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PRESENTACION

El dinero es el principal recurso con que cuenta el gerente para la realizacién del proyecto;
por esto, se requiere especial atencidon en la planeacién y ejecucién de la iniciativa de

inversion.

Los inversionistas solo estaran dispuestos a colocar su dinero en una iniciativa que le
permita recuperar lo invertido y tener unos rendimientos que al menos equiparen
inversiones con similar nivel de riesgo. Igualmente, el sector financiero solo prestara
dinero a proyectos que demuestren que en el futuro puedan cumplir con las obligaciones
financieras. De otro lado, el gerente de proyecto debera durante la fase de ejecucién
asegurar que el proyecto se realice bajo los presupuestos financieros con los cuales fue

aprobada la ejecucion.

¢Cual es el valor del proyecto?, éCudles son los costos y gastos para su futura operacién?,
éCuando es prudente endeudarse para la realizacion del proyecto?, éCual es el costo del
dinero?, {Qué rentabilidad se debe exigir a la inversién?, ¢Cudl es la estructura financiera
mas apropiada para el proyecto?; son, entre otras, preguntas que debe contestar el
gerente de proyectos al momento de decidir sobre la mejor forma de financiar la

iniciativa.

La Ingenieria Econdmica o Matematica Financiera, es una poderosa herramienta de la
matematica aplicada, que estudia el valor del dinero en el tiempo; y que permite a través
de modelos apoyar a los gerentes y administradores en la toma de decisiones al momento
de escoger la forma dptima de manejar el recurso dinero. Es decir, una herramienta para
la planeacién y gestidon del dinero; actividades que permiten asegurar la generacién de

valor del inversionista.

[vii]
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La generacién de valor es determinante en el momento en que el inversionista se define
por una alternativa de inversién; por esto, es necesario que el gerente de proyectos
cuente con las competencias para planear y gestionar Optimamente los recursos
financieros; es decir, capaces de manejar dptimamente el dinero de manera que se

asegure el éxito futuro del proyecto.

El libro Finanzas del proyecto busca desarrollar las competencias para que el futuro
gerente haga un manejo adecuado de los modelos de la matematica financiera que le
permitan de manera rigurosa realizar la planeacién, evaluacién y gestion del proyecto.
Para esto el libro, aparte de tratar la teoria, desarrolla numerosos casos de aplicacién de
cada uno de los modelos y propone otro tanto para que el estudiante resuelva como

medio para el aprendizaje a través del trabajo independiente.

El texto estd compuesto de cinco unidades de aprendizaje y un apéndice. En la primera
unidad se estudia los fundamentos de la disciplina: el valor del dinero en el tiempo, el
concepto de equivalencia y el interés simple, con sus aplicaciones mds importantes. En la
unidad dos se estudia el concepto de interés compuesto, incluyendo la diferenciacién
entre tasa efectiva y tasa nominal, la equivalencia de tasas y la ecuacién de valor; ademas
sus aplicaciones mas relevantes: depdsitos a término, inflacion, deflacién, devaluacion,
revaluacidn, tasas combinadas, la tasa deflactada y la equivalencia de tasas relacionadas.
En la unidad tres se analizan las anualidades: el valor presente y futuro de una anualidad,
las anualidades anticipadas, diferidas y perpetuas; adicionalmente, se estudian los
gradientes aritméticos y geométricos. En la unidad cuatro se estudian las amortizacion de
créditos y la capitalizacidon de inversiones en sus diferentes modalidades; finalmente la
unidad cinco se tratan los criterios de evaluacién de proyectos: VPN, TIR y la relacion B/C.
Adicional a las cinco unidades de aprendizaje se presenta un apéndice donde se recuerdan
los conceptos basicos de la aritmética, necesarios para la manipulacién de los diferentes

modelos de la matematica financiera.

De esta forma, el texto ofrece a los estudiantes y profesionales, con orientacion a la

gerencia de proyectos, los fundamentos bdsicos y herramientas para el ejercicio de su
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profesion. Se propone el estudio desde la dimensidn practica, sin dejar de analizar el
fundamento tedrico. A partir de los elementos tedricos se realizan aplicaciones orientadas
a situaciones empresariales, permitiendo a los estudiantes desarrollar las habilidades
requeridas para una prdactica profesional acorde con las necesidades del medio

empresarial.

Para lo anterior, la exposicién de cada tema se inicia con los elementos tedricos ilustrando
su aplicacién con ejemplos o situaciones de la practica empresarial; en cada unidad de

aprendizaje se presentan ejercicios resueltos y se proponen casos para su solucién.

Metodoldgicamente para la solucion de los ejemplos, casos y ejercicios, aplicamos en
forma combinada las formulas y las funciones financieras utilizando el siguiendo
procedimiento basico: a) Identificacién del problema y ordenamiento de los datos; b)
Aplicacién del modelo apropiado para el caso identificado y; c) la interpretacién de los

resultados encontrados.

Las lecturas de los capitulos serdn la base tedrica; pero no sé excluye que el estudiante

apoye su aprendizaje en la consulta de la bibliografia y cibergrafia propuesta.

Para las practicas el libro propone, en cada unidad de aprendizaje, diferentes tipos de
ejercicios. El docente debera asegurar que los estudiantes desarrollen la capacidad de
aplicar a casos particulares las teorias, técnicas y procedimientos desarrollados desde el

marco teodrico.

Por su parte, los estudiantes deben adoptar una técnica y asumir una disciplina que le
permita: realizar el estudio de los conceptos tedricos y la realizacién de las practicas de

acuerdo a los instructivos y las recomendaciones del docente.

Se sugiere al profesor acompafante que adopte una evaluacion integral dirigida a la
verificacidn de la apropiacion de los conocimientos y desarrollo de las habilidades; pero
también a la evaluacion de la responsabilidad, la capacidad del trabajo en equipo, la

creatividad e iniciativa, el compromiso, la tolerancia al cambio, la toma de riesgos

[ix]
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calculados y la persistencia en el trabajo; valores estos propios y necesarios para cualquier

profesional de la gerencia de proyectos.

Quiero terminar esta presentacion manifestando mi agradecimiento a todos los
profesores y estudiantes que a lo largo de mas de seis afios han aportado a la construccion

de este escrito, sin ellos habria sido imposible esta realizacion.

[x]
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Interes

No hay inversidon mds rentable que la del conocimiento
(Benjamin Franklin)

UNIDAD 1: INTERES

OBJETIVO

Al finalizar la unidad los estudiantes estardn en capacidad de conceptuar sobre el valor
del dinero en el tiempo; calcular operaciones financieras aplicando interés simple y
realizar operaciones comerciales de descuento.

CONTENIDO

Valor del dinero en el tiempo

Interés simple

Interés anticipado y descuento comercial
Ejercicios resueltos

Ejercicios propuestos

Lh LNk

Unidad de Aprendizaje: Interés

N
S
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Introduccion

En general, las operaciones financieras tienen en comun el pago de un valor por el uso del
dinero, esto es igualmente cierto en las operaciones comerciales. Ademas al considerarse
el dinero como un bien se espera que el valor que se paga por su uso sufra altas y bajas,
como cualquier otra mercancia. Es decir, el costo del dinero dependera de las condiciones
de la oferta y demanda del mercado y variables como la inflacién, devaluacion y

revaluacion, entre otras.

La expresion: “No es lo mismo un millén de pesos de hoy, que un millén de pesos dentro
de un afio”, se utiliza para significar que el poseedor del dinero espera que se le
recompense por no utilizar su dinero y ponerlo a disposicién de otro por un tiempo. No es
igual recibir la misma cantidad de dinero hoy que un tiempo después; es decir, no se

puede decir que dichos valores sean equivalentes.

Dos cifras de dinero son equivalentes cuando a una persona le es indiferente recibir una
suma de dinero hoy (Vp) o recibir otra (Vg) al cabo de un tiempo. El Interés es el monto de
dinero que hace equivalente el valor del dinero en el tiempo; es decir, el interés permite

hacer equivalente cifras de dinero en el tiempo.

El concepto de interés es de uso amplio en la vida comercial y financiera; esto ha
conducido a que tenga multiples acepciones, entre otras: valor del dinero en el tiempo,
valor recibido o entregado por el uso del dinero, utilidad o ganancia que genera un capital,

precio que se paga por el uso del dinero, rendimiento de una inversién.

prendizaje: Interés

NJ | Unidad de A

U
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1. Valor del dinero en el tiempo
éPor qué no es igual recibir $1°000.000 hoy, que esta misma cantidad dentro de un afio?
Las razones que explican por qué dos cantidades iguales de dinero no tienen el mismo

valor en el tiempo; son:

a) La primera tiene que ver con la pérdida del poder adquisitivo del dinero, ocasionado
por el incremento generalizado de los precios —inflacidn-. Con el mismo dinero, en
general, se podran adquirir mayor cantidad de bienes y servicios hoy que dentro de
un afo.

b) La segunda razén tiene que ver con la capacidad que tiene el dinero de generar
dinero. Disponiendo del millén de pesos hoy, estos se podran invertir obtenido
rendimientos que permitirdn tener después de un afo una cantidad mayor

¢) Latercera tiene que ver con el riesgo. Mas vale tener asegurado el millén hoy, y no la

promesa de recibir el dinero dentro de un afo.

En resumen, el que posee una cantidad de dinero solo estard dispuesto a entregarla en
préstamo, si se le reconoce un monto de dinero adicional que compense la perdida de
valor, el rendimiento por renunciar a su uso y el riesgo de recibir la cantidad un tiempo

después.

2. Interés
Es la cantidad de dinero adicional por la cual un inversionista estara dispuesto a prestar su

dinero. En otras palabras es la cantidad de dinero adicional que hace que dos cantidades

de dinero sean equivalente en el tiempo

Vp=Vp+I

2.1 Interés Simple
En el caso del interés simple la cantidad de dinero que se paga por el uso del dinero se

calcula al final de cada periodo de tiempo pactado. El interés no se capitaliza, es decir, no

se suma al capital inicial para calcular el interés del préximo periodo.

Para el célculo del interés se utiliza la tasa de interés.

prendizaje: Interés

NJ | Unidad de A

(@)
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2.2 Tasade interés
Se define como el valor porcentual que se pacta por el uso del dinero para un periodo de

tiempo determinado.

Ejemplo 1

a) 20% anual, significa que se pagard 0,2 pesos por cada peso, por cada ano.
b) 1,5% mensual, significa que se pagara 0,015 pesos por cada peso, por mes
c) 6% semestral, significa que se pagara 0,06 pesos por cada peso, por seis meses
d) 4% bimensual, significa que se pagara 0,04 pesos por cada peso, por dos meses

e) 45% bianual, significa que se pagara 0,45 pesos por cada peso, por dos afios

2.3 Formula de interés simple
El interés se calcula como el producto del capital inicial por la tasa de interés para el

periodo de tiempo pactado.
I =VpXi

Si el préstamo del dinero se pacta durante varios periodos de tiempo; entonces para
calcular el interés es necesario multiplicar el anterior resultado por el nUmero de periodos

pactados.
[=Vpxixn (1)
Donde:
Vp: capital o monto principal
i:tasa de interés

n:numero de periodos

2.4 Clases de interés simple
En la practica no existe un criterio Unico para aplicar el interés simple. La aplicacion

depende de la operacién comercial o financiera, también del sector econémico donde se

realice la operacion o incluso de las costumbres comerciales.

prendizaje: Interés

NI | Unidad de A
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Dependiendo de la base en dias se utilice para el calculo del interés, se distinguen dos

tipos de aplicaciones.

2.4.1 Interés Ordinario
En esta aplicacion para el calculo del interés se toma como base un afio de 360 dias.

2.4.2 Interés Exacto
A diferencia que en el interés ordinario, en este caso el interés se calcula tomando como

base un afio de 365 dias.

Ambas modalidades de calculo ordinario y exacto pueden, a su vez, tomar algunas de las

variantes que se muestran en la siguiente tabla

Interés Ordinario Con tiempo exacto (Interés Bancario) Tiempo exacto

(Base de Calculo 360) (Considera los dias exactos en los cuales se ha utilizado el
préstamo y una base de 360 dias al afio)

Con tiempo aproximado (Interés Comercial) Meses de 30 dias

(Considera indistintamente meses de 30 dias y una base de
360 dias al afio)

Interés Exacto Exacto o Verdadero (Interés Racional) Tiempo exacto

(Base de Calculo 365) (Considera los dias exactos en los cuales se ha utilizado el
préstamo y la base son los dias exactos del afio)

Exacto sin Bisiesto (Interés base 365 dias) Tiempo exacto sin

) ) - bisiesto
(Considera los dias exactos en los cuales se ha utilizado el

préstamo y una base de 365 dias al afio (No considera
bisiestos))

Con tiempo aproximado Meses de 30 dias

(Considera meses de 30 dias y la base son los dias exactos
del afio (No tiene utilidad practica))

2.4.3 Ejemplos: calculo del interés simple

Ejemplo 2

Sandra quiere conocer el interés que debe cancelar a una entidad bancaria por el
préstamo de $1°000.000, durante el mes de febrero del afio 2004 (bisiesto), si la entidad
financiera le esta cobrando una tasa de interés del 20% Nominal Anual

prendizaje: Interés
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Solucién

o El monto o capital principal es: Vp = 1°000.000

o Latasadeinterés es: 20% anual; es decir, es lo que se cobrara por un afio.

o El periodo en que se causa el interés es una fraccién de afio: 29 (dias del mes de
febrero) de los 360 dias del afio, aplicando interés bancario.

Con las anteriores consideraciones, el interés se calcula utilizando la formula (1), como:

[=Vpxixn (1)

29
[ =1°000.000 x 0,2 x (—) =16.111,11
360

El monto que Sandra debe cancelar por el préstamo de un millon durante el mes de
febrero es: $16.111,11

Ejemplo 3

Carmen quiere conocer cual es el interés que debe cancelar por el mes de febrero del
afio 2004 (bisiesto) por un crédito comercial de $1°000.000 para la compra de un TV, si
se le cobra una tasa del 20% Nominal Anual

Soluciéon

o El monto o capital principal es: Vp = 1°000.000

o Latasadeinterés es: 20% anual; es decir, es lo que se cobrara por un afio.

o El periodo en que se causa el interés es una fraccion de afio: 30 (dias del mes de
febrero) de los 360 dias del afio, aplicando interés comercial.

Con las anteriores consideraciones, el interés se calcula utilizando la formula (1), como:

I=Vpxixn (1)
I—1’000000><02><<30)—1666666
B ' ’ 360/

El monto que Carmen debe cancelar por el préstamo de un millén durante el mes de
febrero es: $16.666,66

Ejemplo 4

Juliana quiere conocer cual es el interés que debe cancelar por el mes de febrero del
afio 2004 (bisiesto) por un préstamo de $1°000.000, si el prestamista cobra una tasa del
20% Nominal Anual y lo calcula con interés racional

Unidad de Aprendizaje: Interés
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Solucién

o El monto o capital principal es: Vp = 1°000.000

o Latasadeinterés es: 20% anual; es decir, es lo que se cobrara por un afo.

o El periodo en que se causa el interés es una fraccion de afio: 29 (dias del mes de
febrero) de los 366 dias del afio, aplicando interés racional.

Con las anteriores consideraciones, el interés se calcula utilizando la formula (1), como:

[=Vpxixn (1)

29
[ =1°000.000 x 0,2 x (—) = 15.846,99
366

El monto que Juliana debe cancelar por el préstamo de un millon durante el mes de
febrero es: $15.846,99

Ejemplo 5

Alberto quiere conocer cual es el interés que debe cancelar por el mes de febrero del
afio 2004 (bisiesto) por un préstamo de $1°000.000, si se le cobra una tasa del 20%
Nominal Anual y el prestamista hace el calculo con interés base 365 (tiempo exacto sin
bisiesto)

Soluciéon

o El monto o capital principal es: Vp = 1°000.000

o Latasadeinterés es: 20% anual; es decir, es lo que se cobrara por un afio.

o El periodo en que se causa el interés es una fraccion de afio: 28 (dias del mes de
febrero) de los 365 dias del afo, aplicando interés racional.

Con las anteriores consideraciones, el interés se calcula utilizando la formula (1), como:

I=Vpxixn (1)

28
[ =17000. X 0,2X|=—=)=15.342,4
000.000 x 0, (365) 5.342,47

El monto que Alberto debe cancelar por el préstamo de un millén durante el mes de
febrero es: $15.342,47

Ejemplo 6

Mario quiere conocer cudl es el interés que debe cancelar por el mes de febrero del afio
2004 (bisiesto) sobre un préstamo de $1°000.000, si se le cobra una tasa del 20%
Nominal Anual y el prestamista hace el calculo con interés exacto-tiempo aproximado

Unidad de Aprendizaje: Interés
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Solucién

o El monto o capital principal es: Vp = 1°000.000

o Latasadeinterés es: 20% anual; es decir, es lo que se cobrara por un afo.

o El periodo en que se causa el interés es una fraccion de afio: 30 (dias del mes de
febrero) de los 365 dias del afio, aplicando interés racional.

Con las anteriores consideraciones, el interés se calcula utilizando la formula (1), como:

[=Vpxixn (1)

28
[ =1°000.000 x 0,2 x (—) = 16.393,44
366

El monto que Mario debe cancelar por el préstamo de un millén durante el mes de
febrero es: $16.393,44

2.5 Flujo de Caja: representacion grafica de las transacciones
financieras.

El flujo de caja es una representacion grafica que permite comprender con exactitud los
movimientos de dinero que estan sucediendo en una transaccion financiera, durante el
tiempo. En la gréfica se representa el tiempo por una recta horizontal, la cual puede estar
dividida en periodos, para mayor claridad; los egresos de dinero se representan por

flechas hacia abajo; los ingresos por su parte se representan por flechas hacia arriba.

GRAFICA NO 1 — FLUJO DE CAJA

Ingresos
| | T T | | | |
[ I I

[ [ [
1 ‘ Horizonte de tiempo

Egresos

prendizaje: Interés
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2.6  Capital Final - Valor futuro (V)
El capital final que recibira el prestamista o inversionista, o por el contrario el que debera
pagar el usuario del dinero, corresponde al capital inicial mds los intereses. Este valor se

denomina valor final o valor futuro y se representa por Vs
Vf=Vp+I
Remplazando (1) en la anterior formula, se obtiene:
Vf=Vp+ (VpXixXn)
Factorizando el valor comun, se obtiene:
VfF=Vp(Q+ixn) (2)

Donde:

Vp: capital o monto principal
Vf:capital final o valor futuro
i:tasa de interés

n:namero de periodos

Ejemplo 7

Maria Cristina quiere saber cuanto recibird “exactamente” al final, si presta a un amigo
la suma de $3°000.000 entre el 23 de agosto hasta el 27 de octubre de 1999 a una tasa
de interés del 35% nominal anual

Solucién

La transaccion financiera se ilustra con el siguiente flujo de caja.

VF :(_?
23/08/99 Dias = 65 T 27/10/99

i=35% NA
Vp» =37000.000

o El monto o capital principal es: Vp = 37000.000
o Latasadeinterés es: 35% anual; es decir, es lo que se cobrara por un afio.

prendizaje: Interés
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o El tiempo en el cual se causan los intereses son los dias entre 23.08.1999 vy el
27.10.1999; es decir, 65 dias; que es una fraccidn del afio

o Considerando que ella quiere conocer el valor exacto entonces se debe aplicar
interés racional.

Con las anteriores consideraciones, el interés se calcula utilizando la formula (2), como:

VfF=Vp(1+ixn)

65
Vf =37000.000 (1 + 0,35 X %) = 37186.986,30

El monto que recibird Maria Cistina al final sera: $3'186.986,30; esto significa ganara un
interés de $186.986,30

2.7 Capital Inicial - Valor presente (V)
Conocido el valor futuro, la tasa de interés y el nUmero de periodos a los cuales se pacta la
transaccién financiera se puede calcular el capital inicial o el valor presente involucrado en

dicha transaccion.
Partiendo de la ecuacién (2): Vf = Vp (1 + i X n); despejando Vp se obtiene:

43

Vp:(1+i><n) 3)

Los simbolos tienen el mismo significado que en las formulas (1) y (2)

Ejemplo 8

Juan debe pagar $600.000 de matricula en la universidad el dia 13 de diciembre.
é¢Cuanto dinero debe depositar el 5 de agosto del mismo afio en una cuenta de ahorros
que paga el 23% nominal anual?

Solucidén

La transaccion financiera se ilustra con el siguiente flujo de caja.

05/08 Dias = 130

i=23% NA
Vp= C,?

V; = $600.000
T 13/12

Unidad de Aprendizaje: Interés
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o Elvalor final que debe pagar es: Vf = 600.000

La tasa de interés es: 23% anual; es decir, es lo que se pagara por un afio.

o Eltiempo en el cual se causan los intereses son los dias entre 5 de agosto y el 13
de diciembre; es decir, 130 dias; que es una fraccidn del afio

o Considerando que se trata de banco, se aplica interés bancario.

(@]

Con las anteriores consideraciones, el interés se calcula utilizando la formula (3), como:

__Vf
PEa T

600.000
Vf = = 553.988,20

130

El monto que Juan debe depositar en la cuenta de ahorros es: $553.988,20

2.8 Tasa de interés nominal (i)
Conocido el valor futuro, el capital inicial o valor presente y el nimero de periodos se

puede calcular interés nominal al cual esta pactada la transaccion financiera.

Partiendo de la ecuacién (2): Vf = Vp (1 4+ i X n); despejando i se obtiene:

Los simbolos tienen el mismo significado que en las formulas (1) y (2)

Ejemplo 10

Julian duefio de una pequefia empresa ha tenido excedentes por $3°000.000 durante el
pasado periodo; él quiere conocer a que tasa de interés comercial dichos excedentes se
convertiran en $3°500.000 en 6 meses

Solucién

La transaccion financiera se ilustra con el siguiente flujo de caja.

VP =3'000.000 ¢ Meses T

= 47
1 I=c VF = $3°500.000

Unidad de Aprendizaje: Interés
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El valor final es: Vf = 3°500.000

El capital inicial o valor presente: Vp = 37000.000

El tiempo en el cual se causan los intereses son 6 meses, 180 dias
o Aplicando interés comercial.

o O O

Con las anteriores consideraciones, el interés se calcula utilizando la formula (4), como:

Vf
i (V_p -1
B n
(3,500,000
. (3500000 _ _ .
i = 180 = 0,3333 = 33,33%
360

Juan deber3d colocar su dinero a un interés nominal anual del 33,33%

2.9 Numero de periodos (n)
Conocido el valor futuro, el capital inicial o valor presente y la tasa de interés nominal se

puede calcular el nimero de periodos a la cual esta pactada la transaccién financiera.

Partiendo de la ecuacién (2): Vf = Vp (1 4+ i X n); despejando n se obtiene:

Los simbolos tienen el mismo significado que en las formulas (1) y (2)

Ejemplo 11
Rubén duefio de una pequefia empresa ha tenido excedentes por $3°000.000 durante el
pasado periodo; él quiere conocer durante cudnto tiempo debe colocar este dinero para
convertir estos excedentes en $4°500.000, si la entidad bancaria le reconoce un interés
NA del 27%.

Solucidén

La transaccion financiera se ilustra con el siguiente flujo de caja.

prendizaje: Interés
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Vp=3000.000 . _.> T

1 i=27% Ve = $4°500.000

El valor final es: Vf = 4’500.000

El capital inicial o valor presente: Vp = 37000.000
Tasa de interés nominal anual es: i = 27% anual
o Aplicando interés bancario.

© O O

Con las anteriores consideraciones, el interés se calcula utilizando la formula (4), como:

Vf
Gy~ D
n= Y -
i
(4’500.000 —1
n= 3 00%2070 = 1,852 anos = 666,66 dias

Rubén de colocar sus excedentes durante 666,66 dias

3. Interés anticipado y descuento comercial
En algunas transacciones financieras es normal que el pago del interés se haga de manera
anticipada; es decir, que se causan los intereses al principio de los periodos acordados en
la operacidn; en este caso, se aplica la tasa de interés anticipada; la cual se representa con

el simbolo (i,).

Por su parte, en las operaciones comerciales es corriente el descuento de pagos futuros
respaldados en titulos valores; también conceder descuentos bajo ciertas condiciones
comerciales para motivar el pago cumplido, anticipado, o la compra de la mercancia. En
estos casos el descuento se calcula utilizando la tasa de descuento, que se representa con

la letra “d”.

En la unidad de aprendizaje siguiente se tratara en detalle el interés anticipado,

especialmente se tratara la equivalencia con el interés vencido.

prendizaje: Interés
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3.1 Operaciones de Descuento
El descuento de pagos futuros respaldados en titulos valores es comun en el dmbito

comercial. La operacidn consiste en volver liquido ante un tercero, usualmente una
entidad financiera, un titulo valor que respalda un pago futuro. El descuento (D) se calcula
sobre el valor final o valor nominal de la operacidn, aplicando la tasa de descuento (d)
acordada en la operacion y considerando el tiempo faltante para causar el pago; el valor

liquido (Vy), valor de la transaccidn, se calcula como el valor nominal menos el descuento.
Teniendo en cuenta lo anterior el descuento se realiza como:

D=Vfxdxn (6)
Donde:
D: Descuento
Vf:valor nominal de la transaccion
d:tasa de descuento
n:numero de periodos

Por su parte el Valor Liquido (Vt) o valor de la transaccién se calcula como el valor nominal

menos el descuento:
Vt=Vf-D
Vt=Vf—(Vfxdxn)
Vt=Vf x(1—-dxn) (7)

Los simbolos tienen el mismo significado que en las formulas (6)

Ejemplo 12

El 22 de abril del 2010 una pequefio comerciante compra mercancias por un valor de
$8°000.000 para surtir su almacén; este realiza el pago a la fabrica a través de una letra
de cambio por valor nominal de $8°000.000 con vencimiento el 22 de julio.

El 20 de junio la fabrica por problemas de liquidez ofrece en venta la letra al banco

prendizaje: Interés
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Medellin, el cual aplica un descuento del 27%. éCudnto recibira el fabricante en esta
transaccién?

Soluciéon

La transaccion financiera se ilustra con el siguiente flujo de caja.

T V¢=8'000.000
22/07

22/04/10 Vt=¢? d=27%

25/06

o Elvalor finales: Vf = 8000.000

o El periodo en que se causa el descuento esta entre el 25/06 y 22/07, es decir: 27
dias.

o Tasa de descuento: d = 27% anual

o Aplicando interés bancario.

Con las anteriores consideraciones, el Valor Liquido se calcula utilizando la formula (7),
como:

Vt=Vf x(1—dxn)

27
vVt =8000.000 x (1 — 0,36 X ﬁ) = 7'784.000

La fabrica recibira el 25 de junio un valor de $7°784.000

Ejemplo 13

¢Cual deberd ser el valor nominal de una letra de cambio que un comerciante descuenta
en el Banco Medellin, cincuenta dias antes de su vencimiento a una tasa de descuento
del 25% anual, si el comerciante recibe un valor de $125°450.000?

Solucién

La situacion se ilustra graficamente como se muestra a continuacién:

Unidad de Aprendizaje: Interés
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n= 50 dias T

d=25%

Vf= d,?
Vt =1257450.000

o Elvalor liquido es: Vt = 125°450.000

o Eltiempo en que se causa el descuento es: 50 dias.
o Tasa de descuento: d = 25% anual

o Aplicando interés bancario.

Con las anteriores consideraciones, el Valor Nominal se calcula despejando de la formula
(7), Vs, asi como se muestra a continuacion:

ppo_ Ve
f= (1—d xn)
125°450.000 )
Vf = =g~ = 129'962.589,9
(1 — 0,25 x W)

El valor nominal de la letra de cambio deberd ser de $129°962.589,9

3.2 Tasa de interés real en una operacion de descuento
La tasa de descuento se aplica al valor final de la operacién, a diferencia del interés simple

gue se aplica al valor inicial; en consecuencia, es légico, que para un mismo valor el
interés hallado sea diferente; para calcular la tasa de interés real que se cobra en una
operacion de descuento se debe aplicar la formula de interés simple (4), al resultado final

de la operacién de descuento.

El célculo de la tasa de interés real en una operacién de descuento se ilustra a través del

siguiente ejemplo:

Ejemplo 14

Si el Banco Medellin descuenta una letra de cambio de $6°000.000, 75 dias antes del
vencimiento al 26%. ¢Cudl es la tasa de interés simple real que se cobra por esta
operacion?

Unidad de Aprendizaje: Interés
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Solucién

Primero, en la operacién de descuento, se calcula el valor liquido. La situacion se ilustra
graficamente como se muestra a continuacién:

n= 75 dias T V¢=6"000.000

d=26%
Vt=¢?

El valor nominal es: Vf = 6°000.000

El tiempo en que se causa el descuento es: 75 dias.
Tasa de descuento: d = 26% anual

Aplicando interés bancario.

O O O O

Con las anteriores consideraciones, el Valor liquido se calcula aplicando la formula (7),
como se muestra a continuacion:

Ve=Vf x (1—dxn)

75
Vt = 6°000.000 x (1 — 0,26 X %> = 5675.000

Asi, la situacion de la operacién financiera se muestra en la siguiente gréfica, a partir de
esta se pide determinar la tasa de interés real de la operacién

n= 75 dias T V¢=6"000.000

i=é?
Vt =5'675.000

Para hallar la tasa de interés real, aplicamos la formula (4)

Vi _
.V
L= pn
67000000 _,
i = 5675000 _ 5748 = 27,48%
360

La tasa de interés anual real de la operacién es: 27,48%

Unidad de Aprendizaje: Interés
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3.3 Descuentos en Cadena
Como se explicéd en las operaciones comerciales es comun también ofrecer descuentos
con el fin de motivar el pago y/o incentivar la compra de mercancias. Lo corriente es
encontrar que los comerciantes ofrecen mds de un descuento simultdneamente aplicables
a una misma factura, a continuacién se relacionan los mas comunes:
=  Descuento por volumen
= Descuento por pronto pago
= Descuento por embalaje
= Descuento por temporada
= Descuento por fidelidad
La aplicacién de varios descuentos sobre una misma factura recibe el nombre de
descuentos en cadena. En la tabla No 1 Descuentos en cadena, se muestra la forma de
calcula, el valor del descuento y el valor final de la factura, cuando se aplican varios

descuentos de manera simultanea a una misma factura.

TABLA NO 1. DESCUENTOS EN CADENA

Valor factura antes Tasa Valor descuento (D) Valor factura después del descuento
del descuento descuento (A)
A d; D, = Ad, A;=A-Ad; =A(1-dy)
A(1-d,) d, D, = A(1-d,) d, A, = A(1-dy)-A(1-dy) d, = A(1-d4)(1-d))
A(1-d,)(1-d,) ds D; = A(1-d,)(1-d,) d3 Az = (A(1-d4)(1-d3)-A(1-dy)(1-d,)ds) =

A(1-d1)(1-d;)(1-ds)

A(1-d1)(1-d;)...(1-dqs) | dy Dn = A(1-dy)(1-dy)... (1-dna) dn | Aq = A(1-dy)(1-d,)(1-d3)...(1-d))

Donde:
A:Valor inicial de la factura

d,:Tasa de descuenton
D,,: Descuento total despues de n descuentos

Ay,:Valor de la factura final despues de n descuentos

prendizaje: Interés
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Resumiendo, de la tabla se puede establecer que el descuento total se calcula como:
D=A1-(1-d)(A-dy)..(1—dp-1)(1—dp)] (8)
El valor de la factura final, se calcula como:
A =A(1-d)(A—dy)..(1—dy) (9)

La tasa de descuento promedio se obtiene de dividir el valor final de la factura con el valor

inicial de la misma:

d=1-(1-d)(1—-4dy)..(1-d,) (10)

Ejemplo 15

Un comerciante quiere conocer la tasa de descuento promedio que se le otorga, el
descuento total y el valor final de la factura si realiza compras de mercancia por
$120°350.000, a un fabricante que le concede los siguientes descuentos: por pronto
pago: 15%; por compra al por mayor 20%; por fidelidad 3%; y por temporada: 5%

Soluciéon

El valor inicial de la factura es: A = 120°350.000
Descuento por pronto pago: d; = 15%
Descuento por compra al por mayor: d, = 20%
Descuento por fidelidad: d; = 3%

Descuento por temporada: d, = 5%

o O O O O

Teniendo en cuenta las anteriores consideraciones el valor total del descuento se calcula
con la formula (8):

D= A[1 -(1- d1)(1 - dz) (1= dn—1)(1 - dn)]
D =120"350.000[1 — (1 — 0,15)(1 — 0,20)(1 — 0,03)(1 — 0,05)] = 447969.283

El valor de la factura final, se calcula con la formula (9), como:
Ar=A(1-d)(A—dy)..(1—dy)
Ar =120°350.000(1 — 0,15)(1 — 0,20)(1 — 0,03)(1 — 0,05) = 75413.717

La tasa promedio de descuento, se calcula con la formula (10), como:

Unidad de Aprendizaje: Interés
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d=1-(1-d)(1—-dy)..(1—-4d,)

d=1-(1-0,15)(1-0,20)(1 -0,03)(1 - 0,05) = 0,3733 =37,33%

El comerciante obtendrd un descuento total de $44°969.283, el valor final de la factura

serd de $75°413.717 y la tasa promedio de descuento recibida es 37,33%

4. Ejercicios resueltos

4.1

Gloria quiere conocer el interés simple que debe cancelar a un comerciante que le
vende a crédito un electrodoméstico que cuesta $10°000.000, si realiza la compra
en marzo 18 y debe cancelarlo el 18 de agosto del mismo afo. El comerciante
cobra una tasa de interés del 2,8% mensual

Solucidn:

Parametros

o Valor presente de la transaccién :Vp = 10°000.000
o Tasadeinterés: i = 2,8% mensual

o Tiempo en el cual se causan los intereses : 5 meses

Representacion grafica

18.03 5 meses 1

l i =2,8% mensual 18.08

Calculos
Para calcular el interés simple se utiliza la formula (1)

[ =VpXiXn
[ =107000.000 x 0,028 x 5 = 1"400.000

Respuesta
Gloria debe cancelar $306.000 de intereses al comerciante

Unidad de Aprendizaje: Interés
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4.2 Un empresario quiere conocer cuanto recibird al final si realiza una inversién de
$250°000.000 en un fondo de inversiones entre 15 de septiembre hasta el 18 de
noviembre del mismo ano; si le reconocen una tasa de interés del 40% anual. Se
pide calcular: a) El monto racional y b) el monto bancario

Solucidn:

Parametros

o Valor presente de la transaccién :Vp = 250°000.000
o Tasadeinterés: i = 40% anual

o Tiempo en el cual se causan los intereses:

Real (racional) Bancario
Septiembre 15 15
Octubre 31 31
Noviembre 18 18
Total 64 63

Representacion grafica

Vf = ('_?
15.09 Real =64 // Bancario =63

i =40% anual 18.11
V,=250"000.000

Calculos
a) Para calcular el valor final aplicando interés racional que recibira el empresario
se utiliza la formula (2)

Vf=Vp(1+ixn)

64
Vf =12507000.000 (1 + 0,40 X %) = 267'534.246,60

En el caso que los intereses se causen de forma racional el empresario recibira la
suma de $267°534.246,60

a) Para calcular el valor final aplicando interés bancario que recibira el
empresario se utiliza la formula (2)

VF=Vp(l+ixn)

Unidad de Aprendizaje: Interés
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63
Vf =2507000.000 (1 + 0,40 X %) = 267°500.000,00

Respuesta
En el caso que los intereses se causen de forma bancaria el empresario recibira la
suma de $267°500.000,00

4.3

Un empresario desea saber cuanto debe invertir el 22 de octubre en un fondo que
le garantiza el 28% anual para que el 25 de marzo del siguiente afio pueda retirar
la suma de $150°000.000. Realice el calculo utilizando interés racional, comercial y
bancario

Solucidn:

Parametros

o Valor futuro: Vf = 150°000.000

o Tasadeinterés: i = 28% anual

o Tiempo en el cual se causan los intereses:

Real Bancario Comercial

Octubre 9 9 8
Noviembre 30 30 30
Diciembre 31 31 30

Enero 31 31 30
Febrero 28 28 30

Marzo 25 25 25

Total 154 154 153

Representacion grafica

V;=150"000.000
Real =154 // Bancario =63 // Comercial =153

22.10 25.03
i =28% anual
Vp=é?

Calculos
a) Para calcular el valor que debera invertir el empresario, aplicando interés
racional o real se utiliza la formula (3)

Unidad de Aprendizaje: Interés
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Vf
Vp = —-——
(1+ixn)
14 1507000.000 134°151.720,10
p = = . )
154
(1 + 0,28 x %)

En el caso que los intereses se causen de forma racional el empresario debera
invertir la suma de $134°151.720,10

b) Para calcular el valor que debera invertir el empresario, aplicando interés
bancario se utiliza la formula (3)

14 1507000.000 1337955.149,80
p = == . )
154

En el caso que los intereses se causen de forma racional el empresario debera
invertir la suma de $133°955.149,80

c) Para calcular el valor que deberd invertir el empresario, aplicando interés
comercial se utiliza la formula (3)

1% 1>01000.000 134°048.257,40
p = = . )
153

Respuesta
En el caso que los intereses se causen de forma racional el empresario debera
invertir la suma de $134°048.257,40

4.4

Un empresario desea conocer cuanto debera invertir hoy en un fondo para dentro
de tres afios y medio reponer la maquinaria que estima costara $500°000.000. El
fondo utiliza interés bancario en sus calculos y reconoce un interés mensual del
3%.

