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INTRODUCCION

a tecnologia es creada por el hombre con el fin de

satisfacer una necesidad, la que hoy por hoy permite

que dicha tecnologia evolucione brindandonos un

mejor nivel de vida con estandares de comodidad y
facilidad superiores a los antes disfrutados.

A diario escuchamos que vivimos en una era tecnoldgica. Se le
imputa a la tecnologia el crecimiento econémico sin precedentes
de los paises industrializados y el aumento consiguiente de la
riqueza material. La tecnologia no es un hecho aislado en la
civilizaciéon actual, sino que esta presente en la sociedad, y
como tal debemos trabajar al ritmo que esta evoluciona pues es
la Ginica via para que nuestras ideas no tiendan a desaparecer.

Por todo lo anterior expuesto, surge la necesidad de disenar
una herramienta que facilite la ensenanza especifica de las
tematicas que mas pasiéon ha generado en mis estudios, la
matematica financiera, que centran su estudio en los mercados
financieros, relacionandose de manera constante con la
economia financiera, pero el estudio de esta resulta ser mas
reducido y su analisis mas abstracto, puesto que circunda el



estudio de las variaciones cuantitativas que se producen en los
capitales financieros en el transcurso del tiempo.

En el contenido de este texto el lector encontrara un analisis
tedrico de todos los conceptos que se encuentran inmersos en
el desarrollo de las matematicas financieras, pero al igual se
realiza un analisis de la necesidad de involucrar la tecnologia
con la labor docente puesto que el tiempo avanza cada vez con
mayor rapidez y nos exige avanzar a la misma frecuencia, para
optimizar los procesos, en este caso, los pedagégicos. En este
contenido se presenta, también, una descripcion conceptual y
analitica de las Tecnologias de Informacién y Comunicacion
TIC, concepto que se encuentra a la vanguardia pedagogica y
que esta siendo institucionalizado en la mayoria de aulas de
Colombia, y de todos los deméas paises desarrollados. En este
libro, producto de profunda investigacién docente, se fusioné
la figura de las TICS con la antigua manera de ensenar
matematicas financieras; con ello, se pretende mostrar que el
disefno de una herramienta necesaria para la ensenanza de las
mismas resulta ventajoso y novedoso para cualquier cuerpo
docente que instruya sobre esta tematica.

La principal intencién de este texto es el aprendizaje para la
realizaciéon de un software de facil instalaciéon y manejo que
brinde a todos aquellos a los que de alguna u otra manera se
encuentren relacionados con las areas financieras, la facilidad
de poder acceder al mundo de férmulas que encierran las
matematicas financieras con un grado de mayor exactitud y
otro de menor complejidad.

Los docentes tenemos un reto diario, y es luchar en contra
de esa desercién académica que nos esta atacando; esto solo lo
lograremos en la medida que nuestras clases se conviertan en



respuestas a necesidades e interrogantes de los estudiantes,
para que estos encuentren una mayor motivacién al momento
de tomar nuestra asignatura. En las areas financieras el reto
es superior pues llevamos a cuestas el errado taba de que las
matematicas son una ciencia compleja y de dificil aprendizaje;
por esto, la implementacion de esta herramienta ayudara en la
misién docente de facilitar la ensefianza y mejorar los procesos
pedagdgicos con nuestros estudiantes.






CAPITULO 1






MERCADEO, PRODUCCION,
TALENTO HUMANO Y
FINANZAS: BASES PARA
ADMINISTRAR

a administracion, ha considerado que toda

empresa tiene cuatro areas basicas: 1) Mercadeo,

2) Produccion, 3) Talento Humano y 4) Finanzas;

el area financiera, sin embargo, es considerada
como una rama de la economia que estudia la obtencién de
los recursos necesarios por una compania, el Estado y la
sociedad en general, para cumplir los objetivos. Las finanzas,
por lo tanto, estudian la consecucion del capital para el proceso
productivo de la empresa, y el uso adecuado que se le de a este
con el fin de alcanzar los objetivos organizacionales.

Las organizaciones, requieren de recursos dedicados a
su proceso productivo con el fin de alcanzar los objetivos
organizacionales, que pueden ser fisicos, financieros,
tecnolégicos, mercadolégicos y administrativos; por ende, las
empresas se ven en la necesidad de ser rentables y asi poder
canalizar dichos recursos necesarios para su funcionamiento.
Para los economistas, esta disyuntiva es planteada por el
mercado de factores de produccién en el diagrama del flujo



circular de la economia, en donde se plasma que las empresas
deben ser atractivas para que los inversores coloquen sus
recursos en ellas, permitiéndole desarrollar su objeto social
encaminado hacia la obtencién de una rentabilidad econémica
para aquellas personas que la dotaron de recursos. (Garcia
Serna, 2003).

Enlas organizaciones surge la necesidad de contar con un area
especializada que evalte la gestion de estas con miras al logro
de sus objetivos, enmarcada en contemplar si con los resultados
alcanzados se retorna a sus inversores los recursos invertidos
con los rendimientos esperados; esta area en la organizacion, es
precisamente la financiera. En el funcionamiento de esta area,
es necesaria la realizacion de estimaciones para conocer si la
labor de la empresa esta cumpliendo con los requerimientos de
sus inversores, y es aqui, en este campo, donde las Finanzas
se nutren de la matematica, pues, esta provee el marco de
referencia para la realizaciéon de dichos calculos, surgiendo
asi las Matematicas Financieras, como la combinacion de los
postulados de ambas disciplinas, enmarcados en la relaciéon
Inversionista-empresa.

La Matematica Financiera, como la define Aching, “es una
derivacion de la matematica aplicada que estudia el valor del
dinero en el tiempo, combinando el capital, la tasa y el tiempo
para obtener un rendimiento o interés, a través de métodos
de evaluacién que permiten tomar decisiones de inversién”
(Aching, 2004); por lo tanto, las finanzas, se nutren de la
Matematica Financiera, en el calculo del rendimiento que
deben tener las inversiones realizadas en una compania para
que esta pueda cumplir con sus objetivos. Es posible notar la
importancia de las Matematicas Financieras en las finanzas,
ya que estas soportan la gestion financiera al servir de enlace
entre la teoria financiera, segin la cual para las inversiones



realizadas en el proceso productivo de la empresa deben rendir
mas que el costo de dichas inversiones (Garcia Serna, Ibid.).

En los procesos de formacion, tanto a nivel de pregrado y
postgrado, surge entonces la necesidad de la ensenanza de
las Matematicas Financieras, viéndolas como componente
esencial de las finanzas; sabemos que la manera de ensenar
ha cambiado gracias a los adelantos tecnolégicos. La aparicion
de los sistemas computacionales, nos ha llevado a una nueva
concepcion del mundo, ante lo cual las herramientas de
ensefanza deben evolucionar, tal como actualmente estan
siendo marcadas por las TIC, “Tecnologias de la Informacién
y la Comunicaciéon (TIC)” que son un conjunto de servicios,
redes, software y aparatos que tienen como fin mejorar la
calidad de vida de las personas dentro de un entorno (Gonzalez,
2009). La ensenanza, valiéndose de las TIC, debe evolucionar
y generar espacios que le permitan al dicente la adquisicion
de nuevos conocimientos con ambientes virtuales que faciliten
el aprendizaje; las finanzas, y, en especial, las Matematicas
Financieras deben nutrirse de esta tendencia, pues, ante
la complejidad de las matematicas financieras, al ser una
derivacién de la matematica aplicada enfocada a la gestion
financiera, es necesario adoptar herramientas pedagégicas
que apoyen dicha ensenanza facilitando el aprendizaje de esta
disciplina.

Los programas de formaciéon en ciencias econdémicas, tanto
a nivel de posgrado como de pregrado, tienen como uno de
los ejes fundamentales de su formacién las finanzas -por
ende, las matematicas financieras-, pues, el egresado de estos
programas debe conocer la dinamica de la organizaciones y
que el accionar diario de esta debe apuntar a la Generacién
de Valor (Leoén, Ibid.); por lo tanto, la ensenanza de estas
también debe nutrirse de las TIC, no solo a nivel de maestria,



sino de pregrado y especializacion. Ahi nace la importancia
de una herramienta informatica de apoyo a la ensenanza
de las Matematicas Financieras, ante la complejidad de las
matematicas, los conceptos financieros e inversiones, dicha
aplicacion soportara la ensefanza de estas proveyéndole al
estudiante de un escenario amable y amigable, generando un
aprendizaje significativo.

&)



CAPITULO 2






TECNOLOGIAS DE
INFORMACION Y
COMUNICACION, TIC

partir de los anos 90, la informacién, la

comunicaciéon y su convergencia en los procesos

educativos desataron un boom en lo que

respecta a mecanismos de comunicacion. Lo
que antes parecia ser herramienta de cientificos -Internet-,
es hoy utilizada por ninos que apenas empiezan a caminar,
modificando este facil y libre acceso las concepciones en torno
al tema de la comunicacion. Las tecnologias de la informacion
y la comunicacién, TIC, se entienden “como un término para
designar lo referente a la informdatica conectada a Internet, y
especialmente el aspecto social de estos. Las nuevas tecnologias
de la informacion y comunicacion eligen a la vez un conjunto
de innovaciones tecnologicas, pero también las herramientas
que permiten una redefinicion radical del funcionamiento de la
sociedad”. (Gonzalez, 2009)

En consecuencia, se puede inferir que las TIC son aquellas
herramientas computacionales e informaticas que almacenan,
resumen, procesan y recuperan informacién representada de
la forma mas variada. En la parte de la academia apreciamos



muestras tecnoldgicas en elementos como los computadores
portatiles, los video-proyectores, los portales interactivos y, por
supuesto, el uso del Internet, estos elementos en los procesos
educativos se convierten en medios mas no en fines; es decir, que
son materiales facilitadores de la ensenanza y el aprendizaje,
logrando implementar estilos de estudio y el desarrollo de
distintas habilidades.

El concepto de las TIC se puede manejar como elementos
de soporte para el proceso académico en la actualidad; y
aqui, cuando este autor hace mencion a procesos académicos
es referente a todos aquellos estudiantes sin importar el
nivel cursado, puesto que conforme dichos mecanismos sean
puestos en marcha a temprana edad, los resultados seran mas
fructiferos y positivos.

Las TIC, tienen un caracter creativo e innovador, pues
generan un espacio antes no explorado para la comunicacion y
la informacién, contribuyendo al aprendizaje significativo por
parte de los estudiantes; la aplicabilidad de las TIC al area
académica, le provee facilidades en la docencia, al acercar los
conocimientos teéricos de una manera amigable al estudiante.
La tecnologia ha evolucionado constantemente, el acceso a
ella no solo es aplicable a areas académicas, pues, hacen parte
de nuestra vida cotidiana, pero, a la academia le proveen en
mucho su funcién, pues, generan un espacio de docencia flexible
facilitando la ensenanza.

Las TIC en la ensenanza de las matematicas

Las matematicas hacen parte de la formacion de todas las
carreras y disciplinas actuales; sin embargo, la mayoria
de estudiantes presentan problemas de aprendizaje en lo
concerniente al analisis numérico (Fuentes, 2007); esta



problematica puede atribuirse tanto a la ensefianza como
al aprendizaje, por lo cual la formacion en matematicas
universitaria no siempre alcanza los objetivos pedagégicos
planteados. Los alumnos no alcanzan a dominar conceptos
como derivadas, limites y funciones, los cuales son las bases de
materias que se basan en matematicas aplicadas, por ejemplo,
las Matematicas Financieras. Las investigaciones pedagogicas
evidencian la existencia de dificultades en el aprendizaje de las
matematicas, lo cual implica un desafio para los docentes y la
formacién en esta tematica.

Fuentes, citando a Artigue en su ponencia en el 8° Congreso
Internacional de Educacion Matematica (ICMES), 1996,
categoriza los problemas del aprendizaje de las matematicas
asi:

1. Dificultades vinculadas a la complejidad matematica de los
objetos basicos del contenido: nimeros reales, funciones,
sucesiones, entre otros.

2. Dificultades relacionadas con la conceptualizacién de la
nocién de limite en el nticleo del contenido y a su tratamiento
en la ensenanza.

3. Dificultades relacionadas a la brecha entre el pensamiento
analitico y el algebraico.

4. Con el fin de resolver estas dificultades, el curriculum
en las carreras de Ingenieria es objeto de constante
perfeccionamiento en algunos paises [Artigue, M., 1997],
[Dinh Tri, N., 1997]. En consecuencia, se puede observar
la tendencia a la reduccion del poco tiempo que se le dedica
a la Matematica y otras ciencias basicas, lo cual puede
constituir un factor adverso si se mantienen las formas
tradicionales de ensefianza de la Matematica.



Un mecanismo innovador para la ensenanza de las
matematicas puede estar en la pedagogia (métodos y medios
de ensenanza). Se hace habitual que las investigaciones en
torno a la utilizaciéon de medios de ensenanza se dirijan al uso
de software, el cual es clasificado segiin Fuentes en software
de tipo profesional, “cuyo uso se fundamenta en el supuesto
de que con su ayuda los alumnos vinculen su desempeno con
las operaciones que normalmente realizan en su ejercicio
profesional: tabuladores electrénicos” (2007). Por otro lado,
estd el software desarrollado con fines educativos, los cuales
se basan en procesos de investigacion, incorporando las
facilidades de la hipermedia (Hansell R. W., 1995), (Kivela S.
K., 1994).

