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1.- Introduccion

El término capital se refiere a la rigueza en foeadinero o propiedades que pueden
utilizarse para generar mas riqueza. La mayor metéos estudios de ingenieria incluyen la
aplicacion del capital mediante periodos largosma@era que es necesario considerar el efecto
del tiempo. En este contexto, se reconoce que lam tiéne mas valor hoy que dentro de un afio
0 mas tiempo, por el interés (o la utilidad) quedgrigenerar. Por lo tanto, el dinero tiene un
valor en el tiempo.

¢ Porgque considerar el rendimiento del capital?

El capital en la forma del dinero se requiere gagesonas, maquinaria, materiales,
energia y otras cosas necesarias para la operdeima organizacién se clasifica en dos
categorias basicas: el capital propio, que esepgseen los individuos que invierten su dinero o
propiedades en un proyecto u operacion de negamaosia esperanza de obtener una utilidad; y
el capital de deuda, al que con frecuencia se lleap#tal prestado, se obtiene de prestamos por
ejemplo mediante la firma de documentos)para largign. A cambio, los prestantes recibiran
un interés de los prestarios.

Es normal que los prestarios no reciban ningun le¢reeficio acumulable apartar de la
inversion del capital prestado. No son los propiesade la organizacion y no corren tanto riesgo
como ellos a llevar a cabo el proyecto o la emprEstonces, el rendimiento fijo, en forma de
interés, sobre el capital que prestaron es masrsggs decir tiene memos riesgo) que la
percepciéon de utilidades por parte de los duefibsagstal propio. Si el proyecto o la empresa
tienen éxito, el rendimiento (utilidad) para loeflas del capital propio puede ser mucho mayor
gue el interés que reciban los prestamistas délatale deuda. No obstante, los duefios podrian
recibir todo el interés que se les adeuda masgdacigion del dinero que presentaron a la
empresa.

Existen razones fundamentales por lo que el reeditmique esperaban de su capitales
suficiente para justificar su participacion en wayecto o una empresa que se les propone. Si un
capital se les invirtiera en un proyecto, los isi@nistas esperarian, como minimo recibir un
rendimiento, por lo menos igual, ala cantidad qaeriicaron por no usarlo en otra oportunidad
disponible de riesgo comparable. Dicho interésilmat! disponible apartir de una alternativa de
inversion es el costo de oportunidad de utilizaragiital en la actividad propuesta. Asi ya se trae
el capital prestado o propio, existe un costo poplearlo, en el sentidito que el proyecto y la
empresa deben proporcionar un rendimiento sufieiguie resulte atractivo desde el punto de
vista financiero para los proveedores del dinelas@ropiedades.

En resumen siempre que se requiera capital pargrimgecto de ingeniaria se de
empresas, resulta esencial que su costo (estaJasde su tiempo) reciba un analisis apropiado.
El resto del presente capitulo examina los prinsiglel balos del dinero en el tiempo lo cual
tiene importancia para la evaluacion adecuada de plmyectos de ingenieria tullen el
fundamento de la competitividad de una compafifeyryfo tanto, de su supervivencia.

! Estas notas son incompletas y preeliminares, ssatilaamente para facilitar la exposicion de clase
pretende nada mas.



2.- Origenes del interés

Al igual de los impuestos el interés ha existideddelos tiempos méas antiguos que
registra la historia humana. Los registros revelaexistencia en Babilonia en el afio 2000 a.C.
en su forma mas primitiva el interés se pagabadaoero por usar granos y otros bienes que se
prestaban; también se prestaban en forma de semitf&ros articulos. Muchas de las préacticas
actuales relacionadas con el interés provienenadecbstumbres originales al presentar y
devolver cereales y ahorros cultivos.

La historia también rebela que la idea del intestaba tafia rraigadaque ya en el afio 575
a.C. existia firma de banqueros internacionales,tgnia su casa matriz en Babilonia. El riesgo
de dicha compainiia provenia de las elevadas tasagedis que cobraban por usar su dinero para
financiar el comercio internacional.

De acuerdo con la historia antigua escrita lasstagainterés anuales tipicas sobre los
préstamos del dinero oscilaban entre 6 y 25% a@niadlgunos casos previstos por la ley se
permitian tasas de asta un 40%. El cobro de tasasiterés exorbitantesre los prestamote
denominaba usura que refutaba la idea de queesEmera ilegal en consecuencia el cobro del
interés fue visto de nuevo con parte legal y esédei la practica de los negocios. Con el tiempo
se publicaron tablas de interés que estuvierorposicion del publico.

