Capitulo 3
El Interés

3.1. El fundamento del préstamo con interés

Podemos decir que toda operacién financiera es un préstamo, en el que un prestamista
entrega a un prestatario una cierta cantidad de dinero, a cambio de que este ultimo lo
devuelva al cabo de un cierto tiempo con un recargo o interés.

Por ejemplo, si se pide dinero prestado a una entidad financiera, éste deberd ser devuel-
to en un cierto plazo con un interés acordado previamente. Del mismo modo, si se
deposita dinero en una cuenta bancaria, este capital se ird incrementando con el correr
del tiempo. En este tltimo caso, el prestamista es quien deposita el dinero y el presta-
tario es la entidad financiera.

A lo largo de la historia, siempre que el hombre ha prestado algo a otro, ya sea dinero
u otros bienes, ha exigido que se le devuelva una cantidad superior a la prestada. Por
otro lado, quien recibe el préstamo acepta devolverlo bajo esas condiciones. ;Significa
esto que la transaccién es siempre beneficiosa para el prestamista? ;Por qué entonces el
prestatario acepta estas condiciones?

Ya en el siglo XVIII, Jeremy Bentham (1748-1832) formulé la doctrina wtilitarista
segdn la cual todo acto debe ser juzgado y valorado segin la utilidad que brinda. Util
era aquello que aumentaba el placer y disminuia el dolor. Por lo tanto, el individuo que
prestaba un bien también sacrificaba la utilidad que el mismo le podria dar si lo hubie-
ra conservado. Por ello era razonable que, finalizado el préstamo, exigiera el valor del
bien mds el valor de la utilidad perdida.

La légica de este comportamiento fue retomada por los economistas neocldsicos a
comienzos del siglo XX, y en particular por Irving Fisher (1867-1947). Fisher expuso
en su obra “Teorfa del Interés” (1930) la razén de la exigencia de intereses en la devo-
lucién de cualquier préstamo, fundamentando que no sélo el interés se basa en la
utilidad del bien en préstamo sino también en el tiempo que el mismo es prestado. Es
decir, no sélo influyen aspectos cuantitativos del bien, sino también temporales. Fisher
introduce en su obra la nocién de tasa nominal y la tasa real de interés, relacionando a
ambas con la tasa de inflacién.

Las contribuciones de Irving Fisher a la teoria econémica fueron muy importan-
tes, y es considerado como uno de los economistas cientificos mds importantes de
la historia.

29



3.2. Interés

Como ya se ha visto hasta ahora, el hombre no es indiferente al tiempo en el cual puede dispo-
ner de una cierta cantidad de dinero. Si se le ofrece disponer de $ 1.000 ahora o $ 1.300 quién
sabe cudndo, no sabrd qué elegir. Si los $ 1.300 son para dentro de 1 mes, seguramente acepta-
r4 esta opcidn. Si son para dentro de 10 afnos preferird recibir los $ 1.000 ahora, si es que existe
alguna forma de invertirlos de modo de producir mds de $ 1.300 durante 10 anos. Por esto, no
sélo importa cudnto dinero mds se devolverd a cambio, sino también cudndo serd la devolucién.

En una operacién financiera intervienen distintos elementos:

® C; : capital inicial, o capital prestado, h
e Cp: capital final, o capital devuelto,
e [ interés,
e UM: unidad monetaria, por ejemplo, pesos, ddlares, euros, libras, etc.

\. UT: unidad de tiempo, por ¢jemplo, dias, meses, anos, semestres, etc. y

La relacién existente entre el capital inicial, el capital final y el interés se expresa de la
siguiente manera:

I=Cr—

Si bien es claro que en el Ejemplo 3.2 se ha cobrado un interés mayor en cuanto al
monto de dinero que representa, también es importante notar que el monto del présta-
mo y el tiempo transcurrido también son mayores. En realidad, el interés es un concepto
relativo al dinero o capital en préstamo y también al tiempo que dura dicho préstamo.

Todo lo que usted quiere saber sobre mateméatica financiera, pero no se anima a preguntar



Entonces, es mds preciso comparar cudl es el interés que se cobra por una unidad de
capital prestada en cada caso, considerando una misma unidad de tiempo. Esto nos
conduce al concepto de tasa de interés.

