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1. CONCEPTOS MATEMATICOS BASICOS

1.1. Capitalizacién

1.1.1. Simple

Interés simple

I = CyXrX
0 base

Donde:

C, = capital inicial

r = rentabilidad anual
t = tiempo

b = base

Capitalizacion simple

Donde:

C, = capital inicial

r = rentabilidad anual
t = tiempo

b = base

1.1.2. Compuesta

Interés compuesto

Im = m_1><lm><t

Donde:

Cm—1 = capital inicial del periodo, corresponde al capital final del periodo anterior
i, = tipo de interés efectivo del periodo

t = tiempo, en periodos

Para su manejo en examenes de certificacion IEAF, el presente
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Tipo de interés efectivo del periodo

Donde:
TIN = Tipo de Interés Nominal anual
m = frecuencia de capitalizacion

Capitalizacién compuesta

Formulae Book
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TIN

Cp = CoX(1 + i)™ "

Donde:

C, = capital inicial

i, = rentabilidad efectiva del periodo
m = frecuencia de capitalizacion

n = namero de afios

Tantos equivalentes en operaciones financieras de capitalizacidon compuesta

A+i)"=QA+i,)™

En el caso particular n = 1:

(1+TAE) = (1 + i)™

Donde:
TAE = Tasa Anual Equivalente
m = Frecuencia de capitalizacion

Fundacion de Estudios Financieros®
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1.2.

Descuento

1.2.1. Simple

7

Descuento simple

(1 + rxm)

Donde:

C, = capital a vencimiento
r = rentabilidad anual

t = tiempo

b = base

Descuento comercial simple

t
C0=Q%(1—QE)

Donde:
ty = tasa de descuento comercial simple

Tipos de interés simple vencido y tipo de descuento

S 71
"Tbh—t,d
ib
b+ id

td:

Donde:

ty= tasa de descuento comercial
i = tipo de interés simple vencido
b = base

d = dias

Formulae Book
Experto en Asesoramiento Financiero, 2017
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1.2.2. Compuesto

Descuento compuesto

j— Cn
Co = (1 4 i,)mxn
Donde:
C, = capital a vencimiento
i,, = rentabilidad efectiva del periodo
m = frecuencia de capitalizacion
n = numero de afios

1.2.3. Tipos de interés spot y forward

8

Fundacion de Estudios Financieros®

Simple
d, d, d
<1 + tchF> = <1 + tec X F) X (1 + thE>

Donde:

t.. = tipo de contado desde cero hasta el comienzo del plazo
t.; = tipo de contado de toda la operacion

d, = dias del primer periodo

d, = dias de toda la operacion

d = dias del segundo periodo

Compuesto

d de d
(1 + tol) b = (1 + tOc) b X(l + tcl)b

Donde:

toc = tipo de contado desde cero hasta el comienzo del plazo
to; = tipo de contado de toda la operacion

d. = dias del primer periodo

d, = dias de toda la operacion

d = dias del segundo periodo

Para su manejo en examenes de certificacion IEAF, el presente
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1.2.4. Rentabilidad

Nominal y Real

1+
(1+i) =St
(1+9)
Donde:
i, = Interés real
i, = Interés nominal
g = inflacién
Rentabilidad Simple
Cr—C
R, = F 0
Co

Donde:
Cr= Capital al final del periodo
C, = Capital al inicio del periodo

Tasa Anual Equivalente

n m
(1 SF ik)tn B (1 + ik)tm

Donde:

D = Disposiciones

R = Reembolsos: amortizacion, intereses u otros gastos incluidos en el coste o rendimiento efectivo
de la operacion

n = nimero de entregas

m = numero de reembolsos

t,,= tiempo transcurrido desde la fecha de equivalencia hasta la disposicién n

t,,= tiempo desde la fecha de equivalencia hasta la de reembolso m

i, = tanto por uno efectivo referido al periodo de tiempo elegido para expresar las tm y los tn en
numeros enteros

Para su manejo en examenes de certificacion IEAF, el presente
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Tasa Interna de Rentabilidad (TIR)

0= P+§n: Fa
B ,1(1+T1R)f
]:

Donde:
FC; = Flujos de caja del Proyecto
P = Precio del proyecto

Tasa de Rentabilidad Efectiva (TRE)

