Hugo Palacios Gomero

Fundamentos
té¢enicos de la
matematica
financiera

TiNZg,

" 4%
.i* J‘(
E

\einy

Pontificia Universidad Catélica del Perd
FONDO EDITORIAL 2006

1

¢



realizé sus
estudios superiores en la Pontificia
Universidad Catélica del Peru
(PUCP), en la que obtuvo los grados
académicos de doctor en Ciencias
Econdmicas y bachiller en Ciencias
Administrativas, y el titulo profesional
de contador publico.

Ademas, realizd estudios de
posgrado de Seguros en Madrid por
un programa del Comité Europeo de
Aseguradores (CEA) y de la
Federacion Interamericana de
Empresas de Seguros (FIDES).

Es catedratico de Matematica
Financiera y Calculo Actuarial en las
Facultades de Ciencias
Administrativas y de Economia de la
Universidad de Lima y de la
Universidad Nacional de Ingenieria
(Lima), asi como profesor principal
del Departamento Académico de
Ciencias Administrativas de la PUCP.

Ha publicado Compendio de
Matemaética Financiera e Introduccion
al Calculo Actuarial. Ostenta la
condecoracion de las Palmas
Magisteriales del Pert por su
reconocida y larga trayectoria en la
docencia universitaria.












Hugo Palacios Gomero

Fundamentos
técnicos de la
matematica
financiera

Pontificia Universidad Catélica del Per
FONDO EDITORIAL 2006



Fundamentos técnicos de la matemdtica financiera
Primera edicién: marzo de 2006
© Hugo Palacios Gomero

© Fondo Editorial de la Pontificia Universidad Catélica del Perd, 2006
Plaza Francia 1164, Lima 1, Perd
Teléfonos: (51 1) 330-7410, 330-7411
Telefax: (51 1) 330-7405
Correo electrénico: feditor@pucp.edu.pe
Direccién URL: www.pucp.edu.pe/publicaciones/fondo_ed/

Disefio de cardtula: Ivdn Larco
Diagramacién: Ediciones Nova Print 5.A.C.

Derechos reservados. Prohibida la reproduccién total o parcial de este libro
por cualquier medio, total o parcialmente, sin permiso expreso de los editores.

ISBN 9972-42-756-0
Hecho el depésito legal 2006-0973 en la Biblioteca Nacional del Perti

Impreso en el Perti — Printed in Peru



Contenido

Presentacién
Prélogo

CAPITULO 1. BASES TECNICAS DE APOYO CONCEPTUAL

Terminologfa y conceptos bdsicos de finanzas
Progresiones, clases, elementos y férmulas
Teorfa de porcentajes

Interés simple

Y G B B e

Descuento comercial o bancario

CAPITULO II. INTERES COMPUESTO

Definicién y ejemplo

Determinacién de la férmula general del monto

Elementos constitutivos

Férmula del capital inicial o valor actual

Factores de capitalizacién y actualizacién

Cilculo de la tasa de interés y del tiempo de la operacién
Célculo del monto en tiempo entero mds plazo fraccionario

e B T S

Problemas resueltos y propuestos

CAPITULO TIL. TEORIA DEL INTERES

1. Latasa de interés
2. Clases de tasas de interés

11

13

15

15
20
24
28
31

35

35
35
37
38
39
40
42
43

47

47
47



FUNDAMENTOS TECNICOS DE LA MATEMATICA FINANCIERA

a) Tasa efectiva

b) Tasa adelantada

¢) Tasa de interés nominal

d) Tasa de interés proporcional
Tasa de interés equivalente

a) Definicién

b) Ecuacién de equivalencia

c) Conversién de tasas equivalentes
Problemas

CarfTULO IV. CASOS ESPECIALES EN PROBLEMAS

S e b B

DE INTERES COMPUESTO

Vencimiento comun de capitales
Vencimiento medio

El interés en funcién del monto
El monto en funcién del interés
Combinacién de férmulas

CAPITULO V. TEORIA DE RENTAS O ANUALIDADES

20! T WY B R s

Definicién, operaciones y simbolos usados en rentas
Clasificacién de rentas

Férmula del monto de rentas temporales inmediatas y diferidas
Valor actual de rentas temporales

Valor presente de rentas perpetuas, inmediatas y diferidas
Monto y valor actual de rentas de pago anticipado

Resumen de férmulas de rentas

Problemas resueltos y propuestos

&

CAPITULO VI. ELEMENTOS DE LAS FORMULAS DE RENTAS

NV e =

Elementos bdsicos y variantes de férmulas
Resumen de factores financieros y sus funciones
Determinacién de la cuota constante de la renta
Cidlculo de la tasa de interés en rentas

Nimero de cuotas en problemas de rentas
Saldo de una deuda pagadera a plazos
Problemas resueltos

47
48
49
49
50
50
52
52
53

55

55
56
57
57
58

59

59
60
60
63
65
66
67
68

71

71
i,
74
76
78
80
81



CONTENIDO

CAPITULO VII. RENTAS DE TERMINOS VARIABLES

Monto y valor actual de rentas variables en progresién aritmética
Monto y valor actual de rentas variables en progresién geométrica
Célculo de cualquier cuota de rentas variables

Saldo de un préstamo que se amortiza con cuotas variables
Variacién porcentual en progresiones

G M i B

Problemas propuestos

CapfTULO VIII. CASOS ESPECIALES EN LA TEORIA DE RENTAS

Rentas fraccionadas

Férmulas notables de equivalencia
Constitucién de capitales

Costo capitalizado

Alternativas de inversién y métodos

S o el

Problemas propuestos

CAPITULO IX. TEORIA BASICA DE AMORTIZACIONES

Definicién y clasificacién de métodos
Método del fondo de amortizacién
Método americano o sinking fund

Férmula de desembolso periédico del deudor

il ol

Problemas propuestos

CaPITULO X. METODO PROGRESIVO DE AMORTIZACION

Definicién, férmula general y elementos

Cuadro de amortizacién

Férmulas para el cdlculo de los elementos del método
Resumen de férmulas bdsicas y complementarias
Transferencia de préstamos

Ok W ik bk

Problemas propuestos

CAPITULO XI. AMORTIZACION PROGRESIVA A CUOTAS VARIABLES

1. Préstamo recibido para amortizarse con cuotas
en progresion aritmética y geométrica

85

86
87
89
90
91
93

95

95
96
96
97
99
102

103

103
103
104
106
107

109

109
110
112
116
117
118

121

121



FUNDAMENTOS TECNICOS DE LA MATEMATICA FINANCIERA

2. Cuadros de amortizacién 122
3. Férmulas de los elementos del cuadro de amortizacién

en funcién del saldo o deuda residual 124

a) Servicio variable 124

b) Cuota interés en PA o PG 124

c) Cuota capital de orden K 124

d) Deuda extinguida en cualquier momento K 124
4. Problemas propuestos 125
CarfTuLo XII. DEPRECIACIONES 127
1. Definicién, causas, elementos y clasificacién de métodos

de depreciacién 127
2. Plan de cuotas constantes 130
3. Plan de cuotas decrecientes 136
4. DPlan de cuotas crecientes 140
5. Depreciacién con revaluacién de activos 143
6. Depreciacién con métodos combinados 145
7. Problemas propuestos 146
CarfTULO XIII. BONOS 149
1. Definicién, notacién y elementos 149
2. Precio de compra 149
3. Bonos con prima y descuento 150
4. Amortizacién de la prima 152
5. Acumulacién del descuento 152
6. Precio del bono en cualquier momento 154
7. Rescate de obligaciones 154
8. Cuadro de amortizacién 155
CaPITULO XIV. PROBLEMAS DE REVISION 159

BIBLIOGRAFIA 173



Presentacion

is expresiones iniciales son para agradecer la gentileza que ha tenido el doctor
Hugo Ernesto Palacios Gomero al invitarme a escribir unas lineas de presen-
tacién para sus Fundamentos técnicos de la matemitica financiera.

Conozco al doctor Palacios desde hace décadas y sé, por ello, de su permanente
afdn de dar a conocer y trasmitir, de modo adecuado y en forma did4ctica y amena,
los conocimientos y férmulas de esta ciencia especializada o aplicada que bien po-
drfamos denominar «matemdtica del dinero» y que hoy tiene el nombre de matemd-
tica financiera. Se trata de una parte de las ciencias econémicas que se ocupa de las
actividades vinculadas a las operaciones de la banca, la bolsa, los seguros y reaseguros,
el comercio, las inversiones y las compras y ventas de bienes a plazos, entre otras. Por
ello, el objetivo de esta obra es divulgar la forma en que se manejan estas operaciones,
el modo en que pueden disfrutarse y la manera en que solucionan sus problemas; asi
como estudiar sus caracteristicas y métodos; y, en general, hacernos conocer los al-
cances y fundamentos técnicos de la matemdtica financiera.

El doctor Palacios se educé en nuestra querida universidad, en la antigua Fa-
cultad de Ciencias Econémicas. Ah{ recibe e inicia sus conocimientos sobre las
materias financieras, en los que mds adelante desarrolla su vocacién de maestro,
ensefiando a muchas generaciones en las aulas de nuestra recordada Facultad, en la
casona de Riva-Agiiero; luego en la esquina de la avenida Abancay y el jirén
Miroquesada; y, finalmente, en nuestro actual local dentro del campus universita-
rio, en el fundo Pando.

En este tltimo, nos reencontramos en 1988 y compartimos la responsabilidad
de educar a los alumnos de la actual Facultad de Administracién y Contabilidad.
También fuimos miembros de la Comisién de Gobierno de la Facultad de Ciencias
Administrativas y, luego, integrantes del Consejo de Facultad. Después, el doctor
Palacios fue jefe del Departamento de Ciencias Administrativas (1996-1998) y direc-
tor del Programa Académico de Ciencias Administrativas (1976-1977).






Prologo

egtin la Real Academia Espafiola, el prélogo es un escrito antepuesto al cuerpo

de un libro y, también, es aquello que sirve de exordio o principio para ejecutar
una obra. Y qué mejor predmbulo para iniciar este libro que definir el adjetivo «fi-
nanciero», que, cuando califica a la matemdtica, se refiere a la ciencia de las «finanzas»
(con perdén de la redundancia), y se entiende como vocablo que designa la actividad
relacionada con la moneda, los bienes, los negocios y todo cuanto esté vinculado con
el patrimonio, el interés, la riqueza y las ganancias, representados por el dinero, es
decir, por el buen dinero. De esto se ocupa la matemdtica financiera, cuyos funda-
mentos técnicos para su mejor comprensién, para su correcto uso, para su adecuada
administracién y, especialmente, para el desarrollo y solucién de sus problemas, este
libro contiene, con caracteristicas especiales de simplicidad, orientacién concreta y
directa, férmulas de ficil aplicacién y, sobre todo, una infinidad de problemas resuel-
tos y propuestos con respuestas anticipadas, precisamente para verificar resultados.

Es necesario advertir que el lector o estudiante de ciencias empresariales debe
conocer Unicamente el dlgebra elemental y contar con herramientas bdsicas como un
ordenador o, simplemente, una calculadora cientifica de bolsillo que le ayudarén a
resolver los valores numéricos de los llamados «factores financieros» de las férmulas.
No serd necesario usar las tablas financieras que contienen la mayoria de los textos de
esta materia, muchos y de diversos autores, todos ellos muy respetables.

El contenido de este texto se organiza en tres partes. La primera, comprendida
en el primer capftulo, presenta temas de apoyo referidos a conceptos elementales
de matemdtica bdsica y cdlculo mercantil, asf como un glosario de conceptos de la
ciencia de las finanzas. Todo ello servird de ayuda para el desarrollo de la segunda
parte, que comprende mds de una docena de capitulos pertenecientes a los aspectos
centrales de la obra. Finalmente, la tercera parte, contenida en el dltimo capitulo,
ofrece una frondosa recopilacién de problemas financieros de toda indole y sus
respuestas expresas, con el objeto de que el estudiante de escuelas o institutos técni-






CAPITULO |

Bases técnicas de apoyo conceptual

Varias o todas las materias de este capitulo se suponen conocidas por el lector o
estudiante; sin embargo, no estd de mds recordarlas y tenerlas presente, porque
servirdn de ayuda para el desarrollo o exposicién de algunos temas del cuerpo prin-

cipal de la obra.

1. TERMINOLOGIA Y CONCEPTOS BASICOS DE FINANZAS

a) Terminolegia

Dinero. Todo aquello aceptado como medio de pago o medicién del valor. Las mo-
nedas y billetes en circulacién constituyen la forma final adoptada por las economias
como dinero. Hay también el llamado «dinero plistico», representado por tarjetas
(de crédito, de débito, prepago, etcétera) que se utilizan como medida de pago y
sustituyen al dinero.