Solucién:

Parametros

o Valor futuro esperado: Vf = 5007000.000

o Tasadeinterés: i = 3% mensual

o Tiempo en el cual se causan los intereses: 42 meses (3 aifos y medio)

Unidad de Aprendizaje: Interés
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Representacion grafica

Vo2 Tiempo = 48 meses 1
p=Cf

l V¢ =500"000.000

i = 3% mensual

Calculos

Para calcular el valor que el empresario debera invertir para al final obtener el
dinero para reponer la maquinaria, aplicando interés bancario, se utiliza la
formula (2)

Vi

Vp=(1+i><n)

_500°000.000
~ (140,03 x 42)

Vp = 221'238.938,10

Respuesta
El empresario debera invertir la suma de $221°238.938,10

4.5

Un inversionista compro un terreno por $9°000.000 hace seis afios; si el dia de hoy
lo vende por $60 millones, ¢Qué la tasa de interés anual gano en esta operacion?

Solucién:

Parametros

o Valor inicial de la operacién: Vp = 97000.000
o Valor final de la operacién: Vf = 60°000.000
o Tiempo de duracion de la operacidn: 6 ainos

Representacion grafica

; Tiempo = 6 afios
V,=9"000.000
V¢ = 607000.000
i=¢?anual
Calculos

Para calcular la tasa de interés que el inversionista obtendrd en la operacidn, se
utiliza la formula (4), aplicando interés comercial

Unidad de Aprendizaje: Interés
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Vf _
=P
n
60°000.000
j=2 000-(6’00 — 09444 = 94,44%

Respuesta
El inversionista recibe una tasa de interés del 94,44% anual en esta operacidn

4.6

¢Cudl sera la rentabilidad de un titulo valor que al dia de hoy se adquiere por $75
millones y después de tres afios devuelve $330 millones?

Solucidn:

Parametros

o Valor inicial de la operacién: Vp = 757000.000
o Valor final de la operacion: Vf = 330°000.000
o Tiempo de duracidn de la operacién: 3 afos

Representacion grafica

) Tiempo = 3 afios
V, = 75°000.000
V; =330°000.000
i =¢?anual
Calculos

Para calcular la rentabilidad (tasa de interés anual) que el inversionista obtendra
en la operacidn, se utiliza la formula (4), aplicando interés comercial

Vi _
%
=L
n
3301000.000 _,
i=1> 000-3000 = 11333 = 113,33%

Unidad de Aprendizaje: Interés
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Respuesta
El inversionista obtiene una rentabilidad del 113,33% (interés anual) en esta
operacion

4.7

Un empresario recibe un préstamo por $100 millones al 42% anual el dia 8 de
agosto de 2011 con vencimiento el 8 de marzo del 2012. Si el mercado le ofrece
las siguientes alternativas, ¢ Cual de ellas es la mds econémica?

a) préstamo con calculo de interés exacto o racional

b) préstamo con calculo de interés comercial

c) préstamo con calculo de interés bancario

Nota: Tenga en cuenta que el afio 2012 es un ano bisiesto

Solucién:

Parametros

o Valor inicial de la operacién: Vp = 100°000.000
o Tasadeinterés: i = 42% anual

o Periodo en el cual se causan los intereses:

Exacto o racional | Bancario Comercial

Agosto 23 23 22
Septiembre 30 30 30
Octubre 31 31 30
Noviembre 30 30 30
Riembre 31 31 30

Enero 31 31 30
Febrero 29 29 30

Marzo 8 8 8

Total 213 213 210

Representacion grafica

Real =213 // Bancario =213 // Comercial =210

Vf = d,-')
i =42% anual
V,=100"000.000
Calculos

Para determinar la alternativa mdas econdmica para el empresario se calcula el
interés que este debe pagar en cada caso, para lo cual se utiliza la formula (1)

Unidad de Aprendizaje: Interés
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a) Interés exacto o racional

I[=Vp XixXn

213
[ =1007000.000 x 0,42 x 366 24°442.622,95

b) Interés comercial
210
[ =100°000.000 x 0,42 X 300 = 24°500.000,00

c) Interés bancario
213
[ =100°000.000 x 0,42 x 360~ 24°850.000,00

Respuesta
La alternativa mas econdmica es aquella que le cobra interés exacto o racional

4.8

A un empresario que se le ofrece el 15 de septiembre de 2010 un pagaré por
$300°000.000, con un plazo de 270 dias y una tasa de interés del 30% anual; desea
conocer el valor que finalmente recibird y la fecha de vencimiento; considerando
qgue en la operacién se aplique:

a) interés exacto o racional

b) interés comercial

c) interés bancario

Solucién:

Parametros

o Valor inicial de la operacién: Vp = 300°000.000

o Tasadeinterés: i = 30% anual

o Periodo en el cual se causan los intereses: 270 dias

Representacion grafica

Tiempo 270 dias 1

Vf: d_?
i =30% anual

Fecha é?
V,=300"000.000

Unidad de Aprendizaje: Interés
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Calculos
Para determinar el valor futuro del pagare se utiliza la formula (2)

a) Interés exacto o racional

VF=Vp(1+ixn)

270
Vf =3007000.000 (1 + 0,3 X %) = 366"393.442,60

Para calcular la fecha de vencimiento se cuentan 270 dias exactamente desde el
15 de septiembre, entonces la fecha de vencimiento sera: 11.06.2011

b) Interés comercial

270
Vf =3007000.000 (1 + 0,3 X %) = 367°500.000,00

Para calcular la fecha de vencimiento se cuentan 270 dias desde el 15 de
septiembre, considerando que los meses son de 30 dias; entonces la fecha de
vencimiento sera: 15.06.2011

c) Interés comercial

270
Vf =3007000.000 (1 + 0,3 X %) = 367°500.000,00

Para calcular la fecha de vencimiento se cuentan 270 dias desde el 15 de
septiembre, considerando los dias exactos; entonces la fecha de vencimiento sera:
11.06.2011

4.9 El17 de julio del 2011 una entidad bancaria descontd una letra de cambio de valor
nominal $550°000.000, que maduraba el 23 de agosto de mismo afio, si la tasa de
descuento del 38% anual; ¢ Cual fue el valor de la transaccién?

Solucién:

Parametros

o Valor nominal de la letra de cambio: Vf = 550°000.000

o Tasa de descuento: d = 38% anual

o Periodo en el cual se causan los intereses, entre el 17 de julio y el 23 de agosto:
37 dias

Representacion grafica

prendizaje: Interés
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17.07.2011 Tiempo 37 dias 1

V¢ =550"000.000

l d =38% anual
23.08.2011

Vt: C_?

Calculos
Para determinar el valor liquido o valor de la transaccién se utiliza la formula (7)

Vt=Vf x(1—-dxn)

37
Vt = 550°000.000 x (1 - 0,38 x %) = 528°519.444,44

Respuesta
El valor de la transaccion serd de $528°519.444,44

4.10 El 15 de diciembre de 2011 una empresa recibe un pagaré por $200 millones para
respaldar una operacidén comercial; el pagare tiene un periodo de maduracién de
90 dias, y una tasa de interés del 25% anual. El 14 de enero del 2012 lo negocia
con un banco que lo adquiere a una tasa de descuento del 29% anual. ¢Cuanto
recibird la empresa por el pagaré y cuanto ganara el banco en la operacién de
descuento?

Solucion:

Parametros

o Valor nominal del pagare: Vf = 200°000.000

o Tasa de interés pagare: : i = 25% anual

o Tasa de descuento: d = 29% anual

o Periodo de maduracién del pagare: 90 dias; periodo de descuento: entre el 15
de eneroy el 15 de marzo: 60 dias

Representacion grafica

prendizaje: Interés
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l 15.12.2011 Tiempo 90 dias 1 Vi=¢?
d =29% anual
15.03.2012
15.01.2012

V, =200"000.000

Vt= (_?

Calculos
Para determinar el valor nominal o final del pagare se utiliza la formula (2)

Vf=Vpx(1+ixn)

90
Vf =2007000.000 x (1 + 0,25 % %) = 212°500.000

Sobre el valor nominal se calcula el valor liquido de la operacidn de descuento el
15 de enero, utilizando la formula (7)

Vt=Vf x(1—d xn)

60
Vt =212°500.000 x (1 - 0,29 x %) = 202°229.166,70

Respuesta
La empresa recibira la suma de $202°229.166,70; el banco obtendra una utilidad
de $10°270.833,33

Unidad de Aprendizaje: Interés
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5.1

5.2

5.3

5.4

5.5

5.6

5. Ejercicios propuestos

La empresa el “Buen Gusto” quiere saber el valor de maduracién de un pagaré con
vencimiento el 15 de mayo del 2012, el cual va ser descontado por un banco el 12 de
marzo del mismo afo, a una tasa de descuento del 25% anual, teniendo en cuenta
que el valor de la transaccidon de descuento es de $78°400.000.

Un empresario recibe el 15 de mayo del 2011, las siguientes tres ofertas por la
compra de su negocio. ¢{Cudl de las tres es la mejor si el rendimiento del dinero es
del 10,5% anual?

a) $60 millones de contado y pagare por $33 millones con fecha de maduracién del
10 de septiembre del 2011.

b) $30 millones a los 120 dias; y $64 millones a los 180 dias, en ambos casos se
pagan los intereses correspondientes

c) $20 millones de contado y un pagare por $71 millones con vencimiento a los 120
dias.

Una empresa debe cancelar una deuda de $14 millones a los seis meses, con una
tasa de interés del 8% anual; si el contrato del préstamo tiene una clausula penal por
mora que cobra el 12% por el tiempo que se exceda del plazo fijado, ¢Qué cantidad
pagara el deudor, 100 dias después del vencimiento?

Un pequefio empresario acuerda con una entidad financiera un préstamo bancario
por la suma de $80 millones en un plazo de 120 dias y una tasa de interés anticipado
del 28% anual.

a) ¢Qué valor recibird el empresario al momento de suscribir el préstamo?
b) Suponga que el banco cobra $15.000 por el estudio del crédito, ¢Cual sera el
valor liquido de la operacion?

Una empresa comercial descuenta un titulo valor en un banco. éCual es el valor
nominal del documento que queda en poder del banco, si la empresa comercial
recibe un valor liquido de $50°000.000 y el periodo de maduracion es de 120 dias? El
banco aplica una tasa de descuento del 25% anual.

Un empresario y un comerciante acuerdan el respaldo de una transaccién comercial
con un pagare por $S70 millones; el documento fechado el 25 de septiembre del
2010, pacta un plazo de 325 dias y un interés del 30% anual. Si el pagare es
descontado por un banco el 18 de marzo de 1999 a una tasa de descuento del 40%
anual, se pide determinar:

a) La fecha de vencimiento
b) El valor nominal del documento
c) Elvalor de transaccién de descuento.

Unidad de Aprendizaje: Interés
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5.7

5.8

5.9

5.10

5.11
5.12

5.13

5.14

5.15

5.16

5.17

¢Cual serd la verdadera tasa de interés cobrada por un banco que descuenta un
documento de valor nominal $400°000.000, 25 dias antes de su vencimiento y a una
tasa de descuento del 29% anual?

Un comerciante compra mercancia a un fabricante por valor de $200 millones. Si
este ultimo ofrece los siguientes descuentos: 30% por venta al por mayor, 10% por
pago al contado y 5% por enviar la mercancia sin empaque.

a) ¢Cudl es el valor final de la factura que debe cancelar el comerciante?
b) ¢De cuanto es el descuento que otorgado por el fabricante?
c) éCudl es la tasa de descuento promedio que ofrece el fabricante?

Si una fabrica ofrece un descuento del 25% en ventas al por mayor, 5% por pronto
pago y 4% por embalaje. ¢ Cudl debe ser el descuento adicional que debe ofrecerle a
los empleados para que la tasa de descuento promedio sea del 35%?

Demostrar que el interés simple producido por un capital C, colocado durante n
afios a una tasa de interés i es igual al interés simple que producird a la tasa
proporcional (i/m) colocado durante m.n periodos.

Calcular la tasa de interés simple mensual equivalente a una tasa del 9% anual.

Calcular el interés simple que genera un capital de $10°000.000 en 3 afios a una tasa
de interés del 0,8% mensual

Juan quiere saber a qué tasa de interés anual debe colocar un capital de $20
millones para dentro de nueve meses recibir $22°500.000

La comercializadora “El Negociante” firmo un pagare el 10 de enero de 2010 por un
valor de 60 millones, para este se pacto una tasa de interés del 9% de interés
semestral; el gerente quiere saber en que fecha los intereses seran de $3°590.000.

Juan quiere saber que suma debe colocar en un fondo de inversiones que paga una
tasa de interés promedio del 8,5% anual, para dentro de ocho meses poder retirar la
suma de 223°000.000.

Si una empresa firma un pagare por $20 millones el 15 de mayo con vencimiento el
13 de agosto y en una operaciéon de descuento recibe $19.500.000. ¢A que tasa de
descuento racional le fue descontado el pagaré?

Un inversionista recibié un pagaré que gana intereses del 8% anual, por $120
millones el 15 de julio a 150 dias de su vencimiento. El 20 de octubre del mismo ano
lo ofrece a otro inversionista que desea ganar 10%. ¢ Cuanto recibira por el pagaré el
primer inversionista?

prendizaje: Interés
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UNIDAD 2: INTERES COMPUESTO

OBJETIVO

Al finalizar la unidad los estudiantes estardn en capacidad de conceptuar sobre el interés
compuesto, deducir los modelos matemdticos que lo soportan y aplicar este en las
principales operaciones financieras.

CONTENIDO

Concepto de interés compuesto

Modelo matemadtico de interés compuesto
Tasas de interés

Equivalencia entre tasas de interés
Ecuacion de valor (Equivalencia)
Aplicaciones de interés compuesto
Ejercicios resueltos

Ejercicios propuestos

PO N A LN R
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Introduccion

Diferente a lo visto hasta el momento, en una operacion financiera donde se aplica interés
compuesto en cada periodo de conversidon convenido se agregan los intereses al capital,
generando asi un nuevo monto de capital sobre el cual se calcularan los intereses para el

periodo siguiente; en estos casos se dice que los intereses se capitalizan.

En la mayoria de las operaciones financieras y comerciales es comun el uso del interés
compuesto; es por esta razén que el modelo matematico de interés compuesto es una

herramienta esencial en el calculo y analisis de las transacciones financieras.

De otro lado, como no hay criterios unificados para la aplicaciéon de una tasa de interés
determinada ya que estas son utilizadas dependiendo de las operaciones particulares,
costumbres y en muchas ocasiones el gusto de las entidades involucradas; por esta razén
es necesario desarrollar un modelo que permitan determinar la equivalencia entre tasas

de interés.

Finalmente en la unidad se analizan algunas de las aplicaciones practicas que tiene el
interés compuesto: inflacién, deflacidén, devaluacidn, revaluacién, depdsitos a termino

definido, aceptaciones financieras.

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto

N
S



Carlos Mario Morales C—Finanzas del Proyecto

1. Concepto de interés compuesto

Bajo el modelo de interés simple, si se invierte un capital de $1000 al 10% trimestral,

durante un afio, la liquidacién de los intereses sera:
I = 1.000x 0,1 x4 = 400

Al cabo de un afio el inversionista recibird $1.400; $1.000 correspondiente al capital y
S400 a los intereses. La situacion de la liquidacion de intereses bajo la modalidad de

interés simple se ilustra en la grafica No 2:

GRAFICA NO 2 — CAUSACION DEL INTERES SIMPLE

$1.000
$100 $100 $100 $100

10% 10% 10% 10%

$1.000

De otro lado, si la inversidn se hace a interés compuesto entonces al final del primer
trimestre se liquidan los primeros intereses (1.000 x 0,1 = 100) y estos se acumulan al
capital para obtener un monto de $1.100 al cabo del primer periodo; al final del 2do
periodo se liquidan los segundos intereses sobre el monto anterior 1.100 X 0,1 = 110 y
estos se acumulan de nuevo al capital para obtener un nuevo monto de $1.210; y asi
sucesivamente hasta $1.464,10.

La situacion de la liquidacién de intereses bajo la modalidad de interés compuesto se
ilustra en la grafica No 3.

En estas operaciones el intervalo en el cual se capitaliza el interés reciben el nombre de
periodo de capitalizacién; por su parte, la frecuencia de capitalizacion es el nimero de
veces por afio en que estas se realizan. Similar al caso del interés simple, los conceptos

mas importantes cuando tratamos con interés compuesto son:

prendizaje: Interés Compuesto
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GRAFICA NO 3 — CAUSACION DEL INTERES COMPUESTO

$1.464
A

10% 10% 10% 10%
1 2 3 4

$1.000

e Valor presente (Vp): es la cantidad de dinero que se invierte o se presta, en el
momento de hoy, a la tasa de interés i y durante n periodos.

e Tasa deinterés periddica (i): Es la tasa de interés que se aplica en cada periodo.

e Periodos (n): son los periodos de conversion durante los cuales se invierte o se presta
el Valor Presente (Vp).

e Valor futuro (Vf): es la cantidad de dinero de la cual se dispone al final de la
transaccién; es equivale a un pago unico futuro en n periodos y el cual es equivalente

a un pago unico presente al dia de hoy.

2. Modelo de Interés compuesto
Para determinar el modelo de interés compuesto se considera un monto de capital inicial
(Vp), al cual se le aplica un interés (i), durante n periodos; adicionalmente, se considera

gue los intereses son capitalizados al final del periodo en que se generan.

Realizando los calculos de interés y valor futuro teniendo en cuenta las consideraciones
anteriores, en la tabla No 1, se puede observar que para el periodo 1, el interés (V,.i) se
suma al capital inicial para (V,), obteniendo asi que el capital al final del periodo 1, el cual

es a su vez es el capital inicial del periodo 2; es decir: V(1+i); si el capital sigue invertido

prendizaje: Interés Compuesto
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entonces el interés en el periodo 2, igual a V,(1+i).i, el cual debera sumarse al capital
inicial de ese periodo para obtener asi, el capital al final del periodo 2 o capital inicial del
periodo 3, si se decide continuar con la inversion; este valor sera: Vi, = Vp(1+i)2. Si los

calculos se contintan hasta el periodo n, obtenemos el valor futuro para este ultimo

periodo

Periodo Capital Inicial Interés Capital Final

1 Vp Vp xi Ve =V, + V, xi
Vi = VX (1 +10)

2 V(1 +10) VL(1+1) Xxi Vi = (A+D)+V, x (1 +10)
Viz = V(1 +1)?

3 V(14 0)? VA4 0)2xi | Vs = VBA+D* + (A +0)*xi
Vis = Vp(1+10)3

n V,(1+ H"1 V(14D xi Vin = V(1 + D"

De esta forma el modelo, da cuenta del valor futuro de una inversion V; en funcion del
capital inicial (V},) cuando los intereses causados son capitalizados durante (n) periodos a

una tasa de interés (i)
Ve = V,(1+0D" (11)
Donde:
Ve: Valor futuro del capital en la operacion
V,: valor presente del capital en la operacion

i:tasa de interes efectiva que se aplica en la operaciéon

prendizaje: Interés Compuesto
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n:numero de periodos de conversion pactados en la operacion

El término (1 + i)™ se conoce como el factor que convierte un pago unico presente (1},) en

un pago Unico futuro (V) equivalente, a una tasa de interés (i), durante (n) periodos.

Del modelo (11) podemos definir otros modelos que dan razén de elementos como el
valor presente, el interés o el numero de periodos cuando se conocen los demas

parametros.

2.1 Valor futuro
Dados el valor presente, tasa de interés y los periodos de conversion, el valor futuro de la

inversion o pago se calcula directamente aplicando la formula (11).

Ejemplo 1.

¢Cuanto recibira una persona que invierte $2 millones de pesos en depdsito a término
fijo por tres afios, si se le reconoce una tasa de interés del 6,5% semestral?

Solucién:

Parametros

o Valor de lainversién: 1, = 2°000.000

o Tasa deinterés pagare: : i = 6,5% semestral
o Periodos de conversién: 3 afios o 6 semestres

Representacion grafica

Periodos 6 semestres

i Vf= (‘,"’
i=6,5% semestral
l 0 1 2 3 4 5 6
V, =2'000.000
Calculos

Para determinar el valor final que recibird |la persona se utiliza la formula (11), utilizando
los periodos de conversidon semestrales, en consideracién a que la tasa de interés es una
tasa semestral

prendizaje: Interés Compuesto
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Vi = QA+ )"

Vy = 27000.000(1 + 0,065)® = 2'918284,59

Respuesta
El valor que finalmente recibira la persona es $2°918.284,59

Observacion: el periodo de conversion debe coincidir con el periodo de aplicacién de la
tasa de interés. Para el caso, ya que la tasa aplica para periodos semestrales, el nimero de

periodos debe expresarse, igualmente, en forma semestral.

2.2  Valor presente
Dados el valor futuro, tasa de interés y los periodos de conversion, el valor presente se

puede calcular a partir de la formula (11), despejando V,
Ve = KA+
Despejando el valor de V,, se obtiene:

Ve

Vp = m=VfX(1+i)_n (12)

Los simbolos tienen el mismo significado que en la formula (11)

Ejemplo 2.

¢Cuanto debe ahorrar un padre de familia el 1 de septiembre para pagar la matricula de
la universidad de su hijo el 31 de enero del siguiente afio; si el costo de la matricula es
de $4°000.000 y la tasa de interés que se le reconoce es del 2% mensual?

Solucién:

Parametros

o Valor final: V; = 4°000.000

o Tasa deinterés pagare: : i = 2% mensual

o Periodos de conversion entre el 1 de septiembre y 31 de enero: 5 meses

Representacion grafica

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto

N
O



Carlos Mario Morales C—Finanzas del Proyecto

En la siguiente grafica se representa la operacién, el padre debe ahorrar X de dinero
para dentro de 5 meses obtener $4°000.000 para pagar la matricula de la universidad de
su hijo

Periodos 5 meses V= 4'000.000
i=2% mensual
V,=¢é?
Calculos

Para determinar el valor que debe ahorrar el padre se utiliza la formula (12), utilizando
los periodos de conversion mensuales, en consideracién a que la tasa de interés es una
tasa mensual

v, = V;(1+i)™"
V, = 4°000.000(1+0,02)75 = 3'622.923,24

Respuesta
El valor que deberd ahorrar el papa el 1 de septiembre es $3°622.923,24

2.3 Numero de periodos de conversion
Dados el valor presente y futuro y la tasa de interés, los periodos de conversién se hallan

despejando el valor de n de la formula (11)

Vi = V,(1+0)"

= (14 i)™ (Pasando el valor que multiplica la incognita a dividir)

<SS

V
log (%) = log(1 + i)™ (Aplicando la funcion logaritmo en ambos lados)
p

V
log (%) = nlog(1 + i) (Aplicando las propiedades de logaritmos)
P

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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Vv
lo (—f)
8\,

g+ "

Los simbolos tienen el mismo significado que en la formula (11)

Ejemplo 3.

¢En cuanto tiempo se duplicara una inversion, si la tasa de interés que se reconoce es
del 1.5% mensual?

Solucién:

Parametros

o Valor inicial de la inversion: 1, = x

o Valor final de la inversion: V; = 2x

o Tasa deinterés pagare: : i = 1,5% mensual

Representacidn grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion; durante cuantos periodos se duplicara
una inversion, si se reconoce una tasa de interés del 1,5% mensual

. >
Periodos ¢é? V= 2X
i=1,5% mensual
lo 1 2 3 4... n
V, = X
Calculos

Para determinar el numero de periodos en los cuales se duplica la inversion se utiliza la
formula (13)

%
log (Vf)
n = —p
log(1 + 1)
2x
log (7) B log(2)

= - = 46,55
" T log(1+ 0,015) _ log(1,015)

prendizaje: Interés Compuesto
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Respuesta
El ahorrador deberd mantener la inversion minimo 47 meses para duplicar su inversion.
Son meses considerando que la tasa de interés es mensual.

2.4 Tasade interés
Dados el valor presente y futuro y el nimero de periodos de conversién se puede

determinar la tasa de interés a partir de la formula (11), despejando i.

Vi = 1+ )"

V
L = (1 + i)™ (Pasando a dividir el termino que esta multiplicando la incognita)
P
n [Vr . . . iy
= (1+1i) (Aplicando raiz cuadrada en ambos lados de la ecuacion)
P
n Vs

v 1 =i (pasando arestar el termino que esta sumando la incognita)
P

Los simbolos tienen el mismo significado que en la formula (11)

Ejemplo 4.

Si una inversion de $2 Millones, realizada hace 15 afios, tiene hoy un valor de $70
Millones. ¢Cudl fue la tasa de interés pactada? Exprésela en interés mensual, trimestral,
semestral y anual

Solucién:

Parametros

o Valor inicial de la inversion: I, = 2°000.000

o Valor final de la inversién: V; = 70°000.000

o Periodos de conversién: n = 15 anos = 30 semestres = 60 trimestres =
180 meses

prendizaje: Interés Compuesto
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Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion; durante 15 afios la inversion inicial de
2°000.0000 se han convertido en 70°000.000, se quiere conocer la tasa de interés
expresada en diferentes periodos de capitalizacidon: anual, semestral, trimestral,
mensual

Periodos afios & V= 70°000.000
i=¢?
v
V,, = 2°000.000
Calculos

Para determinarla tasa de interés se utiliza la formula (14), considerando los periodos
de conversion correspondientes.

a) Tasa de Interés anual

15

707000.000

orann nnn =i= e 0,
2°000.000 1=1i=0,2674 = 26,74% anual

b) Tasa de Interés semestral

30170°000.000

B Y. == = 0
2°000.000 1=1i=0,1258 = 12,58% semestral

c) Tasa de Interés trimestral

60170°000.000

—_ =] = — 0 .
2°000.000 1=1=0,0610 = 6,10% trimestral

d) Tasa de Interés mensual

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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180 1707000.000

oann nnn =i= = 0,
2°000.000 1=1=0,0199 = 1,99% mensual

3. Tasas de Interés

3.1 Tasa Nominall
Es una tasa de interés de referencia que indica el nUmero de capitalizaciones, que para

una transaccion financiera, se realizan durante un periodo de un afio. La tasa nominal se

representa por la letra j, seguida por el periodo de capitalizacién.

Ejemplo 5.

a) j=10% N-a. Tasa nominal del 10%, capitalizable anualmente, una por afio

b) j=25% N-t. Tasa nominal del 25%, capitalizable trimestralmente, cuatro por afo

c) j=30% N-s. Tasa nominal del 30%, capitalizable semestralmente, dos por afio

d) j=28% N-m.Tasa nominal del 28% capitalizable mensualmente, doce por afio

e) j=55% N-d. Tasa nominal del 55% capitalizable diariamente, trecientos sesenta por

ano

3.2 Tasa Efectiva
La tasa efectiva, a diferencia de la tasa nominal, sefiala la tasa de interés que
efectivamente se esta pagando por un capital, para los periodos de conversién pactados.
Como la capitalizacion del interés se produce cierta cantidad de veces al afo; la tasa

efectiva es mayor que la tasa nominal.

La tasa nominal comUnmente esta referenciada a un periodo de un afio, e indica varias
liquidaciones de intereses en dicho plazo; por su parte, la tasa efectiva mide el

rendimiento efectivo en el periodo en que se realiza el pago o cobro.

Se trata de un valor de referencia utilizado en las operaciones financieras que suele ser fijado por las autoridades para
regular los préstamos y depésitos

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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La tasa efectiva se representa por la letra i, seguida por la letra E (efectiva) y una letra

mayuscula que representa el periodo al cual hace referencia.

Ejemplo 6.

a) i=10% EM. Indica una tasa del 10% efectiva mensual.
b) i=25% ET. Indica una tasa del 25% efectiva trimestral.
c) i=30% ES. Indica una tasa del 30% efectiva semestral.

d) i=28% EA. Indica una tasa del 28% efectiva anual.

e) i=0,5% ED. Indica una tasa del 0,5% efectiva diaria.

3.3 Relacion entre Tasa Efectiva y Nominal
La tasa nominal es igual a la tasa efectiva multiplicada por el nimero de periodos de

capitalizacién en un afo.
j=ixm (15)

Donde:
J: Tasade Interés Nominal
[: Tasa de Interés efectiva

m: es la frecuencia de conversién anual; es decir, es el nimero de veces que se

capitalizan los intereses por afno.

Noétese que si la frecuencia de conversidn es igual a uno, la tasa efectiva es igual a la tasa

Nominal.

Ejemplo 7.
Hallar la tasa efectiva anual, si la tasa nominal es 42%.
Solucién

En este caso la frecuencia de capitalizacidn es uno, ya que no se indica lo contrario. Para
hallar la tasa efectiva, se utiliza la formula (15)

prendizaje: Interés Compuesto
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, Ji 0,42
i=—=——=0,42=42%
m 1

En este caso la tasa de interés nominal es igual a la tasa efectiva, la cual sera una tasa
efectiva anual.

Ejemplo 8.
Hallar la tasa efectiva, si la tasa nominal es 36% N-s.
Solucidn

En este caso la frecuencia de capitalizacion es dos (dos semestres por afio). Para hallar la
tasa efectiva, se utiliza la formula (15)
j 036

i=—=——=0,18=18%
m 2

Respuesta
La tasa efectiva es 18% ES

Ejemplo 9.
Hallar la tasa nominal, si la tasa efectiva trimestral es 8% ET.
Solucién

En este caso la frecuencia de capitalizacién es cuatro (cuatro trimestres por afio). Para
hallar la tasa nominal, se utiliza la formula (15)

j=ixm=008x4=032=32%

Respuesta
La tasa nominal es 32% N-t

Ejemplo 10.
Hallar la tasa nominal, si la tasa efectiva es 2,5% EM.
Solucién

En este caso la frecuencia de capitalizacidon es doce (doce meses por afio). Para hallar la
tasa efectiva, se utiliza la formula (15)

prendizaje: Interés Compuesto
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j=ixm=0,025x12=03=30%

Respuesta
La tasa nominal es 30% N-m

Ejemplo 11.
Hallar la tasa efectiva diaria, si la tasa Nominal es 36%.
Solucidn

En este caso la frecuencia de capitalizacidn es trecientos sesenta (trecientos sesenta dias
por aino). Para hallar la tasa efectiva, se utiliza la formula (15)
j 036

| — — — — — = — 0,
[ — =360 0,001 =0,1%

Respuesta
La tasa efectiva es 0,1% ED

3.4 Tasa de Interés Anticipado
El concepto de interés anticipado, definido en la unidad anterior, es valido cuando se

trabaja con interés compuesto.
En contraste con el interés [ (vencido), el interés anticipado se denomina I,. Cuando no

hay una referencia especifica, se supone que la tasa de interés sera siempre vencida.

4. Equivalencia entre tasas de interés

4.1 Equivalencia entre tasas efectivas.
Dos o mads tasas efectivas de interés son equivalentes, si con diferente periodicidad

producen el mismo interés efectivo al final de cualquier periodo.

En el ejemplo 4 se comprobd que $2'millones eran equivalentes a $70 'millones en 15 afios
a diferentes tasa de interés: 26,74% EA, 12,58% ES, 6,10% ET, o 1,99% EM. De esta

manera, se puede decir que todas estas tasas de interés son equivalentes.

Modelo matematico
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Para hallar el modelo matematico, se parte de la formula (11). Para un valor presente
dado Vp se deben hallar dos tasas de interés efectivas, que hagan que el valor futuro Vf

sea igual.

Aplicando la formula (11), para una tasa de interés efectiva i1, entonces se obtiene:
Ve = 1L, + i)™

Igualmente para tasa de interés efectiva i,, se obtiene
Ve = V,(1+ i)™

Considerando que el Valor futuro deberia ser igual en ambos casos, entonces podemos

igualar ambas ecuaciones:
LA +i)m = VL[ + i)™

De esta igualdad, adicionalmente se tiene que el VP es igual de acuerdo a las condiciones

del problema, dsea que:
7 n — 7 n
A+ipD™ = A+i,)™
Para despejar i, en funcién i, , se aplica la raiz n, en ambos lados de la ecuacién,

Va+ipm = Y +ip)m

Aplicando las propiedades de los radicales, entonces se obtiene:
ny
(1 + il)nz = (1 + lz)
Despejando i, , se obtiene:
ny
iz = (1 + il)nz -1 (16)

Los simbolos tienen el mismo significado que en la formula (11)
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Ejemplo 11.

Hallar la tasa efectiva anual equivalente de las siguientes tasas: 12,58% ES, 6,10% ET, o
1,99% EM.

Solucién

Para hallar la tasa equivalente se utiliza la formula (16)
ny
(1 + il)nz - 1 == iz

a) Tasa efectiva anual equivalente de 12,58% ES; en este caso i; es 12,58% ES, n, es 2y
n, es 1.

2
i, =(1+0,1258)T —1 = 0,2674 = 26,74% EA

Respuesta: La tasa de interés efectiva anual equivalente a 12,58% ES, es: 26,74% EA

b) Tasa efectiva anual equivalente de 6,1% ET; en este caso i; es 6,1% ET, n, es4yn,
esl.

4
i, =(1+0,0610)T—1 = 0,2672 = 26,72% EA

Respuesta: La tasa de interés efectiva anual equivalente a 6,1% ET, es: 26,72% EA

c) Tasa efectiva anual equivalente de 1,99% EM; en este caso i; es 1,99% ES, n, es 12 y
n, es 1.

12
i, =(140,0199)1 —1= 0,2667 = 26,67% EA

Respuesta: La tasa de interés efectivo anual equivalente a 1,99% EM, es: 26,67% EA

Observacidn: las tres soluciones deberian dar igual resultado de acuerdo al resultado del
ejemplo 4; no obstante, se dan resultados ligeramente diferentes por el uso del nimero
de decimales.

4.2 Equivalencia entre tasas vencidas y tasas anticipadas

Del interés simple se conoce que:

(a)

) I
= —
"
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1=V, xd (b)
V, =V, =V, (1—-d) (c)

Remplazando (b) y (c) en (a), se obtiene:
"TVva-9 -9

Considerando que d es una tasa anticipada i, entonces se puede escribir la anterior
ecuacion, como:

lq

't a-w

(17)

Despejando i, en funcién de i entonces se obtiene:

W= ayp U8
Tasa vencida equivalente a una tasa anticipada
Para hallar una tasa vencida equivalente a una tasa anticipada, se propone los siguientes
pasos:
1) Latasa anticipada se convierte en una tasa vencida, utilizando la formula (17).
2) Para la tasa vencida efectiva hallada en el paso anterior, se halla la tasa vencida

efectiva para otro periodo de ser necesario; utilizando el modelo (16)

Ejemplo 12.

Hallar la tasa efectiva semestral equivalente de una tasa anticipada del 5%E,M.
Solucién

Paso 1: La tasa anticipada se convierte en una tasa vencida, utilizando la formula (17)

. lg
= ——

(1 - la)
0,05

- 20,0526 = 526% EM
(1=0,05) %

[

Paso 2: para hallar la tasa efectiva semestral equivalente se utiliza la formula (16). En
este caso i, es 5,26% EM, n; es12yn, es 2.

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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ng
(1 + il)nz —-1= iz
12
i, =(140,0526)2 —1=10,3601 =36,01%ES

Respuesta: 36,01% ES es la tasa efectiva equivalente de la tasa anticipada 5%E,M

Tasa anticipada equivalente a una tasa vencida
Para hallar la tasa anticipada equivalente a una tasa vencida, se propone los siguientes
pasos:
1) Para la tasa vencida efectiva se halla la tasa vencida efectiva para otro periodo, de
ser necesario, utilizando el modelo (16)

2) Latasa vencida se convierte en una tasa anticipada, utilizando el modelo (18).

Ejemplo 13.

Hallar la tasa efectiva semestral anticipada equivalente de una tasa efectiva vencida del
8% ET.

Solucién

Paso 1: para hallar la tasa efectiva semestral equivalente de la tasa 8%ET, inicialmente
se haya la tasa efectiva semestral aplicando la formula (16). En este caso, i; es 8%, n; es
4yn,es?2.

ny
iz = (1 + il)nz -1
4
i, =(140,08)2—-1=0,1664 = 16,64% ES

Paso 2: para hallar la tasa efectiva semestral anticipada equivalente se utiliza la formula
(18). En este caso i es 16,64% ES.

, i
ta = (1+10)

0,1664

= —— = 0,1426 = 14,26% E,S
‘a = 1+ 0,1664) % Ea

Respuesta: la tasa efectiva semestral anticipada equivalente es 14,26% E,S

prendizaje: Interés Compuesto
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4.3 Tasa nominal equivalente a una tasa efectiva.

Para hallar la tasa nominal equivalente a una tasa efectiva, se propone los siguientes
pasos:

1) Para la tasa vencida efectiva se halla la tasa vencida efectiva para otro periodo,
utilizando como referencia el periodo de capitalizacion de la tasa nominal;
utilizando la formula (16)

2) La tasa vencida hallada se convierte en una tasa nominal, utilizando la formula

(15).

Ejemplo 14.

Hallar la tasa nominal semestral equivalente de una tasa efectiva vencida del 2%EM.
Solucidn

Paso 1: para hallar la tasa nominal semestral equivalente de la tasa 2%EM, inicialmente
se halla la tasa efectiva semestral equivalente aplicando la formula (16). En este caso, i;

es2%,n, esl2yn, es?2.
ny
i2 == (1 + il)nZ - 1
12
i, =(140,02)2 —1=0,1261 = 12,61% ES

Paso 2: para hallar la tasa nominal semestral equivalente se utiliza la formula (15). En
estecaso i es12,61% ESymes 2

j=1i1Xm
j=0,1261x 2 = 10,2522 = 25,22%

Respuesta: la tasa nominal semestral equivalente es 25,22% N-s

4.4 Tasa efectiva equivalente de una tasa nominal.
Para hallar la tasa efectiva equivalente a una tasa nominal, se propone los siguientes

pasos:
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1) Para la tasa nominal dada se halla la tasa efectiva, utilizando como referencia el
periodo de capitalizacion de la tasa nominal; a través de la formula (15)
2) En caso que la tasa efectiva pedida tenga una base diferente a la hallada en el

punto anterior, se halla la tasa equivalente, utilizando de la formula (16).

