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INTRODUCCION

ebido a la importancia de las asignaturas de Ingenieria Econdmica y Finanzas,

impartidas en la Tecnol6gica de Bolivar Institucion Universitaria, y conocedoras de la
incidencia de estas en el desarrollo integral de todo ser humano, se ha disefiado esta tesis,
pues con €ella se pretende llenar en minima parte €l vacio que existe en la ingtitucion al
carecer de un texto propio y practico que proporcione a lector una solida introduccion a la
creciente complegjidad de los proyectos socio-econdmico, y la necesidad de un desarrollo
organizado de ideas y acciones que permitan aumentar la produccion y €l bienestar nacional
atodo nivel.

El desarrollo y organizaciéon de los diferentes temas, se ha llevado a cabo siguiendo
criterios didéacticos y buscando colocar en orden secuencial los diferentes aspectos que debe
abarcar estas areas econdmicas, haciendo énfasis en sus interrelaciones y en la informacion
gue ha de servir como punto de apoyo paraa autoaprendizaje.

El propésito béasico de esta tesis, es apoyar a la institucién en la lucha por transformar la
metodologia tradicional educativa a una de autoaprendizaje que permita incrementar el
cuerpo de conocimientos acumulados, con € fin de que éstos sean utilizados como materia
prima con la cual los lectores puedan construir proyectos o sortear situaciones diarias en las
gue vean comprometido sus intereses o el de la sociedad.

El usuario que ingrese a este proyecto, muy posiblemente podra extender su capacidad de
andlisis y creatividad, que se vera reflegjada en la fortaleza adiciona para enfrentar eventos
gue €l futuro le depare. Por tanto habremos tenido éxito en la medida en que este libro le
halla servido de medio para ingresar a excitante mundo de los negocios y termine
entusiasmado.
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RESUMEN

Este proyecto de grado tiene como titulo: “ANALISIS ECONOMICO Y FINANCIERO
COMO APOYO PARA LA TOMA DE DECISIONES’, y contiene un conjunto de
informacion que servira de soporte en el momento de efectuar un andlisis econdmico y
financiero de diferentes aternativas de inversion o financiacion a las cuales se vera
enfrentado e lector durante todo su periodo de vida, ya que nos encontramos en un mundo
cada vez mas competitivo y esto e permitira desenvolverse con mayor seguridad.

Paralograr este fin se ha creado un conjunto de capitul os disefiados estratégicamente y con
dedicacion para que expresen en un lenguaje sencillo los conceptos basicos de la Ingenieria
Econémicay que a su vez cumpla con €l objetivo de degjar sembrado el entusiasmo sobre
estos temas y con dlo e estimulo por la investigacion para que amplien o complemente la
informacion agqui suministrada.

Los capitulos expuestos y sus temas basicos son: El capitulo |, que hace referencia a la
definicidn, importanciay campos de aplicacion de la Ingenieria Economica. El capitulo 11,
da una vision genera pero béasica sobre la importancia del mercado financiero. El capitulo
Il trata el valor del dinero en e tiempo concepto fundamental en el estudio de la Ingenieria
Econdmica. Los Capitulo IV y V, desarrolla los tipos de intereses basicos que permiten
entender e contenido general de la asignatura. El capitulo VI trata los tipos de intereses
mas utilizados en € mercado, asi como € andlisis de su composicién y momento de
aplicacion, destacando a su vez la importancia del concepto de equivalencia. Los capitulos
VIl y VIII, plantean las diferentes formas de pagos uniformes y con variacion que se
pueden presentar y el tratamiento que se le debe dar a cada uno de ellos. El capitulo 1X, es
un capitulo especidmente disefiado para aterrizar conceptos como la inflacion y
devaluacion y la incidencia de estos fendmenos economicos en € estudio de las
matemédticas financieras. El capitulo X, hace referencia a los diferentes tipos de
amortizacion a los que puede apelar una persona para abonar a sus deudas y las formas de
capitalizacion a la cua pueda recurrir cuando le sea necesario. El capitulo XI, es un
capitulo que da opciones para evaluar las diferentes aternativas de inversion presentadas a
lo largo de la vida persona o profesional. Adicionalmente se encuentra € capitulo XIlI,
dedicado a dar respuesta a las autoevaluaciones presentadas en cada uno de los capitulos
anteriormente expuestos.
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INTRODUCCION

| analizar el papel que ocupa el hombre en el desarrollo empresarial, se demuestra

claramente la necesidad de optimizar recursos, con € fin de producir mejores y
mayores resultados, paralo cual es necesario contar con ciertas bases que le permitan emitir
un juicio y hacerse responsables de €llo.

En consecuencia, se busca que € texto sea una herramienta que le permita al lector
formarse una infraestructura conceptual para el anadisis de todos los problemas en los que
se involucra directa e indirectamente el dinero en e tiempo y de esa forma evitar los
parametros tradicional es que basan la solucion de problemas sélo en el empleo de férmulas
matematicas, dgjando a un lado la creatividad y andlisis que en la actualidad son los
cimientos para la solucion eficientes de situaciones econdmicas, y que a su vez aportan ala
eficiencia personal.

Sin embargo no se pretende resolver todas las dudas sobre los conceptos, pues este campo
es muy extenso y € objetivo del libro es ofrecer un nivel basico de conocimientos y
provocar un pensamiento investigativo y critico que le permita a lector hacerle frente a
situaciones cotidianas, con herramientas sencillas y précticas las cuales podra afianzar de
acuerdo a interés y motivacion que este presente sobre 10s temas expuestos.

Por eso el material comprendido en este texto ha sido dividido en once capitul os, siguiendo
siempre la norma de afirmar € concepto, cuyos temas se consideran més relevantes dentro
de la formacion integral que se ofrece para llevar acabo una evaluacién econdmica
adecuada del proyecto.
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OBJETIVOS

Objetivo General

Comprender qué es la Ingenieria Econdmica, los campos de aplicacion y laimportanciaen
diferentes disciplinas.

Obj etivos Especificos

Evaluar los conocimiento que posee de la Ingenieria Econémica.

Conocer € significado de Ingenieria Econdmica.

Reconocer laimportancia de la Ingenieria Econémica.

Conocer los campos de aplicacion de la Ingenieria Econdmica.

Apoyar €l proceso de aprendizaje con la utilizacion de |as actividades de refuerzo.
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CONDUCTA DE ENTRADA

| siguiente test tiene como objetivo principa identificar el grado de conocimiento que
posee a cerca del tema que se tratara a continuacion.

Debera contestar solo aguellas preguntas donde esté compl etamente seguro de su respuesta;
S no conoce la respuesta, no se preocupe ya gque la conocerd alo largo del capitulo.

1. Digasi las siguientes afirmaciones son Falsas 0 Verdaderas.

a. La ingenieria econdmica surge de la necesidad de evaluar econdmicamente los
proyectos técnicos. ( )

b. La ingenieria econdmica es un conjunto de formulas mateméticas que se utilizan
para obtener valores que permitan conocer la rentabilidad y la liquidez de un
proyecto. ( )

c. Los proyecto que evalla laingenieria econdémica son solo aquellos relacionados con
laingenieriay la economia. ( )

d. Laingenieria econémica se basa en los aspectos cortables ya que estudia los flujos
de fondos y los estados financieros. ( )

2. Margue con una equis (X) las situaciones en las cuales se podria emplear la ingenieria
economica.

Reemplazo de maquinaria obsoleta. ( )

Adquisicién de nueva maguinaria por compra directa o arrendamiento. ()
Eleccion entre dos procesos alternativos. ()

Andlisis de los estados financieros. ( )

En la decision de comprade un carro. ()

®aooTe
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1.
a Vv
b. F
c. F
d F
2.

capitulo.

RESPUESTAS CORRECTAS

L as respuestas que debi6 seleccionar sona, b, cy e

Si todas sus respuestas fueron acertadas lo felicitamos y le aconsgjamos que revise €
contenido del capitulo, ya que este le servira para repasar |0s conceptos adquiridos.

Si se equivocd en alguna de las respuestas debera estudiar de manera cuidadosa este
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ACTIVIDADES PREVIAS

Buscar en Biblioteca de la CUTB los libros referentes a la Ingenieria Econdmica para
formar una base bibliogréfica a la que pueda acceder para ampliar 1os conceptos y
utilizarla como material de investigacion.

Leer en algun libro de la bibliografia anteriormente buscada, 1o concerniente a la
historia, aplicacion e importancia de la Ingenieria Economica.

. Afiliarse a una comunidad en internet donde pueda intercambiar opiniones y aclarar
inquietudes referentes a la Ingenieria Econdmica.

Leer una vez por semana las paginas econdmicas de las revistas Dinero y Semana,
iguamente el Periodico Portafolio, para redlizar un ensayo, en € cua de su punto de
vista sobre algun articulo especifico.

Desarrollar un test de inquietudes relacionadas con la historia, aplicacion e importancia

de la Ingenieria Econémica que se pueda desarrollar y aclarar a medida que se avanza
en €l estudio de estos temas.
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1. INTRODUCCION A LA INGENIERIA
ECONOMICA

a ingenieria es la aplicacion de la ciencia a los propdsitos comunes de la vida, es la
técnica y e método que permite organizar, transformar, movilizar y controlar
eficazmente los recursos humanos y naturales en beneficio del hombre.

El ingeniero convierte en realidad €l valor potencial de la ciencia mediante la utilizacion de
conaocimientos cientificos e investigativos, el uso de pasadas experiencias y €l buen juicio
préctico. El ingeniero, por tanto, recoge herramientas y recursos y los interrelaciona para
ponerlos a servicio de la humanidad.

1.1. INGENIERIA ECONOMICA (ES REALMENTE
IMPORTANTE?

L a ingenieria tiene un alcance mayor que la tecnologia, ya que ademés de los aspectos

técnicos, tiene en cuenta |os vastos principios de la economia de los recursos humanos,
fisicos y econdmicos, y de la optimizacion de los mismos en un momento dado, teniendo
como objetivo la sociedad en la cual actia.

Laingenieria tiene un amplio conocimiento y comprensién de |os medios sociales,
tecnoldgicos y econdmicos, y una habilidad grande para organizar os recursos disponibles,
de tal manera que se acancen con ellos objetivos deseables desde €l punto de vista socia y

economico.

Ingenieria y ciencia en una u otra forma, proveen las bases para la gran mayoria de las
adquisiciones o retiros de bienes de capital, y éstas rigen ademas de |os aspectos técnicos y
econdmicos los costos y optimizacion del uso de los recursos.

Estos aspectos econdmicos mencionados han ido acanzando con el transcurrir del tiempo
una importancia primordial, debido basicamente, a las siguientes causas. inflacion,
dindmica de mercados, creatividad, sofisticacion, contaminacion, crisis energética y de
recursos naturales, complejidad de la tecnologia moderna, magnitud de las organizaciones
productivas, existencia de un gran nivel de competencia, poca disponibilidad de tiempo en
el proceso decisorio. Por lo tanto un ingeniero que desee un desarrollo profesional integral,
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tiene que desarrollar una gran cantidad de ideas para redwir € costo de los procesos
existentes, minimizar los costos y maximizar la rentabilidad de los procesos futuros.

Para lograr 1o anterior, los tecndlogos en € gobierno, industria 'y sociedad, deben conocer
completamente las interrelaciones entre factores técnicos y econdmicos, especialmente
entre aquellos que tienen e mayor efecto en la rentabilidad. Para satisfacer esta necesidad
de los tecndlogos se cred la ingenieria econdmica, la cua relaciona muy bien esos factores
mencionados, ademas nacié como solucion sencilla a aquellos ingenieros y cientificos que
frecuentemente han concentrado sus esfuerzos en e lado técnico y dgjando 1o econdémico—
financiero a otros especialistas, por pensar que este es un campo delicado. Audn disefiadores
gue deben redlizar los estimados de los costos de capital y de operacion de plantas y
equipos, han dejando la evaluacion de alternativas técnicas y de los planes de investigacion
a otros; lo cua no es admisible para personas o0 entidades que deseen tener éxito en €

mundo moderno.

1.2. DEFINICION DE INGENIERIA ECONOMICA

L aingenieria econdmica la podemos definir como un conjunto de conceptos y técnicas
matemati cas que empleamos para obtener una aproximacion raciona y significativa
para evaluar y comparar aspectos econdmicos de las aternativas propuestas por diferentes
métodos, sabiendo que una alternativa es una solucion Unica para una situacion dada. Las
alternativas usualmente comprenden detalles como ingresos, inversiones de ventas, costos
administracion, costo de operacidn, seguros, la prevision de lavida del activo, los costos de
mantenimientos, anticipar €l valor de recuperacién (valor de salvamento) y latasade
interés (tasa de retorno). Unavez que larealidad y todos |los célcul os pertinentes se
colectan, un andlisis en ingenieria econdmica puede conducir a determinar cual es el mejor
punto de vista econdmico entre las alternativas que se tiene en consideracion.
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Mercado
Financiero

Gobhierno

Capitulo

1.3. APLICACIONES DE LA INGENIERIA ECONOMICA

| estudio del andlisis de inversiones, también se le conoce con e nombre de
Matematicas Financieras, Administracion de Inversiones ¢ Ingenieria Econdmica; y
es una herramienta que utiliza como concepto de fondo la tasa de interés, para proporcionar
una serie de elementos que permiten a quien la utiliza, hacer infinidad de andlisis de tipo
financiero y econdmico, destacandose en los siguientes campos.

Cuando se desea escoger en que titulos valores
invertir.

Cuando se necesita saber cud es e mercado
financiero més adecuado para ubicarse
Cuando se debe comprar 0 vender acciones.

Cuando se desea distribuir e presupuesto entre multiples
necesidades del pais.

Cuando debe decidirse sobre la privatizacion de una
empresa industrial o de servicios del estado.

Cuando se debe establecer la manera de negociar con
empresas internacionales la exploracion y explotacién de
recursos naturales. ¢Explotar solo? ¢Hacer sociedad?
¢Dar contratos de asociacion? ¢Dar contratos de riesgo
compartido?

Cuando se debe elegir entre construir edificaciones
propias o arrendar oficinas.
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Actividades
Productivas

VidaPrivada

Sociedad

Cuando se debe determinar qué, como, cuando y
dénde producir.

Cuando se decide sobre la forma de financiacion de
las actividades.

Cuando se debe €elegir entre la creacion o expansion
de instalaciones.

Cuando se piensa en € reemplazo de equipos y/o
maquinarias.

Cuando se desea invertir en nuevas actividades.
Cuando se debe eegir entre aumentar el personal o
pagar turnos extras.

Cuando se debe decidir entre comprar o arrendar una
casa.

Cuando debes elegir entre estudiar o trabajar.

En decisiones como: comprar un auto O usar
transporte publico, etc.

Decisiones sobre la actividad en la cua se invertiran
los ahorros.

En decisiones sobre el manegjo de ciertos servicios
por el sector privado o publico.

En decisiones sobre e desarrollo industrial.

En decisones sobre e mango de recursos de la
comunidad.
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Determinar e verdadero costo de una aternativa de
financiacion, o la verdadera rentabilidad de una
inversion.

Establecer planes de financiamiento a los clientes
cuando se vende a crédito.

Otras - Seleccionar el mejor plan para amortizar deudas,
Aplicaciones segun los criterios de liquidez y rentabilidad que
tenga el empresario.

Calcular € costo de capital.

Escoger las dternativas de inversién a corto o largo
plazo que sean mas favorables para €l negocio.
Seleccionar entre alternativas de costos.

Laingenieria econdmica se puede aplicar en infinidad de casos. La creacion de una
empresa o un negocio es un caso comun en e que las mateméticas financieras juegan un
papel importante a la hora de tomar decisiones, por ejemplo cuando se va a elegir la fuente
de financiacion del proyecto, ya que se debe estudiar |as tasa de interés que nos ofrecen y
escoger la que més le convenga ala empresa; también nos ayuda a determinar el tiempo en
gue se amortizara la deuda. Ademas nos sirve de apoyo para determinar al cabo de cuanto
tiempo se recuperaralainversion y cua sera e vaor de salvamento de la empresa cumplida
su vida Util.

1.4. RESUMEN

as actividades de andlisis y disefio no son en ingenieria un fin en s mismo, sino un

medio para satisfacer los deseos del hombre. La ingenieria contempla entonces, dos
aspectos fundamentales. Uno tiene que ver con los materiales y las fuerzas de la naturaleza
y €l otro con las necesidades de la humanidad. Debido a que se vive en un mundo con
recursos limitados, la ingenieria debe estar estrechamente relacionada con la economia. Es
hoy en dia, absolutamente indispensable que las propuestas de ingenieria sean evaluadas
antes de llevarse a cabo en términos de valor y costo. Los conceptos econdmicos, si se
relacionan cuidadosamente con los hechos, pueden ser Gtiles para sugerir soluciones a los
problemas de ingenieria.
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La capacidad para adoptar decisiones sOlidas por medio del andlisis de la ingenieria
econdmica depende conjuntamente de una comprensién conceptua clara de la situacién y
de la capacidad para manejar |os aspectos cuantitativos propios del problema, teniendo en
cuenta que la Ingenieria Econdmica abarca los conceptos y las técnicas de andlisis Utiles
paralaevaluacion del valor de los sistemas, productos y servicios con relacion a su costo.
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AUTOEVALUACION

S on pruebas disefiadas con € fin de evaluar € logro de los objetivos; de esta forma se
puede comprobar, por s mismo, s ha aprendido determinados conceptos y s puede
continuar.

Las autoevaluaciones son pruebas que se deberan desarrollar o responder en forma
individua y sin engafiarse asi mismo. El andlisis o correccion posterior de la prueba puede
hacerlo en grupo s asi |0 desea.

Cada autoevaluacion tendrd al final del texto la tabla respuesta, de tal forma que se pueda
hacer su comprobacion inmediata y le permita decidir s avanza o repasa algunos
contenidos anteriores.

IMPORTANTE

Si después de confrontar las respuestas, usted verifica que cometié errores o tuvo
dificultades, no se preocupe ni se desanime.

Recurra nuevamente a contenido del capitulo y repase los conceptos necesarios, 0
solicite ayuda a su profesor.

Repita la autoevaluacion y no continde con € proximo capitulo hasta tanto no haya
comprendido todo y logrados los objetivos de este capitulo.

Si usted respondié satisfactoriamente toda la prueba, FELICITACIONES, ha logrado
los objetivos que se plantearon.

Inicie su preparacion para la evaluacion escritao examen parcial, tome como referencia
las actividades de refuerzo contenidas en este capitul o.
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Explique en forma breve laimportancia de la Ingenieria Econdmica.
Como podria definir la Ingenieria Econdmica.

¢Qué es una alternativa?

¢A qué lleva o conduce un andlisis en Ingenieria Econdémica?

¢Qué otros nombre recibe la Ingenieria Economica?

Expligue brevemente las aplicaciones de la Ingenieria Econdémica.

COMPARE SUS RESPUESTAS CON LAS QUE APARECE AL
FINAL DEL TEXTO
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ACTIVIDADESDE REFUERZO

Sus comparieros de clases no entendieron el concepto de Ingenieria Econdmica. ¢Cémo
lo podria explicar usted?.

¢Con qué objetivos una empresa aplica la Ingenieria Economica?

¢En € transcurso de su vida alguna vez ha recurrido a la utilizacion de La Ingenieria
Econdmica, aln sin saber que la estaba aplicando?. De gjemplos.

¢Serd posible aceptar un proyecto econémico que no sea rentable?

¢Qué opinaria si le dijeran que de ahora en adelante la ingenieria econdmica sera una
materia bésica para todas las carreras?

Suponga que usted ha trabgjado en una empresa publica durante 40 afios y piensa
retirarse, pero la Gobernacion le ha propuesto las siguientes alternativas:

Una cantidad de dinero (de acuerdo a la ley), pero no le otorga una pension
mensual, ni mantiene los servicios médicos.

Le otorga una pensién mensual hasta su muerte y le mantiene los servicios médicos
por e mismo periodo.

¢Cuél alternativa selecciona?, ¢En qué basa su decision?, ;Serd qué en este caso se requiere la
Ingenieria Econdmica?.

Redlizar un andlisis de la aplicacién de la Ingenieria Econdmica, en la Medicina,
Ingenieria, Economia, Derecho, Comunicacion Social, Administracion, etc.

. Aplicaciones de la Ingenieria Econdmica en e Sector bancario y en proyectos de
evaluacion de nuevas empresas.

Consultar Paginas en Internet donde pueda obtener informacion de Ingenieria
Econdmica
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las oportunidades. Consulte con muchos,
evalley decida

(Revista Dinero)




Capitulo |

%I |

OBJETIVOS

Objetivo General

Conocer las generalidades de uno de los campos en |os cuales se aplica constantemente la
Ingenieria Econdémica

Obj etivos Especificos

Saber qué es un mercado financiero.

Conocer |las caracteristicas de estos mercados.

Identificar las clases de mercados financieros.

Conocer qué es una bolsa de valores.

Aprender la terminologia que se emplea es los mercados financieros.

Conocer los indices e indicadores empleados para la toma de decisiones en dichos
mercados.
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CONDUCTA DE ENTRADA

| siguiente test tiene como objetivo principal identificar el grado de conocimiento que
posee acerca del tema que se tratard a continuacion.

Debera contestar sélo aguellas preguntas donde esté compl etamente seguro de su respuesta;
S no conoce la respuesta, No se preocupe ya gque la conocera alo largo del capitulo.

1. Digas las siguientes afirmaciones son Falsas o Verdaderas.

Mercado Financiero es el lugar en el cual se compran o venden activos financieros. ()
El mercado financiero tiene como objetivo principal poner en contacto a oferentesy
demandantes de activos financieros. ( )

Los activos financieros son titulos valores representativos de deudas emitidos por las
unidades econémicas. ( )

Una de las caracteristicas de los activos financieros es la seguridad que le brida al
comprador de obtener grandes utilidades. ()

Un mercado financiero se caracteriza por su amplitud, ya que entre mas titulos se
negocien mas amplio serael mercado. ()

La bolsa de valores es una clase de mercado financiero. ()

Contratos de futuros son aguellos donde ambas partes se comprometen a entregar o
recibir un bien a determinado precio en una fecha establecida. ( )
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RESPUESTAS CORRECTAS

QPP O 0T
<< <<TIL<L< <

Si todas sus respuestas fueron acertadas lo felicitamos y le aconsgamos que revise el
contenido del capitulo, ya que este le servird para repasar 10s conceptos adquiridos.

Si se equivocd en aguna de las respuestas debera estudiar de manera cuidadosa este
capitulo.
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ACTIVIDADES PREVIAS

1. Investigue el concepto y las caracteristicas que identifican a un mercado financiero.
2. Busgue cudles son las clases de mercado financiero que existen.

3. Investigue qué titulos valores se negocian en e mercado colombiano.

4. Indague qué ventgjas y desventgjas acarrean € invertir en la bolsa de valores.

5. Investigue que nuevas opciones de inversion hay en el mercado financieros naciona e
internacional.

6. Lea sobre cuaes son los indicadores que actualmente determinan la economia de
Colombia.

7. Investigue qué entidades en Colombia negocian acciones en la bolsa de valores.
8. Consulte las siguientes direcciones en internet:

WWW.Superval ores.qov.co
www.megabol sa.com
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2. MERCADO FINANCIERO

cualquier tipo de activo financiero.

contacto fisico, como en el correo de bolsa

inversion.

cualquier inequidad. El precio se determina dependiendo de la ofertay demanda.

posible.

su precio real.

| Mercado Financiero es el lugar, mecanismo o sistema en € cual se compran y venden

Al referirnos a un lugar no se hace en un sentido fisico o geografico, sSino econémico,
queriendo significar e encuentro de aspirantes a compradores y a vendedores de los
diferentes tipos de activos financieros. De hecho, en agunos mercados financieros
importantes (el de divisas por g emplo), las transacciones funcionan sin contacto fisico, se
acuerdan por teléfono o correo electronico, estando compradores y vendedores a miles de
kildmetros de distancia, claro estd que también hay mercados financieros que s tienen

La finaidad del mercado financiero es poner en contacto oferentes y demandantes de
fondos, y determinar los precios justos de los diferentes activos financieros, para lo cual es
esencia € empleo de la Ingenieria Econdmica y asi determinar la conveniencia de la

Las ventgas que tienen los inversionistas gracias a la existencia de los mercados
financieros son la busqueda rgpida de activos financieros que se adecuen a la voluntad de
invertir, y ademés, se asegura que esa inversion tiene un precio justo lo cua impide

Otra finaidad de los mercados financieros es que los costos de transaccion sea € menor

Pero lafinalidad principal es determinar el precio justo del activo financiero, ello dependera
de las caracteristicas del mercado financiero. Cuanto més se acerque un mercado
financiero al ideal de mercado financiero perfecto, €l precio del activo estard mas gjustado a
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2.1. ACTIVOSFINANCIEROS

os activos financieros son titulos valores representativos de deuda emitidos por las
unidades econdémicas o prestatarios que implican un compromiso de pago en fecha o
fechas futuras.

El soporte que sustenta a los activos puede ser materia (sobre papel o documento) o
inmaterial (anotaciones en cuenta) que es la més utilizada.

Los prestatarios emiten activos financieros para poder cubrir un desequilibrio entre sus
gastos e ingresos. Todos |os agentes econdmicos (economias domesticas, empresas y sector
publico) intercambian estos activos creando un sistema financiero.

2.1.1. Caracteristicas principalesdeun
activo financiero

Liquidez

Se mide por la mayor o menor facilidad de convertir e activo en dinero de forma répida.
En @ caso de las acciones hay dos conceptos que pueden ayudarnos a determinar € grado
de liquidez; estos son la frecuencia de contratacion y € free-float. El primero hace
referencia a nUmero de sesiones en un periodo en las que se realizan operaciones con una
accion. El segundo se refiere al porcentgje del capital que fluctta libremente en el mercado,
es decir que no corresponde a participaciones estratégicas.

Riesgo

Es la posibilidad de que las expectativas de rentabilidad sobre un determinado activo no se
cumplan. Este incumplimiento de las expectativas, puede venir motivado tanto por las
fluctuaciones de sus precios como por lainsolvencia del emisor (riesgo intrinseco).
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Rentabilidad

Es la capacidad del activo para producir intereses u otros rendimientos para su poseedor
COmo pago por su cesion temporal de capacidad de compra y su asuncién de riesgo. La
rentabilidad de un activo viene determinada por la liquidez y € riesgo; aunque en la
practica no siempre se cumple; por lo tanto la rentabilidad esta considerada como una
recompensa para €l tenedor del activo por renunciar alaliquidez y por soportar €l riesgo de
que & emisor no pueda cumplir con las condiciones de la emision.

2.1.2. Clagficacionesde los activos financier os

Segln su grado de liquidez, de mayor a menor tenemos: monedas y billetes,
depdsitos, pagarés del Tesoro, bonos de cagja y tesoreria, titulos hipotecarios, pagarés
bancarios y de empresa, letras de cambio, deuda publica a largo plazo, obligaciones de
caracter privado, acciones, pdlizas de segurosy préstamos.

Segun la naturaleza de la unidad econdmica emisora: Estado u otras

Administraciones Publicas, Banco Central, intermediarios financieros y empresas no
financieras.

Segln sean realizados en mercados abiertos (acciones, obligaciones, etc.) o en
mercados negociados (depdsitos, fondos de inversion, etc.).

Segun se materialicen en documentos emitidos fisicamente o en anotaciones
en cuenta.

2.1.3. Titulosvalores

Entre los activos financieros encontramos los llamados Titulos vaores que son definidos
como un documento negociable, representativo de un valor o compromiso econémico entre
el emisor del documento y € propietario dedd mismo. Estos titulos valores se pueden
clasificar en titulos de renta fijay titulos de renta variable.
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—ﬁéel los que su rentabilidad esté dada por unatasa fija de interés, pactada paratodo el

0 de duracién de lainversion, por tanto la rentabilidad de estos se puede conocer

desde el momento de su emisiéon o adquisicion. A continuacion daremos ejemplos de estos
titulos:

Bonos

Son activos que obliga al emisor a redizar pagos determinados al tenedor. Un bono
certifica que una persona natural o juridica ha prestado dinero a una corporacion o al
gobierno y ademas identifica los términos del préstamo, es decir, €l valor nominal, el plazo
y latasa de interés que le sera pagada.

Cupon. Interés pagado al poseedor del titulo. Es el porcentaje del valor nominal que le sera
pagado periddicamente.

Valor nominal. Pago realizado a vencimiento del bono. También se le denomina valor ala
par o valor a vencimiento. El valor nominal es la suma que se presta a emisor. Es € valor
gue esta escrito o impreso en el bono.

El plazo. Indicalafechaen lacual € préstamo le sera cancelado.

Tasa de descuento. Tipo de interés utilizado para calcular valores actuales de flujos de caja
futuros.

De acuerdo con € tipo de respaldo que ofrecen, los bonos pueden clasificarse en tres clases.

Bonos hipotecarios. Son aquellos que estan respaldados por una hipoteca sobre un
activo especifico, tal como finca raiz, maguinaria, vehiculos, etc. Como en esta clase
de bonos € riesgo es minimo, son |os menos rentabl es.

Bonos sin respaldo. Son aguellos que no tienen respaldo especifico, salvo € buen
nombre de la empresa que los emite: casi siempre ofrecen convertirlos en acciones de
la misma empresa a su vencimiento. Generalmente, son méas rentables que los bonos
hipotecarios.

Bonos estatales. Son aguellos emitidos por € estado o por una entidad estatal;
usualmente son los menos rentables pero, afin de asegurar la colocacion o compra de
ellos los impone como inversion forzosa.
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Papeles comer ciales

Son pagarés ofrecidos publicamente en el mercado de valores y emitidos por sociedades
anonimas, limitadas y entidades publicas, no sujetos a inspeccion y vigilancia de
Superintendencia Bancaria. Su vencimiento no puede ser inferior a 15 dias ni superior a 9
meses. Larentabilidad la determina el emisor de acuerdo con las condiciones del mercado.

Certificado de deposito.

Es un documento de libre negociacion mediante endoso nominativo y sSin
condicionamiento, que lo constituye en una garantia real para las instituciones financieras.

CDT (Certificado de Depdsitoa Término)

Este certificado corresponde a una modalidad de captacion, donde la corporacion en la cual
se deposita el dinero se compromete a reintegrar a depositante, en un plazo fijo, la suma
inicial méas los rendimientos generados por la tasa de interés. Esta es una forma de ahorro
gue permite realizar inversiones a término fijo, obteniendo rentabilidad y seguridad.

CDAT (Certificados de Deposito de
Ahorroa Té mino)

Como su nombre lo indica se trata de ahorro a término, con un plazo no menor a cinco dias,
y Cuyos intereses pueden pactarse libremente con e cliente. Son nominativos y no se
pueden negociar en un mercado secundario.

Aceptaciones bancariasy financieras

Son letras de cambio giradas por un comprador de mercancias o bienes muebles a favor del
vendedor de los mismos. Estas letras se convierten en aceptaciones bancarias cuando €
girador de la letra, comprador o importador, solicita a banco, corporacion financiera,
corporacion de ahorro y vivienda o compafia de financiamiento comercial que acepte la
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- abilidad principal por € pago oportuno de la misma. El plazo mé&ximo de estos

Eﬁa de 360 dias.

TES (Titulosde Tesoreria)

Los titulos de tesoreria creados en la Ley 51 de 1990 son titulos de deuda publica interna
emitidos por el Gobierno Nacional.

Existen dos clases de titulos: clase A y clase B. Los primeros fueron emitidos con €l objeto
de sustituir la deuda contraida en las operaciones de mercado abierto realizadas por el

Banco de la Republica. Los segundos se emiten con € fin de obtener recursos para
apropiaciones presupuéstales y efectuar operaciones temporales de la Tesoreria del
Gobierno Nacional. En la actualidad solamente se emiten los titulos clase B.

El plazo se determina de acuerdo con las necesidades de regulacion del mercado monetario
y de los requerimientos presupuéstales o de tesoreria, y fluctlan entre 1 y 7 afios. El
rendimiento de los titulos lo determina el Gobierno Naciona de acuerdo con las tasas del
mercado para e dia de la colocacion de |os mismos.

Titularizacion

Es un proceso en e que diferentes activos tales como: cartera, bienes inmuebles, proyectos
de construccion, rentas, flujos futuros de fondos son movilizados constituyéndose en un
patrimonio auténomo sobre los cuales se emiten titulos. La rentabilidad de los papeles la
fija e emisor de acuerdo con las condiciones del mercado, y € plazo de los mismos esta
ligado a las caracteristicas del activo, sin que este sea inferior a un afo. Pueden emitirse
titulos con caracteristicas similares alos de renta fija, renta variable o alos de ambos.

2.1.3.2. Titulosderentavariable

Un titulo es de renta variable cuando su rentabilidad esté ligada a las utilidades obtenidas
por la empresa en la que se invirtio, asi como alas posibles variaciones en |os precios de
los titulos, dados por las condiciones existentes en el mercado. Algunos gemplos de este
tipo de papeles son los siguientes.

Acciones
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ﬁ;r en acciones se adquiere una parte de la propiedad de la compafiia, participacion
ilidades y adicionalmente puede obtener beneficios generados por la diferencia

entre € precio a cual se compray € precio a cua se vende la accion y eventualmente por
la venta de los derechos de suscripcion. Debido a estos tres componentes estos titulos se
consideran de renta variable.

También se obtienen las siguientes ventgjas: los dividendos recibidos estan exentos del

impuesto de renta, dado que dicho impuestos ha sido cancelado previamente por la
sociedad emisora.

Acciones ordinarias. El propietario de este tipo de acciones tiene derecho a percibir
dividendos, a participar y avotar en la asamblea de accionistas.

Acciones preferenciales. Con estas acciones se tiene derecho a recibir un dividendo
minimo con preferencia sobre los accionistas ordinarios, wa vez se haya congtituido las
reservas legales y estatutarias; y a reembolso preferencia de su inversién en caso de
disolucién de la sociedad; pero no podrian participar en las decisiones tomadas por la
Asamblea de Accionistas, excepto cuando se especifique este derecho o cuando ocurran
eventos especiales como la no declaracion de dividendos preferenciales.

Acciones privilegiadas. Esta clase de acciones otorga a su titular, ademés de los
derechos consagrados para las acciones ordinarias, |0s siguientes privilegios:

Un derecho preferencial para su reembolso en caso de liquidacion hasta concurrencia de
su vaor nominal.

Un derecho a que las utilidades se le destine, en primer término a una cuota
determinada. Laacumulacién no podra extenderse a un periodo superior a5 afos.

Cualquier otra prerrogativa de carécter exclusivamente econémico. En ningun caso podran
otorgarse privilegios que constan en voto multiple, o que priven de sus derechos de modo
permanente a los propietarios de acciones comunes.

Los mercados financieros de los paises desarrollados han experimentado desde comienzos
de la década de los ochenta, un proceso de cambio muy importante. La intensa innovacion
financiera, contextualiza un campo de actuaciéon para la gestion financiera radicamente
distinta.
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- ortancia del sistema financiero excede de las funciones tradicionales de fomentar €l
: asignar recursos, lograr una adecuada productividad y adaptarse con flexibilidad a
ﬁ dades y cambios econémicos.

Cuando se tiene un grupo diversificado de activos financieros se dice que se ha formado un
Portafolio de Inversion, e cua tiene como objetivo obtener una alta rentabilidad con un
nivel aceptable de riesgo. Esta eslameor manerade utilizar € dinero con € fin de obtener
mas dinero, en periodos de tiempo que usted elige, protegiéndose contra la inflacién y
obteniendo ganancias adicionales.

El portafolio de inversiones se forma con valores como: acciones, bonos o cualquier otro
titulo valor (documento negociable en € cual estdn incorporados los derechos que usted
posee); combinando volumenes, plazosy rentabilidades, que se ajustan a sus proyectos. El
problema de la seleccion de portafolio surge porque la rentabilidad (basicamente
determinada por la diferencia entre el precio de ventay el precio de compra) de las acciones
depende de muchos factores que estan fuera de control del inversionista. Surgiendo asi un
problema de decision bajo riesgo.

La congtitucién del portafolio la puede efectuar usted mismo o con la ayuda de un
comisionista de bolsa o invertir su dinero en portafolios ya conformados y administrados
por sociedades fiduciarias o por sociedades comisionistas.

Identificados algunos de los activos financieros, bases de estos tipos de mercado, se hace

necesario conocer algunos aspectos relevantes que permitan identificar mas claramente
este campo de aplicacién de la Ingenieria Econémica.

2.2. CARACTERISTICAS DE LOS MERCADOS
FINANCIEROS

Amplitud

Numero de titulos financieros que se negocian en un mercado financiero. Cuanto mayor
sean los titulos que se negocien mas amplio serd e mercado financiero.

Profundidad

Existencia de curvas de oferta y demanda por encimay por debajo del precio de equilibrio
gue existe en un momento determinado. Es decir si existe gente que seria capaz de comprar
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- xiosuperior a precio de equilibrio y si existe alguien que esta dispuesto a vender a

Eio inferior.

Libertad

Se refiere a la ausencia de limitaciones de acceso para compradores y vendedores en el
mercado, la posibilidad de poder negociar plazosy cantidades deseadas, y lainexistencia de
trabas parala libre formacién de los precios de los activos.

Flexibilidad

Capacidad que tienen los precios de |os activos financieros que se hegocian en un mercado,
acambiar ante variaciones que se produzca en la economia.

Transparencia

Posibilidad de obtener la informacioén facilmente.

Un mercado cuanto mas se acerque a esas caracteristicas, mas se acerca a ideal de mercado
financiero perfecto, aunque no existe ningin mercado financiero que sea perfecto, por
consiguiente nunca vamos a estar seguros de que el precio de mercado reflga su valor
justo.

El concepto de mercado financiero perfecto aparece como unidad de medida, para
comparar |os distintos mercados financieros.

2.3. CARACTERISTICAS DEL MERCADO FINANCIERO
PERFECTO

Gran cantidad de agentes que intervienen tanto por el lado de la oferta como por el lado
de la demanda, de forma que nadie puede influir en la formacion del precio del activo
financiero.

Que no existan costos de transaccion, ni impuestos, ni variacion del tipo de interés, ni
inflacion.
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s no existan restricciones ni ala entrada ni ala salida del mercado financiero.
Que exista perfecta informacion, que todos sepan 1o mismo.

L os activos sean divisibles e indistinguibles.

2.4. CLASIFICACION DE LOSMERCADOSFINANCIEROS

N 0 existe una Unica clasificacion de los mercados financieros ya que estos son
susceptibles de ser clasificados con arreglo a distintos criterios, siendo la lista de los
mismos tan amplia como se quiera. No obstante, a continuacién se proponen un conjunto de
clasificaciones.

Mercado Financiero

Tipo de Obligacion Seglin Maduracion Seguin su Vencimiento | | Segun Participantes Seg(in el Sector
Mercado de Deuda Mercado Primario Mercado de Dinero
Mercados Directos Mercados Pdblicos
Mercado de Acciones Mercado Secundario Mercado de Capitales Mercados Intermediarios Mercados Privados
I RentaFija
I Renta Variable
L De Crédito

Figura2-1. Clasificacion de los mercados financieros

2.4.1. Mercado de deuday mercado de acciones

Denominados también Mercado crediticio y mercado de valores. La distincion més obvia
gue puede introducirse en los mercados financieros es la que atiende a los diferentes tipos
de activos financieros que en ellos se negocian. Para ello se procede a agrupar las
transacciones segun la naturaleza juridica del activo financiero mas representativo que
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interviene en estas. Se habla asi de mercado de acciones, de obligaciones, de letras de
cambio, de pagarés de empresa, de deuda publica, de divisas, de euroddlares, etc.

2.4.2. Mercados primariosy mercados secundarios

Aparte de la ya citada, la clasificacion mas significativa de los mercados financieros es,
posiblemente, la que los agrupa en primarios y secundarios. Son mercados financieros
primarios aguellos en los que los activos financieros intercambiados son de nueva creacion
(se crea una nueva deuda); en cambio, en los secundarios, simplemente cambia el poseedor
de un activo financiero ya preexistente. La distincion es fundamental: sdlo en los
mercados primarios se concede nueva financiacion, mientras que en los secundarios se
cambia un financiador por otro.

2.4.3. Mercado monetarioodineroy
mer cado de capitales

Atendiendo a plazo ddl vencimiento con € que se emiten los activos, puede establecerse
otra clasificacion de los mercados finarcieros. Asi pese a lo arbitrario de los limites,
cuando e plazo de vencimiento de un activo es inferior a un afio, su mercado se denomina
a corto plazo, de dinero o monetario. Los activos con vencimiento superior a un afio se
negocian en mercados de capitales, y estos, a su vez, suelen subdividirse en a medio plazo,
S su vencimiento es inferior a tres afos, y a largo plazo s es superior. En genera la
principal diferencia entre ambos radica en que los activos del mercado monetario se
caracterizan por ser a corto plazo, de reducido riesgo y elevada liquidez (por la existencia
de un mercado secundario). Por €l contrario, en el mercado de capitales se negocian activos
financieros a largo plazo e incluye las operaciones de inversion y financiacion. A su vez el
mercado de capitales se divide en mercados de valores (de renta fija 'y renta variable) y
mercado de créditos.

2.4.4. Mercadosdirectosy mercadosintermediarios



Capitulo |

ﬁr' . rcados directos son aguellos en los que e intercambio de activos financieros £

entre demandantes Ultimos de financiacion y oferentes Ultimos de ahorro. En
cambio, en los mercados intermediarios, uno de los dos participantes, el comprador o €
vendedor, es un intermediario financiero, es decir, un tipo especia de empresa que
demanda financiacion para volverla a prestar (bancos, fondos de inversion, etc.).

2.4.5. Mercados publicosy mercados privados

Mercados financieros publicos son aquellos en los que se negocian activos financieros
emitidos por el sector publico: administracion central, comunidades auténomas o gobiernos
regionales, ayuntamientos, etc. Por tanto los mercados privados son |0s que negocian con
activos financieros del sector privado.

Las posibles clasificaciones no se agotan y cabe aclarar que todas las clasificaciones citadas
Se superponen, es decir, que a mercado de cualquier activo financiero se le puede aplicar
todas las clasificaciones que se han mencionado y que todas ellas son significativas a la
hora de determinar €l volumen de activos que en ellos se intercambia 'y su precio.

En todo mercado, |0 que se pretende es poner de acuerdo al comprador con e vendedor y
fijar e precio de compra o venta.

2.5. BOLSA DE VALORES

entro de los mercados capitales, el mercado secundario por excelenciaes LA BOLSA
DE VALORES. Es uno de los mercados mas mencionados y alavez més
desconocidos.

Una bolsa de valores, es un mercado en e cual compradores y vendedores de valores
concretan negocios a través de sus comisionistas de bolsa, pues a esta acuden los
ahorradores con la intencién de colocar su dinero a cambio de una determinada
rentabilidad, de la posibilidad de una plusvalia, y agquellos otros que, habiendo invertido ya
en un periodo anterior, desean desprenderse de los valores adquiridos.

A la vista de todo esto, ¢por qué es tan importante la bolsa en € sistema financiero y
econdémico de un pais, s 1o que en ella se redliza no es una verdadera inversion productiva
(y no lo es porque € dinero ahorrado que se coloca no va a financiar directamente una
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empresa productiva, sSino que queda en posesion del socio vendedor)?. La bolsa es
importante porque, s no existiera, se cerrarian multiples posibilidades de inversion en €l
mercado primario. La contrataciéon en bolsa permite que cualquier accionista u
obligacionista pueda desprenderse en cualquier momento de la inversion que hizo en €
mercado primario, es decir, le anima a colocar sus ahorros, con la seguridad de que en
cualguier momento podra recuperarl os.

En Colombia existen tres bolsas de valores. la de Bogot4, la de Medellin y la de Occidente.
Son entidades privadas cuyos accionistas son las firmas comisionistas, pudiendo también

serlo asociaciones, o0 corporaciones sin animo de lucro. Estén sometidas a inspeccion,
vigilanciay control de la Superintendencia de Valores.

2.5.1. ¢Por quéinvertir atravesdeuna
bolsa?

Porque se tiene la oportunidad de escoger, con la asesoria de comisionistas de bolsa,
profesionales en la materia, entre diversas alternativas de inversion, en condiciones de
transparencia, equidad, igualdad, oportunidad y seguridad de cumplimiento, previstas en las
normas legales y por cuya estricta aplicacion velan las bolsas de valores.

25.2. Caracteristicasdelasbolsas de valores

Transparencia

Debe ser un mercado transparente donde se encontrara la informacién necesaria, oportunay
clara paratomar las mejores decisiones, conociendo y analizando |as diferentes alternativas
y propuestas de inversion.

Formacion de precios

Las negociaciones a través de las bolsas conllevan una adecuada y justa formacion de
precios, dada por la competitividad, la eficiencia y los flujos de informacién oportunos,
suficientes y claros entre oferentes y demandantes que participan en este mercado.
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L a cAmara de compensacion v liguidacion

Las bolsas de valores cuentan con una Camara de compensacion y liquidacion, la cua se
encarga de registrar, liquidar y compensar las operaciones de contado o a plazo efectuadas
en las bolsas por los comisionistas. Las funciones de liquidar las operaciones de contado o a
plazo, de recibir y entregar los valores y dineros correspondientes a las operaciones
realizadas y de adelantar los trdmites necesarios para atender € traspaso de los titulos
nominativos negociados, son una eficiente herramienta con la cua cuentan las bolsas para
el seguro cumplimiento de las operaciones.

Superintendencia de valores

Estar afiliada a la Superintendencia de Vaores que es una entidad de servicio que tiene
como fin especial organizar, regular y promover las actividades realizadas a través del
Mercado Publico de Valores, asi como efectuar €l seguimiento y supervision de los agentes
gue actian en dicho mercado, con €l fin de proteger los intereses de los inversionistas y
velar por la transparencia del mercado. Las ertidades que prestan sus servicios en €
mercado publico de vaores, tales como las bolsas de valores, las firmas comisionistas de
bolsa, los comisionistas independientes, los depositos centralizados de valores, las
sociedades administradoras de fondos de inversiéon, los fondos de garantia que se
congtituyen en e Mercado Publico de Valores, las Sociedades Administradoras de los
depdsitos centralizados de valores 'y las calificadoras de valores, se encuentran debidamente
reglamentadas y vigiladas.

Comisionista de bolsa

El comisionista de Bolsa es un profesional especializado en la compra y venta de titulos
valores, quien asesora a los inversionistas sobre la gama de dternativas que brinda €
mercado. Por sus servicios cobra una comision que debera ser previamente acordada con el
inversionistay quedara registrada en el comprobante de liquidacion que expide la bolsa.

Hay que tener en cuenta que la tarifa de comisién que cobran las firmas comisionistas no
esta fijada por la Superintendencia de Vaores, sin embargo, ésta ha establecido los
principios que rigen su cobro, como son: la no discriminacion entre clientes; la suficiencia,
es decir, que € valor de la comision acance para cubrir los costos de la operacion; la libre
competencia y e deber de informarla antes y después de realizada una operacion. En €l
caso de renta fija, la comision debera ser expresada en términos de rentabilidad efectiva.
Por tales razones, los inversionistas se encuentran en capacidad de acordar con €
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comisionista el precio que mbrado por los servicios. Exija siempre que el vaor de la
comision le sea informado con anticipacion

Asi mismo puede efectuar operaciones por cuenta propia adquiriendo en favor y en nombre
propio valores inscritos en bolsa con € objeto de imprimirle liquidez y estabilidad a
mercado; en este Ultimo caso no cobra comisién, Sino que su ganancia o pérdida es €
resultado de la diferencia entre el precio a que adquirié € titulo y e precio a que lo
vendio. El comisionista debe informarle a inversionista que esta actuando en estos casos,
en posicion propiadel titulo.

El comisionista de bolsa debe asesorar en proyectos de inversion, brindando en forma clara,

oportuna y suficiente la informacion que se requiere. Las sociedades comisionistas son
miembros de las bolsas de valores y son |os Unicos autorizados para actuar en €llas.

2.6. NUEVAS OPCIONES DE MERCADOS DE CAPITALES
EN COLOMBIA

2.6.1. Contrato defuturos

Un contrato de futuros es un acuerdo entre dos partes, negociado en una bolsa, por medio
del cua los contratantes se comprometen en una fecha futura, a entregar o aceptar un
determinado bien a un precio acordado en €l contrato.

Objetivo de los futur os

El fin principa de una negociacion a futuro es establecer hoy los términos de una
transaccion y saldar las cuentas de la misma después. Lo anterior significa que el objetivo
de los mercados a futuro es ofrecerle a los inversionistas un mecanismo que les permita
protegerse de los movimientos adversos en los precios de un bien determinado, al fijar o
asegurar un precio.
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Caracteristicasy elementos de los contr atos de futur os

Los contratos de futuros son estandarizados, es decir todos los contratos del mismo tipo
tienen las mismas caracteristicas. Especifican € tipo de mercancia a entregar, la calidad de
la misma, las fechas de entrega, € modo de pago y € sistema de fijacion de los precios. El
precio se establece en el momento de cerrar € contrato.

Los contratos de futuros vencen siempre en determinadas fechas, las cuales dependen de
cada producto y mercado. Tanto los compradores como los vendedores deben dar un
margen en garantia que normalmente es una pequefia fraccion del valor del contrato (no la
totalidad del monto del contrato) Las ganancias y las pérdidas en futuros se g ustan dia a
dia

Las compras y las ventas se compensan entre si. En la mayoria de los contratos no se da la

entrega fisica, Sino que mas bien la liquidacion se realiza por diferencias de precios. Existe
una Camara de Compensacion que garantiza € cumplimiento alas partes.

/Como funcionan los mer cados de futur 0s?

Para poder redlizar transacciones en los mercados de futuros, las negociaciones deben
efectuarse a través de un agente de bolsa quien en su caracter de representante de un Puesto
de Bolsa redlizara la operacion. Generamente, las partes de la transaccion estaran situadas
en lugares apartes y no tendran relacion entre ellos. Esto puede dar lugar a surgimiento de
un riesgo de solvencia de la contraparte y € incumplimiento de la misma.

Esta incertidumbre se resuelve incorporando a mercado una Camara Compensadora o
Clearing House. La Camara de Compensacion es una institucion establecida que garantiza a
ambas partes el cumplimiento de la operacion. Tan pronto como la negociacion se
consuma, b Camara se interpone a si misma entre e comprador y € vendedor. Es decir,
actia como compradora para € vendedor, y como vendedora para € comprador, por este
motivo tanto e comprador como e vendedor origina tienen obligaciones para con la
Camaray ro entre ellos.

Las partes tienen entonces que confiar en la Camara (la cua tiene un buen respaldo
econdmico). Finamente, después de que se completa la transaccion, la Cémara de
Compensacion habra entregado a las respectivas partes los fondos ¢ los bieres segun
corresponda.

Como la Camara garantiza a ambas partes el cumplimiento, esta expuesta a que las partes

no le cumplan a ella. Para protegerse y proteger ala Bolsa, cada inversionista debe entregar
garantias ala Camara por medio del agente de bolsa para poder negociar futuros.
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Estas garantias actian como un depdsito de buena fe para la Camara. Si € inversionista
incumple, la Camara tomara las garantias para cubrir las pérdidas. Esto provee una medida
de seguridad paratodo €l sistema de negociacion.

Garantias

Las garantias suelen ser muy pequefias con respecto @ monto del contrato y vienen
determinadas por las variaciones diarias maximas observadas en € precio del activo. Sin
embargo, como las pérdidas potenciales pueden ser mucho mas elevadas que la garantia, la
Camara necesita otra proteccion en caso de incumplimiento del inversionista. Para
protegerse se ha adoptado un sistema conocido como "marking-to- market" que consiste en
gjustar diariamente las pérdidas y ganancias en efectivo con los resultados a final de cada
dia de negociacion.

Usos de los futuros en Colombia

Cobertura. Los inversionistas utilizan los futuros para cubrirse del riesgo, minimizando el
efecto de las variaciones en |os precios.

Especulacion. El especulador utiliza los futuros para aprovecharse de |os movimientos en
los precios y sacar e maximo provecho de dichos movimientos.

Arbitraje Mediante € gercicio de esta funcidn este tipo de inversionista puede tomar
ventga de las diferencias temporales en los precios entre el mercado tradicional o de
contado y € mercado a futuro para realizar operaciones simulténeas de compray venta que
le generen una ganancia segura, Sin riesgos, y sin tener que efectuar ningun desembol so.

2.6.2. Warrants

Los warrants 0 mercado de opciones, son valores que otorgan unos derechos a comprar o
vender un determinado activo (activo subyacente) a un precio predeterminado (precio de
gjercicio) emitidos por una entidad a medio y largo plazo.

Su rendimiento varia en funcion de la evolucién del precio del activo subyacente sobre €l

gue esta emitido. Normamente se liquidan por diferencias, € titular del warrant tiene el
derecho a
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Recibir la diferencia entre el precio a que esté el activo subyacente en e mercado
(precio de liquidacion) y €l precio de gercicio paralos derechos de compra.

Recibir la diferencia entre € precio de gercicio y e precio de liquidacion para los
derechos de venta.

El emisor del warrant fija € precio de gercicio y la prima que se ha de pagar por cada
warrant en e momento en que se emite.

Una vez emitidos los warrants, son susceptibles de negociaciéon en los mercados hasta su
vencimiento.

Clasesdewarrants

Warrants de compra (call). om deecoasutituiara

comprar €l activo subyacente al precio de gercicio. Laliquidacion se produce, si es
positiva, entre la diferencia entre €l precio de liquidacion y precio de gercicio.

Wal' I‘antS de Venta. (pUt) » Danderecho asutitular avender e

activo subyacente a precio de gjercicio. Laliquidacion se produce, si es positiva, de la
diferenciaentre €l precio de gercicio y € precio de liquidacion.

Rendimiento de los warrants

El tenedor del warrant solo va a gercitar sus derechos cuando las diferencias que se
produzcan entre e precio de gercicio y € precio de liquidacion (warrant de compra) o
entre € precio de liquidacion y precio de gercicio (warrant de venta) sean positivas. En €
caso de que las diferencias sean neggtivas, a tenedor de estos valores no le conviene
gjecutar sus derechos, no va a gercer € derecho que le ha dado € warrant a comprar o
vender el activo subyacente al precio de gercicio cuando los precios a los que puede
comprar o vender dicho activo en e mercado sean mejores. En este caso, € tenedor
perderia el precio pagado por €l warrant, pero no las diferencias en su contra, ya que lo que
adquiere al comprar € warrant es un derecho y no una obligacion.

Por esta razén, € interés de estos productos reside en la posibilidad de poder comprarlos o
venderlos en los mercados, en todo momento a lo largo de toda la vida de los mismos; de
esta forma el tenedor puede reaccionar y tomar las decisiones que mas le convienen ante las
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variaciones del precio del activo subyacente sobre € que estéan emitidos y que se producen
de forma continuada en los mercados.

Tiposdewarrants

Warrants a la Europea: e derecho que incorporan solo puede ser gercido en una
fecha determinada que es la fecha de vencimiento del warrant.

Warrants a la Americana: e derecho que incorporan puede ser gjercido durante
toda la vida del warrant hasta su vencimiento.

Warrants "Bermudas : El derecho que incorporan se puede gercitar en varias
fechas determinadas a lo largo de la vida del warrant, incluida la fecha de su
vencimiento.

Lagran variedad de tipologias de warrants existente requiere a inversor de estos productos
tener un conocimiento exacto de las condiciones de emision del warrant en €l que va a
realizar su inversion.

2.7. INTERPRETACION BURSATIL

E n los diversos periédicos y revistas especializadas se encontrara informacion e
indicadores bursétiles, que serén de mucha utilidad para tomar decisiones de inversion.
Por tanto se hace necesario para un buen dictamen el conocer el ambiente econémico y
financiero que rodea |as diferentes situaciones presentadas con € fin de tomar la mejor
decision.
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Entre los principal es indicadores tenemos:

IBB, IBOMED E IBO (indice de las bolsas del pais)

Se define como € indicador bursétil del mercado ordinario de las bolsas de Bogota,
Medellin y Occidente, respectivamente. Reflgja |as fluctuaciones que por efectos de oferta
y demanda o por factores externos del mercado, sufren los precios de las acciones. Es €
instrumento mas representativo, &gil y oportuno para evaluar la evolucién y tendencia del
mercado accionario. Cualquier variacion de su nivel es € fiel sinGnimo del comportamiento
de este segmento del mercado, explicando con su aumento las tendencias alcistas en los
precios de las acciones y, en forma contraria, con su reduccion la tendencia hacia la bagja de
[os mismos.

indicevallgio

Este indicador tiene en cuenta las transacciones en las bolsas de Bogotd Meddlin y
Occidente. Se puede presentar diaria, semanal o mensuamente. Este indice se calcula sobre
la muestra de las empresas més representativas en € mercado y de esta forma se puede
apreciar las diferentes tendencias del mismo.

IBA (Indice de Bursatilidad Accionaria)

Clasifica una accion como de dta, media, bagja o minima bursatilidad. Mide la
comerciabilidad de una accion determinada por la frecuencia, nimero de operaciones y
volUmenes negociados mensualmente en el mercado secundario.

En las paginas econdmicas de los periddicos también se publican los resimenes de las

operaciones bursatiles realizadas en € mercado primario y secundario, los principales
indicadores econdmicos y aquellos utilizados para las inversiones de rentafija.

Mercado primario

Se habla de mercado primario para referirse a la colocacion de titulos que se emiten o salen
por primera vez al mercado. A éste recurren las empresas y |os inversionistas, para obtener
recursosy pararealizar sus inversiones, respectivamente.

M er cado secundario
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Se refiere ala compray venta de valores ya emitidos y en circulacion. Proporciona liquidez
alos propietarios de titulos. Se redliza entre inversionistas.

2.7.1. Indicadorespara e mercado derentafija

Entre los son los principales Indicadores para el mercado de rentafija, tenemos:

DTF

Es un indicador que recoge € promedio semana de la tasa de captacion de los certificados
de deposito atérmino (CDTs) a 90 dias de los bancos, corporaciones financieras, de ahorro
y vivienda y compafiias de financiamiento comercial y es calculado por € Banco de la
Republica.

BS

Es la tasa promedio de captacion a través de CDT y CDAT de las entidades financieras,
calculada diariamente por la Superintendencia Bancaria para diferentes plazos.

TCC

Es la tasa promedio de captacion de los certificados de depésito a término de las
corporaciones financieras y es calculada por € Banco de la Republica.

|IRBB, TRB E IBOR

Son los indicadores de rentabilidad de las Bolsas de Bogota, Medellin y Occidente
respectivamente; corresponde al promedio de las rentabilidades de las transacciones en
instrumentos de renta fija en el mercado secundario en cada una de las bolsas.

UVR (Unidad de Valor de Real)
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Unidad que remplaza la Unidad de Poder Adquisitivo Constante (UPAC), en todos los
contratos, pagarésy garantias de créditos en los que se mencionen.

Tasa impositiva

La tasa especial que se cobra en los impuestos por diversos conceptos, y la cua esta
definida legamente.

Base gravable

Son los indicadores basicos que los gobiernos utilizan para aplicar € cobro de los
impuestos, se consideran principal mente tres factores: 1o que la gente posee, lo que la gente
gasta y lo que la gente gana. Sobre la base monetaria escogida se aplica la tarifa para
establecer e valor monetario del crédito fiscal o valor cuantitativo del objeto de la
obligacion tributaria.

2.8. INDICADORESECONOMICOS

Tasa deinflacion

Mide € crecimiento del nivel general de precios de la economia. La inflacion es calculada
mensualmente por el DANE sobre los precios de una canasta basica de bienes y servicios
de consumo para familias de ingresos medios y bagjos. Con base en éstas se calcula un
indice denominado indice de precios a Consumidor (IPC). La inflacion corresponde a la
variacion periodica de ese indice.

PIB (Producto | nterno Bruto)

Mide la produccion total de bienes y servicios de la economia, generado por empresas que
actlan dentro del pais.

Devaluacion y revaluacion
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La devaluacion se expresa a través de una tasa que nos indica la pérdida de poder
adquisitivo del peso frente a otra moneda de referencia, que puede ser el dolar, € yen, €
marco, etc.

La revaluacion, por su lado, es la apreciacion del peso frente a las monedas mencionadas
anteriormente.

TRM (Tasa Representativa del Mercado)

Es € vaor del dilar y lo cacula diariamente € Banco de la Republica, tomando €
promedio del precio de las operaciones de compra y venta de los délares, realizadas por
entidades financieras en las principal es ciudades del pais.

Tasasdeinterés

Las tasas de interés pueden estar expresadas en términos nominales o efectivos. Las
nominales son aquellas en que e pago de intereses no se capitaliza, mientras que las
efectivas corresponden a las tasas de intereses anuales equivalentes a la capitalizacion de
los intereses periodicos, bien sea anticipadas vencidas.

La tasa de interés efectiva es € instrumento apropiado para medir y comparar €
rendimiento de distintas alternativas de inversion.

Su periodicidad puede ser mensual, trimestral, semestral o cualquier otra que se establezca.

Prime

Tasa de interés preferencial, base en que se negocian usuamente los créditos de moneda
extranjera. Es la menor tasa de interés que cobra un banco sobre préstamos dados a sus
clientes comerciales o industridles de mayor solvencia. El nivel de las tasas de interés se
determina de acuerdo con e costo que tiene que pagar los bancos por €l suministro de
dinero con el que hacen préstamos.

Libor

Es € interés que ofrecen los bancos en € mercado londinense. (London Interbank Offered
Rate). Tasa a la que se negocian los euroddlares y a las 12 meridiano de un dia dado se
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toma un promedio de 4 0 5 bancos que se fijan como referente en los eurocréditos . Esta
tipo de interés interbancario unido al margen fijo de los bancos (spread) constituye el costo
de un crédito en eurodivisas.

Tasa de captacion

Es e costo que paga un intermediario financiero por los recursos recibidos en su pasivo;
bien sea por ahorros en diferentes modalidades, esto es, ahorro a la vista y/o ahorro a
término.

Tasa de colocacion

Es latasa de interés a la que colocan los créditos los intermediarios financieros.

M ar gen de inter mediacion

Es la diferencia entre la tasa de colocacion y la tasa de captacion que le dala utilidad a las
instituciones financieras.

Dividendo

Es el valor pagado afavor de los inversionistas, en dinero o en ocasiones, como retribucién
por sus inversion, en proporcion ala cantidad de acciones poseidas, con recursos originados
en las utilidades generadas por la empresa en un determinado periodo.

Indicador beta

Es un indicador de riesgo que permite establecer como ha sido € comportamiento de la
rentabilidad de una accion en relacion con e comportamiento de la rentabilidad del
mercado accionario. Si € valor de BETA para una accién es igual a 1, significan que los
rendimientos de ésta varian de manera proporcional a los rendimientos del mercado. De
otra parte un BETA mayor que 1 significa que € rendimiento de la accion varia de manera
més que proporcional al rendimiento del mercado. Y un BETA menor que 1 significa que la
accion tiene menos riesgos en el mercado.
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| ndice gini

Es un indice de concentracién de la propiedad accionaria de una empresa. Cuando la
propiedad de las empresas esta distribuida igualitariamente entre todos los accionistas, es
decir cuando hay total desconcentracion, € resultado del GINI es 0. Por € contrario,
cuando la desigualdad, o concentracion de la propiedad es total, € indicador es 1.

Precio de mercado

Es el precio a cual se cotiza una accion en las bolsas de valores. Esta determinado por la
ofertay la demanda de dicha accion, asi como por € desempefio del emisor.

Valor patrimonial dela accion

Es e que resulta de dividir € patrimonio de la empresa, segun aparece registrado en el
balance general, por e nimero de acciones en circulacion.

Capitalizacion bursatil del mer cado

Es un indicador que resulta de multiplicar e nimero total de acciones en circulacion de las
empresas inscritas en bolsa por su Ultimo precio de mercado. Se expresa en ddlares para
efectuar comparaciones con otros paises.

Volumen en té&r minos bur satiles

Es la sumatoria de las operaciones de compra y venta de las diferentes especies tanto de
renta fija como de renta variable, realizados en un periodo de tiempo. Se puede expresar
diaria, semanal, mensual o anua mente.
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Tenga en cuenta que los titulos valores son expedidos bgjo las siguientes modalidades:

Titulos nominativos
El titulo valor es nominativo cuando en @ o en la norma que rige su creacion se exija la
inscripcion del tenedor del titulo en e registro que lleva su creador. Solo seré reconocido
como tenedor legitimo quien figure a la vez en € texto del documento y en € registro del
emisor.

La transferencia de un titulo nominativo por endoso daré derecho al adquiriente a obtener
su inscripcion en € registro del creador del titulo.

Titulos a la orden
El titulo valor es a la orden cuando se expide a favor de determinada persona agregando la
cldusula alaorden o expresando que es transferible por endoso o que es negociable. Parala
transmision de la propiedad de estos titulos se requiere su endoso y entrega material.

Titulos al portador
Esta clase de titulos no se expiden a favor de persona determinada y la transmision de su propiedad se
efectla mediante la entrega del titulo.

2.9. FIDUCIA

| vocablo fiducia significa fe, confianza. La sociedad fiduciaria es un ente juridico cuya

funcién econdmica es la prestacion de servicios de administracion de bienes o de
dinero por cuenta de terceros. Mediante la fiducia una persona natural o juridica
(fideicomitente), entrega a una sociedad fiduciaria uno 0 mas bienes concretos,
despojandose o0 no de la propiedad de los mismos, con € objeto de que dicha fiduciaria
cumpla una determinada finalidad, en provecho del mismo fideicomitente o de quien éste
determine (beneficiario). En la fiducia se presenta una gran confianza de doble via, y tiene
una especifica finalidad a cumplir. Las partes que intervienen en la fiducia son:

Fideicomitente

Es aguella persona natural o juridica, de naturaleza publica o privada, que encomienda a la
fiduciaria una gestion denominada para e cumplimiento de una finalidad mediante la
entrega de uno o mas bienes. El fideicomitente debe sefidlar en el contrato que se celebre
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con la fiduciaria, las condiciones a las cuales ésta debe sujetarse para € adelantamiento de
la gestion encomendada.

Fiduciario
La sociedad que administra los bienes. Hoy en dia pueden ser fiduciarios las Sociedades
Fiduciarias autorizadas por la Superintendencia Bancaria. Son entidades de servicios

financieros, congtituidas como sociedades andnimas, sujetas a la inspeccion y vigilancia de
la Superbancaria.

