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UNIDAD

“n esta cartilla se aborda el conocimiento teérico y practico sobre las
bases de la matematica financiera a partir del calculo de los tipos y ta-
sas de interés utilizadas en cualquier ejercicio o problema de caracter
financiero.

Es importante leer cuidadosamente el contenido de la cartilla. Al inter-
pretar cada una de las expresiones, le permite comprender los elementos
expuestos para asi aplicar los contenidos y asimilarlos.

Frecuentemente, para solucionar situaciones cotidianas, se requiere di-
ferenciar los procedimientos de calculo para resolver las diferentes con-
textos matematicos.

Fundacién Universitaria del Area Andina



Metodologia

El proceso de aprendizaje académico por medio de esta cartilla se desarrolla en tres etapas. La primera
etapa es la lectura completa del modulo, realizando la respectiva interpretacion, analisis y comprension
del contenido por medio de la revision de los ejercicios resueltos con el fin de ganar confianza en la solu-
cion de ejercicios propuestos. La segunda etapa es el analisis del video y el contenido del mismo. La ter-
cera etapa es la aplicacion de los contenidos expuestos a situaciones generales, particulares y especificas.

La segunda etapa puede ser retomada cuantas veces quiera, pero tiene un tiempo limitado para adquirir
los conocimientos. Recuerde que debe avanzar con las siguientes cartillas y tener en cuenta las recomen-
daciones dadas a lo largo del avance del curso.
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Mapa conceptual

del modulo

Interés

Interés simple

Interés compuesto

La tasa de
interés mide
el valor de los
intereses en
porcentaje para
un periodo
de tiempo
determinado.

El concepto de equivalencia
juega un papel importante en las
matematicas financieras, ya que
en la totalidad de los problemas
financieros, lo que se busca es la
equivalencia financiera o equilibrio
de los ingresos y egresos, cuando
estos se dan en periodos diferentes
de tiempo.

Es aquel en el cual el capital cambia al
final de cada periodo, debido a que los
intereses se adicionan al capital para
formar un nuevo capital denominado
monto, y sobre este monto volver
a calcular intereses, es decir, hay
capitalizaciones de los intereses.
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Objetivo general

Identificar los elementos basicos para el calculo de interés simple y compuesto.

1. Identificar los elementos que conforman las clases de interés partiendo del analisis de casos concretos
y aplicados.

2. Relacionar las caracteristicas de las tasas de interés aplicadas a los casos de interés.

Entender las caracteristicas de las tasas de interés y los tipos de interés.

Fundacién Universitaria del Area Andina



Componente motivacional

Este tema me sirve para solucio-
nar situaciones reales o ideales de
manera eficiente, me aporta herra-
mientas tedricas para identificar
apropiadamente los calculos de in-
terés simple y compuesto con el fin
de entender los aspectos basicos
de la matematica financiera.

Por ejemplo, identificar las dife-
rencias entre las tasas de interés
simple y compuesto con el fin de
establecer los conceptos practicos
de la solucién de ejercicios.

Desarrollo tematico

Recomendaciones académicas

La presente cartilla contiene la fundamentacién teérica de los
aspectos teoricos y practicos sobre los tipos y tasas de interés
que permite evidenciar la solucién de situaciones problémicas
que conduzcan a la comprension de ejercicios sobre los aspec-
tos esenciales de la matematica financiera.

La matematica financiera es mas sencilla de lo que nos parece.
Es la utilizaciéon y aplicacién de normas o leyes denominadas
propiedades. Cuando se aprende de manera adecuada estas
propiedades, se afronta de manera correcta cada una de las
situaciones o ejercicios que nos solicita, por esto la matematica
no es dificil lo dificil es comprender y aplicar las propiedades
que orientan el desarrollo de la misma asignatura. Todos, de
una manera u otra podemos llegar a manejar, cada dia mejor,
la matematica, situacién que por experiencia les puedo mostrar
que es verdad.

Desarrollo de cada una de las unidades tematicas

Competencia general Competencia especifica

El estudiante constituyen el ntcleo de las finanzas, y su
proposito es aportar técnicas, métodos y herramientas para
el calculo de operaciones de ahorro, crédito, inversion y

riesgo.

El estudiante diferencia las caracteris-
ticas de los calculos de interés simple y
compuesto.
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El estudiante relaciona las caracteristicas que contribuyen a
la planeacion, organizacion, direccion, coordinacion, control

y evaluacién de cualquier proyecto de inversion.

Precision de conceptos

- Sefior Plata, buen dia. Vengo por un préstamo.

- iCuanto dinero necesita?

- ;Cuando me devuelve el dinero?

- Cobro el 3% periédico mensual. ;Esta de acuerdo?
- Al final, me devuelve el capital y los intereses.

- ¢Desea cancelar el préstamo en cuotas o en abonos?
-iCuanto dinero necesita?

Se trata de la variable capital, es decir el dinero reci-
bido (u otorgado) en calidad de préstamo.

Se conoce también con los siguientes nombres:

Variable Nomenclatura
Capital C
Capital inicial CI
Valor inicial VI
Presente P

Valor presente VP
Valor actual VA

En general, denotaremos el capital inicial por la sigla

CL

iCuando me devuelve el dinero?

Esta pregunta corresponde a la duracion de la opera-
cion, es decir, es el tiempo durante el cual el dinero
tarda en regresar a la caja del prestamista.

Esta variable se representa por “t” y se expresa como:

Competencia general Competencia especifica

El estudiante calcula porcentajes que
le permite reconocer las posibilidades
teoricas y practicas de la matematica
financiera.

Dias,
Semanas,
Quincenas,
Bimestres,
Trimestres,
Cuatrimestres,
Semestres
Afios
Bienios
Trienios
Cuatrienios
Quinquenios
Etc.

Cobro el 3% periodico mensual

Se establece un porcentaje que recibimos en
préstamo. Esta variable se denomina tasa de
interés y se representa como “i”. En otras pa-
labras, la tasa de interés es el porcentaje de
crecimiento del capital. Se dice también que
la tasa de interés es la misma tasa de renta-

bilidad.

Comprender e interpretar esta variable es muy
importante. Analicemos la manera correcta de
leer una tasa de interés:

1% mes = LO = 0,01 mensual
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Dando a entender que por cada $100 prestados,
es necesario pagar $1 de interés, cada mes.

M Si la tasa de interés es del 25% anual, signi-
fica que:

25% mes = E = 0,25 mensual

Entendiendo que por cada $100 tomados en prés-
tamo, se deben pagar $25 de intereses, cada afio.
El interés es el pago que realiza la persona que
recibi6 el dinero en calidad de préstamo. Para la
persona que presto el dinero, el interés que reci-
be, representa la utilidad o ganancia que genera
su capital. Se afirma también que el capital esta
generando una renta y que la tasa de interés que
se obtiene en la operacién, es la misma tasa de
rentabilidad.

Ademas, considere esta situacion real: quien
presta su dinero, se expone a:

B Reducir su consumo, es decir, deja de com-
prar bienes.

B Su dinero pierde poder adquisitivo debido a
los efectos de la inflacion.

B Asume el riesgo de perder su dinero.

En cambio, la persona o empresa que toma el
dinero prestado se beneficiara y obtendra ganan-
cias; luego, no es justo que quien presto6 el dinero
no reciba compensacion alguna.

Tal como se deduce, el interés es una motivacién
para la inversion.

En una transaccion u operacién financiera, inter-
viene la persona o entidad que invierte, coloca el
dinero y recibe a cambio un interés (prestamista)
, ¥ la persona o entidad que toma el dinero, capta
o recibe el dinero en préstamo y por el cual paga-
ra el interés (prestatario).

Las entidades financieras hablan de:

B Tasa pasiva para referirse a la tasa de capta-
cion que son aquellas que pagaran por nues-
tros ahorros y

M Tasa activa para denotar las tasas de colo-
cacion, es decir, aquellas tasas de interés que
los usuarios de crédito pagaran al sector ban-
cario.

La diferencia entre la tasa activa y la tasa pasiva
es una ganancia que se conoce como Margen de
intermediaci6n.

Ejemplo: si un banco recibe (capta) dinero del
publico a través de cuentas de ahorro y pagan
tasa de interés del 2% (Tasa pasiva) y ese mismo
dinero lo prestan a la tasa de interés del 25%
(Tasa activa), su margen de intermediacion le re-
presenta una ganancia basica del 23 por ciento.

Al final, me devuelves el capital
y los intereses.

Significa que el valor presente mas los intereses
se pagan al cumplirse el plazo de la operacion.
Esta cantidad de dinero se conoce con los si-
guientes nombres:

B Valor final

B Valor futuro

B Monto

B Total ahorrado

M Total capitalizado

Generalizando, lo denominaremos valor final

(VF) al dinero que conforma la suma del valor
presente y los intereses.

iDesea cancelar el préstamo en
cuotas o en abonos?

La amplia diversidad de modalidades validas y
generalmente utilizadas para cancelar una deu-
da, se puede clasificar en dos categorias: pagos
y abonos.
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Dentro de la categoria de pagos se encuentran:

M Series uniformes

B Series variables

En la categoria de abonos se tiene:

B Intereses anticipados

B Intereses vencidos

La combinacion de las anteriores categorias, dan

origen a otras modalidades particulares de amor-
tizacion, como son:

B Pago unico al final.
Periodos de gracia.
Plazo muerto.

Unidades de valor real (UVR).

Moneda extranjera con pagos en pesos colom-
bianos.

B Cuotas escalonadas.
B Cuota global.

Resumiendo: el médulo Matematicas financieras
es el eje principal sobre el cual gira todo el co-
nocimiento financiero que se aplica a diario en
negocios juridicos, de oficina, de banca, de bolsa
de valores, comerciales, de auditoria y control, de
administracién de empresas, de asuntos oficiales

y no oficiales.

La matematica financiera se acopla al analisis
técnico y a la factibilidad econoémica a fin de de-
terminar el mejor curso de accion en los negocios
y en las decisiones.

Un estudiante de finanzas que no se encuentre
preparado para sobresalir en matematicas finan-
cieras, definitivamente no sera competente en su
futuro desempeio profesional.

El valor del dinero en el tiempo

Este es el paradigma de las matematicas en par-
ticular, y de las finanzas, en general financieras.
Suponga que usted determiné su tasa de interés
de oportunidad (TIO) en el 20%, y que esta dis-
puesto a invertir su capital en un proyecto libre
de riesgo que le garantice una rentabilidad no
inferior al 20 por ciento.

Ahora bien, si usted invierte $1.000.000, con
plazo de un aflo, en una opcion que le promete
una rentabilidad del 20%, al final le entregaran
$1.200.000. Esta suma corresponde al capital
inicial ($1.000.000) mas los intereses ganados

($200.000).

VF=$1.200.000

Horizonte 6 Tiempo 6 Duraci6n del Proyecto Afio

Tasa de Interés = 20% anual

VP=$1.000.000

Diagrama de flujo de caja (las flechas que apuntan hacia arriba indican ingresos de efectivo y las

flechas sefialando en direccién contraria representan egresos de efectivo).
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Luego $1.000.000 del dia de hoy es equivalente
(no igual) a $1.200.000 dentro de un afio.

Bajo estas condiciones usted es indiferente en es-
coger estas opciones:

B Recibir $1.000.000 en el dia de hoy o
B Recibir $1.200.000 dentro de un afio

Los supuestos son los siguientes:

a. No existe riesgo de pérdida en la operacion
financiera.

b. En el mercado existe alguien dispuesto a re-

cibir el dinero y pagar una tasa de interés del
20%.

¢. $1.000.000 del dia de hoy, tiene mayor poder
adquisitivo que $1.000.000 dentro de un afio,
por cuanto durante ese afio de duracion de la
inversion, se ha registrado incremento en el
nivel general de precios (inflacion).

d. El nivel de riesgo de recibir $1.000.000 dentro
de un afo es mucho mas alto debido a fac-
tores personales, empresariales, economicos,
sociales, politicos, etc.

El teorema del valor del dinero en el
tiempo, considera dos variables
importantes: tasa de interés y tiempo.
Ademas, se demuestra que $1 hoy

tiene mas valor que $1 del maifiana.

Principio fundamental de la
matematica financiera

El paradigma del valor del dinero en el tiempo,
ensenia que en cualquier operacion de calculo
financiero, sin importar la formula, siempre se
aplican dos variables imprescindibles: tasa de in-
terés y tiempo. El principio fundamental de la
matematica financiera radica en saber expresar
estas dos variables en las mismas magnitudes de
tiempo. Usted debe y tiene que recordar siempre
que:

Si latasa de interés es El tiempo debe ser

Diaria ddddddddaddadaddddddd  Diario
HiHEHEHEHEHEHEHEH H H H HEH

Semanal diddddddddedaaadddddgE Sepana)
HiHEHEHEHEHEHEHEH H H H HEEHEHEHEEE

Quincenal AEddEEaEaEaaEEEEEEEEE  Oyincenal
CEEEE

Mensual Mensual

Bimestral Bimestral

Trimestral Trimestral

Cuatrimestral Cuatrimestral

Semestral Semestral

Anual Anual
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Esta es la clave de mi éxito

Amigo estudiante de
matematicas financieras:
En todas las formulas debe aplicar
siempre el principio fundamental.

Siga este sabio consejo y le garantizo
el EXITO!!!

Férmulas de interés simple

En las operaciones financieras propias del interés simple, se utilizan las siguientes identidades:
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Tipos de interés simple

De acuerdo a la estimacion de tiempos para la liquidacion de intereses, el interés simple se clasifica asi:

a. Interés simple ordinario
Un ano=360 dias y un mes=30 dias

b. Interés simple exacto
Un ano=365 dias y un mes=31 dias

" Ordinario i Interés Simple Comercial
Ordinario 30 30/360
360 K
Exacto " Interés Simple Bancario
31 31/360
I‘h-_ -
— r~
Ordinario Interés Simple N.N.
Exacto 30 30/365
365 e
Exacto " Interés Simple Racional
bex 31 31/365
-

Fundacién Universitaria del Area Andina



Se utiliza en el
calculo de tiempos;
asi por ejemplo, los
dias transcurridos 3 3 34 93 123 154 184 215 246 276 307 337
desde 7 de abril

Tabia de dies | A T P P N R TS
1 1 82 91 121 152 182 213 244 274 305 335

2 2 33 61 92 122 153 183 214 245 275 306

: 4 4 35 94 124 155 185 216 247 977 308

(nmero 97) y el 24

de octubre (ntimero 5 5 64 95 125 156 186 9217 248 278 309

297) es de 200 6 6 37 96 126 157 187 218 249 279 310

(nimero mayor

Mmenos nimero 7 7 97 127 158 188 219 250 280 3l 341

menor). 8 8 67 98 128 159 189 220 251 281 312 349
9 9 99 129 160 190 291 952 982 313 343
0 10 41 100 130 161 191 299 953 283 314 344

11 1 42 70 101 131 162 192 223 254 284 315 345

12 12 43 71 102 132 163 193 224 255 285 316 346

13 13 44 72 103 133 164 194 225 256 286 317 347

14 14 45 73 104 134 165 195 226 257 287 318

15 15 46 74 105 135 166 196 227 258 288 319

16 16 47 75 106 136 167 197 228 259 289 320

17 17 76 107 137 168 198 229 260 290 321 351

18 18 49 77 108 138 169 199 230 261 291 322 352

19 19 78 109 139 170 200 231 262 292 323 353

51 79 110 140 171 201 232 263 293 324 354

21 21 52 111 141 172 202 233 264 294 325 355

53 81 112 142 173 203 234 265 295 326

23 23 54 113 143 174 204 235 266 296 327 357
24 24 55 114 144 175 205 236 267 297 328
25 25 115 145 176 206 237 268 298 329
57 116 146 177 207 238 269 299 330
27 27 117 147 178 208 239 270 300 331 361

87 118 148 179 209 240 271 301 332
119 149 180 210 241 272 302 333
120 150 181 211 242 273 303 334 364

31 31 151 212 243 304
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Descuento simple

Se entiende por descuento el menor valor a pa-
gar.

Ejemplo:

Una sefiora adquiere:
B 10 metros de pafio a $30.000 el metro.

B 5 camisas para sus nietos a $ 20.000 cada
una.

B 3 juguetes por valor total de $ 80.000.

Si como es costumbre, la abuelita regatea al mo-

mento de pagar en la caja, y obtiene un descuen-
to del 15%:

B ;Cual es el valor del descuento?

B ;Cuanto debe pagar neto?

Solucion:

10 metros de pafio * $30.000 = $300.000
5 camisas * $20.000 = $
100.000

3 juguetes = $ 80.000
Valor bruto de la factura= $ 480.000

Menos descuento ($480.000*15%) = ($ 72.000)
$ 408.000

Valor neto a pagar =

Se comprende entonces que el descuento es un
valor que se deduce del total de una obligacion.

Existen dos modalidades de descuento simple:
comercial y bancario.

Clases de descuento simple

Comercial-bancario
M Por pronto pago
B Sobre documentos

M En cadena

M En préstamos

Descuento comercial simple

a. Descuento comercial simple por pronto pago:
El propésito de este descuento es constituirse
en un estimulo para que se cancele de manera
inmediata. Los proveedores ofrecen descuen-
tos atractivos a fin de recuperar rapidamente
el valor facturado.

b. Descuentos comerciales simple en cadena: Es
una serie de descuentos sucesivos no acumu-
lativos que son atractivos para estimular las
ventas.

Formula:

dt =1 - (1-d1) (1-d2) (1-d3) (1-d4) ......(1-dn)

Donde:

dt= Tasa de descuento total

dl= Tasa de descuento total namero
uno

d2= Tasa de descuento total numero dos
d3= Tasa de descuento total numero tres
d4= Tasa de descuento total  mmeo cuatio
dn = Tasa de descuento total enésimo

Descuento bancario

a. Descuento bancario simple sobre documen-
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tos. Se aplica sobre el valor final (VF) de un
documento

Formulas:

VT = VF (1- (dt))

S

Donde:

VT= Valor de la transaccion
VF= Valor final del documento
d=Tasa de descuento (%)

t= Tiempo o duracién de la operacion financiera

D= Valor del descuento ($)

b. Descuento bancario simple sobre préstamos
(Se conoce también como descuento racional)
Se aplica sobre el valor presente (VP) de un
documento o de un préstamo.

Formulas

D= VP*d*t
VL=VP-D
D+CA

I cobrada = ----------
VL

Donde:

D= Valor del descuento ($)

VL= Valor liquido

VP= Valor del préstamo que se solicita
d=Tasa de descuento (%)

CA= Costos de apertura

Al aprobar un crédito, los bancos cobran costos
de apertura tales como: timbres, seguro de vida,
estudio del crédito, papeleria, etc. Estos costos
estan a cargo del usuario del crédito y aparecen
como un descuento que termina por encarecer el
costo del crédito.

En este tipo de operaciones, la tasa de interés
cobrada como anticipada (d) es la tasa que cobra
el banco y resulta mas alta que si se pactaran
intereses pagaderos al vencimiento.

Interés compuesto
Definicién

Se entiende por interés compuesto la integracion
periodica del interés al capital.

El interés compuesto también es conocido como:

M Liquidacion de intereses sobre intereses (ana-
tocismo).

B Reinversion.
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B Capitalizacion de intereses.

Caracteristicas del interés compuesto

La caracteristica fundamental del interés compuesto es el proceso de capitalizacion de intereses, el cual
consiste en adicionar al capital inicial los intereses ganados, para asi formar un monto (valor final) y
sobre este, volver a liquidar intereses y repetir este proceso.

B El capital inicial, se va incrementando periodo tras periodo, precisamente por la adicién de los
intereses.

Bl La tasa peri6dica se aplica sobre el capital acumulado.

M El valor de los intereses no es constante. Estos cambian conforme se va incrementando el capital.

Linea de Tiempo

2011 2012 2013 2014 2015
'-—..L-" VF=100+20+20+20+20
100 VF=180

Interés Compuesto
VP100 12(] 172,80

+120 /r za 80 /' 34,56
VF120 144 172,80 207,36
Linea de Tiempo

2011 2012 2013 2014 2015

. Proceso de capitalizacién o de

integracidn del interés al capital
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El mismo proceso de capitalizacién se muestra en una tabla:

Tabla de capitalizacion de intereses

Valor presente Interés periodico Valor futuro

2012 $100 $100*20% = $20 $100 + $20 = $120

2013 $120 $120*%20% = $24 $120 * $24 = $144

2014 $144 $144*20% = $28,80 $144 + $28,80 = $172,80

2015 $172,80 $172,80%20% = $34,56 $172,80 + $34,56 = $207,36
Formulas Demostracion

VF=$100(1+0,2)*=5207,36
VP=$207,36(1+0,20)“=$100
ip=($207,36/$100)*/%-1=0,20=20% EA

n=In (207,36/100) = 0,7292862271 = 4 afios
In|(1+0,2) 0,1823215567
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Tasa real

Supdngase que una persona invirtié su capital, con plazo de un afo y a la tasa del 5% EA.

Durante ese afo, se registro en la economia un incremento generalizado en el nivel de precios (inflacion)

del 5%.

En términos reales;cuanto gané o cuanto perdi6?

Respuesta: no gané pero tampoco perdio. La tasa de rentabilidad fue igual a la tasa de inflacion.

Ahora analice el siguiente grafico:

Tasa Real 6 Tasa Deflactada 6 Tasa sin Inflacion

26%

Tasa de Inflacion
6%

2%

B

L

de Captacion

Usted deposita sus ahorros en un banco, a la tasa
del 2% EA. Durante el afo, la inflacion crecio en
el 6%. Descontando la inflacion: justed gané o
perdi6?

La respuesta es: en términos reales, usted perdio
por cuanto la tasa de ahorro no alcanzo a la tasa
de inflacion.

La tasa de rentabilidad sin inflacion es negativa.

Ahora analice: el banco tomo¢ su dinero y lo pres-
t6 a un empresario a la tasa del 26% EA. Descon-
tando la inflacién: ;el banco gané o perdio?

Tasa Pasiva o

Tasa Activa o
de Colocacion

La respuesta es: en términos reales, el banco
gano6 por cuanto la tasa del préstamo fue mayor
que la tasa de inflacién. La tasa de rentabilidad
sin inflacién es positiva.

De manera que las decisiones de inversion se de-
ben tomar simplemente comparando la tasa de
rentabilidad con la tasa de inflacién.

:Su salario aument6 mas que
la tasa de inflacion?

En términos reales ;su salario
aumento?
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Cuantificacion de la tasa real

Formula

Tasa de Interés — Tasa de Inflacion

TasaReal =

1+ Tasa de Inflacion

Ejemplo:

Si la tasa de interés es del 5% y la tasa de inflacion es del 5% ;cual es la tasa real?

Solucion
Tasade Interés — Tasadelnflacion
Tasa_Real= -
1+ Tasade Inflacion
0,05-0,05
Tasa _Real=
1+0,05
Tasa_Real=0
Ejemplo:

Si la tasa de ahorro es del 2% y la tasa de inflacion es del 6% jcual es la rentabilidad real?

Solucién

Tasade Interés — Tasadelnflacion
Tasa Real=
1+ Tasade Inflacion
Tasa _Real= 2 il s

1+0,06

Tasa _Real=-3,77%
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Es decir, en relacién a la inflacion, la cuenta de ahorro esta pagando 3,77% menos.
Ejemplo:

Un banco presta al 26%, en tanto que la inflacion es del 6 por ciento. ;Cual es la rentabilidad real que
obtiene el banco?

Solucién

Lo cual indica que descontando la tasa de inflacion, el banco obtiene una rentabilidad real positiva
de 18,867% por encima de la inflacion.

Ejemplo

Un inversionista desea obtener una tasa real del 10%. Si la tasa de inflacién es del 4% ;Qué tasa de
interés debe buscar en el mercado?

Solucién

Luego
ip=14,4%

El inversionista debe colo-
car sus recursos a la tasa
del 14,4% a fin de obtener
una rentabilidad real posi-
tiva del 10%.
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Componentes de la tasa de interés

Tres (3) son los elementos que componen una
tasa de interés:

B La tasa de inflacién.
B La tasa real.

B La tasa de riesgo.

Suponga que un amigo le solicita en préstamo
determinada cantidad de dinero. ;Qué tasa de
interés usted cobraria?

