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提供多种现金折扣条件下的财务决策

【摘要】本文分析了存在现金折扣条件下商业信用的决策问题，主要是对存在多种现金折扣情况下的财务决策进行探

讨，对不同情况下运用放弃现金折扣的成本率进行决策的不同观点进行了深入解析，以期统一认识，更好地丰富财务理论

及提高实践意义。
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商业信用是指企业在商品交易或提供劳务中，以延期付

款或预收货款等方式所形成的借贷关系，是企业之间、企业与

个人之间的直接信用行为，也是除了短期银行借款之外企业

短期资金的一种重要来源。它是一种“自发性筹资”，在短期负

债筹资中占有相当大的比例，其运用的恰当与否关系到企业

财务状况的稳定及筹资成本的高低，所以引起企业财务管理

人员的高度重视。商业信用一般情况下不存在成本，只有在提

供现金折扣的情况下，才存在放弃现金折扣的机会成本。但

是，在存在现金折扣的应付账款的决策中，相关教材的阐述存

在误区。

一、应付账款的现金折扣及其机会成本

应付账款是指企业因购买材料、商品或接受劳务供应等

暂未付款而欠对方的账项。卖方利用这种方式促销, 对于买

方来说延期付款则等于运用卖方的资金满足自己短期的资金

需要。在西方，提供商业信用的企业为早日收回赊销资金, 一

般都会在付款条件上采用一定的现金折扣等优惠形式。

现金折扣是供应商销售商品时，为鼓励客户及早付款而

采取的一种措施。企业购买材料时，如果在规定的日期内付

款，则可享受折扣从而获得收益；如果企业在规定的日期后付

款，则不能享受折扣，这就意味着企业因选择在规定的日期后

付款而丧失收益，这就是放弃折扣的机会成本。

比如，信用条件为“2/10，n/30”，表示如果企业在第 10天

付款（在 10天内付款均可享受现金折扣，但理性的财务人员

应该在第 10天付款），便可享受 2%的现金折扣，如果在 10天

以后即在第 30天付款，则不能享受现金折扣，按全价付款。如

果企业超过规定的信用期 30天推迟付款，往往会降低企业的

信用，从而使企业日后付出更沉重的信用代价。所以明智的企

业一般是不会延期付款的，对延期付款问题我们在此不进行

讨论。

接下来的问题是针对以上“2/10，n/30”的信用条件，是

在第 10天付款还是在第 30天付款的互斥决策问题。如果在

第 10天付款，则因提前 20天付款获得 2%的收益；或者是，在

第 30天付款，则因推后 20天付款而占有资金放弃了 2%的收

益。放弃现金折扣的成本是相对的，所以称为机会成本，它并

不是企业真正发生的成本。而享受现金折扣的收益是绝对的，

它是企业提前付款真正获得的资金收益。

放弃现金折扣的成本（或称享受现金折扣的收益）计算公

式为：

放弃现金折扣的成本率= 折扣百分比
1-折扣百分比

伊 360
信用期-折扣期

是否享受现金折扣的决策原则是：

第一种情况：企业没有资金，可以借入资金。如果借款利

率约放弃现金折扣的成本率，则应享受折扣，反之，则放弃

折扣。

第二种情况：企业有资金，可以进行短期投资。如果短期

投资收益率跃放弃现金折扣的成本率，则应放弃折扣，反之，

则享受折扣。

第三种情况：有多种信用折扣条件。应享受放弃现金折扣

成本率最大的。

如果企业根本没有资金，也不能在折扣期最后一天借入

资金，则只能放弃现金折扣，这种情况根本不需要决策，也就

不存在放弃现金折扣的机会成本，因为需要决策的情况最少

是两种方案择一。

二、多种现金折扣情况下的决策问题

对存在一种现金折扣条件，比如“2/10，n/30”的信用条

件，决策没有争议。我们对存在多种现金折扣与多家公司提供

不同现金折扣情况下决策的问题分别进行探讨。

1. 存在多种现金折扣情况。

存在多种现金折扣，是指在不同的信用期销货方提供不

同的现金折扣条件，随着信用期的延长，折扣百分比下降，目

的也是促使企业尽快偿还货款。对存在多种现金折扣下的决

策问题，我们认为会计职称考试辅导教材《中级财务管理》的

讲解存在误区。教材例 5-1如下：

公司采购一批材料，供应商报价为 1万元，付款条件为：

3/10、2.5/30、1.8/50、N/90。目前企业用于支付账款的资金需

要在 90天后才能周转回来，在 90天内付款，只能通过银行借
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款解决，银行利率为 12%。请确定公司材料采购款的付款时间