Beneficiario

Puede ser e mismo fideicomitente, o la (s) persona (S) que éste designe. El beneficiario
puede ser sustituido por otro bajo ciertas circunstancias, de acuerdo con lo estipulado en €
contrato. Puede ser cualquier persona natural o juridica, de naturaleza publica o privada,
nacional o extranjera, en cuyo provecho se desarrolla la fiducia y se cumple la finalidad
perseguida

Fideicomiso

Es € acto en virtud del cual, una persona (natural o juridica) Ilamada Constituyente,
transfiere a una persona autorizada para el efecto Ilamada Fiduciario (Filabanco Trust)
valores, bienes u otros derechos, para que € Fiduciario cumpla con ellos una finalidad
previamente establecida, a través de un contrato (el Fideicomiso de Inversion), y luego los
restituya al Beneficiario (clientes).

2.10. RESUMEN

a Ingenieria Econdmica es una herramienta bésica para € desarrollo de las actividades
en un mercado financiero; sabiendo que este es € lugar econdmico donde se compran y
venden activos.

Ademas se debe tener en cuenta que el mejor uso gque se le puede dar a dinero esinvertirlo
en forma productiva y con la informacidn necesaria para obtener mas dinero en e periodo
de tiempo que se dlija, protegiéndolo asi de la inflacion para que produzca ganancias
adicionales. ESto lo puede efectuar usted mismo o con la ayuda de un comisionista de

70



Capitulo |
|

T

bolsa o invirtiendo en portafolios ya conformados y administrados por sociedades
fiduciarias o por sociedades comisionistas.

La constitucion del portafolio la puede realizar con valores como: acciones, bonos y otros
titulos valores; combinando volumenes, plazos y rentabilidades, que se gusten a sus
proyectos 0 con aternativas de ahorro e inversiéon gque existen actuamente. He aqui la
importancia de saber qué es un bono, un titulo, un portafolio, una titularizacion.

Para perder e miedo a mercado de valores, es necesario interpretar términos como: |BB,
DTF, TBS, UVR, entre otros, empleados en la pégina bursétil de un diario, conociendo de
esta manera el mangjo del mundo econémico.

Asimismo se conocieron nuevas alternativas para ampliar e mercado de capitales como son

los Contratos de Futuro y los Warrants, los cuales buscan cubrir € riesgo, minimizando el
efecto de las variaciones en |os precios.
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AUTOEVALUACION

S on pruebas disefiadas con € fin de evaluar € logro de los objetivos, de esta forma se
puede comprobar, por s mismo, s ha aprendido determinados conceptos y s puede
continuar.

Las autoevaluaciones son pruebas que se deberan desarrollar o responder en forma
individual y sin engafiarse asi mismo. El andlisis o correccion posterior de la prueba puede
hacerlo en grupo s asi |0 desea.

Cada autoevaluacion tendrd al final del texto la tabla respuesta, de tal forma que se pueda
hacer su comprobacion inmediata y le permita decidir s avanza o repasa algunos
contenidos anteriores.

IMPORTANTE

Si después de confrontar las respuestas, usted verifica que cometié errores o tuvo
dificultades, no se preocupe ni se desanime.

Recurra nuevamente a contenido del capitulo y repase los conceptos necesarios, 0
solicite ayuda a su profesor.

Repita la autoevaluacion y no continde con € proximo capitulo hasta tanto no haya
comprendido todo y logrados los objetivos de este capitulo.

Si usted respondié satisfactoriamente toda la prueba, FELICITACIONES, ha logrado
los objetivos que s plantearon.

Inicie su preparacion parala evaluacion escrita 0 examen parcial, tome como referencia
las actividades de refuerzo contenidas en este capitul o.
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a)

b)

<)
d)

€)

AUTOEVALUACION I1

1. ¢Qué diferencia existe entre el mercado de valoresy la bolsa de valores?

2. A las siguientes proposiciones escriba Falso 0 Verdadero y justifique su respuesta.

El mercado financiero es el lugar donde se realizan actividades correspondientes al
intercambio monetario. ()

El mercado financiero sblo comercializa activos financieros. ()
Los Bonos es un tipo de activo financiero de renta variable. ()

El mercado financiero nos permite estar seguros de que el precio reflga su valor
justo. ()

El concepto de mercado financiero perfecto aparece como unidad de medida, para
comparar los distintos mercados financieros. ( )

COMPARE SUS RESPUESTAS CON LAS QUE APARECE AL
FINAL DEL TEXTO
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ACTIVIDADES DE REFUERZO

1. Investigacud esel origen de laBolsade Valores en Colombia.
2. Indaga sobre los efectos tributarios del leasing.
3. Enqueconsiste & encaje bancario.

4. Leala pagina financiera de cualquier periédico o revista e interprete los indicadores
econdmicos y bursatiles que en estas encuentre.

5. Ingrese a la pagina web de alguna de las bolsas de valores del mundo y analice los
datos que estas ofrecen de las acciones que ella negocia

6. S usted tuviera la oportunidad de invertir una cuantiosa suma de dinero, ¢Cud seria el
orden de preferencia para su inversion?. Justifique su respuesta.

Depositar en un banco Suizo

Comprar Bienes Raices en Colombia
Instalar un negocio

Comprar acciones en la Bolsa de Vaores

7. Establecer una comparacion del costo de comprar un bien por el sistema Leasing y por
métodos convencionales.
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OBJETIVOS

Objetivo General

Establecer |a importancia del concepto de equivalencia del dinero en € tiempo y su
manifestacion através del interés.

Obj etivos Especificos

Comprender el concepto de equivalenciadel dinero en e tiempo.

Conocer los factores que influyen en la equivalencia del dinero.

Comprender el concepto de interés y su importancia en la equivalencia del dinero en €
tiempo.

Diferenciar conceptos tales como tasa de oportunidad, riesgo, inflacion, devaluacién y
su relacién con la tasa de interés.

Graficar los flujos de Cgja.

Conocer la simbologia de la Ingenieria Econdmica
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CONDUCTA DE ENTRADA

| siguiente test tiene como objetivo principal identificar el grado de conocimiento que
posee acerca del tema que se tratara a continuacion.

Debera contestar sélo aquellas preguntas donde esté compl etamente seguro de su respuesta;
S no conoce la respuesta, No se preocupe ya que la conocera a lo largo del capitulo.

1. Digasi las siguientes afirmaciones son Falsas 0 Verdaderas.

a. Un millén de pesos hoy esigua aun millon de pesos dentro de cinco afios. ( )

b. El dinero pierde su valor através del tiempo. ()

c. El interés es la recompensa por el riesgo que el inversionista corre a permitir que
otra persona u organizacion utilice su capital. ( )

d. Latasade interés siempre se expresa en porcentgje. ()

e. El flujo de cga es una herramienta utilizada para determinar el valor del dinero en
e tiempo. ()

f. El valor del dinero depende Unicamente del interésapagar. ()

g S la tasa de interés se da en un periodo diferente a anual se presentan
inconvenientes. ()

2. ¢Cudles son las causas que determinan la magnitud de las tasas de interés?
3. ¢Cud considera usted que es la base de la Ingenieria Econdmica?

4. ¢Existe agun modelo gréfico que permita representar 10s ingresos o egresos de dinero a
través de tiempo?
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RESPUESTAS CORRECTAS
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2. Las principales causas que ocasionan € aumento o disminucion de la tasa de interés
son: Lainflacion, € riesgo, la oportunidad, devaluacion, oferta 'y demanda del dinero,
crisis econdmica, tiempo 'y monto.

3. La base de la Ingenieria Econdmica consiste en poder hallar sumas equivalentes (no
iguales) teniendo en cuenta el efecto que tiene &l tiempo sobre estas.

4. S existe una representacion gréfica de los flujos de cga la cua es denominada
Diagrama de Flujos de Caja.

Si todas sus respuestas fueron acertadas lo felicitamos y le aconsggamos que revise €
contenido del capitulo, ya que este le servira para repasar |os conceptos adquiridos.

Si se equivocd en aguna de las respuestas debera estudiar de manera cuidadosa este
capitulo.
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ACTIVIDADESPREVIAS

1. Investigalas causas por las cuaes surge € interés.

2. Realice un ensayo sobre laimportancia del interés. Apoyese en la lectura Origenes del
Interés, que aparece en € libro Ingenieria Econdmica, décima edicion. Autor Paul
DeGarmo. Pagina 65. Editorial Prentice Hall.

3. Ingresa en un buscador de internet con € fin de indagar sobre e valor del dinero en €
tiempo.

4. Desarrollar un test de inquietudes relacionadas con el Vaor del Dinero ene Tiempo
gue se pueda desarrollar y aclarar a medida que se avanza en el estudio de estos temas.
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3. VALOR DEL DINERO EN EL TIEMPO

lo largo de la existencia se ha notado que los hombres poseen diferentes respuestas a

lapregunta: “ ¢consumira su dinero hoy o lo hara mafiana?’. Si la respuesta es: “lo
guardaré en la caja fuerte hasta cuando lo necesite’, podra notar que a utilizarlo no
adquirira la misma cantidad de bienes que pudo comprar en e momento en que lo guardo;
s la respuesta es: “compraré un CDT”, a fina obtendra € dinero que invirti6 mas los
intereses que gano; o si la determinacion es: “‘invertiré en dolares’, su dinero invertido se
vera incrementado por efecto del interésy la devaluacion del peso frente a délar. Como se
puede observar las diferentes alternativas mencionadas reflgjan el efecto del tiempo sobre €l
valor del dinero.

La columna vertebral de las matematicas financieras es el concepto de valor del dinero en
el tiempo, mencionado en e pérrafo anterior, ya que € dinero con € tiempo sufre
transformaciones positivas y es por esto, que en e argot popular se dice que “el dinero
produce dinero”, la prueba mas concreta de esta hipotesis es que cierta cantidad de dinero
colocada hoy en un banco en uno de sus productos rentable, dentro de cierto periodo de
tiempo se convierte en una cantidad mayor.

El conocer este concepto permitira estar més capacitado para tomar mejores decisiones
econdémicas, que sdlo lograra al comparar las cantidades de dinero que se tienen en
diferentes periodos de tiempo. Por este motivo laingenieria econdmica es también llamada
Aritmética Financiera.

3.1. ;POR QUE EXISTE EL INTERES?

D e lo anterior se derivael concepto deinterés, € cual surge del reconocimiento del

valor del dinero através del tiempo, es decir, es el pago que se hace por €l alquiler del

dinero, pues este es un recurso escaso que como todo factor de produccién tiene un valor o
un costo

No se necesita formacion académica para entender que al recibir dinero en calidad de
préstamo, es "justo" pagar una suma adicional a devolverlo. Esa cantidad diferencia
reclamada por € inversionista a causa de no disponer del dinero ahora a cambio de hacerlo
dentro de un periodo determinado, se llama Interés, € cua no es més que la evidencia del
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exista € interés.

pagado por periodo sobre el monto inicial, P, esto se resume en la ecuacion 3-1.

P Ecuacion 3-1

trimestre, semestre, etc.

varios componentes 0 causas que lo hacen tomar determinado valor:

misma cantidad de dinero. A mayor inflacion, mayor tasa de interés.

de interés.

valor del dinero en @ tiempo, cuyo monto variard de acuerdo con las expectativas y €
riesgo que € inversionista considera estad asumiendo a comprometer sus fondos.
mercado le brinda al individuo (persona o firma), la posibilidad de invertir o lade recibir en
préstamo; el hecho de que existan oportunidades de inversion o de financiacion, hace que

El

Cuando € interés o riqueza obtenida en un periodo se relaciona con el capital inicialmente
(capital propio o préstamo) comprometido para producirla, obtenemos lo que
universalmente se denomina Tasa de interés. En otras paabras, la tasa de interés es la
relacion expresada como porcentgje - % - de la riqueza obtenida en un periodo y € capital
inicialmente comprometido para generar dicha riqueza, es decir € interés, |, recibido o

Latasa de interés generamente, y para efectos comerciales, se expresa en términos anuales,
aungue no hay ningln inconveniente en que se exprese para periodos menores. mes,

Se puede considerar que la magnitud de la tasa de interés corriente, 0 sea la que se
encuentra en e mercado (la que usan los bancos o cuaquier otra entidad financiera) tiene

El efecto de la inflacién o mas precisamente, las expectativas de inflacion, que es un
efecto propio de la economia, donde se presenta el problema de decidir entre aternativas de
inversion. La inflacion es una medida del aumento del nivel genera de precios, medido a
través de la canasta familiar; su efecto se nota en la pérdida del poder adquisitivo de la
moneda. Esto significa que cuando hay inflacion, cada vez se puede comprar menos con la

Efecto del riesgo, este se da por la posibilidad de que la persona que deba entregarle €l
dinero ya no esté en condiciones de hacerlo. - Riesgo de crédito. A mayor riesgo mayor tasa
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La oportunidad que usted tendria de invertirlos en alguna actividad, haciendo que no
solamente se protejan de la inflacidn, sino también que generen una utilidad adicional.

El efecto de la devaluacion. La devaluacion se expresa a través de una tasa que nos
indica la perdida de poder adquisitivo del peso frente a otras monedas de referencia, como
pueden ser el ddlar, yen, marco, etc., es decir, cuando la moneda del pais es devaluada se
deberd invertir hoy mas pesos para comprar la misma cantidad de moneda extranjera que se
pudo comprar en un periodo anterior. Después de la devaluacion las mercancias y los
servicios provenientes del extranjero aumentardn en costo, y los productos y servicios
nacionaes seran mas baratos para los extranjeros. El poder de compra se reduce frente alo
importado. Todo esto puede causar que se reduzcan las importaciones y aumenten las
exportaciones. También la devaluacién produce un efecto directo sobre la inversion
extranjera ya que los inversionistas pierden la confianza en €l pais a ver disminuido su
rendimiento, por ello deciden retirar su dinero e inversiones en este, y llevarlos a otros
lugares donde le garanticen su rendimiento, por tanto se recurre a un aumento en las tasas
deinterés, con el fin de evitar que estos dineros golondrinas emigren

La oferta y demanda de dinero; como se sabe el dinero es un recurso que depende de
las variaciones del mercado financiero, y € costo de este depende de la cantidad de masa
monetaria o dinero circulante que haya en un determinado instante de tiempo, por tanto
guien desea invertir, debe tener en cuenta que a menor precio del dinero, mayor sera la
demanda, y que a mayor precio sera mayor la cantidad ofrecida, por tanto son factores que
determinan la tasa de interés.

Crisis econdémica, Situacion dificil y complicada por la que pasan los mercados
financieros, cuya solucion es incierta'y que puede tener graves consecuencias como puede
ser e incremento en € déficit que obliga a un guste real de los precios relativos para
incentivar la entrada de capitales extranjeros y financiar este déficit. En primer lugar cae €
precio de los bienes comercializables, pero esto lleva a una posterior caida de los bienes no
comercializables debido a que disminuye la demanda de los mismos. Estos bienes no
comerciaizables (terrenos, inmuebles...) son los activos que se utilizan como garantias o
colateral en los préstamos. La caida del precio del colateral hace que haya unarestriccion a
crédito por parte de bancos y entidades financieras. Esto lleva a una restriccion de la
liquidez, subida de los tipos de interés y por tanto un descenso de lainversion en € pais que
puede desacelerar o incluso estancar €l crecimiento econémico del mismo, 1o cua genera el
aumento de desempleo. En general e comportamiento de la inversion depende de la Tasa
de interés. Las dltas tasas de interés desestimulan la inversion, las bajas tasas de interés
estimulan lainversion.

Tiempo y monto, se sabe que €l dinero se encarece con el crecimiento de los plazos
otorgados en los préstamos. Este aumento en € costo de los fondos esta intimamente
ligado al riesgo que implica un mayor plazo, y a sacrificio de liquidez; por tanto
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dependiendo de la cantidad y € tiempo del préstamo o la inversién asi mismo variara la
tasa de interés que permitira la equivalencia del dinero en € tiempo. Ademéas a mayor
monto del dinero se poseera mayor poder de negociacion sobre las tasas de interés.

Por lo tanto, s le piden un préstamo hoy para pagarlo dentro de un afio, usted aceptara
solamente s le entregan una cantidad adicional que compense |os factores mencionados
anteriormente.

Para el calculo de latasa de interés nos podemos apoyar también en la ecuacion 3-2.

Tasa de Interés = Vaor Find -Vdor Inicid 10004 Ecuacion 3-2

Vador inicd

Donde € Valor Inicia es e capital que se presté o seinvirtié y & Vaor Fina es el que se
obtiene a cabo de un tiempo por haber prestado o invertido el dinero.

Cuando €l capital o coloca un inversionista €l interés sobre este se calcula como se indica
en la ecuacion 3-3.

Interés = Cantidad Acumulada — Inversion Inicial| Ecuacion 3-3

Pero s el que coloca el capital es un prestamista el interés se obtiene empleando la
ecuacion 3-4.

Interés = Cantidad Adecuada— Préstamo original | Ecuacion 3-4

La rentabilidad desde el punto de vista del inversor es una medida de ganancia, y desde €
punto de vista del deudor es una medida de costo.
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Como se menciond anteriormente cuando se invierte en un proyecto, la persona o entidad
gue coloca € capital generalmente trata de obtener una retribucién econdmica, exigiendo
gue le devuelvan & monto inicial, incrementado en una suma porcentua por cada mes o
periodo transcurrido, que compense la desvalorizacion de la moneda, cubra € riesgo
corrido y le pague el valor del aquiler del dinero, dado que las personas prefieren utilizarlo
en e presente y no en € futuro. El interés como todo precio, depende del mercado y de las
condiciones de cada transaccion, principalmente del plazo y del riesgo.

Ejemplo Practico

¢Cul serialatasadeinterésy € interés, st hoy me conceden un crédito de $ 1'000.000 con
un plazo de un afo a 20% anual?

Cantidad acumulada = [(1’ 000.000) + (1'000.000 * 20%)] = $ 1' 200.000

Si empleamos la ecuacion 3-3 podremos encontrar €l valor correspondiente al interés.

Interés = cantidad acumulada — valor inicial = $ 1’ 200.000 — 1’ 000.000

Interés = $ 200.000

Una vez determinada la cantidad de interés a pagar,
debera hallar € porcentaje o tasa de interés a la cual

equivale dicho monto; para cual utilizara la ecuacion
3-2

Tasa de Interés = Vador Find -Vador Inicd 100% = 1200.000- 1000.000, 100 = 20%

Vdor inidd 1000.000
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3.2. CONCEPTO DE EQUIVALENCIA

diferentes periodos de tiempo, porque no son iguales.

ocurrencia de cada uno de ellosy la tasa de interés.

cambiar consumo actual por consumo futuro.

U no de los fundamentos de la Economia es la Sicologia. EI comportamiento del
individuo en cuanto a sus decisiones, comportamiento de consumo y ahorro es el
elemento basico del estudio de la ciencia econdmica. Por g emplo, los individuos obtienen
satisfaccion a consumir 1o més pronto posible y se puede cambiar consumo actua por
consumo futuro, siempre que la utilidad o satisfaccién de este Ultimo sea a menos
equivalente no recesariamente igual ala del consumo actual. La gente tiene una preferencia
subjetiva a consumir hoy, por lo tanto, la postergacién de un consumo actual, implica la
exigencia de una mayor cantidad de consumo futuro, para alcanzar una satisfaccion
equivalente. Cuando esta necesidad compulsiva de consumir se inhibe, se produce una
insatisfaccion, que de alguna manera debe ser compensada; esa compensacion la recibe el
individuo a disponer de mayor capacidad de consumo en e futuro. Al reconocer esto, se
llega facilmente a la conclusién que ya no se pueden sumar unidades monetarias de

También es muy visto que en muchas situaciones propias de la Ingenieria Econémica, se
requiere que los ingresos y los egresos potenciales de dos 0 mas propuestas alternativas se
les asigne una base equivalente para hacer posible su comparacion. Comparacion que no se
puede realizar a simple vista, se hace necesario colocar todas estas cantidades sobre una
base equivalente que enga en cuenta la cantidad de cada ingreso o egreso, € tiempo de

El principal reto que enfrenta la ingenieria econdmica es hacer que sumas de dinero
ubicadas en tiempos diferentes se puedan sumar; en respuesta a esta problemética el estudio
de las técnicas de ingenieria econdmica permite que una o varias sumas de dinero ubicadas
en periodos de tiempo diferentes se pueden transformar en otra u otras equivalentes o de
igual significado econdmico, siempre y cuando consideren € valor del dinero en e tiempo
através de unatasa de interés que satisfaga a las partes que intervienen en la transaccion.

Cuando se introduce € concepto de inversion, o sea que un individuo ahorra o invierte
$10.000 para obtener més de $10.000 a fina de un periodo, se encuentra que invertira
hasta cuando e excedente que le paguen por su dinero, no sea menor que la que €
individuo asigna a sacrificio de consumo actual, o sea, alatasa a la cual esta dispuesto a
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Un modelo matemdtico que representa estas ideas, consiste en la siguiente ecuacion:
F = P + compensacion por aplazar consumo
donde:

F = Capital poseido d final de n periodos.
P = Suma de capital colocado en el periodo O.

todo lo que se conoce como Ingenieria Econdmica.

consumo actual y al riesgo que percibe y asume a posponer e ingreso.

ano.

3.3. DIAGRAMA DE FLUJO DE CAJA

nimero indica el final del periodo correspondiente.

0 1 2 3 4 n3 N2 nl n Periodos

Figura3-1. Flujo decaga

E | diagrama de flujo de caja, consiste en un modelo gréfico que se utiliza para
representar |os desembol sos e ingresos de dinero através del tiempo. Lo primero que
se debe hacer es dibujar una linea de tiempo, como la que muestra la figura 3-1. Aqui cada

Este modelo y los parafos anteriores permiten introducir un concepto de mucha
importancia: €l concepto de equivalencia. Se dice que dos sumas son equivalentes, aunque
no iguales, cuando la persona le es indiferente recibir una suma de dinero hoy (P) y recibir
otra diferente (F) -mayor- a cabo de un (1) periodo de tiempo. Esta relacion es la base de

Esta diferencia entre Py F representa el “valor” que le asigna € individuo al sacrificio de

El concepto de equivalenciaimplica que el valor del dinero depende del momento en que se
considere, esto es, que un peso hoy, es diferente a un peso dentro de un mes o dentro de un
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Asi, e nimero cero indica e momento presente, 0 sea cuando e prestatario o decisor se
encuentra tomando una decision; € nimero uno indica el final del periodo uno, etcétera. En
esta linea de tiempo, € periodo puede ser un dia, un mes, un afio o cualquier otra unidad de
tiempo.

Por 1o generd € flujo de cgja emplea vectores (flechas) verticales para ssmular los flujos de
caja, convencionalmente se expresan con una flecha hacia arriba cuando nos referimos a
ingresos o entradas de dinero y con una flecha hacia abajo cuando hablamos de egresos o
sdlidas de dinero en los momentos apropiados. En una hoja de célculo, debe respetarse €
Signo, 0 sea, se debe escribir con positivo los ingresos y signo negativo los egresos. Esto o
puede visualizar en lafigura 3-2.

INGRESOS

0 1 2 3 4 \ N3 n2 n1l n| Periodos

EGRESOS

Figura3-2. Convencion del flujo de caa

El flujo de cga es una de las herramientas que permite hallar € valor del dinero en d
tiempo; e cua se basa en un interésy una ubicacion en el diagrama. Esto se puede ampliar
con € siguiente cuadro sindptico de la figura 3-3.
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VALOR DEL DINERO
[
[ |
INTERES UBICACION
[ [
\ | \ |
SIMPLE COMPUESTO DISTRIBUIDA PUNTUAL
[ [
| | | |
CONTINUO DISCRETO Durante el Perfodo Comienzo de Periodo Final de Periodo
[
| \ | |
Tasa Pericdo de Aplicacin Momento de Aplicacion Base de Aplicacion
[
| |
Valor del Interés Frecuencia Anticipado \Vencido Saldos No amortizados
delos .
agos al comienzo
(lel perfodo

Figura3-3. Composicion del valor del dinero en el tiempo

La ubicacion es una convencion utilizada para representar € dinero en un tiempo
determinado, la cual es clave para obtener un mayor o menor valor del dinero

1. Ubicacion PUNTUAL: Es una convencion que considera € dinero ubicado en
posiciones de tiempo especificas. Existen dos modalidades:

A) Convencion de FIN de periodo: Estima todos los ingresos y egresos como ocurridos al
final del periodo.

Ejemplo: La empresa ABC pag6 la suma de $10°000.000 en € afio 2000

Inicio del 2000 Fina del 2000

0 1 Afo
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10°000.000
Como la convencion es de fin de periodo se asume € pago como hecho a final del afio
2.000

B) Convencién de COMIENZO de periodo: Estima todos los ingresos y egresos como
ocurridos a comienzo del periodo

Ejemplo: La empresa ABC pag6 la suma de $10°000.000 en €l afio 2000

Inicio del 2000 Fina del 2000
0 1 Afio
10°000.000

Como la convencion de ubicacion es de comienzo de periodo se asume que la empresa
pagaa comienzo del afio 2.000.

2. Ubicacién DISTRIBUIDA: Cuando se expresa que la ubicacion es distribuida durante el
periodo, se considera todos los ingresos y egresos uniformemente distribuidos durante
€l periodo de andlisis.

Ejemplo: Los gastos de $ 10°000.000 se considerarian distribuidos durante los 365 dias del
ano 2000.

10°000.000

0O 1 2 3 4 4/ 362 363 364 365dias
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3.4. NOMENCLATURA

denominado presente 0 pasado respecto a una posicién en la cual nos encontramos.

respecto a una posicion ala cual no encontramos

igua y consecutiva de dinero a final de cada periodo.

iguales.

interés debe ser estipulado por unidad de tiempo igual a periodo indicado en n.

mismas unidades de tiempo.

La nomenclatura correspondiente a este programa (en espariol) es la siguiente:

VARIABLE |SIMBOLO| EXCEL
Valor Presente P VA
Vaor Futuro F VF
Vaor Anual A PAGO
Numero de Periodos n NPER
Tasade interés i TASA

Valor Presente = P = Suma de dinero ubicada en cualquier periodo de tiempo

Valor Futuro = F = Suma de dinero ubicada en cualquier periodo de tiempo futuro

Valor Anual = A = Situacion en la que a final de todos y cada uno de los posibles
periodos ubicados en las posiciones 1 y n, hay una misma cantidad de dinero. Una serie

Numero de periodos = n = Tiempo en e que va ser distribuido € pago o ingreso o nimero
de periodos que se analizan (afio, mes, dia, trimestre, semana, etc.), siendo todos periodos

Tasa deinterés por periodos = i = Se expresa en porcentgje por unidad de tiempo. Este

Nota : la tasa de interés por periodo y € nimero de periodos se deben mangjar en las

Para € desarrollo practico de los siguientes capitulos se utilizara, un programa denomina
EXCEL, € cual es una herramienta tecnoldgica que permitira al estudiante interactuar mas
directamente con los procesos de andlisis, dejando |as operaciones mateméticas al operador.
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Pegar funcion EH |

Categoria de la Funcidn;

mombre de la funcion:

MPER{tasa,pago,¥a,¥ftipo}

IUsadas recientemente a | [MOMEDA.DEC ;I
Tadas || |MORED, FRAC

Financietras NPER.

Fecha v hora PG

Makematicas v trigonometricas Pac, INT.ENTRE

Estadisticas PaGO PRINC.ENTRE J
Bisqueda v referencia PAGOINT

Base de datos P&iaOPRIN

Texto = |PRECIO

Lagicas PRECIODESCUENTO

Informacisn =| |PrECTO.PER.IRREGULAR. 1 |

Devuelve el nimero de pagos de una inversion, basado en pagos constantes
v periodicos ¥ una tasa de inkerés constante.,

o)

Acepkar I

Cancelar |

<

En e siguiente cuadro mostramos una de las nomenclaturas en e programa de Excell.

Entre estas variables se pueden establecer relaciones cuando se cumplen ciertos patrones,
Como:

1. Se puede transformar una suma de dinero presente P en € periodo 0, en una suma de
dinero mayor, F en € periodo ny viceversa.

2. Se puede transformar una suma de dinero presente P, en e periodo O, en una serie de
cuotas uniformes A, que comienzan en €l periodo 1y terminan en € periodo ny viceversa.
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3. Se puede transformar una suma de dinero futura F, en €l periodo n, en una serie de cuotas
uniformes A, que comienzan en €l periodo 1y terminan en €l periodo ny viceversa.

U‘ |

[TTT < 7

3. Se puede transformar una serie de cuotas uniformes que comienza en € periodo 1, en una
serie de cuotas uniformes A, terminan en € periodo ny viceversa.

3.5. RESUMEN

E | hombre durante toda su historia ha tomado decisiones, pero en la actualidad estas
decisiones involucran dinero. Por esto cualquier alternativa que se tome hoy
representard una ganancia o pérdida en € futuro.

Para evitar alguna pérdida por devaluacion e inflacidén en la moneday obtener ganancias, €l
hombre ha creado un mecanismo que le permita mantener o mejorar la capacidad de
adquisicion, conservando el valor del dinero cond tiempo.

Por esto ha analizado factores como:
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Efecto del tiempo sobre €l valor del dinero
Poder que tiene & dinero para generar ganancias en €l transcurso del tiempo
Cambio en la cantidad de dinero durante un periodo de tiempo.

satisfaga | as partes; dando lugar a concepto que cominmente se denomina equivalencia.

prestatario, a cambio de una compensacion que se basa en las siguientes razones:

Perdida de la oportunidad de hacer otras transacciones atractivas con € dinero
Estar sujeto al riesgo

Disminuye los bienes que tiene ala mano

Estar sujeto a procesos de devaluacion, inflacion, etc. que implican pérdida en
capacidad de compra.

Participar de los beneficios que obtiene €l usuario.

como €l retorno que debe obtener el prestamista por lainversion productiva realizada.

Generdmente para analizar estos movimientos de dinero la Ingenieria Econdmica

presente los movimientos de dinero, para facilitar su estudio y comprension.

Factores que le han permitido llegar a la conclusion que una o varias sumas de dineros,
pueden transformarse en otra u otras equivalentes o de igual valor econdmico, ubicados en
fechas distintas, siempre y cuando la tasa de interés utilizada para efectuar la transaccion

Pero para esto, debe haber un acuerdo en € cua un prestamista, ofrece su capital a un

la

Esta compensacion adicional da origen a lo que cominmente se conoce como interés, que
no es mas sino la evidencia del valor del dinero en e tiempo, pues es € pago que se hace
por el alquiler de un dinero o por €l uso del dinero tomado en préstamo 0 més ampliamente

se

apoyan de gréficos que le permiten representar de forma clara y sencilla tales flujos de
efectivos, este gréfico es llamado Flujo de Caja, que no es mas sino un apoyo visual que
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AUTOEVALUACION

S on pruebas disefiadas con el fin de evaluar el logro de los objetivos; de esta forma se
puede comprobar, por i mismo, s ha aprendido determinados conceptos y si puede
continuar.

Las autoevaluaciones son pruebas que se deberan desarrollar o responder en forma
individual y sin engafiarse asi mismo. El andlisis o correccion posterior de la prueba puede
hacerlo en grupo s asi |0 desea.

Cada autoevaluacion tendrd al final del texto la tabla respuesta, de tal forma que se pueda
hacer su comprobacién inmediata y le permita decidir s avanza o repasa agunos
contenidos anteriores.

IMPORTANTE

Si después de confrontar las respuestas, usted verifica que cometié errores o tuvo
dificultades, no se preocupe ni se desanime.

Recurra nuevamente al contenido del capitulo y repase los conceptos necesarios, 0
solicite ayuda a su profesor.

Repita la autoevaluacion y no continde con € proximo capitulo hasta tanto no haya
comprendido todo y logrados los objetivos de este capitulo.

Si usted respondi6 satisfactoriamente toda la prueba, FELICITACIONES, ha logrado
los objetivos que se plantearon.

Inicie su preparacion parala evaluacion escrita 0 examen parcial, tome como referencia
las actividades de refuerzo contenidas en este capitul o.
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AUTOEVALUACION I

1. En un diagrama de flujo represente un deposito de $P a inicio del periodo 3 y un
deposito de $P a final del periodo 3.

2. Afirme o niegue las siguiente proposiciones, justificando su respuesta.

a. El vaor correspondiente a una tasa de interés puede tomar valores negativos. ( )

b. Dos sumas de dinero pueden ser equivalentes, aunque se encuentren en fechas
diferentes. ()

c. Sepuede afirmar que n-1 es el inicio del periodo ny quen es e fina del mismo. ()

3. Ante e deseo de montar su negocio, usted ha decidido adquirir un local en un centro
Comercia de la ciudad, por vaor de $ 80°000.000 de contado, 0 a crédito dando un
30% de inicia y el sado a 10 afios, cancelando cuotas mensuales de $ 500.000, y
cuotas extraordinarias de $500.000 cada tres meses. Como construye usted el diagrama
deflujo si:

a. El vaor dela cuota la cancela por periodos vencidos
b. El valor de la cuotala cancela por periodos anticipados.

4. Grafique las transacciones utilizando un diagrama de flujo, para asi obtener una mejor vision
de todos los movimientos efectuados y establecer una diferenciacion, si estos los hubiera hecho:

a.  Quincenalmente
b. Mensuamente
c. Trimestramente

COMPARE SUS RESPUESTAS CON LAS QUE APARECE AL
FINAL DEL TEXTO
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ACTIVIDADESDE REFUERZO

. S le preguntan en estos momentos a qué hace referencia el valor del dinero en €

tiempo, usted que responderia.

. ¢Por qué esimportante € estudio del valor del dinero através del tiempo?

Investiguen cudles son los pasos a seguir para la solucién de problemas de ingenieria
econémica.

Investigar cudles son las tasas de interés aplicadas en los principales Bancos de la
Ciudad.

Da gemplos de algunas aplicaciones de las tasas de interés en actividades reales.

Investigar cudles son los programas o0 herramientas utilizadas en las mateméticas
financieras que faciliten su desarrollo.

¢Qué tipos de conocimientos mateméticos se requieren para la aplicacion de la
Ingenieria Econdémica?

Investigar cudles son los tipos de riesgo y métodos empleados para su célculo.

¢Por qué la suma y la resta ente cantidades que no estén situadas en e mismo tiempo
estén prohibidas en Ingenieria Econdmica?
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INTERES SIMPLE

Como € fuego, d dinero en si
no es bueno ni malo su valor
depende del ojo que lo percibey
de lamano gue lo gasta.

[Jerrold Mundig]

 §
L

0

IV




Capitulo IV

%I |

OBJETIVOS

Objetivo General

Comprender los conceptos relacionado con € interés simple, de tal manera que se pueda
conocer la ganancia de cualquier negocio realizado, en el cual se posea como base este tipo
de interés.

Obj etivos Especificos

Conocer e concepto de interés simple.

Identificar € interés simple mediante cada uno de los aspectos que lo caracteriza.
Deducir cada una de las ecuaciones que permitan resolver los problemas relacionados
con este tema.
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CONDUCTA DE ENTRADA

| siguiente test tiene como objetivo principal identificar el grado de conocimiento que
posee acerca del tema que se tratara a continuacion.

Deberéa contestar s6lo aguellas preguntas donde esté completamente seguro de su respuesta;
S no conoce la respuesta, No se preocupe ya que la conocera a lo largo del capitulo.

1. Digas las siguientes afirmaciones son Falsas o Verdaderas.
a. Existe un tipo de interés llamado interés simple. ()

b. El interés simple se aplica siempre sobre e capitd inicial. ()
c. El interés simple es diferente para cada periodo durante €l plazo del préstamo. (

)

d. Existe un tipo de interés simple gque se le denomina ordinario porgue trabaja bajo €
supuesto que un afio tiene 365 dias. ( )
e. El interés smple es el més empleado en todas las negociaciones. ( )
2. ¢(Qué es d interés simple?

3. ¢En qué casos se emplea e interés simple?

4. :Cree usted qué capital y monto hace referenciaa mismo concepto?
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RESPUESTAS CORRECTAS

2. Esague interés que se aplica Unicamente sobre el capital inicia o principal.

3. Los casos més generales donde se empleainterés smpleesenlos CDT.

4. Capital hace referencia a un bien medido en é momento en que se comienza la
operacion, mientras que monto es o que se tiene que pagar al culminar la operacion.

Si todas sus respuestas fueron acertadas lo felicitamos y le aconsggamos que revise €

contenido del capitulo, ya que este le servira para repasar |os conceptos adquiridos.

Si se equivocd en aguna de las respuestas debera estudiar de manera cuidadosa este
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ACTIVIDADES PREVIAS

1. Dirigirse al libro de Ingenieria Econdémica de su preferencia y lea lo referente al interés simple.
2. Vidte algunas paginas web cuyo contenido este relacionado con €l interés simple.
3. ldentifique situaciones donde usted crea que es aplicable €l interés smple.

4. Compare lainformacidn que usted obtuvo con la encontrada por su compariero.

5. Desarrollar un test de inquietudes relacionadas con el Interés Simple que se pueda
desarrollar y aclarar a medida que se avanza en €l estudio de este tema.
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4. INTERESSIMPLE

omo se mencionod en el capitulo anterior, €l dinero cambia su valor con €l transcurrir
del tienpo, lo cua queda evidenciado con la existencia del interés. En este capitulo se
tratara el tipo de interés denominado Interés Smple.

4.1. ;:QUE ESEL INTERESSIMPLE?

ste interés se define como la ganancia del capital dado en préstamo durante un periodo
de tiempo determinado, de tal forma que los intereses seran proporcionaes a la
longitud del periodo de tiempo durante el cual se hatenido en préstamo la suma principal.

El interés ssimple es una tasa de interés que se aplica Unicamente sobre € capital inicia que
se invierte u otorga en préstamo; ademas se caracteriza por:

Ser igual para cada uno de los periodos del plazo del préstamo.

Ser proporciona a nuimero de periodos de tiempo en los cuales se tiene € dinero en
préstamo.

Que la retribucion econdmica causada 'y pagada no se reinvierte.

Que se calcula siempre sobre el capital inicial.

La dltima caracteristica es la razon por la cua los inversionistas y/o prestamistas no
emplean este tipo de interés en sus negocios, ya que con éste, € dinero siempre le producira
los mismos intereses alo largo del préstamo, en vez de irse incrementando con € tiempo, y
generar asi més ganancias para ellos.

El interés simple se denomina ordinario o comercial cuando este se calcula bajo €l supuesto

gue un afo posee 360 dias. Y sele llama rea o exacto cuando consideran que un afo
equivale a 365 dias 6 366 cuando €l afio es bisiesto.
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4.2. SSMBOLOGIA A EMPLEAR

P =Valor Presente, Principal 6 Capital

Es e vaor de una obligacion 6 un bien medido en € nomento en que se comienza la
operacion. Este valor o suma de dinero es ubicada en un periodo de tiempo llamado
presente. El valor presente se representa graficamente asi:

F =Valor Futuro 6 Monto

Es € valor de una obligacion o un bien medido en una fecha posterior, la cual estard n
periodos adelante. Se localiza a fina en e periodo que representa la culminacion de la
operacion; dicho periodo de tiempo es denominado futuro. Su gréfica se ilustra de la
siguiente manera:

n =Numero de Periodos de Interés

Se refiere a tiempo (Afio, Mes, Dias) que transcurrirén para recuperar €l dinero invertido o
prestado.

i = Tasadelnterés Simple por Periodo

Esel porcentaje que se paga 0 se gana por prestar o invertir una cantidad
determinada de dinero.
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Cuadro 4-1. Deduccién de formula del interés smple

Capitulo IV

4.3. FORMULASPARA EL INTERESSIMPLE

a identificado los simbolos a emplear en e calculo de interés simples; se puede
proceder a deducir las férmulas a utilizar, a partir del siguiente problema.

¢Qué cantidad de dinero obtendria a cabo de n periodos, s hoy invierto un capital P a una
tasa de interés simple i%?

Se apoyara en cuadro 4-1 para darle solucion a interrogante.

Periodo | Deudaal comienzodel | + | nter eses causados = | Deudaal final de
periodo duranted periodo periodo
1 P + ' = P+ Pi
2 P+Pi + = P+ 2Pi
3 P+ 2Pi + = P+ 3Pi
nl P+ (n2)Pi + = P+ (n1)Pi
n P+ (n1)Pi + = P+ nPi

Del anterior cuadro se deduce que el monto a cobraa final de los n periodos (valor futuro)
es el siguiente:

F=P+nPi  Ecuacién 4-1
~torizamos la ecuacion 4-1, llegaremos a la ecuacion 4-2. Capitulo IV
% F=P(+ni) | Ecuacion4-2

A partir de esta férmula se puede hallar la del valor presente si se despeja P de ella.
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P= - Ecuacion 4-3

I =— Ecuacion 4-4

El valor de n, 0 sea, € tiempo de recuperacion del préstamo o de la inversion se obtiene de
la misma formula asi:

n=— Ecuacion 4-5

4.4. RESUMEN DE FORMULAS

CALCULAR
=

P(+n)

4.5. EJERCICIOSRESUELTOS
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1. Suponga un capital inicial $10.000, & cual sera prestado con un interés simple anua del
20%, para ser cancelado a cabo de tres afios; ¢Cual seria la suma que se deberéa pagar al
prestamista al finalizar ese periodo de tiempo?

P =$10.000
i =20% simple anual
n = 3 afnos

Primero se grafica e problema identificando cada uno de los datos proporcionados para
tener una mejor vision de éste.

10.000
i =20% Anua

I I I Afios
0 1 2 3

F

Ya se conoce la situacion del problema entonces se procedera a calcular ese valor futuro
mediante la ecuacion 4-2.
F=10.000 (1 + 3* 0.20) = 16.000
Por tanto el capital recibido al final de los tres afios serd de $ 16.000
2. S se desea guardar en € banco una cantidad de dinero para obtener $ 3°000.000 al

cabo de 8 meses; ¢Cuanto deberia ser esa cantidad s €l banco manegja una tasa de interés
simple de 11% mensual ?

P
Capitulo IV
I I I I I I I I Meses
0 1 2 3 4 5 6 7 8
3000.000
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P= F____3000000 =1595.745

(1+n) (1+8*0.12)

Se debe guardar en el banco $1°595.745 para obtener el valor deseado

3. ¢Cuanto tendria usted que cancelar en total por un crédito de $1°000.0000, para pagar
dentro de 4 meses, s e pidieron una tasa de interés simple del 17% anual?

1°000.000
i =17% Anud

Meses

! | |
0 1 2 3 4

Como lo habran notado € problema ofrece unidades de tiempo diferentes, lo cua impide la
realizacion del gercicio, a menos que una de esas unidades se convierta en la otra

En el caso del interés simple se puede dividir latasa de interés anual para convertirlaen su
equivalente en periodos menores.

Como la respuesta se requiere en meses entonces se transformara la tasa de interés en su
equivalente en meses de la siguiente manera:

E=t* i

17% anual =12 * i
Capitulo IV

Obtenida la tasa de interés mensual se prosigue a calcular € valor futuro de la deuda.
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F =1"000.000 (1 + 4 * 0.0142) = 1"506.800

4. Lasefiora Yépez desea abrir un CDT en e Banco Superior, € cua le ofrece un interés
simple del 2.5% mensual. Si ella deposita hoy $ 750.000 ¢Cuantos meses tendrian que
transcurrir para que se acumularan $ 1°500.000?

1"500.000

i = 2.5% mensual

750.000

Parala solucion de este gercicio basemonos en la ecuacion 4-5

_1"500.000 - 750.000
750.000* 2.5

n =40 meses

5. ¢Cud seria € interés que arrojaria un proyecto si usted invierte hoy $ 3°000.000 para

ganar 7°500.000 transcurrido 3 afios?
7°500.000

=2 ‘
Capitulo IV

_ 3°000.000 _ L
Emplee la ecuacion 4-4, para encontrar la solucion del gercicio
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. _ 7°500.000- 3°000.000
3* 3'000.000

i =0.5=50% anud

4.6. EJERCICIOSPROPUESTOS

¢Cual deberia ser la tasa de interés simple a ganar en un negocio s usted desea un
capital final de $7°500.000 &l cabo de un afio y dos meses, s invierte en é $2°000.000 ?

S invierte hoy $300.000 en un CDT, a una tasa de interés ssmple del 6% mensua
durante un afio ordinario; ¢Cuanto obtendra a finalizar el periodo de tiempo?

Si tiene pensado vigiar a Medellin e 25 de julio ¢Cuanto tendria que ahorrar hoy 10 de
marzo en el banco, con el fin de obtener $ 5°500.000 que es el valor del vigje; si este le
ofrece una tasa de interés simple del 12% mensual ?

Usted tiene la opcion de cancelar hoy $250.000 o pagar cierta cantidad de dinero dentro
de 8 afos. ¢Cud seria esa cantidad de dinero s le piden una tasa de interés simple del
7.5% anua?

¢Cud serda @ monto del interés simple sobre $150.000 con una tasa de interés del 14%
anual, durante un afo y tres meses?

¢Encontrar € valor presente, con una tasa del 2,7% de interés smple mensual con
vencimiento de tres meses, para un saldo fina de $800.0007?

¢A qué tasa de interés smple estuvo invertido un capital de $670.000 para que en 4
anos, 7 mesesy 12 dias, produjeran $94.000 de intereses.?

¢Cuanto producirian $85.000 colocados a 40% de interés simple anual, durante un afio
y medio, s el cobro de intereses se hace bimestralmente?.
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4.7. RESUMEN

E n este capitulo se trataron aspectos basicos del interés simple, entre ellos sus
caracteristicas, las cuales son:

Que se calculado siempre sobre € capital inicial.

Que la retribucion econémica causada y pagada no se reinvierte.

Ser igual para cada uno de los periodos del plazo del préstamo.

Ser proporciona a nimero de periodos de tiempo en los cuales se tiene e dinero en
préstamo.

Basandose en esas caracteristicas se dedujeron las férmulas o ecuaciones que permiten
realizar los calculos correspondientes a interés ssmple. Dicha deduccion se obtuvo
relacionando € valor presente (el valor que posee € dinero hoy) con un valor futuro (valor
del dinero expresado en pesos del mariana).

En conclusion se puede decir que € interés simple no es més que una funcién dependiente
de tres variables. € capital inicial, latasade interésy del tiempo
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AUTOEVALUACION

S on pruebas disefiadas con € fin de evaluar €l logro de los objetivos; de esta forma se
puede comprobar, por S mismo, s ha aprendido determinados conceptos y si puede
continuar.

Las autoevaluaciones son pruebas que se deberan desarrollar o responder en forma
individua y sin engafiarse asi mismo. El andlisis o correccion posterior de la prueba puede
hacerlo en grupo s asi |0 desea.

Cada autoevaluacion tendrd al final del texto la tabla respuesta, de tal forma que se pueda
hacer su comprobacion inmediata y le permita decidir s avanza o repasa algunos
contenidos anteriores.

IMPORTANTE

Si después de confrontar las respuestas, usted verifica que cometié errores o tuvo
dificultades, no se preocupe ni se desanime.

Recurra nuevamente d contenido del capitulo y repase los conceptos necesarios, 0
solicite ayuda a su profesor.

Repita la autoevaluacion y no continde con € proximo capitulo hasta tanto no haya
comprendido todo y logrados los objetivos de este capitulo.

Si usted respondio satisfactoriamente toda la prueba, FELICITACIONES, ha logrado
los objetivos que se plantearon.

Inicie su preparacion parala evaluacion escrita 0 examen parcial, tome como referencia
las actividades de refuerzo contenidas en este capitul o.
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AUTOEVALUACION IV

1. ¢Como explicarias €l concepto de interés simple?

2. ¢Como se calcula € interés simple de una negociacion?
3. Enumere las caracteristicas del interés smple.

4. ¢Enqué consiste el interés ssimple ordinario o comercia?

5. ¢Enqué consiste el interés simple real o exacto?

COMPARE SUS RESPUESTAS CON LAS QUE APARECE AL
FINAL DEL TEXTO
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ACTIVIDADESDE REFUERZO

1. Investiga cudles son las tasas de interés simple que actualmente ofrecen los bancos o
corporaciones financieras y en gque situaciones particulares la ofrecen

2. Inférmese en que consisten |os descuentos simples

3. Andlice por gque se dice que €l interés simple no incluye totalmente el concepto del
valor del dinero en e tiempo.
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OBJETIVOS

Objetivo General

Conocer todos los conceptos y formulas asociadas al interés compuesto con €l proposito de
aplicarlos a situaciones de inversion y determinar su conveniencia o no.

Obj etivos Especificos

Describir €l concepto de interés compuesto.

Identificar los el ementos que intervienen en un problema de interés compuesto.
Identificar las clases de interés compuesto con € fin de seleccionar € adecuado para la
situacion presentada.

Aprender a deducir cada una de las férmulas relacionadas con € interés compuesto, de
tal forma que se pueda aplicar a cualquier decision de inversion o financiacion.
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CONDUCTA DE ENTRADA

| siguiente test tiene como objetivo principal identificar el grado de conocimiento que

posee acerca del tema que se tratard a continuacion.

Debera contestar solo aguellas preguntas donde esté compl etamente seguro de su respuesta;
S no conoce la respuesta, No se preocupe ya que la conocera a lo largo del capitulo.

1. Digasd las siguientes afirmaciones son Falsas 0 Verdaderas.

En una operacién financiera donde se utiliza € interés compuesto, € capita
aumenta en cada fina de periodo, por la adicion de los intereses vencidos segun la
tasa convenida. ( )

La expresién simbdlica no admitelainversa en su notacion. ()

El interés compuesto es aquel que genera interés sobre interés. ()

El interés simple es en cualquier situacion mayor que €l interés compuesto. ( )

En € interés compuesto €l capita inicial varia periodo a periodo. ()

El interés compuesto a diferencia del interés simple no se expresa en porcentgje. ()
La capitalizacion frecuente del interés es una forma préactica de aumentar € costo
del dinero. ()

2. Responda las siguientes pregunta.
¢Cudles son las clases de interés compuesto?

¢Cudles son las herramientas en |os que se puede apoyar para determinar el valor de
un factor?
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RESPUESTAS CORRECTAS
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a Discreto y continuo
b. Lastablas de interés, Excell, Las calculadoras financieras, La interpolacion.

Si todas sus respuestas fueron acertadas lo felicitamos y le aconsgjamos que revise €
contenido del capitulo, ya que este le servira para repasar |os conceptos adquiridos.

Si se equivoco en alguna de las respuestas debera estudiar de manera cuidadosa este
capitulo.
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ACTIVIDADES PREVIAS

6. Usted debera dirigirse a libro de ingenieria econdmica de su preferencia 'y leer lo
referente al interés compuesto.

7. Visite varias péginas web cuyo contenido este relacionado con el interés compuesto y
elabore un banco de preguntas con € fin de identificar sus dudas.

8. Indagar entre los almacenes de electrodomeésticos sobre las tasas de interés que ellos
ofrecen parala cancelacion de los productos.

9. Consultar en la banca loca las tasas y periodos de capitalizacion para cuentas de
ahorro.

10. Consultar en la banca local las tasas y periodos de capitalizacion para los créditos a
mediano y largo plazo.
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5. INTERESCOMPUESTO

E n e caculo anterior del interés simple, €l capital sobre € cual se generaban los
intereses permanecia constante durante la duracién del préstamo. Pero la modalidad de
interés compuesto presupone que los intereses causados no son pagados a final de cada
periodo, sino més bien “abonados’ a capital o deuda. Asi, la deuda va creciendo, no solo
en razén de los intereses generados sobre € capital sino también sobre los intereses
acumulados. Aqui €l interés de cada periodo no se calcula sobre la cuantia o capital

origina sino sobre la cuantia o capital al comienzo de ese periodo.

Es decir, que s en cada intervalo de tiempo estipulado en una obligacion, se agregan los
intereses al capital, formara un nuevo monto, sobre los cuales se calcularan los intereses
para € siguiente intervalo o periodo de tiempo y asi sucesivamente, por tal motivo €l
interés compuesto recibe también e nombre de interés capitalizado.

Lo anterior origina nuevos conceptos tales como:

Monto: Esé valor acumulado del capital agregando los intereses devengados. Es decir,
el monto esigual a cgpital mas los intereses.

Capitalizacion: Proceso mediante € cual los intereses se liquidan y se incorporan a
capital generéndose una nueva base para el cdculo de los nuevos intereses.

Periodo de Capitalizacion: Es € intervalo convenido en la obligacion, para capitalizar
los intereses.

Tasa de interés compuesta:  Es la tasa que se recibe 0 se paga tanto sobre € capital,
como sobre |os intereses ganados en periodos anteriores.

En genera podemos decir que € interés compuesto es aquel interés obtenido a partir del
capital y los intereses ganados en periodos anteriores, de manera que se ganaran o0 pagaran
intereses sobre intereses.

A continuacién se encuentra un cuadro comparativo entre el interés compuesto y € interés
simple, con € fin de diferenciar € uno del otro tomando como base sus caracteristicas.
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Cuadro 5-1. Comparacion entre el interés simpley el compuesto

INTERES SIMPLE INTERES COMPUESTO
Se calcula sobre e capita inicia de la|Se calcula sobre e capital obtenido al
inversion o préstamo inicio de cada periodo
El monto del interés es igual en cada|El monto ddl interés es diferente en cada
periodo de tiempo periodo de tiempo
El capital inicial permanece constante El capital inicial varia periodo a periodo
L os intereses causados son pagados Los intereses causados son abonados al

capital.

5.1. CLASESDE INTERES COMPUESTO

| interés compuesto dependiendo de la frecuencia de su aplicacion puede ser clasificado
Como:

5.1.1. Interéscompuesto continuo

Es aguel que se caracteriza por que |os periodos de tiempo empleados para liquidar los
intereses son infinitesimales o demasiado pequefios.

Esta clase de interés compuesto es empleada generalmente en las actividades econdémicas
desarrolladas en la bolsa de valores.

5.1.2. Interéscompuesto discreto

Es aguel que se caracteriza porque los periodos de tiempo empleados para liquidar los
intereses son periodos de tiempo finitos (un mes, un ano, etc.).

Para efecto de nuestro texto se estudiara solamente el interés compuesto discreto ya que
este es e mas utilizado en las operaciones financieras.
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5.2. MOMENTO DE APLICACION

| interés tiene dos momentos de aplicacion en la inversion, los cuales hacen referencia
a instante en que se ocasiona € interés; dichos instantes 0 momentos se mencionan a
continuacion.

5.2.1. Interésanticipado

Esaqud interés que se ocasiona a comienzo del periodo. Con un interés cuyo momento de
aplicacion sea anticipado, la persona que recibe el préstamo debe cancelar inmediatamente
el interés del primer periodo, por tanto ésta contard con menos dinero para operar; ya que
del préstamo obtenido debe sustraer los interés.

Se ilustrara este caso con un diagrama de flujo que representara el préstamo de una
cantidad de dinero igual a$ 1°000.000 con un interés anticipado del 2% mensual y €l plazo
para pagar la deuda es de 5 meses.

1°000.000

0 1 2 3 4 5

20.000 20.000 20.000 20.000 20.000

meses

Basdndose en el grafico se puede notar que los intereses anticipados se cancelan a iniciar €l
mes, por tanto a aceptar este tipo de interés no se recibirdn $ 1°000.000 s no en realidad
seran $ 980.000. Ademés no es 10gico pagar por un servicio s este no se arecibido, salvo
en ciertos casos como es € servicio de cine, e de bus, entre otros.
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5.2.2. Interésvencido

Es aquel interés que se ocasiona o se cancela al final del periodo.

1°000.000

1 2 3 4 5 meses

20.000 20.000 20.000 20.000 20.000

Recuerde que € inicio de un periodo es equivalente a final del periodo anterior.

5.3. FORMULASPARA EL INTERES COMPUESTO

A continuacion encontrara la definicion de interés compuesto expresada en ecuaciones
matematicas, las cuales facilitaran la solucién de problemas o situaciones relacionadas
con estetipo deinterés. Parallevar a cabo estas deducciones fue necesario fraccionar este

analisis de la siguiente forma, primero se deducira el valor futuro de una cantidad de
dinero conocido un principal (F/ P), luego se determinard el monto de una cantidad de

dinero a partir de una serie de pagos (F / A) y finalmente se deducira laformula que
permitira el cdlculo de un valor presente conocido una serie de pagos uniformes (P/ A).

5.3.1. Relacion valor futuro - valor presente

Para hallar esta relacion matematica se tomara como base € siguiente cuadro, € cua se
Hoya en ladefinicion de dicho interés suponiendo que se recibira (o se gagtaloina
T,
-nos) alo largo de los n periodos, a una tasa de interés compuesto 1% por periodo

vencido.

i

Cuadro 5-2. Deduccion formula de interés compuesto
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n Deuda al + | Interesescausados| = | Deudaal final del periodo | Factorizar
comienzo durantee periodo
del periodo | |
1P +| Pi = | P+Pi P(L+i)*
2 | P@+i) | +|P@+i)i = | P@+i)+P(1+i)i P(1+i)?
3| P(1+i) | +|P(1+i)?] = | P(1+i)*+P(1+i)%i | P(1+i)°
n|PL+ip™t + | P +i)" = | PA+D)"t+ P+ P(1+i)"

Del cuadro 5-2 se deduce que €l futuro del capital a final de los n periodos (valor futuro)

ser&

F=P@+i)" Ecuacion 5-1

A partir delaférmula5-1, se puede hallar ladel valor presente s se despeja P de ela.

Ecuacion 5-2
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Deigua forma se obtiene el valor de la tasa de interés

i = R/E -1 Ecuacion 5-3

El valor de n, 0 sea, € tiempo de recuperacion de la inversion se obtiene de la misma
formulaasi:

&0
Nz 8p o Ecuacion 5-4
Log (1+i)

Log

Ejercicio Practico

Al adquirir hoy un computador para su oficina por $ 3'500.000 usted se comprometié a
cancelarlo en 4 meses con una tasa de 2.5% mensua vencido. ¢Cua seria € monto que se
deberia pagar?

Pararesolver este gercicio primero se realiza €l diagramaflujo con € fin deilustrarlo.

P =3500.000

i =2.5% Mensual
0 1 2 3 4 | Meses
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Al identificar con gque informacion poseemos y que debemos averiguar, notaremos que la
ecuacion que aplica para este gjercicio es 5-1.

F=P(1+i)"=3500.000 ( 1+ 0.025)* =3'863.345

Este tipo de gercicios se puede resolver empleando una hoja de calculo del programa Excel
gue proporciona Microsoft, de la siguiente forma:

El Microsoft Excel - Librol

@.ﬁ.rchivu £ Edicion %er Inserkar Formato  Herramientas Datos Yenkana 2 ooo

FEEA &S A =8| x|
|0 ~|w s | = @- €|€|€ % b e B % 2
Dl Ry | B2Ea<T | o-|= % & 2] 51w -8 F 2
E12 ~]| =|
A B | C [ D I E | =
; =
2 Feriodo Capital al inicio |Tasa de interés| Capital al final
] del periodo del periodo
4 1 3500000 2.5%
5 2
B 3
7 4
B -
(]
4| 4 [» [ M Ejercicio ¢ Hoja2 & Hoja2 / |4 | | J—‘
JDiQujDv[:g|.ﬁ.gtDFDrmasv“\Hl:l':::'4‘|&v£v£v§.i}
Listo | | | [ NUM | [ ,:é

a. Secolocaen lahojade célculo, los datos que proporciona €l gercicio
b. Secolocael nimero de periodos de tiempo € cual es conocido.

c. El capital inicia en e periodo cero genera interés a final de dicho periodo
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E3 Microsoft Excel - Librol

2. Seredlizan |as operaciones necesarias

Erchivcu £ Edicion Yer Insertar Formakto Herramientas Dakos Venkana 7 n0o

FEEORAQAA &8 =18l x|
o -|N 8 =EH-€ | €|€|% 0. %03 % -
JDEE|&J|.E‘$|“’J*Esfﬁszla”l':":'%* z
F11 | =
A B | C D | E | o
1 =l
2 Feriadn Capital al inicio |Tasa de interés | Capital al final
3 del periodo del periodo
4 1 3500000 2.5% 35687500
5 2 3587500 2.5% 3677188
] 3 JB77 188 2.5% 37639117
7 4 3769117 2.5% 3663345
B -
(]
I4| 4 [ M} Ejercicio 4 Hojs2 £ Hoja3 / |« | _ﬂJ_‘

JDiQuj-:uv [%|.ﬁ.gtcufnrrrasv S \DG‘@|&*£*£*:. i

Listo |

| | M | ) i

C5

C5=

E4 ,

El capital inicial de cada periodo es igual a capital final del periodo anterior. En el caso
del periodo cero como no se generan intereses durante este, entonces €l capital inicial sera
igua d final. Latasa de interés esigual para cada periodo

Las formulas empleadas en las celdas para realizar |os calculos son:

E5 = C5* (1+ D5)

Larespuesta parael gercicio planteado seria € capital fina en el periodo cuatro, por tanto

e monto es $3'863.345.
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Ademas de las dos formas anteriores de resolver un problema existe una mas, que es
mediante la funcion fy, la cua se ensefiara a continuacion.

1. Abra & programa Excel y dirijase d menu Insertar y seleccione la opcién Pegar
funcion

Ed Microzoft Excel - Librol

Archivo # Edicion ver Insertar Formato Herramientas Datos Weptana @ oo {7 Fg
HERQA & 4 | @] x|
| Aial ,1u,u§|§,€|€|€EE||%DDU+D3+D3 »
JD@E|§@."&|J§ E*®|ﬂvmv R §l|ﬂ.@mn% .

C5 j =|
A | B | € [ Db [ E [ F [ —

"I o
2

3

4

5 I

| |

] —
7

2

2,

10

11 Jﬂ
14 4[» [m[% Ejercicio / Hoja 2 ' Hoja3 / |4 | ¥
Lista || O Y A i

2. Sdeccione en la columna Categoria de la funcion la fila que lleva por nombre
Financiera, paraluego seleccionar lafuncién VF en la columna Nombre de la funcion.
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Pegar funcion EH |

Categoria de la Funcian; Mombre de la Funcidn:
Izadas recientemente a | [PAGD ;I
Todas | [PAGOINT
Financietras P&GOPRIN
Fecha v hora SLM
Matematicas v trigonométricas D
Estadisticas TASA
Buisqueda v referencia TIR
Base de datos TIRM
Tewxka 1 |va
Lagicas
Informacion ;I

¥F{tasa,nper,pago,¥atipo)

Devuelve el walor futuro de una inversion basado en pagos petiddicos v
constantes, ¥ una tasa de interés tambign constante,

@l Acepkar I Cancelar |

obteniendo asi € valor futuro deseado.

~F
Tasa ||:|,|:|25 T = 0025
Nper |4 %] = ¢
Pago I':' x| =0
Ya |35|J|:u:|nn k] = 3500000
Tipo ||:| j_] =0

= -3363345.117

Devuelve el walor futuro de una inversion basado en pagos periodicos v constantes, ¥ una kasa de inkerés
kambign constante,

Tipo &s el ndmera 04 1 & indica cuanda vencen los pagos: pago al
comienzo del periodo =1; pago al final del periodo = 0 u omitida,

@ | Resultado de la Farmula = -3863345.117 Acepkar I Cancelar

3. Al aceptar se despliega e siguiente cuadro, € cua se llena con los datos del problema,
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5.3.2. Relacién valor futuro - valor anual

Esta relacidn matemética se determinara a partir del siguiente supuesto: una cierta cantidad
de dinero (F) se debe pagar a fina del periodo n, representado por un pago unico, s
recibimos una serie de ingresos iguales al fina de todos y cada uno de los periodos sujetos
a una tasa de interés del i% por periodo, en donde el primer ingreso (egresos) ocurre a
final del periodo 1y € ultimo ingreso (egreso) ocurre a final del periodo n. Ver figura5-1

Figura5-1. Relacion futuro - anualidad

La anualidad consiste en una serie de pagos iguales por tanto A; = A, = A, = A Ahorase
hallara el valor futuro de cada uno de esos valores, transformandose cada valor anual en un
presente y con base en esto se calcula  monto empleando la férmula obtenida de la
relacion P/ F.

Seleccionemos e primer pago A; de la figura 5-1, y s lo relacionamos con F; en la
posicion n representa un valor presente que se encuentraa (n - 1) periodos.

A1

Por tanto,
Fi=A@+i)"*
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Como se puede observar esto se reduce aunarelacion P/ F
Seleccionamos ahoraa Az; que es con relacion aF, un valor presente.
Az
I I I I [\I I I
0 1 2 3 n-2 Nl n
Por tanto, si se efectlia con An.1 F2
Fo=AL+i)"?
An-l
I I I I N I I
0 1 2 3 n-2 n-1 r
l:n-l
Fra=A(1+i)
Y asi sucesivamente cada valor de A se transformara en un valor futuro representado por su
monto inicia y los intereses ganados de tal forma que el vaor futuro total serdigua ala
sumatoria de todos los valores futuros de cada valor de A como o expresa la ecuacion 5-5:
|| F=F+RkR+F+............+tFKaithk Capitulo V

ﬁg L sio, seremplaza el valor de Fy, Fy, Fa,...., Fn, €n la ecuacion 5-5.

F=AQ@+)" P +A@+)"%+............ +A@L+i)+A

Ecuacion 5-6
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Factorice la constante A de la ecuacion 5-6, y ordene de manera ascendente |os factores
para obtener:

F=A[1+@+i)+..... +(L+i)"2+@+i)"1=AS, Ecuacion 57

Si observa detenidamente dentro de |os corchetes en la ecuacion 5-7, notara
gue los factores siguen una progresion geométrica, la cual se expresa mediante
la siguiente sumatoria, la cual se tomara como base para hallar la sumade los
n periodos (Sy).

S, :M Ecuacion 5-8
-t

Donde:
S, = Sumade n términos de la serie.
&y = Primer término o periodo de la progresion, en este caso es 1.
r = Razdn de la progresion, lacua esigua a (1 + i) ya que esta se define como la
divison entre un valor cualquiera de la progresion y € valor inmediatamente
anterior.

Ahora reemplace cada uno de los vaores obtenidos anteriormente en la ecuacion 5-8;
guedandonos larelacion F/ A de la siguiente manera:

_ah- @ri)] 1 @)
"o1- (1+i) -

S

Se mutiplica y sedivide la fraccion obtenida por (- 1)

s = *i)-1

Para asi reemplazar en la ecuacion 5-7 y obtener que:
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Ecuacion 5-9

A partir de esta relacion se puede obtener la ecuacion de n, la cual seria:

log & +12 |
_ g A 7 Ecuacion 5-10
log (1+1)

As mismo se determina la ecuacion para hallar € valor anua que durante cierto periodo
serd equivalente a una cantidad futura o0 monto.

A=Fe &
&0+i) - 16

~\
Ve

Ecuacion 5-11

Ejercicio Practico

Una persona suefia con vigiar a final de afio a Miami; y tiene la idea de alhorrar a partir de
abril con el propdsito de que a noviembre ya pueda pagar todo lo referente al vigie. Con
cuanto dinero contaria esta persona a finales del mes de noviembre, s deposita en € banco
una cantidad de dinero equivalente a $ 300.000 mensuaes y esta organizacion le ofrece
una tasa de interés del 3.1% mensud.