Aspectos a considerar:

a. Usted debe prestar dinero a una tasa de inte-
rés superior a la tasa de inflacion.

b. Usted deberia obtener una tasa real positiva.

¢. Usted corre riesgo (probabilidad de pérdida)
cuando presta su dinero.

Por consiguiente:

Si la inflacion es del 4% y un prestamista desea
ganar una rentabilidad real de 6% y el nivel de
riesgo es del 20% ;Qué tasa de interés debe exi-
gir?

Solucion:

ip = (1+0,04)(1+0,06)(1+0,2) -1

ip=32,288%
Ejemplo:

Una inversion se pact6 al 20%, cuando la tasa de
inflacion es del 3% y el nivel de riesgo es del 10 %.

(Qué tasa real estan cargando en la operacion?

0,2=(1+0,03)(1+iReal){1+0,1)-1

De donde:

0,2+1

iReal= -1

(1+0,03)(1+0,])

iReal = 5,9135% EA Real Positiva

Comprobacion:

0,2=(1+0,03)(1+0,059135)(1+0,1)-1
0,2=0,2

Ejemplos, ejercicios o casos de
aplicacion practica

1.

Por medio de un pagaré nos comprometimos
a cancelar después de ano y medio un valor
de $3.285.000. Si la tasa de interés simple es
del 1.5% mensual, hallar el valor inicial de la
obligacion.

. Un inversionista estima que un lote de terre-
no puede ser negociado dentro de 3.5 afios
por $85.000.000. ;Cuéanto sera lo maximo
que €l esta dispuesto a pagar hoy, si desea
obtener un interés del 18% semestral simple?

. Hallar la tasa de interés mensual simple
que obtenemos cuando invertimos $210.000
y al cabo de 10 meses podemos retirar

$311.650.

Se compra un lote de terreno por valor de
$9.000.000. Si se espera venderlo dentro de
un afio en $12.000.000, ;cual es la tasa de in-

Fundacién Universitaria del Area Andina



terés mensual simple que rinden los dineros
alli invertidos?

5. Una caja de ahorros reconoce el 5% trimestral

de interés simple. Si hoy deposito $250.000,
ccuanto tiempo debo esperar para retirar $

325.000?

6. Para dentro de 4 meses dispongo de $100.000,

dentro de 6 meses de $55.000 y dentro de 10
meses de $85.680. Si cada uno de estos dine-
ros los deposito, en su fechas, en una caja de
ahorros que me paga el 2.5% mensual simple,
;cuanto puedo retirar al final del afo?

. Si el rendimiento del dinero es del 35 % anual,
(qué oferta es mas conveniente para la venta
de un terreno?

a. $16.000.000 de contado.

b. $2.000.000 hoy y el saldo en dos paga-
rés: uno de $ 5.100.000 a 90 dias y otro de
$11.000.000 a 180 dias.

8. Se invirtieron $ 2.000.000 y después de 3 aflos

se recibieron $3.600.000.;Qué tasa tri-
mestral simple arrojé la operaciéon financiera?

9. Hace 8 meses disponia de $ 2.000.000 y tenia

las siguientes alternativas de inversion:

a. Comprar un inventario de ropa por
este valor, que a precios de hoy valen $
3.300.000.

b. Invertirlos en una entidad que me paga
el 2.8% mensual simple. Después de consul-
tarlo, me decidi por la primera alternativa.
JFue acertada la decision?

10. ;Cuanto tiempo debo esperar para que se

duplique mi inversion, en una corporacion
que paga el 2.5% mensual simple?
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Actividades autoevaluativas propuestas
al estudiante

1.

El sefior Pablo recibe en el dia de hoy tres
ofertas por un lote que tiene en venta. ;Cual es
la mejor oferta, si la tasa de interés es del 23%
anual? a. $ 6.500.000 hoy y un pagaré para
dentro de 167 dias por valor de $3.500.600.
b. $ 3.000.000 a 120 dias y $6.300.500 a
180 dias, c. $ 2.000.000 hoy y un pagaré por
$7.500.000 4 meses.

. Se tiene una letra de $2.500.000 que vence

dentro de 4 meses la cual reconoce intereses
a la tasa del 2.5% mensual simple. Faltando
tres meses para su vencimiento se quiere ne-
gociarla en un banco que la descuenta al 3.2%
mensual simple ;Cuanto se recibe por la letra?

. Asumamos que tenemos tres documentos

por cobrar, asi: $85.000 para el 1° de mayo,
$105.000 para el 1° de julio y $350.000 para
el 1° de agosto. En vista de que necesitamos li-
quidez los entregamos a un intermediario que
obtiene el 4% mensual de interés simple en sus
inversiones;Cuanto dinero esperamos recibir
si la negociacion la realizamos el 1° de abril.?

Durante 145 dias con una tasa de interés sim-
ple del 31.61% anual, un capital de $x produjo
por intereses la suma de $154.159,13; deter-
minar el valor del capital invertido si se
considera el afio de 365 dias.

. Calcule el monto o valor futuro a interés com-

puesto en que se convierten $1,000 al cabo de
ocho (8) afios si el interés es del 36% anual y
las capitalizaciones son: a- Anuales b-Trimes-
trales

Una persona recibe $1,939,982.42 por haber
invertido en un deposito a término fijo por
nueve (9) meses. Si el banco le pagé una tasa
del 18% anual capitalizado trimestralmente,
ccudl es el valor de la inversion?

. Usted quiere tener $400,000 dentro de ocho

10.

11.

12.

13.

14.

(8) meses. Para invertir se le ofrece la posibi-
lidad de hacerlo en una entidad que paga el
2% mensual capitalizado anticipadamente con
la misma periodicidad ;Cuanto debe invertir
hoy?

. Si se invierten $500.000 a interés del 40%

nominal anual capitalizado trimestralmente,
jcuanto se acumula al cabo de nueve (9) me-
ses?

. (Cuanto se debe invertir hoy para tener

$1,200,000 dentro de cinco (5)afios, $1,200,000
dentro de ocho (8) afios y $1,200,000 dentro
de diez (10) afios, si la tasa de interés es del
18% anual y se hacen capitalizaciones semes-
trales?

(Cuanto tiempo se debe esperar para que
una inversion al 1.89% mensual se incremen-
te en un 40%?

(Cuanto tiempo tardard en duplicarse una
inversion a una tasa de interés que la triplica
en 24 meses?

{Qué oferta es mas conveniente para la venta
de una propiedad? $75.000.000 de contado.
$ 30.000.000 de cuota inicial y el saldo en
tres pagarés iguales de $45.000.000 cada
uno a 1 afio, 2 afios y 3 afios, si el rendi-
miento del dinero es del 3.5% mensual. Dos
pagarés por valor de $65.000.000 cada uno
a 1.5 afnos y 2.5 afos respectivamente a una
tasa del 4% mensual.

Una persona debe pagar $5.000.000 dentro
de 2 anos. El acreedor acepta un pago hoy
de $2.000.000 y un nuevo pagaré a 3 afos.
Hallar el valor del nuevo pagaré con la tasa
de interés del 2% mensual.

Un televisor tiene un valor de contado de
$1.300.000 y se debe financiar en tres pa-
gos asi: $500.000 dentro de tres meses y los
otros dos pagos iguales a 8 y 12 meses. Ha-
llar el valor de estos pagos si la tasa de inte-

Fundacién Universitaria del Area Andina



15.

16.

17.

rés que se paga por la financiacion es del 4%
mensual.

Usted tiene 2 alternativas para cancelar una

deuda:

a. Mediante dos pagos iguales de $130.000
a tres y ocho meses con una tasa de interés
del 3.5% mensual.

b. Mediante dos pagos, uno por $150.000
dentro de cuatro meses y otro por $110.000
dentro de ocho meses con una tasa de inte-
rés del 3.8% mensual.

c. ;Cual de estas dos alternativas escogeria
usted?

Un electrodoméstico que tiene un valor de
contado de $2,410.000, se desea financiar en
tres pagos a seis, diez y quince meses, de tal
manera que cada pago sea igual a los 3/4 del
pago anterior. Hallar el valor de cada pago
sabiendo que se cobra un interés del 2.8%
mensual.

Sustituir dos pagarés, uno de $380.000 y
otro de $220.000 con vencimientos a tres

18.

19.

cinco meses respectivamente, por dos pagos
iguales para los meses 4 y 6, suponiendo una
tasa de interés del 3% mensual.

Para usted como deudor, ;cual de las dos
alternativas siguientes prefiere para cancelar
la misma deuda? La primera alternativa es
pagar hoy $ 150.000, dentro de siete meses
pagar $83.000 y dentro de un afio pagar
$115.000, con una tasa de interés del 7% tri-
mestral. La segunda alternativa consiste en
cancelar tres pagos iguales de $95.000 en los
meses seis, nueve y catorce con una tasa del
2.5% mensual.

(Cuanto se debe depositar hoy en una cuen-
ta de ahorros que paga un interés del 2.9%
mensual para poder retirar, $75.000 dentro
de seis meses, $42.000 dentro de 8 meses, la
tercera parte de lo depositado dentro de 10
meses, la mitad de lo depositado dentro de 1
afio y que atin se tenga un saldo de $320.000
en la cuenta dentro de 15 meses?
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Glosario

B Capital: medios para la produccién, tales

como: maquinaria, planta fisica de empre-
sas, equipos de produccion, entre otros.

Interés: el interés es la cantidad que se
paga o se cobra por el uso del dinero.
Cuando alguien toma prestado dinero, este
debe pagar por su uso; en dicho pago debe
estar incluido tanto la pérdida del valor del
dinero; como también la renta por el uso
del dinero. De igual manera, si en vez de
un crédito lo que se hace es prestar dinero
(invertir), entonces se querra recibir, aparte
de lo invertido, un monto a través del cual
se recupere el valor que ha perdido el dine-
ro en el tiempo y una renta por el préstamo
del dinero.

Interés compuesto: si una operacioén es a
interés compuesto, entonces el interés es
calculado sobre el capital para un perio-
do reinvirtiéndose los intereses; es decir,
al cabo del periodo los intereses se capita-
licen para calcular sobre dicho monto los
nuevos intereses.

Interés simple: si una operacion es a inte-
rés simple, entonces el interés es calculado
sobre el capital original para el periodo
completo de la transaccion y los interés
son pagados al prestamista, sin que estos
se reinviertan. Es decir, al cabo del periodo

Tomado de: http://matfinadm.files.wordpress.com/2011/08/matematicas-financieras_g.pdf

se reconoce al prestamista los intereses; inician-
dose a partir de alli una nueva liquidacién solo
sobre el monto original; sin que los intereses
se capitalicen para generar nuevos sobre ellos
nuevos intereses.

B Tasa de interés: es el porcentaje al que esta

invertido un capital en una unidad de tiempo,
determinando lo que se refiere como “el precio
del dinero en el mercado financiero”. La tasa
de interés (expresada en porcentajes) representa
un balance entre el riesgo y la posible ganancia
(oportunidad) de la utilizacién de una suma de
dinero en una situacion y tiempo determinado.
En este sentido, la tasa de interés es el precio del
dinero, el cual se debe pagar/cobrar por tomarlo
prestado/cederlo en préstamo en una situacion
determinada.

Porcentajes: cuando se opera con porcentajes
en este texto, se hace con la expresion decimal
(0.20), por ejemplo 20% = 0.20 = (20/100), que es
la forma correcta de trabajar con las formulas.
Los resultados de las operaciones lo expresa-
mos generalmente con cuatro decimales, en el
caso de los factores o indices. Las respuestas
finales de los ejercicios se expresan en con dos
decimales. En ambos casos los resultados son
redondeados por exceso o por defecto.
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UNIDAD

in esta cartilla se abordan las diferentes tasas de interés que permiten
calcular los valores de interés simple y compuesto, por medio del ana-
lisis matematico y financiero, para hallar los valores correspondientes a
las situaciones planteadas en la cartilla.

Es importante leer cuidadosamente el contenido de la cartilla. Al inter-
pretar cada una de las expresiones, le permite comprender los elementos
expuestos para asi aplicar los contenidos y asimilarlos.

Frecuentemente, para solucionar situaciones cotidianas, se requiere di-
ferenciar los procedimientos de calculo para resolver las diferentes con-
textos matematicos.

Fundacién Universitaria del Area Andina



Metodologia

El proceso de aprendizaje académico por medio de esta cartilla se desarrolla en tres etapas. La primera
etapa es la lectura completa del médulo, realizando la respectiva interpretacion, analisis y comprensién
del contenido por medio de la revision de los ejercicios resueltos con el fin de ganar confianza en la solu-
cion de ejercicios propuestos. La segunda etapa es el analisis del video y el contenido del mismo. La ter-
cera etapa es la aplicacion de los contenidos expuestos a situaciones generales, particulares y especificas.

La segunda etapa puede ser retomada cuantas veces quiera, pero tiene un tiempo limitado para adquirir
los conocimientos. Recuerde que debe avanzar con las siguientes cartillas y tener en cuenta las recomen-
daciones dadas a lo largo del avance del curso.
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Mapa conceptual
del modulo

Tasas de interés

Tasa efectiva

Anticipada

Tasa nominal

Vencida

Tasa periodica

Anticipada
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Objetivo general

Aplicar las relaciones matematicas de las tasas de interés para el calculo de interés simple y compuesto.
1. Identificar los aspectos teoricos de las tasas de interés y su aplicacion en los ejercicios.
2. Relacionar las tasas de interés y sus equivalencias en el calculo de interés simple y compuesto.

3. Entender las caracteristicas de las propiedades de las tasas de interés y la relacién con la matematica
financiera.
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Componente motivacional

Este tema sirve para solucionar si-
tuaciones reales o ideales de ma-
nera eficiente, aporta herramientas
teoricas para identificar apropia-
damente los calculos de interés
simple y compuesto con el fin de
entender los aspectos basicos de la

matematica financiera.

Por ejemplo, identificar las dife-
rencias entre las tasas de interés
simple y compuesto con el fin de
establecer los conceptos practicos

de la solucién de ejercicios.

Desarrollo tematico

Recomendaciones académicas

La presente cartilla contiene la fundamentacion teorica de los
aspectos teoricos y practicos sobre los tipos y tasas de interés
que permite evidenciar la solucion de situaciones problémicas
que conduzcan a la comprension de ejercicios sobre los aspec-
tos esenciales de la matematica financiera.

La matematica financiera es mas sencilla de lo que nos parece.
Es la utilizacién y aplicacién de normas o leyes denominadas
propiedades. Cuando aprendo apropiadamente estas propieda-
des, puedo afrontar de manera correcta cada una de las situa-
ciones o ejercicios que nos solicita, por esto la matematica no
es dificil lo dificil es comprender y aplicar las propiedades que
orientan el desarrollo de la misma asignatura. Todos, de una
manera u otra podemos llegar a manejar, cada dia mejor, la
matematica, situacion que por experiencia, les puedo mostrar
que es verdad.

Desarrollo de cada una de las unidades teméticas

Competencia general Competencia especifica

El estudiante constituyen el niicleo de las finanzas, y su
proposito es aportar técnicas, métodos y herramientas para
el calculo de operaciones de ahorro, crédito, inversion y

riesgo.

El estudiante diferencia las caracteris-
ticas de los calculos de interés simple y
compuesto.

Fundacién Universitaria del Area Andina




Tasa nominal

La tasa nominal es igual a la tasa de interés por periodo multiplicada por el nimero de periodos. La
tasa efectiva, en cambio, es el interés real que una persona paga en un crédito o cobra en un depésito.

Pese a que se encuentra enmarcada en un cierto periodo de tiempo, la tasa nominal contempla varios
pagos de intereses en dicho plazo. Con la tasa efectiva, se calcula el rendimiento en un tnico pago
por periodo.

Por ejemplo: la tasa nominal suele expresarse en base anual. Los contratos, de todas formas, pueden
especificar que el interés se calculara varias veces durante el ano (ya sea de manera mensual, trimes-
tral o semestral, entre otras). El ano, por lo tanto, puede dividirse en doce meses, cuatro trimestres
o dos semestres. Si la tasa de interés es del 2% por trimestre, es posible hablar de una tasa nominal
anual del 8% (ya que el afio tiene cuatro trimestres).

Un concepto intimamente ligado a la tasa nominal es el de rentabilidad; se trata del margen de ga-
nancia que puede devolver una inversion. Si se tiene en cuenta el tiempo que transcurre para obtener
dichos beneficios, entonces se utiliza la expresion “ganancia en el tiempo”. Veamos un ejemplo: si se
adquiere una casa por $500.000 y luego de un afio se la vende por $510.000, la utilidad que se habra
obtenido en 12 meses es de $10.000. Puesto en otras palabras, si en lugar de comprar el inmueble se
invierten los $500.000 sabiendo que por cada $100 se recibiran $2, al cabo del mismo periodo po-
drian obtenerse los $10.000.

Valor Intereses

ejem-
I . . Nomenclatura usada en esta
plos Frecuencia de Modalidad cartilla

(hipotéti- liquidacion de pago
co)

36,12% Nominal anual capitalizable diaria ~ Vencido Nominal diaria vencida (nvd)

24,15% Nominal anual capitalizable diaria  Anticipado Nominal diaria anticipada (nda)

18,54% Nominal anual capitalizable mensual ~ Vencido Nominal mensual vencida (nmv)

14,89% Nominal anual capitalizable mensual ~ Anticipado Nominal mensual anticipada (nma)

24,21% Nominal anual capitalizable trimestral ~ Vencido Nominal trimestral vencida (ntv)

14,32% Nominal anual capitalizable trimestral ~ Anticipado Nominal trimestral anticipada (nta)

24,26%  Nominal anual capitalizable semestral ~ Vencido Nominal semestral vencida (nsv)

18,47% Nominal anual capitalizable semestral ~ Anticipado Nominal semestral anticipada
(nsa)

! Tomado de: http://definicion.de/tasa-nominal/#ixzz2sSZe3HjZ
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Veces al aiio que capitaliza intereses una tasa nominal

Por definicién, una tasa nominal es anual y ella misma indica cuantas veces reconoce la capitaliza-
cion de intereses en un aiio.

. Entonces numero de veces que capitaliza intereses en
Si la tasa es

un ano sera:

Nominal diaria 360 veces al afio (en papeles de Bolsa) o
365 veces al ano (en operaciones bancarias)

Nominal mensual 12 veces al afio (1 afio = 12 meses)

Nominal semanal 52 veces al afio (1 ano = 52 semanas) o 53 veces al afo (1 afio = 53
semanas)

Nominal quincenal 24 veces al afio (1 afio = 24 quincenas)

Nominal bimestral 6 veces al afio (1 aflo = 6 bimestres)

Nominal cuatrimestral 3 veces al afio (1 ano = 3 cuatrimestres)

Nominal trimestral 4 veces al afio (1 afio = 4 trimestres)
Nominal semestral 2 veces al afio (1 afo = 2 semestres)
Nominal anual 1 vez al afio

Interés anticipado e interés vencido

El sistema financiero colombiano ofrece la modalidad de pago de intereses al principio o al final
aunque esta tltima tiende a ser la forma mas acogida.

Ejemplo:

Si se toma un préstamo de $100, al 20% anual y a un afio, determinar:
a. El interés a pagar al principio y/o al final.

b. Qué modalidad de interés es mas ventajosa para un banco, es decir, que tasa esta cobrando en
cada una de las modalidades.

Solucion:
a) I= VP*i*t
I= $100 * 0,2 * 1
I= $20

Los $20 se pagan ya sea al principio o al final del afio.
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Interés Vencido Interés Anticipado

100+20 100

T
' i

¢ T afio 1 afio
100 100-20=80
ip=(20/100) = 20% ip=(20/80) = 25%

En el primer caso, el banco desembolsa hoy $100 y al final del afio recibe $20 por intereses, lo cual
representa una tasa del 20% anual vencido.

En el segundo caso, el banco presta neto hoy $80 (ya ha deducido los intereses) lo cual equivale a una
tasa del 25% anual anticipado.

El interés anticipado resulta mas ventajoso para el banco por cuanto: a) La tasa es mayor y b) Hoy
mismo dispone de $20 que puede colocar (prestar o invertir). En cuanto al préstamo con interés ven-
cido, el banco debe esperar un afio a que el cliente cancele capital e interés.

Tasa periédica y tasa efectiva anual
La tnica tasa que se aplica en cualquier férmula es la tasa periodica (ip).

La tasa periodica (ip) puede tener su origen:

a. Independientemente, si el caso la presenta como un dato. Por ejemplo, se dice que una cuenta de
ahorro paga intereses a la tasa del 2% periédica mensual.

b. Proviene de la tasa nominal cuando se indica la frecuencia de liquidacion de intereses.

Asi por ejemplo, un certificado de deposito a término, reconoce intereses al 12% nominal trimestre
Vencido (12% NTV), lo cual significa que la tasa periddica es del 12%/4=3% periodica trimestral.

Veamos:

1. Si la tasa es 12% NTV, recordamos que 1 afio = 4 trimestres y que en cada trimestre se liquidan y
capitalizan intereses al 3 por ciento. Graficamente:
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Tasa Nominal = 129 NTV

< >

ip=3% ip=3% ip=3% ip=3%

FM AM] JAS OND
1-Enero 31-Dic

Se deduce que:

Nom
ip=___
P

=
=]
=
1l
g
=

2. Sila tasa es 14% NSV, entonces, ip = 7% peri6dica semestral.

Tasa Nominal = 14% NSV

< >

ip=7% ip=7%
I EFMAM] I JASOND |
1-Enero 31-Dic
NOM14%
ip= =___ = 7% p.semestral
P2

Cada semestre se liquidan y pagan intereses al 7%, por ello se denomina “periodica semes-
tral”.

3. Si la tasa es del 18% NAYV, entonces la tasa periédico es del 18% efectiva anual:

Tasa Nominal = 18% NAV

< -

| ip=18% EA |

1-Enero 31-Dic

NOM18%
ip= =__ =18% Efectiva Anual
P1
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Ejemplo

Una persona dispone de $2 millones y desea invertirlos a un afio. Las opciones son:

m 12% NMV
B 12% NBV
B 12% NTV
B 12% NSV
B 12% BAV

(Cual es la mejor alternativa? ;Por qué?

Tasa nominal

VF = VP(1+ip)"

12% NMV 12% /12 = 1% p.m. VF = 1.000.000(1+0,01)** = 1.126.825

12% NBV 12% / 6 = 2% p.b. VF =1.000.000(1+0,02)° = 1.126.162

12% NTV 12% / 4 = 3% p.t. VF =1.000.000(1+0,03)* = 1.125.509

12% NSV 12% / 2 = 6% p.s. VF =1.000.000(1+0,06)* = 1.123.600

12% NAV 12% /1 =12% p.a. VF =1.000.000(1+0,12)' = 1.120.000
Analisis:

B La tasa nominal es tnica (12%) aunque tiene distintos periodos de capitalizacion.
La tasa nominal indica en cada caso, el nimero de periodos de capitalizacion (P) en un aio.
Se obtiene la tasa periddica y de denota con letras minusculas.

La tasa nominal anual, es la misma tasa efectiva anual (en este caso es del 12%).

Aunque se deberia llamar 12% periédica anual, en términos financieros se denomina “efectiva
anual”.

B La tasa efectiva anual se puede escribir asi:

12% o
12% EA
Todas las tasas periédicas deben tener escrito su periodo de pago, pues no tenerlo equivale a inter-
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pretar la tasa como efectiva anual.

Por ejemplo:

Supéngase que usted prest6 determinada suma de dinero a un amigo a la tasa del 10% mensual
(ip=10% p.m.).

Por un olvido, usted escribié simplemente ip= 10%, es decir, se omitié la periodicidad de pago.
Su amigo y cualquier juez, interpreta, con justa razon, que la tasa es efectiva anual.

La consecuencia es que usted en vez de recibir intereses cada mes, recibira intereses cada ano. Sig-
nificativa la pérdida de dinero ;verdad?

Solucién
B La tasa NMV es la mejor opcion para invertir, toda vez que genera el mayor valor esperado.

M La razon que explica este resultado es que capitaliza intereses 12 veces al afio. La tasa NAV tan
solo paga intereses una sola vez al afio y genera el menor rendimiento.

