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En épocas inflacionarias, caracterizadas por altos costos de capital, el
manejo que se dé a los recursos financieros tiene un efecto significativo
en los resultados economicos de la organizacién. Uno de los aspectos,
aparentemente mas sencillos es el manejo de las cuentas por pagar, pero
dado que los proveedores ofrecen opciones de descuento por pronto pa-
go, estas decisiones se vuelven un poco mas complicadas, pues hay que
considerar el valor del dinero en el tiempo.

Por lo tanto, cada vez que se ofrece un descuento se deberian ponde-
rar las ventajas obtenidas al aceptario (ALTERNATIVA 1), contra la po-
sibilidad de demorar el pago y hacer usc de ese dinero en otra actividad
durante ese periodo de tiempo (ALTERNATIVA II). Esta altima alter-
nativa implica la posibilidad de hacer una inversion a corto plazo.

Para poder evaluar la ganancia o pérdida econémica de tomar un des-
cuento, s¢ deben de tener en consideracion dos factores:

— El tiempo transcurrido desde el dia en el cual el descuento es ofrecido
y el dia final del pago (Periodo de Descuento).

— La tasa de interés que se puede obtener al invertir el dinero durante
ese periodo de tiempo.

Usualmente se cometen dos errores al evaluar estas alternativas:

Error 1: El periodo de descuento se toma desde el dia de la compra has-
ta el ultimo dia de pago posible. Por ejemplo, si el trato es obte-
ner un descuento si el pago se efectiia durante los 15 dias siguien-
tes a la compra del bien, o pagar la totalidad de la deuda a los
50 dias; el periodo de descuento equivocadamente se considera
de 50 dias y no de 35 como debiera ser. La razon de ser 35 es
que el mismo descuento se va a otorgar si el pago se hace el pri-
mer dia o el dia 15 y con el fin de hacer el mejor uso del dinerc
se pagara el dia 15; por lo tanto la verdadera diferencia de tiem-



po es la comprendida entre el dia 15 y el dia 50, fecha Gltima
de pago del valor total.

Error 2: El esquema de interés que se utiliza es el de interés simple, que
no considera el efecto real del valor del dinero en el tiempo.

Las dos alternativas en consideracion serin equivalentes cuando la
cantidad de dinero acumulada al invertir a la tasa de interés de oportuni-
dad el valor de la factura con descuento, durante el periodo de descuento,
sea exactamente igual al valor de la factura sin descuento. Adicionalmen-
te la equivalencia tiene que hacerse en la misma posicion en el tiempo, la
cual generalmente es el tltimo dia de pago sin descuento.

Debemos recordar que el precio con descuento se refiere a un punto
en el tiempo diferente del dia final de pago, por lo tanto es necesario
trasladar ese valor presente (P) a un valor futuro (F) considerando una
tasa de interés (i) y un periodo de descuento (N). Esto se puede hacer
usando las formulas tradicionales de la Ingenieria Economica (2).

F=P(F/P,i,N) = P(1 +# DN (1)

Si 1" y “N” no estan en las mismas unidades de tiempo, por ejemplo
“N” en dias e ‘i’ en %/ mes, serd necesario calcular el “i’ en %/ dia o el
*N”" en meses.

La siguiente fébrmula permite calcular un interés i’ que aplicado “m”
veces durante el periodo de referencia genera el mismo valor futuro que

si se aplicara un interés “E”” una vez en el periodo de referencia.

E = (FP,im)-1 = (1+™-1 (2)
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Esta fébrmula permite hallar el interés diario conociendo el interés

mensual “E”.




Si la ALTERNATIVA II es aceptada, el comprador invertird P (1-d) al
inicio del periodo de descuento, y el valor futuro de esa alternativa al
final del periodo de descuento sera:

P(l-d) (F/P.iN) (3)

El comprador debera comparar el valor calculado en la ecuacion (3)
con e valor neto de la factura (P) y se podrdn presentar las siguientes
situaciones:

Pl-d) (F/P.i.N) > P Escoger ALTERNATIVA Il y no
aceptar el descuento.

P-4 (F/P.i,N) = P Escoger indistintamente cualquiera
de las alternativas.
P(Q-d) (F/P.i,N) < P Escoger ALTERNATIVA [ y tomar

el descuento.