Por otro lado, Llovera, plantea que las TIC son un vehiculo de
aprendizaje, util no solo en el contenido de las materias, sino
como su aporte a los medios de ensenanza y la contribucién a
los estudiantes de apropiarse del conocimiento de una manera
mas rapida contribuyendo al aprendizaje significativo (2007).
Ante esta situacion, es posible inferir que las TIC son una
herramienta en la ensefianza tanto de las matematicas como
de las matematicas aplicadas —por ende, las matematicas
financieras-, ya que facilitan los procesos docentes permitiendo
que el estudiante adquiera nuevos conocimientos de manera
facil y efectiva.

Los entornos virtuales de
aprendizaje —EVA-

“Los Entornos Virtuales de Aprendizaje son en la
actualidad el prototipo tecnologico que da sustento
funcional alasdiversasiniciativas deteleformacion.



Sin embargo, desde su concepcion, disenio y
posterior empleo en los procesos de aprendizaje, los
EVA deben satisfacer una vision pedagogica que
enriquezca su constitucion tecnologica inherente.
Considerar este requerimiento puede orientar
el uso de estas tecnologias mas alla de los usos
convencionales como simples maquinas, hacia
una en que se contemple al aprendizaje como el
principal motivo de su inclusion educativa. Un
aprendizaje que tribute a ampliar la zona de
desarrollo proximo en los educandos, que tribute a
un aprendizaje significativo”.

(Llovera, 1bid.)

Los EVA, proveen al estudiante de un entorno que promueve
el aprendizaje, pues, crean una plataforma de comunicaciéon
de ida y vuelta, permitiendo una interaccién permanente con
el docente y propiciando un aprendizaje significativo. Estos
ambientes virtuales, no requieren presencia fisica, no requieren
una programacion horaria, permiten abordar la adquisicién de
conocimientos de una manera flexible, pues, familiarizan al
dicente con la teoria expuesta. El EVA, es una herramienta
adecuada a la diversidad de estilo de los docentes, ya que crea
una plataforma tecnolégica propicia para la interacciéon del
docente-estudiante de manera amigable.

Las TICs en la educacion superior

Para Hernandez, la Educacion y en especial la Educacion
Superior, deben estaracompanadas de procesos de ensenanzas
que estén conforme a las TIC; pues, la consideracion de
Hernandez es que “La Universidad como el centro cientifico



metodolégico e investigativo regente de la actividad de
formacion de los profesionales capaces de cumplir el encargo
social”. Es por esto, que las Instituciones de Educacion
Superior —IES-, deben buscar nuevas vias para la formacién
profesional por métodos no tradicionales, aplicar las TIC
en la ensenanza y disenar estructuras metodoldgicas que
sustenten las nuevas formas de aprendizaje. (Hernandez et
al., 2006).

Una de las premisas al incorporar las TIC en la formacién
de la Educaciéon Superior, es tratar de cambiar las formas
tradicionales de ensenanza, pues estas hasta el momento
se basan en clases magistrales, donde no surgen aspectos
pedagoégicos como motivacion y comunicacién con el
estudiante; por esto, las IES, deben promover experiencias
innovadoras en los procesos de ensenanza-aprendizaje,
enfatizando en la docencia y en las estrategias pedagogicas,
con el objetivo de generar aprendizaje significativo por parte
de los dicentes. La Educacién Superior, debe nutrirse de los
cambios tecnoldgicos, capacitar a los estudiantes para el
mundo virtual de hoy, en donde la tecnologia y los sistemas
de informacion son el pan de cada dia. (Llovera, Ibid.)

Una de las carreras que mas deben nutrirse de las TIC son
las de las areas contables y financieras, (Hernandez et al.,
Ibid.), pues, estas disciplinas tienen la complejidad de las
matematicas aplicadas, en las cuales histéricamente se han
generado problemas de aprendizaje; el contenido curricular
de estas asignaturas debe buscar estrategias pedagobgicas
para lograr el aprendizaje significativo; esto es posible
lograrlo a través de las TIC, para generar un escenario
Iinteresante a la ensenanza de las matematicas aplicadas,
pues el acceso a la tecnologia permite que los estudiantes las
vean desde una optica mas amable. El hecho de desarrollar



estrategias pedagodgicas basadas en tecnologia, ayudan al
dicente a motivarse por los contenidos de las asignaturas,
viendo a estos de una manera mas sencilla y contemplando
su aplicacion practica.

Ventajas y desventajas de la implementacion
de las TICs en los procesos de ensenanza

Al analizar los pros y contras de las TIC se puede apreciar
que alberga un sinntiimero de situaciones positivas comparadas
con una minoria de aspectos negativos; entre las situaciones
positivas encontramos:

» Permitir el aprendizaje educativo y la educacién a
distancia: la tasa de deserciéon académica ha aumentado
desmesuradamente en la iltima década, lo que nos muestra
que cada vez son mas los inconvenientes para acceder
a la educacién. Por medio las TIC se pueden brindar
oportunidades de estudio donde el desplazamiento no sera
inconveniente y, mucho menos la disposiciéon de tiempo,
pues el estudiante con cierta autonomia podra organizar
su ritmo de estudio.

» Menores costos: Al implementar las TIC, la operatividad
y sus costos se reducen notablemente puesto que el
estudiante permanece menos tiempo en un aula de clases
consumiendo servicios publicos y demandando la atencién
presencial de un docente.

» Dar acceso a la salida de conocimientos e informacion para,
mejorar la vida de las personas: Las TIC abren compuertas
de informacién permitiendo que el conocimiento no quede
en dominio de pocos sino que se expanda a través de
fronteras del idioma, raza, sexo, y condicién social.



+ Exactitud: Dela mano del avance y la evolucion, la ciencia
y la tecnologia han desarrollado niveles de exactitud
casl perfectos, teniendo en cuenta que las matematicas
es una ciencia exacta; su union con la tecnologia la hace
arrojar resultados con margenes de error infimos.

* Facilidades: La implementacion de la tecnologia en los
procesos pedagdgicos y laborales nos brinda la seguridad
de que contaremos con vias de facil acceso para lograr
los resultados esperados, imprimiéndole celeridad a las
actividades propias de cada area.

Como toda implementacion novedosa, maneja algunos aspectos
negativos entre los que encontramos:

+ Falta de privacidad
+ Aislamiento

«  Posibilidad de fraudes

*  Amenaza de la posible pérdida de puestos de trabajo

Las TIC ya no solo hacen parte de nuestro futuro, sino del
presente y, como tal, debemos sacarles el mejor provecho que
pueda representarse en beneficios personales, por supuesto,
pero de manera primordial a nivel de nuestra sociedad,
provocando de esta manera cambios significativos tanto en el
contexto social, como en el politico y el econémico.

“La fusion y direcciéon de una comunicaciéon dirigida con
fines educativos o formativos, es la que denominamos como
comunicaciéon educativa” (Navarro, 2006). Lo anterior, nos
muestra que la comunicacién es la base de todos estos procesos
innovadores en materia de pedagogia y aprendizaje.



Para que la educacién corresponda a las nuevas exigencias
que en la actualidad se requiere, debe funcionar basandose
en una estructura de nuevos conceptos con fuertes cimientos
metodologicos.

"La Universidad, como el centro cientifico metodolégico
e investigativo regente de la actividad de formacion de los
profesionales capaces de cumplir el encargo social, indica que
debe cumplir, entre otras, las siguientes tareas:

*  Buscar nuevas vias para que la formacién del profesional
pueda realizarse por métodos no tradicionales.

* Crear un claustro capaz de asumir la ensefianza a gran
escala.

+ Aplicar las técnicas de la informatica y los medios
de comunicacién masiva para llegar a la comunidad
estudiantil.

+ Disenar las estructuras metodolégicas que sustenten las
nuevas formas de aprendizaje.

* Remodelaciéon de las Unidades Docentes para abarcar
con eficiencia todo el territorio: establecer las estructuras
municipales que abarque los “Clubes de Computacion”, las
instituciones afines a las carreras que se oferten y todos los
medios con que el Municipio pueda apoyar la realizacion de
la Educacion Superior”. (Sosa Flores et al., 2006).

Educacion virtual

La educacién virtual, el uso y manejo de las TIC, es una
variacion de la educacion presencial que se crea para resolver
necesidades de tiempo, espacio, economia, en fin para brindar



comodidad a todo aquel que desea acceder al sistema educativo
en dicho mecanismo, el docente es el orientador en el proceso
de ensefianza y aprendizaje, y aun en los procesos de educaciéon
virtual se convierte en guia para los estudiantes, siendo uno
de los elementos que conforman un modelo educativo virtual,
formalizando una relacion entre los diferentes actores de dicho
proceso.

Las TIC y la construccion de programas virtuales no estan
dados tinicamente por los componentes tecnoldgicos, sino que
antes debe prevalecer un modelo pedagégico que solidifique
y establezca las actividades que se propongan dentro de los
programas a desarrollar. Octavio Henao, haciendo referencia
a Leflore (2000), propone como modelos pedagogicos a seguir,
los siguientes:

Teoria de Gestalt: Teoria basada en la influencia que tiene
la percepcion sensorial en el aprendizaje. Utiliza la ventaja
que ofrecen algunas caracteristicas visuales que mejoran la
comprension del tema, tales como: el contraste, la simetria,
la intensidad del estimulo, la proximidad y la sencillez. Estos
elementos permiten configurar los contenidos de una manera
agradable a la visual del estudiante, dandose un efecto directo
sobre el aprendizaje. Desde esta teoria podrian darse las
siguientes recomendaciones para la construccion de un curso
virtual:

+ Utilizar fondos claros que no interfieran con la nitidez del
texto ni de las imagenes

+ Agrupar la informacién que tenga relacién entre si.
* No abusar de la mezcla de colores ni de su intensidad.

* No abusar de las animaciones y/o efectos visuales de los
textos.



*  No dejar informacién incompleta.

« Utilizar vocabulario sencillo en los temas nuevos. De
no ser posible, habilitar un glosario donde el estudiante
pueda consultar los términos no comprendidos.

Teoria Cognitiva: Afirma que gran parte del aprendizaje
esta dado gracias al desarrollo de mapas conceptuales y a
la activacion de mapas mentales previamente elaborados.
Lo anterior obliga al docente virtual a utilizar medios que
aumenten la capacidad de integrar nuevo conocimiento a
esquemas previamente definidos por el estudiante. Es asi
como la utilizaciéon de ejemplos que ilustran conceptos y
los ejercicios de simulacién de la realidad, no solo cumplen
con esa premisa sino que poseen un efecto motivador sobre
la capacidad de aprendizaje del estudiante. Ausubel, define
claramente la importancia de esta concepciéon pedagogica en
su teoria sobre el aprendizaje significativo.

El Constructivismo: El aprendizaje se da en la medida que
el estudiante participe activamente en su proceso educativo.
Esta participacion debe ser fomentada en la educacion
virtual, ya que la necesidad del estudiante de interactuar
con sus docentes y companeros es una de las caracteristicas
mas importantes que definiran el logro de un aprendizaje
significativo. La formulacion de problemas para su discusion
en grupo exige del estudiante desarrollar capacidad de analisis
y de critica.

Para la definicion de un modelo pedagoégico, segin Manuel
Unigarro, deben responderse los siguientes interrogantes,
que constituyen las variables que interactuaran en el proceso
educativo virtual:



> (Qué caracteristicas especificas tienen los estudiantes a
quienes van dirigidos los programas?

> (Qué preparacion pedagogica y técnica poseen los docentes
encargados de impartir este tipo de educacién?

» (Cuales son los objetivos de ensenanza que me propongo?

» ¢De que medios tecnoldgicos dispongo para la definicion de
mis estrategias didacticas y las metodologias a emplear?

> (Como se entienden los procesos de evaluacién vy
seguimiento?

» (Cuales son los aspectos y/o procesos criticos?!

Para poder basarnos en una modalidad educativa que tenga
como soporte las TICS y la virtualidad, resulta necesario que
se analice un aspecto fundamental aparte del pedagdégico:
se trata de los requerimientos basicos necesarios para que
el proceso se dé sin dificultades; por ejemplo, para tratar el
tema de la virtualidad se hace necesario que los estudiantes
que participen tengan acceso a internet, pues de lo contrario
no tendria sentido y los resultados serian paupérrimos. Para
este analisis es necesario que se identifiquen dos componentes
tecnologicos indispensables en este medio y son: el software y
el hardware, indicados para realizar las funciones solicitadas.
Con respecto al hardware, se debe contar con el nimero
suficiente de equipos (computadores) con las especificaciones
técnicas precisas que garanticen un buen funcionamiento de
las ayudas virtuales; estos equipos se encierran en tres grupos
de la siguiente manera:

a. Los servidores, donde se alojan los cursos virtuales y se
convierte en la plataforma para administrar a los mismos.



b. Los computadores, donde el docente pueda interactuar
con el software y realizar las actividades que demanda el
programa virtual.

c. Los computadores disponibles dentro de la universidad o
recinto educativo que permitan el acceso por parte de la
poblacién estudiantil.

Existen otros elementos dentro del hardware que constituyen
parte importante de este proceso, como son: camaras, video-
proyectores, scanner, DVD, entre otros. Con respecto al
software, se hace referencia a los programas informaticos que se
necesitan para llevar a cabo el montaje del aula o curso virtual,
estos programas se dividen en dos grandes ramificaciones
definidas de manera completa en el modelo pedagogico para la
educacion virtual en la universidad CES:

El software denominado “Plataforma para educacién virtual”,
que constituye el armazén o esqueleto sobre el cual iran
montados los contenidos de un programa y el cual ademas,
proveera la posibilidad de interaccion entre los actores del
proceso educativo. Este tipo de software se encuentra disponible
en el mercado bajo diferentes denominaciones comerciales y
para su seleccién debe realizarse una cuidadosa evaluacién que
incluya entre otros aspectos, los siguientes:

» Las herramientas disponibilidad para la comunicacién
sincrénica y asincrénica entre estudiantes y profesores,
tales como: el chat, el foro, las listas de distribucion, el
tablero o pizarrén y el correo electronico.

