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I N T R O D U C C I O N

La búsqueda de  invers iones  luc ra t i vas ,  cada vez  más escasas ,  ha  mov ido  a l  hombre  a  pasar  de l
in te rés  s imp le  a l  in te rés  compuesto  y  de  és te  a  componer  e l  in te rés  nomina l  con  mayor  f re -
cuenc ia ,  es  dec i r ,  en  per iodos  de  t iempo más cor tos  para ,  f ina lmente ,  en t ra r  dec id idamente
por  e l  camino de  los  in te reses  por  per iodo an t ic ipado.

Es te  p roceso ha  coadyuvado,  en  la  p rác t ica ,  a  encarecer  e l  d inero  como recurso  produc t ivo ,

y  a  desv ia r  la  a tenc ión  de l  cap i ta l  hac ia  es te  t ipo  de  man ipu lac iones  f inanc ie ras  de  poco

r iesgo,  espec ie  de  invers iones  de  pape l ,  que en  poco co laboran a  la  c reac ión  de  indus t r ias ,

a  la  p roducc ión  de  b ienes  y  serv ic ios  y  a  la  generac ión  de  empleo  que tan  urgentemente

demanda e l  pa ís .

Sobre  e l  tema de la  compos ic ión  an t ic ipada de  in te reses  es  muy escasa la  b ib l iogra f ía  y

cuando se encuentra se ref iere al  descuento bancario compuesto, concepto que en el  fondo
es d i fe ren te  a l  que nos  ocupa.  Más grave aún,  a  fa l ta  de  un  t ra tamiento  ana l í t i co  aprop iado,

se  v ienen usando las  tab las  de  descuento  compuesto  como s i  fueran  u t i l i zab les  para  mane jar
intereses ant ic ipados, y se demostrará más adelante que el lo es incorrecto. En este error ha
incur r ido  aún la  en t idad que v ig í la  y  cont ro la  la  Banca de l  pa ís .

Es te  t raba jo  p re tende l lenar  e l  vac ío  b ib l iográ f ico  ex is ten te ,  subsanar  e l  e r ro r  anotado y  p ro-

fund izar  sobre  las  opor tun idades  que la  re invers ión  de  los  in te reses  an t ic ipados  br inda a  los
inve rsio n istas.

D iv id i remos e l  tema en t res  á reas ,  a  saber :

Fórmula  para  pagos s imp les

lntereses nominales y efect ivos

El descuento bancario y su relación con el  interés

a )

b)

c )
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2.  DESARROLLO DE FORMULAS PARA PAGOS SIMPLES

Por  pagos s imp les  en tendemos aque l los  que envue lven una so la  t ransacc ión ,  v r .  g r .  se  inv ie r -

te*  hoy  una suma P,  p r inc ipa l ,  y  se  rec ibe  la  suma F a l  conc lu i r  e l  per íodo n ,  de  acuerdo a

un réd i to  o  tasa  i ,  compuesto .

Para  e l  caso t rad ic iona l  de  in te reses  venc idos ,  e l  in te rés  compuesto  t raba ja  agregando,  a l

f ina l  de  cada per íodo,  a l  p r inc ipa l  acumulado e l  in te rés  devengado,  cons t i tuyendo todo e l lo

un nuevo pr inc ipa l  para  e fec tos  de  la  compos ic ión  en  e l  per íodo s igu ien te .

La  fo rma usua l  de  re lac ionar  la  suma F a  rec ib i r  a l  f ina l  de l  per íodo con e l  p r inc ipa l  P  inver -

t ido  es :

F ina l  de l  Per íodo Efect ivo Acumulado

0

1

2

;

p =

P +  P i  =

P ( 1 + ¡ ) + [ P ( l + i ) ] i  =

-

P

P(1+ ¡ )

P ( l+ i ) 2

P ( 1 + i ¡ n

Esta  fó rmula  se  t raduce en  la  t rad ic iona l :

F = p ( t + i ) n  ( t )

Ot ra  manera  de  l legar  a l  m ismo resu l tado cons is te  en  asumi r  que a l  invers ion is ta  se  le  en t rega

e l  in te rés  a l  f ina l  de  cada per íodo y  é l  p rocede a  inver t i r lo  a  la  misma tasa .  Los  in te reses ,  P i ,

se  en t regan a l  f ina l  de  cada per íodo,  inc luyendo e l  ú l t imo o  enés imo,  en  e l  cua l  rec ibe  ade-

más de  vue l ta  e l  p r inc ipa l  P .

