RENTAS

Se denomina renta a toda sucesion de pagos o depdsitos que
permite, o bien constituir un fondo de ahorro hacia el futuro,
o bien cancelar una deuda del pasado.

Asi como hasta este momento habiamos observado la
evolucion de un Unico capital valuado a una cierta tasa en el
tiempo (o pocos capitales, como ocurre al descontar dos o
tres documentos en alguna institucion bancaria), al hablar
de rentas consideraremos la administracion de muchos
capitales equivalentes.

No nos apartamos de los conceptos estudiados en el régimen
compuesto, pero consideraremos la posibilidad de trabajar
con algunas pocas formulas que nos permitan simplificar los
calculos.

Tengamos en cuenta como ejemplo un préstamo bancario
que se cancela mediante 60 cuotas, dicha operacion
financiera, independientemente de sus condiciones
particulares, podria desarrollarse a partir de los conceptos ya
vistos, no obstante, requeriria de un esfuerzo de calculos
reiterativos realizados en sesenta oportunidades. Es asi que,
teniendo en cuenta ciertas caracteristicas que debemos
respetar, resulta mucho mas simple la aplicacién de una
formula genérica que nos devuelva la incdégnita requerida en
un solo paso.

Para entender la mecanica de estas operaciones
consideremos inicialmente los elementos que componen una
renta, distribuidos en dos grupos:

a) Tangibles
V n1 i= valor actual de la renta
A n1 i=valor final de la renta, imposicién o anualidad
C= cuota
n= cantidad de términos que componen la renta
i=i tasa efectiva pactada

b) Ideales
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Resultan ser abstractos pero relevantes:

EO= época de origen (de la renta)

EF= época de finalizacidén (de la renta)

ER= época de la renta (sus limites son EO y EF)

EV= época de valuacién (momento donde se concentra el
calculo)

Estos elementos resultan imprescindibles a efectos de
“interpretar” la renta para proceder a su calculo y aplicar
la formula correcta.

En el siguiente esquema se indica la ubicacion de los tres
primeros, en tanto que el ultimo elemento sefialado (EV)
podria ser ubicado en cualquier punto, anterior, posterior
o interior a la ER:

EC EF

ER

Esto tiene su explicacion en el hecho de que, tanto la EO
como la EF, y en consecuencia, la ER, son fijados
arbitrariamente por quien realizara los calculos financieros
que arriben a un resultado valido, y al tener como premisa
la exacta ubicacion que se le asigne a la EV. Un mismo
planteo devolvera una unica solucidn, interpretada aun de
modos distintos.

Clasificacion de las rentas

Para su mejor comprensién, resulta fundamental conocer
cual es la tipologia de renta que se habra de calcular, para
lo cual se desarrolla una clasificacién a continuacién. Cabe
aclarar, asimismo, que una renta contiene mas de uno de
cada elemento clasificatorio, por lo que esta clasificacién
identifica con precision la renta.
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A. Temporales o perpetuas: en funcion de la duracion de
la renta, seran temporales aquellas de las que
tengamos conocimiento cuando finalizan y la cantidad
de términos que la componen, siendo perpetuas
aquellas cuyo numero de términos tiende a infinito.

B. Ciertas o contingentes: en funcién de la certeza de su
existencia, seran ciertas cuando puedan reconocerse
previamente, en tanto serian contingentes en la medida
en que su ejecucion dependa de algun hecho ajeno a si
misma.

C. Sincrénicas o asincronicas: en funcién de la tasa
pactada, seran sincronicas cuando la frecuencia de
capitalizacién de la tasa pactada coincida con la
frecuencia en que se suceden los pagos o depdsitos.

D. Enteras o fraccionadas: en funcidon del modo en que se
ejecute su desembolso, siendo enteras cuando dicho
pago se realice en un solo acto, y fraccionadas cuando
cada cuota se fraccione en partes menores. Cabe
aclarar que la distribucion de dichos pagos parciales que
complementan la cuota deberan mantener la misma
frecuencia temporal entre cada uno de ellos, asimismo,
sus importes seran iguales entre si. Es un caso
particular de renta asincronica, pues habra que calcular
la tasa correspondiente a esa subdivision temporal.