El nivel de indiferencia entre las alternativas se obtendrin cuando:
P(1-d) (F/P,iN) =P (4)
Que se puede despejar asi:
(1-dy (F'P.i. Ny = | (5)
Ademas recordando que:

(F/P,i.N) = (1+ DN (6)




Es posible obtener la siguiente ecuacion:

(t-d) Q+DN = 1 (M
o también
d- 1-_1 (8)
(1+)N

La ecuacion (8) permitira encontrar el descuento que iguala las dos al-
ternativas, y claramente indica que “‘d” es proporcionala “i’y a ‘“N”, o
en otras palabras que ‘“‘d” debe aumentar con aumentos en “i” y/o en
GSN”

Un Programa para analizar las dos alternativas se escribié en BASIC y
se corrié en un microcomputacor NEC-PC-8001. Este programa se inclu-
ye al final del articulo, con las tablas de resultados para diversos valores
de “i” y “N". Los resultados se hayan en forma tabular en la Tabla No. 1
y en forma grafica en la Figura No. 1, y cualquiera de las dos permite de-
terminar si se debe de tamar un descuento por pronto pago en una com-
pra o aceptar un pago a cierto plazo, dependiendo del costo mensual del
dinero (i), y las diferencias de tiempo (en dias) entre el ultimo dia para
tomar el descuento ¥ el ultimo dia para hacer el pago neto (N).

A continuacion se incluyen tres ejeinplos para ilustrar los posibles usos
de la Tabla No.1 y/o de la Figura No.1.

EJEMPLO 1: Si su tasa de interés de oportunidad es de 2.75% men-
sual y ha hecho una compra en la cual o paga el neto a los 90 dias o
recibe un descuento si paga antes de 30 dias, de qué magnitud como
minimo debe ser el descuento para que se justifique aceptarlo?

Entrando en la Figura No. 1 con un periodo de descuento de 60 dias
e intersectando la curva de interés mensual del 2.75%, fcil y rapidamente
se ve como el descuento minimo aceptable seri de 5.28% . En otras pala-



bras si el vendedor le ofrece un desgcuento mayor de 5.28% usted debiera
aceptarlo y pagar el dia 30 su deuda. Si el descuento es menorde 5.28% us-
ted debiera de escribirle una amable nota al vendedor indicando que pa-
gard su deuda el dia 90.

EJEMPLO 2: Si su tasa de interés de oportunidad es del 3% mensual
y se le ofrece un descuento del 6% por pronto pago, cuintos dfas de pe-
riodo de descuento deben darle para que sea indiferente el tomar o n6 el
descuento?

Entrando en la Figura No. 1 con un descuento del 6% e intersectando
la curva de interés mensual del 3%, se dard cuenta que el nimero de dfas
de equilibrio es 63 dias. Si el vendedor le ofrece menos de 63 dias de di-
ferencia, tome el descuento. Si le ofrece mis de 63 dias entonces paguele
al vencimiento de la obligacion.

EJEMPLO 3: Si le ofrecen un descuento del 10% y el perfodo de des-
cuento es 75 dias, qué tan rentable es aprovechar el descuento?

Para este caso. entrando en la Figura No. 1 con un descuento del
10% y 75 dias encontrard que en la intersecci6n la tasa de interés es
aproximadamente 4.30% mensual. Si sv tasa de interés es menor de
4.30% mensual, tome el descuento, si es mayor que 4.30% entonces no
es rentable tomarlo.

CONCLUSIONES:

— Es muy facil y util encontrar 1a relacion entre el descuento y el valor
del dinero en el tiempo.

— El modelo aqui utilizado es mejor que alguno de los modelos tradicio-
nales que consideran interés simple, ya que refleja mejor el aspecto fi-
nanciero y econémico, pues el ejecutivo moderno sabe que el dinero
realmente cambia su valor dia a dia en forma compuesta.

- Como es bien sabido, en una situacion inflacionaria, la liquidez es la
base del éxito en las empresas. Existe una relacion real entre las venta-
jas y desventajas de utilizar los fondos para pagos anticipados de alguna
compra o el demorar el pago y utilizar los fondos en inversiones a
corto plazo.



