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基于Excel的融资租赁与自行购置选择模型设计

王 刚

（湖南生物机电职业技术学院职业教育研究所，长沙 410127）

【摘要】企业在比较融资租赁与自行购置这两种资产取得方式时，需要计算租金抵税、失去余值变现损失减

税、差额现金流量及其现值、净现值等，计算工作量较大。本文结合实例，运用 Excel构建了企业融资租赁与自行购
置选择模型，可极大简化相关计算工作量，为企业在选择固定资产的取得方式时提供参考。
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一、引言

实务中，企业决定要获得一项固定资产时，常常面临

两种方式的选择：采用融资租赁方式，采用自行购置方

式。这两种方式各有利弊：融资租赁方式的优点主要是可

迅速获得所需设备、免遭设备陈旧过时的风险，缺点主要

是租金高、难以改良资产；自行购置方式的优点主要是资

金成本较低、拥有资产所有权，缺点主要是筹资风险大、

筹资数量有限、投资压力大。企业在进行决策时，可以通

过分析融资租赁相对于自行购置的净现值，根据净现值

是否大于零进行抉择。如果用手工计算净现值，则计算工

作量会非常大，基于Excel设计的融资租赁与自行购置选
择模型可以非常便捷地得到所需结果。

二、实例分析

（一）问题提出

A公司是一个制造企业，拟添置一台设备，该设备预
计需要使用5年，正在研究是自行购置取得还是融资租赁
取得。有关资料如下：

（1）如果自行购置该设备，预计购置成本1 260万元。
该固定资产的税法折旧年限为7年，法定残值率为购置成
本的5%。预计该资产5年后变现价值为350万元。
（2）如果以融资租赁方式取得该设备，B租赁公司要

求每年租金 275.055 7万元，租期 5年，租金在每年末支
付，租赁期内不得退租，租赁期满设备所有权不转让。

（3）已知A公司适用的所得税税率为 25%，税后借款
利率为6%，项目要求的必要报酬率为12%。
求解：A公司应选择通过哪种方式获得设备。
（二）模型原理

在比较融资租赁和自行购置固定资产时，通常假设

自行购置的资金来源于借款。租赁筹资和借款筹资的风

险相同，具有可比性。典型的租金现金流出是年金形式的

等额系列付款，它与偿还债务本息的现金流相似。因此，

可以把租金看成是借款购买的本息偿还额，据此计算净

现值，并判断是否应采用租赁方式取得固定资产。评价租

赁的基本模型如下：

净现值（NPV）=租赁资产成本-租赁期现金流量现

值-期末资产现值=租赁资产成本- 租赁期税后现金

流量 t/（1+负债税后成本）t-期末资产税后现金流量 n/
（1+项目必要报酬率）n

该模型是以融资租赁方案为基础，比较融资租赁与

自行购置的现值成本差额。如果净现值为正值，即租赁资

产的购置成本大于租赁方案现金流量的现值，则融资租

赁有利；反之，则自行购置有利。

（三）融资租赁与自行购置选择模型设计方法

1．建立基本模型工作表。如图 1所示，在 Excel 工作
薄的 sheet1 工作表的D1:E12区域建立A公司融资租赁与
自行购置选择基本模型工作表，并输入模型的基本数据。

图 1中的基本数据主要根据案例资料录入，除此之
外，增加了年折旧和支付租金方式两个指标。Excel提供了
不同折旧方法的计算函数，如直线法折旧函数SLN、年数
总和法折旧函数SYD、双倍余额递减法折旧函数VBD等。

∑
t = 1

n

图 1 A公司融资租赁与自行购置选择模型
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本例采用的是直线法，其计算公式为：E5=SLN（cost，sal⁃
vage，life）=SLN（$E$2，$E$4，$E$3）。增加支付租金方式指
标是为了提高模型的通用性，支付租金方式可能是在期