E. Constantes o variables: en funcion del valor que adopte
cada cuota, se considera renta de cuotas constantes
cuando cada una de ellas mantiene el mismo valor a lo
largo de la renta, y serian variables cuando dichos
importes se modifiquen. Tales variaciones, a efectos de
poder calcularlas adecuadamente y aplicar un método,
deberan obedecer a alguna sucesidon matematica
conocida, por lo que se reconocen especialmente a las
rentas que evolucionan en progresiones aritméticas o
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geomeétricas. Obviamente, una sucesiéon de caracter
aleatoria no podria calcularse previamente.

F. Inmediatas, diferidas o anticipadas: en funcidon del
momento de valuacién, se denominan rentas
inmediatas aquellas en que la EV concuerda con la EO,
seran diferidas cuando la EV resulte anterior a la EO,
por Ultimo, se consideran anticipadas cuando la EV es
posterior a la EO.

G. De pagos adelantados o de pagos vencidos: en funcién
del momento en que se efectivizan los pagos para cada
periodo, seran de pagos adelantados cuando cada pago
se realice al comienzo de cada periodo, y siendo de
pagos vencidos cuando estos se concreten al finalizar
cada periodo.

Desarrollo de la formula del valor final de una renta de
pagos vencidos

Reconocemos en el siguiente grafico la sucesion de n pagos
que representan las cuotas de la renta, efectuados al término
de cada periodo.

Dicha serie se encuentra valuada en un momento en comun

al finalizar la operacion donde sera retirado el valor final,
ajustadas segun una Unica tasa, efectiva y sincronica:
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De dicha sucesidn se establece la siguiente igualdad:

Ay =C+C(1=0) +.cooeeeec CA+D)" + CA+0)" +CA+D)"

Multiplicando a cada término por un factor (1+i) obtenemos:

Ay (1+0)=C(1+0)+C(1+0)* +........ +C(1+0)" +CA+)"" +CA+i)"

Descontando de esta segunda expresién la anterior igualdad,
restando término a término, simplificando aquellos términos
gue resulten iguales, y aplicando propiedad distributiva en A
por el factor (1+i), nos queda:

74n>i +A77>i Xi_7477)i =C(1+0)"-C

Simplificando A a la izquierda de la igualdad, despejando el
segundo término de “i”, y operando convenientemente sobre
C alcanzamos la férmula buscada, valor final de una renta de
n pagos vencidos:



Para referirnos al valor final de una renta de pagos
adelantados bastara con multiplicar toda la expresion por un
factor (1+i), puesto que al adelantarse los pagos todos se
encuentran un periodo mas alejado de la época de valuacién
con el consiguiente beneficio adicional en los intereses; para
distinguirla de la anterior agregamos un apostrofe a A:

A,,=Cx [(1“3" ‘l]x(1+i)

Calculo de intereses para el valor final:
(11)=A4,,, —nxC

Ejemplo:

+ Se contrata una renta donde serdan depositados, al
término de cada mes, doce pagos de $3.000 cada uno.
Si la tasa propuesta se fijé en el 24 % anual, calcular el
importe que se hara disponible para el inversor cuatro
meses después de abonado el ultimo de ellos.
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SOLUCION:

Comenzamos por resolver la tasa que resulte sincrénica con
la frecuencia de los pagos:

1

1,242 - 1=

mensual

i onsuar= 0,018088
Luego, operamos a partir de la formula del valor final:
4
=200 (101808812 —1)x1,2412
0,018088

A, =$42.764,41

Casos especiales de valuacidon de rentas anticipadas

Recordemos que en este grupo clasificatorio se encuentran
todas aquellas rentas cuya época de valuacién resulta
posterior al origen. Por lo tanto, quedaran comprendidas las
imposiciones o0 anualidades, tanto sean consideradas de
pagos vencidos o de pagos adelantados, durante el
desarrollo de la serie, al finalizar esta o con posterioridad a
este momento.

Dado que la férmula que nos permite calcular su valor esta
preparada para agrupar una serie de cuotas iguales y
valuadas a una misma tasa de interés, en la medida en que
se pacten operaciones con distintas cuotas o0 mas de una tasa
de interés, deberemos agruparlas en forma homogénea de
modo tal que frente a cambios de esta naturaleza, seran
considerados distintos términos que luego, en conjunto,
resolveran el problema en particular.

Dos situaciones particulares se reconocen, a saber:

a) Valor final de una renta pactada en cuotas que varian
sus importes en el transcurso.
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b) Valor final de una renta pactada a distintas tasas de
interés.