3.- Evaluacion de proyectos

La evaluacion de un proyecto es una herramientajdbal comparar flujos de beneficios
y costos, permite determinar si conviene realingoroyecto o no; es decir, si es 0 no es rentable,
ademads. si siendo conveniente, convienen postsugaicio.

Al evaluar, entre otras cosas, se debe decidir esakl tamafio mas adecuado del
proyecto. Los estudios de mercado, los técnicossyelcondmicos entregan la informacién
necesaria para estimar los flujos esperados desogty costos que se produciran durante la vida
atil del proyecto en cada una de las alternativesopes.

La Evaluacién de Proyectos sélo considerara Igedlue beneficios y costos reales
atribuibles al proyecto, expresados en moneda denimo momento. Cabe sefialar que, al
realizar la evaluacién de un proyecto, no deberatsenen cuenta los flujos pasados ni las
inversiones existentes.

En presencia de varias alternativas de invers@pyaluacion de proyectos es un medio
atil para fijar un orden de prioridad entre ellasleccionando los proyectos mas rentables y
descartando los que no lo son, con el fin de llagama eficiente asignacion de recursos

En este curso estudiaremos 3 indicadores de rédémbio métodos de evaluacion de

proyectos. Un aspecto de gran importancia en |luaei@n de proyectos es el analisis de riesgo
basado métodos probabilisticas como el de Hilliersimulacién de Monte Carlo.

Teoria del Valor

» Estateoria involucra la manera de valuar empres#isps y proyectos de inversion.
» Es importante porque de ella dependen las decsidméversion que tomamos.

Primer principio fundamental de Finanzas:
“Un peso de hoy vale mas que un peso del mafiana”

e Este principio debe ser tomado en cuenta en lgateet valor porgue los activos
y proyectos de inversion generan ingresos y c@stas1 horizonte de tiempo.



Caracteristicas de los proyectos
* Su resultado (éxito o fracaso) esta sujeto a riesgoertidumbre.
* Suelen estar interrelacionados con otros proyectos
* Pueden ser evaluados desde distintos puntos de vist
* Requieren para su evaluacion de un equipo mulipdisario

* Pueden tener un origen privado o social y puedemsaluados desde el
punto de vista privado o social.

La evaluacién privada de proyectos supone que daeria, expresada en dinero,
constituye el dnico interés del inversionista plivaen tanto que la evaluacion social
determina el efecto que el proyecto tendra sobbéeakstar de la sociedad.

Evaluacién Privada Evaluacién Social

* Se realiza bajo el punto de vista del
duefio del proyecto o prestamista
del proyecto

Punto de vista social (bienestar
social)

* Se centra en los costos y benefidios « Se centra en costos y beneficjos

monetarios reales
» Utiliza precios de mercado » Utiliza precios sociales
* No considera los efectos en |la ¢ Considera los efectos en |la
sociedad sociedad
* Incluye consideraciones de

distribucion de ingreso

Interés compuesto e interés simple

e En el calculo del Valor Presente se utiliza elriédecompuesto.

e La diferencia entre interés simple y compuesto e guando se supone este
altimo, los intereses devengados son reinvertidoa pbtener mas intereses en
el futuro.

Interés Simple Interés Compuesto
ARo
Balance | Interés | Balance | Balance | Interés | Balance
Inicial Final Inicial Final

1 100 10 110 100 10 110
2 110 10 120 110 11 121
3 120 10 130 121 12.1 133.1
4 130 10 140 133.1 13.3 146 .4

Inversion inicial de 100 pesos a una tasa del 10%
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4 Interés simple

Se dice que el interés y la tasa correspondientsigtlares si el interés total que se
obtiene o se o se cobra es una produccién ddbprédineal (principal) la tasa de interés y el
numero de periodos de interés por lo que se hizyéamo. En la practica comercial
contemporanea no es comun que se utilice el insamgse.

Si se aplica interés simple el interés total queldiene o se 0 paga, se calcula con la
formula siguiente.

