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VALOR PRESENTE (P)

Es el monto o cantidad de pesos o cualquier unidad monetaria en el momento

cero, hoy, o en un momento anterior a otro denominado Futuro. [Muchos autores
lo denotan VP, yo utilizo PJ.

VALOR FUTURO (F)

Es el monto o cantidad de pesos o cualquier unidad monetaria que equivale en un
momento futuro a un valor presente, dada una tasa de interés. Ejemplo, si se
invierte diez millones de pesos (P) a una tasa de interés i = x%, durante un periodo
de tiempo n, se obtiene al final once millones (F).

(F) $11.000.000

i= X%

(P) 10.000.000
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Convenciones

FLUJO: Cantidad de dinero originalmente ubicada en un momento en
el tiempo.

VALOR: Cantidad de dinero equivalente en un momento distinto al
originalmente ubicado.

PRESENTE: [F1] Fondo ubicado en el momento 0 (cero) oen un
momento anterior al cual va a ser trasladado.

FUTURO: [F]  Fondo ubicado en el momento n (ultimo) o en un
momento posterior al cual va a ser trasladado.

ALICUOTA: [A] Serie uniforme (cifras iguales) de fondos
ubicados de forma consecutiva e ininterrumpida
desde el momento 1 (uno) hasta el momento n
(ultimo).

GRADIENTE ARITMETICO: [G] Cantidad constante en la que
crece una serie creciente de fondos ubicados de
forma consecutiva e ininterrumpida desde el
momento 1 (uno) hasta el momento n (ultimo). El
gradiente opera a partir del momento 2.

GRADIENTE GEOMETRICO: [J] Fraccién o porcentaje constante
en el que crece una serie creciente de fondos
ubicados de forma consecutiva e ininterrumpida
desde el momento 1 hasta el momento n (ultimo).
El gradiente opera a partir del momento 2.

o 1 2 3 n 0 1 2 3 n
| N, | I "
| NS
A _ Gy
B+G
B+2G™
R |
B+(n-1)G
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INGENIERIA ECONOMICA — EQUIVALENCIA DE FLUJOS
ALICUOTAS 0 ANUALIDADES

La Alicuota [También llamada ANUALIDAD] es el valor de cada
cuota homogénea (o fija) que conforman una serie
ininterrumpida de flujos de fondos, desde el momento 1 hasta el
momento n inclusive.

CONCEPTO:

Esta serie Alicuota suele llamarse también de Anualidades, por corresponder en
muchos casos a negocios divididos en periodos anuales. Sin embargo, se prefiere
el nombre de Alicuota para evitar la disonancia al nombrar periodos distintos al
afio (es mejor referirse a “alicuota mensual” que a “anualidad mensual’, por
ejemplo).

Valor Presente de una serie Alicuota

La expresion que relaciona la serie Alicuota con el Valor Presente es:

P = A [(1+)"- 1]/ [i (1+i)7]

Valor Presente ($)

Monto de cada Alicuota ($)

Tasa de interés para aplicar en cada periodo (% periodo/100)
Numero de periodos de la serie Alicuota

5= >
mn

Ejemplo: Para cancelar un préstamo al 2,5% mensual Ud. tiene que pagar 20
cuotas mensuales de $256.589 cada una; jcuanto dinero le
prestaron?

A= $256.589
i= 2,5% = 0,025
n= 20 meses

P= 256.589 x [(1+0,025)® - 1]/[0,025 (1+0,025)%

P= $4.000.000
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Alicuota de un flujo Presente

De la ultima formula se puede despejar A, asi:

A = P [i (1+)" J[(1+)"- 1]
N

Valor de la Alicuota ($)

Flujo Presente ($)

Tasa de interés para aplicar en cada periodo (%)
Numero de periodos de la serie Alicuota

Su amiga Zoila Alegria comprd un automoévil Spark 2011 de $20
millones, cancelando $9 millones y financiando el resto al 1,49%
mensual por tres afios pagadero en alicuotas mensuales. ; Cual es el
monto de cada alicuota, sin incluir la cuota del costo de los seguros?

P= 20.000.000-9.000.000 = %$11.000.000
n= 3x12 = 36 meses

i= 1,49% = 0,0149

A= 11.000.000 [0,0149 (1+0,0149)%] / [(1+0,0149)* — 1]
A= $397.014

Ejemplo 2: El banco le realiza un préstamo por 10 millones de pesos, el cual sera
cancelado en diez meses, en el sistema de alicuota mes vencido, al 2%. Calcule
el valor de la alicuota..

A=P[i@a+)"]1/1(@2+)"-1]

Veamos la solucion paso a paso:

A=P

i(1+1)"
(1+i)" —1

3
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i(141)" 0.02)(1+ 0.02)*
4=p D" 16000000 (202U +0.02)

(1+1)" -1 (1+0.02)"° -1

(0.02) (1.02)" (0.02) (1.21899441997)

A=10.000.000 m =10.000.000
(1.02)" —1 (1.21899441997 —1)
0.02437988839
4=10.000000" ) ~10.000.000 (0.111326527R3)
(0.21899441997)
A4=1.113.265

Confeccion de la tabla de pagos con alicuota

La tabla de pagos es la proyeccién de los componentes de cada una de las cuotas
iguales que cancelan una obligacion; es decir, valor del capital aportado, valor de
los intereses periddicos y el saldo tras cada pago. Para calcular dicha tabla debe
tenerse en cuenta los siguientes parametros:

La cuota periddica es fija durante el término del préstamo

Los intereses se calculan sobre los saldos periédicos, por lo tanto, disminuyen a
medida que se pagan las cuotas

El abono a la obligacién esta dado por la diferencia entre el valor de la alicuota

que es constante y el valor de los intereses, los cuales van disminuyendo, con
lo cual, el abono a la obligacidon comienza a incrementarse tras el segundo

pago.

Para el primer pago se obtiene el interés sobre el total de la deuda

Ejemplo: Confeccione la tabla de pagos carrespondiente al ejemplo anterior
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ALICUOTA | CAPITAL INTERES SALDO
- - - 10.000.000
1.113.265 913.265 | 200.000 9.086.735
1.113.265 931.531 181.735  8.155.204
1.113.265 950.161 163.104  7.205.043
1.113.265 969.164 144.101  6.235.879
1.113.265 988.548 124.718  5.247.331
1.113.265 | 1.008.319 | 104.947 4.239.012
1.113.265 | 1.028.485 84.780  3.210.527
1.113.265 | 1.049.055 @ 64.211 2.161.472
1.113.265 | 1.070.036 & 43.229  1.091.437
1.113.265 | 1.091.437 | 21.829 -0

o mNo b WN = g

Ejercicios de aplicacion: Calcule la Alicuota en los siguientes casos:

A 20 A e
CAPITAL 1 CAPITAL ~ 1.000.000
2 MESES 6

[MESES |
'3 INTERES | 15% l INTERES
‘4 AlcUOTA | 7?72 4 AlicuoTA 7777

CAPITAL - CAPITAL

.
._INTERES INTERES

| Respuestas =»1: $2.632.878 - 2: $346.755 > 3: $2.090.893 > 4: $257.545 )
A
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INGENIERIA ECONOMICA — ALICUOTA Y VALOR FUTURO

La eleccidn entre recibir / dar una serie de pagos periddicos iguales o un solo
pago al final del término de tiempo pactado, financieramente depende de
CONCEPTO: comparar las dos alternativas, para lo cual se usa la siguiente ecuacién:

F=A [(1+)"-1]11 J

S

= Valor Futuro (%)
A= Monto de cada Alicuota ($)
i=  Tasa de interés para aplicar en cada periodo (%)
n=  Numero de periodos de la serie Alicucta

Y, por consiguiente: A=F*i/ [ (‘1+i)rI - 1]

A= Valorde la Alicuota ($)

F=  Flujo Futuro ($)

i=  Tasa de interés para aplicar en cada periodo (%)
n=  Numero de periodos de la serie Alicuota

Ejemplo: Encontrar el monto del pago Unico que deberia efectuar Zoila Alegria,
del ejemplo anterior, si contratase la modalidad de cancelar todo el préstamo al
final de los tres afios en lugar de hacerlo por alicuotas:

A= $397.014
i= 1,49% = 0,0149
n= 36 meses

Una alternativa es encontrar P y luego F:

P = 397.014 x [(1+0,0149)**~1] / [0,0149 (1+0,0149)*] = 11.000.000
F = 11.000.000 x (1+0,0149)* = $ 18.733.959
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Otra alternativa de calculo es encontrar F directamente de A:

F = 397.014 x [(1+40,0149)* — 1]/ 0.0149 = $ 18.733.959

Valor Presente de una Alicuota a Perpetuidad

Un caso de mucha utilidad en Finanzas es considerar la vida del negocio como
perpetua (en la realidad, plazos mayores a 20 afios en Colombia y a 50 afios en
Estados Unidos se pueden considerar como tales; el valor presente de una
alicuota perpetua se obtiene con la siguiente formula:

Pnoeo = A/l

P = Valor Presente ($)

A= Monto de cada Alicuota ($)

i=  Tasa de interés para aplicar en cada periodo (% periodo/100)
n—>c0 (n tiende a infinito) numero de periodos de la serie Alicuota

Ejemplo: Una compaiia norteamericana emite bonos perpetuos, los cuales
pagan un cupon (monto de interés) de $USD 90 anuales. Hallar el
precio actual de cada bono si la tasa de interés de los bonos para
hoy es del 8% anual:

A= $USD 90
i= 8% anual = 0,08
n= n2ow

P= 90/0,08 = $USD 1.125

Valor Presente de una Alicuota Anticipada

La Alicuota anticipada se da al comienzo de cada periodo, por lo tanto, la serie
comienza en el momento 0 (cero). Con la misma técnica que se deduce la
formulacién para la alicuota vencida, se deducen para la anticipada las siguientes
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Formulas:

&

5 -

Ejemplo:

Ys

P=A, [(1+)"-1]1/ [i (1+)™"]

Valor Presente ($)
Monto de cada Alicuota pagadera anticipadamente ($)

Tasa de interés para aplicar en cada periodo (%)
Numero de periodos de la serie Alicuota

Para cancelar un préstamo al 2,5% mensual Ud. tiene que pagar 20
cuotas mensuales anticipadas de $256.589 cada una; jcuanto dinero
le prestaron?