Ejemplos:

+ Se pacta realizar ocho depdsitos mensuales, los primeros
cuatro de $300 cada uno, y los restantes de $500 cada
uno. Sera retirado el total acumulado al momento de
efectuarse el ultimo depdsito. Tasa de la operacién: 0,03
efva. mensual.

SOLUCION:

Como es habitual a este tipo de operaciones, nos
encontramos con distintos caminos para llegar a un mismo
resultado, aqui veremos dos opciones considerando que
operamos con rentas de pagos vencidos (cosa que no es
excluyente), la primera opcidn seria agrupar cuotas iguales
donde la expresién quedaria representada de la siguiente
forma:

4, = 22014 0,03) —1]x(1-+0,03) +%x[1+003 Y 1
4,, =1412,61+209181
4,, =3504.43

Observando el primer término de la ecuacidon, podemos notar
que la serie de las primeras cuatro cuotas, valuadas como
serie de pagos vencidos, se capitalizan cuatro periodos
mensuales para hacer coincidir la fecha de valuacion con la
ultima de las cuatro cuotas de la segunda serie.

La segunda posibilidad de resolucidn consistiria en tomar las
ocho cuotas de $300 en forma consecutiva e incorporarle una
serie “superpuesta” de cuatro cuotas finales de $200 (que
completarian los depdsitos realmente pactados):
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Ay, 800[1 0,03) —1]+% (1+0,o3)4—1]

A, =2667,70 +836,73
A, =3504,43

Con esta alternativa de solucion, el primer término se
desprende de la capitalizacidén adicional, puesto que la serie
asi interpretada, concluye al mismo tiempo que la serie de
cuatro cuotas de $200.

+ Se pacta realizar siete depdsitos mensuales de $600 cada
uno. Sera retirado el total acumulado 30 dias después de
efectuado el Ultimo depdsito. Tasas de la operacién: 0,04
efva. mensual, vigente hasta ocho dias después de
practicado el depdsito de la cuota tres, con posterioridad
se pacto utilizar la tasa del 0,05 mensual.

SOLUCION:

Para resolver este problema, debemos tratar de agrupar la
mayor cantidad de cuotas contenidas por una misma tasa:

142

An)l 600 [1 0,04)3 _ h +0 04)30 x (1+0,05) 30 4 6(())(; [(1 + 0,05)4 _lkl +0,05)

4, = 2384,33 +271538

4, =5099,71

Observamos que el primer término incluye las tres primeras
cuotas, valuadas al 4 %, para continuar valuando la renta
ocho dias adicionales a la misma tasa, y 142 dias al 5 % para
concluir esta serie, en tanto que la segunda serie contenida
en el segundo término abarca las Ultimas cuatro cuotas,
todas valuadas al 5 % como una renta de pagos adelantados.
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Calculo de las cuotas

+ Se desea conformar un fondo de ahorros de $7.000 que
sera valuado al 2,5 % mensual mediante el depdsito de
siete cuotas mensuales iguales y consecutivas, y se
retirard lo producido tres meses después de realizado el
ultimo depdsito.

SOLUCION:
Despejamos la variable cuota de la formula correspondiente,

teniendo en cuenta que el retiro se realiza tres meses
después de finalizada la serie:

7000 % 0,025 |
C=7¢ =2 2 (140,025
(140,025 —1JX( +0023)
C = 861,25

+ Calcular a cuantas cuotas se pactd una renta por la cual
se realizaron depdsitos mensuales de $836,88 valuados al
1,5 % mensual, si el objetivo es alcanzar $8.000 junto con
el ultimo de los depdsitos.

SOLUCION:

La variable a despejar sera la cantidad de pagos:
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|_8000x0,015
836,88

= (1+0,015)"

In1,143389733 =nxIn1,015

0,1339973
0,014888612

n=9.cuotas

Desarrollo de la formula del valor actual de una renta
inmediata y de pagos vencidos

Reconocemos en el siguiente grafico la sucesidén de n pagos
gue representan las cuotas de la renta, efectuados al término
de cada periodo. Dicha serie se encuentra valuada en un
momento en comun al inicio de la operaciéon donde se
entregara el valor actual, ajustadas segun una Unica tasa,
efectiva y sincrénica:

Voo 1 (] 3 -1 Cn
el
Cf 1+
OO+ —

Cri+Hy?

