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UNIDAD 1:

PRIMERA APROXIMACION A LA MATERIA:

(., Qué son las finanzas corporativas?: Si ustedes inician su propio negocio tendran que

responder a las siguientes preguntas:

a) ¢Qué inversiones a largo plazo deberé emprender?, es decir, ¢, en
que linea de negocios estara usted y qué tipos de edificios,
magquinarias y equipos necesitara? PRESUPUESTO DE CAPITAL

b) ¢ Ddénde obtendra usted el financiamiento a largo plazo que necesita
para pagar la inversion?. ; Traera a otros propietarios a la empresa o
solicitara en préstamo los fondos necesarios? ESTRUCTURA DE
CAPITAL

c) ¢ Como administrara sus actividades financieras diarias, tales como
las cobranzas a los clientes y los pagos a los proveedores?
ADMINISTRACION DEL CAPITAL DE TRABAJO

Estas no son las unicas preguntas que debera responder pero estan
entre las mas importantes. Podemos decir que las Finanzas Corporativas son
el estudio de las formas en que se debe responder a estas tres preguntas. De
aqui deducimos a la Matematica Financiera como una herramienta de las
Finanzas Corporativas para la toma de decisiones en funcion a dar respuestas
a estas tres grandes preguntas.
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GERENTE FINANCIERO

Es comun en las grandes empresas que los accionistas no participen de
manera directa en la toma de decisiones del negocio, particularmente en lo que
se refiere a las decisiones diarias. En lugar de ello, la empresa emplea
administradores, quienes tendran como misién representar a los propietarios y
tomar decisiones en funcion a sus intereses. En estos casos, el gerente
financiero se encargara de responder las tres preguntas de las que se
plantearon anteriormente.

La funcion de la administracion financiera se asocia por lo general con
un funcionario de nivel superior dentro de la empresa.

En funcion de las tres preguntas anteriores podemos decir que:

Presupuesto de Capital:
Es el proceso que se sigue para la planeacion y administracion de las

inversiones a largo plazo de las empresas.

Con este presupuesto de capital, el administrador financiero trata de
identificar las oportunidades de inversion que valen la pena para la empresa
mas que lo que representd su costo de adquisicion.

Estructura de Capital: Es la mezcla de deuda a largo plazo y capital contable

que mantiene una empresa para financiar sus operaciones. El gerente
financiero tiene dos puntos de interés en esta area:
- ¢ Qué cantidad de dinero debera solicitar la empresa en préstamo?. La
mezcla de deuda y capital contable que se decida tener afectara tanto el
riesgo como el valor de la empresa.

- ¢ Cuales seran las fuentes de fondos menos costosas para la empresa?

Administracion del capital de trabajo:

Es una actividad cotidiana que le asegura suficientes recursos para
continuar sus operaciones o evita costosas interrupciones. Es el Activo

corriente — Pasivo Corriente.
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Algunas de las preguntas acerca del capital de trabajo que debemos responder

son:

- ¢ Qué cantidad de efectivo o de inventarios requerimos tener a la mano?

- ¢, Nos conviene hacer ventas a créditos?, si es si, ¢, a qué plazos?

- ¢ Como obtendremos cualquier financiamiento a corto plazo que
necesitemos?, ;Compraremos a crédito o solicitaremos fondos en
préstamo a corto plazo para pagar al contado?. ¢, Si solicitamos créditos
a corto plazo, en donde lo realizaremos?.

METAS DEL GERENTE FINANCIERO
Si suponemos que nos movemos dentro de las empresas con fines

lucrativos, la meta del gerente financiero es ganar dinero o afadir valor a la
empresa para los propietarios. Existen muchas metas posibles:

- Supervivencia de la empresa

- Evitar la quiebra

- Derrotar a la competencia

- Maximizar las ventas o la participacion en el mercado

- Minimizar los costos

- Maximizar las utilidades

- Mantener un crecimiento uniforme de las utilidades.

Podemos decir que el gerente financiero toma decisiones para los
accionistas de la empresa, para ello es mas conveniente preguntarle a los
accionistas ¢, cual seria una buena decision del gerente financiero?

De esta manera podemos decir que la meta del gerente financiero es

maximizar el valor actual por accién del capital existente.

Pero siempre el gerente financiero actuara en funcion de los intereses de
los accionistas, la relacion que existe entre los accionistas y el administrador
financiero se lo denomina relacion de agencia. Y aqui surgen algunos
conflictos, como por ejemplo si un proyecto nuevo es muy arriesgado pero nos
otorgaria un gran valor a la empresa, los accionistas estarian muy interesados



UNIVERSIDAD SIGLO 21 Julio Tortone; Gonzalo Murillo; Marcelo Filippo

en realizarlo porque sus acciones aumentaran de valor, pero el gerente
financiero no se vera muy entusiasmado debido a que el riesgo de que salga
mal es alto y pone en riesgo su trabajo.

Objetivo de la empresa
Toda empresa persigue el lucro como fin ultimo, de lo contrario no seria

empresa. Por supuesto que existen otros objetivos que hacen al
funcionamiento de la empresa, tales como: tener excelencia en calidad, lo que
puede generar grandes costos adicionales pero cuya finalidad, a la larga, es
posicionarse en el mercado con esa excelencia, y de ese modo vender mas, lo
que en definitiva otorga mayor ganancia.
Del préximo grafico podremos observar que el area de trabajo del gerente
financiero es:

- Aplicacion de los fondos: Inversion

- Obtencion de los fondos: financiacion

- Distribucion de los fondos: distribucion de utilidades.

Circuito financiero de la empresa

Podemos decir que el ambito de trabajo de la gestidon financiera se
encuentra en la empresa, y al circuito financiero podemos verlo graficamente
asi:

Crédito Externo

Inversion

| l
Dinero Empresa Dinero

l

Distribucion de Utilidad
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Reinversion

Capital propio
Socios Estado

l

Impuestos

MATEMATICA FINANCIERA

“UONIDAD N° 2~
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OPERACIONES FINANCIERAS: INTERES Y
DESCUENTO
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Ano: 2004
UNIDAD N° 2: OPERACIONES DE INTERES

CAPITALIZACION

Cuando una persona posee un excedente de dinero, lo invierte en alguna
alternativa financiera con el objetivo, muchas veces, de obtener una
rentabilidad. Surgen entonces dos conceptos bien definidos:

1) Valor presente
2) Valor Futuro

El primero de ellos hace referencia a la suma de dinero que la persona
deposita, por ejemplo en un plazo fijjo. Este concepto se conoce como
CAPITAL.
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El segundo, el valor en el futuro o también MONTO, se corresponde al
importe que la persona recibira luego de adicionarle la rentabilidad obtenida
durante un periodo determinado.

Esa rentabilidad se denomina, en el terreno de las matematicas financieras,
INTERES. Cuando ese rendimiento hace referencia a la ganancia obtenida por
una unidad de capital en una unidad de tiempo considerada, estamos frente a
una TASA DE INTERES.

Ejemplo:

Un banco le ofrece como alternativa de inversion, depositar $ 15000 a un
rendimiento mensual de 1%. Esto le permitira a Ud. Acumular al cabo de 6
meses $ 450 de ganancias.

Ante este ejemplo, el importe de $ 15000 es capital, el rendimiento mensual del
1% se conoce como razon. La tasa de interés es del 0,01. El interés es el
rendimiento obtenido por el capital, es decir $ 450.

Bajo este concepto de capitalizacion, nos encontraremos con dos leyes

financieras:

- Capitalizaciéon Simple
- Capitalizacion Compuesta

Capitalizaciéon Simple

Es la ley financiera mediante la cual los intereses de cada periodo de
capitalizacién no se agregan al capital a la hora de calcular los intereses del
periodo siguiente, por lo que siempre el interés se calcula sobre el valor capital
depositado en el primer momento.

Podemos representar graficamente la capitalizacion simple a partir de la
siguiente forma:

Co: Capital Inicial
n = Duracion de la operacién ( numero de periodos)

10
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i = Tipo de interés en tanto por 1, que representa la cantidad de dinero que se
obtiene por cada peso invertido en un periodo.

| = Interés para un periodo, que para el caso de la capitalizacion simple, es
constante para cada periodo, siendo su valor igual a Co * .

It = Interés total, siendo su valor igual a la suma de los intereses de cada
periodo.

Cn = capital final o monto. Suma del capital inicial mas los intereses.

Ch=Co+ It

Capital

Co

1 2 3 4 Periodos
Férmulas para calcular los distintos conceptos:

Capital final o monto:

Ch=Co+Ilt
Ch=Co+I11+12+ 13+.... +1In
Cn=Co+ (Co*i)+(Co*I)+(Co™i)+..... +(Co*l)

11
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Ch=Co+Co*i*n

Chn=Co+(1+i*n)

Capital Inicial:

Co=Cn/(1+n*l)

Intereses Totales:

lt= (Cn -Co) 6 It= Co*n*I

Calculo de la tasa de interés:

i=It/ (Co*n) 6 i=(Cn~-Co)l(Co*n)

Calculo del tiempo:

n=It/(Co*i)

Ejemplo a desarrollar en clase:
1) Determine cual sera el rendimiento mensual de un capital de $ 1000, si

al cabo de 6 meses hemos acumulado $ 60 de ganancia.

Relacion entre el tiempo y la tasa de Interés

Es necesario advertir que la tasa de interés (i) y el tiempo ( n ) deberan
hacer referencia a las mismas unidades de capitalizacion, por lo que si
hablamos de un 4% de interés anual en las anteriores formulas ( 0,04 anual —
en tantos por uno ), no podemos establecer un tiempo de 4 meses; asi, se ha
de proceder a transformar el tiempo en afos o el tipo de interés en meses ( es

12
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decir, se buscara hacer coincidir las unidades de tiempo, tanto para i como para

n).

Tasas equivalentes. Tasas proporcionales

En la actualidad, las entidades financieras y comerciales han optado por
informar las tasas de interés utilizando calificativos tales como, TASAS
EFECTIVAS, TASAS NOMINALES , Tasa efectiva mensual, tasa anual, tasa
equivalente anual. Esto dificulta mucho el calculo de los distintos valores (
monto, interés, etc) para aquellas personas con escaso conocimiento sobre la
materia.

Tasas proporcionales:

Una tasa es proporcional a otra, cuando éstas corresponden a periodos
distintos, y la relaciéon entre una y otra es igual a la relacion que existe entre la
unidad de tiempo de una y otra. Por ejemplo, una tasa anual es proporcional a
una tasa mensual, cuando la tasa anual es doceavas partes mayor a la tasa

mensual ( esto es porque en el afio existen 12 meses).

Tasas Equivalentes:
Se denomina tasa equivalente a aquella que, aplicada a un capital,

produce idéntico monto o valor final durante el mismo intervalo de tiempo,

aunque se refieran a diferentes periodos de frecuencia de capitalizacion.

Graficamente utilizamos los siquientes elementos:

m

i :tasa de interés equivalente de un periodo fraccionado.

i : Tasa de interés

m: Frecuencia de fraccionamiento o numero de veces que esta incluido el i(m)
eneli.

13
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Capital Capital

Co=$%1
|
l | | | |
T
1 afo 1 2 3 4
1 afo
Capitalizacion de $ 1 a una tasa anual Capitalizacion de $ 1 a una

tasa fraccionada i(m)

Esto es puesto que:

i= m*i(m) e i (m)=i/m

entonces podemos decir que si reemplazamos a i(m) por su igual obtenemos
que:

i=m*i/m

se simplifica m y nos queda que: i=i

14
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“ En capitalizacion simple las tasas proporcionales también son

equivalentes “.

Practicos a desarrollar:

2)

4)

5)

Supongamos que Usted acaba de realizar un depdsito en una entidad
bancaria por la suma de $ 2.000.000. El banco le ha informado que le
pagara una tasa de interés anual del 0,145 ( o 14,50% anual) con
capitalizacién simple. Si usted decide mantenerlo depositado durante 4
afos, cual sera el valor final o monto obtenido?

Veamos ahora, que sucede cuando usted debe determinar el monto o
valor final de un capital depositado de $ 2.407.875 al 0,115 de tasa de
interés anual, colocado durante:

= 3 semestre

= 5 meses

= 2 trimestres

= 4 semanas

= 215 dias.

Dos socios decidieron colocar unas ganancias de 2.754.000 en una
inversiéon a 1 afo. El capital obtenido fue de $ 3.125.470 tras ser
descontados $ 12500 de gastos varios. ; Cudl fue el rendimiento
obtenido? ¢, Cual fue el rendimiento sin gastos?

Un capital colocado al 0,10 anual durante un tiempo se transformo en $
8.257.881, pero si hubiera estado colocado al 0,15 anual durante el
mismo periodo se hubiera transformado en $ 9.958.033. Calcule el
importe del capital y el tiempo que estuvo colocado.

15
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Capitalizacion Compuesta:

La otra ley financiera que habiamos enunciado, era la capitalizacion
compuesta. En este caso, el mas utilizado en la actualidad por las entidades
financieras y comerciales, los intereses de cada periodo de capitalizacién se
agregan al capital para calcular los intereses del periodo siguiente. Nétese la
diferencia con el esquema de capitalizacién simple, donde el interés siempre se
calcula sobre el valor del capital inicial, mientras que ahora el interés se
acumula al capital para transformarse en la base para determinar los intereses
del periodo siguiente.

Si denominamos:

Co: Capital inicial

n : Duracion de la operacion

i : Tasa de interés. Representa la cantidad de dinero que se obtiene por la
inversion de un peso en un periodo.

Cn : Capital final

Los posibles calculos a realizar seran:

Capital final o monto:
Para calcular el monto, que es igual a la suma del capital inicial mas los

intereses generados durante el transcurso de la operacion, tendremos:

Primer periodo:
C1=Co+IM=Co+Co*i=Co™*(1+1i)

Sequndo periodo:

C2=C1+12
=C1+C1*i
=C1*(1 +i)
=Co*(1+i)*(1+i)

2

16
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=Co*(1+]i)

Para el periodo n podemos decir que:

n

Cn:Co*(1+i)

Conclusion entre la Capitalizacion Simple y Compuesta:
Se puede observar claramente la diferencia entre capitalizacion simple y

compuesta.

En el primer caso, los intereses surgen de multiplicar la tasa de interés por el
mismo capital. Ahora, los intereses del primer periodo se suman al capital para
formar parte del capital del primer periodo sobre el que se calcularan los
intereses del segundo, y asi sucesivamente.

Graficamente:
Podremos observar ahora, un comportamiento exponencial de la curva
que se visualiza en el grafico.
Grafico

Cn

Co

ANos

17
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Capital inicial o valor actual

n

Sabiendo que Cn =Co * (1+i), y despejando Co resulta que

n
Co=Cn/(1+i)
n
La expresion 1/ ( 1+ i) recibe el nombre de factor de actualizacién, puesto que
al aplicarla sobre el capital obtenemos el valor del capital actual.

Ejercicios a desarrollar en clase:
6) Calcule el valor final de $ 1200 colocados a un 0,11 anual en

capitalizacion compuesta durante 6 anos.

7) Calcule el valor del capital que, colocado a un 0,11 anual durante 4
afos, produjo un capital final o monto de $ 1230.

8) A qué tasa de interés estuvo colocado un capital de $ 1350 que genero
unos intereses de 360 durante 5 afios, siendo su capitalizacion anual.

9) Determine el tiempo necesario para que un capital inicial de $ 556,82,
produzca un monto de $ 860,63 si el tipo de interés aplicado es del 0,115
anual.

10)Si una persona deposita un capital de $ 5.000, en un banco durante 1
mes. El cual le ofrece una tasa del 0.03 por ese periodo. Determine que

importe retirara la persona transcurrido el mes.

11)Si una persona retiré del banco $ 2.500, se sabe que el dinero estuvo
depositado durante 4 meses. La tasa de interés que otorgo el banco fue
del 0.019 mensual. Determine que el monto del depdsito sabiendo que la
capitalizacién fue mensual.

18
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12)Durante cuanto tiempo estuvo depositado un capital de $ 23.600, si al
momento de retirarlo se obtuvo un valor de $ 32.500, se sabe ademas
que la tasa de interés fue del 0.019 mensual.

13)Calcular el valor que se depositd hace 4 meses, si en ese plazo se
obtuvo un monto de $ 2.355, se sabe que el banco pagd una tasa
bimestral de interés del 0.022.

14)Se realiza un deposito de $ 4.890 en una institucién financiera durante 4
meses, nos ofrecen una tasa del 0.028 mensual. Calcular el valor final
de dicho depdsito.

15)A que tasa de interés fue colocado un capital de $ 1.680 para obtener al
cabo de dos afos un monto de $ 2.430, sabiendo que la capitalizacion
se efectué mensualmente.

Tasas Equivalentes a Interés Compuesto

Si sabemos que las tasas equivalentes son aquellas que aplicadas a un
capital, producen idéntico monto durante el mismo intervalo de tiempo, aunque
se refieran a diferentes periodos de capitalizacion.