Az = $256.589
i= 2,5% = 0,025
n= 20 meses

P= 256.589 x [(1+0,025)° - 1]/[0,025 (1+0,025)%

P= $4.100.000
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Alicuota, Plazo Muerto y Periodo de Gracia

Plazo Muerto

WLAZO MUERTO es un periodo en el cual no se hacen pagos ni se
) contabilizan intereses. Este tipo de crédito suele usarse para el fomento de
areas o sectores especificos e la economia, principalmente el Agro
colombiano y regiones deprimidas por el conflicto socio politico.

Para efectos de calcular las cuotas se debe correr (sin modificacién) el capital o
Flujo Presente o Principal desde el momento 0 hasta el final del plazo muerto,
mientras que el nimero de periodos para pago de cuotas se disminuye justamente
en el numero de periodos que contenga el plazo muerto.

A=PI[ia+)"]/1@+)"-1]

Aem = P [i(1+)"™ 1 [ (1+)"™-1]

Ejemplo: Hallar el Valor de la Alicuota mensual que paga un préstamo de $10.000.000 a
cinco afos, con un interées mensual del 2% si se pacta un plazo muerto de un

afo.

P= $10.000.000

n= 5x12 = 60 meses
i = 2% =0,02

PM = 12 meses

A= 10.000.000 [0,02 (1+0,02)°*2] / [(1+0,02)%*2 — 1]
A= $326.018
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Periodo de Gracia

) ERIODO DE GRACIA es un intervalo de tiempo durante el cual no se
~" efectian pagos de un préstamo, pero si se contabilizan intereses, lo

cuales usualmente se acumulan al Capital inicial. Este modelo de créditc
menos benévolo que el de Plazo Muerto, también es un herramienta de la Banc:
de Fomento.

Para efectos de calcular las cuotas se debe mover el Principal hasta el final de
periodo de gracia, ajustandolo como un Valor Futuro desde el momento inicial

A=P [i(1+)"] /(@+)"-1]

Cambiando P por su valor futuro en el Periodo de Gracia PG

Aps = P (1+i) [i (1+)™° ] /[ (1+i)""-1]

Organizando la expresion

Ao = Pi [ (1+i) (1+)"¢ 1 [ [(1+i)"- 1]

Sumando algebraicamente los exponentes de (1+i)

APG = P [ (1+I-)PG+F|-PG ] / [ (1+i)n-PG - 1]

Listo...

Aps = Pi[(1+)"] [ (1+)""-1]
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Ejemplo: Hallar el Valor de la Alicuota mensual que paga un préstamo de $10.000.000 a
cinco afos, con un interés mensual del 2% si se pacta un Periodo de Gracia de

un afo.

P= $10.000.000

n= 5x12 = 60 meses
i = 2% =0,02

PM = 12 meses

A = 10.000.000 [0,02 (1+0,02)%] / [(1+0,02)°"** - 1]
A= $413.470
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EQUIVALENCIA DEL GRADIENTE ARITMETICO

Equivalencia de La Porcion Gradiente Aritmético

Para convertir la serie de la porcion del Gradiente Aritmético a una serie Alicuota es
posible deducir matematicamente la siguiente relacién de equivalencia:

-
-
-
-~
-
-

- - o H\“‘a
\]A* = G {1/i - n/[(a+)"—1]) /
A* = Valor de la Alicuota equivalente a la serie de Gradientes ($)
G= Monto del Gradiente Aritmético ($)
i= Tasa de interés para aplicar en cada periodo (%)
n=  Numero total de periodos para el negocio

Nétese que A* representa solo la serie Alicuota del Gradiente, sin incluir la base (B) o

monto de alicuotas iguales a la primera cuota, lo que reemplaza la serie inicial por dos
series de cuotas, como se muestra en el grafico:

v n
L
FEJ—__ )
©
Bit
iy N
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o1 2 3 1

El Valor de la Alicuota equivalente al plan completo esta dado por la suma de las dos

series, COIO Se expresa a continuacion:

A=B+A* 7

\\‘h-_
A= Valor de la Alicuota equivalente a la serie completa de cuotas (%)
B=  Monto de la primera cuota de la serie original de cuotas ($)

A* = Valor de la Alicuota equivalente a la serie de Gradientes ($)

La relacién anterior se emplea como paso intermedio para encontrar uno de los
valores: Presente (P), primera cuota (B) o Gradiente (G), segun el caso, aplicando
adicionalmente una de las férmulas de equivalencia entre Alicuota y Valor Presente.

Ejemplo 1:  Encontrar el valor del préstamo que tomé la sefiora Maria Pérez Ossa y
que le representa un plan de 72 pagos mensuales cuya primera cuota se tasa en
$300.000, incrementandose en $10.000 mensuales, si la tasa de interés que se aplica
es del 2% mensual:

B= $300.000
G= $10.000
n= 72
i= 2%

A*=  10.000 (1/0,02 - 72/[(1+0,02)72- 1)] = $272.234
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Ejemplo 2:

Ejemplo 3:

A= 300.000 + 272.234= $572.274

P= 572274 [(1+0,02)72-1]/[0,02 (1+0,02)72] = $21.735.772

;Cudl es el valor de la tultima cuota que pagara la sefiora Pérez Ossa del
ejemplo anterior?

B=  $300.000
G= $10.000
n= 72

FF7z= 300.000 +(72-1)10.000 = $1.100.000

La empresa REMINGTON Ltda. accede a un préstamo de $500.000.000
que pagara por ocho afios al 2% mensual, comprometiendo un plan de
pagos en el que la primera cuota sera de $10.000.000 y se incrementara
en un valor constante cada mes.

Calcule:
a) El valor del gradiente mensual.
b) El monto correspondiente a la ultima cuota de pago.

a) P= $500.000.000
i= 2% mensual
n= 8x12 = 96 meses

A= 500.000.000 [0,02 (1+0,02)%] / [(1+0,02)%-1]
A= $11.756564

B = $10.000.000
A*=VA-B
A*= 11.756.564 - 10.000.000 = $1.756.564

G= A*/ {1/i - n/[(1+)- 1]}
G = 1756564 / {1/0,02 - 96 /[(1+0,02)% - 1]}

G $53.009

b)  FFes = 10.000.000 + (96 -1)53.009 = $15.035.870
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Ejemplo 4:  Si para el caso del ejemplo anterior, REMINGTON asumiera un gradiente
de $100.000 mensuales, calcular:

a) El monto correspondiente a la primera cuota.
b) El monto correspondiente a la ultima cuota de pago.

a) P= $500.000.000
i= 2% mensual

n= 8x12 = 96 meses

A= 500.000.000 [0,02 (1+0,02)%] / [(1+0,02)%-1]
A= $11.756564

G = $100.000
A*= 100.000{1/0,02 - 96 / [(1+0,02)% 1]} = $3.313.699

B = VA - Af

B = 11.756.564 - 3.313.699 = $8.442.865

b)  FFos= 8.442.865 + (96-1)100.000 = $17.942.865

GRADIENTE GEOMETRICO

La serie de cuotas del gradiente geométrico es:

L 1 2 3 \ n
B
B(1+])

B(1+])?

B(1+])~1
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MULTITALLER:

INTERES COMPUESTO — ALICUOTAS - GRADIENTES

A continuacién, un miscelineo RESUELTO de problemas con Interés Compuesto,
Alicuotas y Gradientes. En cada caso se presenta el razonamiento tras la solucién

1. Enel plan SUPER SUPER usted deposita un millén de pesos cada afo a partir del
momento de inscripcién, hasta completar cuatro depésitos, cuando recibe un
titulo a nombre de su primer nieto, quien lo puede redimir al cumplirse 60 aiios
de haber realizado el primer depdsito. Si el plan ofrece un rendimiento del

26% anual, calcule el monto que le correspondera a su nieto. (R/.
$3"076.994°028.000)

Aqui se debe pasar los 4 pagos a un solo momento y luego se lleva la suma
de los 4 a valor futuro. 5i se pasan todos al momento cero, se suman y se
calcula el futuro con n = 60. Si se llevan todos al final del afio 3, cuando se
hace el cuarto depdsito, suman los 4 y se calcula el futuro con n = 57.
Recuerde que el primer pago ocurre al inicio de la operacion.