- -2
(t-1) -2

C _ C1X(1 + I(l:t)) + CzX(l + I(Z:t)) b + Ct

0 (14 TRE)t

Donde:

C, = Capital Inicial

C; = Flujos de caja

I;.p= Tipo de interés de reinversion de los cupones

1.2.5. Simple
1
TGR =[(1+R)X(1+R)X.X(1+RyIIN -1

Donde:
R; = Rentabilidad del periodo i

Para su manejo en examenes de certificacion IEAF, el presente
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2. CONCEPTOS ESTADISTICOS BASICOS CORRELACION Y
REGRESION

2.1. Medidas de posicién
2.1.1. Expost

Media Aritmética Simple

x1 +x2+“'+xn

&I
Il
(NgE
=

...
1l
_

Media Aritmética Ponderada

2.1.2. Apriori

Esperanza Matematica

E(X) = x;xpr(xy) + x,Xpr(xz) + - + x, Xpr(x,)

Zpr(xi) =1

2.2. Medidas de Dispersién

2.2.1. Expost
Varianza y Desviacion Simple

X=X+ X=X+ + X, — X)?
N

0% =

.7 . . . © Para su manejo en examenes de certificacion IEAF, el presente
11 Fundacion de Estudios Financieros Formulae Book no deberd contener ningln tipo de anotacién.
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Varianza y Desviacién Ponderada

(X1 —)?)an + (Xz - )?)an + -+ (Xn - X)znn
N

0% =

Desviacion Estadistica

(Xl - X)an + (Xz _X)an + i + (XTL _X)Znn
N

2.2.2. Apriori

Varianza y Desviacion Tipica de una Serie de Datos Futuros
2 2 2
o2(X) = (X, —EX) " xp1 + (X; —EX)) " xpy + -+ (X, —E(X)) " Xpy

Donde:
E(X) = Esperanza matematica
p; = probabilidades asociadas a la serie de datos esperados

2.3. Covarianza

X, — X)(Y1 - 17)711 + (X _X)(Yz - Y)nz + -+ (X _X)(Yn - Y)nn
Oxy = N

2.4. Correlacion y regresion

2.4.1. Coeficiente de correlacion

_ Z(XL_X)(YL_Y) — Oxy
VI -X)2E(Y -2 9xOy

Pxy

Donde:

0,y = COvarianza

o, = desviacion de x
g,= desviacion de y

ny . . . © Para su manejo en examenes de certificacion IEAF, el presente
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2.4.2. Modelo de regresion lineal simple:
La Recta de Regresion

Y=a+bX+ ¢

Donde:

Y = variable endégena o dependiente
X = variable ex6gena o independiente
a, b = regresores o estimadores

& = término de error

Regresores

_ XX — X)(Yi -Y) _ Oxy
XX — X)? 0%

Donde:
oxy= covarianza entre variable dependiente e independiente

o= varianza de la variable independiente

Coeficientes de Determinacion

STC = SCE + SCR

Donde:

STC = Variacion total de Y

SCE = Variacion residual de Y
SCR = Variacion explicada de Y

, _SCR
- STC

,_ C&-DOG-7)* _ ok
XX - 0?30, -1 ofop

.7 . . . © Para su manejo en examenes de certificacion IEAF, el presente
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3. MERCADOS DE RENTA FIJA

3.1. Precio de un instrumento cupdn cero

3.1.1. Aplazos inferiores a un afio

Valor Nominal

(1+i><%)

Precio =

Donde:

Valor nominal = valor nominal del instrumento

i = tasa de interés exigida o negociada por el cliente
d = plazo de la operacion expresado en dias reales
b = base 360

3.1.2. A plazos superiores a un afio

Valor Nominal

Precio = 3
(1+i)p

Donde:

Valor nominal = valor nominal del instrumento

i = tasa de interés exigida o negociada por el cliente
d = plazo de la operacién expresado en dias reales
b = base 360

3.2. Bonos y obligaciones del Estado

3.2.1. Precio de cotizacién de un bono u obligacién

. C F;
Precio = Zm —CC
=

Donde:

Precio = Precio excupdn (precio limpio)

F; = Flujos periédicos que paga el bono: cupones anuales y en el momento de amortizacion el ultimo
cupon mas el nominal