I=PNi (2)

Donde P = cantidad principal que se da u obtierngréstamo,
N = numero de periodos de interés (por ejemplospa
| = tasa de interés por periodo

La cantidad total que se paga al fin N perdidomtigeses asi si se prestan $1000
durante tres anos, a una tasa de interés de 108berninterés que se obtiene sera de

| =$1,000 x 3 x 0.10 = $300

La cantidad total que se deberia al fin de losafes seria de $1000 + $300= $1300.
Observe que la cantidad acumulada por concepiotee¢s recibido es una formacién lineal del
tiempo asta que se pague el interés ( por lo gemerantes de que finalice el periodo N).

5 Interés compuesto

Se dice que el interés es compuesto siempre qube de este por cualquier periodo de
interés (por ejemplo de un afo) se base en ladeahgrincipal que resta mas cualquier cargo por
interés acumulado hasta el comienzo de este petfidddfecto de la composicion del interés del
10% compuesto cada periodo.

Como se aparecia al final del tercer periodo seriielpagar un total de $1331 si la
duracion del periodo es de un afio la cifra de $E83ihal de los tres periodos (Alos) pueden
compararse con los $1300que se mencionan anteslparsmo problema con interés simple con
el compuesto. La diferencia se debe al compuesta dapitalizacion que en esencia ser mucho
mayor tasas de interés mas elevados o un numerorrdayperiodos de interés. Entonces el
interés simple considera el valor del dinero etie@hpo aunque no incluye la capacitacion de los
intereses. En la practica el interés compuestoweEhonmas comun que el interés simple, y se
usara en lo que resta de este libro.

6 Formulas de interés que relacionan los valores gsente y futuro equivalentes de
flujos y efectivos Unicos.

La figura muestra un diagrama de flujo efectivo guplica una suma presente Unica, p,
y una suma futura Unica, f, separadas por N pesiodn un interés del 1% por periodo.

? Estas notas son incompletas y preeliminares, ssanaamente para facilitar la exposicién de clase
pretende nada mas.



A lo largo de este capitulo, una flecha de lineatgada, como la que se muestra en la
figura, indica una cantidad por determinar. Lasaemnes 2 y 3 ofrecen formulas que relacionan
un valor p determinado y su equivalente descondeido

6.1 Calculo del valor F cuando se conoce el de P

Si se invierte una cantidad P de ddélares en uropemel tiempo, y la tasa de interés por
periodo es de i%, la cantidad crecera hasta corseegn una cantidad futura de P + Pi = P(1+i)
al final de un periodo; cuando terminen dos pesotibcantidad aumentara y sera de P(1+i)(1+i)
= P(1+if; al final de tres periodos, la cantidad sera B{@i+i) = P(1+if; y al final de los N
periodos, la cantidad crecera para ser de

F= P@A+). @)
Ejemplo

Suponga que solicita prestados $8,000 en este ntomempromete pagar el principal
mas los intereses que se acumulen dentro de a@doun i = 10% anual. ¢Cuanto pagara al
final del cuarto afo?.

Solucion
Afo | Cantidad que se adeuddnterés que se adeudaCantidad que se adeuda Pago total al
al principio de afo por cada afio al final del afio final del afio
1 P = $8,000 iP = $800 P(1+i) = $8,800 0
2 P(1+i) = $8,800 iP(1+i) = $880 P(1%) $9,680 0
3 P(1+i} = $9,680 iP(1+H= $968 P(1+)= $10,648 0
4 P(1+iy = $10,648 iP(1+)= $1,065 P(1+)=$11,713 F=$11,713

En general, se observa que F = P(}+i) la cantidad total por pagarse es de $11,743. L
cantidad (1+i), por lo general se llama factor de la cantidadmesta por pago Unico.

En general, una buena forma de interpretar unaiéelaomo la de la ecuacion 3 es que
el monto calculado, F, en el punto de tiempo emqw ocurre, es equivalente a (y es
intercambiable por) el valor conocido, P, en eltpute tiempo en el que ocurre, para el interés
dado o tasa de utilidad, i.

6.2 Calculo del valor P cuando se conoce F
La ecuacion 3 es F = P(1%i)Al despejar P se obtiene la relacion
N
P= F(—l,j =F@+i)™
1+i
La cantidad (1+i) se conoce como el factor de valor presente de {naigo.