Mentefacto:

i=26% anual

" r h J

I 2 3 A=%1.000.000

95



Ingenieria Econémica - Compendio LA CONTABILIDAD Y LAS ORGANIZACIONES — William Montilla

Pl= oo $1.000.000
F .000. 000.
B 1.000 00? _ 1000000 oo o)
(1+1) (1+0.26) 1.26
F .000. .000.
- B 1.000 00(; _ 1000000 (o0 ces
(1+1)" (1+0.26) 1.5876
F, .000. .000.
pofi 1.000 00(33 _ 1000.000 (00 o0
(1+7)" (1+0.26) 2.000376
P = $2.923.439

Ahora se lleva ese Uinico presente a valor futuro con n = 60

F=P (1+i)»=$2.923.439 (1+0,26)%= $3"076.994°028.000

2. En el problema anterior, calcule el monto final si usted deposita los cuatro
millones de pesos de una vez. (R/.$4"210.102°780.000)

Se requiere hallar el valor futuro que de $4.000.000, conociendo la tasa
de interés, el nimero de periodos y el capital:

F - ?

P= $4.000.000

i= 26% anual = 0,26
n= 60 afios

F= P (1+i)»=$4.000.000 (1+0,26)5°= $4"210.102°781.098
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3. Fiduciaria YURANY ofrece un fondo que renta el 8% semestral.

a. Calcule el monto que retira un ahorrador que invierte $10 millones por
siete aflos.

Se requiere hallar el valor futuro que retirara el ahorrador, conociendo
la tasa de interés, el nimero de periodos y el capital:

= ?

P= $10.000.000
i= 8% semestral =» 0,08
n= 7 afios = 14 semestres

F=P (1+i)»=$10.000.000 (1+0,08)1¢= $29.371.936

b.  Otro inversionista coloca $10 millones en el fondo, retirando $5 millones a
los cinco afios y el resto tres afios mas tarde. Calcule el valor de este tltimo
retiro.

Aqui el horizonte temporal se compone de dos (2) tramos: El primero al
quinto anos, cuando se liquida el valor futuro de la inversion y se realiza un
retiro, el segundo inicia entonces y va por tres (3) aflos con el nuevo capital.

Fi= ?

P1= $10.000.000

i= 8% semestral =» 0,08
ni = 5 afios = 10 semestres

Fy= Py (1+i)»=$10.000.000 (1+0,08)10=$21.589.250

Al cabo de 5 afios tiene un disponible de =$21.589.250, de los cuales saca $5.000.000 e
invierte los restantes $16.589.250, asi:

P = $16.589.250
i= 8% semestral =» 0,08
g = 3 aflos =@ 6 semesires

F,= P» (1+i)"=$16.589.250 (1+0,08)6 = $26.325.055
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4. Calcular el valor de la partida de un fondo de pensiones para una oficina
gubernamental que estima necesitar 100, 150 y 200 millones de pesos para

dentro de 10, 11 v 13 afios respectivamente, si se espera un rendimiento del
24% anual.

Aqui habra que hacer tres (3) pagos futuros, por lo tanto, debe calcularse el
valor presente (P) de cada uno y sumarlos para hallar el valor presente total

que garantiza los recursos futuros en cada fecha. P= ZPI + P + P
——

Mentefacto:
F, F, F3
| | !
10 1I 13
P= ? = ?
Fi= $100.000.000 ni= 10 afios
Fz= $150.000.000 nz= 11 afios
Fz= $200.000.000 n3 = 13 afios
F . . . .
_ 1 _ 100.000 0{13;0= 100000000= $11.635.449
(1+n)" (14+0.24) 8.59442551
F. 150.000.000 150.000.000
Y= = = = $14.075.140
(1+i")1'I (1+0.24) 10.65708763
F. . . . .
j. 3 _ 2000000:]30= 200000000= $12.205.290
1+)" (1+0.24) 1638633794

P=%11.635.449 + $14.075.140 + $12.205.290 = $37.915.879
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5. Unviejo amigo de su abuelo quiere saldar una deuda de $1.000 que contrajo con
él hace 50 afos y que nunca cancelé. Calcule el monto actual que Ud. le sugiere
pagar, considerando una tasa del 25% anual. (R/.$707064.923)

Serequiere hallar el valor futuro que saldara la deuda, conociendo la
tasa de interés, el nimero de periodos y el capital:

i= 25% anual = 0,25
n-= 50 afios

F=P (1+i)»=$1.000 (1+0,25)50= $1.000 (70.064,9232) = $70.064.923

6.  Calcule el monto de la deuda que tiene un estudiante al cabo de su postgrado,
cuando ha recibido un préstamo de 40 millones de pesos de parte del ICETEX
para estudiar en el extranjero por tres anos, si el interés pactado es del 12%
anual. (R/.$567197.120)

Serequiere hallar el valor futuro de la deuda, conociendo la tasa de
interés, el niimero de periodos y el capital:

= ?

P= $40.000.000
i= 12% anual = 0,12
n= 3 anos

F= P (1+i)»=$40.000.000 (1+0,12)3 = $40.000.000 (1,404928) = $56.197.120

7. Lina Marcela aprovecha los excedentes de su negocio para realizar depositos en
su cuenta de ahorros, que renta el 1% mensual, asi: $5°550.000 al abrir su
cuenta, $17230.000 a los seis meses y $6°000.000 cuatro meses después. Calcule
el monto del interés ganado y el capital reunido al afio de haber abierto la
cuenta.
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Aqui habra que bajar los tres (3) valores futuros a valor presente para luego

llevar ese unico presente a valor futuro. P= ZPI +P, + P,

Mentefacto:

P,=$5.550.000

Py
Ps
P
P = ? P = ?
F= $1.230.000 nz= 6arfos
Fz= $6.000.000 nz = 10 anos
i= 1% =» 0,01 i= 1%=001
Pl=mm s $5.550.000
F. . . . .
— 2_ _ 123300(;]': 1 230000= $1.158.716
{l—H)” (]—i—U._U]) 1.06152
, = 3- _ 6.000 001(3 _ 6.000.000 = $5.431.722
(1+0)" (1+0.0D) 110452

P=%$12.140438
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Ahora se lleva ese 1inico presente a valor futuro conn =12

F= P (1+i)*=$12.140.438 (1+0,01)12= $13.680.149

Ahora la diferencia entre futuro (F) y presente (P) es el interés (I) ganado

1=$13.680.149 - $12.780.000 = $.900.149

8. Escoja la mejor alternativa para reclamar el premio MI MEJOR JUGADA, que
acaba de ganar, contando con que Usted puede rentar el dinero al 20% anual:

A)  Recibir cinco millones de pesos hoy,

B) Recibir $10 millones dentro de tres arios,
C) Recibir $20 millones dentro de seis afios,
D) Recibir $5 millones dentro de tres afios y $10 millones dentro de seis

anos.

presente que serd la mejor opcién:

Aqui habra qué bajar los tres (3) valores futuros a valor presente para
compararlos con los $5.000.000 y entre ellos, asi, se escoge el mayor valor

P= ? P= 7

Fg= $10.000.000 ng= 3 aifios

Fc=  $20.000.000 nc= 6 afos

Fp=  $5.000.000enn=3y np = 3 afios y 6 afios

$10.000.000 en n=6
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Pi= o $5.000.000
F.
p-fo _ 10.000.00:): 10.000.000 _ ¢ 5co 2z
(1+1)" (1+0.20) 1728
F, 20.000.000  20.000.000
B=—— = = = $6.697.960
(1+i0)" (1+0.20) 2.985984

F,, 5.000.000  5.000.000

Py=—"+ = = = $2.893519
(1+i)" (1+0.20) 1.728
F, 10.000.000  10.000.000
= = == = $3.348.980
(1+1) (1+0.20) 2.985984

P+=$2.893.591 + $3.348.980 = $6.242.499

R/: Se concluye que la opcion p3 es la mejor alternativa porque presenta un mayor
valor presente $6.697.960

9.  Con una tasa de inflacion promedia del 18% anual, para los tltimos 40 aiios en
Colombia, establezca a cudnto dinero de hace 40 afios equivalen $1 millén de
hoy. (R/.$1.332,66)

Serequiere hallar el valor Presente hace 40 afios de un futuro de
$1.000.000, con una tasa de interés del 18% anual:
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= ?
= $1.000.000
i= 189% anual = 0,18
n= 40 afios
_ F. _ 1.000.00:)0 _ 1.000.000 _ $1332.66
(1+1)" (1+0.18) 750378345

10. Una péliza de capitalizacién de $10 millones hoy promete devolver $100
millones dentro de 10 afios. Calcule el depésito equivalente en un fondo mutuo
que renta el 20% anual, y escoja la mejor opcién para un ahorrador.

Se requiere hallar el valor Presente que devuelve $100 millones en diez
aflos a una tasa de interés del 20% anual, para comparar ese presente con
los $10 millones que nos exige la péliza y escoger la menor inversién:

?

