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Repaso Clase Anterior

Recordar:

• Determinación de alternativas factibles.

• Estudio de Mercado, Estudio Técnico, Estudio Organizacional, Estudio Legal, Estudio
Medioambiental y Estudio Financiero.

• Diseño Comercial, Operacional, Administrativo y Financiero.
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Introducción

Matemáticas Financieras: Herramientas que permiten comparar y realizar operaciones con
flujos financieros en diferentes momentos del tiempo. Los principios básicos de esta
herramienta son el interés y las equivalencias financieras.

Recuerden el ejemplo:

¿CLP 1.000.000 hoy o CLP 1.050.000 en un año más?

¿UF 1.000 hoy o UF 1.010 en un año más?



Tasa de Descuento

Una misma cantidad de dinero tiene un valor diferente dependiendo del momento del tiempo
en que se disponga de este.

Siempre vamos a preferir disponer de un monto de dinero lo antes posible, pues existe un
Costo de Oportunidad del capital al cual renunciamos si posponemos la recepción de este
ingreso. Dicho monto, en ciertas oportunidades, se representa como un interés denominado
tasa de descuento o tasa de costo de oportunidad.

Ejemplos de Tasa de Costo de Oportunidad si guardamos el dinero que tenemos en efectivo
(papel moneda) en nuestras casas.



Tasa de Descuento

Tasa de Descuento o Tasa de Costo de Oportunidad: Tasa esperada de rentabilidad demandada por los
inversionistas en activos sujetos al mismo riesgo del proyecto. Es la rentabilidad de mi mejor proyecto alternativo
de igual riesgo (así sacamos el Riesgo de la ecuación, pues este influye en el cálculo de la tasa de descuento).

Luego, si mi proyecto es de nulo riesgo, mi tasa de costo de oportunidad será la rentabilidad de Bonos del Banco
Central (BCU 20 y BCU30), Bonos del Tesoro de EEUU o los DAP, etc. De esta forma, dicha rentabilidad será lo mínimo
exigido a mi proyecto por los inversionistas, pues si tengo el mismo riesgo y mi proyecto renta menos que los BCU20 /
BCU30, voy a preferir los bonos que la ejecución del proyecto. La rentabilidad de dichos bonos se definirá como la
tasa de costo de oportunidad.



Tasa de Descuento

Periodo Cupón Fijo

0 -100.000

1 2.000

2 2.000

3 2.000

4 2.000

5 2.000

6 2.000

7 2.000

8 2.000

9 2.000

10 102.000

Los proyectos evaluados en el curso CI4152-1
siempre tienen riesgo, por lo que el supuesto
considerado para definir un BCU20 / BCP20 o
BCU30 /BCP30 como tasa de descuento no se
cumple.

Por el momento no consideraremos riesgo,
pero posteriormente sí, y se debe calcular
una tasa de riesgo apropiada (con CAPM o
WACC y que utiliza las tasas libres de riesgo
como base).

Luego, la tasa de descuento a utilizar por el
momento será la rentabilidad del proyecto
alternativo, y cuyo riesgo es igual al riesgo
del proyecto evaluado.



Interés

Tal como se vio en el ejemplo anterior, el interés usualmente se expresa como un porcentaje
del monto invertido, llamado tasa de interés.

Esta tasa de interés puede expresarse de diferentes maneras, en función a la:

• Forma de acumulación.

• Horizonte de tiempo.

• Unidad de cuenta.



Interés en función de la Forma de 
Acumulación

Una tasa de interés puede ser expresada en forma simple o compuesta.

Interés Simple: Los intereses se acumulan en forma aditiva y lineal. Si el acreedor le entrega al
deudor una cantidad Po a una tasa de interés simple igual a i, entonces al cabo de n periodos,
la deuda alcanzará a:

𝑷𝒏 = 𝑷𝒐 ⋅ (𝟏 + 𝒊 ⋅ 𝒏)



Interés en función de la Forma de 
Acumulación

Una tasa de interés puede ser expresada en forma simple o compuesta.

Interés Compuesto: Los intereses se acumulan en forma multiplicativa. Si el acreedor le
entrega al deudor una cantidad Po a una tasa de interés compuesto igual a i, entonces al cabo
de n periodos, la deuda alcanzará a:

𝑷𝒏 = 𝑷𝒐 ⋅ 𝟏 + 𝒊 𝒏

Importante: Para el resto del curso sólo se utilizará este tipo de interés.



Interés en función de la Forma de 
Acumulación

Ejemplo:

Supongamos que se dispone de una cantidad Po de dinero en el presente de CLP 100.000, que
se ahorra a una tasa de interés simple de 10%, con capitalización anual y durante un plazo de
40 años.

