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La Matematicas Financieras es una derivacion de la matematica aplicada que estudia el valor
del dinero en el tiempo, combinando el capital, la tasa y el tiempo para obtener un rendimiento
o interés, através de métodos de evaluacion que permiten tomar decisiones de inversion. Lla-
mada también analisis de inversiones, administracion de inversiones o ingenieria economica.
La matematica financiera se relaciona con la contabilidad, con el derecho, con la economia,
con la ciencia politica con la ingenieria, con la informatica, con la sociologia y con las finanzas.
Por tanto la matematica financiera son de aplicacion practica, mediante la resolucion de pro-
blemas y ejercicios semejantes a los de la vida cotidiana, en el mundo de los negocios.

El objetivo financiero de toda organizacion es la maximizacion del valor de la riqueza de los
accionistas, es decir, del valor de la empresa, por lo tanto para estimar dicho valor, se ha de
sequir ciertos criterios que permitan evaluar las decisiones adoptadas por la empresa y ase-
gurar que estan alineadas con este objetivo. De ahi que la matematica financiera proporciona
los instrumentos precisos para valorar operaciones en las que concurren dos 0 mas capitales
situados en diferentes instantes de tiempo. La matematica financiera permite comparar opera-
ciones de inversién o de financiacién en terminos temporales, conocer su impacto en el precio
de la empresa.

Ahora para adentrarnos al modulo en cuestion es necesario partir de la base del mismo, el cual

es el dinero.

Existen varias definiciones de dinero, sin embargo en este médulo vamos a tomar solo dos (2)
definiciones a saber:

es cualquier cosa que los miembros de una comunidad estén dispuestos a aceptar
como pago de bienes y deudas.
El dinero , por lo general en forma de billetes y monedas, que es

aceptado por una sociedad para el pago de bienes, servicios y todo tipo de obligaciones.



Todas las personas de nuestro entorno, incluyéndonos a nosotros, estamos unanimemente
de acuerdo en desear ganar dinero, mucho dinero, conseguir dinero, obtener dinero, que nos

presten dinero o que nos devuelvan el dinero que hemos prestado.

* En que se relaciona las matematicas fnancieras y las decisiones adoptadas por
la empresa?

+ Con qué tema especifico (s) es visible la finalidad de las matematicas financieras
en la empresa?

» Cuales son las operaciones e instrumentos financieros utilizados en Colombia?

En esta unidad estudiaremos los conceptos fundamentales de las matematicas financieras :
» El valor del dinero
* Interés

+ Equivalencia

El propédsito de este capitulo es el estudio y analisis de los conceptos sobre los cuales se
apoyan las Matematicas Financieras. Su comprension es de trascendental importancia para
el dominio de la materia. Es una costumbre entre los estudiantes de matematicas, ante la
formulacidén de cualquier ejercicio, aplicar en forma mecanica las férmulas disefiadas para su
solucién sin antes realizar un analisis de la informacion dada. Los problemas que se estudian
en este manual tienen una secuencia logica y una aplicacion practica inmediata: son adapta-
ciones de la teoria a la realidad con soluciones factibles. Por lo tanto, cuando se plantee un
problema, la informacion suministrada se debe analizar a la luz de los principios que rigen las

Matematicas Financieras.



Los conceptos en su orden:

« Valor del dinero en el tiempo

* Interés

+ Equivalencia.

Pero antes de ver estos aspectos retomemos nuestras clases del colegio y valoremos su im-
portancia en cuanto a los temas:

* Razones Aritméticas y Geométricas

* Proporciones

* Regla de tres simple

* Tanto por ciento

Una es una comparacion entre dos cantidades y puede ser:
cuando es simplemente la diferencia entre dos cantidades de la misma es-
pecie, y es con el fin de saber en cuanto excede una de la otra.
Ra=a-b =>300-200=100
Es el cociente entre dos cantidades de la misma especie. Y es con el fin
de establecer las veces que la una contiene a la otra

Rg=a/b = > 300/200 = 1,5

Una proporcion es una igualdad entre dos razones, y aparece frecuentemente en notacion
fraccionaria.
Por ejemplo:

2=6

515



Para resolver una proporcion, debemos multiplicar cruzado para formar una ecuacion.
Por ejemplo:
2=6
515
2*15=6*5;
30 =30
Las proporciones expresan igualdades.
Ejemplo:
2=8
x 16
Ahora, se multiplica cruzado. 2 * 16 = 8 * x
32=x
8
4 = x El valor que hace cierta la proporcion es 4 es decir: 2=8

4 16

Si una docena de huevos cuesta 3.000 pesos, ¢ Cuanto cuestan 100 huevos?

Se llama al cociente entre dos numeros y se llama

a la igualdad de dos razones.

La regla de tres es un procedimiento para calcular el valor de una cantidad comparandola con
otras tres 0 mas cantidades conocidas.
Ejemplo 1: Si un vendedor de verduras vende 12 kilos de tomate a $3.600. ;A qué precio ven-

dera 15 kilos de tomate?



La la aplicaremos cuando entre las magnitudes
se establecen las relaciones:

A mas mas.

A menos menos.

Si un vendedor de verduras vende 12 kilos de tomate a $3.600. ;A qué precio

12 $3.600 \

vendera 15 kilos de tomate?

‘ 15 ? |
Representamos asi:
12 kilos $3.600 y= 15* 33600 44,500
15 kilos X entonces, 12

Un automovil recorre 240 Km en 3 horas. ¢, Cuantos kildmetros habra recorrido en
2 horas?.

Son magnitudes directamente proporcionales, ya que a menos horas recorrera menos kilome-

tros.
D
240 km +3h
X km #2
%:' = 2§ entonces x= M =160 km

Es el numero de partes que se tomaron de un entero que se dividié en 100 partes. El simbolo
es %. Por ejemplo: 30% representan = 30/100 = 0.30

5 % significa 5 unidades de cada 100

25 % significa 25 unidades de cada 100



Para obtener el % de una cantidad esta se multiplicara por la forma decimal del tanto por ciento
para obtener el porcentaje. Veamos el siguiente ejemplo

60% de 900 900(0,60) = 540

Hay varias formas de calcularlos:
1.- Dado un porcentaje respecto de una unidad. Ejemplo: el 20% de 3.000, sera?
Respuesta: 3.000 * 0,20 = 600
2.-Dada la cantidad resultante. Ejemplo. Que porcentaje de 5.000 es 1.0007?
Respuesta: 1.000/5.000 = 0,2 multiplicado por 100 = 20% ( 0,2 *100= 20%)
Podemos representar el tanto por ciento en forma fraccionaria y en forma decimal, o de deci-

mal a forma fraccionaria o de decimal a tanto por ciento.

Forma fraccionaria Forma decimal.
3.2% 3.2/100 = 0.032
0.42% 0,42/100 = 0.0042

Conversion de decimal a tanto por ciento.
0.75 0,75 %100 = 75%
0.32 0,32 * 100 = 32%



1. Regla de tres.

Ana compra 5 kg de papa, si 2 kg cuestan 1.150 pesos, ¢,cuanto pagara Ana?

2. Indica el valor:

¢ Cuanto es el 18% de 50.0007?

¢ Que porcentaje de 132.000 es 10.0007?

3. Convierte a tanto por ciento (%)

a.0.82

b. 0.042

c. 0.0345

d. 1.25

Para entender este concepto, considerado el mas importante en las Matematicas Financieras,

podemos hacernos la siguiente pregunta: ;Es lo mismo recibir $1.000.000 dentro de un afio

que recibirlos hoy?. Logicamente que no, por las siguientes razones:

La inflacion. Este fendmeno econdmico hace que el dinero dia a dia pierda poder ad-
quisitivo, es decir, que el dinero se desvalorice. Dentro de un afio se recibira el mismo $
1.000.000 pero con un menor poder de compra de bienes y servicios. Analizando desde
un punto de vista mas sencillo, con el $1.000.000 que se recibira dentro de un afio se
comprara una cantidad menor de bienes y servicios que la que podemos comprar hoy,
porque la inflacién le ha quitado una buena parte de su poder de compra.

Se pierde la oportunidad de invertir el $1.000.000 en alguna actividad, logrando que no
s6lo se proteja de la inflacion sino que también produzca una utilidad adicional. Este

concepto es fundamental en finanzas y se conoce como costo de oportunidad.