*  Aunque s iempre  nos

un mayor  pago fu tu ro

e n p r é s i a m o P y r e p a g a

re fer imos a l  invers ion is ta  que compromete  un  pr inc ipa l  P  en  busca de

F ,  t o d o  l o  q u e  a q u í  s e  d e d u c e  a p l i c a  t a m b i é n  a  u n  d e u d o r q u e t o m a

F.
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El  s igu iente gráf  ico nos muestra esta s i tuac ión:

GRAFICO No. I

El  e fec t ivo  que habrá  recog ido  e l  invers ion is ta  a l  f ina l  de l  per íodo n  inc luye :

1)  Los  pr imeros  P i  que rec ibe  como in te reses ,  a l  f ina l  de l  p r imer  per íodo,  se  re inv ie r ten

durante  (n - l )  per íodos  a  la  misma tasa  de  in te rés  compuesto  iy  generan:

P i  ( 1  +  i ¡ n - l

2 )  Los  segundos P i  rec ib idos  se  re inv ie r ten  durante  (n -2)  per íodos  y  generan;

P i  ( l  +  l ¡ n - 2

Suces ivamente  los  P i  de  los  per íodos  s igu ien tes  compondrán in te reses  por  un

per íodo menos,  s iendo que los  ú l t imos,  loca l i zados  a l  f ina l  de l  per íodo n ,  no

alcanzan a redituar dada su ubicación justo al  f inal  del  intervalo considerado.

F ina lmente ,  a l  conc lu i r  e l  per íodo n  se  rec ibe  también  e l  p r inc ipa l ,  P .

3)

4)

Podemos,  pues ,  cons iderar  e l  va lo r  f ina l  F  rec ib ido  como la  s iqu ien te  suma:
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F = P i  ( 1  + i ) n - l  a p ¡ + i )2+P i  ( 1  + i )  +P ¡  +P

Los dos  miembros  de  la  ecuac ión  (2 )  pueden mul t ip l i carse  por  (1  +  i )  dando or igen a  la  expres ión

( 3 ) ,

(2)

i F =  P i  ( l  +  i ¡ n  +  P  ( 1  +  i ) - P i  - P

= p i  ( t + i ) n + p + p i  - p i  - p

D e  d o n d e  s e  l l e g a  f i n a l m e n t e  a  l a  t r a d i c i o n a l  e c u a c i ó n  ( 1 ) :

F = P ( l + i ) n ( 1 )

Toda la disgresión anter ior nos servirá para entender mejor lo que ocurre en el  caso de los intereses

ant ic ipados. En este evento el  inversionista recibe sus intereses, Pi ,  al  comienzo de cada período, así

que la di ferencia entre los f lu jos de efect ivo que generan las dos al ternat ivas, una con intereses por

periodo vencido y otra por período ant ic ipado, se ref lejará, en la práct ica, en los perÍodos cero y n.

Veámos lo  en  los  s igu ien tes  grá f icos :

¡= g IOO

( 1  + i ) F = P i  ( 1  + i ¡ n + P i  ( 1  + i ¡ n - l  + P i  ( 1  + i ) n - 2 +

Al  res ta r  la  expres ión  (2 )  de  la  (3 )  ob tenemos:

f nversión de $ |oo ol 20 o/o I
inlereses por período wnc¡do,
duronte 6 oños.

.+P i  ( 1  + i ) 2+P i  ( 1  + ¡ )  +P (1  + i ) (3)

p= g tOO

f nvcrgión ¿c $ loo ot 20 olo ¡
intercgsg sobrc período onticipodo,
duronla 6 oños.

GRAFICO No. 2 GRAFICO No. 3
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Obsérvese que en ambos casos el  inversionista recibir ía $ 22O si  los pesos de di ferentes períodos

se pud ieran  sumar .  Como puede observarse  los  in te reses  an t ic ipados  permi ten  a l  invers ion is ta

comenzar  a  re inver t i r  sus  réd i tos  un  per íodo an tes ,  y  aunque no  rec ibe  in te reses  a l  f ina l  de l  per íodo

n,  la  invers ión  descr i ta  en  e l  Grá f ico  No.3  es  necesar iamente  mejor  que la  representada en  e l  Grá f ico

No.  2 ,  por  cuanto  e l  d inero  se  rec ibe  an tes ,  o  lo  que es  lo  mismo,  se  pone a  t raba ja r  an tes .  Veamos

ahora  qué tan to  rne jo r  es  la  invers ión  con in te reses  an t ic ipados  y  para  e l lo  genera l i cemos de  nuevo

la  s i tuac ión ,  med ian te  la  invers ión  descr i ta  en  e l  Grá f ico  No.4  que cor responde a l  caso de  in te reses

ant i  c i  oad os .