和价格。

根据放弃折扣的信用成本率计算公式，10天付款方案，

放弃折扣的信用成本率为 13.92%；30天付款方案，放弃折扣

的信用成本率为 15.38%；50天付款方案，放弃折扣的信用成

本率为 16.50%。由于各种方案放弃折扣的信用成本率均高于

借款利率，因此决策为要取得现金折扣，借入银行借款以偿还

货款。

10 天付款方案，得折扣 300 元，用资 9 700 元，借款 80

天，利息 258.67元，净收益 41.33元。

30 天付款方案，得折扣 250 元，用资 9 750 元，借款 60

天，利息 195元，净收益 55元。

50 天付款方案，得折扣 180 元，用资 9 820 元，借款 40

天，利息 130.93元，净收益 49.07元。

结论为：第 30天付款是最佳方案，其净收益最大。

我们认为，放弃现金折扣的成本率由两部分组成：折扣百

分比/（1-折扣百分比），这个收益率是放弃现金折扣，即推迟

付款（信用期-折扣期）天与信用期付款相比而放弃的收益。

这个收益率或放弃现金折扣的成本率，是从信用期到折扣期

这段时间获得的收益（折扣期付款）或是发生的损失（信用期

付款），这样的收益或损失一年中可以重复 360/（信用期-折

扣期）次，二者相乘就是年收益率，也即放弃现金折扣的机会

成本（年成本）。针对以上例题，应该是：

10 天付款方案，得折扣 300 元，用资 9 700 元，借款 80

天，利息 258.67元，净收益 41.33元，年净收益为 185.985 元

［41.33伊360/（90-10）］。

30 天付款方案，得折扣 250 元，用资 9 750 元，借款 60

天，利息 195元，净收益 55元，年净收益为 330 元［55伊360/

（90-30）］。

50 天付款方案，得折扣 180 元，用资 9 820 元，借款 40

天，利息 130.93 元，净收益 49.07 元，年净收益为 441.63 元

［49.07伊360/（90-50）］。

结论为：50天付款方案为最佳，其年净收益最大。这样，

与放弃折扣的信用成本率为 16.50%的结论相一致。

以上例题净收益的计算，是对一次互斥方案而采取的决

策，而放弃现金折扣的机会成本，是针对一年中此种情况重复

发生的方案的决策。

2. 多家公司提供不同现金折扣情况。

针对两家或两家以上公司提供现金折扣情况下的决策问

题，注册会计师考试辅导教材《财务成本管理》是这样阐述的：

如果面对两家以上提供不同信用条件的卖方，应通过衡量放

弃折扣成本的大小，选择信用成本最小（或是所获利益最大）

的一家。

比如该教材例 15-2如下：某企业购入货物 10万元，如

果有甲、乙两家供应商，甲供应商提供的信用条件是 2/10、N/

30；乙供应商提供的信用条件是 1/20、N/30。该企业放弃甲供

应商提供的现金折扣所负担的成本为 36.7%，放弃乙供应商

提供的现金折扣所负担的成本为 36.4%。决策结论是：后者的

成本较低，故选择乙企业作为供应商。

我们认为，放弃现金折扣的成本是相对于享有折扣而言

的，如果根本无法享有现金折扣，则只能选择放弃，这种情况

根本就不是做决策，因为不存在互斥决策方案。只有企业在自

己具有足够的流动资金或可以借入资金的情况，即可能享有

也可能放弃的情况下才需要决策。

针对以上问题，我们分两种情况讨论：

一种情况是，企业有足够的流动资金或是有短期借款能

力可以偿还货款。以上例题，假如某企业有足够的流动资金用

于偿还货款，且其短期投资收益率小于 36.4%，则它应该选择

享受现金折扣。如果需要从两家供应商中做选择，由于享受现

金折扣的收益率甲供应商高于乙供应商，故应该选择甲供应

商。如果其短期投资收益率大于 36.4%，但是小于 36.7%，则还

是应该享受现金折扣，选择甲供应商。如果其短期投资收益率

大于 36.7%，则应该选择放弃现金折扣，那么选择甲供应商与

乙供应商是一样的。

另一种情况是，企业是否具有足够的流动资金（自有或借

入）的情况不确定，但是可以预测不同期间发生的概率，这时

应该用放弃现金折扣的成本率乘以概率后的成本率来进行比

较。比如上例中，如果企业在购货后 10天内能够筹集到资金

的概率为 0.3，20天内能够筹集到资金的概率为 0.5，则选择

甲供货商的收益率为：36.7%伊0.3=11.01%，选择乙供货商的收

益率为：36.4%伊0.5=18.2%。如果决定享受现金折扣，则应该选

择乙供货商。

结论是，当企业决定享有现金折扣，即放弃现金折扣的成

本率大于借款利率，或是短期投资收益率小于放弃现金折扣

的成本率的情况下，应该选择放弃现金折扣的成本率最大的

一家，因为享有的收益是现实收益；当企业决定放弃现金折

扣，即放弃现金折扣的成本率均小于借款利率，或是短期投资

收益率均大于放弃现金折扣的成本率时，选择任何一家都是

一样的，因为放弃现金折扣的成本是机会成本，是相对于各自

享有现金折扣而言的，并不是现实损失。

所以我们认为，存在两家以上公司提供现金折扣情况下

的决策，仍然是选择放弃现金折扣的成本率最大，即享有现金

折扣的收益率最高的企业。因为选择哪家企业作为供应商，是

需要财务管理人员提前做出决策，这样选择可以使企业在未

来状态不确定情况下获得最大的收益。

当然，存在现金折扣条件下的财务决策，应该结合企业的

各种情况来综合考虑，比如企业应收账款的回收时间、存货的

最优采购批量及其订货间隔、企业的短期融资能力及流动资

金的稳定性等等，作为一个整体统一权衡，以使企业在保证基

本的资金需求的前提下，实现流动资金的收益最大化。
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