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UNIDAD 2

VALUACIONES Y DECISIONES FINANCIERAS
TEMA 1: EL VALOR DEL DINERO EN EL TIEMPO

1. ¿Por qué el dinero tiene un valor en el tiempo?

Juan Pablo Sucre Reyes
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• El dinero que se tiene hoy es más valioso que dicho monto a recibir en el futuro.
• Las tasas de interés (+) indican el valor del dinero en el tiempo .
• El costo de oportunidad (del prestamista) es la tasa de interés real. 
• La tasas de interés real refleja la compensación por el valor puro del dinero en el t.
• La tasa de retorno a una inversión  incluye además ajustes por inflación y primas de 
riesgo. 

1. ¿Por qué el dinero tiene un valor en el tiempo?

Juan Pablo Sucre Reyes

• Los gerentes financieros ajustan  dicho valor a través de:
•a) Valor futuro: valor de un monto inicial en un punto del futuro, dada una tasa de 
crecimiento por periodo y el número de periodos hasta dicho punto en el tiempo.
•b) Valor presente: valor de un monto futuro de hoy, dado una tasa de interés 
requerida y un número de periodos hasta que se logre ese monto futuro.  

2. Medición del valor del dinero en el tiempo

Juan Pablo Sucre Reyes
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• Los intereses causados sobre las inversiones son compuestos (sobre intereses y el 
principal original).  

• Cálculo:    VF = VP x (1 + k)n k = interés por periodo, n = número de periodos
• ó              VF = VP x (FIVFk,n)    FIVFk,n = factor interés del VF (tabla financiera)

• Ejemplo: Dado un depósito original de $us 100, k = 5%, y n = 3    
VF  100 X (1  0 05)3  115 76 $

2.1 El valor futuro de un solo monto

• VF = 100 X (1 + 0,05)3 = 115,76 $us.
• ó con tabla FIVF5%,3 VF = 100 X 1,1576 = 115,76 $us.

• Sensibilidad de VF respecto a k o n: VF tiene relación positiva con k y con n.
• Si k↑ entonces VF↑ , Si n↑ entonces VF↑

Juan Pablo Sucre Reyes

• Valor actual del dinero por un monto futuro prometido = Valor menor (descontado).
• La tasa de i utilizada = tasa de descuento (retorno requerido sobre una inversión).
• Descuento proceso opuesto al interés compuesto (tasa creciente).

• Cálculo:    VP = VF x (1 + k)- n k = interés de descuento por periodo
• ó              VP = VF x (FIVPk,n)    FIVFk,n = factor interés del VP (tabla financiera)

2.2 El valor presente de un solo monto

• Ejemplo: Dado un pago futuro  a una inversión de $us 1151,76 en 3 años con una 
tasa de descuento de 5%:    
• VP = 115,76 x (1 + 0,05)- 3 = 100 $us.
• ó con tabla FIVP5%,3 VP = 115,76 x 0,8638 = 100 $us.

• Sensibilidad de VP respecto a k o n: VP tiene relación inversa con k y con n.
• Si k↑ entonces VP↓ , Si n↑ entonces VP↓

Juan Pablo Sucre Reyes
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• Anualidad: serie de flujos de efectivo iguales, espaciados en forma regular en el t.

2.3 Trabajando con anualidades

Juan Pablo Sucre Reyes

• Anualidad ordinaria: los F/E ocurren al final de c/u de los periodos  especificados.
• VFA = PMT x [ (1 + k)n - 1 ] ; PMT = monto de cada anualidad
• k
• ó       VFA = PMT x (FIVFAk,n) ; FIVFAk,n = factor de interés del VFA (tabla)

• Ejemplo: VFA = ? a un interés k = 5%, 4 pagos (n) a final de año de $us 500 (PMT)
• VFA = 500 x [ (1 + 0 05) 4 - 1 ]  = 2155 05 $us

2.3.1 Valor futuro de una anualidad ordinaria

• VFA = 500 x [ (1 + 0,05) 1 ]  = 2155,05 $us.
• 0,05    
• ó con tabla FIVFA 5%,4 : VFA = 500 x (4,3101) = 2155, 05 $us.             

Juan Pablo Sucre Reyes
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• Anualidades prometidas o esperadas en su valor de inversión actual.
• VPA = PMT x [ 1 – (1 + k) -n ] ; PMT = monto de cada anualidad
• k
• ó       VPA = PMT x (FIVPAk,n) ; FIVPAk,n = factor de interés del VPA (tabla)
• k = tasa de descuento por periodo 
•

2.3.2 Valor presente de una anualidad ordinaria

• Ejemplo: VPA = ? 4 Pagos anuales de $us 500, a una tasa de descuento k = 5%.

