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1.- Capitalizacién Compuesta (€ ))¢EsMa
Definicion: Operacion financiera que persigue sustituir un capital
por otro equivalente con vencimiento posterior aplicando una Ley
Financiera de Capitalizacion Compuesta

Descripcion: El capital final (montante) (C,,) se forma por la
suma al capital inicial (C,) de los intereses que
periodicamente se van generando y que se van acumulando al
mismo durante el tiempo que dure la operacion (n), pudiéndose
disponer de ellos al final junto con el capital inicialmente
invertido.

Caracteristicas: Los intereses son productivos, lo que

significa que:

o A medida que se generan se acumulan al capital inicial para producir
nuevos intereses en los periodos siguientes.

o Los intereses de cualquier periodo siempre los genera el capital
existente al inicio de dicho periodo.
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‘ 1.- Capitalizacion Compuesta

Graficamente y para una operacion de tres periodos:

]13_ C, xi

‘ I, = Cyxi
‘ Cy = () + Intereses

l, = Gyxi totales

0 1 2 3
Inicio Fin
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1.- Capitalizacion Compuesta

DESARROLLO DE LA OPERACION: El capital aI final de
cada periodo es el resultado de anadir al capital existente al
inicio del mismo los intereses generados durante dicho
periodo. De esta forma, la evolucion del montante
conseguido en cada momento es el siguiente:

Momento 0: C,

Momento 1: C; =Cy + [, =C; + Cy xi=Cyx (1 +1)
Momento 2: C, =C; + L, =C, +C; xi=C;x(1 +1i) =
=Cox(A+D)xA+)=Cx(1+i)

Momento 3: C;=C + I, =G +CGxi=Cx(1+1) =
=Cox (1 +iyx(A+i)=Cx(1+i)

Momento n: C, = Cy X (1 + i)™ Férmula Fundamental de la CC
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) CESMA

1.- Capitalizacién Compuesta (£ ))Esua

Esta expresion permite calcular el capital final o
montante (C,) en réegimen de compuesta, conocidos el
capital inicial (C,), el tipo de interés (i) y la duracion (n) de
la operacion.

Esta expresion es aplicable cuando el tipo de interés de la
operacion no varia. En caso de que lo hiciese habria que
operar con el tipo vigente en cada periodo.

A partir de la formula fundamental de la capitalizacion
compuesta, ademas de calcular capitales finales, se podra,
conocidos tres datos cualesquiera, obtener el cuarto
restante.
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1.- Capitalizacién Compuesta (£ ))Esua

Calculo del capital inicial: Se parte de la formula de calculo
del capital final y conocidos éste, la duracion y el tanto de
interes, basta con despejar de la misma: C, = C; x (1 + i)"
de donde se despeja C,

Calculo de los intereses Conocidos los capitales inicial y final,
se obtendra por diferencia entre ambos:

In=Cn_CO
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1.- Capitalizacion Compuesta

Calculo del tipo de interés: Si se conoce el resto de
elementos de la operacion: capital inicial, capital final y
duracion, basta con tener en cuenta la formula general de la
capitalizacion compuesta y despejar la variable desconocida.

C, = C, x (1 + i)". Los pasos a seguir son los siguientes:

1.- Pasar el C, al primer miembro:

Ca

- = (1 4 §)"

Co

2.- Quitar la potencia (extrayendo raiz n a los dos miembros)
3.- Despejar el tipo de interés
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1.- Capitalizacion Compuesta

Calculo de la duracion: Conocidos los demas componentes de
la operacion: capital inicial, capital final y tipo de interés,
basta con tener en cuenta la formula general de la
capitalizacion compuesta y despejar la variable desconocida.

Punto de partida: C, = C; x (1 + i)"

Pasar el CO al primer miembro
Extraemos logaritmos a ambos miembros
Aplicamos propiedades de los logaritmos
Despejar la duracion
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2.- Tantos Equivalentes

Dos tantos cualesquiera, expresados en distintas unidades de tiempo, son tantos
equivalentes cuando aplicados a un mismo capital inicial y durante un
mismo periodo de tiempo producen el mismo interés o generan el
mismo capital final o montante.

