TEMA III: FINANCIAMIENTO A CORTO PLAZO.
OBJETIVO: Evaluar las fuentes de financiamiento a corto plazo que presenta la empresa logrando formar en nuestros estudiantes habilidades para la toma de decisiones.
Contenido: 
· El crédito a corto plazo
· Tipos principales de fuentes de financiamiento a corto plazo.
· El costo de los préstamos bancarios.
· Uso de valores en el financiamiento a corto plazo.
Desarrollo
El crédito a corto plazo se define como cualquier pasivo que originalmente se haya programado para liquidarse al término de un año. Existen numerosas fuentes de fondos a corto plazo, pero el estudio se centrará en 4 grupos principales:
1. Pasivos acumulados
2. Cuentas por pagar (crédito comercial)
3. Préstamos bancarios
4. Papel comercial
Los pasivos acumulados son pasivos a corto plazo continuamente recurrentes, especialmente los gastos acumulados y los impuestos acumulados, ellos son fuentes espontáneas de financiamiento y totalmente gratuitas ya que no se paga ningún tipo de interés y son el resultado de operaciones normales de la empresa, ejemplo de ellos están: impuestos sobre ingresos, pagos del seguro social, impuestos sobre ventas, entre otros.
Las Cuentas por pagar (crédito comercial) también son fuentes espontáneas de financiamiento ya que surge de las propias transacciones ordinarias de las empresas pues cuando se realiza una compra a crédito se crea una obligación de pago. Entre los aspectos más importantes se encuentran las condiciones de crédito que ofrecen los proveedores, los costos que surgen de renunciar a descuentos por pronto pago y los resultados provenientes de la ampliación del pago de las cuentas por pagar. Por ser esta cuenta la que mayor porciento representa dentro de los pasivos circulantes (alrededor del 40%) y que significa invertir dinero durante un tiempo en la compra de recursos (lo que implica un costo) profundizaremos en algunos aspectos:
Las condiciones de pago establecen el período de crédito, el monto del descuento y período del descuento por pronto pago, y la fecha en que se inicia el período de crédito.
Período de crédito: Número de días que transcurren hasta que se requiere el pago total.
Monto del descuento: Descuento porcentual al comprador (que puede ser hasta el 5%) y que se concede sobre el precio de la compra a los clientes que paguen dentro de los días establecidos para el descuento. Este descuento representa un incentivo para el comprador y que este pague con la mayor rapidez posible, pero debe analizar los beneficios que cada alternativa le brinda.
Período de descuento: Especifica el número de días después de la iniciación del crédito en que puede tomarse el descuento (oscila entre 5 y 20 días) aunque la tendencia actual es la eliminación de los descuentos.
Iniciación del período de crédito: Se establece como parte de las condiciones de pago del proveedor, especificando la fecha de la factura, fin o mediados de mes (FM o MM)
A pesar de que con las cuentas por pagar como fuente de financiamiento no hay que pagar intereses por su uso tienen un costo si a la empresa le ofrecen descuento por pronto pago.
Si a una empresa se le ofrecen condiciones de pago que incluyan un descuento por pronto pago, tiene dos opciones: ACEPTAR O RENUNCIAR, La primera es tomar el descuento por pronto pago y esto implica que la empresa pague más pronto (pagar el último día del descuento) y que requiera tener el dinero en ese momento y por tanto que las cuentas por pagar no sean fuente de financiamiento. La segunda opción es renunciar al descuento, lo que implica que las cuentas por pagar sean fuentes de financiamiento, pero esto tiene el costo de renunciar a la oportunidad de pagar menos por sus compras.
Ejemplo: La empresa Ramírez compró $ 1 000,00 de mercancías en febrero 27 a un proveedor que ofrece condiciones de 2/10/ neto 30. Si la corporación toma el descuento por pronto pago, tiene que pagar:
[$ 1 000 - 0,02] [ 1 000] = $ 980,00 en marzo 10. 
Si renuncia al descuento tiene que pagar la totalidad de los $ 1 000,00 en marzo 30. Para retener su dinero (es decir posponer el pago) durante 20 días adicionales (de marzo 10 a marzo 30) la empresa debe renunciar a la oportunidad de pagar $ 980,00 por su compra de $ 1 000,00, le cuesta a la empresa $ 20,00 más, dilatar su pago durante 20 días.
Para calcular el costo de renunciar al descuento por pronto pago se puede utilizar la ecuación siguiente: CRD (Costo de Renunciar al Descuento)


