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《财务管理》教科书中进行

债务筹资资金成本的计算时，分

子用的是资金的使用费用，而在

计算举例时用的是利息费用。利

息费用和借款费用是存在差异

的，存在差异的原因是对借款的

实际利率与借款利率差异进行

的调整。

借款实际利息的调整主要

在两个方面：一是长期借款发生

实际利率与借款利率不一致时

对借款费用所进行的调整；二是

企业发行债券时实际利率与票

面利率不一致时对借款费用的

调整。

如果长期借款取得借款与

合同约定的数额不一致时，需要

进行“利息调整”。也就意味着实

际利率与合同利率不一致，后续

期间涉及利息调整的摊销，期末

计息时，应该按照期初摊余成本乘以实际利率计入财务费用

或在建工程等，计算资金成本时分子的资金使用费用应该采

用实际的财务费用。

如果发行债券筹资，债券票面利率与实际利率不一致时，

需要进行折价或者溢价的摊销，折价或者溢价在每期的摊销

构成了对借款利息的调整。另外，在债务资金的筹资过程中如

果发生诸如手续费、佣金、印刷费等辅助费用，也要按照规定

进行摊销。债券期末计息时，应该按照期初摊余成本乘以实际

利率计入财务费用或在建工程等，计算资金成本时分子的资

金使用费用应该用实际的财务费用。

例：某公司发行公司债券，面值 500万元，5年期，票面利
率 8%，每年末付息一次，到期还本。发行时的市场利率 10%，
发行费率为发行额的 0.5%。计算该公司债券的资金成本。

债券的发行价格=500伊8%伊PVA（5，10%）+500伊PV（5.10%）=
500伊8%伊3.790 8+500伊0.620 9抑462.08

按照票面利率计算的利息债券的资金成本=500伊8%伊
（1-25%）衣462.08伊（1-0.5%）抑6.53%

该资金成本是按照现行《财务管理》教材计算的。该计算

的主要缺陷是资金的使用费用是按照票面利率计算的利息，

不是实际利息。应该将票面利息调整为实际利息，再进行计

算，即要考虑与债券相关的折价或溢价的摊销，因此每一期债

券的实际利息是不同的，应该分别计算债券每一计息期的资

金成本。

第一年年末的实际利息：462.8伊10%=46.28；该债券第一
年的资金成本=46.28衣462.08伊（1-0.5%）抑10.07%。第二年至
第五年的资金成本的计算遵照上述思路，在此不再赘述。茵
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一、非货币性资产交换的判断标准存在矛盾及改进

笔者认为，实务中同一笔经济业务，非货币性资产交换准

则的两条判断标准之间可能存在矛盾。例如，对支付补价方而

言，其支付的补价占换入资产公允价值的比例低于 25%，但其
支付的补价占换出资产公允价值与支付的补价之和的比例等

于或高于 25%，或者相反。此时，该笔交易是否属于非货币性
资产交换呢？企业应当如何进行处理？以下举例说明。

例：20伊8年 9月，A公司以生产经营过程中使用的一台
设备交换 B打印机公司生产的一批打印机，换入资产作为固
定资产管理。A、B公司均为增值税一般纳税人，适用的增值税
税率为 17%。设备在交换日的公允价值为 100万元，而打印机
在交换日的公允价值为 200元，由于 B打印机公司急需处理
该批打印机，A公司就支付了 40万元的补价给 B公司。假定
该交易中不考虑相关税费。

分析：对 A公司而言，支付的补价（40万元）衣换入资产
的公允价值（200万元）=20%，小于 25%，该交换为非货币资产
交换；如果采用支付的补价占换出资产公允价值与支付的补

价之和的比例来计算，即：支付的补价 40万元衣（换出资产的
公允价值 100 万元+支付的补价 40 万元）=28.57%，大于
25%，该交换不是非货币资产交换。可见，结果是矛盾的。
对 B公司而言，收到的补价 40万元衣换出资产的公允价

值 200万元=20%，小于 25%，该交换为非货币资产交换。如果
采用收到的补价占换入资产公允价值与收到的补价之和的比

例来计算，即：收到的补价 40万元衣（换入资产的公允价值
100万元+收到的补价 40万元）伊100%=28.57%，大于 25%，该
交换不是非货币资产交换。可见，结果也是矛盾的。

笔者建议根据非货币资产交换中以非货币资产为主、货

币性资产（补价）为辅的重要性原则，将其改进为：淤对支付补
价方而言，如果支付的补价占换入资产公允价值（或账面价

值，限账面价值模式下采用，下同）的比例，以及支付的补价占

换出资产公允价值（或账面价值）与支付判断的补价之和的比

例两者中的较高者低于 25%，应当认定为非货币资产交换。否
则，应当认定为货币性资产交换。于对收到补价方而言，如果
收到的补价占换出资产公允价值（或账面价值）的比例，以及

收到的补价占换入资产公允价值（或账面价值）和收到的补价

之和的比例两者中的较高者低于 25%，应当认定为非货币资
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现值=净超额运营成本伊折现系数。
由于外部因素导致机器设备运营成本增加而引起的贬

