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RESUMEN

Partiendo de la naturaleza de la tasa
de interés se describen las diferentes
formas de nombrarla y se emplea el
concepto de equivalencia del valor del
dinero en el tiempo, para desarrollar
los modelos de conversién de tasas.
El tratamiento deductivo es riguro-
so, pero se ejemplifica cada caso.

Se hace una presentacion estructu-
rada del desarrollo, al punto de esta-
blecer un procedimiento nemotécni-
co para abordar en forma sencilla la
secuencia de modelos y formulas de
conversion.

Finalmente se presenta una forma
alterna de nominacién de las tasas y
su equivalencia con la correspondien-
te al desarrollo del articulo.
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ABSTRACT

Interest rate can be expressed in dif-
ferent forms. In this paper, the con-
cept of equivalence in the time money
value theory is applied to develop the
relationships between the different
forms of expressing interest rates,
including anticipated interest rates.
A visual procedure is included to fol-
low the appropiate set of convertion
formulas.

There is not a standard mode to deno-
te each form of interest rate. The treat-
ment in the paper is based on the clas-
sical system to denote forms of inter-
est rates, but the equivalence with an
alternative system, the commercial
forms, is showed additionally.

KEY WORDS
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1.INTRODUCCION

Poder comparar entre si tasas de di-
ferentes nominaciones, tener la posi-
bilidad de entender la informacion
publica sobre tasas de interés, estar
en capacidad plena de tomar decisio-
nes sobre alternativas de financiacion
y aun de inversion, son posibilidades
que se tienen a través de la cabal in-
terpretacién y la habilidad de mane-
jo de las tasas de interés.

En esta presentacion se busca la cla-
ridad conceptual del tema fundamen-
tada en los procedimientos de conver-
sién de tasas de interés. El articulo
basa su tratamiento mateméatico en
el concepto de equivalencia del valor
del dinero en el tiempo, el cual esta-
blece que un monto de dinero no con-
serva su valor a lo largo del tiempo,
pero que, involucrando apropiada-
mente una tasa de interés, se hace
posible calcular los montos equivalen-
tes a él en todo momento. Basado en
este desarrollo se establecen las re-
laciones matematicas entre las dife-
rentes denominaciones de la tasa de
interés.

Adicionalmente se desarrolla la ruta
de equivalencia de tasas como un
método nemotécnico de aplicacién.
Los procedimientos establecidos en-
focan el manejo de modelos median-
te la calculadora cientifica, lo que re-
presenta la condicion mas demandan-
te pero mas solida de comprension,
condicion también necesaria para la
utilizacién ampliay certera de la cal-
culadora financiera. Sin embargo, el
manejo de una calculadora financie-
ra se ve mucho mejor asistido cuan-
do se conecta conceptualmente con el
enfoque que se presenta en el docu-
mento, ya que es éste precisamente
el que subyace en sus algoritmos.

Informacion con estructura GERENCIALES

2. MANEJO DE LASTASAS
DE INTERES

2.1 Concepto de tasa de interés

La tasa de interés representa el im-
porte del alquiler del dinero. Dado
gue los montos de intereses son dine-
ro lo mismo que el capital, este im-
porte se presenta normalmente como
un porcentaje que se aplica al capital
por unidad de tiempo; a este valor se
le denomina tasa de interés.

Para poder aplicar las férmulas de
equivalencia de cifras de dinero en el
tiempo, es necesario que la base del
tiempo para la tasa de interés aplica-
da coincida con el periodo o longitud
del intervalo de la linea del tiempo
entre momentos consecutivos. A esta
presentacion de la informacion del in-
terés se le llama tasa periddica.

El periodo puede ser finito (dia, mes,
bimestre, trimestre, semestre, afio,
etc.) o infinitesimal (cuando tiende a
cero), en cuyo caso el tratamiento
toma el nombre de interés continuo,
y es asistido por una serie de formu-
laciones que no se trataran en este
documento por considerarlo un tema
muy especializado y de poca utiliza-
cién en nuestro medio.

Ademas de contar con la informacion
del interés en tasas periddicas se pue-
den manejar otras formas, como la
tasa nominal y la tasa efectiva, las
cuales se discuten enseguida.

2.2 Naturaleza de las tasas de interés
La declaracion de una tasa de inte-
rés lleva implicitos dos elementos:

Causacion: Informa el momento en
el cual el interés se causa o tiene
lugar segun se haya estipulado en
el contrato o por el negocio en
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cuestion. Aqui el monto de inte-
rés se calcula y se da por cierto,
pero no necesariamente se cance-
la sino que se puede acumular
aditivamente (interés simple, si se
acumula sin capitalizarse) o se
puede capitalizar (interés com-
puesto).