135




i=3.1%
0 1 2 3 4 5 6 7 8 Messs
300.000
te]
w = 2677.186

F =300.000

Este gercicio puede ser resuelto apoyandose en e programa de Microsoft Excel, de la
siguiente forma:

1. Abra € programa Excel y dirijjase a menu Insertar y selecciona la opcion pegar
funcion

Fd Microsoft Excel - Librol

Ern:hi'w:n £ Edicidn Yer Insertar Formakto Herramisntas Datos Verntana oo 7 A
HERQA & 4 1= x|
| B -0 - NS EEMO-€ € €M %ow BN 2
DzHERY ([ sBRS o -0 [ ¥ A 2l 0 o -2

c5 j =|
A B | c | o [ €E [ F | 7

1 —
2

3

4

5 1

L ]

b =
7

d

9

10

11 Jﬂ
|4 [ 4[> [#] Ejercicin £ Hoja 2 %Hoja3 / | 4] | ¥
Listo == O Nm T
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2. Seleccione en la columna Categoria de la funcion la fila que lleva por nombre
Financiera, paraluego seleccionar lafuncion VF en la columna Nombre de la funcion.

Pegar funcidn EH |
Cateqoria de la funcidn: Mombre de la funcion:

IUsadas recientemente a | [PAGD ;I

Todas | |PRGOINT

Financieras PAGOPRIN

Fecha v hora SLM

Makematicas v trigonometricas YD

Estadisticas TASA

Bisqueda v referencia
Base de datos

Texta

Lagicas

Informacion ;I

¥F{tasa,nper,pago,¥a,tipo}

Devuelve el walor Futuro de una inversion basado en pagos periddicos v
conskantes, ¥ una tasa de interés también constante,

El Acepkar I Cancelar |

3. Al aceptar se despliega el siguiente cuadro, el cual se diligencia con los datos del
problema, para que este le arroje €l resultado deseado.

E a
! Tasa | 031 &y = 0,081
Nper [ =
Pago [300000 5] = 300000
'l.-‘a] :ﬂ =
Tipo | =] =
— -PA7F186.169

Bewiielde el valor futuro de una inversion basada en paoos periodicos ¥ constantes; v unstasa de inkeres
Fambign constante,

Tipo eslnimero 0 & 1 & indica cusnda vencen los pagos: pago al
comienza del periodo =1} pago al final del periado =0 U omitida,

L_?:E | Fesulbads de la Farmuls = -267 7188165 Aceptar ] Cancelar
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5.3.3. Relacion valor presente - valor anual

Esta relacion tiene como objetivo calcular €l valor presente en una posicion cero,
representado por un pago Unico, de una serie de pagos iguales y consecutivos ocurridos al
final de todosy cada uno de los n periodos, sujetos a una tasa de interés del 1% por periodo,
en donde e primer pago ocurre a final del periodo 1y € Ultimo pago ocurre al fina del
periodo n, y existen n pagos que cubren n periodos.

Para encontrar la ecuacion que represente a esta relacion, se igualaran la ecuacion 5-1 ala
ecuacion 5-9 obteniendo lo siguiente:

P(1+)" = A?(le“—)lﬂ

g ! a

Si de estaigualdad se despeja P, obtendremos la ecuacion 5-12.

éfLri)' - 1

P=A&———u idN 5-
é|(1+|)n a Ecuacion 5-12

Ahora para determinar € valor de A bastara con despejarla de la ecuacion 5-12.

ei(1+p" u

A=P . s
e? (1+ i)n _ 13 Ecuacion 5-13

Ejercicio Préctico

¢Cudl es d verdadero valor de un carro si debe cancelarlo en cuotas uniformes cada una de
$500.000 durante cinco afios a unatasa de interés del 23% anual?
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500.000

é1+i) -1u
p = aShti) -0
al(@+)" g

6 5.
P = 500.000 & (1+0.23) L
20.23(1+ 0.23)

[ enb N ey e

P =1401.736
Si te apoyas en Excel la solucion seria:

1. Seleccione primero en la columna Categoria de la funcién la fila que Ileva por nombre
Financiera, para luego seleccionar lafuncion VA en la columna Nombre de la funcion.

Pegar funcion E |

Cateqaria de la Funcidn:

Mombre de la fFuncidn:

IJsadas recientemente | TaSA, DESC ;I
Todas | Tasa INT

Financieras TASA NOMIMAL

Fecha v hora TIR

Matematicas v trigonométricas TIR.MNCLPER.

Estadisticas TIRM

Busqueda v referencia A,

Base de datos WF

Texto - |VF.PLAN

Lagicas WA,

Infarmacicn = |una.mo.rer -

¥A(tasanper,pago,v¥ftipo)

(@)

apitulo V

@l Aceptar I

2. Introduzcalos datos en el cuadro de dialogo, para que este le arroje el resultado
esperado.

Cancelar |
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=T
Tasa ||:|,23 T = 023
Nper |5 % =5
Pago |5|:||:||:||:||:| S = 500000
uf| ] =
Ti|:u:|| j;_] =

= -1401736.459
Devuelve el valor presente de una inversion: |a suma tokal del walor ackual de una serie de pagos Futuros,

Pago es el pago efectuada en cada periodo v no puede cambiar durante la
anualidad.

@ | Resultada de la Farmula = -1401736.459 | Aceptar I Cancelar

5.4. FACTORESDE EQUIVALENCIA

omo todas las ciencias las mateméticas financieras han evolucionado con € tiempo y
han dado origen a un nuevo modelo para representar la relacion funciona entre los

Capitulo V

Jl

donde:

factores que intervienen en un problema financiero, esta nueva notacién se denomina
Relacion mediante Factores, Expresion Simbdlica, Notacién Esténdar o Notacion
simplificada entre otras.

Para efectos de aplicacion en este libro se [lamard Expresion Simbdlica, y su estructura es
la siauiente:
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X
Y
i

Esta notacion representa la relacion entre la variable que se vaa calcular y la variable
conociday se lee de la siguiente forma: Encontrar X dado Y, con unatasai %y por n

Cantidad equivalente a calcular o valor incégnita
Es € valor o dato conocido
= Tasadeinterés
n = NuUmero de Periodos.

(X/Y ,i,n)=Esunaexpresion que estaefunciondeiy den.

periodos.

Para la primerarelacion vista (P / F) la ecuacion matematica deducida fue:

F=P[(L+D)]

La Expresion ssimbdlica que resume a factor sera:

(F/Pi,n)

Esta expresion se interpreta asi: Encontrar € valor futuro dado un valor presente, una tasa
de interés y un nimero (n) de periodos determinados. Por tanto la relacion de equivalencia

F / P expresada simbdlicamente seré&:

F=P({F/P,i,n)

5.5. RESUMEN DE FORMULAS

jl

Capitulo V

la expresién simbdlicay se resumen a continuacion.

n

CALCULAR

CONOCID
O

EXPRESION
MATEMATICA

EXPRESION
SIMBOLICA
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= P F=P[(L+0)"] F=P(F/P,i,n)
P F P=For v P=F (PIF,i
g(mu =F(PFi,n)
1+i)" - 1u

F A F=A Lu F=A (FA, i, n)

é | ¥
A=F | v /

A F = F 6———— A=F (AIF, i
e(1+|) 14 (AR, 1, )
é(1+i)" - 10 _

P A P=A&e——0 P=A (PA, i, n)
ei+)" g
éi(1+H)" u :

A P A é——.—u A=P(A/P,i,n)
&(1+i)"- 15

5.6. TABLASDE INTERES

ebido al advenimiento de latecnologia, se han creado instrumentos como las
calculadora financieras, software financieros, hojas de calculo, etc, que nos permiten
obtener los valores deseados con mayor precision. Conscientes que estos son un recurso
Optimo y muy utilizado actuamente, no podemos desechar totalmente € uso de las tablas
de factores de interés compuesto, que aparecen en € Anexo A al final del texto, pues estas
son un instrumento muy Util cuando no se tiene la oportunidad de utilizar los avances
tecnol 6gicos.

Por ejemplo, en un determinado problema se necesita calcular €l factor (F/ P, 3%, 20). Para
buscar el valor correspondiente en tablas, primero bcalice la tabla del interés del 3%,

segundo la columna del factor (F / P) y busgue hacia abajo hasta encontrar n = 20. El valor
de latablaes 1.80611
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TABLA DE INTERES=i% =3%

n_ [(FPin) | (PIEin) [ (FIALN(AE N [(APInY [(PIAI N [(AIGin) |n
1 1
2 2
3 3
4 4
5 5
6 6
7 7
8 8
9 9
10 10
18 18
19 19
20 |1.80611 20
21 21

Si usted redliza e céculo directo con la formula notara que existe una pequefia variacion
gue se debe alos efectos de redondeo pues no se utilizan todos |os decimal es obtenidos al

aplicar las férmulas en las tablas.

Otro inconveniente presentado con estas tablas, |0 genera el hecho de que sblo llegan hasta
cierto nUmero de periodos, lo que significa que si se desea calcular un factor cualquiera
para un n periodo superior a 100, simplemente no es posible su utilizacién, aunque se puede
apelar a los conocimientos matematicos, como son las propiedades de |os productos de
potencias, tema sobre el cual no profundizaremos, por no considerarse trascendental para el
desarrollo de la asignatura; igualmente ocurre para la tasa de interés, que solo estan dadas
para ciertos valores, pero a igual que el anterior, se puede recurrir a su calculo utilizando la

interpolacion lineal.
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Ejercicio Practico

1. La sefiora Rico, ha comprado una nueva nevera y desea saber cuanto pagard por la
nevera si ha aceptado un plan de pago que le exige una cuota inicial de $ 50.000 y 24
cuotas de $ 32.420 mensuales con un interés del 1.5% mensual

0O 1 2 3 4|/124m@a5

32.420

50.000

F =50.000 (F/ P, 1.5%, 24) + 32.420 (FIA, 1.5%, 24)
F = 50.000 (1.429503) + 32.420 (28.633521)

F=999.773,75

2. Usted tiene programado ahorrar cierto dinero para su grado (dentro de tres semestres) y
ha calculado que puede depositar $ 20.000 dentro de tres meses, $25.000 dentro de cinco
meses, $ 40.000 luego de ocho meses, $ 50.000 dentro de 12 mesesy $ 80.000 en 16 meses.
¢Cuénto dinero tendra si la corporacion le ofrece un interés del 2% mensua ?

( 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 IRahiRuldess

20.000 25.000 40.000 50.000 80.000
F = 20.000 (F /P, 2%, 15) + 25.000 (F/P, 2%, 13) + 40.000 (F/P, 2%, 10) + 50.000
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(FIP, 2%, 6) + 80.000 (F/P, 2%, 2)

F = 20.000 (1.345868) + 25.000 (1.293607) + 40.000 (1.218994) + 50.000
(1.126162) + 80.000 (1.040400)

F=247.5574

3. Cacular el valor presente en e punto O equivalente al siguiente diagrama de flujo, con
un interés del 5% mensual

200.000

50.000

0o 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 2 13 14 15 16 17 |18 Meses

P 120.000 50.000
60.000
70.000

P = 120.000 (P/A, 5%, 3) (P/F, 5%, 2) + 50.000 (P/F, 5%, 8) + 60.000 (P/F, 5%, 9) +
70.000 (P/F, 5%, 10) — 200.000 (P/F, 5%, 12) —50.000 (P/A, 5%, 6) (PIF, 5%, 12)

P = 120.000 (4.329477) (0.907029) + 50.000 (0.783526) + 60.000 (0.644609) + 70.000
(0.613913) — 200.000 (0.556837) — 50.000 (5.075692) (0.556837)

P = 339.378,038
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5.7. INTERPOLACION LINEAL

Es sabido que €l valor del factor que se desea calcular, se puede obtener:

a. Por la utilizacion de laformula, es decir a través de calculos directos.
b. Utilizando calculadoras financieras, software u hojas de cdculo.
c. Como se menciond anteriormente con la utilizacion de un instrumento matematico
como lo esla Interpolacion Lined.

La Interpolacion Lineal es utilizada para € cdculo del vaor de un factor, de una tasa de
interés i 0 un periodo n que no aparece listado en las tablas de interés. Por gemplo si
gueremos calcular el factor (P/A, 7.8%, 10) directamente en la tablas, no podriamos ya que
latabla del 7.8% no se encuentra, sin embargo existen las tabla del 7% y del 8% los cuales
son vaores tabulado en & Apéndice 1 y por consiguiente se les puede halar €
correspondiente valor a factor. Con esta informacién se podria hacer una disposicién para
lainterpolacion asi:

Vaor Tabulado 1 [} Vaor del Factor 1

—Valor Deseado (i,n) P Factor No listado ( DX )

L Vdor Tabulado 2 =} Vaor del Factor 2

Luego

?2X = geVdor Deseado - Valor Tebuladol Yvaor del Factor 2- Vaor del Factor 1)
eVdor Tabulado2 - Vdor Tabuladol g

Entonces

El Valor Deseado = Vaor dd factor 1 + DX
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Ejercicio Practico

1. Interpolar linealmente para encontrar e valor del siguiente factor: ( P/A, 7.8%,10)

Como € valor gustado a interés del 7.8% que deseamos encontrar N0 se encuentra en
tablas, ubicamos en estas |os valores del interés por exceso y por defecto mas proximos del
interés dado, que en nuestro caso serael 7%y 8%, luego de ubicadas estos valores, en cada
tabla se busca e n = 10, para cada uno de estos intereses, en € factor ( P/A ), quedando de
la siguiente forma:

7% P 7.0236
7,8% P DX
8% P 6.7101
Luego
8- 78
px = &8 "96.7101- 7.0236)
e8-7g
DX = -0.02508
Entonces

(P/A, 7.8%, 10) = 7.0236 —0.02508 = 6.99852

2. Lacompaiiia™ NuevaMarcha™ de su propiedad piensa adquirir un vehiculo por valor de
$ 97800.000 y tiene dos opciones de compra, ¢(Cud elegiria usted?

- FinancieraA

Cuotainicial $1°300.000y 12 cuotas mensuales de $ 850.000 cada una
- FinancieraB

12 cuotas mensuales de $ 920.000 cada una
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Financiera A

9800.000
850.000
1"300.000

97800.000 — 1"300.000 = 850.000 (P/A, %, 12)

10 = (PIA, i%, 12)

Por tanteo se calcula i

PIA 1%
10.257765 2,5
10 X
9.954004 3

?2X = geVdor Deseado - Valor Tebuladol Yvaor del Factor 2- Vaor del Factor 1)
eVdor Tabulado2 - Vdor Tabuladol g

_@ 10-10257765 ¢, o
&10.257765 - 9.954004 g

?i

?1=04242
i=vaor1l+Di

i =25+0.4242 = 2.9242% mensual
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Financiera B

97800.000

0 12 34|/112m@es

920.000

97800.000 = 920.000 (P/A, %, 12)
10.652173 = (PIA, 1%, 12)

Se calcula por tanteo

PIA 1%
10.907505 15
10.652173 ?
10.575341 2

_geVdor Deseado- VAor Tabuladol 9vaor del Factor 2- Vaor del Factor 1)

2X
SVaor Tabulado2 - Vaor Tabuladol g

?i

_ 0652173 - 10907505 ¢
=8 {1.5- 2)
£10.907505 - 10575341 g

?1=03844
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i=vaorl+xDi
i=15+0.3844

i = 1.88% mensud

Lamejor opcidn es lafinanciera B

3. Cdcule n de sguiente diagramade flujo, si i = 18% anual.

2°000.000

800.000

2°000.000 (F/P, 18%, 3) = 800.000 (P/A, 18%, n)
2000.000 (1.643032) = 800.000 (P/A, 18%, n)

4.10758 = (PIA, 18%, n)

PIA 1%
4.077566 8
4.10758 ?
4.303022 9

— g Velor Desearlo - Valor Tabuladol g,y o Factor2 - Valor del Factor 1)

2X
SValor Tabulado - Vaor Tabuladol g
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o= 834.10758 - 4.077566 9(8- 9)
e4.077566 - 4.303022 g
?n=0.1331

n=vaorl+Dn

n=8+0.1331

n = 8.1331 afios = 8 afos y 48 dias

5.8. ECUACION FUNDAMENTAL DE EQUIVALENCIA

as ecuaciones vistas anteriormente se pueden resumir en una denominada Ecuacion
fundamental de equivalencia, la cual se basa en las comparaciones que se pueden hacer
en cualquier posicion, por lo cual se podrian desplazar los dineros a cualquierade lasn
posiciones existentes en el diagrama o expresarlas en series uniformes.

Generamente se habla de Presente, Futuro y Anualidad, dando asi origen a las tres
ecuaciones basicas de la ingenieria econdmica, que expresan la equivaencia entre ingresos
y egresos considerando la posicion del dinero en € tiempo y € interés sobre € capital no
amortizado.

Los ingresos se pueden igualar alos egresos en cualquier posicion de tiempo (tiempo
focal), slemprey cuando se considere € valor del dinero en €l tiempo y el momento en €
cua ocurren. Esto es, todos los ingresos y egresos se deben llevar ala misma posicion
focal seleccionada utilizando una tasa de interés.
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e

\

El cua signifi

126°000.000

Presente

Anual

Futuro

ca

Esto expresado con variables especificas seria

S

( De los ingresos ( Presente ( De los egresos
considerando considerando
unatasa de unatasade
interésiy e _ El Valor < Anua X interésiy €
momento en € momento en €
cual ocurren cual ocurren

Futuro
\ \ \

El valor presente de los ingresos es igual a valor presente de los egresos.
El valor anual de losingresos esigual a valor anual de los egresos.
El valor futuro de los ingresos esigua a valor futuro de los egresos.

5.9. EJERCICIOSRESUELTOS

1. S ECOPETROL adquiere un equipo de perforacion por $ 126'000.000 € cua debe ser
cancelado al cabo de cuatro afios en cuotas trimestrales a una tasa del 12% trimestral, cudl
sera el vaor de cada cuota?.

i =12% Trimestral

1 2 3 4 $ 13 14 15 16 Trimestres

A
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é i(l+i))" U , €0.12(1+0.12)"°u
A = Pg————=126'000.000a (= 18'067.142
g [L+i) - 1§ E+012)° - 13
A = 18'067.142

2. Una sefiora esta dispuesta a cambiar su vigjo carro por uno nuevo, por tal motivo se
dirije aun concesionario. Al llegar a este un vendedor le pregunta que tipo de carro
deseaba en particular, paralo cual la sefiora responde: “aguel que se gjuste ami
presupuesto, pues solo puedo dar una cuotainicial de $5°000.000 y cuotas mensuales de
hasta $ 500.000 durante 18 meses’. Si €l concesionario le cobra una tasa de interés del
2.8% mensual, ¢Cud serd e valor del carro que la sefiora podra comprar?

P
i =2.8% Mensual
0 123456$131415161718M@e5
) 500.000
5'000.000

Pararesolver este gercicio seré necesario hallar €l valor futuro parae principa y sumarlo
al valor futuro de la anualidad para obtener el valor del carro que puede pagar la sefiora.

P=P+A (F/A,i,n)

P=5"000.000 + 500.000 (P/A, 2.8, 18)
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é 18 _ l:l
P = 5000.000 +500.000 & (1+0.028) 2
$0.028(1+0.028)" {1

P =5000.000 + 6'994.490

P =11994.490

Pararesolverlo basandose en Excel; se tendra primero que hallar el presente de la
anualidad y ese valor sumarlo al presente equivaente a la cuota inicial

Pegar funcidn E |
Cateqaria de la Funcidn: Mombre de la funcian:

Idsadas recientemente aPAGD ;I

Todas | [PAGOINT

Financieras PAGOPRIN

Fecha v hora SLM

Matematicas v trigonométricas YD

Estadisticas TOSA

Busqueda v referencia TIR.

Base de datos TIRM

Texto |

Lagicas WF

Informacidn j WA o

¥A(tasanper,pago,v¥ftipo)

Devuekve el valor presente de una inversion: la suma total del walor ackual de
una serie de pagos Futuros,

Ell Aicepkar I Cancelar
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A
Tasa In,nza :k_l = 0.023
Nper |13 :kJ = 18
Pago I—SDDDDD ] = -500000
vE | %] =
Tipa I j;_] =

= 6994459, 792
Devuele el valor presente de una inversian: la suma total del valor actual de una serie de pagos fukuros,

Pago es el pago efectuado en cada perioda v no puede cambiar durante la
anualidad.

El | Resulkado de la Férmula = 6394459, 792 Acepkar I Cancelar

500.000 (P/A, 2.8, 18) = 6'994.489

Al hallar € anterior valor se continua con la suma de la cuotainicial:

P =57000.000 + 500.000 (P/A, 2.8, 18)

P =57000.000 + 6°994.489 = 11'994.490

5.10. EJERCICIOS PROPUESTOS

1. Una persona compra un articulo electrodomestico por valor de $1.500.000 y conviene
pagarlo de la siguiente forma: $500.000 de Cuota Inicid y e saldo en 4 cuotas cada una de
$500.000 mensuales més un recargo del 3% de intereses sobre saldo. Elabore unatabla de

amortizacién de los pagos efectuados.

2. El abuelo d morir degjé a su nieta de 2 afios, una herencia de $1.000.000 depositados en
una cuenta de ahorros, para que a cumplir los 18 afos le sean entregados junto con €
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a
b.

a

b.
C.

interés generado durante este periodo de tiempo. S a cumplir la edad esta recibe
$2.223.804,80 ¢Qué interés anua gano la herencia?

3. Enunjuicio civil por cobro de una deuda de $5.000.000, €l juez falla ordenando el pago
de la cantidad adeudada con acumulacion anual de interés a 24% por 5 afios, contados
desde la fecha de su vencimiento.

Calcular e valor acumulado de la deuda.

El Deudor no puede cancelarla totalmente y propone cancelar cuotas iguales por un
periodo de 8 afios reconociendo un interés anual del 30%. ¢Cudl es el valor de cada
cuota?

El prestamista a su vez propone que le cancela cuotas $2.000.000= anuales por un
periodo de 6 afos.

¢Cudl opcion recomendaria usted a deudor.

4. El gerente de la compafia naviera firmalos siguientes pagaré con e 9% de rendimiento:
$10.000.000 a 120 dias, $12.000.000 a 90 dias, $10.000.000 a 180 dias. Trascurrido 30 dias

propone:
a. Efectuar un pago de $10.000.000 a contado y un pago unico a 180 dias con € 10%
de rendimiento, ¢De cuanto seria € valor de esta cuota?
b. Cancelar dos pagos iguales con vencimiento a 6 meses y un afo respectivamente,
ofreciendo un rendimiento del 10%.
C. ¢Sera gque son equivalentes estas forma de pago propuestas por € gerente? (Esta

usted de acuerdo con estas propuestas?

5. Una organizacion debe adquirir un equipo de construccion, € cual tiene un valor de
$9°560.000. laorganizacion esta dispuesta a pagar $ 2°600.000 de contado y el resto en 12
meses. Se esta estudiando la posibilidad de pedir un préstamo a la financiera ABC la cua
acepta 12 cuotas de $ 700.000 y la financiera XY Z que ofrece una tasa de interés del 0.78%
mensual.

¢Cud financiacion debe aceptar?
¢Que interés mensual cobra lafinanciera ABC?
¢Cud seria e monto de las cuotas de la financiera XY Z?
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5.11. RESUMEN

on la finalizacién de este capitulo puede afirmarse que usted esta preparado para
comprender cualquier tema de Ingenieria Econdmica.

En este capitulo se aprendi6 a diferenciar € interés simple del interés compuesto a partir
del concepto de cada uno de ellos, y basandose en estos se dedujeron las férmulas
relacionadas con € interés compuesto, para lo cual, fue necesario fraccionar este estudio,
obteniendo las siguientes relaciones:

Vaor Futuro — Vaor Presente
Vaor Futuro —Vaor Anud
Valor Presente — VValor anual

Cada una de €ellas con su respectiva notacion inversa.
Todo esto se resume en la ecuacion fundamental de equivalencia.

De igual forma se aprendi6 a resolver las situaciones o problemas apoyandose en diversos
métodos:

Formul as deducidas
Hojas de cdculo
Funcién fx de Excel
Tablas de interés

Con €l desarrollo de cada uno de los gercicios alo largo del capitulo se puede observar que
existe un proceso a seguir paralareaizacion y mejor comprension de los problemas el cual
es:

Identifique cada uno de los datos que le suministra el gjercicio

Grafigue €l diagrama de flujo

Escriba la férmula o ecuacion que necesitara para la solucion del problema
Realice los respectivos clculos

Analice los resultados obtenidos y de respuesta a cuestionamiento del problema.
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AUTOEVALUACION

S on pruebas disefiadas con € fin de evaluar € logro de los objetivos; de esta forma se
puede comprobar, por s mismo, si ha aprendido determinados conceptos y si puede
continuar.

Las autoevaluaciones son pruebas que se deberan desarrollar o responder en forma
individua y sin engafiarse asi mismo. El andlisis o correccion posterior de la prueba puede
hacerlo en grupo s asi |0 desea.

Cada autoevaluacion tendra a final del texto la tabla respuesta, de tal forma que se pueda
hacer su comprobacion inmediata y le permita decidir s avanza o repasa algunos
contenidos anteriores.

IMPORTANTE

Si después de confrontar las respuestas, usted verifica que cometié errores o tuvo
dificultades, no se preocupe ni se desanime.

Recurra nuevamente a contenido del capitulo y repase los conceptos necesarios, 0
solicite ayuda a su profesor.

Repita la autoevaluacion y no continde con € proximo capitulo hasta tanto no haya
comprendido todo y logrados los objetivos de este capitulo.

Si usted respondié satisfactoriamente toda la prueba, FELICITACIONES, ha logrado
los objetivos que se plantearon.

Inicie su preparacion parala evaluacion escrita 0 examen parcial, tome como referercia
las actividades de refuerzo contenidas en este capitul o.
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AUTOEVALUACION V

. ¢Qué es el interés compuesto?

¢Qué es @ periodo de capitalizacion?
¢Qué diferencia existe entre interés compuesto e interés simple?
¢Queé efecto tiene la frecuencia de capitalizacion del interés sobre €l costo del dinero?

Coloque € factor de interés fatante:

a (PIA, %, n) ( ) = (FIA, %, n)
b. (FIP,i%, n) (A/F,i%,n) = ( )

COMPARE SUS RESPUESTAS CON LAS QUE APARECE AL
FINAL DEL TEXTO
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ACTIVIDAD DE REFUERZO

Elabore una gréafica donde se compare €l interés ssmple e interés compuesto.

. Investigue como se resuelven los problemas cuando € nimero de periodos es mayor
gue los presentados en la tabla, por g emplo como calcularia € valor dd factor:  (P/F,
2%, 2)8°

. ¢Cbmo se calcula comercialmente (En bancos, en corporaciones, etc) los intereses cuyo
periodo de capitalizacion no sean periodos enteros?. Por gemplo cuando se debe
cancelar una deuda al cabo de 2 afios 5 meses.

Investigue cud es & nombre que recibe cada una de las expresiones simbolicas
obtenidos de la expresion mateméticas

Elabore una gréfica que le permita visualizar la diferencia entre interés compuesto e
interés ssimple

. Analice los efectos de las variaciones de las tasas de interés y de los niumeros de
periodos sobre los factores de interés compuesto. Realice su andlisis completando €l
siguiente cuadro.

FACTORES QUE TRAEN AL FACTORESQUE LLEVAN AL
PRESENTE FUTURO

S aumenta i S aumentan S aumenta i S aumentan
PIF Disminuye - -
FP - -
AlF Disminuye - -
FA - - Aumenta Aumenta
P/A Aumenta - -
A/P - _
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OBJETIVOS

Objetivo General

Identificar e interpretar las diferencias que existen entre tasa nominal y tasa efectiva, para
aplicarlas en los cél culos econdmicos, utilizando las formulas de equivaencia matemética.

Obj etivos Especificos

Comprender e concepto de tasa nominal.

Conocer la definicion de interés efectivo.

Identificar las diferencias entre estas tasas de interés.

Aprender la manera de obtener tasas equival entes.

Identificar el tipo de tasa de interés que se ofrece en las diferentes situaciones
economicas.
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CONDUCTA DE ENTRADA

| siguiente test tiene como objetivo principal identificar el grado de conocimiento que
posee acerca del tema que se tratara a continuacion.

Debera contestar solo aguellas preguntas donde esté compl etamente seguro de su respuesta;
Sl no conoce la respuesta, o se preocupe ya que la conocera alo largo del capitulo.

1. Digas las siguientes afirmaciones son Falsas (F) 6 son Verdaderas (V)

Se obtiene e mismo capital final cobrando un interés mensua que uno trimestral. (

)
Latasa de interés puede ser aplicadaal inicio o a fina del periodo. ()

Latasa efectiva es considerada una tasa referencial. ()

30% semestral capitalizable mensualmente es un giemplo de interés efectivo. ()
Las formulas del interés ssmple solo pueden ser usadas cuando se cuenta con un
interés nominal. ()

L as tasas equivalentes son aquellas tasas de interés que aunque teniendo diferentes
periodos de convertibilidad y aplicadas sobre un mismo monto y un mismo lapso de
tiempo producen e mismo resultado al final de un periodo. ( )

Todo préstamo de dinero silo se protege através de latasa de interés. ()

El interés periédico es equivalente a un interés efectivo cuyo periodo es inferior a
un afo. ()

La tasa nominal se caracteriza por estar constituida por un periodo de referencia o
base y un periodo de aplicacion. ()

El interés efectivo siempre serd mayor que € interés nomina. ()

Para redlizar clculos con las tasas de interés no es necesario que estas estén en las
mismas unidades de tiempo. ()

2. ldentificas las siguientes tasas son nominales (r) o Efectivas (E)

36% semestral. ( )

. 35% anual capitalizable diariamente. () Capitulo VI

10% anual

5% capitalizable trimestralmente. ( )

. 8% anual convertible semestralmente. ()
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RESPUESTAS CORRECTAS

M<K TILK<KK<TITIL<TN

k2
= mm==m

Si todas sus respuestas fueron acertadas lo felicitamos y le aconsgjamos que revise €
contenido del capitulo, ya que este le servira para repasar |os conceptos adquiridos.

S s equivocod en alguna de las respuestas debera estudiar de manera cuidadosa este
capitulo.
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1

N

2

N

3

N

4)

5)

ACTIVIDADES PREVIAS

Investigar que tasas cobran los bancos por manejo de |as tarjetas de crédito.

Investigar que tipos de costos adicionales a interés existen en la financiacion de un
credito.

Consultar en el comercio local el precio de un articulo de contado y a plazos, el recargo
aplazosy la cuotainicial; ademas inférmese sobre los descuentos por pago de contado
y por pronto pago.

Leer lo relacionado con € interés nominal y efectivo en € libro de su preferencia y
desarrolle un banco de preguntas.

Redlizar un ensayo del articulo “El plastico a cero costo”, donde relacione la
importancia de conocer € tipo de interés. Revista finanzas personales No. 110.
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6. TASA DE INTERESNOMINAL Y EFECTIVA

| hombre actua vive en un mundo dinamico que ofrece cambios permanentes,

brindando diferentes oportunidades de inversién, valoracion o desvalorizacion de sus
recursos, pero para andizarlas debe hacer uso de los conocimientos sobre los tipos de
interés empleados, tanto en € comercio como en la banca, porque no se puede lanzar a
mundo de las finanzas sin conocer |as relaciones de las cantidades de dinero invertidas y la
existencia de una tasa de interés, ya sea simple o compuesta, que le asegure su inversion a
través del tiempo.

Pero estas tasas de interés pueden expresarse, segun la figura 6-1, de dos formas: interés
nominal e interés efectivo, cada una de ellas con sus respectivas subdivisiones y
nomenclatura los cuales daran una vision mas clara de la viabilidad de las alternativas de
inversion o financiacion, como se vera a continuacion.

TASAS

| |
NOMINAL EFECTIVA

Anticipada (ra)| | Vencida (r) Anticipada Vencida

Anuales (Ea) | |Periodicas (ia) | | Anuales (E) | |Periodicas (ip)

Capitulo VI

Figura6-1. Clases detasas deinterés

'

6.1. TASA DE INTERESNOMINAL
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E s una tasa referencial que se caracteriza por mencionar €l interés del periodo y el
nimero de periodos a afio. Se denotacon laletrar

Para €l calculo de estatasadeinteres
no setieneen cuenta € valor del dinero
atravesde tiempo, al igual queen €
calculo ddl interéesssimple. Esteinterés
nominal se obtiene 0 se paga
periddicamente pero no se capitaliza
(nosereinvierte).

Se acostumbra a expresarse como una tasa referida a una base anual (explicita o tacita),
pero inmediatamente seguida del periodo real de aplicacion, composicién o capitalizacion.

Por gjemplo:
ENUNCIADO DE INTERES PERIODO PERIODO DE
BASE CAPITALIZACION
5% anual compuesto mensualmente Anual Mensual
8% compuesto mensualmente Anual (Tacita) Mensual
10% semestral compuesto Semestre Mensual
mensual mente
15% nominal trimestral compuesto Trimestral Mensual
mensual mente
2% mensual capitalizado diariamente | Mensual Diariamente
1% mensual capitalizado diariamentey | Mensual Diariamente y por anticipado
por anticipado

Por ser e interés nominal una tasa de referencia, su valor es aparente ya que no reflegja el
verdadero costo de la transaccion, es decir, al ofrecer una tasa nominal del 2.3% trimestral,
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se debe entender que en cada uno de los cuatro trimestres del afio, se ganard un interés de

2.3%, por tanto en e afio se cobrara o pagara un interés del 9.2% que se liquidara

trimestralmente; y por esto se dice, que la tasa de interés nomina no es real, ya que no tiene
enta el valor del dinero en el tiempo al no capitalizar los intereses. Capitulo VI

| de interés nominal es la que frecuentemente se declara en las operaciones
E’eﬁras y tiene como objetivo fundamental servir como punto de referencia.

En conclusién se puede decir que la tasa de interés nominal es aquella que dice cuanto se
debe pagar por el aquiler del dinero.

6.2. TASA DE INTERESEFECTIVA

s aguella tasa que se utiliza para determinar €l interés periddico que efectivamente debe
sumarse al capital en e momento de la liquidacion. Esta tasa especifica € interés y €
periodo de capitalizacion.

Seconsidera que € interésefectivoesla
tasareal deinterésde un periodo.

El andlisis de latasa de interés efectiva se subdivide en:

Anuales (E). Eslaqueindicaéd interésrea cuando € periodo de aplicacion es un afio,
las decisiones en @ mercado financiero utilizan como tasa de referencia la tasa efectiva
anual.

Periddicas (ip). Es latasa efectiva que se emplea cuando los periodos de capitalizacion
son inferiores a un afio, un semestre, un trimestre o un mes.

Se tratan como tasas de interés efectiva toda las tasas que no identifican € periodo de
capitalizacion y s lo tienen explicito debe ir acompafiado de la palabra efectivo, de 1o
contrario se considerara como una tasa nominal.

Ejemplo:

12% anual
15% anual efectivo compuesto mensua mente
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Lo cua deduce que todas las tasas de interés empleadas en los gercicios del capitulo
anterior son consideradas efectivas.

1és €l interés efectivo hace referencia a cuanto se tiene que canceleapuRd RrEstamo
0.

[ 55 efectivo siempre sera mayor que el nominal en la misma base de referencia ya
ultimo genera interés solo sobre e capital prestado; por tanto con € interés

efectivo e capital obtenido a final del periodo sera mayor mientras mayor sea la frecuencia
de cobro de los intereses ganados.

Cuando se habla de interés efectivo, la tasa de interés mensual no es equivaente a la que
resulta de dividir la tasa anual entre 12. Por tanto una rentabilidad anual del 48%, no es
equivalente a una tasa mensua del 4%, es decir, 48/12; en esto radica la diferencia entre
interés nominal e interés efectivo.

Tomando como apoyo las definiciones anteriores, se puede afirmar, que se debe emplear el
interés efectivo para realizar calculos basados en las ecuaciones del interés compuesto y
aquellos céculos que se basan en las férmulas del interés smple se haran a partir del
interés nominal.

Por |o general al momento de realizar calcul os basados en estos intereses se encuentran que
el periodo de capitalizacion (periodo en cua los intereses se suman a monto del antiguo
capital) y €l periodo de pago (frecuencia de las entradas y salidas dentro del intervalo de un
ano), no son iguaes; y las formulas o ecuaciones que permiten llevar a cabo esos calculos
parten del supuesto gque estas dos variables deben tener las mismas unidades de tiempo, por
tanto se deben buscar ecuaciones que permitan hacer equivalentes esos periodos.

6.3. COMISION

demas de las tasas de interés existen otros recargos que se hacen a los diferentes tipo
de financiacion, aumentando asi su costo.

Estos recargos son denominados agregados o arandelas financieras, que pueden ser por
conceptos tales como gastos de administracion, saldo minimo en cuentas bancarias o de
ahorros, gastos legales o de papeleria, descuentos o simplemente comisiones, dependiendo
del bien gue se este negociando y del prestamista con €l cual se hatransado |a negociacion.
Pero en general estos pagos adicionaes sdlo incrementan e interés efectivo rea del capital
recibido.
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Comunmente estas tasas adicionales se descuentan anticipadamente del efectivo que recibe
Statario y es un porcentgje inicial y unico, dependiendo del monto dehgi€dioV |

rtante tener siempre presente estos costos adicionales, para asi poder determinar €l

so costo de la financiacién o inversion.

6.4. MOMENTO DE APLICACION

ara andizar la conveniencia de las diferentes situaciones financieras es fundamental

saber en que momento del periodo se pagardn o cobraran los interés, ya que
dependiendo de esto € anadlisis tomara rumbos diferentes, pues el momento de generacion
de los intereses dentro del periodo determina s los intereses ofrecidos son por anticipado o
al vencimiento.

6.4.1. Interésanticipado

Como se menciono en el capitulo anterior la tasa de interés anticipada es aquella que se
pacta cobrar o pagar al inicio del periodo.

Esta modalidad de interés es muy empleada por los intermediarios financieros (bancos u
otras entidades financieras) cuando conceden créditos. Este interés incrementa o aumenta
de manera significativa los intereses ganados por € prestatario.

El negociar con este interés implica € hecho de no recibir la totalidad del crédito, ya que es
descontado de formainmediata el dinero correspondiente a los intereses del primer periodo
de pago pactado.

En este tipo de interés es imprescindible especificar que la liquidacién se realiza en forma
anticipada, a diferencia de la tasa vencida la cual puede ser expresada técitamente. Por
gjemplo 8% semestral anticipado y 36% anual anticipado.

Todas las formulas vistas anteriormente se aplican a intereses liquidados a final del
periodo por tanto serd necesario convertir 10s intereses anticipados en intereses vencidos.

Cuando latasa de interés nominal se causa por adelantada se simboliza con r,, pero si es el

interés efectivo anual anticipado se denota con la letra E,, ¥ S es efectivo periddico
anticipado seidentificara con is.
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6.4.2. Interésvencido

Al contrario del interés anticipado este interés vencido se cobra o se paga a final del
periodo y se puede expresar sin € término interés vencido, por gemplo: 8% semestral, 18%
capitalizado mensualmente, etc.

Con esta modalidad de interés la persona que recibe € préstamo o € crédito tiene por lo
menos un periodo (quince dias, un mes, un trimestre, etc.) para disfrutar del dinero; pero
ademas debe pensar como pagard |os intereses generados a fina de este lapso de tiempo,
problema del que carece el empleador del interés anticipado porque éste los ha cancelado
de antemano.

Si e interés vencido es nominal se smboliza con laletrar, si es un interés efectivo anua se
denota con letra E, y si por el contrario es efectivo periodico se representacon ip.

Es importante tener presente que la mayoria de las formulas financieras trabgjan con tasas
vencidas, por tanto s la tasa esta dada en forma anticipada se debe transformar en su
equivaente vencida.

6.5. TASASEQUIVALENTES

A raiz de la necesidad de trabajar con tasas aplicadas en diferentes momentos en el
periodo o con modalidades diferentes (nominal o efectivo), es indispensable incluir €l
término equivalencia, por esto aparecen las tasas efectivas equivalentes.

Son aguellas tasas de interés que teniendo diferentes periodos de convertibilidad o
capitalizacion y aplicadas sobre un mismo monto en un mismo lapso de tiempo producen el
mismo resultado al final de un periodo. Por g emplo: El 36% efectivo anual es equivalente
a 31.96% nominal anual capitalizado trimestralmente y a su vez a 29.59% nominal anual
capitalizado trimestralmente y por anticipado.

Laimportancia de esta tasa radica en la necesidad de calcular |as relaciones de equivalencia
entre tasas nominales y tasas efectivas asi como la equivalencia entre tasas vencidas y
padas y viceversa, ya que la mayoria de las formulas emplearChgsitiaka \éfectivas

j

6.6. EXPRESIONESMATEMATICAS DE EQUIVALENCIA
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ara poder transformar las tasas nominales y efectivas, seglin sea necesario, se hace

indispensable conocer las relaciones que existen entre estas, por eso a continuacion se
conoceran las expresiones mateméticas que permiten relacionar los diferentes tipos de
intereses.

6.6.1. Relacion interésnominal einterésefectivo periodico (r - ip)

Como se anoto en e capitulo anterior solo se analizaran |as situaciones financieras con base
en el interés efectivo; por tal motivo toda tasa nominal sera convertida a efectiva.

L as tasa nominales tienen la siguiente estructura:

r = # % Periodo base de referencia. Periodo de capitalizacion

Ejemplo: 36% anual capitalizable mensualmente. En este caso €l periodo de referencia es
anual y el periodo de capitalizacion es mensual.

Por tanto € interés nominal estaregido por la siguiente ecuacion:

r=ip*t Ecuacion 6-1

Donde:

r = Interés nominal por periodo de referencia

ip = Interés efectivo perioddico

t = Numero de capitalizaciones 0 nimero de veces que un periodo de capitalizacion
cabe en un periodo base de referencia.
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Ejercicio Practico
¢Cud es la tasa efectiva periddica equivaente a una tasa nomina del 35% anua
capitalizado trimestralmente?

r = 35% anual capitalizado trimestralmente

t = 4 trimestres

La solucion de este problema la obtenemos despegjando i, de la ecuacion 6-1, como se
muestra seguidamente.

6.6.2. Relacion interésnominal einterésefectivo anual (r - E)

Para la solucion de este interrogante se empleard la ecuacion 51, del capitulo de Interés
Compuesto, la cual recordaremos seguidamente.

F=P(@+i)"

Siesumimosque n=t e i=j y  reemplazamos i por i =-
t
Al sustituir todo lo anterior en la ecuacion base (5-1), llegaremos a la ecuacion 6-2.

e
E=p §L+£9 Ecuacion 6-2
e g
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Por otro lado, si utilizamos otra tasa y tiempo equivalentes a los anteriores y se emplea la
misma formula de interés compuesto pero empleando una tasa de interés efectiva, y un
periodo de tiempo n = 1 tenemos que:

F=P(1+E)'  Ecuacion6-3

Donde se sabe que t es equivaente a un periodo (generamente un afio).

Al igualar las ecuaciones 6-2y 6-3,
obtendremos una equivalencia
denotada en la ecuacion 6-4.

R
<é'i+£9 =1+ B Ecuaciéon6-4
e tg

A partir de la ecuacién 6-4, calculamos €l valor correspondiente a E, a fin de establecer una
ecuacion (6-5) que determine la relacion entre una tasa de interés nomina y una efectiva.

e
E=&+12.1 Ecuaion6-5

ro
e g

Si por € contrario, se desea convertir una tasa efectiva anual a una tasa nominal, solo se
despgjarar de la ecuacion 6-5, quedando de la siguiente forma:

r:§(1+E)%-1

@t Ecuacion 6-6

i
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Ejercicio Practico

1. Caculed interés efectivo anua de las siguientes tasas:

a.  32% anual compuesto trimestralmente
b. 15% anual compuesto mensua mente

r = 32% anual compuesto trimestralmente
t = 4 (un afio tiene 4 trimestres)
E=?

El gercicio brinda unatasa deinterés
nominal la cual debe convertirse en
efectiva, por tanto, debemos emplear |la
ecuacion 6-5.

E= ai+—— -1

E= ai+29 1
4]

E =0.3604 =36.04% efectivo anud

De igua forma estos gercicios pueden ser resueltos basandonos en la Hoja de Célculo
EXCEL, s se cumple e procedimiento indicado a continuacion.
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1. Abralahojade cdlculo en la cual realizara las operaciones.

E4 Microzoft Excel - Librol
ﬂrchiw:u #& Edicitn Wer Insertar Formato Herramientas Datos Yentana 7 oon {7
SHARQAA B =19|x]
| i -0 - N Ks =EEHE € €8 WSR2
IDEE|RY tBRRT v =¥ &2 0H 0w -F 322
A - =

A B | C | D | E | F | g
1 | ]
2
3
4
5
B
7
a8
9
A0 -
4[4 [» [M]Hojal { Hoja2 f Hoja3 / |4 | L”J
JDiQujn:wr [z G;|.ﬁ.gtn:|ﬁ:|rmas- N DD4|&7£T£TE = B },}|
Listo [T O Y &

2. Desplegar la opcion fx, la cual se encuentra en € mend Insertar funcion fx. En este
nuevo cuadro seleccione la categoria de la funcion correspondiente a Financiera y escojala

funcion Int. Efectivo (interés efectivo) y Aceptar.

Pegar funcion EH |

Cateqoria de la funcidn: Mombre de la funcion:

IUsadas recientemente a | [DURACION ;I
Todas T |DURACION,MODIF

Financietras D5

Fecha v hora INT. ACUM J
Makematicas v trigonometricas IMT. &M,

Estadisticas

Bisqueda v referencia INT.PAGD.DIR,

Base de datos LETRA.DE. TES.EQV. A, BOMNC

Texto — |LETRA.DE.TES.PRECIO

Lagicas LETRA.DE. TES.REMDTO

Informacisn x| |morEDa.DEC |

INT.EFECTI¥O{int_nominal,nim_per_ario)
Devuelve la kasa de inkterés anual efeckiva,

@l fceptar I Cancelar
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Si a seguir este paso nota que en su programa no aparece la opcién de interés efectivo;
debera dirigirse hacia el menu Herramientas y seleccionar la opcion de Complementos

|E7 archive & Edicién ver Insertar Formato | Herramientas Dates Ventana 2 oo [ 7 B B AKX D el =]
J,C\nal -~ 10 = | H & S ;2}' ortografia. .. F7 L. O ,| = | = | 26 oo 8,00 S Y B HP of 7
JD = o |§IEl 2§/| % B, < Aubocorreccion. . . A A Ellﬂlﬁluu‘% . B | @v|

=18 ;I = | Cornpartir libro. ..

N | =] [ [ Control de cambios 3 [ F [ G I H T ] =
| 1 | Combinar libras. .. —
| 2 | Proteger »

% Colaboracidn en linea »
| 5 | Buscar objetivo...
| 6 | Escenarios. ..
| 7 | Auditoria »
| 8 |
=] Macro »
| 10 | Complementos. ..
L Personalizar, ..
& opciones. ..
£ Analisic de datos...
14
| 15 |
| 15 |
17
£ ——
19
| 20 |
| 21 |
| 22 | o
= i
14 [ IwBil Hojal {Hojaz / Hojss . (K] | L”—I
JDiI;ujnv%Co; Agtnfnrmasv\\DO4|&'£vév5;§'-e,|
Listo 5 ) ] ]

El cual despliega un cuadro de dialogo sobre € que se marcar la opcién Herramientas para
andliss. Esto con d fin de activar las funciones necesarias para las aplicaciones
financieras.

Complementos |

Complementos disponibles;

fsiskente para suma condicional ;I Aceptar
[ autoguardar
I Complementa Microsaft AccessLinks
I Complemento para funciones de M3 Query para Exc
\PEHerramientas para andlisis
[ Herramientas para andlisis - VEA
W Herramientas para el euro
™ Macro aukornética QDEC |

Cancelar

il

Examinar,..

erramientas para analisis

Proporciona funciones e interfaces para andlisis de datos financieros v
cientificos.
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pagaran los intereses.

INT.EFECTING

Ink_naorminal ||:|,32 j;_] = 0.32
Mim_per_ario |4 js_] =4
= 0,360453596

Devuelve la tasa de interés anual efectiva,

Miam_per_ano &5 el nimera de pagos de inkerés par aniao,

@ | Resultado de la Farmula = 0.36045396 | Acepkar I

Cancelar |

nomina conocido.

b. 15% anual compuesto mensualmente

r = 15% anua compuesto mensuamente
t=12
E=?

n
E=&F+12 1
e tg

E =0.1607 =16.07% efectivo anud

Luego aparecera € siguiente cuadro; € cua pide € vaor dd interés nominal, dato
proporcionado por € gercicio, a igual que € nimero de periodos al afio en los cuales se

Hecho estos pasos a Aceptar brindara €l valor del interés efectivo equivaente al interés
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Apoyéandose en laHoja de Célculo Excel seria:

INT.EFECTING

Irt_nominal ||:|,15 & =015
Mim_per_afio |12| T =12

0. 160754514

Devuelve la basa de interés anual efectiva,

Mam_per_aiio es el nimero de pagos de interés por ario.

@ | Resultada de la Farmula = 0. 160754515 | Aceptar I Cancelar

2. ¢Cud es latasa nominal capitalizable trimestralmente equivalente a una tasa efectiva
del 32% semestral?

E = 32% semestral
t =2 semestres

Empleamos en este caso la ecuacion 6-6 ya que se debe convertir una tasa semestral a una
trimestral.

..
r :gl+ E): - 1§t

r= g(1+ 0.32)z - 15* 2

r =0.297 = 29.7% semedtral capitdiza ble trimestra Imente
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Apoyandose de Excd se soluciona asi:

1. Abralahojade célculo enlacua redlizara las operaciones.

2. Desplegar la opcidn fx, que se encuentra en  menu Insertar funcién fx, en este cuadro
selecciona la categoria de la funcién correspondiente a Financiera y escoja la funcion
Tasa Nominal y Aceptar.

Pegar funcion EH |
Categoria de la Funcian; Mombre de la Funcidn:

Izadas recientemente A [SYD ;I

Todas 1 ITasa

Financietras TasA DESC

Fecha v hora Ta54, IMNT

Matematicas v trigonométricas TS, WOMINAL

Estadisticas TIR

Buisqueda v referencia TIR..MNC,PER.

Base de datos TIRM

Texka = |va J

Lagicas WF

Informacicn =] |uF.pLan hd

TASA.NOMIMNAL(tasa_efectiva,nim_per)
Devuelve la tasa de interés anual nominal,

@l fceptar I Cancelar

3. Hecho lo anterior el programa mostrard €l cuadro que se muestra a continuacion; el cual
pide e valor dd interés efectivo, dato proporcionado por e gercicio, a igua que €
numero de periodos a afio en los cuales se pagarén los intereses.
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TASA. MOMIMAL
Tasa_efectiva ||:|,32 ik_] = 0.32

Mim_per |2 %) =z

= 0.297525059

Devuelve la basa de interés anual nominal,

Mam_per es el nimero de pagos de inkerés par anio,

@l Resultadn de |a Férmula = 0.297825059 [ aceptar | cancelar |

De esta forma se obtiene igual
resultado.

6.6.3. Relacion inter és efectivo anual e inter és efectivo periodico(E — iy)

L a ecuacion que describe esta relacion se obtendra a partir de las ecuaciones 6-1y dela6-5
r=ip*t y E=cd+—-+ -1

De la ecuacion 6-1 se despeja iy y se reemplaza en la ecuacion 6-5, para obtener larelacion
gue se busca en este item, como se muestra a continuacion:

E:(1+ip)t- 1 Ecuacion 6-7

Con esta formula se puede convertir un interés efectivo de un periodo menor a uno mayor;
y S se desea lo contrario, es decir, transformar € interés efectivo de un periodo mayor a
uno menor se despgjai, de la ecuacion obteniendo la ecuacion 6-8.
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i, = L+E)-1 Ecuacion 6-8

Ejercicio Practico

1. Convertir unatasa de 27% efectivo semestral a efectivo trimestral

E = 27% semestral

t = 2 semestres
ip="7

i :(1+o.27)§ -1

i, =0.1269 =12.69% trimestra

2. Transformar unatasa efectiva mensual del 2.3% en una efectiva anud

Ip = 2.3% mensual

t = 12 meses

E=?
E=(1+i) -1
E=(1+0.023)*?-1

E =0.3137 = 31.37% anua
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6.6.4. Relacion interés nominal anticipado e inter és periodico anticipado

(ra—1ia)

Para determinar esta relacion suponga que le han ofrecido un interés nominal anticipado; y
usted desea conocer a que tasa efectiva periédica equivale. Esto se hace mediante la
ecuacion 6-9:

fa=in* t Ecuacion 6-9

Esta es la formula del interés nominal anticipado. Si se despga @ interés efectivo
anticipado tenemos:

1
~+ |9F

Ecuacién 6-10

Donde:

ia = Interés efectivo periddico anticipado.
ra = Interés nominal anticipado.

Ejercicio Practico
¢Cud es latasa de interés efectiva anticipada que hay en una tasa nominal del 15% anua
capitalizable trimestralmente y por anticipado?

ra = 15% anual trimestre anticipado
t = 4 trimestres
ia="7?

i =— = 3.75% trimestre anticipado
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6.6.5. Relacion interésanticipado einterésvencido (i, - ip)

Para llegar a esta relacion, parta del supuesto que hoy usted solicita un préstamo a banco
por una cantidad de dinero P y este se lo presta con un interés efectivo periddico pagado
por adelantado; por tal motivo hoy mismo tiene que pagarle a banco Pi, por esto solo
recibira una suma de (P - Piy); pero al final del periodo debe regresarle la entidad la
cantidad P solicitada.

P =Vador Futuro

P — Piy = Valor presente

ia= Interés efectivo periddico anticipado, €l cual sera equivalente al interés vencido
(ip) @ final del periodo

n=seasumiraigual a1, yaque esun solo periodo €l que se esta estudiando.

Esto se resuelve haciendo una analogia de esta definicion con la ecuacion 5-1.

P (1 - iy =
1290 Bt _
‘ I3 %0
0 1 » 0 1

Pia P=F P = Futuro

Aplicando laformula se obtiene:
P=(P+Pk) (1+i)'=P(L+i) (L +i)
Al simplificar la cantidad P de dinero se logra la siguiente igual dad:

1=(1+0) (1+)
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A partir de estaigualdad podemos obtener €l valor del interés anticipado mediante el interés
vencido si se despeja i, Ilegando ala ecuacion 6-11.

'p

= —
1+|p

Ecuacion 6-11

Esta ecuacion es solo aplicable cuando se cuenta con intereses efectivos, si no es asi,
entonces se debe buscar la equivalencia entre el interés con el que cuenta 'y e interés
efectivo.

Si lo que busca es calcular un interés periédico vencido a partir de un interés periodico
anticipado, solo se despejaip de laformula 6-11, generando la siguiente ecuacion:

i, =—= Ecuacion 6-12

Ejercicio Practico

¢Cud serialatasa equivaente de 14.5% trimestral pagada al final del periodo, S ésta se
pagaré por anticipado?

ip = 14.5% trimestral

'

1+ip

a

= 0.145
* 1+0.145

I, =0.126 =12.6%trimestre anticipado
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6.6.6. Relacion interés periodico anticipado e inter és efectivo (i, - E)

Para llegar a la obtencion de ésta relacion matemética se traera a colacion la ecuacion
gue relaciona €l interés efectivo vencido con € interés nominal.

E=3+ 0 4

ro
e tg

en una tasa anticipada mediante la ecuacion 6-12.

esta seccion.

s
r-1 Ecuacion 6-13

que relaciona el interés efectivo vencido con € interés efectivo anticipado.

E = (1_ ia)_t -1 Ecuacion 6-14

65

Pero como (r / t) es equivaente a una tasa efectiva periodica vencida, ésta se transformara

Al reemplazar ahora la ecuacion 6-12 en la 6-5, se obtendra la ecuacion que caracteriza a

Se resuelve la operacion dentro del paréntesis de la ecuacion 6-13 y se obtiene la ecuacion
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Ejercicio Practico
Convierta una tasa del 6% efectiva mensual anticipada en efectiva anual

ia = 6% efectiva mensual
E="
t=12

E=(-i,)'-1

E

(1- 0.06)*-1

E = 28.08% anud

6.6.7. Relacion interésnominal anticipado e interésefectivo (r, - E)

Para encontrar esta relacion se debe tener en cuenta la ecuacion 6-10 y la 6-14.

E=@-i,)" -1

m_
1

—+ |g;_‘
<

Reemplace la ecuacion 6-10 en la 6-14, para obtener la relacion en estudio.

-1 Ecuacion6-15

Q o,
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Ejercicio Practico
Convertir unatasa de 11.3% nominal anual trimestre anticipado en efectiva anual

ra = 11.3% anual trimestre anticipado

t = 4 trimestres
ro
E=gl-22 -1
e tyg
.4
E:gal_01139 1
e 4 g

E=0.1214 =12.14% dectiva anud

6.6.8. Relacion comision e intereses pagados por anticipado (ic - i,)

Para determinar cual serala ecuacion matematica que describira ésta relacion debe suponer
la siguiente situacion. Hoy el banco le autoriza un préstamo (P), pero usted debe pagar un
interés efectivo anticipado (is) por € préstamo, ademéas una comision (ic) por estudio del
crédito, ambos deben ser cancelados por anticipados; este préstamo debe ser pagado a cabo
de un periodo.

P =Valor Futuro

P — (Piy + Pic) = Valor presente

ia= Interés efectivo periddico anticipado, € cua sera equivaente a interés vencido (i) al
final del periodo

n = seasumiraigual a1, yaque es un solo periodo €l que se esta estudiando.

Capitulo VI

'

Pia + Pic P=F

Esto es equivalente &
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P—(Pia+ Pi)) = P (1— i~ ic) = Presente

1% (Tasa vencida)

P = Futuro

Solucionando esta situacion se obtendralo siguiente:

P=P(l—ixi) 1+

De esta ecuacion se ssimplifican las Py se despgjai

1=(L—ia-i)) (L+i)

i +i .,
a ¢ | Ecuacion 6-16

ST

Ejercicio Practico

El sefior Juan Rodriguez solicita a banco un préstamo de $10°000.000, para comprar un
carro, € cua cancelaria a cabo de cinco afios. El banco concede € préstamo pero cobrara
unatasa de interés del 14% semestral anticipada ademas de una comision del 10% cobrada
una sola vez sobre €l vaor del préstamo. ¢Cud es la tasa de interés que reamente pagaria
el Sefior Rodriguez a banco?
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P =$10"000.000
ic = 10%
ia = 14% semestral anticipado

10°000.000

1%

Pic + Pia 10°000.000

i i
1- (ia+ic)

0.14+0.10
1- (0.14+0.10)

i =0.3157 =31.57% semestral vencida

6.6.9. Relacion comision por anticipado e interés vencido (i - 1)

Esta relacion se obtendra a partir de los conocimientos que sean adquirido hasta ahora, ya
que se supondra que se cobra un interés por comision al inicio del periodo y un interés por
el prestamo del dinero al final del mismo, sabido esto se determinara cudl es € interés que
se cobraraen € periodo.
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P(-i)

E%

PA+i)

PA+i)=P(1-i)(1+E)

Se smplifican los Py se despeja E

_i+i|  Ecuacion6-17

Ejercicio Practico

¢Cud sera el interés total que estaria cobrando el banco a Sefior Rodriguez si la comision
fuerade 10%, y € interés por €l préstamo del 14% anual vencido?

10°'000.000 (1 -
N 1N\
E%
0 1
10°000.000 (1+ 0.14)
g=."le
1-1i,
E= 0.14+0.10
1- 0.10

E =0.2666 = 26.66% anua
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6.7. RESUMEN DE FORMULAS

continuacion se recordard e significado de cada una de las ecuaciones vistas a lo

largo de este capitulo, las cuales se resumen en lafigura 6-2.

E:8.i+—:-1

ro
e g

Convierte una tasa nominal en efectiva quedando la efectiva con
igual periodo base de latasa nominal.

Convierte una tasa de interés efectiva de un periodo mayor a uno
menor.

Convierte una tasa de interés efectiva periddica a una tasa
nominal, quedando la nomina con un periodo base igua a la
efectiva.

Convierte una tasa de interés nomina a una tasa efectiva
periédica, quedando la efectiva con € mismo periodo de
capitalizacion.

Convierte una tasa de interés efectiva anual a una tasa nomina
cuyo periodo de capitalizacion esigual at.

Convierte la tasa de interés efectiva de un periodo inferior a uno
superior, quedando esta con un periodo base igua periodo
deseado.

Convierte la tasa de interés nomina anticipada en una tasa de
interés efectiva anual que tendra como base de referencia e
periodo der,

Capitulo VI

Eonwerte |a !asi ae m!er% g' ec!lva perloalca an!|C| pga en una

tasa nominal anticipada que estara constituida por el periodo base
del interés efectivo y un periodo de capitalizacion equivalente a
tiempo t.
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Convierte un interés efectivo vencido en un interés efectivo
periddico anticipado.

Convierte un interés efectivo anual vencido en una tasa nominal
anticipada cuyo periodo de capitalizacién es equivalente at.

Convierte una tasa de interés nomina anticipado en una efectiva
con el mismo periodo base.

Convierte un interés efectivo periddico anticipado en uno
efectivo con e mismo periodo base.

Convierte un interés efectivo periédico anticipado en un interés
efectivo periddico vencido con el mismo periodo base.

Convierte un interés efectivo periédico vencido en un interés
efectivo periddico anticipado con € mismo periodo base.
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6.8. EJERCICIOSRESUELTOS

1. ¢Cudl es € interés efectivo anual equivalente al 32% anual compuesto trimestralmente?
r = 32% anual compuesto trimestralmente
t = 4 trimestres
E=?

Larutaaseguir es:

E:§+£9t-

e tg 7

.t .4
E=H+"0 1:-8,0%20
e tg é 4 g

E =36.05% anud

2. ¢Cul es e interés efectivo semestral correspondiente a un interés anual del 36%
compuesto trimestralmente?

r = 36% anual compuesto trimestralmente
t = 4 trimestres
E="?

Larutaaseguir ser&
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E=41.16% €fectivo anua

Ahora se transformard ese interés efectivo anual en un interés efectivo semestral donde t
seraigud a2 yaque hay dos semestres en afio.

ip:@+Eﬁ-1

1

i, =(1+04116)2 - 1

ip =18.81% efectivo semestral

Otra ruta a seguir para obtener de igual forma el resultado del problema es:
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i b = 9% Trimestra

Se procede ahora a convertir € interés efectivo obtenido a un interés efectivo cuyo periodo
base es mayor:

E=Q+i,)-1

E=(1+009) -1

E =18.81% efectivo semestral

3. ¢A qué interés nominal anual capitalizado semestramente y por anticipado equivale e
5% efectivo mensual?

r = ? anua capitalizado semestralmente y por anticipado

ip = 5% mensual ‘!

) 1s
r=9-(1+E) 5t
(Cap)l’ttLHo

'

Primero se debe lleva mensua a una base anud
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E=(+i,) -1
E=(+0.05)"-1

E =0.79 =79% efectivo anud

Ahora convertimos la tasa efectiva anual en la tasa nomina requerida, aplicando la
siguiente férmula, dondet = 2

r, = 0.51=51% nomind anud capitaliza do semestram ente y por anticipado

4. ;Cud esd interés efectivo mensua equivalente al 36% efectivo anual?

E = 36% efectivo anud

1
t -

1

i, =(+E)
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1
t -

=(+E)-1

ip
1
i,=([+036)z-1

i 0= 0.026 =2.6% efectivo  mensud

Otrarutaposible es:

1

r= é(1+ E)? - ll;lt

5 H

= §(1+ 0.36 )iz - 1312

r=31.15% anud

03115

ip:2.6% mensua
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5. ¢Cudl esd interés anua equivalente al 20% efectivo semestral ?

E=?
ip = 20 % semestral

E=(1+0.20)°-1

E = 44% efectivo anud

Otrarutaes:

r=i_=*t

r=ip*t
r=020*2
r = 40% nominal anual capitalizable semestralmente
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E = 44% efectivo anua

6. ¢Cudl es e interés nomina anua capitaizado semestramente y por anticipado
equivalente al 36% nominal anual capitalizado trimestralmente?

ra = ?anual capitalizado semestralmente por anticipado
r = 36% anual capitalizado trimestralmente

E = 41.15% efectivo anud
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=

s

s
r,= gl (1+0.4115) 242
r, =31.66% anud capitdiza do semestram ente por adelantado

7. ¢Cudl esdl interés anua equivalente al 22 % anual capitalizable trimestralmente y por
adelantado?

E=?
ra = 22 % anual capitalizado trimestralmente y por adelantado

0226 " Capitulo VI

E =25.39% efectivo anud
Otra forma es la siguiente:
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ra = 22% anual capitalizable trimestramente y por adelantado

E=(1-ip'-1

E=(1-0.055)%-1

E = 25.39 % efectivo anual

8. ¢Cudl esdl interés mensua equivaente un interés anual del 40% trimestre anticipado?

="
ra=40% anual trimestre anticipado
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!
E=8-=-2 -1
e t g
040 ¢ °
E=3--—22 .1
e 4 g

E =5242% anud

1
t -

i, =@Q+E)i-1

i, =(1+05242 )%- 1

ip =3.57% mensud

Otraformade resolver €l gercicio eslasiguiente:

208



E

(1- 0.20)* -1

E =52.42% efectivo anud
. 1
i, =(@+E)i -1

i =(+05242 )% - 1

ip = 3.57% mensud

Otra forma de darle solucién a este gjercicio es lasiguiente:

| .

© O [
TR

b= +E)Y ‘ -,
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040

I, =0.10 trimestre anticipado

P = 0.10
P 1-0.10

ip = 0.111 trimedre vencido

E=(+i,)-1

E

1+0111) -1

E =52.42% efectivo anud

ip = (1+0.5242)2 1

ip = 3.57% mensual

9. ¢Quéinterés nomina anual compuesto mensualmente corresponde a un interés efectivo
anual de 35%°7?

r = ? anua compuesto mensualmente
E = 35% anual
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@ r:gl+E)%-1gt

r:g“ E)i - %t

, L.
r= gl+ 0.35)% - 1@12

r =30.39% anud compuesto  mensudmen te

10. ¢Cud es la tasa nomina anua capitalizable trimestramente que produce un
rendimiento anual efectivo del 42%?