Tasas equivalentes

Dos tasas de interés, con diferente periodicidad, son equivalentes en un afo, si producen el mismo
valor final (monto).

Ejemplo:

El banco A reconoce intereses a la tasa del 2% p.m. ;Cual es la tasa de interés periodica trimestral
que debe reconocer el banco B a fin de pagar exactamente lo mismo que el banco A?

Solucién:
El banco B debe reconocer una tasa del 6,1208% p.t. Comprobacién: supéngase que se depositan $100
en el banco A y $100 en el banco B.

Al final de un afio cada banco debe reconocer:
Banco A: VF = $100(l+0,02)12 = $126,82
Banco B: VF = $100(1+0,061208)* = $126,82

Obsérvese que:
B Los bancos cambian las tasas y afirman que una es mejor que la otra en términos porcentuales.
Bl Los clientes (inversionistas) se confunden: no saben a cual banco acudir con su dinero.

MW Al final, cada banco paga la misma cantidad de dinero.

(Como se procede al calculo de las tasas equivalentes?
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Ejemplo:

Conocida la tasa del 2% p.m. => tasa conocida
(vencida).

hallar la tasa

equivalente, periodica

trimestral (vencida). => tasa desconocida

i{1 +ip)" = (1+ip)"

(1 +D,ﬂ2}12 =(1+ i;:.jtl la incognita es ip (tasa p.t.)

(1+ D,DZ}HH“ = (14 ip]df'r'q Se dividen los exponentes por 4
(1+ [},[]1]3 = {1+ ip}1 guedando como resultado

(1+ {},1]2}'3 =1+ip es lo mismo que la expresion anterior

(1+ {}_,02}3 -1=ip la incégnita queda despejada

ip=6,1208% p.t y esta es la respuesta

Caso: una tasa es vencida y la otra tasa es anticipada.

Ejemplo:

Conocida la tasa del 10% p.s. vencida, => tasa conocida
Hallar la tasa equivalente,

Periodica mensual anticipada. => tasa desconocida
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ip=1,57595282902% p.m. anticipada.

Si se invierten $100 en cada banco, se tiene en un afio:

Banco A: VF = $100(1+0,10)* = $121
Banco B: VF = $100(1-0,01575952822902)-2 = $121

Se dividen los exponentes por -12.

Luego se concluye que las dos tasas son equivalentes:
El 10% p.s. es equivalente al 1,57595282902% p.m. anticipada

Caso: las dos tasas son anticipadas

Ejemplo

Conocida la tasa del 5% p.t. anticipada,
hallar la tasa equivalente
peri6dica semestral anticipada.

=> tasa conocida

=> tasa desconocida
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Caso: una tasa nominal y una tasa periédica

Ejemplo

Dada la tasa del 28% NTV, =>tasa conocida
hallar la tasa equivalente,

efectiva anual. => tasa desconocida
Solucién:

La tasa nominal se pasa a tasa periodica:

28%/4 = 7% p.t

ip=9,75% p.s. anticipada
Ahora se comprobara la equivalencia:
Banco A: VF = $100(1-0,05)* = $122,77

Banco B: VF = $100(1-0,0975)? = $122,77

Luego las dos tasas son equivalentes

p=31,079601% EA
Comprobacion:
Banco A: VF = $100(1+0,07)* =$131,07

Banco B: VF = $100(1+0,31079601)' = $131,07

Luego las dos tasas son equivalentes
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Caso: una tasa periodica y una tasa nominal

Ejemplo

Dada la tasa del 2,5% p.m. => tasa conocida
hallar la tasa equivalente,

nominal semestre vencida. => tasa desconocida
Solucién

ip=15,9693418213% p.s.
Recuérdese que: nominal = ip * P
Nominal = 15,9693418213%

p-s *2 = 31,938683% NSV
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Ejemplos, ejercicios o casos de
aplicacion practica

1.

Una maquina llega al final de su vida den-
tro de un afio y medio y para reemplazarla se
comprara otra que cuesta $800.000. La ma-
quina vieja sera recibida como parte de pago
en $150,000. ;Qué deposito se debe hacer hoy
en una cuenta que paga el 28% anual capita-
lizable trimestralmente, para poder hacer la
compra en el momento oportuno?

Si un inversionista desea $50.000 dentro de
seis (6) meses, ;cuanto debera colocar hoy en
una alternativa de inversion que le genera un
rendimiento del 30% nominal anual, capitali-
zado trimestre vencido?

(A qué tipo de interés nominal anual capitali-
zado cada trimestre vencido se deben colocar

hoy $26.000.00 para obtener $30.046.25 den-
tro de seis (6) meses?

;Cuanto se debe depositar hoy en una entidad
que reconoce el 31% anual convertido men-
sualmente, si se quiere tener $500.000 al cabo
de un (1) ano?

Una persona debe pagar dentro de seis (6)
meses una letra por $50.000.00 mas intereses
del 30% anual capitalizados trimestralmente.
Si la letra correspondiente es vendida dos (2)
meses antes del vencimiento y el comprador
desea ganar en la compra de la letra un in-
terés del 3% mensual capitalizado mensual-
mente sobre la inversion, ;cuanto paga como
precio de compra por la letra?

Una empresa tiene que cancelar dentro de 2
afios una obligacién de $5.500.000 y desea li-
quidarla sustituyéndola por dos pagos iguales
en los meses 10 y 22. Si la tasa de interés es
del 3% mensual, ;cual es el valor de las cuotas?

7. Calcular la tasa de interés mensual compuesta

equivalente a una tasa del 6% mensual simple,
durante 2.5 afos.

8. ;Cuanto tiempo debe esperar un inversionista

para que una inversion de $500.000 se con-
vierta en $1.631.018.89, si el rendimiento es
del 3% mensual?

. Una persona debe $10.000.000 pagaderos

dentro de 2 afios y $20.000.000 dentro de 5
afios. Pacta con su acreedor efectuar un pago
unico al final de 3 afos a la tasa del 15% se-
mestral. Calcular el valor tnico de pago.
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Sintesis de cierre del tema

-'

Siendo: Tasas Efectivas Tasas Mominales
tn = tasa nominal
te = tasa efectiva a a
siof Tasas Nominales Tasashfectisas] rig| Version

Edraw Trial Version

Tasa Vencida Tasa Anticipada
a a

// Tasa Anticipada Tasa Vencida

-

Edraw Trial Version

Edraw Trial Version " Edraw Trial Version

Siendo:

n = numero de Perioidicidad 3 (1 + I}n
periodos por afio

Tomado de: http://gestionfinancieragl.blogspot.com/
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Actividades autoevaluativas propuestas
al estudiante

1.

Si tomamos como base una tasa nominal del
20% trimestre anticipado,
anual semestre vencido equivalente es...

la tasa nominal

Si tomamos como base una tasa efectiva del
1.6% que se paga al final de cada 72 dias, se
podria afirmar, que la tasa equivalente que se
paga al principio de cada 45 dias es...

Si tomamos como base una tasa efectiva del
1.6% que se paga al principio de cada 20 dias,
se podria afirmar, que la tasa equivalente que
se paga al final de cada 40 dias es...

Si tomamos como base una tasa efectiva del
1.6% que se paga al final de cada 72 dias, se
podria afirmar, que la tasa equivalente que se
paga al principio de cada 40 dias es...

Si tomamos como base una tasa efectiva del
1.6% que se paga al principio cada 40 dias, se
podria afirmar, que la tasa equivalente que se
paga al final de cada 72 dias es 9. Si tomamos
como base una tasa efectiva del 2.0% que se
paga al final cada 20 dias, se podria afirmar,
que la tasa capitalizable por mes anticipado

(NAMA) es...

Si tomamos como base una tasa efectiva del
2.0% que se paga al comienzo de cada 20 dias,
se podria afirmar, que la tasa capitalizable por
mes anticipado (NAMA) es...

Si tomamos como base una tasa efectiva del
2.0% que se paga al final cada 20 dias, se
podria afirmar, que la tasa capitalizable por
bimestre anticipado (NABA) es...

Si tomamos como base una tasa efectiva del
2.0% que se paga al comienzo de cada 20
dias, se podria afirmar, que la tasa capita-
lizable por bimestre anticipado (NABA) es...

Si tomamos como base una tasa efectiva del
2.0% que se paga al final cada 20 dias, se

10.

11.

podria afirmar, que la tasa capitalizable por
trimestre anticipado (NATA) es...

Si tomamos como base una tasa efectiva del
2.0% que se paga al comienzo de cada 20
dias, se podria afirmar, que la tasa capita-
lizable por trimestre anticipado (NATA) es...

Si tomamos como base una tasa efectiva del
2.0% que se paga al final cada 20 dias, se
podria afirmar, que la tasa capitalizable por
semestre anticipado (NASA) es...

Fundacién Universitaria del Area Andina



Glosario de términos

B Tasa de interés: es la expresion del precio

en una operaciéon comercial. Es una relacion
porcentual que permite calcular los intereses
(suma de dinero) que causa un capital en un
periodo.

Tasa efectiva: es la tasa de interés expresada
en términos equivalentes de la tasa de interés
que causaria un capital al concluir un periodo
de un afo. En otras palabras es la tasa de in-
terés que realmente acttia sobre el capital de la
operacion financiera.

Tasa nominal: es la tasa convenida para una
operacion financiera. Para el caso de la tasa
nominal anual, esta se expresa como el ntime-
ro de periodos en que se causa el interés en
el ano multiplicado por la tasa de interés del
periodo de causacién. La tasa nominal anual
debe indicar el periodo de causacién y si el
interés se causa al inicio (anticipado) o al final
del periodo (vencido).

Fundacién Universitaria del Area Andina




Bibliografia

B Aguirre, H. (2004). Matemdticas financieras. México, Thomson editores.

B Giraldo, J. (2005). Matemdticas financieras. Bucaramanga: Editorial SIC.

B Meza, J. (2008). Matemdticas financieras aplicadas. Barcelona: Ecce Ediciones.

B Navarro, E. (2001). Fundamentos de matemdtica financiera. Barcelona, Espana. Antoni Bosh.
B Villalobos, J. (2006). Matemdticas financieras. México: Prentice Hall

B Gustafson, D. (2006). Algebra intermedia. México, D.F. México. Thomson editores.

Remision a fuentes complementarias
http://www.youtube.com/watch?v=ubp8r4g7]8g
http://www.youtube.com/watch?v=h6vkqE_0ex0
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Valor del dinero en el tiempo
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UNIDAD

eorico y practico s
matica financiera a partir del calculo de los tipos y ta-
s de interés utilizadas en cualquier ejercicio o problema de caracter
financiero.
Es importante leer cuidadosamente el contenido de la cartilla. Al inter-

pretar cada una de las expresiones, le permite comprender los elementos
expuestos para asi aplicar los contenidos y asimilarlos.
Frecuentemente, para solucionar situaciones cotidianas, se requiere di-
ferenciar los procedimientos de calculo para resolver las diferentes con-
textos matematicos.
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Metodologia

El proceso de aprendizaje académico por medio de esta cartilla se desarrolla en tres etapas. La
primera etapa es la lectura completa del modulo, realizando la respectiva interpretacion, ana-
lisis y comprension del contenido por medio de la revision de los ejercicios resueltos con el fin
de ganar confianza en la solucion de ejercicios propuestos. La segunda etapa es el analisis del
video y el contenido del mismo. La tercera etapa es la aplicacién de los contenidos expuestos
a situaciones generales, particulares y especificas.

La segunda etapa puede ser retomada cuantas veces quiera, pero tiene un tiempo limitado
para adquirir los conocimientos. Recuerde que debe avanzar con las siguientes cartillas y tener
en cuenta las recomendaciones dadas a lo largo del avance del curso.
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Mapa conceptual

del modulo

Valor del dinero en el tiempo

Valor presente

Valor presente neto

Valor futuro
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Objetivo general

Establecer parametros de medicién del valor del dinero en el tiempo.
1. Aprender a identificar los valores del dinero en el tiempo.
2. Relacionar las caracteristicas de los valores del dinero en el tiempo.

3. Comprender los valores de los plazos de inversion y la rentabilidad del dinero.
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Desarrollo tematico

Componente motivacional

Este tema me sirve para so-
lucionar situaciones reales o
ideales de manera eficiente,
me aporta herramientas teé-
ricas para identificar apropia-
damente los calculos de inte-
rés simple y compuesto con el
fin de entender los aspectos
basicos de la matematica fi-
nanciera.

Por ejemplo, identificar las
diferencias entre el valor del
dinero futuro y presente en el
tiempo con el fin de establecer
los conceptos practicos de la
solucién de ejercicios.

Recomendaciones académicas

La presente cartilla contiene la fundamentacién teérica de los
aspectos teoricos y practicos sobre los tipos y tasas de interés
que permite evidenciar la solucién de situaciones problémicas
que conduzcan a la comprension de ejercicios sobre los aspec-
tos esenciales de la matematica financiera.

La matematica financiera es mas sencilla de lo que nos parece.
Es la utilizacion y aplicacion de normas o leyes denominadas
propiedades. Cuando aprendo de manera adecuada estas pro-
piedades, puedo afrontar de manera correcta cada una de las
situaciones o ejercicios que nos solicita, por esto la matematica
no es dificil, lo dificil es comprender y aplicar las propiedades
que orientan el desarrollo de la misma asignatura. Todos, de
una manera u otra podemos llegar a manejar, cada dia mejor,
la matematica, situacién que por experiencia les puedo mos-
trar que es verdad. Se debe profundizar en las caracteristicas
de las inecuaciones y de las ecuaciones, los procedimientos
para su solucion, sus formas de representacion y de las carac-
teristicas que cada una de ellas tiene.

Desarrollo de cada una de las unidades tematicas

Competencia general Competencia especifica

El estudiante constituyen el niicleo de las finanzas, y
su proposito es aportar técnicas, métodos y herra-
mientas para el calculo de operaciones de ahorro,

crédito, inversion y riesgo.

El estudiante diferencia las caracteris-
ticas de los calculos de interés simple y
compuesto.
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Competencia general Competencia especifica

El estudiante relaciona las caracteristicas que contri-  El estudiante calcula porcentajes que

buyen a la planeacién, organizacion, direccién, coor-  le permite reconocer las posibilidades

dinacién, control y evaluacién de cualquier proyecto  tedricas y practicas de la matematica

de inversion. financiera.

El estudiante entiende que la matematica financiera El estudiante entiende las caracteristicas

es de uso y aplicacion diaria en transacciones co- de los tipos de interés y tasas de aplica-

merciales, laborales, bancarias y bursatiles. cion de ejercicios de matematica finan-
ciera.

Valor del dinero en el tiempo

Este es tal vez el concepto mas importante a tener en cuenta en las finanzas, y es objeto de estudio
para las matematicas financieras. Cuando hablamos del valor del dinero en el tiempo hacemos
referencia al valor o al poder adquisitivo de una unidad de dinero “hoy” con respecto del valor
de una unidad de dinero en el futuro.

Debemos tener en cuenta una premisa y es que “una unidad de dinero hoy tiene mas valor que
una unidad de dinero en el futuro, pues el dinero en el tiempo tiene la capacidad de generar mas
valor”.

Debido a las diferentes dinamicas del mercado, hoy podemos comprar mas con cierta cantidad
de dinero que en el futuro, dados diferentes factores tales como la inflacién y debido a que este
mismo dinero que tenemos hoy lo podemos invertir con el objetivo de aumentar su valor nominal
en el futuro.

Para ejemplificar, vamos a tener en cuenta las siguientes opciones y elegir una de ellas analizando
cual seria la mas favorable:

1. Recibir hoy $20.000.000
2. Recibir en un aiio $20.000.000

Entre estas opciones pareceria obvio elegir la primera opcién, ya que estamos recibiendo el mis-
mo monto hoy que dentro de un afio.

3. Recibir hoy $20.000.000

4. Recibir en un afio $25.000.000

Entre estas dos opciones, la decision es un poco mas complicada ya que por esperar un afo esta-
mos obteniendo un 25% mas que si recibimos el dinero hoy, por lo que muchos elegirian la cuarta
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alternativa. Por otro lado todo depende de lo que cada ente econémico piense obtener del dinero,
por lo que para algunos pueda ser mucho mas conveniente obtener $20.000.000 hoy.

Ecuaciones de valor

Una ecuacién es una igualdad, y en matematicas financieras esta igualdad se manifiesta como:
La suma de los ingresos es igual a la suma de los egresos en un punto de comparacion en el
tiempo llamado fecha focal.

Calculo de un pago

A la tasa de interés que permite desplazar los flujos de efectivo de un periodo a otro periodo se

le denomina tasa de rendimiento del dinero.

Cuando se desea representar graficamente el valor de dinero en el tiempo se pueden utilizar
diagramas como el que se presenta a continuacion, que permite expresar los valores del dinero
en cada uno de los momentos de tiempo.

Ejemplo:

Una persona tiene las siguientes deudas:
B Al banco A le debe $5.000 con plazo de 6 meses.
B Al banco B le debe $10.000 con plazo de 12 meses.

Por problemas de liquidez, la persona acuerda hacer un solo pago en el mes 20, reconociendo un
rendimiento del 2% p.m. ;Cual es el valor del pago?

Solucién incorrecta: Valor a pagar = $5.000+$10.000=$15.000

Se suman pesos de distintos meses. Se desconoce que el dinero tiene un rendimiento en el tiem-
poque corresponde a la tasa de interés.
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Solucion:

Diagrama del Flujo de Caja

Fecha Focal
n=20-6=14 meses
Deudas
n=20-12=8 meses

HOY 20 meses
Pagos
X
Se fija Ia fecha focal al final (mes 20) .
v

La suma de las deudas = La suma de los pagos
En la fecha focal En la fechh focal

Deuda 1: VF = 5.000(1+0,02)" = $6.597,39 => pesos del mes 20

Deuda 2: VF =10.000(1+0,02)® = $11.716,59 => pesos del mes 20

Total a pagar = $18.313,98 => pesos del mes 20
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Ejemplo

Un empresario tiene las siguientes deudas:
B  Debe $20.000 a 12 meses.
B Debe $30.000 a 24 meses.

Para cancelar esas deudas se compromete a realizar dos pagos iguales de $X cada uno en los
meses 36 y 48, con una tasa de rendimiento del 1% p.m. Determinar el valor de cada pago.

Solucién
Diagrama del Flujo de Caja

Fecha Focal
n=48-12=36 meses

Deudas I ’

n=48-24=24 meses

1
20.000 30.000

HOY 12 24 36 48 meses
pagos £
X X
n=48-36=12 me§es
X= el valor de cada pago (los pagos son iguales)

Se fija la fecha focal al final (mes 48)
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La suma de las deudas=la suma de los pagos. En la fecha focal:

Deuda 1: VF = 20.000(1+0,01)*° = $28.615,38 => pesos del mes 48
Deuda 2: VF = 30.000(1+0,01%** = $38.092,04 => pesos del mes 48
Pago 1: VF = X(1+0,01)"* => 1,12682503013X => pesos del mes 48

Pago 2: VF = X => pesos del mes 48

La ecuacién, en pesos del mes 48, se plantea asi:

$28.615,38 + $38.092,04 = 1,12682503013X + X

$66.707,42 = 2,12682503013X
De donde
$66.707,42
X= = $31.364,79
2,12682503013

El valor del pago en el mes 48 es de $31.364,79

Comprobacion:

La suma de las deudas=La suma de los pagos
En la fecha focal:

$20.000(1+0,01)%° + $30.000(1+0,01)2¢ = $31.364,79(1+0,01)2 + $31.364,79

Pesos del Pesos del Pesos del
Mes 48 Mes 48 Mes 48

$28.615,38 + $38.092,04 = $35.342,63 + $31.364,79
$66.707,42 = $66.707,42
Luego es cierto que el valor de cada pago es de $31.364,79

Calculo de la tasa de interés
En finanzas es muy comin tomar decisiones de inversion, ahorro y crédito, tomando como
referente la tasa de interés.
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Asi por ejemplo, un inversionista no estaria interesado en colocar su capital en una opcién que
le rente menos del 20% efectivo anual, por cuanto en todos sus negocios €l esta acostumbrado
a ganar una tasa del 20% o mas.

Supéngase que le invitan a invertir $1.000.000 en un negocio y le prometen que recibira

$800.000 dentro de 6 meses y $900.000 dentro de 12 meses.

;Le convendra al inversionista depositar su dinero? ;Qué tasa de rentabilidad tiene ese nego-
cio?

El tema es entonces determinar la tasa de interés a fin de tomar la mejor decision.
Ejemplo:
Una inversion hoy de $10.000 devuelve $5.000 dentro de 5 meses y $10.000 dentro de un afio.

(Cual es la tasa de rentabilidad?

Solucién:

Diagrama del Flujo de Caja

Fecha Focal

n=12 meses

n=5 meses I

$5.000 $10.000

$10.000 Inversion inicial
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Se determina la fecha focal (en este caso en el dia de hoy).
Luego se plantea la ecuacion fundamental:

La suma de las inversiones = la suma de los ingresos

En la fecha focal:

$10.000 = $5.000(1+ip)° + $10.000(1+ip)™

Pesosde hoy = Pesosdehoy + Pesosde hoy

La ecuacion se iguala a cero

0 = $5.000(1+ip)° + $10.000(1+ip)™* - $10.000

Tasa interna de retorno (TIR)

Con ello se indica que:
0= ingresos - Egresos
Es decir el valor presente neto (VPN)= 0

Valor presente significa que el flujo de caja se expresa en pesos de hoy, neto indica que de los
ingresos se restan los egresos y el resultado es una cifra neta (positiva o negativa).

(Cual es el valor de la tasa que hace exactamente valor presente neto=0?
La tasa de interés que permite hacer VPN=0 se denomina tasa interna de retorno (TIR).

En otros términos: ;Cual es el valor de la tasa interna de retorno (TIR) del proyecto?
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Teorema:
VPN(TIR)=0

El valor presente neto calculado con la tasa interna de retorno siempre es igual a cero.
Para determinar la TIR se hacen hipétesis, toda vez que no se sabe cual es el valor.

Supuestos:

a) Supongamos que ip asume el valor de 1%.

VPN = $5.000(1+0,01)° + $10.000(1+0,01)** - $10.000

VPN = +3.631,82 con ip=1% se tiene que VPN=$3.631,82
VPN no es igual a cero
Luego la TIR no es 1%

b) Supongamos que ip asume el valor de 2%

VPN = $5.000(1+0,02)° + $10.000(1+0,02)* - $10.000

VPN = +2.413,59 con ip=2% se tiene que VPN=$2.413,59
VPN no es igual a cero
Luego la TIR no es 2%

c) Supongamos que ip asume el valor de 3%

VPN = $5.000(1+0,03)° + $10.000(1+0,03)* - $10.000
VPN = 1.326,84 con ip=3% se tiene que VPN=$1.326,84

VPN no es igual a cero
Luego la TIR no es 3%

d) Supongamos que ip asume el valor de 4%
VPN = $5.000(1+0,04)° + $10.000(1+0,04)* - $10.000

VPN= 355,60 con ip=4% se tiene que VPN=$355,60
VPN no es igual a cero
Luego la TIR no es 4%
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e) Supongamos que ip asume el valor de 5%

VPN = $5.000(1+0,05)° + $10.000(1+0,05)™* - $10.000
VPN =-514 con ip=5% se tiene que VPN=-$514

VPN no es igual a cero
Luego la TIR no es 5%

Obsérvese que el valor del VPN cambi6 de signo (de positivo pas6 negativo), por consiguien-
te, la TIR se encuentra entre el 4% y el 5%.

ip Valor presente neto
1% $3.631,82

2% $2.413,59

3% $1.326,84

4% $355,60

5% Menos $514

En este momento se suspenden los supuestos y se contintia con la aplicacién de la formula
que permite determinar el verdadero valor de la tasa interna de retorno.

355,60*(0,05-0,04)

TIR= 0,04 -

-514 - 355,60

TIR=4,40%
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Comprobacion:
VPN = $5.000(1+0,044)° + $10.000(1+0,044)™* - $10.000
VPN = 0

Ejemplos, ejercicios o casos de aplicacion practica

1. iCual es el valor actual de un pago tinico de 1 millon de délares recibido dentro de 50 afios
si la tasa de interés es (a) El 6% anual, (b) El 10% anual y (c) EI 20 % anual?

