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本文从现金流角度，一方面主要采用获利指数（PI）法对

增值税转型前后的投资决策进行差异分析，获利指数用于多

项目决策，其有效性更优于净现值，其在净现值的基础上采用

相对值，更进一步体现了决策优势；另一方面，增值税转型后

现金流出减少，本文试分析转型对现金管理带来的新挑战。将

现金管理与投资决策放在一起研究的原因在于增值税转型后

现金流的改变引起两项指标的改变，而现金持有量的改变又

会引起投资的扩张与收缩，两者是相互联系、不可分割的整体。

一、增值税转型对现金流的影响

1. 增值税转型影响现金流量额度。企业项目投资一般包

括固定资产投资和流动资产投资。增值税转型之后，企业项目

投资环节的净现金流发生了以下变化：

（1）第一年初始资本投出。假设初始现金流出 NCF1，固

定资产购买价款 f、增值税 0.17f、城市维护建设税及教育费附加

0.017f，增值税转型后增加了抵扣项目，所以当期的现金流减

少为：NCF1-0.17f-0.017f=NCF1-0.187f。

（2）固定资产使用年限（n）内的经营现金流。第 i 年的净

现金流入是 NCFi，增值税转型后，由于折旧减少 0.17f /n，当

期利润增加，导致当期所得税增加 0.25伊0.17f /n，当期净现金

流为：NCFi-0.25伊0.17f /n。

（3）终止年的现金流。终止年份处置固定资产现金流入

NCFn，该部分没有发生改变。

增值税转型后在一个会计年度内企业净现金流总额增加

为：0.187f-0.25 伊0.17f /n。

2. 增加的现金流量何去何从。每年固定资产都有一定的

增加值，如果每年固定资产的增加值是相等的，那么每年都会

增加“0.187f -0.25伊0.17f /n”的现金流。资金在扩大再生产及

其循环周转过程中，由于时间的变化而产生增值，将增值资金

再投入生产经营，就形成了一个资金的循环利用过程。税金减

少即现金流入相对增加，导致现金持有量过多，就相当于放弃

资金的使用权而失去获得收益的机会。为了获得经济效益，必

须把资金充分利用起来。现金流相对增加量一部分流入资本

市场，一部分流入货币市场，我们应该调整项目投资决策方式

以及现金管理模式，以达到充分利用现金资源和经济效益最

大化的目的。

二、增值税转型后新增现金流对投资预算的作用

获利指数法考虑了所有现金流及其时间价值以及未来现

金流的风险，在解决资本配置问题时可以用来对项目进行排

序和选择。获利指数是经营现金流入变化量的现值与投资现

金流出量现值的比值。获利指数是一个相对指标，反映资金的

使用效率，可用于不同规模投资项目的比较。在多项目、资本

限额投资决策中获利指数法使用得较为广泛。

PI=经营现金流入变化量的现值/投资现金流出量的现值

（1）

在增值税转型之前，项目投资初始成本为 CF0，第 i年净

现金流表示为 CFi，第 i年折现率表示为：DFi=1/（1+k），则获

利指数可以表示为：

PI=（CF1伊DF1+CF2伊DF2+…+CFi伊DFi+…）/CF0 （2）

增值税转型之后，如前所述，企业仅现金流发生变化，导

致获利指数发生变化，从而企业在进行资本预算、投资决策时

应重新建立新模型。增值税转型后获利指数表示为（f表示该

项目中固定资产购买价格，增值税税率为 17%，固定资产使用

年限为 n，所得税税率为 25%，企业适用 7%的城市维护建设税

税率和 3%的教育费附加征收率）：

PI'=［（CF1-0.25伊0.17f /n）伊DF1+…+（CFi-0.25伊0.17f /

n）伊DFi+…］/（CF0-0.187f） （3）

从式（3）来看，分子分母都变小了，把分子用乘法分配律

展开，得到两部分。一部分为：CF1伊DF1+CF2伊DF2+…+CFi伊

DFi+…，该部分就是在增值税转型之前经营现金流入变化量

的现值。另外一部分为：0.25伊0.17f /n伊DF1+…+0.25伊0.