Ejemplo: Si tenemos un capital de $ 500 que es colocado a un interés del 8% (
es decir que la tasa de interés es del 0,08), mensual durante 3 meses. Por lo
tanto tenemos lo siguiente:

- Co: Capital al momento 0: $ 500

- i:0,08 mensual

- Plazo: 3 meses

Periodo | Co Int. Int. Cn Int. Am/
Acumul. Co1

1 500 40 40 540 0,08

2 540 43,20 83,20 583,20 0,1664

3 583,20 46,65 129,85 629,85 0.2597

19
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Esto graficamente lo podemos mostrar como:

Capita

0,2597
0,1664

$1

1 2 3 Tiempo ( meses )
Observando el cuadro planteamos dos operaciones:

1) Operacion A: Depositar $ 500 al 0,08 mensual durante 3 meses.
2) Operacioén B: Depositar $ 500 al 0,2597 trimestral, durante 1 trimestre.

Resolucion:
3
1) C3:500 * ( 1+0,08) : $ 629,85
1
2) C3:500 * (1+0,2597) : $ 629,85

Podemos ver que estas dos operaciones producen un rendimiento igual, es
decir son EQUIVALENTES.

;. Por qué estas dos tasas son equivalentes entre si ?

- Tienen distintas unidades de tiempo ( 0,08 es mensual, y 0,2597 es

trimestral)

20
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- Con ambas tasas, el monto, al cabo del mismo tiempo, es el mismo.

Podemos decir entonces que dada una tasa de interés con una unidad de
tiempo podemos determinar infinitas tasas equivalentes a ella, tantas como
unidades de tiempo distintas de la unidad de tiempo de la tasa dada.

La formula para calcular la tasa equivalente la podemos deducir de lo

siguiente:
Si buscamos la tasa equivalente trimestral (i3) a la tasa i = 0.08 mensual

decimos que:
3 1
(1+0,08) = (1+i3)
3/
despejando i3 =(1+0,08) -1

generalizando:
m
Tasa Equivalente im : (1+i) -1

Donde m en el exponente puede ser entero o fraccionario y nos indica la
cantidad de veces que la unidad de tiempo de la tasa buscada im, contiene a
la unidad de tiempo de la tasa dadai.

Por ejemplo:

Si me dan como dato una tasa equivalente anual del 0,28 y necesitamos
encontrar la tasa mensual equivalente a esa tasa anual, es decir, buscamos
una tasa im tal que:

12
(1+im) : 1 +0,28

=udetdelatasa
1/12 E— buscada

si despejamos im: (1+0,28) - 1= 0,0208 = u de t de |a tasa dada

21
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Esta tasa del 0,0208 es mensual y nos produce el mismo rendimiento
capitalizandolo por 12 unidades de tiempo, que la tasa del 0,28 anual.

Se verifica que:
12 1
(1+0,0208) = (1+0,28)

Ejercicio resuelto:
¢ Qué tasa de interés a) mensual, b) anual, c) trimestral, d) para 45 dias

nos debera pagar el banco para equiparar al rendimiento del 0,06 semestral
que nos ofrecen las obligaciones negociables que se adquieren en la bolsa de
comercio?

1/6
a) i Tmes=(1+0,06) - 1= 0,0098

12/6
b)iun afo (12 meses): (1+0,06) - 1= 0,1236
3/6
c) i trimestre (3meses): (1+0,06) - 1 = 0,0296
45/182,50
d)i45dias: (1+0,06) - 1= 10,0145

Tasa Nominal Anual ( TNA)

Normalmente, tanto banco Central como los bancos en general
establecen una tasa de interés anual, aunque los intereses se paguen o
capitalicen en periodos menores al afo. Esta tasa anual que enuncian o
nombran, es proporcional a la unidad de tiempo de la tasa de interés real que
rige la operacion.

De esta forma, dada:

Unatasaimensual..............oooiiiiiiiii.. suTNA=ix12
Unatasaibimestral.......................... suTNA= ix6

22
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Unatasaitrimestral........................... suTNA=ix4
Unatasaisemestral.......................... suTNA=ix2
Unatasaiparad45dias.................oo.nen. suTNA= _i x 365
45
m

A la tasa nominal anual, se la simboliza i, aunque su calculo sea TNA=ixm
y

m

despejando podemos obtener i a partirde i :

m

No olvidemos que la tasa de interés que rige las operaciones es la tasa
de interés i, el rendimiento efectivo lo determina la tasa i, y para un periodo
diferente de la unidad de tiempo, el rendimiento estara dado por la tasa
equivalente a esa tasa i, siendo la TNA sdélo una tasa de nombre, la cual
debera aclarar a qué unidad de tiempo corresponde la tasa de interés i.

Si observamos una pizarra de un banco, seguramente veremos algo asi:

Plazo (u de t) TNA TEA
30 dias 20 % 21,94%
60 dias 20,5% 22.34%
90 dias 21% 22,72%
120 dias 21,5% 23,09%

Tenemos una TNA con capitalizacion cada 30 dias, por lo tanto la tasa i:

i =0,20/ 365 x 30 =0,0164 6 1,64%

365/30
ylaTEA: (1+0,0164) -1 = 0,2194 6 21,94%

23
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Podemos observar que para determinar el verdadero rendimiento de
esta alternativa, hemos tenido que encontrar la tasa i, ademas para determinar
el rendimiento anual, éste esta dado por la TEA y no por la TNA, siendo ésta
solo una tasa de nombre.

Si observamos el cuadro podemos ver que la TEA es mayor que la TNA,
ya que la primera tiene en cuenta la capitalizacidon de los intereses, en cambio
la TNA no lo hace.

Si la TNA para 60 dias fuera también del 20%, tendremos que:

365/60
I: 0,20/365 x 60=3,2877 yla TEA=(1+0,032877) - 1= 21,75%

Podemos ver que la TEA para 60 dias es menor que para 30 dias
(1,94%), esto es porque capitaliza menos veces, la de 30 dias capitaliza 12,16
veces en el afno ( 365/30), y ésta lo hace 6,08 veces ( 365/ 60).

Generalizando podemos Concluir en :

1) La TNA es una tasa proporcional y por lo tanto menor que la tasa

equivalente anual, para la misma tasa i.

2) La TEA sera mayor cuando menor sea el periodo de capitalizacion de la
tasa .

Graficando la relacién entre la TNA y la TEA, obtenemos:
Capital

TEA
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TNA

-

Tasa Efectiva Tiempo ( meses)

Comparacion entre la tasa de interés nominal y efectiva:

En algunos casos puede ser interesante calcular la tasa de interés
efectiva en funcion de la tasa nominal, sobre todo en aquellos casos en que
queremos comparar distintas alternativas de inversion y en una conozcamos la
tasa nominal y en otras la efectiva.

Para ello bastara sustituir en la férmula de equivalencia de tasas el valor im por
el correspondiente valor de tasa nominal. Es decir:

m m

i:(1+im) -1 ; como im: _i.

entonces:

Comparacién entre capitalizacion simple y compuesta:

Capitalizacion simple: Cn=Co * (1 +i* n)
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Capitalizacion Compuesta: Cn=Co * (1 +i)
La diferencia se manifiesta, por lo tanto, en los factores de capitalizacion

(1+i*n)paralasimpley n
(1+1i) parala compuesta.

Dando valores a ambas expresiones, coinciden para n = oy n = 1,
siendo diferentes para los restantes valores. Ahora bien para:

n
0<n<1,(1+i*n)>(1+i)

n
n>1,(1+i*n)<(1+i)

Podemos concluir:

Que el monto obtenido en la capitalizacion simple es superior al de la
compuesta para periodos inferiores a la unidad de capitalizacion y viceversa.

También es conveniente resaltar que en las operaciones inferiores a la

unidad de capitalizacion es conveniente aplicar capitalizacion simple, y en la
superiores es conveniente aplicar la capitalizacién compuesta.

Este concepto se grafica a continuacion:
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Cn compuesto: Co * ( 1+1i)

Cnsimple: Co* (1+i*n)

Co(1+i) T_

Co

0 Numero de anos

Ejercicios para resolver :

Ej. N° 16:
Calcule la tasa anual equivalente correspondiente al 0,01 efectiva mensual.

Ej. N° 17:
Cual sera el interés efectivo trimestral si la TEA es del 0,12.

Ej. N° 18:
Calcule el interés nominal anual correspondiente al 0,06 efectivo semestral.

Ej. N° 19:
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Por depdsitos a plazo fijos se publican en la pizarra del banco las siguientes

tasas:
= 17% TNA con capitalizacion mensual.
» 18% TNA con capitalizacién bimestral.
» Calcular las tasas equivalentes que corresponden.
= Para el ahorrista ¢, cual es la mejor alternativa de inversion?
Ej. N° 20:

¢, Qué tasas nominales anuales deberia publicar una institucion financiera a sus
clientes que opera con las siguientes tasas de interés?

= 0,01 para 30 dias
= 0,0215 para 60 dias
= 0,07 para 180 dias

Ej. N° 21:
Si la tasa de interés nominal anual es del 0,12 en una operacién con
capitalizacién mensual, ¢, Cual sera la TEA?.

Ej. N° 22:

Un banco ofrece una TNA del 0,30: a) cual es la tasa de interés que rige, si la
capitalizacion es mensual, bimestral, trimestral? B) Cual es la tasa
equivalente anual para cada una de las alternativas?

Ej. N° 23:
Calcule la tasa equivalente anual aplicada a $ 100.000 para generar $ 24.000

de interés durante 14 meses si la capitalizacién es mensual.
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Ej. N° 24:

Don Pedro T. desea disponer dentro de 15 afios de $ 20.000, si la tasa de
interés que le aplica el banco es del 0,09 nominal anual, con el pago de
intereses mensuales ¢, Qué cantidad tendra que ingresar hoy al banco?

Ej. N° 25:

Conociendo que la tasa de interés mensual que ofrece el banco a
sus inversores es del 0,014 mensual, determinar la tasa anual equivalente TEA,
y la TNA, con capitalizacion mensual.

Ej. N° 26:

Calcule el monto de $ 100.000 en 10 afos, si el tipo de interés
anual es del 0,06 y las capitalizaciones, en un caso, son semestrales y en otros
trimestrales.

Ej. N° 27:
Habiendo realizado un depésito el dia 15 de abril de $ 4500, se
retiraron $ 4650 el dia 10 de mayo. Calcular:
a) La tasa de interés de la operacién
b) Definir la unidad de tiempo.
c) La tasa equivalente para 30 dias.

Ej. N° 28:

Una entidad A ofrece un préstamo $ 100000 y al cabo de 6 meses
el deudor debera devolver $ 110000. Otra entidad B ofrece préstamos al 26%
nominal anual con capitalizacién bimestral. Determine ¢ Qué operacion es mas
conveniente para el deudor?
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Ej. N° 29:
Un sefior depositd $ 25.000 y al mes obtuvo $ 25.900, determine:
a) Cual fue la tasa de interés que obtuvo este capital.
b) Cual fue la unidad de tiempo de la operacion.
c) Cual fue el interés obtenido.

Ej. N° 30:
Una institucidon bancaria ofrece una Tasa Equivalente Anual de interés
del 0.25 con capitalizacion mensual. A partir de esta tasa determine:
a) La tasa equivalente mensual de interés.
b) La tasa equivalente semestral de interés.
c) Latasa equivalente para 7 dias.
d) La tasa efectiva de interés

Ej. N° 31:
A partir de una TNA de interés del .024 con capitalizacion bimestral
determine:
a) Latasa mensual de interés.
b) La tasa efectiva de interés.
c) La TNA de interés capitalizacion 15 dias.
d) La Tasa Equivalente Anual de interés capitalizacion
trimestral.
e) TNA de interés con capitalizacién bimestral.
Ej. N° 32:

Piense la siguiente situacion: Ud., posee $ 50.000 y decide depositarlos
en una entidad bancaria, a que Tasa los depositaria:
a) 18% TEA con capitalizacion bimestral.
b) 17,5% TEA con capitalizacién trimestral.
c) 22% TEA con capitalizacion anual.
d) 22% TEA con capitalizacion 15 dias.
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e Explique el por qué de su decision.

Ej. N° 33:
Determine que opcion elegiria si las tasas fueran Nominales:
a) 18% TNA con capitalizacion bimestral.
b) 17,5% TNA con capitalizacion trimestral.
c) 19% TNA con capitalizaciéon semestral.
d) 22% TNA con capitalizacion anual.
e) 22% TNA con capitalizacién 15 dias.
e Explique el por qué de su decision.

Ej. N° 34:

Un sefor depositdé $ 250.000 en una entidad financiera, que le ofrece
una Tasa Equivalente Anual de interés del 0.23. Si deja depositado el dinero
durante un ano y medio y la capitalizacion es mensual, calcular:

a) El monto finalmente retirado.

b) Cual hubiera sido el monto retirado si la capitalizacion hubiese
sido trimestral.

c) Analizando el ejercicio, cuando trabajamos con tasas
equivalentes, conviene depositar con una capitalizacion mensual

o trimestral.

Ej. N° 35:

Un estudiante espera recibirse el 1° de diciembre y piensa realizar una
gran fiesta. Con $ 300 planea realizar un gran asado con cuero, ademas
destinara $ 250 para la bebida y $ 180 para el cotillén. Determine cuanto
debera depositar en el banco, tres meses antes, el dia 1° de septiembre para
afrontar los gastos de la fiesta. Se sabe que el banco otorga una TEA de
0.2360 capitalizacién trimestral.
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Ej. N° 36:

Juan desea casarse dentro de un afo. Para afrontar los gastos del
casamiento deposité hoy en un banco $ 2.300 a una Tasa Nominal Anual de
interés del 0.1950 con capitalizacion mensual. A los 5 meses deposita $ 750,
dos meses mas tarde extrae $ 350, y un mes antes del casamiento extrae $
100 para cubrir los gastos de las tarjetas de invitaciones. ¢ Con cuanto dinero
contara Juan para afrontar los gastos de su casamiento?

Ej. N° 37:

Un sefior debe afrontar 5 pagos bimestrales consecutivos e iguales de $
400 cada uno. Determine el importe que debera disponer al comienzo del
primer bimestre para que colocados al 0.025 bimestral le permita afrontar sus
obligaciones.

Ej. N° 38:

Se desea construir una reserva para hacer frente a un conjunto de
gastos que a los 2 meses seran de $ 3.100, cuatro meses después del pago
anterior debera abonar $ 2.000 y dentro de tres meses desde el Ultimo pago
debera abonar $ 870. Cual sera el importe a depositar para cubrir este plan de
gastos, si la tasa que ofrece el banco es del 0.0215 mensual.

Ej. N° 39:

Laura efectia una colocacion de $ 3.980 por un lapso de tres afos.
Durante los primeros siete meses la tasa que le pagaron fue una TEA del 0.29
capitalizacién 30 dias, pero como le anuncian que la tasa bajara al 2% mensual
decide retirar $ 1.660. Se sabe que ocho meses mas tarde efectia un depdsito
de $ 780. En el ultimo afo la tasa retorné a su nivel inicial. Determine cuanto
dinero logro Laura con esta operacion.

Ej. N° 40:
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Una persona le pide su asesoramiento ya que no sabe que inversion
realizar. La persona cuenta con $ 29.000. Debera centrar su analisis en las
siguientes alternativas:

a) Depositar en el banco que le ofrece una TEA con capitalizacion
mensual del 0.085
b) Comprar un departamento por esa suma, sabiendo que este tipo
de inversiones reditua alrededor de $ 260 mensuales.
= Determine la alternativa mas conveniente. Haga todos los supuestos
necesarios para determinar cuando convendria la opciéon a) y cuando
convendria la b).

Ej. N° 41:

Determine la cantidad de dias que una persona dejo depositado un
capital de $ 18.000, sabiendo que le reditio $ 18.822,21 y el banco le otorgd
una TNA del 0.1216 capitalizacion 45 dias.

Ej. N° 42:
Una persona deposita $ 9.000 en un banco a una TNA con capitalizacion
mensual del 0.1890. Si la persona deposita el importe durante 8 meses.

Determine:

a) El importe que retira al cabo de este plazo.

b) Que TEA con capitalizacién bimestral ofrece el banco.
Ej. N° 43:

Durante cuanto tiempo habra permanecido depositado un capital de $
5.200 colocado a una Tasa Nominal Anual de interés del 0.26 con capitalizacion
30 dias, si se produjo un valor final de $ 6.704,30. Indique la unidad de tiempo
y los periodos de capitalizacién.
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Ej. N° 44:
Un sefior deposité en un banco $ 400, durante dos afios y medio al 19%
nominal anual de interés con capitalizacién semestral.
a) Calcule el interés producido.
b) ldentifique la unidad de tiempo.
c) Determine la tasa de interés de la operacion.

Ej. N° 45:
Conociendo la Tasa Equivalente Anual de interés del 0.2642 con
capitalizacion 45 dias, determine:
a) Tasa mensual de interés
b) Tasa Nominal Anual con capitalizacion 30 dias.
c) Tasa efectiva.
d) Tasa semestral de interés.