R = Tasa de rendimiento interno

t; = afos desde la fecha valor hasta el momento del pago del flujo Fi

ny . . . © Para su manejo en examenes de certificacion IEAF, el presente
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b cupon N cupon R cupon + Nominal
(14 TIR): ~ (1+TIR): (14 TIR)!n

Cupdn corrido

CC = cupbn X —fv ~ Juep

fpc - fucp

Donde:

Cupdn = Flujos periédicos que paga el bono
f,, = fecha de valor de compra

fuep = fecha del ultimo cupon pagado

fpc = fecha del proximo cupon a pagar

3.3. Medicion y gestién del riesgo de tipo de interés

3.3.1. Duracién y duracién corregida

Duracion de un bono

D L 1 & Cixti
) L (1 + TIR)!
=

Donde:

P = Precio total (sucio) del bono en la actualidad

C;= Flujo del periodo i (Cupdn)

TIR = Rendimiento del bono

t;= Plazo en afios hasta el vencimiento de cada flujo

Duracion (elasticidad que relaciona movimientos relativos en la TIR con movimientos
relativos en el Precio)

Por =P [ TIRey — TR,

P, 1+TIR,

.7 . . . © Para su manejo en examenes de certificacion IEAF, el presente
15 | Fundacion de Estudios Financieros Formulae Book no deberd contener ningln tipo de anotacién.



Formulae Book
Experto en Asesoramiento Financiero, 2017

Duracién corregida o modificada

DC = b
1+ TIR,

Donde:
D = Duracién del bono

Py;—P
% = —DCX(TIRu4, — TIR,)
t
3.3.2. Sensibilidad
DXP
Sensibilidad =

(1+TIR,)100

Donde:

D = Duracién del bono

P = Precio del bono

TIR, = Rentabilidad de compra (Yield to Maturity)

Pt+1 - Pt Ha —SenSlbllidadX(TIRt+1 - TIRt)

4, MERCADOS DE RENTA VARIABLE

4.1. indices bursatiles
4.1.1. cCalculo del IBEX

35 T,
i=, Capitalizacion;

IBEX35; = IBEX35;_1X o5z ——
i2, Capitalizacion;,_, + ]

Donde:

t = momento del calculo del indice

capitalizacion = producto de multiplicar el precio de la accién iésima por el nUmero de acciones
incluidas en el indice

J = coeficiente de ajuste del valor del indice por operaciones financieras

ny . . . © Para su manejo en examenes de certificacion IEAF, el presente
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4.2. Ratios bursatiles
4.2.1. Ratios bursétiles clasicos
Price learning ratio, Ratio precio beneficio (PER)

PER Capitalizacion  CotizacionXN?2 acciones  Cotizacién
B B9 Neto B BPAXN? acciones B BPA

Rentabilidad bruta por dividendo

. L Dividendo
Rentabilidad bruta por dividendo = ————
Cotizacion

Rentabilidad neta por dividendo

Rent neta por dividendo = R bruta por dividendo X(1 — Retencion)

4.2.2. Valordelaaccion

Precio de la accion a partir de la rentabilidad por dividendo

Dividendos por accion
Rentabilidad %

Precio =

Precio a partir de dividendos constantes

Dividendos por accién
K

Valor de la accion =

Donde:
K = rentabilidad exigida por el inversor

Precio a partir de dividendos crecientes

P —i i
O L(1+k,)
j=1

Donde:
D; = Dividendos
k. = rentabilidad exigida por el inversor

Para su manejo en examenes de certificacion IEAF, el presente
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Precio a partir de tasa de crecimiento constante (g) de los dividendos (GORDON SAPHIRO)

DPA,
e — 9

Valor de la acciéon =

4.2.3. Earning Yield Gap (EYG)

1 . .
EYG = PER Rentabilidad Bono a 10 anos

4.2.4. Ratio precio/ Cash flow (PCF)
PCF = capitalizacion bursatil/Cash Flow Operativo
o]
PCF = Precios por accion/Cash Flow Operativo
4.2.5. Ratio precio/ Valor contable (P/VC)
P/VC = capitalizacion bursatil/Valor Contable

0

P/VC = precio por accion/Valor Contable por accion

4.2.6. Rentabilidad econémica (ROA) y financiera (ROE)

Rentabilidad econémica (ROA)
ROA = Rentabilidad econémica = BAIT /Activo Total Medio