Divisa. Moneda de curso legal de paises extranjeros. Son medios de pago denominados
en moneda extranjera, ingresados por transacciones con el exterior. Los bancos, espe-
cialmente el Central de Reserva, la utilizan —entre otros fines— para el pago de las
importaciones. Son también divisas los travelers checks o documentos de valor que emi-
ten los bancos para que los viajeros los utilicen en el exterior como dinero en efectivo.

Capital. Llamado también principal, es una suma de dinero que se invierte, presta,
etcétera.

Interés. Llamado también rédito, beneficio, utilidad, es «la ganancia del dinero».
Se mide por un elemento llamado «tipo de interés» o «tasa de interés», una propor-
cién del dinero o capital colocado en determinado plazo o tiempo.
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Rentabilidad. Capacidad para producir beneficios o rentas periédicas temporales o
indefinidas, fijas o variables.

Superdvit. Situacién producida cuando los ingresos son superiores a los gastos.
Déficit. Situacién opuesta al superdvit; ocurre cuando los pagos superan los ingresos.

Ahorros. Resultado de la actividad de guardar o reservar una parte del consumo para
una posterior utilizacién o para la formacién de un capital futuro. Los ahorros depo-
sitados en una entidad financiera ganan intereses, de modo que el capital futuro serd
siempre superior a la suma de los depésitos.

Compra al contado o a plazos. Es la adquisicién de un bien a cambio del dinero que
representa un precio o valor actual. Puede ser al contado cuando el precio equivale al
total de su valor, mediante una entrega tinica de dinero. La compra a plazos se realiza
cuando una parte o todo el valor actual se paga generalmente mediante cuotas fijas o
constantes, o entregas variables durante un tiempo convenido. En las cuotas, se reco-
nocen intereses, de modo que el total de las entregas es superior al precio total al
contado.

Capitalizacién. Proceso que consiste en agregar intereses generados por un capital
para formar un nuevo capital en un momento futuro. Consiste en «llevar» o «trasla-
dar» en el tiempo un capital presente, llamado valor actual, hasta un momento futu-
ro, agregando intereses en dicho traslado. )

Actualizacién. Es un proceso inverso u opuesto al anterior. Consiste en quitar intere-
ses a un capital futuro para convertirlo en valor actual o presente, neto de intereses, es
decir, trasladar el dinero del futuro al presente.

Amortizacién. Es generalmente una operacién de pago de una deuda a plazos me-
diante cuotas periédicas que incluyen intereses convenidos.

Financiacién. Cantidad de dinero necesaria para la realizacién de una actividad o
proyecto de una persona, empresa o ente publico. Puede hallarse en forma de recur-
sos propios o de recursos ajenos.

Endeudamiento. Es la captacién de recursos ajenos por parte de personas o empresas,
es decir, de fuentes de financiacién externas para poder desarrollar sus actividades.
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f) Operaciones financieras
Son las que realizan las entidades del sistema financiero. Entre ellas se encuentran:

*  depésitos de ahorro del publico con tasa de interés (los bancos los llaman opera-
ciones pasivas);

*  préstamos o colocaciones sujetas a contratos que estipulan condiciones como el
cobro de intereses en plazos fijos o indefinidos (los bancos las llaman operacio-
nes activas);

* compra y venta de valores en las bolsas;

*  compra y venta de moneda extranjera o divisas;

* amortizacién de prestamos o pago mediante cuotas periddicas con intereses; y

*  constitucién de capitales futuros para fines especificos

g) Funcion financiera

Accién y efecto de financiar un proyecto o actividad econémica, entendiendo la ac-
cién de financiar como el acto de proporcionar los fondos necesarios para la puesta
en marcha, desarrollo y gestién de cualquier proyecto o actividad econémica. Los
recursos econémicos obtenidos deben ser retornados durante el plazo convenido y
retribuidos a un tipo de interés fijo o variable previamente preestablecido. Los fon-
dos propios de la empresa constituyen otra forma de financiacién.

h) Decisiones de financiamiento

Una persona, un ente piblico o una empresa puede necesitar una cantidad de di-
nero para la realizacién de una actividad o proyecto. Para cubrir tal necesidad,
cualquiera de ellos tomar4 la decisién que més le convenga mediante diversas for-
mas de financiamiento:

* autofinanciamiento (el que utiliza recursos propios);

* financiamiento con tipo de interés fijo (el obtenido y retribuido a tipos de inte-
rés que no flucttian durante el perfodo de amortizacién);

*  préstamos con tipo de interés variable (se da cuando el interés fluctda en fun-
cién de un determinado indice que se toma como referencia);

*  emisién de bonos (consiste en obtener recursos mediante la venta de valores
llamados bonos, que ofrecen una tasa de interés y plazos para su redencién o
canje por dinero a su vencimiento); y

* financiamiento del déficit con recursos obtenidos por medio de préstamos,
créditos o disminucién del ahorro para compensar una insuficiencia de los
ingresos en comparacién con los gastos (la circunstancia mds conocida es la
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2,8,16,32,64 ....(q=2)

48,24,12,6,3 ... (q="1)

a) Progresion aritmética

Presenta el siguiente esquema genérico:

1.2 2.9 3.° 4.° 52 6.°

| | | | | |

r T I I I 1

a a+d a+2d a+3d a+4d a+5d
4 9 14 19 24 29

ELEMENTOS:

Término. Cada niimero o notacién de la sucesién, serie o progresién.
Nimero de términoss Cantidad total de notaciones de la serie (n = 6).
Primer término. El designado por la primera notacién (a = 4).

Diferencia o razén de la progresién aritmética. Cualquier término menos el anterior

d=19-14=5).

Ultimo término. El de orden «enésimo», es decir, el primero mds el pentiltimo térmi-

no multiplicado por la diferencia [ 29 = 4 + (5) (4) 1.

u=a+(n-1)d

Cualquier término. El de orden «k-ésimo». Se basa en el dltimo término que puede
ser de orden k, es decir, el 3. término (14 = 4 + (3-1) (5) = 4 + (2) (5) = 14), por
ejemplo.

a=a+(k-1)d

Suma de términos. El total de valores numéricos de la progresién, representado por S,.

S,=4+9+14+19+244+29=99
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(Sin necesidad de demostraciones, se puede sefialar que la suma de una progresién aritmérica es el
primer término mds el tltimo, multiplicado por la mitad del niimero de términos).

S,=n/2 (a + u). Reemplazando «u» por su valor: u=a + (n - 1) d, resulta:

S;=n/2[a+ @+ (n-1)d)]

S,=n/2[2a+(n-1)d]

Comprobacién: 6/2 (2x4 +5x 5) = 3(8 + 25) = 3(33) = 99

Ejemplos de aplicacién de la férmula:

* Hallar ]a suma de los 8 primeros términos de la progresién aritmética: 5, 10,
15....d = 5).
Suma =5+ 10+ 15+ 20 + 25 + 30 + 35 + 40 = 180
S,=8/2(2x5+7x5)=4(10 + 35) = 4(45) = 180

e ;Cuil es la suma de los 10 primeros términos de la progresién aritmética: 20, 18,
16 .... (d = -2)?
Suma=20+18+16+14+12+10+8+6+4+2=110
S,=10/2 [2(20) + 9(-2) ] = 5(40 - 18) = 5(22) = 110

b) Progresion geométrica

Presenta el siguiente esquema genérico:

1.2 2.0 3.0 4.° 5.2 6.°
| | | | | |
| | I | I |
a aq aq® ag? aq* ag’
2 6 18 4 162 486 (q=3)
ELEMENTOS:

Nimero de términos. Cantidad total de notaciones de la progresién (n = 6).
Primer término. El primero de la serie (a = 2).
Razén de la progresién geométrica. Cociente entre cualquier término y el anterior.

6/2=3..........ag/a=q........... ag® /aq’=q
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Ultimo término. El de orden enésimo.

Suma de términos. El total de valores numéricos de la progresién reprsentado por Sg.
Sg=2+6+18+54+162 +486=728

Ejemplos:
1) Hallar la suma de los 4 primeros términos de la progresién geométrica

2,4,8....(q=2).Suma=2+4+8+16=30

2) Hallar la suma de los 5 primeros términos de la progresién geométrica

1,5,25....(q=5). Suma=1+5+25+ 125 + 625 = 781

3) Hallar la suma de los 5 primeros términos de la progresién geométrica
2,6,18....(q=3).Suma=2+6+ 18 + 54 + 162 = 242
Si en los tres ejemplos anteriores llamamos «a» al primer término, «n» al nimero

de términos y «q» a la razén, se cumple la siguiente férmula de la suma de la progre-
sién geométrica:

a(q"-1)

g

q-1

1) Sg=[2@2%-1)]/(2-1)=2(16-1)=2(15) = 30
2) S,=[1(15°-1)]/(5-1)=(3125-1)/4=3124/4=781

3) Sg=[2(3°-1]1/(3-1)=[2(243-1)] /2= 2(242) / 2 = 242

Obsérvese que la férmula es de progresién creciente cuando la razén «g» es un
nidmero entero y positivo. Si la progresién geométrica fuera decreciente, la razén «q»
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7) Deshacer variaciones porcentuales.

Ejemplo 1:
El precio rebajado en 15% de un objeto es § 55.250. ;Cudl era el precio original?
Ejemplo 2:
La poblacién de una ciudad ha aumentado en un afio en 2% y ha alcanzado los
291.210 habitantes. ;Cudntos habitantes tenia la ciudad el afio anterior?

Regla general:
Para deshacer una variacién porcentual, se divide la cantidad final entre el indice de
variacién correspondiente.

55.250 / (0,85) = $ 65.000
291.210/ (1,02) = 285.500 habitantes

NOTA: cualquier problema de porcentajes puede resolverse mediante el uso de una regla de tres simple.
Ejemplos:

*  Un objeto cuyo costo era $ 363,80 se vendié por $ 428. ;Qué tanto por ciento se
hubiera tenido que descontar al comprador para no ganar nada en la venta?
428 ———> 100% X =36.380/ 428 = 85%
363,80 ————— X Rebaja = 100 - 85 = 15%
¢ Un comerciante compra l4pices automdticos por $ 30,40 cada uno. Suponiendo
que a cada comprador le hard un descuento del 5% sobre el precio marcado para

la venta y que el comerciante debe ganar 25% neto sobre su costo, ;a qué precio
deberd marcar la venta de cada lapicero?

30,40 (1,25) > 95% X =(3.800)/95 =% 40
X > 100%

c) Problemas de porcentajes

1. Vendiendo un objeto por $ 152,50, se gana el 22%. ;Qué tanto por ciento se
ganard vendiéndolo $ 10 mds caro? (30%)

2. Determinar el peso neto de una partida de lana en bruto que pesa 2.400 kg,
deduciendo el 3% de embalaje y considerando un 5% por escorias. (2.211,6 kg)
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NOTA: si el elemento «t» estuviera expresado en fracciones, por ejemplo, 0,32 afios, esta se multi-
plicarfa por 360 dias para hallar el niimero de dias que se agregar4 al niimero entero de afios. Asf:

t = 4,32 afios =4 + 0,32 x 360 = 4 + 115 dfas = 4 afios, 3 meses, 25 dfas.

b) Monto en problemas de interés simple

Se llama monto a la suma del capital colocado mis el interés ganado, o sea:
M=C+I

Reemplazando I por su valor Cit, se tiene:

M =C+Cit M=C(1+iv) Férmula del monto por el

régimen de interés simple

La expresién (1 + it) se llama «factor de capitalizacién simple».

c) Problemas de interés simple

1. Un sefior debia $ 1.440 y propone retrasar dicho pago 9 meses, conviniendo en
pagar lo correspondiente al interés del 5% simple anual. ;Qué cantidad deberd
satisfacer transcurrido el plazo indicado? ($ 1.494)

2. Un sefior presté a su amigo los $ 3.672 que precisaba para completar un negocio.
A los 5 meses, le devolvié $ 3.916,80 diciéndole que participaba en el beneficio
obtenido. ;Qué tanto por ciento anual de interés simple supone ese beneficio? (16%)

3. Una persona tenfa colocado su capital al 3 y /4% de interés simple anual. Lo
retird para colocarlo al 5 y 3/,%, con lo cual cada trimestre percibe $ 468,25 mds
que anteriormente. ;Cudl era el capital de dicha persona y qué interés trimestral
le producia antes y ahora? ($ 75.000; $ 609,38; $ 1.078,13)

4. Un joven recibié $ 20.000 de dote; parte de dicha cantidad la impuso al 6% de
interés simple anual y el resto, al 4 1/,%. Esta dltima parte le produce $ 112,50
.mds que la primera. ;Qué cantidad tenfa impuesta a cada tanto por ciento?