I:l: 1+i}-:n+1 .

CH® o
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De dicha sucesidn se establece la siguiente igualdad:
Vi =CU=0)"+CA+0)? +CA+0)" +........ +CA+) ™ +CA+i)™"

Multiplicando a cada término por un factor (1+i),
obtenemos:

Vi (+0)=C+C(1=i)" +CA+i)" +........ +CA+) " +CA+i)™!

Descontando de esta segunda expresién la anterior igualdad,
restando término a término y simplificando aquellos términos
gue resulten iguales, y aplicando propiedad distributiva en V
por el factor (1+i), nos queda:

Vo, +V, xi—¥, =C—C(+i)"

n n

Simplificando V a la izquierda de la igualdad, al despejar el
segundo término de “i”, y al operar convenientemente sobre
C alcanzamos la formula buscada, valor actual de una renta
de n pagos vencidos:

) _Cxﬁ—0+aﬂ]

nyi .
I

Para referirnos al valor actual de una renta de pagos
adelantados bastara con multiplicar toda la expresion por un
factor (1+i), puesto que al adelantarse los pagos, todos se
encuentran un periodo mas proximos a la época de
valuacion, para distinguirla de la anterior agregamos un
apostrofe a V:
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- (+0)"

. x(1+1)
i

Calculo del total de intereses para el valor actual:
(T =nxC—V,,

Saldo de deuda

La necesidad de cancelaciones anticipadas por distintas
razones resulta ser practica habitual en las operaciones
financieras que manejan rentas. Tanto sea por
modificaciones en el valor de las tasas originales durante el
transcurso de una operaciéon, lo que implica reformular el
valor de las cuotas posteriores, como el deseo del deudor de
finalizar una deuda, este concepto resulta ser imprescindible.

Se define de la siguiente forma:

Dada una renta compuesta de n pagos, y habiéndose

cancelado h pagos de la serie, se denomina saldo de

deuda (o de renta) al valor actual de las “"n-h"” cuotas
aun impagas.
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Graficamente:

11 pagos

La formula quedara desarrollada de la siguiente forma:

n—h)yi

Vo :%x -+

Ejemplo:

+ Se contrata una deuda de $4.000 a cancelarse en 36
pagos mensuales y vencidos, y se valua la operacion al
3,2 % mensual, una vez abonada la cuota n.° 19 el deudor
solicita la cancelacion anticipada al acreedor. éQué suma
habra de entregar adicionalmente para cumplir con su
obligacion?
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SOLUCION:

En primer lugar, debemos calcular el valor de las cuotas de
la renta:

4000 0,032

C = =36
1-(1+0,032) ™|

C=188,72

Una vez hallada la cuota de la operacion, la consideramos
dato para el calculo del saldo de deuda:

188,72
vy =2
36—19>l 0’ 032
V,, =2445,21.—

x[l—(1+0, 032)‘36“9}

+ Se contrata una renta por $100.000 para ser cancelada en
48 cuotas mensuales y vencidas, y se valla la operacién
al 1,7 % mensual. El dia de vencimiento de la cuota n.°
26, el deudor solicita que se le informe la suma total
adeudada, a efectos de cancelar la deuda. éCuanto dinero
debera disponer para esa accion?

SOLUCION:

Nuevamente, corresponde calcular la cuota de la sucesion
de pagos:



'100000x0,017
1-(1+0,017)™"
C =3064,39

Luego, procederemos a calcular el saldo de deuda que, en
este caso, podra ser interpretado de dos formas con idéntico

resultado:

a) Calcular el saldo de deuda de las 23 cuotas pendientes
al momento del vencimiento de I|a cuota 26,
incluyéndola en una renta de pagos adelantados:

C=

V20 = % <1 (1+0,017) % [x (1+0,017)

V,, =58.918,68.—

b) Calcular el saldo de 22 cuotas vencidas e incorporarle
el importe de la cuota 26 que vence ese mismo dia:

3064,39 )
w200 = 0017 [1 —(1+0,017) 48”6]+ 3064,39

V. =58.918,68.—

Con ambas interpretaciones se arriba al mismo resultado.
Otro enfoque que permite calcular el saldo de deuda:

A la formula de la sumatoria de una serie geométrica
podemos utilizarla para otras aplicaciones en rentas, para
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un nuevo “paradigma” a partir de una nueva deduccion
del concepto del saldo de deuda.