F= $100.000.000
i= 20% anual =» 0,20
n= 10 afios
_ F. _ 100.000.02]() _ 100.00(?!.000 — $16.150.558
(1+0)" (1+0.20) 6.19173642

R/: Se escoge la poliza porque con sélo $10 millones devuelve los $100 en diez arios,
mientras que el fondo mutuo requiere un depésito hoy de $16.150.558,
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MULTITALLER:

INTERES COMPUESTO — ALICUOTAS - GRADIENTES

A continuacidén, un miscelaneo PROPUESTO de 44 problemas con Interés Compuesto,
Alicuotas y Gradientes. Para los primeros 16 ejercicios se incluye como
retroalimentacién la respuesta.

1.  Marcela invierte $5 millones cada afio por espacio de tres afios en un fondo que
renta el 21% anual. Calcule el capital que tendrad dentro de 10 afios en el fondo si
no retira entretanto ningin dinero. [R/: 84.411.951]

2. Usted va a ausentarse del pais durante cinco anos, pero desea depositar en una
cuenta de ahorros una cantidad de dinero tal que a su regreso cuente con $100
millones. Calcule el monto que debe depositar si espera que la cuenta le rente un
11% anual. [R/: 59.345.133]

3. Calcule en cuinto puede venderse un bono de $3 millones pagaderos en el
momento de su redencion, exactamente dentro de dos afios, si el interés que da
el mercado de bonos es del 12% anual. [R/: 2.391.582]

4. Calcule el valor de cada una de las tres cuotas anuales que depositadas en un
fondo que renta el 15% anual permiten retirar $10 millones dentro de 10 afios.
[R/:941.402]

5. Usted debe pagar un préstamo de $10 millones en cuatro cuotas semestrales de
$3.500.000. Calcule el depésito equivalente que debe hacer en un fondo que le
reconoce el 1% mensual para pagar dicho préstamo. [R/: 12.127.870]

6. Determine el monto de la alicuota anual que paga un préstamo de $50 millones
al 2% mensual por 6 afios. [R/: 16.553.708]

7.  Calcule el monto del principal que tasa una alicuota mensual de $100.000 por 10
afios a un interés del 1,5% mensual. [R/: 5.549.845]

8.  Usted decide manejar su propio fondo llamado MINIETO, depositando cada ano

la suma de $1 millén en una cuenta de ahorros que rinde el 10% anual. Calcule el
monto que puede retirar su nieto dentro de 40 afios. [R/: 42.592.556]
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

Calcule el valor de la alicuota mensual que paga un préstamo en 12 meses, con
un interés del 2% mensual, si ella se debe pagar anticipadamente cada periodo.
[R/: 0,092705486 P]

Calcule el monto del préstamo al que se le aplica una tasa del 1,5% mensual, si el
pago anticipado por cuota fija se tasa en $100,000 por mes, durante 24 meses.
[R/: 2.033.086]

Calcule la alicuota mensual que paga un bono a perpetuidad de $1 millén, con un
interés del 2%. [R/: 20.000]

El Fondo de Pensiones REMINGTON ofrece tres planes basicos que debe escoger
la persona en el momento de ingresar al fondo, todos bajo los mismos aportes:

A:  Cuota tnica de jubilacion de $200.000.000 al cumplimiento de los
requisitos.

B: Mesada de $3.000.000 durante 10 aiios.

C:  Mensualidad fija de $2.200.000 hasta su muerte (suponga perpetuidad).

Escoja el plan mas conveniente para Usted, si espera que la tasa de interés
cuando se jubile sea del 1% mensual. [R/: C: 220.000.000 > B: 209.101.566 = A:
200.000.000]

Diga cudl de los planes de inversion es mads atractivo y por qué:

A: Inversion al 16% anual por cuatro anos.
B: Mitad de la inversién al 20% anual por cuatro afios y mitad de la inversién
al 12% anual por cuatro afios. [R/: B: 1,82355968 P = A: 1,81063936 P]

Calcule el niimero de periodos para el cual el valor presente equivalente se hace
igual a 10 veces la alicuota, a un interés del 2%. [R/: n= 11,27 meses]

Asumiendo el precio de la UVR hoy en $112, y una inflacién promedia del 10%
anual, calcule el precio de la UVR dentro de 15 afios. [R/. 5467,85]

;Cuantos pesos debe pagar dentro de un afio para cancelar completamente una
deuda contraida por 50.000 délares, si la tasa de cambio hoy es de $2.000/US$, v
se espera que suba al 25% anual? [R/. $1257000.000]

Calcule el valor presente de un préstamo a cinco aiios que establece un gradiente
aritmético de $20.000 mensuales sobre su primera cuota de $120.000, con una
tasa de interés del 2% mensual.

105



Ingenieria Econémica - Compendio LA CONTABILIDAD Y LAS ORGANIZACIONES — William Montilla

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

29.

30.

31.

Calcule le valor del gradiente aritmético para un préstamo de $80 millones a 10
afios y con una tasa de interés del 1,5% mensual, si se requiere que la primera
cuota sea de $400.000. Calcule el monto de la iltima cuota.

Resuelva el problema anterior, considerando un periodo de gracia de un aifio.
Resuelva el problema tras anterior, considerando un plazo muerto de dos afios.

Calcule el valor de la anualidad que paga un préstamo de $100 millones a cinco
afos, si el interés para el primer afio es del 10% y va incrementiandose en 5%
cada afio.

Para el problema anterior, calcule la tasa tinica equivalente a las cinco tasas que
se cobran en €l

Calcule el valor presente de un gradiente geométrico del 5% por 20 trimestres,
sobre una primera cuota de $200.000, con una tasa de interés del 4% trimestral.

Calcule el valor de la primera cuota de un préstamo de $25 millones por ocho
afios, al 2,1% mensual, de tal manera que se mantenga un gradiente geomeétrico
del 1% mensual.

Usted realiza hoy un depédsito de cien millones de pesos en un fondo que opera
en dolares y que renta el 6% anual en esta moneda. ;Cuanto dinero en pesos
retirard dentro de cinco afios, si espera una tasa de incremento de la tasa de
cambio del 27% anual?

Con cuinto dinero se cancela hoy una deuda de $100.000 suscrita hace
exactamente 30 afios si se reconocera una tasa de interés anual de 18%.

Un automovil se compra hoy en $20 millones; se espera que dentro de cinco
afos se pueda vender en $20 millones. Calcular el consumo de capital en $ de
hoy, si el valor del dinero se tasa en el 20% anual.-

Calcular el valor de la alicuota que paga un préstamo de $100 millones por 60
meses, suscrito al 2% mensual los primeros tres anos y al 3% mensual el resto.

Calcule el valor de cada pago mensual de un préstamo de $50 millones por cinco
ainios, al 2% mensual, si la alicuota de los tiltimos dos ailos se debe calcular como
el doble de la alicuota correspondiente a los tres primeros afios

Calcule el valor de la alicuota mensual que paga un préstamo en 12 meses, con
un interés del 2% mensual, si ella se debe pagar anticipadamente cada periodo.

Calcule el monto del préstamo al que se le aplica una tasa del 1,5% mensual, si el
pago anticipado por cuota fija se tasa en $100,000 por mes, durante 24 meses.
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32.

33.

34.

35.

36.

37.

38.

39.

40.

La financiera BANGA AGIL le otorga un préstamo a su empresa por $1.000
millones para cancelar a 10 arios con un plazo muerto de un aiio y un interés del
2% mensual.

a) Calcule el valor de la alicuota mensual correspondiente.

b) Calcule el valor del pago tinico equivalente al final de los 10 afios.

Resuelva el problema anterior si el plazo muerte se cambia por un periodo de
gracia.

Explique por qué, para la misma tasa de interés, es mds conveniente tomar un
préstamo con plazo muerto que con periodo de gracia.

Calcule la alicuota mensual que paga un bono a perpetuidad de $1 millon, con un
interés del 2%.

Calcule el precio de un bono a perpetuidad que paga cupones de $100.000
trimestrales, si la tasa de interés en el mercado es del 4% trimestral.

El Fondo de Pensiones LALO CURA ofrece tres planes basicos que debe escoger
la persona en el momento de ingresar al fondo, todos bajo los mismos aportes:

A: Cuota tnica de jubilacién de $200.000.000 al cumplimiento de los
requisitos.

B: Mesada de $3.000.000 durante 10 afios.

C: Mensualidad fija de $2.200.000 hasta su muerte (suponga perpetuidad).

Escoja el plan mas conveniente para Usted, si espera que la tasa de interés
cuando se jubile sea del 1% mensual.

Usted suscribe una inversién de capital por cinco atios que le entrega un alicuota
anual a un interés del 14% anual; los pagos recibidos los reinvierte en una
cuenta de ahorros al 6% anual hasta el final de los cinco atios.

Calcule el porcentaje de incremento de la cifra inicialmente invertida.
Calcule la tasa de interes equivalente para la inversion.

Calcule el niimero de periodos para el cual el valor presente equivalente se hace
igual a 12 veces la alicuota, a un interés del 3%.

Calcule el monto final equivalente del siguiente plan de inversiones: 10
depésitos mensuales de $1 millén cada uno, un afio sin movimientos y luego 10
depositos mensuales de $2 millones cada uno, si el fondo gana 2,5% mensual.
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41.

47.

43.

44,

Calcule los respectivos montos de las cuotas anuales mimeros 1, 5 y 10 de
amortizacién de un préstamo por $100 millones pagaderos a 10 afios, a una tasa
de interés del 10% anual y gradiente de $500.000 por afio.

