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Introduccion

Mi larga experiencia docente me ha permitido comprobar las dificultades
mas frecuentes en la comprension de las matematicas financieras. En no pocas
ocasiones, el alumno memoriza sus formulas sin entender el razonamiento
financiero que implican. Esto tiene importantes consecuencias ya que, ante
una operacion financiera nueva, o planteada de un modo algo diferente, el
alumno no es capaz de resolverla.

Conocer y comprobar estas dificultades me ha permitido desarrollar una
didactica y unos materiales especificamente disefiados para solventarlas. En
estos, la matematica se va presentando desde un nivel muy sencillo y cada
planteamiento matematico va acompafiado de su significado financiero, de tal
manera que el alumno pueda conectarlo, de un modo casi intuitivo, con el
mundo financiero real.

El orden en que aparece cada concepto, el ritmo de la explicacion y el len-
guaje utilizado, intencionadamente simple, son, sin duda, las cuestiones mas
complicadas en la elaboracion de este libro.

El objetivo es que el lector perciba su lectura como una explicacion en el
aula, de tal modo que, de una forma gradual y casi sin darse cuenta, va avan-
zando desde las operaciones mas sencillas hasta las mas complejas.

Asi como el libro se convierte en un profesor, el lector ha de convertirse en
alumno, y una lectura con lapiz y papel hace que esto suceda. En efecto, el
libro, si bien puede leerse con facilidad sin necesidad de escribir, es con este
apoyo con el que se obtiene todo su potencial, ya que no solo es explicativo,
sino que también incluye todo un «soporte de trabajo», con mas de 200 ejem-
plos numéricos a lo largo de las explicaciones y un completo boletin de ejerci-
cios resueltos al final de cada capitulo que permite al alumno afianzar todo lo
explicado en el mismo.

© Ediciones Piramide 1 3
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El manual se acompafia con el acceso a una serie de aplicaciones realizadas
con Excel. En ellas se abordan todos los temas explicados y permiten al alum-
no comprobar si sus planteamientos «a mano» son correctos, asi como resol-
ver cualquier cuestion nueva que se le presente. Estas aplicaciones son en
muchos casos aplicables a productos reales y, si no es asi, facilitan enorme-
mente el desarrollo de aplicaciones propias por parte del estudiante.

El estudiante tendra también acceso a casi 200 preguntas tipo test a través
de boletines de autoevaluacion, que le permitiran ir comprobando el nivel que
va adquiriendo.

El libro no solo esta indicado para el alumno universitario, sino también
para todo aquel que quiera operar en el mundo de las finanzas. No implica
conocimientos previos mas alla de una matematica muy basica y, al finalizar
el mismo, habra alcanzado un nivel técnico elevado que le permitira entender
muchos de los productos financieros existentes y le proporcionara la base para
la comprension de aquellos especialmente complejos.

Es un libro también pensado para el profesor. Su contenido le permite
tener la certeza de que cada cuestion explicada puede ser trabajada correcta-
mente de forma auténoma por el alumno y asi poder plantear las clases de
forma mas interactiva y con recursos didacticos mas adaptados al momento
actual (que todos los profesores deseamos llevar a cabo y a los que muchas
veces hemos de renunciar por falta de tiempo).

Es también un libro indicado para la preparacion de los examenes mas
prestigiosos relacionados con el mundo financiero. El manual permite alcan-
zar el razonamiento financiero necesario para comprender el programa de
estos examenes y, ademas, la propia tematica del libro forma parte de estos
programas. De hecho, se han incluido en cada capitulo ejercicios planteados
del mismo modo que en estos examenes.

También es un libro muy util para el profesional del mundo financiero, ya
que le permitira comprender el porqué de muchos conocimientos que ya tiene
automatizados, lo que es condicion imprescindible para la formacion continua
que todo profesional ha de tener hoy en dia.

En suma, es un libro para cualquier persona interesada en temas financie-
ros, tanto para poder gestionar de un modo mas eficiente sus recursos finan-
cieros como por el simple interés personal por aprender.
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Conceptos de partida

Cada disciplina tiene su terminologia. Esas palabras que hacen tan
dificil para un no iniciado comprender una conversacion entre dos médi-
cos o dos ingenieros son precisamente las que permiten una comunicacion
simple y precisa cuando los expertos hablan entre ellos. Con este objetivo,
y partiendo de que la persona que trabaje con este libro podra, si lo desea,
convertirse en experta, se introducen en este primer capitulo algunos con-
ceptos basicos que se utilizaran a lo largo del manual.

En este capitulo:

* Se comenzara con la variable basica con la que se trabaja en mate-
maticas financieras: el dinero, entendido como capital financiero.

* A continuacion, se comprendera en qué casos estamos ante una ope-
racion financiera.

