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中小企业投融资决策中的纳税筹划

彭新媛

渊山东经贸职业学院会计学院 山东潍坊 261011冤

【摘要】中小企业普遍面临融资难、投资决策失误、税费负担偏重等突出问题，本文主要从企业所得税的角度，结合案

例探讨了中小企业投融资决策中的纳税筹划技巧，以帮助相关纳税人降低投融资过程中的税收负担、防范涉税风险，争取

税后利益最大化。

【关键词】投融资决策 投资产业 投资方式 融资结构 纳税筹划

一、投资产业选择的纳税筹划

投资产业的选择涉及众多因素，仅就税收而言，国家对各

种产业的政策并不是一视同仁。有些产业是国家重点扶持的，

而有些则是国家限制甚至禁止发展的。国家为了优化产业结

构，在立法时对鼓励类和限制类产业制定了不同的税收政策。

投资鼓励类项目，则可享受诸多税收优惠政策，这对减轻税负

意义重大。因此，中小企业在选择投资产业时，要明确国家的

政策导向，充分利用对鼓励类产业的各种优惠进行纳税筹划，

以便达到减轻税负的目的。

例1：潍坊市金福农业开发有限公司是一家小型企业，

2012年年初，经过市场调查，准备投资于香料作物或中药材的

种植。假设种植中药材或种植香料作物均能实现税前利润80

万元，且无纳税调整项目。请根据以上情况为该公司进行纳税

筹划。

方案一：选择种植香料作物。

由于投资于香料作物的所得可以减半征收企业所得税，
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人钱财为目的的高利贷、非法集资、金融诈骗等扰乱金融秩序

的行为则加以严格禁止和查处。

3. 鼓励银行机构以金融创新为突破口，改善中小企业

金融服务。首先，形成全新的信贷管理理念，重视扶持企业特

别是中小企业的发展，创新贷款方式，扩大授信范围。其次，针

对当前贷款担保方式单一、以房地产抵押为主的问题，结合中

小企业自身特点，放宽抵押资产范围，探索采用无形资产、股

权、商业汇票、应收账款、项目本身和在建工程等多种抵押方

式来解决中小企业抵押资产不足问题。力争在各类权利质押、

票据质押、应收账款质押、股权质押、动产质押等担保方式上

取得突破。最后，加快中间业务品种的开发，充分发挥银行信

贷中介职能，加快信用证、委托贷款、票据、保函、保证金、代理

业务等产品的延伸，为企业直接和间接融资提供信用支持。

4. 完善信用担保体系。完善信用担保体系，发展多种所

有制信用担保机构，不仅有政府出资筹建的，还有民营以及联

合经营等多种形式，使得信用担保机构能有效地为民间融资

服务。要加强对融资性担保机构的监管，相关部门尽快制定出

台《融资性担保机构管理办法》，建立健全明确的担保监管机

制，督导建立行业自律组织，引导其规范发展。对规模较大、中

小企业融资担保能力较强的担保机构，鼓励其在担保业绩、服

务水平、管理制度、风险控制等方面不断创新发展。同时要扩

大抵押担保品范围。一是简化手续，降低费用，完善土地、房

屋、设备等物权作为抵押担保品的制度体系。二是鼓励使用发

明权、专利权、商标权等知识产权作为抵押担保品。此外，要积

极探索将企业生产经营中的应收账款、仓单订单等纳入抵押

品范畴。要落实好对符合条件的中小企业信用担保机构免征

营业税、准备金提取和代偿损失税前扣除的政策，鼓励各级财

政支持力度，综合运用资本注入、风险补偿和奖励补助等方

式，提高担保机构对中小企业的融资担保能力。此外，还要完

善我国企业和个人的征信系统，将企业各种财务和运作信息

统一管理，使企业信息透明化，减少借贷双方的信息不对称。

另外，应加强正确的社会舆论导向，倡导民众向正规、合

法的渠道融资。加强金融知识和舆论宣传教育，对民间融资的

潜在风险进行必要提示。利用典型案例，充分揭示地下钱庄、

非法集资等的危害性，提高民众金融风险意识。
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因此该公司2012年应纳企业所得税=80伊25%伊50%=10（万