Capitalizacion: Informa el mo-
mento en el cual el interés calcu-
lado 0 acumulado aditivamente se
lleva a capital, o sea, se capitaliza.

Rigurosamente no tiene que exis-
tir coincidencia entre los periodos
de causacion y de capitalizacion
(puede pensarse, por ejemplo, en
una tasa de interés del 2% men-
sual capitalizable trimestralmen-
te); sin embargo, y tal vez por lo
imprécticos que se tornarian los
célculos en ese ambiente, se tiene
practicamente en la totalidad de
las situaciones una coincidencia de
los dos periodos, en cuyo caso se le
denomina periodo de composicién:

Capitalizacién

Tasa
de
interés

Causacion

Componer = Causar y Capitalizar

Notese que en el caso de interés sim-
ple no hay capitalizacién y por lo tan-
to no hay composicion, sélo existe cau-
sacion. El interés compuesto, por el
contrario, se construye sobre el con-
cepto de composicion:

Interés simple ===p  Causacion

Causacion
Capitalizacion

Interés
COMPUESt) mmmp CompoSicion {

AUn hay mas consideraciones; desde
el angulo de la causacion, el interés
puede exigirse al vencimiento o anti-
cipadamente, segln se estipule en el
contrato (asi como el canon de arren-
damiento se acostumbra cobrar anti-
cipadamente o el salario se acostum-
bra pagar al vencimiento del perio-
do), con lo que se puede resumir la
naturaleza del interés en el siguien-
te esquema:

Sin (Simple)
Con (COMPUESTA)

Continua
PERIODICA

L

L

Anticipada
VENCIDA
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En la practica, los modos que se pre-
sentan con letras mayusculas en el
esquema anterior son clasicos y se
entienden «por defecto»; es decir, si
una tasa no se declara simple se en-
tiende COMPUESTA,; si no se decla-
ra continua se entiende PERIODI-
CA,; si no se declara anticipada se en-
tiende VENCIDA.

2.3 Denominaciones de la tasa

de interés
Segun la manera como una tasa de
interés proponga la informacion se le
denomina de una de estas tres ma-
neras:

Periddica: La tasa corresponde al
periodo de composicion (% por dia,
mes, bimestre, trimestre, semes-
tre, afio, etc.). Algunos sectores la
conocen como tasa efectiva perié-
dica (efectiva diaria, efectiva men-
sual, efectiva trimestral, etc.),
pero aqui se denominara simple-
mente tasa periodica.

Nominal: Es la expresion anuali-
zada de la tasa periodica, conta-
bilizada por acumulacion simple
de ella.

Efectiva: Es la expresion equiva-
lente de una tasa periddica en la
gue el periodo se hace igual a un
afio y la causacion siempre se da
al vencimiento. Algunos sectores
emplean el nombre de tasa efecti-
va para aplicarla a un periodo dis-
tinto del afo (efectiva diaria, efec-
tiva mensual, efectiva trimestral,
etc.), pero aqui no se empleara
esta denominacién, la cual la lla-
maremos simplemente tasa perio-
dica. La tasa efectiva se conoce
también como tasa efectiva anual,

Informacion con estructura GERENCIALES

tasa anual efectiva o aun tasa
anual.

Adicionalmente, como ya se indicg, la
tasa debe definir la forma en que se
causa el interés:

Anticipada: Cuando el interés se cau-
sa en forma anticipada en el pe-
riodo. Cabe anotar que la Tasa
Efectiva no puede darse, por defi-
nicion, en forma anticipada, es
decir no existe una tasa efectiva
anticipada.

Vencida: Cuando el interés se cau-
sa en forma vencida en el perio-
do. Cabe anotar que la tasa efec-
tiva es siempre vencida y por lo
tanto esta ultima palabra se omi-
te en su declaracion.

2.4 Clases de tasas de interés
De acuerdo con lo tratado en el nu-
meral anterior, se pueden emplear
cinco clases de tasa de interés:

e Tasa periddica vencida de inte-
rés, que expresa la forma de inte-
rés periodico vencido.

e Tasaperiodica anticipadade in-
terés, que expresa la forma de in-
terés periodico anticipado.

e Tasa nominal vencida de inte-
rés, que expresa la forma de inte-
rés nominal vencido.

e Tasa nominal anticipada de in-
terés, que expresa la forma de in-
terés nominal anticipado.

= Tasa efectiva de interés, que ex-
presa la forma de interés efectivo.

