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Introducción 

La gerencia tiene como propósito
determinar propuestas que generen
valor para los accionistas dentro de
una organización. De ahí nace que
elegir un sistema de crédito sea vital

“Una empresa u organización no es
más que un flujo de caja con riesgos
que dependen de factores
exógenos”.

“Una inversión según sea su financiación puede incrementar o 
reducir el valor de la empresa”. Casanovas y Bertrán (2013).



Problema 

Sólo analizan 
principalmente su 

viabilidad con base en los 
niveles del flujo de caja 

proyectado y los 
resultados que estos 

arrojan.

Las Empresas 

No han intentado medir 
los verdaderos costos de 

los créditos y su 
incidencia en el valor de 

la organización.



Objetivos secundarios: 

• Contribuir a la gerencia de las Empresas en la toma de
decisiones sobre el apalancamiento con un crédito bancario.

• Determinar la tendencia que toman los costos adicionales del
crédito a razón que aumenta el monto solicitado.

Objetivo Principal: 
Evaluar el costo real de los diferentes sistemas de crédito que se
encuentran ofrecidos en la actualidad por la Banca Financiera.



Fuentes de financiación de las Mipymes.

Fuente: Di Marco (2018)

Referente teórico 





Metodología
• Se determina la Tasa periódica mensual equivalente al Interés

Efectivo Anual del Crédito, mediante la fórmula:

Tasa periódica = IP = (1 +  i E.A. ) (1/m) – 1 
donde: m= Número de capitalizaciones de la tasa periódica al año.

• Se calcula el valor del pago (cuota mensual fija) que se ha de
presentar en el primer sistema, mediante la fórmula:

Cuota Fija mensual = VP x (1+ip)n x ip / [(1+ip)n – 1] 
donde: VP = Monto del crédito acordado con la Entidad financiera
n = Plazo o número de cuotas mensuales a pagar



• Se construye la Tabla de amortización anual, la cual se
subdivide de la siguiente manera y en forma de columna:

• Para conocer el verdadero valor pagado se debe anexar
el siguiente cuadro:

PER No. de Cuotas/año Cuota inicial Cuota final Valores Pagados Abono a Intereses Abono a Capital Saldo Deuda

PER Valores Pagados Seguro de Vida Apertura y Manejo Costo Oportunidad Valor Real Pagado



1. Sistema de cuota fija o sistema Francés
2. Sistema de amortización constante o sistema Alemán.
3. Sistema de cuota fija con abonos especiales.
4. Sistema de cuota variable con gradiente aritmético positivo.
5. Sistema de cuota variable con gradiente aritmético negativo.
6. Sistema de cuota variable con gradiente geométrico positivo.
7. Sistema de cuota variable con gradiente geométrico negativo.

Serán evaluados los siguientes Sistemas de crédito:



Fórmulas utilizadas para el cálculo de la Cuota Mensual:

Fuente: Análisis del semillero de investigación. 



• Se determina el costo real del crédito por cuota despejando
de la ecuación siguiente el valor de Tir:

VPN(Tir) = ∑ VP(Tir) ing - ∑ VP (Tir) egr = 0

• Este valor se lleva a términos Efectivos Anuales mediante la
siguiente ecuación:

INTERES EFECTIVO= TIR = [(1+ Tir) n -1 ] x 100%



Se sigue con el cálculo del costo verdadero del crédito
(mensual) y en términos Efectivos Anuales, mediante el uso
de las funciones de Excel.

Finalmente se determina la variación del costo en términos
efectivos con respecto al valor pactado con la entidad
financiera:

Variación = (TIR – Ic) / Ic

Donde:
Ic : Es la tasa pactada con la entidad financiera : 22% E.A.



Tabla 2. Cálculo de la Cuota fija mensual en hoja electrónica: Excel

Fuente: Análisis del semillero de investigación.

 

fecha del crédito: 1 de febrero/19

MONTO: 300.000.000         

PLAZO: 5 AÑOS 60 cuotas

CUOTA FIJA PAGO/MES: $ 7.956.640,02

TASA DE INTERES: 22% E.A.

20,0508% MV 10,4536%

1,6709% MENSUAL

CUOTA FIJASISTEMA DE CREDITO:

Resultados 



Se procedió a construir la tabla de amortización del crédito, la
cual se puede visualizar en la Tabla 3. Los valores encontrados
son similares a los que se pueden determinar utilizando el
simulador de crédito en la web de la Entidad Financiera.

Tabla 3. Tabla de Amortización del crédito a Cuota Fija mensual.

Fuente: Análisis del semillero de investigación

PER No. de Cuotas/año Cuota inicial Cuota final Valores Pagados Abono a Intereses Abono a Capital Saldo Deuda Cuotas Pendientes

0 300.000.000       60

1 10 1 10 79.566.400 47.811.752                 $ 31.754.648 268.245.352       50

2 12 11 22 95.479.680 49.731.877                 $ 45.747.803 222.497.549       38

3 12 23 34 95.479.680 39.667.361                 $ 55.812.320 166.685.229       26

4 12 35 46 95.479.680 27.388.650                 $ 68.091.030 98.594.199         14

5 12 47 58 95.479.680 12.408.624                 $ 83.071.057 15.523.142         2

6 2 59 60 15.913.280 390.138                       $ 15.523.142 0                            0

Totales: 60 477.398.401 177.398.401               $ 300.000.000



Tabla 4. Arandelas financieras promedio aplicadas al crédito

Fuente: Análisis del semillero de investigación

Luego de colocar las diferentes arandelas financieras que se
pueden observar en la Tabla 4 (siendo estas el promedio en el
mercado de siete entidades financieras, que acompañadas con
el costo de oportunidad del dinero).

