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11 Capitulo 11: Compendio y demostracion de formulas

11.1 Principios fundamentales de las finanzas.

11.1.1 Leyenda.

C :Valor Presente o Capital Inicial.

S  :Valor Futuro o Ahorro Deseado.

[ : Tasa de Interés.

t : Proporcién de tiempo transcurrido*.

* Las variables Tasa de Interés (i) y el tiempo transcurrido (t) siempre deben
estar expresadas en la misma unidad de tiempo, por ejemplo si va a utilizar una
de las formulas y la tasa de interés simple es anual, entonces el tiempo también
debe ser expresado de manera anual.

11.1.2 Definiciones.

11.1.2.1 Primer principio fundamental: Interés (I). (FGrmula N°1)

Definicion de Interés: Es la diferencia entre el valor futuro (S) y el Valor
Presente del Capital (C).

I=S-C

11.1.2.2 Segundo principio fundamental: Interés (). (FGrmula N°2)

Forma de célculo del Interés: El Interés de una operacion se calcula como el
producto del Capital invertido (C), por la tasa de interés (i) y el tiempo (t).

I=C*i*t
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11.2 Tasa de Interés Simple.

11.2.1 Deduccion de la formula el calculo del Valor Futuro (S) a Tasa de
Interés Simple.

v' Si partimos de los dos principios fundamentales, los cuales difinen al Interés
(I) generado en un periodo de tiempo como:

v' Eigualamos (1) y (2), entonces obtenemos:
S-C=C*i*t

v' Luego, despejamos el Valor Futuro (S):
S=C+C*i*t

v' Ahora factorizamos el Capital (C) en el lado derecho de la igualdad y
encontramos la primera férmula que nos permite calcular el valor del dinero
en el tiempo para tasas de interés simples:

S=C*@+i*t)
v" Luego, solo sera necesario despejar de esta igualdad, el valor o componente
que se desea calcular, para encontrar de manera indistinta el Valor Futuro

(S), el Valor Presente o Capital (C), el tiempo transcurrido (t) o la tasa de
interés simple que se aplico (i).

11.2.2 Formulas.

11.2.2.1 Valor Futuro o Ahorro deseado (S). (Formula N°3)

Calcula el Valor Futuro (S) en funcion del Valor Presente o Capital (C), la Tasa
de Interés Simple (i) y el tiempo (t) transcurrido.

Para calcular el tiempo (t) sera necesario especificar si se utiliza afio ordinario
(360 dias) o afio exacto (365 dias).

S=C*(1+i*t)
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11.2.2.2 Valor Presente o Capital inicial (C). (Férmula N°4)

Calcula el Valor Presente o Capital inicial (C) en funcién del Valor Futuro (S), la
Tasa de Interés Simple (i) y el tiempo (t) transcurrido.

Para calcular el tiempo (t) serd necesario especificar si se utiliza afio ordinario
(360 dias) o afio exacto (365 dias). Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera
de las siguientes formas:

_ S
(1+i*t)

C=S*(1+i*t)*

11.2.2.3 Tasa de Interés Simple (i). (Férmula N°5)

Calcula la Tasa de Interés Simple (i) en funcién del Valor Futuro (S), el Valor
Presente (C) y el tiempo transcurrido (t). El resultado estara expresado en la
misma unidad de tiempo que se utilizo para el tiempo transcurrido.

S0 4
i:eCﬂ

t

11.2.2.4 Tiempo (t). (Férmula N°6)

Calcula el tiempo transcurrido (t) en funcion del Valor Futuro (S), el Valor
Presente (C) y la Tasa de Interés Simple (i). El resultado estara expresado en la
misma unidad de tiempo que se utiliz6 para la Tasa de Interés Simple.

S0 4
eCg

t=

11.2.2.5 ¢COmo se expresa la variable tiempo transcurrido (t)? (Formula N°7)

Para expresar el tiempo (t) en afos, se debe dividir al tiempo transcurrido
(expresado en dias) de la inversiébn o préstamo, entre el tiempo en el que se
idealiza el afio, y este puede ser de dos tipos: 360 dias si_es tiempo_es
trabajado como _ordinario o comercial y 365 dias si es tiempo _expresado
como ano exacto o calendario.
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_ N°.de.dias. transcurridos
B 360..0..365

t

Nota: A pesar de que el afio bisiesto tiene 366 dias, nunca se utiliza este valor
como denominador de la fraccion.
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11.3 Tasa de Interés Compuesta o Nominal.

11.3.1 Leyenda.

C :Valor Presente o Capital Inicial.
S : Valor Futuro o Ahorro Deseado.
TN : Tasa de Interés Compuesta o Nominal.

m  :Numero de periodos de capitalizacidon que existen en el tiempo que
esta expresada la Tasa de Interés Compuesta o Nominal (TN).

Matematicamente se calcula como el niumero de dias en el que se
expresa la Tasa de Interés Compuesta o Nominal (TN) entre el nimero
de dias en gue se expresa el periodo de capitalizacion.

n :Numero de periodos de capitalizacion que existen en el tiempo
transcurrido (t) de la inversion.

Matematicamente se calcula como el tiempo transcurrido (t) expresado
en dias entre el numero de dias en que se expresa el periodo de
capitalizacion.

: Tasa de Interés Nominal en el periodo de capitalizacion.

Matematicamente se calcula dividiendo la Tasa de Interés Compuesto
o Nominal entre la constante “m”. (FGrmula N°8)

TN
m

11.3.2 Deduccion de la formula el célculo del Valor Futuro (S) a Tasa de
Interés Compuesta o Nominal.

v Si partimos de los 2 principios fundamentales, los cuales difinen al Interés (1)
generado en un periodo de tiempo, pero expresados como:

v' Ahora bien, en el momento tiempo cero (t=0), ocurriria lo siguiente con el
“Valor Futuro” (Sp) acumulado:

So=C
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v Y, luego de un periodo de capitalizacion (t=1), podemos decir que nuestro
capital invertido (C o0 Sp) y los intereses generados (I) en dicho periodo de
tiempo, conformaran a nuestro primer valor futuro o el valor futuro en el
periodo de tiempo t=1, entonces:

S1=C+|
S1=So+h
S1=So+So*i*t
v Pero, si del tiempo “periodo de capitalizacion cero (t=0)" al tiempo “periodo de
capitalizacion uno (t=1)" hay un (1) periodo de capitalizacion, entonces i’ sera

la tasa de interés en el periodo de capitalizacion, por tanto el tiempo
transcurrido t sera igual a 1, entonces:

S1=So+So*i”*1

S1=So+So*I

v Luego, factorizamos y reemplazamos el valor fututo So en tiempo t=1 como C:
S1=So*(1+1)
S1=C*(1+7)

+CHi*1

= C* (1 +1)

v' Ahora, si exponemos nuestro nuevo capital acumulado al finalizar el periodo
de capitalizacion 1 (que equivale al capital original mas la capitalizacion de
los intereses el primer periodo) a un nuevo periodo de capitalizacion, de tal
modo que ahora nos dirigimos al periodo de capitalizacion 2, tendriamos:
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l2 = S1*i'*t
S2=S1+12
S2=S1+S1*1*t
v Pero, si del tiempo “periodo de capitalizacién uno (t=1)" al tiempo “periodo de
capitalizacion dos (t=2)” hay un (1) periodo de capitalizacién, entonces i’ sera

la tasa de interés en el periodo de capitalizaciéon, por tanto el tiempo
transcurrido t sera igual a 1, entonces:

S2=S1+S1*i*1

S2=S1+S1*|
v Luego, factorizamos y reemplazamos el valor futuro S; en el tiempo t=1:
S2=S1*(1+7)
S2=C*(1+7)*(L+7)
S2=C*(1+7)?

S,=C*(L+it*1+1)

S,=C*(1+7)?

v Ahora, s6lo para comprobar la regla de formacién, exponemos nuestro nuevo
capital acumulado al finalizar el tiempo “periodo de capitalizacion dos (t=2)" a
un nuevo periodo de capitalizacion, de tal modo que ahora nos dirigimos al
periodo de capitalizacion 3, tendriamos:

[3 = So *i'*t
S3=So+13
S3 =S+ So*i*t
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v' Pero si del tiempo “periodo de capitalizaciéon dos (t=2)" al tiempo “periodo de
capitalizacion tres (t=3)” hay un (1) periodo de capitalizacion, entonces i’ sera
la tasa de interés en el periodo de capitalizacion, por tanto el tiempo
transcurrido t sera igual a 1, entonces:

S3=S2+S2**1

S3=S2+S2*1
v Luego, factorizamos y reemplazamos el el valor futuro S; en tiempo t=2:
S3=S2*(1+1)
S3=C*(A+i")>*@A+1i)
S3=C*(1+i)®

S;=C*(L+i)2*(L

S;=C*(L+i)?

v Y podriamos continuar hasta el ultimo periodo de capitalizacién; sin embargo,

podemos inferir que el comportamiento tipico en el periodo de capitalizacion
enésimo (t=n) Sy, seria:

Sn=C*(L+0)"
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v Donde ' es la tasa de interés en el periodo de capitalizacién, la cual
responderia al “prorrateo” de la tasa de interés nominal o compuesta dada
como dato, o en otras palabras consiste en dividir la tasa de interés en partes
iguales y de forma proporcional al numero de periodos de capitalizacion que
esta pueda contener, por lo que:

- &N o
emg
v' Siendo “m” el nUmero de periodos de capitalizacién que “caben” en la tasa de
interés nominal o compuesta dada como dato, con lo que finalmente la
férmula que podemos utilizar para calcular el valor futuro de una inversion

expuesta a una tasa de interés compuesta o nominal, luego de transcurrido
“n” periodos de capitalizacion, seria:

S=C*@+i)"
.N
s=c*&+ N0
e m g
v Donde:

m : Nuumero de periodos de capitalizacion que existen en el tiempo que
esta expresada la Tasa de Interés Compuesta o Nominal (TN).

Matematicamente se calcula como el nimero de dias en el que se
expresa la Tasa de Interés Compuesta o Nominal (TN) entre el
numero de dias en que se expresa el periodo de capitalizacion.

n : Numero de periodos de capitalizacion que existen en el tiempo
transcurrido (t) de la inversion.