El es aquello que sacrificamos cuando tomamos una decision.
Cualquier persona, por ejemplo, puede optar por descansar en lugar de trabajar.
No se tiene que pagar por ello, pero en realidad si tiene un costo, que llamamos costo de
oportunidad. Descansar significa emplear un tiempo que podria utilizarse en hacer otra cosa.
El costo verdadero de este descanso sera el valor que represente para esta persona las otras
cosas que podria haber producido durante el tiempo que estuvo descansado. Por eso, cuando
se toman decisiones cotidianas, en los . ¢,De-
beria ir al cine?
En cuesta $5.000 la entrada y con este dinero se pueden comprar otras cosas.
En , cuesta dos o tres horas que las puedo emplear en otra actividad produc-
tiva. La decision de entrar al cine, ademas del precio de la entrada tiene, entonces , un costo
de oportunidad.
Existe, también, un costo de oportunidad asociado al costo del dinero. Vélez (1999), lo define
como el costo de la mejor alternativa que se desecha. Como todo recurso apreciable, el dine-
ro tiene un costo de oportunidad. el maximo interés que puede obtener una persona
dentro del mercado en que se desenvuelve. Si una persona tiene su dinero depositado en
una cuenta de ahorros que le paga el 1% mensual y le proponen un negocio; cuando decide
retirarlo para invertirlo en el negocio que le han propuesto,

al desprenderse del rendimiento que esta obteniendo, con la esperanza de reci-
bir unos mayores beneficios en el futuro, o por lo menos iguales, a los que ya recibia. Se dice,
entonces, que el costo de oportunidad para esa persona es del 1% mensual.

« Se asume el riesgo que quien deba entregar el $1.000.000 hoy, ya no éste en condi-
ciones de hacerlo dentro de un ano. En todas las actividades econdmicas en las que el
hombre realiza inversiones esta implicito el riesgo y aunque se ha comprobado socio-
l6gicamente que las personas tienden a pensar que deben asumir riesgos, porque de

lo contrario se sentirian cobardes ante la vida, es necesario pesar en él y entender que



tiene su costo. influye notoriamente en el costo del dinero.

« El dinero es un bien econdmico que tiene la capacidad intrinsica de generar mas di-
nero. Este hecho lo puede constatar cualqueir persona, por ejemplo, cuando deposita
algun dinero en una cuenta de ahorros de una entidad financiera y después de algun
tiempo al ir a retirarlo se encuentra con que sus ahorros han crecido, en forma magica,
al recibir una cantidad de dinero mayor.

Por ese poder magico de crecer le proporciona al dinero, debemos pensar per-
manentemente que el tiempo es dinero.
Ahora, si la opcién que se tiene es recibir el $ 1.000.000 dentro de un afo, se aceptaria sola-
mente si se entregara una cantidad adicional que compense las razones anteriores.
determinado es lo que se llama valor del dinero
en el tiempo y se manifiesta a través del interés.
Como coclusion y por las implicaciones econdmicas que éste representa, el financiero debe
tener presente el momento en que suceden los hechos econémicos ya que una misma uni-
dad monetaria colocada en diferentes fechas, desde el punto de vista financiero, es un valor
diferente. Asi, cuando decimos que hoy cancelamos $500.000 y dentro de 3 meses cancela-
mos otros $500.000, no podemos decir que hemos cancelado $1.000.000. Con frecuencia se
observa el error de calculo en los montos de dinero que se pagan, por ejemplo, en un crédito
comercial cuando personas desprevenidas y sin ninguna formacién financiera afirman que al
cancelar 12 cuotas mensuales de $100.000 cada una, por el electrodoméstico que adquirieron
a crédito, estan pagando $ 1.200.000, que es la suma aritmética de las 12 cuotas. Al hacer
esta consideracion se viola el principio del valor del dinero en el tiempo, ya que no se pueden

sumar valores ubicados en diferentes fechas.



Al analizar el concepto del valor del dinero en el tiempo se llega a la conclusidén de que el uso
del dinero, por las razones expuestas, no puede ser gratuito. Si aceptamos la opcién de recibir
$1.000.000 dentro de un afio a no recibirlos en el dia de hoy, estamos aceptando que se use
nuestro dinero y, por tal razén, se debe reconocer una cantidad adicional que llamamos valor
del dinero en el tiempo. La medida de ese incremento del dinero en un tiempo determinado
se llama interés. Es decir, que el interés es la medida o manifestacion del valor del dinero en
el tiempo. Asi como no puede ser gratuito el uso de una maquina, de una casa tomada en
arriendo, o de un vehiculo utilizado por un corto periodo de tiempo, tampoco puede ser gratuito
el uso del dinero. De serlo estariamos aceptando que el dinero no tiene ningun valor para su
duefio. En conclusion, el interés es simplemente un arriendo pagado por un dinero tomado en
préstamo durante un tiempo determinado.
Si se presta hoy una cantidad de dinero (Co) y después de un tiempo determinado se recibe
una cantidad mayor (VF), la variacion del valor del dinero de Co a VF se llama valor del dinero
en el tiempo, y la diferencia entre VF y Co es el interés (I). La operacién se representa median-
te la siguiente expresion:
I=VF-Co (1.1)

Para algunos autores, las expresiones: interés, utilidad, variacion del dinero en el tiempo, ren-
tabilidad, valor del dinero en el tiempo, son comunes. En este manual, de aqui en adelante,
llamaremos a la diferencia entre el valor futuro y el valor presente, simplemente , en-
tendido como la medida del valor del dinero en el tiempo.

. Si se depositan en una cuenta de ahorros $500.000 y después de 6 meses se tiene
un saldo de $580.000, calcular el valor de los intereses.

I= VF — Co; I= $580.000 - $500.000; I= $80.000



Explicacion:
El dinero depositado sufrio una variacion al cabo de 6 meses de $80.000. La variacion en el
valor del dinero después de 6 meses se llama valor del dinero en el tiempo y su medida, o sea,

los $80.000 son los intereses.

1. Natalia presté a un amigo $1.250.000, por un mes. Al final del mes Natalia recibid
$1.380.000. Cual fue el interés que gano Natalia?

2. Si se consigno en una cuenta de ahorros $2.820.600 y al final de 3 meses el saldo de
la cuenta era de $ 3.315.400. De cuanto fueron los intereses durante los tres meses?

¢, Cuanto gano de interés por cada mes?.

En una operacién financiera no tiene sentido hablar de capitales iguales (aquellos en los que
coinciden cuantias y vencimientos), sino que siempre estaremos refiriendonos a capitales
equivalentes.

Hay equivalencia entre dos capitales cuando a su propietario le resulta indiferente una situa-
cion u otra. Es decir, si a usted le resulta indiferente cobrar hoy 10.000 pesos a cobrar 11.500
pesos dentro de un afio, entonces diremos que ambos capitales (10.000; 0) y (11.500; 1) son
equivalentes.

De una manera mas general, dos capitales cualesquiera, C1 con vencimiento en t1 y C2 con

vencimiento en t2, son equivalentes cuando se esta de acuerdo en intercambiar uno por otro.

« El concepto de interes simple: interés, capital, porcentaje, monto y tiempo.
» El concepto de Interés compuesto: valor presente, valor futuro,tasas efectivas, tasas nomi-

nales, tasas anticipadas vs vencidas.



En toda operacion financiera basica interviene un sujeto (acreedor) que pone a disposicion
de otra (deudor) uno o mas capitales y que posteriormente recuperara, incrementados en el

importe (valor) de los intereses.

Se dice que una operacion financiera se maneja bajo el concepto de interés simple cuando el
capital inicial permanece invariable en el tiempo que dura la operacion ya que lo ganado pe-
ricdicamente no se suma o no se computa al capital inicial, es decir, los intereses no generan
intereses.
Este régimen financiero es propio de operaciones a corto plazo (menos de un afio).
El interés simple se caracteriza por:

+ Latasa de interés se aplica unicamente sobre el capital inicial invertido

» El capital inicial permanece invariable durante el tiempo que dura la operacion

+ Elinterés es igual para cada uno de los periodos del plazo de la operacion.

Se calcula multiplicando las siguientes cantidades:
* Principal
+ Tasa de interés
« Tiempo de duracion del periodo

I=Co.i.tol=VP.i.t

* Valor presente o Capital Inicial: Se simboliza con (VP) o (Co). Es la cantidad de dine-
ro que se invierte o se toma en préstamo.

Ejemplo: Si se toma un crédito de $2.000.000 por un mes y al concluir este se pagan



$2.060.000 En el anterior ejemplo el VP es $2.000.000

* Interés: se simboliza con la letra |. Es el precio que se paga por el uso del dinero du-
rante un periodo de tiempo.
En el ejemplo el valor del interés es de $60.000

* Tasa de interés: Se simboliza con i. Es la relacion entre el interés y el valor presente
(capital inicial o principal) por unidad de tiempo, generalmente se expresa como por-
centaje %. Mientras no se diga lo contrario la tasa es anual por periodo.
Por ejemplo i=0,03 mensual i= 3% mensual

* Tiempo: Se simboliza con t. Es la duracion a la que se somete un capital.

* Periodo de liquidacion del interés: Simboliza con la letra m. Es el intervalo de tiempo
durante el cual el capital inicial o principal gana interés. Los periodos pueden ser diario,
mensual, bimestral, trimestral, semestral, anual.

m=1mes.

