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施 遥

·

以租赁方式取得设备资财的使用权
,

是现在美国非常流行的一种 方式
·

从生产产品
,

创造价值的意义上来说
,

对机器
、

厂房有
“

使用权
” ,

是比有
“

所有权
”

更重要的事
。

为

了获得
“

使用权
” ,

并不一定需要购买
,

除了购买之

外
,

另一行之有效的方浅是租赁
。

在 − . / 0年 以前
,

一

般提到租赁往往只涉及房地产 1 2
34 5 36 747 38

,

然而

在今天
,

几乎任何一种资产都可以租赁
。

− . 9 9年美国

各公 司新的生产资料 1 : 4 ; <7 4 = 3 > 7 ? <; ≅ 3 Α 7 8 中
,

差不

多有 Β 0 肠是通过租赁方式获得的
。

租赁的形式最重要的有三种
,

就是卖而后租 1 64 =3

4 Α
Χ =3 4 6 3 Δ 4 3 Ε 8

、

服务性租赁 1 6 3 2 Φ <3 3 ∀3 4 6 3 8
、

财务或资本性租赁 1 ! 7 2 4 <Γ Η 7 Ι <Α 4 Α 3 <4 = ϑ ,
,

: 4 ; <7 4 =

=3 4 6 3 8

−
Κ

卖而后租

一个公司将它拥有的土地
、

厂房
、

设备等卖给专

门的财务机构 1Ι<Α 4 Α 3 <4 = <Α 6 7 <7 Λ 7 <ϑ Α 8
,

然后在特定

的期限条款下
,

再租用这些土地
、

设备等
。

财务公司

可以是保险公司
、

银行
、

租赁公司等等
。

在这种方式

下
,

租赁的作 用类似于
“

抵押贷款
”

1≅ ϑ 2 7 Γ 4 Γ 38
。

在
“

抵押贷款
”

中
,

财务公司在未来数年 内将收

到一系 列的等额分期付款
,

其总数是以偿还债款
,

并

提供给债权人一个合理的报酬
。

在租赁方式下
,

出租

者 1=3 6 6 ϑ 28 所收到的租金适足以抵付原来的机器的

买价
,

并加上一个合理的利润
。

Β
Κ

服务性租赁

也有时称作
“

作业性租赁
” 1 ϑ ; 3 ,

,

4 7 <Α Γ ∀3 4 6 3 8
。

出租者提供给租用者资金方面的支持 “ <Α4
Α : <Α Γ 8

,

并负责机器的保养
。

∀Μ , 是第一家采用这种出租方式

约公司
。

这种租赁方式的主要项 目一般包括电子计算

叽
、

复印机
、

汽车等等
。

通常 出租者须负保养及服务

沟责任
,

而保养的成本则算进定期租金之内
。

服务性租赁的一个主要特点是租金不足以摊销机

器的成本
,

这是因为租期往往比机器的预期寿命短
。

这样一来出租者岂不是亏本 了吗 了实则不然
,

因为出

租者一方面有希望签订续约
,

另一方面也可以把机器

卖掉以抵不足
。

这种租约通常包含
“

可撤销
”