Ejemplo

Una universidad (propietario) tiene la opcion deprar una extension de tierra cuyo valor seri
de $10,000 dentro de unos seis afios. Si el valta terra se incrementa un 8% anual, ¢Cuanto
deberia estar dispuesto a pagar el inversionistigwopiedad?

Solucion
El precio de compra se determina a partir de la@on 4, como sigue

6 6
P =10,00 1 =10,00 1 =10,000(.9259259)°
1+ 008 108

P = $10,000(0.6302)
P = $6,302




7.- Formulas de interés que relacionan una serie iforme (anualidad) con sus
valores presente y futuro equivalentes

La figura muestra un diagrama de flujo de efectigneral que implica una serie de ingresos
uniformes (iguales), cada uno con un monto A, quere al final de cada uno de los N periodos
con una tasa de interés de 1% por periodo. Comdreta, una serie uniforme asi recibe el
nombre de anualidad. Debe observarse que las fasmyulablas por presentarse se obtienen de
manera que A tiene lugar al final de cada perigdmtonces,

1. P (valor presente equivalente) ocurre un periodinteéeés antes de la primera A
(cantidad uniforme),

2. F (valor futuro equivalente) ocurre al mismo tiengue la ultima A, y N periodos
después de P, y

3. A (anualidad) sucede al final de los periodos M ,dhclusive.

A continuacion se obtendran cuatro férmulas queciehan a A con Fy con P.
7.1.- Célculo del valor de F cuando se conoce elrde

Si un flujo de efectivo por un monto de A dolaresiroe al final de cada uno de los N
periodos a una tasa de interés (utilidad o crecitojede % por periodo, el valor futuro
equivalente, F, al final del N-ésimo periodo, steste al sumar los valores equivalentes futuros
de cada uno de los flujos de efectivo. Asi,

F= A[(1+i)N_l+(1+i)N_2 +(1+i)N'3+...+(1+i)1+(1+i)°J

Los términos entre corchetes constituyen una se@geomeétrica que tiene una razon
comin igual a (1+). Recuerde que la suma de los primeros N térmimosird secuencia
geométrica es

_a, —bay
S, 1-b (b#1).

Donde a es el primer elemento de la secuengigsel Ultimo, y b es la razén comun. Si
b=@+i),a=@+i"" ya =(1+if, entonces
ar- L
@+i)
1

1-—
(@+1)

La cantidad {[(1 + i) — 1]/i} se llama el factor de la cantidad compaedé una serie
uniforme. Es el punto de inicio para desarrollarties factores de interés restantes de una serie
uniforme.

gue se reduce a

Ejemplo
a) Suponga que usted hace 15 depésitos anuales d®$h0a uno en una cuenta bancaria
que paga el 5% de interés por afo. El primer dapésihara dentro de un afio a partir de
hoy. ¢ Cuanto dinero podré retirar de su cuentadiat@mente después del pago numero
157



Solucion
El valor de A es de $1,000, N es igual a 15 afioss 5% anual. La cantidad futura
equivalente que puede retirar de inmediato desgelésecimoquinto pago es

F = $100 <105>1}

05
F = $1,000(21.5786)
F =21,578.60

En el siguiente diagrama de flujo de efectivo, oles@ue el valor de F coincide con el
ultimo pago de $1,000.

A = $1,000 por afio

b) Para ilustrar con mayor profundidad los efectopremdentes del interés compuesto,
considere la veracidad de este enunciado: “Si usted 20 afios de edad y ahorra $1.00
cada dia por el resto de su vida, se puede coneartnillonario”. Suponga que usted va
a vivir 80 afios y que la tasa de interés anual éds10%. En tales condiciones
especificas, se calcula la cantidad futura compué&3gty resulta ser

F= $365{(1+ 107 _1}
10

F = $365(3,034.81)
F =1, 107,706.

iDe manera que el enunciado es verdadero parsufassiciones que se hicieron! La
moraleja es comenzar a ahorrar a temprana edad giggala “magia” del interés compuesto
trabaje para usted.

En general, ahorrar dinero pronto en la vida ys@near recursos por medio de la
frugalidad (evitar el desperdicio) son ingredientaportantes en extremo para la creacion de
riqueza. Es frecuente que ser frugal signifiquedsposicion de los deseos materiales inmediatos
en nombre de un mafiana mejor. En este contextansggrudente al gastar hoy el dinero de
mafiana con préstamos sin disciplina (por ejempbm t@rjetas de crédito). El factor 1.1
demuestra cuén rapido puede crecer su deuda.