Ejemplo 15.
Hallar la tasa efectiva trimestral equivalente de una tasa nominal semestral del 12% N-s.
Solucién

Paso 1: para hallar la tasa efectiva trimestral de la tasa 12% N-s, inicialmente se halla la
tasa efectiva semestral equivalente aplicando la formula (15). En este caso, j es 12%, y
mes?2

j=iXm

0,12
i=T= 0,06 = 6% ES

Paso 2: para hallar la tasa efectiva trimestral equivalente se utiliza la formula (16). En
este caso i; eS6%ES, nyes2yn,esé

ng
iz = (1+i1)n2 - 1

2
i, =(140,06)4—1=0,0295=2,95%

Respuesta: la tasa efectiva trimestral equivalente es 2,95% ET

5. Ecuaciones de valor o ecuaciones de equivalencia
La reliquidacion de obligaciones financieras es una practica corriente en el sector
financiero o comercial. La falta de liquidez, mejora de las condiciones financieras son,
entre otras, razones para cambiar las obligaciones presentes por otras. A través del
concepto de “Ecuacion de Valor” se pueden hallar equivalencias de préstamos u

obligaciones financieras.
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5.1 Concepto de Ecuacion de Valor
A través de la ecuacion de valor un conjunto de obligaciones con vencimientos en fechas
pre-establecidas puedan ser convertidos en una o varias obligaciones equivalentes con

vencimientos en fechas diferentes.

llustracién del concepto de Ecuacién de Valor:
Considérese una obligacion de $10°000.000 que debe ser cancelada en dos afios, pagando
una tasa efectiva mensual del 3%. El flujo de caja de la operacidn financiera propuesta se

muestra en la grafica No 4.
GRAFICA NO 4 — VALOR DEL DINERO EN EL TIEMPO 1

V, =10"000.000

i =3% mensual

Para hallar el valor futuro aplicamos la formula (11)
Ve = A+
V; = 107000.000(1 + 0,03)%* = 20°327.941,06

El valor de 20°327.941,06 es el equivalente de 10°000.000 en el mes 24, a una tasa de
interés efectiva mensual del 3%. Esto ratifica lo conocido, no es posible comparar
cantidades de dinero en diferentes fechas; de esta forma, para que se pueda realizar
cualquier operacién entre valores de dinero, estas se deben hacer en la misma fecha. Por
ejemplo, considerando que $10°000.000 y $20°327.941,06 son valores equivalentes, se
espera que los dos valores comparados en un mismo periodo sean iguales. Para hacer esta

comparacion se selecciona un periodo cualquiera entre 0 y 24 y trasladamos a alli el valor
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del periodo 0 (10°000.000) y el valor de periodo 24 (20°327.941,06); se deberia encontrar,

que el resultado de ambos traslados son iguales; la situacion se muestra en la grafica No5.

GRAFICA NO 5 — VALOR DEL DINERO EN EL TIEMPO 2

i =3% mensual Vi =20'327.941,06

0 1 2 8 24

V,, = 10°000.000

Seleccidnanos como periodo de referencia el 8, al cua se trasladan los valores del periodo
0 y 24. Para trasladar el valor del periodo 0O, utilizamos la formula (11) ya que lo que se
quiere es hallar el valor futuro de $10°000.000 en el periodo 8.
Ve = A+
Vy = 107000.000(1 + 0,03)8 = 12°667.700,81
Para trasladar el valor del periodo 24, utilizamos la formula (12) ya que lo que se quiere es
hallar el valor presente de $20°327.941,06 en el periodo 8.
%
Vo= Gaoe
a+on
- 20°327.941,06
P~ (1+40,03)1

=12'667.700,81

Como se esperaba ambos valores son iguales. En conclusion cuando se quieren comparar
valores monetarios, esta debe hacerse en un mismo periodo de tiempo; esta es la base

conceptual en la cual esta fundamentado el concepto de la “Ecuacién de Valor”.

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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5.2  Ecuacion de Valor
El principio fundamental de la ecuacién de valor establece que en una operacién
financiera la suma de los ingresos es igual a la suma de los egresos, en un periodo
determinado del tiempo; a este periodo se le denomina fecha focal (ff). La expresion (19)

define en términos matematicos la ecuacién de valor.

Zingresos = Zegresos (enla ff) (19)

Considerando que toda operacién financiera esta compuesta por obligaciones y pagos; la

ecuacion de valor se puede expresar como:

ZObligaciones = ZPagos (enla ff) (20)

La fecha focal se define libremente a criterio del analista; en las ecuaciones se representan
como ff, y graficamente como una linea interrumpida perpendicular a la linea del tiempo,
cruzando por el periodo escogido. En la grafica No 6 se representa la ecuacién de valor en
el flujo de caja flujo de caja.

GRAFICA NO 6 — ECUACION DE VALOR

e

h

0 1 2 ff

La metodologia para el establecimiento de la ecuacion, es la siguiente:

Paso 1. Considere el conjunto de obligaciones que se quieren cambiar como los ingresos
de la operacion, para cada una de ellas tenga en cuenta la tasa de interés efectiva pactada
para la operacion. En caso que se trate de evaluacién de proyectos se deberd determinar

el costo de capital, o tasa minima de retorno.
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Paso 2. Considere el nuevo conjunto de obligaciones como los egresos de la operacién
para ello tenga en cuenta la nueva tasa de interés efectiva, si la hay.

Paso 3. Determinar la fecha focal. Recuerde que no hay restriccidén para la seleccion de la
fecha focal; pero una buena escogencia muchas veces ayudara en los célculos.

Paso 4. Para establecer la ecuacion de valor, traslade las deudas y pagos (ingresos y
egresos) a la fecha focal previamente establecida utilizando para ello las formulas (11) y

(12) segun que se trate de un hallar un valor futuro o un valor presente.

Ejemplo 16.

Una pequefa empresa tiene los siguientes compromisos financieros con el banco
Medellin: 25 millones en cinco meses, 30 millones en ocho meses, y 15 millones en doce
meses. Debido a su iliquidez propone al banco una nueva forma de pago: 6 millones a la
fecha, 20 millones en el mes doce y el saldo a 20 meses. Suponiendo que el banco
mantiene la tasa de interés, que es del 3% efectiva mensual, sin variaciones, se pide
determinar el valor del saldo que debe pagar, el empresario.

Solucién

Parametros

o Ingresos: 25 millones mes 5, 30 millones mes 8 y 15 millones en el mes 12
o Egresos: 6 millones mes 0, 20 millones en el mes 12 y saldo en el mes 20.
o Fecha focal: se define el periodo 12

o Tasa de interés efectiva: 3% EM

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacidon que se quiere realizar. Las obligaciones
pendientes de cancelacién que se quieren remplazar se simulan como ingresos, en
cambio las nuevas obligaciones, como los egresos

2 i

.
t123456789101112131415161718 19 20

6 ﬂY ~
20°

1 X
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Calculos

Ingresos calculados en la fecha focal.

1. Vg2 =257000.000(1 + 0,03)” = 30'746.846,64
2. Vr12 =307000.000(1 + 0,03)* = 33'765.264,30
3. Vf12 =157000.000(1 + 0,03)° = 15°000.000,00

Egresos calculados en la fecha focal.

1. Vg, =67000.000(1 + 0,03)% = 8'554.565,32
2. Vr12 =20°000.000(1 + 0,03)° = 207000.000,00
3. Vrp, =X(1 + 0,03)78 =0,7894 X

Ecuacion de valor
Z ingresos = z egresos (enla ff)

(30°746.846,64 + 337765.264,30 + 15°000.000) = (8°554.565,32 + 20°000.000 + 0,7894X)

79°512.110,94 = 28°554.565,32 + 0,7894 X
79°512.110,94 — 28°554.565,32 = 0,7894 X
507957.545,62 = 0,7894 X

64'552.249,33 = X

Respuesta

El ultimo pago que deberd hacer el pequefio empresario en el mes 20, es:
$64°552.249,33

Ejemplo 17.

Una pequeia empresa contrajo una deuda de 15 millones hace 4 meses con
vencimiento en 5 meses a partir de la fecha, para esta deuda se pacto una tasa de
interés del 22% N-t. Ademas pacto una segunda deuda el dia de hoy por 20 millones con
vencimiento en doce meses y una tasa de interés 12% ES. Si el empresario propone
pagar estas deudas en dos cuotas iguales una el mes 6 y la otra en el mes 12, a una tasa
de interés 15% EA, éCual sera el valor de las cuotas?

Solucién

Parametros
o Ingresos: Valor de la deuda de 15 millones en el mes 5; valor de la deuda de 20

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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millones en el mes 12.
o Egresos: Pago X en el mes 6 y pago X en el mes 12.
o Fecha focal: se define el periodo 12
o Tasa de interés efectiva: 15% EA

Calculos preliminares

Valor de la deuda de 15 millones en el mes 5, tasa de interés 22% N-t
Calculo del interés efectivo trimestral: i = % = 0,055 =55%ET

Vr =157000.000(1 + 0,055)% = 17°613.620,63

Valor de la deuda de 20 millones en el mes 12, tasa de interés 12% ES

Vr =157000.000(1 + 0,12)? = 257088.000,00

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion. Las obligaciones que se quieren
remplazar se simulan como ingresos, en cambio las nuevas obligaciones, como los
egresos

,  ff
17’613.620,&3 30

25°088.000,00

—

012345 7 89 10 11 1

R
X X I X

Calculos

Ingresos calculados en la fecha focal.

7
1. Vg2 =17°613.620,63(1 + 0,15)1z = 19'109.781,07
2. Vg1 =257088.000,00(1 + 0,15)° = 25°088.000,00

Egresos calculados en la fecha focal.

6
4. Vi, = X(1+0,15) = 1,0723X
5. Vf12 = X(l + 0,15)0 =X

Ecuacion de valor

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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Zingresos = Zegresos (enla ff)

(19109.781,07 + 25°088.000,00) = (1,0723X + X)

44’197.781,07 = 2,0723 X

21'327.887,41 =X

Respuesta

Los dos pagos en el periodo 6y 12 deben ser de $21'327.887,41

Ejemplo 18.

Una pequefa empresa tiene los siguientes compromisos financieros con el banco
Medellin: 10 millones con vencimiento en 6 meses, 25 millones con vencimiento en 9
meses y 35 millones con vencimiento en 12 meses. Si realiza un pago Unico de 72
millones en que fecha deberia hacerlo, si el banco le cobra una tasa efectiva de interés
del 3,5% ET.

Solucidn

Parametros

o Ingresos: 10 millones mes 6, 25 millones mes 9 y 35 millones en el mes 12

o Egresos: 72 millones.

o Fecha focal: se define el periodo 0

o Tasa de interés efectiva: 3,5% ET; de este modo se trabaja con periodos trimestrales

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacidn que se quiere realizar. Las obligaciones
pendientes se simulan como ingresos, en cambio la nueva obligacién, como un egreso

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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35°
P W T2 7
. Y
e
1
— |
0 1 2 3 4 n

72

e e v o

Calculos

Ingresos calculados en la fecha focal.

1. Vg2 =10°000.000(1 + 0,035)"2 = 9°335.107,00
2. Vp12 =257000.000(1 + 0,035)73 = 22'548.567,64
3. Vf12 =357000.000(1 + 0,035)"* = 30'500.477,97

Egresos calculados en la fecha focal.
1 Ve = 72°000.000(1 + 0,035)™™

Ecuacion de valor
Z ingresos = z egresos (enla ff)

(97335.107,00 + 22°548.567,64 + 30°500.477,97) = 72°000.000(1 + 0,035)C™

0,8664 = (1,035)™
log 0,8664 = log(1,035)(™
log 0,8664 = —n log 1,035

log 0,8664 _
log1,035

—4,16 = —n
4,16 = n

Respuesta

El pago debe hacerse en el trimestre 4,16; es decir, en el mes 12,48

prendizaje: Interés Compuesto
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Ejemplo 19.

Una pequefia empresa tiene los siguientes compromisos financieros con el banco
Medellin: 10 millones con vencimiento en 6 meses, 25 millones con vencimiento en 9
meses y 35 millones con vencimiento en 12 meses. Si realiza un pago Unico de 72
millones en el mes 15, {Qué tasa de interés efectiva mensual esta cobrando el banco?

Solucién

Parametros

o Ingresos: 10 millones mes 6, 25 millones mes 9 y 35 millones en el mes 12

o Egresos: 72 millones en el mes 15

o Fecha focal: se define el periodo 15

o Se trabaja con periodos mensuales ya que se quiere obtener una tasa efectiva
mensual

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion que se quiere realizar. Las obligaciones
pendientes se simulan como ingresos, en cambio la nueva obligacién, como un egreso
A -
A 35 1 f
10° A 25 ':
I

0123456789 10 11 12 13 14 15

72

Calculos

Ingresos calculados en la fecha focal.
4. Vg, =10°000.000(1 + i)°

5. Vr12 =257000.000(1 + i)

6. Vr1z =357000.000(1 + i)3

Egresos calculados en la fecha focal.
2. Vp12 =72°000.000(1 + i)°

Ecuacion de valor

prendizaje: Interés Compuesto
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Zingresos = Zegresos (enla ff)

(10°000.000(1 + i)° + 257000.000(1 + i) + 35°000.000(1 + i)3) = 72°000.000

Considerando que se trata de una ecuacién de grado 9, no se puede solucionar por un
método analitico y es necesario hallar el valor de i, por el método de ensayo y error.

Lo primero es simplificar la ecuacion, para esto se divide por 1°000.000 ambos lados de
la ecuacidn y se pasa a restar el termino independiente al lado izquierdo de la ecuacién

10(1 + )2 +25(1 + ) +35(1 + i)3 = 72
10(1+ )2 +25(1+)°+35(1+i)3-72=0

Para hallar i inicialmente le damos un valor, por ejemplo 1,5% EM, y calculamos la
ecuacion, dependiendo del resultado se aumentando o disminuyendo este valor. Si el
valor calculado es mayor que cero, se incrementa el interés, en caso contrario se
disminuye.

Parai=0,015, el resultado es 3,3687 que es mayor que 0

Se disminuye i, y se prueba para i=0,01, en este caso el resultado es: 1,5353 que es
igualmente mayor que 0; lo cual nos indica que se debe disminuir aun mas

Al probar con i=0,005 se obtiene -0,2538, lo que indica que la tasa de interés que
soluciona la ecuacion esta entre 0,01 y 0,005 (entre el 1% y el 0,5%)

Interpolando

1% 1,5353
X 0 1-x _ 1,5353-0
1-0,5 1,5353+0,2538
[0) -
0,5% 0,2538 X = 0,5709%
Respuesta

El interés que el banco le esta cobrando en este caso es 0,5709% EM.

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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6. Aplicaciones de interés compuesto
Son multiples las aplicaciones del interés compuesto en las operaciones financieras y

comerciales; en este apartado se hace referencia a las mas relevantes.

6.1 Depésitos a término fijo

Un intermediario financiero es una persona juridica que tiene por funcién conseguir
dinero prestado del publico y prestarlo a otras personas pero a una tasa de interés mayor.
La tasa de interés a la cual un intermediario capta recursos se denomina tasa de captacién
y a la cual presta el dinero se le denomina tasa de colocacién. La diferencia de estas dos
tasas se le denomina margen de intermediacidn; aunque esta no es exactamente la
utilidad que obtiene el agente financiero en consideracidn a otros factores como los
impuestos, etc.

En los depdsitos a término fijo es necesario considerar que la ganancia obtenida por
concepto de intereses es gravada con un impuesto que se cobra al momento de la

liquidacion, denominado retencion en la fuente.

Ejemplo 20.

Una persona quiere invertir S60 millones en un deposito a término fijo durante doce
meses, en una entidad financiera que le ofrece una tasa de interés del 28% N-m. La
persona quiere conocer:

a) Elvalor que finalmente recibird si la retencion en la fuente es del 5%

b) La rentabilidad que realmente obtendra en esta operaciéon

Solucidén

Parametros

o Inversién: 60 millones

o Tasa deinterés: 28% N-m

o Periodo de la inversion: 1 afio, o 12 meses
o Retencién en la renta: 5%

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacidn que se quiere realizar.

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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j = 28% N-m

01 2 3 45 6 7 8 9 10 11 12

60’

Calculos

Lo primero es determinar la tasa de interés efectiva que se va utilizar en los cdlculos,
para ello utilizamos la formula (15)
j=iXm
0,28=1ix12
i =0,0233=233%EM

Para hallar el valor futuro que recibira el inversionista, se utiliza la formula (11)

Vi = V,(1+0)"

Ve = 607000.000(1 + 0,0233)'2 = 797132.830,35

Elinterés que recibira el inversionista es igual: I = V; — , = 19°132.830,35; sobre
esta valor, que sera la utilidad se debera pagar la retencidon en la renta, la cual se calcula
como:

Im = 79°132.830,35 x 0,05 = 37956.641,51

Lo realmente recibido por el inversionista entonces es igual al valor final calculado
menos el impuesto o retencidn en la fuente.

Vf' = Vy—Im =79"132.830,35 — 3'956.641,51 = 75"176.188,83

Para hallar |a tasa de interés real recibida se utiliza la formula (14), teniendo en cuenta
el valor invertido y valor realmente recibido durante los 12 meses

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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7517618883 oo e o
"= 17607000.000 v S

Respuesta

a) El valor que finalmente recibird si la retencién en la fuente es del 5% es:
75’176.188,83
b) La rentabilidad que realmente obtendrd en esta operacion es: 1,89% EM

Algunas definiciones importantes relacionadas con los depdsitos a término fijo son:

DTF: se define como el promedio ponderado semanal de las tasas de captacién de los
certificados de depdsito a 90 dias pagando los intereses por anticipado; en los bancos,
corporaciones financieras, compafiias de financiamiento y corporaciones de ahorro vy
vivienda.

TCC: es el promedio ponderado de las tasas de captaciéon de los certificados a 90 dias solo
en las corporaciones financieras

CDAT: depdsitos a término fijo de menos de un mes.

6.2 Inflacion y Deflacion

La inflacién es el fendmeno econémico que representa el alza general de los precios de
una economia; por su parte, cuando se presenta una baja generalizada de precios el
fendmeno se denomina deflacidn. La inflacidon se simboliza con la letra “f”; la deflaciéon
estard representada por inflacidn negativa “-f”.

La inflacidn se calcula con base en los aumentos de los productos de la canasta familiar, la
cual es un conjunto de articulos previamente seleccionados que representan la totalidad
de los productos de consumo. Todos los cambios de la canasta familiar se miden a través
del IPC —Indice de Precios al Consumidor-.

En el sector empresarial la canasta familiar en vez de bienes de consumo incluye materias

primas, salarios, servicios y demas materiales e insumos necesarios para la produccién, en

prendizaje: Interés Compuesto
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este caso la inflacién de los productos se mide de acuerdo a las variaciones del IPP —indice
de precios al productor- el cual varia de acuerdo sector econdmico.

La inflacion se mide como una tasa efectiva anual.

6.3 Devaluacion y revaluacion
La devaluacion es la perdida de valor de una moneda frente a otra. Por ejemplo, hay
devaluacion del peso frente al délar cuando hay que pagar $1.800 pesos por un ddlar y un
tiempo mas tarde hay que pagar $1.900 pesos por el mismo dodlar; para calcular la

devaluacién se procede como sigue:

Devaluacion = 2200 ~ 1890 _ 1 0555 = 5,550
evauacion = 1.800 =V, -9, 0

En este caso, se dice que hubo una devaluacién del 5,5% del peso con respecto al délar.

Contrario a la devaluacién se define la revaluacién como la ganancia de valor de una
moneda con respecto a otra. Por ejemplo hay revaluacién del peso frente al délar cuando
hay que pagar $1.800 pesos por un ddlar y un tiempo después se paga $1.750 por el

mismo ddlar; para calcular la revaluacién se procede como sigue:

Revaluacién = ~20 — 1800 1 e = 2,85%
evaluacion = 1750 - ) - ) 0

Noétese que en este caso la tasa efectiva es negativa.

La Tasa Representativa del Mercado (TRM) se obtiene de promediar la tasa de compra y
venta del délar en las casas de cambio y bancos del pais. Las fluctuaciones de la TRM
(devaluacién y revaluacidon) como fendmeno econdmico afecta el comercio exterior del
pais; cuando hay una devaluacién del peso frente al délar los exportadores reciben mayor
cantidad de pesos cuando realizan ventas en el otros paises; por el contrario, cuando
existe una revaluacion el mismo exportador recibird menor cantidad de pesos. La tasa de

cambio es un factor determinante en la competitividad de los empresarios nacionales.

prendizaje: Interés Compuesto
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Ejemplo 20.

Un inversionista colombiano realizé un deposito a término fijo por doce meses en el
Banco de New York, por valor de USD$ 20.000; el banco reconocié una tasa de interés
del 5% EA. Si la tasa de cambio al inicio de la inversion era de $1.820 por ddlar y la
devaluacion durante el afio del 7%. ¢Cudl fue la rentabilidad obtenida por el
inversionista?

Soluciéon

Parametros

o Inversién: USDS 20.000

o Tasa deinterés: 5% EA

o Periodo de la inversion: 1 afio, 0 12 meses

o Tasa de cambio inicial: $1.820 por 1USDS

o Devaluacién del peso con respecto al délar: 7%

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacién que se quiere realizar.

i=5% EA

USDS$20.000

Calculos

Para hallar el valor futuro que recibird el inversionista en délares, se utiliza la formula
(11)

Vi = V,(1+0)"

Ve = 20.000(1 + 0,05)* = USD $21.000

Para calcular la inversion realizada en pesos, se aplica la tasa de cambio a lo invertido en
ddlares

Inversion en pesos = 20.000 x 1.820 = 36°400.000

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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Para calcular lo recibido en pesos, primero se calcula la tasa de cambio después de un
ano considerando la devaluacién del peso con respecto al délar. Para este ultimo calculo
se utiliza la formula (11)

TC, = TC(1+ )"

TC, = 1.820(1 + 0,07)' = 1.947,40

Considerando esta tasa de cambio se puede calcular lo recibido al cabo de un afio:

Ve = 21.000 x 1.947,4 = 40'895.400

Para calcular la rentabilidad obtenida por el inversionista se debe calcular el interés
teniendo en cuenta lo invertido y lo recibido, durante de un afio de inversién, para ello
se utiliza la formula (14)

140°895.400
36°400.000

i = —1=0,1235=12,35%

Respuesta

La rentabilidad recibida por el inversionista es del 12,35% EA

En el ejemplo anterior, la inversidn gana dos tasas de interés por un lado la tasa de interés
reconocida por el banco y por otro lado la tasa de devaluacién del peso con respecto al
délar. En estos casos cuando se combina una tasa i; y una tasa iy, se puede determinar una
tasa combinada que reline ambas tasa de interés. A continuacion se deduce la formula del
interés combinado:

Para un peso sometido a una tasa de interés i1, durante un periodo, el valor final sera:

(1+iy)
Si este valor resultante se somete a una tasa de interés i,, también durante de un periodo,

el valor final sera:

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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1+i)xA+1iy)
El monto final, aplicando una tasa de interés combinada, durante un periodo, se tiene:
(1+i.)
Igualando las dos expresiones anteriores, se tiene:
Q+i)=0A4+i)xA+1iy)
Al despejar i, se obtiene:

iC:il‘l‘iz‘l‘ilXiz (21)

Ejemplo 21.

Resolver el ejemplo anterior considerando tasas combinadas.

Solucién

Parametros

o Inversién: USDS 20.000

Tasa de interés: 5% EA

Periodo de la inversion: 1 ano, o 12 meses
Tasa de cambio inicial: $1.820 por 1USDS$

o
o
o
o Devaluacion del peso con respecto al délar: 7%

Calculos

Para calcular la rentabilidad obtenida por el inversionista se utiliza directamente la
formula de tasas combinadas, formula (21)

iC:i1+i2+i1Xi2
i =0,05+0,07+0,05x%x0,07=0,1235 =12,35%
Respuesta

La rentabilidad recibida por el inversionista es del 12,35% EA; que es el mismo valor
obtenido en el ejemplo anterior.

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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6.4 Tasa deflactada o tasa real
En los proyectos de inversidn la rentabilidad real se ve afectada por la inflacién. para
calcular la rentabilidad real se puede hacer uso de la formula (21), considerando que la
tasa combina se compone de la tasa real y la tasa causada por la inflacidon
i=i,+f+i.Xf
Despejando i;, se obtiene:

by = % (22)
Donde:

i,:rentabilidad real

i:rentabilidad corriente

frinflacion

Ejemplo 22.

Calcular la rentabilidad real que obtuvo el inversionista del ejemplo 20, considerando
que la inflacién en Colombia para el afio de la inversion fue del 4%.

Solucién

Parametros

Inversién: USDS 20.000

Tasa de interés: 5% EA

Periodo de la inversion: 1 afo, o 12 meses
Tasa de cambio inicial: $1.820 por 1USDS
Devaluacidn del peso con respecto al délar: 7%
Inflacién en Colombia: 4%

o O O O O O

Calculos

Para calcular la rentabilidad real, se parte de la rentabilidad obtenida en los ejemplos 20
y 21y utilizando la formula (22)

_i—f
”_1+f
~0,1235— 0,04
i, = = 0,0802 = 8,02%

1+ 0,04

Respuesta
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La rentabilidad real recibida por el inversionista es del 8,02% EA

6.5 Equivalencia de tasas referenciadas

Muchos de los créditos que se adquieren en el sector financiero cominmente se pactan a
una tasa de interés principal mas unos puntos adicionales; a estos puntos adicionales se
les denomina “SPREAD”.

Cuando la tasa de interés principal esta dada por una tasa efectiva, para calcular la tasa
pactada, es decir la principal mas el SPREAD, se utiliza la formula de tasas combinadas; por
su parte, cuando la tasa principal se expresa como un interés nominal, entonces
simplemente se suman la tasa principal y el SPREAD. En general la inflacion se expresa

como una tasa efectiva anual, el DTF y el TCC como un interés nominal.

Ejemplo 23.

Determinar la tasa de interés efectiva mensual que paga un crédito de vivienda que esta
pactada al DTF mas 5 puntos; si la DTF es del 18% N-t

Solucién

Parametros
o DTF: 18% N-t
o SPREAD: 5 puntos

Calculos

Considerando que la tasa de interés principal es una tasa nominal, simplemente se
suman a esta los puntos del SPREAD.

0,184+ 0,05=0,23 =23%N —t

Para calcular la tasa efectiva mensual, se procede como se explico anteriormente para el
calculo de una tasa equivalente. Es decir, primero se halla la tasa efectiva
correspondiente a la tasa nominal, después la tasa equivalente efectiva mensual de la
tasa obtenida. Para esto se utilizan las formulas (15) y (16)

La tas efectiva de la tasa nominal, es:
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j=iXm

)

i = = 0,0575 =575% ET

Para convertir esta tasa en una tasa efectiva mensual aplicamos la ecuacion (16)

ny
iz ES (1 + il)nz - 1
4
i, =(14+0,0575)12 -1 =0,0188 = 1,88% EM
Respuesta

El crédito de vivienda paga una tasa de interés efectiva mensual del 1,88% EM

Ejemplo 24.

Una persona esta pagando un crédito de vivienda al IPC + 4 puntos. ¢Cudl sera el
SPREAD, si se quiere cambiar a un plan con interés principal del DTF? Suponga una
inflacién del 5,5% y una DTF del 8% N-t,

Solucidén

Parametros

o Crédito de vivienda: IPC + 4 puntos
o Inflacién, IPC: 5,5%

o DTF: 8% N-t,

Calculos

Para determinar el SPREAD, se debe hallar X en la siguiente ecuacién:
IPC+4=DTF+X

Para resolver esta ecuacidn debemos primero resolver la parte izquierda:

Ya que el IPC es una tasa efectiva anual, para sumar los puntos del SPREAD se debe
aplicar la formula (21)

iC=i1+i2+i1Xi2

i = 0,055+ 0,04 + 0,055 x 0,04 = 0,0972 = 9,72% EA

Considerando que el DTF esta expresado en interés nominal trimestre anticipado, se
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debe pasa la tasa efectiva a una tasa efectiva trimestral utilizando la formula (16)
ny
iz = (1 + il)nz - 1 (16)
1
i, =(140,0972)4 —1 = 0,02346 = 2,34% ET

Y considerando que la DTF se refiere a una tasa trimestral anticipada se debe hallar tasa
efectiva anticipada equivalente, utilizando la formula (18).
) [
l =
)]
. 0,02346
‘e = 1+ 0,02346)

= 0,02286 = 2,28% ET,

Y considerando que el DTF se expresa como una tasa nominal, entonces se debe hallar la
tasa nominal equivalente, utilizando la formula (15)

J=i Xm
j=0,02286 x4 =0,09145 =9,14% N — t,
Ahora si se puede resolver la ecuacion

0,0914 =0,08+ X
X =0,01145

Respuesta

El SPREAD sumado al DTF es de 1,145 puntos

6.6 Aceptaciones bancarias y financieras

Son letras de cambio, respaldadas por una entidad financiera, con cargo a un proveedor
de bienes; a través de ellas la entidad asegura el pago al momento del vencimiento. En
general, su plazo es menor a un afo; no son divisibles y no son gravables en el mercado

primario. Las Aceptaciones reciben el nombre de bancarias cuando son respaldadas por

los bancos, y financieras cuando su respaldo proviene de otras entidades financieras.
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GRAFICA NO 7 — ACEPTACIONES BANCARIAS Y FINANCIERAS

Banco /Entidad

Expide aceptacion a
solicitud de un
Comerciante

Comerciante
Mercado Bursatil donde
se puede descontar la
aceptacion

recibe la aceptacion
del Banco

comerciante como
respaldo a una compra

donde se puede
descontar Aceptacion

Proveedor
mercado extrabursatil; recibe aceptacion del

Para respaldar una transaccién comercial, el comerciante solicita la aceptacién a un banco
o entidad financiera; una vez expedida el comerciante entrega la aceptacion al proveedor
con el fin de respaldar el pago de la compra. El proveedor tiene la opcién de negociar el
documento en el mercado secundario, antes del vencimiento o esperar la fecha de su
vencimiento para cobrarla en el banco o en la entidad financiera. Por su parte, cuando
decide descontarla antes de su vencimiento en el mercado secundario tiene la opcion del
mercado extrabursatil OTC (Over the counter) o en el mercado bursatil; cuando es vendida
en el mercado extrabursatil el comprador tiene a su vez de la posibilidad de venderla en el

mercado bursatil o esperar su vencimiento.

Ejemplo 25.

Una fabrica de bienes de primera necesidad recibe un pedido de un distribuidor por
valor de $50"millones de pesos. El fabricante ofrece un plazo de 120 dias, pero exige que
el pago sea respaldado por una entidad financiera. Para esto, el comerciante solicita a su
banco una aceptacidon bancaria por 50 millones a nombre del fabricante y con
vencimiento en 120 dias. El banco le expide al distribuidor la aceptacion y este a su vez
la entrega al fabricante para respaldar el pedido

a) Si faltando 60 dias el fabricante decide vender la aceptacién en el mercado OTC

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto

o))
o



Carlos Mario Morales C—Finanzas del Proyecto

(el inversionista puede ser: un particular, una compaiia de financiamiento
comercial, un leasing, etc.) a una tasa descuento del 25%, ¢ Cudl sera el valor que
recibird el fabricante?

b) Si faltando 60 dias el fabricante decide vender la aceptacion en el mercado
Bursatil; con una tasa de registro del 25% anual, y una comisién de venta del
0,5%. ¢ Cual serd el valor que recibira el fabricante?

Solucion

a) Venta en el mercado OTC

Parametros

o Valor de maduracidn de la aceptacion: 50 millones
o Tasa de descuento: 25%

o Tiempo de descuento: 60 dias

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

50°000.000

d=25%

60 dias

Vo

Calculos

Para calcular el valor presente por cada $100, se utiliza la formula (12):

PT@a+or Y
100 .
V, = ————— = 96,34924%

(1 + 0,25)360

Esto significa que el precio de compra es el 96,34924% por cada $100 de maduracion vy si
el valor de maduracion es de $50°000.000, entonces el precio de compra es:

50°000.000 % 96,34924% = 48°174.620 Precio de venta

b) Venta en el mercado Bursatil

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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Parametros

o Valor de maduracidn de la aceptaciéon: 50 millones
o Tasa de registro: 25%

o Comisién: 0,5%

o Tiempo de descuento: 60 dias

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

50°000.000

ir=25% ; comision 5%

60 dias

Vo

Calculos

En este caso la tasa de descuento debe incluir la comision, es decir: 25% + 0,5% = 25,5%;
igualmente para calcular el valor presente por cada $100, se utiliza la formula (12):

Vo= Ly x (14D
P @4 Y
100 .
v, = & = 96,28516%

(1 + 0,255)360

Esto significa que el precio de compra es el 96,28516% por cada $100 de maduracion vy si
el valor de maduracion es de $50°000.000, entonces el precio de compra es:

507000.000 x 96,28516% = 487142.582,51

Nétese que el valor de la comisién de venta se puede calcular como la diferencia entre
el precio de venta y el precio de registro

comision = 48°174.620 — 48°142.582,51 = 32.037,49
Respuesta

a) Precio de venta: 48°174.620
b) Precio de registro: 48°142.582,51
¢) Comisién: 32.037,49
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7. Ejercicios resueltos

7.1 Hallar el valor equivalente de un monto de $48°000.000 en 227 dias suponiendo
una tasa de interés del 22% EA (Use interés bancario)
Solucién
Parametros
o Valor inicial o presente: 48 millones
o Tasa de interés: 22% EA
o) Periodo de tiempo: 227 dias
Representacion grafica
En la siguiente gréfica se representa la operacion:
Vi=¢?
i=22% EA
227 dias
V, =48°000.000
Calculos
Para calcular el valor futuro o equivalente de los $48 millones, se utiliza la
formula (11):
227
Vy = 487000.000 x (1 + 0,22)360 = 54412.152,73
Respuesta
El valor equivalente de 48 millones al cabo de 227 dias, aplicando un interés del
22% es: $54°412.152,73
7.2 ¢Qué capital se debe invertir hoy para poder retirar diez millones de pesos

dentro de 24 meses suponiendo que el fondo de inversidn garantiza una tasa de
interés del 28% N-s?

Solucién

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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Parametros

o Valor futuro: 10 millones

o) Tasa de interés: 28% N-s

o) Periodo de tiempo: 24 meses

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

V¢=10"000.000

j=28% N-s

24 meses

Calculos

Lo primero que se debe hacer es hallar la tasa de interés efectiva; para esto se
utiliza la formula (15)

j=iXm

0,28

i = = 0,14 = 14%ES

Para calcular el valor presente o valor de la inversidn, se utiliza la formula (12),
considerando periodos de tiempo semestrales:

I/p = VfX(l‘l‘l)_n

V, = 107000.000 x (1 + 0,14)* =5'920.802,77

Respuesta

Para obtener 10 millones al cabo de 24 meses a un interés del 28%N-s, se debe
hacer una inversion inicial de $57920.802,77

7.3

Un pequeiio empresario quiere conocer cuanto debe depositar en una fiducia
para dentro de tres afios reponer la maquinaria de produccidn, la cual se estima
costara $350 millones de pesos. La fiducia reconoce una tasa de interés del 22%
N-m.
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Solucién

Parametros

o Valor de la maquinaria en tres afios (Vs): 350 millones
o Tasa de interés: 22% N-m

o Periodo de tiempo: 36 meses

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

V¢=350"000.000

j=22% N-m

36 meses

Calculos

Lo primero que se debe hacer es hallar la tasa de interés efectiva; para esto se
utiliza la formula (15)

J=iXm

022

i=—7= 0,0183 = 1,83%EM

Para calcular el valor presente o valor de la inversidn, se utiliza la formula (12),
considerando periodos de tiempo mensuales:

V, = Vex (1+0)™

V, = 3507000.000 x (1 + 0,0183)73% = 182°197.019,7

Respuesta

El empresario requiere depositar $182°197.019,7 en la fiducia para reponer la
maquinaria en tres afios, si le reconocen una tasa de interés del 22% N-m

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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7.4 Un inversionista quiere conocer la rentabilidad que le reportaria la compra de un
titulo valor el cual puede adquirir el dia de hoy en 30 millones y el cual puede
vender en seis meses en 50 millones.

Solucién
Parametros
o Valor inicial de la inversién (Vp): 30 millones
o Valor final del titulo valor: 50 millones
o Periodo de la operacién: 6 meses
Representacion grafica
En la siguiente grafica se representa la operacion:
V;=50"000.000
i =¢?EA
6 meses
V, =307000.000
Calculos
Para determinar la rentabilidad se debe hallar la tasa de interés efectiva anual
qgue gana la inversiéon propuesta. Para ello, se utiliza la formula (14),
considerando periodos de tiempo anuales:
" & —1=i
4
1
= ©[20000.000 1=1,7777 = 177,77% EA
l = e ———————— — = ) = )
30°000.000 °
Respuesta
La rentabilidad que reportaria esta inversion es del 177,77% EA
7.5 ¢A que tasa nominal trimestral se triplica una inversién en cuatro afios?

prendizaje: Interés Compuesto
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Soluciéon

Parametros

o Valor inicial de la inversion (Vp): X

o Valor final: 3X

o Periodo de la operacion: 48 meses; 16 trimestres

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

Vi =3X

j=é? N-t

48 meses; 16 trimestres

Vp = X

Calculos

Para determinar la tasa de interés nominal trimestral, inicialmente calculamos la
tasa efectiva trimestral utilizando la formula (14) y considerando periodos de
tiempo trimestrales:

n |V
L 1=y
Vp
16 |[3X
i = 5a —1=0,0710 = 7,10% ET

Considerando que se quiere conocer la tasa nominal trimestral, entonces se
debe calcular estd utilizando la formula (15)

J=1Xm
j=10,0710 x4 =0,2843 = 28,43% N —t

Respuesta

Para triplicar un capital en cuatro afios se requiere una tasa de interés nominal
trimestral de: 28,43%

prendizaje: Interés Compuesto
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7.6

Un inversionista quiere conocer a qué tasa efectiva mensual se duplica un capital
en 2,5 anos.