GRAFICO No. 4

Al igual que en el  caso anter ior el  inversionista reinvierte sus intereses, pero esta vez al  comienzo de

cada per íodo.  La  cant idad f ina l  rec ib ida ,  que denominaremos f ,  es  la  s igu ien te  suma,  observando

que a l  té rmino  de l  per íodo n  só lo  rec ibe  e l  p r inc ipa l :

f = P i  ( i + i ) n a P i  ( 1  + i ) n - l  + . . . . + p ¡  ( 1 + ¡ )  + p (4)

míembros  de  la  ecuac ión  (4 )  porAp l icando de  nuevo e l  a r t i f i c io  de  cá lcu lo  de  mul t ip l i car  los  dos

(1  +  i )  tenemos:

( 1  + i ) f =P i  ( 1  + i ) n+1+P i  ( 1  + i ) na . . . . +P i  ( 1  +02+p ( l+ i ) (5)
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Hac iendo,  como en opor tun idad an ter io r ,  la  res ta  (5 )  -  (4 )  se  ob t iene:

i f  = P ¡  ( l + i ) n + l + P ( 1  + i )  -  P i  ( i + i )  - p

= P i  ( i + i ) n + I - p i ?

Luego:

f = P ( 1 + i ) n + 1 - P i (6)

La f  deduc ida  t iene  e l  m ismo s ign i f i cado de  la  F  u t i l i zada an ter io rmente ,  sa lvo  que u t i l i za -

mos minúscu la  para  d i fe renc ia r  e l  caso de  los  in te reses  an t ic ipados .

Esta ecuación reviste gran importancia pues l iga los factores F y P para casos de intereses

antícípados y nos permíte trabajar con las tablas o las calculadoras existentes, bastando para

e l lo  que se  asuma para  e l  cá lcu lo  t rad ic iona l  un  per íodo más y  que a  la  respuesta  se  le  sus-

t ra iga  e l  va lo r  P i .

En e fec to ,  (1  +  i )n  *  1  
" ,  

e l  fac to r  para  ha l la r  F  conoc ido  P,  a l  io lo  de  in te rés  compuesto  ven-

c ido*  que se  encuent ra  tabu lado en  los  d is t in tos  tex tos .  So lo  se  requ ie re  e fec tuar  e l  cá lcu lo

cons iderando un  per íodo más.  lgua l  p roced imien to  puede emplearse  con las  ca lcu ladoras

f  inanc ie ras .

Una al ternat iva un tanto extrema, pero muy interesante, surge sí el  inversionista decide

re inver t i r  sus  in te reses ,  P i ,  también  ba jo  la  moda l idad de  la  compos ic ión  an t ic ipada.  Tome-

mos e l  e jemplo  descr i to  en  e l  Grá f ico  No.  3 ,  que representa  una invers ión  de  $100 a l

$20 le generar ia,  de inmediato, al  mismo 2O olo de interés ant ic ipado, otros $4 que, a su tur-

no ,  también  podr ía  re inver t i r ,  rec ib iendo por  e l los  $0 .80  y  as i  inde f in idamente ,  mien t ras  e l

cos to  de  la  t ransacc ión  no  lo  haga imprác t ico .

*Es te  fac to r  se  denomina en  los  l ib ros  sobre  e l  tema (F /P,  io lo ,  n )  o  (ca f ,  ío lo  ,n ) .  Es  e l  fac to r

de  cant idad compuesta .
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La  s i tuac ión  an ter io r  puede t ra ta rse  ana l í t i camente  y  deduc i r  cuá l  es  la  máx ima suma que e l

invers ion is ta  puede acumular  a l  comienzo de  cada per íodo,  a  f in  de  de terminar  la  cant idad

de e fec t ivo  F  que tendrá  acumulada a l  f ina l  de l  per íodo n .

Los  P i  que ob t iene or ig ina lmente  podrán re inver t i rse  inmed ia tamente ,  rec ib iendo o t ros  in te -

reses  equ iva len tes  a  (P i )  i ,  es  dec i r  P i2 .  Es tos ,  a  su  vez ,  también  se  re inver t i rán  en  e l  ac to ,

dando lugar  a  o t ro  (P i2 ) i ,  es  dec i r ,  P i3 ,  y  as í  se  repet i rá  la  operac ión  m*  veces ,  lo  cua l  con-

duce a  que a l  comienzo de  cada per íodo e l  invers ion is ta  d ispondrá  de  una suma A igua l  a :

A  =  P i + P ¡ 2 + p i 3 + . . . . +  p i m

Mul t ip l i cando por  i  los  dos  miembros  de  la  ecuac ión  (7 ) :

(71

expresiones (7) > (8) luego al  efectuar la resta

A - A i  = P i - P ¡ m + 1

De donde

A -  P i  - P i m + l

1 - i

Como la  operac ión  de  re invers ión  se  puede repet i r  inde f in idamente ,  o  a l  menos has ta  que e l

cos to  de  la  t ransacc ión  lo  haga imprác t ico ,  e l  l ím i te  cuando m t iende a  in f in i to  nos  produce

la  máx ima cant idad de  e fec t ivo  que e l  invers ion is ta  logra  recoger  a l  comienzo de  cada per ío -

d o :

L im
Pi

m + o A = -
1 - i

A i  = P i 2  + P i 3 +  P i 4 + -

S i  i <  l ,  c o m o  e s  l o  u s u a l ,  e n t o n c e s  l a s

( 7 )  -  ( 8 ) :

* N o c o n f u n d i r m y n .

rados ,  mien t ras  que e l

lado.