* En tercer lugar, se entendera otra de las variables fundamentales de
las finanzas: el tipo de interés.

 Se definira después el concepto basico de ley financiera.

* Y se finalizara con la comprension de como se plantean las opera-
ciones financieras en un eje temporal.







1.

CONCEPTO DE CAPITAL FINANCIERO

En las matematicas financieras, al igual que en otras matematicas, se ope-
ra con nimeros, pero en este caso los numeros tienen un significado real y
concreto: son cantidades de dinero. Esto facilita enormemente su compren-
sion, al ser el dinero algo real y tangible. En realidad, ahora también es vir-
tual, pero no deja de ser un concepto reconocible por todos. Aqui la cifra
«10.000» son 10.000 unidades monetarias (euros, doélares, yenes o coronas
suecas).

A pesar de la facil identificacion de la variable basica de las finanzas, des-
de un punto de vista formal, al dinero no se le denomina dinero, sino capital
financiero. Este concepto consta de dos datos: la cuantia de dinero, por ejem-
plo 1.000 euros, y el momento del tiempo en que dicha cuantia ha de ser en-
tregada (o recibida, segun qué posicioén se ocupe en la operacion financiera),
por ejemplo, dentro de 2 afios.

El capital financiero es, por tanto, una magnitud que tiene dos dimensiones:

— La CUANTIA o cifra concreta de unidades monetarias.

— EI VENCIMIENTO o momento del tiempo en que este dinero se en-
trega (o recibe), al que también se le llama momento de disponibilidad.

Esta magnitud se denota mediante el par (CAPITAL; VENCIMIENTO).
Separaremos las dos dimensiones por un punto y coma (la mayoria de los
manuales utilizan una coma, pero es preferible el punto y coma para no con-
fundirse con la coma de los decimales) (véase figura 1.1).

© Ediciones Piramide 1 7
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/_\ Cuantia, expresada en una moneda

(&3

\_/ Vencimiento o momento de disponibilidad

Figura 1.1. Capital financiero.

EJEMPLO 1.1. El capital (10.000 €; 2) significa que se podra disponer
de 10.000 € dentro de 2 periodos (que habitualmente son afios, pero también
podrian ser 2 trimestres, 2 meses o 2 dias, ya que la unidad temporal no tie-
ne que ser expresada en afios necesariamente).

En finanzas, tan importante es conocer la cuantia como su vencimiento:
de cuanto dinero estamos hablando y cuando podremos hacer uso de ¢l (o
cuando debemos entregarlo). Esto se debe a que el dinero tiene un valor tem-
poral: no es lo mismo recibir 100.000 € hoy que tener que esperar 5 afos para
poder disponer de este dinero. Como tampoco es lo mismo tener que entregar
700.000 € dentro de 1 afio que poder hacer esta entrega dentro de 10 afos,
por ejemplo.

EJEMPLO 1.2. ;Coémo escribiremos los capitales del ejemplo anterior?:

(100.000; 0) frente a (100.000; 5).
(700.000; 1) frente a (700.000; 10).

La forma mas sencilla de representar un capital financiero seria a través
de una linea del tiempo, esto es, una linea en la que vamos marcando el paso
del tiempo (que pueden ser dias, meses, trimestres o aios) y sobre ella situa-
mos los capitales.

EJEMPLO 1.3. En el grafico siguiente se estarian representando los
capitales (100; 1), (200; 2) y (300; 3). Si los tiempos son meses, 100 € esta-
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rian disponibles dentro de 1 mes, 200 € dentro de 2 meses y 300 € dentro
de 3 meses. De todos modos, por el momento, y con el objetivo de hacer
mas facil la comprensién, la unidad de tiempo que se va a utilizar sera el afio.
Una vez entendida la operativa con afos, se explicard para cualquier otra
unidad de tiempo.

350 €
200 €

Figura 1.2. Representacion de los capitales financieros en un eje de tiempos.

En la figura 1.2 se muestra visualmente la cuantia de varios capitales me-
diante el dibujo de unas lineas que suben verticalmente de un eje de tiempos,
marcando la cuantia del capital con la longitud vertical de cada linea.

En la practica, esta representacion es poco operativa y en realidad se uti-
liza una version simplificada que consiste simplemente en poner la cuantia del
capital en su vencimiento respectivo. Esta forma de representacion, mostrada
en la figura 1.3, es la que se utilizara a lo largo de todo el manual, en el que
continuamente se hard hincapié en la importancia de dibujar una operacion
antes de plantear su operativa financiera.

Figura 1.3. Representacion de capitales financieros en un eje de tiempos. Version simplifi-
cada para plantear las operaciones reales.

© Ediciones Piramide 19
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EJEMPLO 1.4. En el grafico siguiente se estarian representando los ca-
pitales (100; 1), (200; 2) y (300; 3).