17f /n伊DFi+…，该部分表示由增值税转型而引起的现金流的

改变值。同样，分母也可以分为 CF0与 0.187f两部分。如果设

PI=a/b，那么有：

PI'=（a-c）/（b-d） （4）

增值税转型影响企业现金流

及相关财务管理问题
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【摘要】增值税由生产型转变为消费型，改变了企业的现金流。本文主要从现金流角度来分析增值税转型对投资项目

决策模式的改变，并对日常现金管理中现金持有量的调整进行了分析，提出在增值税转型后资金管理应该注意的问题和政

策性建议。
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令式（4）中：

a=CF1伊DF1+CF2伊DF2+…+CFi伊DFi+…

b=CF0

c=0.25伊0.17f /n伊DF1+…+0.25伊0.17f /n伊DFi+…

d= 0.187f

显然，c小于 d，所以 PI'大于 PI。根据获利指数法的基本

原则，如果 PI值大于 1，则表示该投资项目能增加股东财富，

该项目可行；如果 PI值小于 1，则标志着该投资项目不能给

企业带来经济效益，该项目不可行。在增值税转型之后我们发

现，PI'是大于 PI的，也就是说，有以前是不可行项目现在成

为可行项目这样的投资方案出现，从而我们必须重新考虑决

策方式，避免遗漏一些可行性方案。

另外，在进行多项目、资金限额决策时，获利指数是影响

项目排序的重要指标。在增值税转型之后，获利指数发生变

化，其变化程度取决于 c、d的大小，c、d的大小又取决于该项

目固定资产投资与流动资产投资的数量。不可否认会存在下

面的情况：有 x、y两个投资方案，x方案的固定资产投资所占

份额较少，投入的主要是人力资本，而 y方案中，主要的投入

是固定资产，人力资本与流动资产投入比较少。假设：

臆 （5）

要得到：

跃 （6）

令 琢=0.17伊0.25PVIFA（i%，n）/n，则有：cx=琢fx，cy=琢fy，

dx=0.187fx，dy=0.187fy，若 x、y两个项目的初始投资额相等，

则 bx=by，ax臆ay。计算化简式（6）得到 fx与 fy的关系式：

fx跃 -fy （7）

只要 x、y两个项目固定资产投资金额的关系满足式（7），

就会出现在增值税转型之前，PIx>PIy，增值税转型之后，不排

除 PIx<PIy的可能，这给多项目决策带来了机遇与挑战。值得

注意的是，获利指数是加权平均指数的基础，在资金限量投资

决策中，学者们更推崇加权平均指数，计算加权平均指数是非

常重要的。

三、增值税转型后现金持有量的重新计算

现金流好比企业的血液，企业需要有足够的现金来支付

账单，应对一些未能预料到的机遇或紧急事件。那么，是否企

业的现金越多越好？显然，答案是否定的。拥有过多的货币形

式的现金，并不能给企业带来其所要求的潜在收益，因为企业

没有充分利用资源，实行的投资战略就存在缺陷，从而损害企

业的经济效益。而在增值税转型之后，企业现金流发生了变

化，我们应该重新考虑企业的现金持有额度。

为满足日常经营需要，每个企业都有一定的现金存量，每

个企业的交易性余额由不同行业性质所决定，主要取决于该

企业的现金流入和流出，其数量取决于企业交易规模和营业

周期。企业持有现金的成本由三部分组成，即机会成本、管理

成本和短缺成本。其中，机会成本是指企业为了维持一定的

现金存量而放弃了一些投资获利的机会；管理成本是指企业

对闲置的现金资产进行管理而付出的代价；短缺成本是指企

业由于缺乏必要的现金资产、不能应付必要的业务开支而蒙

受的各种损失。在增值税转型后企业现金流发生变化的情况

下，企业应该进行现金预算，重新估算现金持有量。

持有成本=平均现金余额伊机会成本，其中，平均现金余

额=（初始现金+现金注入）/2。总成本=持有成本+交易成本。

增值税转型后现金持有量变化如下图所示：

根据鲍莫尔模型，有：

C=QK/2+TB/Q （8）

式（8）中：C表示总成本；Q表示现金持有量；T为一个

周期内现金总需求量；B 为每次转换有价证券的固定成本；

K为有价证券利息率（机会成本）。增值税转型之后，K、B的值

不变，当期进项税额的抵扣使得当期现金流入增加，虽然所得

税支出会增加，但总体来讲现金支出减少了，一个周期内现金

需求量减少即 T值减少，从而导致交易成本曲线向左移动，

总成本曲线向左下方移动，交易成本曲线与持有成本曲线的

交点向左移动，即最优现金持有量减少为 Q鄢鄢，此时总成本

减少为 C鄢鄢。利用求导的方式解得：Q鄢= 2TB/K，Q鄢为最佳

现金持有量（每次有价证券变现的数量），最佳现金管理总

成本Cmin越2TBK。T值的减少也导致最佳现金持有量减少，

总成本减少。

T值的减少额度为：0.187f -0.25伊0.17f /n。假设该现金需

求量减少额在一年内均衡发生，从而可以得出每个月的现金

需求量减少：（0.187f -0.25伊0.17f /n）/12。则增值税转型后最

佳现金持有量为：

现金持有量差额为：Q鄢鄢-Q鄢。

现金预算可以预测企业未来对到期债务的直接偿付能

力，可以直接揭示出企业现金短缺的时期，使财务部门能够在

现金短缺时期来临之前安排筹资，从而避免因无法偿还到期

债务而影响企业的信誉，减少企业的财务风险。

四、政策性建议

通过前文的分析可发现，增值税转型给企业带来以下影

响：淤在项目投资决策方面显得更加宽松。首先，增值税转型

对企业产生了很多微观的良性影响，其中最为主要和直接的

便是对现金流的影响。增值税转型之后企业现金流量的增加

和获利指数的上升致使许多不可行项目成为可行项目，为企
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十七届三中全会提出的有关农村土地承包经营权流转的