Ahora bien, el interés es directamente proporcional al capital en préstamo. Es decir, si por

$ 1 se pagan $ 0,10 de interés por mes, entonces por $ 50 se pagardn $ 5, y por una can-

tidad $ X el interés serd de $ X - 0,10. Luego la tasa de interés se puede calcular como:
L_L0-1 5550 (X + X -0,10)— X

1 ! 50 r X

En todos los casos el resultado es 0,10. La tasa de interés se puede calcular como el
cociente entre el interés y el capital inicial en la unidad de tiempo considerada.

Cr—Cr

rur = C
T

En el Ejemplo 3.1, la tasa de interés por 30 dias es

497

= 30,000 0,16566

304

En el Ejemplo 3.2, la tasa de interés por 5 afios es

100.000

tsa=———-=05

200.000
Atn no es posible comparar estas dos tasas de interés puesto que una de ellas estd expre-
sada en 30 dias y la otra en 5 afos. Para determinar cudl es la tasa mayor es necesario
expresar ambas en una misma unidad de tiempo.

Es importante notar que las tasas de interés son independientes de la unidad moneta-
ria utilizada. Es decir, si la operacién financiera se expresa en otra unidad monetaria, la
tasa de interés sigue siendo la misma.
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Es asi que la tasa de interés es una magnitud adimensional, es independiente de la uni-
dad monetaria elegida.

Tanto por uno y tanto por ciento. Es frecuente emplear la notacién de porcentajes
cuando se trata de tasas de interés, indicando que “la tasa es del tanto por ciento”. En
este caso, una tasa de interés 7 se expresa en porcentajes como una tasa del 1007 %. A
modo de ejemplos:

e una tasa de interés del 3% anual es lo mismo que una tasa de interés anual de
0,03; puesto que 3 = 100 - 0,03%.

e una tasa de interés del 0,125% mensual es una tasa del 12,5 mensual, ya que
0,125 - 100 = 12,5%.

e cnel Ejemplo 3.1 la tasa de interés es del 16,566% cada 30 dias, mientras que
en el Ejemplo 3.2 la tasa de interés por 5 afos es del 50 %.

3.3. El interés simple y el interés compuesto

Al realizar una compra en cuotas, al depositar dinero en el banco, al pedir un crédito,
y en cualquier operacién financiera que involucre el cobro de intereses, siempre se
enuncia una tasa de interés de la operacién. Esta tasa permite calcular el interés que se
cobrard en la operacién, si la duracién de la misma es una unidad de tiempo.

Ahora bien, si se quiere calcular el interés cobrado en un intervalo de tiempo arbi-
trario, no es suficiente con conocer la tasa. Es necesario conocer ademis la
férmula o tipo de interés que se aplica. Existen dos férmulas diferentes de calcu-
lar el interés en base a la tasa, que dan lugar a dos #ipos de interés: el interés simple
y el interés compuesto.

Cada una de estas férmulas indica cémo debe calcularse el interés sobre un capital ini-
cial C; después de un cierto tiempo 7. Por ejemplo, si se hace un depésito de $1.000 a
plazo fijo por 3 meses a interés compuesto, con una tasa de interés del 2% mensual, se
obtendrd un interés diferente a si se aplica un interés simple, atin con la misma tasa de
interés y por el mismo periodo.

Para cualquiera de las férmulas, es necesario conocer el capital inicial C;, el tiempo en
que se aplicard la tasa de interés y por supuesto, la tasa de interés 7.

3.3.1. Interés simple

En el caso del interés simple, se asume que en cada unidad de tiempo transcurrida se suma
una cantidad proporcional al capital inicial, siendo la constante de proporcionalidad la
misma tasa de interés. Asi, el interés simple luego de 7 unidades de tiempo estd dado por:



I=C;-nr

y el capital final obtenido es

CF=C[+]=C['(1+717)

En una operacién en la que se aplica el interés simple, el capital inicial se incrementa a
lo largo del tiempo de acuerdo a una progresion aritmética. Es decir, si el capital inicial

es C; y la tasa de interés por unidad de tiempo es 7, entonces en las sucesivas unidades
de tiempo el capital serd:

C],C]+7'C1,C1+27’C1,C]+37C[,C[+47'C],....