» La flexibilidad que permita la construcciéon de ambientes
interactivos de aprendizaje, lo cual se refleja en la
posibilidad de que el profesor posea para montar diferentes
tipos de contenidos (texto, audio, video e imagenes) y de



configurar una apariencia grafica coherente con los
modelos pedagoégicos definidos por la institucién educativa.

» La capacidad de ofrecer un soporte en linea al estudiante
en el momento de presentarsele alguna dificultad durante
la realizacion de cualquiera de las actividades académicas
propuestas.

> Posibilidad de diferentes medios para la evaluacion y el
seguimiento de estudiantes, tales como la colocacién de
cuestionarios, la realizacion de examenes con diferentes
formas de respuesta y la observacién directa por parte
del docente en cuanto al tiempo que ha dedicado cada
estudiante a la realizaciéon de las diferentes propuestas
académicas dentro de un curso.

» Disponibilidad de herramientas de gestion del grupo, tales
como conformacién de grupos, planillas de calificaciones y
listados, entre otros.

» Seguridad que ofrezca en la continuidad y permanencia de
los contenidos en la Web, ademas de los sistemas béasicos de
seguridad para el ingreso a los cursos, que solo permiten el
ingreso de aquellos estudiantes registrados a través de su
contrasena personal.

El otro grupo de tecnologia tipo software del cual debe
disponerse esta constituido por multiples programas
informaticos que permiten las siguientes funciones entre otras:
procesamiento de textos, almacenamiento de informacién en
diferentes formatos, captura y ediciéon de material audiovisual,
creacidon de animaciones, creacion de elementos de disefio
y elaboracion de paginas Web. Es en este segundo grupo de
tecnologias tipo software donde la instituciéon debe centrar los
esfuerzos de capacitacion de sus docentes, pues son ellos quienes



finalmente realizaran y acondicionaran los contenidos de cada
programa al modelo pedagdgico definido.

Donna Zapata, aborda otros aspectos de caracter institucional,
diferentes a las tecnologias tipo hardware y tipo software ya
mencionadas que deben preverse en el momento de seleccionar
una tecnologia apropiada para la implementacion de la educacion
virtual, entre los cuales cabe mencionar:

» “Evaluacion de las reformas en la planta fisica que se
requieren para la incursién de nueva tecnologia y nuevos
usuarios. Ello demanda tanto la adecuacién eléctrica e
informatica como la definicién de espacios para nuevos
docentes y estudiantes.

» Evaluar la compatibilidad del hardware y software
definidos, con los sistemas existentes previamente en la
institucion.

» Elnivel de articulacion que se espera de dependencias como:
Admisiones y registro, biblioteca, bienestar universitario,
entre otros.

» Definir si se realizaran cambios en la estructura orga-
nizacional de la instituciéon, pues dependiendo de la
envergadura del proyecto de educacion virtual es necesario
crear nuevas dependencias y cargos en el organigrama
institucional®,

Para finalizar, con el recuento de elementos que hacen parte
del proceso de educacién virtual se encuentran los actores
del proceso educativo, al igual que en la educacion presencial
docentes y estudiantes se encuentran en el centro de la
planeaciéon pedagégica de los programas educativos.



Donna Zapata, en su libro “Contextualizacion de la Ensefnianza
Virtual en la Educaciéon Superior, presenta algunos elementos
que definen perfil y rol que tanto profesor como estudiante
adoptan al participar en un programa de educacion virtual:

Rol del Profesor en la Educacion Virtual: Al igual que
sucede en la presencialidad, el profesor debe realizar aquellas
actividades que exige una buena planeaciéon académica, tales
como: Definicion de objetivos, preparacion de contenidos,
seleccion de una metodologia apropiada, elaboracion de material
didactico y de un plan de evaluacién. Hasta aqui, las tareas del
profesor en la virtualidad no difieren en absoluto del profesor
presencial. Sin embargo, cuando el medio disponible para la
Iinteraccion profesor—alumno son las TIC que no permiten una
interaccion fisica, el profesor debe desarrollar ademas, nuevas
habilidades, tales como:

+ Capacidad de interactuar con disefiadores graficos y
programadores de sistemas que apoyaran el montaje y
rodaje del curso.

+ Conocimientos y habilidades en el manejo de las TIC:
Internet, correo electrénico, foros, chat, grupos de discusion
y busqueda de informacién en bases de datos electronicas.

+ Conocer y poner en practica estrategias metodologicas que
estimulen la participacién de los estudiantes.

* Mantener una comunicaciéon fluida y dinamica con los
estudiantes a través de medios sincrénicos o asincronicos
de comunicacién, entendiendo que gran parte del rol
docente en el aprendizaje de los estudiantes, se da gracias
a un buen acompanamiento y orientacion del profesor.

+ Conocer y emplear metodologias que propicien el trabajo
colaborativo del grupo.



Rol del Estudiante en la Educacion Virtual: El estudiante
que participa en un programa de educacién virtual, también
debe desarrollar ciertas habilidades especiales que le permitan
sacar el maximo provecho de las estrategias educativas
definidas por su profesor:

* Desarrollar con base en la motivacion, un alto nivel de
autonomia que le permita ademas de seguir las indicaciones
del curso y obtener asi el aprendizaje derivado de ellas, ir
mas alla a través de la busqueda de nueva informaciéon y
elaboracion de procesos avanzados de aprendizaje basados
en el analisis, la sintesis y la experimentacion.

+ Aligual que el profesor, el estudiante debe tener habilidades
y conocimientos suficientes en el manejo de las TIC's.

+ Capacidad para relacionarse con sus companeros para la
elaboracion de proyectos de trabajo colaborativo.

* Tener una alta disciplina en el manejo del tiempo para
garantizar asi el cumplimiento de los objetivos educativos
propuestos y dar cumplimiento al cronograma definido por
su profesor.

* Mantener una comunicacién continua con su profesor
y con sus companeros a través de medios sincronicos o
asincroénicos de comunicacion.

El aprendizaje al interior de

una comunidad virtual

Para tratar el tema del aprendizaje al interior de una
comunidad virtual en necesario estudiar un aspecto expuesto
por Garrido (2003), quien busca profundizar en el conocimiento



de las comunidades virtuales desde la éptica de la Teoria del
Aprendizaje social, mediante metodologia etnografica virtual,
fundamentada en un marco tedrico y de analisis para estudiar
caracteristicas de las comunidades de practica, en el contexto
de comunidades sociales en la virtualidad.

El autor plantea que las tecnologias de la informaciéon y la
comunicacion, tales como la Internet, estan promoviendo el
surgimiento de nuevas estructuras sociales, en las que las
referencias espacio-temporales tradicionales no tienen validez.
Estas estructuras que se producen en un espacio cibernético
virtual, agrupan a personas diversas que se comunican
entre si y mantienen un nivel de interaccién que se prolonga
en el tiempo. Dichos asentamientos virtuales se consideran
comunidades virtuales cuando, entre los participantes, se
producen y mantienen relaciones sociales en las que se negocian
significados, al tiempo que lo hacen sus propias identidades
y el contexto en el que se inscriben. En estas comunidades,
los miembros pueden acceder, compartir, generar y construir
conocimiento basado en la relacion establecida entre ellos.

Esta concepcion se fundamenta en la Teoria del Aprendizaje
social, que resalta la importancia de las interacciones sociales
entre personas, para el aprendizaje. Desde esta perspectiva
se concibe el aprendizaje “como una construccion de versiones
presentes de experiencias pasadas, por parte de personas
diversas actuando conjuntamente en la practica diaria; actividad
situada en un contexto que la dota de inteligibilidad, segtin la
cual la descontextualizacion del aprendizaje es imposible, puesto
que toda adquisicién de conocimiento esta contextualizada en
algun tipo de actividad social”. (Garrido, 2003: 4)

El modelo tedérico que fundamenta la categorizaciéon de
significados en unidades es la Teoria del Aprendizaje social, la
cual se complementa con diversas aproximaciones metodologicas



de analisis de contenidos, como el TAT (Transcript Analysis
Protocol) de Fahly (2001), y con una propuesta para el analisis
de las interacciones en la CMO de Rourke (1999), 1a cual se basa
en una metodologia cualitativa fundamentada en el trabajo de
campo mediante la observacion participante del investigador
del contexto.

Elinvestigador concluye: “Esta interpretacion de los resultados
obtenidos, fruto de la aplicacién de un modelo de analisis desdela
aproximacion etnografica, permite concluir que la construcciéon
de una identidad de participacion mediante la experiencia
individual y social de desarrollar relaciones de participacion
e interaccién activa en la negociacién de significados desde la
perspectiva de la afiliacion por el compromiso a comunidades
virtuales, posibilita el aprendizaje de un conocimiento generado
socialmente”. (Garrido, 2003, p.34)
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CAPITULO 3






MATEMATICAS
FINANCIERAS

1 contexto principal de este libro se encuentra

circunscrito a la definicion de las Matematicas

Financieras y todos aquellos allegados conceptuales

que conforman esta rama de la matematica aplicada.
De hecho, a través del estudio de las finanzas, hemos escuchado
que las Matematicas Financieras estudian las variaciones
cuantitativas que se producen conforme el paso del tiempo en
los capitales financieros, de igual manera, sabemos que esta
rama estudia las operaciones financieras simples y complejas,
entendiéndose por estas la sustitucion de uno o mas capitales
por otro u otros equivalentes en distintos periodos, mediante la
aplicacion de una ley financiera.

“Desde el punto de vista matematico, la base de
las matematicas financieras la encontramos en
la relacion resultante de recibir una suma de
dinero hoy (VA-valor actual) y otra diferente (VF-
valor futuro) de mayor cantidad transcurrido un
periodo. La diferencia entre VA y VF responde por
el “valor” asignado por las personas al sacrificio de
consumo actual y al riesgo que perciben y asumen
al posponer el ingreso”.

(Vélez, 2006)



A las matematicas financieras también se les conoce como
analisis de inversiones, administracion de inversiones, o
ingenieria econémica. Aching en su obra “Matematicas
Financieras para la toma de decisiones” (2006), habla de la
relacion multidisciplinaria de las Matematicas Financieras
con otras areas del conocimiento y realiza un analisis de la
sigulente manera:

“Se relaciona multidisciplinariamente con la
contabilidad, por cuanto suministra en momentos
precisos o determinados, informacion razonada,
con base a registros técnicos, de las operaciones
realizadas por un ente privado o publico, que
permiten tomar la decision mas acertada en el
momento de realizar una inversion, con el derecho,
por cuanto las leyes regulan las ventas, los
instrumentos financieros, transportes terrestres y
maritimos, seguros, corretaje, garantiasyembarque
de mercancias, la propiedad de los bienes, la
forma en que se pueden adquirir, los contratos de
compra venta, hipotecas, préstamos a interés; con
la economia, por cuanto brinda la posibilidad de
determinar los mercados en los cuales un negocio
o empresa podrian obtener mayores beneficios
economicos; con la ciencia politica, por cuanto las
ciencias politicas estudian y resuelven problemas
economicos que tienen que ver con la sociedad,
donde existen empresas e instituciones en manos
de los gobiernos. Las matemdticas financieras
auxilian a esta disciplina en la toma de decisiones
en cuanto a inversiones, presupuestos, ajustes
economicos y negociaciones que beneficien a toda
la poblacion, con la ingenieria, que controla costos



de produccion en el proceso fabril, en el cual
influye de una manera directa la determinacién
del costo y depreciacion de los equipos industriales
de produccion, con la informdtica, que permite
optimizar procedimientos manuales relacionados
con movimientos economicos, ilnversiones Yy
negociaciones, con la sociologia, la matemdtica
financiera trabaja con inversiones y proporciona a
la sociologia las herramientas necesarias para que
las empresas produzcan mds y mejores beneficios
economicos que permitan una mejor calidad de
vida de la sociedad, y con las finanzas, disciplina
que trabaja con activos financieros o titulos valores
e incluyen bonos, acciones y préstamos otorgados
por instituciones financieras, que forman parte de
los elementos fundamentales de las matemdticas
financieras”.

Se puede inferir que las matematicas financieras poseen un
marco de ejecucién muy practico y su estudio se encuentra ligado
fuertemente con la resolucion de ejercicios y problemas similares
a los que enfrentamos en la vida de negocios, puesto que como
lo menciona el autor “Dinero y finanzas son indesligables”. Para
el mismo autor, “La Matematica Financiera es una derivacién
de la matematica aplicada que estudia el valor del dinero en el
tiempo, combinando el capital, la tasa y el tiempo para obtener
un rendimiento o interés, a través de métodos de evaluacion
que permiten tomar decisiones de inversion”. (Aching, Ibid.)

