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Capitulo IV
CALCULO FINANCIERO

OBJETIVOS DE APRENDIZAJE
Se espera que al finalizar el estudio de este Capitulo, el lector seré capaz de:
* Entender el concepto de valor tiempo del dinero.

Establecer las diferencias existentes entre el interés simple y el interés
compuesto.

Distinguir las tasas nominales y reales de interés y calcular las relaciones
entre ellas.

Calcular las equivalencias financieras existentes entre sumas tinicas o
flujos periédicos de pagos y de cobros.

Conocer el significado del servicio de una deuda.
Calcular las cuotas periddicas de amortizacion y los intereses sobre sal-
dos de una obligacion, utilizando los métodos de cuotas constantes o

cuotas decrecientes.

Interpretar el concepto de periodo de gracia y sus diversas con figuracio-
nes prdcticas.
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El objetivo de este Capitulo consiste en presentar los conceptos del calculo
financiero que encuentran aplicacion en la metodologia de evaluacién de
los proyectos. No se trata de realizar una exposicion completa, rigurosa y
detallada de los mismos sino, apenas, de una presentacion de los aspectos
bsicos efectuada con el objeto de:

* facilitar la comprension conceptual de sus elementos esenciales; y

* desarrollar la pericia imprescindible para calcular determinadas mag-
nitudes, sin las cuales no es posible examinar la conveniencia econo-
mica y financiera de las propuestas de inversién.

Contemplando estos propdésitos, en las proximas paginas - luego de plan-
tear el tema de valor tiempo del dinero - se pasa rdpida revista a los con-
ceptos de interés simple y compuesto, a las equivalencias financieras en
términos de valores presentes y futuros, asi como a los diversos métodos de
amortizacién de préstamos concertados a largo plazo.

1 + VALOR T\EMPO DEL DINERO
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En el capitulo anterior se describié cémo la utilizacién de un sistema de
precios permite transformar las corrientes reales vinculadas con la ejecu
cién y operacién de un proyecto, en flujos de ingresos y egresos moneta-
rios escalonados a lo largo de su vida qtil.

En su perfil clasico, estos movimientos de caja presentan una serie de sali
das constituidas inicialmente por los gastos de inversion y posteriormente
por los gastos de explotacién, e ingresos anuales que en lo sustancial pro-
vienen de las ventas de bienes y servicios.

Se dispone asi de esquemas de ingresos y de egresos calendarizados duran:
te varios afios, los que se pueden representar graficamente con el tiemp
en las abscisas y los ingresos netos anuales en las ordenadas, tal como s
hace en la Figura IV-1.

Vistas desde esta perspectiva, las inversiones en los sectores reales consti
yen un intercambio entre gastos inmediatos o proximos realizados pa
adquirir bienes de produccion, e ingresos futuros a obtener de la explota
cién del bien invertido.

En esta linea de razonamiento la decisién de invertir, desde un punto ¢
vista econémico, se traduce en la aceptacion o rechazo de un cie
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cronograma de egresos e ingresos distribuidos en el tiempo. Se suele decir

que aceptar un proyecto es equivalente a adquirir un flujo de fondos deter-
minado.

Cuando se comparan dos proyectos la seleccién es sencilla si, como se
muestra en la Figura IV-2, durante toda la vida util los ingresos netos de

Ingresos
Netos

uno superan a los del otro. La simple inspeccién visual del grafico permite
afirmar que la Alternativa A es preferible a la B.

La soluci6n se torna méds compleja si los perfiles se ubican en un orden
cambiante segun distintos periodos de tiempo, como ocurre en la Figura

IV-3. En tales condiciones, la comparacién que permite optar no es direc-