Solucién

Parametros

o Valor inicial de la inversién (Vp): X
o Valor final: 2X

o Periodo de la operacién: 30 meses

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

Vi =2X

i=¢é?EM

30 meses

Vp = X

Calculos

Para determinar la tasa de interés efectiva mensual se utiliza la formula (14),
considerando periodos de tiempo mensuales:

302X
i = 5 1=0,0233 =2,33% EM

Respuesta

Para duplicar un capital en dos afios y medio se requiere una tasa de interés
efectiva de: 2,33%

7.7

Una compaiiia de intermediacién financiera desea hacer propaganda para captar
dineros del publico, una idea del gerente de mercadeo es duplicar el dinero que
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depositan los ahorradores. Si la junta directiva de la compafiia autoriza pagar por
la captacidon de dinero un maximo de 2.5% EM. ¢Cudnto tiempo debe durar la
inversion?

Solucién

Parametros

o Valor inicial de la inversion (Vp): X
o Valor final: 2X

o Tasa de interés efectiva: 2,5% EM

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

Vi =2X

i =2,5%EM

t=¢?

Vp = X

Calculos

Para determinar el tiempo (numero de meses) en que se duplican los ahorros de
los clientes, se utiliza la formula (13):

v
log(vf)
14
S b A — 1
oga+p " 1¥
2X
o8 (7) = 28,07

"= Jog(1 + 0,025)

Respuesta

La inversidon debe durar minimo 28,07 meses
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7.8

¢En cuanto tiempo se triplica un capital al 8% Nominal trimestral? Considere que
el interés solo se paga por trimestres completos.

Solucién

Parametros

o Valor inicial de la inversion (Vp): X
o Valor final: 3X

o Tasa de interés: 8% N-t

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

Vi =3X

j=8% N-t

t=¢? trimestres

Vp = X

Calculos

Para determinar el nimero de trimestres en que se triplica el capital inicialmente
determinamos la tasa efectiva utilizando la formula (15)

J=1iXm

~ 0,08
Ty

Para calcular el numero de trimestres se utiliza la formula (13)

Vv
lo (—f)
S\,

log(1+i)

= 0,02 = 2%ET

3X
BTG o g
" log(1+002)

Respuesta

Considerando que el interés solo se paga por trimestres completos sera
necesario tener la inversion 56 trimestres
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7.9 Usando la comparacion de tasas, decidir la mejor alternativa entre invertir en
una compaiiia de financiamiento comercial que en depdsitos a término fijo paga
el 28% nominal trimestral vencido, o invertir en una empresa de turismo que
garantiza triplicar el capital en 3 afios y 6 meses.

Solucién
Parametros
o Rendimiento compaiiia de financiamiento: 28% N-t
o Valor inicial inversion empresa turismo: X
o Valor final inversién empresa de turismo: 3X
o Tiempo de la inversidn en la empresa de turismo: 42 meses; 14 trimestres
Calculos
Lo primero es hallar la tasa de interés efectiva trimestral que paga la empresa de
turismo; para ello se utiliza la formula (14), considerando periodos trimestrales
n |V,
L 1=
2
14 |3 X
i = < 1=0,0816 =8,16% ET
El rendimiento de la empresa de turismo es entonces 8,16% ET. Para comparar
con la compaiiia de financiamiento se calcula la tasa nominal trimestral
equivalente de la tasa anterior, utilizando la formula (15)
J=1iXm
j=0,0816 x4 =0,3265=32,65%N —t
Respuesta
La mejor alternativa es la empresa de turismo ya que esta ofrece un rendimiento
del 32,65% N-t a diferencia de la compaiiia de financiamiento que solo ofrece el
28% N-t.
7.10 Unaempresa tiene en produccidon una maquina que llegara al final de su vida util

al final de 3 afios; para esa época se adquirird una nueva maquina, la cual se
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estima costard USDS$40.000; la maquina actual, para esa época, podrd ser
vendida en USD$10.000. Determinar el valor que debe depositar el empresario
en un CDT, en un banco que garantiza el 7,5% EA.

Solucién

Parametros

o Valor estimado de la maquina (V;): USD $40.000

o Valor de reposicidn de la maquina vieja (Vs): USD $10.000
o Tasa de interés efectiva: 7,5% EA

o Tiempo de la inversién: 3 afios

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

A
V¢ =40.000

i=7,5%EA

t =3 afos

V¢ =10.000 v

Calculos

Considerando que al cabo de los tres afos se puede vender la maquina vieja el
valor que realmente se requiere para la compra de la nueva es de USD $30.000;
para hallar el valor del ahorro en el CDT se utiliza la formula (12), considerando
periodos anuales

PT@a+or Y
v, = 30.000 = 24.148,81
P 7 (1400753 “

Respuesta

El empresario debera ahorrar USD $24.148,81 para poder reponer la maquina en
tres afios.
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7.11 Hallar la tasa efectiva mensual equivalente al 7% efectivo trimestre anticipado.
Solucién
Parametros
o Tasa efectiva trimestre anticipado: 7%
Calculos
Para calcular la tasa efectiva mensual equivalente a la tasa efectiva anticipada
trimestral, inicialmente se halla la tasa vencida de la tasa anticipada, utilizando la
formula (17)
. lq
[ = ——
(1 - la)
' 0.07 0,06542 = 6,542% ET
l —_— ———— y p—vl )
(1-10,07) °
A partir de esta tasa efectiva trimestral se halla la tasa efectiva mensual,
utilizando la formula (16), considerando que n; y n, son 4y 12 respectivamente.
ny
iz = (1 + il)nz - 1
4
i, =(1+4+0,06542)12 —1=10,0213 = 2,13% EM
Respuesta
La tasa efectiva mensual equivalente al 7% ET,, es 2,13%
7.12 Hallar la tasa efectiva mensual anticipada equivalente al 36% N-m.

Solucién

Parametros
o Tasa nominal mensual: 36%

Calculos

Para calcular la tasa efectiva mensual anticipada equivalente a la tasa nominal
mensual, inicialmente se halla la tasa efectiva equivalente a la tasa nominal
utilizando la formula (15)

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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j=iXm

'—0’36—003—30/151\4
T T TN

A partir de esta tasa efectiva mensual se halla la tasa efectiva mensual
anticipada, utilizando la formula (18).

o i
"= 01D

0,03

= —— =0,02912 = 2,912% ET,
‘e = 1+ 0,03) % Ela

Respuesta

La tasa efectiva mensual anticipada equivalente al 36% N-m, es 2,912%

7.13

Un inversionista coloca $35 millones en un depdsito a término fijo durante 5
afios. Si el banco reconoce una tasa del 28% N-t i Qué valor recibird al momento
del vencimiento del documento?

Solucidn

Parametros

o Valor inicial de la inversién: 35 millones

o Tasa nominal trimestral: 28%

o Tiempo de la inversién: 5 anos; 20 trimestres

Representacion grafica

En la siguiente gréfica se representa la operacion:

Vi=¢?

j=28% N-t

t =5 afos

V, =35°000.000
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Calculos

Para calcular el valor que finalmente recibird el inversionista, inicialmente se
halla la tasa efectiva a la cual se realiza la operacién, para esto utilizamos la
formula (15)

j=iXm

0,28
i=T= 0,07= 7%ET

Con la tasa efectiva se halla el valor el valor que recibira el inversionista, es decir
el valor futuro, utilizando la formula (11); considerando periodos trimestrales

Vi = 1+ )"
V; = 357000.000(1 + 0,07)° = 135'438.956,20

Respuesta

El inversionista recibird $135°438.956,20 al cabo de 5 afios.

7.14

Un inversionista constituye un CDT a 180 dias por $650 millones con una tasa del
26% N-t,; teniendo en cuenta que la retencion en la fuente es de 7%, se pide
determinar:

a) Larentabilidad antes de impuestos.

b) Larentabilidad después de impuestos y

c) Elvalor que le entregan al vencimiento

d) Suponiendo una inflacién del 18% determinar la tasa real obtenida

Solucién

Parametros

o Valor inicial de la inversion: 650 millones

o Tasa nominal trimestral anticipado: 26%

o Tiempo de la inversidn: 6 meses; 2 trimestres

o Retencidén en la fuente: 7% sobre los intereses

o Inflacién durante el periodo de la inversién: 18%

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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Vf =¢?

j=26% N-t,

t =2 trimestres

V, = 650°000.000

Calculos

Para calcular el valor final de la inversién, y la rentabilidad antes y después de
impuestos se debe hallar la tasa efectiva a la cual se realiza la operacién, para
esto utilizamos la formula (15)

jJ=iXm
0,26
L= T = 0,065 = 6,5% ETa

Utilizando la formula (17), se calcula la tasa efectiva trimestral efectiva

0,065

"= 120,065

= 0,0695 = 6,95% ET

a) La rentabilidad antes de impuestos, corresponde a la tasa efectiva anual
equivalente a la tasa efectiva de la operacidn, esta se calcula utilizando la
formula (16), considerando que ny y n, son 4y 1 respectivamente

ng
iz = (1 + il)nz -1
4
i, =(14+0,0695)T —1 =0,3083 = 30,83% EA

b) Para calcular la rentabilidad después de impuestos es necesario calcular
inicialmente el valor final de la inversién para seguidamente calcular la
retencién en la fuente y determinar lo efectivamente recibido. Para el calculo
del valor final antes de impuestos se utiliza la formula (11) considerando
periodos trimestrales

prendizaje: Interés Compuesto

00 | Unidad de A

=



Carlos Mario Morales C—Finanzas del Proyecto

Vi = (1 +0)"
V; = 650°000.000(1 + 0,0695)2 = 743'489.662,5

De esta manera lo recibido por intereses, que es la base para el calculo de la
retencion, es: $93°489.662,5. La retencidn se calcula como el 7% de este valor,
asi:

retencion en la fuente = 93°489.662,5 X 0,07 = 6'544.276,37
De esta forma lo realmente recibido por el inversionista es igual:

Vf' = 7437489.662,5 — 6'544.276,37 = 736'945.386,1

Para determinar la rentabilidad después de impuestos se calcula la tasa efectiva
anual, considerando lo efectivamente recibido, para esto se utiliza la formula
(14)

—1=0,2854 = 28,54% EA

 2]736'945.386,1
~ .| 6507000.000

La rentabilidad después de impuestos es 28,54% EA
c) Elvalor que se le entrega al vencimiento es $736°945.386,1

d) Para obtener la tasa de interés realmente obtenida, se utiliza la formula (22),
considerando una inflacion del 18%

i—f

l
o1+

\'ﬁ

. 0,2854-0,18

— 00893 = 893 EA
tr 140,18

La rentabilidad realmente obtenida en la operacion fue del 8,93% EA

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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7.15 Si una entidad financiera quiere asegurarle una rentabilidad del 8% a sus
inversionistas; ¢ Qué tasa de interés debe ofrecer si se estima que la inflacidn del
proximo ano serd el 5%?

Solucién
Parametros
o Tasa de rentabilidad real: 8%
o Inflacién estimada: 5%
Calculos
Para determinar la tasa de interés real se utiliza la formula (22) de la cual se
despejai;
. i=f
l,, =
"1+ f
i=i,x@A+f)+f= 008x(1+0,05)+0,05=0,134=13,4%EA
Respuesta
La entidad financiera debe ofrecer una tasa de interés anual del 13,4%
7.16 Una C.I vende en Colombia un articulo fabricado en Estados Unidos por $50.000

¢Cuanto valdrd el articulo en Colombia y en Estados Unidos al final de un afio
suponiendo los siguientes indices econdmicos: cambio actual USS 1= $2000,
inflacion en Estados Unidos 3%, devaluacion del peso con respecto al peso 18%

Solucidn

Parametros

o Valor inicial del articulo en Colombia: $50.000

o Tasa de cambio inicial: 1USD = $2.000

o Inflacién en los Estados Unidos: 3%

o Devaluacion del peso con respecto al délar: 18%

Calculos

Para determinar el valor del articulo en ambos paises al cabo de un afio, lo
primero es determinar su valor inicial en Estados Unidos; para esto se utiliza la
tasa de cambio inicial:

50.000
2000

Considerando que la inflacion en los Estados Unidos fue del 3%, el precio al cabo
de un afo, se calcula utilizando la formula (11)

Pu = = USD 25

Vi = V,(1+ D"

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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P = P(1+f)"
P, = 25(1+0,03)! = USD 25,75

El precio al cabo de un afio el articulo valdra en los Estados Unidos USD 25,75

Para determinar el valor en pesos colombianos, es necesario calcular la tasa de
cambio después de un afio, para ello se considera la devaluacién del peso vy se
utiliza la formula (11)
— M\
Ve = V,(1+1)

TC, = 2000(1+0,18)' = 2.360

Considerando esta tasa de cambio, y que el valor del articulo al cabo de un afio
cuesta USD 25,75 se determina el valor del articulo en pesos, asi:

Pu = 25,75 x 2.360 = 60.770

Notese que a este valor igualmente se puede llegar si hallamos la tasa
combinada: inflacion, devaluacion; y se la aplicamos al valor inicial. Para hallar la
tasa combinada se utiliza la formula (21)

iC:i1+i2+i1Xi2
i.=003+0,18+0,03x%x0,18 =0,2154 = 21,54%
Para hallar el precio final del articulo aplicamos la formula (11)
Ve = 1,0 +0D"
Pus = Pu;(1+i)"

Pus; = 50.000(1 + 0,2154)! = 60.770

Respuesta

Después de un afio el precio del articulo en los Estados Unidos sera de USD 25,75
y de $60.770 Col pesos en Colombia.

7.17

Un articulo, fabricado en Colombia, que se exporta a los Estados Unidos cuesta
$68.000, cuando la tasa de cambio es de US$1= 2000. Suponiendo que el IPP del
sector empresarial en la cual se produce el articulo en Colombia es del 22%, y la
devaluacién del peso frente al ddlar es del 18%; ¢Cual sera el precio del
producto en ambos paises al final de un afio?

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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Soluciéon

Parametros

o Valor inicial del producto en Colombia: $68.000
o Tasa de cambio inicial: 1USD = $2.000

Inflacion del productor en Colombia IPP: 22%
Devaluacidn del peso con respecto al délar: 18%

o O

Calculos

Para determinar el valor del articulo en ambos paises al cabo de un afio, lo
primero es determinar el valor de este al cabo de un afio en Colombia,
considerando el IPP, para esto se utiliza la formula (11)

Vi = (140"
P, = 68.000 x (14 0,22)' = 82.960

El precio del producto al cabo de un afio sera: $82.960

Para determinar el valor USD, es necesario calcular la tasa de cambio después de
un ano, para ello se considera la devaluacion del peso vy se utiliza la formula (11)

Ve = V(1+0)"

TC, = 2000(1 + 0,18)! = 2.360

Considerando esta tasa de cambio, y que el valor del articulo al cabo de un afio
en Colombia es de $82.960, se determina el valor del articulo en los Estados
Unidos, asi:

82,960
~ 2360

Pu = 35,15

Respuesta

Después de un afio el precio del articulo en los Estados Unidos sera de USD 35,15
y de $82.960 Col pesos en Colombia.

7.18

Dos inversionistas de origen suizo, uno residente en Suiza y el otro residente en
Colombia, han decidido realizar un negocio en Europa en el cual cada uno
aportara e 50%. El negocio exige una inversidn inicial de 300 millones de euros y
al final de 3 afos devolvera la suma de 400 millones de euros. Hallar las

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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rentabilidades totales y reales para cada uno de los socios suponiendo que los
siguientes indicadores econdmicos se mantuvieron estables durante los 3 afios

a) tasa promedio de la inflacion en Colombia 22% anual

b) tasa promedio de inflacion en Suiza 2% anual

c) tasa de devaluacién del peso frente al ddélar: primer afio 18%, segundo afio
20% vy tercer afio 17%, devaluacién euro frente al délar: afios 1y 2 el 2%, y
una revaluacion del 3% para el tercer afio

d) Tasas de cambio actuales 1 USS = € 2,23 y 1 USS= $1.300

Solucién

Parametros

Valor inicial de la inversién: € 300°000.000

Valor final de la inversion: € 400°000.000

Periodo de la inversidn: 3 afios

Inflacién en Colombia (promedio por afio): 22%
Inflacién en Suiza (promedio por afio): 2%

Devaluacidn del peso con respecto al ddlar, afio 1: 18%
Devaluacidn del peso con respecto al délar, afio 2: 20%
Devaluacidn del peso con respecto al ddlar, aifo 3: 17%
Devaluacidn del Euro con respecto al délar, afio 1y 2: 2%
Revaluacidn del Euro con respecto al ddlar, afio 3: 3%
Tasa de cambio inicial: 1USD = $1.300

Tasa de cambio inicial: 1 USD = € 2,23

0O 0 OO O O O o O O O o

Para mejor comprensiéon se divide la soluciéon del problema en dos: a) la
situacion del suizo residente en Suiza y b) la del suizo residente en Colombia.

a) Suizo residente en Suiza
Representacion grafica

V¢ =€ 200°000.000

V, =€ 150°000.000

Calculos

Para determinar la rentabilidad del inversionista es necesario hallar la tasa de

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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interés anual ganada por la inversién, para ello se utiliza la formula (14)

n |V
L 1=
"
. 3[2007000.000
= |-——=—==-—= —1=10,1006 = 10,06%

1507000.000

De esta forma la rentabilidad total ganada por el suizo residente en Suiza es
10,06% EA. Para determinar la tasa real se aplica la formula (22), teniendo en
cuenta la inflacién promedio en ese pais.

_i=f

”_1+f
;2 010062002 00 — 7 909 E4
I = I

De esta forma la rentabilidad realmente obtenida por este inversionista es:
7,90%EA

a) Suizo residente en Colombia
Representacion grafica

V¢ =€ 200°000.000

i=¢é?EA

t =3 afios

V, =€ 150°000.000

En este caso, lo primero es hallar la inversidn en pesos, la cual se calcula
realizando reglas de tres simples utilizando las tasas de cambio iniciales (de USD
a Euros y de USD a pesos), asi:

] 150°000.000
Inversion en USD = —>23 = 67'264.573,99

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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Inversion en Col Pesos = 67°264.573,99 x 1.300 = 87.443°946.190

Para hallar el valor finalmente recibido por el inversionista se deben calcular las
tasa de cambio de euros a ddlares y de pesos a délares en el aio tres, para esto
se tienen en cuenta las devaluaciones y se utiliza la formula (11), asi:

Tasa de cambio Ddlares a Euros

Afo 0. Tasa de cambio inicial 1USD = €2,23

Afo 2.
Vi = V,(1+ )"
TCr, = 2,23(1+0,02)% = 2,320
Afo 3.

TCrs = 2,320(1 - 0,03)! = 2,2504

Tasa de cambio Ddlares a Pesos

Afio 0. Tasa de cambio inicial 1USD = $1.300

Afo 1.
Vi =1+
TCr = 1.300(1+0,18)' = 1.534
Afo 2.
TCr, = 1.534(1 + 0,20)* = 1.840,8
Afo 3.

TCr; = 1.840,8(1+0,17)' = 2.153,74

Lo recibido en pesos se calcula a través de reglas de tres simples utilizando las
tasas de cambio del afio 3, asi:

Recibid USD = 2001000.000 _ 88'873.089,23
ecibido en =" 2504 .089,

Recibido en Col Pesos = 88°873.089,23 x 2.153,74 = 191.409°527.200

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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V¢=191.409527.200

i=¢?EA

t =3 afios

V, =87.443946.190

Para determinar la rentabilidad de este inversionista es necesario hallar la tasa
de interés anual ganada por la inversidn, para ello se utiliza la formula (14)

. 3[191.409°527.200 1 = 02984 = 29 84%
"= [87.443'946.190 - S

De esta forma la rentabilidad total ganada por el suizo residente en Colombia es
29,84% EA. Para determinar la tasa real se aplica la formula (22), teniendo en
cuenta la inflacién promedio en Colombia.

_i=f

”_1+f
;202984 — 022 o 642 = 6,429 EA
=T 1022 = Oxend

De esta forma la rentabilidad realmente obtenida por este inversionista es:
6,42%EA

7.19 Un inversionista residente en el Japén y uno residente en Estados Unidos se
asocian para comprar un banco en Colombia, el valor de cada accion del banco
es de $90.000; la cual estiman vender después de tres meses en $97.000.

a) Calcule la rentabilidad total y real anual de cada uno de los socios
b) ¢Cuanto tendra cada uno en su respectiva moneda al final de los 3 meses?

Tome en cuenta la siguiente informacion:

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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Inflacién en: Colombia 18%, en Estados Unidos 3.5%, en Japdn 2.3%
Tasa de devaluacion del peso frente al dolar 22%

Tasa de devaluacion del délar frente al Yen 1%

Cambio actual USS1 = $2000; USS1 = Yen 105

AN

Solucién

Parametros

Valor inicial de la inversion: $90.000
Valor final de la inversion: $97.000
Periodo de la inversion: 3 meses
Inflacién en Colombia: 18%

Inflacién en Japon: 2,3%

Inflacién en Estados Unidos: 3,5%
Devaluacidn del peso con respecto al délar: 22%
Devaluacion del délar frente a Yen: 1%
Tasa de cambio inicial: 1USD = $2.000
Tasa de cambio inicial: 1 USD = ¥ 105

O 0O O O O o0 O o O O

Para mejor comprensiéon se divide la solucion del problema en dos: a) la
situacién del inversionista japonés y b) la del estadunidense.

a) Inversionista japonés
Representacion grafica

V¢ = $48.500

i=¢é?EA

t =3 meses

V, = $45.000

Calculos

Para determinar la rentabilidad del japonés es necesario determinar la inversion
y recibido en Yenes; el calculo se hace a través de una sencilla regla de tres,
considerando las tasa de cambio.

Inversion

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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45.000
2000

Inversion en USD = =225

Inversion en Yenes = 22,5 X 105 = 2.362,50

Para hallar el valor finalmente recibido por el inversionista en Yenes se deben
calcular las tasa de cambio de Yenes a ddlares y de pesos a délares en el mes
tres, para esto se tienen en cuenta las devaluaciones y se utiliza la formula (11),
asi:

Tasa de cambio Ddlares a Yenes

Tasa de cambio inicial 1USD = ¥ 105
Ve = Vp(l + )"
3
TG, = 105 x (1 —0,01)1z = 104,736

Tasa de cambio Ddlares a Pesos

Tasa de cambio inicial 2USD = $2.000
Ve = (A +0D)"

3
TC, = 2.000(1+ 0,22)12 = 2.101,938

Lo recibido en Yenes se calcula a través de reglas de tres simples utilizando las
tasas de cambio del mes 3, asi:

48.500

Recibido en USD = m

= 23,073

Recibido en Yenes = 23,073 X 104,736 = 2.416,672

prendizaje: Interés Compuesto

O | Unidad de A

[



Carlos Mario Morales C—Finanzas del Proyecto

Vi=2.416,672

i=¢?EA

t =3 meses

V, = 2.362,50

Para determinar la rentabilidad de este inversionista es necesario hallar la tasa
de interés anual ganada por la inversion, para ello se utiliza la formula (14)

12|2.416,672

1= = Y
3.362.500 1 =0,09492 = 9,492%

1=

De esta forma la rentabilidad total ganada por el japonés es 9,492% EA. Para
determinar la tasa real se aplica la formula (22), teniendo en cuenta la inflacién
promedio en Japén .

0,09492 — 0,023
T T 110,023

= 0,07030 = 7,03% EA

De esta forma la rentabilidad realmente obtenida por este inversionista es:
7,03% EA.

a) Inversionista estadunidense

Representacion grafica

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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V¢ = $48.500

i=¢é?EA

t =3 meses

V, = $45.000

Calculos

Para determinar la rentabilidad del estadunidense es necesario determinar la
inversion y recibido en ddlares; el calculo se hace a través de una sencilla regla
de tres, considerando las tasa de cambio.

Inversion

45.000
2000

Inversion en USD = =225

Para hallar el valor finalmente recibido por el inversionista en ddlares se deben
calcular las tasa de cambio de pesos a ddlares en el mes tres, para esto se tienen
en cuenta las devaluaciones y se utiliza la formula (11), asi:

Tasa de cambio Ddlares a Pesos

Tasa de cambio inicial 1USD = $2.000
Ve = V,(1+0)"

3
TC, = 2.000(1+ 0,22)12 = 2.101,938

Lo recibido en dolares se calcula a través de reglas de tres simples utilizando las
tasas de cambio del mes 3, asi:

Recibid USD = 48500 _ 23,073
ecirao en ~ 2101938 -~

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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V¢=23,073

i=¢?EA

t =3 meses

V, =225

Para determinar la rentabilidad de este inversionista es necesario hallar la tasa
de interés anual ganada por la inversidn, para ello se utiliza la formula (14)

12 (23,073
22,500

i = —1=0,10582 = 10,582%

De esta forma la rentabilidad total ganada por el estadunidense es 10,582% EA.
Para determinar la tasa real se aplica la formula (22), teniendo en cuenta la
inflacién promedio en Estados Unidos.

_i=s

R
, = 2100822003 _ 664 = 6,849 Ea
T T 1y0035 R

De esta forma la rentabilidad realmente obtenida por este inversionista es:
6,84% EA

7.20

En un pais “X” cuya moneda es el DURO, un producto vale 24.000 Duros; la
inflacion en del 22% y la tasa de cambio actual es USS1 = 1.000 Duros. De otra
parte, en el pais “Y” la moneda es el délar americano y presenta una inflacion del
6.5% anual.

Al final de un afio ¢Cudl debe ser la tasa de devaluacion en el pais “X” con
respecto al délar a fin de no perder competitividad en los mercados del pais “Y”?

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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Solucién

Parametros

o Precio del producto al inicio del afio en el pais “X”: 24.000 Duros
o Inflacién en el pais “X”: 22%

o Inflacién en el pais “Y”: 6,5%

o Tasa de cambio inicial en el pais “X”: 1USD = 1.000 Duros

Representacion grafica

Px = ¢é? Duros; Py=USD ¢?

f, = 22%; f, =6,5%

t=1adno

Px=24.000 duros; P, = USD ¢?

Calculos

Inicialmente se determina el precio del producto en el pais “X”, para esto se
utiliza la formula (11), considerando la inflacién y el precio inicial del producto.

Vf = [/;9(1 + )"
Pfx = Pix(1 + fx)n
Pfx = 24.000(1 + 0,22)1 = 29.280 Duros

El precio inicial del producto en el pais “Y”, se calcula a través de una regla de
tres, considerando la tasa de cambio inicial, asi:

b 24.000

Y7 1000
El precio del producto al final del afio en el pais “Y” deberia aumentar de
acuerdo a la inflacion en ese pais, para calcular este se utiliza la formula (11), el
valor de la inflacidn y el precio inicial, de esta manera:
Ve = 1L,(A+0D"
Py = Py(L+f)"
Pr = 24(1+ 0,065)! = USD 25,56

= USD24

De esta manera para mantener la competitividad de “X” en el pais “Y” el
producto se deberia vender a USD 25,56; por lo tanto, la tasa de cambio que
deberia tener el pais “X” se calcula como el valor que tiene el producto en ese

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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pais sobre el valor en pais “Y”, asi:
TC.. — 29.280
fx = 2556

Para calcular la tasa de devaluacién que mantiene el pais “X” competitivo, se
utiliza la formula (14), considerando la tasa de cambio inicial y final

= 1.145,54

nﬁ—1=1
Vo
lTCf

—1=i

TC, ta

1 = = 0
1000 1=0,1455 = 14,55%

Respuesta
El pais “X” debe tener una tasa de devaluacién del Duro con respecto al USD del
14,55%

7.21

Un inversionista desea que todas sus inversiones le reporten una rentabilidad
real del 8%. ¢Qué tasa efectiva mensual debe ofrecérsele en un pais donde la
inflacion esperada es del 17%?

Solucidén

Parametros
o Rentabilidad real esperada: 8%
o Inflacién del pais receptor de la inversion: 17%

Calculos

Para calcular la tasa de interés efectiva, de la formula (22) se despeja i,
considerando la ir y la inflacidn, asi:

i—f

”_1+f
i=i,x(A+f)+f

i=008x(14+017)+ 0,17 = 0,2636 = 26,36% EA

Considerando que se pide la tasa efectiva mensual, entonces se debe calcular la

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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tasa equivalente mensual de la tasa efectiva anual, para esto se utiliza la formula
(16), considerando n; y n, como 1y 12 respectivamente:

ng
iz = (1 + il)nz -1
L
i, =(140,2636)1z—1=0,0196 =1,96% EM

Respuesta
Se debe ofrecer una tasa de interés efectiva mensual del 1,96% EM

7.22

Un ahorrador consigna en una corporacién de financiamiento la suma de $300
millones el dia 1 de marzo y $200 millones el dia 20 de junio del mismo afio.
¢Cudnto podra retirar el 31 de agosto si la corporacion paga el 27% efectivo
anual de correccidn monetaria para los meses de marzo y abril y el 25% efectivo
anual para el resto del periodo (mayo, junio, julio y agosto)

Solucién

Parametros

o Inversién 1 de marzo: $S300 millones

o Inversion 20 de junio: $200 millones

o Tasa de interés marzo, abril: 27% EA

o Tasa de interés mayo, junio, julio, agosto: 25%

Calculos

Para calcular lo que el inversionista puede retirar el 31 de agosto, se halla el
valor equivalente en esta fecha de cada una de las inversiones, utilizando la
formula (11), considerando las tasa de interés efectivas y los periodos de tiempo
causados:

Vi = V,(1+0)"

Inversion del 1 de marzo

Equivalente al 01 de mayo

2
Vs = 3007000.000(1 + 0,27)12 = 312"192.075,4
Equivalente al 31 de agosto

4
V; = 3127192.075,4(1 + 0,25)12 = 336'298.718,60

Inversion del 20 de junio

Equivalente al 31 de agosto; considerando 10 dias de junio y 60 dias de los
meses de julio y agosto

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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70
Ve = 2007000.000(1 + 0,25)360 = 208'868.818,10

Lo que el inversionista podra retirar el 31 de agosto es 336°298.718,60 +
208868.818,10 = 545"167.536,70

Respuesta
El inversionista puede retirar $545°167.536,70 el 31 de agosto

7.23

Calcular la cantidad y rentabilidades que ganara un inversionista antes y
después de impuestos por una inversion de $800 millones a dos afios en una
cuenta de ahorros en UVR que garantiza pagar la correccion monetaria mas 4
puntos. Considera la siguiente informacion:

a) Se estima que la correccidn monetaria del primer afio sera del 18% y la del
segundo afio del 17%

b) Retencion en la fuente es del 7%

c) Cambio actual del UVR; 1UVR = $14.000

Solucién

Parametros

Inversion inicial: $800 millones
Tasa de interés: CRM + 4 puntos
CM aino 1: 18%

CM aino 2:17%

Periodo de la inversion: 2 afios
Retencidén en la fuente: 7%
Cambio actual 1 UVR = $14.000

O 0O O O O O O

Calculos

La tasa de interés efectiva del primer y segundo afio se calcula como la tasa
combinada de la CR y los 4 puntos adicionales, utilizando la formula (21)

ic =iy +ipy +iy Xy
iy, =0,18+0,04+ 0,18 X 0,04 = 0,2272 = 22,72% EA
La tasa efectiva para el primer afo es: 22,72% EA
i, =017+0,04+ 0,17 X 0,04 = 0,2168 = 21,68% EA
La tasa efectiva para el segundo afio es: 21,68% EA

Para calcular el valor recibido al final del periodo de inversién, se utiliza la la
formula (11), considerando cada afio independientemente

Ve = Vp(l + )"
Ano 1.
Vi1 = 800°000.00(1 + 0,2272)* = 981°760.000

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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Afio 2
Vi, = 981°760.000(1 + 0,2168)! = 1.194°605.568
La cantidad que ganara el inversionista antes de impuestos es $1.194°605.568

Para determinar la rentabilidad antes de impuestos se utiliza la formula (14)

n [V,
Vo

. 2[1.194°605.568
~ | 800°000.000

—1=0,2219 = 22,19% EA

La rentabilidad antes de impuesto es: 22,19% EA

El calculo del impuesto se realiza sobre los intereses ganados, de esta forma:
I = 1.194’605.568 — 800°000.000 = 394°605.568
Retencion en la fuente = 394°605.568 X 0,07 = 27°622.389,76
Lo que realmente recibira el inversionista serd el valor final menos el impuesto
Vi = 1.194'605.568 — 27'622.389,76
V; = 1.166°983.178

Lo que realmente recibira el inversionista serd: 1.166'983.178

Para determinar la rentabilidad después de impuestos se utiliza la formula (14),
considerando lo que finalmente recibira el inversionista

n |V
i= L -1
Vo

 2[1.166'983.178
"= 178007000.000

—1=0,2077 = 20,77% EA

La rentabilidad después de impuesto es: 20,77% EA

7.24

Hallar la tasa efectiva anual equivalente de DTF + 6 puntos. (Asuma: DTF=
15%TA)

Solucidén
Parametros
o DTF: 15%N-ta

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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o Puntos adicionales 6
Calculos

Considerando que el DTF es una tasa nominal simplemente se suman los puntos
a esta tasa de interés
j=015+4+0,06=0,21N —ta

Para hallar la tasa efectiva anual, lo primero es calcular la tasa efectiva
equivalente a la tasa nominal, para esto se utiliza la formula (15)

j=iXm

)

0,21
i = T = 0,0525 = 5,25 ETa

A partir de esta tasa se calcula la tasa efectiva trimestral vencida utilizando la
formula (17)
. iq
[ = —
(1 - la)
0,0525

"= (1 =0,0525)

= 0.0554 = 5,54% ET

Para calcular la tasa efectiva anual, se utiliza la formula (16), considerando n; y
n, como 4 y 1 respectivamente:

ny
iz = (1 + il)nz -1
4
i, =(140,0554)T — 1 =0,2407 = 24,07% EA

Respuesta
La tasa efectiva anual es: 24,07%

7.25

Hallar la tasa efectiva anual equivalente de IPC + 7 puntos (Asuma: IPC = 10%)

Solucién

Parametros

o IPC: 10%

o Puntos adicionales 7

Calculos

Considerando que el IPC es una tasa efectiva para sumar los puntos se debe
considerar la formula (21), es decir combinando la inflacién y los puntos

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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adicionales
iC=i1+i2+i1Xi2
i.,=01+007+0,1x0,07=0,177 = 17,70%

Respuesta
La tasa efectiva anual es: 17,70%

7.26

Hallar la tasa efectiva anual equivalente de Libor + 8 puntos. (Asuma: Libor =
5,14 N-s)

Solucién

Parametros
o Libor: N-s
o Puntos adicionales 8

Calculos

Considerando que el Libor es una tasa nominal simplemente se suman los
puntos a esta tasa de interés

j=0,0514+0,08=0,1314N —s

Para hallar la tasa efectiva anual, lo primero es calcular la tasa efectiva
equivalente a la tasa nominal, para esto se utiliza la formula (15)

J=iXm

. 0,1314
L=

= 0,0657 = 6,57 ES

Para calcular la tasa efectiva anual, se utiliza la formula (16), considerando n; y
n, como 2 y 1 respectivamente:

h
iz = (1 + il)nz - 1
2
i, =(140,0657)T—1=0,1357 = 13,57% EA

Respuesta
La tasa efectiva anual es: 13,57%

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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8.1

8.2

8.3

8.4

8.5

8.6

8.7

8.8

8.9

8. Ejercicios propuestos

Una empresa invierte sus excedentes financieros que suman $225°000.000 en un

banco durante un afio.

a) Si el banco reconoce una tasa del 4% ET; ¢Cual sera el Interés que la empresa
recibird al cabo del afio?

b) Si el banco reconoce una tasa simple del 4% trimestral; ¢Cudl sera el Interés
que la empresa recibira al cabo del afio?

c) Explique porque las diferencias.

Hallar las Tasa Efectivas Equivalentes para las siguientes Tasas Nominales

a) 28%N-b
b) 36% N-m
c) 27%N-t
d) 25%N

e) 32.5% N-s

¢Cuando debe ahorrar un padre el 1 de enero para pagar la matricula de su hijo
gue inicia en la Universidad el 10 de febrero del afio siguiente, si la matricula para
ese entonces le costard $2°550.000 y el banco le reconoce un Interés Nominal del
12% N-m

Una empresa contrata con un banco la financiacién para la compra de los equipos
de informatica los cuales tienen un costo de $78°000.000. Si las condiciones del
préstamo son: un pago unico al cabo de 18 meses y el banco aplica una tasa de
interés del 23,5% EA; {Cudnto debera pagar la empresa al momento de cumplirse
el plazo?

Un comerciante realiza un préstamo bancario de $68°000.000. para este pacta con
el banco el pago de una cuota Unica a los 23 meses y una tasa de interés del 25%
N-b. éCuanto debera cancelar de intereses y en total al cabo del plazo pactado?

¢Cual serd la inversidn que debe realizar una empresa en fondo tener el dinero
necesario para reponer sus equipos de cdmputo dentro de 38 meses? Se estima
que los equipos tendran un valor de $223°500.000 y que el rendimiento promedio
del fondo es del 17% EA.

¢A que tasa de Interés efectiva trimestral se deberda colocar un capital para que se
triplique, durante los préximos 56 meses?

La compaifiia GGG quiere invertir por un afio sus excedentes, que suman
$625°900.600, del periodo pasado; para esto solicita al sector financiero tres
ofertas: la entidad No 1, le reconoce una Tasa de Interés de 0.75% EM; la entidad
No 2, le ofrece 1.5% EB. ¢{Qué tasa de Interés Nominal deberia ofrecerle la tercera
entidad, para convertirse en la mejor opcion?