Matematicamente se calcula como el tiempo transcurrido (t)
expresado en dias entre el nimero de dias en que se expresa el
periodo de capitalizacion.
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11.3.3

11.3.3.1

11.3.3.2

i’ : Tasa de Interés Nominal en el periodo de capitalizacion.

v" Luego, solo sera necesario despejar de esta igualdad el valor o componente
gue se desea calcular para encontrar de manera indistinta el Valor Futuro (S),
el tiempo transcurrido (t) o la Tasa de Interés Compuesta o Nominal que se
aplico (TN).

Formulas.

Valor Futuro o Ahorro Deseado (S). (Formula N°9)

Calcula el Valor Futuro o Ahorro Deseado (S) en funcion del Valor Presente o
Capital Inicial (C), la Tasa de Interés Compuesta o Nominal (TN), el Periodo de
Capitalizacién (p.c.) y tiempo de la inversion (t).

También serd necesario calcular previamente los valores de “m”y “n”.

Donde: “m” se calcula como el nimero de dias en el que se expresa la Tasa de
Interés Compuesta o Nominal (TN) entre el nimero de dias en que se expresa el
periodo de capitalizacion (p.c.), y “n” se calcula como el tiempo transcurrido (t)

expresado en dias entre el niumero de dias en que se expresa el periodo de
capitalizacion (p.c.).

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

N
s=c*&+ NO

e Mg
s=C*(1+0)

Valor Presente o Capital inicial (C) en funcion del Valor Futuro (S). (Formula
N°10)

Calcula el Valor Presente o Capital Inicial (C) en funcion del Valor Futuro o
Ahorro Deseado (S), la Tasa de Interés Compuesta o Nominal (TN) y el periodo
de capitalizacion (p.c.).

También serd necesario calcular previamente los valores de “m”y “n”.

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:
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C=
TNO
& mg
TNG
C=S*cl+ =+
C:S
@+i)?
C=sS*(1+i) "

11.3.3.3 Valor Presente o Capital inicial (C) en funcion del Interés (). (Férmula N°11)

Calcula el Valor Presente o Capital Inicial (C) en funcion del Interés (1), la Tasa
de Interés Compuesta o Nominal (TN) y el periodo de capitalizacion (p.c.).

También serd necesario calcular previamente los valores de “m”y “n”.

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

C=
%, NG
e Mg
c=_
(1+i)1-1

11.3.3.4 Tasa de Interés Compuesta o Nominal (TN). (Formula N°12)

Calcula la Tasa de Interés Compuesta o Nominal (TN) en funcion del Valor
Futuro o Ahorro Deseado (S), el Valor Presente o Capital Inicial (C) y el periodo
de capitalizacion (p.c.).

También sera necesario calcular previamente los valores de “m”y “n”.

2SS 0
TN:m*ng- 1z
C g
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11.3.3.5 Tiempo transcurrido “n”. (Férmula N°13)

Calcula el tiempo transcurrido (n) -expresado en unidades de periodos de
capitalizacion- que deberan transcurrir para que un Valor Presente o Capital
Inicial (C) se conviertan en un Valor Futuro o Ahorro Deseado (S), si se conoce
la Tasa de Interés Compuesta o Nominal (TN) y el periodo de capitalizacion

(p.c.).

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

LN8§9

Cg

LNa?__I_TNO
m g

n=

LNEDQ

_  €eCg
LN(1+7)

11.3.3.6 Valor Futuro en tiempo t=2 respecto de un tiempo t=1 y el depdsito o retiro
C en t=2. (Férmula N°14)

Calcula el Valor Futuro de un flujo de dinero en t=2 (S;), en funcién del flujo
acumulado en t=1 (S;), el depdsito o retiro que ocurre en t=2, la Tasa de Interés
Compuesta o Nominal (TN), el periodo de capitalizacién (p.c.) y el tiempo
transcurrido entre el periodo 1 y 2, expresado en numero de periodos de
capitalizacion (n).

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

S, =S, *(1+1)"+/- C,
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11.4 Tasa de Interés Efectiva.

11.4.1 Leyenda.
C : Valor Presente o Capital Inicial.
S : Valor Futuro o Ahorro Deseado.
TN  :Tasa de Interés Compuesta o Nominal.

m : Numero de periodos de capitalizacion que existen en el tiempo que
esta expresada la Tasa de Interés Compuesta o Nominal (TN).

Matematicamente se calcula como el nimero de dias en el que se
expresa la Tasa de Interés Compuesta o Nominal (TN) entre el
numero de dias en que se expresa el periodo de capitalizacién.

n : Niomero de periodos de capitalizacion que existen en el tiempo
transcurrido (t) de la inversion.

Matematicamente se calcula como el tiempo transcurrido (t)
expresado en dias entre el nimero de dias en que se expresa el
periodo de capitalizacion.

TEP : Tasa de Interés Efectiva del periodo. Llamado también i'.
TEP; : Tasa de Interés Efectiva en el periodo 1.

TEP, : Tasa de Interés Efectiva en el periodo 2.

11.4.2 Definiciones.

11.4.2.1 Tercer principio fundamental: Tasa efectiva en un periodo de tiempo.

v' Definicén de la Tasa de Interés Efectiva: A la representacion porcentual de
los intereses generados en un periodo de tiempo (l), respecto del capital
originalmente invertido (C) se le llama “Tasa efectiva del periodo (TEP)".

Matematicamente se representa como una regla de tres simple y se expresa
de la siguiente manera:

C ==>100%
| ==> X

v Si despejamos dicha regla de tres simple, tendriamos:
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el o
X =¢_+*100%
éCg
v' Ahora bien, si llamamos a la variable X como la Tasa Efectiva del Periodo
de tiempo analizado (TEP o i’), entonces podemos escribir:

TEP =& 94100% 4 ampien 1= 88'9*100%
eCg Cg

v Y si luego utilizamos el primer prinicipio fundamental de las finanzas:
I1=S-C

v Y eliminamos el 100% de la expresion!, pero sustituyéndola por una
advertencia: “siempre se debe expresar la tasa efectiva del periodo como
na representacion porcentual o en tanto por 100", tendriamos:

TEP =8 ¢

eCg

v" Por lo que producto del reemplazo optendriamos:

TEP =8 0
e C g

v Y simplificando, nos lleva ala expresidon que representa al tercer principio
fundamental, el mismo que sirve para medir el crecimiento o decrecimiento
del dinero en un lapso de tiempo cualquiera:

TEP=>-1
C

11.4.3 Deduccion de la formula para calcular la Tasa de Interés Efectiva
en funcion de la Tasa de Interés Compuesta o Nominal.

v' Si partimos del tercer principio fundamental y de valor futuro a tasa
compuesta o nominal, las cuales son:

! Si no se eliminase este valor de la igualdad, la deduccién y presentacion de las férmulas que se utilizan en
finanzas seria muy complicadas, por lo que, esta convencion facilita la operatividad de las mismas.
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S = C*aEi+TNO ............. (2)
e m g

v' Reemplazando (2) en (1) obtenemos:

C*a+TN9
TEP = € Cm g .1

v' Simplificando el Valor Presente o Capital (C) en la fraccién, podemos obtener
una féormula que nos permite relacionar a una tasa de interés compuesta o
nominal (TN) con una tasa de interés efectiva (TEP) equivalente, la cual se
escribe como:

TEP = a‘?L+TN° -1

emﬂ

11.4.4 Deduccion de la formula para calcular la Tasa de Interés Efectiva
(TEP1) en funcidén de otra Tasa de Interés Efectiva (TEP2).

v' Ahora bien, si deseamos calcular las tasas efectivas equivalentes en los
periodos de tiempo 1y 2 cualesquiera, podriamos escribir:

TEP1_8i+TN° 1

e m g
TEPz—a‘_aHTNO 1
e m g

v' Recordemos que la tasa compuesta o nominal y el periodo de capitalizacién
gue dan origen a las tasas que deseamos calcular son constantes, por lo que
podriamos escribirlo del siguiente modo:

n1

1+TEP1_3?L+
e m ﬂ

1+TEP2 =81+ TNO
e m z

v' O también, si sacamos raices N1y n2 a cada igualdad quedaria como:
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W1+ TEP: =&+ 1N O

e m g
n2 TNO
«/1+TEP2—Q +

ﬂ

v" Lo cual hace suponer que si ambos son iguales al mismo factor, entonces
son equivalentes (caracteristica llamada como transitividad en las
matematicas: si a es igual a b y b es igual a c, entonces a es igual a c),
entonces:

211+ TEP2 =1+ TEP:1

v/ Sacando raiz n2 a ambos lados de la igualdad, despejando las potencias y
arreglando la igualdad podriamos escribir como:

(21+TEP.)” (m)

nze

8

DEN O
I—“N
Q- 1o

1+ TEP2 = (1+ TEP.)

v" Finalmente quedaria la siguiente formula:

&

DEN O
H\N
[SEERERe

n2
TEP2=(1+TEP:) "= 1. 3)

Siendo n2 y nl los tiempos en los que se desea encontrar las tasas de
interés efectivo equivalente.

Por ejemplo, y s60lo para dejar claro, si por ejemplo se desea pasar de una
anual a una tasa mensal deberiamos escribir:

B

30

36

TEM = (1+TEA) -1

Q- O

DED O

11.4.5 Deduccion de la formula para calcular el Valor Futuro (S) en
funcidén de la Tasa de Interés Efectiva (TEP).

v' Como el tercer principio fundamental dice que:

TEP = -1
C

v' Entonces podemos despejar el Valor Futuro (S) del siguiente modo:

1+TEP = >
C
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v Y:
S=C*(1+TEP)

v' Ahora, si reemplazamos la férmula identificada identificada como (3) de la
pagina anterior, en esta férmula, obtenemos:

()

v" Luego, acomodando su escritura para facilitar la lectura, puesto que n2 hace
referencia al tiempo transcurrido para que el capital inicial (C) se convierta en
el valor futuro (S), y nl al tiempo de la tasa de interés del periodo (TEP1) que
se usa para el calculo, entonces la nomenclatura seria:

S=C*(1+TEP1)

N° dias Trasladar
N° dias TEP

£
§

S=C*(1+TEP)

QO

11.4.6 Formulas.

11.4.6.1 Tasa de Interés Efectiva del Periodo (TEP). (Formulas N°15 y 16)

Calcula la Tasa de Interés Efectiva del periodo (TEP), en funcion del Valor
Presente (C) o Inteses () y el Valor Futuro (S). La Tasa de Interés debera ser
expresada siempre como un valor porcentual.