Otra definicion de Matematicas Financiera, es:
“La Matemdatica Financiera es rama de la mate-

matica aplicada que se ocupa de los mercados fi-
nancieros. El tema naturalmente tiene una cerca-



na relacion con la disciplina de la economia finan-
ciera, pero su objeto de estudio es mds angosto y su
enfoque mdas abstracto. La “Matematica Financie-
ra” es una rama de la Matematica que estudia las
variaciones cuantitativas que se producen en los
capitales financieros en el transcurso del tiempo.
Estudia las operaciones financieras simples (in-
terés y descuento) y complejas (rentas). Se entien-
de por operacion financiera la sustitucion de uno
o mas capitales por otro u otros equivalentes en
distintos momentos de tiempo, mediante la aplica-
cion de una ley financiera. La ley financiera que se
aplique puede ser mediante un régimen de interés
simple cuando los intereses generados en el pasa-
do no se acumulan y, por tanto, no generan, a su
vez, intereses en el futuro. Los intereses se calculan
sobre el capital original. Si se trabaja en un régi-
men de capitalizacion compuesta por los intereses
generados en el pasado si se acumulan al capital
original y generan, a su vez, intereses en el futuro
(los intereses se capitalizan). Segiin el sentido en el
que se aplica la ley financiera existen operaciones
de capitalizacion: cuando se sustituye un capital
presente por otro capital futuro y de actualizacion
o de descuento: cuando se sustituye un capital fu-
turo por otro capital presente’.

Por lo tanto, para conocer bien el concepto de Matematicas
Financieras, se debe primero reconocer el de las matematicas

aplicadas, segun el cual:

El término matematicas aplicadas se refiere a todos aquellos
métodos y herramientas matematicas que pueden ser utilizados
en el analisis o solucion de problemas pertenecientes al area de



las ciencias aplicadas o sociales. Muchos métodos matematicos
han resultado efectivos en el estudio de problemas en fisica,
quimica, biologia, medicina, ciencias sociales, administracion,
ingenieria, economia, finanzas, ecologia, entre otras.

La definicién no es absolutamente estricta, ya que, en principio,
cualquier parte de las matematicas podria ser utilizada en
problemas reales; sin embargo, una posible diferencia es que
en matematicas aplicadas se procura el desarrollo de las
matematicas “hacia afuera”, es decir, hacia el resto de las areas.
Y en menor grado “hacia dentro”, o sea, hacia el desarrollo
de las matematicas mismas. Este ultimo seria el caso de las
matematicas puras.

La matematica aplicada es usada con frecuencia en distintas
areas tecnolégicas para modelado, simulacién y optimizacion de
procesos o fenémenos, como el tunel de viento.

A continuacién se muestran las areas de las matematicas con
frecuentes aplicaciones:

» Calculo

Algebra lineal

Teoria de probabilidad
Estadistica matematica

Investigacion de Operaciones

VvV V V V VY

Ecuaciones diferenciales (ordinarias y parciales). Ecuacion
diferencial

Y

Analisis complejo / Variable compleja

Y

Anadlisis de Fourier

» Sistemas dindmicos



Teoria de control
Optimizacién
Matematicas discretas
Analisis funcional

Calculo de variaciones

YV V V VYV V V

Proceso estocastico?

Para Baca, “En el mundo actual, ninguna persona adulta, por
muy alejada que se encuentre de la civilizacion, puede vivir sin
involucrarse con el manejo de dinero”, (1994); lo cual implica
que todo el mundo esta ligado a la tematica de las matematicas
financieras, consciente o inconsciente de ello. En el mundo
actual, es necesario saber administrar el dinero, pues los planes
de financiacién estan al acceso de cualquier persona, todos
tomamos decisiones de inversién y financiacién casi a diario,
consclentes o no, las Matematicas Financieras nos afectan. Este
tipo de decisiones del manejo del dinero, no son exclusivas de las
personas, pues en las organizaciones hay decisiones cotidianas
que involucran el buen manejo del dinero, tales decisiones giran
alrededor del manejo del personal, decisiones de inversiéon en
proyectos, en todas las cuales estan inmersos los conceptos del
buen uso del dinero.

Para Garcia Serna (1999), en el area financiera de una
organizacion, se toman tres tipos de decisiones: 1) inversion, 2)
financiacién y 3) pago de dividendos; en cada una de estas, se
encuentran inmersos los conceptos de matematicas financieras.
En cuanto a las decisiones de inversion, son aquellas que se
relacionan con los activos de la empresa, es decir, con el tamano
de esta, el punto central de dichas decisiones es sobre el volumen
de los activos para mantener una operacién eficiente, pero
que conduzca a la generacion de valor (Garcia Serna, 2003).



Las decisiones de inversion, hacen referencia a la estructura
de la planta fisica, al monto adecuado de cuentas por cobrar,
a los inventarios, a los activos fijos necesarios en el proceso
productivo, y a la financiacién de la compra de estos.

Las decisiones de financiacion, tienen que ver con la
determinacién de la estructura financiera de la empresa,
entendiendo esta como la proporciéon entre los pasivos y
su capital; la decisibon mas importante se relaciona con la
proporcioén entre pasivos y patrimonio—capital-, los cuales tienen
una gran influencia en el costo de capital de la organizacién vy,
por ende, en su generacion de valor. Las decisiones de pago de
dividendos, corresponden a decisiones en torno a la relacién con
el inversionista, pues, a través de dividendos, los accionistas
obtienen el retorno sobre su inversion, aspecto estudiado por las
Matematicas Financieras.

Como se puede notar, tanto las personas en general, como
las empresas, tienen una relacién directa con el dinero,
y esta decision implica toma de decisiones, la cual tiene
implicita conceptos de las matematicas financieras, por lo
que es importante conocerlos todos para poder comprender su
complejidad y la importancia de una herramienta informatica
que apoye su ensenanza.

Antes de la Segunda Guerra Mundial, los bancos y las
bolsas de valores de los paises industrializados eran las
Unicas instituciones que manejaban términos como: interés,
capitalizacién, amortizacién, las que son terminologias
propias de las Matematicas Financieras. A raiz del desarrollo
industrial, todos los agentes econémicos inmersos en un sistema
capitalista, se dieron cuenta de que estos conceptos afectaban
a la poblacién en general, por lo cual comenz6 a despertarse el
interés de todos los agentes econémicos por esta tematica. Las
industrias, a raiz de los cambios originados con el desarrollo



industrial, advirtieron la necesidad de contar con analisis de
esta tematica, pues se veian enfrentadas a los tipos de decisiones
antes mencionados. “Asi, como los viejos conceptos financieros y
bancarios pasan ahora al Ambito industrial y particularmente
al area productiva de las empresas, a este conjunto de técnicas
de analisis para la toma de decisiones monetarias, empieza a
llamarsele Ingenieria Econémica, [sinonimo de las Matematicas
Financieras]”. (Baca, Op. Cit.)

Asi como la actividad empresarial se volvia mas compleja, las
técnicas de volvieron mas especificas, por lo que las matematicas
financieras, se especializaron en el estudio del valor del dinero a
través del tiempo. Por ende, la terminologia de las Matematicas
Financiera, tiene implicito conceptos financieros, matematicos
y econdomicos.

Conceptos Basicos de

Matematicas Financieras

e El valor del dinero en el tiempo

Segun Baca, el dinero es un bien, y como cualquier bien tiene
un valor intrinseco (Ibid.). Para Aching, citando a Urripiedez en
Fundamentos de Economia, “El dinero es el equivalente general,
la mercancia donde el resto de las mercancias expresan su valor,
el espejo donde todas las mercancias reflejan su igualdad y su
proporcionalidad cuantitativa” (Op. Cit.). Por lo cual, es posible
ver, que al comparar el dinero con una mercancia —bien-, este
tiene un precio, lo cual mas adelante se explicara al abordar el
concepto de interés.

“El dinero, como cualquier otro bien, tiene un valor
intrinseco. Un hombre puede tener una casa o



cambiarla por dinero en efectivo, o tener un auto
o cambiarlo por dinero en efectivo. Si este hombre
no es dueno de una casa y necesita utilizar una,
debera rentarla, es decir, deberda pagar por ello; si
no posee un auto y necesita utilizar uno, deberd
pagar una renta, no importa st es por media hora,
como en el caso de un taxi, por un dia o un mes.
Del mismo modo, si este hombre no tiene dinero
y lo necesita, deberd pagar cierta cantidad para
tenerlo.

En general, se puede decir que el uso de bienes
ajenos con valor intrinseco implica necesariamente
un pago por ese uso. Al contrario, si nadie utiliza
esos bienes, su propietario no obtendrda ganancia
alguna, por su inactividad, lo que seria igual a
tener un taxi sin circular o guardar el dinero bajo
el colchon”.

(Baca, Op. Cit.:2)

En la economia contemporanea, el dinero cumple con cinco
funciones basicas:

* Medida de valor

*  Medio de circulaciéon

*  Medio de ahorro o acumulacion

*  Medio de pago

*  Dinero mundial

A través del dinero, se puede medir el patrimonio de una
empresa o una persona, el trabajo de un ser humano, el costo

de la educacién, como otros muchos casos. Una de las funciones
principales del dinero, es como medio de cambio, pues el hecho



de que los bienes tengan un precio, proviene del valor relativo
de estos. (Aching. Op. Cit.)

Hay varios tipos de dinero, los cuales son:

* Dineromercancia: que consiste en utilizar una mercancia
para el intercambio de bienes, ejemplo, el patrén oro

e Dinero signo: es la aproximacion mas cercana a lo
conocido como dinero, son los billetes y monedas utilizados
como medio de pago

* Dinero giral: se refiere a los depositos bancarios

Para Cardona:

“Cuando afirmamos que para la cancelacion de
una obligacion, debemos hacer un pago de $100.00,
y no precisamos en qué fecha debe ocurrir, nuestra
aseveracion es deficiente, pues intuitivamente cada
uno de nosotros llega a determinar que no tiene
el mismo efecto economico cancelar hoy o hacerlo
en fecha posterior; ya que los $100.000 tienen
diferentes implicaciones economicas, dependiendo
de la fecha en que se haga la transaccion. O sea,
que no es lo mismo cancelarlo hoy que dentro de
seis meses o un ano”.

(1986)

Lo expresado por Cardona sucede, porque el dinero tiene valor,
dependiendo de la fecha en que se considera: si se considera una
fecha posterior, se deberia pagar mas; existe un supuesto basico
consistente en que el dinero aumenta su valor en el tiempo, lo cual
1mplica que si una cantidad determinada se recibe en el futuro
vale menos que dicha cantidad hoy. Muchas personas tienden



a pensar que la diferencia del valor del dinero en el tiempo se
debe a la inflacién, por ende, a la pérdida del poder adquisitivo,
pero, inclusive sin inflacién, el dinero futuro valdria menos
que el presente, pues los consumidores tienen una preferencia
por el consumo presente, antes que el consumo futuro, lo cual
implica que ante una determinada disponibilidad de recursos,
abstenerse de un consumo, implica un costo, lo cual afecta el
valor del dinero (Kozikowski, 2007).

Ante lo anterior, sugiere Cardona, que se debe fijar una norma
de trabajo consistente en indicar en la informacién del valor de
un ingreso o un egreso, ademas de su magnitud, la fecha en
la cual se efectta, es decir, siempre se debe indicar el cuanto
y el cuando. Cardona afirma que asi se adelanta en el manejo
correcto basico de las Matematicas Financieras, cumpliendo
con el principio de reconocer el valor del dinero en el tiempo.

(Op. Cit.: 15)

Por otro lado, Aching, plantea que el concepto el valor del
dinero en el tiempo, se encuentra agrupado en dos areas, como
son: 1) El valor futuro, como relacién de la inversion, con un
interés en un periodo de tiempo dado (Op. Cit.). 2) El valor
actual, que describe el proceso de flujos de dinero futuro con
un descuento y periodos dados representando valores actuales.

(Vélez, Op. Cit.)

¢ Interés

El uso del dinero no es gratuito, como tampoco lo
es el de cualquier otro activo, ni el de un servicio.
Por tanto, el usuario del dinero, activos o servicios
debe satisfacer los deseos de utilidad de quien los
proporciona. En el caso del dinero, esta utilidad
se mide en unidades monetarias, que, unida al



capital en uso, hace que este cambie el valor del
dinero con el tiempo, y por esto se habla del valor
cronoldégico del dinero.

Frases como “el dinero crea dinero” y “el dinero
tiene un valor en el tiempo” son consecuencia de
estos deseos de utilidad, lo que genera el concepto
de interés, definiéndolo como la compensacion
pagada o recibida por el uso del dinero o cualquier
otro activo.

Como ya se anoto, este concepto puede cuantificarse
y medirse en unidades monetarias, el concepto de
interés constituye la base fundamental no solo de
las matemadticas financieras, sino de toda operacion
financiera particular en la que intervienen valores
y tiempo.

(Garcia, 2008: 76)

El concepto de interés, ha estado implicito cuando se traté el
tema del valor del dinero en el tiempo, pues, la diferencia entre
los valores, radica en el interés, el cual, segiin Munoz: “Es el
precio pagado en dinero por el uso del dinero de otro” (2005). Al
comparar al dinero con un bien —mercancia-, es posible notar, que
como toda mercancia tiene su precio, el cual segin los autores
reconocidos de la tematica de las Matematicas Financieras,
es el interés; pero, este interés, tiene dos concepciones, o dos
puntos de vista:

1. Desde el punto de vista del accionista, segun el cual es el
retorno que obtiene de su inversion, pero, para el acreedor,
representa el costo de su deuda.



2. Desde el punto de vista del inversionista, su relacién con el
interés consiste en determinar los montos que debe rendir
su inversién; segun el Centro de Estudios Financieros,
el inversionista, entre dos capitales de igual valor, en
diferentes momentos, prefiere aquel mas cercano; ante
dos capitales en el momento, pero, de diferente valor, se
escoge el de importe mayor?. Por lo tanto, el inversionista
esta contemplando donde colocar sus recursos, buscando el
mayor rendimiento o interés; por su parte, el acreedor, esta
buscando los recursos necesarios, pero, al menor costo.