7.2.- Célculo del valor de P cuando se conoce efde

De la ecuacion F = P(1¥))al sustituir F en la ecuacion 1.1, se obtiene que

P@+)" = A{<1+ii)“ —1}
p/{ﬂ)l} 12
i@+i)

Entonces, la ecuacion 1.2 es la relacion para éracoal valor presente equivalente
(como el del principio del primer periodo) de umaies uniforme de flujos de efectivo con un
monto de A al final de N periodos. La cantidad ewcworchetes se llama factor del valor presente

de una serie uniforme.
Ejemplo

Despejando, se obtiene



Si el dia de hoy a cierta maquina se le ordenareparacion mayor, su produccion se
incrementaria un 20%, que se traduciria en un flej@fectivo adicional de $20,000 al final de
cada afo durante cinco afios. Si i = 15% anual,ngeEes razonable invertir para arreglar la
magquina en cuestion?

Solucion
El incremento en el flujo de efectivo es de $20,p0r afio, y continda durante cinco
afos al 15% de interés anual. El limite de lo quéeberia gastar ahora es

5_
p=s2000q L+ 019°-1
015(L+ 015)

P = $20,000(3.3522)
P = $67,044

Ejemplo

Suponga que un tio rico suyo posee $ 1,000,00Q@igsea repartir a sus herederos a una
tasa de $100,000 por afio. Si se depositara ladeaintie $ 1,000,000 en una cuenta bancaria que
gana el 6% anual, ¢cuantos afios tomaria agotaetdecpor completo? ¢y cuanto si la cuenta
pagara el 8% de interés anual en lugar del 6%?

Solucién
N —
1000000= 10000%(1“)6)1}

06(L+ 06

0.6:{(1+.06):_ 1 N}{l‘ 1 N}
1+ 06"  (1+ 06) (1+ 06)

1
@+ o)™
2.5 = (1.06)
In(2.5) = NIn(1.06)
N = In(2.5)/In(1.06)
N = 15.72520854

=[1-06]= 04

7.3.- Célculo del valor de A cuando se conoce eFde
Al tomar la ecuacion 1.1 y despejar A, se encaenie

A= F{_'N} 13
@+~ -1

Asi, la ecuacién 1.3 es la relacion para obteheraomto, A, de una serie uniforme de flujos
de efectivo que ocurren al final de N periodos riterés que seria equivalente a (o tendria el
mismo valor que) su valor futuro equivalente queesiera al final del ultimo periodo. La
cantidad entre corchetes se llama el factor deldale amortizacion.

Ejemplo

Una estudiante emprendedora planea tener un apersonal por un total de $1,000,000
cuando se retire a los 65 afios de edad. Ahora fiénafios. Si la tasa de interés anual en
promedio sera de 7% durante los préximos 45 afi@sguacuenta de ahorro, ¢qué cantidad igual
debe de ahorrar al final de cada afio para cumpbbgetivo?

Solucion

La cantidad futura, F, es de $1,000,000. La cadtidjual que esta estudiante deberia
depositar en un fondo de amortizacion para querséearta en $1,000,000 dentro de 45 afios con
un interes del 7% anual es de



A= $100Q00({(1+(')07;45_J =$1,000,0000.0035)

A = 3,500

7.4.- Calculo del valor de A cuando se conoce ePde
Sitoma la ecuacién 1.2 y se despeja A, se obtiene

A=p HAEDT 1.4
a+iN -1 '

Asi, la ecuacion 1.4 es la relacion para encomfranonto, A, de una serie uniforme de
flujos de efectivo que ocurren al final de cada uieolos N periodos de interés, que serian
equivalentes a (o podrian intercambiarse por) &rvaresente equivalente, P, que ocurre al
principio del primer periodo. La cantidad entre§raesis se llama el factor de recuperacién del
capital.

Ejemplo
Suponga que pide un préstamo de $8,000 y desed@ag 4 pagos anuales (durante los
préximos 4 afos). Si la tasa de interés es del d@%ue cantidad deberian de ser los 4 pagos

anuales.
4
A=$8,00 0.1+ Ci.l)
@1+01n" -1
A = $8,000(0.3154708037
A=%$2,524

8.- Anualidades diferidas (serie uniforme)

Todas las anualidades (serie uniforme) que ses$taiado hasta este momento implican
un primer flujo de efectivo que se realiza al fidal primer periodo, y se llaman anualidades
ordinarias.