2. Se sabe que por medio de un documento, Maria Escobar, se comprometi6é a cancelar des-
pués de afio y medio un valor de $2.650.000, a una tasa de interés del 11% semestral. Hallar
el valor inicial de la obligacion de Maria.

3. Calcular el valor futuro de $750.000, con un porcentaje anual de 8% y en un plazo de 9
anos.

4. Calcular la cantidad que se pagaria al término de 3 afios, con una tasa de interés anual de
14% y una cantidad presente de $1.350

5. Calcular la cantidad que se pagaria al término de 4 afios, con una tasa de interés anual de
15% y una cantidad presente de $4.100

6. Calcular la cantidad que se pagaria al término de 6 meses, con una tasa de interés anual
de 10% y una cantidad presente de $5.000

7. Sandra Betancur compra una casa por valor de $95 millones esperando venderlo dentro de
un afio en $130 millones, se pide conocer, ;cual es la tasa de interés mensual que rinde el
dinero invertido?

8. Juan Carlos Sanchez tiene dos cuentas por cobrar, la primera dentro de 2 meses por valor
de $1.000.000 y la segunda por $2.000.000 dentro de 5 meses. Simultaneamente, tiene que
cancelar una deuda con 3 pagos de $500.000 cada una en los meses 4 y 6. Hallar el valor
del saldo dentro de 7 meses, si la tasa de interés es del 1,30% mensual.

9. Sandra Palacio deposita por un afio $10.000 en una cuenta que paga el 18% anual capitali-
zado trimestralmente de manera vencida. ;Cual es la tasa de interés efectiva que le pagaron
a Sandra?

10. Si se tiene una tasa de interés efectiva anual del 21.5506% capitalizada trimestralmente,
(Cual es la tasa de interés nominal equivalente?
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Sintesis de cierre del tema

Tomado de: http://danielareyez95.blogspot.com/2012_04_01_archive. html
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6.3.3 Actividades autoevaluativas propuestas al estudiante

1. Se tiene una tasa efectiva anual de 26.8242% que fue capitalizada mensualmente. ;Cual es la
tasa mensual implicita?

2. Diego Lopez recibe un préstamo de $10.000 a una tasa de interés del 42% anual, pagadero
mes anticipado. Si el préstamo lo paga en un afio, ;Cual es la tasa de interés efectiva del
préstamo?

3. Cual es la tasa efectiva trimestral equivalente a una tasa trimestral anticipada del 3.85%?

4. Hallar la tasa anticipada de un bimestre equivalente a una tasa bimestre vencida de 2.5%

9)]

. Juan Garcia toma un préstamo por $800.000 a una tasa del 24% a TA. Juan esta interesado
en saber cual es la tasa efectiva mensual que equivalente en este negocio

6. Adriana Gomez invertira $5.000.000 en un negocio que pagara una tasa efectiva anual de
28%; ;Cual es la tasa efectiva semestral que Adriana obtendra por su inversion, si se sabe que
la capitalizacion es anticipada?

7. Cual es la tasa equivalente en pesos de una inversion que renta el 10% anual en ddlares, si
se espera que la devaluacion del peso frente al dolar sea del 18% anual?

8. (Cual es la tasa de interés real de un CDT que paga un 10% anual de interés y la inflacion
prevista es del 5.5% anual?

9. Cual es la tasa de interés mensual de un préstamo por el cual se paga una tasa del 1,5% en
UVR, si se espera que la UVR incremente su precio a razén de 0.7% mensual?

Fundaciéon Universitaria del Area Andina



Glosario

W Valor presente (VP). El valor presen-
te de un ingreso de dinero en el futuro,
es aquella cantidad que se debe entregar
o invertir hoy para asegurar esa misma
suma de dinero en el futuro. Esta suma
presente es equivalente al flujo de dine-
ro que se espera recibir en el futuro. En
Excel: =VA(i;n;C;F;tipo) cuando se trata
de convertir una serie uniforme C o una
suma futura F o la combinacion de ambas.
=VNA (i;rango) cuando se trata de un flu-
jo de caja libre no uniforme. En este caso
hay que tener en cuenta, que el rango debe
iniciarse con la celda correspondiente al
periodo 1 y el valor calculado estara ex-
presado en pesos del periodo 0.

B Valor presente ajustado. Metodologia
propuesta por algunos autores para incluir
lo que se llaman externalidades. Por ejem-
plo, tasas de interés subsidiadas, exencio-
nes de impuestos, etc. Muchas de estas
externalidades se pueden incluir en forma
directa en el VPN, en muchos casos por
medio de un ajuste a la tasa de descuento.

M Valor presente neto (VPN). El valor pre-
sente neto mide el remanente en pesos de
hoy, después de descontar la inversion (o
el “préstamo” que le hace el inversionis-
ta al proyecto) y el “interés” (calculado a
la tasa de descuento) que debe “devolver”

el proyecto al inversionista. En otras pa-
labras, es el monto por el cual aumenta
la riqueza del decisor (individuo o firma)
después de haber llevado a cabo la al-
ternativa que se estudia. E1 VPN, por lo
tanto, permite establecer mecanismos que
aumenten o maximicen el valor de la fir-
ma. Todo esto implica que a mayor tasa
de descuento, menor sera el VPN. En Ex-
cel: =VA(i;n;C;F;tipo)-P cuando se trata de
calcular el VPN de una serie uniforme C
o una suma futura F o la combinacién de
ambas con una inversion P en el periodo
0. =VNA(i;rango)-Pcuando se trata de un
flujo de caja libre no uniforme, que es el
producto de una inversion P en el periodo
0. En este caso hay que tener en cuenta
que el rango debe iniciarse con la celda
correspondiente al periodo 1 y el valor
calculado estara expresado en pesos del
periodo 0, por lo tanto, se puede restar el
valor de P, para obtener el VPN.

B VF(i;n;C;P;tipo). Funcién de Excel que

permite calcular el valor futuro de una
suma presente, de una serie uniforme de
cuotas o de ambos.
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UNIDAD

jos de caja, la tasa interna de reto
, as a un ejercicio de analisis financiero, es importante leer cuidado-
nte el contenido de la cartilla. Al interpretar cada una de las expresiones, le permite
comprender los elementos expuestos para asi aplicar los contenidos y asimilarlos.

Frecuentemente, para solucionar situaciones cotidianas, se requiere diferenciar los proce-
dimientos de célculo para resolver las diferentes contextos matematicos.

Fundaciéon Universitaria del Area Andina



Metodologia

El proceso de aprendizaje académico por medio de esta cartilla se desarrolla en tres etapas. La
primera etapa es la lectura completa del modulo, realizando la respectiva interpretacion, ana-
lisis y comprension del contenido por medio de la revision de los ejercicios resueltos con el fin
de ganar confianza en la solucién de ejercicios propuestos. La segunda etapa es el analisis del
video y el contenido del mismo. La tercera etapa es la aplicacion de los contenidos expuestos a
situaciones generales, particulares y especificas.
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Mapa del madulo

Flujos de efectivo

Valor presente neto

Tasa interna de retorno

TIR

Valor futuro neto

TIO
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Objetivos

1. Aprender a identificar y resolver flujos de efectivo.
2. Relacionar las caracteristicas de los flujos de efectivo y las tasas de interés de retorno.

3. Entender las caracteristicas de los flujos de efectivo y sus tasas de interés.

Fundaciéon Universitaria del Area Andina



Desarrollo tematico

Componente motivacional

Este tema sirve para solucionar si-
tuaciones reales o ideales de ma-
nera eficiente, aporta herramientas
teoricas para identificar apropia-
damente los calculos de flujos de
efectivo y tasas representativas con
el fin de entender los aspectos ba-
sicos de la matematica financiera.

Por ejemplo, identificar las diferen-
cias entre valor del dinero futuro y
presente en el tiempo con el fin de
establecer los conceptos practicos
de la solucion de ejercicios.

Recomendaciones académicas

La presente cartilla contiene la fundamentacion teérica de
los aspectos teoricos y practicos sobre los tipos y tasas de
interés que permite evidenciar la solucion de situaciones
problémicas que conduzcan a la comprension de ejercicios
sobre los aspectos esenciales de la matematica financiera.

La matematica financiera es mas sencilla de lo que nos
parece. Es la utilizacion y aplicacion de normas o leyes
denominadas propiedades. Cuando aprendo de manera
adecuada estas propiedades, puedo afrontar de manera
correcta cada una de las situaciones o ejercicios que nos
solicita, por esto la matematica no es dificil, lo dificil es
comprender y aplicar las propiedades que orientan el de-
sarrollo de la misma asignatura. Se debe profundizar en
las caracteristicas de las inecuaciones, los procedimientos
para su solucion, sus formas de representacion y de las
caracteristicas que cada una de ellas tiene.

Competencia general Competencia especifica

El estudiante aprende a identificar los flujos de efec-

tivo.

El estudiante relaciona las caracteristicas de los flujos
de efectivo y las tasas representativas.

El estudiante entiende las caracteristicas de los flujos

de efectivo.

El estudiante diferencia las caracteristicas
de los flujos de efectivo.

El estudiante aplica las caracteristicas de
los flujos de efectivo.

El estudiante entiende las caracteristicas
de los flujos de efectivo.
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Flujo de efectivo

El diagrama de tiempo, también es conocido
con los nombres de diagrama econémico o dia-
grama de flujo de caja. Es una de las herramien-
tas mas utiles para la definicion, interpretacion y
analisis de los problemas financieros. Un diagra-
ma de tiempo, es un eje horizontal que permite
visualizar el comportamiento del dinero a me-
dida que transcurren los periodos de tiempo,
perpendicular al eje horizontal se colocan fle-
chas que representan las cantidades monetarias,
que se han recibido o desembolsado (flujo de
fondos o de efectivo). Por convencion los ingre-
sos se representan con flechas hacia arriba y los
egresos con flechas hacia abajo.

Al diagrama economico o de tiempo, hay que
indicarle la tasa de interés (efectiva o periodi-
ca) que afecta los flujos de caja, la cual debe
ser concordante u homogénea con los periodos
de tiempo que se estan manejando, es decir; si
los periodos de tiempos son mensuales, la tasa
de interés debe ser mensual, si los periodos de
tiempos son trimestrales, la tasa de interés que
se maneja debe ser trimestral; si los periodos de
tiempos son semestrales, la tasa de interés debe
ser semestrales, y asi sucesivamente.

Un diagrama de tiempo tiene un principio y un
fin, el principio es conocido como el hoy (ubi-
cado en el cero del diagrama), y alli se encon-
trard el presente del diagrama (PD), mientras
que en el fin, se ubicara el futuro del diagrama
economico (FD) y la terminacion de la obliga-
cion financiera. Hay que tener en cuenta, que
un diagrama econémico, contempla presentes
y futuros intermedios, es decir, un periodo de
tiempo puede ser el presente de uno o varios
flujos de caja, o un periodo de tiempo podra
ser un futuro de uno o varios flujos de caja, todo
depende entonces de la ubicacion del periodo

de tiempo versus la ubicacion de los flujos de

caja.

Valor presente neto VPN

El VPN del flujo de caja de un proyecto o
alternativa de inversion representa el valor,
equivalente en pesos de hoy, de la ganancia o
pérdida que se obtendra al llevar a cabo ese
proyecto. Asi, este indice puede representarse
de la siguiente manera:

Si VPN > 0, significa que al llevar a cabo ese
proyecto se obtendra una utilidad que, medi-
da en pesos de hoy, es igual al valor dado por
el VPN de un proyecto.

Si VPN <0, ello significa que al llevar a cabo
ese proyecto se obtendra una pérdida que,
medida en pesos de hoy, es equivalente al va-
lor dado por el VPN.

Si VPN = 0, significa que al llevar a cabo ese
proyecto no se obtendra pérdida ni ganancia.

En términos generales, veremos cuales son los
elementos basicos para el calculo y, posterior-
mente, aplicaciones del indice del VPN:

En primer lugar, la construccion del flujo
de caja del proyecto, que es el resultado
de lo que se conoce como la formulacion
o elaboracion de un proyecto, pues del
estudio de mercado, del estudio técnico y
del estudio financiero se obtiene la infor-
macion necesaria para la construccion del
flujo de caja. Este tema corresponde a un
curso de materia de formulacion de pro-
yectos. Es fundamental tener en cuenta que
de la precision en el flujo de caja dependen
los resultados de la evaluacion del proyecto
y, por tanto, el acierto en la decision final.

El tiempo de evaluacion se debe determi-
nar desde la formulacion: el tiempo duran-
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te el cual se va a formular y a evaluar el
proyecto.

La tasa de descuento que se va a aplicar al
flujo de caja del proyecto, para calcular el
valor presente neto. Esta tasa de descuen-
to es cominmente la tasa de oportunidad
del inversionista, cuya determinacién es
tema de un curso de evaluacion financiera
de proyectos, pues en esta tasa deben es-
tar presentes, de alguna manera, el factor
de riesgo y el de liquidez. En este caso, la
tasa de oportunidad, o tasa de interés de
oportunidad, estaria dada por la tasa de
oportunidad de los recursos propios mas
un incremento por riesgo y mas un incre-
mento por liquidez.

En todo proyecto debe estar explicito el ob-
jetivo de esa actividad, ya sea financiero o
de otra indole; por tanto, es posible que el
indice del VPN no se utilice acorde con lo
expuesto al principio de este numeral. Por
ejemplo, un proyecto cuyo objetivo sea ad-
quirir un beneficio no monetario, a pesar
de que el valor presente neto nos da un va-
lor negativo; pero si se cumple el objetivo,

se decidira por llevar a cabo ese proyecto.
Ejemplo:

Un proyecto consiste en una inversion hoy por
$3 millones y costos mensuales de $95.000 el
primer mes y aumentaran en $5.000 cada
mes. Los ingresos se estiman en $245.000 el
primer mes y aumentaran en el 4% cada mes.
El proyecto tendra una duracion de dos afios
con un ingreso final de $1.300.000; si la tasa
de oportunidad del inversionista es del 36.07%
efectiva anual, determinar, utilizando el indi-
ce del VPN, si es rentable o no el proyecto.

Valor futuro: es la cantidad de dinero que
alcanzara una inversion en alguna fecha futu-
ra al ganar intereses a alguna tasa compuesta.

El valor que en cualquier caso calculemos de-
pende de los flujos de caja generados por el
activo. Es decir, depende de su tamafio, tiem-
po y riesgo. También, y muy criticamente, el
valor depende del costo de oportunidad, ya
que para realizar una valoracion se deben tener
los flujos que ocurren en distintas oportunida-
des en el tiempo, con riesgos distintos, en una
base comparable.

A modo de ejemplo, si usted hoy deposita $1.000
en una cuenta que genera una tasa de interés de
10% anual, ;cuanto tendra usted al cabo del pri-
mer ano?

Su valor futuro al final del primer afio sera de
$1.100, que se calcula como $1.000 x (1+0,1) =
$1.100

Si vuelve a depositar integramente la cantidad
de $1.100 por un afio mas., ;Cuénto tendra al
concluir el afio 27

Durante ese afio ganara 10% de interés sobre los
$1.100. Asi, el interés ganado sera 0,10 x $1.100,
o sea $110. Tendra, pues, $1.210 al final del afio 2
=$1.000 x 1,1 x 1,1 = $1.000 x 1,12 = $1.210

Para entender la naturaleza del concepto del in-
terés compuesto, podemos dividir el valor futu-
ro de $1.210 obtenido en el ejemplo anterior, en
3 componentes:

a. Capital original de $1.000

b. Interés simple: es el interés sobre el capital
original, $100 en el primer afio y otros $100
en el segundo afio ($200 en el ejemplo).

c. Interés compuesto: es el interés ganado so-
bre un interés ya obtenido, existen $10 de
intereses ganados en el segundo afio sobre
los $100 de los intereses ganados en el pri-
mer afo.
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En el ejemplo, el Interés total ganado ($210) es
la suma del interés simple ($200) mas el interés
compuesto ($10).

TasaTIRy TIO

La tasa a la cual son descontados los flujos de
caja de un proyecto de tal forma que los ingre-
sos y los egresos sean iguales. Desde el punto de
vista matematico, la tasa interna de retorno de
un flujo de caja de un proyecto es aquella tasa
que hace el valor presente neto (VPN) igual a
cero (p. 248).

Es necesario tener en cuenta que la TIR repre-
senta Unicamente la rentabilidad o el costo de
los recursos que permanecen invertidos en el

proyecto. No toma en cuenta la reinversion de
los recursos que libera el proyecto.

Al momento de evaluar una alternativa de in-
version, debemos saber cuél es la tasa de opor-
tunidad del inversionista (TIO) para asi com-
pararla con la TIR que arroje el proyecto. De
manera que:

Si TIR > TIO => el proyecto es conveniente
para el inversionista.

Si TIR < TIO => el proyecto no es conve-
niente para el inversionista.

Si TIR = TIO=> el proyecto es indiferente
para el inversionista.

Sintesis de cierre del tema

Flujos de efectivo

Valor presente neto

Valor futuro neto

Tasa interna de retorno

TIR

TIO
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Glosario

W Tasa de oportunidad financiera. La TIR; asi mismo, sirve para eliminar el pro-
menor tasa de interés entre varias alternati- blema de las multiples TIR.

de i i6n. Se utili lcular 1 .. . .
‘c/lizveiltl;‘;efrisrll(;?lcieiau tiza para calctiaria gy TASA (n;C;P;F;stiposi semilla). Funcion
J ' de Excel que permite calcular la tasa de

M Tasa interna de rentabilidad (TIR). interés que hace equivalentes sumas nega-
Todos los ingresos por encima de la inver- tivas con sumas positivas cuando la serie
sion, medida en términos porcentuales. Es es uniforme.

%a tasa de interés que hace equivalentes los o 1\ A NOMIN AL(tasa de interés
ingresos netos con los egresos netos. En

Excel se calcula con =TASA (n;C;P;F;tiposi
semilla) cuando se trata de calcular la tasa
de interés, a partir de una serie uniforme C
o una suma futura F o la combinacion de
ambas y una suma P. =TIR(rango;i semilla)

cuando se trata de un flujo de caja libre no W Tasas de interés equivalentes. Tasas
uniforme. de interés que son equivalentes entre si y

que tienen en cuenta la forma de liquida-
cion: anticipada, vencida, nominal o efec-
tiva.

efectivajnum. periodos). Funcion de
Excel que permite calcular la tasa de in-
terés nominal a partir de la tasa de interés
efectiva y el nimero de periodos de liqui-
dacion.

I Tasa interna de rentabilidad incre-
mental. Método obsoleto para eliminar la

contradiccion entre VPN y TIR. Sirve para
detectar cual es la tasa de interés en la cual M Tasas de interés no uniformes. Cuan-

la decision de escogencia entre dos alterna- do las tasas de interés cambian -como ocu-
tivas mutuamente excluyentes, se cambia. rre en la realidad- de periodo a periodo,
El calculo hay que hacerlo por pares de al- entonces las funciones financieras de Excel
ternativas. VA, VNA, VF y PAGO no pueden ser uti-

lizadas. Es necesario trabajar con operacio-

M Tasa interna de rentabilidad ponde- L
nes aritméticas de Excel.

rada. Método que involucra explicitamen-

te las suposiciones del VPN en el calculo ™ Teoria de la utilidad cardinal. Teoria
de rentabilidad. Con este procedimiento se propuesta por Von Neuman y Morgersten
elimina la contradiccion entre el VPN y la en los afos 40, para explicar por qué la
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gente no se guia por el valor esperado mo-
netario. La gente, dice la teoria, trata de
maximizar el valor esperado de algtn tipo
de utilidad y no el valor esperado moneta-
rio.

B TIR(rango;i semilla). Funcion de Excel
que permite calcular la tasa de interés que
hace equivalentes sumas negativas con su-
mas positivas cuando la serie no es unifor-
me.

B TIR.NO.PER.(valores;fechas;estimar).
Funciéon de Excel que permite calcular la
tasa interna de rentabilidad (TIR) cuando
los movimientos de dinero ocurren a in-
tervalos no uniformes. El resultado es una
tasa de interés anual.
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3

UNIDAD

En esta cartilla se aborda los contenidos relacionados con el concepto de anualidades.

Las funciones matematicas aportan herramientas para interpretar situaciones cotidia-
nas, para aprender estos elementos teéricos se deben leer los contenidos del médulo,
comprender sus procedimientos y manejar estos contenidos en la aplicacion.




Metodologia

El proceso de aprendizaje académico por medio de la cartilla se desarrolla en tres etapas. La
primera hace referencia a la lectura completa del moédulo, realizando la respectiva interpretacion,
analisis y comprension del contenido. La segunda etapa es el analisis del video y el contenido del
mismo. Y la tercera etapa es la aplicacion de los contenidos expuestos a situaciones generales,
particulares y especificas.

La segunda etapa puede ser retomada cuantas veces quiera, pero tiene un tiempo limitado para
adquirir los conocimientos. Recuerde que debe avanzar con las restantes cartillas y con ello los
modulos.
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Mapa del madulo

Anualidades

Valor presente y futuro Anualidad vencida Anualidad perpetua
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Objetivo

Comprender el concepto de anualidades en matematica financiera.
Aprender a identificar los resultados de las anualidades en cualquier contexto financiero.
Relacionar las caracteristicas de las anualidades en un contexto financiero.

Entender las caracteristicas de anualidades en contexto financieros.
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Desarrollo tematico

La construccion del concepto de anualidad es
muy importante en el desarrollo matematico
de cualquier profesional, en especial cuando
se trata de areas del conocimiento como en la
que usted esta preparandose.

Es de relevante importancia identificar las ca-
racteristicas de las funciones en los reales para
interpretar y comprender sus relaciones.

La presente cartilla contiene elementos fun-
damentales sobre las anualidades y sus fun-
damentos teoricos con el fin de entender los
cambios de la cantidad de dinero a través del
tiempo y en la relacion numeérica con los valo-
res de las tasas de interés simple y compuesto.

El estudiante diferencia las caracteristicas de las
anualidades.

El estudiante aprende a identificar las caracte-
risticas de las anualidades.

El estudiante relaciona las caracteristicas de
las anualidades.

El estudiante interpreta las caracteristicas de las
anualidades.
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Una anualidad es una serie uniforme de pagos. Son caracteristicas de una anualidad: todos los
pagos son iguales. Los pagos son hechos en iguales intervalos de tiempo. La tasa de interés es la
misma por periodo de pago.

Anualidad vencida

Si los pagos son efectuados al final de cada periodo, se habla de anualidad vencida.

Flujo de caja

Renta
100 1018 100k 100
| = ¥ 1
I . | | |
[l 1 s 3 e |

Ejemplos:
+ Se recibe cada mes el Interés (Cupdn) de un Bono
= Se reclbe cada mes el Dividendo de una Accidn

Pagos
Lo gos |
0 1 ) 3 12
$100 £100 100 $100
Eiemplos:

« Amortizacion de un cradito por el sistema de cuata fija.
« Pago del salarie fijo mensual, durante un ano.
« Pago fljo de un electrodamastico adquirido 2 crédito,
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En la anualidad vencida se puede hallar:
0 El valor presente (VP).

“ El valor final (VF).

© El valor del pago o cuota (C).

™ La tasa de interés se halla por ensayo y error y aplica la formula.

Formulas para operaciones con valor presente:

Formulas para operaciones con valor final:
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Si los pagos son efectuados al principio de cada periodo, se habla de anualidad anticipada.

Flujo de caja:

Renta
100 100 100 100
TR ¥
I 1
d 1 7 S, 12

Ejemplos:
» Suscripcion de television por cable
* Planes de capitalizacion

L I I |
I 1 1 o
0 1 2 3
100 £100 100 $100
Ejemplos:

« El canan de arfendo de un inmueblz,
« Bl pago de la matricula .
« El pago de la poliza dal seguro.
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Formulas para operaciones con valor presente:

Formulas para operaciones con valor final:

Anualidades generales

Son anualidades generales aquellas series uniformes cuya caracteristica se encuentra en el enun-
ciado del ejercicio. Esta particularidad consiste en expresar las variables en distintas magnitudes
de tiempo. Asi por ejemplo, la tasa de interés, el tiempo y la cuota requieren que se escriban en
un mismo periodo.

