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融资租赁决策中所得税影响分析

湖 南 怀 化 学 院 尹 芳 湖 南 方 兴 会 计 师 事 务 所 刘明华

在投资资产项目已具有财务可行性的前提下，往往需要

在自行购置与融资租赁两种方式中进行选择。税法与会计准

则对融资租赁的界定及处理规定存在一定差异，税收政策特

别是企业所得税法会对融资租赁决策产生重大影响。

一、企业所得税对增量现金流量的影响

增量现金流量是指接受或拒绝某个投资方案后，企业总

现金流量因此发生的变动。对于承租人来说，在投资资产项目

具有财务可行性的前提下，往往需要在自行购置与融资租赁

之间进行选择，实质是互斥项目的决策，其净现值为避免资产

购置节约的现金与租赁期内增量现金流量现值之差，结果取

决于融资租赁合同的税法性质。

1.“经营租赁”税法性质的融资租赁。企业签订的回避税

法有关融资租赁界定条件的租赁合同，税法上作经营租赁处

理，而财务上仍作融资租赁处理，承租方分期支付的租金满足

税法要求的可税前扣除，但该资产折旧计提权及期满残值变

现处置权归属于出租人。因而，在现行企业所得税法下，租赁

期限内增量现金流量表现为：

（1）因避免资产购置节约现金导致的隐性增量现金流入

（设为 I1）。投资资产项目决策是在自行购置与融资租赁中作

选择。如果自行购置投资资产，则购置资产将发生一笔现金支

出；如果采用融资租赁方式取得投资资产，则可以避免该项现

金支出。因此，投资资产购置支出是融资租赁方案的一项隐性

现金流入。

（2）企业所得税影响导致的增量现金流入（设为 I2）。财务

上确认的融资租赁在租赁期内等额支付的租金，按税法规定

作费用处理，可在税前扣除，由此可以避免企业所得税支出，

成为租赁期内一项隐性现金流入（即节约了现金支出），并以

年金形式存在。如自行购置资产，则在持续使用期限内可税前

列支折旧，同时使用期满资产报废损失（残值变现收入与账面

价值的差额）也可在税前列支。由于企业通过融资租赁方式获

得所需资产，出租人可取得折旧抵税的好处，而承租人将丧失

由折旧以及使用期满资产报废损失抵税所构成的机会成本，

因而企业所得税因素导致的增量现金流入为租金抵税金额扣

除丧失折旧与使用期满资产报废损失抵税金额，即 I2越租金

抵税金额原（丧失折旧抵税金额垣丧失使用期满资产报废损失

抵税金额）。

（3）增量现金流出（设为 Q1）。企业融资租赁资产在每期

都将发生等额租金支付，而自行购置投资资产则是在业务的

起点一次性支出现金，在以后租赁期内不再发生现金流出，因

而增量现金支出为每期支付的租金。同时，由于“经营租赁”税

法性质，使用期满资产残值变现收入归属于出租人，则承租人

丧失了使用期满资产残值变现收入，形成隐性现金流出，与自

行购置投资资产相比，融资租赁的增量现金流出为：Q1越每期

租金伊租期垣丧失使用期满资产残值变现收入。

2.“融资租赁”税法性质的融资租赁。企业签订的符合税

法有关融资租赁界定条件的租赁合同，出租人应作为事实销

售，承租人在租赁期内支付的租金不允许扣除，按税法规定计

入租入固定资产价值的，提取的折旧可在资产的租赁期内分

期税前扣除。与具有“经营租赁”税法性质的融资租赁相比较，

其增量现金流量表现为因避免资产购置导致的增量现金流入

（设为 I1）和由企业所得税因素导致的增量现金流入（设为I2）。

具有“融资租赁”税法性质的租赁，支付的租金按税法规

定不得税前扣除，因而，不会形成租金抵税效应。租赁费用构

成固定资产价值计提的折旧可税前扣除，自行购置投资资产

也可计提折旧并税前扣除，因而融资租赁资产计提的折旧所

产生的抵税效应不会带来增量现金流量。由于租赁费用不仅

包括投资资产的购置成本，还包括利息及手续费等，因而融资

租赁每期支付的租金类似银行借款的还本付息，与自行购置

投资资产相比，会产生利息抵减企业所得税带来的增量现金

流入，即 I2越利息抵税金额。

融资租赁资产在每期都将发生等额租金支付，而自行购

置投资资产在业务的起点一次性支出现金，在以后租赁期内

不再发生现金流出，因而增量现金支出为每期支付的租金。如

果租赁合同约定使用期满资产所有权归属承租人，在使用期

满时还需要支付一笔资产的购置费用，则融资租赁的增量现

金流出为：Q1越每期租金伊租期垣使用期满资产残值购置价

值。融资租赁增量现金流量比较如下页表所示。

从下页表可以看出，不同税法性质的融资租赁，因节税导

致其增量现金流量不同，进而导致净现值存在差异。一般情况

下，“经营租赁”税法性质的融资租赁净现值大于“融资租赁”

税法性质的融资租赁净现值，因而，“经营租赁”税法性质的融

资租赁更符合企业价值最大化的理财目标。

二、企业所得税对筹资渠道的影响

1. 资本弱化的企业所得税限制对筹资渠道的影响。资本

弱化是企业资本结构中债务资本高于权益资本的一定标准的

现象。资本弱化的税收效应是通过加大债权债务资本比例的

方式增加税前扣除，以降低企业所得税税负。从企业理财角度

看，减少的企业所得税税负即是企业获得的增量现金流量。

———基于承租方的分析
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当承租方与出租方是关联方时，融资租赁决策既要考虑