El primer paso del proceso de solucion de todos los problemas de matematicas finan-
cieras, debe ser, poner en concordancia el periodo de aplicacion de la tasa de interés
i con el nimero de periodos m en que se halla dividido el tiempo total de la operacién
financiera. Es decir, que si la tasa es anual y el periodo es meses se debe transformar la

tasa de anos a tasa de meses.

Ejemplos de calculo de interés simple:

Pedro invierte $720.000 en un certificado de depdsito que paga al 7.5% anual de interés
simple por 4 afos. ¢ Cuanto dinero ganara en intereses?

Primero identificamos los valores correspondientes a C, r, t.



Co=720.000r=7.5% =0.075t = 4 anos
Luego usamos la formula.
Interés ganado =C. r. t
=720.00(0.075)(4) = $216.000
En total recibe por los 4 afios $216.000, lo que significa que son los 720.000 pesos del valor

del depdsito mas los 216.000 pesos de interes.

Hoy vendemos a crédito una mercancia por valor de $150.000, con el compromiso de can-
celarla en un solo pago dentro de 5 meses. Si cobramos una tasa de interés simple de 25%
anual, cuanto dinero recibiremos de interés al momento de hacer el cobro?
=Co.i.t
=7
Co= $150,000
i= 25% anual = (0,25/12) = 0,0208 mensual
t =5 meses
entonces, 1= 150.000 . 0,0208 . 5 = $15.600
1=$15.600
En total recibe al 5to mes $165.600, lo que significa que son los 150.000 pesos del valor de la
mercancia mas los 15.600 pesos de interes.
A la suma del capital mas el interés se le conoce como monto (M) o valor futuro (VF).
Es la suma del capital inicial mas el interés ganado. En el ejemplo de Pedro, el
monto es de $936.000
M=Co + |
M= $720.000 + $216.000
M= $936.000



Es el valor presente mas interés.
Para hallar el Valor Futuro o Monto utilizamos la siguiente formula:
VF=VP +1
En el ejemplo anterior el Monto o valor que recibiremos al final del 5to mes es :
VF= $150.000 + $15.600
VF= $165.600
IMPORTANTE:
Si lo que se requiere es el calculo directo del monto o valor futuro de una suma en el cual no
se conoce el interés, la férmula a utilizar en el interés simple, es la siguiente:
VF=Co (1+i. t)
Haciendo uso del ejemplo anterior, procederiamos asi:
VF=150.000 ( 1 + ( 0,0208 . 5))
VF=150.000 ( 1 + (0,104));
VF = 150.000 (1,104)
VF = $165.600

Juan obtiene un préstamo de $2.400.000 con vencimiento en 4 meses y $3.000.000 con ven-
cimiento en 8 meses. Acuerda con su acreedor pagar las deudas mediante un pago hoy de
$1.000.000 y el saldo con dos pagos iguales al final de 5y 10 meses. Si la tasa de interés pac-

tada es del 18% anual. Determine el valor de cada uno de los pagos iguales que debe hacer?

Solucioén: C1=$2.400.000 C2=$3.000.000
t=4 meses t= 8 meses
i=(0,18/12)= 0,015 mensual i=(0,18/12)= 0,015 mensual

Pago inicial $1.000.000
Pago en 5 meses?

Pago en 10 meses?



Ahorra procedemos a determinar el valor futuro (VF) de cada préstamo.

VF1= $2.400.000[1+ (0,015.4)]  VF2=$3.000.000 [1+(0,015.8)]

VF1=$2.400.000 (1+0,6) VF2=$3.000.000[1+ 0,12]
VF1=$2.400.000(1,06) VF2=$3.000.000(1,12)
VF1=$2.544.000 VF2=$3.360.000

Si sumamos VF1+ VF2 tenemos:

VFT= $2.544.000+3.360.000=$5.904.000

A ese valor de restamos el pago inicial de $1.000.000, y entonces de nuestra deuda nos queda
un valor a pagar de $4.904.000 ($5.904.000 - $1.000.000), lo dividimos en dos pagos iguales
y nos da como resultado el valor a cancelar a los 5 meses: $2.452.000, y a los 10 meses:

$2.452.000.

1. Cristina tomé prestado $2.000.000. Los va a pagar en 18 meses. Le cobran 8% anual de
interés simple. ¢ Cuanto dinero tiene que pagar en intereses?

Qué cantidad de dinero invertido al 30% anual durante 18 meses se convierte en $870.0007?
En cuanto meses $720.000 al 20% anual se convertiran $900.0007?

A cuanto se convertiran $1.200.000 al 16% anual durante 8 meses?.

o & 0B

Un inversionista estima que un edificio puede ser negociado dentro de 3 afios por
$25.000.000. ¢ Cuanto sera lo maximo que él esta dispuesto a pagar hoy por el edificio, si
desea obtener una tasa de interés del 10% simple anual?

6. En cuanto tiempo se duplicara un capital invertido al 22%?



El Interés compuesto es aquel interés que se cobra o paga por un crédito o un ahorro y al ser li-
quidado se acumula al capital (Capitalizacidn del interés), por lo que en la siguiente liquidacion
de intereses, el interés anterior forma parte del capital o base del calculo del nuevo interés.
Este sistema, al capitalizar los intereses, hace que el valor que se paga por concepto de inte-
reses se incremente mes a mes, puesto que la base para el calculo del interés se incrementa
cada vez que se liquidan los respectivos intereses.
Este sistema es ampliamente aplicado en el sistema financiero. En todos los créditos y ahorros
que hacen o se dejan en los bancos sin importar su modalidad, se utiliza el interese compuesto.
Los periodos (llamados periodos de conversion o de capitalizacién), por lo general, son anua-
les, semestrales, trimestrales o diarios.
Para determinar el Interés Compuesto utilizamos la siguiente formula: I= Co[(1+i)n -1]

Donde:
I= interes compuesto a determinar
Co= Capital inicial o Principal o Valor presente.
i= tasa periddica ( i/m)
n= numero de periodos en conversion o capitalizacion (t.m)
El nuevo principal de cada periodo es la suma del interés generado en el periodo anterior mas
el valor que tenia el principal en ese momento.
Entonces el valor futuro se determina por :

VF=Co (1 +i)

Ménica deposita $1.200.000 en una entidad financiera que reconoce intereses del 12% anual
capitalizable trimestralmente. Cuanto tendra acumulado en la cuenta al finalizar el tercer ano?.

¢, Cual es el interés generado en el primer trimestre?



Antes de dar la solucion al ejercicio comprendamos algunos conceptos basicos del interes

compuesto:

Es el intervalo de tiempo convenido para capitalizar los intereses. Se identifica con m y
expresa el numero de capitalizaciones en un afo. Asi por ejemplo si se dice que la tasa de
interés es del 12% capitalizable o convertible trimestralmente, esto quiere decir, aque en el

afio hay 4 capitalizaciones. Osea m= 4

Representa el numero total de periodos en los cuales se producen las capitalizaciones.
En el ejemplo presentado anteriormente n=12. Este valor sale de multiplicar m.t, donde

m=4y t=3.

Es la tasa que se enuncia generalmente, pero que no actua para calcular de forma directa

los intereses ganados. En el ejemplo anterior es de 12%.

Es el interés fijado por periodos de capitalizacion. En el ejemplo anterior la tasa de interés

por periodo es 3% trimestral. Este valor sale de dividir la tasa nominal (j)= 24% y (m)= 4

trimestres.

Es el valor acumulado al final después de sucesivas adiciones de intereses.

Representa el valor al inicio de un periodo, es el dinero inicial con el cual se parte para

calcular los intereses.



Co= $1.200.000 ; j= 0,12 anual ; ip=j/m; m= capitalizacion trimestral;
n= 3 afnos.
VF?
Lo primero que hay que hacer es utilizar los periodos de capitalizacion y hacer que correspon-
da con la tasa en periodos de capitalizacién. Como asi?
Nos dice que los intereses se generan cada tres meses, y esos intereses, cada tres meses se
convierten en capital, y sobre ese nuevo capital se calculan los nuevos intereses hasta llegar
a los tres anos.
La tasa que nos dan el problema es nominal anual; y el periodo de pago de intereses es tri-
mestral. Luego en un afio existen cuatro (4) trimestres. Por ello dividimos la tasa convertida en
decimal entre el numero de periodos trimestrales al afio. Es decir, (0,12/4) esto nos da como
resultado una tasa de interés de 0,03 trimestral. (j/m).
Luego el tiempo esta en ano, tambien debemos pasarlo a trimestre. En tres afios cuantos tri-
mestres hay?. Hay 12 trimestres [(m=4)(n=3)]=12.
Ahora en la formula reemplazamos:

VF=Co (1 +i)
Co= $1.200.000 ; i= 0,03 trimestral ; m= 4 trimestres en un ano; n= 12 trimestre
en los 3 afnos.