Durante cuanto tiempo una empresa deberia mantener un ahorro de
$123°500.000 para obtener una suma de $250°000.000; si el fondo de inversién
donde tiene el dinero le reconoce una Tasa de Interés de 11.5%N-m.

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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8.10

8.11

8.12

8.13

8.14

8.15

8.16

¢Cudnto tiempo se necesitara para duplicar un capital, si el fondo de inversién
reconoce una tasa de Interés de 3.5% ET?

Una Empresa realiza las siguientes inversiones todas con vencimiento el 31 de
diciembre del 2012. La primera de ellas el 15 de enero del 2010 por un monto de
$45°000.000 en un fondo que en promedio reconoce el 9,5% EA; una segunda
inversion el 15 de junio del 2011 por un monto de $74°600.000 en una entidad
bancaria que reconoce el 0,65% EM y una tercera inversién el 01 de enero del 2012
por un monto de $142°200.000 en un fondo que reconoce el 25% N-m. ¢Cudnto
recibird la empresa inversionista el dia 31 de diciembre del 2012?

Una Empresa realiza las siguientes inversiones todas con vencimiento el 31 de
diciembre del 2011. La primera de ellas el 15 de febrero del 2010 por un monto de
$211°000.000 en un fondo que en promedio reconoce el 12,5% N-m; una segunda
inversion el 15 de agosto del 2011 por un monto de $180°500.000 en una entidad
bancaria que reconoce el 12% N-b y una tercera inversién el 01 de noviembre del
2011 por un monto de $182°800.000 en un fondo que reconoce el 22% N-m. ¢Qué
monto Unico debera invertir el 15 de febrero para que el monto recibido el 31 de
diciembre del 2011, no cambie?

Una empresa recibe tres ofertas del sector financiero para invertir sus excedentes
del periodo anterior que suman $455°000.000: la primera de ellas promete
devolverle en 28 meses la suma de $520°000.000; la segunda promete devolverle
en 24 meses la suma de 515°000.000 y la tercera promete en 35 meses devolverle
la suma de $555°500.000. ¢Cudl de las tres opciones es la mas atractiva para la
empresa? (Nota: calcule la Tasa de Interés EA para cada opcién y compare)

Hallar el tiempo en que debe hacerse un pago de $30°000.000, para cancelar dos
deudas: una de $15°000.000 con vencimiento en 15 meses y otra de $15°000.000
con vencimiento en 26 meses. Suponga una tasa del 30% N-m

¢Cuanto deberia pagar hoy un empresario que tiene tres deudas: una de
$29°500.000 con vencimiento en 18 meses; la segunda de $32°550.000 con
vencimiento en 24 meses y otra de $18°000.000 con vencimiento en 28 meses?
Suponga una tasa del 19,5%EA

Hallar las siguientes tasas equivalentes.

a) Una tasa nominal semestre vencido equivalente al 24% N-tv

b) Una tasa nominal trimestre anticipado equivalente al 2.5% EM
¢) Una tasa efectiva mensual anticipada equivalente al 41.12% EA
d) Una tasa efectiva mensual equivalente al 36% N-ma

e) Unatasa nominal semestral equivalente al 28% N-ta

f)  Una tasa nominal mes anticipado equivalente al 27% N-sv

g) Una tasa efectiva mensual anticipada equivalente al 35% N-sv
h) Una tasa efectiva semestral vencida equivalente al 25% EA

i) Una tasa nominal mes anticipado equivalente al 24% N-ma

j)  Unatasa nominal trimestre vencido equivalente al 22.5% N-sa

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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Dado el 37% N170dv. Hallar una tasa efectiva mensual equivalente. Base 365 dias.
Dado el 25% N200dv. Hallar una tasa N300dv equivalente. Base 360 dias

Carolina y Juan acaban de casarse y quieren comprar un apartamento que a la
fecha de hoy cuesta la suma de $80°000.000. No obstante que ellos disponen del
dinero para comprarlo de contado; han decidido adquirir un préstamo, para
destinar el capital en un negocio que les asegura una renta del 5% NT.

Para la financiacion del apartamento, después de consultar el mercado,
encuentran las siguientes alternativas: 1) Una caja de compensacién les ofrece un
crédito por la totalidad durante 60 meses, teniendo que pagar al final la suma de
$105°000.000; 2) Por su parte, el Banco Medellin les ofrece la financiacion del
100% durante 12 semestres, pagando al final $110°000.000.

a) ¢Cual alternativa es la mejor para financiar el apartamento?

b) ¢éCudl es la rentabilidad (interés efectivo anual) del negocio en el cual quieren
invertir?

c¢) Considerando solo la rentabilidad y la mejor opcién de financiamiento; ¢Qué
puede usted decir de la decisidn de los recién casados?

Un inversionista estudia tres proyectos: el primero tiene un rendimiento del 25%
N-m; el segundo del 30% EA vy el tercero del 2,5% EM. ¢Cual de los tres proyectos
es mas atractivo?

Un concesionario de vehiculos ofrece su ultimo modelo que tiene un valor de
$75°000.000 con el siguiente plan de financiacién: Una tercera parte de contado, el
resto se paga a un afno. ¢Cuanto debera pagar un cliente que compra el vehiculo el
15 de diciembre, si el concesionario cobra una tasa de interés del 22,5% N-m?

¢Qué banco es preferible para depositar los ahorros: el banco A que ofrece una
tasa de interés del 7% N-t o el banco B que ofrece una tasa del 7,25% N-s?

Una persona ahorra $23°000.000 en una entidad bancaria el 10 de agosto del
2011; ¢Cudndo tendrd en su cuenta $27°500.000, si la entidad bancaria reconoce
una tasa de interés del 8,5% anual?

Un prestamista desea ganar el 8% EA, sobre un préstamo, con interés
capitalizables trimestralmente. ¢ Qué tasa de interés nominal que deberia cobrar?

¢Qué es mas conveniente: invertir en una sociedad que garantiza duplicar el capital
invertido en 10 afios, o depositar el dinero en una cuenta de ahorros, que ofrece
una tasa de interés del 6% N-t?

Determinar la tasa N-ta a través de la cual se triplica un capital en cuatro afios.

Usando la comparacion de tasas, decidir la mejor alternativa entre invertir en un
fondo de inversion que paga el 25% N-tv o invertir en una empresa comercial que
garantiza cuadruplicar el capital en 43 meses.

Una persona tiene tres deudas: la primera de ellas por $7°000.000 con vencimiento
en 10 meses y una tasa de interés del 23% EA; la segunda por $5°500.000 con

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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8.34
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vencimiento en 15 meses y una tasa del 25% N-m; y la tercera por $7°520.000 con
vencimiento en 18 meses y una tasa del 12% N-t. ¢ Qué tasa de interés N-s deberia
ofrecerle una entidad financiera, para que esta persona acceda a vender su deuda?

Una persona compra a crédito un equipo por valor de $125°500.000 y se le ofrecen
tres modalidades de pago:

a) Una cuota inicial del 40% y un pago dentro de un afio de $90°360.000
b) Un pago Unico dentro de 24 meses por valor de $188°250.000
c) Un pago de 100°000.000 en 6 meses y un pago de $95°200.000 en el mes 20.

¢Qué alternativa deberia tomar la persona comparando las tasas de interés
efectivas ofrecidas?

Un concesionario de vehiculos ofrece su ultimo modelo que tiene un valor de
$95°000.000 con el siguiente plan de financiacion: la mitad de contado y a los dos
afios un pago Unico de $65°000.000. {Qué tasa de interés N-t estd aplicando el
concesionario?

Una persona tiene dos deudas bancarias una de $25°000.000 pagadera en 90 dias y
otra de $40°000.000 pagadero en 28 semanas. Si la persona desea cambiar la
forma de cancelarlas mediante dos pagos iguales con vencimiento a los 5 meses y
los 12 meses respectivamente ¢Cual serd el valor de los pagos, suponiendo una
tasa del 30% N-m?

Una empresa tiene dos deudas con una entidad financiera. La primera deuda es de
$100 millones, paga una tasa de interés del 30% N-m, se adquirié hace 6 meses y
vence hoy; la segunda por $200 millones, a una tasa de interés del 32% N-m, se
contraté hace 2 meses y vence en 4 meses. Debido a la incapacidad de cancelar la
deuda, la empresa propone a la entidad refinanciar las deudas; llegandose a un
acuerdo entre las partes, bajo las siguientes condiciones: a) hacer 3 pagos iguales
con vencimiento en 6, 9 y 12 meses, con una tasa de interés del 33% N-m ¢Cual
serd el valor de cada pago?

Hoy se contrae una deuda por S50 millones con intereses al 30% N-t y vencimiento
en 8 meses; de otra parte se tiene una deuda por $80 millones tomada hace 6
meses con intereses al 32% N-s y vencimiento en un ano. ¢En qué fecha deberd
hacer un pago de $170 millones para cancelar las deudas suponiendo que el
rendimiento normal del dinero es del 2.5% EM?

Hallar el tiempo en que debe hacerse un pago de $30 millones, para cancelar dos
deudas: una de $15 millones, con vencimiento en 8 meses y otra de $15 millones
con vencimiento en 26 meses. Suponga una tasa del 12% N-t

Una persona tiene deudas asi: $800.000 con vencimiento en 6 meses; $1°000.000
en 15 meses y $900.000 en 20 meses. Por problemas de liquidez la persona le
propone a la entidad financiera cancelar las deudas en dos pagos el primero por
$700.000 en 15 meses, ¢éEn qué fecha deberd pagar $2°850.600 para saldar las
deudas suponiendo que el dinero rinde el 8% ET?

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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La empresa de proyectos “MMM”, en el desarrollo de un proyecto realizé
inversiones que suman los $967 millones de pesos; ademas el proyecto registré
ingresos por valores de $752 y  $420 millones en los meses 15 y 20
respectivamente. ¢ Cudl fue la rentabilidad que generd el proyecto?

Una empresa tiene tres deudas bancarias: la primera por valor de $23°00.000 a
una tasa de interés del 29% EA fue adquirida el 15 de enero del 2011 y tiene
vencimiento el 15 de enero del 2013; la segunda por valor de $25°000.000 a una
tasa del 34% N-t fue adquirida el 01 de junio del 2011 y vence un afio mas tarde; y
la tercera por valor de $65°000.000 a una tasa del 45% N-m adquirida el 15 de julio
del 2011 y vencimiento dos afios mas tarde. La empresa se declara en quiebra y en
la reunién con los acreedores re estructura sus pasivos con las siguientes fechas y
montos: primer pago el 15 de junio del 2012 por valor de $45°200.000; segundo
pago el 15 de diciembre del 2012 por valor $55°000.000 y el tercer pago el 15 de
diciembre del 2013 por valor de $55°600.800. ¢Cudl fue la tasa de interés de la
renegociacion?

Una empresa tiene dos deudas con un banco, la primera deuda es de $10°000.000
con interés del 28% N-s, se adquirié hace 6 meses y hoy se vence; la segunda por
$20°000.000 al 30% N-m se contrat6 hace 2 meses y vence en 4 meses, debido a la
incapacidad de cancelar la deuda, la empresa propone al banco refinanciar el total
de su deuda; se llega a un acuerdo de tres pagos iguales con vencimiento en los
meses 6, 9y 12, a partir de la fecha y con una tasa del 34% N-m. ¢Cual es el valor
de cada pago?

Una empresa metalmecanica compra el dia de hoy una maquina, la cual tiene una
vida util de 5 afios; en esa fecha sera necesario remplazar la maquina y se estima
que para esa fecha esta costara $20°000.000. La maquina actual para esa época
podra ser vendida por $5°000.000. Determinar el valor de dos depdsitos iguales
gue se deben hacer el dia de hoy y al inicio del afio 3 en dos CDT que rinden 9.2%
EA, de forma que se pueda comprar la maquina en el afio 5

Una empresa debe cancelar tres deudas durante el ano; la primera deuda de
$2°000.000, por la cual se cobra un interés del 24%N-t, vence en tres (3) meses; la
segunda de $4°000.000, por la cual se cobra un interés de 3% EM, vence en nueve
(9) meses y la tercera de $1°500.000, por la que se cobra un interés igual a la
primera, vence en 12 meses. Debido a la incapacidad de pago, la empresa propone
al banco refinanciar la deuda en dos pagos en los meses 18 y 24; el primero de
ellos por $5°000.000.

a) Si el banco en esta nueva transaccidén cobra un interés del 30% N-ma, de qué
valor debera ser el pago del mes 24
b) ¢Qué tasa de interés EM esta cobrando el banco en la nueva transaccién?

Para la empresa GGG calcular la fecha de vencimiento promedio de sus
obligaciones que son: $50 millones a dos afios de plazo; $60 millones a cuatro afios

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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de plazo y $10 millones a cinco afios de plazo. La tasa de interés que se aplica en
los tres casos es del 8% EA.

Una empresa quiere comprar una maquinaria y le ofrecen los siguientes formas de
pago:

v" $90 millones de contado
v" $ 40 millones de contado y tres cuotas anuales de $20 millones.

Si la tasa de interés que aplica la entidad financiera es del 12,5% N-s. ¢Qué forma
de pago es mas conveniente?

¢Con que pagos iguales a 1, 2 y 3 afios de plazo puede remplazarse una obligacidon
de $120 millones que tiene vencimiento dentro de 4 afios, si la tasa de interés que
se aplica es del 12,5% N-t?

Un comerciante compra mercancias por $120 millones y paga $20 millones al
contado; $40 millones en un pagare a 3 meses y $S60 millones a 6 meses. Hallar el
valor de contado de la mercancia, si la tasa de interés que cobra el vendedor es del
10,5% EA

Una empresa debe pagar $56 millones dentro de 2 afios; si el banco acepta un
pago de contado de $20 millones y nuevo pagare a 3 afios. Hallar el valor del nuevo
pagare, si el banco aplica una tasa de interés del 11% ES

Un articulo fabricado en Inglaterra, se vende en Colombia en $50.000. Suponiendo
los siguientes indicadores econémicos: cambio actual £ 1= $4.000, inflacién en
Inglaterra del 2%, devaluacién del peso con respecto a la Libra Esterlina 19% e
inflacion en Colombia del 3% ¢éCudnto valdra el articulo en Colombia y en Inglaterra
al final del afio?

Un articulo fabricado en Francia, se vende en Colombia en $75.000. Suponiendo
los siguientes indicadores econdmicos: cambio actual € 1= $2.520, inflacion en
Francia del 3,5% y revaluacién del peso con respecto al Euro 7% e inflacién en
Colombia del 4,5% ¢Cuanto valdra el articulo en Colombia y en Francia al final del
ano?

Un articulo fabricado en Colombia tiene un costo de $68.000, cuando la tasa de
cambio es igual USS1 = $1800. Suponiendo que el (indice de Precios al Productor)
IPP del sector que lo produce en Colombia es del 8%, y que la devaluacién del peso
frente al ddlar es del 5,5%. Hallar el precio del articulo en Colombia y los Estados
Unidos después de un afio.

Dos inversionistas de origen sueco, uno residente en Suecia y el otro en Colombia,
han decidido realizar un negocio en Suecia, en el cual cada uno aportara el 50%. El
negocio exige una inversion inicial de €300.000; transcurridos dos afios la inversiéon
devolvera la suma de €355.000. Hallar las tasas de rentabilidad totales y reales
para cada uno de los socios suponiendo que los siguientes indicadores econdmicos
se mantienen constantes durante los 2 afios.
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a) Tasa promedio de inflacién en Colombia 8% anual

b)  Tasa promedio de inflacién en Suecia 2,5% anual

c) Tasa de devaluacion del peso frente al ddlar: primer afo 9%, segundo afio
10% vy tercer afio 12%, devaluacion euro frente al délar: anos 1y 2 el 2%,
para el tercer afio hay una revaluacion del 3%

d) Cambio actual 1 USS = €2,23 y 1 USS=51.700.

El sefior Susuki residente en el Japdn y Sr. Smith residente en Estados Unidos se
asocian para comprar una Empresa en Colombia, el valor de cada accidn es de
$10.550 y esperan venderla al final de 5 meses en $12.880.

a)  Calcule la rentabilidad anual total y la rentabilidad anual real de cada uno de
los socios
b)  ¢éCudnto tendrd cada uno en su respectiva moneda al final de los 5 meses?

Tome en cuenta la siguiente informacion:

v Inflacion en: Colombia 6%, en Estados Unidos 4.5%, en Japoén 2.5%
v' Tasa de devaluacién del peso frente al délar 9%

v" Tasa de Devaluacién del délar frente al Yen 1,5%

v" Cambio actual USS1 = $1750; USS1 = Yen 95.

Un empresario tiene actualmente contratado un préstamo con una entidad
financiera ala tasa del TCC + 4 puntos. ¢Cual debe ser el spread en puntos basicos
de forma tal que sea indiferente el préstamo en la entidad o en el mercado de
capitales de Londres? Suponga los siguientes indices:

TCC=12,5% N-ta, ipey = 22% EA, Libor = 5,2% EA

Si en el problema anterior el valor de la Empresa de $75 mil millones de pesos vy el
Sr. Susuki participa en el negocio con el 35% de la compra y Sr. Smith con el resto,
determinar la cantidad que recibird cada uno en su respectiva moneda.

En el pais imaginario A cuya moneda es el IMA, un par de zapatos vale IMA 35.000,
existe una inflacion del 18% vy la tasa de cambio actual es de USS1 =IMA 1.000. En
otro pais X rige el délar americano y se prevé una inflacion promedio del 6.5%
anual. Al final de un afio; ¢Cual debe ser la tasa de devaluacion en el pais A con
respecto al délar a fin de no perder competitividad en los mercados de X?

Un inversionista internacional desea que todas sus inversiones le den una
rentabilidad real del 6,5%. { Qué tasa efectiva anual debe ofrecérsele en Ecuador si
la inflacién esperada es del 2,5% de forma tal que satisfagan los deseos del
inversionista?

Un inversionista internacional desea que todas sus inversiones le den una
rentabilidad real del 8%. ¢ Qué tasa efectiva anual debe ofrecérsele en Colombia si
la inflacién esperada es del 8,5% de forma tal que satisfagan los deseos del
inversionista?

Hallar la Tasa Efectiva anual de:

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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8.57

8.58

8.59

8.60

a) DTF+ 2 puntos
b)  IPC+ 6 puntos
c) Libor + 3 puntos
d) DTF-5 puntos
e) Libor -2 puntos

Suponga: DTF = 12,5% TA, IPC = 5,5%, y Libor = 6,14 % N-s
Hallar X de las siguientes igualdades:

a) IPC+8=CM+X

b) CM+5=TCC+X

c) DTF+5.6=IPC+X

d)  DTF+ X =TBS(CF 180 dias) + 8
e) DTF+X=TCC+6.5

Suponga: IPP = 6%; IPC = 8.5%; CM = 12% (CM = correccién monetaria); DTF =
15%TA; TCC = 15.5%TA; TBS (CF 180 dias) = 19.27%EA; TBS (Bancos 360 dias) =
19.19%EA. Observaciéon: TBS (CF 360 dias) significa Tasa Bdsica Del Sector
corporaciones financieras a 180 dias.

Hallar X de las siguientes igualdades:

a) DTF+X =IPC+4
b) CM+4=IPP+X
c) IPP+X=DTF+2
d) IPC+2=IPP+X
e) IPP+5=CM+X

Suponga: IPP = 5%; IPC = 4.5%; CM = 8% (CM = correccion monetaria); DTF
12%TA; TCC = 12,5%TA; TBS (CF 90 dias) = 11.2%EA; TBS (Bancos 180 dias)
8.19%EA. Observacion: TBS (CF 180 dias) significa Tasa Basica Del Sector
corporaciones financieras a 180 dias.

Un ahorrador consigna en una corporacién de ahorro y vivienda la suma de
$5°000.000 el dia 1 de abril y el dia 20 de julio consigna $4°000.000. ¢ Cuanto podra
retirar el 31 de diciembre, si la corporacion paga el 27% efectivo anual de
correccion monetaria para los meses de abril y mayo y el 25% efectivo anual para
el resto del periodo (junio-diciembre)

a) Elabore los calculos en pesos
b)  Elabore los calculos en UVR sabiendo que el primero de abril 1 UVR = $1.850

En Colombia se estima que la correccion monetaria del primer ano sera del 12% y
la del segundo afio del 8%; sobre esta base, se pide:

a)  Calcular la cantidad que recibird un ahorrador antes de impuestos si ha
depositado la suma de $8°500.000 durante dos afios en una cuenta de
ahorros en UVR que garantiza pagar la correccién monetaria mas el 4% EA de
interés sobre los UVR ahorrados.

Unidad de Aprendizaje: Interés Compuesto
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b)  Calcule la rentabilidad obtenida antes de impuestos suponiendo que el
cambio actual es 1 UVR = $3.750

c) Si la retencién en la fuente es del 7% sobre los intereses, calcular la
rentabilidad después de impuestos

d) Calcular la cantidad final que le entregaradn después de impuestos

Una empresa constituye con un banco un CDT con plazo de 240 dias por
$6°500.000. El banco reconoce una tasa de interés del 14% N-ta y el estado
colombiano aplica una retencion en la fuente del 4,5%. Determinar:

a) Larentabilidad antes de impuestos.

b)  Larentabilidad después de impuestos y

c) El valor que recibe la empresa al vencimiento

d) Silainflacion fue del 12%; determinar la tasa real obtenida.

Un padre de familia quiere realizar un ahorro en un CDAT un afo antes de iniciar la
Universidad su hijo. Si el costo estimado de la matricula en la Universidad en un
afio es de $5°500.000 y el banco reconoce una tasa de interés del 9,5% N-s; ¢Por
cuanto debera constituir el CDAT? Suponga que el estado colombiano aplica 4% de
retencion en la fuente.

Una empresa dispone de $38°500.000 para hacer un ahorro en un CDAT el cual
estd destinado para reponer una mdaquina que se estima que en el futuro tendra
un costo de 45°500.000. Si el banco reconoce una tasa de interés del 9,5% EA y el
estado colombiano aplica una retencion del 4% sobre utilidades; éPor cuanto
tiempo la empresa debera constituir el CDAT, para recibir el dinero necesario para
comprar de contado la maquinaria?

Un comerciante desea, durante 36 meses, duplicar la inversidn a través del ahorro
en un CDAT. Si el estado colombiano aplica una retencién en la fuente del 3,5%;
¢Qué tasa de interés deberd reconocerle el banco al comerciante?

Una empresa manufacturera desea reponer una maquina dentro de 3 anos vy
medio, la cual se estima para esa fecha tendrd un costo de $42°300.800. Si el
banco reconoce el 12% EA, y el estado aplica una retencién en la fuente del 3%;
¢Qué valor debera ahorrar la empresa a la fecha?

Una empresa quiere invertir sus excedentes del periodo anterior, los cuales suman
$320°650.000, para esto recibe de su asesor bancario dos posibilidades: a) Un
CDAT a 180 dias para el cual se reconoce una tasa de interés del 11.0% EA o b) Una
cuenta de ahorros en la cual se paga 0.6% EM. El estado colombiano aplica una
retencién en la fuente del 3,5% sobre las utilidades de inversiones fijas

a)  ¢Cual de las dos opciones es la mejor para la empresa?

b)  ¢Cudnto recibira al cabo de seis meses en cada una de las dos opciones?

c) ¢Cual serd la rentabilidad antes y después de impuestos en cada una de las
opciones?
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Si un inversionista desea obtener una rentabilidad real del 9,5%; {Qué tasa de
interés EA le debera reconocer una entidad bancaria donde colocara sus ahorros
en un CDAT? La inflacidn se estima en 5,5%.

Si un inversionista desea que todas sus inversiones tengan una rentabilidad real del
8,5%. El recibe las siguientes ofertas del sector financiero:

a)  El banco Medellin ofrece en los CDAT una tasa de interés del 8% ES.

b)  El banco Antioquia ofrece en una cuenta de ahorros una tasa de interés del
3% ET

c) El banco de Colombia ofrece en su fondo de inversiones a la vista una tasa
del 13% EA

Si la inflacién proyectada es del 5%; ¢ Cudl oferta deberia aceptar?

Un comerciante, al cual se le deben $60°000.000, recibe del deudor dos acuerdos
de pago, asi:

v" El pago a través de un CDAT con valor nominal de $58°000.000, que vence en
seis meses, y para el cual esta pactada una tasa de interés del 24% N-m.

v"  El pago a través de un pagare que vence en tres meses con valor nominal de
$61°000.000 y para la cual esta pactada un interés del 24% N-b.

El comerciante estima su costo de capital en una tasa del 0,8% EA; de otro lado, se
sabe que la inversion en depdsito a término fijo se le aplica una retencién en la
fuente del 3,5%, sobre las utilidades.

a)  ¢Cual de las dos opciones es la mas aconsejable?
b)  Deberia aceptar alguna de las propuestas de pago
c) En cada caso; ¢Cuanto deberia recibir neto para saldar la deuda?

Una empresa tiene las dos siguientes opciones de inversidon: a) un banco le
reconoce en un depdsito a término fijo el 5% ES y un fondo de inversién le
reconoce una tasa promedio del 10,5 N-m. Si la inflacién estimada es del 3% y el
estado colombiano aplica una retencidn en la fuente para ambos tipos de inversién

a)  ¢Cual de las dos opciones es la mejor para la empresa?
b)  ¢Cudl sera la rentabilidad real antes de impuestos, en cada caso?
c) ¢Cual serd la rentabilidad real después de impuestos, en cada caso?

Una empresa tiene las dos siguientes opciones de inversién: a) un banco en el
extranjero que le reconoce en un depdsito a término fijo en USDS el 4,5% ET y un
fondo de inversion en Colombia que le reconoce una tasa promedio del 9,5 N-m. Si
la inflacion estimada es del 4,5% y devaluaciéon de 2%. En ambos casos las
ganancias estan exentas del pago de impuestos.

a)  ¢Cual de las dos opciones es la mejor para la empresa?
b)  ¢Cudl sera la rentabilidad real antes de impuestos, en cada caso?
c) ¢Cual serd la rentabilidad real después de impuestos, en cada caso?
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Un exportador recibe una aceptacidn bancaria por sus mercancias la cual vence en
180 dias, tiene una tasa de emision del 28%NS. El mismo dia en que le entregan la
aceptacion la ofrece en bolsa. Si las comisiones de compra y de venta son de 0,4%
y 0.6% respectivamente, calcular:

a) Latasaderegistro

b)  Latasa del comprador
c) La tasa del vendedor
d)  El precio de registro

Un inversionista adquirié una Aceptacidn Bancaria, suscrita en $250 millones, el 14
de junio de 2001; el titulo aplica una tasa de interés del 22.5% EA y un vencimiento
el 15 de mayo del 2002. Un segundo inversionista lo quiere adquirir el dia 10 de
septiembre del 2001 a una tasa del 33% EA.

a)  ¢Cual sera la utilidad en pesos del primer inversionista?
b)  ¢éCudl es la rentabilidad del primer inversionista?

El sefior Gonzalez posee una aceptacién bancaria por valor de $100 millones y la
vende en Bolsa faltandole 87 dias para su maduracién. Esta es adquirida por el
sefior Mufioz, el cual desea ganar el 32% después de pagar la comision, pero antes
de impuestos. Si la comisién de compra es del 0.4% y la de venta el 0.375% usando
un afio de 360 dias determinar:

a) Latasaderegistro

b)  El precio de registro

c) La tasa de cesion

d) El precio de cesién

e)  Elprecio al comprador

f) La retencidn en la fuente

g) La cantidad que debe pagar el Sefior Mufioz
h)  Lacantidad que recibe el sefior Gonzdlez

El sefior Pérez tiene una aceptacidon bancaria por valor de $950 millones. Si él
quiere ganar el 28% después de pagar la comisidon y antes de impuestos. Por
cuanto la deberd vender al Sr. Sandoval 90 dias antes. La comisién de compra es
del 0.25% y la de venta el 0.3% usando un afio de 360 dias
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Anualidades y
gradientes

UNIDAD 3: ANUALIDADES Y GRADIENTES

OBJETIVO

Al finalizar la unidad los estudiantes estardn en capacidad de calcular operaciones
financieras en las cuales la contraprestacion se hace a través de cuotas periddicas. Para
esto deducird los modelos matemdticos para calcular el valor actual, futuro, interés y
numero de pagos para diferentes tipos de operaciones y aplicard estos en situaciones de
la vida empresarial.

CONTENIDO

Anualidades
Anualidades anticipadas
Anualidades diferidas
Anualidades perpetuas
Gradientes

Ejercicios resueltos
Ejercicios propuestos

NSO AWDNR
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Introduccion

Es corriente que se pacte entre el deudor y acreedor el pago de una obligacién financiera
en cuotas periddicas a una tasa de interés, durante un tiempo determinado. Cuando las
cuotas son constantes la operacién recibe el nombre de anualidad, por el contrario si las
cuotas son cambiantes se le denomina gradiente. Cuando, por ejemplo, una persona
compra un automoévil pagado una cuota inicial y el resto del dinero en cuotas mensuales
iguales durante un tiempo determinado, se configura una operacién financiera de
anualidades; si por el contrario las cuotas crecen con la inflacién por ejemplo, la operacién

se denomina gradiente.

Anualidad o gradiente es un sistema de pagos a intervalos iguales de tiempo; de esta
forma, no significa pagos anuales, sino pagos a intervalo regular; definida asi en la vida
cotidiana se encuentran innumerables ejemplos de este tipo de operaciones: el pago de
dividendos, los fondos de amortizacién, los pagos a plazos, los pagos periddicos a las
compafias de seguros, los sueldos, y en general todo tipo de renta son, entre otros,

ejemplos de anualidades o gradientes.

En este tipo de operaciones se distinguen los siguientes elementos: la renta o pago, el
periodo de pago o de renta, el tiempo o plazo y la tasa de interés. La renta se define como
el pago periddico, también denominado como cuota o deposito. El periodo de renta es el
tiempo que se fija entre dos pagos consecutivos; el tiempo o plazo de la operacién es el
intervalo de tiempo que sucede desde el inicio del primer periodo de pago y el final del

ultimo. Finalmente la tasa de interés es el tipo de interés que se acuerda en la operacion.

Dependiendo de la forma como se pacten los montos y periodos de pago las operaciones
se pueden clasificar en ordinarias, variables, anticipadas, diferidas, perpetuas. En esta
unidad de aprendizaje se analizan cada una de ellas determindandose los modelos

matematicos que permiten simular y analizar estos tipos de operacidn financiera.

prendizaje: Anualidades y gradientes
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1. Anualidades

Es una serie de pagos periédicos iguales que cumple con las siguientes condiciones:

» Los pagos (rentas) son de igual valor.
= Los pagos se hacen aiguales intervalos de tiempo
= Atodos los pagos (rentas) se les aplica la misma tasa de interés

= Elndmero de pagos y periodos pactados es igual

Las anualidades que cumplen con estas condiciones son las ordinarias o vencidas y las
anticipadas. Los modelos matematicos que se deducen para el calculo y analisis de este
tipo de anualidades tienen en cuenta las anteriores condiciones; por lo cual, es necesario
que al momento de aplicarse las formulas a situaciones particulares, se asegure que se

cumplan dichas condiciones.

Ejemplo 1.

Determinar si el siguiente sistema de pagos corresponde a una anualidad.
T A TA TA TA TA TA TA
0 1 2 3 4 5 6

Respuesta

El sistema de pagos no corresponde a una anualidad ya que no obstante los pagos son
iguales y se hacen a intervalos de tiempo igual, el nimero de pagos no es igual al
numero de periodos

prendizaje: Anualidades y gradientes
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Ejemplo 2.

Determinar si el siguiente sistema de pagos corresponde a una anualidad.
TA TA TA TA TA TA
0 1 2 3 4 5 6

Respuesta

Si se supone que la tasa de interés que se aplica a cada pago es la misma, se puede
afirmar que el sistema corresponde a una anualidad teniendo en cuenta que los pagos
son iguales, se hacen a intervalo de tiempo igual y los periodos pactados corresponden
al nimero de pagos. Es la forma general de una anualidad ordinaria o vencida

Ejemplo 3.

Determinar si el siguiente sistema de pagos corresponde a una anualidad.
TA TA A TA" TA TA
0 1 2 3 4 5 6

Respuesta

El sistema de pagos no corresponde a una anualidad ya que no obstante que el nimero
de pagos es igual al nimero de periodos y los intervalos de tiempo son iguales los pagos
no son iguales.

Ejemplo 4.

Determinar si el siguiente sistema de pagos corresponde a una anualidad.
TA TA TA TA TA TA
0 1 2 3 4 5 6

Respuesta
Si se supone que la tasa de interés que se aplica a cada pago es la misma, se puede

prendizaje: Anualidades y gradientes
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afirmar que el sistema corresponde a una anualidad teniendo en cuenta que los pagos
son iguales, se hacen a intervalo de tiempo igual y los periodos pactados corresponden
al nimero de pagos. Es la forma general de una anualidad anticipada

1.1 Valor presente de la anualidad
Para la deduccidén del modelo matematico se considera una operaciéon en la cual un
préstamo V], se paga en cuotas iguales A, a una tasa de interés efectiva por periodo i,

durante n periodos. La situacidon se muestra en la grafica No 7.

GRAFICA NO 7 — VALOR PRESENTE DE UNA ANUALIDAD

A

A A A A A A
] 1

0 1 2 311 n2 n-1 n

\ A

Para calcular el valor presente se utiliza la formula (12), considerando cada valor de A
como un valor futuro y sumando todos los resultados en 0.

Vo=

Pooa+a

= A A A4
P40 (1402 (14103 AQ+m2 A+t A+

Factorizando A, se obtiene:

vt 1 1 1 1 1
» =l aroitaro: Taror T (1+i)"‘2+(1+i)”‘1+(1+i)”] (@)

- 1 - .
Multiplicando esta por el factor T’ esto da como resultado la siguiente ecuacion:

W ! 1 1 1 1 1 ,
a+o (1+i)2+(1+z)3+(1+i)4+"'+(1+i)n—1+(1+i)n+(1+i)n+1]()
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Restando la ecuacion (a) de la (b), se obtiene:

—i
—V
(1+i) P

=4 [(1 +1i)”+1 Q1 i i)1]

Despejando de este resultado el V,, se obtiene:

La cual también se puede expresar como:

v, = 4

[ﬂ] ;parai =0 (23)

Donde:

Vp:Valor presente de una serie de pagos

A:pagos periodicos

i:tasa efectiva de interes a la cual se trasladan los pagos a valor presente

n:numero de periodos en los cuales se hacen los pagos

1-(1+i)™"

El factor [ ] suele nombrarse como: (Vp/A, i% , n). Este significa el factor para

hallar V, , dado el pago o renta 4, la tasa de interés efectiva i a la cual son trasladados los
pagos al valor inicial y el nUmero de pagos n. La formula (23) se puede escribir en notacién

clasica, como:

V, = A(V,/A,i% ,n);parai+0 (24)

Ejemplo 5.

Un pequeiio empresario para reponer su equipo de produccién hoy, esta en capacidad
de realizar 36 pagos de $2°000.000 mensuales, a partir del préximo mes; si el banco que
financia la operacidon cobra una tasa de interés del 24% N-m. ¢De cudnto dinero
dispondra para la reposicion de los equipos?

Solucién

Parametros

Pagos: $2°000.000
Numero de pagos: 36
Tasa de interés: 24% N-m

prendizaje: Anualidades y gradientes
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Representacion grafica

Para determinar lo que el pequefio empresario tendrd disponible para reposicidon de
equipos, se debe hallar el valor presente de los pagos mensuales. En la siguiente gréfica
se representa la operacién:

- 2°000.000
0 1 2 301 34 35 36
j= 24%N-m

Calculos

Para determinar el valor presente, lo primero que se debe hacer es hallar la tasa efectiva
mensual a partir de la tasa nominal, para esto se utiliza la formula (15):

jJ=iXm
_ 0,24

| =——=10,02 =2% EM
i v Y0

Teniendo la tasa efectiva de interés se procede a calcular el valor presente,
considerando (Vp/2'000.000,2% ,36). Notese que la tasa efectiva de interés coincide

los periodos en los cuales se realiza los pagos. El calculo se realiza utilizando la formula
(23)

_ 4 [1 - (1i+ i)‘”]

p

1—(1+0,02)736
0,02

W = 2'000.000[ l = 50"977.684,96

Respuesta
El pequefio empresario dispondra de $507977.684,96 para la reposicidn de los equipos.
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1.2 Pagos o renta a partir del valor presente

De la ecuacion (23) se puede deducir el factor para hallar A, dado el valor presente 1, o lo

que es igual (A/V},,1%,n).

[
4= V”[1—(1+i)—n] (25)
V, = V,(4/V,,i%,n);parai#0 (26)

Los simbolos tienen el mismo significado que en la ecuacidn (23)

Ejemplo 6.

Una persona desea comprar un automovil que tiene un precio de $64°000.000 a través
de un crédito. Si la empresa de financiamiento ofrece las siguientes condiciones:
préstamo del 90% del valor total en cuotas iguales durante 60 meses y una tasa efectiva
de interés del 0,95% EM, ¢Cual sera el valor de la cuota mensual?

Solucién

Parametros

Valor del automovil: $64°000.000
Financiacion: 90% del valor total
Numero de pagos: 60

Tasa de interés: 0,95% EM

Representacion grafica

Considerando que solo se financia el 90% del valor del vehiculo el préstamo debe ser
por un valor de:

Prestamo =V, = 64°000.000 X 0,9 = 57°600.000

En la siguiente grafica se representa la operacion:

A=¢?