BAIT Ventas

ROA = X
Ventas Activo Total Medio

= Margen XRotacion

Donde:
BAIT = Beneficios antes de Intereses e Impuestos (EBIT)

Para su manejo en examenes de certificacion IEAF, el presente
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Rentabilidad financiera (ROE)

Beneficio Neto

ROE =
Fondos Propios

5. MERCADOS DE PRODUCTOS DERIVADOS

5.1. Forward rate agreement

5.1.1. Calculo del tipo de interés tedrico a plazo

d, d. d
(1 +TlXF> = <1 +TCXF>X(1 +T'FRAXE)
1 +rl><%
TFRA == —d— 1 XE
1+rc><76

Donde:

r, = tipo de interés del periodo corto
r; = tipo de interés del periodo largo
Trra = tipo tedrico del FRA

d, = dias del primer periodo

d, = dias de toda la operacion

d = dias del segundo periodo

5.1.2. Liquidacion del contrato fra

(T'L - TFRA)XNXt

C =
1+ Xt

Donde:

1= tipo de liquidacién del FRA

Trra = tipo pactado en el FRA

N = nominal o importe nocional del depésito subyacente del FRA
t = d/b = periodo de vigencia del contrato en fraccién de afio

.7 . . . © Para su manejo en examenes de certificacion IEAF, el presente
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6. RIESGO Y MARCO DE RENDIMIENTO

6.1. Rendimiento de un activo
6.1.1. Rentabilidad “ex post” de un activo: rentabilidad simple

Pt+1_Pt+C
Re=—%
t

Donde:

P, .= Precio de venta del titulo i al final del periodo considerado
P, = Precio de compra del titulo i

C = Flujo de caja intermedio

6.1.2. Rentabilidad anualizada

Donde:

R,= rentabilidad en términos equivalentes anualizados
1, = rentabilidad expresada en términos nominales

m = periodo de aplicacién

n = namero de afios de la operacion

6.2. Rentabilidad de una cartera
6.2.1. Rentabilidad “a posteriori de una cartera
c = leRl + szRz R anRTl

Donde:
X;»= distribucion presupuestaria de la Cartera C
R; = rendimiento obtenido cierto de cada titulo i de la cartera C
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6.2.2. Rentabilidad “a priori” de una cartera: rentabilidad esperada
E(Rc) = x1E(Ry) + x,E(Ry) + - + x,E(Ry,)

Donde:
x; = porcentaje en el valor de la cartera del titulo i
E(R;) = rentabilidad esperada del titulo i

6.3. Riesgo de un activo
6.3.1. Volatilidad histérica y esperada de un activo

Varianza historica

(Xl - X)znl + (Xz _X)znz + i + (XTL _X)znn
N

o =

Desviacion historica

(Xl - X)znl + (Xz _X)an + i + (XTL _X)Znn
N

6.3.2. Volatilidad esperada

Varianza esperada

o2(X) = (X, — EQO) xpy + (X2 — ECO) xpy + -+ (X — E()) Xy

Donde:
E(X) = Esperanza matematica
p; = probabilidades asociadas a la serie de datos esperados
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Desviacion Esperada

000 = (X = ECO)Y xpy + (X = ECO) xps + -+ (X — EC0)

Donde:
E(X) = Esperanza matematica
p; = probabilidades asociadas a la serie de datos esperados

7. OPERATIVA DE LOS MERCADOS DE DIVISAS

7.1.1. Calculo del tipo de cambio a plazo (Forward o TCfwd)

T
1+i, X5~
F—gsx— 2 360
1+i><i

b 360

Donde:
F = Tipo de cambio Forward

S = Tipo de cambio spot
i,= Tipo de interés libre de riesgo de la moneda cotizada

i,= Tipo de interés libre de riesgo de la moneda base
T = Periodo en dias de la operacion

7.1.2. Calculo de los puntos Swap

Precio a plazo = Precio Spot + Puntos Swap

Formulacion directa para el calculo de los puntos swap

SX(i, —ipy)XT
PS = (a .b)
360 + i, XT

Donde:

PS = Puntos Swap

S = Tipo de cambio spot

i,= Tipo de interés de la moneda cotizada
i,= Tipo de interés de la moneda base

T = Periodo en dias
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8. MODELO DE MERCADO DE SHARPE