Considerando que el desarrollo del progreso de la
amortizacién de la deuda en dicho sistema no es lineal,
sino que representa una progresidon geométrica en si
misma -de razon (1+1)- podemos identificar el saldo de

deuda en cualquier estado de su evolucion:

—_— / h
SD :VO _tl Xl(l—+l).
1-(1+7)

Siendo que el segundo término que descontamos,
corresponde a dicha progresion (cuyo primer elemento es

precisamente f, o primera amortizacién practicada en la

serie) y constituye desde el punto de vista financiero el
total amortizado hasta el periodo “h”, quedando ordenada
finalmente de la siguiente forma:

SD =V, + 2 x[1-(1+1)"]
l

Si deseamos profundizar aun mas este desarrollo del saldo
de deuda, podriamos llegar a calcular dicho concepto sin
necesidad de contar con el valor de la cuota de servicio a
partir del siguiente razonamiento:

Siendo

1—(1+i)™

tl :VO Xix ;__1
1-(1+7)™

Sabemos ademas que:



Total. Amortizada.hasta"h"= t—l X [1 —(1+5)" ]
i

Reemplazamos en f;

Total. Amortizadaohasta"h"= Vo xi X ! — —1|x [1—(1+i)h]
i I-A+0)™

Conocemos que:

Saldade.Deuda=V, —Total. Amortizadohasta"h"

Por ello:

SaldadeDeuda=V, -V, x {;} X :1 —(1+1)" ]

1-(1+0)™
Saldade.Deuda=V, x41— ;._—1 x[l—(1+i)h]
1-A+)™" |
p— / h
Saldade.Deuda=V, x I—&+(l+i)h -1
I-1+0)™

Finalmente, ordenando:

Saldade.Deuda= VO{(I +i)" + ﬂ}
1-(1+0)™
=iy @iy +1-(1+i0)"

Saldade.Deuda=V, x -
1-(1+8)™

A+ =1+ +1-1+1i)"

Saldade.Deuda="V, x -
1-1+)™
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1—-(1+7)™""
1-(1+:)™

Saldade.Deuda =V,

Ejemplo
+ Calcular qué suma origind su devoluciéon en una serie
de siete depodsitos mensuales, iguales y vencidos,
valuados al 3 % efectivo mensual, al conocer que luego
de canceladas las cuatro primeras cuotas de la renta el
saldo de deuda ascendia a $1.816,04.

SOLUCION:

Aplicando esta férmula no necesitamos reconocer primero el
importe de las cuotas, despejamos solo la variable necesaria:

, _ 1816,04x[1-(1+0,03)7|
’ 1-(140,03) "

V, = $4000.—

CALCULO DE LA TASA POR FORMULA DE BAILY

Una Ultima consideracidén se presenta al momento de
reconocer cual es la tasa que se aplico a una determinada
operacién, para lo cual existen distintos métodos que nos
aproximan al valor de la tasa desconocida a partir de la
utilizacién de distintas féormulas. En el presente desarrollo,



observaremos la aplicacion de una de ellas, denominada
formula de Baily.

Donde primero debemos establecer un valor denominado
“h”, siendo:
2
C)(n n+1

h= -1
%

Una vez obtenido este valor, lo reemplazamos en la siguiente
igualdad para obtener definitivamente la tasa:

_ 12x(n+D)—(n? —1)xh
- 12><(n+1)—2><(n2—1)><h

X h

NOTA: estas expresiones resultan validas para aplicarse a
deudas por sistema francés, en donde la primera cuota se
cancela en forma vencida, sin diferimientos (renta
inmediata).

Ejemplo:

Resolver el ejercicio siguiente, averiguar la tasa mensual
aplicada al conocer los restantes elementos:

Vo=$179,00
n=12
C= $19,53

i=7?
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179
h= 0,042329

12x(12+1) (122 —1)x0.042329
12x(12+1)—2x (122 —1)x 0.042329

2
h:(19.53x12j12+1 1

x(0.042329

Rta=i=0.044m (esta tasa incluye el IVA sobre intereses de
bienes muebles financiados en el mercado argentino como
parte del costo de financiacién, por lo que la tasa neta