100 € 200 € 300 €

El siguiente grafico representa 300 € a recibir (o entregar) al final de cada
afo y durante los préximos 5 afios. Esto es: (300; 1), (300; 2), (300; 3), (300; 4)
y (300; 5).

300 € 300 € 300 € 300 € 300 €

En la representacion de una operacion financiera (concepto que se expli-
card a continuacion), lo mas comun es situar en el sector de arriba del eje de
tiempos los capitales entregados por una de las partes, y en el de abajo los
capitales entregados por la otra parte interviniente en la operacion.

EJEMPLO 1.5. Maria entrega hoy 10.000 € a cambio de recibir, 1 afio
después, 10.200 € por parte de su banco. La posicién se indica situando los
capitales encima o debajo de la linea.

10.000 (Entrega Maria)

0 1
(Recibe Maria) 10.200

Otra posibilidad es situar todos los capitales en la misma linea y distinguir
si ha de ser entregado o sera recibido mediante el signo, utilizando el signo
negativo para los capitales que se entregan (posicion deudora) y el signo po-
sitivo para los capitales que se reciben (posicion acreedora).

20 © Ediciones Piramide
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EJEMPLO 1.6. Maria entrega hoy 10.000 € a cambio de recibir 10.200
dentro de 1 afo. La posiciéon que ocupa Maria se indica con el signo.

(Entrega Maria) —10.000 (Recibe Maria) 10.200

INTERCAMBIO DE CAPITALES FINANCIEROS.
LA OPERACION FINANCIERA

Una operacion financiera es simplemente un intercambio no simultanco de
capitales financieros, desde el mas sencillo, como entregar un capital hoy a
cambio de recibir otro en el futuro, hasta operaciones complejas, en las que
se entregan muchos capitales y se reciben también muchos capitales.

EJEMPLO 1.7. En una economia se estan produciendo continuamente
intercambios de capitales.

El intercambio méas sencillo es un capital a cambio de otro. Por ejemplo,
si Antdn solicita al banco un préstamo de 2.000 € con el compromiso de
entregar, dentro de 2 afos, 2.200 €, se esta realizando un intercambio del
capital financiero (2.000; 0) por (2.200; 2).

Un intercambio un poco més complejo es aquel en el que una de las par-
tes entrega mas de un capital. Por ejemplo, Jaime contrata una cuenta de
ahorro a 5 afios en la que ingresa 5.000 € al finalizar el afio 1; 6.000 € al fi-
nalizar el afo 2, y 4.000 € al finalizar el afio 3. El banco le entregara 20.146,50 €
al finalizar el afio 5 (lo que supone un tipo de interés del 10% en capitaliza-
cién compuesta, tal y como se verd mas adelante).

En una operacion financiera intervienen dos sujetos:

— Prestamista (o acreedor): el que entrega el primer capital o «el que
prestay.

— Prestatario (o deudor): el que recibe el primer capital o «el que toma
prestado».
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Al capital o conjunto de capitales del prestamista se denomina prestacion,
y al capital o conjunto de capitales del prestatario se denomina contrapres-
tacion.

La representacion habitual de una operacion financiera es mediante la li-
nea de tiempos ya vista, en la que los capitales del prestamista o prestacion se
sitan a un lado de esta linea (normalmente arriba) y los capitales del presta-
tario o contraprestacion se sitian al otro lado (abajo).

EJEMPLO 1.8. En los ejemplos anteriores, el banco seria el prestamista
y Antdn el prestatario, y Jaime seria el prestamista y el banco el prestatario.

Prestamista (banco)
2.000

0 1 2

2.200
Prestatario (Anton)

Prestamista (Jaime)
5.000 6.000 4.000

0 1 2 3 4

18.315
Prestatario (banco)

Volvamos a la operacion mas sencilla de todas: un capital a cambio de
otro: Antén pide prestado 2.000 € a un banco con el compromiso de entregar
2.200 € dentro de 2 afios. La operacion es simple: (2.000; 0) es la prestacion y
(2.200; 2) es la contraprestacion. Ahora bien, jcomo se fija la cuantia de esta
contraprestacion? ;Por qué 2.200 € y no, por ejemplo, 2.800 €? ;Podria ser la
contraprestacion igual a la prestacion? Es mas, ;podria ser la contraprestacion
igual a 1.900 €?

Respondamos a estas cuestiones. Si la operacion se hace con un banco (e
incluso si se hace entre particulares que tienen unos minimos conocimientos
financieros), la contraprestacion a pagar por Antén no se fija de forma arbi-
traria, sino que se establece de acuerdo con un tipo de interés, y la cifra con-
creta se calcula aplicando una ley financiera, conceptos que constituyen el
contenido de los epigrafes siguientes.
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