Entre los planes de pago por alicuota, gradiente aritmético y gradiente
geometrico:

a) Explicar cual paga mayor cuota que los demds al comienzo del periodo de
amortizacion.

b) Explicar cudl paga mayor cuota que los demads al final del periodo de
amortizacion.

Explique si el aumento del precio de la UVR corresponde a un gradiente
aritmético o a un gradiente geométrico.

Explique si la inflacién sigue un patrén de gradiente aritmético o de gradiente
geometrico.
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INGENIERIA ECONOMICA - TASAS DE INTERES

La tasa de interés (i) representa el valor del alquiler del dinero;
se presenta normalmente como un porcentaje que se aplica al

CONCEPTO: capital por unidad de tiempo: Dia, mes, bimestre, frimestre,
semestre, afio, etc.

NATURALEZA DE LAS TASAS DE INTERES

El interés puede exigirse al vencimiento o anticipadamente, segun se
estipule en el contrato (asi como el canon de arrendamiento se
acostumbra cobrar anticipadamente o el salario
se acostumbra pagar al vencimiento del
periodo). En la practica, se entienden “por
defecto” que s1 una tasa no se declara simple, se
entiende COMPUESTA: s1 no se declara
anticipada, se entiende VENCIDA.

Denominaciones de la Tasa de Interés

Segiin la manera en la que una tasa de interés proponga la
informacion se le denomina de una de estas tres maneras:

Periodica:La tasa corresponde al periodo de composicion (% por
dia, mes, bimestre, trimestre, semestre, afio, etc.).

Nominal: Es la expresion anualizada de la Tasa Periddica,
contabilizada por acumulacion simple de ella. EIl
tratamiento corresponde al de Tasas de Interes Simple.
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Ejemplo 3: Calcule el interés efectivo de la tasa 16% sv.

Aplicando la férmula de conversién:

ie = (1+ipv)" -1

ie= (1+0.16)*-1

ie= (1,16)*- 1
ie= (1,16)*- 1
ie= 1,3456-1
ie = 0,3456
ie = 34,56%

Ruta de célculo con Excel:

A |B C
1 | ipv|16% Tasa de interés periodico vencido
2n |2 nimero de periodos semestrales contenidos en
un afno
3 |ie :['lJrB'l)"‘BZ-'lJ R/:0,3456 [interés efectivo]

4 | Ala celda B3 se le da notacion en estilo porcentual (%) y aparece 34,56%

Con calculadora cientifica:

16| = | 100 ]| = + 1 = | X0 2 = = 1 = x | 100 =
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Resumen Equivalencia de Tasas

SALDA P LLEGADA
VENCIDA ANTICIPADA
i.n.V. ipv=inv/n ipa = inv / (n +inv)
ie = (1+inv/n)"- 1 ina=(n*inv) / (n+inv)
i.p.V. inv=ipv*n ipa=ipv/ (1 +ipv)
ie=(1+ipv)"- 1 ina=(n*ipv) / (1+ipv)
ie. ipv=(1+i)7"- 1 ipa=1—-[1/(1+i)""]
inv=n[1+i)""- 1] ina=n—[n/(1+ig)""]
i.n.a. ipv =ina/ (n - ina) ipa=ina/n
inv=(n *ina)/ (n - ina) ie = [n/(n-ina)]"- 1
i.p.a. ipv=ipa/(1-ipa) ina=ipa*n
inv=(n*ipa) /(1-ipa) ie=[(1/(1-ipa)]"- 1

Con estas formulas se pasa de una tasa a otra directamente, excepto por la
conversion de tasas en las que cambia el periodo de composicion, caso en el
cual se debe llevar primero a la efectiva y luego a la tasa de llegada. Ejemplo:
Encontrar la tasa nominal mes vencido equivalente a una tasa del 30% a.s.a.

iha = 30% a.s.a.

n= 2semestres/ afio

ie = [n/(n-ina)]"- 1
ie= [2/(2-0,30)]2 - 1=0,3841=38,41% e.a.

Ahora, con n = 12 se pasa de la tasa efectiva a la correspondiente tasa
nominal vencida:

inv=n[(1+i)""- 1]
inv=12[(1+0.3841)Y* - 1]=0.3295 = 32,95% a.m.v.

_—l==_ -
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Ejemplo 1: El Comerciante vende mercancias a crédito por 10 millones
de pesos con un plazo de 90 dias para el pago; dos meses después vende
la factura a Factoring con una tasa de descuento del 24% amv. La
compaiia de factoring liquida el interés por los dias que faltan para la
maduracién del documento, con la tasa de descuento, pero pese a que es
una tasa vencida, el interés se cobra por anticipado, descontdndose del
valor nominal del titulo y desembolsando el valor restante; asi:

Calculo del interés: 1= Px inv * d/360 = 10.000.000 x 0,24 * 30/360 = $200.000
Rembolso: Al descontar $200.000, rembolsara $9.800.000.

DESCUENTOS EN CADENA

Los descuentos en cadena son aquellos que se aplican una vez que otro se ha
aplicado o se va a aplicar. Esta situacion se presenta cuando, por ejemplo, se
ofrecen varios descuentos sobre una misma factura. Tales descuentos

pueden ser:

1. Descuento por volumen: consiste en otorgar un descuento que sera
progresivo conforme al valor de la factura o con base en el niimero de
unidades. Este tipo de descuento intenta incentivar al comprador para
que haga un pedido mayor con lo cual sus ganancias aumentaran al
tener mayor descuento. Las empresas manejan para estos casos
rangos de pedido, tales como:

Valor de la factura Descuento

Menor de $10.000.000 0%
Més de $10.000.000 y menos de $50.000.000 3%
Mids de $50.000.000 y menos de $200.000.000 5%
Mas de $200.000.000 y menos de $500.000.000 15 %
Mis de $500.000.000 25 0y
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2. Descuento por pronto pago: Tiene por objeto incentivar al
comprador a que pague lo mas pronto posible, el descuento estara en
relacién inversa con el plazo para pagar la factura, ejemplo:

[

Al contado 10%
30 dias 6%
60 dias 3%
90 dias 0%

3. Descuento por embalaje: Algunos almacenes en ocasiones hacen el
pedido y solicitan que llegue sin empacar, o con un empaque mds
econdmico, entonces la fabrica concede un descuento adicional igual
al costo del empaque.

4. Descuento por temporada: A fin de incentivar las ventas en épocas
de baja demanda las fibricas ofrecen un descuento adicional para los
pedidos que sean cancelados dentro de ciertas fechas.

5 Descuento por fidelidad: O descuento por antigiiedad, es un
pequeno porcentaje que se otorga a los clientes mas leales.

Cuando se conceden estos descuentos, no se suman unos con otros sino
que una vez que se aplico el primero al saldo de la factura se le aplica el
siguiente descuento y asi sucesivamente hasta agotarlos todos. Al final, el
descuento real siempre es menor que la suma de los descuentos
individualmente considerados.

Ejemplo 1. El valor inicial de una factura, es $125.000.000. El comprador
acredita para acceder a tres diferentes descuentos de los que otorga el
almacén, a saber:
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a. Por pago de contado, el 8%
b. Por compra al por mayor, el 10 %
c. Por temporada, el 5 %

Hallar la tasa de descuento real y el valor pagado por el cliente.

Descuento
No. Valor inicial Valor Final
% $
1 125.000.000 8% 10.000.000 115.000.000
2 115.000.000 10% 11.500.000 103.500.000
3 103.500.000 5% 5.175.000 98.325.000
26.675.000 98.325.000

El valor del descuento fue: 26.675.000; que corresponde al 21,34% del
valor inicial de la factura [$26.675.000/$125.000.000 = 0,2134 = 21,34%)]
y el valor pagado fue $98.325.000.

La tasa de interés de descuento en cadena estd dada por la siguiente
férmula:

Lm: 1-[(1-i1) (L-iz) w(1-in)]

ia = 1-[(1-8%) (1-10%)(1-5%)] = 1-[(1-0,08)(1-0,10)(1-0,05)] =
ia = 1-[(0,92)(0,90)(0,95)] =1-[0,7866] = 0,2134 = 21,34%

Al aplicar el ig = 21,34% al valor inicial de la factura se obtiene
directamente el wvalor del descuento: $125.000.000 x 21,34% =
$26.675.000
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ACEPTACIONES BANCARIAS

Las aceptaciones bancarias y financieras son letras de cambio con cargo a
un comprador de bienes manufacturados mediante las cuales una entidad
financiera avala o garantiza su pago al vencimiento, al poseedor. El plazo
maximo es de un afo, constituyen titulos indivisibles y se expiden a la
orden del proveedor. Cuando la entidad financiera que da el aval es un
banco se denomina aceptacién bancaria, si es otro tipo de entidad
financiera se denomina aceptacién financiera.

Ejemplo 1:

La empresa Megasport Inc. recibe un pedido de COLOMBIANO DE BIEN
para la compra de 100 unidades del producto que fabrica, por valor de
$100 millones para pagar a 90 dias, operacién respaldada con Aceptacién
bancaria. El banco Aceptante entrega el documento a su cliente
COLOMBIANO DE BIEN, quien a su vez la entrega a Megasport, empresa
que generalmente no espera el término de maduracién de estos titulos
sino que los negocia en el mercado de valores.

