已结束合同的效益核算

                         －－融资性租赁公司内控指标

                                体系设定方法探讨之四
    首先声明，本文素材取自是拙作《融资租赁－理论探讨与实务操作》一书第六章第七节，本文在结构及表述上作了调整。

已结束融资租赁合同的效益核算，是融资租赁公司内部管理的一个重要内容。此项核算的目的有二：一是总结项目开发和管理的经验教训，以提高公司的安全盈利水平；二是为对各部门和人员的业绩奖惩提供量化依据。

本节所述 “效益”，是指扣除资金成本后的收益。该收益尚未扣除该项目的经营成本即营业费用以及营业税、所得税等税负支出。因此，还不是可用以提取各项基金和供公司股东分配的净收益。

已结束融资租赁合同的效益核算方法与项目收益预测方法有相同之处，即所采用的指标和计算程序是一样的；其差别在于，这里排除任何假设因素，全部计算均采用实际发生的真实数据，而且必须采用精算法。

核算已结束融资租赁合同时的核心指标是可供各融资租赁合同之间横向对比的 “净现值收益”和“资金年净收益率”。

相关的指标和关系式如下：

  资金年净收益率＝收益净现值÷折合年占用资金

∵租赁综合年利率＝（流入和－期初成本）÷折合年占用资金

∴折合年占用资金＝（流入和－期初成本）÷合同综合年利率

∴资金年净收益率＝收益净现值÷〔（流入和－期初成本）÷合同综合年利率〕

                ＝（收益净现值×合同综合年利率）÷（流入和－期初成本）

在上述关系式中，

“期初成本”是本公司在该融资租赁合同项下以任何名目所实际支付的全部金额（流出额）的折现至期初日的折现值之和；

“流入和”是本公司在该融资租赁合同项下以任何名目从承租人以及/或者出卖人那里收取的全部金额之和；

“净现值收益”是本融资租赁合同项下的各项流出流入的折现值之和；

“租赁综合年利率”是该融资租赁合同的内部收益率；

“资金年净收益率”是该融资租赁合同项下单位货币资金占用一年的净收益水平。

    “收益净现值”是各次净流入的折现值的总和。

在进行本项核算之前，必须先求出适用于本融资租赁合同的净流入的折现率。这里有两个角度：一是，对于公司的实际效果而言，要采用公司在该期间真实的筹资综合利率；而对于考核项目承办人及承办部门的业绩来说，则在合同期限届满前，宜采用公司在该项目启动时作为指标下达的筹资综合利率，在合同期限届满后，则应采用公司的真实的筹资综合利率。

现以某融资租赁项目为例，说明核算方法。
本融资租赁合同条件是:租赁期限54个月，每期6个月，租金等额后付，宽限期6个月，宽限期末日不付息，共付8次租金，租赁年利率是8.08%,计算宽限期利息及租金时不加系数365/360。该公司以手续费、财务费、契税等名目收取的费用，承租人在期初不实际支付，而是把按商定的费率计算出的金额“打入成本”，含在各期应付租金内支付。该公司在本合同项下的实际支出项目（名目从略）共5项，自89.03.23至89.11.14合计支付1,395,561.36。该实际支出额1,395,561.36，连同“打入成本”的各项费用的合计值的计息或折现至起租日1989.07.15的本利和是1,454,866.92，这是起租日合同成本。据此计算出的宽限期末日（1990.01.15）成本是1,553,712.20。根据该宽限期末日成本计算出的各期等额租金是231.150.82。首次租金日是1990.07.15，末次租金日是1994.01.15。租金总和是1,849,206.56。该公司在1989年3月至11月的期间针对该币种的借款利率是7.3500%，因此，该公司五项实际支出额的折现至1989.03.23的金额是1,394,465.28，这是期初成本。