($7.500 y $ 12.500)

5. Un capital fue prestado a un tanto por ciento tal que, después de 9 meses, el
capital y los intereses simples sumaban $ 3.657,50. Si en vez de 9 meses hubiera















CAPITULO Il

Interés compuesto

1. DEFINICION Y EJEMPLO

El interés compuesto es el resultado de una operacién de capitalizacién; es decir, el
interés que un capital gana en un perfodo se agrega sucesivamente a dicho capital, de
modo que, al final de un plazo determinado, se obtendrd un monto superior que por

el régimen de interés simple. Por ejemplo:

Hoy se coloca un capital de $ 10.000 al 10% de interés anual y se desea saber

con cudnto se puede contar al cabo de 4 afos.

Por el régimen de interés simple, se habrd ganado el 10% del capital coloca-
do al final de un afio, es decir, $ 1.000, y, en 4 afios, se habrd ganado $ 4.000
que, agregados al capital inicial, nos dard un monto de $ 14.000. En cambio, por
el régimen de interés compuesto, se producen operaciones sucesivas como las

siguientes:
Afio Capital Interés Monto
1 10.000 10.000 (0,1) = 1.000 10.000 + 1.000 = 11.000
2 11.000 11.000 (0,1) = 1.100 11.000 + 1.100 = 12.100
8 12.100 12.100 (0,1) = 1.210 12.100 + 1.210 = 13.310
4 13.310 13.310 (0,1) = 1.331 13.310 + 1.331 = 14.641

2. DETERMINACION DE LA FORMULA GENERAL DEL MONTO

Si el cuadro anterior lo desarrollamos con los simbolos conocidos, resulta:
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Cualquiera de los factores que acompaifia al monto «Mb» se llama «factor de ac-
tualizacién» o de descuento cempuesto, cuyo valor es siempre menor que la unidad.
Cumple la funcién de quitar intereses al monto «M» o tiene la misién de «llevar» un
capital desde un momento futuro hasta otro momento presente y, en ese traslado, le
quita intereses.

Ejemplo 1:

Una persona tiene que pagar $ 60.000 al cabo de 4!/, afios, incluidos en dicha canti-
dad intereses al 2,8% trimestral. Si decide pagar su deuda faltando 2 afios para su
vencimiento, ;cudnto era el importe inicial de la obligacién sin intereses y cudnto
tiene que desembolsar?

Primera respuesta:  C = 60.000 (1,028)8 = 48.106,78
Segunda respuesta: C = 60.000 (1,028)'8 = 36.498,51

Se comprueba por capitalizacién del préstamo:

Recibié $ 36.498,51; han transcurrido 2'/, afios (10 trim); ahora tiene que pa-
gar $ 36.498,51 (1,028)!0 = § 48.106,78.

Ejemplo 2:

En un lapso de 12 afios, un deudor debe satisfacer $ 100.000 con sus intereses inclui-
dos del 4% semestral durante los 4 primeros afios, del 8,5% anual en el trienio subsi-
guiente y del 2,5% trimestral en el plazo restante. Si actualiza su deuda a la fecha, ;a
cudnto asciende el valor presente total?

| 4a = 8s (4% s) * 32;85%a [ 5a= 201t (2,5% t) |

| | | |

X < * < i RS- || -
X = 100.000 (1,025)2° (1,085)3 (1,04)® = $ 34.911,36

6. CALCULO DE LA TASA DE INTERES Y DEL TIEMPO DE LA OPERACION

a) Calculo de la tasa «i»

De la férmula general del monto: C (1+i)" = M, despejando «i» resulta:

1+)=M/C





















CAPITULO Il
Teoria del interés

1. LA TASA DE INTERES

Siendo el interés la ganancia de dinero o la remuneracién que corresponde por el
«trabajo de un capital», el derecho moderno acepté la nocién del interés y lo definié
como «un tributo por el uso del dinero ajeno». Esta justa compensacién es a favor del
acreedor que presta el capital a otro, llamado deudor. Este est4 obligado a reconocer-
le un interés a aquel por un tiempo convenido.

El interés se mide por un elemento importante que toma el nombre de «tasa de
interés» o «tipo de interés», que no es otra cosa que la ganancia o beneficio que
obtiene un capital o principal de magnitud 100 en una unidad de tiempo. Por ello,
se denomina «por ciento» (%), representado generalmente por el simbolo «i». Por
ejemplo, 6% anual significa un {ndice de la ganancia de $ 100 en un afio, es decir:

i=06/100 = 0,06 anual
Las tasas de interés pueden ser de diferente magnitud y frecuencia, como:

*  4,5% semestral = 4,5 / 100 = 0,045 semestral

e 1',% bimestral = 1,25/ 100 = 0,0125 bimestral
e 16,385% anual = 16,385/ 100 = 0,16385 anual

*  2,85% trimestral = 2,85/ 100 = 0,0285 trimestral

2. CLASES DE TASAS DE INTERES
a) Tasa efectiva
Es aquella que realmente reemplaza al simbolo «i» en el factor (1+1)" . Ejemplos:

*  Siseaplica la tasa trimestral de 3,8% sobre un capital de $ 1.000, ;cudnto se podrd
retirar a los 4 !/, afios y qué proporcién del capital se habrd ganado en total?
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e Segunda: si se conoce la tasa de frecuencia mayor y se desea hallar su equivalente
de frecuencia menor, se extrae la rafz.

Ejemplo:

Si la tasa anual es 8%, ;cudl es su equivalente tasa trimestral? (Esta ser4 algo menor
que su proporcional 2%.)

(1 +i)%=(1,08)! Ecuacién de equivalencia

i=(1,08)"4-1 =1,9426% trimestral

Respuesta:

8% anual es equivalente a 1,9426% trimestral

NOTA: en resumen, da lo mismo colocar un capital a cualquiera de sus tasas equivalentes, porque
se obtendrd el mismo monto en el mismo tiempo de colocacién. Ejemplo:

Si colocamos $ 10.000 al 1% mensual o a su equivalente trimestral 3,0301%, se
retirar4 igual monto al final de 4 afios.

10.000 (1,01)48 = 16.122,26

10.000 (1,030301)'6 = 16.122,26

4. PROBLEMAS

1. Dos capitales colocados al 1,2% mensual y 4% trimestral, respectivamente, se
convirtieron en un total de $ 40.000 al cabo de 5 afios. Calcular los intereses
ganados por cada capital si el segundo fue 35% mayor que el primero. ($ 8.359,05
y $ 12.854,71)

2. ;A qué tasas de interés trimestral y semestral, respectivamente, hay que colocar
dos capitales iguales durante 3 afios para ganar un total equivalente a un capital
si la primera tasa es de 3,5% trimestral? (i, = 6,86% semestral)

3. Un ahorrista desea triplicar su capital colocdndolo al 1,5% de interés mensual en
el plazo que sea necesario. Calcular este plazo y la tasa de interés semestral para
obtener el mismo resultado. (9,34% y 6a + 54d)
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4. Al 5% de interés adelantado semestral, una persona recibe un préstamo de
$ 20.000 para devolverlo con sus intereses después de 3!/, afios. Calcular el
total de intereses que reconocerd, asf como la diferencia de intereses si no se
hubiera pactado por la modalidad de interés adelantado. ($ 8.633,44; $ 491,43
de mds)

5.  Dos capitales de $ 6.000 y $ 9.000 son colocados con intervalo de 2 afios. Cal-
cular la tasa de interés nominal capitalizable trimestralmente aplicada si, al cabo

de 4 afios a partir del primer depésito, se gané un total de $ 6.000. (11,95%)















CAPITULO V

Teoria de rentas o anualidades

1. DEFINICION, OPERACIONES Y SIMBOLOS USADOS EN RENTAS

a) Definicion

Un sistema de rentas es una sucesién de pagos o cobros periédicos de importe gene-

ralmente constante que pueden ser efectuados al comienzo o al final de cada periodo.

Esta toma, en cada caso —respectivamente—, el nombre de renta prepagada (de

pago anticipado) y pospagada (de pago vencido). Cuando el sistema de pago es anual,
toma la denominacién especifica de «anualidad».

b) Operaciones de rentas

Hay dos clases de operaciones financieras de rentas:

1)

2)

Monto de la renta. Es un capital futuro proveniente de depésitos de ahorros
sistemdticos, periédicos, que pueden ser de frecuencia mensual, trimestral, se-
mestral, anual, etc. Estos ganan intereses de modo que la suma de los depésitos
es menor que el capital formado llamado «monto» (S). Por ejemplo, si un traba-
jador retrae de su sueldo mensual y ahorra $ 500 durante tres afos, al final de
este plazo tendrd un monto mayor que $ 18.000 (36 x 500), porque cada cuota
habrd ganado intereses compuestos por el tiempo que se mantuvo colocado.

Valor actual de la renta. Llamada también valor presente, es una cantidad tal
como un préstamo recibido o una deuda por pagar, que se conviene devolver o
cancelar mediante cuotas periédicas reconociendo, en ellas, intereses a una tasa
periédica, durante un tiempo también convenido. Por ejemplo, una persona com-
pra un objeto que al contado cuesta $ 10.000. Entrega, como cuota inicial, solo
el 20% y se compromete a pagar, por el saldo, cuotas mensuales constantes con
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intereses a una tasa también mensual durante dos anos; entonces, el valor actual
serd la deuda inicial por pagar ($ 8.000), que deberd cancelar en 24 cuotas pac-
tadas, mds el interés convenido a una tasa mensual. En este caso, como las cuo-
tas llevan intereses incluidos, tendrd que desembolsar, en dos afios, una cantidad
total mayor que $ 8.000 (es decir, 24 x 500 = 12.000).

¢) Simbolos usados en rentas

Son aquellos que han de ser reemplazados por valores numéricos en las respectivas
férmulas con los siguientes simbolos:

S = Monto o valor final acumulado en un momento futuro de la operacién de
ahorros

A = Valor actual de una operacién de pago de deuda mediante cuotas periédi-
cas con intereses

R = Cuota periédica constante

i =Tasa de interés por periodo

n = Nimero de cuotas o tiempo de la operacién

NOTA IMPORTANTE: en toda operacién de rentas, los datos «R», «n» e «i» deben tener igual deno-
minacién a la frecuencia de la cuota «R»; es decir, si «R» es semestral, «i» debe ser semestral y «n»
tiene que ser semestres.

2. CLASIFICACION DE RENTAS

Las rentas se clasifican segtin el esquema de la siguiente pdgina, siendo R el importe
constante de cada pago, llamado también término de la renta (PV significa pago
vencido; PA significa pago anticipado).

Obsérvese que, en el caso de rentas diferidas, existen dos etapas: la primera «m»,
llamada plazo del diferido; y la subsiguiente «n», denominada etapa de pagos.

Las llamadas rentas perpetuas, mds propiamente, deberfan denominarse perma-
nentes o indefinidas, porque no tienen plazo de término.

3. FORMULA DEL MONTO DE RENTAS TEMPORALES INMEDIATAS Y DIFERIDAS

a) Monto de la renta temporal inmediata de pago vencido

Para determinar su férmula, cada cuota de ahorro se capitalizard hasta el final de la
operacién, utilizando el factor (1 + i )k por el tiempo «k» que permanece ganando
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intereses; de esta forma, se obtiene «m» montos parciales, cuya suma serd el monto de
la renta, representado por «S».

1 | | 1
I 1 1 T

|
1
R R R R R R R R

I—b R(+i)
: R(1+i)'
E » R(1+i)
L » RO+
S=R+R(1+1)2+ .ceee. + R (1+ D)1 Reemplazando «(1+ i )» por «r»:
S=R(1 +22+3+...7) Esta es la suma de una progresién

geométrica de «n» términos y de razén
r, es decir, (1 + i).
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Mm-1 1+1)"-1
R

r-1 1+i-1

[¥0]
Il

R (A %3}~ Férmula
buscada

El factor que acompafia a «R» puede ser representado por el simbolo simplifica-
do «Sp}> (ese sub ene i), con lo que la férmula del monto de renta temporal inme-

diata de pago vencido o pospagada es:

S=R Sn]i

Este factor tiene la misién de «llevar» hacia el futuro todas las cuotas «R» hasta
donde se encuentra la dltima «R» y, en ese traslado, les agrega intereses y las convierte
en monto «S»; por eso, se llama «factor de capitalizacién de rentan.

Ejemplo:

Un ahorrista deposita $ 500 cada fin de mes y gana el 1% de interés mensual. ;Cudn-
to podrd formar en 3 afios?

NOTA: se reitera tener en cuenta la «nota importante» que aparece al final del apartado «1. ¢) Simbolos
usados en rentas» sobre la uniformidad de denominacién de los datos.

(1,01)36 -1

S = 500 [ ] = 21-538)44

0,01

R =500 mensuales
i =0,01 mensual
n =3x12 =36 meses

S i=?

b) Monto de la renta temporal diferida de pago vencido

En los gréficos de la clasificacidn, obsérvese que el plazo del diferido «m» no intervie-
ne, por lo que el monto respectivo serd igual a la férmula antes demostrada. Esto
mismo ocurre en la renta diferida de pago anticipado.
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A =400 (200) = $ 80.000
R = ? mensual
i=0,01 mensual
n = 60 meses

80.000 = R [

1-(1,01)60

0,01

R =$1.761,94 m.