Ejemplo

Halle el valor presente de una serie de pagos mensuales, iguales y vencidos de $1.000 cada uno,
durante un semestre a la tasa de interés del 20% efectivo anual.

(Obsérvese la incompatibilidad del tiempo de cada variable)
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Solucion

Basicamente, la solucion consiste en trabajar tasas equivalentes.
VP="?

C=$1.000 mensuales

n= 1 semestres => n=6 meses

ip=20%=> ip=1,5309% p. mensual

(El tiempo se expresa en meses y la tasa de interés se convierte en periédica mensual, puesto que
el pago esta enunciado en meses).

VP = 1.000

0,015309

1-{1+0,05209) 8 1

Anualidades diferidas

Su caracteristica consiste en registrar el primer pago, luego de transcurridos varios periodos.

El ejemplo clasico de este tipo de serie uniforme es el pago con tarjeta de crédito. Los periodos
en los cuales NO se registran pagos se conoce como periodo de gracia (PG).

Ejemplo

Se adquiere a crédito un activo por valor de $10.000 y se conviene en efectuar tres pagos iguales,
mensuales y vencidos. El primer pago se realizara después de 4 meses de realizada la compra. Si
la tasa de interés es del 1% p.m., determinar el valor de la cuota fija mensual.
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Solucién

El valor presente de la anualidad se debe trasladar a la fecha en la cual se hizo la compra.

VP=$10.000

n=3 meses (periodos de la anualidad)
PG= 4 meses (Periodos de gracia)
ip=1% p.m.

C=?

Fecha

Focal

ip=1% p.m.

VP=10.000
EG=4n=3

" _3
10.000 = ¢ 1={1+0.00)

(1+0,01)"4

C=%$3.538,2B
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Tal como se indica, la duracion de este tipo de serie uniforme es indeterminada.

Ejemplo de estos casos, son los proyectos de exploracion, extraccion y venta de recursos naturales
(minas, pozo de petroleo, etc., en los cuales es practicamente imposible establecer una vida util
o duracion).

Ejemplo

Hallar el valor presente de un pozo de gas natural, cuya renta mensual se estima en $1.000.000
La tasa de interés es del 2% p.m.

Solucion

Fecha focal

Fecha Focal

C=1.000.000
Vp=7?
PrreTeeLLY
>
Hoy 1 B e e e i e e s e s e een e e - s
C
VP =—
ip
VP = 1.000.000
0,01

VP=5100.000.000

Obsérvese que si la renta es mensual, entonces, la tasa de interés debe ser también mensual.
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Calcular el valor de contado de una pro-
piedad vendida en las siguientes condicio-
nes: $20.000 de contado; $1.000 por men-
sualidades vencidas durante 2 afios y 6
meses y un altimo pago de $2.500 un mes
después de pagada la Gltima mensualidad.
Para el calculo, utilizar el 9% con capitali-
zacion mensual.

;Cual es el valor de contado de un equipo
comprado con el siguiente plan: $14.000
de cuota inicial; $1.600 mensuales durante
2 afos, 6 meses con un ultimo pago de
$2.500, si se carga el 12% con capitaliza-
ci6on mensual?

Una mina en explotacion tiene una pro-
duccién anual de $8.000.000 y se estima
que se agotara en 10 afos.

Hallar el valor presente de la produccion,
si el rendimiento del dinero es del 8%.

En el momento de nacer su hija, un sefior
deposito $1.500 en una cuenta que abo-
na el 8%; dicha cantidad la consigna cada
cumpleanios. Al cumplir 12 afios, aumento
sus consignaciones a $3.000. Calcular la
suma que tendra a disposicion de ella a
los 18 arios.

Una persona deposita $100 al final de cada
mes en una cuenta que abona el 6% de
interés, capitalizable mensualmente. Cal-
cular su saldo en la cuenta, al cabo de 20
anos.

De cuanto se tendria que depositar se-
manalmente para obtener un monto de
1221.8674 si se considera una tasa del 38%
cap. Mensualmente y los depositos se ha-
ran durante 6 meses.

Se depositan $100 quincenales en una
cuenta que ofrece un 62% capitalizable se-
manalmente ;Cuanto tendra dentro de 8
quincenas?

Cuanto debe depositar mensualmente du-
rante 8 semanas en una cuenta que ofrece
el 85% capitalizable diariamente si desea
tener $1.000 al final del periodo.

Calcular el valor de contado de una pro-
piedad vendida a 15 afios de plazo, con
pagos de $3.000 mensuales por mes antici-
pado, si la tasa de interés es del 12% con-
vertible mensualmente.
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Sintesis de cierre del tema'

"Tomado de: http://memoriasmatefinanciera.blogspot.com/2013/02/9anualidades-series-uniformes-o-rentas.html
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Una persona recibe tres ofertas para la
compra de su propiedad: (a) $400.000 de
contado; (b) $190.000 de contado y $50.000
semestrales, durante 2 afios (c) $20.000 por
trimestre anticipado durante 3 afios y un
pago de $250.000, al finalizar el cuarto afio.
(Qué oferta debe escoger si la tasa de inte-
rés es del 8% anual?

(Cudl es el valor presente de una renta de
$500 depositada a principio de cada mes,
durante 15 afios en una cuenta de ahorros
que gana el 9%, convertible mensualmente?

(Qué suma debe depositarse a principio de
cada aflo, en un fondo que abona el 6% para
proveer la sustitucion de los equipos de una
compaiia cuyo costo es de $2.000.000 y
con una vida 1til de 5 afios, si el valor de
salvamento se estima en el 10% del costo?

Un empleado consigna $300 al principio
de cada mes en una cuenta de ahorros que
paga el 8%, convertible mensualmente. ;En
cuanto tiempo lograra ahorrar $30.000?

Deposita $75 semanales empezando el dia
de hoy, a una taza del 40% capitalizable se-
manalmente ;Cuanto tendra dentro de 6
semanas?

(Cuanto requeriria el dia de hoy para ha-
cer los pagos de $75 semanales empezando
hoy, durante 6 semanas, considerando un
40% capitalizable semanalmente?

Cuanto se requeriria depositar semanal-
mente empezando hoy para juntar un mon-
to de $459.48 si se considera una taza del
40% capitalizable semanalmente y si los de-
positos se van a hacer durante 6 semanas.

En cuanto tiempo obtendra un monto de
$459.48 haciendo depositos semanales de
$75 al 40% capitalizable semanalmente.

Una persona deposita en una cuenta de
ahorros $50 al principio de cada mes. Si la
cuenta le paga un 3% mensual de interés.
(Cuanto habra ahorrado durante el primer
pago?

Cuanto tendra que depositar mensualmen-
te durante un ano empezando hoy para

juntar $730.8895224 si se considera una tasa
interés de 3% capitalizable mensualmente.

Qué tiempo ocupara para juntar
$730.8895224 si deposita $50 mensuales
con un interés de 3% capitalizable mensual-
mente.

Se obtuvo un monto de $730.8895224 en
pagos mensuales de $50 durante un afio
(Queé tasa de interés se aplico?

Una compania adquiere unos yacimientos
de mineral; los estudios de ingenieria mues-
tran que los trabajos preparatorios y vias de
acceso demoraran 6 afos. Se estima que los
yacimientos en explotaciéon rendiran una
ganancia anual de $2.400.000. suponiendo
que la tasa comercial es del 8% y que los
yacimientos se agotaran después de 15 afios
continuos de explotacion, hallese el valor
futuro de la renta que espera obtenerse.

Una compaiiia frutera sembro6 citricos que
empezaran a producir dentro de 5 afios. La
produccion anual se estima en $400.000 y
ese rendimiento se mantendra por espacio
de 20 anos. Hallar con la tasas del 6% el
valor presente de la produccion.

Alguien deposita $100.000 en un banco,
con la intencion de que dentro de 10 anos
se pague, a él o a sus herederos, una renta
de $2.500, a principio de cada mes. ;Du-
rante cuantos afos se pagara esta renta, si
el banco abona el 6% convertible mensual-
mente?
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Glosario?

Anualidad: las anualidades son pagos iguales
efectuados a intervalos iguales de tiempo (ge-
neralmente de un afo) que se llaman intervalos

de pago.

Cuando el pago de la anualidad se efectia al
final del intervalo de pago, se llama anualidad
ordinaria; y si se efecttia al principio del inter-
valo de pago, se llama anualidad anticipada.

Anualidad diferida: una anualidad diferida,
principalmente disefiada para acumular activos
para objetivos financieros a largo plazo, permi-
te postergar o diferir el comienzo de los pagos
de sus ingresos hasta una determinada fecha
futura en que usted comenzara a recibir dichos
pagos.

Anualidad fija: en general, se garantiza una
tasa de interés fija que, habitualmente, no se
modifica durante la vigencia del contrato; no
obstante, las anualidades fijas pueden devengar
una tasa de interés mas alta que la garantia.

Anualidad indexada: las anualidades in-
dexadas ofrecen la posibilidad de superar a las
anualidades tradicionales de tasa fija y evitan
el riesgo negativo de invertir en el mercado de
valores. Esto ocurre porque el interés devenga-
do en las anualidades indexadas se basa en el
desempeno de indices comtnmente utilizados,
como el S&P 500 Index®* o el Dow Jones 30
index®**, y se garantiza que este interés nunca

caera por debajo de cero. El resul-
tado es el potencial de mayor rendi-
miento sin el riesgo negativo.

Anualidad inmediata: este tipo
de anualidad esta disefiada para que
usted reciba pagos poco tiempo des-
pués de que se realice el pago de la
suma total de la prima. El flujo de in-
gresos se paga periodicamente a par-
tir del pago de la prima y de los inte-
reses acumulados sobre dicha prima.

Anualidad ordinaria: en una
anualidad ordinaria simple, los pa-
gos se efectian periodicamente se-
gun un cierto intervalo de pago que
coincide con los periodos de interés
y, ademas, cada pago se realiza al fi-
nal del primer intervalo, el segundo
al final del segundo intervalo, etc.

Anualidad vencida: es aquella en
la cual el pago se hace al final del
periodo.

> Tomado de: http:/fwww.planesderetiro.net/nuestros-
servicios/nuestros-profesionales/anualidades.html
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UNIDAD

En esta cartilla se presentan los conceptos basicos de las amortizaciones, teniendo en
cuenta los contextos financieros y la composicion de pagos y periodos y formas de
amortizaciéon de dinero.

Se debe leer detenidamente los contenidos, interpretar los procedimientos y recons-
truir paso a paso los procesos que se desarrollan en los contenidos. Estos contenidos
permiten avances notables en la construcciéon de procesos interpretativos, analiticos y
comprensivos de la matematica financiera.




Metodologia

El proceso de aprendizaje académico por medio de la cartilla se desarrolla en tres etapas. La
primera hace referencia a la lectura completa del modulo, realizando la respectiva interpretacion,
analisis y comprension del contenido. La segunda etapa es el analisis del video y el contenido del
mismo. Y la tercera etapa es la aplicacion de los contenidos expuestos a situaciones generales,
particulares y especificas.

La segunda etapa puede ser retomada cuantas veces quiera, pero tiene un tiempo limitado para
adquirir los conocimientos. Recuerde que debe avanzar con las restantes cartillas y con ello los
modulos.
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Mapa del madulo

Amortizacion

Periodos de gracia

Composicion de pagos Abonos extraordinarios Abonos programados
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Objetivo

Comprender el manejo de las amortizaciones de dinero dependiendo del contexto financiero.
Aprender la representacion de las amortizaciones a partir de la solucién de contextos reales.

Manipular las caracteristicas de las amortizaciones a través de la soluciéon de contextos.

Integrar las caracteristicas de las amortizaciones a partir de la solucion de contextos.
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Desarrollo tematico

Los contenidos planteados en esta cartilla
como formas de representar amortizaciones
que permiten solucionar situaciones de la co-

En esta cartilla se presentan formas de amorti-
zacion como modelos matematicos que permi-
ten solucionar situaciones de la cotidianidad.

tidianidad, son fundamentales en la construc-
cion de proceso mentales que posteriormente
se utilizan en contenidos mas avanzados.

Se debe leer detenidamente los contenidos
interpretar los procedimientos y haciéndose
necesario reconstruir paso a paso los procesos
Estos contenidos permiten avances notables  que se desarrollan en los contenidos.
en la construccion de procesos interpretativos,
analiticos y comprensivos de la matematica,
base fundamental para la matematica avanza-

da.

El estudiante diferencia las caracteristicas de las
amortizaciones en contextos financieros

El estudiante representa amortizaciones por
medio de situaciones cotidianas

El estudiante manipula las caracteristicas de
las amortizaciones por medio del analisis de
situaciones cotidianas

El estudiante manipula las caracteristicas de las
amortizaciones por medio del analisis de situacio-
nes cotidianas.
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Un gradiente es una serie de pagos no constante, es decir, pagos que se caracterizan por ser
variables (crecientes o decrecientes).
Son caracteristicas de un gradiente:
Todos los pagos o son crecientes o son decrecientes.
Los pagos crecen o decrecen en una misma cantidad monetaria 6 en un mismo porcentaje.
Los pagos son hechos en iguales intervalo de tiempo.

La tasa de interés es la misma por periodo de pago.

Los gradientes se clasifican en:
Gradiente lineal=> si la variacion es en pesos.

Gradiente geométrico => si la variacion en un porcentaje.

Gradiente lineal

89.972,50

88.172,50 _
87.972,50 L
B7.772,50 e

11 2 3 e 12

1.000,000
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Caracteristicas de este flujo de caja:

VP=$1.000.000

C1 = Cuota 1 = Valor del primer pago = $87.772,50
L = Crecimiento lineal = $ 200

n= Numero de periodos = 12 meses

ip= 1% peri6dico mensual

Foérmulas del gradiente lineal

Para determinar el valor del enésimo pago

Si el gradiente es infinito

Gradiente geomeétrico:
Caso G es no es igual a ip

Diagrama de Flujo de Caja
! Gradiente Geometrico Creciente

111.449,55

1.000.000
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Caracteristicas de este flujo de caja:

VP=$1.000.000

C1 = Cuota 1 = Valor del primer Pago = $80.513,53
G = Crecimiento Geomeétrico = 3%

n= Numero de periodos = 12 meses

ip= 2% peri6dico mensual

Atencion:

En este caso G = ip
La tasa de crecimiento de las cuotas mensuales NO es igual a la tasa periodica.

Caso G es igual a ip

Diagrama de Flujo de Caja
. Gradiente Geométrico (G=ip)

1.058.112,21

858.584,17_
§50.083,34
g41. rﬁﬁ.ﬁﬁ_ I I
|

20.000.000

Caso G es igual a ip

Caracteristicas de este flujo de caja:

VP=$20.000.000

C1 = Cuota 1 = Valor del primer pago = $841.666,67
G = Crecimiento geométrico = 1%

n= Numero de periodos = 12 meses

ip= 1% periodico mensual

Atencion:
En este caso G = ip

La tasa de crecimiento de las cuotas mensuales SI es igual a la tasa periodica.
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Formulas del gradiente geométrico

Si se desea conocer el valor de la enésima cuota:

Si el gradiente es geométrico infinito:

Si G=ip

Sistemas de amortizacion
Amortizar significa pagar una deuda.

Existen dos formas de cancelar un crédito o préstamo:
@ Con pagos o cuotas.

I Mediante abonos a la deuda.

Sistemas de amortizacién con pagos o cuotas (mas comunes):
" Pago tnico al final.

Cuota fija.

Cuota fija y cuota extraordinaria pactada.

Cuota fija y periodo de gracia sin pago de intereses.

Cuota fija y periodo de gracia con pago de intereses.
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Cuota variable lineal.

Cuota variable geomeétrica.

Cuota escalonada lineal.

Cuota escalonada geomeétrica.

Creédito contratado en moneda extranjera y pagos equivalente monetario de pesos colombianos.

Unidad de valor real -UVR-.

Sistemas de amortizacion mediante abonos a la deuda

Abonos constantes con pago de intereses vencidos.

Abonos constantes con pago de intereses anticipados.

Una tabla de amortizacion ensefia la forma como evoluciona una deuda, desde cuando se crea la
obligacion y hasta cuando el compromiso se cancela en su totalidad.

Se debe tener en cuenta que cuando se gira un cheque para cancelar la cuota de un periodo, ese
valor se descompone en dos partes: intereses que se pagan por el crédito y el abono a la deuda o
sea el dinero que se devuelve a capital.

Variables a tener en cuenta:

El valor de la cuota es lo primero a calcular y esta depende del sistema de amortizaciéon que se
haya acordado.

La tasa de interés se debe conocer desde un comienzo.
Cuota = interés + abono

luego

Abono = cuota — interés

A su vez, el interés que se causa se determina aplicando la tasa de interés al saldo pendiente atin
por pagar.

Interés = Saldo insoluto * tasa periodica
El saldo insoluto disminuye en la medida que se realizan abonos a la deuda.

Saldo actual = saldo anterior — abono
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Como se elabora una tabla de amortizacion

Ejemplo

Elaborar una tabla de amortizacion para un préstamo de $1.000, con plazo de 3 meses y tasa de
financiacion del 1% periédica mensual. El sistema de amortizacion acordado es cuota fija (anua-
lidad).

VP=$1.000

n=3 meses

ip=1% p.mes
=7

[ -3
1-f1+0,01
1000 Lo +HO0Y
i 0,01

De donde se obtiene que C=%$340. Cada mes el valor del pago es de $340

0 1.000 1%
1 340 1%
2 340 1%
3 340 1%

Analisis para el primer mes:
Intereses causados y pagados para el primer mes:

Interés = Saldo * Tasa periodica

Interés = $1.000* 1%

Interés = $10
0 1.000 1%
1 340 10 1%
2 340 1%
3 340 1%
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El Abono a la deuda del primer mes se calcula asi:
Abono = cuota — interés

Abono = 340 - 10

Abono = 330
0 1.000 1%
1 340 10 330
2 340
3 340

El Saldo de la deuda al final del primer mes, es:

Saldo actual = saldo anterior — abono

Saldo actual = $1.000 - $ 330

Saldo actual = $ 670
0 1.000 1%
1 340 10 330 670 1%
2 340 7 1%
3 340 1%

Analisis para el segundo mes:

Intereses causados y pagados para el segundo mes:

Interés = saldo * tasa periodica

Interés = $670 * 1%

Interés = $7
0 1.000 1%
1 340 10 330 670 1%
2 340 7 1%
3 340 1%

Fundacién Universitaria del Area Andina



El abono a la deuda del segundo mes se calcula asi:
Abono = cuota — interés

Abono = 340 - 7

Abono = 333

1.000 1%
1 340 10 330 670 1%
2 340 7 333 1%
3 340 1%

El saldo de la deuda al final del segundo mes, es:
Saldo actual = saldo anterior — abono

Saldo actual = $ 670 - $ 333

Saldo actual = $ 397

1.000 1%
1 340 10 330 670 1%
2 340 7 333 337 1%

3 340 1%




Analisis para el tercer mes:

Intereses causados y pagados para el tercer mes:
Interés = saldo * tasa periodica

Interés = $337 * 1%

Interés = $3

0

1 340 10 330
2 340 7 273
3 340 3

El abono a la deuda del tercer mes se calcula asi:
Abono = cuota — interés

Abono = 340 - 3
Abono = 337

0

1 340 10 330
2 340 7 273

3 340 3

1.000 1%
670 1%
337 1%

1%

1000 1%
670 1%
337 1%

1%




El Saldo de la deuda al final del tercer mes, es:
Saldo actual = saldo anterior — abono

Saldo actual = $ 337 - $ 337

Saldo actual = $ 0

0 1.000 1%

1 340 10 330 670 1%

2 340 7 273 337 1%

3 340 3 337 0 1%
Observaciones:

Las fracciones monetarias se redondean al valor mas inmediato (“los centavos ya no se usan”).
La sumatoria de los intereses es de $20.
La sumatoria de los abono es de $1.000.

Luego el préstamo inicial se cancela en su totalidad.

Capitalizar significa acumular, ahorrar.
Como tal, el propésito es mostrar la forma como el dinero crece y permite cumplir el objetivo de
alcanzar determinado monto.

Ejemplo
Elaborar una tabla para capitalizar $5.000 en tres meses, en una cuenta de ahorro que reconoce
el 1% periodico mensual. El sistema decapitalizacion es depositos fijos (anualidad).

Variables a tener en cuenta:
El valor de la cuota o valor del depésito (ahorro) es lo primero a calcular y este depende del sis-
tema de amortizacion que se haya acordado.

La tasa de interés se debe conocer desde un comienzo.

Interés ganado = saldo acumulado * tasa periodica
A su vez, el interés que se gana se determina aplicando la tasa de interés sobre el saldo acumulado.
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Crecimiento de la cuenta de ahorro = deposito + interés

La cuenta reconoce intereses los cuales sumados con el deposito, permite que la cuenta vaya
creciendo.

Saldo acumulado = saldo acumulado anterior + crecimiento cuenta de ahorro
El saldo acumulado aumenta en la medida que se crece la cuenta al efectuar depé6sitos y ganar
intereses.

Solucion
VF=5.000
N=3 meses
Ip=1% p.m.
C=?

5000=C

0,01

il+D,ﬂ1]3—1‘

C=$1.650

(se recomienda trabajar con cifra enteras)

Tabla de capitalizacion

1 1650 1%
2 1650 1%
3 1650 1%
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Analisis para el primer mes
Se realiza el primer ahorro y este valor representa el valor del crecimiento de la cuenta y es el
saldo acumulado que se tiene en ese momento.

1 1650 0 1650 1%
2 1650 1%
3 1650 1%

Analisis para el segundo mes

1 1650 1% 1650 1650 1%
2 1650 17% 1667 3317 1%
3 1650 1%

Sobre el saldo acumulado del mes 1 ($1.650) se liquidan intereses al 1% mensual ($1.650*1%=$17)
Estos intereses ganados junto con el deposito fijo, hacen crecer la cuenta de ahorro
($1.650+$17=$1667).

El saldo que se trajia del mes 1 mas el crecimiento de la cuenta, permiten obtener al final la suma

de $3.317.

Analisis para el tercer mes

1 1650 1% 1650 1650 1%
2 1650 17% 1667 3317 1%
3 1650 33% 1683 5000 1%

Sobre el saldo acumulado del mes 2 ($3.317) se liquidan intereses al 1% mensual ($3.317*1%=$33)
Estos intereses ganados junto con el deposito fijo, hacen crecer la cuenta de ahorro

($1.650+$33=$1.683).
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Don Juan Luis desea obtener un préstamo
por $800.000, el cual desea pagar en seis
cuotas mensuales iguales y vencidas. El
banco BCI le ofrece el crédito a una tasa
del 15% anual capitalizable mensualmen-
te. Elabore el cuadro de amortizaciéon de
acuerdo al método francés. Determine el
monto del prepago una vez cancelada la
cuarta cuota.

Se otorga un crédito de $ 800.000, el cual
sera amortizado en 12 cuotas mensuales
iguales y vencidas. La tasa empleada en la
operacion es de 1,4% mensual. Se pide que
elabore el cuadro de amortizacién para las
primeras cuatro cuotas.

Un préstamo de $420.000 se amortiza se-
gun el método francés en 30 cuotas iguales
y vencidas a una tasa de interés de 16,8%
anual capitalizable mensualmente. Se pide

elaborar el cuadro de amortizacion para la
cuota N? 20.

Una empresa solicita con fecha 15 de ju-
nio de 2007, un crédito por $9.000.000. La
modalidad de pago considera amortiza-
cion s6lo de intereses los dias 5 cada mes
y el pago del total del préstamo mediante
una Unica cuota el dia 5 de octubre del
presente afo. Elabore el cuadro de amor-
tizacion, considere una tasa de interés del
1,7 % mensual.

Calcule los pagos y elabore la tabla
de amortizaciébn para un préstamo de
$1.000.000 que se amortiza en tres cuo-
tas mensuales, cuyas cuotas de amortiza-
cion de capital son: $300.000, $300.000 y
$400.000 respectivamente. La tasa de in-
terés efectiva mensual aplicada es del 2%.

Una pequeiia empresa acuerda con el
Banco Medellin un préstamo por $100 mi-
llones para ser cancelado en 20 cuotas tri-
mestrales, con cuotas de amortizacion de
capital iguales. El banco aplica una tasa de
interés del 20% N-t. Elaborar la tabla de

amortizacion.