E = 42% anua efectivo

r="2
7 1 l:l
r:gl+ Et - Lyt

©
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= gy E)i - llét
r= gl+ 0.42)i - 1‘%4

r = 36.65% anud capitdiza ble trimestralmente

11. ¢Calcule e interés efectivo anua equivalente a 30% anual capitalizado
trimestralmente y por anticipado?

rs= 30% anual capitalizado trimestralmente y por anticipado
E=?

E =36.59 % efectivo anud
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12. Uninversionista esta deseoso de multiplicar su dinero y lafinanciera "Tio Rico” le
ofrece un interés nomina anual del 36% liquidado cada mes vencido pero recibe otra
opcién del banco "Mucha Plata’ que le pagara los intereses anticipadamente cada
trimestre. ¢Qué interés nominal anual debe ofrecer € banco "Mucha Plata’ para que su
alternativa sea equivalente a la ofrecida por la financiera "Tio Rico™?

Financiera Tio Rico

r = 36% anual capitalizable mensua mente

-

Pt
0.36
= ———
12
ip = 3% mensual
E=(+i,) -1

E=(1+003)*-1

E =4258% dfectivo anud

Banco Mucha Plata

ra= ?anual trimestre anticipado
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1
421 O4258+1'ZH

r, =33.94%anua trimestreanticipado

13. Para iniciar la empresa de asesorias “Ideas Brillantes” se necesita un capital de
$ 20°000.000. Usted como nuevo empresario contacta varias corporaciores que le
ofrecen este dinero con formas de pago a cinco afios, analice utilizando sus
conocimientos de Ingenieria Econdmica, estas aternativas.

a) Pagos mensuales de $ 740.000.

b) Pagos trimestrales con un interés del 36% anual compuesto semana mente.

¢) Pagos mensuales con un interés del 26% anual compuesto mensua mente.

d) Pagos bimestrales uniformes a capital, con un interés del 32% anual compuesto
mensual mente, pagados por adelantado.

€) Pagos trimestrales de $ 2°800.000.

f) Uninterésdd 12% trimestral.

Responda para cada una de las alternativas: ¢Cudl es el valor de la cuotaa pagar?, ¢Cué es
el interés efectivo anual? y ¢Cua de todas esas alternativas escogeria?

a

20°000.000

O 1 2 3 4 5 M 58 59 60 Meses

740.000
207000.000 = 740.000 (P/A, 1%, 60)

27°027.027 = (PIA, %, 60)
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Para determinar el valor de i% nos apoyaremos en la interpolacion

1% PIA

5% 18'533.111
X 27°027.027
2% 34°592.051

1% = 3.4132% mensual
E=(1+i, ) -1

E=(1+0.034132)" -1

E =49.59% anud
b.

r = 36% anua compuesto semana mente
i =

r
Pt

_0.36

i
P52

ip = 0.7% semand
E:(1+ip)t -1

E = (1+0.007)%-1

E =43.72% efectivo anua
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p=(1+E)" -1

ip = 9.5% trimestral

20°000.000

0 1 2 3 M 18 19 20 Trimestres

El factor P/A, con un interés del 9.5% se calcula interpolando

1% PIA

8 9.818147

9.5 X

10 8.513564
X =8.839707

20°000.000 = A (P/A, 9.5%, 20)
20°000.000 = A (8.839707)

A =2262.517,92
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ip = 2.17% mensud

20°000.000

0 1 2 3 4 M 58 59 60 Meses

A

20°000.000 = A (P/A, 2.17%, 60)
20°000.000 = A (33.373209)

A =599.283,1 mensual

E=(1+ip)'-1

E=(1+0.0217)* -1 Capitulo VI

E = 29.38% anual

-
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ra = 32% anual compuesto mensua mente pagados por adelantado

i o= 5.63% mensud

E=(1+ip)'—1= (1+0.0563)*2 -1

E = 92.95 anual
ib=(1+EM-1= (1.09295)¢ 1

ip = 11.6% bimestralmente

20°000.000
la=11.6%

0 1 2 3 4 M 28 29 30 Bimesres

A
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20°000.000 = A (PIA, 11.6%, 30)

1% PIA

10 9.426914

116 X

12 8055184
X =8.32953

Por tanto:

20°000.000 = A (8.32953)

A =2'401.095,86

e. Pagostrimestrales de $ 2°800.000

20°000.000
1 =?%

0 1 2 3 4 M 18 19 20 Trimesres

27800.0000

20°000.000 = 2800.000 (P/A, %, 20)

7'142.857 = (PIA, i%, 20)
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Interpolando

1% PIA

12% 7.469444
X% 7.142857
14% 6.623131

1% = 12.77% trimestral

E=(1+1i) -1
E=(1+0.1277)* -1

E = 61.72% anual

20°000.000

19
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20 Trimestres

20'000.000 = A (P/A, 129%, 20)
20°000.000 = A (7' 469.444)

A =2677.575,47
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E=(1+ip) -1
E=(1+012*-1

E = 57,35% anual

ALTERNATIVAS

A B C D E F

INTERES EFECTIVO | 49.59% | 43.72% | 29.38% | 92.95% | 61.72% | 57.35%
ANUAL

La alternativa a elegir serala C ya que esta posee un menor interés, por tanto mas baja sera
la cantidad a pagar por €l préstamo recibido.

14. Trespersonas A, B y C deciden ahorrar dinero durante 3 afios. Determine cudl tiene la
mayor cantidad transcurrido este tiempo; sabiendo que la persona A hace depositos
mensuales de $ 30.000 y la tasa de interés es del 32.4% anual, mes vencido, la persona
B deposita $ 100.000 cada trimestre a 33% anua trimestre vencido; la persona C
deposita $ 205.000 cada semestre al 34% efectivo anual .

Persona A

r = 32.4% anual capitalizable mensualmente

_r_0324 Capitulo VI

i, =2.7% mensud
F =30.000 (F/A, 2.7%, 36)
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F = 30.000 (59,606364)

F=1"788.190,92

Persona B

r = 33% anual capitalizable trimestralmente

0 1 2 3 4 |/1 10 11 12

100.000

. r 033
| ==
Pt 4

ip =8.25% trimestra |
F =100.000 (F/A, 8.25%, 12)

F = 100.000 (19.260809)

F =1"926.080,90

Trimestres
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Persona C

E = 34% anud

0 1 2 3 4 5 6| Semestres

205.000

1
t -

i, =@+E)-1
1
i,=(1+034)2-1

i o =15,76% semestral

F = 205.000 (F/A, 15.76%, 6)
F = 205.000 (8,923270)

F=1829.270,35

monto de $ 1°926.080,90

La persona que tiene mas dinero ahorrado a cabo de tres afios es la persona B con un
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6.9. EJERCICIOSPROPUESTOS

1. Para un interés del 36.21% Anua Trimestre Anticipado ¢Cud es € interés nominal
anua mes anticipado, equivaente?

2. Para unainversion de $2.000.000, cuanto se tendra al final de 5 afios con una tasa del
32% nominal, si los intereses se pagan:

a) Afo vencido.
b) Semestre vencido.
c) Trimestre vencido.
d) Mes vencido.
€) Diavencido.

3. Se compra un CDT de $10.000.000 a 120 dias, con un interés del 22,36% anual
trimestre anticipado. Pero a cabo de 90 dias se requiere @ dinero y se necesita
venderlo en e mercado secundario, presentédndose las siguientes opciones:

a) Venderlo aunatasade 1.5 % mensud.

b) A unatasade 1,36% trimestral anticipado.

¢) A unatasadel 16% anua capitalizado trimestralmente.
¢Cua opcioén recomendaria usted?

4. ;Cud es el costo efectivo de un préstamo con |las siguiertes condiciones?

Monto:  $15.000.000

Pazo: 48 meses.

Interés. 37,25% Anua capitalizado trimestralmente.

Amortizacion: Un afio de graciay cuotas iguales anuales.

Comisién: 1,5% por estudio del crédito, pagado por anticipado y una sola vez.

5. En el Periodico Local, aparece la siguiente noticia: “40 personas nuevos millonarios en
Colombia.”. En este articulo se cuenta la historia de un grupo de 40 trabajadores de una
empresa pastusa, que compraron en compafiia un boleto de Baloto y ganaron €l premio
mayor de $1.550.000.000, a cual es necesario descontar €l impuesto de ganancia
ocasional del 15%. Uno de los afortunados ganadores decidio colocar su premio en un
CDT a 120 dias con un interés del 27,12% anual capitalizable mensualmente. Al cabo de
este tiempo tiene planeado iniciar su propia empresa para la cua requiere un capital

inicial de $50.000.000. Por € dinero que le hace falta piensa tomar un crédito con una
tasa de interés del $32,6% anual compuesto trimestralmente, y por 36 meses, ¢A cuanto
ascenderan las cuotas mensuales de éste crédito?.
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6. Se estima que los costos anuales de operacion y mantenimiento de un puente que se
planea construir son de $1.052.300 durante los primeros 12 afios y aumentardn a
$2.547.800 por los 38 afios restartes de vida (til. En los afios 9 y 15 sera necesario
hacer unos gastos extras de $4.600.000 para cubrir reparaciones estructurales. Si se
espera tener en funcionamiento € puente 4 afios més, ¢Cud es la cantidad de dinero
gue serd necesario ahorrar desde ahora y anuamente para cubrir los costos
especificados durante la vida Gtil del puente, con una tasa de interés del 36,8% nominal
capitalizado mensual mente?

7. Setomaun préstamo de $20.000.000 con un banco que cobra una tasa de interés del
22% semestral capitalizado mensual mente para ser pagado en cuotas iguales durante 48
meses. Luego de haber amortizado €l 47,5% del crédito se negocia con € banco pagar el
saldo restante en dos cuotas iguales, la primera un mes despuésy la segunda a final del
plazo pactado iniciamente. ¢, Cud es el valor de estas dos cuotas?.

8. Si una compafiia de confecciones invierte hoy $2.500.000 para mejorar la eficiencia en
un proceso de costura, cuanto deberd ahorrar mensuamente en costo de mano de obra
para recuperar lainversion en 4 afos, s latasa de interés es del 14% anual capitalizable
trimestralmente.

9. Un empresario dedicado a la venta de equipos tiene un cliente potencial para venderle
uno cuyo precio de lista es de $15.000.000. La financiacidn de esta operacion se hara por
intermedio de una compafiia de financiamiento comercial que exige €l 24% de cuota
inicial y €l saldo pagado en 13 cuotas mensuales con un rendimiento esperado del 20%
efectivo anual. ¢De cuanto le quedaran las cuotas?

10. Si setiene un plan de financiacion a 8 afos para una maquinaria como e que se
muestra a continuacién: $700.000 de cuotainicial, $300.000 a 6 afios y $100.000 a 10
anos. Ademés delo anterior se deben pagar $50.000 anuales, a partir del primer afio y
durante los 10 afios. Si el interés es del 20% anual capitalizable trimestralmente:

a). Encontrar cuanto se puede pagar, como maximo por la maguinaria.
. Determinar cuanto se podra pagar en contados iguales durante |oCHp#id® VI

- laempresadebe adquirir un terreno para ampliar sus instalaciones bagjo las
tes condiciones. Unacuotainicial de contado del 20% del valor y €l resto en 6
_ﬁri mestrales de $20.000.000 cada uno, debiendo cancelar el primero de estos pagos
dentro dos afios, determine el valor de contado del terreno, sabiendo que la financiacion
se firmé bajo un interés del $28% anual trimestre anticipado.

12. La Sefiora de Y épez deposita $500.000 en una cuanta de ahorros, que paga un interés
del 40% anual capitalizable trimestralmente; dentro de 3 afios retirala cuarta parte del
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total acumulado en su cuenta, 4 afios més tarde hace un depdsito igual a latercera parte
del saldo existente en ese momento y un afio después retira latotalidad del dinero
existente en esafecha. Hallar €l valor de dltimo retiro.

6.10. RESUMEN

uchas veces nos vemos enfrentados a situaciones en las cuales debemos decidir entre
dos 0 més dternativas, las cuales se evallian teniendo en cuenta los siguientes
aspectos:

Latasa de interés que ofrecen cada una de esas situaciones (nominal o efectiva)

Cud es e momento en que se generan los intereses, es decir, S latasa es anticipada o es
vencida.

Cudl es lafrecuencia de liquidacion o de pago de los intereses.

Estos factores son fundamentales y no excluyentes € uno del otro, para la seleccion viable
0 més apropiada de la aternativa de financiacién o inversion a seguir.

Como se pudo establecer no se ha degjado de emplear la base de la Ingenieria Econdmica
gue es € vaor del dinero en e tiempo, pues esta se \e representada en € uso de la tasa
efectiva, la cual nos muestra € interés que se debe cancelar o cobrar por un préstamo,
aunque este puede verse aumentado por € cobro o pago de las arandelas 0 agregados
financieros como lo esla comision.

Ademés este interés efectivo siempre serd mayor a interés nominal, siendo este ultimo
empleado sdlo como tasa de referencia en las operaciones financieras e identificado porque
siempre se verd acompafiado por el periodo de capitalizacion.

Conjuntamente se dedujeron las diferentes expresiones matematicas que permiten calcular
sus equivalencias a traveés del tiempo.
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AUTOEVALUACION

on pruebas disefiadas con €l fin de evaluar € logro de los objetivos, de esta forma se
puede comprobar, por s mismo, s ha aprendido determinados conceptos y s puede
continuar.

Las autoevaluaciones son pruebas que se deberan desarrollar o responder en forma
individua y sin engafiarse asi mismo. El andlisis o correccion posterior de la prueba puede
hacerlo en grupo s asi |0 desea.

Cada autoevaluacion tendrd al final del texto la tabla respuesta, de tal forma que se pueda
hacer su comprobacion inmediata y le permita decidir s avanza o repasa algunos
contenidos anteriores.

IMPORTANTE

Si después de confrontar las respuestas, usted verifica que cometié errores o tuvo
dificultades, no se preocupe ni se desanime.

Recurra nuevamente a contenido del capitulo y repase los conceptos necesarios, 0
solicite ayuda a su profesor.

Repita la autoevaluacién y no continGe con & proximo capitulo hasta tanto no haya
comprendido todo y logrados los objetivos de este capitulo.

Si usted respondié satisfactoriamente toda la prueba, FELICITACIONES, ha logrado
los objetivos que se plantearon.

Inicie su preparacion parala evaluacion escrita 0 examen parcial, tome como referencia
las actividades de refuerzo contenidas en este capitul o.
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a

b.
C.

a

C.

d.

b.

AUTOEVALUACION VI

1. Enumere algunas diferencias entre interés efectivo e interés nominal.

2. Digas las siguientes afirmaciones son falsas o verdaderas.

Los agregados o0 arandelas financieras no deben tenerse en cuenta para calcular €l
verdadero costo de la financiacidn o inversion porque no forman parte del crédito. ()
Entre mayor sea €l nimero de periodo mayor sera el costo de crédito. ()

Se debe sumar algebraicamente |os intereses cobrados por € crédito més los intereses
de comision para obtener e monto real de interés cobrado. ()

Se paga menos intereses por un crédito s estos se pagan en forma anticipada. ()

3. Seleccione larespuesta correcta.

L as tasas equivalentes son importantes porque:

Nos permiten calcular € interés real de un crédito.

Nos permiten calcular las relaciones de equivalencia sdlo entre tasas vencidas y
anticipadas.

Nos permite calcular |as relaciones de equivalencia entre tasas nominales y efectivas.

COMPARE SUS RESPUESTAS CON LAS QUE APARECE AL
FINAL DEL TEXTO
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C.

ACTIVIDADESDE REFUERZO

1. Determine la veracidad de las siguientes afirmaciones:

a. S latasa nomina es capitalizable anualmente es totalmente equivalente a una tasa

efectivaanual.

La tasa nominal se compone por subperiodos y entre mayor sean estos mas caro
resulta el préstamo.

Los intereses siempre se pactan en forma anticipada y no vencida.

Las comisiones generalmente se pactan en forma anticipada y equivalen a un
porcentaje del valor ddl crédito.

Es posible calcular € interés efectivo para periodos diferentes a un afo.

Verifique que la tasa de interés ofrecida en la opcion de financiacion de vehiculos
gue se encuentra en la pagina 61 de larevista Finanzas Personales N0.110 esreal.

Cud es la relacion que existe entre el descuento por pago de contado y pago a
crédito.
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L
Vaciatu bolsllo en tu mentey
tu mente llenara tu bolsillo. ()

[Benjamin Franklin]
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OBJETIVOS

Objetivo General

Conocer e concepto de anualidad, |as clases que existen y los factores que intervienen en €
clculo de éstas, con e propésito de ampliar el campo de accion en la solucion de
problemas presentados en la vida economica.

Obj etivos Especificos

Describir e concepto de anualidad.

Identificar los elementos que intervienen en un problema de anualidades.

Identificar las clases de anualidades con el fin de seleccionar el método de solucion
adecuado para la situacion presentada.

Aprender a deducir cada una de las férmulas relacionadas con las anuaidades, de tal
forma que se pueda aplicar a cualquier decision de inversion o financiacion.
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5.

6.

CONDUCTA DE ENTRADA

| siguiente test tiene como objetivo principal identificar el grado de conocimiento que
posee acerca del tema que se tratara a continuacion.

Debera contestar solo aguellas preguntas donde esté compl etamente seguro de su respuesta;
S no conoce la respuesta, no se preocupe ya que la conocerd alo largo del capitulo.

1. Digasd las siguientes afirmaciones son Falsas o Verdaderas.

h. Existen operaciones financieras donde se pacten cuotas fijas e iguales asi como los
intervalosdetiempo ()

i. En la solucion de los problemas de anualidad sblo se emplean las expresiones
smbdlicas. ()

J.  Unaanualidad es una serie de pagos iguales y uniformes. ( )

k. Unaanualidad cierta es aguella en la que se conocen todos los datos. ( )

I.  Enunaanualidad la cuota varia periodo a periodo uniformemente. ( )

¢Cudles son las clases de anualidades?

Enumere g emplos de negocios en los cuales se empleen las anualidades anticipadas
Defina anualidades contingentes

Explique como se determina el futuro de una anualidad perpetua

Deduzca la férmula que se debe aplicar, en la siguiente situacion.

Calcule $P que se prestaron, sabiendo que son equivalentes auna serie de cuotasigualesy
anticipadas de $A que deben cancelar durante n periodos, pero cuyo primer pago se
realizara dentro de k periodos, y con una tasa de interés del 1% por periodo.
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RESPUESTAS CORRECTAS

—
T

ANUALIDADES |

[
| |
ANUALIDADES CIERTAS ANUALIDADES EVENTUALES
O CONTINGENTES

|ANTICIPADAS| | VENCIDAS | |ANTICIPADAS| | VENCIDAS |

Inmediatas Inmediatas Inmediatas Inmediatas
Diferidas Diferidas Diferidas Diferidas
Perpetuas Perpetuas Perpetuas Perpetuas

3. Arriendo de casas o terrenos, pago de primas correspondientes a polizas de seguros,
contratos de leasing, ventas a crédito.

4. Anualidades contingentes son aquellas que se caracterizan porque e primer o ultimo
pago son desconocidos, ya que dependen de un hecho especifico al cua no se le puede
adjudicar una fecha concreta.

5. A una anualidad perpetua no se le puede calcular un valor equivaente end futuro, ya
gue posee un flujo de cgja ilimitado, es decir, tiene un nimero de periodos de pagos
infinitos.

6. El gréfico queilustralasituacién es el siguiente.
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1 2%&1 K k+1 %mm k+n Periodos

$A

s %I

Partiendo de la ecuacion fundamental de equivalencia, tenemos que:
P(F/IP,i%,k-1) = A(PA,i%,n)

Por lo cua laformula adecuada es:

P= A[(PIA,i %, n) PIF, i %, k -1)

contenido del capitulo, ya que este le servira para repasar 10s conceptos adquiridos.

capitulo.

S todas sus respuestas fueron acertadas o felicitamos y le aconsgiamos que revise €

Si se equivocd en aguna de las respuestas debera estudiar de manera cuidadosa este

235



Capitulo VII

%I l

ACTIVIDADES PREVIAS

1. Consultar las formas de ventas a crédito de los amacenes de electrodomésticos y
muebles, y solicitar algun plan de pago, para desarrollarlo en clase.

2. Vidite varias paginas web cuyo contenido este relacionado con el tema de anualidades 'y
elabore un banco de preguntas con € fin de identificar sus dudas.

3. Indagar entre los bancos que ofrecen préstamos con periodos de gracias y hacer un
informe donde se especifique como funciona este tipo de crédito.

4. Consultar en la banca loca las lineas de crédito y los sistemas de préstamo para
estudios universitarios.

5. Consultar en la banca loca las tasas y periodos de capitalizacion para los créditos a
mediano y largo plazo, con cuotas fijas.
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/. ANUALIDADES

n el mundo financiero se presentan situaciones en las que pagos, depdsitos o retiros son

fijos asi como sus intervalos de tiempo, estos sistemas de pagos son conocidos con el
nombre de Anualidades, rentas uniformes, series uniformes o pagos periodicos. Para el
desarrollo de este capitulo denominaremos este sistema de pago como Anualidades, 1o cual
no significa que se realizardn |os egresos o ingresos anualmente, sino a interval os de tiempo

iguales (semestres, trimestres, meses, semanas, dias, etc.).

7.1. CLASIFICACION DE LASANUALIDADES

ara poder organizar las anualidades hay que tener en cuenta dos factores que
intervienen en la clasificacion, los cuales son:

Forma de pago de las anualidades (al inicio o a final de cada periodo)
Periodos de capitalizacion de las tasas de interés (puede coincidir o no con el periodo de

Figura7-1. Clasesde anualidades

pago)
ANUALIDADES
|
ANUALIDADESCIERTAS ANUALIDADESEVENTUALES
O CONTINGENTES
| |
| | | |
ANTICIPADAS VENCIDAS ANTICIPADAS VENCIDAS
Inmediatas Inmediatas Inmediatas Inmediatas
Diferidas Diferidas Diferidas Diferidas
Perpetuas Perpetuas Perpetuas Perpetuas
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Ademas de la clasificacion ilustrada en la figura 7- 1, encontramos dos tipos de anualidades
agrupadas seguin el periodo de capitalizacion de los intereses, estas son las Anualidades
Simplesy las Anualidades Generales, la primera llamada asi por que los interval os de pago
coinciden con € periodo de capitalizacion de los intereses, por gemplo anualidades
trimestrales con una tasa de interés trimestral, y la segunda los intervalos de pago y los
periodos de capitalizacion de los intereses no son iguales, por gemplo una anualidad
mensua, con una tasa de interés nominal trimestral.

A continuacion explicaremos e concepto de cada una de las clases de anuaidades que
aparecen en lafigura 7-1.

Anualidad cierta
Son aquellas Anualidades en las que se conoce las fechas de iniciacion y terminacion del
plazo, ya que esté establecida en forma concreta.

Anualidades contingentes o eventuales
Son aquellas en las cuales el primer o Ultimo pago (0 ambos) son desconocidos, pues

dependen de un hecho especifico, pero sobre € cua no se pudo establecer una fecha
concreta.

Anualidad anticipada
Como su nombre lo indica son anualidades donde los ingresos o egresos se redlizan d

inicio de cada periodo.

Anualidades vencidas

También conocidas como Anuaidad Ordinaria, que contraria a la anterior, sus ingresos o
egresos los realiza a final de cada periodo.

Anualidadesinmediatas o convencionales

Esta Anualidad hace referencia alainmediatez del primer pago de la serie, € cua serediza
a inicio o final del primer periodo.
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Anualidades diferidas o trasladada
Son aquellas en las que se acuerda que € primer egreso o ingreso se llevara a cabo
transcurrido algunos periodos después de que se concreta la operacion y no desde un
principio.

Anualidades per petuas

Son anualidades en las que la duracion de los ingresos o egresos, son en teoria ilimitada.

7.2. ANUALIDADES COMUNES EN EL MERCADO ECONOMICO

ara el desarrollo de este capitulo se asumiran todas las anualidades como ciertas, ya que

son las més comunes en € mercado econdmico, por tal razén para continuar tomaremos
como base la ruta demarcada en la figura 7- 1.

7.2.1. Anualidades inmediatas o convencionales

Son un tipo de anualidades que se caracterizan por que su primer pago se redliza
inmediatamente pactado & negocio, es decir a inicio o final del primer periodo.
a. Vencidas
Es una anualidad cuyo primer pago se realiza al final del primer periodo. Este tipo de

anualidad fue tratada y expuesta en €l capitulo V de Interés compuesto, por eso solo se hara
alusion alas formulas halladas y su aplicacion préactica
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Relacion valor presente —valor anual

La ecuacion que determina estarelacion esla 5-12, que recordamos a continuaci on.

é1+i)" - 10U

. - u
ei(l+)" g

Expresion Simbdlica o relacion mediante factores
P=A (PA, i%, n)

ecuacion 5-13

¢ i(L+)" U

A=Pé———1
& @+i)"- 1

Relacion mediante factores

A =P (A/P, %, n)
Ejercicio Préctico

cada una, s el amacén cobra el 2% mensual por financiacion?.

n =12 meses

A =%$200.000
i = 2% mensual
P =2

Si lo que deseamos calcular la anualidad equivalente a un valor presente empleamos la

1. ¢Cuénto cuesta una nevara, por la que hay que pagar 12 cuotas nmensuales de $200.000
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i =2%
0 1 2 3 4/\/10 11 12 meses

$200.000

P=A (PA, i %, n)
P = $200.000 (P/A, 2%, 12)
P = $200.000 (10.575341)

P =$2"115.068,20

2. Calcular los pagos semestrales vencidos, necesario para cancelar €l valor de $9°000.000

de un carro comprado a 5 afios de plazo con un interés del 3% semestral.

n =10 semestres

i = 3% semestral
P = $9°000.000
A =?
$9°000.000

i =3%
0 1 2 3 4/\/ 8 9 10 Semestres

Q

apitulo VII

A =P (A/P,i %, n)

A =$97000.000 (A/P, 3%, 10)

ﬂ
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A =$9°000.000 (0.117230)

A =$1.055.070

3. Tomando como base €l gercicio anterior ¢Cuantos pagos debe realizar, si las cuotas son

de $499.990 semestrales?
A =$499.990
i = 3% semestral
P = $9°000.000
n =2
$9°000.000

I = 3%
1 2 3 4/\/ n2 nl n Semestre

$499.990
P=A (PIA, i %, n)

Utilizamos la expresion matematicas 5-12, correspondiente a la expresiéon simbdlica
anterior.

| ) S Capitulo VII
E 003 4

0.540011 = 1- (1.03)™
(1.03)™ = 0.459989

JI
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-n log (1.03) =log (0.459989)

n = 26,27 semestres

Relacion valor futuro —valor anual

Esta relacion esta descrita en la ecuacion 5-9

e
F=Ag
é |

Expresion simbdlica o relacion mediante factores

F=A (F/A, i%, n)

(1+ |) -1

u

u
a

Si necesitamos determinar e valor anua equivalente a un valor en el futuro debemos

apoyarnos en la ecuacion 5-11

€
A=Fg

Expresion Simbdlica o relacion mediante factores

A =F (AIF, i%, n)

all+i)" -1

l:l
-
A~

u
u

243



Capitulo VII

JI l

Ejercicio practico
¢Cuénto dinero tendra dentro de 10 afios si ahorra $120.000 anual mente enuna corporacion
gue paga e 35% anua?

n =10 afos
A =$120.000
i = 35% mensual
F =2
F
i =35%
0 1 2 3 4 /\/ 8 9 10 Afios
$120.000
F=A (F/IA,i%,n)
F = $120.000 (F/A, 35%, 10)
F = $120.000 (54.590159)
F = 6550.819,08
b. Anticipadas
Es sabido que en algunos tipos de negocios, como arrendamiento de casas, terrenos, etc, o

| pago de primas correspondientes a una polizas de seguro, cosgfsideVepsing o
£, i nicio
~_periodo, lo cual daorigen ala Anualidades Anticipadas, ya que su ingreso 0 egreso

sa al inicio de cada uno de los periodos durante la existencia del contrato.

Parala deduccion de férmulas de este tipo de anualidad cierta e inmediata, apelaremos a
las expresiones simbodlicas obtenidas en e capitulo V, y trabajadas nuevamente en las
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anuaidades vencidas, con € fin de evitar la utilizacion de nuevas ecuaciones matematicas,
gue en algin momento puedan confundir, por esto solo se recurrio a uso de los
conocimientos hasta ahora adquiridos para la solucion de un mayor nimero de situaciones.
Claro estd que para € céculo de este tipo de anualidades las ecuaciones mateméticas le
permitiran llegar a mismo resultado, pero sobre estas no se hara alusion, por considerarlas
menos generales limitando asi su uso.

Relacion valor presente —valor anual

Para la deduccion de la ecuacién correspondiente al valor presente, suponemos gue se tiene
una serie de pagos anticipados cada uno de $A, durante n periodos, conuna tasa de interés i
% por periodo, que son equivalente a una suma presente de $P, y cuyo diagrama de flujos
es e siguiente.

0 1 2 3 4/\/ nl n Periodos

$A

La ecuacion correspondiente al Valor Presente del diagrama de flujo anterior se puede
hallar de dos formas diferentes, pero que nos daraigual resultado

a) S nos ubicamos en € punto 0 notamos que hay un ingreso y un egreso los cuales
restaremos a un lado de la ecuacion y la otra serie de pagos tiene un
comportamiento de anualidad vencida que forma parte de la segunda parte de la
igualdad, asi:

P-A = A(PA,i%nl)

P=A + A (PA, i %, 1)
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P=A[1+ (PA, i % nl)]

b) Tratando toda la serie como una anualidad vencida, de n pagos, que se llevard a un
valor presente P* en la posicion —1, de la siguientes forma:

P

-1 0 1 2 /\/n—l N Periodos

$A

P =A (PA,i %, n)

Quedando € valor presente (P') un periodo antes del primer pago.

Luego para ubicarlo nuevamente en € periodo O debemos mover o correr el valor
presente calculado (P), un periodo aplicando € factor ( F/P, i % , 1), dando como
origen la siguiente formula, que sera la utilizada para calcular € valor presente.

P =A(PA,i%,n) (FIP,i%, 1)

Ecuacion 7-1

Ejercicio Practico

Se desea saber €l costo de un equipo de sonido, €l cual se pretende cancelar en 18 cuotas de
$50.000 mes anticipado, s 1a tasa de interés acordada es del 2% mensual.

Capitulo VII

$50.000

2% mensud
?
P
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P=A[1l+(PA,i%,nl)]
P=$50.000 [1 + (P/A, 2%, 17)]
P = $50.000 [1 + (14.291871)]

P =764.593,5

Aplicando la otra formula hallada obtendremos:

P=A (PA,i%,n) (FIP,i%, 1)
P = $50.000 (14.992031) (1.020000)

P =764.593,5

Relacion valor futuro —valor anual

El procedimiento para € caculo dd Vaor Futuro es muy similar a presentado en la
deduccion del Valor Presente, con la Unica diferencia que se debe tener claro €l punto en €l

cual sedesea hallar el Vaor Futuro, dado que se puede presentar dos situaciones:
Capitulo VII
1)

Hallar e Valor Futuro en el Ultimo periodo de la operacion. (en n)

'

a) Hallar e Vaor futuro en el momento de realizar € Ultimo pago o cobro (en n-1)
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0 1 2 3 4/\/ nl n Pa'iodos

$A

Laexpresion a utilizar es:

F=A(FAi%n)

b) Hallar el Vaor Futuro en e ultimo periodo de la operacion. (en n)

0 1 2 3 4& n1 N Periodos

$A

La ecuacion a emplear es:

F=A (FIA,i%,n)(FPi%,1)

Esta formula se obtiene empleando la expresion deducida en la situacion a) con |la salvedad
de que valor futuro quedaria en € periodo 1, por lo cua hay que tradadarlo a periodo n,
utilizando e factor ( F/P, i % , 1), situacion similar a la presentada en €l cdculo del Vaor
Presente.
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Otra formula empleada en esta Situacion se deduciria a tratar la anualidad como una
anualidad vencida, pagadera durante n + 1 periodo, asi:

=

$A

F=A(FA,i%,n+l)

Como se adicion6 una anualidad para poder tratarla como vencida ésta se restara de la
expresion anterior, paratransformarla en anualidad anticipada, cuyo valor futuro seraF.

F=A(FA,i%,n+1)-A

F=A[(FA,i%,n+1)-1]

Con lo anterior se puede observar no es necesario recurrir a nuevas ecuaciones mateméticas
ya que estas serian un limitante para la gran variedad de situaciones financieras que se
pueden presentar, |0 que s es una base solida para la solucién de cualquier problema, es €
empleo de la ecuacion fundamental de equivalencia, deducida del diagrama de flujo
correspondiente a cada situacién presentada.

Ademas con las expresiones Smbdlicas obtenidas anteriormente se puede afirmar que no

hay diferencia entre las expresiones de las anualidades vencidas y anticipadas, por tanto la
interpretacion de estas es el factor clave parala solucién acertada de problemas.
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i

F=A (FIA, i %, n) (FIP, i %, 1)

Capitulo VII

Ejercicio Préctico
Una persona deposita $30.000 a inicio de cada mes durante 12 meses en una cuenta de
ahorros que paga € 1,5% mensual.
a) ¢Cuanto dinero tendra a efectuar la Ultima consignacion?
b) ¢Cuanto dinero tendra a final del mes 12?
a)
n =12 meses
A =$30.000
i =1,5% mensua
F =2 F
1=1,5%
0 3 4 /\/ 10 11 12  meses
$30.000
F=A (FA,i%,n)
F = $30.000 (F/A, 1,5%, 12)
F = $30.000 (13.041211)
F = $391.236,33
b) F
i =35%
0 2 3 4 /\/ 10 11 12 meses
Capitulo VII
$30.000
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F = $30.000 (F/A, 1.5%, 12) (FIP, i %, 1)
F = $30.000 (13.041211) (1.015000)

F=397.104,8

Aplicando la otra férmula obtendremos

F=A[(FIA, i %, n+1) 1]
F = $30.000 [(F/A, 1.5%, 13) —1]
F = $30.000 [14,236829- 1]

F=397.104,8

7.2.2. Anualidadesdiferidas

En agunas actividades comerciales, tales como préstamos bancarios a sector agricola,
ganadero, cafetero, etc., se pactan pagos o0 cobros que no inician en € primer periodo, sino
gue comienzan en una fecha futura, es decir luego de haber transcurrido alguin periodo de
iniciada la negociacion. A este tipo de anualidad se le conoce como Anualidad Diferida, ya
gue su primer ingreso 0 egreso se efectlia luego de haber transcurrido dos o més periodos
después de iniciada la operacion financiera.

Como se ha mencionado anteriormente seguiremos utilizando las mismas expresiones
simbdlicas que hasta e momento se han empleado, ya que la solucién de este tipo de
problema, radica en la capacidad de andlisis, asi como la imaginacion y creatividad, que
con €l apoyo de los Diagramas de flujos, permitirdn encontrar la ecuacién de equivalencia
gue pueda llevar ala solucion correcta de estos problemas.

Para el célculo del valor presente y valor futuro de las anualidades diferidas, se debe tener
claro ladiferencia entre € tiempo de graciay € tiempo de pago.

Tiempo de pago es equivalente a la cantidad de pagos iguales que se realizaran durante la
existencia del contrato y Tiempo de gracia, también llamado Tiempo muerto, hace
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referencia periodo comprendido entre €l inicio de la operacion financiera y e primer pago
de la anualidad.

Relacion valor presente —valor anual

Supongamos que se prestaron P cantidades de pesos que son equivalentes a una serie de
cuotas iguales y vencidas de A que deben cancelar durante n periodos, pero cuyo primer
pago se realizara dentro de k periodos, y con unatasa de interés del 1% por periodo.

P i %
0 1 2 3 4 5 /\/k K+l /\/k+n—l Kk + n Periodos
$A
— _/ — /)
Y VT
Periodo de gracia o periodo Tiempo de la Anualidad
muerto o Tiempo de Pago

Donde la ecuacion de equivalencia seria, P (F/IP, i %, k) = A ( PIA, i %, n), de esta
podemos deducir que:

P=A (PIA, i %, n) (PIF, i %, k)

Otra forma seria, suponiendo que la anualidad se presenta desde €l primer periodo, pero
luego serestaria el valor correspondiente a las anualidades no canceladas durante el periodo
muerto, asi:

P=A (PIA, i %, k+n)—A (PIA, i %, k)
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Si factorizamos A de la anterior ecuacién podemos simplificarla obteniendo la siguiente:

P=A[(PIA, i %,k +n)— (PIA, i %, K)]

Ejercicio Préctico

1. Tio Rico se encontré una mina de oro, y los estudios de ingenieria muestran que los
trabajos preparatorios y vias de acceso demoraran 6 afios y a partir de esta fecha cada afo
vencido se estima que la explotacion rendira una ganancia anual de $2°500.000.
Suponiendo que la tasa de interés es del 35% anud y que la mina se agotara después de 15
anos continuos de explotacion. Hallar el Valor Presente de la renta que espera recibir.

n =15afos

A =$2"500.000
= 35% anual
6 anos

[
k
P =7

$2°500.000

01 2 3 4 5 6 7 89/\/18192021anos

I =35%

P=A (P/A,i %, n) (PIF,i %, k)
P = $2'500.000 (P/A, 35%, 15) (PIF, 35%, 6)
P = $2'500.000 (2.825452) (0.165195)

P=1"166.876,3

253




Capitulo VII

%I l

Aplicando la otra férmula hallada obtendremos:

P=A[(PIA,i%,k+n)- (PIA,i%,K)]

P =$2°500.000 [ (P/A, 35%,21) - (PIA, 35%, 6)]
P = $2°500.000 [(2.851907) - (2.385156)]
P=1"166.877,5

Como se puede observar € resultado difiere sblo un poco debido a que no se tuvieron en
cuenta todos los digitos en los calcul os.

Relacion valor futuro —valor anual

El calculo del Valor Futuro no presenta ninguna modificacion en su expresion ssimbdlica
con relacion a las anualidades inmediatas, por tanto su valor depende lo del tiempo de
pago o tiempo que dure la anualidad.

i % F

01 2 3 4/\/k K+1 %mm k+n Periodos

A

F=A(FA,i%n)
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Ejercicio Practico

Basandose en la informacion del gercicio anterior determine el Vaor Futuro de la renta
gue esperarecibir

=15 anos

= $2°500.000
= 35% anual
= 6 afnos

=7

$2°500.000

Son un

tiempo.

1 2 3 4 5 6 7 89/\/181920 o1 A0S

i =35%

F=A (FA, i %, n)
F = $2°500.000 (F/A, 35%, 15)
F = $2°500.000 (254,738482)

F = $636°846.205

7.2.3. Anualidades Perpetuas

tipo de anualidad que se caracteriza por que no tiene un plazo limite para su pago,

es decir no existe un Ultimo ingreso o egreso definido, como por gemplo & pago de los
servicios publicos, con la suposicién de que estos permanecieran constantes, a través del
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Como es una anuaidad de la que se supone no hay un Ultimo pago, resulta imposible
calcular su valor futuro, por tanto solo se obtendra € Vaor Presente de este tipo de series
uniformes.

Relacion valor presente —valor anual

Supongamos que se tiene una serie de pagos perpetuos vencidos de $A cada uno, con una
tasa de interési % por periodo, y se desea hallar el valor presente equivalente.

P

0 1 2 3 /\/ n_n+l Periodos

A

Cuando se trata de una anualidad perpetua, €l método utilizado para hallar € valor presente
es considerando los n primeros pagos de la serie, asi:

P.=A (PIA, i %, n)

Cuya expresion matemética es.

poaglt) -1y
gi(l+)" g

e 1
S0 if) g

P=A
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Como n tiende ainfinito & factor - es considerado como cero, por tanto la ecuacion

i(1+i)"
del valor presente de una anualidad perpetua es:

Ejercicio Préactico

¢Qué cantidad de dinero debe invertirse hoy para disponer de $630.000 trimestrales de
forma perpetua a partir del préximo trimestre?. Este dinero gana un interés del 12%
trimestral.

A =$630.000
i =12% trimestral
P =2
$P
0 1 2 3 /\/ n_n+l Periodos
$630.000
poA
|
p= $630.000
0.12
P =5'250.000
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7.2.4. Anualidades Perpetuas Diferidas

Este tipo de cualidad se presenta cuando hay cierto periodo de gracia antes de iniciar los
pagos, que se desembolsaran o recibiran indefinidamente.

Este tipo de anualidad tiene el mismo manejo que las anualidades diferidas anteriormente
estudiadas, utilizando la siguiente formula:

p=A (PIF,i%, k)
|

Donde k representa e periodo de gracia o periodo muerto.

Ejercicio Practico

El gobierno municipal construye un muelle y establece un fondo para su mantenimiento,
gue se preve costara $ 10.000.000 cada afio a partir del afio cinco inclusive. Obtener e
valor actual del fondo s se ganan intereses del 17% anual.

A = 10.000.000
i = 7% anud
k =5 afos

10.000.000
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INMEDIATA

ANUALIDAD

P:TA(P/F,i, k)

_10.000.000 (
0.17

PIF,0.17,5)

P = 58.823530 (0.533650)

P=31.391.176,78

7.3. RESUMEN DE FORMULAS

Vencida Anticipada
P/IA P=A (PIA,1%,n) |P=A(P/A, %, n)(F/P, %, 1)
P=A[1+ (PA,i%, n1)]
AP A =P (A/P, 1%, n) A= P
[L+(PA, %, n -1)]
En & periodo n-1
F=A (FIA, %, n)
FIA F=(F/A, 1%, n)
En € periodo n
F=A[(F/A,i%, n+1) - 1]
En € periodo n-1
_ F
(FIA, 1%, 1)
AlF A = F(A/F, 1%, n)
En & periodo n
F

A= [(FIA, 1%, n+1)- 1]
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Vencida
P=A (PIA, 1%, n) (PIF, 1%,K)
3 PIA | P=A[(PIA, %, k+n) - (PIA, i%,K)]
E Donde Kk = Periodo de gracia
L
o
> AIP _ P
0 (PIA, 1%, n)(P/ F,i%,k)
|
<
D
Pz .
< F/A F=(F/A, i%, n)
Inmediata Diferida

A<
<D
o P/A p=A P:TA(P/F,i%,k)
<o '
2
Z Donde k = periodo de gracia

o
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7.4. EJERCICIOSRESUELTOS

1. Comprobar mediante un gercicio que una anualidad inmediata con un n > 30 se
comporta como una anualidad perpetua.

Para la solucion de este gercicio supondremos que se tiene una anualidad de $100.000
mensuales con un interés del 2% mensual. Se calculara el valor presente de una anualidad
inmediata para un n = 10, 20, 30, 40, 50 y 100, y luego se compara estos resultados con los
obtenidos utilizando una anualidad perpetua.

Anualidad Inmediata
P=A (PA,i%,n)

n=10 b P=$100.000 (P/A, 2%,10) P  P=4995117,1
n=20 b P=$100.000 (P/A, 2%,20) b P =4999.9952
n=30 b P=$100.000 (P/A, 2%,30) b P=4999.999,9
n=40 b P=$100.000 (P/A, 2%,40) P P=5000.000
n=50 b P=$100.000 (P/A, 2%,50) P P =5000.000
100 b P=$100.000 (P/A, 2%, 100)P P =5000.000

Anualidad Perpetua

b= A _$100.000
i 002

=5'000.000

Como se puede observar € valor presente de una anuaidad inmediata cuyo n > 30 tiene €
mismo comportamiento que una anualidad Perpetua.

2. Una persona que vigja fuera de la ciudad degjo un apartamento en aquiler por 5 afios,
con la condicién que le paguen $1°200.000 por semestre vencido. Esta cantidad se le
consigna en una cuenta de ahorros que paga e 22% semestral. Hallar €l Vaor futuro y
valor presente del contrato de alquiler.
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=5 afos = 10 semestres
= $1°200.000 semestral
= 22% semestral

=7

=7

Valor Presente

i =22%

$1°200.000

P=A (PA,i%,n)

P = $1°200.000 (P/A, 22%, 10)

Capitulo VII

Semestres

Por interpolacién hallamos € valor de (P/A, 22%, 10), ya que € interés del 22% no se

encuentra tabulado.

[ PIA
20% 3.923184
22% ?
24% 3.681856

P (PIA, 22%,10) = 3.80252
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Luego
P = $1200.000 (3.80252)

P =$4'563.024

Vaor Futuro

01 2 3 4 5 6 7 8 9 10 Semestres

$1°200.000

F=A (FA,i % n)

F = $1°200.000 (F/A, 22%, 10)

El factor (F/A, 22%, 10) se halla por interpolacion

[ FIA
20% 25.958621
22% ?
24% 31.643439

P (F/A, 22%,10) = 28.80103

Luego
F = $1"200.000 (28.80103)

F =34561.236
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3. Al cumplir e primer afio su hija, el Sr. Nifio deposita $10.000 en una cuenta que paga €l
8% anual, dicha cantidad la consigné cada cumpleafios durante 10 afios.

a. Calcular lacantidad que tendra en su cuentala hijaa cumplir 15 afios.
b. De cuanto serian las anualidades consignadas durante 15 afios, para obtener €l

mismo capital.
a
A = $10.000 anuales
i = 8% anua
n = 10 afios

01 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 |15 Afios

$10.000

Primero se calcula el valor futuro F* de las consignaciones durante los 10 afios

F=A(FA,i%,n)
F* = $10.000 (F/A, 8%, 10)
F = $10.000 (14.486563)

F = $144.865,6247

Cuando su hija cumpla 10 afios y hecho € Ultimo depdsito € valor ahorrado es de
$144.865,6247. Ahora este valor se debe llevar al futuro cuando cumpla 15 afios.
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Donde

n=5 F=P(F/P,i%,n)
F = $144.865,6247 (F/P, 8%, 5)
F = $144.865,6247 (1.469328)
F=$212.855,1186
F
i =8%
1 2 3 4 5 6 7 8 9101112131415Aﬁos

A =F (AF,i % n)
A = $212.855 (A/F, 8%, 15)
A = $212.855 (0.036829)

A = $7.839,35

3. Cadcular € interés cobrado por la financiacion de una propiedad que tiene un costo de

$10°000.000 s se piensa dar $3°800.000 de Cuota Inicia y 12 pagos de $600.000
mensuales.
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= $10°000.000
=12 meses
A = $600.000 mensual
i =7
C.l. =$37800.000
$10°000.000

01?345678910111?mm

$600.000

$3°800.000

$10°000.000 - $3'800.000 = $600.000 (P/A, i %, 12)
$6°200.000 = $600.000 (P/A, i %, 12)

10,333333 = (PIA, | %, 12)

Por tanteo e interpolacion se hala el vaor de (P/A, i %, 12), que corresponda a 10,333333

PIA [
10575341 2%
10.333333 ?

9.954003 3%

P (PA,i%,12) = 2,39 % mensua
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4. Pedro Segura, desea comprar una Péliza de Capitalizacion y tiene dos opciones:

a. Cancelar $15.000 semestrales pagaderos a principio de cada semestre durante 10
afios para formar un capital de $650.000 al final de este tiempo.

b. Cancelar $7.500 trimestrales pagaderos a principio de cada trimestre durante 10
anos para formar un capital de $700.000 a culminar todo este tiempo.
¢Cud de las dos alternativas es la mejor?

a
A = $15.000
n = 20 semestres
F = $650.000
=7 $650.000

i %
0 1 2 3 4/\/ 18 19 20| semestres

$15.000

F=A[(F/A,i %, n+1) —1]
$650.000 = $15.000 [(F/A, i %, 21) —1]

44,333333 = (FIA, i %, 21)

Por tanteo e interpolacion hallamos € factor (F/A, i %, 21)

i FA
7% 44.865176
? 44.333333
8% 39.992726
P i = 7.17% semestra
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Luego € interés anual pagado es:
E=(1+ip)'-1
E=(1+0.07177-1

E = 14,85% anual

b.
A = $7.500
n = 40 trimestres
F = $700.000
i = 7

$700.000

I %
0 1 2 3 4/\/ 38 39 40| semestres

$7.500

F=A [(FA, i %, n+1) —1]
$700.000 = $7.500 [(F/A, i %, 41) —1]

94.333333 = (F/A, i %, 41)

Por tanteo e interpolacién hallamos € factor (F/A, | %, 41)

[ FIA
3% 78.663297
? 94.333333
4 % 99.826536
b i = 3.74% trimestral
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|
Luego € interés anual pagado es:
E=(1+ip)'-1
E=(1+0.0374)*- 1

E = 15,82% anual

Entonces la mejor opcion eslab.

5. Sustituya una serie de 3 pagos de $20.000 cada uno a final del afio, por el equivaente
en pagos mensuales anticipados, con un interés del 3% mensual.
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A = $20.000
n=3
i = 3% mensual

Primero hay que calcular €l valor presente de la anualidad de $20.000= para poder hallar su
equivalente en pagos mensuales, pero para esta hay que transformar el interés mensual en
un interés anual.

E=(1+i)-1

E=(1+0.03)%?-1

E = 42,57 % anual
P

I =42.57%

20.000 Capitulo VII

* l

P=A (PA,i%,n)
P = $20.000 (P/A, 42,57%, 3)

P =$30.768, 24

Su equivalente en meses anticipados sera:

$30.768.24
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P=A[Ll+(PA,i%,n-1)]
30.764,24 = A [ 1+ (PIA, 3%, 35)]

A =$1.368,3

Un comerciante estima que puede aumentar sus ventas de lavadoras que tienen un
precio de $825.000 de contado, en cuotas mensuales de $25.000 cada una, sin cuota
iniciad. Hallar e nimero de cuotas, s se carga un 18% anua capitalizado
mensualmente. Al retirar el producto se debe cancelar la primera cuota.

= $825.000
= $25.000

= 18% anual capitalizado mensuamente
=?

izi=%:1.5%mensud
t 12
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$825.000
i =1.5%
0 1 2 3 4/\/ n2 n‘l n meses
$25.000

P=A[L1+(PA,i%,n-1)]
$825.000 = $25.000 [1 + (P/A, 1.5%, n - 1)]

32=(PIA, 1.5%, n - 1)

Por tanteo e interpolacion hallamos €l valor de n-1, asi:

n P/A

43 31.521231
n-1 32

45 32.552337

P n-1 = 439286
Luego n =44.92 » 45 meses

7. Una compaiiia es concesionaria de la explotacién de un hotel por 15 afios, contados
desde su inauguracién; este estara en servicio a final del afio 2. Se estima gue los
ingresos brutos anuales vencidos por afio serén de $2°500.000. Hallar el Valor Presente
y Valor Futuro de los ingresos brutos si se deposita en una cuenta que rinde el 26%
anual.
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n =15afos

k =2afios

A =$2'500.000
i =26% anua
P =2

F =2

$2°500.000
0o 1 2 3 4 5«/14 15 16 17| O

I = 26%

o)
T

P=A (PA, i %, n) (PIF, i %, )
P = $2'500.000 (P/A, 26%, 15) (PIF, 26%,2)
P = $2°500.000 (3.726074)(0.629881)

P = $5'867.458,04

Otraformade hallar el valor presente

P=A[(PA,i %, k+n) - (PIA, i %, K)]
P = $2°500.000 [(PIA, 26 %, 17) - (PIA, i %, 2)]
P= A [(3.770518) - (1.423532)]

P = $5.867.465

decimales.

Ladiferencia que se presenta, se debe a que en los cal culos no se tienen en cuenta todos los
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Deduccion del Valor Futuro
F=A (F/A,i%,n)
F =$2"500.000 (F/A, 26 %, 15)
F = $27500.000 (119.346505)
F = $298366.262,50
8. Por un pago inmediato de $180.000 correspondiente a una pdliza, una comparfia de

Seguros ofrece cancelar transcurridos 10 afios una renta de $18.000 a comienzo de
cada afo, durante 20 afios. ¢Hallar la tasa de interés que paga la compafhia?

P =$180.000
= 10 afios
$18.000

20 anos
2

- 3> > X

$18.000

0123/\/ 91011121314/\/2728 29 ahos

$180.000

P=A (P/A,i %, n)(PIF,i %, k -1)
$180.000 = $18.000 (P/A, i %, 20)(PIF, i %, 9)
10 = (P/A, i %, 20)(PIF, i %, 9)

Por tanteo se obtiene la tasa de interés

I =3,5% anual.
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9. Una persona deposita hoy en un banco que abona e 35% semestral para que dentro de 5
anos, se le comience a cancelar semestralmente y por anticipado durante 10 afios una renta.

Hallar € valor de la anualidad.

P =$600.000
i =3,5% semestra
n =20 semestres
k =10 semestres
A =7
A

0IZ3 %9 10 1T 127 13 14 /»z 7879  semestre

$600.000

P=A (PA,i %, n)(PIF,i %,k -1)

$600.000 = A (P/A, 3.5%, 20)(P/F, 3.5%, 9)

$600.000 = A (14.212403)(0.733730)

A = $57.537,03

10. Una Asociacion dona a la Liga Contra el Cancer $120°000.000 los cuales consigna en

una corporacion de ahorro que ofrecié pagar e 24% anual capitalizado trimestralmente.
¢De qué renta trimestral dispondralaLiga Contra el Cancer de manera perpetua?
P =$120"000.000

r 24% anual capitalizado trimestralmente
A =7

[ :%:%: 6% trimestra |
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A
/\/ trimestres
0 1 2 3 4 n n+1
i =6%
$120°000.000
o

i

A=P*i

A =$120000.000 * 0.06

A = $7°200.000 trimestral

7.5. EJERCICIOS PROPUESTOS

1. ¢Qué cantidad debe depositarse a principio de cada afio, en un banco que paga € 10%
anual, para reemplazar un equipo de una compariia cuyo costo es de $10°000.000 y con
unavida util 5 afios, s €l valor de salvamento se estima en el 10% del costo?

2. Trespersonas X, Y y Z ahorran para su grado durante 3 afios, determinar cual tiene mas
dinero transcurrido este tiempo, s X deposita $50.000 mensuales a una tasa del 25%
anual capitalizado mensualmente. Y ahorra $80.000 bimensuamente a una tasa del
36% anual capitalizado bimensuamente y Z ahorra $100.000 cada semestre a una tasa
del 38% anual.

4 Capitulo VII
. EIEY

~uma que tendra en su cuenta 5 afos después del Ultimo deposito, si la Corporacion
%a el 26% anual capitalizable mensualmente.

4. Alguien deposita $10°000.000 en una corporacion de ahorro, con e proposito que
dentro de 10 afios se pague a €l 0 a sus herederos, una renta de $250.000 a principio de
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cada mes. ¢Durante cuantos afios se pagara esta renta, si la Corporacion abona € 20%
anual capitalizable mensua mente?

. Usted ha comprado un Televisor con la condicion ce pagar 30 cuotas mensuaes de

$25.000 cada una y un interés sobre saldos del 36% anual durante e primer afio y del
33,2% anual de ali en adelante. Si quisiera cancelar la deuda totalmente hoy, ¢cuanto
tendria que cancelar, s no ha hecho ningiin abono?.

. Se ha solicitado un préstamo a Banco Campesino para cultivar frutas tropicales por la
suma de $5°000.000 a tres afios, con seis meses de gracia 'y un interés del 30% anua
capitalizado mensualmente durante € primer afio ( incluyendo € tiempo muerto) y del
36% anual de ahi en adelante. ¢Cudl es & valor de la cuota a cancelar mensual mente?

. ¢Cuéntos pagos mensuales deben hacerse de $500.000, para cancelar un préstamo de
$15°000.000 s € banco cobra e 22% anual capitalizable mensuamente. Y se debe
hacer un pago igua ala cuota mensual a otorgar del préstamo?

. Suponga que una persona hace ahora un deposito de $1°000.000 ganando & 30% anual
capitalizado mensuamente. ¢Qué cantidad retirara cada mes a partir del 4 afio inclusive,
s quiere que €l dinero le dure 3 afios?

Un estudiante universitario desea costearse la maestria por s solo, la cual dura 4
semestres académicos y para ello cuenta con unos ahorros que depositard al principio de
enero del afio en que comienza la maestria. Hace este dep6sito en una Corporacion de
ahorros que paga el 30% anual capitalizado trimestralmente. El valor de la matricula es
de $5°000.000 por semestre anticipado y los gastos en libros y otros materiales
ascienden a $150.000 por mes de estudio anticipado. Si los meses de estudio son
febrero, marzo, abril y mayo para € primer semestre y agosto, septiembre, octubre y
noviembre para el segundo semestre, y la matricula debe pagarse a principio de febrero
y agosto. ¢Cud es la cantidad que el estudiante debe depositar para que ese fondo sea
suficiente para sufragar |os gastos de |la maestria?
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10. Complete la siguiente tabla, teniendo en cuenta que los 6 primeros datos corresponden a
una anualidad anticipada y los siguientes son de anualidades vencidas.

Tiempo Anualidad | Vaor Presente Interés Plazo
Muerto (k) (A) (P) (i) (n)
1 |3 periodos | $250.000 ¢ 24% ATV 5 afios
2 |4 periodos ? $30°000.000 | 45%AMV 10
semestres
3 |5 periodos ? $45°000.000 | 18% AMV 2 afnos
4 |2 periodos | $50.000 ? 57% ATV 10
trimestres
5 |5 periodos ? $271°750.000 | 42% ASV 25 afios
6 |10 $250.000 $15°000.000 24% AMV 3 semestres
periodos
7 |8 periodos | $850.000 ? 20% ASV 5 semestres
8 |12 ? $12°350.000 36% ATV 5 afios
periodos
9 |3 periodos ? $ 8°300.000 39% ATV 3 trimestres
10 |5 periodos | $120.000 $23°000.000 ? 10 afios
11 | 3periodos | $75.000 $ 3'500.000 10.5% AMV ? meses

11. La gobernacion de Pueblo Nuevo hatomado la decision de crear un fondo para proveer
a perpetuidad las reparaciones de un puente de madera cuyo costo es de $
100.000.000. Los ingenieros estiman que sera necesario reemplazarlo cada 10 afios, a
un costo de $ 50.000.000. Hallar e valor requerido para e fondo a fin de proveer
reemplazos futuros, s latasa de interés es de 8%.

7.6. RESUMEN

I n e Sistema financiero y comercial muchas veces se presentan series de ingresos o
2gresos donde las cuotas son fijas a igua que los intervalos de tieaypruesta/iorma de
cuales

- ®r inmediatas, diferidas y perpetlas, y a su vez vencidas y anticipadas, segin la

ﬁje pago o cobro estipuladas.

Como se tenian bases mateméticas de los capitulos anteriores, para la solucion de las
Anualidades solo se apel 6 ala capacidad de plantear ecuaciones de equivalencia basandose
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en los diagramas de flujos, y asi cacular los valores presentes, futuros, cuotas, tasas y
plazos de las anualidades.

Como se pudo observar no hay una forma nica de solucién de estos problemas, ya que se

presentan diferentes alternativas que nos llevan al mismo resultado, por ello se hace énfasis
en la capacidad de andlisis, imaginacion y creatividad del estudiante.
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AUTOEVALUACION

Son pruebas disefiadas con € fin de evaluar €l logro de los objetivos; de esta forma se
puede comprobar, por s mismo, si ha aprendido determinados conceptos y s puede
continuar.

Las autoevaluaciones son pruebas que se deberan desarrollar o responder en forma
individual y sin engafiarse asi mismo. El anadlisis o correccién posterior de la prueba puede
hacerlo en grupo s asi o desea.

Cada autoevaluacion tendra a final del texto la tabla respuesta, de tal forma que se pueda
hacer su comprobacion inmediata y le permita decidir s avanza o repasa algunos
contenidos anteriores.

IMPORTANTE

Si después de confrontar las respuestas, usted verifica que cometié errores o tuvo
dificultades, no se preocupe ni se desanime.

Recurra nuevamente a contenido del capitulo y repase los conceptos necesarios, 0
solicite ayuda a su profesor.

Repita la autoevaluacion y no continlde con € proximo capitulo hasta tanto no haya
comprendido todo y logrados los objetivos de este capitulo.

Si usted respondi6 satisfactoriamente toda la prueba, FELICITACIONES, ha logrado
los objetivos que se plantearon.

Inicie su preparacion parala evaluacion escrita 0 examen parcial, tome como referencia
las actividades de refuerzo contenidas en este capitulo.
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AUTOEVALUACION VII.

1. ¢Qué esunaanualidad?
2. ¢Qué otros nombres reciben las anualidades?
3. ¢Quédiferencia existe entre las anualidades inmediatas, diferidasy perpetuas?
4. ¢ Qué diferencia existe entre las anualidades ciertas y contingentes?
5. ¢Qué diferencia existe entre las anualidades anticipadas y vencidas?
$1°500.000 afio anticipado por 5 afios, con unatasa del 35% anual.
a. Hallar € valor Presente del préstamo.

b. Hallar el valor Futuro del préstamo luego de cancelar la Ultima cuota.
c. Hallar € valor Futuro ddl préstamo al final del dltimo periodo.

COMPARE SUS

6. Se solicita un préstamo al Banco campesino, €l cual da 3 afios de gracia con cuotas de
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ACTIVIDAD DE REFUERZO

1. Digay justifique si es posible que una anualidad simultaneamente sea:

Simple, ciertay vencida

Eventual, genera y vencida

Generdl, ciertay contingente.
Ordinaria, generd, ciertay diferida.
Generdl, cierta, smpley ordinaria.
Cierta, simple, ordinariay general.
Inmediata, ssmple, venciday ordinaria
Anticipada, general, diferiday smple.
Ordinaria, cierta, anticipaday general.

SQ "o a0 o

2. Investigue como se resuelven los problemas donde intervienen las anualidades
generales.

3. ¢Quétipos de anualidades generales existen?
4. ¢Son los gradientes un tipo de anualidad?

5. Investigue cud es @ tratamiento para anualidades anticipadas. Deduzca sus férmulas y
establezca diferencias con las anualidades vencidas.
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Todo hombre paga su grandeza
con muchas pequefieces, su
victoria con muchas derrotas,
su riqueza con multiples
quiebras.

(Giovanni Papine)

U
L

0




Capitulo VI

%I |

OBJETIVOS

Objetivo General

Aprender a identificar, definir y reconocer los factores que intervienen en los clculos de
los valores para las diferentes situaciones econdmicas donde se utilicen gradientes lineales,
geométricos y escalonados empleado € principio de equivalencia

Obj etivos Especificos

Conocer e concepto de gradiente.

Diferenciar € tipo de gradientes que se presenta en la situacion estudiada.

Deducir la férmula mateméatica empleada en e cédculo de un gradiente lineal.

Deducir la férmula matemética empleada en el calculo de un gradiente geométrico.
Deducir la formula matemética empleada en € célculo de un gradiente escal onado.
Aplicar los conceptos de gradientes a las distintas situaciones de la economia y los
proyectos de inversion.
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CONDUCTA DE ENTRADA

| siguierte test tiene como objetivo principal identificar el grado de conocimiento que
posee acerca del tema que se tratara a continuacion.

Debera contestar solo aguellas preguntas donde éste compl etamente seguro de su respuesta;
S no conoce la respuesta, no se preocupe ya gque la conocerd alo largo del capitulo.

1. Digasi las siguientes afirmaciones son Falsas 0 Verdaderas.

Las negociaciones de inversion o financiacion solo se pueden amortizar con cuotas
uniformes o pagos puntuales en determinado periodo. ( )
L os gradientes son series de pagos que cambian en la misma cantidad cada periodo.
()
El gradiente puede variar en forma creciente o decreciente. ( )
L os gradientes se clasifican en dos grandes grupos. aritmético y geométricos. ( )
El gradiente aritmético no es més que una anualidad mas cierta variacion cada
periodo. ( )

Un gradiente geométrico varia en forma porcentua. ( )

El gradiente geométrico a igual que e aritmético esta constituido por una anualidad
mé&s una variacion constante periodo aperiodo. ()

Los gradientes escalonados reciben su nombre por la forma de escalones que
presentan sus representaciones graficas. ()

2. Determine e valor presente equivalente a siguiente flujo de caja.

P I =8%

O‘ 1 2 3 4 5  afos

Capitulo VIII
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RESPUESTAS CORRECTAS

S0 a0 o
<T<<K<<<TT

2. El valor presente equivalente a flujo de cgja es 420.80

Si todas sus respuestas fueron acertadas lo felicitamos y le aconsgjamos que revise €
contenido del capitulo, ya que este le servird para repasar 10s conceptos adquiridos.

Si se equivocd en alguna de las respuestas debera estudiar de manera cuidadosa este
capitulo.

Capitulo VI

‘|
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ACTIVIDADES PREVIAS

1

Ingresa en internet a buscador de su preferencia para que investigue sobre gradiente y
lea |as paginas que este le ofrezca

Escoge 2 6 3 libros de tu lista bibliogréfica de esta materia y lee lo referente a
gradiente.

Elabora un banco de preguntas que reflgjen las dudas que te quedaron luego de leer
sobre gradiente.

Investiga en que actividades econdémicas son aplicables los gradientes.

Elabora un mapa conceptual de los tipos de gradientes encontrados en las lecturas
anteriores.

Capitulo VIII
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8. GRADIENTES

S i con lo que ha aprendido hasta hoy piensa involucrarse econémicamente en un
proyecto, ya sea de finarciacion o de inversion, tendra dos opciones a seguir: recibir o
pagar cantidades de dineros en un periodo puntual en el tiempo, o distribuir esa cantidad de
dinero en pequefias cuotas iguales, generadas en varios periodos dentro del tiempo del
proyecto. Este capitulo le ofrece otra aternativa de amortizar capital de manera creciente o
decreciente dependiendo de las posibilidades de pago.

Esta nueva alternativa es conocida con € nombre de Gradiente, € cua no es més que una
serie de flujos de cgja, ya sean ingresos o0 desembol sos que cambian en la misma cantidad o
en un mismo factor cada periodo.

Para que una serie pagos o flujos de cgja sean considerados como gradientes deben cumplir
con las siguientes condiciones:

Todos los pagos se realizan aiguales interval os de tiempo

El nimero de pagos esigua a nimero de periodos

Todos los pagos se tradadan a principio o a final del periodo a la misma tasa de
interés

L os pagos aumentan o disminuyen dependiendo de la ley de formacion, la cua puede
ser aritmética 0 geométrica.

Existen cuatro formas generales de gradientes las cuales se representardn gréaficamente a
continuacion.

012345Mn-1n 012345Mn—1n

Figura. 8-1. Gradiente aritmético creciente Figura. 8-2. Gradiente aritmético decreciente
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012345Mn—1n 012345Mn-1n

Figura. 8-3. Gradiente geométrico creciente Figura. 8-4. Gradiente geométrico decreciente

Las figuras 81 y 82 representan al grupo de los gradientes aritméticos o lineades y las
figuras8-3y 8-4 simbolizan alos gradientes geomeétricos o exponenciales.

A continuacion encontrara un grafico que ilustra la clasificacion completa de los gradientes.