7. RESUMEN DE FORMULAS DE RENTAS

](1,01)

67

Teniendo como fuente las demostraciones hechas anteriormente, el siguiente cua-

dro resume las férmulas tanto del monto como del valor actual de las diferentes

clases de rentas:

Renta Monto Valor actual
PV. S=RS.}* A=Ra.j
Inmediata
PA. S=RS,j1+)* A=Ra,j} (1+)
Temporal
PV. Igual que * mA=Rv™Q.}
Diferida
PA. Igual que ** mA =Rv™ a7} (1+i)
BV. Aw=R
Inmediata — 1 ]
PA. Aco =R (1+ =)
Perpetua L
BV, mhoo = RYD
Diferida — 1 :
PA. mAee = Rv™ (1 + —)
i













CAPITULO VI

Elementos de las formulas de rentas

1. ELEMENTOS BASICOS Y VARIANTES DE FORMULAS

En el capitulo anterior se han demostrado y conocido las diferentes férmulas tanto
para hallar el monto (S) como para el valor actual (A) con sus cuatro principales
elementos:

En monto En valor actual

S = Valor final acumulado A = Valor presente sin intereses
R = Cuota periédica de ahorro incluidos R = Cuota con intereses

i = Tasa que ganan las cuotas i = Tasa incluida en las cuotas
n = n.” de cuotas n = n.° de cuotas

a) Rentas de pago anticipado

Se ha visto que, tratdindose de rentas de pago anticipado, bastard multiplicar la fér-
mula del pago vencido por (1 + i), tanto para monto como para valor actual. Sin
embargo, hay otras formas de expresar las mismas férmulas de rentas anticipadas:

*  Monto. Se convierte el monto anticipado en monto vencido agregando una cuota
«R» al final y, luego, retirdndolo en el desarrollo.

S=RS,,11-R, de donde

S=R(Sp1i- 1)

*  Valor actual. Se convierte en valor actual anticipado retirando la primera «R»,
con lo cual hay «n - 1» términos vencidos, y, luego, se agrega la «R» que se retird.
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100.000 = 5.000 (1,04)'6 + R S470,006558 (1,04)® + 4R Sglo 0198
R= 1.299,36 H 4R = 5.197,44
I = 100.000 - 5.000 - 24 R - 8 (4R) = 22.235,84

4. CALCULO DE LA TASA DE INTERES EN RENTAS

En los factores de capitalizacién y de actualizacién de rentas, la incégnita «i» se en-
cuentra en el numerador y en el denominador, por lo cual serd necesario conocer los
métodos o procedimientos de cdlculo, que pueden ser los siguientes:

a) Calculo directo usando una calculadora financiera

Se ingresa cada uno de los datos o elementos que intervienen en la férmula general
respectiva y; luego, se obtiene el resultado o tasa de interés que se busca, presionando

la tecla de cdlculo «COMP i %».

* Monto o valor actual <FV» o «PV», respectivamente
* Cuota periédica «PMT»

* Tiempo «n» (nimero de cuotas)

¢ Tasa de interés «COMP i %»

b) Interpolacién de valores usando tablas financieras
Ejemplo:

:Cudl es la tasa de interés mensual que permite acumular $ 32.000 si se depositan
cada fin de mes $ 2.000 durante 1 afio y 2 meses?

2.000 S, 4} = 32.000

El valor numérico de S,43; =32.000 / 2.000 = 16 se busca en la linea «n = 14» de
la tabla respectiva y se observa que estd entre dos valores de tasas:

002, evvesssneeennns 15,973
74 0,02 +x. eeeenn 16,000 %0,027
0,005 <—0,025 .. eeveessnreeeenns 16,518 ——0,545

0,545 = diferencia de valores de tablas, correspondiente a una diferencia de tasas de
0,005
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también enteros o en meses enteros. No se concibe que un ahorrista, por ejemplo,
desee formar un capital M en 18,38 meses, como tampoco es correcto decir que un
préstamo se ha amortizado en 28,82 trimestres, aunque sea esta forma el resultado
que arroja la aplicacién de la férmula.

Ejemplo:

Un sefior desea formar $ 60.000, para lo cual depositard cuotas de $ 2.000 cada fin
de trimestre, ganando el 2,5% de interés trimestral. ;Cudntas cuotas o qué tiempo es
necesario para constituir dicho monto?

S = 60.000 2.000 S,170,025 = 60.000
R =2.000 trim
i=0,025 trim
n="2?trim (1,025)"-1  60.000
= =30
0,025 2.000

(1,025)" = 30 (0,025) + 1 = 1,75

n log (1,75)

n = 22,663 trimestres

log (1,025)
Respuesta:

Son 22 trimestres y fraccién el tiempo necesario para formar el monto propuesto.
Este resultado no significa lo més adecuado, pues deberd buscarse la férma de corre-
gir la operacién para que el niimero de cuotas sea entero.

b) Opciones de decision

Tomando el resultado del ejemplo anterior, hay dos principales formas de corregir o
eliminar la parte fraccionaria de «n»:

1) Cambiar el valor de cada cuota con el fin de que todas ellas sean iguales. Para
este caso, puede tomarse el valor entero menor o mayor del resultado de «n» por

corregir.
e Conn=22 > 60.000 = R Sp;19,025 => R = 2.078,80
. Con n= 23 > 60.000 =R Sza'k].ozs => R = 1.961,78
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El valor actual de una renta de $ 20.000 anuales durante 10 afios representa, al
final del mismo lapso, $ 250.000. Calcular la tasa de interés anual.

250.000 = 20.000 S} crrerrsserssreenennnenns => i = 4,86% anual

Un sefior deposita $ 15.000 cada fin de trimestre durante 6 afios y gana el 7,8%
de interés nominal capitalizable trimestralmente. ;Cudl es el capital disponible
al final de la operacién y cudnto de intereses habrd ganado solamente en el bie-
nio intermedio?

a) S = 15.000 Sy410.0195
b) I =R Sigp,0105 - R 5810-0195 -8R
otambién: I = I;4-Ig= (R Slﬁ'li' 16R) - (R SS'li -8R)

Se compra un terreno a plazos cuyo precio al contado es $ 120.000. Se entregé el
25% como cuota inicial y, por el saldo, se convino en pagar 20 cuotas trimestra-
les incluidas del 8% de interés nominal capitalizable trimestralmente. Al cabo de
3 afios, se dispone de dinero en efectivo y se desea cancelar toda la deuda pen-
diente.

0,75 (120.000) =R 020}0,02
D = R O50.127,02

Al interés del 9% nominal capitalizable mensualmente, se contrae un préstamo
de $ 100.000 pagadero con cuotas trimestrales constantes durante 6 afios. Cal-
cular la cuota trimestral y el total de intereses pagados en la operacién.

100.000 = R Qy470,02267
I=24R-100.000

Al final de 3 afios, se desea contar con un capital de $ 120.000, para lo cual hoy se
deposita $ 10.000 al interés del 7,5% nominal capitalizable mensualmente. Lue-
g0, durante los 2 primeros afios, se depositardn cuotas mensuales constantes con el
mismo propésito. Calcular los intereses ganados solamente en el tercer afio.
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10.000 [1 + (0,075 / 12)]36 + R Sy43 (1 + 1)12 = 120.000
I = 120.000 - 10.000 (1 + i) - R Sy
10. Se depositan cuotas trimestrales adelantadas de $ 700 cada una durante 6 afios.
Ganando el 3% de interés trimestral, ;cudnto tiempo mds habrd que esperar
para retirar $ 35.000?

700 Sy410,03 (1,03) (1,03) = 35.000

Respuesta: n = 11,625 trimestres = 33 trim. + 56 d.
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4. SALDO DE UN PRESTAMO QUE SE AMORTIZA CON CUOTAS VARIABLES
a) Definicion

Se denomina «saldo» o «deuda residual» a una porcién del préstamo pendiente de
pago en un momento intermedio «k» del total de cuotas (n pactadas) para la cancela-
cién de dicho préstamo.

En el apartado 6 del capitulo anterior se ha visto que el saldo de una deuda, en
las condiciones del p4rrafo anterior, no es mds que el valor actual de las (n — k) cuotas
por pagar. De igual forma, tratdndose de préstamos pagaderos con cuotas variables,
sean en progresién aritmética o geométrica, la definicién es vélida.

b) Saldo de cuotas en progresion aritmética

Por ejemplo, si existe un préstamo que se paga en 24 cuotas mensuales crecientes cada
vez en $ 100, comenzando por $ 500, al interés del 1% mensual, se desea saber cuél es
el préstamo recibido y cudl es el saldo después de un afio y seis meses transcurridos.
En afio y medio hemos pagado 18 cuotas mensuales (k = 18) y falta pagar 6
mensualidades (n - k = 6). Entonces, el saldo en este momento ser4 el valor actual de
las 6 cuotas pendientes si comenzamos por la cuota de orden «k + 1 = 19». Se halla
previamente la cuota de orden «k+1» aplicando la férmula correspondiente.

Ri=R+ (k-1) b
Rig=R+ (19 -1) 100 = 500 + 18 (100)
En general: «Ry,; = R + k b» es la primera cuota pendiente de pago.

Entonces, en el momento k, el nimero de cuotas por pagar es (n - k) y, siendo

(R + kb) la primera por pagar, la férmula del saldo ser4:

Dy =0pp [R+kb+b/i+(n-k)b]-(n-k)b/i

A, = (Préstamo)

R = 500 A, = Qg0 (500 + 100/0,01 + 100x24 ) - 100x24 / 0,01
b =100
i=0,01 A, = $ 34.039,70 (préstamo recibido)

n=24
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a) Primer caso
Ejemplo:

Cuando se dice que «las cuotas crecen en un 10% de la primera», se entenderd que
son de progresién aritmética. Por ejemplo:

Hallar el monto de n cuotas trimestrales vencidas que «crecen en un 5% de la
primera». Se trata de que la razén es constante, es decir, la serie de cuotas es 100,
105, 110, 115, etc. (la razén es b = 0,05 R). Si en este mismo caso, se dice que
las cuotas son decrecientes en un 10% de la primera, la serie serd R; 0,9R; 0,8R;
0,7R; etc; y la razén b= - 0,10R.

b) Segundo caso
Ejemplo:

Cuando el enunciado expresa que las cuotas «crecen en un 10% de la inmediata
anterior, la serie serd 100; 110; 121; etc., es decir, la razén serd q = 110/ 100 = 1,1
(en este caso la progresién es geométrica).

También puede presentarse el caso de que «las cuotas decrecen en un 8% de la
inmediata anterior». La serie serd 100; 92; 84,64; etc., en laque q =92 /100 = 0,92;
q=84,64/92=0,92.

Problema 1:

Un préstamo de $ 100.000 se amortiza en 4 afios con cuotas mensuales al 1% de
interés mensual, siendo las cuotas de los 2 primeros afos constantes, mientras que las
del plazo restante serdn crecientes en un 5% de la inmediata anterior. Hallar las cuo-
tas de orden 1, 24, 25 y 38.

Al hacer el listado de datos se comprobarén varios aspectos:

* las cuotas 1 y 24 son constantes (R);

* lasegunda etapa es una progresién geométrica, porque las cuotas son crecientes
en un 5% de la inmediata anterior, es decir, q = 105 / 100 = 1,05;

* lacuota n.° 25 (primera de la segunda etapa) ya estar4 crecida con respecto a la
inmediata anterior, es decir, R 55 = R (1,05); y

* el valor actual de la segunda etapa serd diferida del valor actual de la primera.