的条款
,

即租用人

有权在租约到期前撤销该合同
,

退还机器
。

这项条款

主要为保护租用者而设
,

因为今 日科学技术的发展一

日千里
,

技术更新迅速
,

如无此条款
,

租用者不能以

新机器替换旧机器
,

对租用者是很不利的
。

Ν
Κ

财务性租赁

此种租赁的一般情形是
,

租用者先自 己选好机器

项 目
,

直接与制造厂商洽谈
,

在条件谈妥后去找银行

或租赁公司
,

要求他们将机器从制造厂商手中买下
,

然后签订租赁合同
。

签约有三个主要原则
,

一是不提

供保养的服务
,

二是不可提前撤销合 同
,

三是租金必

须足以抵偿机器的原成本
。

这三条是与上述两种租赁

方式非常不同的
。

此种租赁在到期后
,

租用者有权决定是否要续约
,

如果续约
,

通常会得到减租金的优待
,

这种租赁方式

的合同往往规定财产税和保险费等 由租用者负担
。

租金是一种费用 1
‘3 Ο ; 3 Α 6 3 8

,

是可以免税 1 7 4 Ο

Χ 3 Χ Λ 3 7 4 Δ =3 8 的
,

即凡用于支付租金的收入可 以免税
。

这 是租赁 比 购买优越之 处
。

针对这一点
,

美国税务

局 1∀Α 7 3 2 Α 4 = ∋ 3 Φ 3 Α Λ 3 ! 3 2 Φ <3 3 8 对租赁 1 Γ 3 Α 3 2 4 =

=3 4 6 3 8 和分期付款的借贷 1<Α 6 7 4 ==≅ 3 Α 7 =ϑ 4 Α 8 之间

的区别
,

下了严谨的定义
。

例如
,

租约的期限须少于

机器寿命的四分之三
,

租金金额不可过大过小等等
。

美国 财务会计标准局 1 Π <Α 4 Α 3 <4 =  ( 3 ϑ Λ Α 7 < Α Γ

! 7 4 Α
Χ 4 2 Χ Μ ϑ 4 2 Χ

,

简称 Π  ! Μ 8 规定了 Π  ! Μ Θ − Ν

条款
。

在此条款下
,

凡是有
“

财务性租赁
”

的公司
,

必须重新申报其报表
,

将租赁的资产 1 534
6 3 Χ

4 6
63 78

·
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例 Β 例如当磁盘控制机从磁盘读取资料时
,

磁盘

的读 Σ 写头找到所要资料的前导部分时
,

立刻告诉磁

盘控制机
,

控制机必须在若干毫秒之内
,

完成接受准

备
,

否则将由于磁盘快速旋转而失去阅读机会
,

甚至

造成阅读失误
、

遗落等
。

例 Ν
Κ

如果所有查号座共用一个中断信号寄存器
,

处理机必 须能够辨萌中断信号之来源
。

而且甲 中断信

号有可能被后来的 乙 中断信号取代
。

例 Τ
Κ

如果各查号座各用一个
“

中断信号寄存器
” ,

又假设 Β 0个查号座先后输入中断信号
。

当处理机周期

性地巡检 中断寄存器时
,

它并不知谁先到达
。

因此如

何安排中断信号之处 理次序及方法
,

以便不超出允许

时限
,

便是课题
。

例 /
Κ

假设 由于设计时逻辑不够周密
,

而允许查号

座内之寄存器被待输入之信息全部 占用
Υ

同时也允许

输出 Σ 入处理机之寄存器被待输出信息全部占用
,

则

以下之稀有情况可能发生
?