En el mundo real, las situaciones por resolver son multiples
y variadas y para solucionarlos los recursos son escasos.
Las disciplinas que ayudan a tomar decisiones son: la
Economia y la Administraciéon. Entre varias alternativas
de solucién obviamente optaremos por la mejor de ellas.
La unidad para la toma de decisiones es una persona u
organizacion publica o privada a través de sus autoridades
y gerentes respectivamente. Por lo general todo problema
tiene los siguientes elementos: la unidad que toma la
decision, las variables controlables (internas o endégenas),
las variables no controlables (del entorno o exdégenos), las
alternativas, la carencia de recursos y la decisiéon en si
misma que llevan a escoger alternativas mas eficientes y
optimas o que produzcan resultados beneficiosos. (Aching.
Op. Cit.)

Segun Achin, “inversiéon, es el fluyjo de dinero orientada
a la creacion o mantenimiento de bienes de capital y a la
realizacion de proyectos supuestamente rentables” (Ibid.). Por
lo tanto, las empresas, y los demas agentes econémicos, deben
ofrecer unos proyectos que satisfagan las expectativas de los
Inversores, pues, estos estan buscando donde colocar su capital
mediados por la relacién, riesgo, rentabilidad, segiin la cual



a mayor riesgo, mayor rentabilidad, es decir, dependiendo del
grado de exposicion al riesgo del inversionista, asi seran sus
requerimientos de rentabilidad.

Desde el punto de vista del acreedor, este esta inmerso en
el concepto de costo de capital, buscando minimizarlo; esta
disyuntiva es similar a la que se presenta con los demas
bienes de la economia, hay unos oferentes de bienes, en este
caso, inversionistas, junto a unos demandantes de bienes, en
este caso empresas y el publico en general, entre los cuales,
en la interacciéon de oferta y demanda, por las mismas reglas
del mercado, se fija el precio, el cual en el caso del dinero es el
interés.

 Equivalencia

Para Aching, “Dos sumas son equivalentes (no iguales), cuando
resulta indiferente recibir una suma de dinero hoy (VA = valor
actual) y recibir otra diferente (VF = valor futuro) de mayor
cantidad transcurrido un periodo; expresamos este concepto
con la formula general del interés compuesto: Fundamental en
el analisis y evaluacion financiera, esta formula es la base de
todo lo conocido como Matematicas Financieras”. (Op. Cit.) El
término equivalencia no significa tener igualdad en términos
nominales, significa tener igual valor, lo cual esta directamente
relacionado con el poder de compra, o poder adquisitivo de la
cantidad analizada; dos montos seran equivalentes, si tienen
el mismo poder de compra, en diferentes momentos de tiempo.

La inflacién, tiene una incidencia directa sobre el capital de la
empresa, pues, en su normal actividad, siempre esta teniendo
movimientos de recursos, los cuales se expresan en dinero, y
dado el fenémeno inflacionario, no es recibir un monto hoy, a
recibirlo en un ano, por el valor del dinero en el tiempo, lo que
ocasiona que las organizaciones deben ser muy precisas en el



manejo de su capital de trabajo, complementando su analisis con
los conceptos de las Matematicas Financieras. Este fenémeno,
no es exclusivo para las empresas, afecta por igual a las
personas, al publico en general, supongamos que una persona,
tiene $10.000 en su billetera, nunca se los gasta, los mantiene
por un ano, al pasar el tiempo, comprueba que ha variado su
poder de compra, aunque en cifras nominales sigue teniendo lo
mismo, pero, en términos corrientes tiene menos dinero, pues

este siempre esta medido por su poder de compra.

Para Cardona, la equivalencia esta directamente relacionada
a la tasa de interés con la cual se realiza; pues si se cambia esta
tasa, ya no habria equivalencia. El concepto de equivalencia,
unido al del valor del dinero en el tiempo, es la base de las
matematicas financieras, y en todas las situaciones estudiadas
por esta tematica, estan presentes. “asi, cuando estamos
interesados en cambiar una obligaciéon de hoy por un conjunto
de otras en el futuro; estamos planteando la equivalencia entre
diferentes valores en fechas distintas. Es el caso cuando un
bien lo compramos a crédito; alli estamos haciendo equivalente

el valor de hoy (de contado) y el conjunto de pagos futuros”. (Op.
Cit.: 19)



¢ Periodicidad

Tal como se ha expresado a lo largo del presente libro, uno de
los conceptos fundamentales de las Matematicas Financieras
es el del valor del dinero en el tiempo. Si se analiza esta
premisa, es posible notar que la variable tiempo juega un
papel preponderante en las matematicas financieras, pues la
otra premisa de las Matematicas Financieras, la equivalencia,
contempla la variable tiempo. Por lo tanto, es importante conocer
esta variable para poder hacer un buen uso de las Matematicas
Financieras, pues siempre que resolvamos un ejercicio de esta
tematica nos cruzaremos con el tiempo.

Cuando realizamos una transaccion podemos
observar que el tiempo transcurre entre el momento
que se inicia hasta cuando finaliza, solo quizds
podemos exceptuar cuando lo realizamos de
contado (o en la misma fecha).

El tiempo que transcurre lo podemos medir
en diferentes unidades: dias, semanas, meses,
trimestres, semestres o anos, siendo estos los mads
frecuentes. Ahora entraremos a considerar en
forma genérica el tiempo y decimos que transcurre
en periodos, entendiéndolo como el numero de
veces que la unidad de tiempo se repite (o estd
contenida). Asi, si realizamos una negociacion
desde el 1° de enero hasta el 30 de septiembre,
el tiempo comprendido lo podemos expresar en
diferentes periodos, dependiendo de la unidad de
tiempo deseada.

(--)

Si la unidad es en dias, tenemos n=270



Si la unidad es en semanas, tenemos n=36
Si la unidad es en meses, tenemos n=9

St la unidad es en trimestres, n=3

Si la unidad es en semestres tenemos n=1.5
St la unidad es en anos tenemos n=0.75

Vemos en el anterior cuadro, que el niimero de
periodos (llamado n) donde puede tomar valores
enteros, fraccionarios y menores o mayores que la
unidad.

(Cardona, Op. Cit.: 18-19)

Tal como lo muestra Cardona, en la simbologia de las
Matematicas Financieras, n, hace referencia al nimero de
periodos que transcurren en una situacion, los cuales pueden
variar dependiendo la unidad de tiempo que se estudie. La
periodicidad es vital en las Matematicas Financieras, pues nos
sitia en la variable fundamental, tiempo, sin la cual no hay
equivalencia ni valor del dinero en el tiempo.

e Lineas de tiempo

“Consiste en una linea recta horizontal en la que
generalmente se anotan las fechas y cantidades
originales, por un lado; y las que sustituyen, por el otro
lado de la recta’.

(Murioz, Op. Cit.)

Conocidas también como diagrama de flujo de caja, diagrama
de flujo de caja libre, diagramas de tiempo-valor, entre otros,
son una representacion grafica de una situacién a ser resuelta
a través de la tematica de las Matematicas Financieras; dicha



representacion esta compuesta por tres partes: Primera: es una
linea horizontal en la cual se representan graficamente los
periodos (n) que ocurren en la situacion estudiada. Segunda: con
unas flechas hacia arriba, las cuales representan los ingresos
a recibirse en alguno de los periodos contemplados. Tercera:
compuesta por unas flechas hacia abajo, representa los egresos
en los periodos respectivos.

$2.000

$1.500

Fuente: Elaboraciéon propia del autor Juan Reyes Rodriguez

DIAGRAMA DE FLUJO DE CAJA

La anterior ilustracién, muestra un diagrama de flujo de
caja para una situacion en la cual se desembolsan hoy $1.500,
recibiendo en dos periodos (n) $2.000; estos periodos se
expresan en unidad de tiempo, pues la metodologia de estos
diagramas, establece que debe haber una homogeneidad entre
la unidad de tiempo de los periodos. Las lineas de tiempo, son
una metodologia de representacion grafica tutil en el desarrollo
de ejercicios de Matematicas Financieras; en este caso, guia a
establecer que esta situacion platea el interrogante de conocer
la tasa de interés (1) a la cual es equivalente desembolsar $1.500
hoy para recibir $2.000 en dos periodos (n).



El diagrama del flujo de caja libre [sinénimo
de diagramas de tiempo] es un modelo grdfico
utilizado para representar los desembolsos e
ingresos de efectivo a través del tiempo, trazados
en escala temporal. Es importante la comprension
y la construccion del diagrama de flujo de efectivo,
es una herramienta importante en la solucion de
problemas.

()

En el eje del tiempo cada niimero indica el final del
periodo correspondiente. El niimero cero indica el
presente; es decir, el momento en que tomamos la
decision. El niumero uno indica el final del periodo
uno y asi sucesivamente. En la escala temporal
el periodo puede ser un dia, un mes, un ano o
cualquier otra unidad de tiempo.

La direcciéon de las flechas en el diagrama de flujo
de caja libre es importante. La flecha vertical hacia
arriba indicard flujos de efectivo positivo (ingresos)
y a la inversa, indicard flujos de efectivo negativo
(egresos).

(Aching, Op. Cit.: 39)

Para Cardona, la representacion grafica es una técnica
apropiada a la solucion de los problemas de las Matematicas
Financieras, pues esta herramienta traslada la informacion del
problema a un diagrama, permitiendo visualizar y controlar la
solucién de este (Op. Cit.). Por su parte, Garcia, llama diagrama
de flujo de caja, a la visualizacién de la representaciéon grafica
de las operaciones de salidas y entradas de dinero en unos

periodos respectivos.



Diferentes Tasas de Interés

Para conocer a fondo los conceptos de tasa de interés y
analizar en detalle las aplicaciones de sus definiciones,
resulta necesario que estudiemos primero la historia que
se desarrollé en torno a esta tematica. Histéricamente, el
cobro de interés se aprecia desde tiempos muy remotos de
la antigliiedad, ya desde este periodo textos de las religiones
abrahamicas esbozaban su punto de vista contra el cobro de
intereses excesivos.

Conforme avanzd el tiempo, en la Edad Media europea
el cobro de interés gracias a la influencia de las doctrinas
catdlicas fue considerado inaceptable, esto debido a que se
estimaba que el tiempo era propiedad divina (Dios) y que
por lo tanto al cobrar por el uso de un bien o dinero se estaba
tomando atribuciones sobre propiedades de Dios; de esta
manera se prohibié rotundamente el cobro del interés y se
castigaba el mismo con la pena de excomunion.

Tomas de Aquino sustenté el cobro del interés como
muestra del pecado de usura, puesto que este traia inmerso
un cobro “doble” por la cosa y por el uso de la misma. Ya en el
Renacimiento las circunstancias varian; podemos observar
que los préstamos dejan de figurar principalmente para el
consumo y empiezan a ocupar un puesto importante en la
prosperidad de naciones.

A partir de estas nuevas posiciones se empiezan a crear los
cimientos para ver la percepcion del dinero como un negocio.
Un importante aporte a esta percepcidon se origina con
Martin de Azpilcueta, uno de los mas destacados miembros
de la escuela de Salamanca. Segun Azpilcueta, un individuo
prefiere recibir un bien en el presente a recibirlo en el futuro.



Esa «preferencia» implica una diferencia de valor, asi, el
interés representa un pago por el tiempo que un individuo
es privado de ese bien.

Como primeros estudios formales del interés, contamos con
los trabajos de Mirabeau, Jeremy Bentham y Adam Smith
durante el nacimiento de las teorias econdmicas clasicas.
Para ellos, el dinero esta sujeto a la ley de la oferta y demanda
transformandose, por asi decirlo, en el precio del dinero.
Posteriormente, Karl Marx ahonda en las consecuencias de
esa transformacion del dinero en mercaderia, que él describe
como la aparicion del capital financiero. Esos estudios
permiten, por primera vez, al Banco Central de Francia
intentar controlar la tasa de interés a través de la Oferta de
dinero con anterioridad a 1847.

A comienzos del siglo xx, Irving Fisher incorpora al
estudio del fenémeno diferentes elementos que lo afectan
introduciendo la diferencia entre las tasas de interés nominal
y real. Fisher retoma la idea de la Escuela de Salamanca y
aduce que el valor tiene una dimension no solo cuantitativa
sino también temporal. Para este autor, la tasa de interés
mide la funcién entre el precio futuro de un bien con relacién
al precio actual en términos de los bienes sacrificados ahora
a fin de obtener ese bien futuro.

En la actualidad, la concepcion de la tasa de interés tanto
entre académicos como en la practica en instituciones
financieras esta fuertemente influida por las visiones
de John Maynard Keynes y Milton Friedman; todos los
postulados de estos premios Nobel, han influenciado la
Gestion Financiera Integral en torno a la generacion de
Valor, también conocida como EVA. Para Garcia Serna,
la gestiéon financiera contemporanea, debe agregar a su



quehacer cotidiano la gerencia basada en valor, la cual aplica
los conceptos de Matematicas Financieras, en el calculo del
costo de capital y el rendimiento que las inversiones deben
rendir.

» Tasa de interés efectiva. Es la tasa de interés que
realmente se aplica al final del periodo para calcular los
intereses que deben sumarse al capital o no, segin se trate
de interés compuesto o simple, respectivamente. La tasa
de interés efectiva se identifica porque solamente aparece
la parte numérica seguida del periodo de capitalizacién o
liquidacion de intereses.

» Tasadeinterés nominal. Eslatasa deinterés que expresada
anualmente capitaliza varias veces al afno. La forma de
denotar una de estas tasas es, por ejemplo, cualquiera de
las siguientes expresiones:

36% nominal anual capitalizable trimestralmente
36% nominal capitalizable trimestralmente
36% nominal trimestral
36% capitalizable trimestralmente
36% T.V. (T.\V. trimestre vencido)
La relacién que existe entre una tasa nominal j% capitalizable

m veces al afno y la tasa 1% efectiva en cada uno de los m
periodos, es la siguiente:



Tasas equivalentes. Se dice que dos tasas son equivalentes
cuando ambas, operando en condiciones diferentes, producen el
mismo resultado.