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

&l o &l 0

TEP =¢_.¥100% o tambien | = G~~~ 100%
eCgo eCg
.. ) @ o)
TEP = Sé 124100% o tampien 1= €~ - 1¥*100%
eC g eC o

11.4.6.2 Tasa de Interés Nominal (TN) en funcion de la Tasa de Interés Efectiva (TE).
(FOérmula N°17)

Calcula la Tasa de Interés Compuesta o Nominal (TN), en funcion de la Tasa de
Interés Efectiva del periodo (TEP) dado como dato y el periodo de capitalizacion
(p.c.) de la tasa Nominal.

v “m” se calcula como el nimero de dias en el que se expresa la Tasa de
Interés Compuesta o Nominal (TN), entre el nimero de dias en que se
expresa el periodo de capitalizacion (p.c.).
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v' “n” se calcula como el como el nimero de dias en el que se expresa la Tasa
de Interés Efectiva del Periodo (TEP) dada como dato, entre el nimero de
dias en que se expresa el periodo de capitalizacion (p.c.).

TN:m*?JHTEP ; 1%

11.4.6.3 Tasa de Interés Efectiva (TE) en funcion de la Tasa de Interés Nominal (TN).
(Férmula N°18)

Calcula la Tasa de Interés Efectiva del periodo (TEP), en funcién la Tasa de
Interés Nominal (TN) dada como dato, su periodo de capitalizacion (p.c.) y el
tiempo en el cual se desea hallar la Tasa de Interés Efectiva.

v “m” se calcula como el nimero de dias en el que se expresa la Tasa de
Interés Compuesta o Nominal (TN), entre el nimero de dias en que se
expresa el periodo de capitalizacion (p.c.).

v' “n” se calcula como el como el nimero de dias en el que se expresa la Tasa
de Interés Efectiva del periodo (TEP) dada como dato, entre el nimero de
dias en que se expresa el periodo de capitalizacion (p.c.).

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:
.N
TN
TEP=8+ "2 -1
e Mg

TEP =(1+i)"-1

11.4.6.4 Tasa de Interés Efectiva en el periodo requerido (TEP2) en funcion de otra
Tasa de Interés Efectiva (TEP1) dada como dato. (Férmula N°19)

Calcula la Tasa de Interés Efectiva en el periodo requerido (TEP), en funcién de
otra Tasa de Interés Efectiva en el periodo dada como dato (TEP;) y el nUmero
de dias en gque en que se representa cada una de ellas.

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

eN°diasTEP2 ¢
)g N°dias TEPL

TEP. = (1+ TEP:

&N°dias i'2 9
! _, \&Nodias i1 5
I'2 = (1+ | 1)
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11.4.6.5 Valor Futuro o Ahorro Deseado (S). (Férmula N°20)

11.4.6.6

Calcula el Valor Futuro o Ahorro Deseado (S) en funcion del Valor Presente o
Capital Inicial (C), la Tasa de Interés Efectiva en el periodo (TEP) dada como
dato, el nimero de dias en la que esta expresada la Tasa de Interés Efectiva del
periodo (N° dias TEP) y el nUmero de dias (N° dias trasladar) en el que se desea
conocer el valor futuro.

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

<gBNOdl’as Trasladar
)g N°dias TEP

6
&

S=C*(1+TEP
#NCdias Trasladar

s=cxu+i) "

QO

Valor Presente o Capital Inicial (C) en funciéon del Valor Futuro o Ahorro
Deseado (S). (Férmula N°21)

Calcula el Valor Presente o Capital Inicial (C) en funcion del Valor Futuro o
Ahorro Deseado (S), la Tasa de Interés Efectiva del periodo (TEP) dada como
dato, el nimero de dias en la que esta expresada la Tasa de Interés Efectiva del
periodo (N° dias TEP) y el numero de dias (N° dias trasladar) en el que se desea
conocer el valor presente.

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

S

C - @N°dias Trasladar ¢
£ NodiasTEP
(1+TEP)
i gENOdias Trasladar ¢
€ NodiasTEP
C=S*(1+TEP)
C= S
- gEN°d|'as Trasladar 9
\§  Neodiasit
(L+7)
_#\°dias Trasladar 9
\ & Nodiasi
C=S*(1+0)
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11.4.6.7 Valor Presente o Capital Inicial (C) en funcion del Interés (). (FGrmula N°22)

Calcula el Valor Presente o Capital Inicial (C) en funcion del Interés (1), la Tasa
de Interés Efectiva del periodo (TEP) dada como dato, el nimero de dias en la
que esta expresada la Tasa de Interés Efectiva del periodo (N° dias TEP) y el
numero de dias (N° dias trasladar) en el que se desea conocer el valor presente.

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

#N°dias Trasladar 9
Nodias TEP

@+TEPf -1

C=

@N°dias Trasladar ¢
s

(1+I’)§ Nedias i : 1

11.4.6.8 Tasa de Interés Efectiva del Periodo (TEP). (FGrmula N°23)

Calcula la Tasa de Interés Efectiva del periodo (TEP), en funcion del Valor
Futuro o Ahorro Deseado (S), el Valor Presente o Capital Inicial (C), el nimero
de dias en la que estd expresada la Tasa de Interés Efectiva del periodo (N°
dias TEP) y el numero de dias (N° dias trasladar) necesarios para que el valor
presente se convierta en el valor futuro.

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

2 N°diasTEP ¢
€ N°dias Trasladar §

TEP =22 -1

Nediasi’ o

N°dias Trasladar 5

'=¢—+ -1

: DO

11.4.6.9 Tiempo transcurrido (n). (Formula N°24)

Calcula el numero de dias (n) que deberan transcurrir para que un Valor
Presente o Capital Inicial (C) se convierta en un Valor Futuro o Ahorro deseado
(S), si se conoce la Tasa de Interés Efectiva del periodo (TEP) dada como dato y
el numero de dias en la que esta expresada la Tasa de Interés Efectiva del
periodo (N° dias TEP).

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:
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LN O

n= €C8 . No diasTEP
LN(L+TEP)

LNE

= ing *N° dias T
T LN(1+i)

11.4.6.10 Valor Futuro en tiempo t=2 respecto de un tiempo t=1 y el depdsito o
retiro C en t=2. (Férmula N°25)

Calcula el Valor Futuro de un flujo de dinero en t=2 (S2), en funcion del flujo
acumulado en t=1 (S1), el depdsito o retiro que ocurre en t=2, Tasa de Interés
Efectiva del Periodo (TEP) dada como dato, el nimero de dias en la que esta
expresada la tasa efectiva (N° dias TEP) y el tiempo transcurrido entre el periodo
1y el 2 (N° dias trasladar).

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

geN"dl’as Trasladar ¢

i NediasTEP
S:=S1*(1+ TEP) +/- C2
@N°dias Trasladar ©
b Nedasi
S2=Si*(1+1) +/- Co
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11.5 Tasa de Interés Descontada o Adelantada.

11.5.1 Leyenda.
d
TEP

Descuento

ValorNominal

ValorNeto

Costeslniciales :

CostesFinales

ValorRecibido
ValorEntregado :
Ic

Im

11.5.2 Formulas.

: Tasa descontada o adelantada.

: Tasa efectiva del periodo de pago, llamada también tasa

en tiempo vencido.

. Intereses adelantados que se descontaran del Valor Neto.

:Valor Nominal (sinbnimo de valor futuro “S”) que

representa al valor del instrumento al vencimiento de la
operacion.

:Valor Neto (sinbnimo de valor presente “C”) que

representa al valor del instrumento al momento del
descuento.

Suma de costes / gastos cargados al instrumento en
tiempo cero o al inicio de la operacion (por ejemplo: costo
de estudio de caso, costo de activacion, comision de
desembolso, gasto de administracion, fotocopias, seguro,
retenciones, portes, otros, etc.).

: Suma (y resta) de costes / gastos cargados / abonados al

instrumento en tiempo vencido o al final de la operacién
(por ejemplo: portes, gastos de administracion, devolucion
de retenciones, remuneracion a la retencion, cobranza
tardia, intereses compensatorios, intereses moratorios,
protesto, otros, etc.).

: Monto de dinero que se recibe en tiempo cero.

Monto de dinero entregado en tiempo vencido.

. Interés compensatorio.

: Interés moratorio.
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11.5.2.1 Tasa Descontada o Adelantada (d) en funcién de la Tasa de Interés Efectiva
del Periodo (TEP). (Férmula N°26)

Calcula la Tasa Descontada o Adelantada (d), en funcién de la Tasa de Interés
Efectiva del periodo (TEP) dada como dato, la cual debera ser expresada en el
mismo tiempo en el que se desea calcular la tasa descontada. Por ejemplo, si se
desea conocer la tasa descontada a 60 dias (d60), se debera utilizar la Tasa de
Interés Efectiva a 60 dias o TEB.

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

4= 'EP
1+ TEP
il
d= .
1+7

11.5.2.2 Tasa de Interés Efectiva del periodo (TEP) en funcion de Tasa Descontada
0 Adelantada (d). (FGrmula N°27)

Calcula el valor de la Tasa de Interés Efectiva del periodo (TEP), en funcién de
la Tasa Descontada (d), la cual se expresa en el mismo tiempo en la que se
desea calcular la tasa de interés efectiva. Por ejemplo, si se desea conocer la
Tasa de Interés Efectiva a 60 dias o TEB, se deberd utilizar la tasa descontada a
60 dias (d60).

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

11.5.2.3 Descuento. (Férmula N°28)

Calcula el valor del Descuento que se aplicara a un instrumento financiero al
momento de descontarlo, en funcion del Valor Nominal y la Tasa Descontada

(d).