期初成本的核算见下表：

日期
实付项目
实付金额
折现率
折现天数
折现值

89.03.23
（略）
1,340,000.00
7.3500%
       
1,340,000.00

89.06.11
（略）
15,781.41
7.3500%
60
15,527.79

89.06.13
（略）
32.213.33
7.3500%
82
31,682.91

89.06.16
（略）
1,316.13
7.3500%
85
1,293.68

89.11.14
（略）
6,250.19
7.3500%
236
5,960.90

期初成本合计

1,395,561.36


1,394,465.28

一）假设合同被严格履行时的核算
先求出折合占用一年资金的数额。

日期
流出额
流入额
资金占用天数
流出净额
折合年占用额

89.03.23
1,394,465.28


  1,394,465.28 


90.07.15

231,150.82
479
  1,163,314.46 
  1,829,996.90 

91.01.15

231,150.82
663
   932,163.64 
    586,437.97 

91.07.15

231,150.82
844
   701,012.82 
    462,251.01 

92.01.15

231,150.82
1,028
   469,862.00 
    353,387.28 

92.07.15

231,150.82
1,210
   238,711.18 
    234,287.35 

93.01.15

231,150.82
1,394
     7,560.36 
    120,336.59 

93.07.15

231,150.82
1,575
  -223,590.46 
      3,749.11 

94.01.15

231,150.82
1,759
  -454,741.28 


合计
1,394,465.28
1,849,206.56

  (454,741.28)
  3,590,446.23 

上表内的期初日89.03.23，是该公司在该融资租赁合同项下的第一次支付发生日；期初

日流出金额是各次流出金额的至期初日的折现值之和，因此称期初成本。期初成本同我们在计算租金时所说的会计成本、合同成本、起租日合同成本、宽限期末日合同成本等是不同的概念。上表内的期初成本1,394,465.28以公司该期间的筹资利率指标7.3500%计息至起租日89.07.15的本利和是1,426,921.46，按宽限期末日成本为1,553,712.20和按期利率是租赁年利率8.0800%÷ 2＝4.0400%,期末付租，共付8次的条件算出的各期等额租金，是231,150.82,应付租金之和是1,849,206.56，以公司该期间的筹资利率指标7.3500%为折现率时的收益净现值是88,163.01，资金年净收益率是2.4555%.（详见附表A1《融资租赁合同收益核算表》）。

若用公式计算，则如下：

        租赁综合年利率＝（流入和－期初成本）÷折合占用一年资金

                      ＝（1,849,206.56-1,394,465.28）÷3,590,446.23

                      ＝ 12.6653%

        资金年净收益率＝（净流入折现值×综合年利率）÷（流入和－期初成本）

                      ＝（88,163.01×12.6653%）÷（1,849,206.56-1,394,465.28）

                      ＝ 2.4555%

        资金占用系数  ＝折合占用一年资金÷期初成本

                      ＝3,590,446.23÷1,394,465.28

                      ＝2.5748

二）依据合同实际履行情况的核算

首先按时间顺序全部列出各日期实际发生的流出额和流入额。

包括在流出额中的，应是本公司该融资租赁合同项下的任何名目的实际支付的金额，不问该项支付是否符合买卖合同和融资租赁合同的预先规定，但不包括本公司为该合同所承担的营业费用和各种税金。在例示中，是本合同的真实的支出。在本例中，流出额只发生在期初，数据与上表相同，这应视为是一个特例。因为，例如，若合同约定在期初收取租赁保证金于期末退还，则在期末还会有该租赁保证金的流出。

包括在流入额中的，应是本公司该融资租赁合同项下的任何名目的实际收到的金额，不问该项收入是由于融资租赁合同的履行，还是由于买卖合同的履行。也不问来自承租人的收入是否符合融资租赁合同所规定的应付日期和应付金额。在例示中，是本项目真实的收入。其中，承租人凡是拖欠的均按8.0800%的合同年利率和按每6个月复利一次的方法计延迟利息。至本融资租赁合同结束时，承租人已完全履行了其支付租金及延迟利息的合同责任。

核算方法如下。

先求出折合占用一年资金的数额。

日期
流出额
流入额
折现天数
流出净额
折合年占用额

89.03.23
1,394,465.28


 1,340,000.00 


89.06.11
15,781.41

80
 1,355,781.41 
    293,698.63 

89.06.13
32,213.33

82
 1,387,994.74 
      7,428.94 

89.06.16
1,316.13

85
 1,389,310.87 
      11,408.18 

89.11.14
6,250.49

236
 1,395,561.36 
    574,756.00 

90.07.02

233,468.80
466
1,162,092.56 
    879,394.83 

91.02.08

226,001.31
687
  936,091.25 
    703,623.17 

91.07.30

251,337.89
859
  684,753.40 
     441,116.97 

92.01.25

231,568.36
1,038
  453,185.04 
    335,810.57 

92.12.10

462,758.29
1,368
    -9,600.25 
    397,312.91 

93.08.28

223,192.87
1,619
  -232,793.12 


94.01.18

217,660.54
1,762
  -450,453.66 


94.02.04

12,409.90
1,779
  -462,863.56 


95.05.16

7,197.11
2,245
  -470,060.67 


合计
1,395,561.36
1,865,622.03

 (470,060.67)
   3,644,550.20 

再求适用的折现率。在本例中，1989.03.23-1990.04.01适用的筹资利率是一笔特定的借款的利率，即7.3500%，此后，没有特定的借款与之对应，因此，所适用的是全公司该期间该币种各笔借款的加权平均利率。