Ej. N° 46:
Dada la tasa nominal anual de 0.36, calcular la tasa de interés para:
a) 30 dias.
b) Un mes.
c) 7 dias.
d) 15 dias.
Ej. N° 47:

Una persona desea colocar $ 10.000 en un banco, la entidad le ofrece
capitalizacién quincenal o a 30 dias. Suponga que la TNA ofrecida es del 0.19 y
la persona esta dispuesta a depositarla por 120 dias. Determine la alternativa
mas conveniente.

Ej. N° 48:
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Determine que pasaria si la tasa, ahora es una Tasa Equivalente Anual
de interés del 0.19. ; Que alternativa elegiria y por qué.?

Ej. N° 49:
Calcular cuanto se obtendra depositando $ 7.800 en cinco afos en los
siguientes casos:
a) Al 4% mensual de interés.
b) Al 8% bimestral de interés.
c) Al 16% cuatrimestral de interés.
d) Al 24% de interés semestral.
e) Al 48% de interés anual.
f) Comente los resultados.

Ej. N° 50:

Determine la cantidad de dias que una persona dejo depositado un
capital de  $ 14.000 sabiendo que retiré $ 14.800,60, sabiendo que el banco
le otorgd una TEA del 0.185 capitalizacion 30 dias.

Ej. N° 51:
Un sefor realizd una operacién por un ano de plazo con capitalizacion
mensual, que le retribuyo el monto de $ 8.500:

a) Cuanto deposito, si la tasa fue del 0.03 mensual en los dos
primeros meses, del 0.035 en los siguientes 8 meses, y del
0.045 en los ultimos 2 meses.

b) Cual fue la tasa media de la operacion.

Ej. N° 52:
Complete el siguiente cuadro:
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Tasa de |Unidad | Capital | Can-tid T E|T E|T. E| T.N.A |Capital
interés |de Inicial [ad U. | 30 dias | Trimestra | Anual Final
Tiempo de |
tiempo
0.04 Mes $ 200 15
30dias |[$ 100 048 |$121.34

0.03 Semestre | $ 1000 |4

Mensual. |$ 3.000 |12 0.08
Bimestral 6 0.18 $ 3.345
15 dias $4.000 (3 0.28 $ 7.350

UNIDAD N° 2: OPERACIONES DE DESCUENTO

Hasta ahora estuvimos analizando operaciones de capitalizacion y
actualizacion. A través de la operacion de capitalizacion, podemos encontrar un
capital final partiendo de un capital inicial. En las operaciones de actualizacion,
a partir de un capital final, obtenemos un capital inicial. En ambas operaciones
interviene la tasa de interés definida para la operacion.
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Graficamente:

Co=%1

30 dias 1 t

Supongamos que un comerciante compra mercaderia por $ 1000, que
abonara a su proveedor con un documento que vence dentro de 90 dias. Como
el pago no se realiza de contado, se incluye en el documento ( un cheque
diferido) intereses calculados con la tasa de interés de 0,10 para los 90 dias.
Entonces tenemos que:

n

Cn = Co * ( 1+i)
Cn = 1000 * ( 1+0,10)
Cn=1.100

Cuando transcurre 60 dias del plazo total de los 90 dias, el proveedor
necesita con urgencia disponer del dinero. EI comerciante no esta obligado a
realizar el pago porque todavia no se cumplidé el plazo originalmente
establecido.

Una alternativa que tiene el proveedor es encontrar a un tercero que
esté dispuesto a entregarle el dinero hoy, y a esperar 30 dias para cobrar el
cheque. Generalmente, este tercero es una entidad financiera.
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La entidad puede estar interesada en realizar esta operacion pero
cobrara un precio por adelantar el dinero y tener que esperar los 30 dias para
cobrar el importe. No le va a entregar al proveedor los $ 1100 sino un importe
menor. Retendra cierta cantidad de dinero, importe que llamaremos Descuento
y representaremos con “ D”.

= El proveedor tiene entonces un documento de $ 1100.......... C1=1100.
= Han transcurrido 60 dias y restan aun 30 dias mas, y recibira hoy un
importe menor, que llamaremos................cccoevieennnnn. Co

Co=C1-D

= La entidad financiera decide descontarle $ 45, por lo que el proveedor

recibira:
Co=1100 — 45 = 1055.
En este caso estamos frente a una operacion de actualizacion, ya que, a
partir de un capital final hemos buscado y encontrado un capital inicial. Esto
implica, aunque no lo hayamos mencionado, la presencia de una determinada

tasa de interés.

Pero en las operaciones de Descuento suele enunciarse y aplicarse, en
vez de una tasa de interés, una tasa de descuento (d).

Definicion de Tasa de Descuento:
“El descuento de una unidad de capital final en una unidad de tiempo”

;. Como lo determinamos al descuento para nuestro ejemplo?

Por los $ 1.100 del capital final, la entidad desconté $ 45, ¢, cuanto se
descontd por cada peso de capital final?

d= _45 = 0,0409
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1.100

Es decir, que por $ 1 ( de los $ 1100 del documento) se descontaron $
0,0409 ( un poco mas de 4 centavos) por los 30 dias que son la unidad de
tiempo de la operacion.

d = 0,0409 para 30 dias.

De manera similar a como indicamos para la tasa de interés, debemos
siempre mencionar la unidad de tiempo de la tasa de descuento.

Entonces si el documento tiene un valor final de $ 1100 y la entidad
financiera aplica una tasa de descuento de 0,0409 para 30 dias, el descuento
es:

D=C1*d (1)
D =1100 * 0,0409

D =45

De esta manera el importe a recibir sera:

Co=C1-D  (2)

Co = 1100 — 45 = 1055

Si reemplazamos a D en (2) con ( 1) nos queda:

Co=C1-C1*d

Extraemos factor comun C1 en el Sequndo miembro de la igualdad:

Co=C1*(1-d)
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Para el caso en que el plazo y la unidad de tiempo no sean iguales como
en este caso ( 30 dias), y el n sea distinto de uno, podemos generalizar de la
siguiente forma:

n
Co=Cn*(1-d)

Esta operacion nos permite obtener el capital inicial en una operacion de
descuento, donde la tasa que se aplica es una tasa de descuento. En el

siguiente grafico podemos observar la operacion de descuento para el

proveedor:

C1=1100

Co =1055

30 dias 1 t

C1 representa los 1100 que podia cobrar, pero como decide descontar
el documento 30 dias antes del vencimiento, recibe Co, los 1055, ya que la
entidad le descuenta 45.

Esos 45 que le son descontados, en realidad, son los intereses que
deja de ganar por no esperar 30 dias que faltan para cobrar todo el importe del

documento.
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Ahora observemos y analicemos la operacion desde el punto de vista de
la entidad financiera:

C1=1100

| =45

Co =1055

30 dias 1 t

La entidad entrega hoy 1055 ( Co), y espera ganar un interés de 45
de manera tal que recibira 1100 ( C1) al transcurrir los 30 dias y cobrar el
documento al comerciante.

Si reunimos ambos graficos en uno, obtenemos:

C1=1100

D=l =45
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Co=1055

30 dias 1 t

Observamos que la operacion es la misma, pero lo que para la entidad
es el interés que gana, para el proveedor es el descuento que pierde.
Recordemos que expresamos anteriormente que el descuento no es otra cosa
que el interés que deja de ganar el proveedor por no esperar al vencimiento del
documento.

Podemos buscar la tasa de interés igual que como buscamos la tasa de
descuento, con la calculadora.

PV = Co
FV =C1
N=1
Pedimos i

Podemos ver que la tasa de interés de la operacion es igual a: 0,0427 para 30
dias.

Entonces observamos que: “La tasa de interés es mayor que la tasa de
descuento”

i>d
;. Por qué, si el descuento es igual al interés, no sucede lo mismo con la tasa

de interés y la tasa de descuento?
Recordemos que la tasa de descuento, es el descuento de una unidad

de capital final en una unidad de tiempo, es decir, el importe descontado por
cada peso del valor final del documento:
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Mientras, la tasa de interés es el importe por cada unidad e capital inicial en
una unidad de tiempo, es decir, el interés que se gana por cada peso invertido:

Si bien ambos numeradores son iguales, ya que demostramos que |=D, los
denominadores no lo son, ya que C1>Co.

D =1100 * 0,0409 =45
| = 1055 * 0,0427 = 45

Sibien D =1
C1>Co
Entonces i>d.

A lo largo del analisis que hemos realizado, hemos mencionado un
documento que se somete a una operacion de descuento. Histéricamente esta
operacion se realiza sobre Pagarés y Letras de Cambio.

Actualmente, estos documentos comerciales no son tan utilizados, pero
si se aplica la operacion de descuento en otros, como cheques de pago
diferido, factura de compra, cupones de tarjeta de crédito, certificados de Plazo
Fijo, etc.

Elementos que componen una operacion de descuento:

Cn: Capital final
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Co: Capital inicial

d: tasa de descuento

n: numero de unidades de tiempo que depende del plazo y la unidad del tiempo
de la operacion.

= Conociendo 3 (tres) de estos componentes, podemos determinar el que
falta, es decir:

Si Co:Cn-D

o
n
Co:Cn*(1-d)

= Despejando de esta expresion podemos obtener Cn:

Cn: _Co
n
(1-d)

1/n
= Para determinar d: d=1-(Co)
Cn

Relacion entre la tasa de interés y la tasa de descuento

Intentaremos ahora encontrar alguna expresion que nos permita obtener
una de las tasas que conocemos (i 6 d ), conociendo la otra:

Si indicamos que:
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C1

Y decimos que | =D

Podemos expresar que:

d=1 (2)

C1

Si sabemos que C1 =Co * (1 +1) (3)

Reemplazando en la formula (2) por (3)

Co Co*(1+1)
Podemos indicar que la tasa de descuento es igual a:

d=_i (6)

Tenemos entonces, una expresidon que nos permite obtener la tasa de
descuento, si tenemos como dato la tasa de interés.

Si de esta expresion despejamos la tasa de interés, obtendremos:

Esta expresion nos permite determinar la tasa de interés, si conocemos
la tasa de descuento.

45



UNIVERSIDAD SIGLO 21 Julio Tortone; Gonzalo Murillo; Marcelo Filippo

Es util contar con estas relaciones entre ambas tasas, ya que nos van a
permitir comparar operaciones financieras y tomar las decisiones
correctamente.

Otra utilidad es que, como la calculadora financiera no esta preparada
para trabajar con tasa de descuento, en una operacion de descuento podemos
obtener la tasa de interés a partir de la tasa de descuento, y con ella calcular
Cn, Coyn.

Tasa Nominal de descuento

De la misma manera que cuando analizamos la tasa de interés hablamos de la
tasa nominal de interés, también vamos a considerar la tasa nominal de

descuento.
La simbolizaremos como : m
d: o TND.
m
Es una tasa proporcional y se obtieneasi: d = d* m (1)
Donde:

d = Tasa de descuento
m = Es el numero de veces que el afio contiene a la unidad de tiempo
de la tasa de descuento d.

En las operaciones de descuento la TND puede estar enunciada, y por lo
tanto, debemos calcular la tasa de descuento, que la obtenemos despejando
delaformula (1) .
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Ejercicio de Descuento para desarrollar en clase:

Ej. N° 53:

Una persona descuenta en un banco un documento cuyo Valor Nominal
es de $5300, se sabe que la tasa de descuento para la operacion es de 0,035.
¢, Cual sera el valor que liquidara el banco?

Ej. N° 54:

El valor efectivamente cobrado por un documento de $ 3.600, es de
$3.350, si la tasa de descuento es del 0,0354 para 30 dias, ¢Cuantos dias
faltan para el vencimiento de este documento?

Ej. N° 55:

El valor efectivo cobrado por Juan es de $ 532,44 por un documento
cuyo vencimiento ocurrira en 38 dias. Si la tasa que ofrece el banco para esta
operacion es del 0.0284 para 38 dias. Determine el valor nominal de dicho
documento.

Ej. N° 56:
El valor efectivo, de un documento de $ 180.000, es de $ 172.000, si el
plazo de vencimiento es de 55 dias, ¢ Calcular la tasa de descuento que ofrecio

la institucion?

Ej. N° 57:

La empresa Union S.A. se presenta hoy al Banco Federal S.A. a
descontar un cheque de pago diferido de $ 4900 que vence en 45 dias. El
banco aplica a esta operacion una tasa de descuento de 0,03 para el plazo de
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la operacién. Calcular el valor del descuento D, y el valor efectivo que recibira

la empresa.

Ej. N° 58:

El sefior Mario Alvarez ha transferido un certificado de Plazo Fijo en el
dia de la fecha, recibiendo hoy $14954,80. El plazo Fijo vencia en 35 dias y se
aplico a la operacién un descuento del 2%. ¢, Cudl es el valor final del plazo
fijo?

Ej. N° 59:
Un banco publica en su pizarra una TEA de descuento del 0.27 con
capitalizacién 30 dias. Determine:
a) La TE de descuento para 30 dias.
b) La tasa efectiva de descuento.
c) La TNA de descuento con capitalizacién 30 dias.

Ej. N° 60:
Conociendo una TEA de descuento del 0.25 capitalizacién 15 dias,
Determine:
a) Tasa mensual de interés.
b) TEA de interés capitalizacion mensual.
c) Tasa efectiva de descuento.
d) Tasa efectiva de interés
e) TNA de descuento capitalizacién bimestral.

Ej. N° 61:
Completar el siguiente cuadro calculando, a partir de la tasa dada como
dato, las tasas siguientes que faltan ( cada linea es una operacion diferente):
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I D TND

0,034 mensual

0,08 para 180 dias

0,12 anual con
cap.bimest.

0,28 anual con cap. 30
dias

0,06 trimestral

0,022 para 15 dias

Ej. N° 62:
El banco ofrece una TNA de interés del 0.2850 con capitalizacion
bimestral. Determine:
a) Cual sera la TNA de descuento capitalizacion mensual.
b) Cual sera la tasa mensual de descuento.
c) Cual sera la tasa equivalente semestral de descuento.

Ej. N° 63:

La empresa Tornado SRL, le debe a un proveedor $ 20500, que vencen
en 180 dias. El proveedor le propone que pague su deuda hoy, y que le
descontara del total $ 2500. Indique la tasa de descuento para 180 dias que
esta aplicando el proveedor.

Ej. N° 64:

La empresa Fertex necesita disponer de efectivo de forma inmediata.
Para ello se presenta en el banco Nacién a fin de descontar una factura, 85
dias antes del vencimiento. El importe de la factura s de $ 15500, y el banco

49



UNIVERSIDAD SIGLO 21 Julio Tortone; Gonzalo Murillo; Marcelo Filippo

aplica una tasa de descuento anual nominal de 0,05 con capitalizacién 85 dias.

Indicar:

a) Latasa de descuento de la operacién

b) El valor del descuento y el valor recibido.
Ej. N° 65:

Completar el siguiente cuadro calculando, a partir de los datos, los
componentes que faltan ( cada linea es una operacion distinta):

Co Cn D D N Plazo Udt
2350 0,025 5
p/30dias
875 0,018 mensual 3 meses
12930 1505,05 |0,06 p/ 60
dias
371,62 53,38 180 dias |45 dias
20945 0,042 p/15| 1
dias
Ej. N° 66:

Un comerciante obtiene de uno de sus proveedores 150 dias de plazo
para abonar el total de su compra. Entrega un cheque de pago diferido por $
12315. Importe que tiene incluido intereses a una tasa anual nominal con
capitalizacion 30 dias del 0,42. Se pide:

a) ¢, Cual es el importe de la compra?. Transcurridos 60 dias, el
proveedor descuenta el cheque en una entidad financiera,
recibiendo $ 10215.

b) Calcular la tasa de descuento y la tasa de interés correspondiente
a esta operacion de descuento.
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Ej. N° 67:

Una persona posee 2 liquidaciones de tarjeta de crédito que desea
efectivizar. Ambas liquidaciones se presentan a los 7 dias de la fecha de
confeccion de las mismas, siendo la primera de ellas de $ 17000 y la segunda
de $ 7000. Se conoce que la tarjeta de crédito deduce una tasa del 7% por
liquidaciones. Si la liquidacién se presenta a los 7 dias, Determine:

a) El monto que cobrara el comerciante.
b) El monto que deduce la tarjeta de crédito.
c) ¢Qué tipo de operacién es?

Ej. N° 68:

Un comerciante le ha firmado a un proveedor dos documentos de 45 y
75 dias por $ 4.000 y $15.000 respectivamente. En la fecha se ha convenido
reemplazarlos por uno solo a 45 dias. Si la TEA de descuento es del 0,24
capitalizacién 45 dias. Calcular el valor por el que se deberia firmar el nuevo
documento.

Ej. N° 69:

Una empresa ha presentado tres documentos para su descuento en el
banco. Cuyos montos son de $13.500, $ 4.250, y $15.600. el vencimiento de
cada uno de ellos es de 45, 90, 120 dias. El banco cobra una tasa nominal
anual de descuento de 0.26 capitalizacion mensual. Determinar cual sera el
valor que recibira por la liquidacion de dichos documentos.