VF?
VF= $1.200.000 (1 + 0,03)

VF=$1.200.000 (1,03)"
VF=$1.200.000(1,425760887)
VF=$1.710.913,06
Podemos decir, que Mobnica tendra acumulado en la cuenta al tercer afio la suma de

$1.710.913,06.



Ahora para dar solucién al segundo interrogante ¢ cual es el interés generado en el primer tri-

mestre?, utilizamos la formula de interes compuesto:

Co= $1.200.000 ; i= 0,03 trimestral ; m= 4 trimestres en un afio; n= 1 trimestre de los 12
trimestres.
I= Co[(1+i)" -1]

I=$1.200.000[(1 +0,03)" - 1]

I=$1.200.000[(1,03)" - 1]

1=$1.200.000(1,03 - 1)]

1=$1.200.000(0,03)

1=$36.000

¢, Cuanto de interés se ha generado en la cuenta de monica al 5 trimestre?



. Se colocan $350.000 en una cuenta de ahorros que da el 8% anual con capitalizaciones
mensuales. ¢ Cuanto habra en la libreta al pasar 2 afios y 8 meses? ;Cuanto se gano por
concepto de intereses?

. Pedi un préstamo por $8.000.000 el 5 de Junio al 26% anual, capitalizable bimensualmente.
¢, Cuanto me corresponde pagar para liquidar la deuda el 5 de Diciembre del mismo afio?

. Una empresa coloca todo su capital de $120 millones en bonos del estado que garantizan
el 6,4% anual capitalizable trimestralmente. ;Cuanto habra para repartir entre sus socios
por concepto de intereses al pasar un afio?

. Se sabe que hace 15 afos una propiedad costaba $900.000. Si se considera una tasa de
inflacion promedio del 13% anual capitalizable semestralmente, ¢ Cuanto vale hoy? . Cuan-
to valdra dentro de 10 afios?

. Un sefior desea tener dentro de 20 afios un capital de $100 millones en el banco, para lo
cual debe depositar hoy cierta cantidad y dejarla ganando intereses. Si el banco le ofrece

un 12% anual convertible semestral.

¢ Cuanto debe depositar hoy? ; Cuanto gana de intereses en los ultimos 5 afos?

La tasa de interés nominal es la tasa de interés que usted debera pagar al finalizar un periodo,

generalmente un afo, si el tipo de interés cobrado es simple.

La tasa de interés efectivo es la tasa de interés que usted debera pagar al finalizar un periodo

(generalmente un ano), si el tipo de interés cobrado es compuesto.



La tasa efectiva anual, , para l6gica-
mente escoger aquella entidad que ofrezca la tasa mas alta (sin consideraciones por ahora del

riego) y para elegir aquella tasa que términos efectivos sea la menor.

iea=[(1+i/m)™-1].100
iea= interes efectivo anual
i= interes nominal

m= periodos de capitalizacion al afio

Un préstamo de $ 2.000.000 con un unico vencimiento de capital al cabo de un afio, es otor-
gado a una tasa del 24% anual, liquidables, semestralmente en forma vencida, la evolucion de

las cifras mas importantes de este préstamo se muestran a continuacion:

Periodo Saldo Interes del Saldo
(Semestre) Inicial Periodo Final
] 2.000.000
1 2.000.000 240.000 2.240.000
2 2.240.000 268.800 2.508.800

El prestatario debe pagar en total $2.508.800, por lo tanto el valor de los intereses de un
ano fue de $508.800, cifra que comparada con el capital inicial de $2.000.000 representa un
25,44% ( 508.800/2.000.000).

De los anteriores calculos se concluye que por un préstamo pactado a una tasa nominal del
24% anual, con liquidacion de intereses compuestos semestralmente, realmente se paga una
tasa efectiva del 25,44% por afo vencido.

Si utilizamos la formula para hallar el interés efectivo obtendriamos:



iea=[(1 + i/m)™- 1].100
iea= [(1 + 0,24/2)? - 1].100
iea=[(1 +0,12)? - 1].100
iea=[(1,12)% - 1].100
iea=[(1,2544 ) - 1].100
iea= 0,2544.100
tiea=25,44% anual

Si el mismo crédito se hubiese concertado a la misma tasa nominal del 24% anual, pero liqui-

dable por trimestre vencido obtendriamos el siguiente comportamiento:

Periodo Saldo Interes del Saldo
(Trimestre) Inicial Periodo Final
0 2.000.000
1 2.000.000 - 120.000 2.120.000
2 2.120.000 | 127.200 2.247.200
3 2.247.200 134.832 2.382.032
4 2.382.032 142.921 2.524.953

En este caso el prestatario debe pagar en total $2.524.953 por lo tanto el valor de los intereses
de un afo fueron de $524.953, cifra que comparada con el capital inicial de $2.000.000 repre-
senta un 26,24%: (524.953/2.000.000), de tasa efectiva anual.

Comprobando con nuestra férmula tendriamos:

iea=[(1 + i/m)™ - 1].100
iea=[(1 + 0,24/4)* - 11.100
iea=[(1 + 0,06)" - 1].100
iea=[(1,06)4 - 1].100
iea=[1,26247696 - 1].100
iea=0,26247696 . 100




iea= 26,24% anual

Juan decide invertir $105.000, al 32% anual compuesto con pago de interéres diario. Determi-
nar la tasa efectiva anual, si la capitalizacion fuera bimestral y/o trimestral.
Rta 1: i=0,32/6 m=12/2 =6
iea= [(1+0,05333333333)°—1]. 100
iea= [(1,05333333333)° — 1] . 100
iea=[(1,365824716 — 1)] . 100
iea= (0,365824716 ) . 100

iea= 36,58% efectivo anual con capitalizacion bimestral

Rta 2:
iea= [(1+0,08)4 — 1]. 100
iea = 0,3604 . 100
iea= 36,04% efectivo anual con capitalizacion trimestral.
Para Juan la tasa 36,58% efectivo

anual con capitalizacion de interés bimestral.

utilizaremos la siguiente formula:

ina= [(1+ie)"™ — 11 m . 100

ina= interés nominal anual
ie= interes efectivo

m= periodo de capitalizacion



Cual es la tasa de interes nominal de una tasa efectiva del 16% que capitaliza semestralmente
los intereses?.
ina= [(1+ie)"™ - 1] m . 100
ie= 0,16
m= 12/6 = 2

Reemplazando en la formula tenemos:

ina= [(1+ie)"™ —1]m . 100

ina=[(1+0,16)"2—-1] 2. 100

Resolvemos el parentesis y nos queda:

ina=[(1,016)"2— 1] 2. 100

ina=[(1,077032961 - 112 . 100

ina=(0,077032961) 2 . 100

ina= 0,154065228 . 100

ina= 15,40%

Luego el interes nominal anual capitalizable semestralmente de una tasa efetiva del 16%

es 15,40%



1. Elabore una tabla que muestre la evolucion de una cuenta de ahorros que rinde el 12% mes
vencido en la misma se depositan $4.000.000 que permanecen durante 6 meses.
a. Con intereses simples
b. tCon intereses compuestos

2. Convertir la tasa 25% efectiva anual a tasa nominal anual con capitalizacién semestral y
trimestral. Rta: 23,60% S ; 22,94% T

3. Convertir la tasa del 10% capitalizable trimestralmente a tasa efectiva
anual. Rta: 10,38%

4. Calcular la tasa de interés que efectivamente se cobra en un
préstamo otorgado al 36% anual mes vencido. Rta: 42,57%

5. Si se desea obtener una tasa efectiva anual del 35%, qué tasas mensuales y trimestrales
vencidas deben cobrar?. Rta: 30,38% mensual; 31,16% trimestral (ambas nominales anua
les).

6. Con base en tasas efectivas, ¢ Qué es mas conveniente invertir en una sociedad que garan
tiza duplicar el capital cada 36 meses o depositar en una cuenta que reconoce el 30% anual
capitalizable mensual?.

7. Investiga en el diario el portafolio las tasas de los operaciones de captacidn y colocacion de

los bancos. Trae el recorte.

Lo que hasta el momento hemos trabajado son tasas de interés vencidas, es decir, que los
intereses se han recibido al final del periodo de inversion o de financiacién. Ahora vamos a
trabajar las tasas anticipadas, esto es que los intereses se cancelan al inicio del periodo y no

al final. Veamos un ejemplo para ser mas claros.



José obtiene un préstamo de $1.000.000 a una tasa de 20% anticipado. Qué tasa equivalente
de interés efectiva anual pago José?

En el ejemplo estamos ante la situacion que por cada $100 de préstamo, se debe reconocer
$20 por concepto de interés, o sea que José recibe solamente $800.000 del $1000.000 vy al
final del afio debe pagar el $1.000.000 completo.