Si el flujo de efectivo no comienza sino hastauatgfecha posterior, la anualidad se
conoce como anualidad diferida. Si la anualidadifsere J periodos (J<N), la situacién es la que
se ilustra en la figura siguiente, donde toda lzalidad ordinaria dentro del marco se desplaza
hacia delante del “tiempo presente”, o “tiempo®; J periodos. Recuerde que en una anualidad
diferida por J periodos, el primer pago se reaizfinal del periodo (J+1), con la suposicion de
que todos los periodos implicados tienen la misaraadn.

El valor presente equivalente al final del periattoJ de una anualidad con flujos de
efectivo por una cantidad A es, de la ecuacion Hr2onces, el valor presente equivalente del
monto unico A en el momento O sera

1+i)N7 -1 :
P= ()7'\1_\] /(1+|)J
i@+1)
GRAFICA

Ejemplo

Para ilustrar el analisis precedente, suponga queadre de familia desea determinar qué
cantidad Unica tendria que depositar el dia quimasu hijo, en una cuenta que gana el 12%
anual, para que su vastago disponga de $2,000danuce de sus cumpleafios numeros 18, 19,
20y 21.

Solucién



El problema se representa en la figura siguidateprimer lugar, debe de reconocerse
que se considera una anualidad ordinaria de 4safie $2,000 cada uno, y que el valor presente
equivalente de ella sucede en el cumpleafios num&vp cuando utiliza el

N-J _
factorA{( (1I) iy Jl} En este problema, N=21 y J=17. Con frecuenciadayel uso de
+i
subindices en P o F para denotar el punto respemtivel tiempo. Asi,
1+ 012%™ -1
012(1+ 012*

1+ 012)*-1 g2 ({0.57351936
0121+ 012)* "1 0.188822323

=$6,07469

Una vez que se conoce,Pel paso siguiente es calcular Bon respecto agPPy; es el
valor futuro equivalente, y entonces podria degetaomo k. El dinero en un punto dado del
tiempo, tal como el final del periodo 17, es el mus ya sea que se llame valor presente
equivalente o valor futuro equivalente. Entonces,

_ 1
P= $6,074.6{(1+ 5 }

P = $6,074.69(0.1456443409)
P =$884.7442214
Que es la cantidad que el padre tendria que dapetdia que naciera su hijo.

P, =$2,00

R, =$2,00 ; =$2,000(3.03734934

Ejemplo

Para el problema del ejemplo anterior, supongaagleenas el padre desea determinar el
valor equivalente de los 4 retiros de $2,000 ecugipleafios nimero 24 de su hijo. Esto podria
significar que nunca se retiraran cuatro cantidaolésl vez que el hijo las tomara y de inmediato
las volviera a depositar en una cuenta que tangagara el 12% anual. Con el uso del sistema
de subindices, queremos calcular F24.

Solucién
Una forma de resolverlo es calcular

B (1+012*-1
F,,=$200Q ~—— 72—
u=9 ({ 012

F,, =$2,000(4.779328 = $9,558656
Ahora, para calcular.f-puede denotarse g;F€omo By, y
=$9,558656(1+ 012)°
=$1342888
Otra forma mas rapida de resolver este problemasiste en detectar que
B, =%$6,07469 y que B = $884.74 son cifras equivalentes cada una a lesirés de $2,000.
Entonces, puede encontrarsgdén forma directa, dada o R. Utilizando B de obtiene



Notas de Evaluacion de proyectos: Tasa de interésminal y efectiva
César Octavio Contreras
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Con frecuencia, el periodo de interés, o tiempteenapitalizaciones sucesivas, es
menor que un afio. Se ha vuelto una costumbre menclas tasas de interés sobre una base
anual, seguidas por el periodo de capitalizaci@sti fuera distinto de un afio. Por ejemplo, si la
tasa de interés es del 6% por periodo de interstey fuera de seis meses, la costumbre es de
hablar de esta tasa como del 12% capitalizable ssidameses. Aqui la tasa anual de interés se
conoce como la tasa nominal, en este caso es elU@&tasa de interés nominal se representa
por r. Pero la tasa real (o efectiva) anual sobpgigcipal no es el 12%, sino algo mayor porque
la capitalizacion ocurre dos veces durante el afio.