企业所得税的一般规定，还需考虑特别纳税调整事项：

（1）租金的预约定价安排。预约定价安排，是为了节约对

关联方之间业务往来转让定价税收调整成本，纳税人与其关

联方在关联方交易发生之前，在平等、自愿、诚信原则基础上，

向税务机关提出申请，通过事先指定一系列合理的标准，经主

管税务机关确认后，据以确认企业与其关联方交易符合独立

交易原则，发生的利息支出或其他形式的支出可税前列支。融

资租赁的租金包括设备价款、租赁手续费等，通过预约定价安

排确定租金，承租人可获得企业所得税节税效应。

（2）投资资产占企业净资产的比例。承租人在投资资产项

目具有财务可行性的前提下，在自行购置与融资租赁间进行

选择时，需考虑投资资产占净资产的比例是否达到 20%（选择

金融租赁公司）或达到 50%（选择制造厂商）。如超过该比例，

承租人将丧失节约企业所得税获得的增量现金流量。

（3）境外受控企业实际税负。当承租人与境外受控企业发

生融资租赁时，能否获得企业所得税节税带来的增量现金流

量，取决于境外受控企业的实际税负水平。当境外受控企业实

际税负低于承租人时，可获得企业所得税节税效应。

2. 企业所得税税率对筹资渠道的影响。当融资租赁双方

企业所得税税率相同时，一项长期租赁，承租人因企业所得税

节税而带来的正净现值与出租人交纳企业所得税引起的负净

现值相等。从宏观角度看，总体税负并没有减轻，从出租人角

度看，其也不会进行投资。正因为如此，只有在融资租赁双方

企业所得税税率不相等的情况下，为达到双赢的目的，融资租

赁才会存在。而现行税收法律环境为其创造了条件，使承租人

和出租人的净现值都可能为正值。

当适用较低企业所得税税率的承租人采取融资租赁方式

租入投资资产，签订具有“经营租赁”税法性质的融资租赁合

同，其支付的租金抵税获得的增量现金流量比自行购置投资

资产通过折旧和利息抵税获得的增量现金流量要多；相对来

说，适用较高企业所得税税率的出租人，可通过折旧和利息抵

税获得较多的税收利益。

值得注意的是，当企业连续亏损或处于免征企业所得税期

间，若采取融资租赁方式筹资，则不能获得企业所得税节税

效应。

三、企业所得税对损益平衡租金确定的影响

租金包括出租人的全部出租成本和利润，是融资租赁双

方协商一致的结果，因此签订租赁合同前，应首先确定损益平

衡租金。损益平衡租金，从承租人角度看，是其可以接受的最

高租金，从出租人角度看，是其可以接受的最低租金。在考虑

货币时间价值的情况下，损益平衡租金是使承租人或出租人

净现值等于零时的租金。

1.“经营租赁”税法性质的融资租赁。对于承租人来说，

具有“经营租赁”税法性质的融资租赁，其支付的租金可税前

扣除，同时将丧失折旧抵税和使用期满资产报废损失抵税，则

损益平衡租金下的净现值为：