以1990.07.02这一日为例。1989.03.23-1990.07.02该公司该币种的借款成本是：

折  现  期
89.03.23-90.04.01
90.04.01-90.05.01
90.05.01-90.06.01
90.06.01-90.07.01
90.07.01-90.07.02

折 现 天 数
374
30
31
30
1

本公司该期间借款利率加权平均值
7.3500%
8.6690%
8.5670%
8.1818%
8.3750%

89.03.23-90.07.02的折现率＝（7.3500%×374+8.6690%×30+8.5670%×31+8.1818%×30+

                             8.3750×1）÷(374+30+31+30+1) = 7.5716%

90.07.02流入的231,150.82的折现值＝233,468.80÷〔(1+7.5716%×101÷360)

                                   ×(1+7.5716%×184÷360)×(1+7.5716%

                                   ×181÷360)〕

                                  ＝212,023.59

以借款加权平均年利率为折现率时的效果见附表A2《融资租赁合同收益核算表》）。其中，流出额是1,395,561.36，期初成本是1,394,465.28，流入额是1,865,622.03，净流入是470,060.67，折合年占用资金是3,644,550.20，租赁综合年利率是12.9277%，收益净现值是40,366.36，资金年净收益率是1.1076%。

若用公式计算，则如下：

    租赁综合年利率＝（流入和－期初成本）÷折合占用一年资金          

                  ＝（1,865,622.03-1,394,465.28）÷3,644,550.20 =  12.9277%

    资金年净收益率＝（净流入折现值×综合年利率）÷（流入和－期初成本）

                  ＝（40,366.36×12.9277%）÷（1,865,622.03-1,394,465.28）=  1.1076%

    资金占用系数  ＝折合占用一年资金÷期初成本

                  ＝3,644,550.20÷1,394,465.28= 2.6136

三）对承办人及承办部门的考核

对承办人及承办部门进行考核，同依据合同实际履行情况的核算的差别，在于至合同期限届满时的期间，采用公司作为指标下达的筹资利率为折现率，在本例中，是7.3500%；而在合同期限届满后至合同结束的期间，则以公司该期间的真实的筹资利率为折现率。

据此，测算的结果见A3《融资租赁合同收益核算表》。其中，租赁租赁综合年利率仍为12.9277%，但是，收益净现值为93,625.11，资金年净收益率为2.5689%。

四）总  结

（一）合同条件的影响

合同记载的租赁年利率是8.0800%，这是表面利率。租赁综合年利率（隐含利率）是12.9277%。也就是说，由于有各种费用 “打入成本”，使得据以同承租人结算的期初成本不是本公司实际承担的期初成本1,394,465.28，而是1,454,886.92，使得宽限期末日成本不是1,485,850.15，而是1,553,712.20,使得实际利率比名义利率高出4.8477个百分点。

（二）预期数据与实际数据对比。

指    标
假设合同严格履行
合同实际履行情况

 流出额
1,395,561.36

 流入额
1,849,206.56
1,865,622.03

 期初成本
1,394,465.28

 净流入额
454,741.28
470,060.67

 折合为占用一年的资金额
3,590,446.23
3,644,550.20

 租赁综合年利率
12.6653%
12.9277%

 合同名义年利率
8.0800%

 利差
4.5753%
4.8477%

 核算时所采用的折现率
公司指标7.3500%
该期间公司该币种

借款加权平均利率
合同期限届满前按公司指标，此后按该期间公司该币种

借款加权平均利率

 净现值收益
88,163.01
40,366.36
94,556.94

 资金年净收益率
2.4555%
1.1076%
2.5945%

（三）效果分析

从以上数据可知，本项目的融资租赁合同条件本来对出租人是颇为有利的，合同的实际履行，也同合同约定的条件出入有限，但是，净现值收益比预期少了47,796.65，实际净现值收益只及预期值的45.79%，资金年净收益率比预期值小了1.3479个百分点。原因何在？

