影响进

行详细分析。

1. 增值税转型对财务杠杆效应的影响。财务杠杆效应是

指由于固定费用的存在而导致的，当某一财务变量以较小幅

增值税转型的财务影响：

基于财务杠杆效应和盈亏平衡的分析
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【摘要】自 2009年 1月 1日起，在全国所有地区、所有行业推行增值税转型改革。本文将分析此次增值税转型的全面

实施对企业财务的影响。
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