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2009年，我国实现了由生产型增值税向消费型增值

税的重大转变。在消费型增值税下，企业外购生产用设备

所支付的增值税进项税额允许抵扣，降低了企业的税负。

站在财务管理的角度，就是把改革前计入固定资产成本

的增值税通过计提折旧的方式在以后各期扣除改为在购

进当期一次性扣除，加速了企业资金回笼。为便于对“营

改增”前后固定资产外购与租赁经济性差异比较，本文以

案例进行分析。

案例：A企业为一般纳税人，以生产销售甲产品为主

要收入来源。近年来，由于生产设备陈旧老化，市场竞争

力被极大削弱，资产亟待更新。A企业面临“外购”与“租

赁”两种选择。如果选择外购，需要一次性支付款项117万
元（含增值税）；如果选择租赁，每年年末需定期支付30万
元的租金。设备更新后，在未来5年内，每年可新增营业收

入100万元，新增付现成本20万元（不包括设备租金）。设

备采用直线法计提折旧，5年后净残值率为5%。同期银行

存款利率为10%。

一、“营改增”前固定资产外购与租赁的经济性比较

（一）外购方式

1. 涉税分析。根据增值税相关规定，企业购入生产用

设备所支付的增值税额可作为当期进项税额予以抵扣。

结合本案例，不难发现，我国增值税由生产型向消费型转

型后，由于进项税额准予抵扣，可直接为A企业节省增值

税17万元［117÷（1+17%）×17%］，节省城市维护建设税和

教育费附加 1.7万元［17×（7%+3%）］。根据企业所得税的

相关规定，在不考虑其他因素的情况下，A企业购入当期

扣除项目将直接减少1.7万元，从而增加当期所得税费用

0.425万元（1.7×25%）。在未来 5年内，固定资产通过计提

折旧来影响各期的所得税费用。外购方式下，每年将产生

19万元［100×（1-5%）÷5］的折旧，从而每年节省企业所得

税费用 4.75万元（19×25%）。由此，共计节税 42.025万元

［（17+1.7-0.425）+4.75×5］。考虑货币时间价值因素，节税

36.28万元［18.26+4.75×（P/A，10%，5）］。
2. 年营业净现金流量（NCF）分析。营业净现金流量

主要受现金流入量和现金流出量的影响。影响企业年营

业净现金流量的主要因素包括：营业收入、付现成本、利

息支出和企业所得税。营业净现金流量的分析对企业合

理安排资金的使用起着重要作用。

A企业年营业净现金流量（NCF）如下：

NCF0=-100（万元）

NCF1～4=（100-20-19）×（1-25%）+19=64.75（万元）

NCF5=64.75+5=69.75（万元）

可以看到，增值税并不直接影响企业的现金流量。这

是因为增值税转型后，外购生产用设备进项税额可以抵

扣，不计入成本。外购方式在设备购入时对企业现金流冲

击较大，需要企业及时筹措资金。在未来使用期间内，伴

随着折旧的计提，现金流会逐步得到释放，从而能在一定

程度上缓解公司的财务压力。但对短期内无法及时足额

筹措资金的企业，不宜选择该方式。同时，还可以看到，对

于所得税税率较低的企业而言，外购固定资产的抵税作

用将会被削弱。

3. 净现值率（NPVR）分析。由于本案中外购设备支

出的款项与租赁设备支付的租金存在差异，故通过净现

值率的比较能够较为清晰地看出两者间的投入产出比，

从而为正确做出投资决策提供依据。

NPVR= -100+ 64.75 ×(P/A,10%,5)+ 5×(P/F,10%,5)
100

×100%=148.56%
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（二）租赁方式

1. 涉税分析。“营改增”前，企业租入机器设备时所支

付的增值税不能作为进项税额扣除，加重了企业增值税

税负。这既不利于生产型企业通过租赁等方式减少资金

筹措压力，也不利于社会资本向生产领域流动，在一定程

度上阻挠了第二产业与第三产业间的交流互动。

在本案例中，A企业如果选择租入方式获取固定资

产，将由于无法取得增值税抵扣发票，从而加重当期纳税

负担。另外，由于在今后5年内，每年所支付的租金会形成

产品成本的组成部分，最终将通过“主营业务成本”等形

式来影响企业所得税税额。具体来说，每年30万元的租金

将减少企业应纳税所得额 30万元，从而年节税 7.5万元

（30×25%），5年共计节税37.5万元（7.5×5）。考虑资金时间

价值因素，将节税28.43万元［7.5×（P/A，10%，5）］。但较之

