
新智慧·财经□

实际利率法的讲授在财务会计教学中占有十分重要

的地位，无论是持有至到期投资、应付债券的核算，还是

具有融资性质的分期收款销售与融资租赁的核算，都涉

及实际利率法的应用，同时，它也是学生学习财务会计时

最感棘手的地方。

理解与掌握实际利率法的本质，有助于学生更好地

掌握并运用这一方法。下面笔者将详细阐述实际利率法

的本质。

一、实际利率法中的“实际利率”本质上是一种内含

报酬率

持有至到期投资实际利率的计算是在已知持有至到

期投资未来现金流量与初始确认金额的情况下，将持有

至到期投资的未来现金流量进行贴现，使其所得的现值

恰好等于初始确认金额时的贴现率。具有融资性质的分

期收款销售的核算中实际利率的计算原理也是如此。

由此可以看出，实际利率法对于债权人来讲，本质上
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【摘要】本文结合注册会计师《财务管理》和《会计》考试教材，对实际利率法中的“实际利率”概念进行了分析，

并对实际利率与名义利率、票面利率、市场利率的不同进行了比较，以期帮助相关人员更好地理解与掌握实际利率法。
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是其出借资金能够为其带来的实际报酬率，即该笔债权

的内含报酬率。该内含报酬率与特定的债权有关，即不同

的债权，其通过实际利率法计算得出的实际利率（内含报

酬率）是不同的，即使在同一企业内，不同债权通过实际

利率法可以计算得出多种不同的实际利率。由于企业的

核算基础是权责发生制，所以采用实际利率法更能客观

真实地核算企业所获得的收益。但从财务的角度来看，企

业至少要在该债权所获得的内含报酬率与同期银行存款

利率之间进行权衡：如果该债权的实际利率小于同期银

行存款利率，则出借该债权是不合算的，特别是持有至到

期投资，因为具有融资性质的分期收款销售也有可能是

出于占领市场等其他因素考虑。

二、实际利率法中的“实际利率”本质上是一种资本

成本率

在应付债券的核算中，实际利率法的计算公式表明，

通过该公式计算出的实际利率实际上是发行债券企业发

生该债券所承担的资本成本，即该债券的筹资成本；而融

资租赁中承租人承担的未确认融资费用在分摊时，采用

实际利率法计算得出的融资费用的分摊率就是承租人在

融资租赁中所承担的资本成本。权责发生制的核算基础，

使得企业只有采用实际利率法对各期所承担的融资费用

进行分摊，才能更客观、真实地反映企业的各期费用。但

是从财务的角度来看，企业就要权衡融资所获得的资金

给企业带来的收益是否超过了企业筹资所发生的成本，

如果收益小于企业筹资所发生的成本，则企业就不应该

筹措该笔资金。

三、实际利率法中“实际利率”的涵义

（一）实际利率与名义利率

注册会计师《财务管理》考试教材中提到了实际利率

与名义利率：名义利率是央行或其他提供资金借贷的机

构所公布未调整通货膨胀因素的利率，即包括补偿通货

膨胀风险的利率；实际利率是指剔除通货膨胀率后储户

或投资者得到利息回报的真实利率。注册会计师《会计》

考试教材在计算资产未来现金流量的现值时，认为预计

资产的未来现金流量与采用的折现率，在考虑因一般通

货膨胀而导致的物价上涨的因素时，应当采用一致的基

础。也就是说，如果折现率考虑一般通货膨胀因素，预计

未来现金流量也应考虑一般通货膨胀因素；反之，如果折

现率没有考虑一般通货膨胀因素，预计未来现金流量也

应剔除一般通货膨胀因素。而在持有至到期投资、应付债

券、具有融资性质的分期收款销售与融资租赁核算中，未

来的现金流量（未来各期的收款额与付款额）都是包括通

货膨胀因素的金额，即名义金额，因此，通过公式计算得

出的内含报酬率与资本成本率就都是包含通货膨胀因素

的名义利率，而不是扣除通货膨胀因素的实际利率。

也就是说，实际利率法中的“实际利率”并不是扣除

通货膨胀因素的实际利率，而是包含通货膨胀因素的名

义利率。实际利率法中的“实际利率”与注册会计师《财务

管理》考试教材中的“实际利率”虽然名称相同，但涵义却

是不尽相同。

（二）实际利率与票面利率

实际利率指的是投资者实际得到的利息回报的真实

利率；而票面利率是债券发行时债券票面上所标明的利

率，也就是投资者各期应该收到的利息金额，但由于债券

有可能折价或者溢价发行，使得投资者收到的利息金额

就不是投资者所获得的真实利息，其中还包括一部分成

本的收回或成本的追加。也就是说，票面利率只是标明投

资者各期应该收到的利息款项，但这并不是投资者所获

得的真实利息，真实利息是按实际利率计算得出的利息。

（三）实际利率与市场利率

实际利率是投资者在一项投资中所获得的真实利息

回报，或者是债务人在一项融资中所实际承担的利息费

用；市场利率是指资金市场上由供求关系所决定的利率，

它是整个社会投资报酬率的最低水平，可以视为无风险

的最低报酬率。市场利率是投资者或者债务人进行投资

或者融资时的一个参考指标、一个“标杆”，投资者所获得

的实际利率至少不能低于市场利率，否则，该项投资就是

不可行的；反之，如果融资者提供的真实利率比市场利率

低，那么仅从资金的角度考虑，其几乎不可能融资成功。

四、结语

实际利率法中的“实际利率”并不是指剔除通货膨胀

因素后的实际利率，而是包含通货膨胀因素的“名义利

率”。这一实际利率在债券面值发行时，如果不考虑发行

费用，就等于票面利率，而在债券折价或溢价发行时，就

会高于或低于票面利率。投资者或债务人可以以市场利

率为基准来判断自己所获得的实际利息或所承担的真实

利息是否合理。

实际利率并不一定是市场利率，对于投资者来讲，它

是该投资的内含报酬率；而对于融资者来说，它是该融资

的资本成本率。即使在同一个企业内部，每一项投资的实

际利率（内含报酬率）或每项融资的实际利率（资本成本

率）也是不同的，企业在投融资之前，要从财务的角度对

实际利率的制定标准做出分析判断。一旦投融资形成，企

业的会计部门就要遵从权责发生制的核算基础，采用实

际利率法对各期利息收入或利息费用进行分摊确认。
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