Ej. N° 70:

Una empresa cuenta con dos documentos con vencimiento a 30 y 60
dias por $ 5.000 y $ 7.500 respectivamente.
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a) Calcular el valor Nominal si se decide reemplazarlos por uno
solo a 45 dias, a una TEA de interés del 0.2350 con
capitalizacién mensual.

b) Calcular el valor efectivo, si la empresa decide liquidarlos en
un banco a una TNA de descuento de 0.21 capitalizacion 30
dias.

Ej. N° 71:

La empresa ha firmado dos documentos con vencimiento a 45y 75 dias.
El importe de estos es de $ 18.600 y $ 35.200. en la fecha decide
reemplazarlos por uno con vencimiento a 60 dias. Si la TEA de interés es del
0.27 con capitalizacion 30 dias. ¢Cual sera el valor Nominal del nuevo

documento?

Ej. N° 72:
Una persona posee un déficit financiero de $ 5.000 y tiene las siguientes
alternativas para cubrirlo, Determine la mas conveniente:
a) Descontar un documento de $ 6.500, 38 dias antes de su
vencimiento, a una TNA de descuento de 0.14.
b) Financiar el pago del déficit con los proveedores, los cuales nos
cobraran el 0.025 mensual.
c) Pedir un préstamo al banco, el cual me ofrece una TEA de interés
de 0.1320 con capitalizacion 45 dias.

Ej. N° 73:

Un comerciante presenté hoy 3 documentos por $ 45.000, $ 8.600 y
$14.000 con vencimiento a 30, 60 y 90 dias. Determine el importe que el
comerciante cobré por la liquidacion sabiendo que el banco aplicé una Tasa
Nominal Anual de descuento del 0.1750 con capitalizacion mensual.
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Ej. N° 74:

El valor nominal de un documento es de $ 5.000 el cual fue descontado
en el banco 45 dias antes de su vencimiento, abonando el banco $ 3.500. Cual
fue la tasa de descuento aplicada por el banco.

Ej. N° 75:

Un comerciante posee dos documentos por valor de $ 500 y $ 1.000,
venciendo a los 60 y 120 dias respectivamente. Habiendo transcurrido 45 dias,
decide descontarlos en una entidad bancaria que opera con el 8% de
descuento para 30 dias. Determine cual es el importe que la entidad le acredita
en su cuenta.

Ej. N° 76:
El gerente de finanzas de una empresa se encuentra ante las siguientes
alternativas para financiar la compra de $ 12.300 en mercaderias. Determine la
alternativa mas conveniente:
a) Financiar la compra de mercaderias a través del proveedor a 30 dias,
sabiendo que cobra una Tasa Nominal Anual de interés del 0.25

b) Descontar un documento de $ 16.000 que posee la empresa a 45
dias, cuyo valor efectivo cubrira el monto de la compra. El banco
cobra una Tasa Equivalente Anual de descuento del 0.16.

Ej. N° 77:

Una persona ha comprado un artefacto del hogar y para ello firmé dos
documentos, uno de ellos por $ 5.000 que vence dentro de 20 dias y otro por $
2.000 que vence dentro de 10 dias. En la fecha decide reemplazarlos por un
solo documento con vencimiento a 40 dias. Determine el valor Nominal del
nuevo documento, si la Tasa Equivalente Anual de descuento es del 0.27

capitalizacién mensual.
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Ej. N° 78:
Se documenta una deuda de $ 15.000 con vencimiento a 43 dias. Si el
banco ofrece una Tasa Nominal Anual de descuento del 0.1925. Determine:
a) Cual sera el importe que liquidara el banco.
b) Cual sera la TEA de descuento y la TEA de interés de la

operacion.

Ej. N° 79:

La empresa esta analizando la posibilidad de vender sus créditos a una
entidad financiera, se sabe que el nivel de incobrabilidad de la empresa es del
11%. La gestion de cobranza se realiza mediante el cobro por parte de cajeras
que se deberan contratar con un costo de $ 4.500. El banco ofrece pagar por
dicha cartera un 14% menos de su valor. Si la suma de los créditos es de $
94.600; Le conviene a la empresa tomar esta decision, si el vencimiento
promedio de vencimiento de los créditos es de 40 dias

Ej. N° 80:

Una empresa necesita dinero para el pago de los aguinaldos. Esta
analizando dos alternativas para este problema: ;Que alternativa es la mas
conveniente?

a) Obtener un préstamo de $ 120.000 a una TEA del 0.25 con
capitalizacion 30 dias.
b) Descontar una serie de documentos por $ 138.000, en cuyo caso la

entidad cobra una tasa de descuento para 1 mes del 0.023.

Ej. N° 81:
Cual fue la tasa de descuento que cobré la institucion por la liquidacion
de un documento de $ 4.300, si se pago $ 3.850. La liquidacion se produjo 28
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dias antes de su vencimiento. Determine también la TNA de descuento de la

operacion.

Ej. N° 82:

Una empresa debe abonar una factura vencida a su proveedor. El monto
de la misma es de $ 18.300. Para ello tiene tres alternativas, determine la mas
conveniente:

a) Descontar un documento de terceros de $ 22.350, sabiendo que el
banco cobra una TNA de descuento del 0.23. El documento tiene un
vencimiento a 45 dias.

b) No pagar la factura hasta dentro de 30 dias. El proveedor cobra un
interés del 0.0195 para 30 dias.

c) Solicitar un crédito en el banco por el importe de la factura sabiendo que
la tasa que aplicara el banco sera una TEA del 0.2680 con
capitalizacién 30 dias.

Ej. N° 83:

El banco ha liquidado $ 32.360 por un documento con vencimiento a 90
dias. La tasa de descuento que cobré el banco por esta operacion fue del 0.021
cada 18 dias. Determine cual seria el valor Nominal de este documento.

Ej. N° 84:

El banco cobra por operaciones de descuento una Tasa Equivalente
Anual de descuento del 0.24. Determine la tasa mensual de interés y la tasa
mensual de descuento. Explique por qué la tasa mensual de interés es mayor
que la tasa mensual de descuento.

= Siempre es asi 0 solo se da en este caso.

Ej. N° 85:
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Calcule la tasa de descuento que se produjo en la liquidacion de un
documento de $ 15.600, 90 dias antes de su vencimiento, si se sabe que se
cobré por el $12.980. Calcule ademas la Tasa Nominal Anual de descuento y la
Tasa Equivalente Anual de descuento de la operacion.

Ej. N° 86:
Determine partiendo de un interés mensual de 0.025:
a) La Tasa Nominal Anual de interés capitalizacion 15 dias.
b) La Tasa Nominal Anual de descuento capitalizacién 15 dias.
c) La Tasa Equivalente Anual de interés capitalizacion 7 dias.
d) La Tasa Equivalente Anual de descuento capitalizacion 7 dias.
e Observe si la TEA de interés es mayor o menor, que la TEA de
descuento.
e Observe que ocurre con la TNA de interés y la TNA de descuento.
e Siempre es asi 0 solo en determinados casos.
Ej. N° 87:
Indique a partir de una TNA de descuento del 0.24 con capitalizacion 30
dias las siguientes tasas:
a) Tasa de descuento para 15 dias.
b) Tasa efectiva de descuento.
c) Tasa semestral de interés.
d) Tasa Nominal Anual de interés capitalizacion trimestral.
e) TEA de descuento capitalizacion 15 dias.

Ej. N° 88:

Una empresa ha presentado tres documentos para su descuento en el
banco. Uno por $ 6.300, otro por $ 12.100 y el otro por $ 8.230. el vencimiento
de cada uno de ellos es de 30, 60 y 75 dias. El banco cobra una Tasa
Equivalente Anual de descuento del 0.18. Determine cual sera el valor que
recibira por la liquidacion de dichos documentos.
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Ej. N° 89:

La empresa ha firmado dos documentos con vencimiento a 60 y 90 dias.
El importe de estos es de $ 5.000 y $ 6.600, respectivamente. En la fecha
decide reemplazarlos por uno a 75 dias. Si la Tasa Equivalente Anual de
interés es del 0.18 con capitalizacién 30 dias. Calcule el valor Nominal del
nuevo documento.

Ej. N° 90:

Se documenta una deuda por $ 12.100 con vencimiento a 43 dias. Si el
banco ofrece una Tasa Nominal Anual de descuento del 0.1525, ;Cual sera el
importe que liquidara el banco?

MATEMATICA FINANCIERA

“ONIDAD N° 3”7
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ANUALIDADES - VALORES ACTUALES Y
FINALES

Autores:

e Julio Tortone.
e Gonzalo Murillo.
o Marcelo Filippo

Ano: 2004
UNIDAD N?° 3:

Rentas Ciertas con pagos constantes y vencidos

Rentas Ciertas:

Conjunto de Pagos que se realizan en intervalos preestablecidos,
mientras subsista una situacibn dada. Se denominan ciertas, pues no
dependen de ningun hecho aleatorio, la unica condiciéon es que transcurra el
tiempo. Los pagos o cuotas seran anticipados (al comienzo de la unidad de
tiempo) o vencidos (al final de la unidad de tiempo).

Operaciones Basicas:
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= Imposiciones: Buscaremos el capital que se forma al final de un cierto
periodo de tiempo.

= Valores Actuales: Buscaremos el Capital o Valor Actual, de un conjunto
de cuotas o pagos.

Pagos
Imposiciones | — | Cuota < \ go

Pagos

Anticipados

Imposiciones con cuotas constantes agos vencidos:

Elementos:

i : Tasa de interés de la operacién

n : Numero de cuotas o unidades de tiempo.

C : Cuota constante, pagadera en forma vencida y periddica.

An]i : Es el capital que se forma de los Valores Finales de las “n” cuotas,
vencidas e igualmente espaciadas de $ C.

(e )

Snli : Es el capital que se forma de los Valores Finales de las “n” cuotas,

vencidas e igualmente espaciadas de $ 1.

Ejemplo:

Una persona deposita en un banco cuotas constantes, iguales e
igualmente espaciadas (todas mensualmente, bimestralmente, trimestralmente,
etc.).

Cantidad de Cuotas: 5

Importe de las cuotas $ 200

Interés: 2%

Unidad de tiempo: mes.
Objetivo: Aprender el manejo tanto de las formulas matematicas, como de la

calculadora financiera.

Determinar: 1. El Valor final de dichas cuotas.
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2. El An]i
3. El Snji

4. Por ultimo la relacion entre ambos.

A través del manejo de la calculadora financiera:

1) PMT = 200
n:5
i: 2%
FV=$1040,80

2) PMT = 200
n:5
i: 2%g
FV = An]i = $1040, 80

3) PMT =1
n:5
i: 2%
FV = $5,2040

A través del manejo de las formulas matematicas:
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1 2 3 4 9

0

$1°(1+0.02) =1

T

1
$1*(1+0.02) =1.02

2
= | 517 (1+0.02) =
1 0404

3
$1*(1+0.02) =

1 0E49
L=

4
$1°(1+0.02) =

4 neTd

gy

Sn)i = Es el capital que se forma de los Valores Finales de las “n”
cuotas, vencidas e igualmente espaciadas de § 1.

a 1 n-1

SnJi= (140) + (141) # oot (1)

t
Sumatoria: (1 +i) — Es una suma de una progresion geomeétrica
creciente.

n-1
El—_f — | K =Es el tltimo termino = (1 + i)
q- g= Razén = (1 +1)

a= Primer término = 1

n-1 n
Snji= (1+0) * (1+i) -1 = (A+iQ) -1
(1+i)—1 i

n
=
L |

Entonces:
Snli=1+1.02 +1.0404 + 1.0612 + 1.0824 = 5.2040 —

—Calculadora
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4) Que relacion existe entre Anli y Snli:

An]i = Cuota * Snji 1040, 80 = 200 * 5,
2040
Entonces:
Cuota = Anl]i 200 =1040,80
Snji 5, 2040
n

Anli=Cuota®* (1+i) -1
i

5]
1040,80= 200 * (1+0.02) -1
0.02

Imposiciones con cuotas constantes y pagos anticipados:

Elementos:

i : Tasa de interés de la operacién

n : Numero de cuotas o unidades de tiempo.

C : Cuota constante, pagadera en forma anticipada y periodica.

An]i : Es el capital que se forma de los Valores Finales de las “n” cuotas,

anticipadas e igualmente espaciadas de $ C.
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Sn]i : Es el capital que se forma de los Valores Finales de las “n” cuotas,

anticipadas e igualmente espaciadas de $ 1.

A través del manejo de las formulas matematicas:
0 l\CIO1 EN 2 IMPOS 3 NES 4 CIDA 5'ANTICIPADAS

1 . T
1) Laimposicidn anticipfda es ig imp $1°(1+0.02) =1.02 ra

una cuota mas, menos la cuota.
2
o $17(1+0.02) =

Eem lo: 10404
* 4 cuotas de $ 100

3
* 2,5% men Ual. - $1 ® {1"’[}.02} =
uld.t = mensual. BT

4
Determinar: Que el FV de " n " cuotas anficipadas { $1*(1+0.02) =

— e

Al FV de “n+ 17 cuotas vencide 5
"1 $17(1+0.02) =
444
Kg-a " i
Resoli q 1 termino el Sn]| . K - ES E!| U|1‘.II'I1CI lEl‘rT‘III'ICI - |:1 + I:]

q= Razon = (1 +1)
_a=_l2nmer_|te|:m1m =(1+1)
Cambiando |la Formula del Snli:

Sn)i = Es el capital que se forma de los Valores Finales de las “n’
cuotas, anticipadas e igualmente espaciadas de $ 1.

Con
o 1 2 n
Pmt{ gnli=(1+1) +(141) + oovereree (141)
n+1
. t
=2, . . .. L
! | Sumatoria: (1+i) — Esunasuma de una progresion geometrica
FV=1 creciente.
Pmt

n

Snli=(1+1i) * (A+i)—(1+i) = (A+i)*(A+i) * -1 = Sn)l*(1+i)
(1+1) -1 [

Entonces:

"

Snji=1.02 + 1.0404 + 1.0612 + 1.0824 + 1.1041 = 5,3081—
—Caleuladera
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n=4
i=2,5%
FV=$ 4,2563

Ahora determino los FV por medio de la Calculadora Financiera:

Pmt (vencida) = $100

n+1 =5

i=2,5%

FV (vencido) = $ 525,6329
Pmt (anticipada) = $100
n=4

i=2,5%

FV (anticipado)= $ 425,6329

-

VF = VF -
Cuota

4256329 = 5256329 -
5100

Anli = An+1]i -

Cuota

4256329 = 5256329 -
$100

425,6329 = 425,6329

2) La imposicion anticipada es igual a una imposicioén vencida

capitalizada por una unidad de tiempo.

Utilizando el mismo ejempilo:

Con la Formula del Sn]i:

Con la Calculadora Financiera:

Pmt (vencida) = $1

n =4

i=2,5%

FV (vencido) = $ 4, 1525
FV (anticipado)= $ 4,2563

U= 1 +i
U=1+0.025=1, 025
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Snji = u - 1
i
4
Snli=___ 1025 - 1
0, 025
Snli = Snli x (u)
42563 = 41525 x 1,025
4,2563 = 4, 2563
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Ahora determino los FV por medio de la Calculadora Financiera:

Pmt (vencida) = $100

n=4

i=2,5%

FV (vencido) =$ 415,2516
FV (anticipado)= $ 425,6329

VF = VF x (u)
4256329 = 4152516 x
1,025
4256329 =425,6329

Anli = An]i X (u)
4256329 = 4152516 x
1,025
4256329 = 4256329

3) La imposicion vencida es igual a una imposicion anticipada
actualizada por una unidad de tiempo.

V= 1
1 + i

V= 1 = 0, 9756
1 + 0,025

Snli =

41525 =42563 x

4,15256 =

& &

Snli x (V)
0,9756
4,1525

Ahora determino los FV por medio de la Calculadora Financiera:

Pmt (vencida) = $100

n=4

i=2,5%

FV (vencido) =$ 415,2516
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VF = VF x (V)
41525 = 4256329 x 0,9756
41525 = 4152516

Anli = An]i x (V)
41525 = 4256329 x 0,9756
41525 = 4152516




UNIVERSIDAD SIGLO 21 Julio Tortone; Gonzalo Murillo; Marcelo Filippo

FV (anticipado)=$ 425,6329

VALORES ACTUALES:
Vencidos
Valores ‘ | Pagos i —
Actuales Cuota Inmediato Anticipados
| Constante |
5

Pagos Diferidos

VALORES ACTUALES CON CUOTA CONSTANTE / PAGOS

INMEDIATOS / CUOTA VENCIDA:

i : Tasa de interés de la operacion
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n : Numero de cuotas o unidades de tiempo.
C : Cuota constante, pagadera en forma vencida y periodica.
Vnli : Suma de los Valores Actuales de las “n” cuotas, vencidas e igualmente

espaciadas de $ C.
an]i : Suma de los Valores Actuales de las “n” cuotas, vencidas e igualmente

espaciadas de $ 1.