于外购方式下考虑资金时间价值后节税36.28万元，仍显

不足。

2. 年营业净现金流量（NCF）分析。

NCF0=0
NCF1～5=（100-20-30）×（1-25%）=37.5（万元）

如果A企业选择租赁取得固定资产，在租赁期间，每

期支付的租金将通过营业成本等形式税前扣除，减少了

应纳税所得额，降低其税负。每年末定期支付的租金由于

具有稳定性，也为资金的筹措提供了较为充裕的时间，减

少了A企业应纳税所得额，降低其税负。

3. 净现值率（NPVR）分析。

NPVR=
37.5 ×(P/A,10%,5)
30 ×(P/A,10%,5) × 100% =125%

可以看出，租赁方式下，净现值率与资金的时间价值

和设备的使用年限均无直接联系，这有别于外购方式。

（三）两种方案的经济性比较

通过计算不难发现，外购方式不论从节税角度还是

从财务管理中净现值率指标来看，都优于租赁方式。究其

主要原因有以下三点：

1. 在外购方式下，既能抵扣购进当期的增值税额，还

能在以后各期通过折旧的形式减少应纳税所得额，起到

了“双重抵税”的作用。如果外购方式下，购入设备时所支

付的增值税额不允许作为进项税额予以抵扣，抑或是租

入设备时所支付的款项中允许按一定比例作为进项税额

进行扣除，那么结论将发生变化。

2. 增值税税率与企业所得税税率间的差距尚不足完

全消除外购设备与租赁设备款项支付上的差异。现行税

法下，一般纳税人增值税税率为 17%，居民企业所得税税

率一般为 25%，仅有 8个百分点的差异。若降低增值税税

率抑或提高企业所得税税率，将二者之间的差距拉得足

够大，那么，外购方式下“双重抵税”的作用将被极大地削

弱。此时，租赁方式将成为企业设备更新决策首选。

3. 资金时间价值是一个重要影响因素。如果不考虑

资金的时间价值，那么不同时点上的现金流出将具备同

等意义。租赁方式下的分期付款优势将逐步释放出来。此

时，不论是站在公司财务管理的角度还是站在节税的角

度，都将更愿意选择租赁方式。

二、“营改增”后固定资产外购与租赁的经济性比较

（一）外购方式

“营改增”后对于外购方式下取得固定资产不会产生

影响，分析同上。

（二）租赁方式

1. 涉税分析。为进一步优化税制结构，支持现代服务

业发展，我国自2012年1月1日起在上海试行营业税改征

增值税，简称“营改增”。之后又在全国范围内推广交通运

输业以及部分现代服务业的“营改增”试点。作为试点行

业的“服务业——租赁业”，出租方取得的收入不再按照

“服务业——租赁业”缴纳营业税，而是依据“增值税——

有形动产租赁”，按照 17%的税率缴纳增值税；同时，租入

方可按照17%的税率作为进项税额予以扣除。“营改增”以

后，租入设备与外购设备一样，允许扣除所支付的进项税

额，具备了“双重抵税”的性质。

一方面，A企业 30万元的年租金中，进项税额=30÷
（1+17%）×17%=4.36（万元）。因此，每年将节省增值税

4.36万元，减少当期城市维护建设税和教育费附加 0.436
万元［4.36×（7%+3%）］，相同条件下，将增加应纳税所得

额 0.436 万元，从而增加企业所得税 0.109 万元（0.436×
25%）。

另一方面，A企业30万元的租金中，计入成本费用的

金额=30-4.36=25.64（万元），每年将节税6.41万元（25.64×
25%）。5年计节税 55.49万元［（4.36+0.436-0.109+6.41）×
5］。考虑资金时间价值以后，将节税 42.07 万元［（4.36+
0.436-0.109+6.41）×（P/A，10%，5）］。较之于外购方式下

考虑资金时间价值后节税36.28万元，具有一定优势。

2. 年营业净现金流量（NCF）分析。

NCF0=0
NCF1～5=（100-20-25.64）×（1-25%）=40.77（万元）

可以看出，“营改增”以后，企业年营业净现金流量也

有了一定的增长。这对稳定企业现金流量、盘活企业资金

存量都将起到积极的作用。

3. 净现值率（NPVR）分析。

NPVR=
40.77 ×(P/A,10%,5)
25.64 ×(P/A,10%,5) × 100% =159%

（三）两种方案的经济性比较

可以看到，“营改增”以后，由于租入固定资产所支付

的租金中亦可按一定比例作为进项税额在当期予以扣
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除，与外购固定资产一样，具备了“双重抵税”的作用。此