$800.000 i?
1 ano
; !
$1.000.000
VP=800.000
VF=1.000.000
n=1 ano
i=7?
VF=VP (1 +i)"

Al reemplazar en la férmula anterior nos queda:
1.000.000= 800.000 (1 + i)’
1.000.000/800.000= (1 + i)’
Luego 1,25 = 1+i
Entonces i=1,25 -1 i =25% anual
Hemos llegado a la siguiente conclusién: Una tasa del 20% anual anticipada, es equivalente a
una tasa del 25% efectiva anual vencida.
Ahora si, podemos decir cual es la férmula para obtener la tasa de interés vencida, a partir de

una tasa de interés anticipada:



iv=_ia
1-ia
Esta expresion nos permite hallar la tasa de interés vencida, a partir de la tasa anticipada,

teniendo en cuenta que las obtenemos en el mismo periodo, asi si la tasa de interés anticipa-
da es mensual, al reemplazarla en la formula anterior, obtenermos la tasa de interés vencida
mensual.

Realicemos el con la férmula dada:

iv=_020 = 0,20/0,80; = iv= 0,25 anual
1-0,20
Por tanto para hallar una tasa efectiva anual equivalente a una tasa de interés nominal antici-
pada, en primer instancia resolvemos hallando la tasa de anticipada a vencida y luego aplica-
remos la formula de interes efectivo anual, que ya vimos anteriormente:

(iea = [(1 + i/m)" - 1].100)

El banco Bogota cobra una tasa del 30% nominal anual mes anticipado y deseamos conocer
la tasa efetiva anual.
Solucién:
ia = 0,30 anual
m = 12 (numero de meses en un ano)
Pasos:
Se halla la tasa de interés mes anticipado. Tenemos que la tasa es 0,30 anual y el afio tiene
12 meses. Nos queda:

ia= 0,30/12 entonces, ia = 0,025 mes anticipadado

iv = 0,025 -=>0,975 iv =0,025/ 0,975
1- 0,025
iv = 0,02564 mes vencido



O sea que una tasa de interés del 0,025 mes anticipadao es igual a una tasa del 0,02564 mes
vencido.
Ahora aplicamos el procedimiento ya conocido para la tasa vencidas:

iea =[(1 + 0,02564)" - 1].100

iea = 1,355158871 -1 . 100

iea = 0,3551588709 .100

iea = 35,51%

1. Para una tasa efectiva anual del 40% encuentre la tasa equivalente:
a. Mensual vencida
b. Nominal anual Semestre anticipado
c. Diario (afio = 365 dias)
d. Nominal anual
e. Trimestre anticipado
2. El banco Davivienda tienen una linea de crédito para estudiantes, cobra una tasa del 12%
semestre anticipado. Un estudiante tiene planeado utilizar un crédito y desea saber el costo
anual del mismo.
3. ¢ Qué tasa efectiva anual es equivalente al 22% anual trimestre anticipado?
4. ;Qué es mas conveniente para un inversionista?
* Invertir en una sociedad que garantiza triplicar su dinero cada 42 meses.
+ Dsepositar su dinero en una entidad que reconoce intereses del 30% anual trimes-
tre anticipado.
5. Investiga las tasas de interes que se cobra sobre los préstamos de tarjetas de crédito.
6. Investiga las tasas de interés que ganan los depdsitos de cuentas corrientes y de cuentas

de ahorro en tu ciudad. (Dos entidades bancarias).



* Rentas uniforme vencidas y anticipadas
* Rentas diferidas

* Rentas perpetuas

Constantemente en nuestra vida diaria escuchamos o somos participes de actividades en
las cuales debemos pagar a alguien sumas constantes de dinero por periodos determinados,
como el arriendo (alquiler) de una vivienda, o el pago de cuotas por concepto de capitales que
hemos recibido en préstamo (hipotecas o compra de activos fijos) y que debemos amortizar
mensualmente. O que decir que aquellas personas que han tomado una podliza o seguro de
vida, deben efectuar mensualmente un pago al cual se conoce como prima. O en el caso de
nuestros familiares o padres que después de haber cumplido con el tiempo de servicio en una
empresa, llegan a la edad de jubilacion y empiezan a recibir del estado lo que llamamos pen-

sion.

Una es un conjunto de flujos de efectivo periddicos e iguales durante un periodo
especifico. (Sucesion de pagos, depositos o retiros). El nombre de anualidad no implica que
las rentas tengan que ser necesariamente anuales, sino que la secuencia de pagos puede
ocurrir en diferentes intervalos de tiempo, como mensuales (renta, pagos del automovil).
Generalmente las anualidades son iguales, pero pueden aumentar o disminuir de valor en
determinadas condiciones.

Las anualidades también reciben el nombre de . Cada anualidad se llama término de

la renta.



Los flujos de efectivo de una anualidad pueden ser (los $700.000 recibidos al final
de cada uno de los préximos 10 afios) o (los $500.000 invertidos al final de cada uno
de los proximos 5 afios).

Las anualidades reciben el nombre de , cuando las cuotas que se entregan son
para formar un capital, es decir, las imposiciones son un caso particular de renta que constitu-
ye un subconjunto del conjunto de las rentas, en el cual cada término devenga interés (simple

o compuesto) desde la fecha de su abono hasta la fecha final.

Existen dos tipos basicos de anualidades.
, el flujo de efectivo ocurre al final de cada
periodo.

, el flujo de efectivo ocurre al inicio de cada periodo. Por
ejemplo el pago del arriendo de una casa, primero se paga el arriendo y luego se
habita el inmueble.

Ambos tipos de anualidades pueden aplicarse en un contexto de certeza, en cuyo caso
se les llama o en situaciones caracterizadas por la incertidumbre,

en cuyo caso se les conoce como



Francisco desea determinar cuanto dinero tendra al término de 5 afios si elige la anualidad
ordinaria. Esta consiste en depésitos de $1000.000 anuales, al final de cada uno de los proxi-
mos cinco anos, en una cuenta de ahorros que paga el 7% de interés anual. Esta situacion se

ilustra en la siguiente linea de tiempo:

$1.310.795,01

$1.225.043

$1.144.900

$1.070.000

$1.000.000

‘ 55.750.739,01 Valor Futuro

51.,000.000 51.000.000 SL000.000  $1.000.000  $1.000.000
| L | | | |

[=1

1 2 3 4 5

Como muestra la figura, al término de cinco afos, Francisco tendra $5.750.739,01 en su cuen-
ta. Observe que como los depdsitos se realizan a fin de afo, el primer depdsito ganara intere-
ses durante 4 afos, el segundo durante 3 afios, etcétera.
La formula para determinar el valor futuro de la anualidad es la
siguiente:
VFA =R [(1+)" - 1]
Donde:
VFA= valor futuro o monto de la anualidad, en el momento de su vencimiento, es el valor de
todos los pagos al final de las operaciones.
R= renta o pago por periodo
n = numero de anualidades o pagos.

i = la tasa de interés que se reconoce por cada uno de los intervalos de tiempo.



Comprobando lo anteriormente expuesto utilizando la formula nos queda:

VFA = 1.000.000 [(1+0,07)5 - 1]

0,07
VFA =1.000.000 [1,402551731 - 1]

0,07

VFA =1.000.000 [0,402551731]

0,07

VFA = 402.551,7307

0,07

VFA = §$5.750.739,01

Una persona se ha propuesto depositar $ 320 mensualmente durante 2 afios (24 meses) en
una cuenta bancaria que paga el 18 % anual de interés (1.5 % mensual). ¢ Cual sera la canti-
dad acumulada al final de los dos afos considerando que el banco capitaliza mensualmente
los intereses?.

Rta. $9.162, 72

Responde a la pregunta ¢ cuanto vale hoy un conjunto de pagos iguales a realizar a intervalos
regulares en el futuro?.

Una pequeina empresa fabricante de juguetes de plastico, desea determinar la cantidad maxi-
ma que debe pagar para comprar una anualidad ordinaria especifica. La anualidad consiste
en flujos de efectivo de $700.000 al final de cada afio, durante 5 afios. La empresa requiere

que la anualidad le proporciones un rendimiento minimo del 8%. Veamos la linea del tiempo:
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52,79 897,02

La formula que responde a la pregunta es:

VPA= R[1-(1+)"

Donde:
VPA= indica Valor Presente de una Anualidad
Si reemplazamos los valores en la formula anterior tenemos el siguiente paso a paso:

VPA = 700.000 [1- (1+0,08)"]

0,08
VPA = 700.000 [1- (1.08)%

0,08

VPA = 700.000 [1- (0,680583197)]

0,08
VPA = 700.000 [0,319416803]

0,08

VPA = 223.591,7621

0,08

VPA = $2.794.897,02



Una empresa tiene en su cartera de activos 10 pagarés de $200 cada uno y con vencimientos
mensuales consecutivos. El primero de ellos vence dentro de un mes. La empresa necesita
liquidez y planea venderlos a un banco, el cual ha aceptado la transaccién considerando una
tasa de interés de referencia de 24% anual (2% mensual). ; Qué cantidad recibira la empresa
si se realiza la operacion?. En otras palabras, ¢ cual es el valor presente de estos pagares?