Descuento = Valor Nominal * d
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11.5.2.4 Valor Neto. (Férmulas N°29 y 30)

Calcula el Valor Neto, en funcién del Valor Nominal y el Descuento que se
aplicara al momento de descontar el instrumento financiero.

Valor Neto = Valor Nominal - Descuento

Valor Neto = Valor Nominal * (1 —-d)

11.5.2.5 Valor Neto en funcion de la Tasa de Interés Efectiva del periodo (TEP).
(FOérmula N°31)

Formula alternativa para calcular el Valor Neto sin tener que calcular el
Descuento ni la Tasa Descontada (d). Es similar a la formula de valor presente
para tasas efectivas en funcién de un valor futuro (Formula N°21).

Calcula el Valor Neto, en funcion del Valor Nominal, la Tasa de Interés Efectiva
del periodo (TEP) en que se aplicara el descuento al instrumento, el nimero de
dias en la que esta expresada la Tasa de Interés Efectiva del periodo (N° dias
TEP) y el numero de dias (N° dias trasladar) que existen entre la fecha del
descuento y la fecha del vencimiento.

(I\Pd iasTrasladar )
) N°diasTEP

ValorNeto= ValorNominal * (1+ TEP

11.5.2.6 Valor Recibido. (Férmula N°32)

Calcula el Valor Recibido, en funcion del Valor Neto, los Costes Iniciales y la
Retencion que se aplican al momento de descontar el instrumento.

Valor Recibido = Valor Neto — Costes Iniciales - Retencion

11.5.2.7 Valor Entregado o Valor a Pagar. (Formula N°33)

Calcula el Valor Entregado o Valor a Pagar, en funciéon del Valor Nominal, los
Costes Finales, la Retencion y la Remuneracidon a la Retenciones producida al
finalizar la operacion

Valor Entregado = Valor Nominal + Costes Finales - Retencion -

Remuneracion a la Retencion
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11.5.2.8 Interés Compensatorio (Ic) en funcidén de la Tasa de Interés Efectiva del
periodo (TEP). (Férmula N°34)

Calcula el Interés Compensatorio (Ic) que debera entregar el dia que cancele el
instrumento, por los dias trascurridos con posterioridad a la fecha de
vencimiento, en funciéon del Valor Nominal y la Tasa de Interés Efectiva
Compensatoria del periodo (TEPc) dada como dato.

(N“diasTrasla dar)

Ic = ValorNominal *| (1+ TEPg ) N “®T5¢ 7 _1

11.5.2.9 Interés Compensatorio (Ic) en funcion de la Tasa de Interés Nominal del
periodo (TNP). (Férmula N°35)

Calcula el Interés Compensatorio (Ic) que debera entregar el dia que cancele el
instrumento, por los dias trascurridos con posterioridad a la fecha de
vencimiento, en funcién del Valor Nominal y la Tasa de Interés Nominal
Compensatoria del periodo (TNPc) dada como dato y su periodo de
capitalizacion (p.c.). También sera necesario calcular previamente los valores de

‘m”y“n”.

n
lc = ValorNominal* (1+TNPC] 1
\ m )

11.5.2.10 Interés Moratorio (Im) en funcidén de la Tasa de Interés Efectiva del
periodo (TEP). (Férmula N°36)

Calcula el Interés Moratoria (Im) que deberd entregar el dia que cancele el
instrumento, por los dias trascurridos con posterioridad a la fecha de
vencimiento, en funcién del Valor Nominal y la Tasa de Interés Efectiva
Moratoria del periodo (TEPm) dada como dato.

(N°diasTrasIa dar )

Im = ValorNominal * | (1+ TEPm)" ™ ™5™ 7 _4

11.5.2.11  Interés Moratorio (Im) en funcion de la Tasa de Interés Nominal del
Periodo (TNP). (Férmula N°37)

Calcula el Interés Moratorio (Im) que debera entregar el dia que cancele el
instrumento, por los dias trascurridos con posterioridad a la fecha de
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vencimiento, en funcién del Valor Nominal y la Tasa de Interés Nominal
Moratoria del periodo (TNPm) dada como dato y su periodo de capitalizacion
(p.c.). También ser& necesario calcular previamente los valores de “m”y “n”.

i \n
Im = ValorNominal * L1+ L
m

b

—1

11.5.2.12 Tasa de Coste Efectiva del periodo (TCEP). (FGrmula N°38)

Calcula la Tasa de Coste Efectivo del Periodo (TCEP) requerido, en funcién del
Valor Entregado, el Valor Recibido, el tiempo en el que se desea expresar la
tasa (N° dias TCEP) y el tiempo que separa el Valor Recibido del Valor
Entregado (N° dias trasladar).

( N°diasTCEP )
N°diasTrasladar -

ValorEntregado ) i

ValorRecibido )

TCEPz[

Para el caso particular en que se desee conocer la Tasa de Coste Efectiva
Anual de la operacion, debera utilizar la siguiente formula: (Férmula N°39)

360 )
x N°diasTrasladar

ValorEntregado

TCEA = e J 4
ValorRecibido

Nota: Es importante aclarar que en paises donde por temas normativos se utilice
el afio exacto, se debera consignar 365 y no 360 en el numerador del
exponente.
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11.6 Tasa de Interés Real e Inflada.

11.6.1 Leyenda.

C : Valor Presente o Capital Inicial.
S : Valor Futuro o Ahorro Deseado.

TEP :Tasa de Interés Efectiva del periodo (considera a la inflacion).
Llamado también i’.

TREP : Tasa Real Efectiva del periodo. Llamado también i’,.
TREP; : Tasa de Interés Real Efectiva en el periodo 1.
TREP, : Tasa de Interés Real Efectiva en el periodo 2.

~

op : Tasa de Inflacién del periodo.

11.6.2 Deduccion de la férmula que relaciona la tasa inflada con la tasa
real y la inflacion.

Para poder realizar la deduccién, supongamos que adquirimos un producto por
un “Precio” y que sera pagado al crédito en un tiempo “t” determinado, y que la
tasa de interés efectiva que no incluye a la inflacion o Tasa efectiva real del
periodo es TREP y que la inflacién en el mismo periodo es lp, entonces, la tasa
efectiva del periodo (TEP9 que incluya a la inflacion sera:

Precio Actualizado =Precio* (1+ C) P)
S =Precio Actualizado * (1+ TREP)
S=Precio*(1+ C) p)*(1+ TREP)

TEP:§- 1

C
TEP:L_- 1

Precio

Precio*(1+ *(1+ TREP
ep - a+Op*( ) .

Pr ecio
TEP=1+Qp)*(1+TREP)- 1
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TEP=1+TREP+p+ O p*TREP- 1
TEP=TREP+ ) p+ ) p* TREP
O despejando la tasa efectiva real del periodo, podriamos escribir:
TEP =TREP*1+ O p)+Op
TEP- Qp=TREP*(1+Op)

&TEP- Qpd

TREP =¢ ~ .
é 1+QOp p

11.6.3 Foérmulas.

11.6.3.1 Tasa de Interés Real Efectiva (TREP) (Férmula N°40)

Calcula la Tasa de Interés Real Efectiva del Periodo (TREP). Para realizar la
conversion de manera satisfactoria, la TREP, la Tasa Efectiva del Periodo
(inflada) y la inflacion Mp deben estar expresadas en el mismo periodo de
tiempo, por ejemplo todas ser anuales o todas ser mensuales.

La Tasa de Interés debera ser expresada siempre como un valor porcentual.
Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

&EP- Op¢ . _&-0po

TREP = — = = N
1+0p 4 ° 1+QOp 5

11.6.3.2 Tasa de Interés Efectiva Inflada (i’s). (FOrmula N°41)

Calcula la Tasa de Interés Efectiva del Periodo Inflada (TEP o i¥). Para realizar la
conversion de manera satisfactoria, la TREP, la Tasa efectiva del Periodo
(inflada) y la inflaciébn Mp deben estar expresadas en el mismo periodo de
tiempo, por ejemplo todas ser anuales.

La Tasa de Interés debera ser expresada siempre como un valor porcentual.

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

TEP=TREP+Op+TREP*Op

=i Qp+i-Op
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11.6.3.3 Tasa de Interés Real Efectiva en el periodo requerido (TREP2) en funcion
de otra Tasa de Interés Real Efectiva (TREP1) dada como dato. (Férmula
N°42)
Calcula la Tasa de Interés Real Efectiva en el periodo requerido (TREP,), en

funcion de otra Tasa de Interés Real Efectiva en el periodo dada como dato
(TREP3) y el nimero de dias en que en que se representa cada una de ellas.

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

#N°diasTREP2 ¢
)é N°dias TREPL

TREP: = (1+ TRER

geN"dias ir2 9
& Nodias i1 5
) — M)
I'r2 = (1+| rl)

11.6.3.4 Tasa de Inflacion en el periodo requerido (Opz) en funcién de otra Tasa

de Inflacion (C~) P 1) dada como dato. (Formula N°43)

Calcula la Tasa de Inflacion en el periodo requerido (C)p2), en funcion de otra

Tasa de Inflacién en el periodo dada como dato (C~)p1) y el numero de dias en
gue en que se representa cada una de ellas.

?Pdias() p2 Q
Opz2=(1+Op) \alesO Py 1

11.6.3.5 Valor Futuro o Ahorro Deseado (S) en funcién del Valor Presente o Capital
Inicial (C), la Tasa de Interés Real y la Inflacion. (FGrmula N°44)

Calcula el Valor Futuro o Ahorro Deseado (S) en funcion del Valor Presente o
Capital Inicial (C), la Tasa de Interés Real Efectiva en el periodo (TREP) dada
como dato, el numero de dias en la que esta expresada la Tasa de Interés Real
Efectiva del periodo (N° dias TREP) y el numero de dias (N° dias trasladar) en el
gue se desea conocer el valor futuro.