En capitalizacion simple, la variacion en la frecuencia del calculo (y abono) de los
intereses suponia cambiar el tipo de interés a aplicar para que la operacion no se
viera afectada finalmente. Por ello, los tantos de interés equivalentes en simple
son proporcionales, es decir, cumplen: i = i, x k

Esta relacion de proporcionalidad no es valida en compuesta, pues al irse
acumulando los intereses generados al capital inicial, el calculo de intereses se
hace sobre una cantidad cada vez mas grande; asi, cuanto mayor sea la
frecuencia de capitalizacion, antes se acumularan los intereses y antes generaran
nuevos intereses, por lo que existiran diferencias en funcion de la frecuencia de
acumulacion de los mismos al capital para un tanto de interés dado.
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2.- Tantos Equivalentes

Este caracter acumulativo de los intereses tiene que compensarse con la
aplicacion de un tipo mas pequeno que el proporcional en funcion de la
frecuencia de computo de intereses.

Ejemplo: determinar el montante resultante de invertir 1.000 euros durante 1
ano en las siguientes condiciones:

Interés anual del 12% C, = 1.000 x (1 + 0,12)! = 1.120,00
Interés semestral del 6% C, = 1.000 x (1 + 0,06)? = 1.123,60
Interés trimestral del 3% C, = 1.000 x (1 + 0,03)* = 1.125,51

Los resultados no son los mismos, debido a que la capitalizacion de los intereses
se esta realizando con diferentes frecuencias manteniendo la proporcionalidad
en los diferentes tipos aplicados.

Para conseguir que, cualquiera que sea la frecuencia de capitalizacion, el
montante final siga siendo el mismo, es necesario cambiar la ley de equivalencia
de los tantos.
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2.- Relacion de Tantos Equivalentes((- ) CESMA

Los tantos en compuesta, para que resulten equivalentes, han de
guardar la siguiente relacion: 1 +i = (1 + i, )*, donde k es la
frecuencia de capitalizacion, que indica:

o El nUmero de partes iguales en las que se divide el periodo de
referencia que se tome (habitualmente el ano).

o Cada cuanto tiempo se hacen productivos los intereses, esto es, cada
cuanto tiempo se acumulan los intereses, dentro del periodo, al capital
para producir nuevos intereses.

Esta relacion se obtiene a partir de la definicion de equivalencia ya
vista, obligando a que un capital (C0) colocado un determinado
periodo de tiempo (n anos) genere el mismo montante (Cn) con
independencia de la frecuencia de acumulacion de intereses (i o ik)
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2.- Relacion de Tantos Equivalentedi ))CESMA

Utilizando el tanto anual i, el montante obtenido sera:

C,=Cyx(1+1i)
Utilizando el tanto k-esimal ik, el montante obtenido sera:

Cn = Co X (1 + ik)nk
Si se quiere que el montante sea el mismo en los dos casos, se tiene que
producir la igualdad entre los resultados de ambas operaciones, esto es, dado
que la operacion es la misma — sélo cambia la frecuencia de calculo de los

intereses—, se debe conseguir el mismo capital final en ambos casos, por tanto,
obligando a que se cumpla esa igualdad de montantes:

Cox(L+i)"=Cyx (1 +i)k
Simplificando la igualdad, eliminando CO y la potencia n:
Cox (1 +i)=0Cyx(1+i)k, quedando finalmente: (1 +i) = (1 + i)
expresion que indica la relacion en la que han de estar los tantos, i e ik, para
que produzcan el mismo efecto, es decir, para que sean equivalentes.
Asi,i=(1+i)k—1ei, =1 +i)t/k-1
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3.- Tanto Nominal (Jk) i ))CESMA

Si queremos que, aun trabajando en diferentes unidades de tiempo, los
resultados finales sigan siendo idénticos y se es consciente de la dificultad
que supone conocer y aplicar la expresion de equivalencia, es necesario
emplear un tanto que permita pasar facilmente de su unidad habitual (en
anos) a cualquier otra diferente y que financieramente resulte correcta: el
tanto nominal: tanto teorico que se obtiene multiplicando la frecuencia de
capitalizacion k por el tanto k-esimal:

J. =1, xk
Sirve para pasar facilmente de un tanto referido al ano (el tanto nominal) a
un tanto efectivo k-esimal, pués el tanto nominal es proporcional.