En la Figura 3.1 se ilustra el incremento del capitalen [~

. . 1150 1
los sucesivos meses. Se puede apreciar en la figura que
el crecimiento del capital sujeto a un tipo de interés
simple es lineal, es decir, que es posible unir con una 11207 {
linea o recta los puntos correspondientes a los sucesi-
vos capitales. _ 10%0 1 ?
g
o
g
1060 1
1030 1
1000 ¢
I meses 1I 2I 3 4 5
Interés simple

Figura 3.1

3.3.2. Interés compuesto

En el caso del interés compuesto, el interés obtenido en cada unidad de tiempo se
capitaliza, es decir, pasa a formar parte del capital; de manera que en el periodo

El interés
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Ejemplo 3.6

34

siguiente el interés se calcula sobre el monto formado por el capital inicial y el inte-
rés obtenido hasta ese momento.

En el caso del Ejemplo 3.5, los intereses se capitalizan una vez al mes. Asi, para obte-
ner el monto al final del primer mes se debe calcular

1.000 + 1.000 - 0,03 = 1.000 - (1 + 0,03) = 1.030
al finalizar el segundo
1.030 - (1 + 0,03) = 1.000 - (1 + 0,03)> = 1.060,90
al finalizar el tercero
1.060,90 - (1 + 0,03) = 1.000 - (1 + 0,03)° = 1.092,727
y asi, sucesivamente. De este modo, los sucesivos montos mensuales son:
$1.000 $1.030 $1.060,90 §$1.092,727 $1.125,5088 $ 1.159,2741.

Como se puede observar, el monto obtenido al cabo de dos 0 mds unidades de tiempo,
calculado segtin el interés compuesto, es mayor que el obtenido segtin el interés simple.
En la Figura 3.2 se ha ilustrado esta situacién superponiendo los puntos correspondien-
tes al monto obtenido segin se aplique el
interés simple o el interés compuesto. Los
puntos superiores son los que corresponden al

1150
interes compuesto.

. , , 1120
Para el interés compuesto, la férmula general

para obtener el capital final, con una tasa de )

interés 7, luego de 7 unidades de tiempo (7 un g
ntimero natural) es ¢
1060 °
CF=C]'(1+7’)” °
de donde deducimos que el interés producido oo b '
estd dado por

meses 1 2 3 4 5
Interés simple y compuesto

[=Co—C=C-(1+9" —1)

En el caso del interés compuesto con una tasa de interés 7, los sucesivos montos obte-
nidos al final de cada periodo constituyen una progresién geométrica, siendo la razén
igual a (1 + 7).

Un capital de $4.000 es depositado a una tasa de interés compuesto del 5% mensual
durante dos meses. Esto significa que al cabo de dos meses, el capital final sera de
Cr=4.000 - (1,05 =4.000 - 1,1025 = $ 4.410 pesos y el interés ganado sera $ 410.



Importante: En la prictica es muy poco frecuente hablar de interés simple o de tasas
de interés simple. La razén es que el interés compuesto, a partir de la segunda unidad
de tiempo, produce un interés mayor. Por lo tanto, a lo largo de este texto asumiremos

que se aplica la férmula del interés compuesto, a menos que indiquemos lo contrario.

El grifico de la Figura 3.3 muestra el incremento de un
capital de $100 sometido a una tasa de interés mensual
del 20% para cada uno de los tipos de interés, simple y
compuesto. Puede apreciarse que la diferencia entre los
sucesivos capitales es cada vez mayor. Precisamente, el
crecimiento de un capital sometido a un tipo de interés
simple es /ineal, mientras que el interés compuesto pro-
duce un crecimiento de tipo exponencial.

(
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°
int. simple

o090 0°?°

0

Figura 3.3

3.3.3. Tasas de interés proporcionales y equivalentes

Las tasas de interés pueden expresarse en diferentes unidades de tiempo: mensuales, o
anuales, o cada 30 dias, etc. A la hora de efectuar una operacion financiera en la que es
posible optar por diferentes tasas, es importante saber distinguir cudl es la tasa mds con-
veniente. Si un individuo debe cobrar un interés, le interesard conocer cual es la tasa
que da mayor rendimiento, es decir, aquella que una misma unidad de tiempo produ-
ce un mayor interés. En cambio, si debe pagar un interés, optard por la tasa de menor
rendimiento. Sea cual fuera el caso, es importante saber comparar dos tasas de interés.