En resumen, la notacion de estas cla-
ses de tasas para efectos de la expo-
siciéon en este documento es la si-
guiente:
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pv pa

nv na
|

e

Tasa de interés periédico ven-
cido (% por periodo vencido)

pv

Tasa de interés periodico anti-
cipado (% por periodo anticipa-
do)

Tasa de interés nominal venci-

do (% anual, compuesto por pe-
riodo vencido)

pa

Tasa de interés nominal anti-
cipado (% anual, compuesto por
periodo anticipado)

Tasa de interés efectivo (%
anual efectivo)

2.5 Declaracion de las tasas
de interés

Cuando se lee una tasa de interés,
normalmente no se encuentra expre-
sada con palabras la modalidad de la
cual se trata; ésta se obtiene de la in-
formacién que acomparia a las cifras
de porcentaje, usualmente en siglas.

Ejemplo: 30% a.m.v. representa una
tasa de interés del 30% anual
compuesto mensualmente y cau-
sada al vencimiento de cada pe-
riodo.

La informacidn se estructura en Cam-
pos y en Siglas siguiendo al signo de
porcentaje (%):

Al $iCEST oEIURIOS

2.5.1 Campos
Tasas nominales

El primer campo siempre tendra una
a o la palabra anual, estableciendo
gue es una tasa anualizada.

El sequndo campo lleva la sigla o la
palabra correspondiente al periodo de

composicion (por ejemplo m o men-
sual, significando que el periodo de
composicion corresponde al mes).

El tercer campo contiene la informa-
cion correspondiente al momento de
causacion del interés; llevara una a
(o la palabra anticipado ) si el inte-
rés es anticipado, o una v (o la pala-
bravencido), o simplemente se deja
vacio (informacion «por defecto») si el
interés es vencido.

Ejemplo: 24% a.b.v. representa un
interés del 24% anual compuesto
bimestralmente al vencimiento.

30% a.s.a. representa un interés
del 30% anual compuesto semes-
tralmente y causado anticipada-
mente, o sea, al comienzo de cada
periodo.

26% a.m. representa un interés
del 26% anual compuesto men-
sualmente al vencimiento.

Tasas periddicas

No llevan el primer campo de las ta-
sas nominales, o sea, no tienen la si-
gla a o la palabra anual siguiendo
al signo de porcentaje (%), porque no
son tasas anualizadas. Los dos cam-
pos subsiguientes tienen la misma
connotacion de los campos segundo y
tercero de las tasas nominales.

Ejemplo: 4% b.v. representa un in-
terés periodico vencido del 4%,
con un periodo equivalente al bi-
mestre.
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15% s.a. representa un interés del
15% semestral, causado al co-
mienzo de cada semestre.

2,2% m. representa un interés pe-
riodico del 2,2% mensual, causa-
do al vencimiento de cada mes.

Tasa efectiva

Se reconoce que una tasa es efectiva
cuando solo tiene una de estas siglas:
e.a., ae.,a,e.

Ejemplo: Son declaraciones de tasas
efectivas anuales:

23% a.e.
20% a.
30% e.a.
28% e.

2.5.2 Siglas
Tasa efectiva

Una tasa se denota efectiva si des-
pués del signo de porcentaje lleva una
de estas siglas:

e.a.
a.e.

e. solamente
a. solamente

Tasas nominales y peridédicas

Una tasa es nominal o es periddica si
se determina con siglas diferentes a
las consignadas inmediatamente an-
tes.

Primer campo:

a. = significa que la tasa es
anualizada (nominal).

anual = significa que la tasa es
anualizada (nominal).

Otra sigla = significa que la tasa es

periddica.

Informacion con estructura GERENCIALES

Segundo campo (0 primer campo, Si
la tasa es periddica, es decir no lleva
la sigla de anualizacion): Determina
el periodo de composicion:

d. =diario

m. = mensual
b. =bimestral
t. =trimestral

s. =semestral

a. =anual
dia =diario
mes = mensual

bimestre =bimestral

trimestre =trimestral

semestre =semestral
anual =anual

Tercer campo (0 segundo campo, si la
tasa es periddica, es decir no lleva si-
gla de anualizacién). Determina el
modo de causacion:

a. = anticipadamente

v. =al vencimiento

Si se omite = al vencimiento

Ejemplo:

22% e.a. significa 22% efectiva
anual

23% a.m.v. significa 23% anual mes
vencido

24% a.b.a. significa 24% anual bi-
mestre anticipado

25% a.s.  significa 25% anual se-
mestre vencido

6% t.v. significa 6% trimestral
vencido

2% m.a.  significa 2% mensual an-
ticipado

La tasa de interés: ESTUDIOS
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2.6 Equivalencia de las tasas de
interés