En el caso del interés simple, cada año se tendrá un interés constante de 0,1 por 100.000. En el
año 0 tendremos los CLP 100.000 iniciales, en el año 1 tendremos CLP 110.000, en el año 2
tendremos CLP 120.000, y así. En el año 40 se tendrán:

𝑃𝑛 = 100.000 ⋅ 1 + 0,1 ⋅ 40 = 500.000



Interés en función de la Forma de 
Acumulación

En el caso de interés compuesto, no se tienen intereses constantes como en el interés
simple. Lo anterior, pues cada vez que se capitaliza la inversión inicial en el periodo, se
considera el interés del periodo obtenido, siendo esta reinvertido en el periodo siguiente.

Por ejemplo, tenemos CLP 100.000, que se ahorra a una tasa de interés compuesto de 10%,
con capitalización anual y durante un plazo de 40 años.

En el año 0 tendremos los CLP 100.000 iniciales, en el año 1 tendremos CLP 110.000, pero en el
año 2 tendremos CLP 121.000 (1.000 más que en el caso del interés simple, pues es el interés
que se obtiene en el periodo actual, al reinvertir los 10.000 que se obtuvo de interés en el
periodo anterior, situación que no ocurre en el caso del interés simple).



Interés en función de la Forma de 
Acumulación

Si hacemos esto a lo largo de todos los periodos de capitalización. En el año 40 se tendrán:

𝑃𝑛 = 100.000 ⋅ 1 + 0,1 40 = 4.525.926

Luego, si comparamos dicha cifra con los 500.000 recibidos con la tasa de interés simple,
vemos que la tasa de interés compuesto ofrece 9,05 veces más de intereses.



Interés en función de la Forma de 
Acumulación
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Interés en función de la Forma de 
Acumulación
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Interés en función del Horizonte de 
Tiempo

Una tasa de interés compuesta puede usar diferentes periodos de tiempo como base
(periodos de capitalización):

• Anual

• Semestral

• Mensual

• Diaria

La transformación de una tasa expresada de un periodo a otro se hace de la siguiente manera:



Interés en función del Horizonte de 
Tiempo

Por ejemplo, tenemos una tasa de interés compuesto anual de 10%. Queremos conocer a qué
tasa de interés compuesto mensual equivale.

Luego, el capital inicial invertido y capitalizado 12 veces con esa tasa mensual debe dar lo
mismo que el capital inicial invertido capitalizado 1 vez con la tasa anual (pues 12 meses = 1
año). Así, imponemos la equivalencia interés mensual – interés anual:

𝑃𝑜 ⋅ 1 + 𝑖𝑎𝑛𝑢𝑎𝑙
1 = 𝑃𝑜 ⋅ 1 + 𝑖𝑚𝑒𝑛𝑠𝑢𝑎𝑙

12

𝑖𝑎𝑛𝑢𝑎𝑙 = 1 + 𝑖𝑚𝑒𝑛𝑠𝑢𝑎𝑙
12 − 1

𝑖𝑚𝑒𝑛𝑠𝑢𝑎𝑙 =
12 1 + 𝑖𝑎𝑛𝑢𝑎𝑙 − 1



Interés en función del Horizonte de 
Tiempo

Por ejemplo, nos ofrecen una tasa de un 0,8% mensual y queremos saber si conviene más o
menos que un 10% anual.

Luego, conviene la tasa de 0,8% mensual.

𝑖𝑎𝑛𝑢𝑎𝑙 = 1 + 0,008 12 − 1 = 0,10034 > 0,1

𝑖𝑚𝑒𝑛𝑠𝑢𝑎𝑙 =
12

1 + 0,1 − 1 = 0,00797 < 0,008



Interés en función de la Unidad de 
Cuenta

Unidad de Cuenta: Medida acordada entre los agentes para expresar el valor de los bienes,
servicios, activos o transacciones. Generalmente se usa la moneda de curso legal en un país
como medida.

¿Unidades de Cuenta en Chile?

- Peso (CLP).

- Unidad de Fomento (CLF)



Interés en función de la Unidad de 
Cuenta

Unidad de Fomento (UF o CLF según Norma ISO 4217): Es uno de los sistemas de
reajustabilidad autorizados por el Banco Central de Chile al amparo de lo establecido en el
número 9 del artículo 35 de su Ley Orgánica Constitucional.

¿Cómo se calcula? En base a la variación del IPC, que se da a conocer dentro de los primeros
8 días de cada mes. De esta manera, la UF incorpora la inflación de manera desfasada y sus
valores son dados a conocer los días 10 de cada mes.