Dos tasas de interés expresadas en una misma unidad de tiempo pueden comparar-
se fdcilmente: una tasa de interés mensual del 20% es mayor que una tasa mensual

de 15%, y menor que una del 30 %.

El interés

Gréafico comparativo de interés simple y compuesto
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En cambio, si se tienen dos tasas de interés expresadas en diferentes unidades de
tiempo, la comparacién no es tan sencilla. Por ejemplo, no es del todo claro si una
tasa del 1% mensual produce menor, mayor o el mismo interés que una tasa del
12,5% anual, o si una tasa del 20% cada 30 dias es /o mismo que una tasa men-

sual del 20 %.

Ahora bien, ;cémo medir un mismo periodo de tiempo con dos unidades de tiempo
distintas? Por ejemplo, un periodo de un mes, ;cudntos dias tiene? Si bien en la vida
real hay meses de 30, 31, 28 y 29 dias, y también afios de 365 y de 366 dias, en mate-
mitica financiera se convienen otras relaciones y equivalencias entre las unidades de
tiempo afio, mes y dia. Asi, el @70 financiero es de 360 dias, y el mes financiero de 30
dias. Por lo tanto, a lo largo de este texto se asumirdn las siguientes relaciones, que por
otro lado son las mas frecuentes:

1 afo = 12 meses
360 dias
1 mes = 30 dfas

También se emplean, quizds con menor frecuencia, las unidades de tiempo derivadas
del mes: bimestre, trimestre, semestre y cuatrimestre. Las relaciones son:

1 afio = 6 bimestres = 4 trimestres = 3 cuatrimestres = 2 semestres

De acuerdo a esta convencién, cada ano tiene 12 meses, cada mes tiene 30 dias y los
afos son de 360 dias. En particular, esto dice que una tasa mensual » produce el mismo
interés en un mes que en 30 dias. En otras palabras, que una tasa mensual 7 es equiva-
lente a una tasa » cada 30 dfas.

Otro concepto que se utiliza frecuentemente es el de tasas proporcionales.

El siguiente ejemplo aclara esta definicién:

Todo lo que usted quiere saber sobre mateméatica financiera, pero no se anima a preguntar



(Un afio de 365 dias). En ciertas ocasiones se utiliza la relacion
1 afio = 12 meses = 365 dias

Esto implica que cada mes tiene mas de 30 dias, mas precisamente, un mes equi-
vale a 365/12 = 30.41 dias, aproximadamente.

Por lo tanto una tasa mensual » no es proporcional a una tasa » cada 30 dias, ni
tampoco son equivalentes. Por ejemplo, una tasa del 5% cada 30 dias produce un
interés de $ 5 sobre un capital de $ 100 en 30 dias, y en consecuencia producira un
interés un poco mayor en 1 mes = 30,41 dias.

Si las tasas son proporcionales, entonces producen el mismo interés simple en un
mismo periodo de tiempo.

Una tasa del 20% mensual aplicado a un capital de $ 1.000, produce un interés sim-
ple de $ 600 al cabo de tres meses: 1.000 - 0,2 - 3 = 600.

A su vez, la tasa del 60% trimestral también produce $ 600 de interés al cabo de 3
meses, como lo muestra el calculo 1.000 - 0,6 - 1 = 600.

Sin embargo, si consideramos la formula de interés compuesto, el capital producido por
estas dos tasas no es el mismo a lo largo de tres meses. Sivolvemos al Ejemplo 3.7, vemos
que una tasa trimestral del 60% (proporcional a la tasa mensual del 20 %) producira un
capital final de $ 1.600, mientras que la tasa del 20% mensual produce un capital final de
$1.728. Esto significa que la tasa del 20% mensual produce un interés del 72,8% trimes-
tral. Por lo tanto, una tasa del 20% mensual es equivalente a una tasa del 72.8% trimestral.

Si se considera un capital de $ 1.000 sujeto a una tasa de interés del 2% mensual,
al cabo de un afio se tendra un capital igual a

$1.000 - (1,02)
por lo que el interés producido es
$1.000 - ((1,02)2- 1)
La tasa de interés anual es entonces
r=1(1,02)'2 — 1=0,2682%

Por lo tanto una tasa del 2% mensual es proporcional a una tasa del 24% anual, y
equivalente a una tasa del 26,82% anual.

