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现金折扣在现实生活中大家都碰到过，这是商家的一种

促销手段。商家打折，顾客觉得划算，一手交钱一手交货，交易

完成，没有什么麻烦，与教材中一长串的计算公式完全扯不上

关系。其实教科书与现实不符的原因是：在现实中，大家是普

通的消费者，执行的基本上都是现金交易，一手交钱一手交

货，交易就完成了。

如果不是现金交易会发生什么情形呢？企业为扩大销售

可能会进行赊销。赊销可能使企业销售量增加，但赊销对于企

业来说是有一定风险的：赊销后为了催促对方还款会发生收

款费用、对方有可能财务状况恶化而还不上钱或者直接赖账

而发生坏账。同时，这一段时间是对方在占用这部分资金，而

不是自己这一方在占用这部分资金。因此为降低风险，企业常

常会配套地实行现金折扣，在这种条件下，买方若提前付款，

卖方可给予一定的现金折扣，如买方不享受现金折扣，则必须

在一定时期内付清账款，如“2/10，n/30”便属于此种信用条

件。这种条件下，双方存在信用交易：买方若在10天内付款，则

可获得10天短期的资金来源，并能得到2%的现金折扣；若放

弃现金折扣，则可在稍长时间内占用卖方的资金。

从以上分析可以看出，一般企业的现金折扣是：企业为了

扩大销售而进行赊销，又为了早日把款项收回而实行的一项

有代价的行为。

那么在销货方提供现金折扣的时候，购买方应如何决策

呢？一般的教科书是这么写的，“如果销货单位提供现金折扣，

购买单位应尽量争取获得此项折扣，因为丧失现金折扣的机

会成本很高”。可按以下公式计算：

资金成本= 伊

式中：CD代表现金折扣的百分比；N代表失去现金折扣

后延期付款天数。

但教材没有说明这个计算公式为什么是这样，笔者在多

年的教学中对这个问题有一点自己的思考，认为可以从以下

几个方面来阐述这个问题。

一、用资金的时间价值解释

资金的时间价值是指投资者将1元钱存入银行，在利率为

5%的情况下，1年后银行将付给存款人1.05元。也就是说，投资

者投资1元钱，失去了当前使用或消费这一元钱的机会或权

利，但一段时间后将得到一定的回报，这种按时间计算出来的

回报就叫做时间价值。

如何用资金的时间价值来解释现金折扣的机会成本呢？

我们假设企业采购一批材料，供应商报价为100元，付款条件

为2/10，n/30。我们可以用下图来表示：

上图可以这么解释，企业在第10天付款，企业只需付98

元，30天后付款需要付100元。换一种表述，可以这么说，企业

在第10天投资98元买下这批材料，在完全市场条件下，20天

后，也就是第30天，企业能以100元的价格把这批材料卖出去，

因此：这98元的投资在这20天的时间内得到的绝对收益是2

元，相对收益是2/98=2.41%。换算成1年（按360天计算）的相对

收益是（2/98）伊（360/20）=36.73%。

上式中：2=现金折扣百分比伊100；

98=（1-现金折扣百分比）伊100；

20=信用期（30天）-折扣期（10天）。

360天表示一年的时间，为什么要用一年的时间呢？这是

为了方便与其他贷款或投资收益进行比较。因为中国人民银

行公布的一般是一年期的基准利率，银行利率牌上给出的也

是一年期的利率。为了确保可比性，现金折扣的机会成本最好

也换算成一年期的。

综上所述，把式中的数字表述为通用公式就是：

现金折扣的

机会成本= 伊

3603010

10098

图1

财务管理教学中

关于现金折扣机会成本的解释

石绍炳 朱建红

渊安徽财经大学统计与应用数学学院 安徽蚌埠 233041 安徽财经大学会计学院 安徽蚌埠 233041冤

【摘要】在很多《财务管理》教材中只给出了现金折扣机会成本计算公式，而没有解释为什么是这个公式，有些高校教

师由于各种原因也不加以解释，不易于学生理解与掌握。笔者从事财务管理教学多年，对这个公式有一点自己的理解，现与

大家分享。
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《财务管理》教学中在讲解资金时间价值的时候，举的例