+P im+1  (8 )

El segundo se ref iere al  número de períodos, vr.  gr.  meses, considera-

pr imero  ind ica  e l  número  de  veces  que re inver t imos e l  in te rés  acumu-

(s)
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ya que im + I  t iende a cero a l  crecer  m indef in idamente.

La ser ie  an ter io rmente  descr i ta  es  ráp idamente  convergente .  Obsérvese que en  e l  e jemplo

los  $100 produ jeron  $20,  és tos  produ jeron  $4 ,  y  és tos  $0 .80 ,  es  dec i r ,  que en  so lo  dos  e ta -

pas  de  re invers ión  ya  hemos recog ido  $24.80 ,  cuando e l  l ím i te  máx imo de re invers ión  es

$25,t$20l(1-0, 20)1.

Tomemos ahora  una invers ión  un  tan to  d is t in ta  y  que se  descr ibe  en  e l  Grá f ico  No.5 .

p donde o=+

GRAFICO No. 5

L lamemos Ó*  lu  suma acumulada a l  f ina l  de l  per íodo n  y  que será ,  en  es te  caso igua l  a :

+i )n-1+. .  .# i (1+ i )+pO= * 
(r + i)n * -!r- 11 (10)
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A l  e f e c t u a r  l a  d i f e r e n c i a  ( 1 1 )  -  ( 1 0 ) :

i d  =  P i  11  + i ) n+1'  
1 - i '

=  P ¡  ( 1  + i ) n+1
1 - ¡ '

=  P i  ( 1  + ¡ ¡n+1
1 - i

=  P i  11  + i ) n+1
l - i '

=  p i  ( 1+ ¡ ¡n+ t
1 - i

+ P ( 1  * i )  - . P i  ( 1  + i )  - P
1 - i

+ P + P t  - - q ! ( 1  + i ) - P
1 - i

- P i  ( 1  + i )  P ¡  ( 1  + i )

l - i  l - i

P i _ P i z _  P i  _  P ¡

1 - i

_  2P i2

1 - i

Luego:

ó=  
P  ( t+ i ¡ n+1

1 - ¡

ó =
P(1  + ¡ )n+1 -2 '

2Pi
1 - ¡

(r2)
l - i

Es ta  es  la  máx ima tu ru  /  que e l  invers ion is ta  podr ía  l legar  a  acurnu la r  a l  f ina l  de l  per íodo n

s i  hub ie ra  p roced ido  a  re inver t i r  inde f in idamente  sus  in te reses  an t ic ipados  ba jo  la  misma

moda l idad.

La  ún ica  l im i tac ión  ser ía  e l  cos to  de  la  t ransacc ión  que podr ía  l im i ta r  e l  número  de  re inver -

s iones .  S in  embargo,  en  la  p rác t ica ,  es te  hecho ocur re  en  las  ins t i tuc iones  f inanc ie ras  que

pueden congregar  pequeñas sumas procedentes  de  re invers iones  var ias ,  reun iendo as i  un

nuevo pr inc ipa l  que puede amer i ta r  incur r i r  en  e l  cos to  de  la  t ransacc ión .

Desde e l  punto  de  v is ta  de l  deudor ,  caso en  e l  cua l  @ ser ía  e l  monto  a  pagar  a l  f ina l  de l

per íodo n ,  la  s i tuac ión  ser ía  rea l  s i  a lgún d ía  se  ins t i tuc iona l i zara  es te  esquema de pago,  o

s i ,  no  hab iendo hecho pagos an t ic ipados  P i ,  y  cance lando P a l  f ina l  de  n ,  e l  deudor  fuera

también  una en t idad f inanc ie ra  que hub iese  pod ido  emplear  los  in te reses  an t ic ipados

como lo hizo el  inversionista hipotét ico descr i to.  Es decir ,  este costo extremo sería un

cos to  ex t remo de opor tun idad,  para  e l  deudor .
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I N T E R E S E S  N O M I N A L E S  Y  E F E C T I V O S