(1’05)24 N (1’01)24

105 = R 0241]'0] + 1,05 R (1,01)-24[ } (],01)-24

1,05-1,01
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a) La primera y tltima cuota del primer afio ($ 2.835,46 y $ 5.330,66)

b) La primera cuota del segundo afio ($ 5.437,27)

) El total de intereses pagados en los 2 afios (§ 70.419,78)

d) Elsaldo de la deuda medio afio antes del término del plazo de amortizacién.
($ 11.823,62)

Un ahorrista desea formar un capital de un millén en 4 afios, para lo cual depo-
sita hoy $ 50.000 en un banco que paga el 1,5% de interés mensual y luego
cuotas mensuales crecientes cada vez en un 8% de la inmediata anterior durante
los dos primeros afios, mientras que, en el plazo restante, serdn constantes e
iguales cada una a 3 veces la primera de la etapa anterior. Calcular las cuotas de
orden 1, 20 y 36; y el total de intereses ganados en la operacién. (R = 4.629,88;
Ry = 19.981,18; R3¢ = 13.889,64; I = 307.535,68)

Calcular el importe neto de una deuda que es pagadera durante 5 afos de la
siguiente manera: durante los 3 primeros afios, se amortiza con entregas trimes-
trales que, comenzando de $ 1.000, crece en progresién aritmética de razén 500.
En el plazo restante, se paga $ 4.000 mensuales. Tasa: 2% capitalizable trimes-
tralmente. ($ 295.247,84)

Se compra una casa a plazos, cuyo precio al contado es $ 800.000, entregando el
25% de su valor como cuota inicial. El saldo serd cancelado con cuotas mensua-
les, incluyendo el 12,6825% efectivo anual de interés durante 15 afios. Hallar el
importe de la cuota mensual constante. ($ 7201)

Una deuda de $ 200.000 se amortizard con cuotas anuales crecientes en $ 1.000
cada afio, comenzando de $ 5.000 durante 10 afios, con un interés del 4% anual.
Como estos pagos son insuficientes, calcular la cuota constante semestral que se
necesita para cancelar la deuda en los siguientes 5 afios, al interés del 2,5% se-
mestral. ($ 23.508,91)

Durante 10'/, afios se han depositado $ 400 mensuales vencidos y al 5% conver-
tible trimestralmente. ;Qué monto se dispondrd después de 4 afios y 6 meses

mds tarde del dltimo depésito? ($ 82.575,65)
Un préstamo de $ 400.000 mds sus intereses del 5% anual se pagar4 al cabo de 15

afos. Para cumplir con esta obligacién, se efectuardn depdsitos semestrales que
ganardn el 6% efectivo anual. Hallar el importe de cada depésito. ($ 17.603,10)

Para acumular $ 100.000 a la tasa del 6% nominal capitalizable cada 4 meses, ;cudn-
tos depdsitos mensuales de $ 500 cada fin de mes se tendrd que efectuar? (139)



CAPITULO VIII

Casos especiales en la teoria de rentas

1. RENTAS FRACCIONADAS

Se llaman asi a las rentas periédicas o cuotas constantes cuya periodicidad difiere de
la periodicidad de la tasa de interés y del tiempo en la serie de pagos o cobros.

Hemos establecido claramente, tanto en el capitulo v, apartado «1.c», como en
otros ejemplos, que, en problemas de rentas de cualquier clase, los datos «R» (cuota),
«i» (tasa de interés) y «n» (niimero de cuotas o tiempo) tienen que estar uniformados
en su denominacién a la de la frecuencia de la cuota «R»; es decir, si «R» es mensual,
«i» serd mensual y «n» serd mimero entero de meses.

Cuando en determinado problema los 3 datos indicados tienen diferente fre-
cuencia, se dice que son «rentas fraccionadas». Se soluciona expresando los elementos
tasa (i) y tiempo (n) en la misma frecuencia de la cuota «R». Para ello, se busca la tasa
equivalente y el elemento tiempo (n) se convierte por simple multiplicacién.

Ejemplo 1:

En un banco que paga el 4,5% de interés semestral, se depositan cuotas de ahorro
cada fin de mes de $ 300 y se desea saber cudnto se podrd retirar al cabo de 4 afios.

R = 300 mensuales S=RS,};=300 {
n=4x12 =48 meses

i=(1,045)"6 -1 =0,007363 mensual S=$ 17.197,89

(1,007363)%8 - 1
0,007363

Ejemplo 2:

Un inmueble cuesta al contado $ 400.000. Compréndolo a plazos, se entrega el 15% al
contado y por el saldo se conviene pagar cuotas trimestrales, incluido el 9% efectivo
anual durante 10 afos. Calcular la cuota trimestral y el total de intereses por pagar.
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K=T Sy

De donde, despejando el término de constitucién, tenemos:

T=K— (para cuotas vencidas)

Sn]i

Si los depédsitos se efectiian al comienzo de cada perfodo, las férmulas son:

K=T Syg (14+0) evervrrerrrecrennnns T=-Kv—

Ejemplo:

Si una persona desea formar un capital de $ 100.000 al cabo de 5 afios, ;cudnto
podr4 depositar cada fin de trimestre ganando 1,5% trimestral?

1 1
T=K— = 100.000——— = 4.324,57
Sy S4010,015

4. COSTO CAPITALIZADO

La operacién denominada «costo capitalizado» es la constitucién de capitales cuyo
monto se requiere periédicamente con fines de renovacién de determinados bienes
como, por ejemplo, puentes, muelles, pavimento, etc., en vista de que es necesario
efectuar dichos desembolsos de magnitud generalmente apreciables cada cierto tiem-
po, de acuerdo con las exigencias que supone tal renovacién.

Supongamos que un determinado bien, como los descritos anteriormente, tenga
que ser construido a un costo inicial «C» y que, para mantener en forma indefinida
dicho bien, debemos renovarlo cada k afios a un costo «C,».

El esquema del caso propuesto serfa:

Lk I I k.

1.5 e e g

~
~
[

n__H
£
0
0
0
0
l

Con el objeto de evitar desembolsos fuertes y extraordinarios, debe disponerse
en el momento inicial de la operacién de un capital de tal magnitud que permita,
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primero, realizar el desembolso «C» para constituir el bien y, luego, constituir sucesi-
vos capitales «C;», que son necesarios cada k afios. Esto quiere decir que un gobierno
central, o un gobierno municipal, o cualquier corporacién que desee construir una
obra y mantenerla permanentemente en éptimas condiciones, debe contar hoy con
un presupuesto «C» y, luego, —anualmente— con una cantidad también presupues-
tada equivalente a «T».

Para determinar la férmula general del costo capitalizado, aplicaremos la férmu-
la del término de constitucién anual para formar el capital «C;» necesario para la
renovacién al final del afio «k».

1
C; =T Sy T=C,——  Presupuesto anual

Sk

Como este término de constitucién anual debe desembolsarse por tiempo inde-
finido y necesitamos saber cudnto representa hoy dicha operacién, aplicaremos la
férmula del valor actual de una renta inmediata perpetua:

T 1 1
A°°=-—=C1 X

i S i

Con las relaciones indicadas, el costo capitalizado —segtin la definicién dada—
es la suma del desembolso inicial necesaria para la construccién mds el valor actual de
los desembolsos permanentes:

1 1 En el que «C» es el costo inicial
Yy A=C+ C]

Sip i y «Cy» es el costo de renovacién

Esta férmula también puede escribirse:

i 1 &)
A 2 o CER—— => Koot
(1+)k-1 i (1+i)k- 1

Ejemplo:

La construccién de un camino costard $ 1.000.000 y debe renovarse cada 5 afios en
forma indefinida a un costo de $ 400.000. Determinar el costo capitalizado a la tasa
del 5% anual.
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1
x — = 10 + 400.000 x 0,180975 x 20 = 2.477.800
Sspos i

A = 10° + 400.000

400.000
Con la nueva férmula: A=106+ —— =2.477.800
(1,05)5 -1

5. ALTERNATIVAS DE INVERSION Y METODOS

Un inversionista necesita conocer las ventajas econémicas que le ofrecerfa una deter-
minada operacién que se le presentare, para lo cual, antes de efectuar el desembolso
més adecuado posible, debe estudiar las alternativas de dicha inversién.

Dado que, por lo general, una inversién se realiza con fines lucrativos, es decir, se
desembolsa un capital para obtener ingresos, estos no solo deben representar el rein-
tegro de la inversién, sino que también deben incluir los intereses a una tasa que no
podri ser inferior al tipo que crea conveniente el inversionista. Por ello, es necesario,
hacer un estudio de las alternativas que ofrezca la operacién segiin algunos de los
métodos que se sefialan a continuacién.

Aunque este tema de por sf representa una amplia gama de sistemas o criterios
por emplearse, podemos sugerir algunos muy simples que no emplean sino las fér-
mulas de la teorfa de rentas vista en este texto. Estos son los siguientes:

a) Método de las anualidades perpetuas

Se trata, por ejemplo, de que un inversionista tenga que decidir cudl de dos o mds
alternativas de inversién es la mds conveniente. Sea la inversién A, que consiste en un
desembolso de $ 500.000 y prevé ingresos anuales permanentes de $ 30.000, y sea
otra alternativa B, que representa un desembolso de $ 700.000 y que ofrece un ingre-
so permanente de $ 48.000 anuales.

Para decidir la inversién mds conveniente, la operacién consistir4 en determinar
el «valor capital», que no es otra cosa que la diferencia entre el valor actual de los
ingresos previstos a una determinada tasa de interés y el importe de la inversién. Serd
mds conveniente la operacién que dé el valor capital mds alto.

Si aplicamos el 5% de interés anual en el ejemplo propuesto, tenemos:

R 30.000
o PR ; . - 500.000 = 100.000

i 0,05
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R 48.000
[ VSR, |, T -700.000 = 260.000
i 0,05

Podr4 verse que la inversién B es la mds conveniente.

b) Método de la mejor rentabilidad

Es obvio que un inversionista que desembolsa un capital espera que este le reporte la
mayor rentabilidad posible expresada en una tasa de interés permanente producto de
dicha inversién.

En el método anterior, las dos alternativas de inversién de $ 500.000 y $ 700.000
prevén rentas anuales de $ 30.000 y $ 48.000, respectivamente. Si aplicamos la fér-
mula del valor actual de rentas indefinidas o perpetuas, observamos:

R R
Aco= — =>j=—
i Aco
30.000 48.000
iy = ———— = 6% ; ————— = 6,86%
500.000 700.000

Se confirma que la segunda propuesta es la mds ventajosa, porque reporta mejor
rentabilidad en términos de tasa de interés.

¢) Método de las anualidades temporales

Si la inversién o desembolso inicial supone ingresos por un tiempo determinado
«n», se aplicard la férmula del valor actual de rentas temporales y la operacién con-
sistird en buscar la diferencia entre los ingresos anuales previstos por cada una de
las alternativas propuestas y el importe de los ingresos anuales medios calculados a
una determinada tasa de interés. Serd mds provechosa la inversién que dé una ma-
yor diferencia.

Ejemplo:

Se proponen dos alternativas: (A) invertir hoy $ 50.000 para percibir ingresos anuales
de $ 10.000 durante 8 afios; o (B) desembolsar hoy $ 110.000 para percibir $ 10.000
anuales durante 20 afios. ;Cudl es la alternativa mds ventajosa?









CAPITULO IX

Teoria basica de amortizaciones

1. DEFINICION Y CLASIFICACION DE METODOS

La operacién de amortizacién consiste en extinguir una deuda o préstamo recibido.
Dado que esta operacién se efectiia después de un tiempo o durante un lapso prede-
terminado, debe considerarse un interés a favor del acreedor.

La operacién de extincién o cancelacién de una deuda puede realizarse de dis-
tintas maneras, cada una de las cuales es un método de amortizacién.

a) Método del fondo de amortizacién
b) Método americano

c) Meétodo progresivo

2. METODO DEL FONDO DE AMORTIZACION

Consiste en cancelar el importe del préstamo (P) mds los intereses devengados cum-
plido el plazo (n) convenido para su cancelacién. En otros términos, el deudor debe
desembolsar un monto igual a:

M=P(1+i)"

Como esta cantidad representard sin duda un desembolso apreciable, paga-
dero de una sola vez para el deudor, este puede hacer, por su cuenta, una medida
de previsién consistente en un plan de ahorros (digamos en un banco que le
pague i; de interés) mediante entregas constantes y periédicas iguales a R cada
una durante «n» perfodos, de lo que resulta, entonces, la siguiente ecuacién de
equivalencia:

P(1+0)"=RSy
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Si ambas tasas de interés, tanto la que el deudor reconoce a favor del acreedor
(i) como la que recibird por sus ahorros (i;), fueran iguales, el importe del préstamo
en la anterior igualdad seria nada menos que el valor actual de las «n» cuotas previs-
tas, o sea:

P= RO,ﬂi

Ejemplo:

Se recibe un préstamo de $ 100.000 para devolverlo con sus intereses del 6% anual
transcurrido 8 afios. Se pide:

a) el monto del desembolso;

b) el valor de la cuota anual por depositarse en un banco que paga el 5% de interés;

c) el valor de la cuota anual por depositarse en otro banco (posicién alternativa)
que paga el 6% de interés; y

d) verificar que el resultado de la pregunta anterior es igual que entregar las cuotas
directamente al acreedor:

a) M=P (1+)" = 105 (1,06) = 159.384,81

b) P (1+i)" =R S,y de donde:

R=P (1+i)" S7 1y = 159.384,81 g1y 05 = 16.691,10
9 R=159.384,81 gy 06 = 16.103,60

d) P=0a,; dedonde:

R=P 0-]n]i =10° 0-18]0,06 = 16103,59

3. METODO AMERICANO O SINKING FUND

Es un sistema de amortizacién que consiste en cancelar la deuda en su totalidad al
final de un plazo «n» convenido con la condicién de que el deudor solo pague los
intereses pactados durante toda la vigencia del préstamo, es decir, que desembolse
periédicamente una suma igual a «Pi»; asimismo, el valor del préstamo (P) recibido
debe permanecer inalterable hasta su entrega una vez cumplido el plazo «n».