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

(Nodl’as Trasladar ) (Nodias/Trafladar )
NediasTREP1 / (1+ & P) Nedias O P

S=C*(1+TREP3)
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N°dias Trasladar ) (N°dl'aS,Tra§|adar )
Nedias i’ * (1+ & P) NediasQ P

Nota: Para aplicar esta formula, no es necesario que la inflacién y la tasa de
ineteres estén en la misma unidad de tiempo, por ejemplo la tasa real puede ser
mensual y la inflacion estar como proyectada anual y si es posible aplicarla.

S=C*(1+ir)

11.6.3.6 Valor Presente o Capital Inicial (C) en funciéon del Valor Futuro o Ahorro
Deseado (S), la Tasa de Interés Real y la Inflacion. (FGrmula N°45)

Calcula el Valor Presente o Capital Inicial (C) en funcion del Valor Futuro o
Ahorro Deseado (S), la Tasa de Interés Real Efectiva del periodo (TREP) dada
como dato, el numero de dias en la que esta expresada la Tasa de Interés Real
Efectiva del periodo (N° dias TREP) y el numero de dias (N° dias trasladar) en el
gue se desea conocer el valor presente.

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

C= S i \
(N°d|'as Trasladar ) (N°dias Trasladar )
N°diasTREP 1 ~ NediasQ P
(1+TREP) ~ 7% *(1+ &)
(N"dias Trasladar ) i (N"dl'aS Trasladar )
“\ NediasTREP1 ~ NediasQ P
C=S*(1+TREPY) *(1+Op)
C= S [ \
(N°dias Trasladar ) (Nodias Trasladar )
5 Nedias i’ ~ NediasQ P
(1+7r) *(1+Op)
Nedias Trasladar ) ] (NOdias Trasladar )
L\ \ Nediasi . Nodias©) P
C=S*(1+ir) *(1+Op)

Nota: Para aplicar esta formula, no es necesario que la inflacién y la tasa de
ineteres estén en la misma unidad de tiempo, por ejemplo la tasa real puede ser
mensual y la inflacion estar como proyectada anual y si es posible aplicarla.
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11.6.3.7 Valor Futuro en tiempo t=2 respecto de un tiempo t=1 y el depdsito o retiro
C en t=2. (Férmula N°46)

Calcula el Valor Futuro de un flujo de dinero en t=2 (S2), en funcion del flujo
acumulado en t=1 (S1), el depdsito o retiro que ocurre en t=2, Tasa de Interés
Efectiva del Periodo (TEP) dada como dato, el nimero de dias en la que esta
expresada la tasa efectiva (N° dias TEP), el tiempo transcurrido entre el periodo
1y el 2 (N° dias trasladar) y la inflacion dada como dato.

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

N°dias Trasladar (Nodias Trasladar )
NediasQ p

S2=S1*(1+ TREPL) VTR T (14 6) +/- C2
Ne°dias Trasladar ) (N°dN|’a§ Tr%s)lidar )
odiac i’ °dias
S2=S1*(1+ir) st *(1+Op) +/- C2

Nota: Para aplicar esta formula, no es necesario que la inflacién y la tasa de
ineteres estén en la misma unidad de tiempo, por ejemplo la tasa real puede ser
mensual y la inflacion estar como proyectada anual y si es posible aplicarla.
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11.7 Teoria de Rentas o Anualidades.

11.7.1 Leyenda.

C :Valor Presente o Capital Inicial.

S : Valor Futuro o Ahorro Deseado.

n : Numero de periodos de pago del préstamo o de acumulacion del
ahorro.

TEP : Tasa efectiva del periodo de pago o de acumulacién del ahorro.
R  : Anualidad, renta o cuota en tiempo vencido por un capital “C”
Ra : Anualidad, renta o cuota en tiempo adelantado por un capital “C”

G :Razén de crecimiento aritmético o geométrico para anualidades
variables.

11.7.2 Deduccion de féormulas para Teoria de Rentas o Anualidades.

11.7.2.1 Deduccion de la formula para Anualidades Vencidas (R).

A continuacion, presentamos la demostracion matematica que permite encontrar
la formula que se aplica cuando se toma una deuda por el método francés o de
la cuota constante, la cual es importante interiorizar y comprender, puesto que,
es la Unica que existe para la solucion de la mayor cantidad de problemas de
pagos de deudas en la actualidad, esto, debido a que es la forma de pago mas
utilizada por las empresas que dan créditos o prestamos actualmente.

v" Primero partiremos del flujo de fondos del modelo de un crédito tipico (por
ejemplo a 6 meses), y que presentamos a continuacion:
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v

R*1+i)3
Bam-
RY(1+i)%

R(1+1i

~Y oY

R*(1+1i

-
RA(1+i)1

b,
6
R

A

0 1 2 3 4 5
R R R R R

Utilizando el método de la acumulacién por factores, podemos establecer la
siguiente igualdad de flujos en tiempo t=6, entre el valor futuro (S) y la suma
de los valores futuros equivalentes de cada una de las rentas (R) como sigue:

S = R*(1+i)° + R¥(1+i)* + R*(1+i)® + R¥(A+)? + R*A+)* + R, 1)
Multipliqguemos a ambos lados de la igualdad por (1+i):
S*(1+i) = R*(1+i)° + R*(1+i)° + R*(1+i)* + R*(1+i)® + R*(1+i)? + R *(1+i)’.... (2)

Restemos la ecuacion (2) menos la ecuacion (1) —miembro a miembro- y
eliminemos los factores iguales:

S*(1+i) = S = R¥(1+i)° - R

Luego factoricemos el valor futuro (S) al lado izquierdo y el valor de la renta
(R) al lado derecho:

S*((1+) — 1) = R* ((1+)° - 1)

Despejemos el valor futuro (S) en funcion del valor de la renta (R):

S =R*%1+i)6 - 19

§a+n-1g

Simplifiquemos el denominador:

5 L+ 18

' @

Y reemplacemos el valor futuro “S” por su respectivo equivalente en funcion
del valor presente “C”:

'6_ O
Cr@+i)° =R*ga) - 12

' @

Despejemos el valor de la renta (R) en funcién del valor presente del flujo:
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a8 * (1+i)° 0

R=C*G
(1+i)° -

v’ Y si generalizamos, podriamos expresarlo como:

*(1+ .) 0

§(1+ )" - ©

R zc*aerEP*(1+TEP)”g
(1+TEP)" -

Donde TEP es la Tasa efectiva del periodo de pago del crédito o préstamo.

v/ Otra presentacion de la misma férmula que se en los libros de la literatura,
requiere que dividamos el numerador y denominador por (1+i) a la n, tal como
se muestra a continuacion:

ei*(1+i0)" 9
c+G (A+D)" %
E+i)"-17
¢ e
v Y simplificando el factor en ambas partes nos permite obtener:

* 9

G- @iy ©

TEP 0

1- (1+TEP) "3

11.7.2.2 Deduccion de la formula para Anualidades Adelantadas (Ra).

v' En general:
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Ra=
1+1
D
1+i)" - 1,
Ra= ( ) e
1+
N % -n-1d
Ra:C*a(l_JrnI)i
A+)"-1g
v O:
* n-lé
Ra:C*ngP a+TEP) :
(1+TEP) -1 17

v Otra presentacion de la misma férmula de (Ra) en funcién del valor de la renta
vencida (R) seria:

R
Ra=
1+1 ©
R
a=————
1+ TEP

11.7.3 Formulas.

11.7.3.1 Valor Presente o Capital Inicial (C). (Férmula N°47y 48)

Calcula el Valor Presente o Capital Inicial (C) con el que debera calcularse el
valor de la Anualidad, Renta o Cuota (R), en funcién del Precio de Venta del
Bien o Servicio (PV) a adquirir y el porcentaje de la Cuota Inicial (%CI) exigido al
momento de su adquisicion.

C=PV*(1- %Cl)

En caso se exija un monto fijo de Cuota Inicial (Cl), la formula seria: (Formula
N°48)

C=PV-ClI
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11.7.3.2 Anualidad Vencida (R) en funcion del Valor Presente o Capital Inicial (C).
(Férmulas N°49 y 50)

Calcula la Anualidad, Renta o Cuota (R) en tiempo vencido, en funcién del Valor
Presente o Capital Inicial (C), la Tasa de Interés Efectiva del periodo (TEP) de
pago/cobro y el nimero de periodos (n) en el que se devolvera la deuda o
préstamo.

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

FTEP*(1+TEP)" O
§ @W+TEP)'-1

R=C*

R=C* ¢ _
ga+i"- 15
O También:

oS} 0
R=C*C TEP o

§1- 1+ TEP) "5

158 i 0
R=C*¢ N

§1- (1+1) "5

11.7.3.3 Valor Presente o Capital Inicial (C) de una Anualidad Vencida (R). (FGrmula
N°51)

Calcula el Valor Presente o Capital Inicial (C), en funcién de la Anualidad, Renta
o Cuota (R) en tiempo vencido, la Tasa de Interés Efectiva del periodo (TEP) de
pago/cobro y el nimero de periodos (n) en el que se devolvera la deuda o
préstamo.

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

c_p«® (@HTEP) -1 0
TEP *(1+ TEP)"

C= R?“')lg
*@Q+7)" g
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11.7.3.4 Anualidad Vencida (R) en funcién del Valor Futuro o Ahorro Deseado (S).
(Férmula N°52)

Calcula la Anualidad, Renta o Cuota (R) en tiempo vencido, en funcién del Valor
Futuro o Ahorro Deseado (S), la Tasa de Interés Efectiva del periodo (TEP) de
pago/cobro y el nimero de periodos (n) en el que se ahorrara.

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

_g.® TEP 98
§(1+ TEP)" - 14

o:

R:S*g |

i _
(L+1) - 15

11.7.3.5 Valor Futuro o Ahorro Deseado (S) de una Anualidad Vencida (R). (Férmula
N°53)

Calcula el Valor Futuro o Ahorro Deseado (S), en funcion de la Anualidad, Renta
o Cuota (R) en tiempo vencido, la Tasa de Interés Efectiva del Periodo (TEP) de
pago/cobro (TEP) y el nUmero de periodos (n) en el que se ahorrara.