Una cosa es  hab lar  de  una invers ión  de  $100 que red i ta  e l  24o lo  anua l ,  y  o t ra  cosa es  hab lar

de  que red i túa  un  24  o /o  añua l  compuesto  mensua lmente .  En e l  supuesto  de  que los  in te re-

ses  sean por  per íodo venc¡do,  e l  invers ion is ta  rec ib i rá  en  un  caso $124 y  en  e l  o t ro  $126.82*

En e l  segundo caso la  compos ic ión  de l  in te rés  es  más f recuente ,  mensua l ,  y  hab lamos de  una

tasa nomina l  r  de  in te rés  (24o/o  en  es te  caso) ,  con  12  per íodos  de  compos ic ión  (m =  12) .  Es-

to  ind ica  que en  rea l idad se  t ra ta  de  un  prob lema de invers ión  con un  pr inc ipa l  de  $100

(P),  una tasa mensual de interés de 2 olo (r lm = 24/12) y 12 períodos o meses. En términos

genera les  la  so luc ión  es :

F = P ( 1  + r / m ) m

donde en  lugar  de  e l  i  de  la  fó rmula  t rad ic iona l  (1 )  usamos r fm para  s ign i f i car  e l  in te rés

cor respond ien te  a l  t ipo  de  per íodos  u t i l i zados  y  se  usa  m para  ind icar  e l  número  de  per íodos

de compos ic ión .  Obsérvese que im =  r .

Para  compl icar  más las  cosas ,  o  para  sacar le  más par t ido  a  la  invers ión ,  comprometamos

los  mismos $100,  a l  m ismo 24o lo  anua l ,  compon iendo mensua lmente ,  pero  además con

in te reses  a l  comienzo de l  per íodo.  Empleamos la  fó rmula  (6 )  en  la  cua l  ies  e l  2o7oy  (n  +  1 )

es  13 ,  con  e l  s igu ien te  resu l tado:

f  =P ( t+ i ) n+1 -p i  ( 6 )

=  $100  (1  +  0 .02 )13  -  $ tOO x  0 .02

=  $127 .36

Observamos que esta a l ternat iva renta un poco más que la  anter ior ,  pero podr íamos i r

aún más le jos con la  argucia de la  re invers ión indef in ida de los in tereses ant ic ipados,

la  cual  para este caso redi tar ía :

Q=
P(1  + i ) n+1 -  2 '

1 - i
(12)

= $1OO ( t  +  O.OZ)13 -  O.O+ = $127.g2
0.98

De lo anterior podemos, pues, afirmar que un interés del 24 o/o nominal anual equivale al

*F = 100 (I + 0.24/t2)12 - $126.82



i l -

26 .82o/o  cuando se  compone mensua lmente ,  a l  27 .36" /o  cuando además e l  in te rés  se  paga por

ant ic ipado y  se  re inv ie r te  convenc iona lmente  y  a l  27 .920/o  cuando ad ic iona lmente  e l  in te rés

ant ic ipado se  re inv ie r te  indef in idamente  ba jo  e l  m ismo esquema.

Para  genera l i zar  deduzcamos una fó rmula  que re lac ione e l  in te rés  nomina l  con  los  in te reses

efec t ivos :

a)  Para  e l  caso de  in te reses  por  per íodo venc ido :

S i  P =  1  y  n  =  1 ,  l a  s i g u i e n t e  r e l a c i ó n  e s  c i e r t a :

F  =  ( t  +  i ) l  =  ( t  +  r / m ) m  d e  ( 1 )

donde i :  es  tasa  de  in te rés  e fec t ivo

r :  T a s a  n o m i n a l

m:  per íodos  de  compos ic ión

Luego

¡ = ( 1  + r / m ) m - 1  ( 1 3 )

b)  Para  e l  caso de  in te reses  an t ic ipados ,  tomando la  ecuac ión  (6 )  y  asumiendo que n  =  1  y

P =  I

F=  (1  +  ¡ ) l  =  ( l  +  r /m )m *  1  - r / ^

Luego

i = (1  + r /m)m+1- r lm -1

c) En el  evento de intereses

da l idad de  compos ic ión

n = 1 y p = l , t e n e m o s :

F = ( 1 + i ) l = [ ( 1 +

De donde:

( 1 4 )

re inver t idos  indef in idamente  también  ba jo  la  mo-

u t i l i zando las  expres iones  (1 )  y  Gz l  y  hac iendo

ant ic ipados

a n t i c i p a d a ,

' ) -+1-2 t l t ( r - - ! - )
m m m

( 15 )i  
{rr 

.#¡m + I -+t / e -#,]- '

Ejemplo: Calcular la tasa de interés efect iva que corresponde al  24o/o anual para los casos de
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composic ión mensual  con in terés sobre per íodos vencidos y  ant ic ipados.