Rta: $1.796,51

¢Cual es la renta semestral adelantada equivalente a una renta mensual adelantada de

$660.000, si el interés es de 36.% anual convertible mensualmente?

VP S1 = R[1+1- (1+i)™" ]

Donde:
VPS1=valor presente o actual de una anualidad anticipada.
Apliquemos la formula y nos queda:

Veamos: i = 0,36/12 = 0,03 mensual

VPS1 = 660.000[1+1- (1+0,03)%"" ]
0,03
VPS1 = 660.000[1+1- (1,03)%"]
0,03
VPS1 = 660.000[1+1- (1,03)°]
0,03
VP S1= 660.000[1+1- 0,8626087844 |
0,03
VPS1 = 660.000[1+ 4,579707187]

VP S1=660.000 [5,579707187 ]

VPS1 = $3.682.606,74



Existe otra que también nos permite hallar el valor presente de una anualidad antici-

pada:

VPS1= R (1+i) [ (1+)"-1]
i(1+ )"

Cada 2 meses, el dia 25, se depositan $100.000 en un fondo de inversion que paga 6% anual
convertible bimestralmente. §Cuanto se habra acumulado en el fondo un instante antes de
realizar el vigésimo cuarto depdsito?

Se considera una anualidad anticipada de 23 depdsitos bimestrales de $100.000 cada uno. Se

desea calcular la cantidad que se puede acumular en 23 bimestres, es decir, el

Formula:

MS1=R[(1+)™" =1 -1]
i
Donde:

i =0,06/6 =0,01 bimestral n= 23
R=100.000

Una persona arrienda una casa en $50.000 pagaderos por mes anticipado. Si tan pronto
como recibe el arriendo lo invierte en un fondo que le paga el 2% efectivo mensual. ;Cual
sera el monto de sus ahorros al final del afio?

Rta: VF de S1=684.016.58

Son aquellas que comienzan después de que transcurre un intervalo de tiempo. El lapso que
transcurre entre la fecha inicial o fecha de valoracion de la anualidad y la del primer pago, se

llama intervalo de desplazamiento. Estas anualidades se analizan como anualidades vencidas.



Se presenta una perpetuidad o anualidad perpetua, cuando se hacen pagos constantes inde-
finidamente sin limite de tiempo.

Estrictamente hablando, esta clase de anualidad no se presenta en la realidad, por la sencilla
razon de que a causa de lo cambiante de las tasas que manejan y ofrecen las instituciones
financieras y crediticias también las rentas resultan variables a pesar de que el capital invertido

permanezca fijo.

1. ¢En cuanto se convierte una anualidad ordinaria de 500.000 pesos anuales, durante 6
afnos, al 4 %? Rta: $3.316.487,73

2. Alfinal de cada afio se depositan en el banco 250.000 pesos. Si el banco paga el 7% anual,
¢ cuanto dinero habria después del 5to afio? ;Y después del 7mo afo? RTA:$1,437.684,75;
$2.163,505,27

3. Determine el valor futuro (monto) al cual equivalen 6 pagos anticipados semestrales de
$140.000, si el interés es del 19% anual capitalizable semestralmente. RTA: $1.167.970,70

4. Un trabajador deposita $50.000, en su cuenta de ahorros al inicio de cada mes, si la cuenta
paga una tasa de interés del 1,3% mensual, capitalizable mensualmente. ; Cuanto habra
ahorrado al pasar un afno? RTA: $653.197,11

5. Un comerciante5 alquila un local para su negocio y acuerda pagar $2.750.000 de renta
por anticipado. El comerciante desea librarse de pagar mensualmente, por lo que decide
proponer una renta anual anticipada. Si los intereses son del 12% anual, convertible men-
sualmente. ¢ De cuanto deberia ser la renta anual anticipada? RTA: $35.225.652,12

6. Carolina desea obtener $5.000.000 mediante depdsitos mensuales de $100.000 en una
cuenta bancaria que paga 1.25% mensual; ;Cuantos pagos o periodos mensuales se re-

quieren para alcanzar dicha suma si el primer depdsito lo hace el dia de hoy?RTA:38,69



7. ¢Cuanto se acumula en una cuenta de ahorros si se realizan 20 depdsitos quincenales
vencidos de $50.000 y la tasa de interés es del 2.5% quincenal? RTA: $1.277.238,88

8. ¢ Cuanto debe depositar una persona al inicio de cada mes durante 20 meses para que se
disponga de $18.000.000 al final del plazo, suponiendo que se gana una tasa de interés del

22% anual capitalizable trimestralmente? RTA: $2.187.651,70

En esta unidad estudiaremos los conceptos correspondientes a las Amortizaciones:
* Amortizacion significado

+ Tipos de amortizaciones

Es frecuente de los estados, las compaiias o cualquier persona tenga que procurarse una
suma de dinero, y para pagarla se comprometa hacerlo mediante un numero de cuotas (pesos)

pagaderas al final de cada periodo (generalmente mensual) con una tasa de interés i.

Podemos considerar que el termino amortizar es la extincion gradual de una deuda mediante
pagos “R” periodicos.

en matematicas financieras significa pagar una deuda y sus intereses mediante
pagos parciales o abonos, los que pueden ser iguales en valor o variables, efectuados a inter-
valos de tiempo iguales o diferentes.
Recordemos que la parte de la deuda no pagada en cierta fecha, se le conoce como capital
insoluto. Dicho capital al inicio del plazo es la deuda original.
Ahora bien, para poder llevar un registro que indique tanto el capital pagado, como los intereses

y el saldo al principio de cada periodo, formularemos una tabla llamada; Tabla de amortizacion.



Dicha tabla se podra llenar de la siguiente manera:
a. Se encuentra el numero de pagos necesarios para amortizar la deuda.
b. Se calcula el valor de los pagos “R”, que constituyen una anualidad cuyo valor presente
es el capital insoluto al inicio del plazo.
c. Obtener el interés sobre saldos 6 capital insoluto.
La diferencia de los pagos “R” con el interés vencido sera el capital pagado al final del periodo,
que en consecuencia disminuiran tanto la deuda como el interés, y por ende, la cantidad des-

tinada para disminuir la deuda aumenta en cada periodo.

Es cuando el pago de una deuda se lleva a cabo de tal manera que la cantidad destinada a
reducir el capital aumenta gradualmente, es decir, el abono se calcula mediante la féormula del
valor presente de una anualidad vencida. Cada abono efectuado se divide en dos partes: en
primer lugar se pagan los intereses adeudados al momento en que se efectua el pago y el res-
to se aplica a disminuir capital. Como cada pago reduce el capital, los intereses que se pagan
en cada periodo van disminuyendo; por tanto, resulta evidente que la amortizacion gradual de
una deuda se lleva a cabo calculando los intereses sobre el saldo.
Veamos un ejemplo para saber de que estamos hablando:
Juan Manuel realizé un préstamo por $6.000.000, y se va a realizar la amortizacién en 6
meses. La tasa de interés aplicada al préstamo es del 33% anual capitalizable mensual-

mente.



Datos:

Valor del préstamo= $6.000.000, es decir el principal o valor presente.
Tasa nominal anual= 0,33

Capitalizacion = mensual, luego m =12

Tiempo = 6 periodos de un mes, luego n= 6

Realizamos el calculo del pago anual, para ello utilizaremos la formula de la anualidad vencida:

VPA = P.i
T—(1+i)"

Realizar la tabla de amortizacion donde se refleje los intereses pagados asi, como el valor
abonado al capital, periodo a periodo.

Realicemos estos pasos entonces:

VPA = $6.000.000 * (0,33/12)
1—(1+0,33/12)®

VPA = $6.000.000 * (0,0275)
1-(1,0275)°

VPA = $165000

1-(0.8497849136)

VPA = $165000
0,1502150864

VPA = $1.098.424,95
Lo anterior nos indica que mensualmente durante 6 meses, realizaremos un pago de

$1.098.424,95.