时，不论从节税角度还是从财务管理中净现值率指标来

看，租入设备将更加经济。对于那些财务拮据、一次性筹

措较大数额资金困难的企业而言，动产租赁“营改增”的

推行无疑是雪中送炭。

在本案中，如果选择外购，需要一次性支付款项 117
万元（含增值税）；如果选择租赁，未来5年内，每年年末需

要定期支付租金30万元。经计算，我们发现，未来5年内，

租赁方式累计节税将超过外购方式。这是否意味着：只要

租赁支付的款项大于外购设备支付的价款，选择租赁就

能为企业节省更多的税款呢？是否存在这样一个平衡点，

在该点上，不论选择外购还是租赁节税金额将相等？下

面，我们就该问题进行简要探讨。

假设外购设备一次性需支付款项 x 万元（含增值

税），租赁设备每期期末需要定额支付 y 万元，设备使用

期限为 n 年，直线法计提折旧，净残值为 a万元。银行同期

存款利率为 i。则有：

x
1+ 17% × 17% + x

1+ 17% × 17% ×（3% + 7%）×（1-

25%）+ x- a
n ×25%×（P/A，i，n）

=［
y

1+ 17% ×17%+
y

1+ 17% ×17%×（3%+7%）×（1-

25%）］×（P/A，i，n）+
y

1+ 17% ×25%×（P/A，i，n）

从而得到：y =
x

(P/A,i,n) +
x- a

0.624 8n
2.368 1

以A公司为例，取 i=10%、n=5、a=5，则有：

也就是说，如果年租金不超过 23.98万元，那么在未

来5年内，租赁方式节税合计将少于外购方式；相反，如果

年租金超过23.98万元，则租赁方式将节省更多的税款。

从上述推演中不难发现：①在物价上涨较快的时期，

资金成本往往较高，此时，选择租赁对企业而言将更加

划算；而在物价比较稳定的时期，资金成本往往较低，此

时选择直接外购设备将为企业节省更多的税款。②固定

资产使用年限越长，未来节省的税款折现后就越“不经

济”，因此，外购将节省更多的税款；相反，租赁将节省更

多税款。

三、两种方案经济性差异的原因

前面的分析我们得出：“营改增”之前，在支付款项相

近的情况下，外购固定资产将为企业节省更多的税款；

“营改增”以后，情况恰好相反。究其根本原因，主要有以

下两点：

1.“营改增”之前，租入设备所付出的租金无法取得

增值税抵扣发票，从而加大了企业增值税纳税负担。尽

管在以后各期，随着租金的陆续支付，可以允许抵扣一定

的应纳税所得额，节省企业所得税，但是考虑资金时间

价值以后，这种节税效应被削弱了。

“营改增”之后，由于租入设备所支付的租金可以按

照 17%的比例作为进项税额进行抵扣，尚未抵扣的部分

还可以作为企业应纳税所得额的抵减项目，达到了“双

重抵税”的目的，较大程度上降低了企业的纳税负担，使

得租赁方式的优势凸显出来。

2. 外购设备的款项往往需要一次性付清，而租入设

备所需的租金往往是分期支付。也就是说，如果选择外购

设备，只有在购入设备时才能节省增值税，并且是一次性

的；而如果选择租入设备，每期都能产生可以抵扣的进项

税额，具有连续性。

另外，租入设备所需的租金总额通常要大于一次性

付款的金额。因此在租赁方式下，企业现金流出较多，“营

改增”以后，又使得企业抵扣税款的渠道被进一步打通，

税改后，缴纳的税款自然就少。这与我国大力推行结构性

减税的初衷是一致的。

四、结语

有形动产租赁实行“营改增”以来，在一定程度上刺

激了企业通过租赁方式获取固定资产。笔者认为，对于企

业非必需生产设备，可以通过租赁方式取得，这既能为企

业提供更多可抵扣进项税额，还能减轻企业短期筹资压

力。但是对于企业必需生产设备，则应该选择外购，这对

于保证企业正常生产运营至关重要。当然，在固定资产投

资决策中，涉税分析仅仅是其中一方面。应该看到，节税

仅仅是企业获取更大利润的一个手段，能为企业实现最

大利润的方式才是我们最终的选择。
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y =
100

3.790 8 + 100- 5
0.624 8× 5

2.368 1 = 23.98（万元）