V=C x an]i

A través del manejo de las formulas matematicas:
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0 1 2 3 4 5
v — — —
I
2
W +
3
U o
4
W
n
v
n
(Kg-a)=-(1) K = Es el tltimo termino = v
[q_1}_{1} qzﬂazﬂnzu
a= Primer término = v
anji = (v *v -wv) *(=1) =v=—_v *v = v(1-=-
v)
. (1+i)—1 (v—-1)*(-1) d
n n
=v(1-v) = 1-v
Vi i

68




UNIVERSIDAD SIGLO 21 Julio Tortone; Gonzalo Murillo; Marcelo Filippo

VALORES ACTUALES CON CUOTA CONSTANTE / PAGOS INMEDIATOS /
CUOTA ANTICIPADA:

i : Tasa de interés de la operacion

n : Numero de cuotas o unidades de tiempo.

C : Cuota constante, pagadera en forma anticipada y periodica.

Vnli : Suma de los Valores Actuales de las “n” cuotas, anticipadas e igualmente
espaciadas de $ C.

an]i : Suma de los Valores Actuales de las “n” cuotas, anticipadas e igualmente
espaciadas de $ 1.

DETERMINE: A modo de practica, como seria el grafico si las cuotas son

anticipadas.

Si las cuotas son Anticipadas la formula seria la siguiente:

anli = anli. * u
* * n
anlji =1-V
v*i

A modo de ejemplo, Utilice las ANUALIDADES analizando la siguiente
Inversion:

Inversion Inicial: $4.000

Flujos de ingresos anuales de $ 3.000
Flujos de egresos anuales de $ 1.000
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Afos de la inversion 4 anos
Mi Costo de Oportunidad como inversor es del 10 %

Determine: El Valor Actual Neto de estos flujos, utilizando las formulas de las
Anualidades, recientemente aprendidas. A modo de practica, suponga que
estos flujos son vencidos y anticipados.

EJERCICIOS:

VALOR FINAL DE CUOTAS CONSTANTES:

Ej. N° 91:

Si una persona deposita en forma mensual y durante dos afos, pagos
de $175 cada uno, sabiendo que el Banco Austral le ofrece una T.N.A de 0.09.
¢, Cual sera el valor final de dichas cuotas?

a) Sison pagos vencidos.

b) Si son pagos anticipados.

Ej. N° 92:
Mara y Juan desean irse de vacaciones a Buzios el proximo verano.
Para ello depositaran en forma mensual y vencida $ 390 en una institucion
financiera que les ofrece una tasa anual del 0.1058.
a) ¢ Cuanto retiraran al cabo de 7 meses?
b) Si los pagos fuesen de $ 190, cuanto tiempo tardarian en reunir
$2.800, suponiendo igual tasa de interés.

Ej. N° 93:

70



UNIVERSIDAD SIGLO 21 Julio Tortone; Gonzalo Murillo; Marcelo Filippo

Una persona desea realizar pagos bimestrales de $ 320 al final de cada
bimestre, el Banco Austral le ofrece una TNA del 0.0875 ;Qué importe se
retirara al cabo de 2 afnos?

Ej. N° 94:
Un banco ofrece la posibilidad de realizar depdsitos mensuales vencidos
de $ 100, con el objetivo de obtener $ 5.000. Determine la cantidad de cuotas

que es necesario depositar, si la tasa mensual que ofrece el banco es de 0.02.

Ej. N° 95:

Un ingeniero desea tener dentro de 25 afos la suma de $50.000, para
darle tranquilidad a su jubilacion.

a)Determine cuanto debera abonar mensualmente y en forma vencida
para disponer de ese monto, sabiendo que la entidad financiera le ofrece una
tasa nominal anual del 0.1186.

b) Si los pagos se efectuaran en forma anticipada, la cuota seria mayor,
menor o igual a la original.

Ej. N° 96:

Juan Carlos deposité en forma anticipada cuotas de $360 y retiré al cabo
de 15 meses $6.580. Determine:

a) Latasa de interés de la operacion

b) La T.N.Ade la operacion.

c) LaT.E.Adelaoperacion.

Ej. N° 97:

Cristébal deposita todos los meses desde hace 2 afios $290 en forma
vencida, en el Banco Austral el cual le ofrecié6 una TNA fija en pesos de 0.125.
Acaba de depositar él ultimo pago y desea que Ud. le informe:
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a) Cuanto dinero posee en su caja de ahorro.

b) Si no efectuara mas pagos, cuanto retiraria Cristébal de su caja de
ahorro dentro de 1 afo.

c) Y dentro de 18 meses.

Ej. N° 98:

Qué importe abonara Maria Cristina en forma bimestral, para obtener al
cabo de 2 afos $ 15.000. Si la tasa que nos ofrece el Banco Austral es una
TEA del 0.1375 con capitalizacion mensual.

a) Con pagos anticipados
b) Con pagos vencidos

Ej. N° 99:

Si el Capital final fue de $7.950 y los pagos vencidos fueron de $350.
Determine la cantidad de pagos efectuados, si la tasa nominal anual ofrecida
por la entidad financiera es de 0.1260.

Ej. N° 100:

Qué tasa de interés para 45 dias y qué TNA con capitalizacién 45 dias,
ofrecio el banco si se sabe que por realizar 14 depésitos anticipados de $ 120
se obtuvo un monto final de $ 1.830, sabiendo que se realizaron los pagos
cada 45 dias.

Ademas, analice que sucederia con el interés si los depdsitos hubieran

sido en forma vencida.

Ej. N° 101:

Calcule cuantas cuotas de $300 mensuales y vencidas fueron
necesarias para formar un capital final de $5.910; sabiendo que la TNA que
ofrecid la entidad financiera fue de 0.126.
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Ej. N° 102:

Una persona desea obtener $15.000 dentro de 3 afos realizando
depdsitos al comienzo de cada mes. Si el banco le ofrece una TNA del 0.1125
determine el importe que debera depositar cada mes.

Ej. N° 103:

Beatriz deposité durante 36 meses consecutivos el importe de $185 al
comienzo de cada trimestre en el Banco Austral, con el objetivo de obtener una
renta y asi beneficiarse. Este Banco ofrece por operaciones de este tipo una
tasa nominal anual de 0.0985 con capitalizacion mensual. Determine:

a) Que capital retira al cabo de dicho plazo.

b) Si luego de dicho plazo (36 meses), Beatriz decide dejar depositado

su dinero durante 6 meses mas. ;,Qué importe retiraria?.

c) Si su esposo, Juan Manuel, comenzé tres meses mas tarde a abonar
cuotas del mismo importe, durante el mismo plazo y bajo la misma
tasa de interés. ;Qué importe retirara?

d) Determine la cuota abonada por Juan Manuel

Ej. N°104: Julia desea formar un capital, pues planea casarse dentro de un
afio. Para lograrlo depositara $200 al final de cada mes en una Caja de Ahorro
que le otorga una T.N.A de 0.085. Determine que importe retirara si por motivos
personales no puede abonar la cuota numero 6.

Ej. N° 105:

Ana Maria realizd 15 pagos mensuales al final de cada mes. El Banco
Austral le abono una TEA del 0.14530 con capitalizacion mensual. Si el importe
abonado mensualmente fue de $ 340, ; Cuanto retiré al final del plazo de
operacion?
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Ej. N° 106:

Juan Ignacio realizé depodsitos mensuales de $ 180, durante 30 meses.
En los primeros 7 meses la tasa que le pago el banco fue del 0.016 mensual.
Durante los préximos 23 meses la tasa bajo al 0.0135 mensual. ¢ Determine el
importe que se obtuvo transcurridos los 30 meses? Realice el ejercicio con
cuota anticipada y vencida.

Ej. N° 107:
Determine: ¢Cual es el valor futuro de $750 dentro de 12 afios,
suponiendo una tasa nominal anual de 0.10 capitalizacion semestral?

VALOR ACTUAL DE CUOTAS CONSTANTES:

Ej. N° 108:

Una inversion le pagara $27.000 dentro de seis afios. Si la tasa de
descuento nominal anual es de 0.0985 capitalizacion semestral ¢ Cual sera el
valor presente de esta oportunidad de negocio?

Ej. N° 109:

Maria Sofia y Marcelo planean irse a vivir juntos. Sus estimaciones de
gastos mensuales ascienden a $1.500 en promedio. Como ambos estudian,
deciden realizar hoy, un depdsito en una entidad financiera que les brinde la
posibilidad de obtener dicha renta durante 24 meses. Sabiendo que les ofrecen
una tasa nominal anual de 0.115 ; Qué importe deberian depositar?

Ej. N° 110:
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Emilio retira mensualmente de su caja de ahorro $600. El séptimo mes,
luego de hacer su retiro, el Banco le informa que su cuenta a quedado en cero.
Conociendo que para operaciones de este tipo se ofrecen tasas nominales
anuales del 9.8% determine: ¢ Cual era el importe original de la caja de ahorro
de Emilio?

Ej. N° 111:

La publicidad emitida por la entidad financiera "Dinero Facil" ofrece lo
siguiente:
"Retira ya y a sola firma $1000 abonando 12 cuotitas de $110". Determine:

a) T.N.Ade la operacion

b) T.E.Ade la operacion.

c) Cual de las dos Ud. enunciaria.

Ej. N° 112:

Calcule cuantas cuotas mensuales y vencidas de $ 300 son necesarias
para cancelar un crédito de $ 5910; sabiendo que la TNA que cobra el Banco
Austral de 0.126.

Ej. N° 113:

Una persona solicita un préstamo de $ 15.000 amortizable en 36 cuotas
bimestrales, el banco cobra por operaciones de préstamo una tasa nominal
anual de 0.33 (fija en pesos) con capitalizacion mensual ¢Qué importe se
debera abonar en forma anticipada y vencida?

Ej. N°114: Una institucion financiera ofrece créditos personales de $

1.500.Estos son amortizables en 12 cuotas mensuales de $ 150.
a) Cual serala TNAy la TEA que debiera enunciar el banco.
b) Cual le mostraria Ud. a un cliente de este tipo de operaciones.

Ej. N° 115:
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Por la venta de un Home Theater se cobra una T.A.E del 50% +
Impuestos. Si el precio del mismo es de $§ 1.699. Qué cuota vencida vy
anticipada deberia ofrecer la empresa si quisiera financiarlo a:

a) 12 meses

b) 24 meses

RENTAS CIERTAS DE PAGOS DIFERIDOS Y “CASOS ESPECIALES”

Ej. N° 116:

Una persona recibe un crédito de $ 1.500 amortizable en 12 cuotas
mensuales y vencidas. Si el banco ofrece una TNA del 0.33, y la primera cuota
se abona 2 meses mas tarde de su vencimiento. ¢Cual sera el valor de la
cuota?

Ej. N° 117:

Una persona obtuvo un crédito de $ 13.000, se sabe que por dicho
crédito abond 48 cuotas mensuales y vencidas de $ 380.21. se conoce
ademas, que la TNA con capitalizacion mensual es del 0.1560. Determine a
partir de que mes comenzd a abonar las cuotas.

Ej. N° 118:

Julidn desea comprar un terreno en Mayu Sumaj bajo las siguientes
condiciones de operacion:
Entrega $ 1.000, 12 cuotas mensuales y anticipadas de $ 320, cuotas
aguinaldo de $400, y por ultimo 1 cuota pagadera al final del primer afio de $
1.500. La tasa de interés propuesta por la inmobiliaria es del 0.33560 (fija en
pesos) nominal anual con capitalizacion mensual. Determine el valor efectivo

del campo
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Ej. N° 119:

Una persona desea comprar un automovil, financiado asi:

e 48 cuotas anticipadas de $ 350.

e Refuerzos trimestrales de $ 460.

e 1 cuota al final del primer afio de $ 1.500.

La tasa de interés que cobra la agencia de automdéviles es una TEA del

0.26 con capitalizacion semestral. Determine el valor efectivo del automavil si
se sabe que se entrego un modelo usado como parte de pago y el mismo fue
recibido a $ 7.500. Determine el valor de Contado de este automovil.

Ej. N° 120:

La empresa Technology ofrece la venta de computadoras personales
cuotas de $ 89 por mes en forma anticipada. La misma cobra por operaciones
de este tipo una TNA del 0.31 capitalizacion mensual. Ademas la empresa
exige el pago de 2 cuotas adicionales de $ 205 pagaderas al final del primer y
segundo semestre de la operacion. ¢Determine el valor de contado de la
Computadora, si el total de cuotas a pagar es de 187

Ej. N° 121:

Lucas desea comprar una casa de $ 150.000. El banco le financia a una
tasa del 0.28 nominal anual, el 70%. El crédito hipotecario cuenta con gastos
administrativos del 0,7%, gastos de hipoteca del 1,5% y seguros del 0,2%
deducibles del monto del préstamo. ;Si Ud. devolvera el dinero en 120 cuotas
mensuales vencidas, que valor tendran las mismas?

Ej. N° 122:

Un comerciante ofrece electrodomésticos financiados, a través de
Sistema de Interés Directo, en 10 cuotas. Se sabe que la tasa enunciada para
la operacion es del 2 % mensual. Si una persona compra un articulo de $ 450.
Determine el importe de las cuotas.

RENTAS CIERTAS “REPASO”
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Ej. N° 123:

Una persona desea realizar depdsitos mensuales de $ 250 al final de
cada mes, en un banco, el cual le ofrece una TNA del 0.42 con capitalizacion
mensual. ;Qué importe se retirara al cabo de 3 afos ?

Ej. N° 124:

Un banco ofrece a sus clientes la posibilidad de realizar depdsitos
mensuales de $ 1000, con el objetivo de obtener $ 50.000. ¢ Determine la
cantidad de cuotas vencidas que es necesario depositar, si se sabe que la tasa
de paga el banco es del 2% mensual?

Ej. N° 125:

Que importe se debera abonar en forma bimestral, para obtener al cabo
de 5 afios $ 45.000. Si la tasa que nos ofrece el banco es una TEA del 0.35 con
capitalizacién mensual. Realice el célculo de manera anticipada y vencida.

Ej. N° 126:

Que tasa de interés para 45 dias y que TNA con capitalizacion 45 dias,
ofrecioé el banco si se sabe que por realizar 6 depdsitos anticipados de $ 120 se
obtuvo un monto final de $ 827,79; sabiendo que se realizaron los pagos cada
45 dias.

Ej. N° 127:

Una persona solicita un préstamo de $ 35.000 amortizable en 12 cuotas
trimestrales, el banco cobra por operaciones de préstamo una TEA del 0.495
capitalizacién trimestral. ; Determine que importe debera abonar la persona en
forma anticipada?
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Ej. N° 128:

Una persona desea obtener $ 30.000 dentro de 4 afios realizando
depdsitos al comienzo de cada mes. Si el banco le ofrece una TNA del 0.45,
determine el importe que debera depositar cada mes.

Ej. N° 129:

Una persona realizé 18 pagos mensuales al final de cada mes, el banco
le abono una TEA del 0.4350 con capitalizacion mensual. Si el importe
abonado mensualmente fue de $ 450, ; Cuanto retiré al final del plazo de
operacion?

Ej. N° 130:

Una persona realizo depdsitos mensuales de $ 380, durante 36 meses.
En los primeros 7 meses la tasa que le pago el banco fue del 0.036 mensual.
Durante los préximos 10 meses la tasa bajo al 0.0325 mensual y en los ultimos
meses la tasa retorno a su nivel inicial.  Determine el importe que se obtuvo

transcurridos los 3 afios? Realice el ejercicio con cuota anticipada y vencida.

Ej. N° 131:

Una empresa ofrece la venta de automoviles usados en cuotas de $ 300
por mes en forma anticipada. La misma cobra por operaciones de este tipo una
TNA del 0.48 capitalizacion bimestral. Ademas la empresa exige el pago de 2
cuotas adicionales de $ 600 pagaderas al final del primer y segundo afio de
operacion. ¢ Determine el valor de contado del automdvil, si el total de cuotas a
pagar es de 487

Ej. N° 132:

Por la venta de una TV de 33" se cobra una tasa mensual del 6%. Si el
precio del mismo es de $ 2.350. Cuanto debera cobrar la empresa si quisiera
financiarlo a:
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c) 5 meses
d) 3 meses
e) 10 meses

e Calcule los valores con cuota anticipada y vencida.
Ej. N° 133:
Una institucion financiera ofrece créditos personales de $ 2.500

amortizables en 10 cuotas mensuales de $ 300. Cual sera la TNA y la TEA
que debiera enunciar el banco.

RENTAS CIERTAS DE PAGOS DIFERIDOS Y “CASOS ESPECIALES”

Ej. N° 134:

Una persona recibe un crédito de $ 1.500 amortizable en 12 cuotas
mensuales y vencidas. Si el banco ofrece una TNA del 0.45, y la primera cuota
se abona 2 meses mas tarde del vencimiento de la primera. ;Cual sera el valor
de la cuota?

Ej. N° 135:

Una persona obtuvo un crédito de $ 13.000, se sabe que por dicho
crédito abond 48 cuotas mensuales y vencidas de $ 380.21. se conoce
ademas, que la TNA con capitalizacion mensual es del 0.1560. Determine a
partir de que mes comenzo a abonar las cuotas.

Ej. N° 136:
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Una persona desea comprar un automovil, financiado de la siguiente
manera:

e 48 cuotas anticipadas de $ 550.

e Refuerzos trimestrales de $ 660.

e 1 cuota al final del primer afio de $ 3.500.