Para e l  caso de per íodos vencidos empleamos la  expres ión (13)  v  tenemos:

i  =  ( t  +  O.Z4/L2)12 -  t  =  I .2682 -  |

= 0.2682

Equ iva le  a l  26 .82  o lo

En e l  evento  de  in te reses  an t ic ipados  hacemos uso de  la  ecuac ión  (14) :

i  =  (1  +  0 .24 /12)13 -O.Z+¡ t2  -  I  =  r .29g6-0 .02  -  1

La tasa de interés es el  27.36 0/o i lñual efect ivo

d)  S i  e l  in te rés  a  más de  ser  an t ic ipado se  re inv ie r te  indef in idamente ,  usamos la  ecuac ión

( 1 5 ) :

(1  +  o .o2)13 -z  x  0 .02 - 1
0.98

1.2936 -  0 .04
0.98

1  _  1 . 2 5 3 6-T.%-- ,  .2792

Es decir ,  el  27 .92 olo

Las tablas del Anexo No. I  resumen comparat ivamente estas equiv¡ lencias.

4 .  DESCUENTO BANCARIO Y RELACION CON EL INTERES

Est r ic tamente  hab lando e l  descuento  bancar io  es  una metodo log ía  u t i l i zada para  descontar

ob l igac iones  an t ic ipadamente .  Ex is te  abundante  b ib l iogra f ía  sobre  e l  tema y  tan  conoc ido

es  que se  inc luye  en  los  manua les  de  matemát icas  f inanc ie ras* .

E l  s igu ien te  e jemplo  t ip i f i ca  su  u t i l i zac ión :  Una ob l igac ión  de  g1r0O0 vence dent ro  de  t res

años.  Cómo se  descontar ía  hoy  esa  deuda,  a l4o lo  cap i ta l i zab le  anua lmente?

Para  reso lver  e l  p rob lema se  t raba ja  de  ade lan te  hac ia  a t rás ,  deduc iendo cuá l  ser ía  e l

cuento  un  año an tes ,  dos  años  an tes  y  as í  suces ivamente .  Veamos como:

*  Por  e jemplo ,  J .H.  Moore  en  la  b ib l iogra f  ía .



Descuento  de

3 años

2 años

I  año

Hoy

Monto a

descontar

$ 1,000

$ 960

$ 921.6

$ 884.9
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Tasa de

d escuento

0.04 =

0.04 =

0.04 =

0.04 =

Descuento

a la  fecha

40

38.4

36.8

35.4

Va lo r  L íqu ido

$ 960

$  921 .6

$ 884.9

$ 849.4

Es dec i r ,  que hoy  descontar iamos la  ob l igac ión  por  $849.40 .

E l  método de  cá lcu lo  puede rac iona l i zarse  deduc iendo la  s igu ien te  expres ión :

P = F ( 1 - d ) n  ( 1 6 )

y éste es fundamentaf mente un método para hal lar P conocido F, n perÍodos antes del venci-

mien to  o  madurac ión ,  a  una tasa  de  descuento  compuesto  d .

Para demostrar que es dist in ' to al  interés compuesto y al  interés compuesto ant ic ipado,

veamos a  qué cant idad equ iva len  $1 ,000 de  hoy ,  dent ro  de  t res  años :

Considerando un interés compuesto del 6 o/o anual:

Empleamos la  ecuac ión  ( l ) :

F  =  ( 1  +  i ) n  =  $ 1 , 0 0 0  ( l  +  0 . 0 6 ) 3  =  $ 1 , 1 9 1

Cons iderando un  in te rés  compuesto  an t ic ipado de l  6o lo  anua l ,  empleando la  fó rmula  (6 )

se  ob t iene:

F= p  (1  +  ¡ )n  +  1 -p i  =  l ,ooo  (1  +0 .06)4 -  1 ,000  x  0 .06  =$r lo2

i i i )  Cons iderando un  descuento  compuesto  de l  6  o /o  anua l  y  empleando la  fó rmula  (16) .

F  =  p / ( 1  -  d ) n  =  1 , 0 0 0 /  ( 1  -  0 . 0 6 ) 3  =  $ I , 2 0 4

Como se aprecia, los tres conceptos producen resultados diversos. Las respuestas son noto-

r iamente  más d is t in tas  cuando c rece  la  magn i tud  de  la  tasa  de  in te rés .  Rep i t iendo los  cá lcu-

¡ i )
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los con un interés del 30 o/o tendríamos respectivamente tos siguientes vatores de F: $2r197,
$21556 y $21915' se concluye gue es más caro et descuento compuesto que el interés com-
puesto.