Interés en función de la Unidad de 
Cuenta

Ejemplo:

El 8 de marzo de 2024, el INE publica el IPC de febrero de 2024, con una variación porcentual
de 0,6%.

El 9 de marzo de 2024, se publica el último valor de la UF calculada en función de la variación
porcentual del IPC de enero de 2024. La conversión es 36.936,38 CLP = 1 UF.

El 10 de marzo, se recalcula el valor de la UF en función de la variación porcentual del IPC de
febrero de 2024. Así, para el 9 de abril de 2024, el monto en CLP de la UF debe variar un total
de 0,6%.



Interés en función de la Unidad de 
Cuenta

Así, el 9 de abril de 2024, la UF debe tener una equivalencia con el CLP de:

𝑈𝐹𝑎𝑏𝑟𝑖𝑙 = 36.936,51 𝐶𝐿𝑃 ⋅ 1 + 0,006 = 37.158 𝐶𝐿𝑃



Interés en función de la Unidad de 
Cuenta

¿Qué es el IPC?

Índice de Precios al Consumidor. Representa el valor del costo de la vida, pues es un índice
que recoge la variación que han tenido cada mes los precios de los bienes y servicios
consumidos por los hogares chilenos.

De esta forma, si un conjunto de productos o servicios aumenta de precios, la misma cantidad
de dinero en [CLP] no alcanzará para comprarlos. A lo anterior, se le denomina que el poder
adquisitivo del dinero se pierde con la inflación, que es lo que se refleja a través del IPC.



Interés en función de la Unidad de 
Cuenta

¿Cómo se calcula?

El INE lleva a un grupo de sus funcionarios a hacer encuestas mensuales en todo tipo de
negocios (ferias, locales de barrio, supermercados, multitiendas, etc.) a un grupo de artículos.
A este grupo se le llama la ‘canasta’ e incluye todo lo que una familia promedio consume en el
mes (canasta incluye 368 productos). A cada artículo se le asigna una ponderación y la
variación de su precio influye más o menos en el resultado final.

Productos con más ponderación: Automóviles nuevos, arriendos, gasolina, almuerzo, pasaje
en transporte multimodal, paquetes turísticos, electricidad, servicio doméstico, servicios de
la enseñanza universitaria, automóviles usados y pan.



Interés en función de la Unidad de 
Cuenta

Volviendo con las Matemáticas Financieras, no podemos afirmar que es equivalente una
misma tasa de interés sobre CLP y sobre UF/CLF. Lo anterior, pues en una divisa se
considera la inflación y en la otra no.

Ejemplo:

El 9 de enero de 2023 la conversión era de 1 UF = 35.212,56 CLP

Luego, no podemos decir que una tasa de un 10% anual sobre 1 UF equivale a una tasa de un
10% anual sobre 35.212,56 CLP.



Interés en función de la Unidad de 
Cuenta

Para el monto en CLP, a un interés de un 10% anual, en un año tendré 38.733,82 CLP.

Para el monto en CLF, a un interés de un 10% anual, en un año tendré 1,1 UF, pero esa UF vio
modificada su equivalencia en CLP durante el año. Ya el 9 de enero de 2024 (1 año después), la
UF varió de 35.212,56 CLP a 36.863,94, así que esas 1,1 UF serán equivalentes a 40.550,33 CLP.

Así, se diferencian dos tipos de intereses en función de la Unidad de Cuenta:

• Interés Nominal (no ajusta por inflación).

• Interés Real (ajusta por inflación).



Interés en función de la Unidad de 
Cuenta

Para poder hacer la equivalencia entre tasa nominal y tasa real se utiliza la Ecuación de
Fisher:

𝑖𝑟 =
1 + 𝑖𝑛
1 + 𝜋

− 1

Donde 𝜋 es la inflación proyectada.



Interés en función de la Unidad de 
Cuenta

Ejercicio.

Una persona está considerando en qué banco le conviene depositar 500.000 CLP. El Banco A
le ofrece una tasa de interés nominal anual de un 20% mientras que el Banco B le ofrece una
tasa de interés real anual de un 5% (UF + 5%). Considere que la inflación esperada es de un 15%
anual.

Solución: Me conviene la tasa de UF + 5 anual.



IPC Valor en Puntos
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IPC Valor en Puntos

Fecha EDP: Agosto 2024.
Apertura de Propuesta: Febrero 2024.
Monto EDP: CLP 8.000.000.000

Reajuste: 8.000.000.000 ⋅ 104,19

101,72
− 1 = 194.258.750



Próxima Clase

• Equivalencias Financieras.

• Concepto de Actualizar / Capitalizar.

• Valor Presente, Valor Futuro.

• Cuotas.