El costo de renunciar al descuento por pronto pago expresado en % anual.
Donde:
PD: Porciento de descuento por pronto pago establecido en términos porcentuales. 
DT: Días de termino, duración del período de crédito. 
DD = Días del descuento por pronto pago. 
El costo de renunciar a un descuento (CRD) es la tasa de interés implícita que se paga por retrasar el pago de una cuenta pendiente durante un número de días adicionales.
El CRD se compara con una tasa de interés que le puede ofrecer su banco comercial y si este es menor pues se decide solicitar los fondos en préstamo para aceptar el descuento ofrecido ya que renunciar a él le implica un costo mayor. 
Este análisis debe hacerse de igual manera si son varios los proveedores que ofrecen la misma materia prima, pero con condiciones de crédito diferentes, se debe seleccionar siempre la que menor costo y mayor utilidad reporte a la empresa, también pueden realizar sus pagos fuera de tiempo, pero también sufrirán una serie de problemas por esta causa.
En el caso que una empresa sabe que debe renunciar al descuento por pronto pago ya que necesita dinero desesperadamente y no tiene fuentes alternativas de financiamiento a corto plazo debe considerar a cuál proveedor se le debe pagar más tarde.
Si la empresa tiene suficiente financiamiento a corto plazo toma el descuento, pues el costo de renunciar a él no viene al caso. La consideración principal es a quien se debe pagar menos con el plazo máximo. 
Veamos un ejemplo:
Ejemplo: La empresa “Montaña” tiene cuatro posibles proveedores, cada uno de los cuales ofrece condiciones de pago diferentes:

	[bookmark: _Hlk54611407]Proveedor.
	Condiciones de crédito
	CRD

	A
	2/10/ neto 30
	36%

	B
	1/10/ neto 70
	6%

	C
	3/20/ neto 60
	27%

	D
	4/10/ neto 60
	28,8%




Caso No 1.- Si la empresa necesita fondos a corto plazo que ordinariamente están a disposición de su banco comercial al 12 % ¿A cuál descuento de estos proveedores debe renunciar la empresa?
Al negociar con el proveedor A, la empresa toma el descuento por pronto pago, ya que el costo de renunciar a éste es del 36%, entonces la empresa pide prestado los fondos que necesita a su banco a un interés del 12 %. Al negociar con el proveedor B la empresa haría mejor al renunciar al descuento por pronto pago, ya que el costo de esta operación es menor que el costo de pedir prestado dinero al banco. (6% comparado con 12 %). Al negociar con el proveedor C o D, la empresa debe tomar el descuento, ya que en ambos casos el costo de renunciar al descuento es superior al costo del 12 % del préstamo bancario.
Caso No 2.- Si la empresa Montaña sabe que debe renunciar al descuento por pronto pago ya que necesita dinero y no tiene fuentes alternativas de financiamiento a corto plazo. ¿a cuál de estos proveedores debe hacer la compra?
Debe considerar a cuál proveedor se le debe pagar más tarde. Como debe renunciarse al descuento a todos los proveedores se les debe pagar el valor total de su mercancía. Así pues, es preferible aquel proveedor a quien se pueda pagar más tarde. En este caso se elige al proveedor B ya que se le puede pagar 70 días después que a cualquiera de los otros.
Caso No 3.- La empresa debe tomar el descuento. Si la empresa tiene suficiente financiamiento a corto plazo ¿A cuál proveedor se le debe hacer la compra?
En este caso, la empresa toma el descuento, pues el costo de renunciar a él no viene al caso. La consideración principal es a quien se debe pagar menos con el plazo máximo.