元），税后利润=80原10=70（万元）。

方案二：选择种植中药材。

由于投资于中药材的所得可以免税，因此该公司2012年

无需缴纳企业所得税，税后利润为80万元。

对比可见，通过纳税筹划，方案二比方案一少缴纳企业所

得税10万元，多获取税后利润10万元（80原70）。因此，金福农

业开发有限公司应当选择方案二。

二、投资方式选择的纳税筹划

投资方式可分为直接投资和间接投资。就直接投资而言，

中小企业应关注现行《企业所得税法》中关于“国家需要重点

扶持的高新技术企业，减按15豫的税率征收企业所得税”的规

定，在设立之初就要优先考虑是否有涉足高新技术产业的可

能；在进行投资决策时，也要优先考虑有投资价值的未上市中

小高新技术企业。这不仅有利于减少企业税负，而且有利于我

国科技水平和科技创新能力的提高。而对于间接投资，在综合

考虑风险与收益的前提下，中小企业投资于国债这种免税项

目也不失为一种较好的选择。

例2：济南华润信息技术有限公司为一家中型高新技术企

业，适用15%的企业所得税税率。2012年，该公司拥有闲置资

金500万元，有两种投资方案可供选择：方案一，同其他企业联

合，投资创建另一家高新技术企业A公司，华润占20%的股权。

预计A公司每年实现净利润200万元，且全部分配；方案二，华

润公司用500万元购买国库券，年利率为7.5%。

方案一：投资创建一家高新技术企业A公司。

A公司设立后可减按15%税率缴纳所得税，应纳企业所得

税=200伊15%=30（万元），税后利润=200原30=170（万元）。

华润公司分回利润=170伊20%=34（万元），获得实际投资

收益=34（万元）。

方案二：购买国库券。

华润公司投资国库券获得的利息免缴企业所得税，获得

实际投资收益=500伊7.5%=37.5（万元）。

可见，通过纳税筹划，方案二比方案一多获得投资收益

3.5万元（37.5原34），因此华润公司应当选择方案二。但需要提

醒纳税人注意的是，选择不同的投资方式，除了考虑税收负担

外，还应考虑到投资收益、发展前景、自身条件等多种因素。

三、投资区域选择的纳税筹划

《国务院关于经济特区和上海浦东新区新设立高新技术

企业实行过渡性税收优惠的通知》（国发［2007］40号）规定：

对经济特区和上海浦东新区内在2008年1月1日（含）之后完成

登记注册的国家需要重点扶持的高新技术企业（简称“新设高

新技术企业”），在经济特区和上海浦东新区内取得的所得，自

取得第一笔生产经营收入所属纳税年度起，第一年至第二年

免征企业所得税，第三年至第五年按照25%的法定税率减半

征收企业所得税。为了充分享受上述税收优惠政策，新设中小

高新技术企业选址时，在不影响正常生产经营的情况下，应尽

量选择在经济特区或上海浦东新区登记注册。

例3：北京乐译信息技术有限公司为一家中型企业，2012

年年初欲投资设立一家子公司，该子公司为国家重点扶持的

高新技术企业。现有两种方案可供选择：方案一，在广州市设

立；方案二，在上海浦东新区设立。假设子公司的设立地点不

影响其正常的生产经营，预计每年盈利均为1 000万元。

方案一：在广州市设立。

子公司前五年应纳企业所得税=1 000伊15%伊5=750（万

元），税后利润=1 000伊5原750=4 250（万元）。

方案二：在上海浦东新区设立。

子公司前五年应纳企业所得税=1 000伊25%伊50%伊3=375

（万元），税后利润=1 000伊5原375=4 625（万元）。

由此可见，通过纳税筹划，方案二要比方案一少缴纳企业

所得税375万元（750原375），多获取税后利润375万元（4 625原

4 250）。因此，乐译信息技术有限公司应当选择方案二。

四、融资结构选择的纳税筹划

负债融资的财务杠杆效应主要体现在抵减企业所得税和

提高权益资本收益率这两个方面。在息税前利润率不低于负

债成本率的前提下，负债比率越高，额度越大，其节税效果越

明显。因此，当中小企业需要一笔资金时，可适当增加负债额

度，提高负债比重，以带来节税和提高权益资本收益率的双重

效果。当然，这种纳税筹划的方法必须保持在一定的限度内，

否则税务机关有权进行纳税调整。

例4：青岛利丰化工股份有限公司计划筹措500万元资金

用于一项新产品的生产线建设，为此相应制定了以下三种融

资方案：

方案一，500万元资金都采用权益筹资方式，即向社会公

开发行股票，每股计划发行价为1元，共计500万股；方案二，采

用负债筹资与权益筹资相结合的方式，向商业银行借款融资

100万元，向社会公开发行股票400万股，每股计划发行价为1

元；方案三，采用负债筹资与权益筹资相结合的方式，但二者

适当调整，向银行借款300万元，向社会公开发行股票200万

股，每股计划发行价为1元。假设三种方案的借款年利率都为

8%，2012年息税前利润都为50万元。

三种方案的权益资本投资利润率如表1所示。

权益资本额渊万元冤

息税前利润渊万元冤

利息渊万元冤

税前利润渊万元冤

所得税税额渊25%冤

税后利润渊万元冤

权益资本收益率渊%冤

方案一

0:100

500

50

0

50

12.5

37.5

7.5

方案二

20:80

400

50

8

42

10.5

31.5

7.88

方案三

60:40

200

50

24

26

6.5

19.5

9.75

项 目

债务资本院权益资本

表 1 权益资本投资利润率
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从表1数据可以看出，随着负债筹资比例的提高，公司应