Tasa de interés directa. Como su nombre lo indica, es la
tasa de interés que se aplica cuando el tiempo o periodo de
capitalizacidon es una variable discreta; es decir, cuando el
periodo esté medido en intervalos fijos de tiempo, tales como
anos, semestres, trimestres, meses, dias u otros.

Tasa de interés continuo. Se define una tasa de interés
continuo r% como aquella tasa cuyo periodo de capitalizaciéon
sea lo mas pequeno posible. Asi, por ejemplo, se habla del
35% capitalizable continuamente y significa que es una tasa
expresada anual y su periodo de capitalizacién puede ser lo mas
pequeno posible, en términos matematicos; esto quiere decir
que el nimero de periodos de capitalizacién durante el tiempo
de la operacion financiera, crece indefinidamente.

F=P*en
P=F*em

Tasa vencida. Es la que capitaliza al final del periodo. Por
ejemplo, decir que una inversion esta ganando el 3% mensual,
quiere decir que los intereses correspondientes a esta tasa se
calculan al final de cada mes.

Tasa anticipada. Es la que capitaliza al principio del
periodo. Por ejemplo, decir que una entidad bancaria paga
sobre las inversiones una tasa de interés del 2,5% mensual
anticipada, significa que por la inversion que se haga en un
determinado momento, se recibira al principio del mes la suma
correspondiente a un interés del 2,5%.



A partir de esta relacién obtenemos las expresiones:

Tasa compuesta. Una tasa se llama compuesta cuando ella
es el resultado de la aplicaciéon simultanea de dos tasas asi
estas operen en condiciones diferentes. Tales son los casos,
por ejemplo, de las operaciones financieras en el sistema UVR
donde operan simultaneamente la tasa de interés y la tasa
de correccion monetaria, de las operaciones con monedas
extranjeras donde intervienen tanto la tasa de interés como
la tasa de devaluacién o los préstamos con comisiones, entre
otros.

En cualquiera de los casos se trata de determinar una tasa
equivalente a las dos que se aplican en la operacion. Esta tasa
asi hallada es la que cominmente recibe el nombre de tasa
real (1 ).

.. . g
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Tasa de inflacion. La tasa de inflacion se define como la
medida del incremento continuo en los precios de bienes y
servicios a través del tiempo. La tasa se calcula sobre el precio
inmediatamente anterior y, por esta razon, opera como una
tasa de interés compuesto.



Denotemos con i, la tasa de inflacién , i, la tasa sin inflacién o
tasa deflactada y con i, la tasa de inflacion.

=i+, N
Valores Corrientes y Constantes

Se dice que un valor esta representado en pesos corrientes, o
simplemente, que es un valor corriente, si contiene la inflacién.
En caso contrario, se dice que es un valor en pesos constantes
o un valor constante.

Tasa de devaluacion. Es la medida de la pérdida de valor de
la unidad monetaria nacional frente a otra moneda extranjera.

iC = la tasa comercial del crédito en ddlares
1, = la tasa de devaluacion

1= la tasa real del crédito
e e g
lr—Ld+LC+Ld l,

Tasa de oportunidad. Por lo general, no todas las personas
tienen las mismas oportunidades en la vida; un caso especifico
es el que hace referencia a las inversiones que puedan hacer las
personas o entidades. Dentro de esta gama de oportunidades
que tiene la persona, a la mayor se le conoce generalmente como
la tasa de oportunidad (T.O).



Cuando se van a evaluar alternativas de 1inversion, la
tasa de descuento que se utiliza es precisamente la tasa de
oportunidad del inversionista porque esto quiere decir que es
la tasa de interés que deja de recibir por hacer la inversiéon en
estudio.

Valor Presente y Valor Futuro

Dos conceptos basicos en Matematicas Financieras
son los que hacen referencia al valor presente vy
valor futuro de una o varias sumas de dinero.
Debido a la estrecha relacion que existe entre los
dos conceptos anteriores, no importan cudl se
define primero, de aqui en adelante calcularemos
primero el valor futuro y luego el valor presente

(--)

El concepto equivalencia desempena un papel de gran
Importancia en las Matematicas Financieras (...), en
matematicas financiera este concepto corresponde al equilibrio
entre otras disciplinas como economia, contabilidad, fisica y
ciencias sociales. (Garcia, Op. Cit.)

El concepto de valor presente y valor futuro, muestran
su 1mportancia en las matematicas financieras gracias al
concepto fundamental de estas, la equivalencia; para Aching,
“Dos capitales, VA1 y VA2, que vencen en los momentos nl
y n2 respectivamente, son equivalentes cuando, comparados
en un mismo momento n, tienen igual valor. Este principio
es de aplicacién cualquiera que sea el nimero de capitales
Intervinientes en la operacion. Si dos o mas capitales son
equivalentes resultara indiferente cualquiera de ellos, no
existiendo preferencia por ninguno en particular. Pero si por el



contrario no se cumple la equivalencia, habra uno sobre el que
tendremos preferencia que nos llevara a elegirlo” (Op. Cit.).
Por lo tanto, es necesario concebir estos conceptos enmarcados
por el concepto fundamental de la equivalencia.

Valor Presente, es el valor actual, es decir, medido en la fecha
actual, del o los capitales analizados; por lo tanto, dado que las
matematicas financieras son una disciplina que esta expuesta
a la variable tiempo; es importante siempre tener una fecha
focal enla cual se puedan medir el valor de un capital analizado.
El valor presente, corresponde a la medicién del valor actual
de ese capital; por lo tanto, este concepto de valor presente es
fundamental a la hora de realizar inversiones; la mayoria de
inversiones, evaluacion financiera de proyectos y valoracion
de empresas, se nutren de este concepto de Valor Presente,
pues, los proyectos son valorados por el valor presente de sus
ganancias, junto con las empresas.

Para determinar si dos alternativas son
financieramente equivalentes tendremos que
valorar en un mismo momentoy precisar que posean
iguales montos. Al momento de la valoracion se le
conoce como época o fecha focal, o simplemente,
como fecha de andalisis. Para todo esto, el acreedor
y el deudor deberan estar de acuerdo en las
siguientes condiciones fundamentales:

e Momento a partir del cual calculamos los
vencimientos

* Momento en el cual realizamos la equivalencia,
sabiendo que al cambiar este dato varia el
resultado del problema.

» Tasa de valoracion de la operacion



» Establecer si utilizamos la capitalizacion o el
descuento.

(Aching, Op. Cit.)

Una cantidad de dinero X, se llama valor presente de una
cantidad Y, cuando al final de N periodos, con una tasa de
interés (1), al final del periodo son equivalentes. Sobre esta
teoria, nace el concepto de Valor Presente Neto, VPN, el cual
Garcia Serna lo define como “el valor que resulta de restar al
valor presente de los futuros flujos de caja de un proyecto, el
valor de la inversién inicial” (1999).

La misma légica, aplica al concepto de valor futuro, ya que
como se planted antes, ambos conceptos descansan sobre una
columna de las matematicas financieras, llamada equivalencia.
Una cantidad X, se llama valor futuro de una cantidad Y,
cuando al final de N periodos, con una tasa de interés (1), al
final del periodo son equivalentes. Como se ha planteado antes,
para entender el concepto de valor presente y valor futuro, debe
hacerse 1luminado por la equivalencia, pues sobre esta descansa
uno de los fundamentos de esta tematica.

Créditos e Inversiones

[Crédito], Término utilizado en el comercio Yy
finanzas para referirse a las transacciones que
implican una transferencia de dinero que debe
devolverse transcurrido cierto tiempo. Por tanto, el
que transfiere el dinero se convierte en acreedor y
el que lo recibe en deudor; los términos crédito vy
deuda reflejan pues una misma transaccion desde
dos puntos de vista contrapuesto. Finalmente, el



crédito implica el cambio de riqueza presente por
riqueza futura.

(Aching, Op. Cit.)

Tal como se ha dicho antes, las Matematicas Financieras
contemplan dos figuras en sus contendidos: los inversionistas
y los acreedores. Cualquier transaccion estudiada por las
Matematicas Financieras, también puede ser vista a través de dos
opticas: 1) La del inversionista, el cual compara la equivalencia
entre el valor presente y el futuro de su inversién, midiendo si
cumple o no con sus expectativas sobre rentabilidades. 2) El
acreedor, que mira la transacciéon comparando el valor presente
de esta, con su equivalente valor futuro, pues la diferencia en
los valores nominales de ellos implica un costo para este, por lo
que este intentara que la tasa de interés sea lo mas baja posible.

Existen varios tipos de créditos, los cuales, segin su origen, se
podrian clasificar segin Aching en los siguientes:

+ Créditos comerciales, ente los cuales se encuentran la
financiacién que la empresa le da a sus clientes, los créditos
que recibe esta del sistema financiero para su proceso
productivo, los papeles que emite una empresa para su
financiacion, tales como bonos y pagarés.

+  Créditos bancarios, en la mayoria créditos de consumo, los
cuales ofrece el sistema financiero al publico en general,
con el proposito de financiar el consumo de este.

+  Créditos hipotecarios, producto del sistema financiero, que
busca soportar la adquisicion de vivienda por parte de los
usuarios; este tipo de créditos, por sus caracteristicas, son
a largo plazo (15 anos en la mayoria), por lo cual se sigue

una metodologia diferente para su estudio, como es el caso
del préstamo en Unidades de Valor Real, UVR.



+ Créditos contra emision de deuda publica, es como se
financia el Estado a través de los diferentes instrumentos
que utiliza.

+ Créditos internacionales, son los concedidos por una
institucion financiera del exterior tanto al gobierno como a
las personas naturales.

Los créditos, también pueden ser clasificados como créditos
de consumo y créditos de produccién; los de consumo, estan
dedicados a financiar la adquisicion de bienes y/o servicios
por parte de la poblacién en general, mientras que los créditos
de produccién, es la financiacion que se le brinda al sector
real de la economia, con el objetivo de que este haga mejoras
en su proceso productivo. Paralelo a esto, las empresas
reciben unos recursos por parte de sus duenos, los cuales
por las caracteristicas de retorno tardio, no son considerados
como una deuda, pero, igual origina un costo financiero; la
financiacién de los accionistas, implica un manejo para la
empresa igual al de un crédito, pues la organizacién esta
en la obligacién de pagar a este por la inversion realizada,
dicho pago se conoce con el nombre de Dividendos.

Por el otro lado, “(...) inversion, es el flujo de dinero
orientada a la creacién o mantenimiento de bienes de capital
y a la realizacion de proyectos supuestamente rentables”.
(Aching, Op. Cit.) La inversion, podria ser vista como la
contrapartida de un crédito, siempre que ocurre un sistema
de financiacion, implicitamente esta ocurriendo una
inversion; por lo tanto, estas figuras iluminan la concepcién
tedrica de las Matematicas Financieras, sirviendo de guia
para la comprensiéon de esta.



Conocemos al andlisis de inversiones también como
Matemadticas Financieras, Administracion de
Inversiones o Ingenieria Economica. El andlisis de
inversiones emplea como concepto fundamental la
tasa de interés, con el que obtenemos elementos para
efectuar infinidad de andlisis de tipo econémico-
financiero, principalmente para:

1.

Establecer el exacto costo de la alternativa de
financiacion o verdadera rentabilidad de la
inversion.

Organizar planes de financiamiento en negocios
de venta a crédito o a plazos.

Elegir planes mdas adecuados para la
liquidacion de obligaciones, segtin los criterios
de liquidez y rentabilidad.

Determinar el costo de capital

Elegir las alternativas de inversion mds
apropiadas a corto y largo plazo.

Elegir entre alternativas de costos.
(Aching. Op. Cit.)

Los créditos y las inversiones, conforman una tematica la
cual es manejada por la poblacién en general, que conscientes
o no de esta, cualquier ser humano se enfrenta a esta; por ello,
Aching, citando a Parking dice: “El dinero, el fuego y la rueda,
han estado con nosotros durante muchos anos. Nadie sabe con
certeza desde cuando existe -el dinero-, ni de cual es su origen”.
(Op. Cit.). De tal manera, sin quererlo o no, consciente o no, todos
nos enfrentamos a la tematica de las Matematicas Financieras,
aprovechando o no las ventajas que trae su conocimiento y
aplicacion.






CAPITULO 4






INTERES SIMPLE,
INTERES COMPUESTO Y
CONVERSION DE TASAS DE
INTERES

Interés simple

ntes de abordar la tematica del interés simple e
interés compuesto, es necesario comprender el
término capitalizacién:

“El periodo minimo necesario para que Sse
pueda cobrar un interés se llama periodo de
capitalizacion. Si una persona le presta a otra
$1.000 al 10% de interés pero con la condicion de
liquidar tanto los 1.000 como el interés de 100 al
cabo de una semana, el periodo de capitalizacion
del que presta es de una semana. Se llama periodo
de capitalizacion porque a su término ya se tiene
0 ya se forma mdas capital. Asi que quien presto
$1.000 al 10% de interés semanal tendrda $1.100
en una semana. De igual forma, si otra persona



deposita $1.000 en un banco que paga 20% de
interés anual, pasado el periodo de capitalizacion
de un ano, su capital habrd aumentado de $1.000
a $1.200.”

(Baca. Op. Cit.)