En la tabla de amortizacion nos queda:



0,0275

Mes Amortizacidén Intereses Pago fcuota | Saldo Deuda
0 6.000.000,00
1 933.424,96 | 165.000,00 | 1.098.424,96 | 5.066.575,04
2 959.094,15 | 139.330,81 | 1.098.424,96 | 4.107.480,89
3 985.469,24 | 112.955,72 | 1.098.424,96 | 3.122.011,66
4 1.012.569,64 85.855,32 | 1.098.424,96 | 2.109.442,02
3 1.040.415,30 58.009,66 | 1.098.424,96 | 1.065.025,71
6 1.069.026,73 29.398,23 | 1.098.424,96 (0,01)

Lo anterior nos quiere decir que al mes 0, o al principio el saldo de la deuda es de $6.000.000,
que es el valor prestado. En el mes 1, el valor de la cuota a pagar es de $1.098.424,96. El valor
de los intereses resulta de multiplicar (interés simple) la tasa de interés mensual por el capital
(préstamo), esto nos da un valor de $165.000. Este valor de los intereses se lo restamos al
valor de la cuota a pagar y entonces dicha diferencia es el valor que amortizamos del capital:
$933.424,96. Luego restamos al saldo de la deuda el valor amortizado y el resultante es el
nuevo saldo insoluto o adeudado para el segundo mes: $5.066.575,04.

Este proceso se repite hasta cancelar (amortizar) el total de la deuda, que se hace al mes 6.
El sistema de amortizacion es gradual, porque el valor de los intereses disminuye mes a mes

y la amortizacion al préstamo aumenta mes a mes. (Ver tabla del ejemplo).

Susana pequeia empresaria contrae una deuda de $12.000.000 que debe amortizar en un
afno y medio, con pagos trimestrales iguales vencidos. Si la tasa de interés es del 16,4% anual
capitalizable trimestralmente. Encuentre el valor del pago trimestral y elabore la tabla de amor-

tizacion para Susana.



En este tipo de préstamos, el prestatario (deudor) se compromete a devolver todos los perio-
dos la misma cantidad de capital, esto es, la cuota de amortizacion (A) se mantiene constante
durante todo el préstamo.

Considerando que el importe del préstamo es Co (capital prestado), con un tipo de interés
constante i, y amortizable en n periodos, en este caso debe cumplirse que:
A1=A2=A3=..=An=A

Es decir, en primer lugar se calcula todo lo que tenga que ver con las cuotas de amortizacion
(abono a capital), a continuacion los intereses vy,

finalmente, los demas términos amortizativos. Veamos un ejemplo para comprender esto:
Cirilo ha realizado un préstamo en el Banco de su confianza por valor de $21.000.000, a una
tasa de interés del 11,3% anual, con pago de intereses trimestrales vencidos. El tiempo del
préstamo es por 3 afos.

Valor préstamo (Co) = $21.000.000; Tasa anual = 11,3 %

Plazo del préstamo para devolverlo: 3 afos.

Primer paso: determino el valor a amortizar del capital, y esto se realiza dividiendo el capital
prestado entre el numero de pagos a realizar en el total del tiempo del préstamo. (Tres afios

divididos en trimestres, son 12 trimestres en total, para nuestro ejemplo)

Entonces Amortizacion(A) = Valor prestado
n

Amortizacion(A) = $21.000.000
12

Amortizacion(A) = $1.750.000



Ahora calculamos los intereses y demas aspectos de amortizacion segun muestra la siguiente

tabla:

Préstamo $ 21.000.000,00

Tasa anual 11,3%

Tasa trimestral 2,83%

Tiempo 3 afios

Pagos Trimestrales
# de Pagos Amortizacién Intereses Valor Cuota Saldo Deuda

0 $ 21.000.000,00
1 5 1.750.000,00 | 5 593.250,00 | § 2.343.250,00 | 5 19.250.000,00
2 5 1.750.000,00 | $ 543.812,50 | $ 2.293.812,50 | $ 17.500.000,00
3 S5 1.750.000,00 | 5 494.375,00 | 5 2.244.375,00 | 5 15.750.000,00
4 | $ 1.750.000,00 | $ 444.937,50 | 5 2.194.937,50 | 5 14.000.000,00
5 . 5 1.750.000,00 | 5 395.500,00 | 5 2.145.500,00 | $ 12.250.000,00
7] 5 1.750.000,00 | S 346.062,50 | 5 2.096.062,50 | 5 10.500.000,00
7 S5 1.750.000,00 | 5 296.625,00 | $ 2.046.625,00 | 5 8.750.000,00
8 S 1.750.000,00 | 5 247.187,50 | & 1.997.187,50 | 5 7.000.000,00
) 5 1.750.000,00 | 5 197.750,00 | 5§ 1.947.750,00 | 5 5.250.000,00
10 S 1.750.000,00 | 5 148.312,50 | 5 1.898.312,50 | § 3.500.000,00
11 S 1.750.000,00 | & 98.875,00| S 1.848.875,00 | S 1.750.000,00
12 .S 1.750.000,00 | 5 4943750 | 5 1.799.43750 | S =

Para hallar los primeros intereses, multiplicamos el valor de la deuda por la tasa de interés

periodica, en este caso por la tasa trimestral: (21.000.000 * 0,02825).

El valor de la cuota a pagar en el primer trimestre resulta de sumar al valor de la amortizacion

los intereses ($1.750.000 + $593.250 = $2.343.250).

El saldo de la deuda resulta de restarle al valor inicial, la cantidad amortizada o pagada del

capital prestado. Para el primer trimestre es: ($21.000.000 - $1.750.000= $19.250.000).

De la misma forma que se realiz6 el procedimiento anterior procedemos a calcular el resto de

valores de la tabla.




Para realizar esta actividad te invito a que consultes primero en las entidades bancarias de tu

localidad ¢, cuales son los sistemas de amortizacién que utilizan?

1.

Visitar el siguiente link: https://portalempresas.davivienda.com/, ingresa a simuladores, haz
clic luego en simulador de crédito corporativo. Haz el céalculo con los datos que desees y
verifica que tipo de amortizacion se ha realizado acorde a los conocimientos recientemente
adquiridos.

Un padre preocupado por la seguridad de su familia, acude a un banco con el propdsito de
conseguir un préstamo para vivienda. La suma a la que aspira es de 75.000.000 de pesos.
El banco de su confianza le realiza el préstamo por el 70% del valor solicitado. A una tasa
del 13,6% efectivo anual. El plazo del préstamo queda a 10 afios, con pagos iguales de
amortizacion. El abono a capital e intereses del préstamo debe realizarse mensualmente.
Indique:

Tasa nominal anual y periddica.

Valor de amortizacion mensual.

Realice la tabla de amortizacion o simulacién del préstamo.

Cual es el valor de la deuda al 3 afo de haber efectuado el préstamo.

Patricia ha adquirido una deuda con el banco Davivienda para la compra de una camioneta
ultimo modelo. El valor del préstamo es de $65.000.000, la tasa fija durante el tiempo de
cancelacion de la deuda es de 13,8% anual. La amortizacion y los intereses se deben pagar
cada dos meses (bimestralmente). El tiempo de duracion de la deuda es de 5 afios.
Determine:

1. El valor de la cuota por el método gradual de amortizacidon

2. Realice la tabla de amortizacion del préstamo.



* Valor presente neto.

 Tasa Interna de Retorno.

Al decidir realizar una inversion en la empresa se debe contar con la mayor cantidad de infor-
macion para poder hacerlo minimizando los riesgos. Para decidir realizar una inversion, casi
siempre pensamos en términos de analisis de la rentabilidad de las inversiones.

En las empresas, decidir si se realiza una inversion no es una decisién que se tome todos los
dias, no es algo tan cotidiano como facturar o comprar. Por eso, muchas empresas medianas
suelen carecer de procedimientos de evaluacion de las inversiones, 1o que queda reservado
para grandes empresas.

La evaluacién de un proyecto de inversion, tiene por objeto conocer su rentabilidad econdmica
financiera y social, de manera que resuelva una necesidad humana en forma eficiente, segura
y rentable, asignando los recursos econdomicos con que se cuenta, a la mejor alternativa.

La evaluacion de , Se ha transformado en un instrumento prioritario, entre los agen-
tes econdmicos que participan en la asignacion de recursos, para implementar iniciativas de
inversion; esta técnica, debe ser tomada como una posibilidad de proporcionar mas informa-
cion a quien debe decidir, asi sera posible rechazar un proyecto no rentable y aceptar uno ren-
table. La realizacion de proyectos de inversion es importante para el trabajo multidisciplinario
de administradores, contadores, economistas, ingenieros, psicologos, etc., con el objeto de
introducir una nueva iniciativa de inversion, y elevar las posibilidades del éxito.

La evaluacion de proyectos por medio de métodos matematicos- Financieros es una herra-

mienta de gran utilidad para la toma de decisiones por parte de los administradores financie-

http://www.econlink.com.ar/proyectos-de-inversion



ros, ya que un analisis que se anticipe al futuro puede evitar posibles desviaciones y proble-
mas en el largo plazo. Las técnicas de evaluacion econdmica sonherramientasde uso general.
Pueden aplicarse a inversiones industriales, de hoteleria, de servicios, que a inversiones en
informatica.
Los métodos mas utilizados para evaluar la viabilidad de una inversion son: el V.A.N. (Valor
Actual Neto) y el T.I.R. (Tasa Interna de Rentabilidad). En los analisis de viabilidad también se
incorporan otros indicadores como:
+ LR. (indice de Rentabilidad). También llamado ratio ganancia coste que es el co-
ciente entre el valor actualizado de los flujos netos de caja y la inversion realizada.
+ Payback (Plazo de Recuperacion). Que es el tiempo que tarda en recuperarse la

inversion realizada

Consiste en actualizar a valor presente los flujos de caja futuros, que va a generar el proyecto,
descontados a un cierto tipo de interés (la tasa de descuento), y compararlos con el importe
(valor) inicial de la inversion.