Una pequeiia empresa acuerda con el Ban-
co Medellin un préstamo por $100 millo-
nes para ser cancelado en 12 cuotas men-
suales iguales; y una cuota extraordinaria
en el mes 6 por valor de $30.000.000. El
banco aplica una tasa de interés del 1,2%
EM. Elaborar la tabla de amortizacion.

Una pequeinia empresa acuerda con el
Banco Medellin un préstamo por $100
millones para ser cancelado en 24 cuotas
mensuales iguales; y cuotas extraordinaria
cada seis meses por valor de $5.000.000. El
banco aplica una tasa de interés del 1,5%
EM. Elaborar la tabla de amortizacion.

Una pequefia empresa acuerda con el
Banco Medellin un préstamo por $200
millones para ser cancelado en 24 cuotas
mensuales iguales; si al momento de rea-
lizar el pago 10 se efectia un abono no
pactado de $40.000.000, se pide elaborar
la tabla de amortizacién re liquidando la
cuota. El banco aplica una tasa de interés
del 1.4% EM.
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Considerar que un determinado
elemento del activo fijo empresarial

ha perdido, por el mero paso del
Significs ——— . tiempo, parte de su valor.
Ademés es la cuantificacion de la

depreciacion gue sufren los bienes
que componen el activo de una
empresa.

Metodos para calcularla

[DEI:RECIEI’ITE PDRCENTAJEJ [sum DE DIGITOS DECRECIENTE ] [ Pnoenssnm]

CONSTANTE

Supane

Consiste Consiste Busca
Que el bien se deprecia de modo En aplicar un porcentaje constante Se asigna un digito a Que a medida que transcurre
homogéneo y consiste en a los valores que quedan pendientes cada afiode la vida util, el tiempo las cuotas destinadas
distribuir el coste de adquisicion de amortizar cada ejercicio econémico, la cuota anual de a la amortizacidn de capital van
del activo entre sus afios de vida por lo que la cantidad que cada afio amortizacion serd el siendo mayores, mientras que
util estimada. se destina a amortizaciones iré resultante de aplicar las cuotas de interés iran
disminuyendo progresivamente. el cociente entre ese msmllnuyendo porque el FEPIL_N
digito y la suma de todos, pendiente por amortizar ira siendo
al valor amortizable. menor.

1 Tomado de: http://cmapspublic.ihmc.us/rid=1LZVMWZW2-1G9VIN7-PW/Mapa%20conceptual %20
amortizaci%C3%B3n.cmap
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Una pequena empresa acuerda con el
Banco Medellin un préstamo por $200
millones para ser cancelado en 24 cuotas
mensuales iguales; si al momento de rea-
lizar el pago 10 se efectia un abono no
pactado de $40.000.000, se pide elaborar
la tabla de amortizacién sin reliquidacion
de la cuota. El banco aplica una tasa de
interés del 1.4% EM.

Una pequena empresa acuerda con el
Banco Medellin un préstamo por $400
millones para ser cancelado en 36 cuo-
tas mensuales iguales; adicionalmente se
pacta un periodo de gracia muerto de 6
meses; se pide elaborar la tabla de amor-
tizacion para todo el periodo de duracion
de la deuda. El banco aplica una tasa de
interés del 1.2% EM.

Una pequeifia empresa acuerda con el Ban-
co Medellin un préstamo por $50 millones
para ser cancelado en 12 cuotas mensuales
iguales; adicionalmente se pacta un perio-
do de gracia con pagos reducidos por seis
meses; se pide elaborar la tabla de amor-
tizacion para todo el periodo de duracion

de la deuda. El banco aplica una tasa de
interés del 1.5% EM.

Una pequena empresa acuerda con el
Banco Medellin un préstamo por $100
millones para ser cancelado en 12 cuotas
mensuales crecientes en un 20%; se pide
elaborar la tabla de amortizacion de la
deuda, considerando que banco aplica
una tasa de interés del 1,6% EM.

Se contrae una deuda de $20.000 amor-
tizable en 6 cuotas mensuales, iguales y
vencidas, con una tasa de interés de 0,15
anual.

a. Determine el importe de la cuota.
b. Construya el cuadro de amortizacion.

Dada una deuda de $5.500 amortizable en
cinco pagos mensuales constantes y venci-
dos y a una tasa de interés del 0,36 nomi-
nal anual, construya el cuadro de amorti-
zacion.

En un préstamo pactado en 7 cuotas men-
suales, vencidas y variables con amortiza-
cion constante de $600, a una tasa de 0,40
nominal anual. Calcular:

a. El importe del préstamo solicitado.
b. Construir el cuadro de amortizacion.

Un banco del medio da en préstamo
$1.000 a pagar en cinco cuotas mensuales
y vencidas e iguales, cobrando un interés
del 5% mensual.

a. Determine el valor de la cuota.
b. Construya el cuadro de amortizacion.

Un negocio de electrodomésticos vende
un televisor al contado en $1.450 y se fi-
nancia de la siguiente forma: entrega inicial
$100 y el resto en nueve cuotas mensuales
y vencidas, con amortizacion constante a
un interés del 15% nominal anual. Deter-
minar:

a. El importe de la primera cuota.
b. Construir el cuadro de amortizacion

Se contrae una deuda de $20.000 amor-
tizable en 6 cuotas mensuales, iguales y
vencidas, con una tasa de interés de 0,15
anual.

a. Determine el importe de la cuota.
b. Construya el cuadro de amortiza-
cion.
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Glosario?

Amortizacién: son reducciones en el va-
lor de los activos o pasivos para reflejar en
el sistema de contabilidad cambios en el
precio del mercado u otras reducciones de
valor.

Con las amortizaciones, los costes de hacer
una inversion se dividen entre todos los
anos de uso de esa inversion.

Periodo de gracia: consisten en un deter-
minado periodo de tiempo que se le con-
cede al prestatario(a), en el primero, para
iniciar el pago de su cuota mensual, luego
de que concluye su periodo de estudios y
en el segundo para reiniciar el pago de su
cuota mensual en una fecha posterior a la
que le correspondia segtin su plan de pagos;
en aquellas situaciones en que se demues-
tre la dificultad o imposibilidad de hacer el
pago de la cuota mensual por motivos de
desempleo, estudios, salud fisica o emocio-
nal, economicos. El periodo de gracia solo
se puede solicitar cuando el deudor no ha
cancelado ninguna cuota y la prérroga de
pago cuando tiene una o mas cuotas men-
suales canceladas.

Periodo muerto: el lapso de tiempo du-
rante el cual acreedor o quien legalmente
haga sus veces, unilateralmente o por expre-
so acuerdo entre las partes difiere en el tem-
po el cumplimiento de alguna obligacion,
tal como el pago de intereses del capital
para el caso de amortizacion parcial o el to-
tal de la obligacion objeto de el mismo.

*Tomado de: http://fwww.conape.go.cr/main.phpaction=&artid=504&catid=166&template=art_list.tpl
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http:/www.youtube.com/watch?v=2EN5YjkLO0is
http:/www.youtube.com/watch?v=mpwNfSxnKRw

http://www.youtube.com/watch?v=y3KwTQwDs0Y
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Titulos de valor
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En esta cartilla se realiza el estudio de los modelos de titulo valor, ademas de la aplica-
cion de estos modelos a situaciones cotidianas.

Estos modelos matematicos pueden aportar herramientas para interpretar situaciones
cotidianas, para aprender estos elementos teéricos se debe leer los contenidos del
modulo, comprender sus procedimientos y manejar estos contenidos en la aplicacion.
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Metodologia

El proceso de aprendizaje académico por medio de la cartilla se desarrolla en tres etapas. La pri-
mera hace referencia a la lectura completa del modulo, realizando la respectiva interpretacion,
analisis y comprension del contenido. La segunda etapa es el analisis del video y el contenido del
mismo. Y la tercera etapa es la aplicacion de los contenidos expuestos a situaciones generales,
particulares y especificas.

La segunda etapa puede ser retomada cuantas veces quiera, pero tiene un tiempo limitado para
adquirir los conocimientos. Recuerde que debe avanzar con las restantes cartillas y con ello los
modulos.
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Mapa conceptua
del médulo

Titulo valor

Clasificacion

Renta fija

Renta variable

Precio tasa
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Objetivo

Comprender los modelos de titulos valor teniendo en cuenta las caracteristicas de renta fija y
variable.

B Aprender las caracteristicas y la aplicacion de los titulos valor.

B Aplicar los modelos de titulo valor y sus caracteristicas.

M Evaluar la interpretacion y la aplicacion de los modelos de titulo valor.
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Desarrollo tematico

Componente motivacional

La modelacion de un titulo valor con su res-
pectiva aplicacion es fundamental en el desa-
rrollo del conocimiento matemético en cual-
quier profesion, en especial cuando se trata de
areas del conocimiento como en la que usted
esta preparandose.

Es de relevante importancia la construccion de
modelos lineales para la interpretacion y solu-
cion de situaciones de la cotidianidad.

Recomendaciones académicas

La presente cartilla contiene elementos funda-
mentales sobre los titulos valor y su clasifica-
cion.

Es fundamental el aprender a modelar apro-
piadamente los tipos de titulo valor para per-
mitir la interpretaciéon y comprension de situa-
ciones de la cotidianidad. Es fundamental la
lectura comprensiva de los contenidos, inter-
pretar los procedimientos y realizar las activi-
dades durante la semana para que usted no se
atrase en el proceso.

Desarrollo de cada una de las unidades
tematicas

Los titulos-valores
Funcion economica de los titulos valores

La expresion titulos-valores, designa una serie
de documentos mercantiles distintos pero con
una caracteristica comuan: contienen la declara-
cion unilateral de una persona que se obliga a
realizar una prestacion determinada a favor de
otra identificada por la tenencia legitima del
documento.

Desde el punto de vista comercial, los meca-
nismos previstos para el desarrollo del trafico
patrimonial son lentos y burocraticos. La cir-
culacion de los derechos exige la notificacion
de transferencia al deudor. El derecho comiin
introduce un elemento de inseguridad, ya que
al quedar apoyada una operacion en la nova-
cion subjetiva pierden solidad determinadas
garantias accesorias. Por otra parte el ejercicio
de los derechos se realiza con procedimientos
judiciales complejos, dificultosos y lentos.

Estos inconvenientes son los que dan lugar a
la aparicion de los titulos-valores. La clave de
su operatividad descansa en la incorporacion
de los derechos de crédito a un soporte docu-
mental que delimita sus caracteristicas y permi-
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te trasmitir el derecho incorporado mediante
la simple circulacion del documento. De esta
forma se produce una relacion entre el titulo
(cosa corporal) y el derecho que refleja (cosa
incorporal). El poseedor del documento esta
legitimado para ejercitar el derecho incorpo-
rado. Ademas como el titulo refleja la fisono-
mia del derecho documental, la actividad pro-
batoria necesaria para su ejercicio se simplifica
bastante, reduciéndose a la presentacion del
titulo. Los procedimientos declarativos ordina-
rios se sustituyen por los procedimientos ejecu-
tivos, mas rapidos.

Concepto de titulo-valor

Se denomina titulo-valor a todo documento
necesario para el ejercicio del derecho refle-
jado en él. Para el cumplimiento de la pres-
tacion reflejada en el titulo-valor es necesaria
su presentacion. Esto se debe a la conexion
entre derecho y titulo. Es lo que graficamente
se denomina incorporacion del derecho al titu-
lo, por cuya virtud la circulacion y el ejercicio
del derecho cartularizado queda ligada a la
posesion del documento.

Las propiedades normativas de esta categoria
juridica son: la autonomia, la literalidad y la
funcion legitimadora.

a. Autonomia: el adquirente del documento
adquiere la titularidad de los derechos que
incorpora de tal manera que su posicion ju-
ridica es independiente de la que tenia su
transmitente, es decir se adquiere a titulo
originario (se dice a titulo derivativo cuando
la posicion juridica del adquirente depende
de la del transmitente). La autonomia faci-
lita mucho la circulacién del titulo, ya que
protege incluso a quien hubiera adquirido el
titulo de quien no fuera su legitimo duefio
(adquisicion a non domino).

b. Literalidad: las menciones contenidas en
el titulo son absolutamente decisivas para de-
terminar el contenido del derecho documen-
tado. El derecho se adquiere en los términos
indicados en el documento. La literalidad
beneficia al titular del derecho dejandola
inmune frente a cualquier excepcion que el
deudor pudiera oponer. Esta propiedad no
aparece por igual en todos los titulos; es mas
fuerte en los titulos completos y menos en
los incompletos. La literalidad también se
denomina a veces abstraccion.

c. Funcion legitimadora: Gnicamente el po-
seedor del titulo puede transmitir y exigir el
derecho documentado. Identifica la persona
del acreedor eximiéndole de la prueba de
su derecho. Esta posicion lleva aparejada la
obligacion del deudor de cumplir la presta-
cion que se le exige. La propiedad normativa

juega sobre la base de la apariencia juridica.

Clasificacion de los titulos-valores

W Atendiendo a la ley de circulacion.

Se refiere a la forma en que se legitima el po-
seedor del titulo-valor en orden al ejercicio de
los derechos incorporados al papel. Desde este
punto de vista hay tres clases de titulos.

1. Titulos nominativos (titulos directos): de-
signan como titular a una persona deter-
minada. Para el ejercicio del derecho es
necesaria la posesion del titulo, pero no
es suficiente, es necesario que el posee-
dor acredite su identidad. Estos titulos
son transmisibles pero su régimen legal es
complejo. La ley exige que la transmision
se ponga en conocimiento del deudor.
Cuando los titulos hayan sido emitidos en
masa la notificacion de cesion deber reali-
zarse a la entidad emisora para que la ano-
te en el libro registro.
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2. Titulo a la orden: son titulos nominativos

en los que el titular del derecho puede ser
sustituido por otro titular sin necesidad de
comunicacion al deudor. Para acreditar el
derecho basta que la persona poseedora
del titulo demuestre ser la persona desig-
nada por el primer titular. Esto es asi por-
que para transmitir los titulos a la orden
es suficiente con que el titular (transmiten-
te) ordene al deudor que pague a quien
el designe (endoso). Los titulos a la orden
estan concebidos para circular (letra de
cambio).

3. Titulos al portador: la clausula al portador
significa simplemente que el poseedor (te-
nedor) esta facultado para exigir al deu-
dor el cumplimiento de la obligacion. Es
la forma traslativa mas sencilla y eficaz. El
deudor esta obligado a realizar la presta-
ci6on a quien acredite la posesion del titulo.
Para transmitir los titulos es suficiente la
propia entrega. Cuando son titulos al por-
tador emitidos en masa es precisa la inter-
vencion del fedatario publico. La solidez
de estos titulos tiene un destacado reflejo
en el principio de irreivindicabilidad. Sig-
nifica que el legitimo duefio del titulo no
podra entablar reclamacion frente a quien
hubiera adquirido su posesion de buena
fe. El tenedor de un titulo al portador goza
de accion ejecutiva frente al obligado al
pago desde el momento en que la obliga-
cion esta vencida.

M Otras clasificaciones

1. Desde el punto de vista del nacimiento del
derecho incorporado hay titulos constitu-
tivos (la emision determina el nacimiento
del derecho encartado) y titulos declarati-
vos (el derecho ha nacido con anterioridad
a la emision del documento).

2. Desde el punto de vista de la forma de emi-
sion hay titulos emitidos individualmente

(se emiten de manera aislada) y titulos emi-
tidos en serie o en masa (una declaracion
de emision pone en circulaciéon una serie
de titulos.

3. Segtn la naturaleza del documento hay 3
grupos diferentes.

* Titulos cambiarios: incorporan un de-
recho de crédito de caracter pecuniario.

* Titulos de participacion: atribuyen a su
dueno una serie de derechos, deberes y
obligaciones en el ambito de una orga-
nizacion social.

* Titulos de tradicion: o titulos represen-
tativos de mercancias cuyo contenido
funcional viene expresado por tres pro-

piedades:

* La transmisiéon del documento tie-
ne la misma eficacia que la entrega
material de las mercancias que re-
presentan (tiradito).

* La posesion atribuye a su tenedor
la posesion de la mercancia (pose-
si6on mediata).

* La posesion atribuye a su tenedor
un derecho de disposicion sobre la
mercancia.

La desincorporacion

La gran aceptacion social de los titulos-valores
ha traido como consecuencia su masificacion.
La gran cantidad de papel que existe en la acti-
vidad econoémica diaria hace dificil su manejo.
Estas dificultades estan siendo superadas por
los intermediarios financieros mediante el re-
curso a las técnicas contables y las modernas
tecnologias. Se intenta reemplazar el papel va-
lor por otros mecanismos de mayor agilidad.
Para ello, en primer lugar se busca la posibi-
lidad de transmitir el derecho incorporado al
titulo aunque este permanezca inmovilizado
(truncamiento) evitando asi las dificultades de
la manipulacion fisica. Posteriormente se bus-
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can mecanismos que transmitan los derechos
no solo inmovilizando el papel, sino tratando
de eliminar la necesidad de su emision.

La técnica de la anotacion contable informati-
zada permite desplegar la funcion econéomica
tipica de los titulos valores sin necesidad de ge-
nerar enormes cantidades de papel. Estas ano-
taciones contables sirven de medio de prueba
de la titularidad del derecho anotado.

Por ello se empieza a hablar de la desincor-
poracion del derecho al titulo, o de la desma-
terializacion del valor que lleva incorporado.
Los primeros indicios de ruptura entre dere-
cho y titulo se dan con el decreto 25 de abril
de 1974 sobre liquidacion y compensacion de
operaciones bursatiles y se consagra con la ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valo-
res y en el Real Decreto 116/1992 sobre repre-
sentacion de valores por medio de anotaciones
en cuenta.

Esta tendencia explica las orientaciones doctri-
nales que impulsan la evolucién del derecho
de los titulos valores hacia un redel del valor,
desarrollandose la idea del valor sin titulo (se
empieza a utilizar el término b:t valor)

Las tarjetas de crédito

Las tarjetas de crédito no pueden clasificarse
de titulos-valores, porque aunque llevan la fun-
cion legitimadora, no tienen las propiedades
de literalidad y autonomia. Son un mero titulo
de legitimacion nominativa, intransferible y de
duracion limitada.

Su funcion economica se despliega en tres pla-
nos:

B Acttia como medio de pago.

B Actta como instrumento de garantia ya que
las facturas son abonadas al vendedor por
el emisor.

M Es un instrumento de crédito. El banco fi-
nancia las operaciones realizadas con la tar-
jeta.

En las tarjetas aparecen tres sujetos distintos: el
emisor, el titular, y el establecimiento asociado.
Estos tres sujetos aparecen ligados de diferen-
tes formas.

a. Relacion entre el emisor y el titular:

La tarjeta presupone la existencia de un con-
trato, llamado contrato de tarjeta de crédi-
to. Es un contrato de adhesion. El emisor se
compromete a pagar las facturas que presen-
ten las entidades asociadas por cuenta del
titular y a entregarle una tarjeta y una lista de
establecimientos asociados.

b. Relacion entre el emisor y el establecimiento
asociado.

Hay una relaciéon contractual entre emisor y
establecimiento asociado. El establecimiento
asociado asume la obligacion de aceptar la tar-
jeta aplicando los mismos precios que al resto
de clientes. También se obliga a comprobar
la identidad del titular y la coincidencia de la
firma, asi como que la tarjeta esté vigente. El
emisor se obliga a satisfacer las facturas que
presente el establecimiento asociado.

La letra de cambio

B Concepto.

Es un titulo. Valor por cuya virtud la persona
que la emite (librador) asume de manera in-
condicionada la obligacion de que una segun-
da persona (librado) pagara a un tercero (to-
mador) una cantidad determinada de dinero
en el lugar y fecha indicada en el propio titulo.
Aparecen tres posiciones juridicas distintas:

Fundaciéon Universitaria del Area Andina

134



a. Fl librador. Es quien emite el titulo. Se hace
responsable de que quien recibe la orden de
pago cumplira frente al beneficiario. Es decir
responde del pago cuando el destinatario lo
desatienda.

b. El librado. Es a quien se dirige la orden de
pago. Es preciso que acepte la obligacion
cambiaria aceptando la orden de pago. Una
vez aceptada pasa a ser aceptante. Mientras
que el librado carece de responsabilidad en
el plano cambiario, el librado aceptante es el

obligado principal y directo.

c. Tomador. Es el beneficiario de la orden de
pago incondicionada.

La letra de cambio se regula en la ley 19/1985
Cambiaria y del Cheque.

M Caracteres

a. Es un titulo valor. Tiene autonomia, literali-
dad y funcion legitimadora.

b. Es un titulo valor a la orden. El tomador
puede transmitir la letra mediante endoso.
Si el librador escribe “no a la orden” ya no
sera endosable sino transmisible de acuerdo
a una cesion ordinaria.

c. Es un titulo-valor completo. Se refleja la lite-
ralidad. Todas las circunstancias que la de-
terminan estan escritas en la propia letra.

d. Es un titulo-valor abstracto. Presume la exis-
tencia de relaciones juridicas previas. Esta
operacion economica previa recibe el nombre
de relacion causal subyacente o relacion de
provision de fondos. La particularidad de la le-
tra de cambio es que la relacion causal no tiene
incidencia alguna en la relacion cambiaria

e. Es un titulo formal. Su validez esta condicio-
nada a la observancia de rigurosos requisitos.

f. Es un titulo ejecutivo. Si resulta impagada
el acreedor, cumplidas ciertas formalidades,
podra instar la accion ejecutiva.

M Funcion economica.

La letra de cambio es un instrumento de enor-
me importancia en la vida economica. Aunque
en ocasiones se habla de crisis por el elevado
namero de impagos que se producen, no es
tanto una crisis cambiaria como una crisis que
coincide con periodos de recesion. La funcién
clave de la letra de cambio tiene una doble
orientacion.

Por un lado es un medio de pago, tiene un
valor patrimonial susceptible de ser utilizado.
Pero también es un medio de crédito, la inter-
posicion de un periodo de tiempo entre la en-
trega de una cosa y la satisfaccion del importe
es una operacion de financiacion.

Régimen juridico de la letra
a. Emision

La emision es la declaracion cambiaria origi-
nal y determina el nacimiento de la letra de
cambio. El libramiento surge como consecuen-
cia de operaciones econdmicas previas.

b. Forma

Para poner en circulacion la letra han de ob-
servarse una serie de formalidades.

M Requisitos esenciales no suplidos: cuya omi-
sion en la letra hacen que esta no tenga va-
lor.

®* La denominacion letra de cambio. Esta
identificacion debe contenerse en la
propia letra. Debera expresarse en el
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mismo idioma utilizado para redactar
el documento.

* La orden incondicionada de pagar una
suma determinada. Es decir la orden
de pago no esta sometida a condicion
alguna. Si el importe figura en letra y
namero y ambos son divergentes sera
valida la cantidad escrita en letra. Si el
importe figurase escrito varias veces por
suma diferente sea en letra o numero
sera valido el importe menor.

* El nombre del librado. Sin embargo
el librado no asume obligacion alguna
hasta que declare cambiariamente su
voluntad de aceptacion.

® FEl nombre del tomador. Es el acreedor
cambiario, legitimado por la posesion.
Es el tenedor.

* La fecha de libramiento. Es requisito
esencial porque sirve para concretar el
vencimiento cambiario en determina-
dos supuestos.

®* La firma del librador. Ha de ser auto-

grafa y legible.

B Requisitos esenciales suplidos: son requi-
sitos formales indispensables para que la
letra tenga valor. La diferencia con los no
suplidos es que su ausencia no conlleva la
nulidad de la letra, sino que son suplidos
por Ley.

* La indicacion del vencimiento. Ha de
ajustarse a alguna de las modalidades
de vencimiento del derecho espaiol. Si
no hay ninguna modalidad se entiende
que vence a la vista. Si el vencimiento
se determina por meses su computo se
hace de fecha a fecha. No se excluyen
los dias inhabiles.

* Indicacion del lugar de pago. Si no se
especifica se entendera que es el domi-

cilio del librado.

* Indicacion del lugar de libramiento. Si
no se especifica se entendera en el do-
micilio del librador.