Fácifmente pueden deducirse de la expresión (16) fórmulas de interés equivalentes a des-
cuentos nominales, t*, compuestos durante un perfodo:

P=F( t - * l tn (17 )

Donde t es el descuento nominal por período, m el número de composiciones y n el número
de períodos. Para p y n iguales a l, podemos escribir:

F = Ll (1 -+ )m = (l  + i) de retaciones (17) y ( l)m

Dedonde i=  I  - l(r_+),

Esta fórmula es muy conocida y se encuentra tabulada. El Anexo No. 2 contiene la tabla
correspondiente con fines de comparación. Precisamente estas fórmulas y estas tablas son
las que equivocadamente han circulado en el país como correspondiente al interés anticipa-
do' al cual denominan descuento. La equivalencia de denominaciones no es en sí probtema
serio' más sf la confusión entre el significado de descontar y el de componer anticipadamen-
te los intereses.

En la circular de la superintendencia Bancaria citada en la Bibliograf ía, en su reproducción
por Fasecolda, en las tablas de Matemáticas Financieras del Dr. Ricardo salas y en el Boletín
Económico No' 101 del Blc se cae en el mismo error, pues todas estas publicaciones acaban
ofreciendo tablas o fórmutas de descuento como de interés anticipado.

El Dr' Leonardo Hincapié Naranjo ' Boletín Económico No. l0l Blc - desarroila concep-
tualmente bien un ejemplo de interés compuesto explicando que gl00 colocados al2olomen-
sual anticipado producirían $2 at comienzo de cada mes, los cuales reinvertidos ól 2 o/o gene-
rarian al final del año una suma que añadidu u io, $100 del principal confluirían en un valor
final mayor que para el caso de los intereses liguidados.al fihal del período. Desafortunada-

*t es ta tasa nominar de descuento por período, y m es 
"r 

n.ir"- a";";;rr;;o, *.o,,'oo-
s i c i óndxm= t
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m e n t e  p a r a  h a l l a r  e l  v a l o r  F  u s a  l a s t a b l a s  d e  d e s c u e n t o  y  t e r m i n a  c o n  u n a  c i f r a  d e  $ I 2 7 . 4 3 ,

cuando,  de  acuerdo con la  metodo log ía  que é l  sug ie re ,  deber ía  resu l ta r  en  $127.36 .

Aparentemente  las  pequeñas d i fe renc ias  numér icas  fueron  a t r ibu ídas  a  la  aprox imac ión

matemát ica  y  es te  hecho,  aunado a l  aná l i s is  de  prob lemas que abarcan un  so lo  per íodo,  don-

de se  da  una co inc idenc ia  en t re  e l  descuento  y  e l  in te rés  an t ic ipado ca lcu lado como tasa

in te rna  de  re to rno ,  con t r ibuyeron a l  equ ívoco aqu í  expuesto  y  demost rado.

E l  in te rés  compuesto  an t ic ipado o  venc ido ,  ca lcu la  la  suma cap i ta l i zada a l  f in  de  cada

p e r í o d o  m u l t i p l i c a n d o  e l  p r i n c i p a l  a c u m u l a d o  p o r  ( 1  +  i ) ,  c u a n d o  e l  d e s c u e n t o  h a l l a  e l

m o n t o  p a g a b l e  p o r  u n a  o b l i g a c i ó n  d i v i d i e n d o  e l  v a l o r  l í q u i d o  a l  f i n a l  d e l  p e r í o d o  p o r

(1  -  d )  para  tener  as i  e l  va lo r  l íqu ido  a l  comienzo de l  mismo per íodo.  Como se  aprec ia

son dos  conceptos  d is t in tos .

5 . C O N C L U S I O N E S

Ha quedado demost rado que no  es  lo  mismo e l  in te rés  compuesto  an t ic ipado que e l  des-

cuento  compuesto  bancar io  según la  acepc ión  t rad ic iona l .  As í  se  adoptara  es te  nombre

como te rmino log ía ,  lo  que no  se  puede aceptar  es  que se  u t i l i cen  las  equ iva lenc ias  cor respon-

d ien tes  a l  descuento  como ap l i cab les  a l  in te rés  compuesto  an t ic ipado.  Hacer lo  es ,  en  e l  me-

jo r  de  los  casos ,  un  er ro r  conceptua l  inadmis ib le  aun cuando las  d i fe renc ias  en  té rminos

numér icos  puedan ser  desprec iab les .

lgua lmente  se  ha  rac iona l i zado la  pos ib i l idad  de  la  re invers ión  indef in ida ,  p rác t ica  es ta

común ent re  las  ins t i tuc iones  f inanc ie ras ,  aunque u t i l i zada por  mera  in tu ic íón ,  an te  e l

convenc imien to  de  oue cues ta  mucho mantener  e fec t ivo  oc ioso .
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d o s  c o m o  e l  B o l e t í n  E c o n ó m i c o  N o .  1 0 i  d e l  B l C .  J u l i o  1 9 7 7 .
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4)  R icardo  Sa la ,  Tab las  de  Matemát icas  F inanc ie ras .  Ed i to r ia l  Ret ína .