Por lo tanto, se entiende el término Capitalizaciéon como el
derecho a capitalizar los intereses; es decir, el derecho del
inversionista de devengar su beneficio, como el deber del
deudor de reconocer el costo por el uso de un bien ajeno —
dinero-; este concepto es fundamental para entender la
tematica tratada a continuaciéon, pues, de una adecuada
concepciéon del fenémeno capitalizaciéon, surgen las dos
modalidades de inversion y crédito, de las cuales la mas
utilizada es el interés compuesto.

Para Munoz, “Ocurre interés simple cuando durante todo el
tiempo que dura la transaccion solo el capital genera intereses,
independiente de si estos se retiran o no”. (Op. Cit.) Segin
esta definicién, una persona puede invertir en una cuenta de
ahorros a una tasa pactada mensualmente, pero cada mes le
capitalizan sus intereses, mas, solo le pagan intereses sobre
el monto del capital invertido, lo que implica que los intereses
ganados durante ese periodo, incrementaron el capital del
Inversionista, pero no repercutieron a que sobre ellos se le
pagara intereses mayores. Esta situacion es comprensible
a través del siguiente ejemplo: supdéngase que se abre una
cuenta de ahorros en un banco, el cual pacta pagar intereses
del 2% mensual sobre el capital invertido; por su parte, el
inversionista deposita $1.000.000 en dicha cuenta; es decir,
el primer mes se gana unos intereses de $20.000, su capital
pasa de ser $1.000.000 a $1.020.000, pero, en el segundo
mes, se le pagan intereses solo sobre el millén.



Garcia, define el interés simple, como aquel en el cual los
intereses devengados en un periodo no ganan intereses en el
periodo siguiente (Op. Cit.), situacién expuesta en la anterior
explicacion. Esta situacion, tiene su anténimo bajo la lupa del
crédito, cuando sucede una transaccién bajo la modalidad de
interés compuesto, el acreedor siempre cancelara los intereses
sobre el saldo inicial —en el caso de la ilustracién planteada,
siempre se cancelaria intereses sobre el Millon-. Por esta
coyuntura, es que esta modalidad casi no se utiliza en el
sistema financiero legal, puesto que ni para el inversionista
ni para el acreedor esta figura es atractiva.

Férmulas de interés simple:

a. Calculo del valor futuro dado el interés (i), el periodo (n), y
el valor presente (P)

F=P(1+i*n)

b. Calculo del valor presente dado el interés (i), el periodo (n),
y el valor futuro

c. Calculo del interés dado valor presente, valor futuro y el
periodo

1
i = e (F/P-1)
n



d. Calculo del periodo dado valor presente, valor futuro y el
interés

n=[(F/P)-1] /1
Fuente: Munoz (Op. Cit.)

El interés simple, es pagado sobre el capital
primitivo que permanece invariable. En
consecuencia, el interés obtenido en cada intervalo
unitario de tiempo es el mismo. Es decir, la
retribucion economica causada y pagada no es
reinvertida, por cuanto, el monto del interés es
calculado sobre la misma base. Interés simple, es
también la ganancia sélo del Capital (principal,
stock inicial de efectivo) a la tasa de interés por
unidad de tiempo, durante todo el periodo de
transaccion comercial.

La formula de la capitalizacion simple permite calcular
el equivalente de un capital.

(-r)

Al calcularse el interés simple sobre el importe inicial
es indiferente la frecuencia en la que estos son cobrados
o pagados. El interés simple, NO capitaliza.

(Aching, Op. Cit.)

Este tipo de intereses en la actualidad se utiliza para
operaciones financieras en el sistema extra bancario; es decir,
en el sistema financiero no regulado, lo cual implica muchos
costos financieros para una parte de la poblacién que no tiene
conocimiento sobre la tematica financiera.



Interés compuesto

El interés compuesto es fundamental para entender
las Matemadaticas Financieras. Con la aplicacion
del interés compuesto obtenemos intereses sobre
intereses, esto es la capitalizacion del dinero en el
tiempo. Calculamos el monto del interés sobre la
base inicial mas todos los intereses acumulados en
periodos anteriores; es decir, los intereses recibidos
son reinvertidos y pasan a convertirse en nuevo
capital.

Llamamos monto de capital a interés compuesto o
monto compuesto a la suma del capital inicial con
susintereses. La diferencia entre el monto compuesto
y el capital original es el interés compuesto.

Elintervalo al final del cual capitalizamos el interés
recibe el nombre de periodo de capitalizacion.

La frecuencia de capitalizacion es el niimero de
veces por ano en que el interés pasa a convertirse
en capital, por acumulacion.

(Aching, Op. Cit.)

El interés compuesto, es la modalidad mas usada para el
tratamiento de inversiones y créditos; esta modalidad es
usada tanto por el sistema financiero como por créditos e
inversiones por fuera de este; dicha modalidad de liquidacion
de intereses y capitalizaciéon, reconoce que los intereses
ganados se capitalizan; es decir, vienen a hacer parte del monto
a liquidar futuros rendimientos. Por parte de los créditos,
esta modalidad considera que el pago de intereses no se va a



realizar siempre sobre el monto inicial, sino sobre el monto del
saldo en el periodo correspondiente, el cual es calculado como
el saldo inicial del periodo anterior menos el abono a capital
de dicho periodo.

FORMULAS
@ F =P.QQ+i)=P(F/P. i%:.n)

m P =F/(Q+)"=F(P/F:. i%:.n)
I n = [Ln(F/P)/Ln (1+i)])=F(n/F; i%;n)
m i=7[(F/P)/n-1 ] =F(i/F; i%:n)

Fuente: Munoz (Op. Cit.)

En el interés compuesto, los intereses que se
van generando se suman al capital en periodos
establecidos y se consideran, junto con el capital
original, como base para calcular los intereses
del periodo siguiente. Los intereses se capitalizan.
El calculo de “intereses sobre intereses” es una
caracteristica fundamental del interés compuesto
que no tiene nada que ver con la usura. En el
interés compuesto el capital no es constante, sino
que aumenta al final de cada periodo por la adicion
de los intereses ganados.

El periodo para el cual se calculan los intereses se
llama periodo de capitalizacion. Los periodos de
capitalizacion tipicos son anuales, semestrales,
trimestrales, mensuales y diarios. Al numero de
veces que el interés se capitaliza durante un ano se
le denomina frecuencia de conversion (o el niimero
de capitalizaciones al ano).

(Kozikowski, Op. Cit.)



El interés compuesto, tiene una metodologia mas
desafiante para las matematicas aplicadas, pues, su
formulaciéon concibe de una manera clara la figura de
acreedor e inversionista, lo cual explica que su aplicabilidad.
Las operaciones financieras, tienen presente a lo largo de
ellas los conceptos tedricos de este tipo de capitalizacion de
intereses; recientemente se ha visto como ha tomado auge
un indicador en la evaluacion financiera de proyectos, la
TIR-M, la cual es una combinaciéon de los postulados de la
TIR con los de interés compuesto.

Conversion de tasas de interés

Generalmente las tasas de interés vienen
expresadas en términos anuales; en la realidad, no
siempre se presentan asi, en la mayoria de veces,
la acumulacion de los intereses al capital inicial
es en periodos mds pequenos (meses, trimestres,
semestres, semanas, dias, entre otros).

Modificar la frecuencia de cdlculo de intereses,
ssignifica beneficio o perjuicio? A este respecto,
cualquiera sea el numero de veces que los intereses
son calculados, al final el importe total es el mismo,
es decir, los resultados finales de la negociacion no
varian.

St cambiamos la frecuencia (m) de cdalculo de los
intereses debe cambiarse también el importe de
la tasa de interés aplicado en cada caso. Es asi
como surge el concepto de tasas equivalentes,
que significa: dos tasas expresadas en distintas



unidades de tiempo, son equivalentes cuando
aplicadas a un capital inicial durante un periodo
producen el mismo interés o capital final.

(Aching, Op. Cit.)

Hay dos componentes vitales en la tasa de interés: el periodo
de capitalizacion y el periodo de los intereses; el periodo de
capitalizacion, hace referencia a la unidad de tiempo en la
cual se capitalizan los intereses a los que se refiere la tasa,
mientras, el periodo del interés, se refiere al periodo para el
cual opera la tasa. De acuerdo a los tedricos sobre la materia,
existen dos tipos especificos de tasas de interés, los cuales son
efectivas y nominales; la tasa efectiva, es aquella con la cual se
liquidan bien sea los rendimientos de la inversion o el costo de
la financiacién. Por su parte, la tasa nominal, es una tasa de
referencia, la cual casi siempre esta expresada anualmente.

Para los estudiantes de las matematicas financieras, estos
componentes de las tasas de interés crean incomodidades en
su uso, puesto que en algunos casos la diferencia entre las
expresiones de una tasa nominal a una efectiva, son las mismas.
Como se expresaba antes, la tasa de interés tiene unos atributos,
los cuales son periodo de capitalizacion y el periodo de interés;
las tasas nominales, son aquellas en las cuales el periodo de
capitalizacion difiere del periodo de interés, dando origen a
expresiones como 36% anual, capitalizable trimestralmente.

Sin lugar a dudas, para poder realizar unos calculos razonables
con las matematicas financieras, es necesario comprender los
conceptos de la tasa de interés, pues, como se ha mencionado,
este es uno de los contenidos fundamentales de esta area del
conocimiento. Asi como el concepto de equivalencia es aplicable
a montos enteros, también es aplicable a las tasas de interés;
dos tasas de interés son equivalentes cuando producen el mismo



efecto sobre una cantidad, tanto en valor futuro como en valor
presente.

Por ejemplo, el desconocimiento sobre las Matematicas
Financieras puede llevar a cometer errores de interpretacion,
1mplicando malos calculos y decisiones erréneas; si una persona
va a prestar $1.000.000 al 36% anual, durante seis meses, esta
podria interpretar que el costo de los intereses seria del 18%,
el resultado de dividir la tasa entre 2. Si se aplica las formulas
de valor futuro en ambos casos, se notara que el resultado del
millén de pesos al 36% anual, difiere del resultado del millén
de pesos al 18% semestral durante dos semestres, esto, debido
a que dichas tasas no son equivalentes, pues, no producen los
mismos resultados.

Por lo tanto, es importante conocer los atributos de las tasas
de interés, los cuales son:

*  Presentacion: Hace referencia al tipo de tasa, si es nominal
o efectiva.

*  Periodicidad: Contempla el periodo de capitalizacién de
la tasa; los periodos mas usados son anuales, mensuales,
semestrales, trimestrales y bimensuales.

*  Vencimiento: Se refiere a si la tasa es vencida o anticipada.

Por lo tanto, si se quiere trabajar con tasas equivalentes, es
necesario evaluar la tasa de interés que se presenta en estos tres
atributos; la presentacion, identificando si el periodo del interés
es el mismo periodo de la capitalizacion, la periodicidad de
estas y su vencimiento. Para Munoz: “Se dice que dos tasas son
equivalentes cuando ambas, operando en condiciones diferentes,
producen el mismo resultado”. (Op. Cit.) lo cual implica, que si
se quiere conocer las tasas equivalentes, es necesario conocer
sus atributos para poder realizar las operaciones necesarias.






CAPITULO 5






ANUALIDADES

na anualidad es un flujo de caja con montos

de dinero uniformes, es decir, todos los flujos

son iguales y los movimientos de capitales

ocurren a intervalos regulares. La circulacion
monetaria es a través de pagos de la anualidad. Con este
grupo de factores calculamos con rapidez el factor de
acumulacion de los intereses de pagos periddicos iguales,
asi como el monto acumulado a pagar al final de un periodo
determinado. Estos calculos pueden hacerse considerando
pagos periddicos al vencimiento pospagable o por adelantado
prepagables.

También calculamos el factor de actualizacion de los
Iintereses de pagos periddicos iguales, asi como el valor
actual a pagar de un periodo especifico dentro de un tiempo
establecido. Las anualidades no siempre estan referidas a
periodos anuales de pago. Las féormulas de las anualidades
permiten desplazar en el tiempo un grupo de capitales a la
vez. Algunos ejemplos de anualidades son:

+ Los pagos mensuales por renta
* El cobro quincenal o semanal de sueldos

*  Los abonos mensuales a una cuenta de crédito



+ Los pagos anuales de primas de pdlizas de seguro de vida
(Aching, Op. Cit.)

Las anualidades son montos iguales, los cuales se destinan
para ahorro e inversiéon, o para el pago de un préstamo y/o
erogaciones por conceptos financieros —seguros, por ejemplo-;
las anualidades son un mecanismo bastante utilizado
en el sistema financiero, pues le permiten al ahorrador o
inversionista, dependiendo el caso, conocer de un monto fijo
de desembolsos, lo cual implica acceso a esta terminologia
sin necesariamente dominar la tematica de las Matematicas
Financieras.

“Se llama serie uniforme o anualidad, un conjunto de pagos
1guales y periddicos. Asi el término de “pago” hace referencia
tanto a ingreso como a egreso. De la misma manera, el término
“anualidad” se utiliza para indicar que los pagos son periddicos
y no necesariamente cada ano. Los periodos pueden ser el dia,
la semana, la quincena, el mes, el trimestre, el semestre o el
ano, entre otros”. (Munoz, Op. Cit.)

Se utiliza la siguiente terminologia en el manejo de las
anualidades.

P = valor presente

F = valor futuro

A = valor uniforme y periédico
N = ntmero de pagos peridodicos

I = tasa de interés por periodo

Las principales clases de anualidades son las siguientes:



a. Anualidad vencida

Se llama anualidad vencida, aquella donde el pago se hace
al final del periodo. Asi, por ejemplo, el salario mensual de
un empleado, las cuotas mensuales iguales y vencidas en la
adquisicion de vehiculos o de electrodomésticos por el sistema
de financiacion, son casos de anualidades vencidas.