（1-企业所得税税率）-折旧抵税］衣（1+税后债务成本）t}-（丧

失使用期满资产残值购置价值垣丧失使用期满资产报废损失

抵税）伊（P/F，资本成本，n）越0

当出租人出租的资产采用年限平均法计提折旧，折旧抵

税形成年金，则承租人的损益平衡租金为：损益平衡租金越

{［避免购置投资资产节约的现金原（丧失使用期满资产残值

购置价值垣丧失使用期满资产报废损失抵税）伊（P/F，资本成

本，n）］衣（P/A，税后债务成本，n）垣折旧抵税}衣（1原企业所得税

税率）。当出租人出租属于税法允许采用加速折旧法计提折旧

的资产，其各年提取的折旧不相等，则需要采用“试误法”测试

每期租金。

2.“融资租赁”税法性质的融资租赁。具有“融资租赁”税

法性质的融资租赁，按照税法规定，承租人每期支付的租金不

允许税前扣除，而是通过提取折旧的形式税前列支，与自行购

置投资资产相比不会形成增量现金流量，同时其每期支付租

金所包含的利息可视同银行借款利息处理。相对于“经营租

赁”税法性质的融资租赁来说，其损益平衡租金为：

NPV越避免购置投资资产节约的现金原

利息抵税）衣（1+税后债务成本）t］-使用期满资产残值购置价

值伊（P/F，资本成本，n）越0。

四、结论

税法对于长期租赁有至关重要的影响。融资租赁中的租金、

折旧和利息等的“税收挡板”效应，使得“经营租赁”税法性质

租赁的净现值大于“融资租赁”税法性质租赁的净现值。所得

税的优惠政策，为租赁双方的实际税率不同创造条件，通过租

赁，可使租赁双方“双赢”。如果承租人适用较低的企业所得税

税率，则通过自行购置投资资产方式获得的折旧和借款利息抵

税金额比通过“经营租赁”税法性质的租赁获得的要小；如果

出租人适用较高企业所得税税率，则通过“经营租赁”税法性

质的租赁获得的折旧和借款利息抵税金额较大。资本弱化的所

得税特别纳税调整，使得承租人选择其关联方作为租赁资产提

供者需考虑债权债务资本比例及境外受控企业实际税负。茵

NPV越避免购置投资资产节约的现金原
n

t=1
蒡{［每期租金伊

n

t=1
蒡［（每期租金-
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避免资产
购置节约
的现金

淤租金抵税的隐性
增量现金流入
于丧失折旧抵税的
隐性现金流出
盂丧失使用期满资
产报废损失抵税的
隐性现金流出

淤每期租金
伊租期
于丧失使用
期满资产残
值变现收入
的隐性现金
流出

费用

租金性质租赁税法性质 I1 I2 Q1

经营租赁

避免资产
购置节约
的现金

利息抵税的隐性增
量现金流入

淤每期租金
伊租期
于使用期满
资产残值购
置价值

还本付息融资租赁

注院Q1中丧失使用期满资产残值变现收入的隐性现金流

出与使用期满资产残值购置价值对于一项融资租赁行为来
说是相等的遥


