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2.1. Concepto

Operacion financiera - intercambio no simultaneo de capitales financieros, en el que se verifica
la equivalencia financiera entre los compromisos de las partes intervinientes.

Una operacion financiera se caracteriza por los siguientes elementos:

- Los capitales financieros que intervienen en la operacién, se pueden agrupar en dos
conjuntos: la prestacion (todos los capitales de la parte que entrega el primer capital en el
intercambio) y la contraprestacion (todos los capitales de la parte que recibe el primer
capital).

- El horizonte temporal de la operacioén, donde distinguimos el origen (momento en el que
se entrega el primer capital), el final (momento en que se entrega el ultimo) y la duracién
(tiempo que media entre el origen y el final).

- Las partes o personas (fisicas o juridicas) que intervienen en la operacion.

- La equivalencia financiera en la operacion, que implica que los capitales que forman la
prestacion y la contraprestacion han de ser financieramente equivalentes.

Origen Duracion Final

Figura 2.1
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2.2. Clasificacion de las operaciones financieras

Se pueden clasificar en funcidn de distintos criterios:

Criterio Clases

Caracteristicas

Capitalizacion

Se utiliza en su valoracion una ley financiera de
capitalizacién

Ley financiera

Se utiliza en su valoracion una ley financiera de

tiliz Descuento
utilizada descuento
Mixtas Se utilizan las leyes de capitalizacion y descuento
Corto plazo La duracién es inferior al afo
Duracion
La duracién es superior al afio
Largo plazo
Simples La prestacion y la contraprestacion estan
formadas por un solo capital.
Numero de
capitales
La prestacion y/o las contraprestaciones estan
Compuestas

formadas por mas de un capital.

Crédito unilateral

La prestacion mantiene una posicién acreedora
durante toda la operacion.

Situacion
crediticia ., .
La prestacion pasa a ser deudora en algun
Crédito reciproco | momento de la operacion. La parte que era
acreedora pasa a ser deudora y viceversa.
Bancarias Una de las partes es una entidad bancaria
Partes

intervinientes
No bancarias

Ninguna de las partes es una entidad bancaria
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2.3. Equivalencia financiera

Para que una operacién financiera pueda considerarse como tal debe verificarse la equivalencia
financiera entre los capitales de la prestacion y contraprestacion, es decir, la suma de los capitales
de la prestacion tiene que ser igual a la suma financiera de los capitales de la contraprestacion, en
cualquier momento del tiempo:

Ci-F(zi)+Co-F(z2) + ..cnn.. +Ch-F(zn)=C1-F(Z1)+C2-F(Z2) + ........... +C'm - F(Z'm)

La ecuacién anterior se puede escribir de forma mas simplificada:

S F(:) = 5% F(2)

SP = Suma financiera de los capitales de la prestacion

S° = Suma financiera de los capitales de la contraprestacion

Ejemplo 1 :

Determinar si, de acuerdo con la ley de capitalizaciéon L (z) =1 + 0,02 - z puede calificarse la
siguiente distribucion de capitales como una operacion financiera.

Prestacién: [(1.000,2015), (300,2019), (500,2021)]

Contraprestacion: [(600,2016), (1.200,2020)]
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2.4. Saldo financiero

Es el capital que mide la diferencia entre los capitales aportados por cada una de las partes
intervinientes. Para calcular dicho saldo, se pueden usar dos métodos:

- Método retroespectivo: si nos fijamos en los capitales de la prestacion y contraprestacion

ya entregados.
- Método prospectivo: si nos fijamos en los capitales que faltan por entregar.

Ejemplo = en el caso de la prestacion, tenemos el siguiente esquema grafico:

SP | SP

(t.0) “(tt)

t

C, Fz)+C, F(z)+..=SP - F@)]| |..+C, - F(z)+..+C, - F(z)=SP -qu

(t.t) J S(tt)

SP 1,1 es la suma financiera de los capitales de la prestacion anteriores a “t”.
SP ¢, i) €s la suma financiera de los capitales de la prestacion posteriores a “t”.

Se verifica que > SP = SP (11, 1)+ SP (¢, tn)
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Para la contraprestacion tenemos el siguiente grafico:

cp ~Cp
Sn' 1) S(1.1' )

P '

Ch *Hzy + Cs5+Flzs) + .. = s 0 L) b e 0 B =
=Q°%P . F(z) =S o F(z)

S0 =t

S° 1, 1) es la suma financiera de los capitales de la prestacion anteriores a “t”.

S°  tn)€s la suma financiera de los capitales de la prestacion posteriores a “1”.