那所有勿个查号座之寄存

器全部载满待输入信息
,

而处理机的所有寄存器全部载

满待输出信息
。

则查号座无法输入因为处理机没有未被

占用之寄存器来接受输入
,

反之处理机亦无法输出
。

查号系统因而发生死锁 1Χ 34 Χ
一

=ϑ: Ε8 而无法工作
。

例 ς
Κ

比如设计 时 以 为主计算 机是某 牌大 型计算

机
,

但由于经费削减
,

或者价格上涨
,

实际只能以两

部其他厂牌之小型计算机联用来取代
。 ‘

则软硬件都必

须重新调整
。

Κ

例 9
Κ

例如图 Β 中之输出 Σ 入处理机及主计算机
,

到底只用一大型计算机配以适当软件好呢
,

还是 以微

型计算机独立担当输出 Σ 入处理单元
,

而 以小型计算
。

上接Ν9 页
Κ

置于 固定资产 1 Ι< Ο 3 Χ 4 6 6 3 768 项 目下
,

而把未来租

金的现值 1 ; 2 3 6 3 Α 7 Φ 4 =Λ 3 8 置于负债 1 Χ 3 Δ 7 8 项 目

下
,

这个步骤叫
“

租赁 资产化
” 1 3 4 ; <7 4 =< Ω < Α Γ 7 Η3

=3 4 6 38
。

这样一来
,

出租者就可以据 以分析租用者实

际的还债能力
,

从而减少贷款的风险
。

影响租赁决策的因素
,

最重要的有三项
? 1 − 8估

计机器的残余价值 12 3 6 <Χ Λ 4 = Φ 4 =Λ 3 8 Υ 1 Β 8 因租赁

而增加的信用度 1( 2 3 Χ <7 4 Φ 4 < =4 Δ <= <7 Ξ 8 Υ 1 Ν 8投资

奖励税则 1 <Α Φ 3 6 7≅ 3 Α 7 7 4 Ο 3 2 3 Χ <78
。

兹分析如下
?

−
Κ

机器的残余价值

当租约期满
,

机器仍属于出租人
,

此时机器的价

值即是
“

残余价值
” 。

表面上看
,

似乎残余价值越高

越有利
,

但实际上并不尽然
,

必须考虑其它因素
,

因

若残余价值高
,

在租赁公司 1及其它 财务公司 8 的竞

争下
,

势必将租金金额压低到某一定程度
,

因而
“

高

残余价值
”

的有利因素将会消失
,

从而达到平衡
。

Β
Κ

信用度的增高

以 前
,

由于租赁金额不须填具报表 Υ 而且租赁又

是获得较 长期资金的一种方式
,

因而往往被视为是粉

饰报表的有效工具 1尤其对有巨 额外债的公司而言 8
口

但是 当 Π ! Μ Θ −Ν 规定公司 必须申报主要租赁项 目后
,

机担 当主计算机好呢Ψ 两方案各对将来的维护
、

使用
、

扩展
、

变更等等有何影响 Ψ 须要整体考虑
。

例 Ζ
Κ

比如十年之内用 户增加速率如何 Ψ 现时的设

计是否能配合得上 Ψ 等等
。

例 .
Κ

例如 当甲输出 Σ 入处理机发生故障时
,

我们

是否只剩下 −0 个查号座来服务用户呢
一

Ψ 还是 甲处理机

下属的 −0 个查号座可以 全部或部分连接到乙机上呢 Ψ

例 −0
Κ

由于通讯双方是不同步 14 6 Ξ Α 3 Η 2 ϑ Α ϑ Λ 6 =Ξ 8运

转的
,

甲方 通常并 不知 乙方何时会 送来信息
,

亦不

知道何时乙方完成接收甲方之信息
。

因此就必须有一

套方案
。

比如一连 串 1 ς 个 8 “ − ”

到来时便表示某

信息到来了
,

而一连 串
“ [ ”

到来时便表示该信息结

束了
,

等等
。
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扁

这个有利因素已 告消失
,

公司再也不能用
“

租赁
”

来

提高信 用度了
。

Ν
Κ

投资奖励

一个公司要达到某一程度的盈余及税额
,

才能享

受奖励投资的优待条款
。

如果公司 多年无盈余或扩充

投资太快
,

而 无法享受 优待 条款 时
,

尚可考 虑利用
“

租赁
”

方式代替投资
,

亦即将
“

投资奖励
”

之权利

让给财务公司
,

让它享受投资宽减额以减税
,

然后财

务公司相对地减少租金作 为回报
,

如此对两方均有利
。

最后介绍租赁的一种新形式
,

叫做
“

借贷式租赁

1Ω3 Φ 3 2 4 Γ 3 =3 4 6 3 8 ” 。

做法是出租者向外举债
,

借

一部分 资金来购 买机器 出租
,

从 而 享受 了
“

投资奖

励
” 、 “

加速折旧
”

等等优待税则
,

但同时也承担 了

更大风险
,

因为一旦租借者无法按期缴纳租金
,

他们

仍要负起偿债的责任
。

通常这种租赁方式是 由一些富

裕的公司或个人为了达到减税的 目的而为之
,

而且逐

渐成为今 日财务活动中重要的一环
。

现在
“

租赁
”
已

成为一种重要的财务活动
,

将来还会有更多更复杂的

租赁行为出现
,

因此财务分析者和决策者必须对
“
租

赁
”

予以极大的重视
。

自