GRADIENTE
[
\ |
ARITMETICOS GEOMETRICOS
0 0]
LINEALES EXPONENCIALES
[ [
\ \ \ \
CRECIENTES DECRECIENTES CRECIENTES DECRECIENTES
UNIFORMES | [ESCALONADOS| | UNIFORMES | [ESCALONADOS| | UNIFORMES | |ESCALONADOS| | UNIFORMES [ [ESCALONADOS
0 0 0 0
CONTINUOS CONTINUOS CONTINUOS CONTINUOS
FINITOS | | INFINITOS FINITOS | |INFINITOS

Figura8-5. Clasificacion de los gradientes
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8.1. GRADIENTE ARITMETICO

E S una serie de pagos periddicos que se caracterizan porque cada pago es igual al
inmediatamente anterior mas un vaor constante. S dicho valor es positivo €
gradiente sera creciente como se observaen lafigura8-1y s por e contrario es negativo se
obtendra un gradiente decreciente, representado en la figura 8-2.

8.1.1. Gradiente aritmético creciente

Este es un gradiente aritmético que se caracteriza por poseer una base o anualidad y un
flujo que se forma incrementando dicha base con una cantidad constante.

A la base que ongtituye €l gradiente se le simboliza con la letra B y la cantidad que
incrementa periodo a periodo € flujo se le denota con laletra G.

Por tanto podemos decir que existe una base B alacual sele adicionala cantidad G para el
primer periodo, en € segundo periodo a ese total (B + G) se le adiciona la misma cantidad
ovaor Gy deigua manerase hace parael resto de periodos en estudio, como seilustraen
lafigura 8-6.

B + ()G
B+ (n2)G

B + 4G
B +3G

B +2G

Perajptulo VIII

—

|
+
®

Figura8-6. Estructura de un gradiente aritmético creciente

Si se redliza un corte como se muestra en la figura 87, se pueden observar mejor los
componentes de un gradiente aritmético creciente.
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Figura8-7. Corte vertical de un gradiente aritmético creciente

Como se observa en lafigura 8-5 los gradientes aritméticos crecientes se dividen en:
Uniforme: cuando la variacion es continua.

Escalonado: cuando la variacién es por periodos y entre periodos hay subperiodos que
tienen ingreso y egresos que permanecen constante.

8.1.1.1. Gradiente aritmético creciente uniforme

Como se menciond anteriormente esta clase de gradiente se diferencia porque su variacion
es continua, es decir, que en cada periodo la cuota presenta la misma variacion con respecto
a la cuota inmediatamente anterior, por ggemplo, si |os periodos de inversion o financiacion
son mensual es entonces cada mes presentara la misma variacion.

La figura8-6 es un claro gjemplo de gradiente aritmético creciente uniforme.
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Al observar lafigura 8-5 debe notar que este tipo de gradiente se subdivide en dos grupos

012345Mn-1n 012345M¥

Figura. 8-8. Gradiente uniforme finito Figura. 8-9. Gradiente uniforme infinito

La figura 88 representa los gradientes uniformes finitos y la figura 89 representa a los
gradientes uniformes infinitos.

A. Gradiente aritmético creciente uniforme finitos

Este tipo de gradiente se considera finito cuando se sabe a ciencia cierta cua es el nimero
de pagos que se han establecido en la negociacion. Para conocer €l valor de estas series
variables a través del tiempo sera necesario tener conocimiento de aquellas formulas o
factores que permiten determinar € valor de dichas series de pagos. Lasfiguras 8-6y 88,
gjemplarizan este tipo de gradiente.

A continuacion se analizara mediante una formula, €l valor que tomaria un gradiente si este
se desplazara através del tiempo a una posicion especifica.

Relacion de equivalencia entre € Valor Presente v un Gradiente
Creciente Finito

Capitulo VI
|

~___acion nos permite calcular € valor presente de un flujo de cgja que presenta una
%En constante considerando una tasa de interés i%.

Esta relacion se representa graficamente en la figura 8- 10.
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B+ (n1)G

B+ (n2)G
B + 4G
B+ 3G
B+ 2G
+
B
0 1 2 3 4 5|/1 ni n Periodos

P
Figura8-10. Relacion valor presente y gradiente creciente finito

Como se observa en la figura 8-10, a partir del segundo pago la cuota esta constituida por
un valor base més las variaciones acumuladas por €l correspondiente incremento. Por tanto
sera posible dividir la serie variable en sus dos componentes basicos, como se muestran en
lasfiguras 8-11y 8-12, con € fin de determinar €l valor presente de cada uno de ellos para
luego sumarlos y obtener el presente del gradiente. En otras palabras la serie variable de la
figura8-10 es equivalente alasuma de lasfiguras 8-11y 8-12.

P=pP+P
(n-DG
(n-2)G
4G
B 3G

2G

1|
0 12345\/n-1n 0 12345Mr-1n
_ Capitulo VI

- ra811. Parte constante del gradiente Figura8-12. Parte variable ddl gradiente

En capitulos anteriores se aprendié como encontrar €l valor de P cuando se conoce una
anualidad; por tanto P; seriaigua a
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&(1+i)" - 10
p=agit) -1
ai(1+1)"

oo p i) -1

al(1+1)"

c

Ahora se procederd a calcular el valor de P,, paralo cua seré necesario determinar €l valor
presente de cada una de los flujos de la figura 8-12, en sus periodos correspondientes.

G 2G 3G (n-1)G .
P, = + + + o ++——— Ecuacion 8-2
T @) @) (L+i)"
Ahora multiplicamos la ecuacién 8-2 por (1 + i)
. G 2G 3G (n-1)G .
P, (1+1) = —~ + + +onns + ——— Ecuacion 8-3
2( ) (1+|) (1+i)2 (1+i)3 (1+i)n-1

Hecho esto procede a restar la ecuacion8-3 menos la ecuacion 8-2 miembro a miembro asi:

26 G _ G
1+ (1+)° @+

Capitulo VIII

(@) (@+0)F (@+i)

Si se hace lo mismo con € resto de términos se obtiene o siguiente:
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G G G G G (n-1)G
+ + -

N T ) ) LGS R P L |

n-1)G
El término ﬁ puede ser descompuesto para obtener dos fracciones més sencillas

como las siguientes:

nG G

(@+i)"  (@+i)

Por tanto:
Pi:G+G+G+G++G +G_nG
o) @i @) @)t T @)t @) @)
Ecuacién 8-4

Ahora se despeja de la ecuacién 8-4 la variable (P,), ya que €l valor de esta es el que se
desea calcular.

PZZES 1 + l-2+ l-3+ 1-4+"+ :-Ln-1+ l-n_ n-nH
i g+i) @+i)? (1+i) (a+i) @+i) @+i)" @+i)g
N— _
gl Ecuacion 8-5

Si observabien, esto es equivalente a valor presente de una anualidad
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Por tanto la ecuacién 8-5 se puede traducir y quedar de la siguiente manera:

é(1+i)" - u
A :.Eé(l-H). - .1- n. - a Ecuacion 8-6
g+ (+i)"g

Determinados los valores de P; y P, mediante la ecuacion8-1 y 8-6 se puede encontrar €l
valor correspondiente a P

P=P +P

o gSL+)" - 10 G&1+)"-1  n U
=Be———F—qt—e — " <7 U
E@+)™i g ia@+)"i  (1+i) g

Ecuacion 8-7a

Esta ecuacion también puede ser representada en forma de factores como se muestra a
continuacion:

P=B(PA,i%,n) + iE[(P/A, i%, n)- n(PIF,i%, n)]

Ecuaciéon 8-7b

La ecuacion matemética que se obtuvo en esta seccion equivale de igua manera a la
siguiente expresion simbolica:

P= B(PA,i%, n) + G(PIG,i%, n) Ecuacion 8-7c
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Ejercicio Préactico

Calcular e valor presente del siguiente flujo de caja, con un interés del 8% anual.

P i =8% anual
0 |1 2 3 4 5  afios
50
80
110
140
170
Datos: P=? i=8% B=50 G=30
Este gercicio puede ser resuelto de tres maneras:
1. Empleando la ecuacion 8-7a
e(l+|) 1u G e(1+|) n u
eE (1+i)"| u i & (1+i)" (1+i)"8
0e (1+0.08)° -1 u 30 €(1+0.08)°-1 i 5

u
&(1+0.08)° 0. osu 0.08g(1+0.08)°0.08 (1+0.08 §

P=420.80
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2. Tomando como base la ecuacion 8-7b

P= B (PA, i%,n) + iE[(P/A,i%, n)- n (PIF,i%, n)]

P=50(P/A, 8%, 5) + 03_88 (PIA, 8%, 5)- n (PIF, 8%, 5)]

P=50(3.9927) + % (3.9927)- 5(0.6806)]

P=420.8

3. Utilizando la ecuacién 8-7c

P= B(PA,i%,n) + G(PIG,i%,n)
P=50(P/A, 8%, 5)+ 30 (PIG, 8%, 5)
P=50(3.9927)+30(7.372)

P=420.80
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Relacion de equivalencia entre un Valor Futuroy un Gradiente Creciente
Finito

Esta relacion nos permitird conocer €l valor equivalente en una posicion n de una serie de

flujos que presentan una variacion constante periodo a periodo considerando una tasa de
interés del 1%.

Esta relacion se ilustra gréficamente mediante la figura 8-13.

B+ (n1)G
B+ (n2)G
B + 4G
B+ 3G
B+G B+ 2G
B
0 1 2 3 4 5|/1 nl n| Periodos
F

Figura8-13. Relacion valor futuro y gradiente creciente finito

Para deducir la expresion matemética que describe esta relacion se tomara como base la
ecuacion 8-7a, lacual representa €l valor presente de un gradiente.  Teniendo este valor en

la posicion cero serd sencillo convertirlo en una cantidad futura; mediantela  ecuacion 5-
1. Obteniendo lo siguiente:

i
i

é1+i)"- 10 Gé1+i)"-1 n o

% Ecuacion 8-8

Simplificando las facciones de la ecuacién 88 se obtendrd una ecuacion mas reducida o
sencilla

(L €8pitulo VIII

n -
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e(1+i)" - U G €(1+i)" -
FEBe— o .Ef "
e u e

e ey enid

L a representacion mediante factores, de esta ecuacion matemética es:

Ecuacion 8-9a

= B(FA, i%,n) + i9[(|:/A, i%, n)- n|

Ecuacion 8-9b

Ejercicio Practico

Calculo & vaor futuro a flujo de caja del anterior gercicio.

F
i =8% anud
0 1 2 3 4 5
50
80
110
140

m F=7 iI=8% B=50 G=30

1. Solucién mediante la ecuacion 8-9a

Capitulo VI
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e(1+|)n 1u G €(1+i0)" - u
é 0 | é i a

&(1+0.08)°- 10 _ 30 e(1+0 08)° -

F= 504 ot
& 008 { 008§ 008

F=618.31

2. Lasolucion seriaigua si nos apoyaramos en la ecuacion 8-9b.

= B(FA, i%,n) + Z[(FIA, i%, n)- n]
|

F=50(F/A, 8%, 5)+3—(())8 (F/A, 8%,5)- 5]

F=618.31

Relacion de equivalencia entre una Anualidad v un Gradiente Creciente
Finito

-elacion nos facilita el calculo de una anualidad a partir de un gradiegiitetonsi¢ig-ando

Jl

B+ (n1)G
B+ (n2)G

B+ 3G
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B+2G
B+G

0 1 2 3 4 5 nl n Periodos

A

Figura8-14. Relacion vaor anual y gradiente creciente finito

Para determinar |a ecuacion matematica que describa la relacion estudiada en esta seccion
serd necesario apoyarnos en la ecuacién 89a. En € capitulo de interés compuesto se
dedujo la ecuacion que permite calcular € valor anua equivaente a valor futuro de una
serie de flujos; por tanto para llegar ala ecuacion de esta relacion bastara con remplazar en
dicha ecuacion e valor equivalente a futuro de un gradiente calculado mediante la
ecuacion 8-9a. Todo esto para obtener la ecuacion 8-10.

A_iBé(1+i)”-1@+G<?(1+i)”-1 n weée i U
=Ib&————u"—6& :
PE@H) ia ie@)i (i) ghe+d" - 18
Ecuacién 8-10
Simplificando la ecuacion 8-10 se llega a la siguiente ecuacion:
_ Capitulo VIII

!

De manera simbdlica seré&

A=B+G (A/G, I%, n) Ecuacion 8-11b
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Ejercicio Practico

Determinar cud esla anualidad equivaente del siguiente flujo de caja

i =8% anual
A=?
0 1 2 3 4 5 A0S
50
80
110 140

170
S nos basamos en la ecuacion 8-11a, la solucion ser&
n o0

A:B+Gae_—L-_—=
A+ - 1y

A =50+ 3001 > 2
§0.08 (1+0.08)° - 15 Capitulo VIII

A =105.40

z

Si se desea obtener la solucion mediante la ecuacion 8-11b se hara de la siguiente forma:
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A=B+G (AG, i%, n)

A =50+30 (A/G, 8%, 5)

A =150.40

B. Gradientearitmético creciente unifor meinfinitos

Este tipo de gradiente se caracteriza por poseer un numero infinito de pagos, como se
muestra en la figura 89. También se asume como infinitos aquellos gradientes con un
nimero muy grande pagos o cuando se desconoce el nimero de pagos pero se intuye que
son demasiados.

La principa aplicacién o utilizacion de este tipo de gradiente es en el célculo del costo de
capital. Otra aplicacion de esta clase de gradiente puede ser e célculo del costo de
mantenimiento de un puente o una carretera de la ciudad, ya que su mantenimiento no tiene
limite de tiempo, es decir, se rediza cada afio a lo largo de un tiempo indefinido y
aumentardo periodo a periodo.

Seguidamente se analizara mediante una formula o ecuacion, € vaor que tomara un
gradiente aritmético infinito si es desplaza hacia la posicion cero. Solo se andizara esta
relacion ya que al desconocer € numero de periodos totales de la negociacion sera
imposible determinar e valor futuro de ese flujo infinito, tampoco se podra calcular un
valor anual equivalente aeste alo largo del periodo.
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Relacion de equivalencia entre un Valor Presente y Gradiente Creciente
I nfinito

Para determinar |a ecuacion perteneciente a esta seccidn se tomara como base la ecuacion
8-7a, lacua recordaremos a continuacion:

_ gé1+D)"-10 GE1+)" -1  n
- be  — - ur—¢€ ~n: \n
S+ i g ia@+)"i @+i)

u
u
a

Ahora ampliamos la ecuacion 8-7a con € fin de visualizar mejor cada uno de los términos
gue la componen.

e(1+|) ] 1 l) Ge(1+|) 1 nou
S @y T T e @y @)
Ecuacion 8-12

Seguidamente se analizara cada componente de la ecuacion 812 asumiendo que n tiende a
infinito.

0
po g, 1 1/@+Ee< «1 / /

S 1 @Al T 1w AT

Luego del andlisis anterior la ecuacion final es:

_B_.G Ecuacion 8-18apitulo VIII

z

Ejercicio préctico
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Calcular € valor presente de la siguiente serie de pagos, a unatasa de interés efectivo anual
dd 24%

105

115

125

135

85+5(a - 1)

Para solucién este gjercicio debemos apoyarnos en la ecuacion 8-13

p="42
P02

_ 85 5
= 4
024 024°2

P = 440.97
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8.1.1.2. Gradientearitmético creciente escalonado

Este tipo de gradiente se identifica facilmente ya que estd compuesto por una serie de pagos
gue permanece constantes durante un periodo de tiempo, los cuales aumentan luego de
ciertos periodos. Se denomina escalonado por la forma de escalones que presenta su
diagrama de flujo, como se muestra en la figura 8-15.

B+ (n-1)C

B+3G

B+2G

B+G

5 3 4 ] Periodos

0 n\ 2m 3m 4m |/] nxnm
1

Figura8-15. Gradiente aritmético creciente escalonado

Si hacemos un corte a la figura 15 con € fin de visuaizar de megjor manera la composicion
del primer escaldn del gradiente, como se ilustra en la figura 8-16, en esta se puede
observar la anualidad que se forma dentro del primer periodo de pago, €l cual contiene m
subperiodos.

0 1 2 3 4 e m-1 m

Figura8-16. Corte vertica del gradiente aritmético escalonado
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Donde:
n = Numero de periodos del plazo que constituyen €l gradiente.
m = NUmero de cuotas fijas que hay en un periodo del plazo.
im = Tasa de interés de la anualidad.
i = Tasade interés de la negociacion.

transcurrido cierto tiempo, repitiéndose este ciclo alo largo de la vida de la situacion.

Este tipo de gradiente es Gtil no solo en proyectos de inversion o financiamiento, sino en
situaciones de la vida cotidiana; situaciones como un contrato de arrendamiento de un local,
en este negocio se pacta un valor de inicio o de partida el cual permanecera constante por
giemplo seis meses y cada seis meses ese valor se incrementarg; de igual manera si usted
trabaja en una empresa cualquiera 'y desea proyectar su salario a un nimero determinado de
anos debe tener presente que este permanece constante durante un afio y a comienzo del
siguiente afo este aumenta cierto porcentaje; s usted transcribe trabgjos a computador y
cobra este por hoja, € valor de esa hoja debe aumentar por |0 menos cada sei's meses para
gue pueda cubrir los gastos de papel, tinta y mano de obra, entre otras muchas situaciones.
En cada uno de estos gjemplos usted debi6 percatarse de la existencia de un valor que
permanece constante durante cierto nimero de periodo €l cual se incrementa luego de

Relacion de eguivalencia entre € Valor Presente v un Gradiente

Escalonado

encuentra representada en la figura 8-17.
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Esta relacion permite convertir un gradiente aritmético creciente escalonado en un valor
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Capitulo VI

‘ |

B + (n-1)G
B+ 3G
B+ 2G
B+G
B
0 m 2m 3m am |/] nxnmn Periodos
0 1 2 3 4 n

P

Figura8-17. Relacion valor presente y gradiente escalonado

Como puede notar en la figura 817 e gradiente esta constituido por una anualidad que a
final del periodo incrementa su valor, para luego mantenerse constante durante un periodo
de tiempo de igual magnitud que € anterior, siguiendo esta secuencia hasta € final del
periodo del plazo.

Una forma de representar el gradiente escalonado de la figura 8-17 es mediante el gradiente
ilustrado en la figura 8-18, donde |los pagos fijos se representan por A, Az, Az, hasta An.

An

As

Az

A1

Gapitulo VI

|1

Si cada una d@ |51 AR ASesTrABENIRIFSCE! 0936 M BrR6aNE Skl FLREIMEgLeS alente, s

representara como se observa en la figura 8-19.
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F1

0 1 2 3 4 m-1 m

Figura8-19. Futuro de un subperiodo de un gradiente escalonado

Al cdcular € futuro de cada una de las anuaidades se observard un gradiente como el
representado en la figura 8-20, & cua se ha tratado con anterioridad en la seccidn
Gradiente Aritmético Creciente Uniforme Finito.

Fn
F
Fs 4
Fo
=1 ‘
0 2m 3m 4m l/] nxmw ]
Periodos
1 2 3 4

P
Figura8-20. Relacién valor presente y futuro de los subperiodo del gradiente

Entonces e determinar la ecuacion que nos permitira calcular € valor presente de la figura
8-17 es muy sencillo, porque ya tenemos las bases de como hacerlo.

En secciones anteriores, usted aprendid que los gradientes poseen una base o anuaidad y

una variacion constante; nuestro trabgjo seria hallar el equivalente a cada uno de esos
componente en e gradiente escalonado.
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Iniciemos calculando el valor de la anualidad, para lo cua nos apoyamos en lafigura 8
19 alacua sele determinara e valor futuro (Fy).

Fl = A]_ (F/A, im%, m)

Donde A; esigua a B, por tanto:

F1 =B (FIA, in%, m)

Ahora s observamos la figura 8-10 notamos que F1 es equivalente ala anualidad B; lo cud
quiere decir que ya determinamos €l valor de la base.

Hecho esto debemos encontrar €l valor de la variacion constante. Para esto, restaremos

menos F1; sabiendo que F, esigual a (B + G) (F/A, in%, m).

D (F2—F1) = (B + G) (FIA, in%, m) - B (FIA, in%, m)

Al redlizar la operacion obtenemos como resultado el siguiente.

D(F2—F1) =G (F/A, in%, m)

Se calcula ahora la variacion entre Fz y F,; sabiendo que F, = (B + 2G) (F/A, in%, m)

D (Fs—F2) = (B +2 G) (FIA, in%, m) — (B + G) (FIA, in%, m)

D (F2—Fy1) = G (FIA, in%, m)

Como noté la diferencia es la misma por tanto la variaciéon o lo que Ilamamos gradiente es
igua G (F/A, in%, m)
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Finalmente reemplacemos los valores caculados de la base y € gradiente en la ecuacion
8-7c; con lo cua habremos determinado la ecuacién que nos permitira calcular € valor
presente de un gradiente escalonado creciente.

P=B (FIA, in%, m) (PIA, i%, n) + G (FIA, in%, m) (PIG, i%, n)]

Ecuacién 8-14

Si factorizamos la ecuacidn 8- 14, obtendremos la siguiente expresion:

P = (FIA, in%, m) [B (PIA, i%, n) + G (PIG, i%, n)]

Ecuacion 8-15a

Donde i, es equivalente a i; sabiendo que i es la tasa de interés considerada durante €l
periodo del plazo e iy es equivalente a interés del subperiodo. Para hallar a iy recuerde lo
visto en € capitulo de tasas nominales y efectivas, cuando necesitaba transformar un interés
de un periodo mayor a uno menor. A continuacion le recordamos la ecuacion.

1

i =@+ijm-1

La ecuacion matematica equivalente ala 8-15a, es la siguiente:

S (RPN RS, NS R IS K RS S I 7
S . e 1@y CEF@n)y @)

Ecuacion 8-15b
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Ejercicio Practico

La sefiora lris desea tomar un apartamento en arriendo en €l centro de la ciudad. El alquiler
mensua del apartamento es de $250.000 & cual aumentard $50.000 cada seis meses.
¢Cuénto tendra que pagar ellahoy, si desea cancelar dos afios de arriendo, y € duefio quiere
recibir unatasa de interés del 36% semestral?

i = 36%
semestral 400.000
350.000
300.000
250.000
0 1 6 12 24  Meses
0 1 2 3 4  Semestres

Para solucion esta situacion usted deberd antes que todo calcular i, S no se lo proporciona
el gercicio.

i =(1+i)m - 1

i =(1+ 0.36)% -1

I =5.26% mensua
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Hecho esto puede proceder a ingresar |os datos a la ecuacion 8-15b

A . m_ ‘é . n_ . n_ IR
p=giria) - 15 (i) n1+6§,12+'). ENL
& in 0p i(1+i) iZ(L+)" i1+i) g

_€1+0.0526™ - 10 22 (1+ 0.36)" - 1 2 (1+0.36) - 1 4 guu
"2 00526 Hé %o 0.36(1+0.36] 36) %o, 36°(1+0.36] 0.36(1+0.36]
P=12'272.623

Si se desea resolver e problema mediante la ecuacion 8-15a esta seria:

P= (FIA, in%, m) [B(PIA, i%, n) + G (PIG, i%, n)]
P = (FIA, 5.26%, 6) [250.000 (P/A, 36%, 4) + 50.000 (PIG, 36%, 4)]

P = (6.846999) (1'681.775 + 110.634)

P=$12"272.623

Relacion de equivalencia entre & Valor Futuro v un Gradiente
Escalonado

El objetivo de esta relacion es permitirnos determinar un valor equivalente a un gradiente
escalonado en la posicion n del periodo del plazo
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Estarelacion seilustraen lafigura 8-21

B + (n-1)G
B+ 3G
B+ 2G
B+G
B
0 m 2m 3m am |/] NXM  Periodos
0 1 2 3 4 n
F

Figura8-21. Relacion valor futuro y gradiente escalonado

Para obtener la formula que representa esta relacion debemos seguir paso a paso €
procedimiento empleado en la seccidn anterior sdlo que para este caso nos interesa el vaor
futuro y no el presente. O simplemente convierte el valor presente obtenido en la anterior
seccién a un valor futuro, como usted aprendié en capitulos pasados. Si realizamos esto
obtendremos como resultado |as siguientes ecuaciones.

;S

F=(FA,i,%,m){B(FA,i% n)+
|

[a

i (FIA, 1%, n)- n% Ecuacion 8-16a
Ul

D

é . m _ l:lx 7 AN N s an o N »
F:(:;(“I_’“) 1@}82(“')_ 19+EZ(1+')_ Lol Ecuacion 8-16b
e Im gt ¢ ' a e | U
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Ejercicio Practico

Calcular  monto de los siguientes flujos de caja

i =36%
semestral 400.000
350.000
300.000
250.000
0 1 6 12 24|  Meses
0 1 2 3 4|  Semestres

y efectiva.

1

i =(+i)m -1

i =1+ 0.36)% -1

i, =5.26% mensud

Emplee ahora la ecuacion 8-16b para solucionar finalmente el gercicio

Cé(1+i M- 101 _é@+i)"- 10, GéR+i)"-1 U
F=e— giBe————¢+t—e& ———- g
¢ Im a7 € ' a !e ' q
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€(1+0.0526 )° - 10§ é(1+036) - 10 50000 é(1+036) -1 Ul
5 0056 g & 03 § 03 & 036 b

F =14'102.170

Relacion de eguivalencia entre una Anualidad y un Gradiente
Escalonado Creciente

El objetivo principal de esta relacion es determinar un valor anual equivalente a un
gradiente escalonado considerando unatasa de interés i% alo largo del periodo del plazo.

Graficamente esta relacion se describe mediante la figura 8-22

B + (n-1)C
B+ 3G
B+ 2G
B+G
B
0 m 2m 3m am |/] NXM  Pperiodos
0 1 2 3 4 r
A

Figura8-22. Relacion valor anua y gradiente escalonado creciente
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maneja. Esto parallegar a siguiente resultado:

A = (FIA, in%, m) [B + G (A/G, i%, n)]

La ecuacion matemética caracteristica de esta relacion se determina y transformando el
valor obtenido en la ecuacion 815a 6 816a, en un valor anua, Situacion que usted ya

Ecuacion 8-17a

A:§(1+if“) -1E|IB+GEG-- _nn 9;1
§ in oG & @+i)-13

Ecuacion 8-17b

Ejercicio Préctico

Determinar € valor anual equivalente a siguiente flujo de caja.

i = 36%
semestral 400.000
350.000
300.000
250.000
0 1 6 12 2f1  Meses
0 1 2 3 4 Semestres
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1

=(L+i)m -1
=(1+ 0.36)% -1
I, =5.26% mensud

Una vez determinada i, se procede a cacular € valor correspondiente a A segun la
ecuacion 8-17b.

i)

e B+Gg _1%

(1+0.0526)° - l250000+5oooo 4
00526  (f 036 (1+0.36)°

é
S
é

-8-<<'-9

A =2096.959

8.1.2. Gradiente aritmético decreciente

Cuando nos encontramos con un gradiente cuya variacion constante sea decreciente, o,
disminuye periodo a periodo tenemos enfrente un caso de gradiente aritmético decreciente;
como € de lafigura 8-23.
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B + (n-2)G
‘ B+ (n1)G

0 1 2 3 4 M nl n Periodos

Figura8-23. Gradiente aritmético decreciente

Para la obtencion de estas formulas se toma como referencia las ecuaciones halladas en los
gradientes crecientes, ya que su diferencia radica, en que e gradiente decreciente la
fraccion correspondiente a la variacion (gradiente) es negativa, es decir, yano sera G sino—
G.

8.1.2.1. Gradientearitmético decreciente uniforme

Los gradientes decrecientes aritméticos son una serie de flujos de caja que disminuyen en
forma constante, ya que disminuyen la misma cantidad o valor cada periodo.

A diferencia de los gradientes creciente estos se caracterizan porque su variacion es

negativa, es decir, yano sera G sino —G. Ejemplo de este tipo de gradiente es € ilustrado
mediante la figura 8-23.
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Relacion de eguivalencia entre un Valor Presente y un Gradiente
Aritmético Decreciente

Esta relacion nos permite encontrar €l valor presente de una serie de ingresos o egresos
ocurridos a final de cada periodo, los cuales estan sujetos a una disminucion constante por
periodo con relacion a pago inmediatamente anterior considerando una tasa de interés i%.

Lafigura 8-24, ilustra esta relacion.

B+ (n2)G
‘ B+ (n1)G

0 1 2 3 4 M nl n Periodos

P

Figura8-24. Relacion valor presentey gradiente aritmético decreciente

La deduccion de la férmula matematica que describe estarelacion esigua alaaprendidaen
la seccion, Relacion de equivalencia entre un valor presente y gradiente creciente, con la
Unica diferencia que para esta deduccién el gradiente es negativo; obteniendo la siguiente
ecuacion.

z.

>apitulo VIII

(j|Ecuacion 8-18a

La expresion de factores de esta ecuacion es:
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P=B(PA,i%,n) - (i;—[(P/A, i%, n)- n(P/F,i%, n)]

Otra forma de expresar la ecuacion mediante factores es:

Ejercicio Préctico

Ecuacion 8-18b

P=B(PA,i%,n) - G(P/G,i%,n)| Ecuaciéns-18¢

El sefior Cuadro adquiere una deuda hoy y € prestamista le exige la siguiente forma de

pago, ¢Calcule & valor presente del préstamo?

P
i = 15% anual
0 1 2 3 4 5‘ anos
20.000
40.000
60.000 Capitulo VIII

:*

. 100.000

8-18c. Paraefectos de préctica emplearemos la ecuacion 8-18a.

Para darle solucion a este gjercicio nos podemos basar en las ecuaciones 8-18a, 818b 6
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P= B é1+i)"-10 GE1+i)"-1 n
=Be—"——0 —é — - ~n
&))" g i@+ (i)

u
u
a

€(1+0.15°-10U 20.000€(1+015)°-1 5
8(1+0.15°0.155 015 &1+0.15)°0.15 (1+0.15)

0
P = 100.000 ﬂ
G

P =219712,64

Relacion de equivalencia entred Valor Futuroy un Gradiente Aritmético
Decr eciente

Esta relacion nos permite calcular € valor futuro de un gradiente lineal decreciente s la
tasa de interés es de 1% por periodo. Dicha relacién se representa graficamente en la figura

8-25.

B+ (n2)G
‘ ‘ B+ (n1)G

Para la defligidias-dd| aReaatitnvialaiefHitienyteregiente aiomeiosgenrattesteuencia vista
en la seccion, Relacion de equivalencia entre el valor futuro y un gradiente creciente.
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e(1+i)"-1u GélL+i)"-1 u
F= Bé( )- u'.—é( ) - Ny  Ecuacion 8-19a
e ' a e ' a

La expresion simbdlica equivalente ala ecuacion 8-19a es la que se muestra a continuacion:

F=B(FA,i%,n) - ?—[(F/A, i%,n)- n]| Ecuacion8-19b

Ejercicio Practico

Cuénto serd @ equivalente de la deuda del sefior Cuadro a cabo de los cinco afios.

F
i = 15% anual
0 1 2 3 4 5 afios
20.000
= H
80.000

'

100.000
Si nos apoyamos de la ecuacion 8-19a, |a respuesta ser&:

_ L6+ - 10 GEL+D"-1 U
FeBe——0 e —— N
e I a e ' a
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yd 5 _ AY yd 5 _ ~
F=100.000 SL*015) - 18 200006(1+015)°-1 0
: !

& 015 5 015 & 015

F=441.920,625

Relacion de equivalencia entreun Valor Anual y un Gradiente Aritmético
Decreciente

El objetivo de esta relacion es brindar un medio que permita convertir un gradiente
aritmético decreciente en una serie anua uniforme equivalente; considerando una tasa de
interés i%.

[lustramos esta relacion con la figura 8- 26.

B
B-G
B-2G
B-3G
B+ (n2)G
‘ B+ (n1)G
0 1 2 3 4 M n1 n  Periodos
Capitulo VI

—_— A
% Figura8-26. Relacion valor anua y gradiente aritmético decreciente

Para llegar a la Hrmula matemética de esta relacion nos guiaremos del procedimiento
empleado en la seccion, Relacion de equivalencia entre e valor anual y un gradiente
creciente, obteniendo como resultado la ecuacién 8-20a.

A=B- G 3& ” 2 Ecuacién 8-20a
& w1,
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La ecuacioén de factores equiva ente ala ecuacidn 8-20a, se muestra a continuacion.

A=B- G(A/G,i%,n) Ecuacion 8-20b

Ejercicio Practico

El sefior Cuadro piensa proponerle a prestamista cancelar la deuda en cuotas igual. ¢A
cuanto ascenderia el valor de la cuota a pagar?

1 2 3 4 5 anos

20.000

40.000

Capitulo VIII

i

100.000 ]
i =15% anud

'

Empleemos la ecuacion 8-20a para la solucion de este gercicio

A=B-GE._N 29
gi (1+i)"- 14
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A =100.000- 20.000 5 9
Y ' go.15 (1+0.15)° - 15

A =65.543,7016

8.1.2.2. Gradiente aritmético decreciente escalonado

Estos gradientes a igual gue los crecientes se caracterizan por poseer una serie de pagos
constantes durante cierto tiempo, los cuales varian en determinados periodos, pero a
diferencia de los crecientes estos varian en forma decreciente.

Relacion de eguivalencia entre € Valor Presente v un Gradiente
Decr eciente Escalonado

Esta relacion tiene como principal proposito permitir el calculo de un valor presente
equivalente a un gradiente escalonado, €l cual disminuye cierta cantidad o valor periodo a
periodo, teniendo en cuenta una tasa de interés de i%. Se representa gréficamente en la
figura8-27.
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B-G
B-2G
B-3G
B-(n-1)C
m 2m 3m am l/] nxm Periodos
1 2 3 4 r

P
Figura8-27. Relacion valor presentey gradiente decreciente escalonado

S realizamos un corte como se muestra en la figura 827 podemos observar la anualidad
gue constituye este tipo de gradiente, este corte se amplia en lafigura 8-28.

0 1 2 3 4 e m1 m

Figura8-28. Corte vertical del gradiente decreciente escalonado

le: Capitulo VIII

M = NUmero de cuotas fijas que hay en un periodo del plazo.
% = Tasa de interés de la anualidad.
= Tasa de interés de la negociacion.
De igua manera que en € gradiente creciente sera necesario convertir las anualidades en
futuros como se ilustra en la figura 829, para luego calcular € valor presente de este
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gradiente que se obtiene en la misma figura Se recomenda seguir paso a paso €
procedimiento explicado en la seccidn, Relacion de equivalencia entre el Valor Presente y

un gradiente Creciente Escalonado, con las consideraciones que implica este gradiente
decreciente.

F1
F2
F3
Fs
Fn
0 m 2m 3m 4m nxm
0 1 2 3 4 n

Figura8-29. Futuro de cada uno de los subperiodos del gradiente escalonado

La ecuacion que se obtiene luego del andlisis es:

€L+, )"- 107 _1+i)-10 Ga+i)"-1 n
P=g j[Bé - — -
§ w01 i) o giEe) Gerd

g

Ecuacion 8-21a

Esta ecuaci n matematica (8-214a) es equivalente a la siguiente ecuacién simbdlica:

P = (FIA, in%, m)[B(P/A, i%, n) - G (PIG, i%, n)]

Ecuacion 8-21b

330



| Capitulo VI

jl |

Ejercicio Practico

Determine & valor presente del siguiente flujo de cga

250.000
i= 31% anual
200.000
150.000
100.000
0 Z 8 12 i6 ~ Meses
0 1 2 3 4 Afos
P
1
=@+i)m -1

= (1+0.30)% - 1

I, =2.28%mensua

Pzé(1+ i )" -1U1B (1 +i)

- 10 Geéa+i)'-1  n W
€ .
é Im uT é (1+')

o ieia+if  @rifg

('['

_€1+0.0228)" - U| €(+031)'-1u 50000 28(1+031)'-1 4 &
TR T e o

g 0 ki €031(1+031)fg 031 %031(L+031f (L+031) )
P = 408,062
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Relacion de equivalencia entre € Valor Futuro vy un Gradiente
Escalonado Decr eciente

El objetivo de esta relacion es determinar e valor futuro de un gradiente escalonado
considerando una tasa de interés i%

La figura 8-30 describe de manera gréfica esta relacion.

B
B-G
B-2G
B-3G
B-(n-1)C
0 m 2m 3m 4m |/] nxm )
0 1 2 3 4 r Periodos
F

Figura8-30. Relacion vaor futuro y gradiente escalonado decreciente

Para llegar a esta ecuacion bastara con determinar e valor futuro equivalente a valor
presente hallado en la anterior relacion, mediante la ecuacion 8-21la. Esto dard como
resultado la siguiente ecuacion:

F:2(1+i.m) -lg}Bélﬂ.) -1H_Eg(1+i) 1 W
e m ot e ' oo le ! Q

Ecuacién 8-22a
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La expresion smbdlica o de factores que representa a la ecuacion 8-22a es:

F#HALﬁ@mﬂBGMJ%nMEEGMJ%nyn%
T el

Ecuacion 8-22b

Ejercicio Practico

Calcule e valor futuro o monto del siguiente flujo de caja

250.000 i = 31% anual
200.000
150.000
100.000

0 4 8 12 16 Meses
0 1 2 3 4 Arios

F

1
i =@+i)m -1

im:@+osgé-1

I, =2.28% mensud
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I
EL+i, )" -10f _é1+i)" -10 Gé@+i) -1 U
F=€,( ) UlBé( I.) L'J‘.—é( I_) - Ny
e m gt e ' ale | th
7 4 NN s 4 N , 4 N
F:g(1+o.0228) 13} 250,000 g(1+o.31) 13 50.0002(1+o.31) -1 ,W
e 00228 © 031 g 031 g 031 b
F=4973.882

Relacion de eguivalencia entre un Valor Anual vy un Gradiente
Escalonado Decr eciente

Esta relacion tiene como objetivo principal determinar a partir de un gradiente escalonado
decreciente una serie anua uniforme, teniendo en cuanta una tasa de interés 1%. Esta
relacion se ilustra en la figura 8-31.

B
B-G
B-2G
B-3G
B-(n-1)G
0 m 2m 3m 4m |/] NXM  Peiodos
0 1 2 3 4 r
A

Figura8-31. Relacion valor anua y gradiente escalonado decreciente
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ecuacion 8-23a.

Para hallar |a ecuacion caracteristica de esta relacion usted debera determinar e valor anual
equivalente a vaor futuro calculado mediante la ecuacion 8-22a, a fin de obtener la

_9(1+i,_n) -13}8_621__ n
g i, at g (1+i)

Ecuacion 8-23a

Laforma simbdlica de la ecuacion 8-23a es:

A = (FIA, in%, m) [B - G (A/G, i%, )]

Ejercicio Practico

cga?

250.000

200.000

150.000

i= 31% anud

Ecuacion 8-23b

¢A cuénto ascenderia €l valor de la cuota a pagar, si se contara con €l siguiente flujos de

100.000

16| Meses
4 Afios
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Se halla latasa mensual equivalente ala generada cada afio.

1

=(+i)m -1

=1+ o.31)$ -1

I, =2.28%mensud

Emplee la ecuacion 8-23a para darle solucion al gercicio.

é1+i )" - 10§ n o O
:Q-—U.I.B'Ge-r'—
& inm af & @+i) -13}\;

é(1+ 4
A= S+ 0.0228" - L4} 250.000- 50. oooe L 4
& 00228 i £0.31 (1+0.31"°- 1“%
A=792.753

8.2. GRADIENTE GEOMETRICO

1 1 n gradiente geométrico es aquel que se caracteriza por que cada pago es igua a
nmedi atamente anterior multiplicado por un porcentaje constante. Capitulo V111

- diente esta constituido por un primer pago denotado con laletra T y un porcentgje o
% de variacién de un pago con respecto a anterior, denotada con la letra k.

Si latasa de variacion k es positiva obtendremos un gradiente geomeétrico creciente como
se ilustra en la figura 8-3; ahora s k es negativa € gradiente que se formara sera

decreciente como se muestra en la figura 8-4.
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8.2.1. Gradiente geométrico creciente

Como ya sabemos un gradiente geométrico es creciente cuando su tasa de variacion es
positiva. Laley de formacion de este tipo de series es la siguiente:

Se cuenta a final del primer periodo con un pago T. Para determinar el pago a final del

segundo periodo T debe ser incrementado en un porcentgje (k) obteniendo (T + Tk) y asi
sucesivamente. A continuacion encontrara el cuadro 8-1, € cual nos ilustra esta formacion.

Cuadro 8-1. Ley de formacion del gradiente geométrico

SIMPLI FICACIQN DE
PERIODO PAGO DEL PERIODO LA EXPRESION
EQUIVALENTE AL
PAGO
1 T T
2 T+Tk T(1+K)
3 (T+TK) (1+Kk) T (1L +Kk)?°
4 (T+Tk) (1+ k) (1 +k) T(1+k)?®
n (T+TK)(1+K) (L+K)(1+K)......... 1+Kk) T@A+k"
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Esta formacion se ilustrard de igua manera mediante la figura 8-32.

T@+k"
T@+k®
T(1+k)>?
T (1+k)
T

Figura8-32. Estructura de un gradiente geométrico creciente

Como pudo observar en la figura 85 € gradiente geométrico posee la misma clasificacién
que € gradiente aritmético, cada una de las cuales se veran a continuacion.

8.2.1.1. Gradiente geométrico creciente uniforme

Al igua que en los gradientes aritméticos uniformes, estos gradientes geomeétricos
uniformes se caracterizan por que su variacion es continua periodo a periodo.

Este tipo de gradiente se encuentra representado en la figura 8-32.

Al fijarse en la figura 85 notard que estos gradientes geométricos también se dividen en
uniformes finitos (figura 8-33) y uniformes infinitos (figura 8-34).
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012345Mn-1n 0123456M¥

Figura. 8-33. Gradiente geométrico finito Figura. 8-34. Gradiente geométrico infinito

A. Gradiente geométrico creciente uniformefinito

Sabemos que un gradiente es finito cuando se tiene conocimiento del nimero de pagos
acordados. Las figuras 8-32 y 8-33 son las representaciones gréficas de estos gradientes.
Seguidamente se analizard mediante la deduccion de una ecuacion, € valor que tomaria un
gradiente si este se desplazara a través del tiempo a una posicion especifica.

Relacion de eguivalencia entre € Valor Presente v un Gradiente
Geométrico Finito

Esta relacion nos ayuda a determinar el valor presente equivalente a una serie de ingresos o
egresos causados al fina de cada periodo los cuales estan sujetos a un aumento porcentual
constante con relacion a periodo inmediatamente anterior considerando una tasa de interés
i%
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En la figura 8-35, encontramos la representacion grafica de esta relacion.

T@A+k™
T@aL+k°
T (1 +k)?
T (1+K)
T
0 1 2 3 4 [\/ n Periodos

P
Figura8-35. Relacion valor presente y gradiente geométrico creciente

de los pagos que conforman € gradiente empleando 1% como tasa de interés.

2 3 n-1
T T+, TA+K® , TA+K®, | T(+K

= Ecuacién 8-24
@+ @+* @+’ @+i)* @+i)"

- _amplificada Capitulo VI

o

Para llegar a la expresiéon matematica que relacione el valor presente con e gradiente
geomeétrico serd necesario llevar a presente o tradadar a la posicion cero todos y cada uno

Se factoriza €l término comun en la ecuacion 8-24, parallegar ala ecuacion 8-25, la cua es
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z 2 3 n-1p
— T ¢ + (1+K) + (1+K) + (1+K) + +&L'I Ecuacion 8-25
(1+i)g (1+i)*  (@+i)® @+’

@+i) g
Y

Como se puede observar esta suma de términos corresponde a una progresion geométricala
cual esta dada por:

_ao(l-r”)

o= Ecuacion 8-26
(1-1)

Donde:
S, = Sumade los n primeros términos de la progresion geométrica
8 = Primer término de la progresion, es decir, 1

. - : 1+k
r = Razdn de laprogresion que para este caso esigual a o0
+i

Reemplazamos los correspondientes valores en la ecuacion 8-26, para obtener:

é 6é_+k'nl‘,l
18- &2
8 el+|gg

S =
gl+i¢

Ecuacion 8-27

Simplifiqguemos la ecuacion 8-27

Ecuacion 8-28
a

pitulo V111l

'

Hecho esto reemplazamos la ecuacién 8-28 en la 8-25, obteniendo lo siguiente:
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¢ d+ko'l
T ?1'81+i5"‘
P= & U Ecuacion 8-29
(1+) & @-kp U o
e — = U
e el+le g

Y
1
—

Ecuacion 8-30a

Mm@ D D>, D> (D> D
n
=~

Parai ! k

La expresion simbdlica equivalente ala ecuacion 8-30a es la siguiente:

P=T (PIT, i%, k%, n) Ecuacién 8-30b

Si la situacion financiera a estudiar tiene como particularidad que i es igua a s entorces el
calculo del valor presente esta dado por:

Tn Ecuacion 8-31
(2+1i)

Parai =k
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Ejercicio Practico

Don Juan de Marco fue ala corporacién € “Ahorro Feliz’ con € fin de abrir una cuenta de
ahorro programado para vivienda. Al llegar a la seccion de atencion al cliente le dieron la
siguiente informacién: La cuenta se abre con un capital inicia de $500.000 € cual debe
incrementarse mensualmente un 3%, la corporacion garantiza un rendimiento del 10%
efectivo mensual. Si Don Juan se decide a abrir dicha cuenta, ¢Cudl seria e vaor presente
de la cantidad de dinero ahorrada por é transcurrido un afio?

Primero se debe redlizar la grafica como la que se muestra a continuacién con € fin de
esguematizar la situacion

k=3%
mensual
500.00C
0 1 2 3 4 [\/ 11 12 Meses

P

Como i es diferente de k debemos emplear la ecuacion 8-30

L

p= T a e1+iglfl
(1+) € a-ko U

é ¢~

& eltie g
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é  4+0035°U

el o0, U
P=500.000 & & "¥-202 (

é 010-003 U

e u

& 0
P=3'897.918

Relacion de eguivalencia entre un Valor Futuro vy un Gradiente
Geométrico Creciente

El objetivo de esta relacion es determinar e valor equivalente a un gradiente en la posicion
n, considerando unatasa i%. La gréfica caracteristica de esta relacion es la siguiente:

T@+k™
T@a+k)?
T(@1+Kk)?
T (1+K)
T
0 1 2 3 4 NJ n Periodos
F

Figura8-36. Relacion valor futuro y gradiente geométrico creciente
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Capitulo VI

Para la deduccién de la férmula tomamos como base la ecuacion 8-30 esta se reemplaza en
la ecuacion vista en € capitulo de interés compuesto (F = P (1 + i)"), quedando de la
siguiente forma:

&
+
=~

Oy
<

oo\

=\ N

Ecuacion 8-31

Tm
11
—
('D:('D)('D)CD)SRCD\
—. | D
|
|+
Q
C
—~~
[N
+
=

Laecuacion 8-31 puede ser smplificada logrando la siguiente ecuacion:

Te —
EM (I-k) Q
__€+i)- L+k)u Ecuacion 8-32a
F=Tga ‘
& - g
Parai t k

El factor equivalente ala ecuacion 8-32a, es el representado en la ecuacion 8-32b.

F=T(FT,i%, k%, n) Ecuacion 8-32b

Si nos enfrentamos a una situacion donde i es igual a k la resolvemos de la siguiente
manera:

F=Tn@+i)"* Ecuacion 8-33

Parai = k
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Ejercicio Practico

Tomando como referencia € gercicio de la seccion anterior ¢Cud serd la cantidad total de
dinero ahorrada por Don Juan a final del afo?

i =10%
menst Al

Meses

Emplearemos la ecuacion 8-32a para darle solucién a la situacion

. :Tg(1+i).- (1+k) .
e -k g

€(1+.010)"* - (1+0.03)"*U
€

F=500.000 7
& 010-003 g

F=12"233.339
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Relacion de equivalencia entred Valor Anual v un Gradiente Geométrico
Creciente

El propésito de esta relacion es determinar la cantidad anual a lo largo del periodo de pago
gue sera equivalente a un gradiente creciente, considerando una tasa de interés del 1%.

La representacion gréfica de esta relacion es la que se observa en la figura 8-37.

T@A+k™
T(1+k)?
T (1 +Kk)*
T(1+ l/
T_/
0 1 2 3 4 [\j n| Periodos
A

Figura8-37. Relacion valor anual y gradiente geométrico creciente

Para llegar a la deduccion de la férmula matematica convertiremos el valor obtenido
mediante la ecuacion 8-32a en un vaor anual, como ya sabe hacerlo. Con esto se obtiene €l
siguiente resultado:

Capitulo VI

La expresion simbdlica de la ecuacion 8-34a es la representada en la siguiente ecuacion:
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A =T (AIT, i%, k%, n) Ecuacion 8-34b

Ejercicio Préctico

¢Cudl seriala anualidad equivalente a ahorro del sefior De Marco, durante los 12 meses?

k=3%
mensual

A i =10%

/ mensual

500.00C ]

0.10 Capitulo VIII

A =572.071
B. Gradiente geométrico creciente uniforme

infinito
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Al igua que en los gradientes aritméticos o lineales uniformes a perpetuidad se presentauna
situacion similar con los gradientes geométricos; como sabemos se caracterizan porque €l
numero de periodos de pagos es desconocido o demasiado grande.

Este tipo de gradiente se ilustra mediante la gréfica 8- 38.

T@RL+k)*?
T@A+k)?®
T(@1+Kk)?
T (1+K)
T
0 1 2 3 4 [\/ ¥  Periodos

Figura8-38. Estructura gradiente geométrico creciente infinito

Para la obtencion de la ecuacién matemética se analizara la formula que permite convertir
un gradiente geométrico en un valor presente (Ecuacion 8-30). Se partira de esta formula
ya que se sabe que es la tnica relacion posible cuando se habla de gradiente infinito.
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D:(D> D> (Dp (D> (D> (D~

Entonces la ecuacion se convierte en la siguiente:

p=_1 | Ecuacién835
i - k

Sabiendo que la ecuacién existe cuando i es mayor que k de lo contrario no existe.

Ejercicio Practico
Calcular € vaor presente del siguiente flujo de cga a unatasa de interés del 12% mensual

100 (1+0.20)™*

248.832
207.36
172.8
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oo T . 100
“i-k  0.32-0.20

P =833.333

8.2.1.2. Gradientes geométrico creciente escalonado

Estos gradientes los identificamos porque presentan una serie de pagos que permanecen
constantes durante un periodo de tiempo, los cuales aumentan cierto porcentgje o tasa
finalizado ese periodo.

Lafigura 8-39 ilustra muy bien este tipo de serie escalonada.

T@A+k™
T@+k)°®
T(@A+Kk)?
T
T
0 m 2m 3m am |/] nxnm )
Periodos

0 1 2 3 4

Figura8-39. Estructura de un gradiente geométrico escalonado creciente

Donde:
n = Numero de periodos del plazo que constituyen el gradiente.
m = NUmero de cuotas fijas que hay en un periodo del plazo. Cabitulo VIII

= Tasa de interés de la negociacion.

Relacion de eguivalencia entre un Valor Presente v un Gradiente
Geométrico Escalonado Creciente
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Esta relacion nos permitira convertir el gradiente escalonado en un valor presente ubicado
en laposiciéon cero. Lafigura 8-40 jemplariza esta relacion.

- /1
T@A+k)*®
T (1+Kk)*
T

T

0 m 2m 3m Im |/] nxm
Periodos

0 1 2 3 4 n

Figura8-40. Relacion valor presente y gradiente geométrico escalonado

Una manera de representar este gradiente es mediante la figura 8-41

An

As

As

A1

nxim

- CEBiAiBSIN

Figura8-41. Gradiente escalonado expresado en anualidades

Determinemos ahora el valor futuro correspondiente a cada anualidad, es decir:
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Fi=A; (F/A, I%, n)
F=A (F/A, i%, n)

Fs=As3 (F/A, i%, n)

El valor correspondiente a los futuros de cada anualidad se pueden representar en la figura
8-42.

Fs

Fs

F
Fi

0 1 2 3 4 \l n Periodos

Figura 8-42. Relacion vaor presentey futuro de los subperiodos del gradiente geométrico

Como podemos notar al observar la figura 842, se ha formado un gradiente geométrico
creciente como el estudiado en la seccion, Relacidn de equivalencia entre el valor presente
y un gradiente geométrico creciente finito, por tal motivo necesitariamos de un valor inicial
y un porcentaje de crecimiento para determinar €l presente de este gradiente escal onado.
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El vaor inicia es el correspondiente a T, que en este caso seriaequivalente a F.

Para determinar el valor del porcentaje de crecimiento deberemos dividir un valor futuro
entre € valor inmediatamente anterior, a fin de conocer la razén a la cua se incrementa €
valor de laanualidad periodo a periodo.

_T (@+K) (FA %, 1) _

L = (1+k)
E T (F/IA, 1%, n)

F _T (1+K)°(FA, % 1) _ - (1+K)
- T@+k)(FA, i%,n)

Como nos damos cuenta la razon de crecimiento es equivalente a (1 + k). Ahora falta
determinar el valor inicial del gradiente escalonado; s observamos la figura 841 y 842
notamos que el valor de F, corresponde a valor de T, es decir, F; esigua a vaor inicia
del gradiente.

Hecho esto debemos reemplazar |os valores encontrados en la ecuacion 8-30b, obteniendo
lo siguiente:

P=T (F/A, in%, m) (PT, 1%, k%, n) Ecuacion 8-36a

La ecuacion 8-36a, la podemos expresar de forma matematica mediante la ecuacion 8
36b

1-gr-u | Eeaon &3

O CN
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Tn €1+i )" -1U Ecuacion 8-37
o In i)
1+1 g I 0
Parai = k

La ecuacion 837 la emplearemos en caso de vernos envueltos en una situacion donde el
interés (i) seaigual al porcentaje de crecimiento (k).

Ejercicio Practico

Determinar €l valor presente del siguiente gradiente

i=12% 456.26
trimestral
396.75
345
300
0 3 6 9 12 Messs
0 1 2 3 4 Trimestres
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Encuentre primero el interés equivalente a mes

1

i =(+i)m -1

i =1+ o.12)§ -1

i, =3.85% mensud

Ahora se emplea la ecuacion 8-36b para darle solucion al gjercicio.

P=4.224

§1. @rkoy
pT 2(1+im)’“- We él+ipy
e u
& i
21 21+0.15 c_‘f‘g
o= 0o SL+00385) - 10 ¢ &1+ 00385
§ 0038 € 00385-0.15 U
e u
& i
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Relacion de eguivalencia entre @ Valor Futuro y un Gradiente
Geométrico Escalonado Creciente

El objetivo de esta relacion es convertir un gradiente geométrico escalonado en un valor
ubicado en la posicion n igua d fina del periodo de la negociacion. Se ilustra

gréficamente en lafigura 8-43:

T@a+k™
T@A+Kk®
T(@+k)*
T
T
0 m 2m 3m Im |/] nxm .
Periodos
0 1 2 3 4 r
F

Figura8-43. Relacion vaor futuro y gradiente geométrico escalonado creciente

Parallegar ala expresion matematica de esta relacion debe tomar como base la ecuacion 8-
36b que es equivalente a un valor presente € cual convertiremos en un valor futuro como se

ha hecho en capitul os anteriores.

). @rkol
eltigy (1+i

n

é(l-'-im)m - 10

N—

T
|
—
@
oc

>N
()
1
> EC c

D> (D> (D> D~

Capitulo VI

)
c

'

Podemos ampliar los términos con € fin de visualizar mejor los factores que se pueden
simplificar
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Esto nos permite obtener la siguiente ecuacion:

T
]
—
D D~
H
+
"3
SN—
1
l—\
[y ey e’
MD: D> D> (D> (D> (D~
+
—_
>
[ enY ey ey ey ey «n’
E\

el+i )" - 10é1+i)" - (1+k)"U
pop i) - 2060 ) - (i)

u
. u
é In g -k g

Ejercicio Préctico

Calcular € vaor futuro equivalente del siguiente flujo de cagja

i=12% 456.26
trimestral
396.75
345
300
0 3 6 9 12,
1 2 3 4

Meses

Trimestres

Ecuacion 8-38
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i =(1+i)m- 1=(L+0.12)5 - 1

i, =3.85% mensud

F:Tg(1+i.m) - 132(1+i)_- (k1+k) 3

e Im ué I- u

AN

00 é(1+0.0385)° - 10€(1+0.12)* - (1+0.15)' U
€

ue u
é 0.0385 0é 0.12- 0.15 0

F=3

F=5.470

Relacion deequivalenciaentred Valor Anual y un Gradiente Geométrico
Escalonado Creciente

El proposito de esta relacion es brindar una ecuacion que permita determinar un valor anual
durante n periodos que sea equivalente a gradiente geométrico en estudio. La siguiente
figura (8-44) ilustra esta situacion.
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T@A+K™
T@A+K?®
T(1+Kk)*
-+
T
0 m 2m 3m 4m |/] nxm o
0 1 2 3 4 r Periodos
A

Figura8-44. Relacion valor anua y gradiente geométrico escalonado creciente

Para determinar la ecuacion caracteristica de esta relacion es necesario basarnos en la
ecuacion 838, ala cua se le calculara € valor anua equivaente a lo largo del periodo;
todo esto para llegar ala ecuacion 8-39.

py ) 206 U
SN A ST

Ecuacion 8-39
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Ejercicio Préctico

Calcular e valor anual equivalente alos flujos de cajas presentes en el siguiente diagrama

i=12% 456.26
trimestral
396.75
345
300
0 3 6 9 12 Meses
0 1 2 3 4 Trimestres
A

=(L+i)w - 1=(L+0.02)5 - 1
i, =3.85% mensud

a=t i) - 100k - @iV B T
inae k-1 qdl+i)'-1g

m

(1+00385) 10¢1+0.15)* - 1+0.12)'ué 012 u
ue ue
& 00385 g§e 015-012  g1+0.12) -

A=1144 .
Capitulo VIII

'

8.2.2. Gradiente geométrico decreciente
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Los gradientes geométricos decrecientes son series de flujos de cga que disminuyen un
porcentaje constante por periodos consecutivos con relacion a pago inmediatamente
anterior. Lo unico que diferencia a este gradiente del creciente es que la tasa de
crecimiento (k) es negativa. Este gradiente posee una ley de formacion smilar a la
observada en la figura 8-32.

Lafigura 8-45 ilustra esta clase de gradiente.

T(1-K*
T(1-K’
T@A-K™
yaum

0 1 2 3 4 r Periodos

Figura8-45. Estructura del gradiente geomeétrico decreciente

8.2.2.1. Gradiente geométrico decr eciente uniforme

Este gradiente es muy similar a visto en la secciéon 8.2.1.1., con la diferencia que la tasa de
crecimiento (S) es negativa, 10 que produce que € primer pago sea el mayor y a partir de
este vayan disminuyendo hasta completar e periodo de pago.

~_epresentacion gréfica de este gradiente escalonado decreciente esgasteego/edalen la

;

Relacion de equivalencia entre un Valor Presente vy un Gradiente
Geométrico Decreciente
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Esta relacion permitira encontrar un valor equivalente al gradiente geométrico decreciente
en la posicién cero, considerando una tasa de interés i%.

La figura 8-46 representa graficamente esta relacion.

T

T(1-k*
T(A-k?
T@A-K™

|
0 1 2 3 4 l/] r

Periodos

P

Figura8-46. Relacion valor presente y gradiente geométrico decreciente

El procedimiento a seguir para la deduccion de la formula es similar al grendido en la
seccion 8.2.1.1., con ladiferencia que e porcentgje de variacion (k) es negativo. Al final se
Ilega ala siguiente ecuacion.

Ecuacion 8-40
Capitulo VI

T

1

—

» (D> D> (D
'f

D:
e

Ejercicio Practico
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Determine & valor presente de la siguiente serie de pagos

i =30%

\ k= 15%

0 1 2 3 4 E Afos
P
€ ad-kg'U € 4-0155U
él-¢—=0a él-¢ 0
P:Té el+i g @: § el+0.31g u
€ i+k u € 0.31+0.15 U
€ U € u
e 9| e 9]
P=1.384,43

Relacion de eguivalencia entre un Valor Futuro vy un Gradiente
Geométrico Decreciente

El objetivo de esta relacion es proporcionarnos un medio que haga posible que un gradiente
geomeétrico decreciente sea equivaente a un valor futuro en la posicion n, contando con una
tasa de interés de i1%.
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Gréficamente se representa mediante la figura 8-47

T (1- k)
T (1-K)°
T(L-K™

0 1 2 3 4 |/] r

Periodos

F
Figura8-47. Relacion valor futuro y un gradiente geométrico decreciente

Para llegar a la ecuacion caracteristica de esta relacion sera necesario llevar a futuro la
ecuacion 8-40; obteniendo e siguiente resultado.

F=T &Lri) - (-k)d Ecuacion 8-41
S itk g

Relacion de equivalenciaentred Valor Anual y un Gradiente Geométrico
Decr eciente

Esta relacion permitira determinar € valor anua que a lo largo del periodo de pago sera
equivalente a un gradiente geométrico decreciente.
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Lareacion en estudio se ilustra graficamente a continuaci on:

T (1-K)
T(1-K)?
T(L-K™

0 1 2 3 4 |/] r

Periodos

A
Figura8-48. Relacion valor anual y gradiente geométrico decreciente

La ecuacion de esta relacion se obtiene determinando € valor anua de la ecuacion 841,
parallegar a

Ecuacion 8-42
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Ejercicio Practico

Determine e valor anual del siguiente gradiente

400 .
I =30%

\ k= 15%

€1- k)" - (1+i)'ué i U
A=Ta A ;
S -k-i  pea+i)-1g

7 5 5 N s
Az 400g(l- 0.15f - (1+0.3) ue 0.35
& -015-03  g(1+03f-1

u
U
i

A =321.35

Capitulo VIII

0 1 2 3 4 E  Afios

367



Capitulo VIII

‘ l

8.2.2.2. Gradiente geométrico decr eciente escalonados

Estos gradientes son similares a los estudiados en la seccion 8.2.1.2., con la diferencia que
la tasa de crecimiento es negativa permitiéndose formar un gradiente escalonado que
disminuye cada periodo, considerando una tasa de interés de 1%.

La gréfica caracteristica de esta relacion se muestra a continuacion.

T
T
T(1-K*
T(1-K’
TIL-K™
0 m 2m 3m 4m |/] nxim o
0 1 2 3 4 Periodos

Figura8-49. Estructura de un gradiente geométrico escalonado decreciente

Relacion de equivalenciaentre el Valor Presentey un Gradiente
Geométrico Decr eciente Escalonado

Esta relacion permitira encontrar €l valor equivalente a un gradiente decreciente escalonado
en la posicién cero teniendo en cuenta una tasa de interés i%.
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Se ilustra gréficamente mediante la figura 8-50.

T
T
T(1-Kk)*
T(1-Kk)°®
T(@-K™
0 m 2m 3m am |/] nxnmn )
Periodos
0 1 2 3 4 r

P

Figura8-50. Relacion valor presente y gradiente geométrico decreciente

Ya sabemos como llegar a la ecuacion de esta relacion, por tal motivo solo se traerd a
colacion.

61 @ KO y
poT 2(1+im)m ) 18 S Svig Ecuacion 8-43
a | & i+k U
e m ge i
é a
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Ejercicio Practico

Calcular € valor presente equivalente a siguiente gradiente geométrico.

i = 30% anual
800
k = 12% trimestral
7N
619.52
0 4 8 12
Periodos

0 1 2

i =(1+i)% - 1=(1+o.12)% -1

I, =2.87% Trimestral

€ @d-ko'l € o4-0125U

él-¢——=u él-¢ -0
P:Te el+ig @:800§ el+0.30g u

e i+k U € 0.30+0.12 u

& u € u

e 0 e ¢!
P=1.313,94
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Relacion de eguivalencia entre @ Valor Futuro y un Gradiente
Geométrico Escalonado Decr eciente

El objetivo de esta relacion es encontrar un valor futuro equivalente a gradiente en estudio
teniendo en cuenta una tasa de interés i%.

Su descripcion gréfica, esla siguiente:

T
T
T(@1-K*
TA-K®
T@-K™
m 2m 3m 4m |/] nxmn iod
0 1 2 3 4 n Periodos
F

Figura8-51. Relacion vaor futuro y gradiente geométrico escalonado

Para la deduccion de esta ecuacion bastara convertir el presente de la ecuacion8-43 en una
futuro.

F:Tg(“i_m) - 132(1“)_' (1- k) 3 Ecuacion 8-44
é 1o Qe Itk g
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Ejercicio Practico

Calcule e valor futuro de la siguiente serie de flujo.

i = 30% anual
800
k = 12% trimestral
7N
619.52
0 4 8 12
Periodos

0 1 2

1

i =(1+i)m - 1:(1+o.12)% -1

i =2.87%Trimestral

m

F:Tg(1+if“) - 132(1“).- (1- k) ;
e m ge Itk g

3

T é(1+0.0287)% - 1Ué(1+0.30)° - (1- 0.12)°U
-1 €

F aé U

F = 40.667,1568
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Relacion de equivalenciaentre el Valor Anual y un Gradiente Geométrico
Escalonado Decr eciente

Esta relacion nos permitira encontrar €l valor anual equivalente a un gradiente escalonado
gue diminuye periodo a periodo.

Lafigura 8-52 lo representa gréficamente.