En consecuencia, la frecuencia por afio con la queapitaliza una tasa nominal de
interés puede tener un efecto pronunciado sobreoeto en ddlares(o cualquier otra unidad
monetaria) de interés que se genera en total.j@opk, considere un monto principal de $1,000
gue se va a invertir por tres afios a una tasa @bmeinterés del 12% capitalizable cada seis
meses. Los intereses generados durante los prisemeses serian $1,000 x (0.12/2) = $60

El principal y los intereses al comienzo del seguperiodo de seis meses es de
P + Pi =$1,000 + $60 = $1,000
Los intereses que se generan durante el segurslbdapseis meses son
$1,060 + (0.12/2) = $123.60
Entonces, el interés total que se genera duraioets de
$60 + $63.60 = $123.60
Por ultimo, la tasa de interés efectiva anual e el afio es de

M x100=12.36%
$1,000
Si este proceso se repite durante los afios des,yeirmonto acumulado (capitalizado)
de los interés se grafica como en la siguientedidu Suponga que se invierten los mismos
$1,000 al 12% capitalizable en forma mensual, guel €% por mes. El interes acumulado
durante tres afios que resulta de la capitalizangmsual se muestra en la figura 2.

Figura 1

Figura 2

La tasa real o exacta del interés que se genera sbprincipal durante un afio se conoce
como la tasa efectiva. Debe destacarse que lasdfesaivas de interés siempre se expresan en
términos anuales, a menos que se especifiqueasaa En este libro, la tasa efectiva de interés
anual por costumbre se designa con i, mientrasegiasa nominal anual de interés se denota con
r. En los estudios de ingenieria econdémica dondag#alizacion es anual, i = r. La relacién
entre el interés efectivo, i, y el interés nomimags

=@ +rMV -1 9)

Donde M es el numero de periodos de capitalizapodrafio. De la ecuacion 9, ahora
gueda claro por qué i >r cuando M > 1.

® Estas notas son incompletas y preeliminares, ssauaamente para facilitar la exposicién de clase
pretende nada mas.



La tasa efectiva de interés es (til para desalldfecto de la capitalizacién del interés
que se genera sobre el interés durante un afiablaarhuestra las tasas efectivas para varias
tasas nominales y periodos de capitalizacion.

Capitalizacion | Capitalizacion Tasa efectiva (5) para tasas nominales de
por afio, M 6% 8% 10% 12% 15% 24%
Anual 1 6.00 8.00f 10.00 12.00 15.00 24.00
Semestral 2 6.09 8.16 10.25 12.836 15|56 25.44
Trimestral 4 6.14] 824 10.38 1255 15.87 26|25
Bimestral 6 6.15| 8.27 10.483 12.62 1597 26/53
Mensual 12 6.17, 8.30 10.4f 12.68 16.08 26/82
Diaria 365 6.18| 833 1052 1275 16.18 27/11

Es interesante que el procedimiento federal emdaslacidn de préstamos de Estados
Unidos, ahora requiera de una declaracion acerd¢a @sa anual en porcentaje que se cobra en
los contratos de crédito. La APR es una tasa ndmd@éaterés y no cuenta para la capitalizacion
que pueda ocurrir, es decir la apropiada, durantafio. Antes de que el Congreso de Estados
Unidos aprobara dicha legislacibn en 1969, logsetlwres no tenian obligacion de explicar la
forma en que determinaban los cargos de interégalbera el costo verdadero del dinero de un
préstamo. Como resultado los acreditados por l@rgémrran incapaces de calcular su APR y
comparar diferentes planes de financiamiento.

Ejemplo
Una empresa de tarjetas de crédito cobra una tagaeatés del 1.375% mensual sobre el saldo

insoluto de todas sus cuentas. Afirma que la tasitérés anual es del 12(1.375%) = 16.5%.
¢ Cual es la tasa efectiva de interés anual que@stando la compafiia?

Solucion
Usando la ecuacion 9 para calcular la tasa deésiter

12
- (“ 0.165j 4

12

=0.1781, 0 17.81%/afio
Observe que r = 12(1.375%) = 16.5%, que es la ARIR0 se vio en el ejemplo, es
verdad que r = M(r/M), donde r/M es la tasa deréggor periodo.