从承办人实际履行合同的情况看，净流入比预期高15,319.39，租赁综合年利率比合同生效时的指标高0.2624%。作为对承办人最终考核的指标，其可达到的收益净现值是94,556.94，比合同生效时预期的88,163.01高6,393.93，其可达到的资金年净收益率是2.5945%，比合同生效时预期的2.4555%高0.139%。可见，在该合同中，业务承办人和业务承办部门是完成了任务的，应该按照公司的激励制度给予奖励。

那么，上面所说的公司实际收益的大幅度下降的原因何在呢？从表A2和A3的折现率一栏的数字可见，是由于资金成本（借款加权平均利率）明显高于预期值。

本合同是马克合同，其租赁年利率是起租日的SWAP＋2%，是8.0800%,给人的感觉是本公司有1-2%的利差收益；本合同4年8期，手续费是1.5%，给人的感觉是另外还有约0.74%的收益，合起来会有1.74%到2.74%的净收益。然而，在本合同履行的期间，本公司借款利率并不是以SWAP为基准，而是以LIBOR为基准，而且不是固定在起租日LIBOR这一个数值上，而是各期变动。合同期间的本公司该币种各年借款加权平均利率见下表：

1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995

7.3500%
8.0971%
9.5173%
10.0098%
8.1885%
4.4096%
6.9032%

    其中，在合同履行的整个期间，即2,245天中，只有815天是借款利率小于融资租赁合同利率的，其余1,430天，即63.70%的期间，都是借款利率高于融资租赁合同利率，是利率倒挂，致使资金净收益率只有1.1076%。
如果当初公司制订的筹资利率指标，是依据了公司的资金部门的预测，则不妨认为，资金部门的该项预测是失准的，或者说该期间资金部门的运作是不成功的。

              附表A-1

    融资租赁合同收益核算表

（假设合同被严格履行，按作为指标的筹资成本核算）


日期
项目
流出额
流入额
折现率
折现

天数
各次折现天数（折现顺序自右向左）
折现值

89.03.23
（略）
1,394,465.28 















-1,394,465.28 

90.07.15
（略）

  231,150.82 
7.3500%
  479 
 181 
 184 
 114 









  209,955.62 

91.01.15
（略）

  231,150.82 
7.3500%
 663 
 184 
 181 
 184 
 114 








  202,353.86 

91.07.15
（略）

  231,150.82 
7.3500%
 844 
 181 
 184 
 181 
 184 
 114 







  195,142.53 

92.01.15
（略）

  231,150.82 
7.3500%
 1,028 
 184 
 181 
 184 
 181 
 184 
 114 






  188,077.10 

92.07.15
（略）

  231,150.82 
7.3500%
 1,210 
 182 
 184 
 181 
 184 
 181 
 184 
 114 





  181,338.85 

93.01.15
（略）

  231,150.82 
7.3500%
 1,394 
 184 
 182 
 184 
 181 
 184 
 181 
 184 
 114 




  174,773.20 

93.07.15
（略）

  231,150.82 
7.3500%
 1,575 
 181 
 184 
 182 
 184 
 181 
 184 
 181 
 184 
 114 



  168,544.77 

94.01.15
（略）

  231,150.82 
7.3500%
 1,759 
 184 
 181 
 184 
 182 
 184 
 181 
 184 
 181 
 184 
 114 