改革，以法律和契约形式确认农村的土地使用权可自由转让，

允许直接签约转让土地，或进行出租、抵押等。土地承包经营

权的流转是否会导致土地私有化呢？我们从土地产权角度来

分析。

一 尧 新 政 策 下 农 村 土 地 产 权 的 性 质

按照马克思主义经济学的界定，公有产权应当有两种典

型形式：第一种是在马克思设想的生产力高度发展的共产主

义社会里，财产由全社会所有和占有；第二种公有产权的形式

是生产力得到一定程度发展后形成的，是以财产社会化占有

和个人所有为特点的产权形式。下面我们来研究我国农村土

地的产权性质。

土地承包经营权是指我国公民个人、集体通过签订承包

合同方式，取得对集体所有或国家所有的土地、森林、山岭、草

原等的承包经营权。所谓产权，目前的主流观点是指财产所有

权、占有权、支配权和收益权等诸项权利。这些权利集于一个

主体时，产权就是所有权。当然，随着生产社会化程度的提高，

这些权利一般处于分散状态。因此，在新土地政策下，农民不

但拥有土地的使用权，还可以自主决定土地的转让、出租、抵

押等。新土地政策不仅能提高农村生产力，而且能促进农民共

同富裕，充分体现了社会主义的本质。但土地作为商品具有其

他商品所不具有的特殊性———土地的政治属性，因此土地产

权束中的所有权可分为土地经济所有权和土地政治所有权，

其中土地经济所有权的内涵相当于一般意义商品的财产权。

目前，我国法律没有界定、区分土地的政治所有权和土地的经

济所有权，因此也常发生这样的现象：受地方政府控制的村委

会往往滥用其政治所有权侵蚀农民土地的经济所有权，使转

让集体土地所得收入只有很少一部分落到农民手里。我国是

谈农村土地承包经营权流转的会计处理

丁胜红

渊安徽财经大学会计学院 安徽蚌埠 233030冤

【摘要】本文利用马克思主义经济学中的公有产权理论来分析农村土地承包经营权流转对土地产权性质的影响，并从

农村土地产权交易行为的视角分析农村土地承包经营权流转的会计处理。

【关键词】农村土地产权 农村土地承包经营权 转让权

业提供了更多的投资机会，为企业扩大生产提供了可能。其次

是对于多项目决策，企业面临着新的挑战，不同项目固定资产

成本可能存在差异，致使不同项目所包含增值税进项税额也

不一样，在净现金流量都为正的条件下，有可能存在两个项目

的获利指数大小颠倒的可能。于资金管理政策更宽松。增值税

转型后，在相对净现金流入增加、现金需求量减少的情况下，

企业有机会拥有更宽松、更灵活的资金管理体系。在此背景

下，笔者提出如下建议：

1. 重新建立项目投资管理决策体系。增值税转型可能为

企业带来运营上的不便，一方面，会计处理上已经存在一些定

向思维，另一方面房屋与车辆增值税的处理存在特殊性，为保

证固定资产估价的正确性，在对项目投资进行决策时一定要

考虑每项增值税的抵扣问题，并建立新的项目投资决策模型。

这样既可使各类固定资产的会计核算保持前后一致，也能避

免因选用不同的价值参照系而导致项目投资评估失真进而产

生投资失策等负面影响。

2. 充分利用增值税转型带来的机遇。随着项目投资决策

的放松，更多投资项目被纳入可接受的范围。企业应正确分析

当前形势，选择适当时机，加大对固定资产特别是高科技固定

资产的投入。一方面，促进科技进步，加快新产品的研制开发，

降低新产品成本，加大产品的生产投入，以提高企业的获利能

力与竞争力；另一方面，充分利用固定资产进项税额的抵扣条

件, 根据企业具体情况合理安排固定资产采购计划，以便充

分利用新税收政策的有利方面。

3. 提高资金循环利用率。充分利用增值税转型之后节省

下来的税金，使该部分资金的运动在时间上保持继起性，从而

保证资金的正常运转。节省下来的该部分资金应该如何利用

呢？是投入资本市场还是资金市场或者进行资本投资？应根据

具体情况，采用项目投资管理决策的办法、根据最佳现金持有

量模型进行决策。在生产过程中要加速资金的周转，提高资金

的利用率，以取得更好的投资效益。
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