子一般只涉及资金，不涉及其他资产。所以当将资金转变为原

材料时，学生就一时转不过弯来，实际只是资金的形态发生了

改变，现金折扣的机会成本计算的仍是不同时点上的资金。

二、用资本成本的定义来解释

对上述现金折扣机会成本计算公式还可以用资本成本来

解释。

资本成本是企业为筹集和使用资本而付出的代价，包括

用资费用和筹资费用两部分。可以说资金成本是筹资费用额

与实际筹资额的比率。计算公式如下：

K=

我们假定上例中企业目前没有付款的资金，但有这样一

位贷款人，提出可以借款，前提是如果企业第30天没有资金还

贷，则需以这批原材料还贷。再假定企业到第30天时仍没有筹

到资金，则企业只能用这批原材料去还贷了。相对企业来说，

是在第10天的时候向这位贷款人借了98元，然后在第30天时，

企业用价值100元的原材料去还了贷款。本来企业可以在市场

上以100元的价格把这批原材料卖出，但因有约定在先，所以

只能用这100元的原材料去还贷。

对这家企业而言，相当于在第10天时贷款98元，第30天时

以100元的原材料去还了贷款。这98元的贷款，20天的用资费

用是2元。换算成一年的用资费用为36元（2伊360/20），所以企

业这一现金折扣的机会成本=36/98=（2伊360/20）/98=（2/98）

伊（360/20）=36.73%。

把（2/98）伊（360/20）表述为通用公式，仍然是：

现金折扣的

机会成本= 伊

三、关于现金折扣的决策举例

我们将以下的材料购进为例来进行讲解：

企业采购一批材料，供应商报价为10 000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天才能周转过来。在90天内付款，只能通过银行借款解

决。如果银行利率为12%，按天单利计息。

10天内付款，得到折扣300元，用资9 700元，借款80天，资

金成本=3/97伊360/80=13.92%

30天内付款，得折扣250元，用资9 750元，借款60天，资金

成本=2.5/97.5伊360/60=15.38%

50天内付款，得折扣180元，用资9 820元，借款40天，资金

成本=1.8/98.2伊360/40=16.50%

三者的排序是：16.50%跃15.38%跃13.92%。那么，是不是选

择在第50天付款呢？

企业进行决策的时候一般不会脱离“两害相权取其轻，两

利相权取基重”这一原则。对于收入企业愿得到更多，对于成

本企业愿付出更少，对于既涉及收入又涉及成本的，企业愿收

入减去成本后的差额（利润）越大越好。

例题中企业需要通过银行借款来解决目前的付款问题，

因借款而产生的利息是这一决策的成本，借到钱后支付给供

应商，少支付给供应商的钱可看作是收入，利润=少支付的钱

（收入）-借款利息（成本）。这个差额越大企业越满意的。下面

我们继续来计算：

10天内付款，得折扣300元，利息=9 700伊12%伊80/360=

258.67元；净收益=300-258.67=41.33（元）。

30天内付款，得折扣250元，利息=9 750伊12%伊60/360=

195元，净收益=250-195=55（元）。

50天内付款，得折扣180元，利息=9 820伊12%伊40/360=

130.93元；净收益=180-130.93=49.07（元）。

三者排序是：55跃49.07跃41.33。

根据这一排序企业应选择在第30天的时候付款，与上面

的决策即第50天付款产生了矛盾。为什么会产生这种矛盾呢？

这其实是相对数与绝对数的矛盾。

比如有两个项目，一个项目投资100万元，一年的收益是

20万元，另一个项目投资400万元，一年的收益是40万元。第一

个项目的年投资收益率为：20/100=20%；第二个项目的年投

资收益率为：40/400=10%。

从收益率上看，应该取第一个项目。但是从绝对额上看，

第一个项目只有20万元，小于第二个项目的40万元，应该取第

二个项目。一般的投资者碰到这种情况时决策的原则应该是：

在充分利用资金的基础上获得尽可能多的绝对额。因为有时

候相对额高是没有什么意义的，比如一个投资1元的项目，一

年的收益绝对额是0.5元，尽管投资收益率是50%，但这种项目

对投资者而言是没有什么意义的。

而影响现金折扣机会成本的大小因素有：现金折扣百分

比、失去现金折扣后延期付款天数；影响利息额多少的因素

有：贷款利率、贷款时间的长短。因此这一决策涉及多个因素，

在决策上就不应单纯地根据一个因素来做决定，而应把多个

因素同时考虑进去。

因此，根据上面的论述，笔者认为上述例题中，还是在第

30天付款对企业来说更划算。

“师者，传道、授业、解惑也”，这句话大家耳熟能详，然而

要接近这一目标，却需要“师者”付出更多的努力。笔者根据自

己多年教学的经验写下此文，尽量让学生“知其然”，更“知其

所以然”，也期待同行给予批评指正。
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