Al igual que en el método anterior, el deudor también puede tomar una medida
de previsién o plan de ahorros mediante el depdsito de un término de constitucién
(R) periédico para formar el capital «P» que necesita para devolverlo al acreedor,
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Sii=1i entonces R; =R
Sii>ig; entonces R, >R
Sii<iy entonces R; <R

A manera de ilustracién podemos hacer un cuadro de cémo los depésitos o cuo-
tas de ahorro del deudor para constituir un fondo equivalente al préstamo crecen con
los intereses (i;) que gana periédicamente. Por ejemplo, una deuda de $ 10.000 debe
devolverse al cabo de 2 afios, para lo cual el deudor ahorrard cuotas semestrales venci-
das, previendo ganar el 3% semestral. Hallar el importe de cada depésito y el cuadro
de crecimiento del fondo de amortizacién.

De la férmula «P = R Sy, la cuota de ahorro semestral serd:

R=P S“,ﬂi =104 5_14-p,03 =2.390,27

(a) (b) (c) (d)

Perfodo Aumento de Depésito Incremento Importe del
«n» interés al fondo fondo al final
del perfodo

1 0,00 2.390,27 2.390,27 2.390,27

2 71,71 2.390,27 2.461,98 4.852,25

3 145,57 2.390,27 2.535,84 7.388,09

4 221,64 2.390,27 2.611,91 10.000
Total 438,92 9.561,08 10.000 ——

Al final del primer perfodo, se deposita la primera cuota de 2.390,27 (b), que
constituye tanto el incremento al fondo (c) como el importe del fondo en ese mo-
mento (d). Al final del segundo perfodo, el aumento por intereses (a) es el 3% de
2.390,27 = 71,71; el depésito es 2.390,27 (b) y el incremento en el fondo es 71,71 +
2.390,27 = 2.461,98, con lo cual el importe del fondo al final del segundo perfodo
llega a 4.852,25. Asi, sucesivamente se llega, al final del cuarto periodo, a constituir
el importe deseado de P = 10.000.

4. FORMULA DEL DESEMBOLSO PERIODICO DEL DEUDOR

Por definicién, en el método americano de amortizacién, el deudor tiene que des-
embolsar periédicamente dos importes: primero, los intereses convenidos con el









CAPITULO X

Método progresivo de amortizacion

1. DEFINICION, FORMULA GENERAL Y ELEMENTOS
a) Definicion
Llamado también método francés, consiste en que el préstamo «P» se cancela a través
de un plazo convenido con el acreedor mediante entregas periédicas, generalmente
de importe constante, llamadas «servicios de la deuda» (R), que comprenden tanto la
cancelacién de la deuda misma como los intereses pactados a una tasa «i». El pago de
estos intereses, que se incluyen dentro del valor del servicio, obedece a la regla llama-
da, cominmente, «interés al rebatir», porque tales valores de intereses son calculados
sobre saldos de la deuda o préstamo, cada vez decrecientes.

Este es el método de amortizacién més importante y el mds propiamente deno-
minado de extincién de una deuda. También es el mds usado en la prictica; incluso,

estd programado en las calculadoras financieras que ayudan a la solucién de los pro-
blemas directos y de ficil aplicacién.

b) Formula general

El método de amortizacién progresiva cae en el régimen de la teorfa de rentas o anua-
lidades cuando los pagos de los servicios «R» son constantes, de modo que el importe
del préstamo recibido (P) es el valor actual de los «n» servicios de importe «R» cada
uno, incluidos los intereses a la tasa periédica «i», o sea:

P=Ra,

c) Elementos

Los elementos que intervienen en el método francés de amortizacién son los siguientes:
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P = Préstamo recibido

R = Servicio de la deuda o cuota periédica constante, que incluye el pago del capi-
tal o préstamo recibido mds los intereses al rebatir

n= Numero de cuotas o servicios por pagarse _

k= Cualquier periodo menor o igual a «n» durante la vigencia de la amortizacién

Cy = Cuota capital o parte del servicio «R» en cualquier momento «k < n» destinada
a amortizar el préstamo puro o capital recibido

Iy = Cuota interés o parte complementaria del servicio «R» en cualquier momento
«k < n» destinada al pago de los intereses que deben rebatirse por la deuda
pendiente en ese momento

E,= Deuda extinguida o parte del préstamo «P» ya amortizado hasta el momento
«k < nm»

Dy = Deuda residual o saldo pendiente de amortizacién, es decir, la parte del présta-
mo «P» por amortizar en cualquier momento «k < n».

Con los elementos indicados podemos establecer las siguientes igualdades o rela-
ciones bdsicas de definicién:

R=C +I

P=Ek+Dk

2. CUADRO DE AMORTIZACION

Representa el proceso de cémo se desarrolla la operacién de amortizacién y contiene
todos los elementos vistos precedentemente.

Pongamos un ejemplo y elaboremos un cuadro de amortizacién con las defini-
ciones hasta ahora descritas:

Un préstamo de $§ 10.000 debe amortizarse con 4 servicios semestrales constan-
tes, incluidos los intereses del 5% semestral. El valor del servicio periédico, segtin la
férmula bdsica del valor actual, es:

P=Ra,; dedonde R=Paly
R= 104 0'1410‘05 = 2820;12

El cuadro de amortizacién presenta el siguiente esquema:
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Servicio Cuota Cuota Deuda Saldo o
k interés capital extinguida deuda residual
«R» «Iyn «Cy» «Eyn «Dy»
- - - - 10.000,00

2.820,12 500,00 2.320,12 2.320,12 7.679,88
2.820,12 383,99 2.436,13 4.756,25 5.243,75
2.820,12 262,19 2.557,93 7.314,18 2.685,82
2.820,12 134,30 2.685,82 10.000,00 -

B W N = O

Totales | 11.280,48 | 1.280,48 | 10.000,00 = =

Explicacién:

a)
b)

<)

d)

En el momento de recibir el préstamo (k = 0), el saldo es 10.000.

Transcurrido el primer semestre (k = 1), pagamos el servicio «R» (2.820,12), que
incluye el 5% de 10.000 (cuota interés del primer afio: I, = Pi). El saldo que
queda es de 2.320,12 como cuota capital (C; = R—-1)).

En ese mismo momento (k = 1), queda cancelada una parte del préstamo «P»
con el importe de la «Cy» = 2.320,12, y eso es la deuda extinguida hasta ese
momento, es decir, «E;», de modo que el saldo o deuda residual serd «P - E;» =
10.000 - 2.320,12 = 7.679,88.

Al cumplirse el segundo semestre, pagamos nuevamente el servicio R = 2.820,12,
que incluye la cuota interés del perfodo «k = 2», es decir, el 5% del saldo que
quedé el semestre anterior, o sea: I, = 7.679,88 x 0,05 = 383,99.

Queda asi un resto de 2.820,12 - 383,99 = 2.436,13, que viene a ser la cuota
capital del segundo semestre (C,), cuyo importe deberd incrementarse a la parte
ya amortizada hasta ese momento (E;) para formar la deuda extinguida corres-
pondiente, es decir, E; = E; + C; = 2.320,12 + 2.436,31 = 4.756,25. El saldo o
deuda residual que resulte serd el préstamo original menos la deuda extinguida
hasta ese momento, o sea, D, = P - E; = 10.000 - 4.756,25 = 5.243,75.

Asf sucesivamente continuaremos con el registro de las cifras hasta el final del
plazo convenido k = n = 4, en que la deuda extinguida ser igual al préstamo y
no quedard ningtin saldo por pagar.

De todo lo anterior, podemos sealar las siguientes relaciones resultantes de la

observacién del cuadro de amortizacién:
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k-ésima cuota capital:

Cp = Rvo- k-1 o sea:

Ultima cuota capital:

C,=Rvo-(-) = Ryn-n+l 4 gea: C.=Rv

1-v2

I,= (R A,y - Rv?)i=R ( v i

1

L=R@-v*-iv?)=R[1-v*(1 +1)]

1
L=R[1- (1+1)]

1+
L=R(1-v*)

Reemplazando (2) en (1)
C,=R-R(1-v*1)
C,=R(1-1+v)

C2= Rv“‘l

113

)

segtin el desarrollo anterior, obsérvese que la cuota ca-

pital para cualquier «k» puede generalizarse asi:

C= Ryn-k+1

también para la ltima cuota capital:

Teorema: «Las cuotas capital crecen en progresién geométrica de razén (1 + i)».

L

2.

Demostrar que:

Otra demostracién:

Cy=C; (14)
C, =R v (1+i)
Ca=R (1+1)
(1+)"
C2= RVn'l qud
Ce=C, (1 +)k1 (A)
C,=Rvn (1 +i)k-!
(1 +i)k!
C=R—= R yn-k-1)
1 +i)n
Cy = R yn-k+l qud
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Con el teorema anteriormente demostrado y sabiendo que la suma de todas las
cuotas capital de un cuadro de amortizacién es igual al préstamo (P), podemos dedu-
cir lo siguiente:

P=C1+C2+C3+......+Cn
P=C;+Cir+Ci2+C P +....+ C; ™!
P=Ci(r+P+B+...+1r™l)

Los elementos expresados dentro del paréntesis son la suma de una progresién
geométrica, cuyo resultado ha sido demostrado en el capitulo V, apartado 3, con el
simbolo «S}», con lo cual resulta la férmula del préstamo en funcién de la primera
cuota capital:

P=C; Sy (B)
C
De la férmula (A) se tiene que C; = , que, reemplazada en (B), resulta:
(14i)k-1
Cy P (1+i)k-1!
P=—S; de donde: Cz—m —
(1+i)k -1 Sn‘ﬁ

b) Cuota interés (ly)

De la férmula general «Ij = R - Cp» y sobre la base de las férmulas halladas para «Cy»,
podemos deducir diferentes férmulas para la cuota interés, como las siguientes (el
lector podri verificar los resultados):

l_vn—k+1
Ik=R(1-Vn_k+]) lk=P “———]

cn}i

c) Deuda residual o saldo (Dy)

Por definicién, sabemos que la deuda residual en cualquier momento «k» es la parte
del préstamo pendiente de amortizacién después de haber satisfecho k servicios, es
decir, quedando por entregar n - k pagos. En consecuencia, «Dy» serd el valor actual
de n — k servicios de importe constante «R»:
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Dy=Ra,

Explicacién grifica:

Un segmento de linea de longitud «n» se divide en 2 segmentos parciales, el prime-
ro de longitud «k» por los servicios ya pagados y otro complementario de longitud
«n - k» por los servicios pendientes de pago, de la siguiente manera:

< "
: - ———
I S e PR i >
| | | | | |
| I | | |
+ R R R R R
Dy=Ra,y

d) Deuda extinguida (E,)

Es la parte del préstamo ya amortizado hasta el momento «k», dado que «P = Dy +
E,». De ello se deriva:

Bos Pl

Por otro lado, sabemos que las cuotas capital son destinadas a extinguir la deuda
pura «P»; entonces, podemos establecer:

Ek=CI+C2+C.3+ ...... +C](
Por el teorema antes demostrado:

E=Ci+Cir+Ci 2+ Ci P+ i + Gy ¥

B, =C; (x324% 2% it 1)

Ey = C; Sy

Por el mismo teorema, en el que P = C; Sy, y reemplazando el valorde C, enla
férmula anterior, se tiene:
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P Sk]i

k =
Sk

4. RESUMEN DE FORMULAS BASICAS Y COMPLEMENTARIAS

Grupo I: formulas basicas

a) Préstamo: P=Ra,

b) Servicio: R=P 0",,15

c) Cuota capital: - G.a gkl

d) Cuorta interés: I, =R (1-vo-k+1)
e) Deuda residual: Dy =R Q.

f) Deuda extinguida: E, =P - Dy

Grupo Ii: formulas de definicion

a) Componentes del servicio: R=Cp+]

b) Componentes del préstamo: P=E,+ Dy

Grupo Ii: formulas complementarias

vn—k+1

a) Cuota capital: C.=P

cn‘ﬁ
C;=Rv"

Cl =P S'lnﬁ
Ci=P (1+) 18

b) Cuota interés: I, =Pi
Ii = R( 1— Vn}
1 (1+1)k1 }
Oy RN
1 _vn—k+1 ]

1-vn

I, =P

h=Pi[

S PRL
I,=Pi _ﬁiﬂ;]

Ay

Ik=RiQ, 5
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i c]n—k]i
c¢) Deuda residual: D, =P
On'ﬁ
1- Sy
DisP [
Sn]i
.. Sk
d) Deuda extinguida: Ex=Ray
nli
E,=Rv" Sﬂi
Ek =R Vn'k Gk-lj

5. TRANSFERENCIA DE PRESTAMOS

Cuando se contrata una operacién de préstamo de capital intervienen originalmente
dos personas: el acreedor y el deudor. Aquel otorga el préstamo P y este debe devol-
verle servicios periédicos «R» durante un plazo «n» a la tasa de interés «i». Siguiendo
la férmula general, se tiene:

P=Ra,

Pero en determinado momento «k» durante el plazo «n», el acreedor puede trans-
ferir el saldo de la deuda a una tercera persona. Esta operacién de transferencia de
créditos supone avaluar el saldo de la deuda a la tasa existente en el mercado en el
momento «k», que puede ser diferente a la tasa aplicada en el préstamo original y que,
por eso, toma el nombre de tasa de valuacién (i,).