M Requisitos meramente potestativos: son
menciones no exigidas. La ausencia de
ellas no invalida la letra.

c. Aceptacion

La tnica forma de obligar al librado cambia-
riamente es la declaracion de aceptacion de
la orden de pago que recibe. La aceptacion es
aquella declaracion cambiaria del librado con-
tenida en la letra en virtud de la cual asume la
obligacion de hacer efectivo el pago. La falta
de aceptacion no deja indefenso al tenedor, ya
que el librador sera el responsable de la letra
en caso de impago. La aceptacion debe escri-
birse en la letra de cambio.

d. El endoso

Endoso es una declaracion contenida en la le-
tra y firmada por el tenedor actual (endosante)
por la que este ordena al deudor que realice el
pago a favor de otra persona (endosatario). La
ley admite el endoso en blanco, que consiste en
la firma del endosante y se estampe al dorso
del documento. También es endoso en blanco
aquel en el que figura al portador.

e. El aval

Es una declaracion cambiaria por la cual el
emitente (avalista) garantiza el pago total o
parcial de la letra, obligandose a responder de
igual manera que el otro obligado cambiario
(avalado). El aval ha de reflejarse en la letra
(por aval) junto con la firma del avalista. Co-
rresponde al avalista indicar la identidad del
obligado cambiario avalado.
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f. Acciones cambiarias

Si la letra resulta impagada se pueden ejerci-
tar dos acciones.

® La accion cambiaria directa. Puede
ser ejercitada por el tenedor contra los
obligados en via directa (aceptante y
avalista).Para ello es suficiente acreditar
la falta de pago sin protesto ni otra for-
malidad, pudiendo reclamar intereses
y gastos. Esta accion tiene un plazo de
prescripcion de 3 anos desde la fecha de
vencimiento.

* La accion cambiaria de regreso. Puede
ejercitarla el tenedor contra los obliga-
dos. En este caso la falta de aceptacion
o pago debera acreditarse mediante
protesto notarial o declaracion equiva-
lente firmada y fechada por el librado o
por la camara de compensacion.

Ambas acciones pueden ejercitarse conjunta-
mente.

g. Excepciones cambiarias

Son las causas de oposicion que puede esgri-
mir el deudor cambiario en su defensa.

* Excepciones personales. Son aquellas
que no pueden oponerse frente a cual-
quier acreedor sino Gnicamente frente
a algunos acreedores. Son excepciones
derivadas de las relaciones personales
existentes entre acreedor y deudor.

Excepciones reales. Tienen su causa en
el derecho de crédito incorporado a la
letra. Por ello son oponibles por el deu-
dor frente a cualquier tenedor de la le-
tra de cambio. La ley enumera tres:

® Inexistencia o falta de validez de la
declaracion cambiaria del deudor.

* Falta de legitimacion del tenedor o
la falta de formalidades necesarias.

* Extincion del crédito cambiario cuyo
cumplimiento exige el demandado.

El cheque y el pagare
M El cheque

Es un titulo valor por el cual una persona orde-
na incondicionalmente a un banco que pague
a la vista una cantidad. El régimen juridico del
cheque presenta muchas similitudes con el de
la letra de cambio. La diferencia esta en que el
cheque es solo medio de pago. Las caracteristi-
cas basicas del cheque son:

a. En el texto habra de figurar la denominacion
de cheque en el idioma expresado para su re-
daccion.

b. El cheque es medio de pago porlo que vence
a la vista.

c. Ellibrado debe ser necesariamente un banco.

d. El banco no asume ninguna posicion de
obligado cambiario.

e. A falta de indicacion especial se reputara lu-
gar de pago el designado junto al banco.

f. Sino aparece lugar de libramiento se enten-

dera el del librador.

g. Solo puede coincidir librado y librador cuan-
do el cheque se ponga en circulacion entre
distintos establecimientos de un mismo libra-

do.

h. Si en el cheque figurara clausula de intereses
se tendra por no escrita.

i. La orden de pago es irrevocable mientras no

Fundaciéon Universitaria del Area Andina



transcurra el plazo fijado para la presenta-
cion.

M El pagare

Es un titulo valor por cuya virtud una persona
(firmante) se obliga a pagar a otra (beneficia-
rio) una cantidad determinada de dinero en la
fecha y lugar indicados en el titulo. El pagare
no contiene mandato de pago de ningun tipo,
solo promesa de pago realizada por el propio
firmante de la cual responde personal y direc-
tamente. Habra de identificarse en el titulo y
debera llevar la firma original de quien prome-
te el pago.
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Sintesis de cierre del temat

PARTE DE LOS BIENES MERCANTILES

LIBRO 111 DEL CODIGO DE COMERCIO ARTICULO 619
AL 821 DENOMINADO "DERECHO CAMBIARIO™

[1POS

50
ES

~DE CONTENIDO CREDITICIO
-CORPORATIVOS O PARTICIPACION
-REPRESENTATIVOS DE
MERCANCIAS

-EL BANCO

-ALPORTADOR

~EN PROPIEDAD

~EN PREOCUPACION

-EN GARANTIA CUALIFICADA

" Tomado de: http:/julianlogar.blogspot.com/2010/11/blog-post.html
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Actividades autoevaluativas propuestas al estudiante

1. Una persona debe pagar $5.000.000 dentro de 2 afios. El acreedor acepta un pago hoy de
$2.000.000 y un nuevo pagaré a 3 afios. Hallar el valor del nuevo pagaré con la tasa de in-
terés del 2% mensual.

2. Un televisor tiene un valor de contado de $1.300.000 y se debe financiar en tres pagos asi:
$500.000 dentro de tres meses y los otros dos pagos iguales a 8 y 12 meses. Hallar el valor de
estos pagos si la tasa de interés que se paga por la financiacion es del 4% mensual.

3. Sustituir dos pagarés, uno de $380.000 y otro de $220.000 con vencimientos a tres cinco
meses respectivamente, por dos pagos iguales para los meses 4 y 6, suponiendo una tasa de
interés del 3% mensual.

4. El sefior Pablo recibe en el dia de hoy tres ofertas por un lote que tiene en venta. ;Cual es
la mejor oferta, si la tasa de interés es del 23% anual? a. $ 6.500.000 hoy y un pagaré para
dentro de 167 dias por valor de $3.500.600. b. $ 3.000.000 a 120 dias y $6.300.500 a 180 dias,
c. $2.000.000 hoy y un pagaré por $7.500.000 4 meses.
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Glosario'

M Accion: titulo valor de caracter negociable que
representa un porcentaje de participacion en la
propiedad de la compaiiia emisora del titulo.

B Accion al portador: accion que no indica el
nombre de su propietario. Pertenece a quien la
tiene en su poder. El cambio de propiedad se rea-
liza por la simple entrega.

B Accion de goce o industrial: es la que se en-
trega para compensar las aportaciones de servi-
cios, trabajo, conocimientos tecnologicos, secretos
industriales o comerciales y en general, toda obli-
gacion de hacer a cargo del aportante.

B Accién nominativa: accion a través de la cual
se identifica el nombre del propietario. Este tipo
de titulos cuenta con un instrumento libro de
registro que mantiene los cambios en las trans-
ferencias y se lleva en el interior de la empresa
emisora.

M Accion ordinaria: tipo de accién que se emite
con mayor preferencia, incluye derecho a divi-
dendos de acuerdo al nivel de utilidades registra-
do por la empresa emisora y derecho al voto en
la Asamblea General de la compania.

M Accion preferencial: titulo accionario que otor-
ga prioridades extraordinarias al propietario de la
accion con respecto al pago de dividendos y en el
caso de disolucion de la compaiia, el reembolso

""Tomado de: http:/fwww.geldanlage-infos.com/glosario.php

del capital. No otorga el derecho
de voto en la Asamblea General;
sus prerrogativas son netamente de
caracter economico.

Acciones en circulacion: el nu-
mero de acciones emitidas por una
sociedad, que pueden ser libre-
mente transadas en el mercado.

Accionista: persona propietaria
de una o maés acciones de una so-
ciedad and6nima o encomandita
por acciones.

Aceptacion bancaria: docu-
mento que respalda las operacio-
nes de financiamiento comercial a
nivel nacional e internacional. Ti-
tulo que entrega el comprador de
los bienes en cuestion al vendedor
de los mismos; dicho titulo esta res-
paldado o avalado por un banco
comercial el cual a su vez adquie-
re una comision por convertirse en
garante de la operacion crediticia.

Activo financiero: cualquier titu-
lo de contenido patrimonial.

Administrador de la emision:
intermediario financiero que se res-
ponsabiliza de los procesos relacio-
nados con la emision, colocacion y
redencion de las emisiones de titulos
valores.
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B ADR: American depositary receipts. Certifica-
dos negociables que se cotizan en uno o
mas mercados accionarios, diferentes del
mercado de origen de la emision y consti-
tuyen la propiedad de un niimero determi-
nado de acciones. Fueron creados por Mor-
gan Bank en 1927 con el fin de incentivar la
colocacion de titulos extranjeros en Estados
Unidos. Cuando la negociacion se va a rea-
lizar en dicho pais se constituyen American
Depositary Receipts-ADR- y cuando se pre-
tende su transaccion fuera de los Estados
Unidos, se establecen programas de Global
Depositary Receipts-GDR.

B Ahorro privado: parte del ingreso de las
unidades familiares y de las empresas que
no se dedican al consumo.

B Ahorro publico: es la diferencia entre los
ingresos y los gastos del gobierno.

B Amortizacién: una amortizacion se cons-
tituye en el momento en que la deuda se
disminuye a través de pagos periodicos al
capital solicitado en crédito.

B Asamblea general ordinaria: reunion
de accionistas con el quorum y en las condi-
ciones previstas en los estatutos cuyos fines
principales son la verficacion de los resul-
tados, lecturas de informes financieros, dis-
cusién y votacion de los mismos, eleccion
de directores, distribucion de utilidades y
formacion de reservas.

B Asamblea general extraordinaria: es
la reunion de accionistas, convocada e ins-
talada en la forma establecida por la ley y
los estatutos, cuando lo exijan las necesida-
des imprevistas o urgentes de la compaiia,
por convocatoria de la Junta Directiva, del
Representante Legal o del Revisor Fiscal.

B Aumento de capital: incorporacion al ca-
pital de la empresa de reservas y/o nuevos
recursos, el que se efectiia, por lo general,
mediante derechos de suscripcion para los
accionistas o aumentando el valor nominal
de la accion.

M Balance: estado demostrativo de la con-
frontacion del activo y del pasivo para ave-
riguar la situacion econémica-financiera de
una empresa en un momento determinado.

M Banca de inversiéon: actividad desarro-
llada por un intermediario financiero que
puede incluir el diagnodstico de empresas, la
organizacion de potenciales compradores,
la asesoria de inversionistas en la creacion
de nuevas empresas e inclusive la consecu-
cion de recursos para tales operaciones.

M Beneficiario: persona a la cual se transfie-
re un activo financiero o a favor de quien se
emite un titulo.

M Beneficiario real: es cualquier persona
que, directa o indirectamente, por si misma
o a través de interpuesta persona, por virtud
de contrato, convenio o de cualquier otra
manera, tenga, respecto de una acciéon de
una sociedad, capacidad decisoria.

M Bolsa: el vocablo Bolsa parece que se apli-
c6 durante el siglo XIII en la ciudad de
Brujas (Bélgica), a una casa de cierta familia
noble o patricia, que tenia tres bolsas en su
escudo de armas, frente a la cual se reunian
diariamente los comerciantes con el fin de
practicar el cambio y trafico de los produc-
tos de la tierra y la industria. Por el afio de
1460 en Amberes y Narbona se cita la pa-
labra bolsa para indicar el intercambio co-
mercial en un lugar determinado. Durante
los siglos XV y XVI con motivo de los gran-
des descubrimientos, se enfrentan precipi-
tadamente en el comercio antiguo y el mo-
derno. Para poder hacer frente al comercio
que la ampliaciéon del mundo econémico
imponia, eran necesarias fuertes sumas de
dinero que los comerciantes individualmen-
te considerados estaban en la imposibilidad
de conseguir. Esta situacion originé los pri-
meros mercados de titulos mobiliarios en
las principales ciudades de Europa. Con el
correr del tiempo, las personas que habi-
tualmente se dedicaban a invertir dineros
particulares en titulos representativos de de-
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rechos en compaiiias y a colocar emisiones
de titulos del Estado o de empréstitos para
las sociedades privadas, empezaron a reu-
nirse en sitios determinados y bajo normas
y reglamentos especiales, lo que dio origen
a las actuales Bolsas de Valores.

B Bolsa de valores: institucion privada que
al permitir la compra y venta, por intercam-
bio de las Sociedades Comisionistas que la
conforman, de acciones de sociedades ano-
nimas, bonos, certificados y demas titulos
valores, fomenta el ahorro y el mercado de
capitales, contribuyendo al desarrollo eco-
nomico y social de un pais.

B Bonos: titulo representativo de deuda,
emitido por una entidad privada o publica,
con el objetivo de captar recursos, pagar in-
tereses y devolver dichos recursos a los in-
versionstas al final de la madurez del bono,
la que es de varios anos.

B Bonos de garantia general: aquellos
que generalmente se encuentran respalda-
dos por las hipotecas y demas rubros mobi-
liarios de la entidad emisora.

B Bonos obligatoriamente convertibles
en acciones “BOCAS”: titulos valores
emitidos por sociedades anonimas abiertas
que en un periodo determinado (al venci-
miento), deben convertirse obligatoriamen-
te en acciones de la compaiiia.

B Bonos ordinarios: son aquellos que con-
fieren a sus tenedores los mismos derechos,
de acuerdo con el respectivo contrato de
emision y estan garantizados con todos los
bienes de la entidad emisora, sean presen-
tes o futuros.

M Certificados de ahorro de valor cons-
tante (CAVC): depositos a término expe-
didos en unidades de poder adquisitivo
contante (UPAC) como instrumento de
captacion de recursos de las Corporaciones
de Ahorro y Vivienda y/o Bancos Hipoteca-

rios, con un plazo no inferior a 30 dias.

M Certificados de deposito a término
(CDT): certificados de la constitucion de
deposito que constituyen obligaciones de
las instituciones financieras que los emiten.
Son transferibles mediante endoso y carta
de traspaso del depositante, pueden ser no-
minativos o a la orden.

M Certificado de reembolso tributario
(CERT): también llamado Certificado de
Abono Tributario. Titulo al portador emi-
tido por el Banco de la Republica, creado
con el proposito de incentivar y diversificar
las exportaciones menores. Pueden ser uti-
lizados para el pago de impuestos por su
valor nominal o negociados en el mercado
secundario.

M Certificado de cambio: titulo expedido
por el Banco de la Republica por el reinte-
gro de divisas provenientes de algunas ex-
portaciones. A partir de la Resolucion No.
25 de Abril 13 de 1977 son utilizados como
instrumento de control monetario y por tan-
to, las condiciones de emision de este titulo
son modificadas por el Banco Emisor de
acuerdo con el ritmo de actividades econo-
micas y en especial la oferta monetaria y los
medios de pago.

M Certificado de desarrollo turistico:
titulo de deuda creado para fomentar la in-
dustria Hotelera Turistica.

B Certificado eléctrico valorizable: ti-
tulo emitido por la Financiera Energética
Nacional con el proposito de financiar los
proyectos de electrificacion del pais y aten-
der las demandas de crédito del sector.

B Colocaciéon: venta de acciones o titulos
valores entre el publico.

B Comision: retribucion que recibe un co-
misionista por ejecutar una orden de com-
pra o de venta de valores negociables en
Bolsa, por sesoria en la misma o por adi-
mistrar valores.
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Remision a fuentes complementarias
http:/www.youtube.com/watch?v=KIZ]J6Ratlkw
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UNIDAD

En esta cartilla se presentan los contenidos necesarios de la evaluacion de un proyecto,
teniendo en cuenta el analisis de la realizacion de un proyecto y la definicion de los
diferentes valores comerciales.

Estos modelos matematicos pueden aportar herramientas para interpretar situaciones
cotidianas, para aprender estos elementos teéricos se deben leer los contenidos del
modulo, comprender sus procedimientos y manejar estos contenidos en la aplicacion.
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Metodologia

El proceso de aprendizaje académico por medio de la cartilla se desarrolla en tres etapas. La
primera hace referencia a la lectura completa del modulo, realizando la respectiva interpretacion,
analisis y comprension del contenido. La segunda etapa es el analisis del video y el contenido del
mismo. Y la tercera etapa es la aplicacion de los contenidos expuestos a situaciones generales,
particulares y especificas.

La segunda etapa puede ser retomada cuantas veces quiera, pero tiene un tiempo limitado para
adquirir los conocimientos. Recuerde que debe avanzar con las restantes cartillas y con ello los
modulos.
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Mapa conceptual

del modulo

Evaluacion de proyectos

Definicion de un proyecto

Horizonte de un proyecto | | Valor comercial de un proyecto | | Analisis de un proyecto
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Objetivo

B Aprender las caracteristicas y la aplicaciéon de los proyectos.
B Aplicar los modelos de evaluacion de proyectos teniendo en cuenta su definicion basica.

M Evaluar la interpretacion y la aplicacion de la evaluacion de proyectos.
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Desarrollo tematico

Componente motivacional

La evaluacion de proyectos con su respectiva
aplicacion es fundamental en el desarrollo del
conocimiento de la matematica financiera en
cualquier profesion, en especial cuando se tra-
ta de areas del conocimiento como en la que
usted esta preparandose.

Es de relevante importancia la construccion de
evaluacion de proyectos para la interpretacion
y solucion de situaciones de la cotidianidad.

Recomendaciones académicas

La presente cartilla contiene elementos funda-
mentales sobre la evaluacion de proyectos, su
horizonte y su definicion.

Es fundamental el aprender a modelar apro-
piadamente la evaluaciéon de proyectos para
permitir la interpretacion y comprension de
situaciones de la cotidianidad. Es fundamen-
tal la lectura comprensiva de los contenidos,
interpretar los procedimientos y realizar las ac-
tividades durante la semana para que usted no
se atrase en el proceso.

Definiciones de proyecto

Existen varias definiciones al término proyec-
tos, entre las cuales se pueden enumerar las
siguientes:

Las Naciones Unidas, en su Manual de Pro-
yectos de Desarrollo Econémico, expresa: “Un
proyecto es el conjunto de antecedentes que permate esti-
mas las ventajas y desventajas econdmicas que se deri-
van de asignar ciertos recursos de un pais para la pro-
duccion de determinados bienes o servicios™

La definicion indica que si los resultados eco-
nomicos esperados son favorables el proyecto
debe llevarse hasta finalizarlo, dando especial
consideraciéon a las diferentes etapas que lo
conforman.

El Banco Mundial define proyecto de la si-
guiente manera:

“El proyecto es, en un caso ideal, una serie dptima de
actividades orientadas hacia la inversion _fundadas en
una plamficacion sectorial completa y coherente, me-
diante la cual se espera que un compunto especifico de
recursos humanos y materiales produzca un grado de-
terminado de desarrollo econémico y social”.
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El Instituto Latinoamericano y del Caribe de
Planificacion Econémica y Social, Ilpes, en su
documento Guia para la presentacion de proyectos
proporciona la siguiente definicion:

“En su significado bdsico, el proyecto es el plan pros-
pectivo de una umidad de accion capaz de materializar
algiin aspecto del desarrollo econdmico o social. Esto
implica, desde el punto de vista econdmico, proponer la
produccion de algin bien o la prestacion de algin ser-
victo, con el empleo de una cierta técnica y con miras a
obtener u determinado resultado o ventaa, econdmico o
soctal.

Como plan de accion, el proyecto supone también la in-
dicacion de los medios necesarios para su realizacion y
la adecuacion de esos medios a los resultados que se per-
siguen. Bl andlisis de estas cuestiones se hace en los pro-
yectos no solo del punto de vista econdmaco, sino también
técnico y financiero, administrativo e institucional”™.

En la forma mas simple un proyecto se pue-
de definir como la busqueda de una solucién
inteligente al planteamiento de un problema
para resolver, entre muchas, una necesidad
humana.

Un proyecto de inversion es un plan, que si
se le asigna determinado monto de capital y
se le proporciona insumos de diferentes tipos,
podra producir un bien o un servicio, atil al
ser humano o a la sociedad en general.

Inversiones

Las inversiones son la asignacion de recursos
en los diferentes departamentos de una orga-
nizacion, con las cuales se logran los objetivos
trazados en cada uno de ellos. Las inversiones
deben ser evaluadas cuidadosamente a fin de
determinar su aceptacion o rechazo y estable-
cer su grado de prioridad dentro de los planes
estratégicos de la empresa. Los errores cometi-
dos en las decisiones de inversion no solo tie-
nen consecuencias negativas en los resultados

de las operaciones, sino que también impactan
las estrategias de la empresa. Las inversiones
pueden clasificarse de acuerdo con varios cri-
terios y desde diferentes puntos de vista. En
este libro en primera instancia, se clasificaran
por el tipo de funcién que desempenan dentro
de la empresa:

a. Inversiones de renovacion: se realizan cuan-
do se van a sustituir equipos, instalaciones
o edificaciones obsoletas o desgastadas fisi-
camente por nuevos elementos productivos.
Se invierte en renovar las operaciones exis-
tentes.

b. Inversiones de modernizaciéon: comprenden
todas las inversiones que se efectlan para
mejorar la eficiencia de la empresa, tanto en
la fase productiva, como en la comercializa-
cion de los productos. Se invierte para mejo-
rar la eficiencia operacional.

c. Inversiones de expansion: son las inversio-
nes que se realizan para satisfacer una de-
manda creciente de los productos de la em-
presa.

&

Inversiones estratégicas: son las que afec-
tan la esencia misma de la empresa, ya que
tomadas en conjunto definen el sistema de
actividades de la misma. Estas inversiones
se derivan del analisis de la estrategia de la
empresa y su impacto en el sistema de activi-
dades es contundente. Los casos mas tipicos
son las inversiones para diversificacion, la co-
bertura de nuevos mercados, las inversiones
asociadas con nuevos desarrollos tecnologi-
cos y las derivadas de las decisiones de inte-
gracion vertical u horizontal en la empresa.

Atendiendo a la relacion de dependencia o
independencia econoémica de las inversiones,
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estas se pueden clasificar en mutuamente ex-
cluyentes, independientes y complementarias.

Mutuamente excluyentes: cuando por su
naturaleza solo se puede ejecutar una de ellas,
pues seria redundante o contraria a la politica
de la organizacion, hay que tener en cuenta,
que las inversiones mutuamente excluyentes
estan vinculadas a la solucion de un mismo
problema, por eso, hay que seleccionar la me-
jor de todas.

Inversiones independientes: son aquellas
que no guardan relacion o dependencia eco-
nomica entre si, por tal motivo, la realizacion
de una de ellas no impide la ejecucion de otra
u otras inversiones. La tnica limitante para la
organizacion, es la disponibilidad de los recur-
sos para cada una de las inversiones.

El proceso decisorio se orienta a identificar
una combinacion de inversiones, factibles de
ejecutar en funcion de la disponibilidad de re-
cursos, que es la que genera los mejores resul-
tados.

Inversiones complementarias: son las
inversiones que tienen un alto grado de de-
pendencia economica entre si, que en algunos
de los casos al realizarse simultineamente, in-
teractiian reforzando o atenuando las caracte-
risticas de ellas. Esto da como resultado que,
en algunas combinaciones se presente el feno-
meno de sinergismo y que en tal sentido, haya
que determinar el efecto sinergético de la com-
binacion. El proceso decisorio esta orientado
a identificar una mezcla de combinaciones o
alternativas individuales, factibles de realizar
en funcion de la disponibilidad de recursos, y
que es la que produce los mejores resultados.

Las inversiones también, se clasifican en fun-
cion del sector de la economia en que se ejecu-
tan, por lo tanto, habran inversiones en empre-

sas del sector privado y en el sector publico.

Inversiones en el sector privado: son in-
versiones preparados y ejecutados por perso-
nas naturales y juridicas, con recursos priva-
dos y de crédito, se deben aceptar cuando se
esperan incrementos en los beneficios de las
empresas (crean valor) y por consiguiente se
espera que aumente el patrimonio de los ac-
cionistas. No obstante, en algunas ocasiones
hay inversiones de caracter estratégico que no
generan los rendimientos minimos exigidos
por la empresa, pero que se aceptan por com-
pletar el sistema de actividades escogido por la
estrategia de la empresa.