B

i= 0,99% EM

60

V, =57'600.000

Calculos

Para determinar el valor de los pagos mensuales, (4/V,,i% ,n), para lo cual se aplica
p

Unidad de Aprendizaje: Anualidades y gradientes
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directamente la formula (25), considerando la tasa efectiva de interés mensual:

4= lr=aao)

0,0095
+0,0095)—60

= 577600.000 [1 e ] = 1'263.884,42

Respuesta
El valor de la cuota mensual serd de $1°263.884,42

1.3 Pagos o renta con base en el valor futuro
Igual que se hizo en el la deduccién anterior, para determinar este modelo, se considera
una operacion en la cual el valor final V; es equivalente a n pagos iguales 4, a una tasa de
interés efectiva por periodo i, durante n periodos. La situacidon se muestra en la grafica No

8.

GRAFICA NO 8 — VALOR FUTURO DE UNA ANUALIDAD

1 11019

V; V

Para determinar el valor futuro (Vf/A,i%,n) remplazamos en la formula (24) el valor

presente en funcion del valor futuro, formula (12).

V, = V,(1+0D™ (a)

A=V[W] b

Remplazando (a) en (b), se obtiene:

A=V,A+0)r n[m]

Unidad de Aprendizaje: Anualidades y gradientes
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A=V [m] (26)

A= Vi (4/V;,i%,n) (27)

Ejemplo 8.

De cudnto debera ser el ahorro mensual de una persona que proyecta adquirir una casa
de $100°000.000 dentro de cinco afios, si la fiducia le asegura una tasa de interés
efectiva mensual del 0,7%.

Solucién

Parametros

Valor futuro: $100°000.000

Numero de pagos: 5 afios = 60 meses (inicia un mes después de tomar la decisién)
Tasa de interés: 0,7% EM

Representacidn grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

A=¢?
3 ! l 58 60
i=0,7EM
V; =100°000.000

Calculos

Para determinar los pagos del ahorro (A/Vf,i% ,n) se aplica directamente la formula
(26), considerando la tasa efectiva de interés mensual:

4= % )

0,007
0,007)6°

A= 100'000.000[ ]= 1'346.836,88
(1+ —1

Respuesta
Se deberd realizar un ahorro de $1°346.836,38 mensual

Unidad de Aprendizaje: Anualidades y gradientes
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1.4 Valor futuro de la Anualidad

De la formula (26) se puede determinar el valor futuro en funcién de los pagos, asi:

Ve = A(V;/A,i%,n) (29)

Ejemplo 7.

Un padre de familia quiere conocer de cudnto dispondra para la educacién superior de

su hijo, si inicia un ahorro mensual de 300.000, un mes antes de que cumpla 10 afos y

hasta cuando cumpla 18, edad en la cual estima iniciara los estudios universitarios; la
fiducia donde se realiza el ahorro asegura una de interés del 10% N-m

Solucién

Parametros

Valor de los pagos: $300.000
Numero de pagos: 8 afios = 96 meses
Tasa de interés: 10% N-m

Representacidn grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

A= 300.000
3 l l 94 96
j= 10% N-m
Vf =f_?

Calculos

Para determinar el valor futuro del ahorro (Vf/A,i%,n) inicialmente se debe hallar la
tasa de interés efectiva mensual, para esto se aplica la formula (15), considerando que la
tasa de interés que ofrece la fiducia esta expresa en nominal:

jJ=iXm
. 0,10
i=—7 = 0,0083 = 0,833% EM

Con esta tasa de interés efectiva se puede calcular, (Vf/A , 1% ,n), para lo cual se aplica
directamente la formula (28), considerando la tasa efectiva de interés mensual:

prendizaje: Anualidades y gradientes

= | Unidad de A
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v, = A[(1+ii)"—1]

(1+0,0083)% — 1
0,0083

Ve = 300.000[

Respuesta

l = 43°776.403,87

El Padre de familia dispondra de $43°776.403,87 cuando su hijo cumpla 18 afios

1.5 Numero de pagos con base en el valor futuro
Si se conocen el V¢, los pagos 4, y la tasa de interés i, de la ecuacion (28) se puede
determinar el valor de n; es decir, el nUmero de pagos. Lo mismo se podria hacer a partir
de la ecuacion (23) cuando se conocen V}, los pagos A, y la tasa de interes i. A

continuacion se deduce la formula para calcular el valor de n, a partir de la ecuacién (28).

Ve Xi= A1+iD)"—A
AQ+ D" =Vii+ A
Aplicando logaritmo en ambos lados de la ecuacién se obtiene:
Log(A(1 +)™) = Log(V¢i + A)

Por propiedades de los logaritmos, se obtiene:

LogA + Log(1+i)" = Log(Vyi + A)

LogA+mnLog(1+1i) = Log(Vsi + A)

nLog(1 +1i) = Log(Vsi + A) — LogA

Despejando n, se obtiene:

_ Log(Vsi+A) — LogA

Log(1+1i) (30)

Unidad de Aprendizaje: Anualidades y gradientes
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Ejemplo 8.

Cuéntos pagos semestrales de $600.000 deberad realizar un padre de familia para pagar
la universidad de su hijo que en futuro estima le costara $4°500.000; el banco reconoce
por este tipo de ahorros una tasa de interés del 7% N-s

Solucién

Parametros

Valor futuro: 4°500.000
Valor de los pagos: $600.000
Tasa de interés: 7% N-s

Representacidn grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

- A=600.000
0 1 2 31 1 n2 n-1 n
j= 7% N-s

V;=4'500.000  \

Calculos

Inicialmente se hallar la tasa de interés efectiva semestral aplicando la formula (15),
considerando que la tasa de interés nominal que cobra el banco:
jJ=iXm
0,07
i = - = 0,035 =35%ES

Con esta tasa de interés efectiva, el valor futuro Vy, y el valor de los pagos 4, se puede
determinar el valor de n,para lo cual se aplica directamente la formula (30),
considerando la tasa efectiva de interés semestral:

Log(Vsi + A) — LogA
Log(1+1i)

log(4'500.000 x 0,035 + 600.000) — Log(600.000)
Log(1 + 0,035) B

6,77

Esta respuesta indica que deben hacerse 6,77 pagos semestrales. No obstante, desde el
punto de vista practico el ahorrador (deudor) tiene dos opciones:
a) Terminar de ahorrar (pagar) en el semestre 6, aumentando el ultimo pago

Unidad de Aprendizaje: Anualidades y gradientes
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b) O terminar de ahorrar (pagar) en el semestre 7, disminuyendo el ultimo pago

Respuesta
Se deben realizar 6 o 7 pagos.

1.6 Numero de pagos con base en el valor presente
Si se conocen el 1, los pagos 4, y la tasa de interés i, de la ecuacion (23) se puede
determinar el valor de n; es decir, el nUmero de pagos. A continuacidon se deduce la

féormula para calcular el valor de n, a partir de la ecuacién (23).
1-1+D)™ )
V, = A[f];paral *#0
Vi =A1-(1+i)™"]

Vi = A— A1+ )™

A
Vit A= ——
a1+
A+in= -2
VT A,

Aplicando logaritmo en ambos lados de la ecuacidn, se obtiene:
nlog(1+i) =logA —Log (A —iV})

_logA—Log (A—ilp)
B log(1 + i)

(3D

Ejemplo 9.

Cudantos pagos semestrales de $600.000 deberad realizar un padre de familia para pagar
la universidad de su hijo que hoy dia cuesta $4°500.000; el banco cobra tasa de interés
del 3,5% ES

Solucién

Parametros

Valor presente: 4°'500.000
Valor de los pagos: $600.000
Tasa de interés: 3,5% ES

Unidad de Aprendizaje: Anualidades y gradientes
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Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

- A=600.000
0 1 2 311 n2 n-1 n
i= 3,5%ES

V,=4"500.000

Calculos

El nimero de pagos se puede calcular directamente de la formula (31), considerando la
tasa efectiva de interés semestral:

_logA—Log (A—iVy)
B log(1 + i)

log 600.000 — Log (600.000 — 0,035 X 4'500.000) _
log(1 + 0,035) -

n= 8,85

Esta respuesta indica que deben hacerse 8,85 pagos semestrales. No obstante, desde el
punto de vista practico el ahorrador (deudor) tiene dos opciones:

a) Terminar de ahorrar (pagar) en el semestre 8, aumentando el ultimo pago

b) O terminar de ahorrar (pagar) en el semestre 9, disminuyendo el ultimo pago

Respuesta
Se deben realizar 8 0 9 pagos.

1.7 Tasa efectiva de interés a partir del valor presente
Cuando se tienen los demas elementos de la anualidad, es decir: el valor presente V, o
valor futuro V¢, el valor y numero de pagos A4, se puede determinar el valor de la tasa de
interés i a partir de la formula (23) o (28). No obstante por tratarse de ecuaciones con mas
de una raiz, no es posible hallar la solucién analiticamente; por esta razén se debe utilizar

un método de tanteo y error.

y, = All_ (1i+ i)‘"l

prendizaje: Anualidades y gradientes
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1+ i?"— 1]

V=A[
s l

La forma de proceder en estos casos, es la siguiente:

a) Se asigna un valor inicial a la tasa de interés i y se calcula la ecuacion.

b) Sielvalor es menor que la igualdad V}, o V; entonces se disminuye la tasay se vuelve
a calcular, en caso contrario se aumenta la tasa y se vuelve a calcular

c) Cuando se logre determinar dos valores, uno mayor y otro menor, suficientemente
aproximados a los valores de la igualdad, se procede a calcular la tasa de interés por

interpolacion.

Con el siguiente ejemplo se ilustra el anterior procedimiento:

Ejemplo 10.

Si una compafiia de pensiones ofrece, por un pago inmediato de $90 millones, una renta
de $5 millones durante 30 afios. éQué tasa de interés estd reconociendo?

Solucién

Parametros

Valor presente: 90°000.000
Valor de los pagos: $5°000.000
Numero de pagos: 30 anuales

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

—  A=5°000.000

i T T T} 1T T

0 1 2 30 1 28 29 30
i= ¢?EA

Vp:90'000.000
Calculos

Para determinar la tasa de interés se parte de la formula (23):

A EENE

prendizaje: Anualidades y gradientes
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De acuerdo al procedimiento descrito se le da valor inicial a la tasa (efectiva anual) y se
calcula el valor del lado derecho, asi para un valor de i = 2%, se obtiene:

90°000.000 < 111'982.277,8

Considerando que el valor de la derecha es mucho mayor al lado izquierdo,
aumentamos el valor de i,y se vuelve a calcular. En este caso se calcula para i = 3%,
obteniendo:

90°000.000 < 98°002.206,75

Considerando que el valor de la derecha es mayor al lado izquierdo, aumentamos el
valor de i, y se vuelve a calcular. En este caso se calcula para i = 4%, obteniendo:

90°000.000 > 86°460.166,50

Considerando que en este caso el valor de la menor al lado derecho, se puede concluir
gue la tasa de interés estd entre 3% y 4%. El valor exacto se calcula por interpolacion
como se indica a continuacion:

98°002.206,75 3%
90°000.000 X
86°460.166,50 4%

Aplicando una sencilla regla de tres: si para una diferencia entre 98°002.206,75 vy
86°460.166,50, existe una diferencia del 1%; que diferencia en % habra para diferencia
entre 98°002.206,75 y 90°000.000, asi se obtiene la fraccion que sumada a 3% completa
la tasa de interés.
8°002.206,75 X 1%
~ 11°542.040,25

Sumando el resultado a 3%, se obtiene la tasa de interés buscada: 3,693%

= 0,693

Este resultado se puede comprobar remplazando este valor en la ecuacion (23) vy
verificando que se cumple la igualdad.

1-(1+H™

- a0
l

90°000.000 = 89°776.298,32

Respuesta
La compaiiia de pensiones reconoce una tasa efectiva anual de: 3,693%

Unidad de Aprendizaje: Anualidades y gradientes
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2. Anualidades anticipadas
En los negocios es frecuente que los pagos se efectien al comienzo de cada periodo; es el
caso de los arrendamientos, ventas a plazos, y contratos de seguros, este tipo de
operaciones financieras reciben el nombre de anualidades anticipadas.
Una anualidad anticipada es una sucesion de pagos o rentas que se efectian o vencen al
principio del periodo del pago. En la grafica No 9 se comparan las anualidades vencidas y
anticipadas

GRAFICA NO 9 — COMPARACION DE ANUALIDADES VENCIDAS Y ANTICIPADAS

Anualidad Vencida
2 n-2 n-1 n

by
I

Anualidad Anticipada

L

2.1 Valor presente de las anualidades anticipadas
Para la deduccidon del modelo matematico se considera una operaciéon en la cual un
préstamo V}, se paga en cuotas iguales A, a una tasa de interés efectiva por periodo i,

durante n periodos, desde el periodo 0. La situacién se muestra en la grafica No 10.

GRAFICA NO 10 — VALOR PRESENTE DE UNA ANUALIDAD ANTICIPADA

v
Si se analiza la operacién se puede afirmar que el valor presente en este caso se puede

determinar como la suma de A y el valor presente de una anualidad durante n-1 periodos.

prendizaje: Anualidades y gradientes
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<=

1—(1+) @D
—aa|

1—(1+l) (n-1)

v, =Al1 ] (32)

Ejemplo 11.

El contrato de arriendo de una oficina fija pagos de $4°000.000 mensuales al principio de
cada mes, durante de un afio. Si se supone un interés del 2,5% efectivo anual; ¢ Cudl serd
el pago Unico al inicio del contrato que cubre todo el arriendo?

Solucién

Parametros

Valor de los pagos anticipados: $4°000.000
Numero de pagos: 12 mensuales

Tasa de interés efectiva mensual: 2,5%

Representacidn grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

——— A=4°000.000
3 ( l 10
i= 25%EM

Vp=e?
Calculos

Para determinar el valor presente de la anualidad anticipada se aplica directamente la
formula (32):

. 1— 1+~

v, =A|1+ ,
l

1-(1+0,025)~2-D

0,025

Vi, = 47000.000 [1 + l = 42°056.834,85

Respuesta
El valor total del contrato al momento de su firma es: $42°056.834,85

Unidad de Aprendizaje: Anualidades y gradientes
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2.2 Valor futuro de las anualidades anticipadas
Para la deduccién del modelo matematico se considera una operacion en la cual un ahorro
V¢ se paga en cuotas iguales A, a una tasa de interés efectiva por periodo i, durante n

periodos, desde el periodo 0. La situacion se muestra en la grafica No 11.

GRAFICA NO 11 — VALOR FUTURO DE UNA ANUALIDAD ANTICIPADA

EEEENES

i

Vf
Si se analiza la operacién se puede afirmar que el valor futuro de la anualidad anticipada
es igual al valor futuro de la anualidad durante n periodos (desde -1 hasta n-1) trasladada
1 periodo, ha través de la formula (11), hasta el periodo n.

A[(1+i?"—
l

Vr = 1] (1+1i) (33)

Ejemplo 12.

Una empresa arrienda una bodega que tiene de sobra por $5°000.000 mensuales, los
cuales se pagan de manera anticipada. Si cada que recibe el arriendo lo coloca en un
fondo de inversiones que promete una tasa de interés del 2% EM. ¢ Cuanto podra retirar
al cabo de un ano?

Solucién

Parametros

Valor de los pagos anticipados: $5°000.000
Numero de pagos: 12 mensuales

Tasa de interés efectiva mensual: 2%

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

prendizaje: Anualidades y gradientes

= | Unidad de A
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-~ A=5°000.000
l l 10
i= 2%EM

Vp=¢?
Calculos

Para determinar el valor futuro de la anualidad anticipada se aplica directamente la
formula (33):

. 1+0)" -1

v =Al%l(1+i)

(1+0,02)'2 -1
0,02

V; =5000.000 l (1+40,02) = 68401.657,61

Respuesta
El valor ahorrado por el empresario al cabo de un afio es: $68°401.657,61

3. Anualidades diferidas

Hasta el momento se ha considerado que el pago de las rentas se inicia inmediatamente
después de que se plantea la operacidn; no obstante, existen transacciones donde los
pagos o rentas se realizan después de haber pasado cierta cantidad de periodos, en estos
casos la operacién se denomina anualidad diferida. En la grafica No 12 se ilustran este tipo
de actividades.

GRAFICA NO 12 —ANUALIDAD DIFERIDA

A

[y
0 1 2 3 Il n3 n-2 n-1 n

Unidad de Aprendizaje: Anualidades y gradientes
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3.1 Valor presente de las anualidades diferidas
En este caso se halla el valor presente de la anualidad un periodo antes de iniciarse los
pagos, utilizando para ello la formula (23), el valor hallado se traslada al periodo 0

utilizando para ello la formula (12)

Ejemplo 12.

Una empresa acepta que un cliente le pague el valor de una compra realizada el dia de
hoy, en seis cuotas mensuales de $800.000 a partir del séptimo mes. Si la empresa
aplica una tasa efectiva de interés del 2,5% EM, ¢Cudl sera el valor de la venta?

Solucién

Parametros

Valor de los pagos: $800.000

Numero de pagos: 6 mensuales, a partir del mes 7
Tasa de interés efectiva mensual: 2,5%

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

S 800.000 S
0 1 2 3 I3 8 9 10 11 12
i=25%
V,=:?
Calculos

Para determinar el valor presente inicialmente calculamos el valor presente de la
anualidad en el periodo 6, utilizando para ello la ecuacién (23):

1-(1+i)™ )
V= A — ;parail # 0
V., = 800.000 1- (1400257 = 4’406.500,28
pe — T 0,025 - R

Este valor se traslada al periodo 0, para esto se utiliza la formula (12)

prendizaje: Anualidades y gradientes

= | Unidad de A
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vo=
P+

4’406.500,28

v, = ——— " =3799.711,38
P~ (1+0,025)¢

Respuesta
El valor de la venta realizada por la empresa es: $3°799.711,38

3.2 Valor futuro de las anualidades diferidas
En este caso se halla el valor presente de la anualidad un periodo antes de iniciarse los
pagos, utilizando para ello la formula (23), el valor hallado se traslada al periodo n

utilizando para ello la formula (11)

Ejemplo 13.

Si un padre inicia un ahorro mensual de $50.000, cuando su hijo cumple 1 afio, ¢Cudl
serd el valor ahorrado, cuando este cumpla 18 afos, si el banco donde hace el deposito
le reconoce un interés anual del 0,6% EM?

Solucién

Parametros

Valor de los pagos: $50.000

Numero de pagos: 204 mensuales, a partir del mes 12
Tasa de interés efectiva mensual: 0,6%

Representacidn grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

50.000

FEREEN

0 1 ’ ’11 12 211 212

i=0,6%

Calculos

Para determinar el valor futuro inicialmente calculamos el valor presente de la

prendizaje: Anualidades y gradientes
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anualidad en el periodo 11, utilizando para ello la ecuacién (23):
1-(1+i)™
v, = 4 [#

; l;parai;to

1 — (1 + 0,006)204
0,006

Vpe = 50.000[ l = 5'873.924,73

Este valor se traslada al periodo 216, para esto se utiliza la formula (11)
Ve = V,(1+0D"
V; = 5873.924,73(1 + 0,006)?°> = 207022.321,23

Respuesta
El valor del ahorro cuando el hijo cumpla 18 afios es : $20°022.321,23

4. Anualidades perpetuas

Cuando el numero de pagos de una anualidad es muy grande, o cuando no se conoce con
exactitud la cantidad de pagos se dice que la anualidad es perpetua.

Al deducirse los modelos matematicos se debe tener en cuenta que solo existe el valor
presente ya que por tratarse de una anualidad perpetua el valor futuro de este tipo de
anualidades seria infinito.

Partiendo del valor presente de la anualidad formula (23) se puede hallar el limite cuando

n tiende a infinito, teniendo en cuenta la definicién de anualidad perpetua.

[1 -1+ i)‘”l
i

, =A ;parai # 0

p n—oo L l

-+ . 1-0 A
vV, = llmA f = llmA - = -
n—->o0o

|4

A
b = Y;parai 0 (34)

Ejemplo 14.

El consejo municipal de Santa Fe de Antioquia resuelve crear un fondo para proveer a
perpetuidad las reparaciones del puente colonial de esa poblacién que se estima tendra
un costo anual de $91 millones de pesos, doce afios después de una reparacion general.
¢Cuanto se debera colocar en el fondo al momento de terminar la reparacion general, si

Unidad de Aprendizaje: Anualidades y gradientes
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la tasa de interés de colocaciéon del mercado es del 7% anual?
Solucién

Parametros

Valor de los pagos: $91 millones

Numero de pagos: infinitos, a partir del afio 12
Tasa de interés efectiva anual: 7%

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

- 91 millones —
0 1 1 12 13 14 15 n-2 nl oo
i=7%EA
Vp =;?
Calculos

Lo que habrd que depositar en el fondo sera igual al valor presente de la anualidad
perpetua calculada en el afio 11, para lo cual se utiliza la formula (34), y este valor
trasladado al momento 0, que es donde se supone se termino la reparacién general,
para esto se utiliza la formula (12):

A .
V11 =7;paral +=0

91°000.000 ,
Vp11 = =557 = 1-:3007000.000
v
f
V, = ———
Poo@+on

. 1.300°000.000
P (140,07)12

= 577°215.547

Respuesta
En el fondo se deben colocar: $577°215.547

Unidad de Aprendizaje: Anualidades y gradientes
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5. Gradientes
Falta modelo, ejemplos

6. Ejercicios resueltos

5.1 Un padre de familia cuando su hijo cumple 12 afios hace un depdsito de $X en una
fiduciaria con el objeto de asegurar sus estudios universitarios, los cuales se
iniciara al cumplir 20 afios. Se estima que para esa época el valor de la matricula
anual de la universidad va ser de $3°000.000 y no sufrird modificaciones durante
los seis afios que duraran sus estudios, éCual debera ser el valor del depdsito SX?
Suponga que la fiducia le reconoce una tasa de interés del 30% anual.

Solucién

Parametros

o Valor de los pagos: $3 millones

o Numero de pagos: 6, a partir del afio 12
o Tasa de interés efectiva anual: 7%

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

3 millones e —

| 7 Ts 1; Tlo 1:1 Tn 13
21 22 23 24

0 1 /

12 13 19 20 26
i=30% EA

Vy=¢7?

Calculos

Para calcular el deposito se calcula el valor presente V,; de la anualidad,
aplicando la formula (23) y el resultado se traslada al periodo 0, es decir cuando el
hijo cumple 12 aios, utilizando la formula (12)

1-A+0)™ ]
V, = A — ;paral # 0
, 1-(1+0,3)° i
V, = 37000.0000 03 = 7'928.237,89

prendizaje: Anualidades y gradientes
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vo=
P+

_7'928.237,89

v, = = 1'263.494,06
P (1+0,3)7

Respuesta
El deposito que deberd hacer el padre de familia es: $1°263.494,06

5.2 Una pequefia empresa solicita un préstamo el dia 1 de marzo de 2010 y acuerda
efectuar pagos mensuales de $1°200.000, desde el 1 de octubre de 2010, hasta el
1 de agosto de 2011. Si el banco aplica una tasa de interés del 3.5% efectivo
mensual, ¢ Cudl serd el valor del préstamo?

Solucién

Parametros

o Valor de los pagos: $1°200.000

o Numero de pagos: 11, a partir del 1 de octubre
o Tasa de interés efectiva mensual: 3,5%

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacién:

—F 1°200.000 —_—

e

123 45678910 11 12 13 14 15 16 17
= = i=3,5%EM =
o0 o 00
S = S
i
o by by

Vy =¢?

Calculos

Para calcular el préstamo se calcula el valor presente Ve, de la anualidad,

aplicando la formula (23) y el resultado se traslada al periodo 0, es decir el 01 de

marzo del 2010, utilizando la formula (12)

ll -1+ i)‘“l
i

Vp=A ;parail # 0

Unidad de Aprendizaje: Anualidades y gradientes
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) 1- (140,035 ]
V, = 1'200.000 YL = 10'801.861,24

v o= I

P+ 0n
. 10°801.861,24
P~ (1+0,035)

= 8'787.321,08

Respuesta
El préstamo serd de: $8°787.321,08

5.3 Un inversionista que depositd el primero de abril de 2010, $10 millones, en un
fondo que paga un interés del 6% N-s ¢Cuantos retiros semestrales de $800.000
podra hacer, si el primer retiro lo hace el primero de abril de 2013?

Solucién

Parametros

o Valor de los pagos: $800.000
o Tasa de interés: 6% N-s

o Periodos semestrales

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

—F 800.000

111

8 9...

1

0 1

01.04.11 '
01.04.12 | &
01.04.13

o
i
o
<
=
=)
vV, =10000.000 j=6% N-s

Calculos

Para calcular el nimero de retiros, inicialmente llevamos el deposito inicial hasta
seis meses antes de iniciar lo retiros, es decir el 01 de abril del 2013; esto con el
fin de configurar la anualidad, para esto se utiliza la formula (11)

Tasa de interés efectiva se calcula a partir de la formula (15)

Unidad de Aprendizaje: Anualidades y gradientes
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j=iXm
0,06
2
Numero de periodos: 5 periodos (semestres)

Vi = V,(1+0)"

i = =0,03=3%ES

Vs = 107000.000(1 + 0,03)°> = 11°592.740,74

A partir de la anualidad configurada se puede calcular el numero de retiros
(pagos) utilizando la formula (31)

_logA—Log (A—iV})

log(1 + i)
_ log 800.000 — Log (800.000 — 0,03 x 11'592.740,74) — 1929
n= log(1 + 0,03) -
Respuesta

El inversionista podra hacer: 19 retiros semestrales de $800.000 y un veinteavo retiro
por una fraccion de los $800.000

5.4 Un trabajador deposita en un fondo de pensiones el dia de hoy la suma de
$1°000.000 y dentro de tres afios $3°000.000; al final del afio 5 comienza a hacer
depdsitos anuales de $5°000.000, durante 6 afios, ¢Cuanto dinero podra retirar
anualmente en forma indefinida, comenzando al final del afio 14? El fondo
reconoce una tasa del 20% efectivo anual

Solucidn

Parametros

o Valor de los pagos: 5°000.0000

o Tasa de interés: 20% EA

o Periodos anuales: 6

o Depdsitos extras; afio 1: 1°000.000, aino 3: 3°000.000

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

Unidad de Aprendizaje: Anualidades y gradientes
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A=¢?

1111

012 3 456 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17..

Vo = 1°000.000 i=20%EA
V5 = 37000.000
V4 = 5000.000

Calculos

Para determinar el valor que trabajador puede retirar anualmente en forma
indefinida se debe configurar la anualidad perpetua con valor presente en el
periodo 13. Este valor se calcula, por su parte, como el valor futuro de la
anualidad con pagos de $5°000.000, traslada al periodo 13, mas el valor futuro, en
este mismo periodo, de los ahorros de $1°000.000 y 3°000.000. Para calcular los
valores futuros se utilizan las formulas (11) y (28).

Vi = V,(1+0)"
Vi3 = 17000.000(1 + 0,2)!3 = 10°699.320,53
Vi3 = 37000.000(1 + 0,2)'° = 18'575.209,26

(1+i?"— 1]

V=A[
r l

(1+0,2)°-1
0,2

Viis = 5'000.000[ l (1+ 0,2)% = 85794.508,80

Vi3 = 107699.320,53 + 18°575.209,26 + 857794.508,80 = 115°069.038,59

Para determinar el monto que puede retirar a perpetuidad, aplicamos la formula
(34), despejando A

A :
V, = T;paraHtO

V, = 1157069.038,59 x 0,2 = 23'013.807,71

Respuesta
El trabajador podrad realizar retiros anuales de 23°013.807,71

Unidad de Aprendizaje: Anualidades y gradientes
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5.5 Una empresa estudia el arriendo de una casa lote para sus operaciones. Su agente
inmobiliario le presenta dos ofertas: una casa para la cual se estima un costo de
mantenimiento de $2.000.000 anuales y de $3.000.000 cada 4 afios para
reparaciones mayores; de otro lado se ofrece una casa que requerird de una suma
de $3.000.000 anuales para mantenimiento y de $2.500.000 cada tres afios para
reparaciones adicionales. Si la casa-lote se va usar por tiempo indefinido y
suponiendo que el costo de capital de la empresa es del 35% efectivo anual. ¢ Cual
de las dos alternativas le aconsejaria tomar a la empresa?

Solucién

Parametros

o CasaNo1l

o Anualidad mantenimiento: 2°000.0000 anual; anualidad de reparaciones
$3°000.000 cada 4 afios

o CasaNo 2

o Anualidad mantenimiento: 3°000.0000 anual; anualidad de reparaciones
$2°500.000 cada 3 afios

o Tasa deinterés: 35% EA

o Periodos anuales: perpetuo

Representacidn grafica

En la siguientes graficas se representan las dos alternativas:

Casa Nol

i=35% EA

T

A{ =27000.000

A, =37000.000

Unidad de Aprendizaje: Anualidades y gradientes
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Casa No2
i=35%EA
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12...
l A1l3'000.00
A, = 2°500.000
Calculos

Para determinar la mejor alternativa; se compara el valor presente de ambas
alternativas. El calculo del valor presente se realiza aplicando la formula (34) y
considerando que ambos casos el valor presente es la suma de las dos
anualidades en el periodo cero (0)
Casa Nol

A A
= —+ —

L %)

Y

Para la anualidad de cada cuatro afios se debe determinar la tasa efectiva
equivalente partiendo de la tasa efectiva anual, para ello se utiliza la formula (16),

considerando que n, esigualalyn, es%
ny
iz = (1 + il)nz -1

1
T
i, =(14+0,35)2 — 1 =2,3215 = 232,15% ECuatroAfios

Considerando esta tasa de interés se puede ahora calcular el valor presente de la
alternativa, como sigue:

. 2'000.000+ 37000.000
P 0,35 2,3215

= 7'006.553,64

Casa No2

Para la anualidad de cada tres afos se debe determinar la tasa efectiva
equivalente partiendo de la tasa efectiva anual, para ello se utiliza la formula (16),

. . 1
considerando que n, esigualalyn, es

Unidad de Aprendizaje: Anualidades y gradientes
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ng
iz = (1+i1)n2 -1

1

i
i, =(14+0,35)3 —1=1,4603 = 146,03% ETresAfios

Considerando esta tasa de interés se puede ahora calcular el valor presente de la
alternativa, como sigue:

. 3'000.000Jr 2°500.000
P~ 0,35 1,4603

= 10"283.405,56

Respuesta
El valor presente de la segunda alternativa es mucho mayor que el de la primera por lo
cual la mejor opcidn sera la casa Nol

5.6 Con una tasa de interés del 24% N-t, éCudl debe ser el valor de los pagos
semestrales vencidos que, hechos por 10 afios, amortizardn una deuda de
$120°000.0007?

Solucién

Parametros

o Valor presente o actual: $120°000.000
o Tasa de interés: 24% N-t

o Periodos semestrales: 20

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

i=24% N-t
1 2 3 4 5 6 7 8. 16 17 18 19 20

Unidad de Aprendizaje: Anualidades y gradientes
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Calculos

Considerando que se trata de pagos semestrales es necesario determinar la tasa
de interés efectivo semestral a partir de la tasa nominal trimestral dada. Para
esto, inicialmente se halla la tasa efectiva trimestral a partir de la nominal,
utilizando para ello la formula (15)
J=1iXm
0,24
l=T= 0,06 = 6% ET

A partir de esta tasa se halla la tasa efectiva semestral, utilizando para ello la
formula (16), considerando que n; esiguala4yn, es 2

ng
iz = (1 + il)nz -1
4
i,=(14+0,062—1 =0,1236 = 12,36% ES

Considerando esta tasa de interés se puede ahora calcular los pagos de la
anualidad, utilizando para ello la formula (25), como sigue:

“"zv[#;a—n]

0,1236
+0,1236)~20

A = 1207000.000 [1 —a ] = 16"429.291,68

Respuesta
Las cuotas semestrales para pagar la deuda son de $16°429.291,68

5.7 Con una tasa de interés del 24% N-t, (Cual debe ser el valor de los pagos
semestrales anticipados que, hechos por 10 afios, amortizardan una deuda de
$120°000.0007?

Solucién

Parametros

o Valor presente o actual: $120°000.000
o Tasa de interés: 24% N-t

o Periodos semestrales: 20

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

Unidad de Aprendizaje: Anualidades y gradientes
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RRRRRRRARNAA

Calculos

Considerando que se trata de pagos semestrales es necesario determinar la tasa
de interés efectivo semestral a partir de la tasa nominal trimestral dada. Para
esto, inicialmente se halla la tasa efectiva trimestral a partir de la nominal,
utilizando para ello la formula (15)

j=iXm

0,24
L=

=0,06 =6%ET

A partir de esta tasa se halla la tasa efectiva semestral, utilizando para ello la
formula (16), considerando que n, esiguala4yn, es 2

ng
iz = (1 + il)nz -1
4
i,=(1+4+006)2—-1 =0,1236 = 12,36% ES

Considerando esta tasa de interés se puede ahora calcular los pagos de la
anualidad, despejando A de la formula (32), como sigue:

VI;

1—(1+i) @D
i)

. 1—(1+0,1236)~@0-D
120°000.000 = A |1 +

0,1236

120°000.000 = A[8,2068]

~120°000.000

82068 = 147622.020,76

Respuesta
Las cuotas semestrales anticipadas para pagar la deuda son de $14°622.020,76

Unidad de Aprendizaje: Anualidades y gradientes
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5.8 Un sefior desea comprar una péliza de seguro que garantice a su esposa el pago
de $4°000.000 mensuales durante 10 afios y adicionalmente $5°000.000 al final de
cada afno durante este mismo periodo. Si el primer pago se efectia al mes del
fallecimiento del sefior, hallar el valor de la péliza de seguro suponiendo que la
compaiiia de seguros garantiza el 24% N-m

Solucién

Parametros

o Tasa de interés: 24% N-m

o Anualidad 1: $4°000.000 mensuales durante 120 meses
o Anualidad 2: $5°000.000 anuales durante 10 afios

Representacion grafica

En la siguiente grafica se representa la operacion:

A, = 5’000.000

0 O

13.. 24... 36.. .. 117 118 119 120
A; =4°000.000

i=24% N-m

Calculos

El valor de la pdliza corresponde al valor presente de la suma de las dos
anualidades. Para realizar el cdlculo se requiere hallar la tasa efectiva de interés
anual y mensual equivalente a la tasa nominal dada.

Tasa efectiva mensual
j=iXm
i—024—002—2%EM
12
Tasa efectiva anual
Tasa efectiva anual

A partir de esta tasa efectiva mensual se halla la tasa efectiva anual, utilizando
para ello la formula (16), considerando que n, esiguala12yn, es 1

ny
iz = (1+i1)7’l2 -1

Unidad de Aprendizaje: Anualidades y gradientes
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12
i,=(14002)T —1 =0,2682 = 26,82% EA

Considerando estas tasas de interés se puede ahora calcular los valores presentes
de las anualidades y sumarlos para obtener el valor de la pdliza. Para esto se
utiliza la formula (23), como sigue:

1-aA+)™ ]
W = A[f];paralth

Anualidad mensual

1—(1+0,02)"120
0,02

= 4'000.000[ l = 181'421.554

Anualidad anual

1—(1+0,2682)71°
0,2682

= 5'000.000[ l =16"910.461,45

Valor de la pdliza:
Vp = 181°421.554 + 16'910.461,45 = 198°332.051,4

Respuesta
El valor de la pdliza es: $198°332.051,4

Faltan ejercicios resueltos de gradientes

7.1

7.2

7. Ejercicios propuestos

Cuando su hijo cumple 10 afios, un padre hace un depdsito de $X en una fiduciaria
a nombre de su hijo con el objeto de asegurar los estudios universitarios, los cuales
iniciard cuando cumpla 18 afos. Si la Fiducia reconoce una tasa de interés del 20%
N-t y estimando que para esa época el valor de la matricula anual en la universidad
serd de $2°500.000 y que permanecera constante durante los seis afios que duran
los estudios; ¢ Cual debera ser el valor del depdsito?

Una persona quiere solicitar un préstamo bancario el dia 1 de marzo del 2008; su
capacidad econdmica solo le permite realizar pagos mensuales de $240.000, a
partir del 1 de octubre del mismo afio y hasta el 31 de diciembre del 2010. Si la
entidad bancaria aplica una tasa de interés del 1,8% EM; ¢De qué valor debera ser
el préstamo?

Unidad de Aprendizaje: Anualidades y gradientes
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7.3

7.4

7.5

7.6

7.7

7.8

7.9

7.10

Una persona préxima a pensionarse deposita en un fondo de inversién el 1 de
mayo del 2000, la suma de $10°000.000. Si el fondo reconoce en promedio un
interés del 36% N-s; ¢ Cuantos retiros mensuales de $800.000 podra hacer, a partir
de la fecha de jubilacién que se estima serd el 1 de abril del 2006?

Un inversionista deposita hoy S1 millones, $S3 millones en 2 afios; al final del afio 4
comienza a hacer depdsitos semestrales de $800.000, durante 6 afios; Si el fondo
de inversiones le reconoce una tasa de interés del 12%EA; ¢Cuanto dinero podrd
retirar mensualmente, en forma indefinida, comenzando al final del afio 10?

Una empresa tiene dos alternativas para una instalacidon de produccion: la primera
de ellas requiere la suma de $2.500.000 mensuales como costo de mantenimiento
y de $10°000.000 cada 4 afios para reparaciones adicionales; de otro lado, la
segunda alternativa requerird de una suma de $3.000.000 mensuales para
mantenimiento y de $12°500.000 cada tres afios para reparaciones adicionales.
Considerando que la instalacién se usara por tiempo indefinido y que el costo de
capital de la empresa es del 35% EA; éCudl de las dos alternativas es mas
conveniente?

Si un banco aplica una tasa de interés del 24% N-t; ¢ Cudl debera ser el valor de los
pagos semestrales vencidos, hechos durante un periodo de 10 afos, para
amortizar una deuda de $45°000.000?