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

L FL+TEP)" - 10
TEP

S=R

oo R*§1+i’_?” - 18

' 2

11.7.3.6 Anualidad Adelantada (Ra) en funcion del Valor Presente o Capital Inicial
(C). (Férmulas N°54 y 55)

Calcula la Anualidad, Renta o Cuota (Ra) en tiempo adelantado, en funcion del
Valor Presente o Capital Inicial (C), la Tasa de Interés Efectiva del periodo (TEP)
de pago/cobro y el numero de periodos (n) en el que se devolvera la deuda o
préstamo.

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

Erep+ 1+ 7EP) N DO
$ @+TEP) -1

Ra=C*
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8‘?*(1_”’)(” - 1)9
€ @+i-1 4

Ra=C*

O también, si se expresa en funcion de la anualidad vencida (R):

R
a=———
1+ TEP
Ra= R_
1+7

11.7.3.7 Valor Presente o Capital Inicial (C) de una Anualidad Adelantada (Ra).
(F6érmula N°56)

Calcula el Valor Presente o Capital Inicial (C), en funcién de la Anualidad, Renta
o Cuota (Ra) en tiempo adelantado, la Tasa de Interés Efectiva del periodo

(TEP) de pago/cobro y el numero de periodos (n) en el que se devolvera la
deuda o préstamo.

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

2 (1+TEP)"-1 0

C=Ra* I
TEP*(1+TEP)™ D 5
_ 2(1+i)"-10
C _Ra* ek H (n-l)—
I*(1+1) &

11.7.3.8 Valor Presente de una Perpetuidad producida por una Anualidad Vencida
(R). (F6rmula N°57)

Calcula el Valor Presente (C) de una renta perpetua, en funcion de la Anualidad,
Renta o Cuota (R) en tiempo vencido y la Tasa de Interés Efectiva del periodo
de pago/cobro (TEP).

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:
_ R
TEP

Autor: José M. Martin Senmache S. Pagina 42



11.7.3.9 Valor Presente de una Perpetuidad producida por una Anualidad
Adelantada (Ra). (FGrmula N°58)

Calcula el Valor Presente (C) de una renta perpetua, en funcién de la Anualidad,
Renta o Cuota (Ra) en tiempo adelantado y la Tasa de Interés Efectiva del
periodo de pago/cobro (TEP).

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

C:Ra+—FEL
TEP
C:Ra+Ra

11.7.3.10 Valor Presente o Capital Inicial (C) de una Progresién Aritmética.
(FOérmula N°59)

Calcula el Valor Presente o Capital Inicial (C) de la parte variable de una
Anualidad o Renta en Progresion Aritmética, en base a la razon aritmética (G), el
numero total de periodos de pago (n) y la Tasa de Interés Efectiva del periodo
de pago/cobro (TEP).

G 2a+tEP)"-1 n 9
TEP &TEP*@1+TEP)" (1+TEP)",

11.7.3.11 Valor Futuro o Ahorro Deseado (S) de una Progresion Aritmética.
(FOérmula N°60)

Calcula el Valor Futuro o Ahorro Deseado (S) de la parte variable de una
Anualidad o Renta en Progresion Aritmética, en base a la razon aritmética (G), el
namero total de periodos de pago (n) y la Tasa de Interés Efectiva del periodo
de pago/cobro (TEP).

G &+TEP)" -1 nQ

"TEP ¢ TEP +
e 4]

Autor: José M. Martin Senmache S. Pagina 43



11.7.3.12  Anualidad Uniforme Equivalente de la parte variable de una Progresion
Aritmética. (Formula N°61)

Calcula la Anualidad Uniforme Equivalente (Req), de la parte variable de una
Anualidad o Renta en Progresion Aritmética, en base a la razon aritmética (G), el
numero total de periodos de pago (n) y la Tasa de Interés Efectiva del periodo
de pago/cobro (TEP).

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

R =G*gel ] n o

°4  §TEP  (1+TEP)"- 15

_ G ,& n*TEP 0
€4 TEP & (@+TEP)"- 15

11.7.3.13  Primera cuota (R) de una Progresion Aritmética. (Formula N°62)

Calcula el valor de la primera cuota a pagar/cobrar (R) en Progresion
Aritmética, en funcion al Valor Presente o Capital Inicial (C), la razén aritmética
(G), el numero total de periodos de pago (n) y la Tasa de Interés Efectiva del
periodo de pago/cobro (TEP).

ZeP++TEP)"2 G & n*TEP 0

R=C* . .
§ @+TEP)" -1 5 TEP & (1+7EP)" - 15

11.7.3.14 Anualidad Uniforme Equivalente Total de una Progresion Aritmética.
(FOérmula N°63)

Calcula la Anualidad Uniforme Equivalente Total (Rtotal), de una renta en
Progresion Aritmética, la misma que incluye la parte variable y la parte uniforme.

Rio =R +Reg

total

11.7.3.15 Anualidad o Renta Inicial (R) de una Progresion Geométrica. (Formula
N°64)

Calcula la primera cuota de una Anualidad o Renta (R) de una Progresion
Geométrica, en funcion a la tasa de crecimiento geométrica (G), el numero total
de periodos de pago (n) y la Tasa de Interés Efectiva del periodo de pago/cobro
(TEP).
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Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

e 0
(; -

r=c+{ TEP-G %

¢, ®&1+G an
¢ E+TEPy &

e 0
¢ _ N
R:C*g -9 n;
¢, grod's
& &1+ g g

11.7.3.16  Valor Presente o Capital Inicial (C) de una Progresiéon Geométrica.
(F6érmula N°65)

Calcula el Valor Presente o Capital Inicial (C) de una Anualidad o Renta variable
en Progresion Geomeétrica, en base a la primera cuota de una Anualidad, Renta
o Cuota (R), la tasa de crecimiento geométrica (G), el numero total de periodos
de pago (n) y la Tasa de Interés Efectiva del periodo de pago/cobro (TEP).

Dependiendo del autor, se utiliza cualquiera de las siguientes formas:

ge xe1+G ('jng

1- &2 9

:R*Q el+TEP g i

¢ TEP-G

g o
ge_géﬂzgng
C:R*g ei,]-""ﬁ;
C g =
(; -
é 2
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11.7.3.17

Valoracion del Precio de Venta (PV) del un bien o servicio adquirido al

crédito. (Formula N°66)

Calcula el Precio de Venta (PV) de un ien o servicio en funcion de la forma de
pago del mismo, el cual, en su modo mas general posible, puede involucrar a los
siguientes desembolsos o pagos:

v

v

Cuota Inicial (Cl) o porcentaje de Cuota Inicial (Cl) expresada en funcion del
Precio de Venta.

N (n) cuotas ordinarias regulares vencidas (R) afectas a una tasa de interés
efectiva del periodo (TEP) en la frecuencia del pago ordinario regular.

Ne (ne) cuotas extraordinarias regulares vencidas (Re) afectas a una tasa de
interés efectiva del periodo (TEPe) en la frecuencia de pago extraordinario
regular.

Cuota extraordinaria irregular, llamada también pre-pago (PP), en periodo de
pago que coincide con la cuota ordinaria regular k-esima (k).

Cuota Final (CF) o porcentaje de Cuota Final (CF) expresada en funcion del
Precio de Venta, que coincide con el pago de la cuota ordinaria regular n-
esima (n).

Precio de Venta = Cuota inicial +
Valor Presente de cuotas ordinarias regulares +
Valor Presente de cuotas extraordinarias regulares +
Valor Presente de cuotas extraordinarias irrregulares
O pre-pagos +
Valor Presente de Cuota Final

Si reemplazamos por su equivalentes, obtenemos la siguiente ecuacion
equivalente de valor:
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PV = %Cl* PV +
e n 0
R+& Q+TEP)-1 O
STEP*(1+TEP)" 5

nere (L+TEPE)™® -1 2,
STEPe * (1+ TEPe)"®

PPL . PP2 _ PP3
A+TEPKL  +TEPKZ  (+TEP)KS
9%CF * PV
(1+TEP)"

Nota: No todas las operaciones de crédito presentan todas las condiciones de la
férmula mostrada, por lo que serd necesario aplicar s6lo los factores que se
tienen en cada caso.

Autor: José M. Martin Senmache S. Pagina 47



11.8 Planes de Pago.

11.8.1 Leyenda.

S| : Saldo al Iniciar el periodo de pago.

n : Numero total de periodos de pago del préstamo.

nc : Numero de cuota o periodo de pago que se esta analizando.
TEP : Tasa efectiva del periodo de pago.

R  :Anualidad, Renta o Cuota a cancelar en tiempo vencido por un
préstamo.

11.8.2 Foérmulas.

11.8.2.1 Anualidad Vencida (R) del periodo (Método Francés), en funcién del Saldo
Inicial del Periodo. (Férmula N°67)

Calcula la Anualidad, Renta o Cuota (R) en tiempo vencido, en funcién del Saldo
al Iniciar el periodo (Sl), la Tasa de Interés Efectiva del periodo de pago/cobro
(TEP), el numero total de periodos (n) y el nimero de la cuota que se pretende
calcular (nc).

Esta formula se utiliza para aquellos casos cuando se tengan plazos de
gracia, inflacion, cambios en la tasa de interés, amortizaciones
extraordinarias (prte-pagos) y/o desembolsos extraordinarios en el plan de
pagos del método francés o de la cuota constante.

Frep 1+ TEP)N NCHD O

R=SI* N
S a+TEP)N-NCHD 4

gei’*(1+i’)(n - nc+1) 9

g+ N

R=SI*
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11.8.2.2 Amortizacion (A) del Periodo (Método Alemén), en funcion del Saldo Inicial
del Periodo. (Formula N°68)

Calcula la Amortizacion (A) en tiempo vencido, en funcién del Saldo al Iniciar el
periodo (Sl), la Tasa de Interés Efectiva del Periodo de pago/cobro (TEP), el
numero total de periodos (n) y el nimero de la cuota que se pretende calcular

(nc).

Esta formula se utiliza para aquellos casos cuando se tengan plazos de
gracia, inflacion, cambios en la tasa de interés, amortizaciones
extraordinarias (prte-pagos) y/o desembolsos extraordinarios en el plan de
pagos del método aleman o de la amortizacién constante.