  162,442.35 



















-   



















         -   



















         -   



















         -   



















         -   





















合计

1,394,465.28 
1,849,206.56 











收益净现值
  88,163.01 

租赁综合年利率

12.6653%

资金年净收益率

2.4555%

         附表A-2

融资租赁合同收益核算表
（合同实际履行情况，按真实的筹资成本核算）


日期
项目
流出额
流入额
折现率
折现天数
各次折现天数（折现顺序自右向左）
折现值

89.03.23
（略）
1,340,000.00 
















 -1,340,000.00 

89.06.11
（略）
   15,781.41 

7.3500%
 80 
  80 












   -15,527.79 

89.06.13
（略）
   32,213.33 

7.3500%
 82 
  82 












   -31,682.91 

89.06.16
（略）
    1,316.13 

7.3500%
 85 
  85 












    -1,293.68 

89.11.14
（略）
    6,250.49 

7.3500%
 236 
 184 
  52 











  -5,960.90 

90.07.02
（略）

  233,468.80 
7.5716%
 466 
 181 
 184 
 101 










  212,023.59 

91.02.08
（略）

  226,001.31 
7.7876%
 687 
 184 
 181 
184 
138 









  195,323.06 

91.07.30
（略）

  251,337.85 
8.1182%
  859 
 181 
 184 
181 
184 
129 








  207,846.82 

92.01.25
（略）

  231,568.36 
8.3739%
 1,038 
 184 
 181 
184 
 181 
 184 
 124 







  182,770.62 

92.12.10
（略）

  462,785.29 
8.7609%
 1,358 
 183 
 183 
 183 
  182 
  183 
182 
183 
 79 





   334,851.31 

93.08.28
（略）

  223,192.87 
9.2416%
1,619 
 181 
 184 
 182 
184 
 181 
184 
 181 
  184 
  158 




   148,672.91 

94.01.18
（略）

  217,660.54 
9.0686%
1,762 
 184 
 181 
 184 
182 
 84 
181 
 184 
  181 
  184 
117 



   141,000.33 

94.02.04
（略）

   12,409.90 
9.0465%
1,779 
 184 
 181 
 184 
182 
184 
181 
 184 
  181 
  184 
 134 



     8,014.19 

95.05.16
（略）

    7,197.11 
8.3202%
2,245 
 181 
 184 
 181 
184 
181 
184 
 182 
  184 
  181 
 184 
 181 
 184 
  54 
    4,328.81 






















合计

1,395,561.36 
1,865,622.03 












收益净现值
   40,366.36 

租赁综合年利率

12.9277%

资金年净收益率

1.1076%



        附表A-3
融资租赁合同收益核算表
（合同实际履行情况，合同期限届满前

按作为指标的筹资利率为折现率，此后以公司的真实筹资利率为折现率）



日期
项目
流出额
流入额
折现率
折现
天数
各次折现天数（折现顺序自右向左）
折现值

89.03.23
（略）
    40,000.00 
















-1,340,000.00 

89.06.11
（略）
    15,781.41 

7.3500%
      80 
   80 












 -15,527.79 

89.06.13
（略）
    32,213.33 

7.3500%
      82 
   82 












-31,682.91 

89.06.16
（略）
     1,316.13 

7.3500%
       85 
   85 












  -1,293.68 

89.11.14
（略）
     6,250.49 

7.3500%
      236 
 184 
  52 











  -5,960.90 

90.07.02
（略）

   233,468.80 
7.3500%
      466 
 181 
 184 
 101 










 212,612.53 

91.02.08
（略）

   226,001.31 
7.3500%
      687 
 184 
 181 
 184 
 138 









 196,903.00 

91.07.30
（略）

   251,337.85 
7.3500%
      859 
 181 
 184 
 181 
 184 
 129 








 211,551.72 

92.01.25
（略）

   231,568.36 
7.3500%
    1,038 
 184 
 181 
 184 
 181 
 184 
 124 







 188,041.65 

92.12.10
（略）

   462,785.29 
7.3500%
    1,358 
 183 
 183 
 183 
 182 
 183 
 182 
 183 
  79 





 352,442.10 

93.08.28
（略）

   223,192.87 
7.3500%
    1,619 
 181 
 184 
 182 
 184 
 181 
 184 
 181 
 184 
 158 




 161,325.91 

94.01.18
（略）

   217,660.54 
7.3500%
    1,762 
 184 
 181 
 184 
 182 
 184 
 181 
 184 
 181 
 184 
 117 



 152,870.49 

94.02.04
（略）

    12,409.90 
9.0465%
    1,779 
 184 
 181 
 184 
 182 
 184 
 181 
 184 
 181 
 184 
 134 



8,014.19

95.05.16
（略）

     7,197.11 
8.3203%
    2,245 
 181 
 184 
 181 
 184 
 181 
 184 
 182 
 184 
 181 
 184 
 181 
 184 
54 
4,328.79






















合计

 1,395,561.36 
 1,865,622.03 











收益净现值
  93,625.11 

租赁综合年利率

12.9277%

资金年净收益率

2.5689%

                                                                                                                    裘企阳    2002.04.18
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