T
-
T(@-Kk*
T@a-Kk°®
T(1-k"
0 m 2m 3m 4m |/] nximn o
0 1 2 3 4 n Periodos
A

Figura 8-52. Relacion valor anual y gradiente escalonado decreciente

La ecuacion matematica que lo representa es la 8-45

A_T<§(1+im)’“- 106(1- k) - @+i)ué i 0
& In 06 -k-i  qd1+i)-1g
Ecuacion 8-45
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Ejercicio Practico

Calcule e valor anua equivalente a siguiente diagrama de flujo

i = 30% anual
800
k = 12% trimestral
7N
619.52
0 4 8 12
Periodos
0 1 2
A

Para la solucion de este problema emplee la ecuacion 8-45

A =800 €1+0.0287)" - 1Ué(1- 0.12) - (1+0.30)°Ué  0.30
"€ 00287 e -012-030  ga@@+0.30)°-1

A =17.681,3725

8.3 RESUMEN DE FORMULAS

eguidamente podra recordar todas las férmulas o ecuaciones vistas en el transcurso de
este capitulo, facilitando de esta manera la consecucién de cada una de ellas a
momento de enfrentarse a una situacion determinada.
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RESUMEN DE LASFORMULASDE LOSGRADIENTESARITMETICOS
PIG FIG AIG
Croaeme | é@+i)" - 1D+Gé(1+i)” n G e(1+|) -0, Gé+)"-1 U B4G n o
Finito Cawi g T ga i @wriry é i H TE H & (1+i)"- 15
Creciente
Uniforme E+E
Infinito i 2
Creoene | @p4i Jm- 108 (1+i) -1 ey -1 n G| 6L+, )"- 200 &1+)" - 10 Ge(1+|) -1 ol )" - g dl
Escalonado | g 0B +Ge - —— | &——(iBeg gt -ncye— B+G T Y
& i, o 10+ Sea+) i+l & . & 1 8ig i M & in 1%
pedredente | g(140)" - 10 G4+’ n U é(L+)"-10 Gé(U+)"-1 U
Be ———u- wu | Beé -7 g g _n 9
SA+)"T 0 1 a@r)" (1+I)o e 1 ale 0 B-G.—-—i
A+ -1y
Decreciente | .7, . ) o AM ans 2. . TS
1+i,)" - 1_(1 "-1 al 1+i,) - U _&A+i)" - 1u GE1+ gl ell+i,) - 1Y a n &
Escalonado ?('Hi) L@B(H) G‘@:I)_n'. n.n—;lﬂ g( I.) Q[Bg I? u—e( )"- - Ny e(é—) EB'GgT'_.n 3
& inoo i@+ i) ia+iygle in ot e |G ie | %é in |(1+|)—1%
&
Figura8-53. Resumen de formulas de los gradientes aritméticos S,
c
)
<




RESUMEN DE LASFORMULASDE LOSGRADIENTESGEOMETRICOS
PIT FIT AIT
i ¢ . @rkgl
Unifome | &7 ETvi g & i) - (1+K)" Saeky - feiyue i
o TE u Te U Ué——7—0
Finito & ik U e a i adll+i)" - 1g
é v
e 8]
Creciente T
Uniforme _k
Infinito | '”
e a@rkg'y s o N
Creiente | . i, )"- 108 _81+i83 Tg(lﬂt“) -132(1“)_ (1+k) 3 2(1+'T") -132(1+k) -(1+|) 3§ 0
Escalonado g i H@ ik Ul & im pé i-k al & in g K- ael+i) - 1
e u
é s
Depreciente.l.g gl+iz@ 2(1+|) (1 k)ld Tg(l k) (1+|) ue I ﬂ
Uniforme g i+ Kk H é i +k Q e -k -i ue(1+|) - 1
é g 0
; 2
Decroiotel v, 6B ey - (o KU | e ) weh- - aeipoe ol |2
Escalonado T §(1+|m) '1l:|é el+|ﬂﬂ Té If_“ _ 06 ! alTe : - : : o
€ i, J& i+k d|l & in e 1K G| & In Ge K- e(1+l) ERRE
e u -
é a

Figura8-54. Resumen de férmulas de los gradientes geométricos
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8.4. EJERCICIO RESUELTOS

1. Se espera que ciertos ahorros operativos sean cero a fina de los primeros seis meses, $
4.000 al final del segundo semestre y después aumenten $ 4.000 al final de cada semestre
durante un total de cuatro afos. Se desea encontrar un monto uniforme equivalente, al final
de cada uno de los ocho periodos cada uno de seis meses. Si la tasa es del 28% anual

compuesto semestralmente.

28.000
24.000
20.000
16.000
12.000
8.000
4.000

0 1 2 3 4 5 6 7 8 Seamedires

r = 28% anual compuesto semestralmente

r_28%

PTET 2

i o, =14% semestral

A =G (A/G, 14%, 8)
A = $4.000 (2.824570)

A =$11.298,28
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2. Determinar el valor de X, de tal forma que los dos diagramas de flujo sean equivalertes,
cuando latasa es del 12% anual capitalizable mensua mente

1.200

1.000
800 X
600

r = 12% anual capitalizable mensualmente

n .12
E:§L+£9 -1 :8?“%9 -
e g e 12 g
E =12.68% anud
1.200 + 1.000 (P/A, 12.68%, 4) — 400 (P/G, 12.68%, 4) = 200 + X (P/A, 12.68%, 4)

El valor de los factores puede ser hallado por medio de la interpolacion o de la ecuacién
matematica

1.200 + 1.000 (2.944212) — 400 (4.049707) = 200 + X (2.944212)

X =789,4571451
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3. Se cancela un préstamo a cinco afios de la siguiente manera:

13 cuotas mensuales de $ 300.000
A partir de la cuota 14 (incluyendo ésta), estas se incrementan en $ 20.000 hasta el mes

sesenta.
Cuotas extras de $ 700.000 y $ 600.000 en los meses 30 y 50.

Si latasa de interés es del 36% anual capitalizable mensualmente, se pide:

a. ¢Cuanto esel dinero prestado?
b. ¢Cud es el saldo del préstamo luego de pagar la cuota 49?
c. Delacuota 50 cuanto corresponde a capital y cuanto corresponde a intereses

o 1 2|/] 11 12 13 14 15 16|/]3031 |/]495051 |/]58 59 60

30.000
320.00C
340.000
360.00C
640.00C
660.00C
1020.000
1°040.000
700.00C 1'060.000
1200.000
1220.000

600.00C )

1'240.000
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T _3%
t 12

p

i b = 3% mensud
Po = 300.000 (P/A, 3%, 12) + 700.000 (P/F, 3%, 30) + 600.000 (P/F, 3%, 50) +
[300.000 (P/A, 3%, 48) + 200.000 (P/G, 3%, 48)] (P/F, 3%, 12)
Po = 300.000 (9.954004) + 700.000 (0.411987) + 600.000 (0.228107) + [300.000
(25.245344) + 200.000 (454.7412)] (0.701380)

Po = 15°102.357,77

b.

Pso = 1°040.000 (P/A, 3%, 11) + 20.000 (PIG, 3%, 11) + 600.000 (P/F, 3%, 1)
Pao = 17040.000 (9.252624) + 20.000 (43.533) + 600.000 (0.970874)

Psg = 11°075.913, 36

C.

Si e saldo hasta la cuota 49 es de $11°075.913, 36 y sobre este \alor se calculara los
intereses alos que seincurrird del periodo 49 a 50

Interés = 11°075.913, 36 * 0.03

Interés = 332.277,4

Cuota 50 = 1"040.000 + 600.000 = 1"640.000
Abono a capital = Cuota— Interés = 1'640.000 - 332.277,4

Abono d capital = 1°307.722,6
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gradiente?

500

i = 15% anual

595.51
561.8
530

1006.1

1130.45
1066.46

4. En € siguiente diagrama se muestra un gradiente geométrico que aumenta 6% anual
durante 15 afios. La tasa de interés anual es de 15%. ¢Cudl es e valor presente de este

2 3 4 M 13 14 15 Anos

=

1
- | DO
H‘

T
I
_|
D: > (D> (D> D> (D~
1
~ |+

&

+
=
S oy

[y el ety ey e Y e’

P=3.919,31

[enj eny e ey ey end
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5. Se desea redlizar un vigje a Canada durante cuatro afios con €l fin de estudiar inglés.
Este vigie se hara a través de la agencia "Vuela - Vuela' la cual presenta un paguete que
incluye los tiquetes de ida y vuelta, la estadia y la aimentacién. Dicho paquete tene la
siguiente forma de pago: Una base de $ 1°000.000 semestral, més $300.000 por servicios
gue se incrementan cada periodo en €l 5% semestral. ¢Por cuanto sale €l vigje a Canadd, si
cobran una tasa del 12% anual capitalizable mensual mente?

0 1 2 3 4 5 6 7 8 Semestres

100.000

300.0000
315.00C
'aYaYa)

347.28€

364.652

382.884

402.02¢

422.13C

r = 12% anual capitalizable mensua mente

12%
12

-
Pt

ip =1% mensud
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E=(1+i,) - 1=(1+0.01)° - 1

E = 6.15% semestral

e a+kg'l
i
P=A(PA,i%n+T& €104
e i-k u
é G
é i
€  x1+005 U
&1-

€1+0.06154

0.0615-0.05 U
u

A

u

P =500.000 (P/A, 6.15%, 8) + 300.000 &

@: D> D

P=8351.073,273

6. ¢Cuénto tiempo necesitard para cancelar una deuda de $ 2°500.000 que disminuye cada
mes un 25%. Sabiendo que la tasa de interés a la cual se tomd es de 3.2% mensua s la
primera cuota es de $215.625,50?

2'500.000
0 1 2 3 M n
2156255 (1 — 0.025)™
204.978.99
210.234.86
215,625,50
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e ,. 88-0025 g'u

el-¢ = U
2'500.000 = 215,625,506 61100328 g
¢ 0032+0025 ¢

A

€
é a

0.3391= 0.9448"

= log (0.3391) _

= 19 meses
log (0.9448)

7. Lafinanciera "Gana Mucho" debe cancelarle $2°000.000 producto del buen uso de su
dinero, el cual se compromete cancelarselo en dos afios con cuotas trimestrales que
aumentan en e 5% cada trimestre y con una tasa de interés del 9% trimestral ¢Cuanto

dinero recibird en la primera cuota?

2°000.000
0 1 2 3 I/] 7 8 Trimestre
A
A
A
A (1.05)°
A (1.05)'
A (1.05)°
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1
Ny
1-O
[ Y el e Y o]

=
1
D
=
: |
Q
[

I +k

0
11
_|
D: D> D> (D> (D> D~

3
o
Q
a1
O

o
Q
©
+
o
o
a1
oocooc

2°000.000 =T

D: D> D> D> D> D
EN
+
o
o
©
Q

T =309.945,88

Como T queda enun periodo antes del periodo cero sera necesario llevarlo a este haciendo

uso de larelacion P/F asi:

A =309945,88 (P/F, 9%, 1)

A =284.37797

Ca

pitulo VIII
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8.5. EJERCICIO PROPUESTOS

1. Encontrar € futuro del siguiente flujo de cga

i =25% 450
350
250

2. ¢Cudl es € equivaente de las utilidades ganadas por €l sefior Indulfo durante 10 afios si
el primer afio fueron de $500.000 y estas aumentan un 15% anual a una tasa del 5%
trimestre anticipado?

3. ¢Cud seria el pago numero sexto que tendria que hacer el sefior Gomez al banco, si este
le presto la suma de $ 35°000.000 para ser cancelado a cabo de 10 afos, si estas se
incrementan un 10% anual a unainterés del 25% efectivo anua?

4. ;Cud esd valor correspondiente a X, sabiendo que i = 20%7?

i =25% X 450
350
250

250
50
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5. Juan posee una cuenta de ahorro en e Banco Bogota de $ 100°000.000 para pagar la
universidad. El banco le paga intereses del 9% anual ¢Cuanto tendra Juan al cabo de 5 afios
S cada semestre saca de la cuenta $1°500.000?

6. ¢Cud esd vaor dex en € siguiente flujo de cgja?

500
450
350

i =25%
800
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8.6. RESUMEN

omo se pudo establecer en las decisiones de inversiéon y financiacion existen muchas

formas de pago, diferentes a una cuota fija 0 a una anualidad; dando origen a otros
esguemas denominado gradientes o series variables, que de una u otra forma pueden llegar
a ser equivalentes si se tienen en cuenta los principios de laingenieria econdmica.

En este capitulo se dedujeron las formulas basicas que le permitiran resolver cualquier
situacion de pago o cobro que se gjuste a ellas. Teniendo en cuenta que en € gradiente
lineal e incremento o disminucidon es un valor constante mientras que en e gradiente
geomeétrico su variacion es porcentual .

Adicional a estos tipos de gradientes clasicos existe €l gradiente escalonado, que no es méas
gue una anualidad que va aumentando lineal 0 geométricamente pero formando escal ones,
pues mantiene su valor constante durante ciertos subperiodos dentro de los periodos fijados.
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AUTOEVALUACION

S on pruebas disefiadas con € fin de evaluar € logro de los objetivos; de esta forma se
puede comprobar, por S mismo, s ha aprendido determinados conceptos y si puede
continuar.

Las autoevaluaciones son pruebas que se deberan desarrollar o responder en forma
individua y sin engafiarse asi mismo. El andlisis o correccion posterior de la prueba puede
hacerlo en grupo s asi |0 desea.

Cada autoevaluacion tendrd al final del texto la tabla respuesta, de tal forma que se pueda
hacer su comprobacion inmediata y le permita decidir si avanza o repasa algunos
contenidos anteriores.

IMPORTANTE

Si después de confrontar las respuestas, usted verifica que cometidé errores o tuvo
dificultades, no se preocupe ni se desanime.

Recurra nuevamente al contenido del capitulo y repase los conceptos necesarios, 0
solicite ayuda a su profesor.

Repita la autoevaluacion y no continde con € proximo capitulo hasta tanto no haya
comprendido todo y logrados los objetivos de este capitulo.

Si usted respondié satisfactoriamente toda la prueba, FELICITACIONES, ha logrado
los objetivos que se plantearon.

Inicie su preparacion parala evaluacion escrita 0 examen parcial, tome como referencia
las actividades de refuerzo contenidas en este capitulo.
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AUTOEVALUACION VIII

¢Qué esun gradiente?

¢Cuantos tipos de gradiente hay?

¢Por qué los gradientes escalonados reciben ese nombre?

¢Cud eslaprincipa caracteristica de los gradientes infinitos?

¢Cuad esla caracteristica principa de los gradientes aritméticos y geométricos?
Resuelva e siguiente gjercicio: Se ha calculado que una fotocopiadora puede sacar
25.000 fotocopias al mes a un precio de $40 cada una durante el primer afio, de $45
cada una durante el afio siguiente y de $50 cada una durante el tercer afio, y asi
sucesivamente. Sin un mantenimiento mayor puede durar cinco afios. Hallar el
valor presente de los ingresos para una tasa de oportunidad del 36% anual para ese
periodo de tiempo.

Demuestre la ecuacion que representa la relacion entre € valor presente y gradiente
escal oredo finito.

Obtenga paso a paso la formula que caracteriza a la relacion entre el valor presente
y un gradiente escalonado creciente.

COMPARE SUS RESPUESTAS CON LAS QUE APARECE AL
FINAL DEL TEXTO
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ACTIVIDADESDE REFUERZO

1. Redlice todos los gercicios de gradiente que encuentra en su libro de preferencia.

2. Invegigue en los bancos cuales son la situacion mas comunes en las que se apliquen €l
gradiente.

3. Responde cada una de las preguntas que hacen parte del banco de preguntas que cred en
las actividades previas a capitulo.
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INFLACION

Y
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Una buena inversion vale tanto
como toda una vida de trabajo.
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OBJETIVOS

Objetivo General

Conocer los factores que influyen en las diferentes situaciones econémicas y como éstos
afectan las decisiones de inversion y financiacion proporcionando un marco mas real de las
aplicaciones de la ingenieria Econémica.

Obj etivos Especificos

Entender el concepto de inflacion.

Comprender € concepto de devaluacion y su impacto en la economiadel pais.
Diferenciar correctamente los conceptos de devaluacion y revaluacion.

Relacionar estos conceptos con € fin de determinar la verdadera rentabilidad de la
inversion.
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CONDUCTA DE ENTRADA

| siguiente test tiene como objetivo principal identificar el grado de conocimiento que
posee acerca del tema que se tratara a continuacion.

Debera contestar solo aguellas preguntas donde esté compl etamente seguro de su respuesta;
S no conoce la respuesta, No se preocupe ya que la conocera a lo largo del capitulo.

1. Digas las siguientes afirmaciones son Falsas o Verdaderas.

e. La Inflacién hace referencia a aumento del valor del peso con relacion a una
moneda extranjera. ( )

f. La devauacion es un fendmeno interno del pais, pues se presenta por la
disminucién en la capacidad de compra. ()

g Lalnflacion se puede presentar en forma plena o en formano generalizada. ()

h.  Un proyecto se puede evaluar en pesos constantes o en pesos corrientes. ()

2. Marque con una equis (X) la respuesta correcta.

f. Evaluar un proyecto en precios constantes significa
Excluir lainflacion en € andlisis del proyecto
Incluir lainflacién en € analisis del proyecto
Excluir ladevaluacion en €l andlisis del proyecto
Incluir la devaluacion en el andlisis del proyecto

0. Unatasa deflactadaes:
Unatasa que tiene en cuenta e efecto inflacionario y la devaluacion.
Unatasa que no tiene en cuenta el efecto de la deval uacion
Una tasa que tiene solo en cuenta lainflacion
Unatasa que no tiene en cuenta lainflacion.

Capitulo IX
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RESPUESTAS CORRECTAS

o0 o
<<Tm

a. Precio constante: Excluir lainflacion en €l andlisis del proyecto
b. Tasadeflactada: Unatasa que no tiene en cuenta lainflacion.

Si todas sus respuestas fueron acertadas lo felicitamos y le aconsgjamos que revise €
contenido del capitulo, ya que este le servira para repasar 10s conceptos adquiridos.

Si se equivocd en aguna de las respuestas debera estudiar de manera cuidadosa este
capitulo.
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ACTIVIDADES PREVIAS

1. Investigar todo lo concerniente a la inflacion y devaluacion y € efecto en los proyectos
de inversién y financiacion.

2. Readlizar un mapa conceptual donde se expongan €l porqué se presenta lainflacién y la
devaluacién, asi como sus causas y sus efectos.

3. Investigar los indices de Precios a Consumidor de los tres Ultimos afios, en el pais.

4. Leer e articulo “Invertir en dolares’ de la revista Finanzas Personales No. 110, pagina
20.

5. Desarrollar un test de inquietudes relacionadas con la inflacién y la devaluacion que se
pueda desarrollar y aclarar a medida que se avanza en €l estudio de estos temas.
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9. INFLACIONY DEVALUACION

M uchas veces nos enfrentamos a situaciones financieras las cuales se ven influenciadas

por muchos fendmenos econdmicos como la inflacion (aumento genera de los
precios), devaluacion de la moneda (disminucién del valor de la moneda con relacion ala
moneda de otro pais), la variacion en los costos de la canasta familiar, la fluctuacion en los
precios de la gasolina, la variacién en los costos de la educacion, entre muchos otros; 1o que
hace necesario asegurar de una manera mas rigurosa el riesgo que se corre a invertir o
prestar dineros. La seguridad de ese dinero se lleva a cabo mediante la variacion de las
tasas de interés; lo cual es ago nuevo para nosotros ya que se habia venido trabgjando con
los vaores de tasas de interés uniforme alo largo de los periodos.

9.1. INFLACION

C omo no todos los precios varian en igua proporcion es necesario contar con una
medida ponderada de bienes y servicios que permitan estandarizar y calcular €
aumento promedio de los productos; para esto se utiliza la denominada canasta familiar, la
cual estA compuesta por un paguete basico de consumo que se supone, incluye los
productos y servicios minimos que una familia de clase media necesita para vivir. Esta
canasta Familiar se evallla mensuamente y se compara con € del mes anterior y con un
periodo base para medir su evolucion. La comparacion con € periodo base, que
generalmente es 100, genera un coeficiente numérico que se denomina indice de Precio al
Consumidor (IPC). Este esun parametro que muestra los cambios presentados en el precio
de nuestra economia y por tanto nos da una estimacion de la Inflacion general de precios;
entonces la inflacion hace referencia a la disminucion de la capacidad de compra de los
bienes y servicios ocasionada por la pérdida del poder adquisitivo de la moneda nacional,
~_cir, hay una reduccion en €l volumen de compra de los individuos Raip@udbirieénto

ﬁu&tra economia se ve influenciada por la inflacion, ésta debe ser analizada, ya que

tiene en cuenta dentro de la negociacion afectard a prestamista pues este percibe
unadisminucion rea de sus capitales, situacion que favoreceriaa deudor del dinero, ya que
este devuelve la cantidad prestada pero con una disminucion del poder adquisitivo.
Lainflacion puede ser de dos tipos:
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a Plena: Cuando los precios aumentan y afectan a todos los sectores econdmicos en
igual proporcion.

b. No Generalizada: Cuando se presentan fluctuaciones diferentes en € precio de
los bienes y servicios de los sectores econdmicos. Cuando se presenta este tipo de
inflacién se recomienda en € andlisis financiero de proyectos utilizar tasas de
inflacién especificas para cada sector.

Es basico en € andlisis de proyectos de inversion considerar el impacto de la inflacion,
pues esta puede disminuir la rentabilidad de los mismos. En Ingenieria Economica se
puede analizar |os problemas de toma de decisiones econdmicas, bajo dos enfoques:

Analisis que excluye la inflacion

Cuando se pretende tomar decisiones sobre la conveniencia 0 no de un proyecto de
inversion o financiacion sin tener en cuenta € efecto inflacionario es considerada una
proyeccion en términos constantes, reales o duros, pues se asume que los precios 'y los
costos permanecen constantes en el tiempo, por no estar sujetos a la existencia de la
inflacion, claro esta que como inversionistas se desea un crecimiento real del dinero
invertido por tanto se asume que la tasa de interés solicitada o cobrada compensa la
perdida inflacionaria del dinero y a su vez gana un rendimiento extra por su riesgo.

Como € flujo de caja esta dado en precio constantes, € analisis del proyecto debe
hacerse con una tasa que no contenga la inflacion y a esta tasa se le conoce como tasas
deflactada o tasa real de interés que se expresa como una tasa nominal que sblo tiene en
cuenta € poder de ganancia del dinero através del tiempo.

R . ) ] Capitulo IX
= ]

D) este andlisis las proyecciones se hacen en términos corrientes, es decir, setiene en

Eﬁra el componente inflacionario, por consiguiente los precios y los mstos en una
uacion debe hacerse con una tasa que incluya la inflacién que generalmente se
conoce como tasa inflada o tasa de interés combinada, que se expresa como una tasa
nomina que incluye latasa de inflacion y € rendimiento real adiciona esperado.

0.1.1. Calculodelatasareal deinteréso tasa deflactada
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Para e cédlculo de la tasa deflactada se debe excluir € efecto inflacionario, por eso
frecuentemente y en forma errénea esta es calculada utilizando una operacion matematica
elemental como eslaresta

i deflactada = 190 - i Esto es un error

i = Tasa e interés nominal del rendimiento del proyecto
it = Tasa de inflacion

Férmula que no da un verdadero valor del rendimiento en la inversion pues s se invierte $
1°000.000 con una tasa del 44% anual se obtendra a final del periodo $1°440.000, pero si
durante este mismo periodo se genera una tasa de inflacion del 20%, quiere decir que para
adquirir los mismos hienes o servicios que se pudieron comprar a principio del periodo se
necesitan un 20% adiciona de unidades monetarias, en otras palabras s con $1°000.000 se
podia adquirir 100 unidades a inicio del periodo cada una a un costo de $10.000, a final de
este se necesitara $12.000 para comprar el mismo articulo debido ala inflacion.

Diagrama de flujo de lainversion

1°440.000

Rendimiento delainversion
= 44% anud
0 1 Periodo

Capitulo IX
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Diagrama de flujo de lainflacién.

1"200.000

Tasade inflacion = 20%
anud

0 1 Peiodo

1°000.000 400



Seria errado decir que latasarea deinversion es 44% - 20% = 24%

Para verificar que esta tasa rea no es la correcta, convirtamos € capital disponible en
articulos, es decir, convertir 10s pesos en bienesy servicios.

120 articulos = $1°440.000 + $12000 /articulo

0 1 Periodo

100 artfculos = 1"000.00C + $ 10.000/ articulos

Lo anterior nos permite concluir que la verdadera rentabilidad de la inversion se incrementd
en 20 articulos que representa una tasa real del 20%.

Todo esto nos lleva a buscar una forma més efectiva de halar la tasa deflacta (iqer) 0 tasa
rea (i), donde se permita relacionar la tasa inflacion (i), latasarea de rendlmlento (|) y Ia
: leflactada (iger), para esto supongamos que se |nV| erte P pesos hoy aun

ae inriacion f,

oy, se podré comprar o mismo que F =—Z(? I)) al cabo de un afio, es decir con P
If

0 que quiere decir que con P

pesos de hoy deflactados a una tasa iger anual se tendra al cabo de un afio una capacidad de
compra equivalente a P (1+ iqer) pesos de hoy; por tanto:
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Seguin € gjemplo anterior tenemos:

Los que nos lleva a pensar que la rentabilidad real o tasa deflectada es 20% y no el 24%
como se podria pensar erroneamente ya que la inflacion ocasiona una perdida de la
capacidad de compra del capital y a su vez de los intereses generados por éste durante n

periodos.

Eiercicio Practico

e =

o _(1+if)-1
:(i'if) .,
def m Ecuacion 9-1
_(i-i,) _(0.44- 0.20)
(1+i,)  (1+0.20)

i = 20%

Capitulo IX

a

~ amos que nos suscribimos a la revistas “Invierte” por cinco afos, la suscripcion

' a slo & porcentgje de la tasa de inflacion la cual se tiene proyectada en un 25%
iﬁr realizar la suscripcién tendremos una tasa de descuento o de oportunidad del
40% anual y el primer pago es de $100.000 por adelantado. Se pide hacer un cuadro donde
se muestre €l precio corriente y constante, asi como €l valor presente de estos flujos.

ANO

PRECIO
CORRIENTE

*

PRECIO
CONSTANTE

* %

VALOR PRESENTE EN
PRECIOS CORRIENTES

* k%

VALOR PRESENTE
EN PRECIOS
CONSTANTE

*k k%
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0 100.000 100.000 100.000 100.000

1 125.000 100.000 89.285,70 89.285,70

2 156.250 100.000 79.719,40 79.719,40

3 195.312,50 100.000 71.178 71.178

4 244.140,625 100.000 63.551,80 63.551,80
TOTAL VALOR PRESENTE 203.734,90 203.734,90

Para el céalculo del precio corriente se toma en cuenta la tasa de inflacién que es del
25% anual, como ésta tasa tiene e comportamiento de una tasa compuesta se calcula
sobre € precio inmediatamente anterior.

** En e precio constante el valor no se atera debido a que € Unico factor que la hace

100.000 * (1 + 0. 25) = 125.000
125.000 * (1 + 0. 25) =156.250
156.250 * (1 + 0. 25) = 195.312,50
195.312,50 * (1 + 0. 25) = 244.140.625

variar eslainflacion y en e andisis constante la inflacion no es tenida en cuenta.

*** En e cuadro del valor presente en pesos corrientes, se tiene en cuenta la tasa nominal

gue en este caso es 40% la cual se supone estaincluida la tasa de inflacion.

!

100.000

Po = 100.000

125.000

156.250

Afios

244.140,62

P, = F (PIF, 40%, 1) = 125.000 (0.714286) = 89.285,7

Capitulo IX
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i

P> = F (PIF, 40%, 2) = 156.250 (0.510204) = 79.719,4
Ps = F (PIF, 40%, 3) = 195.312,50 (0.364431) = 71.178

Ps = F (PIF, 40%, 4) = 244.140,62 (0.260308) = 63.551,8

***%*  Para obtener valor presente en pesos constantes recordamos que se debe excluir la
tasa de inflacién por tanto se utiliza la tasa deflactada para su célculo.

i =40%
it = 20%

_(i'if)

_(0.44- 0.25)
(+i,)  (1+0.25)

Idef

i =12%
Valor presente para el periodo cero = Py = $100.000

Valor presente para el periodo uno

1 2 3 4 ANos

100.000
Capitulo IX

P1 = F (PIF, 12%, 1) = 100.000 (0.892857) = 89.285,70

P, = F (PIF, 12%, 2) = 100.000 (0.797194) = 79.719,40
P; = F (PIF, 12%, 3) = 100.000 (0.711780) = 71.178

Ps = F (PIF, 12%, 4) = 100.000 (0.635518) = 63.551,80
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9.2. DEVALUACION

E n agunas ocasones es imprescindible involucrar € proyecto en e mercado
internacional, generando inquietudes sobre la conveniencia o no de esta aternativa,
debido a la presencia de una moneda diferente a la nacional que interviene en € negocio.
¢QUué pasard si nos encontramos en un ambiente de devaluacion?, es decir que la moneda
local experimente una pérdida o deterioro de su valor frente ala moneda extranjera, o dicho
de otra forma, que tengamos que dar més moneda local por una unidad de moneda
extranjera en un periodo de tiempo dado; o que sencillamente pase lo contrario que
estemos en una Situacion donde la moneda nacional se revalle respecto a la moneda
internacional. ¢Cua de estos dos ambientes econdmicos nos favorece?. Solo se podra dar
respuesta a estas preguntas si se calcula el verdadero costo de la financiacién o la verdadera
rentabilidad de la inversion teniendo en cuenta estos factores y € interés generado por el

proyecto.

9.2.1. Rentabilidad real en presencia de devaluacion

Para € calculo de la rentabilidad real en presencia de la devaluacion hay que tener en
cuenta que se estén combinando dos tasas diferentes como son latasa de interés y latasa de
devaluacion por consiguiente no se pueden sumar algebraicamente, como ya se demostro
con la tasa real deflactada, pues su resultado seria errado, entonces lo que se trata de hacer
es estimar una tasa equivalente, para ello supongamos que se hace un préstamo de $Q en
moneda extranjera ( dolar, yen, marcos u otra moneda dura), por e cual se va acancelar un
interés k% anual, en esa moneda, por consiguiente dentro de un afio debemos cancelar F=
Q(1 + iy), pero nuestra moneda esta perdiendo peso o devaluandose a una tasa de ;% anual,
lo que quiere decir que los $Q en moneda extranjera, equivalen a $P en moneda loca de
hoy, pero dentro de un afio hay quedar $P(1 + b) por cada unidad de moneda extranjera,
entonces en moneda nacional dentro de un afio se tendra que cancelar F=$P(L+i, L1+1i,).
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Diagrama de Flujo en moneda extranjera

Q(1+ 1)

i1 %

0 1 Periodo

Q

Diagrama de flujo en moneda nacional
$P(1+ ip)(1+ ip)
i1 %

i, %

0 1 Peiodo

$P

Siigudamos $P( 1 +i1)(1 + i) =$P(1 + E)
Donde
E = Tasa efectiva corriente cobrada por una inversion en € extranjero.

(1+i)@A+i)=(1+E)

E=(1l+i)(1+0)-1
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E=1+ii+b+ i1*ih -1

E=i1+ib+ i1*ip

En el andlisis de esta formula cada término puede representar:

Tasa de interés sobre préstamos o inversiones en moneda extranjera (iex %0)

Rentabilidad real de un proyecto (ir %0)

Tasa de devaluacion entre la moneda nacional y la moneda extranjera (igev%0)

Tasa de Inflacion (i %)

Luego podemos decir que la Tasa efectiva corriente de un préstamo o inversion en €l
exterior esigual:

E=(1+ie)(1+ igev) -1 Ecuacion 9-2

Donde la Tasa de devaluacion esigua a

Cantidad de moneda Local

Q= lunidad de moneda extranjera al find del periodo

0 1 Peiodo

_ Cantidad deMoneda Locd
lunidad demoneda extranjera a inido del periodo

Qo
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Q.- Q, Ecuacion 9-3

Pero igey €S positiva (+) o cero (0) para que sea un comportamiento de devaluacion.

Ejercicio Préctico

¢Cudl es latasa de devaluacion s hace un afio por un dolar se cancelaba $1.936 y hoy un
ddlar se paga $2.3807?

Q1=%$2.380/ 1US

Qo =$1.936/ 1 US

Ql' Qo

i dev
Q

_ $2.380- $1.936

| ey = 22,93% anua
$1.936
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9.3. CALCULO DE LASTASASDE INTERES

9.3.1. Formula delarentabilidad real

Si lo que se desea es calcular la rentabilidad real (deflactada) del proyecto de inversion,
utilizamos:

E=(1+irg(1+k)—-1

E-i Ecuacion 9-4

9.2.3. Formula delarentabilidad corriente

Si se desea es calcular la rentabilidad corriente (tienen en cuenta la inflacion) del proyecto
de inversion, utilizamos:

=
0 1 Periodo
E%
P
F=P(1+E)
E= ? Ecuacion 9-5
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9.3.3. Férmuladelatasadedinerosinvertidosen € extranjero

Si lo que se quiere es calcular la tasa sobre los dineros invertidos o prestados en €
extranjero, se apelaa

E=(1+ie)(l+ide)- 1

" e

e = 1+i Ecuacion 9-6

dev

Ejemplo préactico

1. Si hoy recibimos un préstamo de US $10.000 a un afio, a una tasa de interés del 10%
anual. Calcular € verdadero costo del crédito si hoy un dolar cuesta $2.380 y en un afo
se tiene calculado que cueste $2.550.

iex = 10% anual
E =72

Ql' Qo

idev =
Q

_ $2.550- $2.380

i =7,14% anud
dev $2.380 °

E=(1+0.10)(1+0.0714) - 1

E = 17,85% anual
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2. Deseamos calcular e rendimiento de algunos dolares invertidos en Colombia que estan
ganando un 35% anual, s & peso ha perdido valor frente a dolar en un 20% anual.

E = 36% anua
igev = 20 % anud

=
14

dev

Ide'v

_036- 0.20

=13,33% anud
1+0.20

ex

3. ¢Cud es d costo de un crédito pactado en dblares s estan cobrando un 11% anua mas
cuatro puntos?. Ladevaluacion del peso llego al 27% anual.

11% + 4 puntos= 15% anual
27% anua
?

lex
ldev

E=(1+ie)(L+ige)- 1
E=(1+0.15)(1+0.27)-1

E = 46,05% anual
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9.4. REVALUACION

Como ya se menciond anteriormente la revaluaciéon tiene un efecto contrario a de la
devaluacion, pues la Moneda Local adquiere poder frente a una Moneda Extranjera, por
consiguiente la deduccion de las formulas es la misma, sdlo cambiara los signos de ésta asi:

E=(1+ie)(1-irev)-1 | Ecuacion9-7

Donde irey €Sigual &

_ Cantidad demoneda Loca
lunidad de moneda extranjera al find del periodo

Q,

0 1 Peiodo

_ Cantidad de Moneda Local
lunidad de moneda extranjera a inido del periodo

Qo

Ql'Qo

hew =— — Ecuacion 9-8
Qo

Pero irey €S Negativa (-) para que sea un comportamiento de la revaluacion.
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iex = 40% anual

Ejemplo préctico

Un extranjero necesita US$10.000 y solicita en un Banco colombiano, a una tasa del 40%
anual por un afo, la tasa de carmbio presente es de US$1 por $2.380 y la tasa de cambio
futura es de US$1 por $2.550. ¢Cudl eslatasade interés real cobrada?

U
= $2550

Q, = 31

Periodo

US$}§2380

Qo = 51

i - Ql' Q01
rev QO

US$L  US$L

. _$2380 2550
o US$1
$2550

Irev = -6.66%

E=(1+ie(L- irey)- 1
E = (1+0.40)(1-0.066) — 1

E = 30,68% anual
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9.5. RESUMEN DE FORMULAS

tasareal deinterés o tasa deflactada

i :(i'if)

Tasa efectiva corriente de un préstamo o inversiéon
en € exterior en presencia de devaluacion

E=(1+ie)(L+ige)- 1

Tasa de devaluacion _ Q.- Q,
lgy = ———
d Qo
larentabilidad real (deflactada) del proyecto de _E-i
inversion I = 1+
f
Tasa de interés sobre |os dineros invertidos o ) E-ig
prestados en €l extranjero lex = T+

9.6. EJERCICIOSRESUELTOS

$1200/Euroddlar.

1. Fruto del ahorro durante un semestre de Précticas Empresariales, José Minero, ha
reunido $2.000.000=, los cuales desea invertir. Para buscar aternativas realizd una
investigacion en e mercado econdémico y obtuvo las siguientes opciones:

a. Comprar titulos en la empresa “Buena Marcha’ por €l precio de $200 cada una.
Esta empresa paga anual mente dividendos de $20 por titulo a final del afo, y le
garantiza que al cabo de este tiempo la puede vender en $300 cada uno.

b. Comprar Euroddlares que se cotizan a $1000/Euroddlar para invertir en Itdia al
42% anual. Se cacula que a afo € Euroddlar tendra un costo de

c. Colocar e dinero a 48% anual compuesto trimestralmente y por anticipado.

. Invertir en un negocio que le ofrece ingresos de $150.000 el primer mes,
creciendo en $50.000 cada mes hasta el 6 mes inclusive, luego lgapien 1510000

Colocar € dinero a 40% anual compuesto diariamente.

Prestar el dinero a un amigo para que a final de cada uno de los semestres le de

$1.500.000

. Comprar Plataen Italia cayo valor actual es de la$40 Liras por onzay cadalira
tiene un costo de $2000. Al fina del afio la Plata se cotiza en L$ 45 por onzay
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laLiraa$2500. El amacenamiento de la Plata tiene un costo del 2% en Plata,
pagadero a final del afo.

¢Cud serdlamejor opcién parainvertir?

a Con los $2.000.000 que se poseen se pueden comprar 10.000 titulos los cuaes
recibirdn $200.000 por concepto de dividendos dentro de un afio. Estas acciones a
su vez pueden ser vendidas por $3.000.000. Quedando e diagrama de flujo asi:

37000.000 + 200.000

0 1 Peiodo

2°000.000

2°000.000 = 3"200.000 (P/F, 1%, 1)

0.625 = (PIF, i%, 1)

Interpolando
i% PIF
50% 0.666667
% 0.625
70% 0.588235

1% = 60.63% anual
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b. Paracacular larentabilidad real se debe tener en cuenta que se esta trabajando con
tasas compuestas por consiguiente la férmula a utilizar es:

E=(1+ie) (1 +ige)—1

Donde:
iext = 42% anud
ide\/ = ?
E="? Q, = $1.200
' 1eurodolar
Q. = $1.000
°  1eurodolar
. _ Ql - Qo
I dev =~ ~
Qo
$1200 i $1000
i = 1Eurodolar 1Eurodolar
dev $1000
1Eurodolar

$200
— /Eurodolar - 0.2 = 20%

e = 51000
Eurodolar

E=(1+042)(1+02) -1

E = 70,4% anual
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C.

ra = 48% anual compuesto trimestralmente y por anticipado

E =66.75% efectivo anua

d. Parasresolver esta alternativa es necesario hacer el diagrama de flujo

300.000
290.000
280.000
270.000
260.000
250.000

250.000
200.000
150.000
100.000
50.000 ‘ 240.000

T 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 Meses

2°000.000

-7000.000 = 50.000 (P/F, i%, 1) + 100.000 (P/F, i%, 2) + 150.000 (BfFitit6.18) +
%,
- 280.000 (PIF, i%, 8) + 270.000 (PIF, i%, 9) + 260.000 (PIF, i%, 10) + 250.000

T 9. 11) + 240,000 (PIF, %, 12)

Para calcular € 1% se realiza por tanteo e interpolacion
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1% Vaor

4% 17990.032,03
? 2°000.000
3% 2130.834,13

i = 3.93% efectivo mensual
Pero necesita calcular es € interés efectivo anual
E={1+i,) -1
E =(1+0.0393)"* - 1

E =58.81% efectivo anud

r = 40% anual compuesto diariamente

ot
E=F- 19 .1
e g

c-& 0406

& 360 g

E =49.15% efectivo anuad
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1"500.000

0 1 2  Semestres

2°000.000

2°000.000 = 1'500.000 (P/A, 1%, 2)

1'333.333 = (P/A, i%, 2)

1% PIA

30% 1.360947

? 1.333.333
35% 1.289438

I = 31.93% Efectivo semestral
Para calcular € interés efectivo anual utilizamos la siguiente férmula:

E=(1+i)
E=(1+0.2157°-1

E = 47.79% Efectivo anual
g. Primero debemos calcular la cantidad de plata que se puede comprar

1Lira , 10nza

— =25 Onzas
$2.000 40 Lira

$2°000.000*
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Y a final del afio debemos descontar €l 2% por concepto de almacenaje

25 onzas* 0.98 = 24,5 onzas

En pesos equivadriaa:

. 45Lira , $2.500
10nza 1Lirs

24.50Onzas = $2756.250

2'756.250

2°000.000

2°000.000 = 2°315.250 (PIF, 1%, 1)

0.725624 = (PIF, i%, 1)

1% PIF
35% 0.740741
? 0.725624
40% 0.714286
i = 37.8% efectivo anual

Otraalternativa de solucion
Podria solucionarse a través de la férmula que permite calcular |a tasa efectiva corriente

cuando se hacen inversiones en moneda extranjera agregando la tasa correspondiente al
almacenaje de la plata asi:

420



Capitulo IX

|

E=1+lext) (1 +igev) (1- ialmacenq'e) -1

$2.500  $2.000

. _ 1lLira llira _
i = = 25% anud
de $2.000 °

1lira

US$45 US$H40
. _-10nza 10nza _ 0
| o USSA0 12.5% anud
10nza

E=(1+0.125) (1+0.25) (1-0.02) - 1

E = 37.8 % efectivo anud

La mejor opcion es la compra de euroddlares para invertir en Italia con un rendimiento del

70.4% efectivo anual.

2. Luego de un afio de iniciado su negocio Pedro Buena idea ha ahorrado $5°000.000 los
cuales desea multiplicar, para ello necesita estudiar diferentes formas de inversion.
¢Cual opcion cree usted que escogiod € sefior Buena ldea de las siguientes aternativas;

s € plazo paraincrementar su capital es de un afio?

a. Abrir una cuenta que le ofrece € 36% anua compuesto trimestralmente y por

adelantado.
b. Prestar € dinero a Juan Buenapaga, quien le dard $500.000 mensuales.

c. Invertir en e pais de Argdia, negocio que le producira 2.400 Dinares
mensuaes. El dinar se cotiza hoy a 10 dinares/délar y € délar a $ 2.000. Se

cree que a fina del afo se pagaran 12 dinares/ddlar y € dolar costara
2.500.
d. Prestar e dinero a 9% trimestre anticipado.

e. Invertir en un negocio que cada trimestre le dara $ 1°250.000, y una comision
del 5% sobre la inversion origina. Ademas paga un interés trimestral por
adelantado sobre saldo a comienzo del trimestre, equivalente al 36% anua

vencido.

a. ry=36% anual capitalizado trimestralmente y por adelantado.
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500.000

/

0 1 2 3 45 11 12 Meses

57000.000

57000.000 = 500.000 (P/A, i%, 12)
10=(P/A, 1%, 12)
Interpolando
i% PIA
2.5% 10.257765
B 10
3.0% 9.954004

i =2.92% mensual

E=(1+i) -1
E = (1+0.00292)*? -1
E = 41.25% efectivo anual

b. Primero se debe calcular cuantos dinares se pueden comprar con los $ 5°000.000 y
obtener asi € interés ganado por lainversion en Argelia

USS$1 , 10 Dinares

$5°000.000*
$2.000 USs$1

= 25.000 Dinares
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2.400 Dinares

/

0 1 2 3 45 11 12 Meses

25.000

25.000 = 2.400 (P/A, 1%, 12)

10.416667 = (PIA, i%, 12)

1% PIA

2.5% 10.257765
? 10.416667
2.0% 10.575341

1% = 2.25% efectivo mensual
E=(1+ip)" =30.61% efectivo anual que ganaen lainversion Argelia

Ahora hay que calcular la revaluacion de los dinares frente a délar para obtener €l interés
de lainversion

_ Ussl
12 Dinares

Q,

_ US$1
10 Dinares

Qo
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i, =-0.1667 =16.67% en revaluacin

E = (1 + iext) (1 + ||'ev)— 1
E = (1+0.3061) (1 +0.1667)— 1

E = 8.83 % Efectivo anual a traerlo a EUA

Para terminar se debe calcular la devaluacion del peso frente al dolar y obtener asi la
rentabilidad real.
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%

. 2500- 2,000
e = 5000

iy = 0.25 = 25% efectivo anual de devaluacion

E=(1+0.083) (1+0.25-1

E = 35,38% efectivo anual

d.
ia = 9% Trimestral anticipado
t=4
E=(1-ip'-1
E=(1-i)*-1
E = 45.83% efectivo anual
e
ic=5%

E = 36% anual vencido
Hay que convertir € interés anual en trimestral y por anticipado

ia=1(E+ 1)V Capitulo 1X
|
ia=1—-(0.36 + 1)V

ia = 7.4% trimestre anticipado
El diagrama de flujo quedara
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277500 185.000 92.500

250.000 250.000 250.000 250.000

1°250.000 1250.000 1°250.000 1"250.000

370,000

o‘ 1 2 3 4 Trimestres
5'000.000

1'777.500
1°685.000
1'592.500
70,000 1'500.000
o‘ 1 2 3 4 Trimestres
5'000.000

5'000.000 — 370.000 = 1°777.500 (P/IF, i%, 1) + 1'685.000 (PIF, i%, 2) + 1'592.500 (PIF,
%, 3) + 1°500.000 (PIF, i%, 4)
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Calculando i por tanteo

1% PIF

16% 4°633.241,67
? 4°630.000
18% 4°459.425

1% = 16.04% efectivo trimestral

E=(1+ip)" —1=281.31% efectivo anua

3. Debido alainflacion general de los precios en nuestra ecoromia el poder de compra del
peso desminuye con el paso del tiempo. Si se espera que latasa de inflacion general de
precios promedio sea del 8% por afio en € futuro previsible. ¢Cuantos afios tomara al
poder de compradel peso ser lamitad del que tiene ahora?. Es decir ¢En qué momento
en el futuro costara $ 2 comprar 1o que puede comprar hoy por $1?

Diagrama de flujo de lainflacion

1.08"

F=1(1.08)"
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Diagrama de flujo de lainversion

F=2; portanto, 2=(1.08)"

Entonces:
Log2=nLog 1.08

n =9 afos

4. Un nuevo empresario piensa que dentro de 25 afios se puede retirar del ambito de los negocios,
para disfrutar de su esfuerzo, al cabo de ese tiempo desea tener ahorros por $20°000.000, con €l
poder de compra de hoy. Supone que la inflacion esperada durante este tiempo es del 9.5%
promedio anual y que con su ahorro abrird una cuenta que le ofrece el 12,8% anual. Su salario
actual es de $1°200.000 y supone que aumentara un 12% anual. Su primer ahorro lo hace a finales
de este afio. ;Qué porcentaje de su salario debe ahorrar para que su idea de retiro se haga realidad?.

Para la solucién de este gjercicio nos apoyaremos en la hoja de calculo de EXCEL, donde
se realizarén las operaciones necesarias seguin |os requerimientos del problema.

Cuando se dice que se desea tener $20°000.000 con el poder de compra de hoy, hace
referencia a que este valor presente no tiene incluida la inflacion y como se quiere
~ xtar a 25 afios teniendo en cuenta la inflacion (convertir precios cons@agstenpiacios
ijo

- mente es similar a del interés compuesto, por tanto para calcular e valor futuro

$ una inflacion constarte, decimos:

F=P@+i)"
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F = 20°000.000 (1 + 0.95)%

F =193'367.274,1

Este valor es & gue se debe obtener dentro de 25 afios con €l ahorro programado.

Para la elaboracion de la hoja de EXCEL se tuvo en cuenta las siguientes operaciones.

Casilla C17 : Cl16*(1+ $C3%2)
D17 : C17*$F3$3
E17 : E16*(1+ $C$3)+D17
F4 : C5*POTENCIA( 1+ C4; 25)
F5 : E34
F3 : Sehace por tanteo hasta que la casillaF4 y F5 sean semejantes.
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9.7. EJERCICIOS PROPUESTOS

1. S sedeseaque las inversiones rindan una tasa real del 15% y lainflacion se estima en
el 25% ¢A qué tasa se debe invertir?

2. Parainiciar su nueva empresa necesita de $20.000.000 y las ingtituciones financieras le
han ofrecido las siguientes alternativas. Indique cua de todas es la méas conveniente.

Préstamo con dos cuotas semestrales a capital con un interés de 36% anual

compuesto mensualmente y por adelantado y una comision adelantada, por una
solavez del 3%.

El préstamo serd en metros cuadrados de construccion al 10% semestral
compuesto bimensual. El valor del nf de construccion hoy es de $50.000 y se
espera que crezca a una tasa anual equivalente al 0.8% mensual.

Préstamo en cruzeiros (12 cruzeiros = 1 peso hoy) € cual pagara un interés del

18% anual y se cancelard en un afo, actualmente 8 cruzeiros = 1 peso.

El préstamo se hara en “Poco pesos’ cuyo costo anual es de 8,5% anual, sujetos
aunatasa de revaluacion del 32% anual respecto a peso.

El préstamo sera en onzas de oro, a un interés del 5% anual, la onza de Oro hoy
cuesta US$620 y |os prondsticos para dentro de un afio, momento en €l cua hay
que pagar US$650 por laonza. Ladevaluacion del peso respecto al dolar es del
12% anual.

3. Determine cud eslamejor opcidn parainvertir $3.000.000 que tiene ahorrados.

Invertir en la bolsa de Hamburgo, comprando Futuros. Se estima que € Kilo de
lo que hoy compra en 10 Marcos se vendera dentro de un afio en 12 Marcos.
Hoy e Marco cuesta US$15 y se espera que en un afio cueste US$18,38. El
ddlar tiene hoy un precio de $2.380 y se espera que en un afio valga $2.550.
Tanto en la compra como en la venta se debe pagar 1% por comision.

Comprar acciones en la empresa “El Aguijon”, las cuaes estan a $50 por
accion. Esta empresa estima el pago de dos cuotas de dividendos, el primero a
final del primer semestre de $5 por accion y € segundo a final del afio de $11
por accion. Al final del afio, la accién se puede vender en $80 la accion. La
comision por venta de las acciones es del 3%.

Colocar € dinero en e Japén que pago € 19,5% anua en yenes. El yen ha
estado revaluandose respecto a dolar a una tasa del 15% anual y € peso se ha
estado devaluando respecto al délar en un 23,5% anual.

Invertir en una actividad productiva que ofrece una tasa de interés del 36%
semestral capitalizado mensua mente.
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4. Para su nueva empresa necesita adquirir unos equipos y tiene dos ofertas para la
adquisicion, ¢cudl seleccionaria usted?
a. Ofertade Leasing “La Solucién”
Vaor del Equipo = $5.000.000
Tasaen pesos = DTF + 8 puntos
DTF = 29,69% Trimestre anticipado
Plazo = 36 meses
Opcion de Compra = 10% del valor de adquisicion (efectivaal final del mes 36)

b. Ofertade XEROS

Valor del Equipo = US$ 1.270

US$1 hoy = $2.380

Devaluacion esperada= 25% anual

Cuotafija en dblares= US $50 mensual

Plazo = 36 meses

Opcién de compra= US$ 127 ddlares (a final del mes 36)

5. Debido a la recesion econdmica presentada por Argentina, se han propuesto las
siguientes alternativas de inversion para reactivar su economia.

a Invertir en finca raiz, especificamente en casas de 120 nf las cuales requieren
una inversion de US$18.000 cada una, los bancos argentinos le ofrecen un
crédito del 70% del valor de la casa, a dos afios, para cancelarlos en cuotas
mensuales a una tasa equivalente del $12,5% semestra compuesto
mensualmente y por anticipado en Australes. Los pagos a capital seran
uniformes. Se reciben ademés ingresos de $5.000 australes mensuamente y a
final de los dos afios la propiedad tendra un costo de US$18.000.

b. Invertir en una empresa en la cual se obtiene una rentabilidad del 30% anual en
Australes, pero se desea saber ¢Cud es la rentabilidad real de lainversion, s se
espera el 8 % anual en dilares?.

Informacién adicional :

Hoy Al Cabo de 2 afios
YUS $2380 $3.000
Austral/US$ 5 10
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9.8. RESUMEN

omo se ha podido establecer hay variaciones del poder adquisitivo del dinero, que

forman parte de una realidad econémica de la cual no se aparta las inversiones o
financiaciones que se pretenden hacer, por eso las matematica financieras estudian el efecto
en la rentabilidad real de lainflacion y la devaluacion de la moneda local.

Sabiendo que inflacidn, es una fendmeno interno de un pais debido a aumento general de
precios, y que la devaluacion es la pérdida del poder adquisitivo de la moneda nacional
frente a una moneda extranjera, por consiguiente es un fendmeno externo a este.

Para poder evaluar una aternativa de inversion se puede realizar incluyendo o excluyendo

la inflacion, es decir realizando € estudio en precios corrientes 0 precios constantes, pero
gue d fina nos llevaran a mismo resultado.
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AUTOEVALUACION

S on pruebas disefiadas con € fin de evaluar € logro de los objetivos; de esta forma se
puede comprobar, por ss mismo, s ha aprendido determinados conceptos y si puede
continuar.

Las autoevaluaciones son pruebas que se deberan desarrollar o responder en forma
individua y sin engafiarse asi mismo. El andlisis o correccion posterior de la prueba puede
hacerlo en grupo s asi |0 desea.

Cada autoevaluacion tendrd al final del texto la tabla respuesta, de tal forma que se pueda
hacer su comprobacion inmediata y le permita decidir s avanza o repasa algunos
contenidos anteriores.

IMPORTANTE

Si después de confrontar las respuestas, usted verifica que cometio errores o tuvo
dificultades, no se preocupe ni se desanime.

Recurra nuevamente a contenido del capitulo y repase los conceptos necesarios, 0
solicite ayuda a su profesor.

Repita la autoevaluacion y no continte con el proximo capituo hasta tanto no haya
comprendido todo y logrados los objetivos de este capitulo.

Si usted respondié satisfactoriamente toda la prueba, FELICITACIONES, ha logrado
los objetivos que se plantearon.

Inicie su preparacion parala evaluacion escrita 0 examen parcial, tome como referencia
las actividades de refuerzo contenidas en este capitul o.
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AUTOEVALUACION IX

7. Explique en qué consiste la devaluacion y lainflacion.

8. ¢Cud esd parametro que se tiene en cuenta para estimar lainflacion?.

9. ¢Enqué consiste @ estudio o evaluacion de un proyecto a precios constantes?

10. ¢En qué consiste el estudio o0 evaluacion de un proyecto a precios corrientes?

11. ¢Paracalcular larentabilidad real en una economia inflacionaria solo hay que restar esta
tasa de |a tasa efectiva solicitada?

12. ;Qué nombre recibe e efecto econdmico donde la moneda local adquiere poder frente a
una moneda extranjera?

13. ;Qué es una tasa deflactada?

COMPARE SUS RESPUESTAS CON LAS QUE APARECE AL
FINAL DEL TEXTO
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ACTIVIDADES DE REFUERZO

1. Enumere diferencias entre la tasa efectiva de interés y la tasa real de interés.

2. ¢Por qué razon latasareal de interés no se encuentra restando de la tasa efectiva la tasa
de inflacion?

3. Investigar si los bancos tienen en cuenta estos efectos econdmicos en las tasas de interés
ofrecidas.

4. Consultar las variaciones de las tasas bancarias y su relacion con €l indice de precios.
5. Informese sobre larelacion entre los indices de precios y |os aumentos salariales.

6. Andizar lainfluencia de laInflacion y devaluacion en la economia del pais.

7. Investigar si larevaluacion de la moneda tiene efectos contrarios a de la devaluacion.

8. Invedtigar s las empresas tienen en cuenta € efecto de la inflacion y la devaluacion en
el momento de invertir o solicitar financiacion.

9. ¢Por qué es importante tener en cuenta el efecto inflacionario en la evaluacion de
alternativas de inversion o financiacion?
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OBJETIVOS

Objetivo General

Reconocer, definir y aprender a mangjar los principales sistemas de amortizacion y
capitalizacion, asi como crear nuevas formas de efectuar estas operaciones, con € fin de
aplicarlas para obtener un meor rendimiento econémico y financiero en proyectos
empresariales o personales.

Obj etivos Especificos

Afianzar los conceptos de anualidad y gradiente anteriormente estudiados.

Comprender € concepto de amortizacion y capitalizacion.

Identificar las clases de amortizacion .

Diferenciar conceptos de amortizacion y capitalizacion.

Aprender la terminologia que se emplea en las operaciones de amortizacion y
capitalizacion.
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CONDUCTA DE ENTRADA

| siguiente test tiene como objetivo principal identificar el grado de conocimiento que
posee acerca del tema que se tratara a continuacion.

Debera contestar solo aguellas preguntas donde esté compl etamente seguro de su respuesta;
S no conoce la respuesta, No se preocupe ya que la conocera a lo largo del capitulo.

5. Digasi las siguientes afirmaciones son Falsas o Verdaderas.

h.  Abonar a capital o amortizar es pagar |os intereses mas €l capital de unadeuda. ()

i. Lacuotaapagar de la deuda es sindbnima de abonar a capital. ( )

j. El saldo insoluto es € capital vivo o que falta por pagar de un préstamo. ( )

k. Los derechos adquiridos son una cesion de derechos sobre €l bien que realiza el
vendedor. ()

I.  Unatabla de amortizacién muestra con exactitud los intereses, €l abonado a capital
y €l saldo insoluto de cualquier periodo. ( )

m. Capitalizacion es ahorro periddico que no ganaintereses. ()

n. Unaformade capitalizar es comprar dolares. ()

6. ¢Qué eslaamortizaciony qué es capitalizacion?

7. ¢Laamortizacion es antonimo de capitalizacion?
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RESPUESTAS CORRECTAS
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Amortizar o abonar a capital es el proceso financiero mediante el cual se extingue una
deuda y sus intereses, a través de pagos periddicos, los cuales pueden ser iguaes y
diferentes.
La capitalizacion es una actividad financiera utilizada para acumular una cantidad de dinero
mediante pagos periddicos 0 no, que devengan intereses, de tal forma que en determinado nimero
de periodos o plazo, se logre obtener una cantidad previamente fijada.

Se cree que la capitalizacion es contraria al abono a capital, ya que en esta Ultima los
pagos realizados no ganan intereses, por el contrario son utilizados ssimplemente para
cancelar un préstamo y los intereses causados, mientras que la capitalizacion hace
depdsitos que ganan intereses, |os cuales se reinvierten y vuelven a ganar interesesy asi
sucesivamente, hasta crecer € total ahorrado o acumulado en € futuro.

Si todas sus respuestas fueron acertadas lo felicitamos y le aconsggamos que revise €
contenido del capitulo, ya que este le servira para repasar 1os conceptos adquiridos.
Capitulo

441



ACTIVIDADESPREVIAS

1. Repasar los conceptos y férmulas expuestas en los capitulos VII y VIII de anuaidad y
gradientes, respectivamente.

2. Indagar sobre los tipos de conocimientos necesarios para € desarrollar de planes de
amortizacion o abonos a capital y capitalizacion.

3. Vidtar una entidad financiera o comercia e investigar algunos de los sistemas de
amortizacion que la entidad utiliza para €l abono a capital de los préstamos.

4. Investigar en las Corporaciones de ahorro los sistemas que existen de ahorro
programado para la adquisicion de vivienda.

5. Investigar en que consisten y como se programan los Fondos de Pension.
6. Realice un ensayo sobre laimportancia del ahorro en Colombia.

7. Ingresar en un buscador de Internet con € fin de indagar sobre la amortizaciéon y
capitalizacion.

8. Desarrollar un test de inquietudes relacionadas con la Amortizacion y Capitalizacion
gue se pueda desarrollar y aclarar a medida que se avanza en € estudio de estos temas.
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10. AMORTIZACIONY CAPITALIZACION

| n los tiempos actuales todo el mundo aspiratener un

maximo beneficio de la inversion o financiacion de
los recursos. ES necesario contar con herramientas
utiles que nos permitan ver la evolucion de esta
adquisicion u otorgamiento de préstamo y seleccionar
la forma Optima para su extension gradual. Por tanto
en este capitulo se daran orientaciones para efectuar
cidculos financieros que nos permitan amortizar,
deudas o capitalizar dineros para su utilizacion en un
futuro.

10.1. AMORTIZACION

E n algln momento las personas u organizaciones se ven en la necesidad de solicitar
préstamos que puede cancelar con un pago Unico a final del plazo o mediante pagos
periddicos cuyo monto y plazo varia, situacion que se debe estudiar para determinar como
influyen los recargos y seleccionar la mejor forma de amortizacion, ya que esto puede
representar un ahorro, s tenemos en cuenta que Amortizar es e proceso financiero
mediante el cua se extingue una deuda y sus intereses, a través de pagos periddicos, los
cuales pueden ser iguales y diferentes.
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Es importante tener bien definidos los conceptos. cuota a pagar y amortizaciéon o abono a
capital, que generalmente se tiende a confundir considerando estos términos sinGnimos,
pero que su diferencia radica que en el primero es el pago que el deudor hace al acreedor
cada periodo, @ cual incluye los intereses que se generan y e segundo es la parte del
abono que se destina a disminuir o reducir € capital vivo de la deuda.

Cuota a pagar = Abono a capital 6 Amortizacion + Intereses
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10.1.1. Sistemas de amortizacion

L os sistemas que se tratardn son los mas comunes, aunque no son 1os Unicos que existen, ya
gue cada persona u organizacién puede crear su propio sistema de amortizacién teniendo en
cuenta la disponibilidad de recursos, lainflacién, devaluacion, € riesgo, la rentabilidad y el
plazo, entre otros.

Amortizacion Constante o Abonos iguales a capital

Como su nombre lo indica mantiene constante el valor de la amortizacién 6 abonos a

capital durante todos y cada uno de los periodos, generando cuotas 0 pagos mayores a
inicio debido a los intereses causados, estas cuotas a pagar se van reduciendo
progresivamente debido a que los intereses disminuyen a bajar la deuda.

Amortizacion Gradual

Es e sistema de amortizaciéon méas general y utilizado, dado que se manga como una
anualidad, pues las cuotas a pagar son iguales, a igua que los interval os de tiempo.

Amortizacion con pagos cr ecientes

Es un sistema donde las cuotas crecen 0 se incrementan mas rapidamente que en la
amortizacion gradual, este tipo de amortizacion se mangja como un gradiente aritmético o
geométrico creciente.

Amortizacion decr eciente

Contrario a anterior este sistema inicia con cuotas atas al comienzo del préstamo, las
cuales van presentando una disminucion en el valor de las misma, ya que € factor de
variacion es negativo.
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Amortizacion con Cuotas extraordinariasapitulo

ﬁaﬂa se caracteriza por que cada determinado nimero de pagos incluye un pago
inario, modificando las condiciones de la amortizaciéon.

Amortizacion incrementada con cuotas inter periodos constantes

El comportamiento de este sistema es similar a gradiente escalonado, ya que los
incrementos se presentan luego de cierto niUmero de periodos, permaneciendo las cuotas
constantes entre los cambios.

Adicional a estos existen muchos sistemas de amortizacion de deudas, pero que no se
pueden agrupar bajo un disefio Unico preestablecido, ya que las situaciones varian de un
caso a otro, aungue a final estas sean equivalentes. Por eso se cree que €l éxito en €l
desarrollo de sistemas de amortizacién solo depende del buen criterio y creatividad del
financista quien debe interpretar todas las condiciones del mercado para que a final pueda
seleccionar la que mejor se adapte a su flujo de cga

10.1.2. Célculo delas cuoctas a pagar

El calculo de las cuotas a pagar, para los sistemas de amortizacion, no es un tema nuevo
para € estudiante ya que durante los capitulos VII y VIII correspondientes a Anualidad y
Gradientes respectivamente, se han manegado este tipo de sistemas de pago o
capitalizacion, por ello simplemente se traera a colacion cada una de las férmulas obtenidas
anteriormente, con € objetivo de reafianzar su aplicacion y conceptualizacion, en aras de
aprovechar |os conocimientos adquiridos para obtener asi un mejor aprendizaje.

1. Sistemade amortizacion constante o abonosigualesal capital

Supdngase que quiere conocer €l valor de las cuotas que se deben pagar por un préstamo de
$P redlizado hoy, y que se cancelara en n cuotas periodicas, donde cada cuota amortizara la
misma cantidad a capital periodo tras periodo, con un interés i % por periodo vencido.

Como se explico en la definicion de Amortizacion constante, este es un sistema donde las
cuotas no son uniformes, ya que los intereses generados estan variando periodo tras
periodo, por consiguiente no se puede tratar como una serie uniforme, lo que nos lleva a
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generar otro tipo de estrategia para conocer e valor de la cuota en un periodo determinado
t. Para obtener esta férmula nos apoyaremos en la figura 10-1.
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P
St
o| 1 2% t t+1 N 1
Ci
C
2 Ce Ci+1

Co1

Figura10-1. Amortizacion constante

Donde G y G representan las cuotas o abonos en los periodos t y t+ 1 respectivamente, y
S; el saldo al final del periodo t una vez pagada la cuota respectiva.

Recuerde que las cuotas a pagar estan conformados por la amortizacion a capital més los
intereses, por consiguiente denotaremos el valor de la amortizacién como R, cuyo monto se
calculadividiendo e valor total del préstamo (P) entre el niUmero de periodos o cuotas (n) a
efectuar.

Los intereses del periodo t + 1 serén:

w1 =1 S

Luego la cuota o abono en € periodot + 1 seraigua a

Cia :E'H S,
n
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El saldo en el periodot +1 sera equivaente a:

‘P .
St+1:St+iSt'§F+iSt§; Cong =P

Que a smplificar € factor i S, en transforma en:

p
St+1=St-F ConS =P

Pero e saldo en € periodo t (S) serdigual a valor inicia del préstamo menos € valor
constante de la amortizacion por €l periodo t, siendo t el nimero de cuotas canceladas.

S =P- Bt Ecuacion 10-1
n

Por tanto € valor dela Cuotaen € periodot, esigua a

P .
Ct:F-HSt-l Ecuacion 10-2

L =P- _P(t 1) Ecuacion 10-3
n

S

t

Si reemplazamos la ecuacion 10.3. en la ecuacion 10.2 obtendremos el vaor de la cuota en
el periodo t.

Capitulo

|
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[
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S|
i

—

Eliminando los corchetes de la ecuacion obtendremos
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C,=—+iP-——

P iPt_ iP
+—
n n n

Al tomar como factor comun P, la expresion anterior quedard mejor agrupada, y se podra
tomar como ecuacién base para el cdlculo del valor de la cuota con amortizacion o abono a

capital constante en un periodo determinado t.

Ct:P%+i+L@-ﬂ Ecuacién 10-4
&n nf n

Pero también ocurre € caso donde se quiere conocer € valor de las cuotas que se deben
pagar por un préstamo de $P redlizado hoy, y que se cancelard en n cuotas periodicas,
donde cada cuota amortizara la misma cantidad a capital periodo tras periodo, pero con un

interési % por periodo anticipado.

Ante esta situacion € saldo en el periodo Si+1 seria:

Siu =S - P Cons =P
n
Y lacuotaen e periodo t serd equivaente a:
C,=—+i, S

] Capitulo
e SE

), para obtener laformula base de C;

:
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C, = p§£+i9_ i 3529 Ecuacion 10-5
ehn

2 eng

Dondet=1,2,....... n.

Sabiendo que la cuota para el punto Oy € punto n, son:
CO = ia P y Cn = P/n

Yaque en el punto 0 sblo se cancelan los intereses del Préstamo y en el punto n, se cancela
solo la amortizacion o abono a capital sin los intereses.