Si un banco aplica una tasa de interés del 24% N-t; ¢ Cudl debera ser el valor de los
pagos semestrales anticipados, hechos durante un periodo de 10 afios, para
amortizar una deuda de $45°000.0007?

Un sefor desea contratar una pdliza de seguro que garantice a sus hijos el pago de
$2°500.000 mensuales durante quince afios y adicionalmente $5°000.000 al final
de cada ano durante ese periodo. Si el primer pago se realiza un mes después de la
muerte del sefior; ¢Cual sera el valor pdliza? La compaiiia de seguros aplica una
tasa de interés del 24% N-m

Una empresa metalmecdnica tiene cuatro opciones para la compra de una
maquinaria: el modelo A cuesta $300 millones; el modelo B, $500 millones, el C
$700 millones y el modelo D, $900 millones. Si la persona puede hacer 42 pagos
mensuales de maximo $30 millones comenzando al final del mes 6. ¢Cudl sera el
modelo mas costoso que podra comprar? Suponga una tasa del 24% N-m

Un fildntropo ha creado una institucion de caridad y desea asegurar su
funcionamiento a perpetuidad. Se estima que esta institucion necesita para su
funcionamiento $10°000.000, al final de cada mes, durante el primer afo;
$12°000.000, al final de cada mes, durante el segundo afio y $13°000.000, al final
de cada mes, en forma indefinida. Suponiendo que la fiducia que administrara el

prendizaje: Anualidades y gradientes
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7.11

7.12

7.13

7.14

7.15

dinero reconoce una tasa de interés del 30% N-m; ¢Cual sera el valor del depdsito
gue deberd hacer el filantropo al inicio en la fiducia?

Un grupo de benefactores decide dotar un hospital de los equipos de laboratorio
gue requiere para operar. Se estima que el costo de los equipos el 1 de julio del
2011 es de $45°500.000 y que el costo de operacion trimestral indefinidamente es
de $3°000.000 a partir del primero del 1 de agosto, fecha en la cual entrard en
funcionamiento. ¢Cudl debe ser el valor de la donacidn que se haga el 1 de enero
del 2010 si el dinero es invertido inmediatamente en una fiduciaria que garantiza
el 24% N-t?

Si se desea cancelar una deuda de $9°500.000 en pagos mensuales iguales durante
tres afos, el primero al final de mes, y ademds se efectuaran abonos anuales
extraordinarios de dos y media veces la cuota mensual, comenzando al final del
primer aino; ¢De cudnto seran las cuotas mensuales y las extraordinarias? Suponga
una tasa de interés del 36% N-b

Si una fiducia reconoce una tasa del 20% EA; ¢Qué es mds conveniente para una
institucion de caridad recibir una renta perpetua de $4°800.000 cada 5 afios
recibiendo el primer pago al final del cuarto afio o recibir $2°000.000 anuales de
renta perpetua comenzando al final del primer afio?

Se quiere financiar la compra de un carro que tiene un costo de $47°000.000
mediante el pago de 60 cuotas mensuales vencidas; y cuotas anuales vencidas
extraordinarias del 5% del valor total durante el periodo de vigencia del préstamo.
Si la entidad financiera aplica una tasa de interés del 1,8 EM; ¢ Cual sera el valor de
las cuotas mensuales?

Una maquina llegara al final de su vida util dentro de 2 anos; para esa época se
estima que una nueva costara $90°000.000; ademds que la maquina vieja podra
ser vendida en $20°000.000; ¢Qué ahorro trimestral debe hacer un empresario en
una cuenta que paga el 30% N-m con el objeto de hacer la compra en el momento
oportuno; si tiene previsto hacer el primer deposito al final del sexto mes?

Faltan ejercicios propuestos de gradientes

prendizaje: Anualidades y gradientes
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capitalizacion

UNIDAD 4: AMORTIZACION Y CAPITALIZACION

OBJETIVO

CONTENIDO
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Criterios de
evaluacion de
proyectos

UNIDAD 5: CRITERIOS DE EVALUACION DE

PROYECTOS

OBJETIVO

CONTENIDO

Unidad de Aprendizaje: Criterios de evaluacién de proyectos
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APENDICE 1: MATEMATICAS BASICAS

OBJETIVO

CONTENIDO
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1. Numeros

1.1 Conjunto de nimeros naturales
Definicion: Son todos los enteros comprendidos entre 1 e infinito.

Notacion: N={1, 2, 3, 4,..., o}

1.2 Conjunto de numeros enteros

Definicidn: Son todos los enteros comprendidos entre menos infinito e infinito, incluyendo

el cero; el conjunto de los niumeros naturales es un subconjunto de los nimeros enteros;
es decir todos los nUmeros naturales hacen parte del conjunto de los enteros.
Notacion: Z = {-o,..., -4, -3,-2,-1,0, 1, 2, 3, 4,..., oo}

1.3 Conjunto de nuimeros racionales
Definicidén: Son todos los numeros enteros y fraccionarios comprendidos entre menos
infinito e infinito, incluyendo el cero; asi el conjunto de los nimeros enteros es un
subconjunto de los numeros racionales. Los fraccionarios son los nUmeros que pueden
expresarse como division de dos numeros enteros excluyendo de esta definicion la

divisién por cero, la cual no estd definida.

., 4 4 3 4 6 3
NotaC|on:Q={—<>°,...,—I,...,—E,...,——,..,—E,..., -1, 0, 1, ""E'""_""'E'”'E""' 4,...,

oo}
1.4 Conjunto de nameros Irracionales
Definicién: son nimeros de uso comun que no pueden expresarse como la divisién entre

dos numeros enteros.
Ejemplos: V2, V3,7

1.5 Conjunto de numeros reales
Definicidn: son todos los numeros incluyendo racionales e irracionales. Los reales se
pueden representar por los puntos sobre una linea recta denominada recta numérica
Notacién: R={-eo,...,-4,..., -3,..., -2, 1,0, 0,00y 1,000, 2,00, 3,00, &,..., 00}

Representacion grafica

-o0 -3 -2 -1 0 1 2 3.. oo

péndice 1: Matematicas basicas
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Propiedades de los numeros reales
Propiedad Conmutativa
Si a, b son reales cualquiera, entonces se cumple que:

a+b=>b+a Propiedad conmutativa de la suma

aX b =DbXxa Propiedad conmutativa del producto
Propiedad Asociativa
Si a, b, y ¢ son numeros reales cualquiera, entonces se cumple que:
a+b+c=(a+b)+c=a+ (b+c) Propiedad asociativa de la suma
axbxc=(@xb)xc=ax(bXc) Propiedad asociativa del producto
Propiedad distributiva
Si a, b, y ¢ son numeros reales cualquiera, entonces se cumple que:
ax(b+c)=(@xb)+ (axc)
(a+b)xc=(cxa)+ (cxb)
Elementos de identidad
Si a es un numero real cualquiera, entonces se cumple que:
a+ 0 =a Elemento identidad de la suma
a X 1 =a Elemento identidad del producto
Elementos inversos
Si a es un numero real cualquiera, entonces se cumple que:
a+ (—a) = 0 Elemento inverso de la suma

1

a X a - =1 Elemento inverso del producto

2. Exponentes

2.1 Definicion 1
Si m es un numero entero entonces se define a™ (a la potencia m) como el producto de m

factores de a multiplicados a la vez,
am™m=a xaxaxaxa..Xxa

El factor a aparecera m veces de acuerdo al exponente

péndice 1: Matematicas bdsicas
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Ejemplos:
35=3x3x3x3x%x3
83=8x8x8
134 = 13x13x13x13

2.2 Definicion 2
Si a#0 entonces se define que a’=1

2.3 Denominacion
a™ : debe leerse como a a la potencia de m
a: se denomina la base

m: se denomina el exponente

2.4 Potenciacion
Se define la potenciacién como el resultado de multiplicar una cantidad determinada por

si misma la cantidad de veces que indique el exponente.

b= a™
Para la anterior expresion se define b como la potencia, a la base y m el exponente.
Por ejemplo: para, 32 =3 X 3 =9, se dice que 9 es una Potencia de 3; de igual forma
81 es una potencia de 3, teniendo en cuenta: 3* =3 x3 x3x3 =81
En la practica se acostumbra designar la segunda potencia de un nimero como el
cuadrado; vy a la tercera potencia como el cubo. Potencias de orden mayor no tienen

denominacidn especifica.

2.4.1 Propiedades de la potenciacion

Propiedad 1
a™ x a® = a™" (a # 0)
Cuando dos potencias de una misma base se multiplican, el resultado es igual a la

base elevada a la suma de los dos exponentes

Propiedad 2

a m-n
an (ath)
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Cuando dos potencias de una misma base se dividen, el resultado es igual a la base
elevada a un exponente que resulta de restar el exponente del numerador vy el

denominador

Propiedad 3

(@™™ =a™ (a+#0)

Cuando una potencia es elevada a una potencia el resultado es igual a la base

elevada al producto de los dos exponentes

Propiedad 4
(ab)™ =a™ x b™ (ab # 0)

Cuando se tiene el producto de dos numeros elevados a la m-ésima potencia, el

resultado es igual al producto de las m-ésimas potencia de los dos niUmeros

Propiedad 5

m

am a
(E) =b—m(a¢0yb¢0)

Cuando se tiene el cociente de dos numeros elevados a la m-ésima potencia, el

resultado es igual al cociente de las m-ésimas potencia de los dos nimeros

2.4.2 Ejemplos

a) Simplifique la expresién x* x x~° x x?

4—-6+2

x = x©° Aplicando la propiedad 1

x°=1 Por definicién - Resultado
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x?)

b) Simplifique la expresion x* + (x7° x

X+ (28 = x* = (x79)

Aplicando la propiedad 1

x* = (x7H) = x+CH

Aplicando la propiedad 2

4+4 _ .8

Resultado

c) Simplifique la expresion (x*)* +

x)73
X xT3XT3 = 16 - x9 Aplicando la propiedad 3
x16 + x9 = x1679 Aplicando la propiedad 2
x1679 = x7 Resultado

4
d) Simplifique la expresion (X?)2 +

(4x~%)72

x* 54
(7)2 + (47%x%)

Aplicando la propiedad 4

X2 (472 x x*) = x® | oxt Aplicando la propiedad 5
22 4 16

x®  x* xB 16 Divisién de fracciones

—_ e = X —

4 16 4  x*

x87% x 4271 Aplicando la propiedad 2

x* x4 = 4x*

Resultado

3. Radicacion

La potenciacién, como otras operaciones, igualmente tiene operacidn inversa; pero a

diferencia de la suma (inversa resta) y la multiplicacion (inversa divisidn) la potenciacién

tiene dos operaciones inversas: la radicacidn y la logaritmacion.

péndice 1: Matematicas bdsicas

A
(@)
o



Carlos Mario Morales C—Finanzas del Proyecto

Se definid la Potenciacién como el resultado de elevar una base a un exponente. Cuando
se conoce la Potencia y el exponente, la operacién que permite conocer la base se
denomina radicacidn. La operacion radicacion se denota como:

Vb =a
Y los términos se definen como: b el radicando; m el indice, a la raiz y el simbolo vV el
radical.
Expresando en términos exponenciales la radicacion se expresa como:

bm =a
Es decir que la raiz es igual al radicando elevado al inverso multiplicativo del indice.

Ejemplos

. 4
a) Expresar en forma exponencial V63

63 6% De acuerdo a la definicién

b) Expresar en forma exponencial

m « . e
4"/(1 +i)m= (1+i)m De acuerdo a la definicion

c) Expresar en forma exponencial 3/(1 +1)¢

6 —
m = (1403 = (1+10)3 De acuerdo a la definiciéon

d) Expresar en forma exponencial _[3/(1 + i)
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De acuerdo a la definicidn

Ya+i= ,/(1 D)3 = ((1+ )3)2

= (1+10)s

e) Expresar en forma exponencial /(1 + i)

m -1+ i)% De acuerdo a la definicién

1

. 1+i)8
f) Expresar en forma de radicales ( 1)
iz

1 —
(14 0)8 B m De acuerdo a la definicion
R

g) Expresar en forma de radicales

(1+DHIx (1+10)8

@+ i)%)% < (1+ i)% De acuerdo a la definicién
1 1

= (1+4+i8ex (1+1i)s
1

=(1+0)3

~3aTD

1

h) Expresar en forma de radicales (4+§)9

X4
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(4 + x)% _ Y@ +x)

De acuerdo a la definicidn

3 Ve
1
9
i) Expresar en forma de radicales (4+x)3
(4+x)4
4+ x)% . De acuerdo a la definicién
———= =U@+x)*
(4 +x)*
23
= (4 + x)36

j) Expresar en forma de radicales

53 101 9
@Fx (72 + (x+1)3

53 101 9
@Fx (2 + (x+1)3

53 51 9
= @A x 2+ (x+1)3

Simplificando el segundo termino

53,1 9
= (5)4 2+(x+1)3

Aplicando la primera propiedad

55 o
= G+ (+1)3
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4

55. 13
@ &+

De acuerdo a la definicidn

4. Logaritmos

El logaritmo es el exponente al cual hay que elevar una cantidad positiva, llamada base,

para obtener un nimero determinado llamado potencia.

m = log,b siysolosi b=a™

De esta forma log,b es la potencia a la cual debe elevarse a para obtener m

4.1 Propiedades de los logaritmos

Propiedad 1

El logaritmo de 1 en cualquier base esiguala 0

Log,1 =0

Propiedad 2

Log,a =1

El logaritmo de cualquier nimero positivo con la misma base siempre esigual a 1

Propiedad 3

Log,(u X v) = Log,u+ Log,v

El logaritmo del producto de dos expresiones es igual al logaritmo de la primera

mas el logaritmo de la segunda en cualquier base a

Propiedad 4
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Log, (%) = Log,u — Log,v

El logaritmo del cociente de dos expresiones es igual al logaritmo de la expresién

del numerador menos el logaritmo del denominador en cualquier base a

Propiedad 5

1
Log, (;) =—Log,v

Esta propiedad se desprende de la anterior ya que si el logaritmo de 1 es O,

entonces esta es una derivacion de la anterior

Propiedad 6
Log,(u™) =nLog,u

El logaritmo de una expresion elevada a un exponente es igual al exponente

multiplicado por el logaritmo de la expresidn

4.2 Sistemas de Logaritmos
En teoria existen infinitos sistemas de logaritmos considerando que cualquier nimero

positivo, excepto el 1, puede llegar a ser tomado como base. Sin embargo en la practica
se utilizan dos sistemas: los logaritmos vulgares o decimales, cuya base es el 10y los
logaritmos naturales o neperianos cuya base es el nimero de Euler (e = 2,718281)
Logaritmos decimales

Son los logaritmos con base 10; en la notacién de este no es necesario especificar la base
log x; de esta manera para todo aquel logaritmo donde no se especifique la base, esta
debe entenderse como con base 10.

Teniendo en cuenta la definicidn de logaritmo, a continuacidn se construye la siguiente

tabla orientativa de los logaritmos con base 10
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10° = 100.000 Por lo tanto Log 100.000 = 5
10* = 10.000 Por lo tanto Log 10.000 = 4
10% = 1.000 Por lo tanto Log 1.000 =3
10 = 100 Por lo tanto Log 100 = 2

10' =10 Por lo tanto Log10=1
10°=1 Por lo tanto Llog1=0
10t=0,1 Por lo tanto Log 0,1 =-1
102 = 0,01 Por lo tanto Log 0,01 =-2
107 = 0,001 Por lo tanto Log 0,001 =-3
10% = 0,0001 Por lo tanto Log 0,0001=-4
10° = 0,00001 Por lo tanto Log 0,00001 =-5

De la tabla, se puede concluir que para los nUmeros mayores que 1, el logaritmo es

siempre positivo; mientras que para los nimeros mayores que 0 y menores que 1, el

logaritmo es negativo

Logaritmos Naturales

Son los logaritmos con base e; en donde e es el numero de Euler (e = 2,718281). El
logaritmo natural se denota como Log. x 0 In x. esta Ultima es la notacion mds aceptada.
Aplicacién de las propiedades

En general todas las propiedades son aplicables para cualquier logaritmo independiente

de la base que se utilice.

4.3 Ejemplos

a) Escriba la siguiente expresién como el

logaritmo de una sola expresion.

log(x + 1) — logx

(x+1)

Log

Aplicando la propiedad 4
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b) Escriba la siguiente expresion como el

logaritmo de una sola expresion.

logx +1log5 —logy

Log (5x) —logy Aplicando la propiedad 3

5x ; .
Log (_) Aplicando la propiedad 4

c) Escriba la siguiente expresién como el

logaritmo de una sola expresion.

xIn2+5n(x—-1)—2In(x+3)

Im2*+ In(x —1)°> —In (x + 3)? Aplicando la propiedad 6
In(2*x (x—1)%) —In(x + 3)? Aplicando la propiedad 3
In ((2* X (x — 1)%) = (x + 3)?) Aplicando la propiedad 4

d) Escriba la siguiente expresidon en forma

exponencial y verifiquela.

log;27 =3

27 = 33 =27 Aplicando la definicién de logaritmo
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e) Escriba la siguiente expresion en forma

exponencial y verifiquela.

0s(3) =~ 3
094 5] T 73
211 1 1 Aplicando la definicién de logaritmo
—_= 4 2 = —1 —_ —_— = =
4z VA

f) Escriba la siguiente expresion en forma

exponencial y verifiquela.

ACHEE:
°91\243) = 2

1 (1); 11 Aplicando la definicion de logaritmo
243 797 g3 243

g) Calcule el valor de la siguiente expresion

usando la definicién de logaritmo.

®

kS

log,(512) _cg
g

512 = 2* Aplicando la definicién de logaritmo %
©

=

log,(512) =9 Hallando el valor de x. Respuesta g
2

3

<
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h) Calcule el valor de la siguiente expresion
usando la definicién de logaritmo.
log,(2P)
2P = 4% Aplicando la definicion de logaritmo
2P = 2% Aplicando propiedad 4 de
potenciacién
p =2x Igualando los exponentes
p/z = x Respuesta

5. Operaciones algebraicas

Cantidades del tipo 10y? + 4x° +8; x+1; y° + 3y* + 2y® + 3y? + y +100; son expresiones

algebraicas. Cada una de ellas esta formada por términos. Por ejemplo: la expresion 10y2 +

Ax° +8, tiene tres términos: 10y2, ax° y 8. En el término 10y2, el 10 se denomina el factor

numeérico y y2 es la parte literal del término.

Las expresiones con un solo término se denominan monomios, las que contienen dos

binomios y la contiene tres, trinomio. En general una expresién con mas de un término se

denomina multinomio.

Se define términos semejantes aquellos cuya parte literal es igual. Por ejemplo 3x es

. L . 3
semejante 1020x; también 3y2 es semejante " yz.
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51 Adicion y sustraccion de expresiones
Para adicionar o sustraer expresiones algebraicas se agrupan; suman o restan, segln sea

el caso, los términos semejantes; finalmente se simplifica la expresién hasta donde sea
posible.

Ejemplos

1) Sumar (3x* + 6x% + 20) + (5x% + 70)

(Bx*) + (6x% + 5x%) + (20 + 70) Agrupando términos
semejantes

3x* +11x% 4+ 90 Sumando los términos
semejantes

2) Restar (3x% — 5xy + 7y?) a (7x* — 2xy +
4y? +6)

(7x% — 2xy +4y* + 6) — (3x% — 5xy + 7y?) Restar de la segunda

expresion la primera

(7x? — 3x%) + (—2xy + 5xy) + (—7y* + 4y*) | Agrupando los términos
+(6) semejantes

4x% +3xy—3y° +6 Resultado

3) Sumar (3x% — 5xy + 7y?) a (7x* — 2xy +
4y%> +6)

(7x% — 2xy +4y* + 6) + (3x% — 5xy + 7y?) Sumar ambas expresiones

(7x% + 3x2) + (—2xy — 5xy) + (7y? + 4y?) Agrupando los términos

+(6) semejantes
10x2 — 7xy + 11y2 + 6 Resultado
p:
4) sumar (2va+5vb )+ (3Va—2vb) :
(2va+3va) + (5vb — 2\/[) Agrupando los términos ks
semejantes =
5va + 3vVb Sumando los términos =
semejantes y resultado >
2
C
-1
<
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5.2 Multiplicacion de expresiones

Para la multiplicacién de expresiones algebraicas se utiliza la ley distributiva; su aplicacién

se ilustra a través de los siguientes ejemplos.

5) Multiplicar a(x +y)

ax + ay

Se multiplica la a por cada
una de los términos de la
segunda expresion

6) Multiplicar (3x +4y)(x+y)

Bxxx)+Bxxy)+Ayxx)+ 4y xy)

Se multiplica cada término de
la primera expresion por los
términos de la segunda y se
suman o sustraen segun sea
el caso

3x% + 3xy + 4yx + 4y?

Se realizan las operaciones
planteadas

3x% + (3xy + 4yx) + 4y*

Se agrupan los términos
semejantes

3x% + 7xy + 4y?

Se suman los términos
semejantes. resultado

7) Multiplicar (3x — 4)( 6x* — 5x + 2)

(3x x6x%) — (3x x5x)+ (3x x2)
— (4%x6x%) +(4x5x)— (4x2)

Se multiplica cada término de
la primera expresion por los
términos de la segunday se
suman o sustraen segun sea
el caso

18x3 — 15x% + 6x — 24x% + 20x — 8

Se realizan las operaciones
planteadas

18x3 — (15x% + 24x?) + (6x + 20x) — 8

Se agrupan los términos
semejantes

18x3 — 19x2 + 26x — 8

Se suman los términos
semejantes. Resultado

8) Multiplicar (x + a)(x + b)

(xxx)+(xxb)+ (axx)+ (axb)

Se multiplica cada término de
la primera expresion por los
términos de la segunday se
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suman o sustraen segun sea
el caso

x2+bx+ax+ab

Se realizan las operaciones
planteadas

x*+(a+b)x+ab

Se agrupan los términos
semejantes. Resultado

9) Multiplicar (x + a)(x + a) = (x + a)?

(xxx)+(xxa)+(axx)+ (axa)

Se multiplica cada término de
la primera expresion por los
términos de la segunda y se
suman o sustraen segun sea
el caso

x% + ax + ax + a?

Se realizan las operaciones
planteadas

x% + 2ax + a?

Se agrupan los términos
semejantes. Resultado

10) Multiplicar (x —a)(x — a) = (x — a)?

(xxx)—(xxa)—(axx)+ (axa)

Se multiplica cada término de
la primera expresion por los
términos de la segunday se
suman o sustraen segun sea
el caso

x% — ax — ax + a?

Se realizan las operaciones
planteadas

x2 — 2ax + a?

Se agrupan los términos
semejantes. Resultado

11) Multiplicar (x + a)(x — a)

(xxx)—(xxa)+(axx)—(axa)

Se multiplica cada término de
la primera expresion por los
términos de la segunday se
suman o sustraen segun sea
el caso

Se realizan las operaciones
planteadas

Se agrupan los términos
semejantes. Resultado
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5.3 Division de expresiones

Igual que para la multiplicacién en la division de expresiones algebraicas se utiliza la ley

distributiva; su aplicacion se ilustra a través de los siguientes ejemplos.

12) Dividir (a + b) = (¢)

(a+c)+(b+c)

Se divide cada término del
numerador por el monomio
del denominador. Resultado

13) Dividir (2x% + 4x) + (2x)

(2x?% + 2x) + (4x + 2x)

Se divide cada término del
numerador por el monomio
del denominador. Resultado

X+ 2

Simplificando. Resultado

Cuando se quiere dividir una expresién algebraica entre un divisor que contiene mas de un

término se usa el procedimiento denominado de Division Larga, en los siguientes

ejemplos se ilustra este procedimiento

14) dividir (23 — 11x? + 2x3) + (2x — 3)

(2x3 — 11x% + 0x + 23)
(2x—-3)

Antes de iniciar se deben
ordenar los términos en el
dividendo y divisor en orden
decreciente de las potencias
de x, se llenan los espacios
con cero cuando las
potencias no existen

2x3 = 2x = x?

Dividimos el primer término
del dividendo por el primer
término del divisor; para
obtener el primer término del
cociente

x% x (2x —3) = 2x3 — 3x?

Multiplicamos el primer
término del cociente con el
divisor

(2x3 —11x% + 0x + 23) — (2x3 — 3x2) =
= —8x%* —0x + 23

El resultado anterior se resta
al dividendo
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—8x2%2 +2x = —4x

Para obtener el segundo
término del cociente
dividimos el primer término
del resultado anterior entre
el primer término del divisor

—4x x (2x—3) = —8x% + 12x

Se multiplica nuevamente el
divisor por el resultado
anterior

(—8x2% — 0x + 23) — (—8x% + 12x) =
—12x + 23

El anterior resultado se resta
de —8x2% — 0x + 23

—12x - 2x = —6

Para obtener el tercer
término dividimos el primer
término del anterior
resultado entre el primero
del divisor

—6 x(2x—3) = —12x + 18

Se multiplica el divisor por el
resultado anterior

—12x+23 — (-12x+18) =5

El anterior resultado se resta
de —12x + 23

2x—3

5 Considerando que la potencia
2x —3 es menor a la del divisor este
serd el residuo
Resultado
x2—4x—-6+

5.4 Factorizacion

Si dos 0 mas expresiones algebraicas se multiplican a la vez se dice que estas expresiones

son factores del producto que se obtuvo. Por ejemplo, la expresion 2xz se obtuvo de

multiplicar 2, x y z de modo que 2, x y z son los factores de 2xz; pero 2x también sera un

factor ya que 2xz se puede obtener de multiplicar 2x y z.

El procedimiento de escribir una expresién algebraica como el producto de sus factores se

denomina Factorizacion

5.4.1 Factor comun

Lo primero que debe hacerse es extraer todos los monomios comunes a todos los

términos. La forma de hacerlo se ilustra en los siguientes ejemplos
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15) Factorizar: (2x2 + 4xy + 5x3y)

x(2x + 4y + 5x%y) x es el Unico factor comun a
cada termino; nétese que si
revertimos la operacion, es
decir, aplicamos la ley
distributiva volvemos a
obtener la misma expresion

x(2x + 4y + 5x%y) Resultado

16) Factorizar: 12ab?c® + 6a’b?c? +
18a3bc?

6abc*(2bc + ab + 3a?) Analizando la expresién dada
detallamos que el factor
comun a los tres términos es:
Gabc’; de esta forma se
procede a extraer este factor
de cada término

6abc*(2bc + ab + 3a?) Resultado

5.4.2 Factorizacion de la diferencia de cuadrados x? — y?

En la seccién anterior se llegd a que x* — y? = (x + y)(x — y), es decir, la diferencia del
cuadrado de dos expresiones es igual al producto de la suma de sus raices por su
diferencia. De esta forma cualquier expresidn algebraica que tenga esta forma, se

factorizarad como dicho producto. En los siguientes ejemplos se ilustra la forma este caso.

17) Factorizar: b%c* —81

(bc?)? — 92 La expresién dada se puede
escribir como se indica; la
cual es a su vez la diferencia
de dos cuadrados

(bc? + 3)(bc? — 3) Resultado
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18) Factorizar: 10x* — 160y8

10( x* — 16y°) Por factor comun la
expresion dada, se puede
escribir como se indica
10(( x2)% — (4y"H)?) Reescribiendo la expresién

10 (x% + 4yH) (2% — 4y*) Considerando que la
expresion del paréntesis es la
diferencia de dos cuadrados.
10 (x% + 4yH) (x? — (2y?)?) Reescribiendo el tercer factor

10 (x% + 4yH) (x + 2y?) (x — 2y?) Considerando que la
expresion del tercer factor es
igualmente la diferencia de
dos cuadrados

10 (x2 + 4y*)(x + zyz)((ﬁ)z _ (\/Ey)z) ]Ijaecis(;crribiendo el cuarto

10 (x% + 4y*) (x + 2y?)(Vx + V2y)(Vx — V2y) | Considerando que la
expresion del cuarto factor es
igualmente la diferencia de
dos cuadrados

10 (x% + 4y*) (x + 2y*) (Vx + V2y)(Vx — V2y) | Resultado

5.4.3 Factorizacion por agrupamiento de términos

En este método los términos se agrupan en parejas con el fin de buscar monomios

comunes. Se ilustra el método a través de los siguientes ejemplos

19) Factorizar: 2x3y — 4x%y? + 8xy — 16y?

2y (x3 — 2x%y + 4x — 8y) Considerando que 2y es un
factor comun a todos los
términos, se puede extraer
como un factor comun

2y (23 — 2x%y) + (4x — 8y)) El factor del paréntesis se
puede agrupar como se
indica ya que los términos
agrupados tienen elementos
comunes

2y (x2 (x — 2y) + 4(x — 2y)) Factorizando cada una de las
expresiones del paréntesis.

Apéndice 1: Matematicas basicas

176



Carlos Mario Morales C—Finanzas del Proyecto

En la primera el factor comun
es x% , enlasegunda es 4

2y (x2 + 4)(x — 2y) Factorizando la expresién
total del paréntesis la cual

tiene como factor comun
(x—2y)

2y (x2 + 4)(x — 2y) Resultado

5.4.4 Factorizacion de expresiones x> + ax + b

Estas expresiones algebraica, donde a y b son constantes, usualmente se pueden
factorizar como el producto de (x + ¢)(x + d); cy d deben ser dos nimeros que sumados

den a y multiplicados den b. el método se ilustra a través de los siguientes ejemplos:

20) Factorizar: x? + 3x + 2

x+2)(x+1)

Considerando que 1y 2 son
dos nimeros que sumados
dan 3 y multiplicados dan 2

x+2)(x+1)

Resultado

21) Factorizar: x* + 7x% + 12

(x3)2+7(x*) +12

Reescribiendo la expresion

(x% +4)(x%* + 3)

Considerando que 4y 3 son
dos nimeros que sumados
dan 7 y multiplicados dan 12

(x% +4)(x* + 3)

Resultado

22) Factorizar: x2—5x+6

(x—2)(x—3) Considerando que -2 y -3 son
dos nimeros que sumados
dan -5 y multiplicados dan 6
(x—2)(x—3) Resultado
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23) Factorizar: 3x2—3x— 6

3(x2 —x-2) Considerando que 3 es un
factor comun, lo primero es
extraer dicho elemento

x—2)(x+1) Considerando que -2y 1 son
dos nimeros que sumados
dan -1 y multiplicados dan -2

x—2)(x+1) Resultado

5.4.5 Factorizacion de expresiones mx? + ax + b

En este caso se trata de encontrar dos factores del producto mb cuya suma sea igual a a.
Con lo anterior se expresa a como la suma de esos dos factores convirtiendo la expresién
en una de cuatro términos la cual se puede resolver por el método del agrupamiento. Lo

anterior, se ilustra a través de los siguientes ejemplos.

24) Factorizar: 3x?>+11x+ 6

3x2+(9+2)x+6

Considerando que mb=6 x 3
= 18 y dos factores de 18 que
suman 11,son9y?2

3x2+9x+2x+6

Despejando el paréntesis

(3x% +9x) + (2x + 6)

Agrupando términos

3x(x+3)+2(x+3)

Extrayendo el factor comun
de cada uno de las
expresiones

(Bx+2)(x+3)

Extrayendo el factor comun

(Bx+2)(x+3)

Resultado

25) Factorizar: 6x? —5x — 4

6x2+(—8+3)x—4

Considerando que mb =6 x -4
=-24 y dos factores de -24
que suman -5, son -8y 3

2x2-8x+3x—4

Despejando el paréntesis

(2x%> —8x) + (3x — 4)

Agrupando términos
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2x(3x—4)+ (3x—4)

Extrayendo el factor comun
de cada uno de las
expresiones

2x+1)3x+4)

Extrayendo el factor comun

2x+1)3x+4)

Resultado

5.4.6 Factorizacion de expresiones x3 +y3 6x3 —y

3

Se puede comprobar que la suma de dos cubos se puede descomponer como:

*+y’ = (x+y)(x* —xy+y?)

De igual forma la diferencia de dos cubos se puede descomponer como:

-y =(x-y*+xy+y?)

Estas dos férmulas son Utiles para factorizar expresiones que puedan expresarse como la

suma o diferencia de cubos. En los siguientes ejemplos se ilustra esta metodologia.

26) Factorizar: 8x° + 27y3

(2x%)* + (3y)°

Reescribiendo la expresién

(2x% + 3y)(4x* — 6x%y + 9y?)

Factorizando como la suma
de dos cubos

(2x% + 3y)(4x* — 6x%y + 9y?)

El segundo factor no puede
factorizarse mas ya que 36y?
no puede expresarse dos
factores cuya suma sea —6y

(2x% + 3y)(4x* — 6x%y + 9y?)

Resultado

27) Factorizar: 24x* — 3x

3x(8x3-1)

Extrayendo el factor comun
de los dos términos
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3x (2x—1)(4x% +2x+1) Factorizando el segundo
factor como la diferencia
cubos

3x (2x—1)(4x% +2x+1) El segundo factor no puede

factorizarse mds ya que 4 no
puede expresarse en dos
factores cuya suma sea 2

3x (2x — 1)(4x% + 2x + 1) Resultado

5.4.7 Otros casos de Factorizacion

xt =yt =P - yHEP+y?) = (x - Y (x+ ) +y?)
x> +y° = (x+y)(x* = x3y + x%y? —xy® + yh)

Resumen procedimiento para factorizar expresiones algebraicas

v’ Extraer todos lo monomios comunes de los diferentes términos de la expresién

v' Si detalla la diferencia de dos cuadrados o la diferencia o suma de dos cubos

utilice las reglas vistas anteriormente

v En caso de expresiones de cuatro términos utilice el método de agrupamiento.

v’ Si detalla la diferencia de dos cuadrados o la diferencia o suma de dos cubos

utilice las reglas vistas anteriormente

v’ Busque los trinomios que puedan existir en la expresién y factoricelos de

acuerdo a las reglas vistas

5.5 Fracciones algebraicas

Se define como la razén de dos expresiones algebraicas:

Ejemplos:

xZ

(x+1)
(3x + y)?
(4x+2y+1)

expresion algebraica

expresion algebraica
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Los valores de las variables del denominador de una fraccion algebraica no deberan tomar

valores que hagan que dicho denominador sea igual a 0. Ya que la divisién por cero no es

una operacion definida. En esta seccion se estudia los métodos de simplificacién, suma,

sustraccion, multiplicaciéon y division de fracciones algebraicas

5.5.1 Simplificacion de fracciones

En la simplificacién de facciones se busca expresar numerador y denominador en sus

factores, con el fin de facilitar la division. Para esto es util tener presente los diferentes

casos de factorizacion, como se muestra en los siguientes ejemplos.

Ejemplos:
2_
28) Simplificar: dy —20y+24 20y+224
6+10y—4y
4(y? -5y +6) Extrayendo el factor comun

de los términos del
numerador

4(y —3)(y — 2) Numerador

Factorizando el segundo
factor del numerador. Se
tiene que -3y -2 son los dos
numeros que sumados dan -5
y multiplicados den 6.

—2(2y* =5y —3)

Extrayendo el factor comun
de los términos del
denominador

—22y*+ (-6 + 1)y —23)

Dos factores de (-2)(-3) que
sumen -5,son-6y1

—2Q2y*—6y+y—3)

Eliminando el paréntesis

—2((2y* +y) — (6y — 3))

Agrupando los términos

—2(y(2y +1)-3(2y + 1))

Extrayendo el factor comun
de los términos agrupados

—2(2y + 1)(y — 3)Denominador

Extrayendo el factor comun

4(y —3)(y —2)
—-2Qy+ 1Dy -3)

Escribiendo de nuevo la
fraccién con las expresiones
factorizadas
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—2(y—2) Dividiendo las expresiones se
2y +1) obtiene la expresién
simplificada
Ce o 2y%-ay+2
29) Simplificar: Sy
202 =2y +1) Extrayendo el factor comun
de los términos del
numerador
20— Dy —1) = Factorizando el segundo

= 2(y — 1)? Numerador

factor del numerador. Se
tiene que -1y -1 son los dos
numeros que sumados dan -2
y multiplicados dan 1.

y? —4y + 3 = (y — 3)(y — 1)Denominador

En el denominador, (-3) y (-1)
son los dos numeros que
sumados dan -4 y
multiplicados dan 3.

2(y — 1) Escribiendo de nuevo la
(y=3)y-1) fraccion con las expresiones
factorizadas
2(y—-1) Dividiendo las expresiones se
(y—3) obtiene la expresion

simplificada

5.5.2 Adicion y sustraccion de fracciones

Cuando las fracciones que se suman o restan tienen el mismo denominador simplemente
se suman o restan los numeradores manteniendo el mismo denominador; en el caso que
estos no sean iguales se debe buscar el minimo comun denominador (m.c.d), hallando
para cada una de fraccion el equivalente con el nuevo denominador. A través de los

siguientes ejemplos se ilustran ambas situaciones.

2x+3 x—1
30) Sumar: + —
x+1 | x+1

2x+3)+(x—-1)
x+1

Considerando que ambas
fracciones tienen igual
denominador
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2x+3+x—-1 Eliminando los paréntesis
x+1
3x+2 Sumando los términos
x+1 semejantes del numerador
3x +2 Respuesta
x+1
31) Hallarel m.cdde: 22, 3221
z—-3 2z+7

(z—-3)2z+7)

El m.c.d en este caso sera el
producto de ambos
denominadores; ya que no
tienen factores comunes

(z—-3)2z+7)

Respuesta

32) Hallarelm.c.dde:

y+1 5 7
-2’ (y-D+2) " +3)(y+2)3

-D*(y+2)>3W+3)

El m.c.d en este caso sera el
producto de los factores
comunes y no comunes de
todos los denominadores

-D*(@+2)>*@+3)

Respuesta

2z+1 z—1
33) Sumar:
zZ+2 3z-2

(z + 2)(3z — 2) Minimo Comun Denominador

Considerando que no tienen
igual denominador; lo
primero es hallar el m.c.d. En
este caso serd el producto de
los factores comunes y no
comunes de todos los
denominadores

(2z+1)(3z—-2)
(z+2)(3z—-2)

primera faccion modificada

Primera fraccidn: equivalente
con el nuevo denominador.