	Proveedor.
	Condiciones de crédito
	CRD

	A
	98
	10

	B
	99
	10

	C
	97
	20

	D
	96
	10



Comparando las condiciones de los proveedores A, B y D, cada uno de ellos exige el pago en 10 días, pero el proveedor D es preferible ya que en este término exige el pago solamente del 96% del precio de la compra. En otras palabras, en el mismo momento al proveedor D se le puede pagar menos que al A o al B.
Efecto de dilatar las cuentas por pagar: Si una empresa espera dilatar sus cuentas por pagar, se reduce el costo de renunciar a un descuento por pronto pago. Esto lo puede hacer mientras la clasificación crediticia de la empresa no se perjudique.

EJEMPLO DEMOSTRATIVO No. 1.  
La corporación PCC compra un promedio de $ 11 760 000 en dispositivos de memorias cada año y le ofrecen condiciones de crédito de 2/10/n 30, en estos momentos su banco comercial le ofrece fondos a corto plazo con un interés de 15%.
1. Determine el valor de las cuentas por pagar si acepta el descuento.
2. ¿Cuál sería el crédito adicional si no acepta el descuento?

RespuestaDonde: 
CRD: Costo de Renunciar al Descuento
PD: Porcentaje de Descuento
DT: Días de Término
DD: Días de Descuento

Primeramente, debe calcularse el CRD
1-) CRD = PD/(100-PD) * 360/ (DT–DD)
    CRD = 2/ (100 – 2) * (360/ (30 - 10)
    CRD = (2/ 98) * (360 / 20)
    CRD = (0.0204081) * (18) = 0.3673458 = 36.73%    

Este es el costo de renunciar al descuento expresado en % anual

Seguidamente se procede a comparar el CRD y la tasa de interés que ofrece el banco
Si el CRD es mayor que la tasa de interés se acepta el descuento y se solicita el préstamo bancario. 

CRD              Interés de los fondos en préstamo c/p 
36, 73%     >         15 %


R/ Como que renunciar al descuento implica un costo mayor que solicitar los fondos en préstamo, la decisión debe ser pedir los fondos en préstamo para aceptar el descuento, ya que renunciar le implica a la empresa un costo mayor. 
2. a)
Cuentas por pagar diarias = (Cuentas por pagar anuales/360) 
                                          = ($ 11 760 000/360) = $ 32 666.67

Monto de la cuenta por pagar si se acepta el descuento
Monto = Cuenta por pagar diaria * días de descuento
           = $ 32 666.67 * 10 días 
           = $ 326 667

R/ Por lo tanto, la corporación PCC está recibiendo $ 326 667 de su único proveedor, que es el valor de la cuenta por pagar al aceptar el descuento.

2. b) Monto de la cuenta por pagar si no acepta el descuento.

Monto = Cuenta por pagar diaria * días de crédito
           = $ 32 667 * 30 días 
           = $ 980 000
Crédito adicional = $ 980 000 - $ 326 667
                           = $ 653 333

R/ El monto del crédito adicional, al no aceptar el descuento asciende a $ 653 333, los que podría utilizar para dar apoyo a su cuenta de efectivo, liquidar sus deudas, ampliar los inventarios y aún para extender más crédito a sus clientes y elevar sus cuentas por cobrar

Los Préstamos bancarios ocupan el segundo grupo de mayor importancia, y surgen a medida que se complejizan las operaciones de la empresa y se requiera de mayor financiamiento. Los mismos se pueden clasificar en dos grupos: CON GARANTIA y SIN GARANTÍA. El primero se refiere a la exigencia, por parte del prestamista, de una garantía colateral, es decir, artículos que utiliza el prestatario para respaldar un préstamo. El segundo viene dado porque el prestatario no exige una garantía colateral y por lo general genera un interés. 
El Papel comercial es un tipo de pagaré a corto plazo que se emite por empresas fuertes y que por lo general se vende a otras empresas, compañías de seguro, fondos de pensiones, entre otros. 
A continuación, se comienzan a ofrecer elementos esenciales sobre el cálculo de las diferentes tasas de interés, primero se recuerda la cuarta cuestión orientada de estudio independiente acerca de los tipos de tasas de interés, ellas se clasifican en tres grupos:
1. Interés simple
2. Interés descontado
3. Interés aditivo
INTERÉS SIMPLE: Interés que se carga sobre el monto solicitado y se paga al final del tiempo otorgado.
· Cuando el término es un año se determina de la siguiente forma:
Tasa anual efectiva simple (TAE) = Interés (en cuantía) / Monto recibido
· Cuando el término es menor de un año se determina de la siguiente forma:

INTERÉS DESCONTADO: Interés que se calcula sobre el valor nominal de un préstamo, pero se paga de forma anticipada.
· Cuando el término es un año se determina de la siguiente forma:
Tasa anual efectiva descontado = Interés (en cuantía) / (valor nominal – interés)
· Cuando el término es menor de un año se determina de la siguiente forma:
Tasa anual efectiva descontado = (1+ Interés (en cuantía) / (valor nominal – interés))m – 1
INTERÉS ADITIVO: Interés que se calcula y que se añade a los fondos que se reciben a efecto de determinar el valor nominal de un préstamo en abonos
· Cuando el término es un año se determina de la siguiente forma:
Tasa anual efectiva interés aditivo = Interés (en cuantía) / (monto recibido/2)
· Cuando el término es menor de un año se determina de la siguiente forma:
Tasa anual efectiva descontado = (1+ Kd)m – 1
Existen también los saldos compensadores que no son más que requerimientos de depósito que los prestatarios deben mantener (por lo general oscila entre un 10 % y un 20%) los cuales tienden a elevar la tasa anual efectiva. En el libro “Fundamentos de administración financiera” de los autores Weston y Brighman capítulo 13 tomo III páginas 598 – 601 aparecen las fórmulas para estos casos.
EJEMPLO DEMOSTRATIVO No. 2       
 
La empresa de talabartería Batos, perteneciente a la industria deportiva se dedica a la confección de implementos deportivos y en estos momentos CUBAIMPORT le ofrece una oferta de compra de 900 rollos de cuero para la elaboración de guantes de béisbol a un costo unitario de $ 32 bajo condiciones de crédito de 1/15/n40 y el BFI le ofrece los fondos a una tasa anual del 6 % a pagar en 60 días mediante el uso de una letra de cambio. 
a) Determine el monto que la empresa deberá desembolsar para adquirir los rollos de cuero si acepta el descuento.
Respuesta
Primeramente, se procede a evaluar si es recomendable aceptar el descuento en la compra de los rollos de cuero en las condiciones de crédito dadas que son 1/15/n40 y el BFI le ofrece los fondos a una tasa anual del 6 % a pagar en 60 días mediante el uso de una letra de cambio. 
Para ello se procede a determinar el Costo de Renunciar al Descuento (CRD)

CRD = PD/(100-PD) *360/ (días de término – días de descuento) 
         = (1/99) * 360/ (40-15) 
         = 0.1455 = 14.55 %

Como que la tasa es anual y los fondos solicitados se deberán pagar en 60 días se procede a determinar la tasa anual efectiva para equiparar la tasa anual con la tasa bimensual. Un año tiene 6 bimestres, entonces: m=360/60 = 6






Finalmente se procede a comparar CRD y TAE y si el primero es mayor se acepta el descuento en caso contrario se rechaza.
CRD		   TAE    Se acepta el descuento y se solicita el préstamo.

14.55 %    >    6.15%

R/ Como que el costo de renunciar al descuento es mayor que la tasa de interés bimensual sobre los fondos en préstamo, la empresa debería solicitar el préstamo para aceptar el descuento, ya que renunciar le implica a la empresa un costo mayor.
Monto a desembolsar = 900 rollos ($32) (0.99) = $28 512 
(se multiplica por 0,99 porque se decidió aceptar el descuento que es de un 1% y sería 1- 0,01, quedaría 0,99) 
Gráfico No.1. Clasificación de las Fuentes de Financiamiento a corto plazo
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