• VPA = 500 x [ 1 – (1 + 0,05) -4 ]  = 1772,97 $us.
• 0,05    
• ó con tabla FIVPA 5%,4 : VPA = 500 x (3,5460) = 1773, 00 $us.             

Juan Pablo Sucre Reyes

• Anualidades vencidas: los pagos se presentan al comienzo de cada período.
• El VFAv o VPAv requiere multiplicar  (ajuste) el VFA ó VPA por (1+k), dado que 
pagan intereses un periodo antes.

• VFAv = VFA x (1 + k)   ó    VFAv = PMT x [ (1 + k)n - 1 ]  x (1 + k)
• k
•

2.3.3 Valor futuro y valor presente de las anualidades vencidas

• VPAv = VPA x (1 + k)    ó   VPAv = PMT x [ 1 – (1 + k) -n ] x (1 + k)             
• k
•
• Ejemplo 1: VFAv = ? a un interés k = 5%, 4 pagos (n) a inicios de año de $us 500 .
• VFAv = 500 x [ (1 + 0,05) 4 - 1 ] x (1+0,05)  = 2262,81 $us.
• 0,05    

• Ejemplo 2: VPAv = ? 4 Pagos a comienzo de año $us 500, a una tasa de descuento 
kk = 5%.
• VPAv = 500 x [ 1 – (1 + 0,05) -4 ] x (1+0,05) = 1861,62 $us.
• 0,05    

Juan Pablo Sucre Reyes
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• Anualidad que se aplica para siempre (n= ∞ ,dividendos acciones preferenciales)
• Cálculo único VPP: 

• VPP = VPA = PMT x [1 – (1 + k) - ∞ ] / k = PMT x [ 1 – 0 ]/ K =
• VPP = PMT x (1/k)           ; k = tasas de descuento
•
• Ejemplo: Acción preferencial paga $us 70 por año a perpetuidad  a una tasa de 

2.3.4 Perpetuidades

• Ejemplo: Acción preferencial paga $us 70 por año a perpetuidad, a una tasa de 
retorno del 8%, VPP= ? 
• VPP = 70 x (1 /0,08)  = 875 $us.

Juan Pablo Sucre Reyes

• Inversiones con pagos desiguales en el tiempo (F/E desiguales).
• Cálculo VP serie de F/E desiguales: Σ VP de un solo monto para cada serie.

• VP = VF x (1 + k)- n  

• Ejemplo: Atleta profesional con una prima inmediata de $us 7 millones, salario de 2 
en el año 1, 4 en el año 2, luego 6 millones en los años 3 y 4. VP de los pagos 
prometidos que suman 25 millones?  suponer tasa de descuento del 8%

2.3.5 Valor presente de una inversión con flujos de efectivo desiguales

prometidos que suman 25 millones?, suponer tasa de descuento del 8%.
• VP 0 = 7000000 x 1 ,08-0)  =  7000000,00 $us.
• VP 1 = 2000000 x 1 ,08-1)  =  1851851,85 $us.
• VP 2 = 4000000 x 1 ,08-2)  =  3429335,28 $us.
• VP 3 = 6000000 x 1 ,08-3)  =  4762993,45 $us.
• VP 4 = 6000000 x 1 ,08-4)  =  4410179,12 $us.
• Σ VP = 21454379,70 $us.

Juan Pablo Sucre Reyes
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• Cálculo del retorno, tasa de interés, número de periodos, PMT; dado VP y/o VF.
• Cálculo de la tasa de interés (k): 
• a) De un solo monto: k = (VF/VP)1/n – 1
• ó    FIVFk=?,n = VF / VP (buscar en tabla, con n conocido)

• Ejemplo: Se compró una compañía hace 20 años por $us 40000 y se la vende ahora 
 $ 106131  k  ?