Seguro de Vida: 66.000

Valor de Apertura:
Manejo Tarjeta         

Débito / Mes:

200.000 10.000

CUENTA AHORROS:

Arandelas financieras

Costo de oportunidad de la cuenta

Io% del CDT = 4,5% E.A.



Tabla 5. Tabla de Amortización del crédito a Cuota Fija con Arandelas. 

Fuente: Análisis del semillero de investigación

Se realiza el cálculo de la cuota realmente pagada por en
beneficiario del crédito.

PER Valores Pagados Seguro de Vida Apertura y Manejo Costo Oportunidad Valor Real Pagado

0 (300.000.000)        200.000 (299.800.000,00)       

1 79.566.400 660.000 100.000 7.472,36 80.333.872,58           

2 95.479.680 792.000 120.000 9.336,26 96.401.016,52           

3 95.479.680 792.000 120.000 9.756,39 96.401.436,65           

4 95.479.680 792.000 120.000 10.195,42 96.401.875,69           

5 95.479.680 792.000 120.000 10.654,22 96.402.334,49           

6 15.913.280 132.000 (180.000) 1.821,74 15.867.101,79           

Totales: 477.398.401 3.960.000 400.000 49.236 481.807.637,72         



Tabla 6. Costos finales y variaciones del crédito a Cuota Fija.

Fuente: Análisis del semillero de investigación

Se muestra el verdadero costo del crédito, además de sus
variaciones con respecto al crédito base, desde un monto
por $300 millones hasta un monto por $700 millones, con
las arandelas financieras especificadas fijas en el horizonte
del crédito.

SIN ARANDELAS CON ARANDELAS

x MES 1,6709% 1,7108%

E.A. 22,000% 22,576%

VAR 2,619%

TIR: COSTO DEL CREDITO



Finalmente, se determina la relación entre la variación en el
crédito y el monto solicitado para el sistema de cuota fija, como
se puede observar en el Gráfico 1.

Gráfico 1. Relación de Montos y las variaciones del costo para el sistema de cuota fija.
Fuente: Análisis del semillero de investigación

 



Gráfico 2 Y 3. Relación de los Montos y el pago de intereses según tipo de crédito.
Fuente: Análisis del semillero de investigación

En el Gráfico 2 como en el Gráfico 3 se observan las variaciones
con respecto a los montos solicitados, tanto en los intereses (en
todo el crédito) como en el costo real pagado en los créditos.

  



Con los datos de la simulación dada por los diferentes 
montos y sus respectivas variaciones, se determinó las 
ecuaciones exponenciales (como se pueden observar en 
el Gráfico 1); para la cuota fija mensual se determinó el 
costo real con base en el monto solicitado como sigue: 

Var Costo = 7,8718 / Monto (1,0005)

Donde: 
Monto: Valor solicitado a la Entidad Financiera en 
millones de pesos. 
Var Costo: Variación esperada en el costo del crédito.



Costos reales y variaciones del crédito con diferentes sistemas.



Fuente: Análisis del semillero de investigación



 Se llegó a evaluar el costo real de los diferentes sistemas de crédito
analizados encontrándose que un crédito de libre inversión a sistema
de amortización constante o sistema Alemán, con los valores
analizados (entre 300 y 700 millones) es el que presenta mayor
variación en el costo real, variaciones pueden oscilar entre un 1,27% y
un 2,96%, sin embargo, es el que menores intereses presentan, ya que
estos varían entre $152,887 y $ 356,736 millones respectivamente.

 De igual manera se puede afirmar que a medida que el monto
solicitado aumenta, el costo real del crédito tiene tendencia al valor
cobrado por la entidad financiera, es decir, los gastos ocasionados por
las arandelas financieras (sin tomar en cuenta el seguro de vida) se
convierten en insignificantes con respecto a la cuota mensual a pagar, e
indiferente del sistema a utilizar.

Conclusiones 



 De esta manera la presente investigación deberá apoyar no sólo a la
gerencia sino a toda la organización para que esta pueda determinar
mejor el costo promedio ponderado de capital cuando se opte por una
fuente de financiación externa como lo es el crédito bancario, y así de esta
manera puedan analizar desde otra perspectiva (la gestión del valor) sus
créditos no sólo en función del pago de intereses (y del ahorro de estos),
sino basados en los costos de los mismos, los cuales variaron en promedio
unos 1,746% E.A. con respecto al valor base, lo que aumenta el WACC
real.

 Ya que el objetivo de la investigación era la de contribuir con la gerencia
de la empresa, se encontró el verdadero costo del crédito determinando
la función según el sistema a utilizar para no perjudicar el valor para los
accionistas; este costo adicional es una relación inversa al monto
solicitado elevado a 1,0005 y multiplicado aproximadamente por 2,5 pi
(2,5 x 3,1415 = 7,8538), para las condiciones actuales.
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