Si la tasa de interés que cobra la agencia de automoviles es una TEA del
0.42 con capitalizacion semestral. Determine el valor efectivo del automavil si
se sabe que se entrego un modelo usado como parte de pago y el mismo fue
recibido a $ 11.850

Ej. N° 137:

Una persona desea comprar una casa de $ 150.000. El banco le financia
a una tasa del 0.39 nominal anual, el 70%. El crédito hipotecario cuenta con
gastos administrativos del 7%, gastos de hipoteca del 3% y seguros del 4.5%
deducibles del monto del préstamo. ;Si Ud. devolvera el dinero en 120 cuotas
mensuales vencidas, que valor tendran las mismas?

Ej. N° 138:

Una persona desea comprar un campo en Catamarca, y le proponen la
siguiente operacion: Entrega $ 15.000, 60 cuotas mensuales de $ 550, cuotas
aguinaldo de $ 750, y por ultimo 3 cuotas pagaderas al final del primer,
segundo y tercer afio de $ 3.000. La tasa de interés propuesta por la
inmobiliaria es del 0.3560 nominal anual con capitalizacion mensual.
¢ Determine el valor efectivo del campo?

Ej. N° 139:

Una persona deposité mensualmente $ 150 durante tres afios, el banco
le reconocié una tasa efectiva mensual del 0.055. determine el importe que
obtuvo, sabiendo que no deposito las ultimas 3 cuotas.
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EJERCICIOS DE BUSQUEDA DEL SALDO CON LOS DIFERENTES
SISTEMAS DE AMORTIZACION

Ej. N° 140:
Un comerciante ofrece una cocina de $ 950 a financiar en 12 cuotas de $
91. Determine la tasa real y enunciada de esta financiacion.

Ej. N° 141:

Una persona compra una heladera cuyo precio de contado efectivo es
de $ 1.320, el comercio la financié en 18 cuotas de $ 89. Determine cual fue la
tasa enunciada y real de la operacion.

Ej. N° 142:
Monto del Préstamo: $ 30.000
Sistema elegido: Francés
Cantidad de Cuotas: 60 mensuales y vencidas
Interés: TNA 0.40 Capitalizacién mensual
Intereses Punitorios: 4,5%
Determine:
a) Valor de la Cuota
b) Saldo, en la cuota 20 con la misma paga.
c) Si no hubiera abonado las cuotas 17, 18, 19, 20 y en el momento
21 quisiera regularizar la deuda, que importe deberia abonar.

Ej. N° 143:

Una persona compra una casa por $ 120.000. El banco le financia el
70% del valor del inmueble en 120 cuotas mensuales y vencidas. TNA de la
operacion 0.35 Capitalizacion mensual. El banco cobra gastos del 7%
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deducibles del monto del préstamo. Los intereses punitorios ascienden al 4%

mensual.

Determine:

Ej. N° 144:

Cuota

Tasa real de financiacion

Si no hubiera abonado las 3 primeras cuotas y quisiera refinanciar
la deuda ¢, Cuanto deberia abonar?

Saldo al momento 20, con dicha cuota paga.

Saldo al momento 20, antes de pagar dicha cuota.

Interés y Amortizacion de la cuota 118.

Si al pagar la cuota 79 decide cancelar el prestamo, que importe
debera abonar.

Si debe las cuotas 50, 51, 52 y 53 y decide regularizar su deuda.
¢ Qué importe deberia abonar?

Una persona contrato un crédito por sistema aleman de $ 50.000

amortizable en 60 cuotas mensuales y vencidas. La TNA 0,28 cap. Mensual.

Determine:

a)

Ej. N° 145:

Importe de la cuota, interés y saldo de la cuota 42 (fila del cuadro
N° 42)

Una persona contrato un crédito por sistema Americano de $ 30.000

amortizable en 60 cuotas mensuales y vencidas. La TNA 0,28 cap. Mensual.

Determine:

a)

Importe de la cuota, interés y saldo de la cuota 55 (fila del cuadro
N° 55)

&3



UNIVERSIDAD SIGLO 21 Julio Tortone; Gonzalo Murillo; Marcelo Filippo

Ej. N° 146:
Monto del Prestamo: $ 45.000
Sistema elegido: Francés
Cantidad de Cuotas: 60 mensuales y vencidas
Interés: TNA 0.35 Capitalizacion mensual
Intereses Punitorios: 3,5%

Determine:
a) Valor de la Cuota
b) Saldo al mes 19 antes de pagar dicha cuota.
c) Si al momento 30 quisiera reducir la cantidad de cuotas que
faltan, cancelando su actual deuda en 10 cuotas, que importe

deberia abonar mensualmente.

Ej. N° 147:

Un comerciante ofrece electrodomésticos financiados en 10 cuotas. Se
sabe que la tasa aplicada para cada cuota es del 3 % mensual. Si una persona
compra un articulo de $ 450. Determine el importe de las cuotas, suponiendo
sistema de interés directo.
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MATEMATICA FINANCIERA

“UONIDAD N° 4~

SISTEMAS DE AMORTIZACION DE DEUDAS
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UNIDAD N° 4: SISTEMAS DE AMORTIZACION

Se podria decir que comenzamos con la aplicacién de la teoria de las
rentas ciertas a la amortizacion de valores o extincion o pagos de deudas
contraidas en un momento dado del tiempo. En efecto, los importes que un
deudor abona en concepto de cuotas o servicios para amortizar una deuda,
constituyen, o significa para el acreedor, la percepcion de una renta temporaria,
constante o variable, segun sea el contrato formalizado.

Fundamentalmente razonaremos con relacidon a la amortizacion de
valores de bienes fisicos ( maquinarias, muebles y utiles, etc.) o de bienes o
valores intangibles ( llave de negocio, regalias, etc.).

Por otra parte, y recordando el real sentido econémico y razon de ser
del interés, es decir, la remuneracion del factor capital, o sea lo que debe
abonar una persona por haber tenido la libre disposicion de un capital, los
distintos sistemas que vamos a desarrollar son lo que respetan el principio
basico de que el interés debe ser percibido en forma vencida y sobre los
saldos de capitales adeudados. Al final de este capitulo veremos ademas
algunas de las modalidades mas usuales que se aplican en la practica
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comercial, y que, al no respetar dicho principio fundamental, hace que las
verdaderas tasas que rigen dichas operaciones quedan encubiertas, resultando
que las tasas reales son totalmente distintas a las enunciadas.

Elementos que inteqgran estas operaciones

a Un capital: Importe del préstamo, que esta ubicado en el
momento “0”, es decir hoy.

a Una tasa de interés: Que es el costo que tiene el dinero que

recibimos en préstamo.

a Una cantidad “n” de cuotas.

a Cuotas: cuyos valores pueden ser constantes o no, dependiendo
del sistema y que estan conformadas por dos componentes:
AMORTIZACION E INTERES.

a Amortizacién: Es el valor componente de la cuota que contribuye
a disminuir el importe de la deuda. Es decir este importe va devolviendo
el monto prestado.

a Interés: Es un valor componente de la cuota que abona el costo
del dinero, este interés debe ser calculado sobre el saldo.

a Saldo: Es el importe que aun resta por pagar a un momento
determinado.

En las unidades vistas anteriormente, usted vio todo lo relacionado con las
Imposiciones y Amortizaciones, en estas ultimas la operacidén consistia en que

una persona tomaba un préstamo y ésta lo devolvia en “n” cuotas ( anticipadas
o vencidas), lo que graficamente seria:

Para cuotas vencidas:
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n: t
Donde VA= E c.v.
t— 1

Para cuotas anticipadas:

Al multiplicar cada cuota por “v” ( factor de actualizacion: 1/ 1+i ),
estamos sacandole los intereses a cada una, quedandonos el importe de la
amortizacion, que es aquel valor que va disminuyendo el importe del préstamo.

A partir de ahora estudiaremos con mayor detalle cada Sistema de
Amortizacidn existente.

Sistemas de Amortizacion de Deuda

El sistema de amortizacion es la forma en que una institucion financiera,
la empresa, el comercio o cualquier organizacion propone la cancelacién de un
crédito. Existe una primera clasificacion de los sistemas de amortizacion de
deuda:
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FINANCIEROS

Sistemas de
amortizacion

NO FINANCIEROS

SISTEMAS DE AMORTIZACION DE DEUDAS FINANCIEROS

Para que un sistema de amortizacion sea considerado financiero deben darse
las siguientes condiciones:

1) Que la sumatoria de los valores actuales de las “n” cuotas sean igual al
monto del préstamo.
n t
Es decir E c.v.= VA ( valor del préstamo al momento 0)

t _.-1

2) Que el importe de los intereses sea calculado sobre el saldo, es decir
sobre el importe que resta abonar.

3) Que la tasa enunciada por la institucién financiera que presta el dinero (o
comercio que vende un producto o servicio) sea igual a la tasa

realmente pagada por el consumidor.

CLASIFICACION:

= Los sistemas de amortizaciéon financieros mas utilizados actualmente

son:

» SISTEMAS FINANCIEROS:
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a) Sistema Francés
b) Sistema Aleman

c) Sistema Americano.

SISTEMAS DE AMORTIZACION DE DEUDA NO FINANCIEROS:

Estos sistemas no cumplen con dos de las tres condiciones antes
mencionadas ya que:

2*) Los intereses no son calculados sobre el saldo sino que son calculados
sobre el total de la deuda, independientemente de la cuota que se abone.

3*) La tasa enunciada por la institucidon que realiza el préstamo es menor a la
tasa real de dicha operacion.

CLASIFICACION:
= El sistema de amortizacién NO financiero muy utilizado actualmente es:

 SISTEMA NO FINANCIERO:
d) Sistema Directo.

A continuacion comenzaremos a exponer los Sistemas Financieros de
Amortizacién de deuda:
SISTEMAS FINANCIEROS: SISTEMA FRANCES

Este sistema tiene como caracteristica que la cuota es constante, la
amortizacion es creciente y el interés al ser calculado sobre el saldo es
decreciente. Graficamente:

Préstamo ﬂ}lnt.
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c
+

}Int
—  q Am ]Amﬁ Int.

VA — Am.

0 1 2 B, n-1 n
Cantidad de cuotas

Podemos observar en el grafico como se comporta el sistema, las
cuotas son todas iguales, pero su composicion se modifica a medida que
transcurren dichas cuotas, es decir, en las primeras cuotas existe una
importante proporcion de intereses, eso debido a que los saldos ( importe que
se adeuda) en los primeros meses es alto. Si observamos las ultimas cuotas
veremos que éstas tienen una mayor proporcion de amortizacién y no de
interés, esto debido a que en las ultimas cuotas ya se ha devuelto la mayor
parte del capital.

Otra consideracién importante es que, la ultima cuota tiene ambos

elementos: Interés y Amortizacion.

VEAMOS UN EJEMPLO:
Supongamos una persona que contrata un crédito de $ 12.000

amortizable en 4 cuotas iguales, mensuales y vencidas. La tasa de interés que
informa el banco es una TNA del 0,10 con capitalizacion mensual.
Con esta informacién analizaremos como opera el sistema de

amortizacion francés.

Calculo de la cuota:
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VA: $ 12.000 (PV)
n: 4

i 0,00833 mensual o0 0,833% mensual ( 0,10/ 12)

Busco (PMT) = $ 3.062,73

Teniendo en cuenta estos datos podemos confeccionar una tabla, que
nos permita visualizar la descomposicion de esta operacion:

Periodo Saldo Cuota Amortizacié Interés
1 12.000,00 3.062,73 - 2.962,76 99,96

2 9.037,24 3.062,73 2.987,44 75,28

3 6.049,79 3.062,73 3.012,33 50,39

4 3.037,45 3.062,73 3.037,42 25,30
Totales 12.000,00 250,93

Como se observa en el cuadro, el importe de la cuota no se modifica y
para calcularla utilizamos la calculadora financiera. El monto de interés de cada
cuota se obtiene multiplicando el saldo del mes que se quiere calcular el
interés, por la tasa de interés de la operacion es decir 0,00833. En férmula
seria:

= Interés de la cuota 1: Saldo al momento 1 x i es decir 12.000,00 por
0,00833.

» Interés de la cuota 2: Saldo al momento 2 x i es decir 9.037,24 por
0,00833.

= Y asi sucesivamente.
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El saldo se calcula de la siguiente manera:

= Saldo del momento 1: es igual al monto total del préstamo porque
todavia no se ha devuelto nada.

= Saldo al momento 2: Saldo al momento 1 menos la amortizacion del
momento 1.

= Saldo al momento 3: Saldo al momento 2 menos la amortizaciéon del
momento 2.

= Y asi sucesivamente.
Puede usted observar que la suma de todas las amortizaciones da igual

al monto de la deuda. Es importante también tener en cuenta que en la ultima
cuota, la amortizacion de dicha cuota es exactamente igual al ultimo saldo.

. Como verifico mis calculos?

EN TODOS LOS SISTEMAS debemos verificar estos dos elementos para
asegurarnos que los calculos sean los correctos:

1) La suma de todas las amortizaciones debe ser igual al monto del
préstamo.

2) El valor de la ultima amortizacion deber ser igual al ultimo saldo.

Siempre deberemos realizar este control al finalizar los calculos
necesarios para corroborar nuestro correcto accionar.

Volviendo a nuestro ejemplo, si planteamos graficamente el préstamo

anterior, éste tendria la siguiente forma:
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Momento:

Préstamo: 12.000

Pagos Mensuales
-3.062,73 -3.062,73 -3.062,73 -3.062,73

Los signos que cada importe tiene, representan la entrada o salida de
fondos segun sean positivos (ingresos) o negativos (egresos)

Quiere decir que para la persona que solicita el préstamo los $ 12.000
constituyen una entrada de dinero, por lo que se muestra con signo positivo. El
pago de cada una de las cuotas mensuales constituye una salida de dinero por
lo que se muestran con signo negativo.

SISTEMA DE AMORTIZACION CONSTANTE E INTERESES SOBRE
SALDOS “SISTEMA ALEMAN”:

Como su nombre lo indica, se trata de un sistema en donde el deudor
abona una suma constante en concepto de amortizacion mas los intereses
sobre los saldos.

Los simbolos que utilizaremos son los siguientes:

V: Valor actual de la deuda, o importe del capital obtenido en préstamo.
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Cj: Cuota, que por incluir la amortizacion constante mas los intereses sobre
saldos (decrecientes), seran importes variables y decrecientes en
progresion aritmética ( j: 1,2,.....,n)

n: cantidad de periodos o numero de cuotas a abonar.
i: tasa de interés del periodo.

Conforme a las caracteristicas enunciadas, este sistema es de cuotas
variables, en razon de que los intereses van disminuyendo con el transcurso
del tiempo, al disminuir el saldo adeudado. Es un sistema bastante aplicado por
las instituciones bancarias, pero con algunas modificaciones a su forma clasica,
que es la que nosotros presentamos en primer lugar, pues se adapta para
aplicarlo en los llamados créditos de fomento. Veremos en primer lugar el caso
mas simple, para luego analizar sus distintas variantes.

Por ser un caso bastante sencillo vamos analizarlo a través de un ejemplo
numeérico, pues la generalizacion mediante formula o simbolos no ayudan en
este caso, a facilitar la comprensién del problema.

Supongamos que se trata de un préstamo de $ 1.000.000 amortizable en
5 afios, con el 15% de interés anual sobre saldos.

Periodo Capital a Intereses a | Amortizaciéon Cuotas a
comienzo de | fines de cada | afines de [fines de cada
cada periodo periodo cada periodo periodo.

(1) (2) (3) (4) (5)
1 1.000.000 150.000 200.000 350.000
2 800.000 120.000 200.000 320.000
3 600.000 90.000 200.000 290.000
4 400.000 60.000 200.000 260.000
5 200.000 30.000 200.000 230.000
TOTALES 450.000 1.000.000 1.450.000
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Tenemos que:

V: 1.000.000

n: 5 (afios)

i 0,15 0 15% (anual)

Cj (cuota): a determinar en cada afo: j: 1,2,3,....,n
_V: 1.000.000: 200.000: amortizacion constante.
n 5

La columna (2) se obtiene restando sucesivamente a 1.000.000 la
amortizacion constante de 200.000.

La columna (3) se obtiene multiplicando la columna (2) por 0,15 o sea la
tasa de interés. Asi el primer interés es V x i = 1.000.000 x 0,15 = 150.000 y asi
sucesivamente.

La columna (5) se obtiene sumando la columna (3) mas la (4)

Como se observa, la confeccion del cuadro no ofrece mayores
dificultades, dada la sencillez del ejemplo. No obstante se pueden introducir

modificaciones, agregando las columnas que se consideren convenientes.

Por ejemplo, si existiera renovacion de documentos se debe abonar al
sellado correspondiente u otros gastos, se puede completar el cuadro con otra
columna y determinar la cuota final con todos sus componentes. ldéntico

comportamiento tendria el cuadro de existir IVA sobre intereses.