» Valor futuro:

F=A[1l+in-1]/i
F=A(F/A, i%n)

» Valor presente::

P=FP/F,i%,n)=A[(+)-1] /i]*( 1+~

» Calculo del tiempo:

Para estas clases de anualidades, o sea las vencidas, el tiempo
de la operaciéon medido en periodos, coincide con el niimero
de pagos, lo cual no siempre se cumple para otras clases de
anualidades.

* Cdlculo de la tasa de interés:

Para hallar la tasa de interés, a partir de las expresiones
anteriores, se debe utilizar el método de interpolaciéon lineal o
con la ayuda de una calculadora programable, caso en el cual,
su resultado se obtiene mas rapido.



b. Anualidad anticipada

Se llama anualidad anticipada aquella donde los pagos se
realizan al principio del periodo. Asi, por ejemplo, las cuotas
mensuales por concepto de arrendamiento, las cuotas periddicas
de seguros, son casos de anualidades anticipadas, siempre y
cuando no varien.

P=A+A (P/A, i%, n —1)= A[1+(P/A, i%, n —1)]

» Valor futuro:

Cuando se trata de una anualidad anticipada, se debe
especificar el punto en el cual se desea hallar el valor futuro,
debido a que en la practica se presentan basicamente los dos
casos siguientes:

« Calcular el valor futuro en el momento de efectuar el
ultimo pago

+ Calcular el valor futuro al final del Gltimo periodo de
la operacion financiera, es decir, un periodo después de
efectuar el ultimo pago.

Fn-1=A (F/A, i%, n)

c. Anualidad diferida

Se llama anualidad diferida, aquella donde el primer pago
se realiza algunos periodos después de iniciada la operacion
financiera. Asi, por ejemplo, una deuda adquirida hoy, se



conviene amortizar en cierto nimero de pagos mensuales
iguales y el primer pago se debe realizar dentro de tres meses.

» Valor presente:

Para hallar el valor presente en el punto indicado en el
diagrama anterior, solo se utiliza los factores de anualidad y
pago unico, respectivamente, y obtenemos:

P=A (P/A, i%, n) (P/F, i%, k-1)

» Valor futuro:

Para hallar valor futuro, en el punto indicado en el diagrama,
simplemente aplicamos la formula normal para calcular el valor
futuro de una anualidad vencida.

d. Anualidad perpetua

Se llama anualidad perpetua, aquella en la cual no existe
el iltimo pago. Asi, por ejemplo, una cuota fija anual que el
gobierno aporte a una institucién de beneficencia o para el
mantenimiento de una via publica y que estos aportes se
hagan por un tiempo indefinido, constituyen anualidades
perpetuas.

P=A/1

Una anualidad perpetua también puede ser anticipada
o diferida; el manejo de estas clases de anualidades se basa
en el uso de la expresiéon para una anualidad vencida al caso
correspondiente, teniendo en cuenta lo hecho en una anualidad
finita vencida, al tratar la anticipada y la diferida.






CAPITULO 6






GRADIENTES

n matematicas financieras gradientes son

anualidades o serie de pagos periddicos, en los

cuales cada pago es igual al anterior mas una

cantidad; esta cantidad puede ser constante o
proporcional al pago inmediatamente anterior. El monto en que
varia cada pago determina la clase de gradiente, asi:

+ Si1 la cantidad es constante el gradiente es aritmético
(por ejemplo, cada pago aumenta o disminuye en UM 250
mensuales sin importar su monto).

+ Sila cantidad en que varia el pago es proporcional al pago
inmediatamente anterior, el gradiente es geométrico (por
ejemplo, cada pago aumenta o disminuye en 3.8% mensual).

La aplicacién de gradientes en los negocios supone el empleo
de dos conceptos dependiendo del tipo de negocios, asi:

*  Negocios con amortizacion (crédito), tipo en el que partimos
de un valor actual, con cuotas crecientes pagaderas al
vencimiento y con saldo cero al pago de la ultima cuota.

* Negocios de capitalizacion (ahorro), tipo en el que partimos
de un valor actual cero con cuotas crecientes acumulables
hasta alcanzar al final del plazo un valor futuro deseado.



Gradientes diferidos. Son aquellos valorados con posterioridad
asuorigen. Eltiempo que transcurre entre el origen del gradiente
y el momento de valoracion es el periodo de diferimiento o de
gracia.

Gradientes anticipados o prepagables. Aquellos valorados
anticipadamente a su final. El tiempo que transcurre entre el
final del gradiente y el momento de valoracion es el periodo de
anticipacion.

Pago o cobro por adelantado. Los valores actuales y futuros
de los gradientes anticipados (adelantados) o prepagables son
calculadas a partir de las vencidas o pospagables multiplicado
por (1 +1). (Aching, Op. Cit.)

“Encontramos series de pago variables en casos tales como
los costos de combustibles, costos de la canasta familiar, costos
de materiales de construccion, costos de la educacion, costos
de transporte, amortizacion de créditos en el sistema UPAC,
entre otros, cuya importancia en la vida real exige que quien
haya cursado Matematicas Financieras pueda dar una solucion
adecuada a esta clase de problemas.” (Munoz, Op. Cit.)

Gradiente Aritmético

Se denomina asi a una serie de pagos periddicos en la cual
cada pago es igual al del periodo inmediatamente anterior
incrementado en una cantidad constante de dinero.

e Gradiente aritmético creciente

A continuaciéon se plantea el gradiente aritmético creciente
vencido.



Sea una serie de n pagos por periodo vencido donde el
primer pago tiene un valor A y a partir de este, cada uno de
los siguientes es igual al del periodo inmediatamente anterior
aumentando en una cantidad positiva G y con una tasa de
interés 1% por periodo. Esto corresponde al caso general de un
gradiente aritmético creciente.

* El valor futuro:

F, =F +iFt+(A +1tG)

F=A[(I+)-1]/i+G/i[((1+i)-1)/0)-t]
F=A(F/A,i%n)+G(F/G,i%,n)

a. La féormula contiene dos factores que son (F/ A, 1%,n)y
(F/G,1%,n).

b. Aun cuando solo existen ( n — 1 ) aumentos, sin embargo,

el segundo de los factores se debe calcular en el valor de n.

c. Para efectos puramente mecanicos de calculo, se debe tener
en cuenta que el primer factor forma parte del segundo.
Esto agiliza los calculos.

d. Esta férmula acumula en el punto donde se haga el iltimo
pago.

» FEl valor presente:

P=A[(1-(1+i)")/i]+G/i[(I-(1+i)")/)-(n/(1+)")]
P=A(P/Ai%n)+G(P/G,i%n)



a. El primer factor ( P/ A, i%, n ) es el correspondiente al
valor presente de la renta uniforme de valor A y el segundo
(P /G, 1%, n) corresponde al valor presente del gradiente
aritmético G.

b. Aun cuando solo existen ( n —1) aumentos, sin embargo, el
segundo factor que se debe calcular en el valor de n.

c. Elfactor (P /G, 1%, n) acumula los (n — 1) aumentos, dos
periodos antes del primer aumento en tanto que (P /A, 1%,
n) acumula en un periodo antes del primer pago.

d. La tultima formula acumula un periodo del primer pago.

Gradiente aritmético decreciente

Para hallar el valor futuro, calculamos primero el valor futuro
de la serie uniforme de n pagos de valor A cada uno y le restamos
el valor futuro de las cantidades que tuvimos que sumar; pero
estas cantidades constituyen un gradiente aritmético creciente,
entonces, tenemos que:

F=A(F/A i%n)-G(F/G,i%n)

Para el valor presente de la serie de gradiente aritmético
decreciente, se hace un planteamiento similar al anterior, por
lo que se obtiene entonces:

P=A(P/A i%n)-G(P/G,i%n)

* Gradiente aritmético perpetuo

Para efectos practicos en la evaluacion de un proyecto cuando
este tiene una vida util perpetua, o cuando hay posibilidad de



que el proyecto sea a término indefinido, es necesario manejar
expresiones o modelos que nos permitan hacer un estimativa lo
mas exacto posible de cuanto representa el flujo de caja medido
en pesos de hoy.

Uno de los casos que se pueden presentar en aquel flujo de
caja donde los valores varian en una cantidad fija de dinero en
cada periodo; este caso corresponde a un gradiente aritmético
perpetuo, ya sea creciente o decreciente.

P=1/i[A+G/i]
Gradiente Geométrico

Se llama gradiente geométrico, a una serie de pagos peridodicos
en la cual cada pago es igual al del periodo inmediato anterior
incrementado en un porcentaje constante.

Para esta clase de series se utiliza por lo general la siguiente
notacion:

F: valor futuro

P: valor presente

A: valor del primer pago

N: niimero de pagos

I: tasa de interés por periodo

K: tasa de incremento por periodo

* Gradiente geométrico creciente

Sea una serie de n pagos, por periodo vencido, donde el primero
tiene un valor de A y cada uno de los siguientes, es igual, al del



periodo inmediato anterior aumentado en un porcentaje k% y
donde la tasa de interés es del 1% por periodo.

« Valor futuro

Para determinar el valor de la serie representada en la figura
anterior podemos utilizar las ecuaciones de diferencia finita,
como lo hemos venido haciendo.

Para el valor futuro al final del periodo t, de manera que, para
el valor futuro al final del periodo n, tendremos:

F=[A/G-kR)*[(1+i)n-(1+Fk)n]

* Valor presente

El valor presente del gradiente geométrico creciente y vencido,
se puede hallar mediante un procedimiento similar utilizado
en los casos anteriores. O sea, que el valor P (en el punto 0) es
igual a:

P=[A/G-k)*[1-((1+Fk)/(1+i)]

e Gradiente geométrico decreciente

Se llama gradiente geométrico decreciente, a toda serie de
valores periddicos donde cada valor es igual al del periodo
inmediato anterior disminuido en una tasa constante.

» Valor futuro

F=[A/G+R)*[(1+1)-(1-Fk)]



» Valor presente
P=[A/@+R)*[1-(1-Fk)/(1+i))]

* Gradiente geométrico perpetuo

Al igual que en las series uniformes y en los gradientes
aritméticos, se presenta el caso de un gradiente geométrico a
perpetuidad.

P={A/i-Fk,sii>k; Noexiste si i<k}

Y para el caso en que 1 = k, tenemos que utilizar la siguiente
formula y se llega a

Lim P = Lim nA/(1+i)

n—¥ n—¥

y este limite no existe.

Q)
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ANEXOS



Apreciado lector:

Descargue la herramienta informatica de apoyo a
la ensenanza de las Matematicas Financieras en la

siguiente pagina:

www.cuc.edu.co/educosta/descargas



Diseno de una herramienta Informatica de apoyo a la
ensenanza de las Matematicas Financiera.

Interface del Software:

Este software utiliza las formulas de Conversion de tasas,
Formulas de interés simple, Funciones Mafin y Tabla de
Amortizacion. El usuario puede entrar en cualquier orden y
desarrollar el médulo que desee.

1. Féormulas de Conversion de Tasas:

Hay cinco férmulas de conversion de tasas. Los usuarios
finales pueden entrar a alguna de ellas en cualquier orden y
desarrollar dicha féormula.



e Ejemplo de Conversion de Tasas

El software solo necesita unos datos de entrada para poder
desarrollar la ecuacion.

Formulas de Conversién de tasas Valor de entrada

\

Resultado de la ecuacion Formula de la ecuacion

El software solo necesita unos datos de entrada para poder
desarrollar la ecuacién. Se seleccion6 el médulo de IAnticipada.
El valor que se tom6 de I=3. Desarrollando la ecuacion el
resultado es 0.75

2. Formulas de Interés Simple

Hay 12 férmulas de interés simple. Los usuarios finales
pueden entrar a cualquiera de ellas en el orden que desee, y
desarrollar dicha férmula.



e Ejemplo de Interés simple

El software solo necesita unos datos de entrada para poder
desarrollar la ecuacion.

Férmulas de Interés simple Valores de entrada
|
v
Resultado de la ecuacion Formula de la ecuacion

El software solo necesita unos datos de entrada para poder
desarrollar la ecuacion. Se seleccioné el modulo de Favis. Los
valores que se tomaron son A=5; I=3. Desarrollando la ecuacién,
el resultado es 75

3. Funciéon Mafin

Hay 24 formulas de funcion Mafin. Los usuarios finales pueden
entrar a cualquiera de ellas en cualquier orden y desarrollar
dicha funcioén.



» Ejemplo de funcion Mafin

El software solo necesita unos datos de entrada para poder
desarrollar la funcién.

Funciones Mafin Valores de entrada
|
<
Resultado de la funcién Formula de la funcion

El software solo necesita unos datos de entrada para poder
desarrollar la funcién. Se seleccioné la funcion “Presente de
un futuro”. Los valores que se tomaron son P=2; I=4 y n=3.
Desarrollando la funcién el resultado es 250

4. Tablas de Amortizacion

Hay 2 tablas de amortizaciéon. Las de cuota fija y la de
amortizaciéon fija. Los usuarios finales pueden entrar a



cualquiera de ellas en cualquier orden y desarrollar la tabla
seleccionada.

e Ejemplo Tabla de Amortizacion Cuota Fija

El software solo necesita unos datos de entrada para poder
desarrollar la tabla seleccionada.

El software solo necesita unos datos de entrada para poder
desarrollar la tabla de amortizacién con cuota fija. Los valores
que se tomaron son Monto= 1000000; Periodo=36; Interés=1,4;

&)
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