2.6.1 Tasa periédicay tasa
nominal

Como una herencia de tratamiento en
interés simple, y coincidiendo con él,
la tasa nominal en el contexto de in-
terés compuesto representa la anua-
lizacion de la tasa periddica por acu-
mulacion simple de esta en cada pe-
riodo. Por lo tanto, la tasa nominal
se obtiene multiplicando la tasa pe-
riddica por el respectivo nimero de
periodos contenidos en el afio; si la
tasa periddica es anticipada, la tasa
nominal también lo serda, y vicever-
sa; y si la tasa periddica es vencida,
la tasa nominal también lo sera, y
viceversa:

pv—lnvln

I =i1_/n

pa na
=i xn

nv pv

I =1 _«xn

na pa

i, Tasa de interés periddica venci-
da (% por dia, mes, etc.)

i_,» Tasa de interés nominal vencida
(% anual)

i, Tasa de interés periodica antici-
pada (% por dia, mes, etc.)

i, Tasade interés nominal anticipa-
da (% anual)

n: NuUmero de periodos por afio (360
dias, 12 meses, etc.)

A6 £icEST oEIURIOS

Ejemplo: Encontrar la tasa periddica
correspondiente a una tasa nominal
del 24% a.m.v.:

i, = 24%am.v.

n = 12 meses por afio

ipv = 24% /12 = 2% m.v.
Ejemplo: Encontrar la tasa nominal

correspondiente a una tasa periddica
del 10% s.a.:

10% s.a.

i
pa

n

2 semestres por afio
10% x 2 = 20% a.s.a.

na

2.6.2 Tasavenciday tasa
anticipada

En la modalidad de interés anticipa-
do, el monto de intereses se paga o0 se
capitaliza al comienzo del periodo.
Para encontrar la equivalencia con el
interés vencido se emplea la nocién
de equivalencia entre un flujo presen-
te y un flujo futuro para un periodo,
como sigue:

X-i X

pa

X (1)

La tasa de interés aparece como un
descuento al monto del flujo presen-
te, y por lo tanto no tiene por qué apa-
recer al final.

Aplicando el concepto de equivalen-
cia se tiene:
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F= P(+i)

Reemplazando por las expresiones de
FydeP:

X = X (1) (1+i )
1= (L) 1+ )

1+ 0, =1/(1i)
1/(1i)-1
(L-1+i )/ (i)

pv

pv

O sea,

i =i /()

i+ Tasa de interés periodica venci-
da (% por dia, mes, etc.)

i,,. Tasa de interés periodica antici-
pada (% por dia, mes, etc.)

De la misma manera es posible des-
pejar el valor dei_:
pa

1= (1-ipa) (1+ipv)

1- ipa1 = 1/(1+ipv)

e = 1-1/ (1+ipv)

ipa = (1+ ipa -1/ (1-ipa)
O sea,

i =i /(i)

pa pv

i, Tasa de interés periddica venci-
da (% por dia, mes, etc.)

ipa: Tasa de interés periddica antici-
pada (% por dia, mes, etc.)
Ejemplo: Encontrar la tasa periddica

vencida equivalente a una tasa del
4% t.a.

Informacion con estructura GERENCIALES

i = 4%=0,04
4%/ (1-0,04) = 4,17% t.v.

Ejemplo: Encontrar la tasa periddica
anticipada equivalente a una tasa del
9% s.V.:

i
pv

i
pv

9% = 0,09
9% / (1 + 0,09) = 8,26% s.a.

i
pa

Cabe anotar que la equivalencia en-
tre tasas anticipada y vencida sélo se
da para tasas periddicas. De hecho la
tasa nominal sélo sirve para encon-
trar la respectiva tasa periddica y no
puede ser operada directamente con
el concepto de equivalencia.

2.6.3 Tasa efectivay tasa
periédica

La tasa efectiva representa una tasa
periddica vencida en la cual el perio-
do es exactamente un afio. Para de-
sarrollar la equivalencia entre la tasa
efectiva y la tasa periddica se supo-
ne que un afio consta de n periodos:

T ! ! \\ | periodos
01 2 n l F=X (1+ipv)n

T | ano

0 lye-x (1+i)

Con lamisma inversion P = X, al cabo
de un afio se debe tener la misma can-
tidad de dinero F en los dos planes
presentados en el dibujo de flechas:
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X (1+ ) =

1+i, =

X (1+i)
(L +i,)

Despejando i, se tiene:

(@i )1

i,. Tasaefectivade interées (% anual)

i,,; Tasade interés periodica vencida
(% por dia, mes, etc.)