Anexo  No .  I

TNTERESES EFECTIVOS ( i )  ANUALES

o/o

N o m i n a l
anua l

VENCIDOS ANTIC IPADOS Ant ic ipados  en  Re invers ion  Indef in ida

Mes Tr im Sem Año
m - 1 2  r l . t = 4  m - 2  ñ ; l

Mes Tr im.  Sem. Año
m = 1 2  m - 4  f t t = 2  f f l = l

Mes Tr im.  Sem. Año
m - I 2  r Y l = 4  t t l = 2  r r l = 1

N o m i n a l

I 2

l 8

24

28

30

32

5 +

36

40

12.682 12.555

19.562 19.252

26.824 26.248

3 I  .837 31 .080

34.489 33.s47

37.t26 36.048

39.831 38.586

42.576 41.158

48.212 46.41O

12.360 12.000

18 .810  18 .000

25.440 24.000

29.960 28.000

32.250 30.000

34.560 32.000

36.890 34.000

39.240 36.000

44.000 40.000

12.809 12.927

19 .855  20 .118

27.36L 27.822

32.627 33.255

35.351 36.063

38.126 38.933

40 .960  41 .86s

43.853 44.862

49.877 51.051

13.102 13.440

20 .503  2 r . r2

28.493 29.760

34.154 35.84

37.088 39.000

40.090 42.240

43 .161  45 .560

46.303 48.960

52.800 56.000

12 .939  13 .333

20 .158  21 .066

27.9t9 29.598

30.990 35.758

36.2s7 38.987

39 .160  42 .318

42. t49 45.754

45.2rO 49.299

51.351 56.723

13.938 15.773

22.531 25.902

32.378 39.158

39.7 t4 49.778

43.632 55.714

4 7 . 7 2 5  6 2 . 1 1 8

s 1.002 69.030

s6.467 76.500

66.000 93.333

L 2

l 8

24

28

30

32

34

36

40

i = ( l  + * 1 . - t ¡= (1 ++)m + I  - ( t  ++) l t t *-#l '+t-$l  /  ( r -+)- l

I  ntereses vencidos. Se reinvierten

l iqu idando in te reses  venc idos .

ln tereses ant ic ipados que se re inv ier-

ten componiendo por  per Íodos ven-

c idos.

I  n te reses  an t ic ipados  que se  re ¡nv ie r -

ten  indef  in idamente  en  la  m¡sma mo-

Por :  Lu is  Fernando Gut ié r rez  M.  -  Marzo  /  B0



Descuento
olo

N o m i n a l

Mes Tr im Sem Año

6
7
B
9

l0
11
I2

5 .14
6.20
7 .27
8 .36
9.45

10 .56
11 .68
12 .82
13 .96
T5.T2
t6.29
17.48
18.68
19.89
2T . IT

. '22.35
23.60
24.86
26. r5
27.44
28.68
30.09
31 .39
32.70
34 .16
35.50
36.60
38.37
39.74
44.I9
42.70
44.12

5 .16
6.23
7 .32
8.47
9 .53

10 .66
1 i . 80
12.96
14 .13
15.32
16.52
17.74
18 .97
20.22
2 r .49
22 .77
24.07
25.39
26 .73
28.00
29.45
30.84
32.24
33.67
35.r2
36 .61
38.08
39.58
4T.T2
42.66
44.23
45.83

5 .19
6.28
7.38
8 .51
9.65

10.80
11 .98
13 .17
14.39
15.62
16.87
13 . i 5
19.44
20.76
22 . tO
23.46
24.9r
26.25
27 .61
29.r5
30.62
32.12
33.65
35.21
36.80
38.41
40.06
4r.72
43.43
45 .16
46.92
48.72

5.26
6.38
7 .53
8.70
9.89

11 .1 i
12 .36
13.64
14.94
16 .78
17.65
19 .05
20.43
21.73
23.46
25.00
26.58
28.2r
29.87
31 .58
33.33
35 .14
36.99
38.89
40.85
42.86
44.93
47.06
49.25
5 l  . 51
53.35
56.25

13
T4
15
16
T7
18
19
20
2T
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35
36

Anexo No.  2

T N T E R E S  ( ¡ )  E F E C T I V O

Estas  tab las  para  descuento  compuesto  son las  que se  v ienen u t i l i zando equ ivocadamente  para
in te rés  compuesto  an t ic ipado.