Para esto preguntese por qué
expresion hay que multiplicar
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el numerador para que no se
modifique la fraccién

(z—-1D(z+2)
(z+2)3z—-2)

segunda faccion modificada

Segunda fraccion:
equivalente con el nuevo
denominador. Para esto
preglntese por qué
expresion hay que multiplicar
el numerador para que no se
modifique la fraccion

2z+1)(Bz-2) (-1)(z+2)
(z+2)(3z—-2) (z+2)(3z—-2)

Suma equivalente

(6z2—z—-2)+(z°+z—-2)
(z+2)(3z—-2)

Eliminando paréntesis y
sumando expresiones con
denominador comun

7z% — 4 Eliminando paréntesis
(z+2)(3z—-2)
7z% — 4 Respuesta

(z+2)(3z—-2)

1 3

yZ-3y+2  y+2 | y2—4y+4

34)

Realizar:

y2=3y+2=(@-2)y—-1)

=0-2D0-1D
denominador factorizado de la primera fraccion

En este caso es necesario
factorizar los denominadores
de las fracciones primera y
tercera. Factorizando el
denominador de la primera

y:i—4y+4=(Q-2)(y—-2)=(y—2)*

=(-2)°

denominador factorizado de la tercera fraccion

Factorizando el denominador
de la tercera fraccidn

5 ! s 3
-2)y-1) y+2 (@-—-2)*

Reescribiendo la operacién

-2’ -Dy+2)

Minimo comun denominador

5 -2y +2) -1y -2 -D+3(y -1 +2)
-2 -Dy+2)

Convirtiendo las fracciones
en sus equivalentes

Apéndice 1: Matematicas basicas

184



Carlos Mario Morales C—Finanzas del Proyecto

502 -4) -1 -4y + D - D +30*+y-2)

-2 -Dy+2)

Eliminando paréntesis

5y2—-20—y3+5y2—-8y+4+3y2+3y—6
-2 -Dl+2)

Eliminando paréntesis

—y3 + 13y? — 5y — 22
r=-2(r-DOr+2)

Sumando términos
semejantes

—y3 + 13y? — 5y — 22
=220 -D+2)

Respuesta

5.5.3 Multiplicacion de fracciones

Para multiplicar dos o mas fracciones simplemente se multiplican sus numeradores y

denominadores. La metodologia se ilustra en los siguientes ejemplos:

2a+1 3—-a

a-2 a+1

35) Multiplicar:

(2a+1)(3—a)
(a—2)(a+1)

Para multiplicar las
fracciones se multiplican los
numeradores y los
denominadores; nétese que
en este caso la fraccion
resultante no se puede
simplificar

(2a+1)3—a)
(a=2)(a+1)

Respuesta

y%2-5y+6 4y%-16
6y2+18y+12 2y2-5y-3

36) Multiplicar:

(y? — 5y + 6)(4y* — 16)
(6y? + 18y + 12)(2y? — 5y — 3)

Para multiplicar las
fracciones se multiplican los
numeradores y los
denominadores; nétese que
en este caso la fraccion
resultante no se puede
simplificar
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r—2)y—-3)x2x2(y —2)(y +2)
2x3(+ Dy +2)y-3)2x+1)

Factorizando cada uno de
los paréntesis

3y+1)(2x+ 1)

200 —2)(y—2) Realizando la divisiones
3+ D(2x+1)
2(y — 2)? Respuesta

5.5.4 Division de fracciones

Para dividir una fraccidn entre otra, se invierte el denominador y se multiplica con la

fraccion del numerador, asi:

a X a
—e—= - X
b

Y
by x

La metodologia para dividir fracciones se ilustra a través de los siguientes ejemplos

X
a—1 a+3

37) Dividir: 2222 . 413
a—1 2a<—2
2a+3 2a*-2 Para dividir fracciones se

multiplica el numerador por
inverso del denominador

(2a+3)2(a—1)(a+1)
(a—1)(a+3)

Multiplicando y
Factorizando

2(2a+3)(a+1)
(a+3)

Realizando la divisiones

2(2a+3)(a+1)
(a+3)

Respuesta

38) Dividir >— +(b+1)

3b—-1 y 1 Para dividir fracciones se
b—2 b+1 -
multiplica el numerador por
inverso del denominador
(3b—1) Multiplicando
b-=2)(b+1)
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(3b—1) Respuesta
b-=2)(b+1)

6. Ecuaciones

6.1 Ecuaciones lineales

Es una proposicidon que expresa la igualdad de dos expresiones algebraicas, en general
involucra una o mas variables y el signo igual.
Las siguientes expresiones son ecuaciones:

2x—-3=9-5x (1)

y —5y =56 -5y (2)

b
b+a—3x+3+—a(3)

En la ecuacidn (1) la variable es x; por su parte, en la ecuacién (2) es y, y en la ecuacién (3)
a y b son pardmetros y la variable es x. Las ecuaciones estan formadas por miembros que
estan separados por el signo igual; el primer miembro al lado izquierdo y el segundo
miembro a lado derecho.

Las ecuaciones que solo contienen constantes, sin variables, son proposiciones que
pueden ser verdaderas o falsas.

8 —3 =5 (Proposicion verdadera) (4)

——1=1 (Proposicion verdadera) (5)

4
15
3" 3 =5 (Proposicion falsa) (6)
2 12
Z8 -3 = 5 (Proposicion falsa) (7)

En cambio una ecuacién con una o mas variables por lo regular es una proporcién valida
para algunos valores de la variable o las variables.

3y—5=15+ 5y (8)
En la ecuacion (8), si y toma el valor de -10, la proposicion se vuelve verdadera; no

obstante para cualquier otro valor la proposicion es falsa. Los valores de las variables que
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hacen que la ecuacidon sea una proposicion verdadera se denominan solucion de la

ecuacion.

Para hallar la solucion de una ecuacion se utiliza un procedimiento que consiste en
transformar la proposicidon original en una equivalente mas sencilla, que puede ser
resuelta facilmente. Para que la ecuacidn resultante de la transformacién mantenga su
equivalencia con la proposicion original; es decir, que la(s) solucién(es) sea la misma se

deben aplicar en el procedimiento de transformacidn, los siguientes principios:

¥’ Principio de la adiccidn: se puede sumar o restar cualquier constante o cualquier
expresion algebraica que incluya la variable a la variable a ambos lados de la
ecuacion sin que se modifique los resultados.

v’ Principio de la multiplicacién: se puede multiplicar o dividir ambos lados de la
ecuacion por cualquier constante distinta de cero, o cualquier expresién que
incluya la variable, sin que se modifiquen los resultados de la ecuacion.

v’ Principio de la exponenciacidn: se puede elevar a una potencia cualquiera ambos

lados de la ecuacion, sin que se modifiquen los resultados los resultados

A través de los siguientes ejemplos se ilustra la forma de hallar la soluciéon de una
ecuacion:
Ejemplo 1.
Resuelva la ecuacion 7x — 4 = x + 20
Se resta x a ambos lados de la ecuacidn; asi la ecuacion se transforma en:
7x—4—x=x+20—x
6x —4 =20
Se suma 4 a ambos lados de |la ecuacion; asi la ecuacion se transforma en:
6x—4+4=20+4
6x = 24
Se dividen ambos lados de la ecuacidn por 6; asi la ecuacién se transforma en:

6 24
6" 6
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x=4

Por lo tanto la solucidn de la ecuacion original es x = 4

Ejemplo 2
Resolver la ecuacion: 3y — 4(6 —y) = 15 — 6y
En este caso lo primero es efectuar las operaciones que estan planteadas:

3y—24+4y =15 -6y
Sumar los términos semejantes en ambos lados de la ecuacidn:

7y — 24 =15 — 6y
Pasar 6y para el lado izquierdo de la ecuacidon cambiando el signo y pasar -24 para el lado
derecho, igualmente cambiando el signo.

7y + 6y = 15 + 24

Sumar los términos semejantes en ambos lados

13y =39
El 13 que estd multiplicando la y, se pasa al otro lado de la ecuacidn dividiendo
39 3
Y=13 "

Por lo tanto la solucidn de la ecuacion originalesy = 3

Conclusiones de los ejercicios

El principio de la adicién permite pasar cualquier término de un lado de la ecuacién al
otro, cambiando su signo, sin alterar las soluciones de la ecuacién.

Por su parte el principio de la multiplicacion permite pasar un término que esta
multiplicando al otro lado dividiendo; debe tenerse especial cuidado que dicho valor no
pueda tomar el valor de cero.

Considerando estas conclusiones se sistematiza el procedimiento para resolver una

ecuacion en los siguientes tres pasos:
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Procedimiento para resolver las ecuaciones ‘

Paso 1. Elimine las fracciones que aparecen en la ecuacién multiplicando ambos
miembros por el denominador comun de las fracciones involucradas

Paso 2. Pasar todos los términos que contengan la variable al lado izquierdo y todos
los demas términos al lado derecho; aplicando el principio de la adiccién.

Paso 3. Sies posible simplifique y agrupe los términos semejante. Adicionalmente
pase los elementos que multiplican o dividen la variable al otro lado;
aplicando el principio de la multiplicacién

El procedimiento anterior se aplica en los siguientes tres ejemplos.
Ejemplo 3

., 5x x—3 18 1 4x—-1
Resuelva la ecuacion —— — = —— - x —
6 8 6 2 3

Antes de aplicar el primer paso lo que se debe de hacer es eliminar el paréntesis;

realizando esto la ecuacién queda como:

5x x—3 18

4x — 1
6

6 8 6

X
2
Paso 1.

El denominador comun de las fracciones de la ecuacién es 48, entonces se multiplica

ambos lados de la ecuacidon por este nimero con el fin de eliminar los denominadores.

x—3 _ 43 18 48x_|_484x—1
=) = 48(—) —48(3) + 48(—

5x
48(?) — 48( )

8(5x) — 6(x —3) = 8(18) — 24(x) + 8(4x — 1)

40x — 6x + 18 = 144 — 24x + 32x — 8)
Paso 2.
Se pasan todos los términos que contienen la variable para el lado izquierdo y los demas al
lado derecho.

40x — 6x + 24x — 32x = 144 -8 — 18

Paso 3.
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Se agrupan y simplifican los términos semejantes.

26x =118
El 26 que estd multiplicando la variable se pasa al otro lado de la ecuacién dividiendo

118 4,5384

X =———=4,
26

Ejemplo 4
Resuelva la ecuacién % = @ para x
Paso 1

El denominador comun en este caso es az; entonces se multiplican ambos lados de la
ecuacion por az

x —2t 3(x—y)
az = qz———
a z

z(x — 2t) = 3a(x—y)

Se eliminan los paréntesis
zx — 2zt = 3ax — 3ay
Paso 1

Se pasan todos los términos que contienen la variable (en este caso la variables es x,

considerando que piden resolver para esta variable) para el lado izquierdo y los demas al

lado derecho.

zx — 3ax = 2zt — 3ay
Paso 3.
Se agrupan y simplifican los términos semejantes.

x(z —3a) = 2zt —3ay

El término (z — 3a) que esta multiplicando la variable se pasa al otro lado de la ecuaciéon

dividiendo

_ 2zt — 3ay
- (z—3a)
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6.2 Aplicacion de ecuaciones lineales

En la practica las ecuaciones lineales son utiles porque a través de ellas se pueden
modelar muchos problemas de la vida cotidiana. Inicialmente, de la problematica, se
emiten declaraciones verbales que se convierten en proposiciones algebraicas
consiguiendo de esta forma un modelo que de manera aproximada simula la situacién.
En forma detallada el procedimiento de modelacidon se explica a través del siguiente

procedimiento:

Procedimiento para modelar problemas a través de las ecuaciones

Paso 1. Represente la cantidad desconocida a través de una variable (por ejemplo x)
Paso 2. Exprese las demas cantidades en funcién de la variable.

Paso 3. Traduzca las expresiones verbales en proposiciones algebraicas en las cuales
intervenga la variable. Expresiones como “es” o “era” deben traducirse con
el simbolo algebraico “=”

Paso 4 Resuelva la expresion o expresiones algebraicas de acuerdo a los métodos
algebraicos

Paso 5 Transforme la solucion algebraica en una expresion verbal

En los siguientes ejemplos se ilustra el anterior procedimiento.

Ejemplo 5

Un vendedor gana un salario base de $2°000.000 por mes, mas una comision del 3% de las
ventas que haga. Si el estima que sus ventas diarias son de $2°500.000 diarios, ¢ Cuantos
dias debera trabajar para obtener un salario de $3°000.000 mensual?

Paso 1.

x es igual a la cantidad de dias que el vendedor debera trabajar para obtener el salario
deseado.

Paso 2.

El salario por comisiones sera igual a las ventas diarias ($2°500.000) por el porcentaje que

gana por ellas por el nimero de dias que deberd trabajar.
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El salario que desea al mes ($3°000.000) sera igual al salario basico ($2°000.000) mas el
salario ganado por comisiones

Paso 3.

Salario por comisiones = $2°500.000 x 3% x x

Salario deseado =$3°000.000 = $2°000.000 + ($2°500.000 x 3% x x)

Ecuacion

3°000.000 = 27000.000 + (2500.000 x 0,03 x x)
Paso 4

Para resolver la ecuacién se pasan los 2°000.000 al lado izquierdo y se resuelve el
paréntesis

3°000.000 — 2°000.000 = 2°500.000 x 0,03 X x

1°000.000 = 75.000 x x
Para hallar el valor de x, entonces se pasa al otro lado a dividir los 75.000 que estdn

multiplicando la variable

1000.000 _
75.000
1333 = x

Paso 5

El vendedor deberd trabajar 13,33 dias para poder tener un salario de $3°000.000
Ejemplo 6

Un comerciante compro 2000 camisas a $15.000 cada una. Vendié 600 de ellas
obteniendo una ganancia del 40%. ¢ A qué precio debera vender el resto de camisas si
desea obtener una ganancia promedio del 45%?

Paso 1.

x es igual al precio al cual se deberan vender las 1400 camisas para obtener una ganancia
promedio del 45%

Paso 2.

La ganancia obtenida por cada una de las 600 camisas es de $15.000 por el 40%, es decir

$6.000; la ganancia total en las 600 fue de $3°600.000

Apéndice 1: Matematicas basicas

193



Carlos Mario Morales C—Finanzas del Proyecto

La utilidad en cada camisa de las restantes sera igual al precio de venta x menos el costo
$15.000; por su parte la ganancia total serd igual a la ganancia unitaria multiplicada por las
restantes 1.400 unidades.
La utilidad total es igual a la utilidad obtenida al vender las 600 camisas, mas la utilidad
obtenida al vender las 1.400 restantes. A su vez esta utilidad debera ser igual al 45% del
costo total de las camisas
Paso 3.
Ganancias del primer lote: $15.000 x 0,4 x 600 = $3°600.000
Ganancias del segundo lote: (x —15.000) x 1.400
Utilidad total obtenida = $3°600.000 + 1.400 (x -15.000)
Ecuacion

3'600.000 + 1.400 x (x — 15.000) = 0,45 X 15.000 x 2000
Paso 4

Para resolver la ecuacién se resuelve el paréntesis y se juntan los términos semejantes.

3600.000 + 1.400x — 21°000.000 = 13°500.000
Se agrupan los términos con la variable en el lado izquierdo y los demas en el lado
derecho
1.400x = 307900.000
Para hallar el valor de x el valor que estd multiplicando esta variable se pasa a dividir al

otro lado.

~307900.000

x= 1200 22.071,42

Paso 5

El comerciante deberd vender las camisas del segundo lote a $22.071,42 si quiere obtener
una utilidad promedio del 45%

Ejemplo 7

Un inversionista tiene dos opciones para colocar $100°000.000: bonos del gobierno que le

reportan un rendimiento del 5% o con un mayor riesgo en un fondo de libre inversién que
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le ofrece el 8%. Si quiere obtener una renta de $7°500.000. ¢ Cémo deberia invertir su
dinero para minimizar el riesgo y obtener la renta deseada?

Paso 1.

Sea X pesos la cantidad invertida en bonos del gobierno. Entonces la cantidad invertida en
el fondo de libre inversidn sera: (100°000.000 - x )

Paso2vy 3.

. - . .. 5
El ingreso recibido por los bonos del gobierno sera: Tog X Pesos.

El ingreso recibido por el fondo de inversién serd: % (1007000.000 — x) pesos.

La renta que el desea (7°500.000) obtener es igual a lo que recibira por los bonos del
gobierno mas lo que percibira del fondo de inversiones.

Ecuacion

5 8 , ,
Too* + W(lOO 000.000 — x) = 7°500.000

Paso 4

Para resolver la ecuacién multiplicamos ambos lados de la ecuacién por 100

5 8
100 Too” + 1OOW(1OO 000.000 — x) = 100 x 7°500.000

5x + 8(100°000.000 — x) = 700°500.000
Se elimina el paréntesis:
5x + 800°000.000 — 8x = 700°500.000
Se agrupan los términos de las variables en el lado izquierdo de la ecuacién y los demas al
lado derecho.

5x — 8x = —8007000.000 + 700°500.000

—3x = —99'500.000
Multiplicando ambos lados de la ecuacion por -1, y pasando a dividir el nimero que

multiplica la variable, se obtiene:

99°500.000
x= — 3 = 337166.666,66
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Paso 5

El comerciante deberd invertir $33°166.666,66 en bonos del estado y $66°833.333,33 en el

fondo de inversiones.

7. Ecuaciones cuadraticas

Son ecuaciones del tipo ax? + bx +c¢ =0

Donde a, b, y c son constantes y x es la variable. Entonces se puede afirmar que esta es

una ecuacion cuadratica en la variable x

Para solucionar esta ecuacién existen dos métodos basicamente, ellos son:

1. Utilizar la factorizacion
2. Completar el cuadrado y factorizando
Procedimiento de factorizacion

El método se ilustra a través de los siguientes ejemplos

39) Resolverparax: 3(x?+ 1) =5(1—x)

3x?+3=5-"5x

Eliminando los paréntesis

3x24+3—-54+5x=0

Pasando todos los términos

al lado izquierdo

3x245x—2=0

Agrupando los términos
semejantes y organizando la

ecuacion

Bx—1Dxx+2)=0

Factorizando

Bx—1)=0 Si el producto de estos dos
factores es igual a cero, es
(x+2)=0 porque uno de ellos es igual
a cero o ambos
o Resolviendo para el primer

factor
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x=-=2 Resolviendo para el segundo
factor
1 Respuestas
X = 3 x= 2 Py

Una ecuacion cuadratica
tiene dos raices o lo que es

lo mismo dos soluciones

40) Resolverparaa: (2a+3)(3a—1) = —4

6a’+7a—3=—4 Eliminando los paréntesis

6a’+7a+1=0 Pasando todos los términos

al lado izquierdo

(6a+1)(a+1)=0 Factorizando

(ba+1)=0 Si el producto de estos dos
factores es igual a cero, es
(a+1)=0 porque uno de ellos es igual

a cero o ambos

‘= -1 Resolviendo para el primer
6 factor
x=-1 Resolviendo para el segundo
factor
-1 Respuestas
X = ? ;x = —1 P

Completar el cuadrado
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Glosario de
terminos

GLOSARIO DE TERMINOS

A: anualidad o cuota uniforme. Nomenclatura basica utilizada en este texto

Aversion al riesgo: se refiere a la situacién en la que un inversionista, expuesto a

alternativas con diferentes niveles de riesgo, preferira aquella con el nivel de riesgo mas
bajo
Bono: Obligacién financiera que estipula el pago periddico de un interés y la amortizacién

del principal, generalmente con vencimiento a mediano o largo plazo
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Capital: medios para la produccidn, tales como: maquinaria, planta fisica de empresas,

equipos de produccion, entre otros

Certificados: son valores que emiten los bancos o empresas. Los plazos de los

documentos, el valor nominal y la tasa de interés varian segun las politicas de cada emisor

Interés: El interés es la cantidad que se paga o se cobra por el uso del dinero. Cuando
alguien toma prestado dinero, este debe pagar por su uso; en dicho pago debe estar
incluido tanto la pérdida del valor del dinero; como también la renta por el uso del dinero.
De igual manera, si en vez de un crédito lo que se hace es prestar dinero (invertir),
entonces se querra recibir, aparte de lo invertido, un monto a través del cual se recupere

el valor que ha perdido el dinero en el tiempo y una renta por el préstamo del dinero

Costo de oportunidad: Costo en que se incurre al tomar una alternativa y desechar otras;
el costo de oportunidad de una determinada accion es el valor de la mejor alternativa

sacrificada.

Tasa de interés: Es el porcentaje al que esta invertido un capital en una unidad de tiempo,
determinando lo que se refiere como "el precio del dinero en el mercado financiero". La
tasa de interés (expresada en porcentajes) representa un balance entre el riesgo y la
posible ganancia (oportunidad) de la utilizacién de una suma de dinero en una situacién y
tiempo determinado. En este sentido, la tasa de interés es el precio del dinero, el cual se
debe pagar/cobrar por tomarlo prestado/cederlo en préstamo en una situacion

determinada.

Porcentajes: Cuando se opera con porcentajes en este texto, se hace con la expresiéon
decimal (0.20), por ejemplo 20% = 0.20 = (20/100), que es la forma correcta de trabajar
con las férmulas. Los resultados de las operaciones lo expresamos generalmente con
cuatro decimales, en el caso de los factores o indices. Las respuestas finales de los
ejercicios se expresan en con dos decimales. En ambos casos los resultados son

redondeados por exceso o por defecto

NJ | Glosario de términos



Carlos Mario Morales C—Finanzas del Proyecto

Capitalizacion de intereses: Si al final del periodo de inversion en vez de devolver los
intereses devengados al prestamista, estos se suman al capital original, para a partir de

ahi, calcular un nuevo interés, se dice que los intereses se capitalizan.

Costo marginal: Es el aumento sobre el costo total que se genera al incrementar la
produccién en una unidad mas de un bien o servicio; el principal determinante del costo

marginal son las variaciones que se producen en los costos variables.

Costo medio: Son los costos por unidad de produccidén. Los costos medios totales se

calculan como el costo total entre la cantidad producida
Costos fijos: son los costos en que incurre la empresa, halla o no halla produccién

Costos totales: Son equivalentes a la suma de los costos variables totales mas costos fijos

totales
Costos variables: Los costos variables dependen del volumen de produccién

Deflacion: Contrario a la inflacion, la deflacidn es la disminucién generalizada del nivel de
los precios de los bienes y servicios en una economia; es decir, es el aumento del poder
adquisitivo de la moneda. Esto significa que, en una economia con deflacién, la cantidad
de productos que se pueden comprar con una cantidad determinada de dinero hoy es

menor a la cantidad de productos que se podria comprar dentro de un tiempo

Devaluacion: No se puede confundir con la inflacidn, la devaluacién es la pérdida del valor
del dinero con respecto a otra moneda, por ejemplo el ddlar. La devaluacion puede ser
causada por muchos factores: la falta de demanda de la moneda o una mayor demanda

de la moneda con la cual se le compara.

Factibilidad Econdmica: Tiene que ver con determinar la bondad de invertir o no los
recursos econdmicos en una alternativa de inversién —proyecto-; sin importar el origen de

dichos recursos.

Factibilidad Financiera: Tiene que ver con determinar si el retorno es atractivo o no para
los duefios del dinero, para el inversionista. Es decir, lo que interesa es determinar si la

inversién efectuada exclusivamente por el duefio, obtiene la rentabilidad esperada por él.
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Factibilidad econdmica versus factibilidad financiera: En el ambito de la evaluacion de
proyecto es de vital importancia comprender que a cada decisién de inversion,
corresponde una decision de financiacién. Con la condicion fundamental de que la
rentabilidad de la inversidn, debe satisfacer la estructura financiera de la empresa. La
decisidn de inversién, como ya se menciond, tiene que ver con la estructura operativa de
la empresa y con una de las funciones de la Administracion financiera que es definir donde
invertir. Para poder tomar la decision de invertir hay necesidad de definir los indicadores
de gestidn financiera que permitan establecer si la empresa cumple con su objetivo
financiero basico y si los proyectos de inversién que enfrenta cotidianamente la acercan a
su meta. La decision de financiacion, otra de las decisiones fundamentales de la
administracién, tienen que ver con la estructura financiera de la empresa o proyecto, esta
estructura se refiere a los duefios de los recursos (deuda o recursos propios), la cual tiene
un costo que se denomina el costo de capital promedio ponderado. Al evaluar la
estructura financiera del proyecto, interesa disefiar indicadores financieros que permitan
identificar si los inversionistas o duefios de la empresa estan alcanzando la meta
financiera, la cual en empresas que tengan animo de lucro, es ganar mas dinero ahora y

en el futuro

Fondo de Inversion: Fondo de caracter mutuo y de cartera diversificada, cuyas
participaciones estdn distribuidas en forma proporcional a sus aportes entre varios

inversionistas

Ganancia: Dinero que sobra después de haber realizado la venta de los bienes, una vez

deducidos todos los costos.

Gastos financieros: Gastos correspondientes a los intereses y otros egresos que se

desprenden de las obligaciones financieras.

i: tasa de interés efectiva. Nomenclatura basica usada en este texto

ia: tasa de interés anticipada. Nomenclatura basica usada en este texto

ica: tasa de interés efectiva anual. Nomenclatura basica usada en este texto

iy: tasa de interés vencida. Nomenclatura basica usada en este texto
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I: interés. Nomenclatura basica usada en este texto

Impuesto: es el monto en dinero que se debe pagar al estado por diversos rubros, para

gue este tenga el financiamiento para las necesidades y proyectos publicos.

Inflacién: Se define como inflacidon al aumento generalizado del nivel de precios de bienes
y servicios en una economia. También se puede definir como la caida del poder
adquisitivo de una moneda en una economia en particular. Esto significa que, en una
economia con inflacién, la cantidad de productos que se pueden comprar con una
cantidad determinada de dinero hoy es mayor a cantidad de productos que se podria

comprar dentro de un tiempo

Interés Compuesto: Si una operacion es a interés compuesto, entonces el interés es
calculado sobre el capital para un periodo reinvirtiéndose los intereses; es decir, al cabo
del periodo los intereses se capitalicen para calcular sobre dicho monto los nuevos

intereses.

Interés simple: Si una operacion es a interés simple, entonces el interés es calculado sobre
el capital original para el periodo completo de la transacciéon y los interés son pagados al
prestamista, sin que estos se reinviertan. Es decir, al cabo del periodo se reconoce al
prestamista los intereses; inicidndose a partir de alli una nueva liquidacién solo sobre el
monto original; sin que los intereses se capitalicen para generar nuevos sobre ellos nuevos

intereses.

Inversion: Activo o recurso tangible o intangible comprometido en un proyecto con la

expectativa de ganancia y la asuncion de riesgo econdmico

Inversionista: Persona fisica o juridica que aporta sus recursos financieros con el fin de
obtener algun beneficio futuro. Constituyen la contraparte de los emisores. En otras
palabras, son las personas fisicas o juridicas que disponen de recursos financieros, los

cuales prestan a cambio de la obtencién de una ganancia

j: tasa nominal o la tasa de interés anual. Nomenclatura basica usada en este texto
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m: NUmero de capitalizaciones por afio. Nomenclatura basica usada en este texto
Margen de utilidad: Diferencia entre el precio de venta y el costo de un producto

Matematicas financieras: Conjunto de herramientas matematicas, que permiten analizar
cuantitativamente la viabilidad o factibilidad econémica y financiera de los proyectos de

inversién. Analiza el valor del dinero en el tiempo.

Métodos cuantitativos: es la metodologia de la investigacién que produce datos

numéricos para ayudar al administrador en la toma de decisiones.

Modelo: Representacion simplificada de la realidad que busca explicar aquello puede ser

relevante dentro de esa realidad.

Modelo conceptual: es el diagrama que representa las relaciones causales entre los

conceptos relevantes importantes de una intervencion.
n: numero de periodos de composicion. Nomenclatura basica usada en este texto

NPER: (funcién financiera de Excel) devuelve el nimero de periodos de una inversién

basadndose en los pagos periddicos constantes y en la tasa de interés constante.
Sintaxis: NPER(tasa; pago; va; vf; tipo)
Tasa: tasa de interés por periodo.

Pago: pago efectuado en cada periodo; debe permanecer constante durante la
vida de la anualidad. Por lo general, pago incluye el capital y el interés, pero no

incluye ningun otro arancel o impuesto.
Va: Valor actual o la suma total de una serie de futuros pagos.

Vf: es el valor futuro o un saldo en efectivo que se desea lograr después de
efectuar el ultimo pago. Si el argumento vf se omite, se supone que el valor es 0

(por ejemplo, el valor futuro de un préstamo es 0).

Tipo: es el numero 0 6 1 e indica cuando vencen los pagos (0=final del periodo;

1=inicio del periodo)
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PAGO: (funcidén financiera de Excel) calcula el pago de un préstamo basdndose en pagos

constantes y en una tasa de interés constante.
Sintaxis: PAGO(tasa;nper;va;vf;tipo)
Tasa: es el tipo de interés del préstamo.
Nper: es el nUmero total de pagos del préstamo.

Va: es el valor actual, o la cantidad total de una serie de futuros pagos. También se

conoce como valor bursatil.

Vf: es el valor futuro o un saldo en efectivo que se desea lograr después de
efectuar el ultimo pago. Si el argumento vf se omite, se supone que el valor es 0 (es

decir, el valor futuro de un préstamo es 0).

Tipo: es el nimero 0 o 1, e indica cuando vencen los pagos (0=final del periodo;

1=inicio del periodo)

Proyecto de Inversidn: Son oportunidades de desembolsos de dinero del cual se espera
obtener rendimientos (flujos de efectivo o retornos) de acuerdo a unas condiciones
particulares de riesgo. Los rendimientos deben permitir recuperar las inversiones, cubrir

los gastos operacionales y ademas obtener una rentabilidad de acuerdo al nivel de riesgo.

Punto de equilibrio: En la teoria financiera, se define el punto de equilibrio de operacién
como el nivel de produccién necesario para cubrir tanto los costos fijos como los costos
variables. En economia, generalmente, es el punto de interseccién entre la oferta y la

demanda.

Recursos: son todos los medios o todo aquello que se emplea para la produccién de

bienes y servicio, es de suma importancia mencionar que son escasos
Rendimiento: Interés que un activo devenga, como compensacion a su poseedor

Rentas: Ingresos que perciben los propietarios de los factores productivos a cambio de su
cesion. Las rentas de la tierra se llaman alquileres, las rentas del trabajo se llaman sueldos

o salarios y las rentas del capital reciben el nombre de beneficios, intereses y otros
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Reevaluacion: Es lo contrario a la devaluacién, es decir es la valorizacién de una moneda,

con respecto a otra.

Riesgo: El riesgo se describe como la posibilidad de que un resultado esperado no se
produzca. Cuanto mas alto sea el nivel de riesgo, tanto mayor serd la tasa de rendimiento

y viceversa.

Sistema Lineal: Conjunto de ecuaciones lineales capaces de representar una situacion

problematica (modelo)

TASA: (funcién financiera de Excel) devuelve la tasa de interés por periodo de una
anualidad. TASA se calcula por iteraciéon y puede tener cero o mas soluciones. Si los
resultados sucesivos de TASA no convergen dentro de 0,0000001 después de 20

iteraciones, TASA devuelve el valor de error #iNUM!
Sintaxis: TASA(nper;pago;va;vf;tipo;estimar)
Nper: es el nimero total de periodos de pago en una anualidad.

Pago: es el pago efectuado en cada periodo, que no puede variar durante la vida
de la anualidad. Generalmente el argumento pago incluye el capital y el interés,
pero no incluye ningln otro arancel o impuesto. Si se omite el argumento pago,

debera incluirse el argumento vf.

Va: es el valor actual, es decir, el valor total que tiene actualmente una serie de

pagos futuros.

Vf: es el valor futuro o un saldo en efectivo que se desea lograr después de
efectuar el ultimo pago. Si el argumento vf se omite, se supone que el valor es 0

(por ejemplo, el valor futuro de un préstamo es 0).

Tipo: es el nimero 0 6 1 e indica cuando vencen los pagos. (0=final del periodo;

1=inicio del periodo)
TIR: Tasa Interna de Retorno. Nomenclatura basica utilizada en este texto

t: numero de afos (tiempo). Nomenclatura basica usada en este texto
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Utilidad: es la satisfaccién obtenida por el consumidor cuando consume un bien. En

contabilidad, es la diferencia positiva entre los ingresos y los costos y gastos

VA: (funcién financiera de Excel) devuelve el valor actual de una inversion. El valor actual
es el valor que tiene actualmente la suma de una serie de pagos que se efectuaran en el
futuro. Por ejemplo, cuando pide dinero prestado, la cantidad del préstamo es el valor

actual para el prestamista.
Sintaxis: VA(tasa;nper;pago;vf;tipo)

Tasa: es la tasa de interés por periodo. Por ejemplo, si obtiene un préstamo para
un automovil con una tasa de interés anual del 10 por ciento y efectia pagos
mensuales, la tasa de interés mensual serd del 10%/12 o 0,83%. En la férmula

escribiria 10%/12, 0,83% 6 0,0083 como tasa.

Nper: es el nimero total de periodos de pago en una anualidad. Por ejemplo, si
obtiene un préstamo a cuatro aflos para comprar un automovil y efectia pagos
mensuales, el préstamo tendrad 4*12 (6 48) periodos. La férmula tendrd 48 como

argumento nper.

Pago: es el pago efectuado en cada periodo, que no puede variar durante la
anualidad. Generalmente el argumento pago incluye el capital y el interés, pero no
incluye ningun otro arancel o impuesto. Por ejemplo, los pagos mensuales sobre
un préstamo de 10.000 S a cuatro afios con una tasa de interés del 12 por ciento
para la compra de un automovil, son de 263,33 S. En la férmula escribiria -263,33
como argumento pago. Si se omite el argumento pago, deberd incluirse el

argumento vf.

Vf: es el valor futuro o un saldo en efectivo que se desea lograr después de
efectuar el ultimo pago. Si el argumento vf se omite, se supone que el valor es 0
(por ejemplo, el valor futuro de un préstamo es 0). Si desea ahorrar 50.000 $ para
pagar un proyecto especial en 18 afios, 50.000 $ seria el valor futuro. De esta

forma, es posible hacer una estimacidn conservadora a cierta tasa de interés y
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determinar la cantidad que debera ahorrar cada mes. Si se omite el argumento vf,

debera incluirse el argumento pago.

Tipo: es el nimero 0 6 1 e indica cuando vencen los pagos. (0=final del periodo;
1=inicio del periodo)
Valor: Suma maxima que una persona o entidad estd dispuesta a pagar por un servicio o

bien.

Valor actual neto (VAN): Es el valor presente de los flujos de efectivo de un proyecto

descontados a una tasa de interés dada

Valor Econdmico Agregado: Si la rentabilidad de una inversién supera el costo de capital
promedio ponderado entonces se puede afirmar que se generara valor econdmico para
los propietarios de la empresa. Solamente en este caso se puede decir que los

inversionistas estan satisfaciendo sus expectativas y alcanzando sus objetivos financieros.
VPA: valor presente de una anualidad. Nomenclatura basica usada en este texto

VF: (funcidn financiera de Excel) devuelve el valor futuro de una inversidon basandose en

pagos periddicos constantes y en una tasa de interés constante.
Sintaxis: VF(tasa;nper;pago;va;tipo)
Tasa: es la tasa de interés por periodo.
Nper: es el numero total de periodos de pago en una anualidad.

Pago: es el pago que se efectla cada periodo y que no puede cambiar durante la
vigencia de la anualidad. Generalmente, el argumento pago incluye el capital y el
interés pero ningun otro arancel o impuesto. Si se omite el argumento pago, se

deberd incluir el argumento va.

Va: es el valor actual o el importe total de una serie de pagos futuros. Si se omite el

argumento va, se considerard O (cero) y se deberad incluir el argumento pago.

Tipo: es el nimero 0 6 1 e indica cuando vencen los pagos. Si se omite el tipo, se

calculard como 0. (0=final del periodo; 1=inicio del periodo)
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VFA: valor futuro de una anualidad. Nomenclatura basica usada en este texto

VPN: Valor Presente Neto, igual al valor actual neto. Nomenclatura basica usada en este

texto

Variable: Cualquier cualidad, fendmeno o acontecimiento que puedan tener valores

cuantitativos diferentes.

Variable de decision: Variable algebraica que representa una decision cuantificable a ser
adoptada, son cantidades, datos o supuestos a considerar en la elaboracion del modelo,
en otras palabras son las proporciones a cuantificar en funcién de ciertos objetivos y

restricciones.

Variable dependiente: Propiedad o caracteristica que se trata de cambiar mediante la
manipulacién de la variable independiente. La variable dependiente es el factor que es
observado y medido para determinar el efecto de la variable independiente, resultado
gue uno pretende explicar o estimar. La variable dependiente puede ser definida como los
cambios sufridos por los sujetos como consecuencia de la manipulacidon de la variable

independiente por parte del investigador

Variable independiente: Caracteristica que supone ser la causa del fendmeno estudiado.
En investigacién experimental se llama asi, a la variable que el investigador manipula.
Variable que se mide para determinar el valor correspondiente de la variable
dependiente. Las variables independientes definen las condiciones bajo las cuales se

examinara la variable dependiente

Ve capital mds interés; valor futuro expresado en valores monetarias. Nomenclatura

basica usada en el texto

Vp: capital principal; valor presente, expresado en valores monetarios. Nomenclatura
basica usada en el texto
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