Otras formas de Verificacion:
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Una vez calculadas todas las columnas, se deben totalizar a los fines de
verificar la exactitud del cuadro. Para aceptarlo como tal, en primer lugar la
suma de la columna (4) debe coincidir exactamente con el importe inicial de la
deuda V. Esta columna (4) se la suele llamar de amortizaciones reales. Por otra
parte, sera necesario que el total de la columna (5) coincida con la suma de los
totales de las columnas (3) y (4).

Algunas innovaciones al sistema de amortizacion constante:

Vamos a ver en este punto las modificaciones mas corrientes que se han
introducido a la forma basica y clasica en la confeccion del cuadro presentado
anteriormente.

La modificacibn mas corriente que se ha introducido en la practica
bancaria, actualmente, es la de percibir los intereses por anticipado, es decir
que en el ejemplo del cuadro anterior, en lugar de cobrar los $ 150.000 al
finalizar el primer ano ( forma correcta de cobrar el 15% anual de interés
vencido) se cobran por adelantado, lo cual implica que el préstamo de
$1.000.000 no es tal, sino que hay un préstamo efectivo menor, que se
reduce en la realidad a $ 850.000 con la obligacién por parte del deudor de
amortizar $ 1.000.000

En este caso el cuadro mantiene su estructura basica, corriendo la
columna (3) de intereses un lugar hacia arriba. De esta manera los $ 150.000
(primeros intereses) aparecen cobrados fuera del cuadro y con la ultima cuota
no se cobran intereses.

Periodo Capital a|Intereses  a|Amortizacion |Cuotas a fines
comienzo de |fines de cada|a fines de|de cada
cada periodo |periodo cada periodo | periodo.

(1) (2) (3) (4) (5)

1 1.000.000 120.000 200.000 320.000
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2 800.000 90.000 200.000 290.000

3 600.000 60.000 200.000 260.000

4 400.000 30.000 200.000 230.000

5 200.000 |- 200.000 200.000
TOTALES 300.000 1.000.000 1.300.000

Graficamente podemos decir del “Sistema Aleman” que:

Préstamo— ~ | Int.

VA — Am }: Int.
Am

F 7.
—_—

Cantidad de cuotas

Observamos en el grafico como las cuotas van disminuyendo su valor con
el transcurso del tiempo y la cancelacidon de las distintas cuotas. También aca
podemos ver de qué manera van disminuyendo los intereses debido a la
disminucién en los saldos de cada periodo.
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En funcién del ejemplo propuesto en el desarrollo del método francés,

observemos su comportamiento al ser aplicado al método Aleman:

Periodo Saldo Cuota Amortizacioén Interés
1 12.000,00 3.099,96 3.000,00 99,96
2 9.000,00 3.074,97 3.000,00 74,97
3 6.000,00 3.049,98 3.000,00 49,98
4 3.000,00 3.025,00 3.000,00 25,00
Totales 12.000,00 249,91

= Bajo este método una persona que toma un crédito abonara cuotas cada
vez mas bajas.

Si planteamos el flujo de fondos graficamente tenemos:

Momento:

Préstamo: 12.000,00

Pagos Mensuales
-3.099,96 -3.074,97 -3.049,98 -3.025

SISTEMA DE AMORTIZACION AMERICANO:
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Este sistema tiene como caracteristica que todas las cuotas excepto la
ultima son constantes e igual al monto de los intereses. Los intereses son
constantes y las amortizaciones son iguales a 0, excepto en el ultimo periodo
en el que se produce la devolucion total del capital, por lo que la ultima cuota
esta conformada por el interés del ultimo periodo mas la amortizacion total del
capital.

Teniendo en cuenta estos datos podemos confeccionar una tabla, que
nos permita visualizar la descomposicion de esta operacion:

Periodo Saldo Cuota Amortizacién Interés
1 12.000,00 99,96 0,00 99,96
2 12.000,00 99,96 0,00 99,96
3 12.000,00 99,96 0,00 99,96
4 12.000,00 12.099,96 12.000,00 99,96

Totales 12.000,00 399,84

= Observe que en este sistema la devolucién del capital se produce en el
ultimo periodo.

Quien contrata un crédito bajo este sistema, debe abonar en todos los
periodos solo el importe de los intereses, pero sobre el total del capital, puesto
que no se devuelve ningun importe en concepto de amortizacion de capital,
hasta el ultimo periodo en el que se devuelve en forma integra.

Este sistema es muy utilizado en préstamos para productores
agropecuarios 0 empresas agropecuarias que deben invertir dinero para
preparacion de las zonas a cultivar, maquinarias, semillas, etc, sabiendo que la
cosecha se producira en el futuro y una vez que ésta se obtiene se cancela el
préstamo con la entidad crediticia. Como podemos observar, este método da la
posibilidad de realizar inversiones sin tener que afrontar grandes sumas
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periodicamente y devolver el monto del préstamo una vez que se haya
levantado la cosecha.

Comparandolo con los otros sistemas, éste es mas costoso, pues por
intereses se abona $ 399,84; esto se debe a que la persona que toma el crédito
no devuelve nada hasta el ultimo periodo, por lo que los intereses recaen sobre
el importe total $ 12.000. Graficamente:

Préstamo
Inl} Iﬂ Int. } Int. } Int.
VA - | _ _ L
-1 C.
E T B
- $2 ! Am.
S $3 L -
- Sn-1
I I I I I
0 1 2 R T n-1 n

Cantidad de cuotas
Observe el comportamiento que tiene este sistema. En el grafico se
puede apreciar que las cuotas desde el comienzo y hasta la cuota n-1, tienen
un valor relativamente bajo e igual al monto de los intereses.
Los saldos permanecen constantes durante todo el sistema y son
equivalentes al importe total de la deuda.

Es importante, no olvidar que:

= La ultima cuota es igual a los intereses mas el total de la deuda.
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Si planteamos graficamente los flujos de fondos tendremos:

Momento:

Préstamo: 12.000,00
Pagos Mensuales
-99,96 -99,96 -99,96 -12.099,96

SISTEMA NO FINANCIERO: SISTEMA DE INTERES DIRECTO

Este sistema tiene como caracteristica que las cuotas, los intereses y las
amortizaciones son constantes.

Recuerde que el sistema de interés directo es uno de los sistemas que
se consideran no financieros, debido a que los intereses se calculan sobre el
total de la deuda, independientemente del importe que ya se haya devuelto. Es
decir que bajo este sistema una persona paga intereses como si nunca hubiese
abonado ninguna cuota, cuando en realidad con cada cuota que ha pagado, ha
devuelto una parte del capital prestado, por lo que los intereses debieran recaer
sobre el importe que se adeuda y no sobre el total.

Teniendo en cuenta estos datos podemos confeccionar una tabla, que

nos permita visualizar la descomposicion de esta operacion:

Periodo
Saldo Cuota Amortizacio Interés
n
1 12.000,00 3.099,96 3.000,00 99,96
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2 9.000,00 3.099,96 3.000,00 99,96
3 6.000,00 3.099,96 3.000,00 99,96
4 3.000,00 3.099,96 3.000,00 99,96
Totales 12.000,00 399,84

= Para calcular la cuota en este sistema, utilizaremos la siguiente formula:

VA + VAXiXxn, esdecir:
N

Cuota:

Cuota: 12.000,00 + 12.000,00 x 0,0083 x4 = 3.099,96
4

= Recuerde que la cuota en un sistema de amortizacién esta compuesta
por 2 elementos:
a) Amortizacioén e
b) Interés.

En la formula ambos elementos se observan claramente:

a) el primero “La Amortizacion”, surge de hacer el siguiente Calculo:
VA
N

b) el segundo elemento “El interés”, surge de hacer el siguiente calculo:

VA Xixn
n
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En este sentido, este sistema no es justo, puesto que el tomador de un
crédito estd abonando intereses como si nunca hubiera devuelto $ 1 de capital,
cuando peridodicamente el importe del préstamo se va reduciendo a
consecuencia de las amortizaciones.

Graficamente el “Sistema Directo” se comporta del siguiente modo:

Préstamo
— Int.
c Int
VA AkA Int.
Am
-1 Am.
41 } I
1 s I
) $3 A
- Sn-1 ‘[
I I I |_I I
0 1 2 3 n-1 n

Cantidad de cuotas

Como se observa en el grafico las cuotas mantienen su valor durante
todos los meses de duracion del crédito. Note que también mantienen su
composiciéon, es decir, cada cuota esta conformada por el mismo importe de
intereses y de amortizacion.

El sistema de interés directo es muy utilizado en la financiacion de

productos tales como electrodomésticos, autos usados, muebles, préstamos de
dinero otorgados por instituciones no bancarias, etc. Normalmente los
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productos financiados bajo este sistema se financian en una importante

cantidad de cuotas. ¢ Por qué?

Este método hace que para algunas empresas, su verdadero negocio no

sea la venta de los productos sino la financiacion. Es por ello que en algunos

folletos de oferta resaltan el valor de la cuota y no el valor de contado del

producto.

CUADRO COMPARATIVO DE LOS DISTINTOS METODOS

Concepto i .
FRANCES ALEMAN AMERICANO DIRECTO
constante = int.
CUOTA Constante Decreciente salvo la ultima Constante
cuota
Constante = |Igual a0, salvo| Constante =
AMORTIZAC. Creciente VA/n la cuota n. VA/ n

INTERES Decreciente Decreciente Constante Constante
CALCULO Sobre saldo Sobre saldo Sobre saldo Sobre el total
INTERES de la deuda
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EJERCICIOS DE SISTEMAS DE AMORTIZACION:

Ej. N° 148:

Marisa desea comprar un lavarropas automatico en un comercio de la ciudad
de Cérdoba en 6 cuotas de $ 189. Lo Unico que sabe esta persona es que las cuotas
son constantes. Sabiendo que el interés mensual de esta operacién es de 0.03,
desarrolle los cuadros de Amortizacion que poseen cuotas constantes para ayudar a
Marisa en su decision.

Ej. N° 149:
Desarrolle el cuadro del Sistema Aleman y del Sistema Americano para
el ejemplo anterior.

Ej. N° 150:
Desarrolle los cuatro cuadros conocidos en el siguiente ejemplo.
Q Valor del Electrodoméstico $ 240
o Cantidad de cuotas 4

0 Tasa de la operacion: TNA 0.15

Ej. N° 151:
Desarrolle el ejemplo anterior, considerando el IVA (21%) sobre los
intereses.

Ej. N° 152:

Desarrolle nuevamente el ejercicio N° 150, pero esta vez considerando
que los intereses se pagan por adelantado (los del primer mes, en el momento
cero, los del mes dos en el momento uno y asi sucesivamente).

Ej. N° 153:
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Axel compra una plancha de $126 en 6 cuotas por sistema francés. La
operacion se realiza con la tarjeta exclusiva del local donde adquiere su
producto. En el momento de retirarlo le informan que debera abonar
mensualmente un recargo de $5 por la utilizacién de esta tarjeta exclusiva.
Realice el cuadro teniendo en cuenta este supuesto y ¢ Si la tasa enunciada es

del 2.3% mensual, la tasa real es la misma?

Ej. N° 154:
Realice el ejercicio anterior nuevamente, pero ahora a través del sistema
de interés directo.

Ej. N° 155:
Realice el ejercicio N° 153 a través de los sistemas aleman y americano
y observe también el comportamiento de la tasa real vs. la tasa enunciada.
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MATEMATICA FINANCIERA

“UONIDAD N° 5”7

HERRAMIENTAS PARA LA EVALUACION DE
PROYECTOS DE INVERSION

Autores:

e Julio Tortone.
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e Gonzalo Murillo.

o Marcelo Filippo

Ano: 2004
UNIDAD N° 5

HERRAMIENTAS PARA LA EVALUACION DE PROYECTOS DE INVERSION:

Introduccion:

Entre las decisiones del gerente financiero, que en el primer capitulo
conocimos, se encontraba las relacionadas al PRESUPUESTO DE CAPITAL.
¢ Qué activos deberiamos comprar? ;Qué inversiones a largo plazo
realizaremos? ¢En qué linea de negocios estaremos?

El proceso de asignar o de presupuestar recursos es un proceso mas
que complejo. Comprende decisiones tales como:

0 Lanzar o no un nuevo producto.

Q Ingresar o no en un nuevo mercado.

0 Exportar o dedicarse s6lo al mercado interno.

Q Actualizar o no tecnolégicamente las instalaciones y las

maquinarias de la empresa.

Q Analizar la viabilidad de la apertura de un nuevo local.

a Etc.

109



UNIVERSIDAD SIGLO 21 Julio Tortone; Gonzalo Murillo; Marcelo Filippo

Este tipo de decisiones se relacionan con la naturaleza de las
operaciones de la empresa y de los productos de los afios venideros. Esto es
debido a que las inversiones en activos fijjos son de una vida util muy
prolongada y son ademas muy dificiles de revertir una vez que se han
realizado.

El Presupuesto de Capital es el aspecto mas importante de las Finanzas
Corporativas al ser, como ya mencionamos, los Activos Fijos los que definen el
negocio de la empresa.

El presupuesto de capital es la materializacion de un plan de inversion y
de financiacién, enfocado a mantener o incrementar el capital de la empresa y
su participacion en el mercado.

En todo momento debemos tener en cuenta tres aspectos

fundamentales:

0 El plan de inversidn es siempre a largo plazo y aqui todos
los recursos son variables.

Q Cuales seran las erogaciones de capital a realizar en los

préximos meses, afnos. (Activos Fijos, Investigacion y Desarrollo,
Marketing y Publicidad, Capital de Trabajo, etc)

Q Como sera la forma de obtener el dinero, nos referimos a la
forma de financiarnos. (capital propio o de terceros)

Concepto de Inversién:

Inversién es un término polisémico, pero a efectos de lograr una correcta

interpretacion utilizaremos el siguiente concepto:
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"El acto de invertir, es el cambio de una satisfaccién inmediata y cierta a
la que se renuncia contra una esperanza que se adquiere y de la cual el bien
invertido es el soporte"

Elementos de una Inversidon, Son cuatro:

1. El Sujeto (quien invierte)
2. El Objeto (en el que se invierte)
3. El Costo (se renuncia a una satisfaccion inmediata y cierta)
4. La expectativa futura (esperanza que se adquiere)
Invertir es utilizar bienes para adquirir un conjunto de Activos Reales o
Financieros que son aptos para proporcionar rentas o servicios durante un

cierto periodo de tiempo.

Clasificacion de las inversiones:

Seqgun el Objeto:

Q Reales
Q Financieras
Seqgun el Sujeto:
Q Publicas (realizadas por el Estado)
Q Privadas (realizadas por las empresas)

Sequn su funcioén:
Q Renovacion o reemplazo (sustitucion)
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Q Expansién (para hacer frente a mayor
demanda)
Q Innovacion (lanzamientos de  nuevos

productos al mercado)

0 Estratégicas (dependiendo de la
competencia)

Proyecto de Inversion:

Se refiere a la posibilidad de financiacion (obtenciéon de fondos) o a la
posibilidad de inversion (aplicacion de fondos). Debemos destacar que ambos
aspectos no pueden separarse.

Elementos que definen un proyecto de inversion:

a Desembolso inicial, tamafo de la inversion o costo de la misma.

0 Duracion del proyecto, horizonte econémico o periodo de
planeamiento (periodo de tiempo que va desde que se efectua el
desemboilso inicial hasta el momento en que se produce el ultimo flujo
neto de caja)

0 Corriente de ingresos o egresos de caja (CASH FLOW) referidos
a una unidad de tiempo (generalmente un afio). Los mismos se
producen durante cada unidad de tiempo, pero se imputan al final de
cada unidad de tiempo.

Q Tasa de Costo: tasa de actualizacion de los flujos netos de caja
(nosotros lo llamaremos Costo de Oportunidad del inversionista)

Rentabilidad de una Inversion:
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Se conocen con exactitud los flujos netos de caja y el tiempo que ha
transcurrido.

Rentabilidad de un Proyecto de Inversién:

Se trata de un valor probable, estimado. A la rentabilidad la podemos
clasificar del siguiente modo:

0 Financiera: Concepto microecondmico. Es lo que se obtiene
luego de cubrir, con los flujos netos de caja, el costo de la inversion y
el costo de la financiacion.

0 Econdmica: Concepto macroecondmico. Indica el aporte de la
inversion a la economia en general.

FLUJO DE FONDOS: " Un flujo de fondos, muestra los movimientos de caja
que se produciran a consecuencia de distintas circunstancias como puede ser,
tomar un préstamo, invertir dinero en alguna alternativa que permita obtener
una rentabilidad, etc”

CRITERIOS PARA LA SELECCION DE UN PROYECTO DE INVERSION:

Estas herramientas de decision se desarrollaran con profundidad en

clase, sin embargo a continuacion presentaremos una breve introduccion,
describiendo los aspectos mas relevantes de cada instrumento.

Valor Actual Neto (VAN) :

El Valor Actual Neto también conocido como Valor Presente Neto (VPN)
es la diferencia entre el valor de mercado de una inversion y su costo. Este
indicador se estima con base en el calculo del valor presente de los flujos de
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efectivo proyectados a futuro, restando posteriormente su costo. EI VAN es el
criterio de decisién preferido.