El Ejemplo 3.11 es util para remarcar que, si bien un afio tiene 12 meses, la tasa equivalente anual
no se obtiene multiplicando por 12 a la tasa mensual cuando se trata de un interés compuesto.

Una tasa del 3% mensual es proporcional a una tasa del 36% anual. Para determi-
nar la tasa equivalente anual calculamos el interés producido por una unidad de
capital en un periodo de un afio. Esto es 7= (1,03)'> —1 = 0,42576, es decir que es
equivalente a una tasa del 42,576% anual.

Ejemplo 3.9

Ejemplo 3.10

Ejemplo 3.11

Ejemplo 3.12
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Existe una notacién usual para referirse a las tasas proporcionales y equivalentes de una
tasa de interés 7 determinada. La notacién es la siguiente:

Notacién: Si 7 es una tasa de interés asociada a una unidad de tiempo #, denotaremos
con 7™ a la tasa de interés proporcional asociada a 7 unidades de tiempo y 7, a la tasa
equivalente a 7 asociada a 7 unidades de tiempo. Las férmulas correspondientes son:

" =mer,rpm=0+r"-1

Si m = 1, entonces tenemos que # = 7y = 7.

3.3.4. Relacién entre 7 y 7,

En el Ejemplo 3.11 se puede observar que si 7 = 1 es la tasa mensual, entonces la tasa
proporcional anual 7#'? es menor que la tasa equivalente anual 7. Esto no es un hecho
casual. Puede demostrarse que la tasa equivalente a 7 periodos de tiempo (con 7 > 1)
es mayor que la tasa proporcional correspondiente.

La aclaracién 7 > 1 es importante, pues de lo contrario se da la relacién inversa.

Proposicion 3.1 Dada una tasa de interés , un entero s, siendo 7 > 1, y las correspondientes tasas
proporcional y equivalente #” e r,,, se verifica que

7(m) < V(m)
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3.3.5. Tasas de interés nominal, periédica o real y equivalente

Es frecuente que en las operaciones financieras se enuncia una tasa de interés, pero la
capitalizacién de intereses, o los pagos, se efectiian en periodos menores. Por ejemplo,
para un plazo fijo a tres meses se enuncia una tasa de interés del 6% anual. Esto signi-
fica que en realidad se aplica una tasa del 1,5% (es decir 6/4 %) trimestral, pero se
enuncia la tasa proporcional anual: 6 %. Esta tasa del 6% se denomina zasa nominal
anual, y se simboliza como T.N.A.

La tasa de interés equivalente anual se llama tasa equivalente anual'y se simboliza T.E.A.

Resumiendo, si se considera como unidad de tiempo la 72-ésima parte de un ano, y para
este periodo se aplica una tasa de interés 4, se llama tasa nominal anual a la tasa propor-
cional anual y tasa equivalente anual a la tasa equivalente anual:

TN.A. = i, TEA. = i,

Observemos que la T.N.A. sélo es una tasa enunciada, pero no indica nada sobre el ren-
dimiento a lo largo del ano.

3.4. El interés aplicado en fracciones de tiempo

Si se aplica una tasa de interés mensual 7 en un depésito de $ 1.000, entonces el
capital formado al cabo de 7 meses es $1.000 (1 + 7)”. Ahora bien, ;cudl es el capi-
tal al cabo de 1 mes y medio?, ;o al cabo de 20 dfas? La pregunta general es: ;cémo
se calcula el interés cuando el tiempo transcurrido no es un mualtiplo de la unidad
de tiempo considerado?

El interés
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Existen distintas opciones que se describen a continuacién.

Opcién 1 Capitalizacién mixta. Una posibilidad es aplicar el interés compuesto sobre las
primeras unidades de tiempo, y en la dltima fraccién de tiempo emplear un tipo de interés
simple. Por ejemplo, si un individuo deposita a una tasa del 3% mensual un capital de $ 500
durante 45 dias, entonces la forma de calcular el capital final es aplicar interés compuesto el
primer mes, e interés simple el medio mes restante. De este modo el capital final es:

0,3
Cr = $500(1,03) (1 + 2 ) =$ 522,725

Opcién 2 Interés compuesto. Una posibilidad es expresar el tiempo en la unidad de tiem-
po considerada, y aplicar la férmula de interés compuesto. En el caso del ejemplo anterior, dado
que 45 dias equivale a 1,5 meses (un mes y medio), entonces se calcula el capital final como:

Cr = $500(1,03)"° = $ 522,6679
Opcién 3 Una tercera opcién es considerar s6lo las primeras unidades de tiempo y no capi-
talizar en la dltima fraccién de tiempo. En el ejemplo equivale a capitalizar los intereses sélo
el primer mes y no aplicar la tasa de interés en el medio mes restante. Asi el capital final serd:

Cp =$500(1,03) = $ 515

La representacion grafica de estos casos es la

que se observa en la Figura 3.4. °
Opc.1 0 o
. . , °5°
De estas tres opciones, la que se utiliza mds 030
frecuentemente es la primera. Observemos © Opc2
000O0O0OO0OOO
que el monto es menor que en el segundo °

caso, lo cual favorece a quien debe pagar inte-
reses (en general, al banco).

capital

500 4

Ter mes medio mes

meses

3.5. Si la incégnita es el tiempo

Puede ocurrir que un individuo desee depositar una cierta cantidad de dinero C; en una
cuenta, a una determinada tasa de interés 7, y quiera saber cudnto tiempo debe deposi-
tarla para que su capital ascienda a Cy .



Para resolver esta situacién se debe despejar la incégnita 7 de la férmula del interés com-
puesto: Cr = C; (1 + 7). Dividiendo en primer lugar ambos miembros por C; :

i CF
Cr

la forma de despejar # es aplicando logaritmo en ambos miembros, cualquiera sea la
base del logaritmo:

(1+7)

log((l + 'r)t) = log(g—j)

Hemos utilizado las propiedades conocidas de la funcién logaritmo:

log(a - ) = log(a) +log(b), log(a/b) = log(a) —log(b), log(a") = rlog(a),
la f6rmula para obtener 7 es

. log(Cr) — log(Cr)
log(1+7)

En el caso del Ejemplo 3.16, se tiene que el tiempo en meses es

_ log(55.833)— 1og(38.000)
- log(1,0075)

= 51,4960076

es decir 51 meses y medio.

A continuacién, se presentan una serie de ejercicios en orden de dificultad creciente.

3.6. Ejercicios

Dada una tasa nominal de interés del 0,60 = 60% anual, calcular la T.E.A. si la capitalizacion es ‘ Ejercicio 3.1

a) mensual, b) bimestral.

Calcular la tasa nominal anual con capitalizacion trimestral, sabiendo que la tasa Ejercicio 3.2
de interés equivalente anual es del 15%. Calcular ademas la tasa periddica que
rige la capitalizacion.

Un capital de $1.000 es depositado en una cuenta, a una TN.A. del 1% con capitalizacion tri- Ejercicio 3.3
mestral. Calcular el capital que sera posible retirar al cabo de 225 dias (2 trimestres y medio).

El interés
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Ejercicio 3.4

Ejercicio 3.5

Ejercicio 3.6

Ejercicio 3.7

Ejercicio 3.8

Ejercicio 3.9

42

De una caja de ahorro en la que se aplica el interés simple, se sabe que hoy, 5
meses después de haberla abierto con un depdsito de $ 2.500 pueden retirarse
$2.550. ; Cuanto podria retirarse si se espera hasta el octavo mes? ;Cual es la tasa
de interés mensual simple que aplica dicha cuenta?

i Cual es el capital final correspondiente a un capital inicial de $ 20.000, coloca-
do a un interés del 15% anual, durante 2 aiios, si se capitaliza anualmente?

Calcular el interés obtenido sobre un depdsito de $ 59.500 colocados a una T.N.A.
del 10 %, durante 3 aios, con capitalizacion semestral.

Calcular el capital que debe depositarse a una T.N.A. del 10% con capitalizacion
trimestral, para que al cabo de 6 afios y medio el capital sea de $ 105.600.

Calcular el tanto por ciento mensual al que se debe colocar un capital de $ 5.000,
para que al cabo de 60 dias el monto sea de $ 5.304,50.

Calcular el tiempo que debe depositarse un capital de $ 1.000, colocado a interés
del 5% mensual, para transformarse en $ 3.386,46.

Todo lo que usted quiere saber sobre mateméatica financiera, pero no se anima a preguntar