Para una tasa de actualizacion (r) constante, y una inversion a (n) afos, siendo C el valor de

la inversion y F los distintos flujos anuales se puede escribir asi:

+-VAN= F1 + F2 + ...+ Fn -C

(1+r1)  (1+r)? (1+r)"

Para restablecer los signos en términos de igual consideramos que los que los desembolsos
que sefalan una salida de capital les aplicamos el signo negativo y los que constituyen ingre-

sos o0 entradas tendras signo positivo.

Tomado de http://webs.ono.com/martinpascual/pp6052_vantir.pdf



Si obtenemos un VAN positivo, el analisis nos indicara que el valor actualizado de las entradas

y salidas de la inversidon proporciona beneficio, expresado por dicho importe a la fecha inicial

por encima del que obtendriamos considerando esa inversion a un coste o rendimiento minimo

exigido (coste de oportunidad).

Sin embargo, si el VAN resulta negativo, indicara que a esa tasa de actualizacién se produce

una pérdida en la cuantia que exprese el VAN.

Es decir, las inversiones con VAN positivo serian interesantes y aquellas en las que el valor

fuera negativo serian rechazables. Ademas, sera util para clasificar las interesantes en funcion

del mayor o menor valor neto, o que nos proporcionaria su grado de interés.

La tasa de descuento aplicado para el calculo del VAN tiene su importancia, ya que
del VAN y lo :

aunque estas tendencias también dependeran de los vencimientos y los signos de los flujos de

caja. Por ejemplo, una inversion que requiera un fuerte desembolso inicial y beneficios tardios

tendra una estructura inversa a otra que obtenga beneficios en los primeros ejercicios y des-

embolsos posteriores.

Si VAN> 0: El proyecto es rentable, se acepta. Si VAN< 0: El proyecto no es rentable, se recha-
za. A la hora de elegir entre dos proyectos, elegiremos aquel que tenga el mayor VAN.

La férmula la podemos sintetizar en:

Dado que las tasas de descuento son distintas para cada afo se aplica la siguiente formula:

VAN = - Inv. Inicial + + F1/(1+i)1 + F2/(1+i)2 + F3/(1+i)3 + Fn/(1+i)n

VAN =- A4 +2"_: o

= (1+k)



Donde:

A = desembolso inicial

Qt = flujo de tesoreria en el periodo t
k = costo de capital

n = vida util estimada para la inversion.

Es la tasa de retorno o tipo de rendimiento interno de una inversion; es decir, es aquel tipo de
actualizacion que hace igual a cero el valor del capital.

Para la TIR, se aceptan los proyectos que permitan obtener una rentabilidad interna, superior
a la tasa de descuento apropiada para la empresa, es decir, a su costo de capital. Este método
suele usarse como complementario al VAN.

El VAN nos informa del beneficio absoluto que se va a obtener del proyecto de inversion. Asi,
entre varias opciones escogeremos aquélla cuyo VAN sea mas alto, porque sera la que nos
proporcionara un beneficio mas elevado.

En cambio, el T.I.R. nos informa de la rentabilidad de la inversion, por lo tanto, es un indicador
relativo al capital invertido. Al escoger, o haremos de aquella opcion que nos producira mayor

beneficio por cada peso invertido.

Si TIR> a la tasa de descuento (r): El proyecto es aceptable. Si TIR< a la tasa de descuento
(r): El proyecto no es aceptable. Es la tasa de descuento capaz de dar al proyecto un VAN que

Sea cero.

Un proyecto de una inversion de 12.000:

afo1 afo2 afo 3 afo 4 afo5
Flujn de naja neto 4.000 4.000 4.000 4.000 5.000



Para hallar la TIR hacemos uso de la formula del VAN, so6lo que en vez de hallar el VAN (el cual
reemplazamos por 0), estariamos hallando la tasa de descuento.
Veamos:

VAN = BNA — Inversion

0=4.000/(1+i)" +4.000/(1+i)? +4.000/(1+i)® +4.000/(1+i)* + 5.000 / (1 +i)® — 12.000

i=21%

TIR=21%
Ahora Veamos un ejemplo sencillo de aplicacion de VAN y TIR.
Una sociedad con una tesoreria saneada se plantea la adquisicion de un local comercial
por $5.700.000,00. La sociedad ve la posibilidad de alquilar ese local a otras empresas por
$370.000,00 anuales y creceran en $20.000 por afio hasta el quinto afio. Se toma como tasa

de descuento el |.P.C. (supuesto 3%); en el que la sociedad tiene pensado vender el local por

$6.000.000,00.

Tasa de descuento 3%
Afios Pagos | Cobros Raosultado Walor Actual
0 5.700.000,00 (5.700.000,00) | (5.700.000,00)
1 370.000,00 3 700000, 00 356.223,30
2 | 350.000,00 | 350.000,00 367.612,40
3 410,000,000 4100000,00 375.208,08
4 430.000,00 | 4 0, O ) 373, 164,56
5 E.D00. 000,00 £.000.000,00 5.175.652,71
Totales 5,700.000,00 7.600.000,00 | 1.890.000,00 950.861,05
TR, 6,65%

Aplicando las formulas correspondientes, tendremos que:
La V.AN. = $950.861,05
LaT.I.R. =6,65%



Otro ejemplo mas realista:
La inversidn que se va a realizar tiene una vida util de 10 afios y el desembolso inicial as-
ciende a $4.000.000,00.
El Plan de Marketing realizado determina que los cobros que podra conseguir la sociedad
al finalizar el primer afio seran de $1.000.000,00 y los pagos del mismo periodo ascende-
ran a $400.000,00.
Se estima una inflacién anual (crecimiento anual) del 3,00% para cobros, mientras los

pagos creceran un 4,0% anual. La tasa de actualizacion anual considerada es del 6,00%

anual.

Capital 4.000.000,00 Tasa descuento 6%

Cobro inicial 1.000.000,00 Tasa de pagos 4%

Pago inicial 400.000,00 tasa de cobros 3,00%

Tiempo 10 Afos

Tasa de descuento 6%

Afios Capital Pagos Cobros Resultado Valor Actual
0 4.000.000,00 (4.000.000,00) (£.000.000,00)
1 400.000,00 | 1.000.000,00 600.000,00 566.037,74
2 416,000,00 1.030.000,00 614.000,00 546.457,81
3 432.640,00 1.060.900,00 628.260,00 527.499,21
4 449.945,60 | 1.092.727,00 642.781,40 509.143,07
5 467.943,42 | 1.125.508,81 657.565,39 491.371,11
6 486.661,16 1.158.274,07 672.612,91 474.165,56




Como practica a estas nuevas competencias realiza los siguientes ejercicios:

1.

Una Maquina tiene un costo inicial de $11.000.000 y una vida util de 6 afios, al cabo de los
cuales su valor de salvamento es de $1000.000 Los costos de operacién y mantenimiento
son de $300.000 al afio y se espera que los ingresos por el aprovechamiento de la maquina
asciendan a $ 3.000.000 al afo ¢ Cual es la TIR de este proyecto de inversién?

El Sr. Mario esta evaluando la alternativa de instalarse con una fuente de soda. La inversion
inicial que se requiere es de $ 5.000 y los beneficios netos durante 5 afios seria de $ 2.000.
El Sr. Mario piensa financiar este negocio con 60% de deuda que puede contratar al 20%;
el resto lo financia con capital propio, cuyo costo alternativo es de 15% ¢ Cual es la tasa de
descuento relevante para este sefior?.

La compra de un camion para el transporte de minerales representa una inversién de $
10.000. Al cabo de dos afios el vehiculo ya no sirve para esta tarea, pero puede liquidarse
en $ 1.000. No obstante, la ley sélo permite depreciar $ 4.000 por afio. Los costos de operar
el camién son de $ 3.000 el primer afio y $ 4.000 el segundo. Los ingresos por flete son
de $ 11.000 cada ano. La tasa de impuestos a las utilidades es de un 50%. El inversionista
dispone de $ 6.000 para este negocio, pero no se decide porque tiene otro que le daria un
20% de rentabilidad anual. Los $ 4.000 restantes se pueden obtener a través de un crédito
bancario al 15% anual. qué recomendaria usted a este inversionista?. Considere que los
intereses se pagan anualmente, pero el crédito se amortiza en una sola cuota al final del

segundo afio.
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