Regla de decisién:
"Una inversion es aceptada si su VAN es positivo y debe ser rechazada
si su VAN es negativo"

Tasa Interna de Retorno (TIR):

Es la tasa que iguala el costo de la inversion o desembolso inicial con la
suma de los valores actuales de los flujos netos de caja.

Es el rendimiento que producira una unidad de capital invertido en una
unidad de tiempo.

Regla de decision:
"Una inversion es aceptable si la TIR es superior al rendimiento
requerido. De lo contrario debe ser rechazada"

Ventajas:
a Esta intimamente relacionada con el VAN y con frecuencia
conduce a decisiones idénticas.

Q Es facil de entender y de comunicar.
Desventajas:
Q Puede dar como resultado respuestas multiples o pasar por alto

los flujos de efectivo no convencionales.

0 Puede conducir a decisiones incorrectas al comparar inversiones
mutuamente excluyentes.
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Periodo de Recupero Simple:

El periodo de recuperacion simple es el plazo que debera transcurrir
hasta que la suma de los flujos de efectivo de una inversion sea igual a su
costo. Es el mas utilizado en nuestro pais ( ¢por qué? )

Regla de decisidn:
"Se debe emprender un proyecto si su periodo de recuperacidon es
inferior que el plazo minimo establecido (punto de corte) de lo contrario debe

ser rechazado"

Ventajas:
Q Es facil de entender.
a Primero ajusta la incertidumbre de los flujos de efectivo que se

recibiran posteriormente.

Q Esta sesgado hacia la liquidez.
Desventajas:
0 Pasa por alto el postulado fundamental de matematica financiera

(el valor del dinero en el tiempo)

0 Requiere de un punto de corte arbitrario.

a Hace caso omiso de los flujos de efectivo que escapan a la fecha
de corte.

0 Esta sesgada contra los proyectos a largo plazo, tales como los

proyectos de investigacion y de desarrollo.
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Periodo de Recupero Descontado:

Es la cantidad de tiempo que debe transcurrir para que la suma de los
flujos de efectivo descontados sea igual a la inversion inicial.

Regla de decision:
"Se debe emprender un proyecto si su periodo de recuperacion

descontado es inferior que el plazo minimo establecido (punto de corte) de lo
contrario debe ser rechazado"

Ventajas:
] Considera el valor tiempo del dinero.
0 Es facil de entender y de explicar.
Q No acepta inversiones con un VAN estimado negativo.
0 Esta sesgado hacia la liquidez.
Desventajas:
0 Provoca el rechazo de inversiones con un VAN positivo.
] Se basa en un punto de corte arbitrario.
0 Ignora los flujos de efectivo que trasponen la fecha de corte.
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] Se encuentra sesgado contra los proyectos a largo plazo, tales

como los proyectos nuevos.

EJERCICIOS:

Ej. N° 156:
¢, Cual es el periodo de recupero simple del siguiente conjunto de flujos
de efectivo?

>
= 1]
()

Flujo de Efectivo

() $2.500

$400

$1.600

$700

Al W|IDN =] O

$1.300

Ej. N° 157:

En base al ejercicio anterior determine la TIR , la VAN y la relacién entre
ambas, sabiendo que el costo de oportunidad para el inversionista es del 9%
anual

Ej. N° 158:

Un proyecto de inversion proporciona flujos de entrada de efectivo de
$200 por afio durante cinco. ¢Cual sera el periodo de recupero simple si el
costo inicial es de $6207?
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Ej. N° 159:
Sobre la base del ejercicio anterior determine el periodo de recupero
descontado si el costo de oportunidad del inversionista es del 7% anual

Ej. N° 160:
Analice el siguiente CASH FLOW y determine:
- LaTR
- EIVAN

- El periodo de recupero simple.
- El periodo de recupero descontado.

>
N
o

Flujo de Fondos Neto

(-) $ 100.000

$ 5.000

$ 15.000

$25.000

$35.000

$45.000

ol o | W] N —~|] O

$55.000

Tenga en cuenta que el costo de oportunidad para el inversionista es del
11% Anual.
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RESULTADOS:
Ej. N° 1:
0,01 MENSUAL

Ej. N° 2:
$3.160.000

Ej. N° 3:
A) $2.823.233,43 (3 SEMESTRES)
B) $2.523.525,34 (5 MESES)
C) $2.546.327.81 (2 TRIMESTRES)
D) $2.429.175,43 (4 SEMANAS)
E) $2.570.983,79 (215 DIAS)

Ej. N° 4:
A) CON GASTOS: 0,13488 ANUAL
B) SIN GASTOS: 0,13942 ANUAL
Ej. N° 5:
N =7 MESES
Co = $4.857.577, 06

Ej. N° 6:
Cn =FV = $2.244,4975

Ej. N° 7:
Co =PV =§810,2391

Ej. N° 8:
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i =4,8413 % Anual
Ej. N°9:

N =4 anos

Ej. N° 10:
Cn=FV=%$5.150
Ej. N° 11:
Co =PV = $2.318,6931

Ej. N° 12:
N =16,9512 =17 meses

Ej. N° 13:
Co =PV = $2254,7018

Ej. N° 14:
Cn =FV = $5.461,1149

Ej. N° 15:
0,0155 0 1,5498 % mensual.

Ej. N° 16:
TEA =0.12683

Ej. N° 17:
Interés efectivo trimestral = 0,02874

Ej. N° 18:
TNA=0,12

Ej. N°19:

120



UNIVERSIDAD SIGLO 21 Julio Tortone; Gonzalo Murillo; Marcelo Filippo

Conviene opcion “B”

Ej. N° 20:
A) 0.1217
B) 0.1308
C) 0.1419

Ej. N° 21:
0,12683 TEA
Ej. N° 22:
a) TNA cap. Mensual = 0.3449
b) TNA cap. Bimestral = 0.3404
c) TNA cap. Trimestral = 0.3355

Ej. N° 23:
TEA =0.20247

Ej. N° 24:
$5.210,7670

Ej. N° 25:
TNA 0.1680 TEA0.1816

Ej. N° 26:
$179085

Ej. N° 27:
a) 3.33%
b) 25 dias
c) 0.0401

Ej. N° 28:
Opcién A
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Ej. N° 29:
a) 3.6% mensual
b) mes
c) $900

Ej. N° 30:

0.0188
0.1182
0.0043
0.0188

oo oo

Ej. N° 31:
a) 0.0198
b) 0.04
c) 0.2360
d) 0.2653
e) 0.24

Ej. N° 32:
Opcién “C” 0 “D”

Ej. N° 33:
Opcién “E”

Ej. N° 34:
a) $342862,50
b) idem
c) es indistinto

Ej. N° 35:
$692.33
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Ej. N° 36:
$3149,40

Ej. N° 37:
$1858,33

Ej. N° 38:
$5449,64

Ej. N° 39:
$6538,12

Ej. N° 40:
Opcion B los primeros 6 afos sin tener en cuenta el Valor Tiempo del
Dinero.

Ej. N° 41:
135 dias

Ej. N° 42
a) $10202,53
b) 0,2070

Ej. N° 43:
Tiempo 360 dias
u.d.t = 30 dias
periodos de capitalizacion = 12

Ej. N° 44:
a) $229.69
b) Semestre
c) 9.5% semestral
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Ej. N° 45:
a) 0.0197
b) 0.2373
c) 0.0293
d) 0.1244

Ej. N° 46:
a) 0.0296
b) 0.03
c) 0.0069
d) 0.0148

Ej. N° 47:
Opcion A (TNA capitalizacion 15 dias)

Ej. N° 48:
Seria indistinto

Ej. N° 49:
a) $82053,09
b) $78488,72
c) $72271,06
d) $67036,51
e) $55386,40

Ej. N° 50:
120 dias

Ej. N° 51:
a) $5571.71

b) 0.0358

Ej. N° 52:
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Fila 1= 0.0395
Fila 2= 0.0395
Fila 3= 0.0049
Fila 4= 0.0811

0.1249
0.0395
0.0149
0.2636

0.60 - 0.48 - $360.18
0.1249 - 0.60

0.0609 - 0.06 - $1125.50
155% - 97.32% - $7647

Fila 5= 0.028 - $2834 - 0.0276 - 0.0422 - 0.168
Fila 6= (ERROR en dato “Cantidad de U de tiempo es 15 en vez de 3)
0.0414 - 0.0408 - 168% - 100.7%

Ej. N° 53:
$5114,50

Ej. N° 54:
60 dias

Ej. N° 55:
$548

Ej. N° 56:
4.44%

Ej. N° 57:
Descuento $147
Valor Efectivo $4753

Ej. N° 58:
$15260

Ej. N° 59:
a) 0.0255
b) 0.0255
c) 0.3103

Ej. N° 60:
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a) 0.0243
b) 0.333
c) 0.0118
d) 0.0119
e) 0.2820

Ej. N° 61:
1) 0.0329 d mensual - 0.3948 TND
2) 0.087i180dias - 0.16 TND
3) 0.0204 i bim - 0.02 d bimestral
4) 0.0235i 30 dias - 0.0230 d 30 dias
5) 0.0638 trimestral - 0.24 TND
6) 0.0215d 15dias - 0.5232 TND

Ej. N° 62:
a) 0.2760
b) 0.0230
c) 0.1303

Ej. N° 63:
0.1220

Ej. N° 64:
a) 0.0116
b) $179.80 y $15320,20

Ej. N° 65:
1) 2070,57 - 279,43 - 150dias - 30dias
2)924 - 49 - 3 - mes
3)1142495 - 2 - 120dias - 60dias
4)425 - 0.033p/45dias - 4
5)20065,31 - 879,69 - 15dias - 15dias
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Ej. N° 66:
a) $10392,88
b) 0.1705 desc. p/ 90 dias
Ej. N° 67:
c) $22320
d) $1680
e) De descuento
Ej. N° 68:
$18665,50
Ej. N° 69:
$31351.24
Ej. N° 70:
$12478.81
$12156.24
Ej. N° 71:
$53639,07
Ej. N° 72:
Opcién “C”
Ej. N° 73:
$66109.96
Ej. N° 74:

30% para los 45 dias

Ej. N° 75:
$1291.58
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Ej. N° 76:
Opcion A

Ej. N° 77:
$7139,62

Ej. N° 78:
a) $14659.50
b) TEAD 0.1771 - TEAi 0.2152

Ej. N° 79:
Conviene vender la cartera a los acreedores.

Ej. N° 80:
Conviene opcion A

Ej. N° 81:
d=10.4651%
136,42% TNAD

Ej. N° 82:
Opcién “B”

Ej. N° 83:
$35982.80

Ej. N° 84:
d= 0.0226 i=0.0231

Ej. N° 85:
16,79% descuento para 90 dias
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TNAD 68.09%
TEAD 52.55%

Ej. N° 86:
a) 0.2993
b) 0.2969
c) 0.3449
d) 0.2582

Ej. N° 87:
a) 0.0099
b) 0.0197
c) 0.1287
d) 0.2496
e) 0.2150

Ej. N° 88:
$25813,0902

Ej. N° 89:
$11589,42

Ej. N° 90:
$11882,20

Ejercicio N°91: a) $ 4.582, 98
b) $ 4617, 3547

Ejercicio N°92: a) $ 2.799, 9020
b)n=14
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Ejercicio N° 93:

Ejercicio N° 94:

Ejercicio N° 95:

Ejercicio N° 96:

Ejercicio N° 97:

Ejercicio N° 98:

Ejercicio N° 99:

$4.163, 8631

35 cuotas mensuales.

a) $ 27, 1839
b) $ 26, 9174

a) 0, 024323
b) 0, 291876
c) 0, 334268

a) $ 7.859, 5170
b) $ 8.898, 4816
c) $9.468, 3855

con una tasa bimestral de 2,17% a) $ 1.084, 21
B) $1.107,74

conlaFC-200 n=21
Con algunas FC -100 n = 20, 46

ACLARACION IMPORTANTE: algunas calculadoras FC-200 redondean

automaticamente al calcular el n.
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Ejercicio N° 100:

Con BGN i para 45 dias 1, 1329 % y la TNA para 45 dias es 9, 1891 %.
Con cuota vencida i para 45 dias 1, 3032 % y la TNA para 45 dias es

10, 5704 %.

Ejercicio N° 101:

Ejercicio N° 102:

Ejercicio N° 103:

Ejercicio N° 104

Ejercicio N° 105

Ejercicio N° 106

Ejercicio N° 107

$ 348, 7935

a) $2.613

B) $ 2744, 35
c) $ 6233, 111
d) $ 185

1 $2.287, 3012

: $5.527, 79

: Anticipada =$ 6.710, 6142

18 cuotas mensuales.

Vencida = $6.616, 7881

: $2.418, 825
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Ejercicio N° 108

Ejercicio N° 109:

Ejercicio N° 110

Ejercicio N° 111:

Ejercicio N° 112:

Ejercicio N° 113:

Ejercicio N° 114:

Ejercicio N° 115:

:$14.728, 5 (d = 4,925%)

$32.017, 3296

: $4.066, 0887

a) TNA de la operacion 54, 638%
b) TEA de la operacién 70,63%

¢) Enunciaria la opcién A por ser menor

23 pagos mensuales.

BGN $ 923, 5355
Vencida $ 975, 0688

a) TNA 35, 0742% TEA 41,23% (i mensual 2, 9229%)
b) Mostraria la TNA.

a) vencida $ 181, 2423 BGN $ 174, 2379
a) vencida $ 111, 6603 BGN $ 107, 3450
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Ejercicio N° 116:

Ejercicio N° 117:

Ejercicio N° 118:

Ejercicio N° 119:

Ejercicio N° 120:

Ejercicio N° 121:

Ejercicio N° 122:

Ejercicio N° 123:

Ejercicio N° 124:

Ejercicio N° 125:

$ 156, 7303

a partir del cuarto mes

$6.016, 8913

$ 24.433, 8810

$ 1.628, 3822

$2.611, 1149

$ 54

$17.501, 90

35

a) $ 630, 02
b) $ 662, 33
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Ejercicio N° 126:

Ejercicio N° 127:

Ejercicio N° 128:

Ejercicio N° 129:

Ejercicio N° 130:

Ejercicio N° 131:

Ejercicio N° 132:

Ejercicio N° 133:

Ejercicio N° 134:

i 4% para 45 dias  TNA capitalizacion 45 dias 32,45%

$4.778, 02

$ 223, 4051

$10.593, 71

C (BGN)=$ 26.736, 5382
C (vencida) = $ 27.668, 85

$7.313,77

c) $ 557, 88 (vencida) $ 526, 30 (BGN)
d) $ 879,15 (vencida)  $ 829, 39 (BGN)
e) $ 319, 28 (vencida) $ 301,21 (BGN)

TNA = 41, 52%
TEA =50, 41%

$ 169, 55
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Ejercicio N° 135:

Ejercicio N° 136:

Ejercicio N° 137:

Ejercicio N° 138:

Ejercicio N° 139:

Ejercicio N° 140:

Ejercicio N° 141:

Ejercicio N° 142:

Ejercicio N° 143:

A partir del 4to. Mes comienzo a abonar las cuotas.

$ 34.128, 2789

$ 3.487, 61

$ 38.195, 2075

$ 15.539, 5746

i real =2, 2110%

i enunciada =0, 0125
ireal =2,1228 %

i enunciada=1,19 %

a) $1.161,7526 (interés 3, 33% mensual)
b) $ 25. 476, 9749
c) $ 6.355, 6112

a) $ 2.532,9023 (interés 2, 92% mensual)
b) 3, 1653 % mensual
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c) $ 2.739, 5871

d) $ 81.865, 0502

e) $ 84.397, 9525

f) Interés (int) = $ 209, 5284
Amortizacién (prn) = $ 2.323, 3739

ACLARACION IMPORTANTE:

El alumno debe notar que siempre la suma de la amortizacion y de

los intereses debe ser igual al importe de la cuota.
($ 209, 5284 + $ 2.323, 3739 =$ 2.532, 9023)

Ejercicio N° 144:

Ejercicio N° 145:

Ejercicio N° 146:

Ejercicio N° 147:

g) $60.090, 3155
h) $ 10.755, 8784

Cuota = $ 1.202, 25
Interés = $ 368, 9167
Saldo =$ 15. 833, 33

Cuota = $ 699

Interés = $ 699
Saldo =$ 30.000

a) $ 1.598, 2162 (interés 2, 92% mensual)
b) $ 39.514, 1346
c) PMT $ 3.695, 4677

$ 58, 50
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Ejercicio N° 148 al Ejercicio N° 155:
Se realizaran en clase, debido a que el alumno debe confeccionar los

cuadros de amortizacion de deuda.

Ejercicio N° 156: 2 ainos, 8 meses y 17 dias

Ejercicio N° 157: TIR =19, 5535%
VAN = $ 675, 1417

Ejercicio N° 158: 3 aios, 1 mes y 6 dias

Ejercicio N° 159: 3 aios, 7 meses y 14 dias

Ejercicio N° 160: a) P.R.SIMPLE 4 afios, 5 meses y 10 dias
b) P.R.DESCONTADO 5 aiios, 6 meses y 7 dias
c) VAN = $ 14.124, 7654
d) TIR = 14, 5271%
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