Pues bien, al mes de haber recibido la Aceptacién, Megasport la negocia
con Inversionista 1 quien se la descuenta al 26,82% ie. A los 30 dias,
Inversionista 1 a su vez cede el documento a favor de Inversionista 2,
quien lo descuenta al 30% amv.

a) A cudnto asciende el valor descontado a Megasport y a qué tasa de
interés corresponde?

b) A Cudnto asciende la ganancia de Inversionista 1 y cudl fue su tasa de
rentabilidad?

c) A Cudnto asciende la ganancia de Inversionista 2 y cudl fue su tasa de
rentabilidad?
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Factibilidad

Si el VPN es positivo quiere decir que se generara riqueza o valor con la

aceptacion del negocio.

Si el VPN es negativo se perdera riqueza, o sea se destruira valor con la

aceptacion del negocio.

VPN > 0 —»

VPN < 0

Ejemplo 1. Calcular el VPN de un negocio de la empresa LA MEJOR S.A,

Calculos:

representado en una inversion de 1.000 millones de pesos que
genera unos flujos de fondos estimados de 100, 400, 400, 500 y
100 millones de pesos correspondientemente en cada uno de los
cinco afios de vida del proyecto, con i* = 20% anual. [Para facilitar
los calculos, puede realizar el ejercicio en millones de pesos]

Mentefacto:

400 400 500
100 100

NN

o 1 2 3 4 3

Ip = 1.000

Y
VPN = - |, +F,/(1+0,20) + F,/(1+0,20) +++:

VPN = -1.000 + 100/(1+0,20) + 400/(1+0,20)° + 400/(1+0,20)° +
500/(1+0,20)¢ + 100/(1+0,20)5
VPN = -1.000 + 874 = -126

VPN = -$126.000.000
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Esto quiere decir que el negocio no es financieramente factible, porque
los beneficios que se espera generar traidos a wvalor presente no

recuperan siquiera la inversién inicial, representando una pérdida neta
de $126 millones.

Ejemplo 2. Un comerciante inmobiliario tiene la posibilidad de invertir
$150 millones en una edificacién, la cual podria vender al
cabo de una afo en $170 millones. Es aconsejable el negocio,
teniendo en cuenta que el comerciante puede invertir el
dinero en titulos al 12% anual?

Mentefacto:

F: 170.000.000

=12%
l
|
I
Ip = 150.000.000
Calculos:
VPN =-1p + F/(1+i)
170.000.000
VPN = =150.000.000 +T = —150.000.000 + 151.785.714 = 1.785.714

Como el VPN es positivo, 1.785.714, el negocio es recomendable.

Valor Presente Neto (VPN) - En excel

Para calcular en Excel el VPN, se lista la inversién inicial (negativa) y los
flujos futuros y se le aplica al rango de flujos la funcién financiera VNA,
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evaluada con la tasa de interés de oportunidad, asi: =VNA(tasa; Rango de

flujos), sumandole algebraicamente la inversién inicial.

El célculo del VPN para el ejemplo 1 en Excel se ve asi:

Eide-e-a02E-

[nicia Insertar Dizefic de paging Farmulas Datas

jj;' Colitri i A === 2 |_=,,=*
Poal o N & 8| - M- A- E=S=iEE =
Portapape.. I Fuentz a Alineacian
D7 .0 .E‘

[4] A B c D E F

1 VPN | =vNA(B2;B4:88)+83

2 20%

300 - 1.000.000.000

4 FFL 100.000.000

5 FF2 | 400.000.000

6 FF3 400.000.000

7 |Fra 500.000.000

8 FF5 100.000.000

5

10

Al dar enter aparece el resultado:

EHH9-e-a 03 2E=

m Inicio Insertar Dizeria de pagina Farmulas Datos

o : . - = -

j ) Calibri =11 ~|A & = = E] P =
Peaarj N A& S§- =i - A E= = iR =
Fortapape.. s Fuente I | Alineacidn

B2 - | 20
A B c 5] B £

1 WeN -5 176.093.107

2 |i 20%,

2o - 1.000.000.000
4 |FF1 100.000. 000

5 |FF2 400.000.000

§ FFZ 400.000.000

7 |FF4 500.000.000

& |FF3 100,000, 000

sl ]

Resultado: VPN = - $126.093.107

138



Ingenieria Economica - Compendio LA CONTABILIDAD Y LAS ORGANIZACIONES — William Montilla

Tasa Interna de Retorno (TIR)

Concepto

La Tasa Interna de Retorno (TIR) representa la rentabilidad de los fondos que
permanecen en el negocio.

Para un negocio de Inversién la TIR es la tasa de interés que genera el capital que
permanece invertido (no se ha recuperado) en éL

Para un negocio de Financiacién la TIR es la tasa de interés que se paga por el saldo de
deuda.

Factibilidad

Un negocio de Inversién es financieramente factible si la rentabilidad que
ofrece (TIR) es mayor que la rentabilidad que se obtuviese alternativamente
(i*), ¥ es no factible en caso contrario.

Un negocio de Financiacidn es financieramente factible si la tasa de interés que
se paga por los saldos de deuda (TIR) es menor que la que se pagaria por las
fuentes alternativas de financiacién (i*).

E
INVERSION: TIR > i* FACTIBLE

TIR < i* NO FACTIBIBLE

Formulacion

Partiendo del entendimiento de que el punto de indiferencia financiero (en el
que da igual tomar o no el negocio) se tiene cuando la rentabilidad del negocio
es igual al costo de oportunidad, o sea, TIR =1i* laformulacién de TIR se da en
términos de encontrar una tasa i tal que si ella fuera la tasa de oportunidad
(“i*"), el negocio seria indiferente, o sea, que su Valor Presente seria cero (VPN = 0).

TR <——SMWWBN=0

139




Ingenieria Econémica - Compendio LA CONTABILIDAD Y LAS ORGANIZACIONES — William Montilla

TIR. = Tasa interna de Retorno
VPN = Valor Presente Neto

La expresion VPN = 0 representa un polinomio de grado -n:

VPN = 0 = FFNo + FFNy/(1+i) + FFNy/(1+)2 + FEN3/(1+)3 + ... +
FFNu/(1+i)",

En el cual no se puede despejar la variable “i", y es soluble sélo por
métodos numéricos, como Ensayo y Error, ecuacién general de la recta,
interpolacién lineal o mediante las herramientas de la hoja electrénica
como el solver, buscar objetivo o las funciones financieras.

Sé6lo en el caso en el que no existan flujos intermedios entre los flujos de

los momentos cero (P) y n (F), se puede hallar la TIR con la Férmula:
(Vea el ejemplo 2.)

= 1/n
TIR = Tasa interna de Retorno
P= Flujo de fondos en el momento 0
F= Flujo de fondos en el momento n

Para ilustrar se va a calcular la TIR para el ejemplo 1, mediante la
interpolacién lineal, la ecuacién de la recta, la herramienta buscar
objetivo y la funcién financiera TIR de Excel.

Ejemplo 1: Enconftrar la TIR para el caso de la empresa LA MEJOR del ejemplo
anterior usando el método de interpolacidn lineal:

TIR - Interpolacion Lineal

El primer paso es igualar a cero el polinomio que define el VPN:

VPN = -1.000 + 100/(1+1) + 400/(1+i)? + 400/(1+1)3 + 500/(1+i)* + 100/(1+i)5 = 0
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Luego se ensaya con valores de i hasta que se consiga dos valores de VPN muy
cercanos a cero pero de signo contrario. Es recomendable construir una tabla de
valores: (1) Cuando i vale cero, el VPN es 500.000.000; (2) Cuando i vale 10, el VPN es
125.612.384; (3) Cuando i vale 13, el VPN es 39.909.671; (4) Cuando i vale 14, el VPN
es 13.471.921; (5) Cuando i vale 15, el VPN se invierte, siendo - 11.985.222.

0 500.000.000
10 125.612.384
13 39.909.671
14 13.471.921
15 -11.985.222

Asf, ahora se puede afirmar que la TIR se encuentra entre 14% y 15%. Al graficar la
tabla de valores se puede apreciar que el VPN disminuye a medida que la tasa de
interés aumenta, hasta invertirse, dando valores negativos. La TIR serd la tasa que
hace cero el VPN. A simiple vista se aprecia que ese valor estd entre 14,5% vy 14,6.

VPN

Ahora sdlo resta interpolar, asi:

Un 1% de diferencia en la | Causa | 25.457.143 de diferencia en el Valor Presente
tasa de interés |14-15| =1 ) Neto: |-11.985.222 - 13.471.921| = 25.457.143
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Ahora contamos con 2 polos correspondientes a 14% y 15%.