Se verifica que > S°% = S (¢1,1) + S°P (¢, tn)

Para poder calificar una operacion financiera comotal, tiene que verificarse > SP= S
Y si substituimos por las ecuaciones anteriores:

SP 1,5+ SP (¢, tn) = S (11, 1) + S (¢, tn)

Por tanto, el saldo financiero es unico pero hay dos métodos para calcularlo:

- Meétodo retroespectivo > Rt = SP (11,1 - S (¢1, 1)
- Meétodo proespectivo > RPy = S  vn) - SP t, tn)
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Significado del saldo de una operacién financiera:

Posibles valores del saldo Interpretacion del resultado
financiero

El saldo es a favor de la prestacion, o lo que es lo mismo, la
Rt>0 prestacion ha entregado hasta “t” mas de lo que ha entregado la
contraprestacion [SP (1, 1) > S°P (¢1, 1)

La suma financiera de los capitales entregados por ambas
partes coincide.

El saldo es a favor de la contraprestacion, o lo que es lo mismo,
Ri<0 la contraprestacion ha entregado hasta “t” mas de lo que ha
entregado la contraprestacion [SP (1, 1) < S (¢1, 1]

Ejemplo 2:

Dada la siguiente operacion financiera:

Prestacion: [(540,2016), (450, 2020)]
Contraprestacion: [(200,2017), (360,2018), (464,2022)]

Y la ley financiera de capitalizacién L(z) =1 + 0,02 - z, obtener el saldo financiero en el afo
2019 por el método retroespectivo y proespectivo.

raquel@adefacil.com MATEMATICAS FINANCIERAS (ADE)
www.adefacil.com TEMA 2. Operaciones financieras 7



ik

ADEFACIL

raquel@adefacil.com MATEMATICAS FINANCIERAS (ADE)
www.adefacil.com TEMA 2. Operaciones financieras



ADEFACIL

Ademas de los métodos retroespectivo y proespectivo, existe un tercer procedimiento para obtener
el saldo financiero que se denomina método recurrente y consiste en calcular el saldo financiero
en un momento t’ a partir del saldo obtenido en un momento anterior t y considerando, ademas, los
capitales de la prestacion y la contraprestacion con vencimiento entre ty t'.

Ejemplo 3:

Tomando los datos del ejemplo anterior calcular el saldo financiero por el método
recurrente en el ano 2021.
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2.5. Tipos de interés efectivo y TAE

En las operaciones financieras es muy habitual que se produzcan desembolsos adicionales a la
entrega de capitales que forman tanto la prestacion como la contraprestacion. Suelen ser de dos
tipos:

- Unilaterales: cuando los entrega una de las partes y los recibe un tercero. Los gastos o
desembolsos unitaletarales mas frecuentes: gastos de notaria, registro, tasacion, comisiones
de intermediarios financieros o impuestos.

- Bilaterales: cuando los entrega una de las partes y los recibe la otra parte. Ejemplo:
comisiones bancarias en los préstamos y créditos o las primas de emision o amortizacion en
las emisiones de bonos y obligaciones.

Estos desembolsos adicionales modifican la prestacion y contraprestacion iniciales y obliga a
calcular el tipo de interés efectivo que establezca el equilibrio financiero real.

Tipo de interés efectivo (o real) - tipo de interés que se obtiene a partir de la ecuacion de
equivalencia financiera que relaciona la prestacién y contraprestacion real.

No es lo mismo el tipo de interés efectivo que la TAE (tipo o tasa anual equivalente), la diferencia
fundamental entre ambas tasas radica en que mientras en el calculo del tipo de interés efectivo se
deben incluir todas las comisiones y gastos que soportan las partes intervinientes, en el calculo de
la TAE sélo se tienen en cuenta las que afectan a la entidad financiera que interviene en la
operacion.
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EJERCICIOS PRACTICOS DE AUTOCOMPROBACION

1. Dados los siguientes capitales de la prestacion y de la contraprestacion:
Prestacion: [(300,2012), (100, 2014), (400,2018), (150,2020)]
Contraprestacion: [(200,2014), (100,2016), (X,2018)]

Calcular la cuantia del capital de la contraprestacion con vencimiento en el aino 2018 para
que el intercambio pueda considerarse como una operacion financiera, si se utiliza la ley
financiera de descuento A(z)=1-0,1 - z.
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2. Con los datos del ejercicio anterior calcular el saldo financiero en el afio 2017 por el
método retroespectivo.
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3. Con los datos del ejercicio n°1, obtener en el aiio 2015 el saldo financiero por el
método proespectivo.
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4. Con los datos del ejercicio n°1, calcular el saldo financiero en el afio 2019 por el
método recurrente.
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5. Tomando la operacion financiera descrita en el ejercicio n°1, calcular el saldo
financiero en el afio 2016 por los métodos retroespectivos y propespectivo.
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