0.044

efectiva realmente pactada resultd un 21 % menor): 121

Rta. => 1=0,0364

Aplicacion de la formula de Baily para rentas no inmediatas

Para soluciones de rentas diferidas, anticipadas y valor final
0 imposiciones incorporamos un elemento denominado "m”
que corresponde a la medida temporal (en cantidad de
periodos) de diferimiento o anticipacién con respecto al
origen de la renta, utilizando la tabla indicada a continuacion,
segun sea el tipo de renta de que se trate:



Valoracion de "m"

Tipo de renta Vencida Adelantada
Inmediata 0 -1
Diferida m m-1
Anticipada -m -m-1
V. final o -n -n-1
imposicion

Para considerar el valor de “h” incorporamos *m” a la formula
segun el tipo particular de renta, de acuerdo con la tabla
precedente:

h: CXn 2m+n+l _1
v

Posteriormente, hacemos lo propio con la féormula final:

B 12><(2m+n+1)—(n2—1)><h
- 12><(2m+n+1)—2><(n2 —l)xh

x h

Cabe aclarar que, para una renta inmediata y de pagos
vencidos, basta con sustituir el valor de "m” por cero, tal
como lo indicado en el ejemplo anterior.
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RENTAS PERPETUAS

La aplicacion de las rentas perpetuas se halla ampliamente
difundida en tanto corresponde a un valor actual, cuya serie
de cuotas equivalentes tienden a infinito.

Partiendo de la formula del valor actual de una renta
temporaria de pagos vencidos oportunamente desarrollada,

aplicamos el concepto de limite para n tendiendo a infinito,
de donde:

v, —5[1—(1+i)‘"]

—o0y .
N—00) j

operando sobre el limite:

Vi = %[1—(1”)‘”]

240



finalmente, la expresidon que permite calcular la renta
perpetua de pagos vencidos es:

Si despejamos C de la férmula, podemos ver como se
conforma la cuota de esta particular renta:

C, =V, ¥i

o0 o0

Esto resulta razonable, dado que para garantizar la
existencia a perpetuidad de dicha renta solo podran
otorgarse como cuota los intereses del valor actual, puesto
que si este comenzara a amortizarse terminaria por
extinguirse en algln momento conocido, transformandose
en renta temporal.

Para conocer el valor actual de la renta perpetua de pagos
adelantados bastara incorporar a la expresion inicial el factor
de capitalizacién (1+i):

o =S(4)

00) [ .

Ejemplo

+ ¢Qué suma podra otorgarse mensualmente a
perpetuidad si se cuenta con un capital de $100.000 y la
operacion se valla al 36 % anual?



SOLUCION:

Previamente, se debera realizar la equivalencia de tasas,
puesto que se trata de una operacidon asincronica:

1

(1+ 0,36)112 =(1+i, )i

i =13136-1

i =0,0259548
aplicando la formula:

C. =100.000x 0,0259548
C. =2595,48

RENTAS VARIABLES EN PROGRESION ARITMETICA

En este caso, abordaremos al subgrupo de rentas
correspondiente al conjunto de capitales cuyas cuantias
varian periodo tras periodo, y obedecen a la ley de las
sucesiones aritméticas, es decir, donde cada término resulta
ser el anterior incrementado (o disminuido) en una misma
cantidad denominada “razén de la progresion” que refleja un
valor monetario que denominaremos “d”.

Para reconocer cualquier término resulta necesario contar
con los valores de C1 y dicha razén “d”.
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RENTA VARIABLE EN PROGRESION  ARITMETICA,
TEMPORAL, DE PAGOS VENCIDOS, INMEDIATA Y ENTERA

Se trata de aquella renta variable en progresion aritmética,
temporal (tiene un numero determinado de capitales), de
pagos vencidos o “pospagable” (los términos vencen al final
del periodo), inmediata (valuamos la renta en su origen y su
final), entera (cada pago se efectlia en un Unico momento
para cada periodo) y sincrdnica (tanto los términos como la
tasa estan en la misma unidad de tiempo).