Calculo de1a TIR por el polo 14%

Este polo tiene un desfase de $13.471.921 de los $25. 457.143 que conforman la
variacion del VPN; con estos datos se establece una regla de tres simple:

Un 1% de diferencia en la | Causa 25.457.143 de diferencia en el Valor Presente
tasa de interés |14-15| =1 ) Neto: |-11.985.222 - 13.471.921| = 25.457.143

Qué diferencia porcentual | causard | $13.471.921 [el desfase de este polo]

X = 13.471.921/25.457.143= (0,52920003631, que adicionado algebraicamente al
valor del polo: 14%, da una TIR: 14,52920003631 [14 + 0,52920003631]

Calculo de 1a TIR por el polo 15%

Este polo tiene un desfase de -$11.985.222 de los $25. 457.143 que conforman la
variacion del VPN; con estos datos se establece una regla de tres simple:

Un 1% de diferencia en la | Causa 25.457.143 de diferencia en el Valor Presente
tasa de interés |14-15| =1 ) Neto: [-11.985.222 -13.471.921| = 25.457.143

Qué diferencia porcentual | Causara | - $11.985.222 [el desfase de este polo]

X =-11.985.222/25.457.143= - 0,47079996368, que adicionado algebraicamente al
valor del polo: 15%, da una TIR: 14,5292000364 [15- 0,47079996368]

TIR - Ecuacion de la Recta

En este procedimento se toman dos puntos cualesquiera de la tabla de valores y se
calcula la pendiente [m]de la recta que describe el VPN. La altura de la recta, el
componente “y" es el VPN mientras que el componente x es la tasa de Interés en todo
surecorrido, pero en el punto en que y = 0, esa tasa es la TIR.

Sean los puntos: P1 (14, 13.471.921) y P2 (15,-11.985.222)

Ahora se determina la ecuacion general de la recta del VPN con la ecuacion Punto
pendiente: y — yo = m (X - X0); m ya estd calculado: -25.457.143 y el punto (xo, yo) es
cualquiera de la recta; en este caso, lo haremos con P1 (14, 13.471.921).
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y-13.471.921 =-25.457.143 (x - 14)

y-13.471.921 =-25.457.143 x + 356.400.002

y =-25457.143 x +356.400.002 + 13.471.921

y =-25.457.143 x+369.871.923

Ahora, seiguala "v" a cero para despejar “x" que corresponde a la TIR
0 =-25.457.143x+369.871.923

25.457.143 x = 369.871.923

x=369.871.923/25.457.143

x= 14,529200363

TIR: 14,5292000363 %

TIR - Buscar Objetivo

En la hoja electrdnica de excel se digita: VPN, TIR y flujos en la columna
(Variables) y en la coluna B los valores presentes de los flujos, teniendo
en cuenta que la inversién inicial resta. En la celda B1 va la suma de la
inversién inicial y todos los flujos y en la celda B2, 0%, ast:

Haw-e-a )EE= Tir - Microsaft E
nida Insertar Disefio de pagina Farmulas Datos
_j 4 calibri o A s === e =
By~
Pegar » N K 8- |EH- &W-A- E== EE
Portapape.. = | Fuente ¥ Alimeacion
Fig - I
A B C D E F
1 (WPN | =SUAAB3:8E)
2 TIR 0%
3 |lo - 1.000.000.000
4 |FFL =100000000,{1+62)
5 |FF2  =400000000,((1+E82)"2)
& |FF2 =400000000/{{1+82)"3)
7 |FF4  =500000000/({1+82)"4)
g |FF3 =100000000,/{(1+82)"3)
9
10 |
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Ahora aparece la siguiente pantalla:

Eld9-&-30EEF Tir - Microsoft Exc

Inicio Insertar Disefio de pagina Farmulas Datos Rev

@ s Calibri
= By -

Pe?ar ? N & § - |

Portapape.. Fuente [F]

H4 v f
A B = D E F G

1 VPN S00.000.000

2 TIR 0%
ilo_ - L00o.ooo.cco
ii 100.000.000
iFF2 400.000.000
6 |FF3 400.000.000
7 [FFA 500.000.000

8 |FF3 100.000.000

E

10

En la cinta de opciones del menu principal de excel se seleciona DATOS y luego
ANALISIS Y SI, tal como se muestra en la siguiente pantalla:

IE' = B R FEi= ihro? - Mic ool acti de praductes)

fnicio  Daertar  Disefodepdgine  Fémmulas  Datos  Ressar  Wista  ABSW FincReader 11 s @ o &
k] Desde: Access |. . By _ﬂ |G caneranes 3| ﬁ T‘ % Barnar E E_q gl validadian de datos ~ | & Agrupar - 53
3 Desde web =1 =1 | &r EH) T vial licz E a =]

% Propiedade G Valver 2 2p 4o Desageupar =
D otras | Conexiones | Actualizar ij. Ordenar  Flitro Texta en  Quitar . =
Y Desdeterto fyentes~ extstentes | todo- @ Editar vineulos ke L3 tnalisis ¥5i = ] Subtotal
Obtener datos eeternas Conexiones Qrgenar y flltrar Herrar | Esquema

Aqui se desplega un meni con tres opciones: Administrador de escenarios, Buscar objetivo y
Tabla de datos; se escoge la segunda opcién: BUSCAR OBJETIVO:

Administrador de escenarios....
Buscar objetivo....

Tabla de datos....
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Ahora se despliega el siguiente cuadro:

Buscar objetivo E [z|

Definir la celda: 1 [
Con el valor:
Para cambiar la celda: _

l Aceptar ][ Cancelar ]

En el cual se debe definir la celda donde estd el VPN, en este caso, la celda B1, con el

valor cero [0], para cambiar la celda correspondiente al interés, que sera la TIR
cuando VPN sea cero; en este caso, es la celda B2; asi:

Buscar objetivo

Definir la celda: B1 7.5
Con el valor:

F

Para cambiar la celda: |Bz2| £Ra

[ Aceptar ][ Cancelar ]

Aqui se le da aceptar dos veces y aparece la siguiente pantalla:

Hd9-¢-3035]

4l

Tir - Microsoft Exce
Inicia Insertar Disefio de pagina Fdrmulas Datos Revi

_;] * Caliari u A ==y S
Iﬁﬁ -

Pegr 2 [N KR 8- - B-A-SESEEFEE H-

Fortapape.. & | Fuente lil Alineacian lil
C3 - Je
A B C D E F

1 VPN 000

2 |TIR 14,5245143%

3 |la = 1.000.000.000
4 FF1 87.317.330

5 |FE2 304.974.181

& |FF3 166,295,983

7 |FF4 250.653.91D

& |FFS 50.758.375
9

TIR: 14,5245143%
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TIR - Funciones Financieras en excel

En la hoja electrénica de excel se digita: VPN, TIR y flujos en la columna
(Variables) y en la coluna B los valores FUTUROS de los flujos, teniendo
en cuenta que la inversién inicial resta. En la celda B2 se escribe
=TIR(B3:B8) y listo.

EHe-~-3 13E5- Tir - Microsoft Ex
m Inicia Insertar Disefio de pagina Farmulas Datos ]
= % Pr— s -~ = __ [ =
| Calibri 11 | A N =|= B~ =
Ll _ |
P 2 N & §- - h-A- E= = EIE 3
Portapape.. la Fuente I Alingzcidn ]
o7 - ¥
A B C D E F G
1 WPN
2 TIR | =TIR{B3:B8)
3 o - 1.000.000.000
4 FFL 100000000
5 FFR 400.000.000
G FF2 400.000.000
7 |FF4 500.000.000
8 FF5 100.000.000
9
10

Excel arroja el resultado en B2:

M|H"'°"'I}.ﬂ@ﬁ|7 ir - Microsoft Bx
Inicia Insertar Disefia de pagina Farmulas Datos Re
= * A « x = _[] =
] = Calibii ~[11 -|A A =|= ¥ |Ef
_-la -
’:ary N & 5- [ A= === -
Portapape... = Fuente ] Alineacian -
B2 - o -1000000000
A B C D E F G
VPN
TIR 14,5245143%
[[] - 1.000.000.000

(FFL | 100.000.000
FEZ  400.000.000
FF3 A00.000.000
(FFA | 500.000.000
FES  100.000.000

5|0 m|-q|n1 U1|b- W pa H|

TIR: 14,5245143%
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Ahora se puede comparar la TIR calculada por los diferentes métodos y se
observa que aparecen diferencias después de varios decimales, con lo
cual se concluye que cualquiera de los métodos es apropiado, muy
aproximado al valor real y las diferencias se pueden desestimar.

METODO DE CALCULO VALOR OBTENIDO
Interpolacion lineal - Polo 1 14,52920003631
Interpolacién lineal - Polo 2 14,5292000364
Ecuacion General de larecta 14,5292000363
Herramienta Buscar Objetivo - excel 14,5245143
Funcién financiera - excel 14,5245143

Ejemplo 2: El fondo mutuo de inversiones MIFONDO, promete reintegrar
$5 dentro de cinco afos por cada $1 invertido hoy sin retiros

parciales durante este periodo. ;Cudl es la TIR de dicha
inversion?

Mentefacto:
F: 5.000.000

=1%

5 afios

Io = 1.000.000
Calculos:

Como en este caso, existe un solo flujo futuro, la TIR se puede calcular de
dos maneras:
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1) Igualando a cero el VPN 2) Directamente
VPN =-1Io+F/(1+i)"=0 Al existir un solo flujo futuro, la
TIR se puede calcular
-1.000.000 + 5.000.000/(1+i)5=10 directamente con la férmula de
5.000.000/(1+i)° = 1.000.000 interés compuesto, con:
5.000.000 = 1.000.000 (1+i)3 P = $1.000.000
5.000.000 / 1.000.000 = (1+i)® F= $5.000.000
n= 5arnos
5=(1+i)5
(5)%/5 = [(1+1)°]4/3 i =(F/P)/n-1
(5)1/5 = (1+i)
(5)5-1=i TIR=(F /P) 1/»- 1
(5)92-1=i
TIR = (5.000.000/1.000.000)¥/5-1
1,3797 - 1 =i TIR= (5)02- 1
0,3797 =1 TIR= 1,3797 -1
i=37,97% TIR= 0,3797
TIR= 37,97% anual TIR= 37.97% anual.