Inversiones en el sector publico: son in-
versiones desarrolladas por entidades del go-
bierno y con presupuestos de inversion publi-
ca. Generalmente apuntan al mejoramiento de
la salud, la educacion, la vivienda, el transpor-
te, la seguridad, etc.

Estas inversiones se realizan con base en los
planes y programas de desarrollo econémico y
social que se preparan en los diferentes niveles
de la administracion publica.

En las inversiones del sector puiblico se deben
valorar aspectos cuantitativos y cualitativos de
beneficio econémico y social, y su objetivo pri-
mordial es aumentar el bienestar social.

Proceso de toma de decisiones

La toma de decisiones es la seleccion de un
curso de accion entre varias alternativas plan-
teadas en una organizacion y el ntcleo de la
planeacion, también es una actividad cotidiana
en las organizaciones, cada problema o situa-
cion se tiene que resolver, por lo cual surgira la
necesidad de tomar una decision. Por lo tanto,
es recomendable disponer de un procedimien-
to sistémico para la solucién de los problemas,
que se puede sefialar de la siguiente manera:
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1. Definir el problema: se trata de iden-

tificar en forma clara el problema y reali-
zar su formulaciéon de manera concreta y
precisa, definiendo los objetivos buscados.
La importancia de este punto es vital en el
proceso de toma de decisiones, y es reco-
mendable dedicarle todo el tiempo que se
necesite, para lograr una clara y adecua-
da definicion, porque de lo contrario se
corre el riesgo de dar soluciéon a un pro-
blema inexistente. Debe quedar claro que
los problemas en la vida cotidiana o real,
estan enunciados de manera muy general,
por lo cual, es indispensable identificarlos
y definirlos exactamente, en relacion con
sus objetivos como en los métodos de ana-
lisis que se seguiran.

La importancia de definir con claridad y
precision el problema radica en el hecho
conocido de que es preferible no resolver
el problema, antes que resolver el proble-
ma que no es, por eso se dice que la defi-
nicion del problema es la parte mas critica
de todo proceso de toma de decisiones,
debido a que una equivocada identifica-
cion traera como consecuencia la toma de
una decision igualmente errada.

De una premisa equivocada siempre la
conclusion sera equivocada.

La importancia del proceso de identifica-
cion del problema, se traduce en el pen-
samiento de Albert Einstein: “Si se me
concediese s6lo una hora para resolver un
problema del que dependiese mi propia
vida, yo dedicaria 40 minutos a estudiarlo,
15 minutos a revisarlo y 5 minutos a solu-
cionarlo”.

En este sentido, se recomienda agotar los
mejores esfuerzos y recursos de la organi-

zacion en la identificacion de la problema-
tica. Deben realizarse reuniones, tormen-
tas de ideas y trabajos de grupo para la
consecucion de una vision clara y precisa
de la situacion que se debera enfrentar.

2. Analizar el problema: una vez se haya

definido en forma concreta el problema,
se procede a discriminar todos los hechos
que lo han originado o tienen relaciéon con
él. Es indispensable que dentro del anali-
sis, se realice una resefia de las decisiones
tomadas en el pasado, en relacion con el
problema definido; porque muchas veces
el problema surgido, tiene que ver con las
decisiones que se han tomado con ante-
rioridad en el tiempo. También, es conve-
niente y necesario analizar las restricciones
que se presentan al momento de dar solu-
cion a los problemas, y ellas pueden ser
reales y ficticias.

Las restricciones reales son las que verda-
deramente existen al momento de formu-
lar el problema, pueden ser: tecnologicas,
de recursos, de tiempo, sociopoliticas, de
seguridad, administrativas, etc. Estas res-
tricciones, son necesarias tenerlas en cuen-
ta al momento de seleccionar la solucion
al problema.

Las restricciones ficticias son las que no
estan o no existen contenidas en el proble-
ma que se ha definido; generalmente sur-
gen de manera inconscientemente por el
criterio de la persona que esta realizando
el analisis, y pueden ser: habitos, temores,
inhibiciones, timidez. Hay que tener en
cuenta, que hay personas que se restrin-
gen ficticiamente mas que otras, afectando
en forma negativa la creatividad y dificul-
tad la solucion de los problemas o los con-
vierte en imposibles de solucionarlos.
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3.

Generacion de alternativas de solu-
ciones: una vez que el problema se ha
definido y analizado, se debe proceder
a generar posibles soluciones y/o alterna-
tivas para ser aplicadas. Un brainstorning
(tormenta de ideas), es un buen comien-
zo para la generacion de soluciones. En
el proceso de generacion de soluciones,
se recomienda reunir todas aquellas per-
sonas que tengan que ver o conozcan el
problema e inducirlas al planteamiento de
soluciones, no sin antes tener en cuenta los
siguientes elementos:

a. Evitar resaltar las diferencias jerarquicas
de los asistentes.

b. Buscar la participacion del directivo
mas importante hasta el obrero méas hu-
milde de la organizacion.

c. No subestimar ninguna soluciéon suge-
rida.

d. No permitir burlas a las soluciones plan-
teadas.

e. No hacer comentarios negativos sobre
las soluciones sugeridas.

f. Motivar e inducir permanentemente a
las personas para que sugieran solucio-
nes.

En caso que la decision competa a una sola
persona y esta no tenga los medios para
consultar con otros, es indispensable que
se presenten distintas alternativas para que
cada una sea evaluada individualmente.

Evaluacion de alternativas: el proce-
so de generacion de alternativas de solu-

ciones tendria poca importancia si las mis-
mas no son analizadas y comparadas entre
si, de manera tal que se pueda determinar
cual es la mas conveniente.

Mediante la evaluacion de las alternativas
se conocera, cual de ellas es la mas renta-
ble, cual tendra mas posibilidad de reali-
zacion, cudl apoyara los intereses generales
de la compaiiia, asi como también cual de
las posibles soluciones sera mas acorde con
la vision y misién de la organizacion. Igual-
mente se consideraran las estrategias de la
organizacion a corto, mediano y largo plazo.

Cuando se estima la conveniencia de una
solucion debe tomarse en cuenta la renta-
bilidad que produce, asociada al riesgo que
conlleva. Adicionalmente, debe considerar-
se que el beneficio econoémico a corto plazo
puede quedar relegado en aras de una estra-
tegia superior de la empresa.

Es necesario que una vez se seleccione la al-
ternativa que dara solucion al problema, se
le comunique a las personas de la organiza-
cion encargadas de dar la aprobacion final.
De la presentacion de la solucion depende
que se lleve a la practica, por ello es impor-
tante estar seguros de los beneficios de dicha
solucion y llevar a cabo la sustentacion con
seguridad, demostrando clara y concreta-
mente cuales son las ventajas de la solucion
propuesta. Es conveniente presentar solucio-
nes a corto, mediano y largo plazo.

Implementar la solucion: la seleccion
de la decision no hace finalizar el proce-
so de toma de decisiones; por el contra-
rio, una vez seleccionada la alternativa, se
debe buscar su implementacion, teniendo
en cuenta factores tales como tiempo, re-
cursos humanos, tecnologicos, financieros,
etc. También es de suma importancia con-
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siderar la capacidad de entendimiento de
la decision por parte de la persona respon-
sable de ejecutarle, asi como su grado de
compromiso.

En muchas ocasiones una determinada
decision pasara por diferentes areas de la
organizacion y probablemente el compro-
miso no sea el mismo en cada una de ellas.
Por otro lado, es probable que el entendi-
miento de la decisiéon no sea compartido
por igual, por lo cual se deberan tomar en
cuenta estas consideraciones al momento
de implementar la decision.

Implementar una decision exige en mu-
chos casos todo un proceso de planifica-
cion y de distribucion de recursos que
garanticen su éxito. Una decision podria
fracasar por no contar con los recursos
adecuados o con el compromiso y enten-
dimiento de los miembros de la organiza-
cion.

6. Evaluar los resultados de la deci-
sion: a través de un analisis de los resulta-
dos obtenidos por la puesta en practica de
una decision tomada, se podran tomar me-
didas para asegurar la optimizacion de los
resultados. Es asi como mediante la eva-
luacion de estos se pueden tomar las ac-
ciones necesarias para corregir cualquier
desviacion en los resultados inicialmente
planificados. Adicionalmente, se puede
descubrir la necesidad de incluir nuevos
recursos en el proceso: humanos, finan-
ciero o de otra clase. También, se puede
llegar a la conclusion de que la decision
tomada no fue la correcta y asi adoptar
las medidas necesarias para enmendar esa
equivocacion.

Aspectos basicos de un analisis de inversiones

Para la correcta realizacion de un estudio de

las matematicas financieras, se requieren basi-
camente analizar las siguientes etapas:

a) Analisis técnico

b) Analisis econoémico

c) Analisis financiero

d) Analisis de intangibles
e) Analisis del mercado
f) Analisis administrativo
g) Analisis social

h) Analisis sensorial

Analisis técnico: se refiere a la factibilidad
operacional del proyecto o alternativa, es de-
cir, se define la viabilidad técnica del proyecto.
En este analisis, se definira las especificaciones
técnicas de los insumos necesarios para ejecu-
tar el proyecto en relacion con: tipo y cantidad
de materia prima e insumos, nivel de califica-
cion del recurso humano requerido, la maqui-
naria y los equipos necesarios para el proyecto
y un programa de las inversiones iniciales y de
reposicion, asi como también, los calendarios
de mantenimiento.

Analisis econémico: se refiere a la factibi-
lidad economica de la alternativa o proyecto
(si es rentable o no). Es importante, pues es la
que al final permite decidir la implantacion del
proyecto.

Analisis financiero: se refiere a la disponi-
bilidad y origen de los fondos necesarios para
realizar el proyecto. En otras palabras, se refie-
re a la identificacion de las fuentes de financia-
cion del proyecto internas y externas, permite
adicionalmente establecer criterios para el ma-
nejo de excedentes e identificar las necesida-
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des de liquidez, para construir y negociar el
plan de financiamiento del proyecto.

Analisis de intangibles: se refiere a consi-
derar los efectos no cuantificables de un pro-
yecto: Aspectos como: imagen corporativa,
opinion publica, nombre, factores ecologicos y
ambientales, leyes cambiantes, situacion politi-
ca, etc. El estudio de las leyes, debe llevarse a
cabo en las etapas iniciales de la formulacion y
preparacion, ya que un proyecto supremamen-
te rentable, puede resultar no factible por una
norma legal. En analisis de los factores ecologi-
cos y ambientales, es necesario determinar el
impacto del proyecto sobre el medio ambiente
en el corto, mediano y largo plazo y el efecto
del entorno sobre el proyecto.

Analisis del mercado: en el cual se determi-
nan ventas y clientes potenciales para los bie-
nes y servicios que van a producirse. Ademas,
de estudiar la demanda, es necesario tener en
cuenta la oferta y precios, tanto de los produc-
tos como de los insumos de un proyecto. En la
demanda de los productos, se analiza el volu-
men presente y futuro y las variables relevantes
para su proyecciéon como: poblacion objetivo o
segmento de mercado, niveles de ingresos espe-
rados, productos complementarios y sustitutos
que ya estén o que en el futuro entraran al mer-
cado. Es importante tener en cuenta el mercado
local, regional, nacional y el internacional.

Analisis administrativo: es un disefio que
muestra la estructura organizacional y define
la necesidades de personal del proyecto, ade-
mas genera la informacion sobre las necesida-
des de infraestructura para el normal desarrollo
de las actividades de las diferentes areas que
conforman el proyecto como son: planeacion,
personal, finanzas, cobranzas, etc. En este anali-
sis, también se sefiala los equipos y dotacion de
insumos requeridos para el adecuado funciona-
miento administrativo.

Analisis social: determina la incidencia que
el proyecto tiene en la comunidad y la manera
de evitar las incidencias negativas del proyecto.
En concreto el andlisis est4 dirigido a identificar
y caracterizar con precision los diferentes gru-
pos de la poblacion implicados por el proyecto,
desde el punto de vista de los beneficios y los
costos.

Analisis sensorial: trata de fijar la posicion
personal del empresario en aspectos legales,
éticos, morales y de gusto personal, con rela-
cion a la actividad en si misma o a las condi-
ciones que el proyecto exige.
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Sintesis de cierre del tema’

m":em '
0
ingreso al mercado / Aprovechamiento de recursos
Inigativa Publica o Privada Estudio sectorial
Resolver un problema \

Demanda de productos

0 servicios Programa global

de desarrolio

Origen Politico y estratégicos

""Tomado de: http://proyectos-est.weebly.com/mapa-conceptual.html
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Glosario?

vigente, asi como la relacion del
proyecto con las politicas publi-
cas prioritarias del espacio terri-
torial donde se realiza el proyec-
to.

M Actividades: se define como el conjunto de ac-
ciones que conducen a la obtencion de un resul-
tado. Se refiere tanto a las actividades propias del
proyecto, realizadas con el fin de cumplir con los
objetivos especificos planteados, como a aquellas
actividades de control y seguimiento del proyec- * Proporcionar antecedentes so-
to, como lo son los informas de avance, reuniones bre otras iniciativas de desarrollo
de seguimiento, visitas de campo, entre otras. con cooperacion internacional

que esté relacionada con el pro-

B Antecedentes: se debe explicar brevemente el
yecto a desarrollar.

proceso de formulacion del proyecto: integrantes

del equipo de trabajo que lo formul6, planifica- M Aspecto legal: se refiere a los docu-

cion al interior de la organizacion y respecto a
otras entidades locales y nacionales, fuentes con-
sultadas, breve descripcion de la metodologia uti-
lizada, origen de la idea y otros elementos que se
consideren relevantes. A su vez, se debe explicar
de forma resumida las principales caracteristicas
del espacio territorial, organizacional, ambiental,
economico, social y politica en el que se ejecutara
el proyecto. Se recomienda mencionar:

* Alcance del problema, sus causas y la forma
en que se pretende resolver.

Institucion u organizacion solicitante instan-
cia ejecutadota y/o administradora asi como
su experiencia en la ejecucion de proyectos
similares.

Prioridad del proyecto en funcion de lo de-
terminado en el plan nacional de desarrollo

mentos legales existentes entre el pais
y el cooperante, pueden ser un Con-
venio Marco, Convenio Subsidiario,
Convenio de inmuebles y privilegio
de expertos, Acuerdos ejecutivos,
pronunciamientos de la Asamblea
Legislativa, entre otros.

B Capacitaciones: son actividades

realizadas con la poblacion benefi-
ciada y que forman parte de las ac-
tividades planteadas. En las capacita-
ciones se les brindan conocimientos
que seran de utilidad para el aprove-
chamiento al maximo del proyecto,
sin tener que desplazarse fuera de su
comunidad.

B Contrapartida: es el monto que

sera aportado por la institucion que
present6 el proyecto para su realiza-

*Tomado de: matfinadm.files.wordpress.com/2011/08/
matematicas-financieras_g.pdfj

cion.
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M Costo: es un calculo estimado de la inver-

sibn monetaria que se debe realizar para
cumplir con lo establecido en el proyecto.
Este calculo estimado se realiza a partir del
costo de cada una de las actividades que el
proyecto contemple.

B Cronograma de barras: representacion
grafica de las actividades en tiempo. Se ca-
racteriza por el uso de colores para diferen-
ciar una actividad de otra.

B Cuadro resumen del proyecto: es un
cuadro en el cual se articulan los diferentes
elementos de un proyecto. Toma en consi-
deracion al objetivo general, los objetivos
especificos, los resultados y las actividades
del proyecto. Se rige por una logica vertical
a partir de la cual se establecen indicadores
verificables, segin cantidad, calidad, tiem-
po, grupo social y espacio geografico, para
cada uno de los objetivos, actividades y re-
sultados. Estos indicadores tendran fuentes
de verificacion, las que se elaboran segtn su
fiabilidad, costo y obtencion. Esta matriz in-
cluye una columna de hipotesis, en la cual
se deben plasmar los elementos del entorno
que son importantes para el proyecto, pero
cuya condicion no se puede asegurar.

B Descripcion: mencion resumida las prin-
cipales caracteristicas del proyecto asi como
también los resultados que pretende alcan-
zar por medio de cada actividad a ejecutar.

B Efecto: cambio que la poblacion meta per-
cibe de manera inmediata al finalizar el pro-
yecto.

M Fuente de verificacion: cada indicador
generado necesita una fuente de verifica-
cion. Al formularlas se debe tener en cuenta
su fiabilidad, costo y obtencion de las mis-
mas. Pueden ser internas o externas.

B Indicador: es la expresion cuantitativa de
los objetivos y productos de un proyecto. No
puede dar lugar a interpretaciones. Deben
expresar de forma nitida la cantidad, calidad,
tiempo, grupo social y espacio geografico.

M Insumeos: son los materiales necesarios

para la realizacion de las actividades plan-
teadas, pueden ser humanos, materiales y
financieros, nacionales e internacionales.
Debe presentarse por separado los insumos
que aportan las fuentes cooperantes y las
contrapartes, o sea, las instituciones u orga-
nizaciones nacionales.

M Introduccién de proyecto: consta de un

resumen ejecutivo del proyecto, en el cual
se deben mencionar muy brevemente los
antecedentes, la justificacion, la problema-
tica central y los resultados esperados una
vez que se concluya el proyecto, y la pobla-
cion meta que se vera beneficiada con la
implementacion del proyecto

M Justificacion: tiene por objeto explicar la

necesidad de plantear el proyecto, su enfo-
que y metodologia. Debe incluir:

* Descripcion exacta del problema y sus
causas.

* Las necesidades que se vendrian a sa-
tisfacer con la ejecucion del proyecto y
quiénes han de obtener los beneficios
(poblacion meta) y como se integraran
en la ejecucion del proyecto.

* Localizacion geografica de la poblacion
meta, variacion demografica del grupo,
organizaciéon social, rol de los sexos e
influencia en el proyecto, grupos mas
vulnerables dentro de la poblacion
meta, namero de beneficiarios totales.

* Estrategia particular y procedimientos
de ejecucion del proyecto, razones por
las cuales se recomienda sobre otras es-
trategias y procedimientos posibles.

* En caso de ser muy compleja, se reco-
mienda agregar al documento de pro-
yecto un anexo con una descripcion
mas detallada de la misma y su meto-

dologia para el abordaje.

* Razones de la institucion solicitante
para recurrir a la cooperacion interna-
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cional para llevar a cabo el proyecto,
debe indicarse si se analizaron otras op-
ciones de recursos internos en el pais o
en el espacio territorial y por qué fue-
ron desechadas.

* Capacidad de la institucion que pre-
senta el proyecto para proporcionar los
recursos humanos, materiales y finan-
cieros y el apoyo politico, institucional
u organizacional necesario para que el
proyecto funcione con eficiencia y pue-
da mantener los resultados generados y
buscados por el proyecto una vez que
este haya terminado.

® Relacion con otros programas o pro-
yectos.

B Metas: es la forma como se operativizan

los objetivos especificos. Se caracterizan por
ser cuantificables y factibles de verificacion.

Misiones de seguimiento y evalua-
cion de proyectos: tienen como objetivo
dar seguimiento y evaluar los proyectos eje-
cutados o que estan en proceso de ejecu-
cion.

Nombre: es el nombre del proyecto que
lo identificara y diferenciara de cualquier
otro. Su cobertura tematica debe coincidir
directamente con el proyecto: ni mas am-
plio ni mas restringido.

Objetivo general: es el planteamiento
del cambio en la situacion que se preten-
de lograr con la ejecucion del proyecto. Su
redaccion debe ser en futuro, en infinitivo,
en primera persona y responder a un qué,
para qué y como. Debe ser claro, conciso y
no puede sobrepasar los 10 reglones.

Objetivos especificos: son el elemen-
to clave del documento porque a través
de ellos se operativiza el objetivo general.
A partir de ellos fluye la definicion de las
metas, actividades, resultados esperados,
insumos requeridos, estructura y funciona-

miento del proyecto. Deben ser definidos
en términos de cambios especificos de con-
ducta, situacion o condicién que el proyec-
to pretende producir, y deben contribuir al
logro del objetivo general.

Obligaciones previas: son aquellas ac-
ciones que el ejecutor del proyecto tiene
que tomar en consideraciéon como precon-
dicion para la aprobacion del proyecto. Son
acciones que no constituyen una precondi-
cion para asistencia, pero que son necesa-
rias para asegurar una buena ejecucion del
proyecto, tales como carta de manifestacion
de interés, acuerdo institucional, asignacion
presupuestaria de contrapartida, disponi-
bilidad de recursos humanos capacitados,
entre otros.

Organizacion para la ejecucion: se re-
fiere a la instituciéon u organizacion que se
encargara de ejecutar el proyecto una vez
que este se haya aprobado.

Pasantias: son cursos cortos en los cuales
la persona seleccionada se traslada a otra
localidad, en el cual aprendera sobre distin-
tos aspectos relacionados con el proyecto.
Los conocimientos asimilados los llevara de
vuelta a su comunidad una vez que el perio-
do de intercambio haya concluido.

Perfil de proyecto: es una propuesta que
describe de manera resumida un conjunto
de acciones, tareas o actividades estructu-
radas y encadenadas en un orden logico,
las cuales se realizan para cumplir un fin
especifico en un tiempo determinado y fini-
to, a partir de una situacion actual, lo cual
permite articular los recursos humanos, ma-
teriales y de infraestructura, mediante un
presupuesto que grafica el costo de este.

Poblacion meta / poblacion benefi-
ciada: es el grupo de personas o comuni-
dad que se vera impactada positivamente
con los resultados del proyecto.
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B Prerrequisitos: son aquellas acciones

que el ente financiero que apoye el pro-
yecto debera tomar en consideracion como
precondicion para la aprobacion del pro-
yecto. Son acciones que no constituyen una
precondicion a cumplir por el ejecutor del
proyecto, pero que son indispensables para
que la fuente pueda suministrar los recur-
sos, tales como la aprobacion del convenio
por parte de las instancias de maxima jerar-
quia de la fuente; designacion de la contra-
parte técnica de la fuente cooperante, entre
otros.

B Presupuesto: es el resultado de la esti-

macion del costo de todos los insumos del
proyecto. Se debe elaborar un presupues-
to total, con un desglose en los aportes de
cada institucién y/u organizacion nacional y
local y de cada cooperante. Para cada tipo
de insumo se debe anotar el costo unitario,
las cantidades requeridas y el costo total.
Tanto el aporte nacional como el aporte
externo deben ser expresados en dolares
americanos.

B Producto del proyecto: son los produc-

tos individuales que generara el proyecto.
De cada objetivo especifico se desprende-
ra cierto nimero de resultados. El cumpli-
miento de todos los productos del proyecto
debera contribuir al logro de metas, objeti-
vos especificos y generales.

B Proyecto: es una propuesta que descri-

be un conjunto de acciones, actividades o
tareas estructuradas y encadenadas en un
orden logico que se realizan, para cumplir
un fin especifico en un tiempo determinado
y finito, a partir de una situacién actual, lo
cual permite articular los recursos humanos,
materiales y de infraestructura, mediante un
presupuesto que grafica el costo de éste.

B Seguimiento y evaluacion: el segui-

miento implica la definicion de criterios,
parametros e indicadores de linea base
que sirven para ir valorando y ajustando el
proceso de ejecucion y para hacer las eva-

luaciones del proyecto. Asimismo, implica
definir los instrumentos y los medios que
permitan ir verificando el cumplimiento de
los resultados, asi como la frecuencia y la
fase en que se debe hacer uso de los mis-
mos.

M Sostenibilidad: se refiere a los aspectos

a través de los cuales se puede garantizar
la permanencia en el tiempo y las capaci-
dades para independizar la gestion del pro-
yecto, una vez que este concluya.

B Tematica del proyecto: consta de una

descripcion de la problematica principal
que el proyecto pretende solucionar o
coadyuvar a su solucion futura.

M Viabilidad: se refiere al juego de los inte-

reses que se manejan alrededor del proyec-
to y que afectan sus posibilidades de ejecu-
cion y de éxito. Implica la identificacion de
los actores y su posicion frente al proyecto,
vinculandolos a sus intereses y a los factores
que podrian distorsionar la buena marcha
del mismo.
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