纳所得税额呈递减趋势（从12.5万元减为10.5万元，再减至6.5

万元），同时权益资本的收益率却在不断增加，从而显示负债

筹资具有节税效应。因此，在上述三种方案中，利丰化工股份

有限公司应当选择方案三作为最佳纳税筹划方案。

五、融资租赁中的纳税筹划

融资租赁这种方式下，承租企业通过支付租金可尽快获

得所需设备，不用承担设备被淘汰的风险。对所租赁的固定资

产，企业可将其当作自有固定资产计提折旧，折旧计入成本费

用，且支付的租金费用也允许在税前扣除，使企业计税基数减

小，从而少交企业所得税。同时，融资租赁获得的固定资产在

使用过程中发生的改良支出也可作为递延资产在不短于5 年

的时间内摊销。中小企业可以借鉴这种融资方式来获得最佳

融资收益。

例5：日照市光明电子科技有限公司是一家小型生产企

业，2012年1月初，公司计划增添一台大型设备，总共需要资金

400万元，预计使用寿命为6年，净残值为16万元，采用年限平

均法，折现系数为10%。

该公司增添一台大型设备有三种方案可供选择：方案一，

用自有资金购买；方案二，贷款购买，工商银行提供5年期的长

期贷款，每年偿还80万元本金及利息，利率为10%；方案三，融

资租赁，5年后取得所有权，每年支付租赁费80万元，手续费为

1%，融资利率为9%。

方案一：用企业自有资金购买，现金流出量现值具体如表

2所示。

方案二：贷款购买，现金流出量现值如表3所示。

方案三：融资租赁，现金流出量现值如表4所示。

从以上分析可以看出，仅从节税角度来看，企业用贷款购

买设备所享受的税收优惠最大，因为这部分资金的成本（贷款

利息）可以在税前扣除，而用自有资金购买设备就不能享受税

前扣除的待遇，因此所获得的税收优惠是最小的。但从税后现

金流出量现值来看，融资租赁所获得的利益是最大的，用贷款

购买设备次之，用自有资金购买设备最差。

需要提醒中小企业纳税人注意的是，在贷款融资和融资

租赁的比较中，一般来讲后者较优，不过就贷款融资和融资租

赁来说，仍需具体比较和分析租期、贷款偿还时间、融资利率

和贷款利率等主要指标。

通过以上五个案例的分析可以得知，投资、融资作为相对

独立的理财活动，对中小企业税收成本和经营业绩的影响，主

要借助于投资产业、投资方式的选择以及融资结构的变动等

发生作用。因此，在实际业务操作过程中，中小企业的纳税人

应充分利用不同投资方式和融资手段对税负的影响，精心设

计企业投融资项目，以降低投融资过程中的税收负担，防范涉

税风险，实现税后利益最大化。

【注】本文系2012年山东省高校人文社会科学研究计划

自筹经费项目野中小企业税收优惠政策应用研究冶渊项目编号院

J12WF78冤的阶段性研究成果遥
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年份

淤

2012年末

2013年末

2014年末

2015年末

2016年末

2017年末

合计

偿还
本金

于

80

80

80

80

80

400

利息

盂

40

32

24

16

8

120

本利和

榆=于
+盂

120

112

104

96

88

520

折旧
费

虞

64

64

64

64

64

64

384

节税额

愚=渊盂+
虞冤伊25%

26

24

22

20

18

16

126

税后现金
流出量

舆=榆原愚

94

88

82

76

70

-16

-16

378

折现
系数

余

0.91

0.83

0.75

0.68

0.62

0.56

0.56

税后现金
流出量现值

俞=舆伊余

85.54

73.04

61.5

51.68

43.4

-8.96

-8.96

297.24

表 3 方案二：现金流出量现值 单位院万元

年份

淤

2012年初

2012年末

2013年末

2014年末

2015年末

2016年末

2017年末

合计

购买
成本

于

400

400

折旧
费

盂

64

64

64

64

64

64

384

节税额

榆=盂伊25%

16

16

16

16

16

16

96

税后现金
流出量

虞=于原榆

400

-16

-16

-16

-16

-16

-16

-16

288

折现
系数

愚

0.91

0.83

0.75

0.68

0.62

0.56

0.56

税后现金
流出量现值

舆=虞伊愚

400

-14.56

-13.28

-12

-10.88

-9.92

-8.96

-8.96

321.44

表 2 方案一：现金流出量现值 单位院万元

年份
租赁
成本

手续费
融资
利息

租赁
总成本

折旧
费

节税额
税后现金
流出量

折现
系数

税后现金
流出量现值

2012年末

2013年末

2014年末

2015年末

2016年末

2017年末

合计

80

80

80

80

80

400

0.8

0.8

0.8

0.8

0.8

4

36

28.8

21.6

14.4

7.2

108

116.8

109.6

102.4

95.2

88

512

64

64

64

64

64

64

384

25.2

23.4

21.6

19.8

18

16

124

91.6

86.2

80.8

75.4

70

-16

-16

378

0.91

0.83

0.75

0.68

0.62

0.56

0.56

83.36

71.55

60.6

51.27

43.4

-8.96

-8.96

292.26

淤 于
盂=于伊

1%
榆

虞=于+
盂+榆

愚
舆=渊盂+榆
+愚冤伊25%

余=虞原舆 俞 逾=余伊俞

表 4 方案三：现金流出量现值 单位院万元
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