Ejercicio Préctico

1. La empresa “Nueva Era’, compra una nueva maquinaria por vaor de $16 000.000,
financiada a 2 afos, con pagos trimestrales, tales que la amortizacion a capital sea la
misma en todas las cuotas, si el interés cobrado es del 3% trimestral. Hallar el valor de
las dos primeras cuotas y las dos Ultimas cuotas a cancelar.

p
n
i

$16.000.000
2 anos = 8 trimestres
3% trimestral

$16.000.000

trimestres
Capitulo

i

C Cs

o Cq
él . iy 1Pt

+i+—n-
n nl n

i

C, =P

@D
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Parat=1

C. 216000000 &L + 0,03+ 203U 0.030*16.000.000*1

& s H 8

C:1 = $2.480.000

Comprobacion

El valor constante correspondiente a la amortizacion trimestral es:

R—E—W—SSZOOOOOO

El interés delaprimeracuotaes= P* i = 16.000.000*0.03 = $480.000
El costo total de la cuota a pagar es

Cuota apagar = Abono acapital o amortizacion + Intereses

Cuota a pagar = $2°000.000 + $480.000 = $2°480.000

i

Parat =2
* *
C, =16'000.0008L + 0,03+ 2930 0.030716'000.000* 2
€8 H 8 Capitulo
—
C, =%$27420.000
Parat=7
. e .
C, =16'000.000 1+003 0039_ 0.030* 16 '000.000* 7
&8 8 H 8
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C; =$27120.000

Parat=8

41 0.033 0.030* 16.000.000* 8
C, =16.000.000 5= +0.03+——4-

&8 8 H 8

Cgs =$2.060.000

Resolver € gercicio anterior, suponiendo que € interés es del 3% trimestral anticipado.

El primer pago corresponde s6lo a los intereses cobrados anticipadamente, por tanto la formula a utilizar

CO = ia P
Co = 0.03 *16.000.000

Co =480.000

Para la primera cuota incluyendo amortizacion utilizamos la ecuacion 10-5, cont =1

c =pE 4l | FY
en g eng
5 6.000.000
C, =16.000.0008 + 0,032 0,022000.009
e8 @ e 8 2}

C1 = $2.420.000
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Parat=2
: 6.000.000
C, =16.000.000& +0,032. 0,0322200.900,
é8 %} e 8 @
C, = $2.360.000
Parat=7
: 6.000.000
C, =16.000.0008% +0,032. 0,03222200%0,
e8 2 e 1)
C, = $2.060.000
Parat=8

Correspondiente a la Gltima cuota; no se tienen en cuenta |os intereses ya que estos han sido
cancelados anticipadamente.

_ P _16.000.000
C,=— =
n

8

Cs = $2.000.000

B. Sistemadeamortizacion gradual o amortizacion de cuota fija.

El caculo de la cuota en € sistema de amortizacién gradual, es mas simple dado que se
manegja como una serie uniforme, ya que las cuotas apagar son iguales, a igua que los
intervalos de tiempo. La siguiente grafica hace alusion a este tipo de amortizacion, donde
P esigual a valor presente, i es el interés del periodoy A esla cuota a pagar.
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1%

Figura10-2. Amortizacion gradual

Por tanto la expresion matemética utilizada es:

éi(1+i)" U
A=Pa— 1
lL+i) - 1

La deduccion de esta formula la podran encontrar en el numeral 5.3.3. del capitulo V
Interés Compuesto.

Ejercicio Préctico

Un estudiante universitario solicitd un préstamo por valor de $1°800.000 para cubrir €l
costo del semestre, los cuales se comprometié a cancelar con cuotas mensuales iguales
durante 6 meses. S |la entidad le cobra un interés del 1.5% mensual, ¢De cuanto serén los
pagos mensuales que debe realizar?.

$1°800.000
= 6 meses
= 1.5% mensual

p
n
i
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$16°000.000

012/\/56M&Ges

AN

50.015 (1+0.015)° U
A:1.8OO.000200 5 (1+0.015) U

& (1+0.015)°-1 g

A = $315.945,38

Este resultado se puede reforzar si se construye la tabla de amortizacion, como se muestra a
continuacion.

TABLA DE AMORTIZACION
Periodo Cuotas Intereses | Amortizacion| Sado Insoluto
0 1.800.000
1 315.945 27.000 288.945 1.511.055
2 315.945 22.666 293.279 1.217.776
3 315.945 18.267 297.678 920.098
4 315.945 13.801 302.144 617.954
5 315.945 9.269 306.676 311.278
6 315.945 4.667 311.278 -
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C. Sistemade amortizacion con pagos crecientes

Es un sistema donde las cuotas a pagar crecen o se incrementan més répidamente que en la
amortizacion gradual, y tienen un comportamiento como los gradientes aritméticos o
geométricos crecientes, estudiados arteriormente.

Gradiente Aritmético creciente

Supdngase que quiere conocer € valor de las cuotas que se deben pagar por un préstamo de
$P realizado hoy, y que se cancelara en n cuotas periddicas, donde cada cuota aumentard un
valor constante $G, periodo tras periodo, con un interési % por periodo vencido.

Al observar nuevamente la figura 8-6, del gradiente aritmético creciente, se nota que cada

cuota ( C) esté conformada por € vaor constante (B) més € gradiente (G), por lo cua se
obtiene el siguierte cuadro.

Cuadro 10-1.Cuotas a pagar del sistera con pagos crecientes.

Ct. | =B [ |
C | = |B+G | = | C1+G |
Cs | = |B+2G | = | Ci+2G |
[ -] |

S : -] : |
C | = |B+(t-1)G | = | Ci+(t-1) G |
Cui | = |B+tG | = | Ci+tG |
[ -] |
[ -] |
] : - : |
Cn | = |[B+(n-1)G | = [Ci+(n-1) G |
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Donde & Valor de la primera cuota (C1) se puede calcular despejando la variable B de la
ecuacion 8-7a, asi:

_Gé+i)"-1  n U
g @) (i+i)a
é1+i)" - 10
€, \,. U
& [@W+i)"i g

B=

Por tanto el valor de la cuotat de un sistema de amortizacion Aritmético crecient e esta dado
por:

GE+i)-1 o U
B i g(1+i)“i (i+i)“g )G
t = é(l"‘ I)n ) ll;I +(t ) ) Ecuacion 10-6a

& (1+i)ni 3

O cuando es conocido C;, podemos determinar €l valor de la cuota en cualquier posicién de
tiempo, por ggemplo en € tiempo t.

Ct = Ci+(t-1) G | Ecuacion 10-6b

Donde la cuota para € periodo 1 es:

C; = B = Vador Constante
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Ejercicio Practico

Un Ingeniero Industrial adquiere un Automdvil cuyo costo es de $16°000.000 con una
cuota inicia del 30% y e saldo a dos afios de plazo con cuotas mensuales, crecientes en
forma aritmética, y un interés del 3% mensual. Hallar las tres primeras y tres Ultimas
cuotas, Si:

a) Laprimeracuotaes de $380.000
b) La primera cuota cubre exactamente los intereses

P = $16.000.000

c.i. = $4.800.000
n =2aflos = 24 meses
i = 3% mensual

a) Donde C; = $380.000

Se aplica la ecuacion de equivalencia para obtener el valor constante con € cua crece la
cuota o gradiente.

$16.000.000 — $4.800.000 = $380.000 (P/A, 3%, 24) + G (P/G, 3% ,24)
G = $27.867,25

Conaocido € Gradiente aplicamos la formula para obtener los valores de las cuotas, asi:

C. = Ci+(t-1)G

Parat =2
C, = $380.000 + (1)27.867,25
C, = $407.867,25
i Capitulo
Cs; = $380.000 + (2)27.867,25
| Cs = $435.734,5
Parat =23
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C, = $380.000 + (22)27.867,25
C, = $993.079,5

Parat = 24
C, = $380.000 + (23)27.867,25
C, = $1°020.946,75

b) DondeC; =i (P*0.07) = $336.000=

Como € vaor constante se varié hay que calcular nuevamente € gradiente, utilizando la
ecuacion de equivalencia

$11.200.000 = $336.000 (P/A, 3%, 24) + G (P/G, 3%, 24)

G =%$51.878,11
Parat=2
C, = $336.000 + (1) 51.878,11
C, = $387.878,11
Parat=3
C. = $336.000 + (2) 51.878,11
Co = $439.756,22
Parat =23
C. = $336.000 + (22)51.878,11
C, = $1'477.318,42
Parat =24
C, = $336.000 + (23)51.878,11
C, = $1529.196,53

Gradiente Geométrico creciente
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~ e conocer € vaor de las cuotas que se deben pagar por un préstamo de $P

m hoy, que se cancelard en n cuotas periodicas, donde cada cuota aumentard un
je k %, periodo tras periodo, con un interés i % periodo vencido.

Nuevamente apelamos a la figura 8-32 correspondiente a un gradiente geométrico
creciente, donde las cuotas estan formadas asi:

Cuadro 10-2.Cuotas a pagar del sistema con pagos geomeétricos.

C, | = | T | | |
C, | = |T*(+k | = | Ci* (1+k) |
Cs = | T (1+k)° =] C (1+k)Z |
[ -] |
] : - |
Ci = | Trk)t | = C 1+k)tl |
Cia | = |T*@+)' | =]|C (1+k)t |
[ -] |
[ -] |
] : -] |
Cn | = | T*(+)™ | = Icl*(1+k)“'1 |

Donde € Vaor de la primera cuota (C; = T) se puede calcular despegjando la variable T
(Factor constante) de la ecuacion 8-30a, asi:

1tk

—
1

MD: (D> D> M (D> D> D
N
=
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Luego € vaor de la cuota t de un sistema de amortizacion geométrico creciente esta dado
por:

¢ u
é . a
_é F’*(I-k) U 1
C = L Uh(1+k) -

€ 4+kaU Ecuacion 10-7

€l-¢c—= U

e el+igyg

Donde la cuota para €l periodo 1 es:
c - Pli-k
" é g+kg'|  Ecuacion10-8

él- C—~ J
é e1+| 7] g
i?k

Ejercicio Practico

Un estudiante de Ingenieria compra una enciclopedia por un costo de $1'500.000
financiada a 6 cuotas que crecen un 5% mensuamente, con un interés mensua del 2% por

el crédito. ¢A cuanto asciende cada cuota?

P =%$1"500.000
n =6messs

k = 5% mensual
i = 2% mensual
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_ 1.500.000 (0.02- 0.05)
€ 23+005¢ 3
& §1+0.02 Q

Cl

C,=236.883,77

Sisabemosque C; = Cp* (1+k)™, entonces las cuotas quedaran de:

Para t=2
Cy= Ci*(1+0.05)?!
C, = 236883,77 (1.05)*
C = 248.727,95
Parat=3
C, = 236883,77 (1.05)?
C, = 261.164,35
Para t =4
C, = 236883,77 (1.05)*
C, = 274.222,57
Para t=5
C, = 236883,77 (1.05)*
C, = 287.933,70
Parat=6

C, = 236883,77 (1.05)°
C, = 302.330,38
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D. Otrossistemas de amortizacion

Los sistemas de amortizacion decreciente, con cuotas extraordinarias y con cuotas
interperiodicas constantes, no son mas que una modificacion de los anteriores sistemas de
amortizacion, los cuales se han trabgjado en capitulos anteriores, por tal motivo no se hara
mayor alusion a las operaciones matematicas, pero se recomienda estudiar nuevamente el
capitulo VIII referente a Gradientes, ya que en este encontraran toda la informacion
necesaria para el desarrollo de estos tipos de amortizacion.

10.1.3. Saldos insolutos

Generalmente las amortizaciones se crean de tal forma que la deuda disminuya con los
pagos o abonos efectuados periddicamente, pero existen operaciones financieras, como los
préstamos a través de las Corporaciones de Ahorro y Vivienda, donde los saldos van
creciendo en la primera parte del tiempo pactado y luego se van amortizando hasta llegar a
Ccero, por eso conocer o proyectar €l saldo de la deuda es muy importante ya que esto puede
en agun momento afectar econdmica, fiscal y patrimonialmente a una persona u
organizacion.

A esa cantidad o suma que fata por amortizar luego de transcurrido un tiempo, o capital
vivo de la deuda, en € que todavia hay un valor que se esté debiendo, se le conoce como
saldo insoluto.

Para obtener €l valor del saldo insoluto se pueden utilizar diferentes métodos, tales como:

Utilizando unatabla o cuadro de amortizacion de la deuda, que seria poco préctico si la
deuda se proyecta a un nimero grande de periodos.

Empleando herramientas tales como |as calculadoras financieras, hojas de cdlculo, entre
otros, que por su rapidez y confiabilidad son muy efectivas en el momento de efectuar

los célculos.
Aplicando los conocimientos adquiridos y utilizando las expresiones simbdlicas, ya que
n saldo en cualquier momento puede ser igual & Capitulo

El valor futuro en ese momento de la deuda original menos €l valor futuro de las
cuotas canceladas hasta ese momento

El vaor presente en ese momento, de las cuotas que aln faltan por pagar
Utilizando férmulas matematicas y expresiones simbdlicas simultaneamente como la
gue se desarrollara a continuacion.

‘ i
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A. Con un sistema de amortizacion constante

Como se explicd anteriormente este es un sistema de amortizacion muy utilizado, donde la cantidad
correspondiente a la amortizacion o abono del capital es constante, variando Unicamente el monto de los
intereses y por consiguiente el valor total del abono o cuota periodica. Pero para determinar el saldo
insoluto en un sistema de Amortizacion Constante, se apelan a la ecuacion 10-1.

Ejercicio Practico
El primer abono trimestral para amortizar de forma constante un préstamo es del $425.000,
los intereses del crédito son del 6% trimestral y €l plazo 3 afios.

1) ¢Cud ese vaor del préstamo?
2) ¢Cud esd sado insoluto luego de hacer € pago nimero 7?

1)
C: =%$425.000
i = 6% trimestral
n = 3afos= 12 trimestres
P =2

De la ecuacion 10-4 se despeja P para obtener el valor del préstamo.

P= <
éﬁ_+|+L_£9
ehn n NnNg
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Sabiendo que se conoce e valor de la cuota uno, tenemos:

o 425.000
el .. 006 006°1
2 12 T 12 4

P = $27965.116,28

2

N

s, =p- Lt
n

— 2.065.11628-
> 1

S; =$1.235.465,11

Compruebe la respuesta construyendo la tabla de amortizacién.

Capitulo

692.965.1162897
(%]

TABLA DE AMORTIZACION
Periodo Cuota Intereses Amortizacion | Saldo Insoluto
0 - - - 2.965.116
1 425.000 177.907 247.093 2.718.023
2 410.174 163.081 247.093 2.470.930
3 395.349 148.256 247.093 2.223.837
4 380.443 133.430 247.093 1.976.744
5 365.698 118.605 247.093 1.729.651
6 350.872 103.779 247.093 1.482.558
7 336.047 88.954 247.093 1.235.465
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B. Con un sistema de amortizacion gradual.

Supdngase gque se quiere saber € saldo en e periodo t de una deuda origina R, con un
interés del i % por periodo y con un sistema de amortizacion con n pagos periddicos, donde
C; serd e pago o abono en € periodo t.

St St

0o 1 2/\/ t t+1 /\/ n

G G G G+l G
Figura10-3. Cuotas del sistema de amortizacién gradual

Donde S y S+1 representan los saldos en los periodos t y t + 1 respectivamente, luego de
realizado los pagos C; y Ci1, donde: C; = Cp = G = Cis1.

Por tanto €l saldo Siv1 9§ S = Pp seraigua a

S =S +iSt—Ci1

Sw1 = (1+)S - Cia Ecuacion 10-9

Esta formula es la general para € célculo de los saldos, en cualquier periodo t, la cua se
particulariza dependiendo del sistema de amortizacion a utilizar.

Partiendo del concepto de sistema de amortizacién gradual se dice que todos los pagos son
iguales, por tanto C; = A, luego la Ecuacion 10-9 quedara

S = (1H)S -A
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Si se quiere conocer € saldo de una deuda cancelada con pagos periddicos iguales pero
aplicando la ecuacion de equivalencia, tenemos:

S =R (F/P,i %) —A(F/A, i %) | Ecuacion 10-10a

Que representado mediante expresion matematica es:

, A\t N
St :P0(1+i)t_ Aé%-lg
e u

Pero si suponemos quet = 0, entonces So = Py y Sl t = n, entonces S, = 0, lo cua genera una
anualidad traida a presente donde Ry = A (P/A, i %, n), expresion que se sutituye en la
Ecuacion 10-10a

S =A (PIA, i %, 1) (FIP,i %, 1) - A (FIA, i %, 1)

Lo cua nos genera una expresion mas reducida equivalente igua a:

S=APA,i%,n-t) Ecuacion 10-10b

Demostracion:

(PIA, i %, 1) (FIP, i %, 1) - (FIA,i%,1) = (A/P,i%,n -t
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o oo ) 2 (1) i) - (i)
(PA, 1%, n)(F/P, %, t) &y [1+i] i

(PIA, 1%, n) (FIP,i%,t)- (FIA, i%, t) = (1+i)t(i1(1?in); (a+i)' (1+ii)t -1

(PIA, 1%, n)(FIP, 1%, t)- (F/A, i%,t) = (L) (i) (1+:)(t1; %:i)t (L+i)" + i)

(e 2) - i) - (o) i) i) i)

i (1+i)" i (1+i)"

Si dividimos toda la expresion en (1+i)' obtenemos:

(1+i)  (+i) Capitulo

=(P/A, 1%, n-t

i) i(1+.i)” i)

T
+
—

Ejercicio Practico
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La Sefiora Plata, compré una nevera de $1°920.000 por la cual cancel6 e 20% de cuota
inicial y € saldo financiado a dos afios con cuotas mensuales iguales y un interés del 2%
mensual. Al cabo de 6 cuotas canceladas, ¢Cuanto debe pagar |a Sefiora Plata para cancelar
totalmente la deuda?

P =$1.920.000

C.l. = $384.000
n =2 anos= 24 meses
i = 2% mensud
$1.920.000
Ss
o 1 2 N 5 6 N 23 24 Meses
A =?
$384.000

A = (AIP,i %, n)
A = (1°920.000 - 384.000) (A/P, 2%, 24)

A =$81.209,85

Luego e saldo luego de cancelada la cuota seis es:

S=A(PA,i%n-1) Capitulo

Se = 81.209,85 (P/A, 2 %, 18)

i l

Se =$1217.496,24
C. Sistema de amortizacion con pagos crecientes
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Gradiente Aritmético

En este sistema de amortizacion las cuotas aumentaran una cantidad $G constante cada
periodo, lo cua nos lleva de decir que G+1 = G*t + A, siendo A, € valor de la primera
cuota.

Al reemplazar ésta expresion en la formula general obtenida, Ecuacién 10-9, tenemos:

S =(1+H)S - (G*t+ A)

Al igua que en e numera anterior si se quiere conocer el saldo en e periodo t de una
deuda original Py, con un interés del i % por periodo y con un sistema de amortizacion con
pagos periodicos que aumenta un valor constante $G, durante n pagos periodicos, donde R
serd el pago o abono en € periodo t, se recurre alaecuacion de equivalencia.

S =P (1H)' - [A (F/A,i%t) + G (FIG,i%,t)] | Ecuacion 10-11a

Pero sl suponemos quet =0, entonces = R y S t = n, entonces S, = 0, 1o que genera un
gradiente traido a presente donde Py = A (P/A, i %, n) + G (P/A, i%, n), expresion que se
sustituye en la Ecuacién anterior asi:

S =[A (PIA, i %, n) + G (PIA, i%, n)](1+)t — [A (FIA,i%L\) + G (FIG,i%,!)]

Fxnresion que se reduce a:

Capitulo

St=(A+1tG) (PA, i %, nt) + G(PIG, i %, n—1) | Ecuacién 10-11b

Ejercicio Practico
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El Sefior Bueno harecibido un préstamo de $20"000.000 para cancelarlos en 2 afios, con un
interés del 2% mensua y con cuotas mensuales que aumenten $50.000 cada mes. ¢Cud es
el saldo insoluto luego de 18 abonos a la deuda?.

P =$20"000.000

n =2 anos= 24 meses
i = 2% mensual

G = $50.000 mensual

t =18 meses

20°000.000
Sis

o| 1 2/\/ 17 18 N 23 24 Meses

A=?

2G

22G 23G

Calculamos € valor de la anualidad haciendo uso de la ecuacidn de equivalencia

P=A (PIA, i %, n) + G (PG, i%, n)
20°000.000 = A (PIA,2%,24) + 50.000(P/G,29%,24)

A =$529.687,80
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Ahora se aplicalaecuacion 10-11b paracalcular € saldo insoluto

St=(A +1G) (PIA, i %, nt) + G(PIG, i %, n —t)
Sis = [529.687,80 + (18*50.000)] (PIA, 2%, 6) + 50.000(P/G, 2%, 6)

S1g = $8°692.302,58

Gradiente Geométrico

Este es un sistema en €l cua la amortizacion se realiza a través de cuotas variables que
aumentan cada mes en una tasa constante de k%.

Entonces Cu1 =T (1+k)"

Donde T es € factor constante y €l valor de la primera cuota. Al reemplazar esta formula
en la ecuacion 10-9, tenemos:

Su1 = (1H)S — T (1+k)!

Pero si se quiere conocer el saldo en e periodo t de una deuda origina P,, con un interés
del i % por periodo y con un sistema de amortizacion con pagos periodicos que aumenta
una tasa constante k, durante n pagos periodicos, donde G serd € pago o abono en €
periodo t, y recurriendo ala ecuacion de equivalencia, tenemos:

S, =P,(1+i)" - 1T_k[(l+ i) - (1+ k)t] Ecuacion 10-12
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Si se supone quet =0, entonces = Py s t = n, entonces S, = 0, lo cua genera un
gradiente geométrico traido a presente donde.

=)

i

Q I-O:

=
1
o0
[EEY
ent] el ey ey eny end

9
I
—]
MD:MD> D> D> D> (D~
H
1
=~ |+

Expresion obtenida en el capitulo de gradientes; la cual se sustituye en la ecuacion 10-
12, quedando de la siguiente forma

€ ad+ko U
e rr i T o) ]
ST ek g(1+') Tx 1) - (1+K)' lecuacion 10-13a
e u
8 ¢

t A L=t
S, :T(1+k) §L- gd+k9 3 Ecuacion 10-13b
i-k 8 el+i g g
Demostracion:
é $_+k"n u
S e T
St :TéTUL(l-'_I) - ﬁ[(l-i-l) - (1+k) ]
: G
e 0]
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21 €é+kon@

6l ¢ ) :

s =78 1718 gy, Tl Tk
€ 1.k U Kk i-K
. (
6 g

t A n t N
S, :T(l"") 21- (1"'|_<)n -1+ (1+|.<)t3
i-k g (1+i) (1+i) a
T@a+i) é1+k)" (@+k)"u
s < TO+) k) fiei)d
kCga) T )G

Se obtiene e minimo comun multiplo de los factores simplificados

T+i) €@+k) (1+i)" - @+k)"(@+i) G

S = £ ;
ik g ) ) 0

Se cancelad factor (1 + i)' en la ecuacion.

T é@+k) (1+i)" - @+k)"(@@+i)'C

0
S =
‘Tickg (L+i)" 0
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1+k) (L+i)"- @+k)"(1+i) 3
(1+i)" (1+k)' a

wm
11
QD

T(1+k)' €

| )él (L+k)"(@L+i) u
i-k) ¢

(+i) @+k) g

7z

Ejercicio Préctico

Se debe cancelar un préstamo de $6°000.000 en 3 afios con pagos mensuales que aumentan
cadames el 3 %. Latasade interés cobrada es del 2,5% mensual. Hallar el saldo insoluto
luego de cancelar la cuota 24.

$6°000.000

3anos = 36 meses
3% mensud

2.5% mensual

= 24 meses

p
n
k
i
t
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T

$6.000.000
S4
o1 2% 23 24 N 35 36 Meses
T=%
1+k
1+k 22
( ) (1+k)23

Primero se halla € valor ddl factor constante

T €& 21+003¢ Y

6.000.000 = ¢ *
0.025- 0035 &1+0.0255

T = $156.687,39

ar7




Spa = $3.830.624-52

D. Otrossistemas de amortizacion

Los saldos insolutos de los sistemas de amortizacion constante, decreciente, con cuotas

extraordinarias y con pagos Interperiodos, se pueden calcular modificando de acuerdo a la
necesidad los sistemas anteriores, por egemplo € sado insoluto del sistema de
amortizacion decreciente se puede calcular empleando la Ecuacion 10-11a para €l sistema
de amortizacion creciente aritmético, pero cambiando € signo positivo (+) del crecimiento
del gradiente por un signo negativo (-) que representa la disminucion del mismo, asi:

Saldo insoluto del sistema de amortizacién creciente (Aritmético)
S = P (1H)' = [A (FIA,i%,t) + G (FIG,i%,1)]
Saldo insoluto del sistema de amortizacion decreciente (Aritmético)

S = Py (1+H)' = [A (FIA,i%yt) - G (FIG,i%,1)]
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10.1.4. Derechosadquiridos

Todo derecho de propiedad sobre un bien comprado a crédito se adquiere cuando se ha
cancelado la Ultima cuota, pero esto no quiere decir que € comprador no tenga derecho
sobre este bien, mas aun cuando ha realizado cierto nUmero de pagos o abonos; para evitar
estos inconvenientes de los derechos sobre e bien, se ha planteado la necesidad de
determinar que parte ke corresponden a comprador y cua a vendedor, sabiendo que este
altimo transfiere los derechos sobre el bien desde el momento mismo de recibir el primer
abono, esta cesion de derechos depende del sistema de amortizacion utilizado en el pago de
bien o deuda, teniendo en cuenta que:

El precio de Venta = Parte Amortizada + Saldo Insoluto

Por tanto la parte amortizada es equivalente al derecho que posee € comprador sobre €
bien, y € saldo insoluto al derecho del vendedor sobre este mismo bien.

Precio de Venta = Derechos del comprador + Derechos del vendedor

Ecuacion 10-14

10.1.5. Tablasdeamortizacion

Con €l objetivo de saber como varia cada abono 0 pago, cuanto de esa cuota 0 pago
corresponde a intereses y cuanto a amortizacion, para conocer € saldo insoluto de la deuda
en determinado periodo, y para saber cudnto en total se paga por intereses, se hace
necesario recurrir a una tabla de amortizacion o cuadro de amortizacion, ya que en este se
puede observar en un momento dado y con exactitud cada uno de los montos que
intervienen (periodo, abono, intereses, amortizacion, y saldo insoluto), datos que son
necesarios conocer en cualquier periodo, ya que élo puede dar una vision mas clara del

desarrollo y comportamiento de la deuda hasta su extincion.
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Como minimo una tabla de amortizacion debe estar conformada por los siguientes datos:

Cuadro 10-3. Elementos de una tabla de amortizacion.

PERIODO CUOTA A INTERESES | AMORTIZACION O SALDO
PAGAR ABONO A LA INSOLUTO
DEUDA
0 P
1 : Pi
Pi+r P p.r
n n n
2 Plin-i+1) Pi (n-1) P P(n-2)
n n n n
3 Pin-2i+1) | Pi(n-2) P P(n-3)
n n n n
n1 P(2i+1) 2Pi P P
n n n n
n P(i+1) Pi P 0
n n n

Cuando el nimero de cuotas 0 abonos es muy grande, es aconsejable recurrir alas hojas de
calculo, ya que en ellas se puede obtener estos datos con mayor rapidez, pero si lo que
necesita saber es e saldo insoluto puede apoyarse en las férmulas obtenidas para tal fin en
el numeral 10.1.3.
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Ejercicio préctico

Se amortiza una hipoteca de $12°000.000 con abonos mensuales iguales durante 10 afios,
con un interés del 1.5% mensual. Elaborar la tabla de amortizacion de las seis primeras

cuotas

P =$12"000.000
n =10 afos = 120 meses
i = 1.5% mensual

Para saber € valor de la cuota se utiliza la ecuacion de equivalencia

El interés de la primera cuota es = $12.000.000*0.015 = $180.000

$12°000.000 = A (P/A, 1.5%, 120)

A =216.222,23

El valor Amortizado o Abono a capital = Cuota— Intereses

Abono acapital = $216.222,23 - $180.000 = $36.222,23

De igua forma se calcula cada uno de los otros valores, para obtener la siguiente tabla de

amortizacion
PERIODO| CUOTA INTERES | AMORTIZACION |SALDO INSOLUTO
0 $12°000.000,00
1 $216.222,23| $180.000,00 $36.222,23 $11°963.777,77
2 $216.222,23| $179.456,66 $ 36.765,57 $11'927.012,20
3 $216.222,23| $178.905,18 $37.317,05 $11°889.695,15
4 $216.222,23| $178.345,42 $37.876,81 $11°851.818,34
5 $216.222,23| $177.777,27 $ 38.444,96 $11°813.373,38
6 $216.222,23| $177.200,60 $39.021,63 $11°774.356,24
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10.2. CAPITALIZACION O FONDO DE AMORTIZACION

a capitalizacion es una actividad financiera utilizada para acumular una cantidad de
dinero mediante pagos periodicos o no, que devengan intereses, de tal forma que en
determinado nimero de periodos o plazo, selogre obtener una cantidad previamente fijada.

Se cree que la capitalizacién es contraria a la amortizacion, ya que en esta Ultima los pagos
realizados no ganan intereses, por € contrario son utilizados simplemente para cancelar un
préstamo y los intereses causados, mientras que la capitalizacion hace depdsitos que ganan
intereses, los cuales se reinvierten y vuelven a ganar intereses y asi sucesivamente, hasta
crecer e total ahorrado o acumulado en e futuro.

En la actualidad los inversionistas tienen muchas formas de capitalizar, actividad que puede
redlizar através de:

Depdsitos iguales 0 no, periodicos o no, en entidades que ofrezcan una determinada
tasa de interés.

Invirtiendo en fincaraiz.

Adquiriendo Papeles financieros.

Comprando ddlares, euroddlares, yen, o en cualquier otra moneda fuerte
Comprando otros activos cuyo valor se aumente con €l tiempo, entre otros.

Ademés la Capitalizacion no tiene una finalidad Unica ya que esta puede ser utilizada para:

Acumular una determinada cantidad de dinero para cubrir un gasto futuro
Disponer de cierto capital para reposicion de maquinariay equipo
Comprade activos como edificios, vehiculos, etc.

Garantizar e mantenimiento y adecuacion futura de un activo

Poder disfrutar de una pension en el futuro

O ssimplemente para poder cancelar una deuda que se ha contraido.

Entre las ventagjas de la capitalizacion podemos mencionar:
El poder pagar de contado, lo cual puede generar un descuento del bien o servicio
comprado.

Evadir los intereses por compras a créedito.
Y sobre todo crear € habito del ahorro.
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Para crear un fondo de amortizacion o capitalizar no sobresale una formula basica o
general, pues existen muchas formas de hacerlo, ya que solo depende de la creatividad del
inversionista. Pero aun asi estamos en capacidad de resolver cualquier problema de
capitalizacion, los cuaes consisten en halar € valor futuro de cuaquier clase de flujo de
cga

Es aconsejable en los posible realizar tablas de capitalizacion, las cuales son similares alas
empleadas en la Amortizacion, con la Unica diferencia que en lugar de obtenerse los saldos
insolutos se obtienen Valores Acumulados.

Cuadro 10-4. Tablade capitalizacion

PERIODO | APORTE | INTERESES | CAPITALIZACION VALOR
ACUMULADO
1 | | 0 |
2 | P |0 P P |
3 P Pi P+Pi P(2+i)
n1 P Pi(n—-3+i) | P+Pi(n—3+1) P(n—2+1i)
n P Pi(n-2+i)| P+RPi(n—3+1) P(n—1+1i)

Ejercicio Practico

Una empresa contrae una deuda de $50°000.000 para cancelar dentro de 4 afios. El Gerente
Financiero de la empresa decide hacer reservas anuales iguales, con € objetivo de cancelar
Jda en la fecha de su vencimiento. s e dinero puede invertirse ganandtegh @l dval lar

%I l

$50°000.000

F
n 4 anos
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i =8% anual.

Para conocer e valor de las cuotas a capitalizar utilizamos la ecuacion de equivalencia

A = F (A/F, i%, n)

A = $50'000.000 (A/F, 12%, 4)

A = $11096.000

PERIODO| APORTES| INTERES | CAPITALIZACION |VALOR ACUMULADO
0 0
1 11.096.000 0 11.096.000 11.096.000
2 11.096.000 887.680 11.983.680 23.079.680
3 11.096.000] 1.846.374 12.942.374 36.022.054
4 11.096.000] 2.881.764 13.977.764 49.999.819

10.3. EJERCICIOSRESUELTOS

1. Elabore una tabla de Amortizacién donde se especifique los datos de las seis primeras
cuotas yla ultima, de un préstamo de $20°000.000 que se cancelara en 6 afos, con
cuotas mensuales donde las dos primeras cuotas cubran solamente los intereses. El
interés cobrado por la financiacion es del 3% mensual. Ademés determinar e monto

total que se paga por concepto de intereses.

= $20°000.000

Capitulo

.

= 3% mensud

Como las dos primeras cuotas cubren solo 10s intereses tenemos que:

C:1=C=P*i =$20°000.000* 0.03 = $600.000
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$20°000.000

01234/\/7172M@$

$600.000 A

Con la ecuacion de equivalencia se calcula €l valor de la anualidad

$20°000.000 = $600.000 (P/F, 3%, 2) + A (PIA, 3%, 70) (PIF, 3%,2)

A =666.730.44

La columna de intereses en la tabla de Amortizacion se obtiene multiplicando
el saldo insoluto del periodo inmediatamente anterior por la tasa de interés
asi:

Periodo 3 = $20°000.000 * 0.03 = $600.000

Periodo 5 = $19.864.538 * 0.03 = $595.936

vez la amortizacion se calcula teniendo en cuenta que Capitulo

Amortizacion = Abono - Intereses

|

Por tanto

Periodo 3 = $666.730 - $600.000 = $66.730
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Periodo 5 = $666.730 - $595.936 = $70.794

PERIODO| CUOTA [INTERES | AMORTIZACION |SALDO INSOLUTO

0 $20°000.000

1 $600.000 | $600.000 - $20°000.000

2 $600.000 | $600.000 - $20°000.000

3 $666.730 | $600.000 $66.730 $19.933.270

4 $666.730 | $597.998 $68.732 $19.864.538

5 $666.730 | $595.936 $ 70.794 $19.793.744

6 $666.730 | $593.812 $72.918 $19.720.826
71 $666.730 *$ 647.310
72 $666.730 | *$ 19.420 *$647.310 0

*  Para conocer los valores correspondientes a los intereses y Amortizacion de la dltima
cuota, se hace necesario conocer € saldo insoluto de la cuota inmediatamente anterior
S = A(PA,i%, nt)
Sr71 =666.730 (P/A, 3%,1)
S71 =647.310
Para conocer el total de los intereses pagados, se calcula la diferencia entre el

total que se paga y lo que se presto, asi:
Capitulo

I

| = $29.204.560

\

2. El primer pago mensua en la amortizacion de una deuda de $8°000.000 es de
$400.000. Obténgase € plazo y los primeros 6 renglones de la tabla de amortizacion,
suponiendo que se paga un interés del 36% anual capitalizable mensualmente y que la
amortizacion es constante.

486



P =$87000.000

C1 = $400.000
r = 25% anual capitalizable mensualmente

=025 _ 500 Mensd
{12

p

S C, :E+ Pi , se puede despegjar n para obtener €l plazo
n

- ___ $81000.000
$400.000- $240.000

n =50 Meses

La amortizacion esigua a

R

=P $160.000
n
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Luego latabla de amortizacion queda conformada de la siguiente manera

PERIODO| CUOTA INTERES |[AMORTIZACION|SALDO INSOLUTO
0 $8°000.000
1 $400.000,00 | $ 240.000,00 $ 160.000,00 $7°840.000
2 $395.200,00 | $ 235.200,00 $ 160.000,00 $7°680.000
3 $390.400,00 | $ 230.400,00 $ 160.000,00 $7°520.000
4 $385.600,00 | $ 225.600,00 $ 160.000,00 $7°360.000
5 $380.800,00 | $220.800,00 $ 160.000,00 $7°200.000

3. Con € objetivo de desarrollar 1a Pequefiay mediana industria se conceden préstamos de
fomento con e siguiente plan de amortizacion a5 afos:

Cuotas semestrales iguales y con una tasa del 4% semestral.
En los dos primeros afios se amortiza el 20% de la deuda
En los dltimos tres afios e 80% restante.

Elabore la Tabla de amortizacion, si € préstamo es de $5°000.000
P =$5'000.000
i =4% semestra
n =5 afnos = 10 semestres
Capital aamortizar en los dos primeros afios = $5°000.000* 20% = $1°000.000
El vaor de las cuotas del $1°000.000 que se va a amortizar con pagos iguales, es de:
A =P (AIP,i%,n)
A =$1°000.000 ( A/P, 4%, 4)

A =$275.490
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A este valor hay que adicionarle los intereses correspondientes del saldo no amortizado ($4°000.000) el
cual es igual a $4°000.000 * 0.04 = $160.000, lo cual genera que las cuotas durante los dos primeros afios
sean de: $275.490 + $160.000 = $435.490

Capital a amortizar en los tres tltimos afios = $5°000.000 * 80% = $4'000.000

Las cuotas iguales seran de:

A =P (AP, % n)

A = $4°000.000 (A/P, 4%, 6)

A= $763.044
La Tabla de amortizacion quedara:
PERIODO | CUOTA | INTERES | AMORTIZACION | SALDO INSOLUTO

0 $ 5.000.000
1 $435.490 | $200.000 $235.490 $4.764.510
2 $435.490 | $190.580 $244.910 $4.519.600
3 $435.490 | $180.784 $ 254.706 $4.264.894
4 $435.490 | $170.596 $ 264.894 $ 4.000.000
5 $763.044 | $160.000 $ 603.044 $ 3.396.956
6 $763.044 | $135.878 $ 627.166 $2.769.790
7 $763.044 | $110.792 $ 652.252 $2.117.538
8 $763.044 | $84.702 $678.342 $1.439.196
9 $763.044 | $57.568 $ 705.476 $733.719
10 $763.044 | $29.349 $733.719 0

4. Un préstamo de $2°000.000 con una tasa del 12% semestral, se debe amortizar en tres

afos mediante pagos semestrales iguales. Hallar € valor de las cuotas. Al efectuar €
segundo pago & deudor hace un abono extraordinario de $600.000. Hallar € nuevo
valor de las cuotas para cancelar en el plazo previsto e saldo insoluto y elaborar la
Tabla de amortizacion de la deuda.
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P =%$2"000.000
i =12%
n = 3afnos= 6 semestres

A =P (AP, i%, n)

A = $2000.000 (A/P, 12%, 6)

A = $486.450

Al realizar el segundo pago el saldo insoluto es de:

St=A (AP, i %, n)
S = 2°000.000 (A/P, 12 %, 6)

St = $1'477.519

Al redlizar el abono extra de $600.000 & nuevo saldo sera de $877.519, que se amortizara
con cuotas periodicas iguales

A =P (AP, i%, n)

A = $877.519 (A/P, 12%, 4

A= $288.909
PERIODO| CUOTA | INTERES |AMORTIZACION |SALDO INSOLUTO

0 $2.000.000

1 $486.450 | $240.000 $ 246.450 $1.753.550

2 |$1086450| $210.426 $876.024 $877.526

3 $288.909 | $105.303 $ 183.606 $693.920

4 $288.909 | $83.270 $205.639 $488.282

5 $283.909 | $58.504 $230.315 $ 257.966

6 $288.909 | $30.956 $257.953 $0
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a)

f)

a)

b)

0)

10.4 EJERCICIOS PROPUESTOS

1. Este problema debe desarrollarse utilizando una hoja de calculo y consiste en elaborar
las tablas de amortizacion de un crédito de $30°000.000 y un plazo de 5 afios con cuotas
trimestrales y planes diferentes asi:

Cuotas uniformes proyectadas para los 5 afios. Pero en €l afio dos hace un pago
adicional equivalente al 30% del saldo en esafecha. El nuevo saldo se refinanciaen
cuotas uniformes por € resto ddl tiempo. La tasa de interés es del  32,5% anual
capitalizable trimestralmente.

Cuotas iguales durante los dos primeros afos y de alli en adelante aumentaran el 8%
cadatrimestre. Latasade interés sera del 42% anual.

Cuotas iguales durante € primer afio y ali en adelante con cuotas que disminuiran
un 10% cada trimestre. La tasa de interés es del 36% anual .

Con cuotas que aumenten € 9,5 % cada trimestre durante los dos primeros afios, de
alli en adelante permaneceran constantes. La tasa de interés es del 38,5% anual.
Cuotas iguales durante 3 afios y luego aumentardn en $60.000 cada trimestre. La
tasa de interés sera del 39% anual capitalizable mensual mente.

Cuotas que disminuyan en $100.000 cada trimestre durante 6 cuotas y luego
permanezcan constantes. La tasa de interés es del 39% anua capitalizable
trimestralmente.

2. Gracias a Tratado de Libre Comercio, un empresario puede comprar una maquinaria
para su fabrica, teniendo tres aternativas que le ofrecen la misma factibilidad y calidad.
Decidir cual de las tres es mas conveniente.

En Canada la consigue sin cuota inicial, con 15 pagos mensuaes vencidos de
$14.500 dolares canadienses e intereses del 13,2% anual capitalizable
mensua mente.

En Estados Unidos se la dan con una cuota inicial de US$18.000 y 10 cuotas
bimestrales vencidas del mismo valor y un interés de 15% anua capitalizable
bimensua mente.

En Colombia se la venden de contado por $520°000.000.

Desarrolle teniendo en cuenta que:

i. Hoy un ddlar estadounidense tiene un costo de $2.754 y $2.162 el dolar
Canadiense.
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ii. El dolar Canadiense aumenta su valor en un 0.4% c/mes, mientras que e dolar
Estadounidense 1o hace 0.1 peso por dia. En Colombia € costo se incrementa un 0.7%
en total.

Supdngase que la compra se hara dentro de 5 meses partir de hoy.

Un estudiante universitario recibe un préstamo de una entidad oficial, que consta de 10
pagos iguales cada afno, durante los meses de febrero a noviembre y durante los 5 afios
de estudio de la carrera. El primer afio recibe $180.000 mensuales; después de cada afio
se incrementa € 15%. Durante este tiempo, la institucion cobre e 1.5% mensua. Una
vez terminada la carrera, el nuevo profesional debe empezar a amortizar la deuda con
pagos mensuales iguales y durante 5 afios. Si para el tiempo de amortizacion la tasa de
interés es del 2,5% mensual. Hallar € saldo existente a cabo de 3 afios de estar
amortizando la deuda.

. El Sefior Campos, recibe un préstamo del Banco Campesino, con €l fin de aumentar su
produccion de leche. El crédito es por $15000.000 y las condiciones estipuladas en €
documento firmado por |as partes son:

a) Plazo total de 5 afos, de los cuales los dos primeros son de gracia.

b) Intereses del 28,5% anual capitalizable mensualmente por anticipado.

¢) Durante los dos afios de gracia solamente se pagan intereses.

d) Las cuotas de amortizacion a capital son trimestrales vencidas e iguales.

€) En caso de mora en una cuota se cobra un interés de mora sobre e saldo de capital
del 3% trimestre vencido. Si e Sefior Campos, en la sexta cuota de los cuatro
ultimos afios, solo pago intereses, ¢Cudl debe ser € desembolso total que debe hacer
en d séptimo de estos trimestres, para volver a quedar dentro del plan origina de
financiacion?

Usted como inversionista decide capitalizar comprando un CDT, con las siguientes
condiciones:

Tiempo de inversion = 180 dias

Cantidad depositada = $5°000.000

Tasa de Interés = 26 % efectivo anual
Forma de liquidacion = mes vencido

Retencion sobre intereses = 6,5%
Si los intereses se liquidan cada mes, se les debe hacer |a retencion correspondiente y

este valor neto resultante se deposita cada mes en una corporacion de ahorro que paga
d 27% efectivo anual. ¢Cuanto tendra usted acumulado dentro de seis meses?
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2. La familia Bueno, compra un apartamento de $50°000.000 con una cuota inicial del

30% y 120 mensualidades que se incrementan un 12% cada trimestre. Calcular €l valor
de los 10 primeros pagos y €l total pagado por €l apartamento s |le cargan intereses del
27% anual capitalizable mensualmente.

Diga que plan es més conveniente para el comprador de una camioneta, cuyo precio de
lista es de $35°000.000. Supongase que por financiacion cobran el 46% anual .

b.
C.
d.

€.

f.

De contado con un descuento del 8%

Con 24 cuotas mensuales iguales de $1°900.000

Mediante 18 pagos mensuales que crecen en $100.000, el primero de los cuales es
por $2°300.000

Con una cuota inicial del 30% y 36 mensualidades que crecen $50.000 en cada
pago y la primera por $950.000

Con una cuota inicial del 50% y 20 pagos mensuales que se incrementen en un 5%
mensual, siendo el primer pago por $650.000.

Obtenga |os datos necesarios para completar |a siguiente tabla
CAPITAL CUOTA INTERES PERIODO DE PLAZO
(ANUAL) |CAPITALIZACION

1 $2°700.000,00 | $ 125.000,00 24% mensual ?
2 ? $ 50.000,00 26% semanal 1,5 anos
3 |$ 750.000,00 ? 18% mensual 2 afnos
4 | $5.750.000,00 | $ 275.000,00 ? mensual 1,5 anos
5 |$9.875.000,00 ? 54% trimestral 2 afnos
6 | $7.500.000,00 ? 21% trimestral 3 aflos
7 ? $980.000,00{ 19,50% trimestral 2,5 afos
8 ? $ 175.000,00 27% semanal 0.75 afios
9 | $6.350.000,00 | $ 450.000,00 ? mensual 1,25 afios

10.

9. ¢En cuanto tiempo se acumulan $5°000.000 en un fondo con depdsitos mensuales, que

crecen en un 10% cada trimestre, € primer depésito es de $125.000 y se ganan intereses
del 25% anual capitalizado mensuamente?. Elaborar |a tabla de capitalizacion.

¢Con qué cantidad de dinero debe iniciar € Ingeniero Zapata, sus depositos mensuales
crecientes anticipados en un fondo que le genera un 18% de interés efectivo anual, si
pretende acumular $8°000.000 en dos afios y los incrementa en $50.000 cada tres
meses?
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11. Una persona que puede obtener préstamos bancarios especula de la siguiente forma:
obtiene un préstamo bancario de $1°000.000 a un afio de plazo con pago de intereses
por semestre anticipado a una tasa del 7% semestral. Presta el dinero a 6% trimestral,
amortizable con cuotas trimestrales iguales, con pagos de interés anticipado; deposita
las sumas recibidas trimestralmente en un fondo de capitalizacion que abona € 10%.
Hallar la ganancia obtenida.

10.5. RESUMEN

E n este nuevo siglo donde prima la globalizacién, las personas o las empresas, buscan
nuevas formas de integracién que le permitan mantenerse en este mundo competitivo.
Por ello en algunas oportunidades se ven en la necesidad de recurrir a préstamos que iran
amortizando de acuerdo a sus capacidades, facultades de pago que van variando de persona
apersona o de empresa en empresa, generando una amplia gama de sistemas para extinguir
una deuda, entre los que podemos destacar la amortizacion constante, la amortizacion
gradual, la amortizacion creciente o decreciente, la amortizacion con cuotas extras,
amortizacion incrementada, entre otras.

Pero la aplicacion sélo de formulas dependiendo del sistema de amortizacion no dara una
visén més generad de la situacion por eso es importante recurrir a las Tablas de
Amortizacion, ya que en ellas se muestra el comportamiento de cada uno de estos abonos y
como estos influyen en la extincion de la deuda con e fin tomar medidas que nos permitan
reducir los impactos negativos que puedan tener en nuestra economia.

Aunque los préstamos es una buena forma de conseguir capital, no son siempre la mejor
opcioén, ya que con ellos generamos gastos adicionales como son bs intereses, por esto
algunas personas o entidades recurren a los fondos de capitalizacion, con los cuaes se
programan ciertos depdsitos que les generara intereses, los cuales se reinvierten y vuelven a
ganar intereses y asi sucesivamente, hasta formar un capital através del ahorro en € futuro.
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AUTOEVALUACION

S on pruebas disefiadas con € fin de evaluar €l logro de los objetivos; de esta forma se
puede comprobar, por S mismo, s ha aprendido determinados conceptos y si puede
continuar.

Las autoevaluaciones son pruebas que se deberan desarrollar o responder en forma
individua y sin engafiarse asi mismo. El andlisis o correccion posterior de la prueba puede
hacerlo en grupo s asi |0 desea.

Cada autoevaluacion tendra a final del texto la tabla respuesta, de tal forma que se pueda
hacer su comprobacion inmediata y le permita decidir s avanza o repasa algunos
contenidos anteriores.

IMPORTANTE

Si después de confrontar las respuestas, usted verifica que cometié errores o tuvo
dificultades no se preocupe ni se desanime.

Recurra nuevamente a contenido del capitulo y repase los conceptos necesarios, 0
solicite ayuda a su profesor.

Repita la autoevaluacion y no continde con € proximo capitulo hasta tanto no haya
comprendido todo y logrados |os objetivos de este capitulo.

Si usted respondié satisfactoriamente toda la prueba, FELICITACIONES, ha logrado
los objetivos que se plantearon.

Inicie su preparacion parala evaluacion escrita 0 examen parcial, tome como referencia
las actividades de refuerzo contenidas en este capitulo.
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AUTOEVALUACION X

Defina el concepto de saldo insoluto

Expligque brevemente la diferencia entre saldo insoluto y derechos adquiridos por el

deudor.

4. ¢Qué utilidades presta una Tabla de Amortizacion?

5. Enumere la caracteristica principal de los sistemas de amortizacion gradual, constante y

de pagos crecientes.

Enumere algunas ventajas de la capitalizacion

Responda Falso 0 Verdadero segin corresponda.

d. En generd las cuotas a pagar y la amortizacion o abonos a capital soniguales. ()

En la amortizacion gradual, las cuotas a pagar son constantes. ()

En la amortizacion constante, los abonos a capital son crecientes. ()

Cuando la amortizacion es constante |os abonos a capital son constantes. ()

Si las cuotas a pagar son iguales, entonces las amortizaciones son crecientes. ( )

El saldo insoluto y los derechos adquiridos por € deudor son numéricamente

iguales. ()

j. En la amortizacion de una deuda los pagos se relacionan con su valor presente,
mientras que en wn fondo se relacionan con su valor acumulado al final del plazo o
vaor futuro ()

w N

No

)Q ™o

COMPARE SUS RESPUESTAS CON LAS QUE APARECE AL
FINAL DEL TEXTO
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ACTIVIDADES DE REFUERZO

10. Crear un sistema de amortizacion diferente a los anteriormente utilizados para
préstamos a mediano y largo plazo.

11. Investigar si existen entidades que ayuden a la creacion de empresa.
12. ¢Por qué es importante tener un habito de ahorro?

13. Investigar como elaboran las tablas de amortizacion y capitalizacion las entidades
bancarias 0 empresas privadas.

14. Investigar cuales son los programas o0 herramientas utilizadas en las matematicas
financieras que faciliten € desarrollo de tablas de amortizacién.

15. Investigar cuales son |os tipos de amortizacion mas utilizados y ¢por qué?.
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OBJETIVOS

Objetivo General

Permitir que el lector de este capitulo este en la capacidad de evaluar econdmicamente la
conveniencia de diversas alternativas o proyectos que se le presente alo largo de su vida.

Obj etivos Especificos

Conocer €l significado de alternativa.

Identificar los diversos tipos de alternativas.

Saber que son criterios decisorios.

Aprender las caracteristicas de | os criterios decisorios.

Diferenciar el costo de capital dela TMAR.

Conocer las grypos de criterios decisorios que existen.

Establecer lalas caracteristicas que diferencian a un criterio decisorio de otro.
Identificar que criterio decisorio emplear dependiendo de la situacion.
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a

b.
C.
d.

€.

b.

C.

CONDUCTA DE ENTRADA

| siguiente test tiene como objetivo principal identificar el grado de conocimiento que
posee a cerca del tema que se tratara a continuacion.

Debera contestar solo aguellas preguntas donde esté compl etamente seguro de su respuesta;
S no conoce la respuesta, No se preocupe ya que la conoceraalo largo del capitulo.

1. Responda las siguientes preguntas.

¢Qué entiende por alternativas mutuamente excluyentes?

¢Qué entiende por alternativas complementarias?

¢Qué son |os criterios decisorios?

¢Qué diferencias hay entre € costo de capital y la tasa minima atractiva de
rentabilidad?

¢Por qué no se aconsgja emplear la TIR para analizar la conveniencia econémica de
proyectos caracterizados porque hay que inyectarle capital adiciona a invertido al
inicio de este?

2. Digasd las siguientes afirmaciones son Falsas 0 Verdaderas.
La TIR es equivdente a la rentabilidad que espera obtener e inversionista en

cualquier proyecto. ()

La TIR mide la rentabilidad sobre la inversén no amortizada y no sobre la
inversion inicid. ()

Los criterios decisorios con base en la evaluacion de los costos son aplicables
cuando las alternativas operacionales son mutuamente excluyentes. ()

S a andlizar la conveniencia de diversas aternativas mediante los criterios
decisorios basados en la evaluacion de los ingresos y egresos, obtenemos el
siguiente resultado: VPN = 0, esto quiere decir que el proyecto es rentable y que
debemos invertiren d. ()

Latasa de retorno incremental (TRI) nos permite visualizar las cantidades de dinero
adicioral que produciria un proyecto s invertimos nuestros dinerosen €. ()

501



Capitulo XI

RESPUESTAS CORRECTAS

a. Son aquellas aternativas que la escogencia de una de €ellas implica el descarte
inmediato de las demés.

b. Son aguellas dternativas que € redizarlas en forma simultanea permiten obtener
mayor rentabilidad o disminuir €l riesgo de fracaso.

c. Son normas que permiten conocer e verdadero valor que posee el dinero a través
del tiempo, con €l fin de tomar una decision acertada.

d.

e COSTO DE CAPITAL TMAR
Se emplea en | os proyectos de Se emplea en |os proyectos de inversion
fipanciacion
ESlatasa de interés que € acreedor Eslatasa de interés que desea percibir
desea recibir por prestar su dinero a el inversionista por €l riego que corre al
t€rceros colocar su dinero en el proyecto.

aconsgja porque la TIR basa su célculo en el VPN y este se obtiene a partir de un
polinomio de grado n, cuyas raices dependen de su grado y de los cambios de
Signos que este presente; por tanto S las aternativas requieren de por |0 menos una
inversion adicional este presentara dos cambios de signos, lo cua daria como
resultado dos raices para e polinomio traduciéndose esto en dos valores para la
TIR, situacién que no tiene explicacion econdmica.

PO OoTW
TT<<T

Si todas sus respuestas fueron acertadas lo felicitamos y le aconsgiamos que revise el
contenido del capitulo, ya que este le servira para repasar |0s conceptos adquiridos.

Si se equivocod en alguna de las respuestas debera estudiar de manera cuidadosa este
capitulo.
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ACTIVIDADES PREVIAS

1. Ingresa en internet a buscador de su preferencia para que investigue sobre |os criterios
decisorios o los métodos de seleccion de aternativas y lea las paginas que este le
ofrezca.

3. Escoge 2 6 3 libros de tu lista bibliogréfica de esta materia y lee lo referente a los tipos
de criterios decisorios.

4. Elabora un banco de preguntas que reflgien las dudas que le quedaron luego de leer
sobre |os criterios decisorios.

5. Investiga en que situaciones de la vida cotidiana usted puede apoyarse en |0os criterios
decisorios para seleccionar la mejor aternativa.

6. Elabora un mapa conceptual de los tipos de criterios decisorios encontrados en las
lecturas anteriores, identificando de esta manera las diferencias entre cada uno de €llos.
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11.1. PERO, ¢QUE ESUNA ALTERNATIVA?

11. SELECCION DE ALTERNATIVAS

asta el momento se ha aprendido que la ingenieria econdémica se basa en € estudio del
valor del dinero a través dd tiempo, asi mismo, la manera de calcular flujos de cga
mediante la determinacién de una tasa de interés efectiva; por tal motivo usted ya esta
preparado para analizar econdmicamente una o mas aternativas dependiendo de los
requerimientos establecidos. Este capitulo le permitira comparar diferentes alternativas
economicas afin de elegir lamejor de acuerdo a sus expectativas.

R ecordemos que una alternativa es la opcion que tenemos en una situacion determinada.

En adelante se hablara de alternativas buenas cuando estas se caractericen por poseer
beneficios 0 ganancias mayores a los costos. Sabiendo que un beneficio es todo agquello
qgue represente satisfaccién de los requerimientos del inversionista y costos aquellos
recursos que deben ser sacrificados con €l fin de obtener ganancias.

Existen varios tipos de alternativas para las cuaes haremos la clasificacion que se puede
observar en lafigura 11-1: (Clasificacion usada por € doctor Rodrigo Varela)

ALTERNATIVAS
[
\ | |
Segln Segln Seglin su rdlacion
los lavida conotras
Beneficios (il dternativas
| \
Igual Diferente Igud Diferente Mutuamente Independientes | | Complementarias
Savidio Savicio Vida Util Vida Util Excluyentes

Figurall-1. Clasificacion delas alternativas
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Alternativas de igual servicio
Estas se caracterizan porque generan beneficios totalmente iguales, por ejemplo, las alternativas
producen un ndmero igual de unidades, generan los mismos ingresos, consumen la misma cantidad
de energia, etc. Este tipo de alternativas por lo general se presentan cuando los proyectos son
operacionales. Entendiendo por proyectos operacionales aquellas que se relacionan directamente
con la produccion de la compafiia.

Alternativas de diferente servicio
Estas alternativas se identifican porque su naturaleza es diferente, por ejemplo, usted actualmente
tiene cierto capital que no desea gastar sino multiplicar, por tanto debera decidirse entre colocarlo
en un CDT en el banco, comprar un taxi ¢ invertirlo en la bolsa de valores; como puede observar
cada alternativa posee naturalezas distintas lo cual permite que sus vidas Utiles sean diferentes.

Alternativas de igual vida Util
Son aquellas que poseen la misma duracion, es decir, que la vida de servicio de cada
unade las alternativas o proyectos esigual.

Alternativas de diferente vida Util

Se presentan cuando los proyectos poseen vidas de servicios o duraciones diferentes,
por gemplo, se debe decidir entre comprar una maguina cortadora de laminas de acero
cuyavida util es de 5 afios u otra con vida Util 20 afios.

Alternativas mutuamente excluyente
Esta situacion se presenta cuando la escogencia de una alternativa descarta inmediatamente a las
deméas. Por lo general las alternativas de igual servicios son excluyentes, porque son proyecto
encaminados a la solucion de un problema de caracter operacional en el cual hacer mas de una seria
redundante; por ejemplo, usted debe comprar un repuesto para su automovil y luego de hacer sus
averiguaciones obtuvo cuatro alternativas de compra; al decidir usted por una de esas alternativas
implica que las demas son descartadas o excluidas.
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Alter nativas independientes
Son aquellas que se caracterizan porgue su escogencia no afecta la seleccion de otras alternativas,
por ejemplo, usted tiene cierto capital, el cual desea invertir para incrementar su rentabilidad, es
por eso que usted coloca parte de ese dinero en la bolsa de valores, lo cual no quiere decir que usted
no pueda abrir un CDT o una cuenta de ahorro o invertir en otros proyectos.

Alternativas complementarias

En este tipo de alternativas agrupamos aquellas que a realizarlas en forma paralela o
simultaneas se logra percibir mayor rentabilidad, por gemplo, si usted tiene opcién de
montar un almacén de repuestos para carros o un taller parareparar vehiculos, quizas €
resultado que obtendria a colocar aguno de los dos negocios seria inferior al que
obtendria que s colocara ambos en marcha, ya que juntos lograrian una mayor ganancia
o rentabilidad, o por 1o menos disminuiria €l riesgo de fracaso de cada alternativa.

11.2. CRITERIOSDECISORIOS

ntes de realizar o involucrarse en un proyecto es necesario que este se evalle
financieramente, con e fin de saber de antemano Si es 0 no conveniente participar en

€. Esa evaluacion se puede llevar a cabo mediante la utilizacion de ciertos criterios
decisorios.

Los criterios decisorios de validez universal son normas que nos permiten conocer €
verdadero valor que posee € dinero a través del tiempo, con e fin de tomar una decision
acertada.

L os criterios decisorios se caracterizan porque deben poseer cono minimo los siguientes
requisitos:

Ser confiable, es decir, que conduzca ala misma decision.
Ser generales, esto es, que sean flexible, que acepte ventgjas y desventgjas de cada una
2 |as alternativas. Capitulo XI

- Sderar € valor del dinero en e tiempo
so més sencillo posible.

Es fundamental que antes de estudiar |os diferentes criterios decisorios, se tengan muy
claro los conceptos de costos de capital y TMAR; |os cuales se exponen a continuacion.
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Costo de capital

A lo largo del texto hemos agrupado |os proyectos en dos grandes clases: los de inversion y
los de financiacion. Sabemos que proyectos de inversién son aquellos que representan una
utilidad o una pérdida a colocar nuestro dinero en un proyecto determinado con € fin de
aportar en el desarrollo econémico de este; en este tipo de proyectos € inversionista aspira
siempre a ser recompensado por € riesgo que asume a invertir su dinero; esta recompensa
se le conoce con € nombre de TMAR (Tasa Minima Atractiva de Fendimiento). Los
proyectos de financiacion son aguellos en los cuales nosotros recibimos dineros de
organizaciones 0 entidades diferente a la nuestra con e fin de permitir e desarrollo
econdémico de nuestro proyecto o negocio. Las personas prestadoras de estos dineros se
aseguran del riesgo a perderlo mediante la existencia de una tasa de interés que para este
tipo de proyecto [lamaremos Costo de Capital.

El costo de capital o podemos ver como e costo en el cual incurrimos para obtener los
fondos que se necesitan a llevar a cabo un proyecto, por gemplo la congtitucién de una
empresa, construccion de un edificio, entre otros.

El cadculo del costo de capita depende de las fuentes de financiacion escogida. A
continuacion estudiaremos cada una de ellas.

Financiacion a base de deuda

Esta financiacion consiste en obtener 1os fondos necesarios a partir de préstamos hechos a
terceros, ya sean entidades financieras, familiares, entre otras posibilidades.

Financiacion a base de capital propio
Este tipo de financiacion se da cuando los accionistas o duefios del proyecto lo financian
con dineros propios.

ensa que los proyectos deben manejar de una manera equilibradggsiteleses dos
con
~ _propio y en parte con capital de terceros. Esto es o que se conoce como una

%— con una adecuada estructura financiera

TMAR
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Cualquier persona natural o juridica desea ser recompensado por el capital que va ainvertir
en cualquier proyecto, ya que esta corriendo €l riesgo de perder su dinero. Esarecompensa
es conocida como La Tasa Minima Atractiva de Rendimiento (TMAR).

La TMAR eslaminimatasa de interés que el inversionista desea recibir por su inversion, la
cual serareferencia o basica para estudiar o evaluar 10s proyectos.

Si e andlisis ddl proyecto arroja que su Tasa Interna de Retorno es menor o inferior a la
TMAR € proyecto sera rechazado, s por € contrario es igual 0 mayor a esta debe ser

aceptado.

Para determinar la TMAR se debe tener en cuenta |os siguientes aspectos.

La TMAR debe ser mayor que la inflacién
S d fijar la TMAR esta es iguad a la inflacion, su riqueza no crecerd, simplemente su
dinero mantendra su poder adquisitivo. Si es inferior perdera dinero porque no recuperara
lo deseado y lo que obtendra poseera un poder adquisitivo inferior a que tuvo cuando lo
invirtio; por tal razon la TMAR debe ser mayor que latasa de lainflacion con el fin de que
su dinero crezca reamente.

La TMAR no debe ser calculada tomando como referencia las tasas

ofrecida por los bancos.
No se recomienda que para determinar € valor de su TMAR tome como Unica referencia
las tasas bancarias, ya que éstas en muchos casos son inferiores a la tasa de inflacion, por
tanto usted no obtendra de su inversion lo que ha planeado. Aun siendo las tasas de
captacion mayores que la inflacidn, no siguen siendo un parametro atractivo de
rentabilidad, ya que por su alto grado de inseguridad es poca la compensacion por € riesgo.

La TMAR se debe calcular teniendo en cuenta la inflacion y € riesgo por

la prestacion dedl dinero.
ianera mas acertada de cacular la TMAR es sumar la tasa de igfgidnonds una

% TMAR = Tasa de inflacién + Compensacion

El célculo de la compensacion depende de la seguridad que brinda el proyecto, por gjemplo,
s el proyecto en el cua sevaainvertir esta ubicado en el sector de alimentos el cual posee
una demanda estable y un oferta segura; € riesgo que usted toma a invertir su dinero es
muy bajo, por tanto su compensacion debe ser proporciona a esto, es decir, baja; pero s
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por € contrario va a invertir en un mercado cuya demanda es fluctuante o inestable con
muchos oferentes como competencia, su porcentaje debe ser mucho mayor, ya que es mas
ato € riego gque corre e dinero invertido.

La TMAR debe ser proporcional al sector productivo donde se ubique €

proyecto.
Si e crecimiento del sector a cual pertenece e proyecto es muy bajo, pero nota que en
dicho sector hay una empresa que posee un crecimiento elevado; usted no debera tomar
como referencia el crecimiento de ésta, sino el del sector en general, ya que €l desarrollo de
esa empresa puede deberse a su antigliedad, al good will, u otros aspectos, que permitira
elegir una TMAR muy desviada de la realidad.

La TMAR deber ser mayor que la tasa ofrecida por un banco en los

certificados de depdsitos a término fijo.
Cuando usted vaya a invertir un dinero en un proyecto productivo, este debe generarle
mayor utilidades que s |o tuviera depositado en e banco en un CDT, ya que en €, tiene
ganancias seguras corriendo un minimo de riesgo

La TMAR debe ser igual 0 mayor que la tasa de interés de oportunidad.
Cuando se vaya a decidir por una TMAR cualquiera, es esencial tener muy presente que
esta debe cubrir € costo de oportunidad, € cual se ve representado por aquello que deja de
ganar s retira su dinero de una inversion segura; por gemplo, suponga que usted posee un
almacén de ropainformal e cua le permite percibir un ingreso semana de $1°400.000 en
promedio y Trian Sport (reconocida tienda de ropa ) le ofrecen comprar e negocio. Si por
algun motivo decide aceptar la propuesta de Trian Sport, usted debera exigir una cantidad
de dinero tal que le represente un ingreso semanal igual o superior a los $1°400.000 que
ganaba con su tienda; de esta manera usted esta teniendo en cuenta la tasa de interés de
oportunidad para € calculo dela TMAR.
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Los criterios de evauacion de alternativas pueden clasificarse formando ciertos grupos
como se muestra en lafigura 11-2.