Asi pues, en compuesta, los tantos de interés pueden ser tantos efectivos (i
o0 ik) o nominales (Jk), teniendo en cuenta que el tanto nominal (también
conocido como anualizado) no es un tanto que realmente se emplee para
operar: a partir de él se obtienen tantos efectivos con los que si se haran los
calculos necesarios.
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3.- Tanto Nominal (JKk) 1~ ))CESMA

Relaciones existentes entre tantos nominales y tantos efectivos anuales:
Tabla de conversion de tantos nominales a tantos anuales efectivos (TAE)
La formula de calculoes: i = (1 +i)k-1=(1+ J/k)k-1

El tipo de interés efectivo anual correspondiente a un tipo nominal aumenta
a medida que aumenta el numero de capitalizaciones anuales. Es decir, cada
tipo nominal esta calculado para trabajar en una determinada unidad de
tiempo y solo en é€sa; si se quiere cambiar a otra unidad distinta, habra que
volver a recalcular el tanto nominal, para que el resultado final no cambie.

Tabla de conversion de tantos efectivos anuales (TAE) a tantos nominales
La formula de calculo es: J, =i, xk = [(1 + i)Yk —=1] xk

El tipo de interés nominal correspondiente a un tipo efectivo anual
disminuye a medida que aumenta el numero de capitalizaciones anuales.

Igual que antes, si queremos conseguir un mismo tanto efectivo anual a
partir de un tanto nominal, éste debera ser diferente en funcion de la
frecuencia de capitalizacion para la cual se haya calculado.
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4.- Descuento Compuesto

CONCEPTO. Tiene por objeto sustituir un capital futuro por otro
equivalente con vencimiento presente aplicando una ley financiera de
descuento compuesto. Operacion inversa a la de capitalizacion.

CARACTERISTICAS DE LA OPERACION

Los intereses son productivos, lo que significa que:

o A medida que se generan se restan del capital de partida para producir (y restar)
nuevos intereses en el futuro y, por tanto.

o Los intereses de cualquier periodo siempre los genera el capital del periodo anterior, al
tanto de interés vigente en dicho periodo.

El punto de partida es un capital futuro conocido (Cn) cuyo vencimiento se
quiere adelantar. Se deben conocer las condiciones en las que se quiere
hacer esta anticipacion: duracion de la operacion (tiempo que se anticipa el
capital futuro) y tanto aplicado.
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4.- Descuento Compuesto - ))cEsmaA

El capital que resulte de la operacion de descuento (capital actual o
presente CO) sera de cuantia menor, siendo la diferencia entre ambos
capitales los intereses que un capital deja de tener por anticipar su
vencimiento.

Si trasladar un capital desde el presente al futuro implica anadirle
intereses, hacer la operacion inversa, anticipar su vencimiento, supondra la
minoracion de esa misma carga financiera.

Se distinguen dos clases de descuento segun cual sea el capital que se
considera en el computo de los intereses que se generan en la operacion:

Descuento racional.

Descuento comercial.
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4.1- Descuento Compuesto Racional- )

Para anticipar el vencimiento del capital futuro se considera generador de
los intereses de un periodo el capital al inicio de dicho periodo,
utilizando el tipo de interes vigente en dicho periodo. El proceso a seqguir
sera el siguiente:

Paso a paso, el desarrollo de la operacion es como sigue:
Periodo n: C,
Periodkon-1: C ,=C, -1 =C,-C _x[; C_;x(1+1i)=C,

o
Chy = -
(1+1)
Periodon-2:C.,=C.,-1 ,=C ,-C,xLC,x(1+i)=C,
Cn-1 Cn
Cn_z = mmmmmmm————— = mmmm————————

(1+ i)1_ (1 + i)

Nombre Asignatura .



4.1- Descuento Compuesto Racion B

Periodkon-3:C ;=C,-I1,=C,—-CsxL;Csx(1+i)=C,,
Cn-2 Cn
C,3 = ~——=----—-- = =mmmmmme-
(1+i) (1 +1)3
Periodo 0: C, =C, -1, =C,-CyxI; Cox (1 +1i) =C
Cl Cn

Los intereses se calculan finalmente sobre el capital inicial, es decir, sobre
el que resulta de la anticipacion del capital futuro. Es una operacion de
capitalizacion compuesta, con la particularidad de que el punto de partida
ahora es el capital final y se pretende determinar el capital actual.
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4.1- Descuento Compuesto Raciondl: )) SEsMA

De otra forma, partiendo de la expresion fundamental de la capitalizacion
compuesta, C, = Cyx (1 + i)", se despeja el capital inicial (C,):
C

Una vez calculado el capital inicial, por diferencia entre el capital de partida
y el inicial obtenido, se obtendra el interés total de la operacion (Dr), o
descuento propiamente dicho:

Dr=C0O-Cr=Cn-Cn/(1+i)'n=Cnhn*(1-1/1+)"n)
O lo que es lo mismo,
D.=C,x[1-(1+i)"]
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4.2- Descuento Compuesto Comerdial)) SEsMA