Calculo del valor actual

La representacion grafica de la renta anteriormente citada es
la siguiente:

=C  G=C+d C=C+2d Coy=C+(n2d C,=C+(n

A A A A L

Aplicando la definicién de valor actual y actualizando los
términos uno a uno hasta su época de valuacion, descontada
en régimen compuesto valuando a la tasa i, se obtiene el
valor actual, que se nota con la siguiente terminologia V(c;
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d)n/i, expresidon que ademas de recoger la informacion de la
renta, recoge la informacion de la progresién (c; d):

C C+d C+2d C+(n-2)d C+n-1)d
+ + Foee +
1+i (1+i)°* (1+i) (145)"" (141)"

Vie,dyn>i =
de donde finalmente se puede obtener la siguiente
expresion:

_ C1+€. Xl—(1.+z)_ _nxd><§1+z)_
i i i

d

c,d)n>i

Pudiéndose resumir en esta otra formula de calculo:

nxd

d
=|C+—+nxd |xv,_, —

v
( I l

c,d)n>i

Calculo del total de intereses

Aqui podemos recordar la figura de la representacion grafica
de la renta variable en progresidn aritmética (crece o decrece
en forma constante):

Rentas Yariables {ejempio decrecients) Rentas Variahles (ejemiplo creciente )

L3 5

1 2 3 4 5 B penodo 1 3 S Y B perioda
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Observamos que en ambos casos se presentan dos figuras
conocidas y adyacentes (un tridangulo y un rectangulo),
recordemos las férmulas que permiten reconocer sus
respectivas superficies, tomando como ejemplo Ila
representacion creciente sera:

Rentas Variables (ejemplo creciente)

1 2 3 4 5 # periadas

Interpretamos que la altura del rectangulo obedece al

valor de Cl, la altura del tridngulo adyacente, la diferencia
entre C, y C,, y la base estard dada por la cantidad de

cuotas o términos de la renta, por lo tanto, el total de
desembolsos para cualquier renta en progresién variable
aritmética resultara:

Total de Desembolss = C, ><n+(C”T_C1)><n

Total de Desembolsa = n x {Cl + (

Siendo por lo tanto el total de intereses:
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e,

Totaldelntereses=nx {Cl + 5

Ejemplo:

Conocido que $100 resultdé ser la primera cuota de una
renta variable en progresidn aritmética de cuatro términos
con una razén de $10 y valuada al 5 % efvo. periddico,
calcular el total de intereses y su valor actual, y
confeccionar el cuadro de marcha para su comprobacion:

Calculamos el valor actual aplicando la correspondiente
formula:

d nxd
V(C,d)n>i :(Cl +7+n><d XV . — i

I/(c dyn>i (100+£+4X10
’ 5

b

1=(1+005)" 4x10
0,05 0,05

I/(c,d)n>i = $405 962

Calculamos el total de desembolsos:

Totalde Desembolss = nx {Cl + (CHT_CJ}

Totalde Desembolss = 4 x {100 n (130 - 100)}
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Totalde Desembolsa = $460

Por lo tanto, el total de intereses asciende a:

Totaldelntereses= 460 — 405,62

Totaldelntereses= $54,38

Comprobacion a través del cuadro de marcha:

Vnl/i Ch th Ih
405,62
325,90 100,00 79,72 | 20,28
232,20 110,00 93,70 = 16,30
123,81 120,00 108,39 = 11,61
0,00 130,00 123,81 6,19
460,00 = 405,62 54,38

A WO N -~ O S

Calculo del valor final

A partir del valor actual se podra proyectar hacia cualquier
otro momento de valuacion, al utilizar la relacién que existe
entre los diferentes valores financieros en el tiempo:

Valor final:

14(c,d)n>i — I/(c,d)n>i X (1 + l)n

Ejemplo:

Hallar el valor actual y final de una corriente de gastos
anuales vencidos de un negocio que el primer afo van a ser
de $2.000 y se espera que aumenten $100 cada afo, se
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supone una tasa del 7 % y para un horizonte temporal de
cuatro afios.

J

2.000 2.100 2200 2.300

0 1 2 3 4 afios

—_—

P
i=7%

e Valor actual:

100

_ —4
% = 2000+ %9 1 4100 |x L7 4x100
0,07

0,07 0,07

=7253,89

20001004>0,07 ~—

M

e Valor final:

_ 4
A(2000100)4>o,07 = ¥(20001004>0,07 ¥ 107" =9508,38

Calculo del total de intereses para una renta variable en
progresion geomeétrica

Recordamos la expresion que permite reconocer la sumatoria
de términos de una serie en progresion geométrica, siendo:
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Y reconociendo que del reemplazo de las variables descriptas
en la simbologia financiera las distinguimos como:

a,=C (cuota de orden 1)
d = razén geométrica de la progresion

Sn — sumatoria del total de reembolsos de la renta

Finalmente, el total de intereses para una renta en
progresion geométrica sera:

i _c x4

geometrica

Ejemplo:

Hallar el valor actual de una progresiéon geométrica de pagos
anuales y vencidos cuya primera cuota de servicio es de
$20.000 y se espera que crezca un 5 % anual de forma
acumulativa para un horizonte temporal de cuatro afios,
suponiendo una tasa de interés del 7 %. Calcular el total de
intereses en forma analitica.