SI
(n- nc +1)

A =

11.8.2.3 Amortizacion (A) del Periodo (Método Suma de digitos), en funcion del
Saldo Inicial del Periodo. (Férmula N°69)

Calcula la Amortizacion (A) en tiempo vencido, en funcion del Saldo al Iniciar el
periodo (Sl), la Tasa de Interés Efectiva del Periodo de pago/cobro (TEP), el
namero total de periodos (n) y el numero de la cuota que se pretende calcular

(nc).

Esta formula se utiliza para aquellos casos cuando se tengan plazos de gracia
al inicio _del plan de pagos y/o cambios en la tasa de interés en el plan de
pagos del método suma de digitos o de la amortizacion creciente.

nc
aaﬂ*(n+1)_ nc*(nc- 1)9
& 2 2 o

A=SI*
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11.9 Indicadores de Rentabilidad.

11.9.1 Leyenda.

VA :Valor Actual de un conjunto de flujos de caja futuros.
VAN : Valor Actual Neto de un conjunto de flujos de caja futuros.
FC: : Flujo de Caja en periodo t.

COK : Costo de Oportunidad del Capital.

TIR :Tasa Interna de Retorno.

B/C : Relaciéon Beneficio / Costo.
11.9.2 Foérmulas.

11.9.2.1 Valor Actual VA para flujos ordinarios. (Férmula N°70)

Calcula el Valor Actual de una serie de flujos de caja futuros con frecuencia
constante (ordinarios), en funcién de una tasa de descuento (COK) la misma que
debe ser expresada en el mismo tiempo de los flujos de caja utilizados.

ad TG
=1 (1+ COK)

n

+
(1+COK)"

FC, FC, FC
A = + +....
(1+COK)' (1+COK)?

11.9.2.2 Valor Actual VA para flujos calendarios. (Férmula N°71)

Calcula el Valor Actual de una serie de flujos de caja futuros con frecuencia
irregular (calendarios) y dados en una fecha determinada del calendario, en
funcidén de una tasa de descuento (COK) la misma que debe ser expresada en
términos anuales ordinarios (afio de 360 dias) y los dias transcurridos (t1, t2, t3,
...., tn) entre la fecha focal y el momento en que ocurre cada flujo de caja
considerado para el calculo.
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Azl FC
o (1+ COK)(/SGO

FC, FC, FC
A= "
(1+ COK)tl/360 (1+ COK)t2/360 """

n

+
(1+ COK)tn/360

11.9.2.3 Valor Actual Neto VAN para flujos ordinarios (llamado también Valor
Presente Neto VPN). (Férmula N°72)

Calcula el Valor Actual Neto VAN de una serie de flujos de caja futuros con
frecuencia constante (ordinarios), en funcién de una tasa de descuento (COK) la
misma que debe ser expresada en el mismo tiempo de los flujos de caja
utilizados.

0 FC,

VAN=-Inversion+g ——
= (1+COK)

FC, FC

n

VAN = - Inversion + FC, +—— N
(1+COK)"

+ +
(1+COK)" (1+COK)?

11.9.2.4 Valor Actual Neto VAN para flujos calendarios (llamado también Valor
Presente Neto VPN). (Férmula N°73)

Calcula el Valor Actual Neto VAN de una serie de flujos de caja futuros con
frecuencia irregular (calendarios) y dados en una fecha determinada del
calendario, en funcion de una tasa de descuento (COK) la misma que debe ser
expresada en términos anuales ordinarios (afio de 360 dias) y los dias
transcurridos (t1, t2, t3, ...., tn) entre la fecha focal y el momento en que ocurre
cada flujo de caja considerado para el calculo.

., & F
VAN = - Inversion+ < 360
1 (1+ COK)

FC, FC, FC
(1+COK)t1/360 + (1+COK)t2/360 """

n

VAN = - Inversion+ +
(1+ COK)tn/360

11.9.2.5 Tasa Interna de Retorno TIR para flujos ordinarios. (Formula N°74)

Calcula la Tasa Interna de Retorno TIR de una serie de flujos de caja futuros con
frecuencia constante (ordinarios), en funcién de la inversion inicial y una tasa de

Autor: José M. Martin Senmache S. Pagina 51



descuento (COK) la misma que debe ser expresada en el mismo tiempo de los
flujos de caja utilizados.

Conceptualmente, la Tasa Interna de Retorno TIR es aquella tasa de descuento
(COK) que hace que el Valor Actual Neto VAN se haga cero (VAN=0), por lo que
si bien es cierto la igualdad presentada a continuacion puede ser considerada
una féormula, esta no podra ser resuelta, sino es con el uso de un programa de
computradora (0 por el método de prueba y error o tanteos) por ser -
técnicamente- la raiz de una ecuacion polinébmica de grado “n”.

.. . & FC,
- Inversion+g ———— =0
=1 1+ TIR)

, , FC, FC
(1+TIR)! @+TIR)?

n —_

- Inversion+ +——— " =0
(1+TIR)"

11.9.2.6 Tasa Interna de Retorno TIR para flujos calendarios. (Férmula N°75)

Calcula la Tasa Interna de Retorno TIR de una serie de flujos de caja futuros con
frecuencia irregular (calendarios), en funcién de la inversion inicial y una tasa de
descuento (COK) la misma que debe ser expresada en términos anuales

ordinarios (afio de 360 dias) y los dias transcurridos (t1, t2, t3, ...., tn) entre la
fecha focal y el momento en que ocurre cada flujo de caja considerado para el
calculo.

Conceptualmente, la Tasa Interna de Retorno TIR es aquella tasa de descuento
(COK) que hace que el Valor Actual Neto VAN se haga cero (VAN=0), por lo que
si bien es cierto la igualdad presentada a continuacion puede ser considerada
una féormula, esta no podra ser resuelta, sino es con el uso de un programa de
computradora (0 por el método de prueba y error o tanteos) por ser -
técnicamente- la raiz de una ecuacion polindbmica de grado “n”.

- Inversion + én‘ FC,
o (1+ COK)t/SGO

FC, FC, FC
(1+ COK)tl/360 + (1+ COK)I2/360 """

n —_

- Inversion + + =
(1+ COK)IH/SGO

11.9.2.7 Indicador o Relacién de Beneficio/Costo B/C para flujos ordinarios.
(Férmula N°76)

Calcula la Relacién de Beneficio/Costo B/C de una serie de flujos de caja futuros
con frecuencia constante (ordinarios), en funcién de la inversion inicial y una tasa

Autor: José M. Martin Senmache S. Pagina 52



de descuento (COK) la misma que debe ser expresada en el mismo tiempo de
los flujos de caja utilizados.

B/c= VA

Inversion

5 FC,
8/c o o (1+COK)'

Inversion

FC, N FC, - FC,
B/C:(1+COK)1 (1+COK)? (1+COK)"

Inversion

11.9.2.8 Indicador o Relacion de Beneficio/Costo B/C para flujos calendarios.
(FOérmula N°77)

Calcula la Relacion de Beneficio/Costo B/C de una serie de flujos de caja futuros
con frecuencia irregular (calendarios), en funcién de la inversion inicial y una
tasa de descuento (COK) la misma que debe ser expresada en términos anuales

ordinarios (afio de 360 dias) y los dias transcurridos (t1, t2, t3, ...., tn) entre la
fecha focal y el momento en que ocurre cada flujo de caja considerado para el
célculo.
B/C= A
Inversion
3 FC,
a (1+COK)'[/360
B/C=*
Inversién
FC, N FC, N FC,
B/C _ (1+ COK)tl/360 (1+ COK)t2/360 """ (1+ COK)tn/360

Inversion
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11.10 Operaciones de Financiamiento.

11.10.1 Acciones.

11.10.1.1 Leyenda.
Po : Precio de la accion hoy.
D : Ultimo dividendo entregado constante.
Do : Ultimo dividendo entregado.
D1 : Proximo dividendo a entregar.
r : Rendimiento esperado de la accion.

g : Crecimiento de los dividendos.

11.10.1.2 Formulas.

11.10.1.2.1 Precio de la accioén sin crecimiento. (Férmula N°78)

Calcula el valor de la accion para empresas con dividendos constante,
teniendo como dato el rendimiento esperado del activo.

Po=9
r

11.10.1.2.2 Precio de la accidon con crecimiento constante (g). (Formula N°79)

Calcula el valor de la accion (Po) para empresas con dividendos en
crecimiento constante y permanente (g), teniendo como datos, el
rendimiento esperado del activo (r) y el tltimo dividendo enmtregado (Do).

PO:E
r-d9
*
Po:DO (1+09)
r-d9
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11.10.1.2.3 Precio de una accion (P0) con crecimiento combinado. (Férmula N°80)

Calcula el valor de la accion (Po) para empresas con dividendos en
crecimiento constante y variable (mixto), teniendo como datos, el
rendimiento esperado del activo (r) y el crecimiento de la empresa (que
incluye la regla de formacion).

Dn*(1+Q)

Df . (r-9)
=id+r) @+r)"

Qo5

Po =

Dn=Do*(1+g)"

11.10.1.2.4 Rendimiento (r) de una accion con crecimiento constante (g). (Férmula
N°81)
Calcula el rendimiento (r) para empresas con dividendos en crecimiento
constante y permanente (g), teniendo como datos, el Precio de la accion (Po)
y el ultimo dividendo entregado (D).
D1

r=——+
Po J

(= Do*(1+g)+g
Po

11.10.1.2.5 Rendimiento de una accion (r) de empresas con crecimiento constante
(g) y costes de flotancion (f). (Formula N°82)

Calcula el rendimiento (r) para empresas con dividendos en crecimiento
constante y permanente (g), teniendo como datos, el Precio de la accion
(Po), el dltimo dividendo entregado (Do)y el coste de flotacion (f) del activo
expresado como valor porcentual.

D1
r=—————+g
Po*(1- f)
(= Do*(1+g)+
Po*(1- f)
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11.10.2 Bonos.