La transferencia consiste en actualizar los servicios pendientes de pago aplicando
la tasa de valuacién para hallar el «valor del préstamo» (V}). Se entiende que el deu-
dor no interviene en la operacién de la transferencia, con la tnica variacién de que
sus servicios pendientes serdn entregados en adelante a la tercera persona que «com-
pré» el valor del préstamo.

Como existen n-k servicios por cobrar, el «valor del préstamon» es igual a:

V=R Ty, Férmula en funcién del servicio

1 0n-k'|i
siendo: R=P —— .. V=P ! En funcién del
o JF Qn préstamo













CAPITULO XI
Amortizacién progresiva a cuotas variables

En este capitulo se verdn los mismos conceptos contenidos en el capitulo anterior,
con la diferencia de que las cuotas de amortizacién o servicios de la deuda no son
constantes sino variables. Para ello, se seguird el temario del valor actual de rentas de
términos variables visto en el capftulo VII

1. PRESTAMO RECIBIDO PARA AMORTIZARSE CON CUOTAS
EN PROGRESION ARITMETICA Y GEOMETRICA

a) Con servicios en progresion aritmética
Ejemplo:

Sea un préstamo que se amortiza con cuotas trimestrales, tales como $ 400, $ 500,
$ 600, etc., durante 5 afios, reconociendo una tasa del 2% de interés trimestral. Cal-
cular el préstamo recibido y el saldo o deuda residual al final de 3 afios.

b nb
P=0,5 (R+—+nb)-—

i i

Pz Gz[ﬂ[),(]?.( 500 + 100/ 0,02 +20x 100) - (20x 100/ 0,02 ) = $ 22.635,75
Dy, = Gsp,oz(soo +12x100 +100/0,02 + 8x 100) - (8x100/0,02) = $ 14.941,11

b) Con servicios en progresion geométrica
Ejemplo:

Si un préstamo de $ 150.000 se amortiza en 8 afios al 5% de interés semestral y las
cuotas semestrales son crecientes cada vez en un 8% de la inmediata anterior, calcular
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3. FORMULAS DE LOS ELEMENTOS DEL CUADRO DE AMORTIZACION
EN FUNCION DEL SALDO O DEUDA RESIDUAL

Conforme se ha observado en el desarrollo del cuadro de amortizacién, los distintos
elementos o columnas pueden ser calculados —en cualquier problema— sin necesi-
dad de hacer los cuadros y mediante férmulas que se basan en el saldo o deuda resi-
dual en progresién aritmética (PA) o geométrica (PG).

a) Servicio variable

EnPA - R=R+(k-1)b
EnPG - Ry =Rg~!

b) Cuota interés en PA o PG

I =i (Dy.1)

c) Cuota capital de orden «k»

Cy=Ry-i(Dy,)

d) Deuda extinguida en cualquier momento «k»

haPiDy

Ejemplo 1:

Un préstamo de $ 150.000 serd amortizado en 8 afios con cuotas trimestrales cre-
cientes en un 10% de la primera al interés del 2,5% trimestral. Calcular la cuota
capital de orden 20.

Célculos previos:  a) A, : para calcular «R»
b) Ry : para calcular «Cyp»
c) «Djg» con «Ryg», n =13: para calcular «Ip»
d) Ip=iDyy
€) Cyo= Ry - Iy (resp.)

a)  150.000 = Q351,005 [R + (0,1 R/ 0,025) + 32 (0,1 R)] - [32 (0,1 R) / 0,025]
b) R=2.931,79; Ry =R+ (19) 0,1 R = 8.502,19









CAPITULO XlI

Depreciaciones

1. DEFINICION, CAUSAS, ELEMENTOS Y CLASIFICACION DE METODOS
DE DEPRECIACION

a) Concepto

La depreciacién es la pérdida del valor de un activo fisico (edificios, maquinarias,
muebles, etc.) con motivo de uso. Para prevenir la necesidad de reemplazo de un
determinado activo al fin de su vida ttil, serd necesario traspasar cada afio una parte
de las utilidades de una empresa a un fondo especial llamado «fondo para deprecia-
cién», «reserva de depreciacién» o «depreciacién acumuladar. De este modo, las con-
trapartidas de la reserva serdn gastos o cargos por depreciacién.

b) Causas para la depreciacion

La disminucién del valor de los bienes de capital puede ser motivada por diferentes
causas, entre las que podemos senalar las siguientes:

1. Fisicas. Son las que provienen del funcionamiento propio de los bienes tales
como desgaste. También pueden considerarse, en este grupo, las acciones de agen-
tes fisicos externos, como la accién del tiempo, clima, corrosién, humedad, llu-
via, etc.

2. Funcionales. Son aquellas que provienen de la insuficiencia y la obsolescencia de
los activos, es decir, cuando la capacidad del bien resulta insuficiente para satisfacer
las necesidades del mercado, en cuyo caso serd necesario reemplazar los equipos
por otros de mayor capacidad de produccién. Sucede un caso similar con la obso-
lescencia o envejecimiento prematuro de un bien a causa de los perfeccionamien-
tos técnicos y de los progresos cientfficos que traen nuevos equipos con mayor
capacidad de trabajo u otros refinamientos que aumentan su productividad.
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3. Accidentales. Son las causas de caricter aleatorio o aquellas imprevisibles como,
por ejemplo, la destruccién de un bien por terremotos, incendios y otros riesgos
que influyen en la vida ttil de un bien, para lo cual ser necesario protegerse, sea
por la formacién de reserva o mediante un seguro.

c) Elementos para el calculo de las depreciaciones

Es necesario fijar los conceptos o elementos que intervienen en el célculo de las de-
preciaciones y su respectiva técnica de manejo administrativo.

1. Costo de adquisicién (W). Es el valor instalado o terminado de un activo.
2. Valor residual o valor de desecho (R). Llamado también valor de salvamento, es

el importe estimado que podr4 recuperarse al vender o salvar un activo al final de
su vida dril.

3. Vida dtil (n). Es el tiempo que se estima prestard servicios un activo, ex-
presado generalmente en afios. Sobre este particular habrd que adecuar estas
estimaciones —en lo posible— a las normas fijadas por las autoridades de tri-
butacién, salvo que la empresa pueda justificar las variaciones que fije en com-
paracién con los plazos minimos legales, sobre bases técnicas suficientemente
sustentadas.

4. Valor en uso original (W - R). Es la diferencia entre el costo de adquisicién y el
valor residual estimado. Este valor en uso es lo que hay que depreciar durante la
vida dtil del activo.

5. Cuota de depreciacién (D o Dy). Es el importe de los cargos (constantes o varia-
bles) por depreciacién o castigo que se efectiia periédicamente (generalmente en
forma anual).

d) Métodos para el calculo de las cuotas de depreciacion

Existen diferentes métodos para el célculo de las depreciaciones periédicas. Estos pue-
den clasificarse en tres grupos.

1. Plan de cuotas constantes. Comprende los métodos en los que las cuotas de
depreciacién son iguales para todos los afios. El mds usual entre ellos es el
método de linea recta, que consiste en distribuir el valor en uso original (W-R)
en cuotas constantes para cada uno de los afios de la vida dtil. Este método es
generalizado y es el aceptado, en principio, por las disposiciones tributarias. La
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Verifiquemos el valor en libros al final de 6 afios de uso, aplicando la férmula
directa:

B=(W-R)(1-k/n)+R=(9.000) (1-6/10) + 1.000 = 9.000 (0,4) + 103
Bg = 3.600 + 1.000 = 4.600

b) Método del fondo amortizante o fondo de reposicion

En este mérodo, las cuotas anuales de depreciacién deben ser convertidas en efectivo
y ser depositadas en un fondo que gane intereses, de modo que, al final de la vida il
del activo, se pueda disponer de la cantidad necesaria para fines de reposicién. Segin
esto, la cuota anual serd el érmino de constitucién de un capital futuro, tal como
(W-R) en caso de que esta sea la cantidad deseada. Entonces, este método supone la
aplicacién de la férmula del monto de rentas. Siendo D la cuota o término de consti-
tucién, sea «W-R =D S,;» de donde se deduce la férmula para el cdlculo de la cuota
anual constante de depreciacién:

1
D=(W-R)(—)
B

En cualquier afio «k», la férmula directa para obtener el valor en libros es:

nli

+R

B=(W-R) [1—

Sn]i

Ejemplo:

Con los mismos datos indicados en el método 1 y suponiendo un 6% de interés anual
a percibirse en el fondo, calcular la cuota anual y hacer el cuadro de depreciacién.

1
Cuota anual: D = (9.000) — =682,80

S100.06
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k D D (1+)<! | W-R R B,

0 — — 9.000,00 1.000 | 10.000,00
1 682,80 682,80 | 8.317,20 1.000 9.317,20
2 682,80 723,80 | 7.593,40 1.000 8.593,40
3 682,80 767,20 | 6.826,20 1.000 7.826,20
4 682,80 813,20 | 6.013,00 1.000 7.013,00
5 682,80 862,00 | 5.151,00 1.000 6.151,00
6 682,80 913,70 | 4.237,30 1.000 5.237,30
7 682,80 968,50 | 3.268,80 1.000 4.268,80
8 682,80 | 1.02660 | 2.242,20 1.000 3.242,20
9 682,80 | 1.088,20 | 1.154,00 1.000 2.154,00
10 682,80 | 1.154,00 s 1.000 1.000,00

Si verificamos el valor en libros del activo después de 4 afios de uso por la férmu-
la directa, tenemos:

Bk = (W -R) [1 - (S5 / Sup)] + R=9.000 [1 - (Sgy0,06 / S10p0,06)] + 10°

B4 = 7.012 (diferencia por redondeo)

¢) Método de las horas de trabajo, unidades producidas o km recorridos

Este método utiliza un coeficiente de depreciacién constante por cada hora que tra-
baje un equipo o por cada unidad que produzca; y, tratdndose de vehiculos, por cada
km que recorra.

Tal coeficiente de depreciacién unitaria (d) se multiplicar4 por el nimero real de
horas trabajadas, unidades producidas o km recorridos en un perfodo de deprecia-
cién para hallar la cuota periédica de castigo.

c.1) Método de las horas de trabajo. El coeficiente de depreciacién horaria serd
el coeficiente del valor por depreciarse (W-R) y el nimero total de horas pre-
vistas de trabajo en toda la vida til del activo. Representando con «H» el nime-
ro estimado de horas de trabajo en un afio, el coeficiente de depreciacién hora-
ria es:
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Obsérvese que el equipo ha trabajado 70 horas mds que lo previsto, por cuya
razén se ha depreciado en 525 mds que lo estimado, es decir: 70 x 7,50 = 525. De
este modo, el valor residual previsto ha quedado también disminuido en la misma
cantidad.

c.2) Método de las unidades producidas. También en este método habrd de cal-
cularse, primero, el coeficiente o costo de depreciacién por cada unidad que pro-
duzca el activo (d) y, luego, multiplicarse por el nimero real de unidades produ-
cidas en cualquier afio «k» (Uy) para determinar la depreciacién anual. Siendo
«U» el niimero de unidades de produccién estimada en un afio, valen las siguien-
tes férmulas:

W -R
d= (coeficiente de depreciacién unitaria)
nU
W -R
Dy =d Uy Dy=— Uy (depreciacién anual real)
nU
Ejemplo:

Una mdquina comprada en $ 240.000 prestard servicios durante 5 afios, a cuyo tér-
mino podrd tener un valor residual de $ 60.000. Se estima que producird unas 100
unidades diarias durante 20 dfas al mes trabajando todo el afio sin descanso.