3. Problemas particulares del valor del dinero en el tiempo

por $us 106131, k = ?
• k = (106131/40000) 1/20 – 1 = 0,05 ó 5%
•

Juan Pablo Sucre Reyes

• b) Cálculo de k para VPA:  Determinar el interés asociado a un préstamo 
con amortización constante en un plazo determinado.
•

• VPA = PMT x (FIVPA k,n) → FIVPA k = ?, n = VPA/PMT  (uso de tabla, para hallar k 
dado un n)

• Ejemplo:  Se tiene un préstamo de $us 100000, n = 14 y pagos del mismo  a 15 

3.1 Cálculo de la tasa de interés (k)

Ejemplo:  Se tiene un préstamo de $us 100000, n  14 y pagos del mismo  a 15 
años de $us. 12405,89, calcular tasa del préstamo k =?
• 100000’ = 12405,89 x FIVPA k = ?, 15 → 8,0607 = FIVPA k = ?, 15

• Por tabla IV, para n=15 y FIVPA= 8,0607 → k = 9%

Juan Pablo Sucre Reyes
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• Cálculo de n para VF:    VF = VP x (FIVFk,n) → VF/VP = FIVFk,n=? (tabla)       
•
• Ejemplo:  Se tiene una inversión con 6% anual de retorno. Calcular el n que toma 
duplicar el dinero.
• 2 VP = VP x FIVF 6%, n=? → 2 = FIVF 6%, n = ?

•

3.2 Cálculo del número de periodos (n)

•Por tabla de VF, para k = 6% y FIVF = 2 → n = 12 (años)

Juan Pablo Sucre Reyes

• Determina el pago o cuota para reembolsar un préstamo (VPA) amortizado. 
• Dado que las cuotas son regulares e iguales en monto, es una anualidad .
• Dado:           VPA = PMT x [ 1 – (1 + k) -n ] ; despejar PMT
• k
• PMT = (VPA x k) / [1 – (1 + k) –n ]
• ó con tablas: 

3.3 Solución para la cuota (PMT) que incluye capital e intereses

• VPA = PMT x (FIVPAk,n) → VPA / FIVPAk,n = PMT

• Ejemplo:  Dado un préstamo de $us 150000 a una tasa de interés anual del 6%, 
hallar la cuota anual si se amortiza el principal en 10 años.
• PMT = (150000 x 0,06) / [1 – (1 + 0,06) –10 → PMT = $us 20380,19
•
• ó con tabla FIVPA6%,10 : PMT = 150000 / 7,3601 → PMT = $us 20380,16

Juan Pablo Sucre Reyes
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• Inversiones con aplicación semestral, trimestral, o diaria de intereses (bancos, 
mutuales, cooperativas).
• Uso de VF, con ajuste de k y n, para reflejar periodos reales de aplicación.
•
• Ejemplo:  Dado un depósito en caja de ahorro de $us 100, a un 12% por un año 
con capitalización semestral, VF = ?.
A partir de   VF  VP x (1 + k)n  (ajustar k y n ) → VF  VP x (1 + k/2) n x 2 

4. Intereses compuestos más de una vez por año

• A partir de   VF = VP x (1 + k)n  (ajustar k y n ) → VF = VP x (1 + k/2) n x 2 

• VF = 100 x (1 + 0,12/2) 1 x 2 = $us 112,36
•
•ó con tabla FIVF k/2,n  x 2 VF = 100 x (FIVF12%/2,1x2)
• VF = 100 x (1,1236) = $us. 112,36

Juan Pablo Sucre Reyes

• a) Periodos de aplicación de intereses compuestos de anualidades  < 1 año: 
• Uso de VPA ó VFA, con ajuste de k y n, para reflejar periodos reales de aplicación.
•
• Ejemplo:  Dado un crédito para automóvil de $us 15000  á un interés anual del 6% 
durante cuatro años, ¿cómo serán las cuotas mensuales del préstamo?  PMT = ?.
• A partir de  VPA = PMT x [ 1 – (1 + k) –n ] → VPA = PMT x [1 – (1 + k/12) –n x 12 ] 

k                                                  k/12  

4. Intereses compuestos más de una vez por año

• k                                                  k/12  
• 15000 = PMT x [1 – (1 + 0,06/12) –4 x 12 ] → 15000 = PMT x (42.5803)
• 0,06/12
• PMT = $us 352,28

Juan Pablo Sucre Reyes
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• a) Intereses compuestos continuos: 
• Al aumentar el periodo de aplicación de intereses compuestos, aumenta VF.
• El período mínimo ocurre cada unidad mínima de tiempo (horas, minutos)
• Cálculo: VF = VP x e (k x n) ; k y n en términos anuales

• Ejemplo:  Dado un depósito bancario de $us 100 a un interés anual del 12% con 
intereses compuestos continuos  VF = ? al final del año 1

4. Intereses compuestos más de una vez por año

intereses compuestos continuos, VF = ? al final del año 1.

• A partir de         VF = VP x e (k x n) → VF = 100 x 2,71828 (0,12 x 1) 

• VF = $us 112,75

Juan Pablo Sucre Reyes
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