11.10.2.1 Leyenda.
%Est : Porcentaje de estructuracion del Bono.
%Col : Porcentaje de colocacion del Bono.
%Flot : Porcentaje de flotacion del Bono.
%Cav : Porcentaje de CAVALI del Bono.
IEP : Inflacién periodo de pago del cupon.

TEP : Tasa efectiva del periodo de pago del cupoén.
11.10.2.2  Foérmulas.

11.10.2.2.1 Flujo emisor sin escudo. (Férmula N°83)

Flujo = Valor Comercial * (1 — Suma(% Est. + % Col. + % Flot. + % Cav....))

11.10.2.2.2 Flujo bonista. (Férmula N°84)

Flujo=Valor Comercial * (1 + Suma(% Flot. + % Cavali))

11.10.2.2.3 Valor Nominal Indexado. (FGrmula N°85)

Valor Nominal Indexado = Valor Nominal * (1+ IEP)

11.10.2.2.4 CupoOn. (Formula N°86)

Interés o Cupdn = Valor Nominal Indexado * TEP

11.10.2.2.5 Precio del bono. (Férmula N°87)

Calcula el Precio o Valor del bono, teniendo como datos, el rendimiento
esperado del bonista o emisor y los flujos de cvaja que obtiene en el tiempo.
n .

. d Flujo

Precio=gQ e
- (1+r)
=1
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11.10.3 Leasing.

11.10.3.1  Metodologia de calculo para método Francés.

11.10.3.1.1 Datos de la operacion de Leasing

v

v
v
v

AN

Precio de Venta del bien a arrendar.

Numero de afios de arriendo.

Frecuencia de pago.

Numero de dias por afio.

TEA (constante).

Porcentaje de impuesto general a las ventas.
Porcentaje de impuesto a la renta.

Porcentaje de recompra del bien (al vencimiento del contrato de
arrendamiento), el cual se encuentra expresado en funcion del Valor del
bien a arrendar.

11.10.3.1.2 Datos de los costes/gastos iniciales

v

AN N A

Costo Notarial (opcional y en tiempo 0).

Costo Registral (opcional y en tiempo 0).

Costo de Tasacion (opcional y en tiempo 0).

Costo por Estudio de Titulos (opcional y en tiempo 0).

Comision de Activacion (opcional y en tiempo 0).

11.10.3.1.3 Datos de los costes/gastos periédicos

v

Monto por comisiones/portes/gastos constantes por periodo (opcional y
se paga con la cuota)

Porcentaje por costos de seguro contra todo riesgo anual, el que esta en
funcion del precio de venta del bien a arrendar.

11.10.3.1.4 Datos del costo de oportunidad

v

Coste de oportunidad del capital, expresada como Tasa Efectiva Anual
de Descuento (opcional).
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v

Coste Promedio Ponderado del Capital, expresada como Tasa Efectiva
Anual de Descuento (opcional).

11.10.3.1.5 Datos del cronograma de pago

v

Plazos de Gracia otorgados por el acreedor (si es que los hubiera), lo
gue hace que la cuota a pagar pueda ser de 3 tipos diferentes:

T: Plazo de gracia total (no cancela intereses ni amortizacion del
capital).

P: Plazo de gracia parcial o normal (s6lo cancela intereses del
periodo).

S: Sin plazo de gracia.

11.10.3.1.6 Calculo del arrendamiento

v

Calcular el I.G.V. del Precio de Venta del bien como:
IGV < Precio de Venta/(1+%IGV)*%IGV

Calcular el Valor Venta del bien a arrendar como:
Valor Venta < Precio de Venta - IGV

Calcular el Monto del Leasing como:

Monto del Leasing € Valor Venta +Suma de Costes iniciales (opcionales
en tiempo 0)

Teniendo como dato a la Tasa Efectiva Anual (TEA) de la operacion de
Leasing, calcular la Tasa Efectiva del Periodo (TEP) del arrendamiento
como:

ag-recuencia de Pago 0
N°dias por Afio g
TEP = (1+ TEA) -1

Calcular el Numero de cuotas periodos por afio como:
N° Cuotas por Afio < N° de dias por Ao / Frecuencia de pago
Numero total de periodos de pago como:

N° Total Cuotas < N° Cuotas por Afio * Numero de afios

11.10.3.1.7 Calculo de los costes/gastos periddicos

v

Calcular el porcentaje de seguro contra todo riesgo como:
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% de Seguro riesgo € % seguro riesgo * Precio de Venta / N° de Cuotas por
afo

11.10.3.1.8 Calculo del Plan de pagos

v Asignar al flujo bruto, flujo con IGV vy flujo neto en tiempo cero, como el
monto del Leasing.

v Realizar el siguiente procedimiento iterativo con el cronograma de
pagos, comenzando por la primera fila o cuota a pagar.

Calcular el saldo inicial del periodo siguiendo como:
* Si N° de Periodo = 1 Entonces
Saldo Inicial € Monto de Leasing
* Si N° de Periodo <= N° Total de Periodos Entonces
Saldo Inicial € Saldo Final periodo anterior
* Cualquier otro caso
Saldo Inicial €< 0
Interés:
Interés < - Saldo Inicial * TEP
Cuota:
* Si Plazo Gracia es Total Entonces
Cuota € 0
* Si Plazo Gracia es Parcial o Normal Entonces
Cuota € Interés

* Cualquier otro caso

&TEP * (1+TEP)™ ™™ §
1+ TEP)™™™ -1 4

Cuota=-SI*

Donde: Sl es el Saldo Inicial.
N es el Numero Total de Periodos.
NC es el Namero de Cuota o Periodo de analisis.
Amortizacion:
* Si Plazo Gracia es Total Entonces

Amortizacion € 0
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* Si Plazo Gracia es Normal Entonces
Amortizacién € 0

* Cualquier otro caso
Amortizacién € Cuota - Interés

Seguro contra todo riesgo por periodo, se debera consignar con signo
negativo.

Comision por periodo, se debera consignar con signo negativo.
Recompra
* Si N° de Periodo = N° Total de Periodos Entonces
Recompra < - Valor Venta * % Recompra
* De lo contrario
Recompra < 0
Saldo Final
* Si Plazo Gracia es Total Entonces
Saldo Final € Saldo Inicial- Interés
* Si Plazo Gracia es Parcial Entonces
Saldo Final €< Saldo Inicial
* Cualquier otro caso
Saldo Final € Saldo Inicial + Amortizacion
Depreciacion
* Si N° de Periodo <= N° Total de Periodos Entonces
Depreciacion < - Valor Venta / N
* De lo contrario
Depreciacion € 0

Ahorro Tributario < (Interés + Seguro riesgo + Comision +
Depreciacion) * %IR

IGV < (Cuota + Seguro riesgo + Comision + Recompra) * %IGV
Flujo bruto < Cuota + Seguro riesgo + Comision + Recompra
Flujo con IGV < Flujo bruto + IGV

Flujo neto € Flujo bruto — Ahorro tributario

Regrese al primer paso del proceso iterativo
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11.10.3.1.9 Caélculos de los totales por...

v

AN N RN

Intereses.

Amortizacién del capital, el cual debe coincidir con el monto del
préstamo.

Seguro contra todo riesgo.
Comisiones periodicas.
Recompra.

Desembolso total, como la suma de los totales por item.

11.10.3.1.10 Calculos de los indicadores de rentabilidad

v

Calcule la Tasa de Coste Efectivo Anual (TCEA) de la operacion del flujo
bruto, anualizando la TIR del flujo bruto.

Calcule la Tasa de Coste Efectivo Anual (TCEA) de la operacion del flujo
neto, anualizando la TIR del flujo neto.

Calcule el Valor Actual Neto del flujo bruto de la operacion,
descontandola al costo de oportunidad del capital o Ks.

Calcule el Valor Actual Neto del flujo neto de la operacion,
descontandola al costo promedio ponderado del capital o WACC.

Nota.- El procedimiento toma en cuenta los signos negativos en el flujo de
efectivo del plan de pagos, por lo que debera tener mucho cuidado si es que
no sigue estas indicaciones.

11.10.3.2  Metodologia de calculo para método Aleman.

Para la variante del caso Aleman solo sera necesario cambiar los calculos
correspondientes a la amortizacién y la cuota descritos para el caso del
Método Francés, los que se insertan a continuacion:

Cuota:

* Si Plazo Gracia Total Entonces
Cuota €< 0

* Si Plazo Gracia Parcial Entonces
Cuota < Interés

* Cualquier otro caso
Cuota < Interés + Amortizacion

Amortizacion:
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* Si Plazo Gracia Total Entonces
Amortizacion €< 0

* Si Plazo Gracia Parcial Entonces
Amortizacion €< 0

* Cualquier otro caso

Amortizacion € - SI/ (N -NC + 1)

11.10.4  Costo Promedio Ponderado del Capital (CPPC o WACC).

11.10.4.1 Leyenda.

WACC : Costo Promedio Ponderado del Capital.

Kd : Costo Promedio de endeudarse.

Ks : Costo Promedio del Capital Propio o Patrimonio.
D : Monto de la deuda total.

S : Monto del Capital Propio o Patrimonio total.

T : Porcentaje de Tasa de Impuesto.

11.10.4.2 Férmulas.

11.10.4.2.1 Costo Promedio de endeudarse. (FGrmula N°88)

Calcula el Costo Promedio de endeudarse en funcion de la Tasa de Coste
Efectivo Anual de cada funente de financiamiento Kd.

g D
Kd:ade*DJ

=

Kd:Kdl*D1+Kd2*D2+ ..... +Kd, * 20
D D D

11.10.4.2.2 Costo Promedio del Capital Propio o Patrimonio. (Férmula N°89)

Calcula el Costo Promedio del Capital Propio o Patrimonio en funcion del
costo de oportunidad de caa fuente del Capital Propio o Patrimonio.
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o S
Ks=gq Ks;*
j=1 S

11.10.4.2.3 Costo Promedio Pronderado del Capital (WACC). (Férmula N°90)

Calcula el Costo Promedio Ponderado del Capital en funcion del costo
promedio de endeudarse y del capital propio o patrimonio.

WACC =Kd*Wd *(1- T)+Ks*Ws

WACC =Kd* 2 *(1- T)+Ks* >
D+S D+S
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