初支付（先付），也可能在期末支付（后付）。如果是先付，

用 1表示；如果是后付，用 0表示。本例属于期末支付方
式。

2．建立融资租赁相对于自行购置的净现值分析表。
按图 2 所示，在Excel工作薄的 sheet1工作表的A14∶H26
区域建立A公司融资租赁相对于自行购置的净现值分析表。
（1）租金支付。租金支付是指A公司每年支付的租金

数额，本例在C16单元输入计算公式：=-$E$8，然后用填
充柄在D16：G16进行复制，其中负号表示现金流出。如果
支付租金方式是在期初支付（先付），那么在B16单元输入
计算公式：=-$E$8，然后用填充柄在C16：F16进行复制。
（2）租金抵税。租金抵税是指融资租赁的租金可以在

税前扣除，降低企业应交所得税，表现为A公司的现金流
入。租金抵税等于支付的租金乘以所得税税率，其计算公

式为：C17=$E$8∗$E$10。在C17单元输入此公式后，将公
式用填充柄复制到D17：G17单元。
（3）避免资产购置支出。避免资产购置支出是指如果

采用融资租赁方式取得资产，则相对于自行购置而言可

以避免资产购置成本这项支出，表现为融资租赁方案的

一项现金流入。本例中，在B18单元输入计算公式：B18=
$E$2。
（4）失去折旧抵税。相对于自行购置资产，融资租赁

资产不能计提折旧，则企业不能得到折旧抵税的好处，表

现为一项现金流出。折旧抵税等于折旧乘以所得税税率，

其计算公式为：C19=-$E$5∗$E$10。在C19单元输入此公
式后，用填充柄进行复制，将公式复制到D19：G19单元。
（5）失去期末资产余值变现及变现损失减税。失去期

末资产余值变现是指相对于自行购置而言，租赁期满后

融资租赁承租人并不享有资产的所有权而损失的价值，

表现为一项现金流出，H20单元计算公式为：H20=-E9。
余值变现损失减税是指企业因资产的账面余值大于资产

余值变现价值而导致账面损失，该损失可以税前抵扣，减

少企业的应交所得税，反之则会产生余值变现收益增税。

不管是哪种情况，其计算公式为：H21=（$E$9-（$E$2-$E
$5∗$E$6））∗$E$10。
（6）差额现金流量。对上述每个时点的现金流量求

和，就得到了差额现金流量。Excel提供了求和函数SUM，
在B22单元输入求和计算公式：=SUM（B16：B21），然后
用填充柄进行复制，将公式复制到C22：H22单元。
（7）差额现金流量现值。首先是避免资产购置支出现

值，因为该现金流量发生在0时点，它的现值就是其本身，
计算公式为：B23=B22。其次是租赁期现金流量的现值，该
现金流量属于年金形式，Excel提供了年金现值函数PV，
计算公式为：B24=PV（rate，nper，pmt，fv，type）=PV（$E
$11，$E$6，-C22，，$E$7）。最后是期末资产余值现值，该
现金流量属于一次性付款形式，计算公式为：B25=H22/
（1+$E$12）̂$E$6。
（8）净现值。按照计算公式“净现值（NPV）=租赁资产

成本-租赁期现金流量现值-期末资产现值”，将避免资产
购置支出现值、租赁期现金流量现值和期末资产余值现

值相加就可以得到租赁相对于自行购置的净现值。计算

公式为：B26=SUM（B23:B25）。
最终计算结果为净现值（NPV）65.61万元，净现值为

正值，融资租赁相对自行购置有利，因此A公司应该选择
融资租赁方式。

三、结语

融资租赁与自行购置选择模型具有较强的通用性，

当图1中的基本数据发生变化时，其他数据也会随之发生
变化，为企业的融资租赁和自行购置选择提供了非常便

捷的分析方法。该模型也存在着不足之处：一是模型假设

是一年支付一次租金，不能解决一年支付几次租金的问题；

二是模型只适用于直线法折旧，不适用于其他方法折旧。
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图 2 A公司融资租赁相对于自行购置的净现值分析表
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