Comparacion de Proyectos

De forma genérica, un proyecto de Inversion es un conjunto de Ingresos
y Egresos de dinero que aparecen en diferentes momentos. El VPN es, en
primera instancia la herramienta capaz de calificar como factible o no
factible un proyecto, pero ademas sirve para comparar dos o mas proyectos
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Comparar dos proyectos puede no resultar tan sencillo; se requiere
comparabilidad practica y el uso de la herramienta financiera apropiada.
Entre las herramientas mas utilizadas al comparar proyectos se
encuentran: El Valor Presente Neto [VPN], la Tasa Interna de Retorno
[TIR], la relacién Beneficio /Costo [B/C], el Costo Capitalizado [C] y el
Costo Anual Uniforme Equivalente [CAUE].

Ejemplo 1. Un proyecto de inversién de $100 millones puede retornar un
pago unico por valor de $139.240.000 al cabo de dos afios [alternativa A]
o, alternativamente, dos pagos iguales anuales de $65.455.000
[alternativa B]. El inversionista puede colocar el capital en titulos que
rentan el 10% efectivo anual [tasa de oportunidad: i*= 10% ie].

a) Comparar los dos proyectos utilizando el VPN

b) Realizar la comparacién utilizando la TIR
c) Decidir entre las dos alternativas de inversién

Comparacion de los proyectos mediante el VPN

Veamos el diagrama de flujos de fondos para cada alternativa del proyecto:

DIAGRAMA DE FLUJO DIAGRAMA DE FLUJO
ALTERNATIVA A ALTERNATIVA B
139.240.000

65.455.000 65.455.000

- ||
LT

Io =100.000.000

Io =100.000.000
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En forma general, entre dos alternativas distintas, la que genere mayor
VPN es mejor financieramente que la que genera menor VPN

VPN alternativa A

VPNa (10%) = - Io + F/(1+i)»

139,240,000
VPN = =100.000.000 +T = =100.000,000 + 115.074.380

VPN = 15.074.380

VPN alternativa B

VPNB (10%) = - Io + F1/(1+1)1+ F2/(1+i)2

65455.000 65455000
VPN = —100.000.000 + 0T T T 110z - —100.000.000 + 59.504.545 + 54.095.041

VPN = 13.599.587

Podria concluirse que la alternativa A es mejor que la B
VPNa (10%)= 15.074.380 > VPN (10%) = 13.599.587

Comparacion de los proyectos mediante la TIR

Igualando a cero el respectivo polinomio de los VPN y desarrollando su céalculo,
se llega al siguiente resultado:

18%

VPNa 18%) = 0 = TIRa

20%

VPNB (20%) = 0 = TIRs

Podria concluirse entonces que la alternativa B es mejor que la A; tal
conclusiéon es errada por cuanto las dos alternativas no se pueden
comparar de esa manera, ya que la B libera flujos que sélo pueden rentar
una tasa igual a la tasa de oportunidad, que en este caso es del 10%, ya
que la TIR se produce unicamente mientras los recursos permanecen
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Calcule la viabilidad del Proyecto con una tasa de oportunidad para el
inversionista del 10% anual usando la técnica B/C.

Solucion:

Valor Presente Neto de los Ingresos

VPN (10%) = 2. Fn/(1+i)"

2.000.000.000 3.000,000.000 4,000,000,000 5.000.000,000

VPN =
Ti0 " 110z 1 T10° " T (1107

VPNmeresos = 10.717'847.142

Valor Presente Neto de los Egresos

El VPN de los egresos estd dado por un unico pago de $10.000°000.000 en
el momento cero, al inicio del proyecto, por tanto no hay que realizar
calculo alguno.

VPNEegresos = 10.000°000.000

VPN ingresos (i) _ 10.717'847.142
VPN egresos (i)  10.000'000.000

B/C =

=1,072

Se concluye que como la relacién Beneficio / Costo es mayor que 1, el
proyecto es viable.

COSTO CAPITALIZADO

Al igual que el indice B/C, este es utilizado para evaluar grandes
proyectos de inversién publica, con cuantiosas inversiones y larga vida,
como construir puentes, carreteras, parques, edificios, etc. Este modelo
de andlisis se fundamenta en las perpetuidades y tiene como
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caracteristica fundamental que no genera ingresos monetarios, es decir,
se trata de proyectos sociales en los cuales, financieramente serd mejor el
que reporte menor costo capitalizado, el cual es homologado con el valor
presente [P n>«| de las alicuotas perpetuas [An>|. Asi, el Costo presente
equivalente o COSTO CAPITALIZADO [C] serd la sumatoria de los costos
presentes equivalentes [C1 + C + C3 + C,] del proyecto.

Ejemplo 1. La Alcaldia de Palmira esta considerando Construir un nuevo
CAMP para su ciudad, el cual tendria un costo de $15.000 millones,
requiriendo inversiones adicionales cada 20 arfios de $800 millones. El
mantenimiento del edificio tasaria un costo anual de $100 millones. Un
asesor le propone reconstruir el viejo CAMP para lo cual la inversion
inicial seria de $10.000 millones, requiriendo inversiones adicionales
cada 5 anos por $300 millones. El mantenimiento del edificio
reconstruido tasaria un costo anual 4 veces mayor al mantenimiento
anual de la edificacién nueva.

- Diagrama de flujos de las dos alternativas:

A. Construir

20 40 60
A=100.000.000 A=100.000.000 A=100.000.000
800.000.000 800.000.000 800.000.000
Y

Io = 15.000.000
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B. Reconstruir

A= 400.000.000 A=400.000.000 A=400.000.000

300.000.000 300.000.000 300.000.000

L4

Io =11.500.000

--Analisis de la alternativa 1
En la Opcidn 1 se observan 3 tipos de flujos [costos], a saber:

a) Lainversion o costo inicial de $15.000 millones
b) Una Alicuota perpetua anual de mantenimiento por $100 millones
c) Una Alicuota cada 20 afios de $800 millones.

Solucion:

a) Ci, la inversién o costo inicial de $15.000 millones es un costc
presente, no requiere célculo alguno: C1 = $15.000.000.000

b) C; Mantenimiento: es una alicuota perpetua por valor de
$100.000.000

Ca=Pn>w = A/i
C2=Pn>«» = 100.000.000/10%
C2=Pn>» = 100.000.000/0,1

C2=Pn>>~ = 1.000.000.000
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APENDICE 1

MANUAL DE FORMULAS - MATEMATICAS FINANCIERAS

(P/Fin) Halla el valor Presente, conociendo el valor

Futuro, la tasa de interés y el nimero de
periodos

Halla el valor Presente, conociendo el valor
de la Alicuota Anticipada, la tasa de interés

y el Numero de periodos

CA[ 14—
[i 1+ n-Pm]

Halla el valor Presente, de una Alicuota

. conociendo el Plazo Muerto pm, el Valor
(P/A, 1, n, pm) P

Presente, la tasa de interés y el ndmero de
periodos

VALOR FUTURO (7 [

F = A[(1+0)"—1] Halla el valor Futuro, conociendo el valor de

F it i la Alicuota, la tasa de interés y el Nimero

de periodos

ALICUOTA VENCIDA (A) -
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2 (AJFin) tF

— Halla el valor de la Alicuota, conociendo el
1+"—-1

valor Futuro, la tasa de interés y el nimero
de periodos

4 (A/PinPG) _ _Pi[1+i7] Halla el valor de la Alicuota, conociendo el

T 140 P -1

Periodo de Gracia, el valor Presente, la tasa

de interés y el Nimero de periodos

1 _Pli1+i " Halla el valor de la Alicuota Anticipada,

L - [1+i7=1] conociendo el valor Presente, la tasa de

interés y el Nnumero de periodos

ALICUOTA A PERPETUIDAD (An=--)

TASA DE INTERES (i)

e A Halla la tasa de interés de una Alicuota
(in==/AP) P Perpetua conociendo el valor Presente, y la

Alicuota Perpetua

1 (n/FPi) = Jos(F/P)

Halla el nimero de periodos dado el valor

log(1+1) Futuro, el valor Presente y la tasa de interés

r3

GRADIENTE ARITMETICO
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2 . As= G[l— r ] Halla el valor de la Alicuota de los
(A /Gin) L 1+in-1 gradientes, dado G, tasa de interés vy

nuamero de periodos

| 4| (/BA) | AB+A" | talhaAlicuots conociendo ByA* |
6| B/AA) | B=A-A)  |alBoonocendoAyA*

Halla el valor Futuro de la serie de
gradientes sin el pago inicial B dado

Gradiente, tasa de interés y Ndmero de
periodos

“ (FF./Bjk) FFk=B 1+] *1 Halla el valor de la cuota #k, dado B, J y K

(P/Binj) | p =B[—1(:—_[;)_711T£ 4

(Feoni=i/ B i=j ) o Halla F de toda la serie, incluido el pago
Feon = =Bn(1+i) inicial B, dado B, i=j, n

(B/Finj)

(B/Pinj)
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