CRITERIOS DECISORIOS
[
\ \ \ |
CONBASE CON BASE CON BASE ADIMENSIONAL
EN EN EN
DINERO RENTABILIDAD TIEMPO
[
TasalInterna de Periodo de recuperacion Relacion
Evaluacion de costos Evauaciondeingresos | | Retorno delainversion Beneficio/ Costo
(Proyectos Operacionales) y Gastos (TIR) (PRI) B/C
(Proyectos de Inversion)
Tasa de Retorno
- Incremental

|| Costo Presente || valor Presente (TRI)

Equivaente Neto

TesaVerdaderade

| | CostoAnua | | vaor Anua | Rentabilidad

Equivalente Neto (TVR)
| | CostoFuturo | | Vdor Futuro

Equivaente Neto

Figurall-2. Criterios decisorios parala seleccion de aternativas

11.2.1. Criteriosdecisorioscon baseen dinero

Este grupo de criterios se basa en e andlisis de los ingresos o egresos generados por €l

proyecto alo largo de su vida de servicio.
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11.2.1.1. Evaluacioén de costos

Este tipo de criterio nos permite evaluar aquellos proyectos en donde no es fundamental los
ingresos producidosy por €l contrario son importantisimos los flujos correspondientes alos
costos, por gjemplo, la compra de un equipo 0 maquinaria es un proyecto que no tiene unos
ingresos directamente asociados o identificados, mas sin embargo, s implican costos como
son los de adquisicion, administracion, mantenimiento, operacion, entre otros, es por esto
gue su mayor aplicacién es el estudio de proyectos o aternativas operacionales.

El objetivo principal de los indices basados en |os costos es la minimizacion de los mismos.
Este indice nos servird como herramienta de andlisis cuando contemos con alternativas
operacionales mutuamente excluyentes con igual o diferentes vida Util. El andisis de este
criterio aplica siempre y cuando contemos con dos 0 mas aternativas.

Estos costos se pueden estudiar en cualquier ubicacion puntual en el tiempo como se vera
en las siguientes secciones. Para llegar a determinar €l costo de cierta aternativa deberemos
restar 1os egresos menos |os ingresos que generaria esta en la posicion de tiempo deseada,
es decir, si necesitamos calcular el Costo Presente Equivaente (CPE) en € que seincurriria
s nos decidiéramos por una alternativa en particular tendremos que restar €l costo presente
de todos los egresos (CPg) menos € costo presente de todos lo ingresos (CP,). De igua
forma se haria s desearamos calcular e futuro o vaor anual equivaente a costo de la
aternativa, como se mostrara a continuacion.

CPE =CP=-CP,
CFE = CFE — CF|

CAE = CAe - CA,

Para este andlisis en particular se asumirén los costos como flujos positivos y los ingresos
COMO negativos.
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A. Costo Presente Equivalente (CPE)

El CPE nosindicala cantidad de dinero que debemos pagar o recibir hoy por involucrarnos
en un proyecto determinado. Este valor se obtiene determinando € costo equivaente en la
posicion cero de la diferencia entre los egresos y ingresos futuros en los que incurrira esa
aternativa.

Ejercicio Préctico

La panaderia “ Don Pepe’ ha bagjado la calidad de su productos desde hace un mes debido
a que su mezcladora industrial esta muy obsoleta y averiada; por tanto Don Pepe a
decidido adquirir una mezcladora nueva para lo cual debe decidirse entre las tres
alternativas siguientes:

A B C
Inversion inicia 10°000.000 15"000.000 8000.000
Costo anua por mantenimiento 1"500.000 500.000 700.000
Valor de salvamento 4°000.000 8°000.000 2°000.000
Vidade servicio 5 5 5

¢Cudl de las tres dternativas es la més conveniente s Don Pepe desea percibir una
rentabilidad del 18% anual?

Para comparar las aternativas empleando € criterio CPE debemos hallar el valor actual o

presente equivalente a cada uno de los diagramas de flujos que representan la respectiva
aternativa.
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ALTERNATIVA A
4°000.000
0 1 2 3 4 5| Anos
1"500.000

10°000.000

CPE4 = 10'000.000 + 1'500.000 (P/A, 18%, 5) - 4 000.000 (P/F, 18%, 5)

CPEa = 127942.321

ALTERNATIVAB

8°000.000

0 1 2 3 4 5| Afos

500.000
15°000.000

CPEg = 15°000.000 + 500.000 (P/A, 18%, 5) - 8°000.000 (P/F, 18%, 5)

CPEg = 13'066.713
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ALTERNATIVA C

2°000.000

0 1 2 3 4 5/ Afos

700.000
8°000.000

CPEc = 8'000.000 + 700.000 (P/A, 18%, 5) - 2 000.000 (P/F, 18%, 5)

CPEc = 9°314.802

Seguin €l criterio decisorio CPE se debe comprar la mezcladora C ya que esta es la que
incurre en menos costos

B. Costo Anual Equivalente (CAE)

El CAE nos indica € costo anua en € que se incurre a involucrarnos en un proyecto
especifico. Dicho costo se obtiene reduciendo todos los flujos de caja del proyecto a una
serie de pagos anual es (anualidad).

Ejercicio Practico

Decida cudl de las tres posibles mezcladoras analizadas en |a anterior seccién debe elegirse
S seapoyadel criterio CAE.
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ALTERNATIVA A

4°000.000

0 1 2 3 4 5| Afos

, 1"500.000
10°000.000

CAEa = 10°000.000 (A/P, 18%, 5) + 1"500.000 - 4°000.000 (A/F, 18%, 5)

CPEA = 47138.668

ALTERNATIVAB
8°000.000
0 1 2 3 4 5| Afos
500.000

15°000.000

CAEg = 15°000.000 (A/P, 18%, 5) + 500.000 - 8"000.000 (A/F, 18%, 5)

CAEg = 4'178.446
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ALTERNATIVA C
2°000.000

0 1 2 3 4 5| Afios

, 700.000
8°000.000

CAEc =87000.000 (A/P, 18%, 5) + 700.000 - 2°000.000 (A/F, 18%, 5)

CAEc = 2'978.668

Si utilizamos €l criterio CAE para evaluar la conveniencia de las alternativas este sugiere
gue se deje escoger la alternativa C ya que es la que genera menos costos anua mente.

C. Costo Futuro Equivalente (CFE)

Costo futuro equivalente se le llama a aquel criterio decisorio que se basa en € andlisis de
costos del proyecto a final de la vida de servicio de este. El CFE se determina hallando €l
valor presente de todos los flujos de cgja de del proyecto como aprendio en e capitulo del
interés compuesto.

Ejercicio Préctico

Escoja la mejor mezcladora basandose en |os datos dados en las anteriores secciones con el
apoyo del criterio decisorio CFE.
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ALTERNATIVA A

4°000.000

0 1 2 3 4 5| Afos

, 1"500.000
10°000.000

CFEa = 10°000.000 (F/P, 18%, 5) + 1"500.000 (F/A, 18%, 5) - 4°000.000

CFEa = 29°608.895

ALTERNATIVA B
8000.000

0 1 2 3 4 5| Afios

i 500.000
15°000.000

CFEg = 15°000.000 (F/P, 18%, 5) + 500.000 (F/A, 18%, 5) — 8 000.000

CFE, = 29°893.475
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ALTERNATIVA C

2°000.000

0 1 2 3 4 5| Afos

, 700.000
8'000.000

CFEc = 87000.000 (F/P, 18%, 5) + 700.000 (F/A, 18%, 5) — 2"000.000
CFEc = 21"310.011
Al igua que con los dos criterios anteriores CFE nos aconsegja decidirnos por la aternativa
C yaque a cabo de los cinco afos es la que menos costos generara.
Como se pudo observar los anteriores indices conllevan a la misma respuesta o resultado.

L os criterios de evaluacion de costos son considerados equivalentes, ya que a conocer uno
de ellos se pueden calcular los otros dos.

11.2.1.2. Evauacion de ingresosy gastos mediante el uso de los valores netos

Este criterio es muy similar a visto en la sesion 11.2.1.1, con la diferencia que este andiza
los ingresos y gastos.  Este criterio retoma la convencion de los signos empleada a lo largo
del texto, es decir, ingresos positivos y egresos negativos.

Capitulo XI
iente
_ icamente para nosotros. Este criterio es aplicable en €l andisis de una 0 mas

ﬁ d vas.

Estos criterios estan basados en los valores netos, o cua quiere decir que, ya no
trabajaremos con costos, ingresos o egresos, sino con |os valores producto de laresta de los
ingresos menos los egresos, o dicho de otra forma, para estos criterios cada flujo de caja
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representard la utilidad o perdida del periodo en cuestiéon; por tanto € empleo de los
criterios de evauacion de ingresos y egresos nos permitira visuaizar las ganancias o
perdidas que obtendriamos si nos decidimos por determinada alternativa.

El valor neto que caracteriza a determinada alternativa, puede ser hallado en cualquier
posicién puntual del tiempo, empleando los valores netos correspondientes a cada periodo;
o rentando los egresos de |os ingresos en la posicion deseada, asi:

VPN = VP - VPe
VFN = VF, - VFe

VAN = VA, - VAE

A. Valor Presente Neto (VPN)

El VPN es la utilidad o perdida econdmica que arroja € proyecto a una TMAR en la
posicion cero. También podemos afirmar que € VPN no es més que € vaor de proyecto
en pesos de hoy.

Este VPN se obtiene mediante la sumatoria de los vaores equivalentes de los ingresos y
egresos (flujos de cgja) del proyecto a una TMAR en la posicion cero, en otras palabras, es
determinar el valor presente del flujo de caja que represente a proyecto como lo aprendid
en el capitulo de interés compuesto.
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andizaran asi:

Resultado negativo (VPN < 0)

recuperar lainversion hechaen €.

Resultado igual a cero (VPN = 0)

usted demanday en este caso se presenta una situacion de indiferencia.

Resultado positivo (VPN > 0)

valor neto que este arroje en la posicién cero.

Ejercicio Practico

minimo del 25%7?

P = 10"500.000
TMAR = 20%
VPN =?

Los resultados que obtenga luego de hallar €l valor presente neto de las alternativas se

Si VPN es negativo cebe entenderse que no es conveniente invertir en el proyecto en
estudio, ya que este no dara la ganancia esperada, y 10 que ganara no sera suficiente para

Al VPN ser igual a cero se debe entender que e proyecto permitira recuperar la inversion
con la rentabilidad que se esperaba, ya que & proyecto es capaz de ofrecerle la TMAR que

Si VPN es un valor positivo cuaquiera, quiere decir que los ingresos del proyecto podrén
cubrir los egresos que este generard y ademas percibira una ganancia adiciona igua a

1. Seestaconsiderando la compra de un taxi por $10"500.000, para obtener una entrada de
dinero diferente a la generada por su trabagjo cotidiano. Mediante una serie de encuestas
usted descubrié que e servicio de taxi genera en promedio una utilidad después de gastos
de $3°000.000 anualesy que a cumplir éste cinco afios de uso, |os gastos de mantenimiento
se incrementan demasiado, por 1o que usted proyecta venderlo a cabo de este tiempo por
$5°000.000. ¢Seria conveniente hacer redidad la compra S se espera un rendimiento
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TMAR = 20% anual ,
5000.000

37000.000

0 1 2 3 4 5 Afos

10°500.000

VPN =-10"500.000 + 3"000.000 (P/A, 20%, 5) + 5°000.000 (P/F, 20%, 5)
VPN = -10"500.000 + 3"000.000 (2.990612) + 5°000.000 (0.401878)
VPN = 481.226

Este resultado nos quiere decir que es conveniente invertir en comprar € taxi ya que

ademas de recuperar los $10'500.000 que se invierten en su compra y obtener el
rendimiento deseado se conseguira una ganancia adicional de 481.226 anualmente.

2. ¢ Cud seriad andlisis s el comprador se degjara seguir por sus deseados ambiciosos
deseando un rendimiento del 25%?

TMAR = 25% anual ,
5°000.000

3000.000

0 1 2 3 4 5 Afos

Capitulo XI

VPN =-10"500.000 + 3°000.000 (P/A, 25%, 5) + 5°000.000 (P/F, 25%, 5)
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VPN = -10"500.000 + 3"000.000 (2,689280) + 5°000.000 (0,327680)

VPN =-793.760

Si el comprador deseara un rendimiento anual del 25% no seria conveniente para el invertir
en la compra del taxi ya que este negocio no alcanzaria a generarlo y por € contrario la
persona dejaria de percibir $793.760 s invirtiera en alguin otro proyecto o negocio.

Este criterio puede ser determinado de igual manera Si nos apoyamos en e programa de
caculo Excell, s se sigue € procedimiento que se mencionara a continuacion. Para
gjemplarizar este procedimiento se tomara el segundo gjercicio.

a. Abralahojade célculo, busgue la funcion fx, seleccione en la columna de la Categoria
de la funcién aquella llamada Financiera y de la columna de Nombre de la funcion
seleccione VA (Vdor actua o presente). Usard esta funcion cuando cuente con series
uniformes de pago (anualidades)

Pegorfuncion B
Cateqoria de la Funcian: Mombre de la Funcidn:

Isadas recientemente & [ ITASA DESC ;I
Todas T |Tasa INT

Financieras TASA NOMIMAL

Fecha v hora TIR.

Matematicas v trigonométricas TIR..MNC,PER.

Estadisticas TIRM

Biisqueda y referencia
Base de datos WF

Texto - |VF.FLAMN

Lagicas WA

Infarmacicn = |uria.mo.rer -

¥A(tasanper,pago,v¥ftipo)

Devuekve el valor presente de una inversion: la suma tokal del walor ackual de
una serie de pagos Futuros,

2 Canceler_[Capitulo XI

ﬁ

b. Introduzcalos datos del gercicio
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Tasa ||:|,25 j;_] = 0.25
Nper |c %] =5
Page |5000000 =] = 3000000
F [5000000] 5] = soooooo
Ti|:u:|| &) =
= 9706240

Devuelve el valor presente de una inversion: la suma tokal del walor ackual de una serie de pagos Futuros,

¥l es el valor futuro o saldo en efectivo que se desea lograr después de
efectuar el dlkimao paga,

@ | Resultado de la Farmula = -9706240 | Acepkar I Cancelar

Este valor que nos arroja el cuadro de dialogo esigual a valor presente equivaente a valor
futuro y a la anualidad; por tanto ese valor debe ser sumado con € valor Wbicado en la
posicion cero correspondiente a la inversion inicia. Recuerde que € valor da negativo
porque todos |os datos que se introdujeron son positivos y para guardar la relacion ingresos
igual a egresos toma ese signo. Por tanto se asume positivo ya que en nuestro andlisis la
anuaidad y €l futuro son positivos.

VPN =-10"500.000 + 9°706.240

VPN = - 793.760
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B. Valor Futuro Neto (VFN)

El valor futuro neto (VFN) representa la utilidad econdmica o la pérdida econdmica que se
pagara o recibird en la posicién n, s la dternativa ofreciera la rentabilidad que €
inversionista exige.

El VFN se calcula determinando e valor futuro de los flujos de cga que caracterizan a
proyecto, empleando la TMAR exigida por la persona que invertird su dinero en €.

El andlisisdel VFN esigual al visto enlasesion A, parael VPN.

Ejercicio Practico

Determine S es conveniente o no, invertir en las situaciones mencionadas en la anterior
sesion empleando €l criterio del VFN

1. VFN=7?
TMAR = 20%
TMAR = 20% anual ,
5000.000
3°000.000
0 1 2 3 4 5 Afios
10°500.000

VFN = -10°500.000 (F/P, 20%, 5) + 3'000.000 (F/A, 20%, 5) + 5 000.000
VFN = -10'500.000 (2.488320) + 3"000.000 (7.441600) + 5 000.000

VFEN = 1"197.440
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Si se emplea d criterio del Vaor Futuro Neto (VFN), nuestra decisiéon deberia ser comprar
el taxi ya gque se recupera el dinero invertido en su compra ademas de ganarse una cantidad
adicional de 1°197.440 a final de los cinco afos.

2. VFN =?
TMAR = 25%
5°000.000
TMAR = 25% anual
3°000.000
0 1 2 3 4 5 Anfos
10°500.000

VFN = - 10'500.000 (F/P, 25%, 5) + 3'000.000 (F/A, 25%, 5) + 5 000.000
VFN = - 10°500.000 (3.051758) + 3'000.000 (8.207031) + 5 000.000

VEN = - 2°422.366

S se aumenta la TMAR a un 25% no seria conveniente comprar € taxi ya que el negocio
no generaria tantos ingresos que permitieran recuperar la inversion y producirle a duefio
del taxi el rendimiento que €l deseay por el contrario dejaria de ganar 2°422.366 si hubiese
invertido en agun otro negocio.

Para resolver este gjercicio con la ayuda de Excell debe seguir los pasos descritos en la
anterior seccién con la diferencia gue tendra que seleccionar la funcion VF en la columna
nombre de la funcion.
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Valor Anual Neto (VAN)

El VAN ilustrala utilidad o perdida econdmica que usted debera recibir o pagar durante los
n periodo del proyecto si este se analiza teniendo en cuantala TMAR que usted desea.

Su célculo es sencillo ya que se obtiene determinando €l valor de la serie uniforme
equivalente a cada ingreso o egreso que poseera € proyecto durante los n periodos de vida.

El andlisisdel VAN esigua a del VPN y el VFN, estudiadosenlasesion Ay B.

Ejercicio Practico

Analice la conveniencia de las situaciones tratadas en la sesion del VPN empleando €

criterio VAN
1.
TMAR = 20% anual i
5°000.000
3°000.000
0 1 2 3 4 5 Afios
10°500.000

VAN = -10'500.000 (A/P, 20%, 5) + 3'000.000 + 5 000.000 (A/F, 20%, 5)
VAN = -10"500.000 (0.334380) + 3"000.000 + 5 000.000 (0.134380)

VAN = 160.910
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Este valor quiere decir que debemos invertir en comprar € taxi, ya que se recupera la
inversion y se obtiene e rendimiento deseado del 20%; ademas ganaria un adicional anual

de $160.910.

2.
TMAR = 25% anual
5°000.000
3°000.000
0 1 2 3 4 5 Afios

10°500.000

VAN =-10"500.000 (A/P, 25%, 5) + 3"000.000 + 5"000.000 (A/F, 25%, 5)

VAN = - 10"500.000 (0.371847) + 3"000.000 + 5°000.000 (0.121847)

VAN =-295.158
Si se desea obtener un rendimiento del 25% anual no es aconsgjable que conpre € taxi ya
gue dejaria de recibir anualmente una cantidad adicional a su rendimiento del $
295.158.
Como pudo notar si emplea cualquiera de los criterios decisorios basados en la evaluacion
de ingresos y egresos cuando desee saber S es conveniente 0 no invertir en un proyecto se

decidira por la misma alternativa.

Al igua que los criterios de evaluacion de costos estos tres indices son equivalentes, ya que
al conocer uno de ellos se pueden calcular los otros dos
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11.2.2.Criterios decisorios con base en rentabilidad

A diferencia de los criterios antes vistos este grupo basa la conveniencia de un proyecto no
en sus ingresos 0 egresos sino en |o rentable que resulta para €l inversionista.

Estos criterios arrojan su resultado en forma porcertual y no como valores que representen
cantidades de dinero.

A. Tasa Internade Retorno (TIR)

La tasa interna de retorno es una tasa de interés que representa la rentabilidad propia de un
proyecto, es decir, permite a inversionista visualizar o conocer que tan bueno o rentable es
un proyecto a cual se le inyecta dinero en el periodo cero solamente, deigual formalaTIR
podra decir s un proyecto puede sostenerse por si solo.

La TIR permite iguaar a cero todos los flujos de cgja (ingresos y egresos) a lo largo del
proyecto; lo cual implica que:

VPN =0

También se puede interpretar la TIR como la tasa de interés que logra que la suma de los
flujos futuros traidos a presente seaigual alainversion inicial, es decir:

VP Ingresos = VP Egresos

En otras palabras, la TIR es la rentabilidad (expresada en porcentgje) que genera €
proyecto a partir de la inversion no amortizada durante la vida de este, lo cua es
independiente de la TMAR. La TIR también es conocida como “El método del

inversionista’, “Indice de rentabilidad” 6 “Método de flujo de efectivo de descuento”.

Cabe aclara que la TIR mide € rendimiento sobre la inversion no amortizada y no sobre la
inversion inicial, es decir, toma en cuenta solo e capital que permanece comprometido en
el proyecto, por tanto si en algiin periodo se reparten dividendo, por gemplo, la TIR cambia
yaque ella asume que los dineros no salen sino permanecen dentro del proyecto.
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Tenga presente que entre mayor sea la TIR caracteristica de un proyecto, mayor sera la
conveniencia de invertir en €.

Desventgjas del empleo de la TIR como criterio a tener en cuenta para la decision de
invertir o no en un proyecto.

En e cdculo de la TIR se supone que todas las ganancias del proyecto son reinvertidas
en d alamisma TIR; lo cua muchas veces no es ciertos ya que en algunos periodos se
tendra que repartir dividendos a los socios.

Al cacularse la TIR con base en € VPN se obtiene un polinomio de n grado; y como
sabemos un polinomio tiene raices dependiendo del grado y de los cambios de signos.
Por lo general en la mayoria de los flujos de caja de proyectos de inversion solo se
presenta un cambio de signo en los flujos de cgja. Pero existe la posibilidad que en
algun periodo se presente cierta situacion que hace que bs costos empleados en €l
desarrollo del proyecto sean mayores que la ganancia que se genera en dicho periodo;
por tanto se obtendra un flujo negativo, presentandose de esta manera un cambio en €l
signo adicional a representado por la inversiéon inicial, pr esta razon existiran dos
cambios en € flujo del proyecto; es por esto que a calcular la TIR esta poseera dos
tasas reales positivas, lo cua no tiene explicacién econdmica; S se presenta esta
situacion no es aconsegjable apoyarse en este indice para tomar decisiones.

Andlisis de los resultados que arroja el calculo delaTIR

TIR negativa
Esto querra decir que los egresos o sdlidas de dineros son mucho mayor que los ingresos
por tanto no es recomendable.

S TIR<TMAR
Si esto sucede usted debera rechazar € proyecto, ya que este no generara tantas ganancias
para pagar 1o que usted demanda

N Capitulo XI
- |

- esla situacion, usted no debe pensarlo tanto para invertir en ese proyecto, ya que

%oyecto es rentable.

Ejercicio Practico
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¢Cud es e rendimiento de un proyecto que posee los siguientes ingresos y egresos a lo
largo de su vida?

7°000.000

6°000.000
5000.000

3 oTo.ooo 4 OOT'OOO

0 1 2 3 4 5 Aos

11°000.000

Como se habia dicho anteriormente € rendimiento de un proyecto es equivalente ala TIR,
la cual se determina hallando el VPN e igualdndolo a cero con € fin de calcular €l valor de
1%.

VPN = 0 = -117000.000 + 3'000.000 (P/F, i%, 1) + 5 000.000 (P/F, i%, 2) + 7°000.000
(PIF, i%, 3) + 4 000.000 (P/F, i%, 4) + 6°000.000 (PIF, i%, 5)

Como ya sabemos se debe hacer uso del método de ensayo yerror para determinar € valor
de i%, € cual es 32.10%; por tanto:

TIR=32%

Esto quiere decir que €l proyecto arroja una rentabilidad de 32 % asumiendo que todas las
utilidades de este se reinvierten en e mismo. Para que e proyecto sea atractivo para usted
la TIR debe ser inferior a la rentabilidad que usted desea obtener, es decir usted debe
establecer una TMAR mayor que la TIR hallada.

Para determinar € valor de este indice nos podemos apoyar en la herramienta de cdculo

Excell con el objeto de obtener un valor mas répido y sin tantas operaciones matematicas;
siempre y cuando siga los pasos que se describen a continuacion.
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1. Abralahojadecdculo

£ Microsoft Excel - Librol
archivo €€ Edicion Yer Insertar Formato Herramientas Dakos Venptana 2 oo ] [

EHQAA 4 d 18] x|
| B -0 | N ESSEE - €|w B g3 2
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2. Organice en ellalos datos que le ofrece e gercicio.

DE0 & bro - |Of =
grchive % Edicidn Wer Insertar Formato Herramientas Datos VYentana 2 oo [ B
HEHGQAA &P =181 x|
J.ﬁ.rial - 10 = H|§§§E S €|UU°+03+033+':E:“§" =
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E11 | =
A B | C | D | E | Fal
1 =l
2 Periodo Flujo de caja
3 0] {11,000,000
4 1 3,000,000
5 2 5,000,000
51 3 7 000,000
i 4 4 000,000
3 5 5,000,000 -
|44 [ [W}TIR { Hojaz / Hojas / |4] | L|J_‘
JDiQujDvQc-j Autofarmas = ™ \QDD-‘|&'£’£’ETE z
Listo I [ T e e
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Recuerde que |os egresos son negativos y 10s ingresos positivos

3. Deberd buscar € comando fx para que este le despliegue € siguiente cuadro de dialogo
en € cual usted eegira en la columna de Categoria de la funcién aguella [lamada
Financiera de la columna Nombre de la funcién escogera TIR. Esta funcion se servira
cuando posea unos flujos de cgja no uniformes.

Pegar funcion EH |

Cateqaria de la Funcidn: Mombre de la Funcidn:

IJsadas recientemente | [REMDTO YEMCTO ;I
Todas 1 I5LM

Financieras YD

Fecha v hora TASA

Matematicas v trigonométricas TasA DESC

Estadisticas TAsA INT

Busqueda v referencia TASA. MOMIMAL

Base de datos
Texto = |TIR.MNO.PER J
Lagicas TIRM

Informacidn j W LI

TIR(valores,estimar)

Devuekve la tasa interna de retorno de una inversion para una serie de
valores en efectivo,

Ell Aicepkar I Cancelar

4. Luego de aceptar esa eleccion aparecera €l siguiente cuadro

TIR

Yalores || j;_] =

Estimar | js_] =

Devuelve la basa interna de retorno de una inversidn para una serie de valores en efectiva,

Yalores es una matriz o referencia a celdas que contenagan los ndmeros para
los cuales se desea calcular |a tasa interna de retorno,

@ | Resultado de la Farmula = | Acepkar I Cancelar
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En la casilla de valores introducira los datos del paso No.2 para que este le arroje €l
resultado deseado, o sea, € valor delaTIR

TIR

Yalores |c3:cal s = 4-11000000%3000000
Estimarl j;_] =

= 0.320026514
Cevuelve la tasa interna de retorno de una inversion para una serie de valores en efectivo,

¥alores es una matriz o referencia a celdas que contengan los nimeros para
los cuales se desea calcular la tasa interna de retorno,

@ | Fesultada de la Farmula = 1] | Aceptar I Cancelar

Como puede observar €l programa arroja un valor para TIR del 32 %

B. TasadeRetorno Incremental (TRI)

La tasa de retorno incrementa también es llamada TIRI (Tasa Interna de Retorno
Incremental).

Este método o criterio es Util cuando debemos analizar la conveniencia de diversas
aternativas las cuales requieren de diferentes inversiones de capital, permitiéndonos asi
conocer s las diferencias existentes entre una inversion y otra son proporcionaes a las
ganancias.

Para emplear este indice como base para decidirse por la mejor aternativa es esencia que
estas se analicen con un nimero de periodos de servicio igual.

Si las alternativas poseen igual vida de servicio se debera restar 1os flujos que caracterizan a
la dternativa de mayor inversion inicial menos la de menor inversién inicial. Si por €
contrario las aternativas tiene diferentes vida de servicio no es aconsgable usar este
método por la aparicion de multiples tasas de retorno.
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El andisis de la TRI se basa en la comparacion de esta con la TMAR de la siguiente
manera:

TRI < TMAR

No se justifica la inversion incremental, por esto se recomienda que deberd eegir la
alternativa con menor inversion entre las que estan siendo estudiadas.

TRI > TMAR
Se justifica la inversion incremental, es decir, debera decidirse por € proyecto de mayor
inversion.

Este concepto serd més féacil de comprenderlo con la ayuda del siguiente gjercicio practico.

Ejercicio Practico

La empresa “Aceros Ltda” necesita cambiar su méquina cortadora No. 2 ya que esta
produciendo cortes de baja calidad; por tal motivo estan estudiando la posibilidad de
comprar una nueva. Luego de estudiar muchas alternativas deben decidirse entre las
siguientesdos. En e cuadro se muestran las caracteristicas de cada una de las alternativas.

ALTERNATIVAS

A B
INVERSION INICIAL 15'000.0000 25°000.000
COSTO DE MANTENIMIENTO 1'500.000 500.000
VALOR DE SALVAMENTO 37000.000 10°0p36R%il0 XI

Si laTMAR que desealaempresa es de 12%. ¢Cudl es la alternativa que representa mayor
economia para Aceros Ltda.?
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El criterio en estudio plantea el siguiente andlisis. ¢Se justifica hacer la inversion adicional
al pasar del proyecto de menor inversion inicia a de mayor inversion inicia por los
beneficios adicionales que se generan respecto a los ingresos o ahorros?

Para dar respuesta a los interrogantes deberemos antes que nada graficar la situacion, como
se hara a continuacion.

ALTERNATIVA A

37000.000
0 1 2 3 4 5
1"500.000
15°000.000
ALTERNATIVA B
10°000.000
0 1 2 3 4 5
500.000
25°000.000
Capitulo XI

afin
- tir pocos dineros en su mantenimiento anual ahorrandose asi 1°000.000 cada afio
Eﬁafinal de su vida de servicio 7°000.000 mas en € valor del mercado.

Para iniciar €l analisis se debera elaborar el diagrama de tiempo incremental; el cual se
obtiene restando los flujos de la alternativa con mayor inversion inicial menos la alternativa
de menor capital inicia, es decir,

535



LaadternativaB — Laaternativa A = Proyecto Incremental

Para obtener |o siguiente:

7°000.000

1°000.000

10°000.000

Al pasar del proyecto A a proyecto B hay que invertir $ 10°000.000 adicional y se obtienen
unos ingresos adicionales o ahorro de $ 1°000.000 durante cinco afiosy $ 7°000.000 a final
del afio cinco ¢Se justificard pasar del proyecto A a B?

Hecho esto se procede a determinar la tasa correspondiente a esta nueva aternativa (TRI).
La TRI se determina de igual manera que la TIR, lo cual aprendio en la anterior seccion.
Por tanto afirmamos que €l valor dela TRI es:

TRI =45%

Como se puede observar la tasa de esta alternativa no cumple para nada con los
rimientos de la empresa ya que ella desea percibir un rendimiento det 439 lle ¥ue nos

, por

. recomendable adquirir la cortadora A, e invertir los $10°000.000 de diferencia con

" a la otra aternativa en cualquier otro proyecto, con e fin de que este dinero
intereses.

Este método también puede resolverse con la ayuda de Excell asi:

1. Determine el diagrama de tiempo incremental

7°000.000
536
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2. Abra ahora una hoja de cédculo seleccione la funcién fx y dija en la columna uno la
funcion Financiera y de la columna dos escoja la funcién Tasa.

Pegar funcion H |

Cateqoria de la Funcian; Mombre de la Funcidn:

Isadas recientemente a [ JREMDTO.DESC ;I
Todas | [REMND T, PER, IRREGLULAR, 1

Financietras REMDTO,.PER. IRREGULAR.. 2

Fecha v hara REMDTONERCTO

Matematicas v trigonométricas SLM

Estadisticas

Bisqueda v referencia

Base de datos J
Texto = |TASAIMT

Lagicas TasA MOMIMNAL

Informacion j TIR. LI

TASA(nper,pago,va,¥f.tipo,estimar)
Devuelve la kasa de interés par periodo de un préstama o una anualidad.

Capitulo XI

z

La funcion Tasa le devolverd € vaor de la tasa de interés del proyecto. Usted debera
utilizar esta funcion cuando e proyecto posee flujos de caja uniformes de lo contrario

empleara la funcion TIR.

3. Introduzcalos valores que le proporciona €l gercicio.
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TASA
Mper |5 %] -5 =
Pago | 1000000 =] = 1000000
¥a |1 n0ooo0o =] = -10000000
WF | 7oo0o00] =] = 7000000 |
Ti|:u:|| }J _ ll

= 0.045152501

Devuelve la basa de interés por periodo de un préstamo o una anualidad.

¥l es el valor futuro o saldo en efectivo que se desea lograr después de
efectuar el dlkimo pagao, Sise omite, s& usa Yo =0,

@ | Resultado de la Farmula = 1] | Acepkar I Cancelar

Recuerde que los ingresos son positivos y 10s egresos son negativos. El resultado que se
obtiene si se sigue este procedimiento es el mismo que el obtenido mediante ensayo y error;
cabe aclarar que estos valores puede que no sean exactamente iguales por causa de la
aproximacion y el redondeo.

C. Tasa Verdadera de Rentabilidad (TVR)

Capitulo XI

cada
{ . es aguella tasa de interés que combina las caracteristicas o requerimientos del
i—m;ista con las caracteristicas propias del proyecto, es decir, es una tasa que tomaen
TIRy laTMAR parasu andisis.

Cuando e proyecto reinvierte los excedentes a una tasa igua a la TIR del proyecto
entonces laTVR serdigual alaTIR.

Cuando analizamos varias aternativas deberemos elegir aquella con mayor TVR.

Ejercicio Practico
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Cud de los siguientes proyectos es e mejor evaluandolo de acuerdo a criterio TVR y
sabiendo que existe un interés de oportunidad del 20%.

Proyecto A
2°500.000
2°000.000
1°500.000
1°000.000
0 1 2 3 4
2°000.000
Proyecto B
2°000.000
0 1 2 3 4
Capitulo XI

Como ya sabemos la TVR combina la tasa del proyecto con la tasa de oportunidad del
inversionista; por tanto para determinar el valor de ella hagamos lo siguiente:

a. Cadcule la cantidad de dinero total que se acumulard a cabo de los cuatro afios s €l
excedente generado por €l proyecto en cada periodo se reinvierte ala TMAR establecida.
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En este punto deberemos tomar todos los flujos de cga (a partir del periodo uno) que
caractericen a proyecto, y determinar su equivalente a final de los cuatro afios pensando
en que usted lo invirtié en otra actividad ala TMAR establecida.
La determinacion del futuro de los flujos de caja del proyecto A es sencilla, ya que como
pudo haber notado estos forman un gradiente, figura que usted ya manga Por tanto
podemos afirmar que @ futuro de esos flujos es el siguiente:

Fa = 8788.000

De esta manera el diagrama de flujo del proyecto A queda reducido alo siguiente:

8°788.000

2°000.000

Para e proyecto B contamos con una anuaidad a la cua se le determinara su valor
equivalente en €l futuro; obteniendo:

Fg = 10°736.000
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El nuevo diagrama de flujo para el proyecto B ser&

10°736.000

1"500.000

b. Ahora deberemos hallar la TIR de cada uno de los proyectos representados en los
diagramas anteriores en los que se tuvo en cuenta la TMAR, y determinar asi una
rentabilidad verdadera (TVR) que combine lo producido directamente por € proyecto con
las posibilidades de inversion.

TVR del proyecto A es. 44.78%

TVR dd proyecto B es: 63.56%

Por tanto € proyecto a elegir serd B, ya que es € que mayor tasa de rentabilidad verdadera
nos ofrece.

11.2.3. Criterio decisorio con base en tiempo

Este grupo de criterios decisorios como su nombre lo indican, basa su andlisis en el estudio
del tiempo necesario para recuperar la inversion hecha en € proyecto. Estos permiten
analizar la conveniencia de una 0 méas alternativas, una vez que se comparen con € tiempo
en € cual el inversionista espera recuperar su capital invertido.
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A. Periodo de Recuperacion delalnversion (PRI)

igual a4 afos luego de este periodo |o demas es ganancia.

periodo de reembol so.

con varias aternativa se elegirala que arroje un PRI menor alas demas.

sea el VPN més rdpido se recuperara el capital invertido.

vida de servicio del proyecto.

través del tiempo ni los flujos que se generan luego de recuperada la inversion.

11.2.4. Criterio decisorio adimensional

division entre dos cantidades cuyas unidades son iguales.
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A este criterio también se le conoce con e nombre de vida Gtil 6 vida depreciable,
refiriéndose al tiempo que debe transcurrir para que usted recupere el capital que invirtié en
el proyecto, es decir, si por gemplo invierte $ 200.000 en un proyecto, €l cua le generara
$ 50.000 anuales durante 10 afios €l periodo de recuperacion de su inversion (PRI) serd

El método PRI es llamado de igual manera método de liquidacion simple o método del

Un proyecto se acepta con gpoyo de este indice cuando €l inversor considera que €l tiempo
de recuperacion del dinero es razonable, de lo contrario se rechazarg; pero S se compara

Este indice guarda una relacion estrecha con el VPN, yaque si este es positivo lainversion
se recuperara en un tiempo inferior alavida de servicio del proyecto, por tanto entre mayor

La recuperacion de lainversion realizada al inicio del proyecto sera mas tardia entre mayor
sea la TMAR dd inversionista. Cuando la TMAR esigual alaTIR, € PRI seraigud ala

Una de las desventajas de este indicador es que no toma en cuenta e valor del dinero a

Estos criterios adimensionales son [lamados de esta manera ya que son € resultado de una
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A. B/C (Relacion Beneficio / Costo)

Este es uno de los criterios més utilizados cuando se trata de analizar proyectos sociales.
Como su nombre lo indica, este indice no es mas que una relacién entre los beneficios y los
costos que caracterizan la alternativa o proyecto. Entendiendo por beneficios todos los
flujos de cagja netos del proyecto y por costos todos |0s egresos que se tienen que hacer.

Este indice se obtiene dividiendo los beneficios sobre los costos, o los ingresos sobre los
egresos. Debemos saber que existen beneficios positivos y negativos. Los beneficios
positivos son aquellos relacionados con ingresos que se perciben con € proyecto y los
beneficios negativos son las desventgas que se presentan cuando e proyecto se ha puesto
en marcha, por gemplo cuando se compra un terreno adicional para los animales de la
empresa, ya que 1o los pueden vender hasta que estos no crezcan decision de la que no se
obtiene ningun beneficio, esto se asume como una perdida o un beneficio negativo; por
consiguiente la férmula que representa la relacién Beneficio/Costo es:

Bendficios Postivos - Beneficios Negativos
Costos

B/IC=

Este criterio se analiza de la siguiente manera:

B/C3 1
S este es @ caso entonces debemos aceptar € proyecto ya que se va a ganar més de lo que
cuestarealizarlo.

BIC<1
Si @ resultado se ubica en este item debemos rechezar € proyecto ya que este no sera tan
rentable como para recuperar lainversion.
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Ejercicio Practico

Se esta pensando en la construccién de una carretera que comunique en forma directa a Cali
con la costa Atlantico con €l fin de que los artesanos puedan comercializar sus productos en
esta zona, pues se ha descubierto que € meor mercado para la venta de las artesanias
caefias es esta region.  Se estima que la construccion de la carretera durard 3 afios y
costara $ 600°000.000 de pesos y requiere $ 4'000.000 anuales para mantenimiento. Esta
carretera reducira tanto €l tiempo entre una ciudad y otra, que se convertird en paso
obligatorio, para lo cual, se colocara un pegje que permitira percibir unos ingresos anuales
promedio de $ 50°000.000. Si los precursores del proyecto desean percibir una rentabilidad
del 6%, ¢, Seria conveniente o no llevarlo a cabo?. Para su respuesta apoyese en € criterio
B/IC

Pararesolver este gjercicio debera seguir |os siguientes pasos:

1. Redlice un diagramade flujo que ilustre la situacion.

50°000.000
0 1 2 3 4 5 6 M ¥
600°000.000 4°000.000

2. Conviertalos beneficios y los costos en valores presentes

Beneficios:

> _ 50000.000

=833333.333
0.06
i ) de mantenimiento: Capitulo XI
| p = 4000000 _ o ces 668
%— 0.06

3. Hecho esto se procedera a reemplazar 1os valores en la ecuacion de Beneficios/ Costos.
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Beneficios
Costos

B/C=

833.333.333

B/C=
600'000.000 + 66 666.666

B/C=125

El valor que toma B/C nos quiere decir que es conveniente redlizar el proyecto ya que
ademés de cubrir los costos en los cuales se incurre se obtiene una ganancia adicional.

11.3. EJERCICIOS RESUELTOS

1. El sefior Fgardo desea obsequiar a su esposa un carro, pero no sabe por cual decidirse;
por tanto solicita a usted ayuda para elegir aquel que sea mas econémico. Para esto le
brinda la siguiente informacion sobre los vehiculos, recordandole que la tasa minima que
desea es de 30%.

RENAULT 4 CHEVROLET MAZDA
SWFT ALLEGRO
Valor del vehiculo 6 780.000 19°350.000 25°790.000
Costo anual de mantenimiento 37000.000 1°500.000 800.000
Valor de salvamento 2°000.000 9°000.000 12°000.000
Vida til 10 10 10
Capitulo XI

0S
- riodeevauacion de costos, utilizando € CPE.

RENAULT 4
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6°000.000
2°000.000

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10| Arios

1"500.000

CEP = 67000.000 + 2 000.000 (P/A, 30%, 10) — 1"500.000 (P/F, 30%, 10)

CPE =127291.885

CHEVROLET SWIFT

19°000.000
1°000.000

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 |Afos

9'000.000
CPE = 19°000.000 + 1"000.000 (P/A, 30%, 10) — 9°000.000 (P/F, 30%, 10)

CPE =21"438.688
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MAZDA ALLEGRO

25°000.000
3000.000

20°000.000

CPE = 25"000.000 + 3°000.000 (P/A, 30%, 10) — 20"000.000 (P/F, 30%, 10)
CPE =42°098.472

Por tanto si € sefior Fajardo desea regalar €l carro méas econdémico de los tres seleccionados
deberd elegir el Renaullt 4.

2. Una academia de baile piensa invertir $ 13.500.000 en la compra de una méquina de
cocer, ya gque piensa fabricar uniformes para la institucién y venderlos entre los profesores
y aumnos. Los precursores del proyecto hicieron un calculo de produccion de 1.000
uniformes durante e afio; se pronostica que al final del afio no habra existencias en €
inventario. Cada uniforme tiene un valor de $ 30.000 con un costo de fabricacion de $
25.000. Calcule la TIR del proyecto de la academia durante un periodo de cinco afos
teniendo en cuanta que a fina de este la maquinaria adquirida tendria un valor de
salvamento de $ 1°000.000.

Unidades vendidas anualmente = 1.000

Precio de venta= $ 30.000

Costo de fabricacion = $ 25.000

Utilidad = $ 5.000

Ganancias anules = $5.000 * 1.000 = 5"000.000

Capitulo XI

1°000.000
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13'500.000 = 5'000.000 (P/A, i%, 5 ) + 1°000.000 (PIF, i%, 5)

Esta ecuacion puede resolverse de tres formas:
a. Por medio de tanteo como aprendid en capitul os pasados.

b. Por medio de lafuncién TASA en e programa de Excel que se muestra a continuacion.

Peqgar funcion E |

ateqoria de la Funcion: Mombre de la Funcion:

IUsadas recientemente a | [REMDTO.DESC :l
Todas || |[REMNDTS,PER. IRREGLULAR. 1

Financieras REMDTO.PER. IRREGULAR. 2

Fecha v hora REMDTONVEMCTO

Makematicas v trigonométricas SLM

Estadisticas =YD

Busqueda v referencia TASH

Base de datas TASA.DESC J
Texto — |TASAIMT

Logicas TasA MOMIMNAL

Informacidn ﬂ TIR LI

TASA(nper,pago,va,¥f tipo,estimar)
Devuelve la kasa de interés por periodo de un préstamo o una anualidad,

Cqpitulo XI

5

Al dar Aceptar aparecera una nueva ventana donde debe ingresar los valores que éste le
solicita como se ilustra a continuacion.
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S000000

-13500000 k.

1000000

Al Aceptar ladara e resultado, que en este caso es:

TIR = 25.96% anual

c. Por medio de la funcion TIR. Para emplear esta funcion debe colocar en la hoja de
céculo del programa Excdl los valores correspondientes a los flujos de caja de cada periodo

asl.
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Ed Microzoft Excel - Libro2

J archivo  Edicion et Insertar Formakto Herramientas Datos Wentana 7 5] x|
DEEsa @Ry tBBR<S oo |z A& o -2
| il 0 EE A€ T EmE,E . 2

F12 j =|
A | B | c | © | E [ F-—

2

3 (13,500 000

4 5,000,000

5 5,000,000

B 5,000,000

7 5,000,000

o] 6,000,000

=]

10 JLI
|4 [« [» [#lHoja1 {Hajaz £ Hojas / | =] | ¥
JDiI;ujDv[:g|.ﬁ.gtDFDrmaST\\DO4|&v£v£*E. z
Listo == T e

am

Recordemos que los egresos son negativos y |os ingresos son positivos. Como se puede
observar en € flujo de cagja, e Ultimo periodo es de $ 6 000.000, esto se debe a que se
sumaron los flujos que habia en este periodo. Hecho esto busque la funcién TIR.

Pegar funcion EH |

Cateqaria de la Funcidn:

Mombre de la fFuncidn:

Idzadas recientemente
Todas

Financieras

Fecha v hora

Matematicas v trigonométricas
Estadisticas

Busqueda v referencia

Base de datos

Texka

Lagicas

Informacidn

TIR(valores,estimar)

REMDTONWEMCTO
SLM

YD

TasSA

TasA,DESC
Tasa, INT

TA54, NOMIMAL

=

TIR.
TIR.MO.PER
TIRM

W,

=

A
|

Devuelve la tasa interna de retorno de una inversion para una serie de

valores en efectivia,

o)

Acepkar I

C

Cancelar |

pitulo XI

Unavez pulse € botdn de Aceptar, introduzca los valores a la ventana que este e despliega.
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TIR

¥alores |.:3:.:3 e = 4-1350000015000000
Estimarl j;_] =

= 0.25965016%

Devuelve la basa interna de retorno de una inversidn para una serie de valores en efectiva,

¥alores es una matriz o referencia a celdas que contengan los ndmeros para
los cuales se desea calcular la tasa inkerna de retorno,

@ | Resultada de la Farmula = 0.259650164 | Acepkar I Cancelar

De esta manera obtiene & mismo resultado.

TIR = 25.96% anual

3. El sefor Jorge tenia un capital de $ 4'500.000, € cual decidio invertir en la creacion de
unafuneraria en San Vicente del Caguan (Zona de altos combates guerrilleros). El negocio
debido ala zona en la cua se ubico se le auguraba un excelente futuro, lo cual fue acertado
en el primer afio ya que se obtuvieron ganancias de $ 3°000.000, pero esto no se mantuvo
debido a los tratados de paz firmados entre e gobierno y la guerrilla, por tal motivo las
ganancias disminuyeron en $ 600.000 afio tras afio, hasta llegar a cero en e afio sexto, por
eso Don Jorge decidio vender laempresaen $ 1'500.000. ¢Cual sera el valor presente neto
delainversion?, s don Jorge esperauna TMAR del 15%.
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)

3°000.000

G =600.000

1°500.000

0 1 2 3 4 5 6 7 Afios
4°500.000

VPN = - 4'500.000 + 3'000.000 (P/A, 15%, 6) — 600.000 (P/G, 15%, 6) + 1°500.000
(PIF, 15%, 7)

VPN = 2655.150

4. Se havisto la oportunidad de construir en € barrio “mucha aglita” una cuneta a fin de
permitir €l desagua rgpido y eliminar la permanecia de las aguas negras en la carretera. El
proyecto costara $ 300.000.000, mas $ 2.500.000 anual correspondiente al mantenimiento
de esta. La acaldia estima que se podrian obtener beneficios anuales por $ 70.000.000
una vez construida la cuneta, sabiendo que su construccion demora un afio. ¢Qué tan
convenierte es este proyecto, cuando sabemos que este es un proyecto para toda la vida?
Latasaesde 15% anual.

70.000.000

0 1 2 3 4 5 6 N a-1 a

2.500.000
300.000.000
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Beneficios anuaes

p- 70.000.000
0.15

= 466.666.666

Costo de mantenimiento anual

p= 2..500.000
0.15

=16.666.666

Relacion Beneficio / Costo

_ 466.666.666 _
300.0000.000 +16.666.666

por tanto es beneficioso invertir en la puesta en marcha del proyecto.

acciones se ven representadas en los flujos de cgja que se muestran seguidamente.

Alternativa A Alternativa B

20.000
120.000

90.000

250.000

iﬁiOOO

. 500.000
AlternativaC AlternativaD

553

El andlisis que se ha hecho al proyecto nos da un resultado positivo lo cua es conveniente.

5. Don Martin Martinez acaba de heredar $ 500.000, los cuales ha pensado invertir en
algun proyecto antes de guardarlos en un banco o gastérselos; por tal motivo fue donde un
comisionista de bolsa quien le aconsg/é no invertir en una sola aternativa, por lo cua le
ofrecio varias opciones dentro de un portafolio de acciones que é mangaba. Dichas



90.000
80.000 60.000

90.000

110.000 50.000

300.000 200.000

¢En que acciones cree usted, le aconsgjaria d comisionista invertir a Don Martin, s su
TMAR es ddl 20% anual?

Como podemos notar estas alternativas pertenecen a grupo de las independientes, ya que
necesitaremos escoger variasy la eleccion de una es independiente a la de otra.

Cuando nos enfrentamos a alternativas de este tipo debemos seguir 10s siguiente pasos para
Ilegar a una respuesta acertada donde se escoja la combinacion dptima.

a Determine & VPN de cada una de las aternativas.

VPNa =-100.000 + 90.000 (P/A, 20%, 6) + 20.000 (P/F, 20%, 6)

VPNa = 205.994

VPN = -500.000 + 250.000 (P/A, 20%, 4) + 120.000 (P/F, 20%, 4)

VPNg = 205.054

VPN¢ =-300.000 + 110.000 (P/A, 20%, 5)

VPN = 28.976

Capitulo XI
, 3) +

PIF, 20%, 4) + 60.000 (P/F, 20%, 5)

T,

Al mirar los resultados podremos notar que todas las opciones son convenientes ya que
todos los VPN son positivos, y podemos pensar que se deberiainvertir en la alternativa A y
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B pues son las que mayor VPN arrojaron, pero debemos tener presente que hay una
limitante correspondiente al capital inicial ya que solo se cuenta con $ 500.000 y para
invertir en A y B se necesita por 1o menos $ 600.000.

b. Establezcalas posibles combinaciones.

Al ser todas las opciones factibles podemos establecer todas las combinaciones posibles
entre ellas.

Combinaciones:

A + B = Esta combinacion no es posible necesitamos un capital inicial de $
600.000 y solo contamos con $ 500.000

B + C = Esta combinacion no es posible, ya que si observa solo la dternativa B
absorbe totalmente la disponibilidad del capital inicial.

C + D = Estacombinacion si es posible
A + C = Estacombinacién si es posible
A +D =Si esposihle
B + D =Noesposble
Si resumimos solo contamos con lacombinacion C+ D, A+ Cy A +D.

c. Totalicemos ahora los valores netos presentes para cada una de las combinaciones de la
siguiente manera:

COMBINACION | VALOR PRESENTE TOTAL
C+D 52.510
A+C 234.970
A+D 229.528

Capitulo XI

~_ hinacién mas Optima es aquella que posea mayor valor presente neto que para este
I—MiaA + C. Por tal razén el comisionista de bolsa deberia aconsegjar a Don martin que
i enlaopcion Ay enlaC.

11.4. EJERCICIOS PROPUESTOS
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1. A continuacién a parecen los flujos de cajas que caracterizan dos proyectos muy
importantes, de los cuales deberemos escoger aguel que sea més rentable para nosotros
como inversionista. TMAR = 15%

PROYECTO A
4.500.000
4.000.000
3.500.000
3.000.000
0 1 2 3 4 5 8
1.000.000
8.000.000
k =10%
PROYECTOB
4.000.000
4.000.000 3.000.000
0 1 2 3 4 5 6 7 8
5.000.000
10.000.000 Capitulo XI

2. Juanita desea comprar un jean parair a colegio ya que comienzan las clases y no tiene
gue colocarse. A Juanita le restan dos afios de estudio todavia, por tanto desea saber cual
de los siguientes jeans le es mas econémico.
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DIESEL CLASSIC JEANS
PRECIO 120.000 30.000
VIDA UTIL (ANOS) 2 1
VALOR DE SALVAMENTO 25% 10%
TINTURADAS AL ANO 1 2
VALOR DE LA TINTURADA 20.000 5.000
INCREMENTO ANUAL DE LA TINTURADA 15% 5%

Todo jean que Juanita considere que no le sirve se lo vende a una modista que elabora
maletines con la tela de estos pantalones y esta le paga un porcentaje € valor del jean.
¢Cud de los dos jeans |le aconsgjarias a Juanita comprar?

3. Al sefior Gabriel Gaviriale han propuesto invertir en un proyecto en el cual exportarian
lafrutaNoni al continente africano, ya que se han dado cuenta que esta fruta cura todos |os
males incluyendo la desnutricion. Si el capital de inversion que posee €l sefior Gaviria, esta
depositado en una cuenta en € banco la cua le dga una rentabilidad del 15%. El sefior
Gabriel desea estar muy seguro de la decisién de inversion en e proyecto para lo cual

solicita a usted le diga cua es la verdadera rentabilidad de este. El flujo de cga
caracteristico del proyecto se muestra a continuacion.

k = 30% 6.500.000

2.500.000

apitulo XI

45.000.000
11.5. RESUMEN
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n este capitulo aprendimos diversas formas de determinar si una alternativa o proyecto
€S 0 no conveniente econdmicamente; para lo cual empleamos ciertos criterios
decisorios dependiendo de la situacion.

Entre los criterios decisorios encontramos |os que se basan en la evaluacion de los costos
los cuales son aplicables en |os proyectos operacionales, es decir, aguellos que solo generan
Costos y no ingresos, como la compra de un equipo, maquinaria, etc.

Los criterios de evaluacion de ingresos y egresos nos sirven para analizar la conveniencia
de los proyectos de inversion.

Entre los criterios basados en la rentabilidad encontramos. La TIR que permite conocer la
rentabilidad propia del proyecto; la TRI que hace posible conocer si la diferencia entre las
inversiones hechas en los proyectos son justificables; y La TVR que combinala TIR con la
Tasa de oportunidad del inversionista (TMAR). Ademas existen € criterios con base en €
tiempo y criterios basados en e andlisis de los costos y beneficios generados por €
proyecto.
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AUTOEVALUACION

S on pruebas disefiadas con € fin de evaluar €l logro de los objetivos; de esta forma se
puede comprobar, por S mismo, s ha aprendido determinados conceptos y si puede
continuar.

Las autoevaluaciones son pruebas que se deberan desarrollar o responder en forma
individua y sin engafiarse asi mismo. El andlisis o correccion posterior de la prueba puede
hacerlo en grupo s asi |0 desea.

Cada autoevaluacion tendra a final del texto la tabla respuesta, de tal forma que se pueda
hacer su comprobacion inmediata y le permita decidir s avanza o repasa algunos
contenidos anteriores.

IMPORTANTE

Si después de confrontar las respuestas, usted verifica que cometié errores o tuvo
dificultades, no se preocupe ni se desanime.

Recurra nuevamente a contenido del capitulo y repase los conceptos necesarios, 0
solicite ayuda a su profesor.

Repita la autoevaluacion y no continldie con € proximo capitulo hasta tanto no haya
comprendido todo y logrados los objetivos de este capitulo.

S usted respondio satisfactoriamente toda la prueba, FELICITACIONES, ha logrado
los objetivos que se plantearon.

Inicie su preparacion parala evaluacion escrita 0 examen parcial, tome como referencia
las actividades de refuerzo contenidas en este capitulo
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'

AUTOEVALUACION XI

14. ¢;Cudles clases de dternativas de inversion o financiacion existen?

15. ;/Como son las clasificaciones de |os criterios decisorios?

16. ¢En qué tipos de proyectos se deben emplear |os criterios de evaluacion de costos?

17.¢:Qué particularidad tiene la TVR con respecto a los demas métodos empleados para
evauar la conveniencia de cada una de las aternativas?

18. ¢Qué resultados se obtiene a utilizar e método de la TIR?

19. ¢En qué consiste € método de la TRI?

20. ¢Qué resultados se obtiene al emplear el método de PRI?

COMPARE SUS RESPUESTAS CON LAS QUE APARECE AL
Capitulo XI
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ACTIVIDADES DE REFUERZO

10. Sus comparieros de clases no entendieron e concepto de costo de capital ni € de
TMAR. ¢Como lo podria explicar usted?.

11. Redliza la mayoria de los gercicios correspondiente a este capitulo gue encuentre en €l
libro de preferencia.

12. Crea gjercicios con situaciones cotidianas, donde tengas que decidir entre diversas
alternativas econdmicas y darle solucion.

13. Comparte con tus comparieros de clases la solucion de los gercicios propuestos en el
capitulo anterior.
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SECCION DE
RESPUESTAS

Digamey yo olvidaré,

 §
Muéstreme 'y yo recordaré,

Déeme participar y yo (’
entenderé.
[Confusio]
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AUTOEVALUACION |

1. Laimportancia de la Ingenieria Econémica radica en diversos aspectos, entre los cuales
se encuentra la relacion que busca a optimizar aspectos técnicos, recursos humanos,
fisicos y econdmicos, en aras de proveer bases que permitan determinar una mejor
alternativa para lograr la adquisicion o retiros de los bienes de capital entre otros.

2. Ingenieria Econémica: ES un conjunto de conceptos y técnicas matematicas que
empleamos para obtener una aproximacion raciona y significativa que permita evaluar
y comparar aspectos econdmicos de las aternativas propuestas.

3. Una alternativa es una opcién para una situacion dada.

4. Un andlisis en Ingenieria Econdmica conduce a determinar cual es el meor punto de
vista econdmico entre |as alternativas que se tienen en consideracion.

5. La Ingenieria Econdmica recibe otros nombres tales como Mateméticas Financieras,
Administracion de inversiones, andlisis de inversiones, etc.

6. La Ingenieria Econdémica tiene diversas aplicaciones, entre las cuales se pueden
mencionar € uso en e Mercado Financiero, Gobierno, Actividades Productivas, Vida
Privada, Sociedad, entre otras.

AUTOEVALUACION II

1. Mercado financiero es € lugar, mecanismo o0 sistema en €l cua se compra o vende
cualquier activo financiero y la bolsa de valores es un mercado en € cuya se negocian
valores previamente invertidos en el mercado primario.

PoOoTw
<<T<
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AUTOEVALUACION I11
Inicio del periodo Final del periodo
P P
0 1 2 3 0 1 2 3
2. a F
b. V
c.V
3. a

meses

247000.00C 500.000

500.000 500.000 500.000
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500.000
24°000.00C
500.000 500.000 500.000
17000.000 500.000  900.000
0 1 2 3 4 quincenas
400.000
17000.000 500.000  900.000
0 1 2 3 4 meses
400.000
1"000.000 $0000  900.000
0 1 2 L 4 trimestre
400.000
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2.

3.

AUTOEVALUACION IV

. Interés simple es aquel que sdlo generaintereses sobre el capital inicia del préstamo o
inversion
. Mediante laférmula [ :L:>
n

Se calcula siempre sobre el capital inicial.

La retribucién econdémica causada y pagada no se reinvierte.

Esigual para cada uno de los periodos del plazo del préstamo.

Es proporciona a numero de periodos de tiempo en los cuales se tiene € dinero en

préstamo.

Se calcula considerando & afio de 360 dias

Se calcula considerando € afio calendario (365 dias) o €l afio bisiesto (366 dias)

AUTOEVALUACION YV

1. Es aquel interés obtenido a partir del capital y los intereses ganados en

periodos anteriores.

Es € intervalo convenido en la obligacién, para capitalizar 1os intereses.

Laprincipal diferenciaes que €l interés ssmple se calcula siempre sobre €l capital inicial
de la inversiéon 6 el préstamo, mientras que € interés compuesto se calcula sobre €l
capital obtenido al inicio de cada periodo.

Entre mayor sea la frecuencia de capitalizacion mayor serd la cantidad de dinero a
obtener.
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5. a (FIP,i%, n)
b. (P/A, 1%, n)

AUTOEVALUACION VI

1.
I nter és Nominal I nter és Efectivo
Se considera una tasa de referencia o|Es considerada unatasa real
aparente
No tiene en cuenta el valor del dinero en € | Tiene en cuanta € valor del dinero en €
tiempo tiempo
Siempre es menor que € interés efectivo Es siempre mayor que € interés nominal

2. afF
b.V
c.F
dF
3.cC

AUTOEVALUACION VI

1. Son pagos, depodsitos o retiros fijos al igua que los intervalos de tiempo

2. Las Anualidades reciben también € nombre de rentas uniformes, series uniformes o
pagos periddicos.

3. En las anualidades inmediatas su primer pago o cobro se hace a inicio o fina del
primer periodo, mientras las anualidades diferidas su primer pago se efectia algunos
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periodos después de formalizada la operacion financiera, y la anualidad perpetua son
pagos o cobros inmediatos o diferidos que se realizan sin limite de tiempo.

4. En las anualidades ciertas se conoce la fecha de iniciacion y terminacién de la serie de
pagos, situacion contraria ocurre con las anualidades contingentes las cuales desconoce
las dos fechas 0 alguna de ellas (lainicial o lafina de los pagos).

5. Las anualidades anticipadas realizan los pagos a inicio de cada periodo, mientras las
anualidades vencidas los ingresos 0 egresos se efecttan a final del periodo.

6. Solucion del problema

n =5afos

k =3afos

A =3$1"500.000
i =35% anual
P =2

1 2 3 A 5 o 7 8 anos

$1°500.000

P=APA,i%,n) (PFi% k-1)
P =$1"500.000 (P/A, 35%, 5) (PIF, 35%, 2)
P = $1"500.000 (2.219961)(0.548696)
P=1827.125,58
b)

n =5afos
k =3afios
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A =$1"500.000
i =35% anual
F =
I =35%
o1 P —F
$1'500.000
F=A (FA,i%,n)
F = $1°500.000 (F/A, 35%, 5)
F = $1°500.000 (9.954381)
F =14'931.571,50
C)
n =5anos
k =3afos
A =$1'500.000
i =35% anual

=7
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$1°500.000

F=A (FIA,i %, n) (F/P,i %, 1)
F = $1°500.000 (F/A, 35%, 5) (F/P, 35%, 1)
F = $1°500.000 (9.954381)(1.350000)
F=20"157.621
Otraforma
F=A[(FA,i%n+1)- 1]
F = $1°500.000 [(F/A, 35%, 6) - 1)
F = $1°500.000 [(14.438414)-1]

F=20157.621

AUTOEVALUACION VIII

1. Es una serie de flujos de cgja, ya sean ingresos 0 egresos que cambian en la misma
cantidad o en un mismo factor cada periodo.

2. Hay dostipos de gradiente: Aritméticos y Geomeétricos.
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Los gradientes escalonados son |lamados de esa manera ya que su conformacién adopta
cierta figura similar a unos escalones.

La principal caracteristica de los gradientes infinitos es que poseen un nimero de

periodos infinitos o0 demasiado grande gque se pueden asume infinito o simplemente se

desconoce.

. Los gradientes aritméticos estan congtituidos por una base y un vaor constante que
aumenta o disminuye periodo a periodo mientras e geométrico no posee base sino un

valor inicia el cual varia cierto porcentgje constante periodo a periodo.

P =142.784.456,6

La demostracion de la ecuacion que representa a la relacion entre € valor presente y
gradiente creciente finito la encuentra de manera detalladaen 1a8.1.1.1 en € litera A.

La demostracion de esta ecuacion la podré visualizar en la seccion 8.1.1.2.

AUTOEVALUACION IX

Devauacion: Pérdida o deterioro de la moneda nacional frente a alguna moneda
extranjera.
Inflacién: Pérdida del poder adquisitivo de la moneda nacional.

. Lainflacion se puede estimar utilizando los cambios presentados en los precios de la
canasta familiar, especificamente utilizando el Indice de Precios al Consumidor.

El analizar un proyecto a precios constantes quiere decir que no se tiene en cuenta €
efecto de lainflacién en su flujo de cgja.

. Cuando € estudio es a precios corrientes se incluye este efecto en el célculo de los
ingresos y egresos del proyecto.

Para calcular la verdadera rentabilidad no se puede efectuar una resta algebraica, tiene
gue realizarse su calculo teniendo en cuenta las tasas compuestas.

Revaluacion
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Una tasa deflactada, es una tasa efectiva de la cual se ha excluido € efecto
inflacionario.

AUTOEVALUACION X

Saldo Insoluto es la cantidad o suma que falta por amortizar luego de transcurrido un
tiempo, es decir es € capital vivo de la deuda.

La parte amortizada o abonos hechos a capital son equivalente al derecho que posee €
comprador sobre € bien, y € saldo insoluto es € derecho del vendedor sobre este

mismo bien.

La Tabla de amortizacion permite ver en cualquier momento como vario cada abono, la
porcion que se amortiza a capital, la magnitud de los intereses y € saldo insoluto que
Se adeuda

Amortizacion Gradual: Las cuotas a pagar son iguales, pero la parte amortizada crece
gradualmente, mientras que los intereses disminuyen.
Amortizacién Constante: Las cuotas a pagar no son iguales, pero la parte amortizada es igual en
todos los pagos.
Amortizacion Creciente: Las cuotas a pagar son creciente, por consiguiente la porcion amortizada
va aumentando méas rapidamente que el sistema de amortizacion gradual.

El poder pagar de contado, o cual puede generar un descuento en bien o servicio
comprado

Evadir los intereses por compras a crédito

Y sobre todo crear € habito del ahorro.

Responsa

QP OO0 T
<T<<T<T
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AUTOEVALUACION XI
Igua y diferentes servicios, igua y diferentes vida Util, mutuamente excluyentes,
independientes y complementarias

Los criterios decisorios se clasifican segin e dinero, la rentabilidad, el tiempo y por
ultimo un grupo denominado adimensional.

Se deben emplear para evaluar proyectos operacional es.

El método de la TVR es & Unico que evalla las aternativas teniendo en cuanto la
rentabilidad propia del proyecto y la tasa de oportunidad del inversionista

Al emplear este método se obtiene o0 se calcula la rentabilidad propia del proyecto, la
cua debe ser comparada con la TMAR dd inversionista.

El método de la TRI consiste en determinar la conveniencia de diversas aternativas que
requieren de diferentes inversiones de capital.

Al utilizar el método PRI se obtiene como resultado € tiempo que deberd transcurrir
pararecuperar € capital ainvertir en un proyecto determinado.
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