Despejando i_ se tiene:
pv

=iy -1

i.;Tasa efectiva de interés (% anual)

i - Tasa de interés periodica venci-
da (% por dia, mes, etc.)

Ejemplo: (Cudl es la tasa efectiva
anual correspondiente a una tasa del
2% mensual?

2% mensual =

i
pv

0,02

12 meses / afio

i, = (1+0,02)%2-
= 0,26824 = 26.82% e.a.

n

Ejemplo: ;Cual es la tasa trimestral
correspondiente a una tasa del 24%
e.a.?

24%e.a.=0,24

e

4 trimestres / afo

(1 +0,24)¥ - 1 = 0,05525
5.53% t.v.

n

i
pv

3. LA RUTA DE EQUIVALENCIA
DETASAS

Aungue pueden derivarse mas ecua-

ciones de relacion, las formulaciones

anteriores de equivalencia de tasas

A8 icESH oEIURIOS

se consideran fundamentales y dan
lugar a la Ruta de Equivalencia de
Tasas®, la cual constituye una herra-
mienta nemotécnica para realizar
conversién de cualquier clase de tasa
de interés a cualquiera otra de una
manera sencilla:

Ruta de Equivalencia
de Tasas

m i
periodos -—p periodos
por afno por ano

®: Disefio del autor

Ejemplo: Encontrar la tasa nominal
mes vencido equivalente a una tasa
del 30% a.s.a.:

i = 30% a.s.a.

na

m = 2 semestres / ano
A = 12 meses/ afo

i =7
Ipn [

Con m = 2 se pasa de una tasa nomi-
nal a una tasa efectiva, atendiendo a
la ruta de equivalencia de tasas y de
acuerdo con las formulas desarrolladas:

i =30%/2=15% s.a.

pa
i, =15%/(1-0,15) = 17,65% s.v.

i = (1+0,1765)2- 1 = 38,41% e.a.

e

Ahora, con Al = 12 se pasa de la tasa
efectiva a la correspondiente tasa
nominal vencida:

iy = (1+0,3841)¥*? - 1 = 2,75% m.v.

i = 2,75x12=3295% a.m.v.

nv
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4. ANEXO:TASAS DE INTERES: < Todas las siglas son letras ma-
NOTACION COMERCIAL yusculas.

Presentacion

= Solo reconoce dos tipos de tasa:

Como se pudo observar, la declaracion Nominal (anualizada)
del modo de una tasa de interés se

tiene mediante la lectura de las si-

Efectiva (periddica).

glas que suceden al signo de porcen- En lugar de los tres tipos de
taje (%). La notacién presentada has- tasa tradicionales:
ta ahora no es la Uinica. Una notacion

muy utilizada en publicaciones de

Nominal (anualizada).

prensay en anuncios comerciales es Efectiva (anual).
la que se expone a continuacion: Peribdica.
Equivalencias de notacion
Notacion clasica Lectura Notacién
comercial
Tasa nominal vencida
% a.d.v. % a.d. % anual dia vencido % D.V.
% a.m.v. % a.m. % anual mes vencido % M.V.
% a.t.v. % a.t. % anual trimestre vencido % T.V.
% a.s.v. % a.s. % anual semestre vencido % S.V.
% a.a.v. % a.v. % anual vencido % A.V.
Tasa nominal anticipada
% a.d.a. % anual dia anticipado % D.A.
% a.m.a. % anual mes anticipado % M.A.
% a.t.a. % anual trimestre anticipado % T.A.
% a.s.a. % anual semestre anticipado % S.A.
% a.a.a. % a.a. % anual afio anticipado % A.A.
Tasa periddica vencida Tasa efectiva periddica
%dv. %d. % diariovencido % efectivo diario % E.D.
% m.v. %m. % mensual vencido % efectivo mensual % E.M.
%tv. %t % trimestral vencido % efectivo trimestral % E.T.
%sVv. %s. % semestral vencido % efectivo semestral % E.S.
%av. %a. % anual vencido % efectivo anual % E.A.

La tasa de interés: ESTUDIOS 49
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Tasa periddica anticipada

Tasa periddica anticipada

% d.a. % diario anticipado % diario periodo anticipado % D.P.A.
% m.a. % mensual anticipado % mensual periodo anticipado % M.P.A.
% t.a. % trimestral anticipado % trimestral periodo anticipado % T.P.A.
% s.a. % semestral anticipado % semestral periodo anticipado % S.P.A.
% a.a. % anual anticipado % anual periodo anticipado % A.PA.
Tasa efectiva Tasa efectiva anual
%e %ea %ae %a. % efectivo % efectivo anual % E.A.
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