DESCUENTO VS. TASA DE INTERES MENSUAL VS. PERIODO DE
DESCUENTO

TASA
% /Mes

0.25
0.50
0.75
1.00
1.25
1.50
1.75
2.00
2.25
2.50
2.75
3.00
3.25
3.50
3.75
4.00
4.25
4.50
4.75
5.00

15

0.12
0.25
0.37
0.50
0.62
0.74
0.86
0.98
1.11
123
1.35
1.47
1.59
1.71
1.82
1.94
2.06
2.18
2.29
2.41

PERIODOS DE DESCUENTO (Dias)
DESCUENTO (%)

20

0.17
0.33
0.50
0.66
0.82
0.99
1.15
1.31
1.47
1.63
1.79
195
2.11
2.27
242
2.58
274
2.89
3.05
3.20

TABLA No. 1

30

0.25
0.50
0.74
0.99
1.23
1.48
1L.72
1.96
2.20
244
2.68
291
3.15
3.38
3.61
3.85
4.08
431
453
4.76

40

0.33
0.66
0.99
1.32
1.64
1.97
2.29
261
292
3.24
3.55
3.86
4.17
448
4.79
5.10
540
5.70
6.00
6.30

50

041
0.83
1.24
1.64
2.05
245
2.85
3.25
3.64
4.03
442
4.81
5.19
5.57
5.95
6.33
6.70
7.07
7.44
7.81

60
0.50

0.99

1.48
1.97
245
2.93
3.41
3.88
435
4.82
5.28
5.74
6.20
6.65
7.10
7.54
7.99
843
8.86
9.30

70

0.58
1.16
1.73
2.29

341
397
451
5.06
5.60
6.13
6.66
7.19
7.71
8.23
8.75
9.25
9.76
10.26
10.76

90

0.74
1.48
2:22
2.94
3.66
4.37
5.07
5.97
6.46
7.14
7.81
8.49
9.15
9.80
10.46
11.10
11.74
12.37
13.00
13.62
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— El programa de computador permite a cualquier persona elaborar el
calculo para cualquier situacion no incluida en la Tabla No. 1 oenla

Figura No. 1.

— Mas aun el modelo es tan sencillo que inclusive una calculadora ma-
nual poco sofisticada facilmente puede generar los mismos resultados.
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18 - Este, programa permite calcular el des
cuento minimo, en forma porcentual,
que el comprador debe recibir para que
decida pagar la factura con descuento.
11 7
12 / Se considera que el dinero tiene valor
en el tiempo, Yy por lo tanto es capaz
de generar un retorno en forma compues
ta.
13/
28 LPRINT:LPRINT:LPRINT TAB(18) ;*DESCUENTO
US. TASA DE INTERES MENSUAL VS.PERIODO
DE DESCUENTO" ‘

21 LPRINT:LPRINT :LPRINT TAB( 18) ; " PROGRAMA
DESARROLLADO POR: RODRIGO VARELA V."

23 LPRINT:LPRINT:LPRINT TAB{(36) ;"TABLA # 1"

38 ‘ NI=Numero de tasas de interes que se

desean estudiar.

48 ‘° X(l1)=Tasa de interes mensual (forma

porcentual.

58 * ND(J)=Periodo de descuento (dias).

78 ° NND=Numero de periodos de descuento

que se desean estudiar.

8e - D(Il,J»=Descuento porcentual correspon

diente a wuna tasa de interes
mensual del X(I), y a un perio
do de decscuento de ND(J) dias.

986 DIM X(3@) ,ND(30> ,D(306,38)

166 INPUT"Numero de tasas de interes” ;NI

118 PRINT"Numero de periodos de descuento"

115 PRINT"Para que la impresion quede bien

no use mas de 8 periodos.” :INPUT NND
126 FOR I=1 TO NI:PRINT"Tasa de interec men
sual®;I;:INPUT X(I):NEXT I

136 FOR J=1 TO NND:PRINT"Periodo de descuen
to" ;J3 s INPUT NDC(J) :NEXT J

148 LPRINT:LPRINT :LPRINT

158 LPRINT °"TASA";TAB(24) ;"PERIODOS DE DES
CUENTO (Dias)"*



168 LPRINT *"Z/Mes”;TAB(38) ; "DESCUENTOCX) *
178 LPRINT:LPRINT :LPRINT

180 FOR 1=1 TO NI

198 E=((1+.81%XX(]))".8333333) -1:A=1/(1+E)
268 FOR J=1 TO NND

218 D(I,D=C1-AND(JI)) X188

228 NEXT J:NEXT 1

238 FOR J=1 TO NND

248 LPRINTTAB(?) ;USING" ##4 *sND(D)
3 :NEXTJI:LPRINT : LPRINT

258 FOR I=1 TO NI

248 LPRINT USING"#.#% " sX(I>3

278 FOR J=1 TO NND _

288 LPRINT USING®" ##.88 “;D(I,D) ;:NEXT J
. 298 LPRINT:NEXT I

388 END