8.1.1. Linea caracteristica de un titulo. Rendimiento del titulo i
Rt = a; + BiRy: + Uy

Donde:
a; = parte de la rentabilidad del titulo independiente de la rentabilidad del mercado

B;= coeficiente de volatilidad del titulo sobre el mercado
R = rendimiento de la cartera del mercado en el que cotiza el titulo i

8.1.2. Coseficiente Beta

_ U(Rkl RI)
T o2(R)
Donde:
a(Ry, R;) = covarianza entre activo e indice
o2(R,;) = varianza del indice
8.1.3. Coeficiente alfa de un activo
a; = Ryt — BRy:

Donde:
R;:= rendimiento del titulo i, durante un periodo de tiempo t
Ry:= rendimiento de la cartera del mercado en el que cotiza el titulo i

8.2. Riesgo sistematico y no sistematico de un titulo
Riesgo Total, = Riesgo Sistematico, + Riesgo no Sistematicoy,
2 _ P22 2
o = BiXo; + oy

Donde:

PExaf = riesgo sistematico

o= riesgo no sistematico, varianza del error o perturbacion aleatoria
a/=riesgo del mercado medido por la varianza del indice

a2= riesgo total del titulo k medido por su varianza

By= coeficiente de volatilidad del titulo k sobre el mercado
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8.3. Linea caracteristica de una cartera
Ri=a.+ )BCXRMt + Ut

Donde:
a. = parte de la rentabilidad de la cartera independiente de la rentabilidad del mercado

B.= coeficiente de volatilidad de la cartera sobre el mercado
Ry:= rendimiento de la cartera del mercado en el que cotiza el titulo i
U= error o perturbacién aleatoria

8.3.1. El coeficiente Beta de una cartera
Bc = xlpﬁl + prﬁZ + -t xnpﬁn

Donde:
X;p = parte o proporcion presupuestaria que destinamos a comprar el titulo i

B;= coeficiente de volatilidad del titulo i

8.3.2. El coeficiente Alfa de una cartera
Ac = X1pQq + Xop Oy + o+ Xppaty

Donde:
Xy = parte o proporcion presupuestaria que destinamos a comprar el titulo i

a;= rentabilidad del titulo i independiente de la rentabilidad del mercado

8.3.3. Rentabilidad esperada de una cartera a partir de su linea caracteristica
Eee = ac+ BeXEye + Ut

Donde:
a. = parte de la rentabilidad de la cartera independiente de la rentabilidad del mercado

B.= coeficiente de volatilidad de la cartera sobre el mercado
Ey:= rendimiento esperado del mercado en el periodo t
U= error o perturbacién aleatoria
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Riesgo sistematico y no sistematico de una cartera

Riesgo Total, = Riesgo Sistematico; + Riesgo no Sistematico.

2 _ p2u.2 2
oc = BcXof + ojc

2 .2 2 2 2 2 2
O-UC - xleO'Ul + xszO-UZ + -+ xanO-Un

Donde:

BZxa? = riesgo sistematico de la cartera o no diversificable
ajc= riesgo no sistematico, varianza del error o perturbacion aleatoria
o= riesgo del mercado medido por la varianza del indice

o= riesgo de la cartera medido por su varianza

By= coeficiente de volatilidad del titulo k sobre el mercado

9. MEDIDAS DE RENTABILIDAD AJUSTADA AL RIESGO

9.1.1. Ratio de Sharpe

Donde:

.= Rentabilidad anualizada de la cartera

7 = Rentabilidad anualizada de la Renta Fija
o, = volatilidad de la cartera

9.1.2. Ratio de Treynor

Donde:

.= Rentabilidad anualizada de la cartera

7 = Rentabilidad anualizada de la Renta Fija
B = Riesgo de la cartera
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9.1.3. Tracking Error

TE = STD(dif (Rc — Rp)) /

TE = ’ag — B2xaf,

Donde:

STD = desviacion tipica

Rg= rendimiento del benchmark
02= Varianza de la cartera

B= Riesgo sistematico

0% = Varianza del mercado

9.1.4. Value atRisk

_ X —E(R)
Bl a(R¢)

Donde:
Z = valor a consultar en la tabla de la normal que nos dara la cantidad de probabilidad

X = valor de la rentabilidad sobre la que deseamos calcular
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