El costo de depreciacién por cada unidad que produzca serd:

W-R 240.000 - 60.000
d-= = = 1,50
nU 5x100x20x12

Con los siguientes datos sobre el movimiento de produccién real, se elaborard el

cuadro de depreciacién respectivo:

1.°" afo: normal previsto

2.7 afio: 110 unidades diarias, 25 dfas al mes, un mes inactivo
3.¢" afio: 80 unidades diarias, resto normal

4. afio: 100 unidades diarias, 25 dfas al mes, 2 meses inactivo
5.” afo: 90 unidades diarias, 25 dfas al mes, 2 meses inactivo
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Produccién real
k d Unidades | Dias Meses Uy D, = dU;, B,
diarias al mes al afio

0 — - - - - 240.000
1 1,5 100 20 12 24.000 36.000 204.000
2 1,5 110 25 11 30.250 45.375 158.625
3 1,5 80 20 12 19.200 28.800 129.825
4 1,5 100 25 10 25.000 37.500 92.325
5 1;5 90 25 10 22.500 33.750 58.575

TOTALES: 120.950 181.425 -

Se observa que la mdquina ha producido 950 unidades mds que lo previsto; se ha
depreciado, como consecuencia, 1.425 de mds (1,5 x 950). Por esta razén, el valor
residual previsto ha quedado reducido en esta misma cantidad en comparacién con
lo estimado (60.000 - 1.425 = 58.575).

c.3) Método de los kilémetros recorridos. Se usa en la depreciacién de vehiculos
comerciales segtin el recorrido que efecttian durante su vida dtil. Es claro que este
sistema de depreciacién es inicamente por razén del recorrido del vehiculo sin consi-
derar ningtin otro cargo por otros conceptos, como reparaciones, seguro, combusti-
bles, lubricantes, repuestos, etc.

Como en los casos anteriores, se calculard un coeficiente o costo estimado de
depreciacién (d) por cada km que recorra y se multiplicard por el nimero real de km
recorridos en cualquier afio «h» para determinar la depreciacién anual. Si «K» es el
nimero de km estimados de recorrido anual, se tienen las siguientes férmulas:

W-R
= Costo estimado de depreciacién por cada km de recorrido
n K
W -R Cuota de depreciacién
D, =d K, Dy=——K, para cualquier afio <h»
n K
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Supongamos que, al final de 4 afios de uso, la norma gubernamental dispone
que todos los activos de esta naturaleza deben revaluarse en un 60%. La regla por
aplicarse consiste en aumentar en dicho porcentaje, tanto el activo (valor del bien)
como el pasivo (depreciacién acumulada).

En este momento, al final del cuarto afio, el estado serd el siguiente:

Activo (1.000.000 x 1,6) $ 1.600.000
Depreciacién acumulada (400.000x 1,6) = $ 640.000
Valor en libros $  960.000

Il

Contablemente, por obra y gracia del decreto de revaluacién, se ha producido un
incremento en el patrimonio de la empresa, que toma el nombre de «excedente de
revaluacién», y el asiento en libros serfa (por aumento de activo, pasivo y patrimonio):

Activo 600.000
Depreciacién acumulada 240.000
Excedente de revaluacién 360.000 (*)

NOTA: la depreciacién se mantiene al 10% del nuevo valor del activo. Ahora supondremos que se
produce otra revaluacién al final del sexto afio (2 afios mds tarde de la anterior), que dispone un
aumento del 50%. La situacién cambia del siguiente modo:

a) Nuevo valor del activo (1.600.000 x 1,5) $ 2.400.000
b) Depreciacién anual (10%) $ 240.000
¢) Depreciacién acumulada (9.600.000 x 1,6) $ 1.440.000
d) Valor en libros (2.400.000 - 1.400.000) $ 960.000

El asiento contable al final del 6.° afio ser4:

Activo 800.000
Depreciacién acumulada 480.000
Excedente de revaluacién 320.000 (*)

NOTA: los excedentes de revaluacién (*), como son aumentos de patrimonio, pueden servir para
convertirse en «capital» o para que la empresa acuerde distribuir utilidades o dividendos a sus
accionistas.

El cuadro de depreciacién, que refleja los cambios indicados precedentemente,
es el siguiente:
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V=C1+)"+Ray

El elemento «n» es el nimero de perfodos que faltan para redimirse el bono.

Ejemplo:

Calcular el precio de compra de un bono de $ 10.000 que vence al cabo de 5 afios
para tener un rendimiento (tasa de mercado) del 2% semestral, siendo la tasa del
cupén el 1,5% semestral.

C=F =10.000 R = Fr =104 (0,015) = 150

n =5 (2) = 10 semestres C =10.000 (1,02)1° + 150 Q979,02
r=0,015 sem. C =$9.550,87

i=0,02 sem.

3. BONOS CON PRIMA Y DESCUENTO

Al comprarse un bono, pueden presentarse dos situaciones, dado que existen dos
tasas de interés: la primera, que se encuentra en los cupones o intereses periédicos del
bono (representado por «r»); y la segunda, la del mercado o la tasa esperada por el
comprador (i):

a) Sii=r el precio de compra es igual al valor a la par (V = F).

b) Sii<r el precio de compra es menor que el valor a la par (V < F). En este caso,
se llama «compra con descuento» (D = F - V).

c) Sii>r, el precio de compra es mayor que el valor a la par (V > F). En este caso,
se llama «compra con prima» (P =V - F).

a) Compra con descuento

D=F-V
D=F-[F(1+)™+Rayy ]
D=F-[FQ+i)"+Fray]
D=F[1-(1+)™+rQy;]
D=F(iQy +r0.)

D=F(@-1Q,y Férmula del descuento
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4. AMORTIZACION DE LA PRIMA

Al comprar un bono con prima, el valor en libros del comprador es mayor que el
valor al vencimiento del bono. Por otro lado, los intereses o cupones son mds que los
intereses a base del rendimiento estipulado. La diferencia entre los intereses se usa
para amortizar la prima tal que, al vencimiento del bono, €l valor en libros sea igual al
valor del vencimiento del bono. De este modo, el valor en libros tiene que ir dismi-
nuyendo hasta llegar al valor en la fecha del vencimiento.

Para determinar el valor en libros inmediatamente después de haberse vencido y
pagado «k» cupones desde que se compré el bono, se usa la siguiente relacién:

Vk=V(1+i)k-RSk-ﬁ

Para conocer el valor en libros V| en cualquier momento «k», es conveniente
hacer una tabla de desarrollo. Tomado el ejemplo 2 indicado precedentemente, cal-
cular el precio de compra con las tasas trimestrales r = 4%; i = 3,8%; n = 11 trimes-
tres; el valor de libros al final de 5 trimestres, y hacer la tabla respectiva.

V =10.000 (1,038)-!! + 10.000 (0,04) Qiyy0,038 = 10.177,11
El valor en libros al final de k = 5 semestres es:

Vs = 10.177,11 (1,038)’ - 400 Ssy9 035 = 10.105,52

(Col) (1) (2) (3) (4)
k R Vi ViR Vi= Vi + )
0 = = = 10.177,11
1 400 386,73 -13,27 10.163,84
2 400 386,23 -13,77 10.150,07
3 400 385,70 ~14,30 10.135,77
4 400 385,16 ~14,84 10.120,93
5 400 384,60 ~15,40 10.105,53

5. ACUMULACION DEL DESCUENTO

Cuando se compra un bono con descuento, el valor en libros del comprador es me-
nor que el valor al vencimiento del bono, porque los intereses del cupén son menores





















CAPITULO XIV

Problemas de revision

NOTA: si no se mencionan las frecuencias de la tasa de interés o la duracién del tiempo, se entiende que
son anuales. Igualmente, las cuotas periédicas de toda renta se consideran vencidas, salvo que se
indique que son anticipadas.

1. Una deuda pagadera mediante 25 cuotas anuales de $ 1.000 c/u, cuyo primer
término se paga a los 7 afios, es sustituida por 40 pagos semestrales inmediatos
y constantes. Calcular la cuota semestral vencida si la tasa es el 5% anual.

(R = $ 416,80)

2. Se desea formar un capital de $ 150.000 mediante depésitos de $ 5.800 cada
fin de mes para ganar el 1% de interés mensual. Calcular el tiempo exacto de
ahorro. (R = 23 cuotas + 17 dfas de capitalizacién)

3. A qué tasa de interés anual debe colocarse un capital para que se duplique en 15

afios? (R = $ 4.73%)

4. Un capital de $ 100.000 ha sido colocado de la siguiente manera: una parte al
3% y otra al 3,5%. Al cabo de 20 afios, los montos de cada una de la partes son
iguales entre si. Determinar cada una de las partes. (R = 52.419,41 y 47.580,59)

5. Debiendo cancelar hoy $ 15.000, proponemos hacerlo mediante dos pagos iguales
de $ 10.000 cada uno, que vencerdn dentro de 5 y 10 afios, respectivamente.
Hallar la tasa de interés anual. (R = 3,98%)

6. En un plazo de 3 afos, deberd pagarse una deuda de $ 215.000, incluido un
interés del 15% anual capitalizable mensualmente. Se desea efectuar un conve-
nio con el acreedor para hacer 3 pagos fijos de $ 60.000 anuales y un dltimo
pago por el mismo importe después de un tiempo que resulte su vencimiento,
pactado a la misma tasa efectiva anual del 15%. Calcular el plazo de pago de la
cuarta cuota. (R = 3 afios; 10 meses; 14 dfas)
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7. Un deudor debe pagar $ 10.000 a los 3 afios y $ 15.000 a los 5 afios. El deudor
pide liberarse de esos pagos por uno solo al cabo de 6 afios, a intereses compues-

tos y a la tasa del 6%. ;Cudl serd el monto de este pago tinico? (R = 27.810,16)

8. Un capital es depositado a una tasa del 3% mensual por 5 meses. Si a partir de
ese momento la tasa cambia a 2,5% mensual, determine cudntos meses deben
pasar para retirar como minimo el doble del capital depositado inicialmente.

(R=22m)

9. Sedeposita un capital en un banco que paga el 5% de interés efectivo trimestral.
Después de un afio, el banco reajusta la tasa de interés al 3% efectivo mensual,
en cuya oportunidad se hacen depésitos mensuales por un afio, cada uno equi-
valente a la cuarta parte del capital inicial colocado. Transcurridos tres afios a
partir del dltimo depésito, se liquida la cuenta y se retira todo lo acumulado,
que asciende a $ 50.000. Calcular el capital inicial y cudnto se habrd ganado en
interés sélo en el segundo afio. (R = $ 3.266,72; $ 3.480,76)

10. Si la tasa de interés a la que coloqué mi capital hace 10 afios hubiese sido el doble
de lo que fue, habria recibido hoy el doble de lo que recibo. Determinar la tasa
de interés. (R = 7,75%)

11. Usted desea saber en cudntos meses cancelard una deuda de $ 10.000 si la tasa
anual efectiva es de 30% y la cuota mensual que usted se compromete a pagar es
de $ 651,92. Tenga presente que las cuotas se cancelan con pagos adelantados y
que la primera se cancela al inicio del 3. mes. (R = 20 m)

12. ;A qué tasa nominal convertible trimestralmente el monto de $ 300 es $ 500 en
10 afios? (R = 5,14%)

13. Un préstamo de $ 60.000 se amortizard en 5 afios al 6%. La cuota capital que
corresponde al segundo servicio serd el doble de la primera, la tercera el triple de
la primera y asf sucesivamente. Determinar la primera cuota capital y construir
el cuadro de amortizacién. (R = 4.000)

14. Si el valor actual de 20 cuotas trimestrales constantes es igual al valor actual de
40 cuotas también trimestrales y constantes, y ademds se sabe que cada una de
las 40 cuotas equivalen a >/, de cada una de las 20 cuotas, hallar la tasa trimestral.

(R =5,65%)

15. Se colocan 2 capitales: uno de $ 100.000 a una cierta tasa y el otro de $ 80.000
a una tasa menor. Después de 4 afios, se ha obtenido en total $ 209.292,56.
Determinar ambas tasas de interés si se sabe que, en caso de inversién de las
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Un préstamo se cancela en 2 afios con cuotas mensuales tales como $ 500;
$ 530; $ 561,80; etc. Calcular el préstamo y el saldo al final del primer afio, si el
1% es la tasa de interés mensual. (R = $ 21.888,04; $ 15.810,27)

Una persona abre una cuenta de ahorros con $ 6.000 en un banco que paga el
15% de interés anual, capitalizable mensualmente. Durante 2 afos, deposita
trimestralmente el 15% del depésito inicial y, luego, en los dos afios siguientes,
el 6% del mismo pero mensualmente. Al final del cuarto afio, retira el 80% de
los intereses ganados solo por el primer depésito. Se desea saber cudnto deberd
retirar un afio mds tarde si desea retirar todo lo restante, equivalente a 6 veces el
deposito inicial, después de 12 meses mas tarde. (R = $ 1.573,56)

Un préstamo de $ 100.000 se paga en 6 afios al interés del 13,50% efectivo
anual, mediante los siguientes desembolsos:

a) al afio, el 10% del préstamo;
b) durante los siguientes 2 afios, mensualmente el 2% del préstamo; y
c) durante los siguientes 2 afios, bimestralmente el 4% del préstamo.

:Cudl es el saldo que se requiere un afio mds tarde para su cancelacién? (R = 4.131,56)
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