值，属于机器设备的经济性贬值。与引起第域种功能性贬值的
超额运营成本不同，此类由于外部因素而增加的运营成本并

不一定能在税前扣除。

例如，国家对超过能耗标准的设备按超限额浪费的能源

（如电能源）进行加价收费而增加的运营费用，实际上相当于

国家对高能耗企业的一种处罚，而按照税法的相关规定，国家

对企业的罚款是不能抵税的。在这种情形下，经济性贬值就直

接等于因外部原因而增加的运营成本的折现值，即：经济性贬

值=增加的运营成本伊折现系数，而无需计算净增加的运营成
本，原因在于：经济性贬值屹增加的运营成本伊（1-所得税税
率）伊折现系数。

二、经济性贬值与实体性贬值估算过程容易混淆之处

由于国家对落后的、高能耗的机电产品实行强制淘汰制

度，而缩短了设备的正常使用寿命引起的贬值，亦属于机器设

备的经济性贬值。对这类贬值的计算，可首先计算其正常的实

体性贬值率，再计算寿命被缩短后的实体性贬值率，二者之差

即为经济性贬值率。

如某汽车已使用 5年，按目前的技术状态还可以使用 15
年，按年限法，该汽车的实体性贬值率为：5衣20=25%。但由于
环保、能源的要求，国家新出台的汽车报废政策规定该类汽车

的最长使用年限为 12年，因此该汽车 7年后必须强制报废。
在这种情况下，该汽车的实体性贬值率为：5衣12抑41.7%。由
此引起的经济性贬值为 16.7%。如果该汽车的重置成本为 30
万元，经济性贬值为：30伊16.7%=5.01（万元）。

虽然上述由于机器设备使用寿命缩短引起的经济性贬值

的计算过程非常简单，但学生可能会对这种计算方法难以理

解：明明是实体性贬值率提高了，为什么增加的 16.7%实体性
贬值率与 30万元重置成本的相乘计算出来的不是相应增加
的实体性贬值，而是经济性贬值？以下是笔者针对上述问题的

分析思路：

如果没有外来因素的干预，这台汽车的实际实体性贬值

率仅仅为 25%，实体性贬值额为：30伊25%=7.5（万元）。而现
在实体性贬值率变为 41.7%，据此计算的实体性贬值上升到
12.51万元（30伊41.7%），比 7.5万元多了 5.01万元。这多出来
的 5.01万元，并不是汽车在使用过程中，由于零部件受到摩
擦、冲击、振动，使得零部件产生磨损、疲劳等破坏引起的贬

值，而是由于国家出台的汽车报废新政人为地使该汽车的使

用寿命缩短了 8年引起的，因此，应该把它归类为该汽车的经
济性贬值，而不是实体性贬值。

换言之，不管国家是否出台汽车报废新政，按该汽车的实

际使用情况，它的实体性贬值额均只有 7.5万元；由于外部原
因增加的所谓 5.01万元实体性贬值，实际上并不符合资产评
估中机器设备实体性贬值的定义，却与资产评估中机器设备

经济性贬值的定义相吻合。茵

资产评估中部分具体参数的计算方法之间存在一些很容

易混淆的地方。如：机器设备评估成本法的实体性贬值、功能

性贬值、经济性贬值计算方法中就存在容易混淆之处。

机器设备的功能性贬值是指，由于技术进步而引起的设

备价值的贬值，它包括两个方面，即超额投资成本造成的功能

性贬值和超额运营成本造成的功能性贬值。而实体性贬值指

有形损耗引起的贬值，经济性贬值是指受外部影响造成的资

产价值损失。

一、第域种功能性贬值与经济性贬值估算中的易混淆之处
超额运营成本是由于新技术的发展，使得新设备在运营

费用上低于老设备。超额运营成本引起的功能性贬值，也就是

设备未来超额运营成本的折现值，称为第域种功能性贬值。由
于这部分超额运营成本是可以在税前扣除的，因此，第域种功
能性贬值实际上是净超额运营成本的折现值，即：净超额运营

成本=超额运营成本伊（1-所得税税率），净超额运营成本的折
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产交换。否则，应当认定为货币性资产交换。

二、对非货币性资产交换中包含提供劳务情况的处理

将劳务视同补价处理的观点：在资产交换过程中，可能

会出现支付补价方以提供劳务的方式来支付差价的情况。在

这种情况下，提出劳务的实质是支付补价，接受劳务的实质

是收到补价，因此，应将劳务交易的金额视同补价处理，采用

前述改进后的两条判断标准进行判断。

将劳务单独确认的观点：根据非货币资产交换准则的规

定，货币性资产（补价）是企业持有的货币资金和将以固定或

可确定的金额收取的资产，包括现金、银行存款、应收账款和

应收票据以及准备持有至到期的债券投资等；根据收入准则

的规定，提供劳务收入是指企业通过提供劳务实现的收入，

如咨询公司提供咨询服务、软件开发企业为客户开发软件、

安装公司提供安装服务等实现的收入。比较可见，补价与提

出劳务收入是两个独立的概念，在范畴上互不包含。因此，从

严格意义上讲应当分别采用非货币资产交换准则和收入准

则进行处理，即基于将劳务单独确认的观点，对非货币性资

产交换中涉及的劳务采用完工百分比法等方法进行单独确

认，不影响非货币资产交换业务标准的判断和处理。这种做

法简便，严格按适用范围运用准则，但未能体现实质重于形

式原则。茵