Se considera generador de los intereses de un periodo el capital al
final de dicho periodo, utilizando el tipo de descuento (d) vigente en
dicho periodo. El proceso a seguir sera el siguiente:

Periodo n: Cn

Periodon-1: C,, =C,-1. =C,-C, xd=C,x(1-d)
Periodkon-2:C ,=C ;-1 =C_;-C xd=C;x(1-d)=
=C,x(1-d)x(1-d)=C,x(1-d)

Periodon-3: C . 3;=C,-1,=C,-C,xd=C,x(1-d)=
=C,x(1-dy¥x(1-d)=C,x(1-d)

Periodo 0: C; = C, x (1 - d)"

Una vez calculado el capital inicial, por diferencia entre el capital de
partida y el inicial obtenido, se obtendra el interés total de la operacion
(Dc): D.=C,-C,=C,x[1-(1-d)]
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4.3- Tantos de Interés y de
Descuento Compuesto

Estudiados los dos procedimientos de descuento, se intuye que
descontando un capital cualquiera, el mismo tiempo y con el mismo tanto,
los resultados seran diferentes segun se realice por un procedimiento u
otro. Por tanto, seria conveniente encontrar la relacion que deben guardar
los tantos de interés y los tantos de descuento para que el resultado de la
anticipacion fuera el mismo, cualquiera que sea el modelo de descuento
empleado. Se trata de buscar la relacion de equivalencia entre tantos
de descuento y de interés.

Esta debe conseguir que el resultado final sea el mismo en uno y otro caso,
es decir, D, =D,

Por tanto: Cn x (1-(1/(1+i)"n) = Cn x (1-(1-d)"n)
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4.3- Tantos de Interés y de Descuento
Compuesto
simplificando, dividiendo por Cn: 1 - 1/(1+)"n) =1 - (1-d)"n
Restando la unidad y, posteriormente, multiplicando por — 1:
1/(1+)"n=(1-d)"n
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Si se extrae raiz n a la ecuacion: 1-d = 1/ 1+i
El tanto de descuento comercial d equivalente al tanto i sera: d =i/ 1+i
Tipo de interés equivalenteaund:i=d/ 1-d

La relacion de equivalencia es independiente de la duracion de la
operacion. Por tanto, para un tanto de interés solamente habra un tipo de
descuento que produzca el mismo efecto (sea equivalente) y viceversa, sin
tener en cuenta el tiempo en la operacion.
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5- Equivalencia de Capitales
en Compuesta

Principio de equivalencia de capitales: Para comprobar si dos o mas
capitales resultan indiferentes (equivalentes) deben tener el mismo valor en
el momento en que se comparan

El principio de equivalencia financiera permite determinar si dos o mas
capitales situados en distintos momentos resultan indiferentes o, por el
contrario, hay preferencia por uno o por otro

La diferencia fundamental entre la equivalencia en simple y en compuesta
viene dada porque en régimen de compuesta la fecha donde se realice la
equivalencia no afecta al resultado final de la operacion, por tanto, si la
equivalencia se cumple en un momento dado, se cumple en
cualquier punto y, si no se cumple en un momento determinado, no
se cumple nunca.
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5- Equivalencia de Capitales

en Compuesta
La sustitucion de unos capitales por otro u otros de vencimientos y/o cuantias
diferentes a las anteriores solo se podra llevar a cabo si financieramente resultan
ambas alternativas equivalentes.

Para ver si dos alternativas son financieramente equivalentes se tendran que valorar
en un mismo momento de tiempo y obligar a que tengan el mismo valor. Casos
posibles:

Determinacion del capital comun: Cuantia C de un capital Unico que vence en t,
conocido, y que sustituye a C,, C,, ..., C,, con vencimientos en t;, t,, ... ,t,,
respectivamente, todos ellos conocidos.

Determinacion del vencimiento comiin: Momento de tiempo t en que vence un

capital unico C, conocido, que sustituye a C;, C,, ..., C,, con vencimientos en t,, t,,
.. ,t, respectivamente, todos ellos conocidos. Se tiene que cumplir:

C+xCl+C2+ ...+Cn
Determinacion del vencimiento medio: Momento de tiempo t en que vence un

capital unico C, conocido, que sustituye a C;, C,, ..., C,, con vencimientos en t,, t,,
.. ,t, respectivamente, todos ellos conocidos. Se tiene que cumplir:

C=C1+C2+...... + Cn
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