Vo? \
20,000 20000 % 1,05 20,000 % 1,058 20,000 = 1,057

| | | | |
[ I [ [ |

0 1 2 3 4 anos

Valuando al 7 %:
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1-1,05* x(1+0,07)
140,07 - 1,05

Von00090.07 = 20000 =$72.696,10

Aplicando la formula del total de intereses:

1 o n
Tlgeometrica: Cl X l—qq o I/0

_ 4
T1 o merric= 20000 % % —72696,10
771 = $13506,40

geometrica

Comprobacion a través del cuadro de marcha:

n Vn/i Ch th Ih

0 | 72696,10

1 ' 57784,83 20000,00 | 14911,27 5088,73
2 | 40829,76 | 21000,00 & 16955,06 4044,94
3 | 21637,85 | 22050,00 | 19191,92 2858,08
4 0,00 | 23152,50 ' 21637,85 1514,65
86202,50 @ 72696,10 13506,40

Nota: en las rentas variables en progresidon geométrica
decreciente la razén resultara ser un nimero menor a la
unidad, como podemos observar en la siguiente serie
compuesta de cuatro términos:

1000, 800, 640, 512

La razén aqui utilizada es 0,8 siendo que:

1-0,8"

Totalde.Desembolse =1000 x

b

250



Totalde.Desembolss = $2952

RENTAS VARIABLES DE PAGOS ADELANTADQOS

En este caso, basta con multiplicar por (1 + i) el valor actual
o final (segun corresponda) de la renta de pagos

adelantados:

Vieynsi = Vieaysi ¥ (1+1)

14(c,d)n>i — 14(c,d)n>i X (1 + l)

RENTAS PERPETUAS

El calculo de la renta en progresiéon aritmética perpetua se
realiza, como para cualquier renta perpetua, a través del
limite cuando la cantidad de términos (n) tiende a infinito:

I/(c,d)n>i - le|:(c + gj XVysi — M}
n—»0 l l

Vieayi = Lich + é) xv . —Lim nd(l + ) }

resultando finalmente:



I/(c,d)oo>i = (C + i) X 1

l l

Nota: en caso de tratarse de una variabilidad decreciente
bastara con invertir el signo positivo de la razon (d) para
reflejar dicha disminucion.

RENTAS VARIABLES EN PROGRESION GEOMETRICA

En este caso, abordaremos al subgrupo de rentas
correspondiente al conjunto de capitales cuyas cuantias
varian periodo tras periodo obedeciendo a la ley de las
sucesiones geométricas, es decir, donde cada término
resulta ser el anterior multiplicado por un mismo numero
denominado “razén de la progresion geométrica”, que

A\Y n

denominaremos “q”".

Para calcular cualquier término basta con conocer, por tanto,
el primero de ellos (c) y la razén de la progresiéon (q).

RENTA VARIABLE EN PROGRESION GEOMETRICA,
TEMPORAL, DE PAGOS VENCIDOS, INMEDIATA Y ENTERA

Vamos a estudiar una renta variable (términos que siguen
una progresion geomeétrica), temporal (tiene un numero
determinado de capitales), de pagos vencidos o
“pospagable” (los términos vencen al final del periodo),
inmediata (valuaremos la renta en su origen) y entera, y
sincronica (tanto los términos como la tasa estan expresados
en la misma unidad de tiempo). Calculandose en régimen
compuesto.
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Calculo del valor actual

La representacion grafica de la renta anteriormente citada es
la siguiente:

A

A

A

Se trata de valuar en el origen todos los términos que
componen la renta. Para ello, los actualizaremos uno a uno
descontando en régimen compuesto a la tasa que fuera
valuada la renta (i), desde donde esta cada capital hasta el
origen, obteniéndose el valor actual que se nota con la
siguiente terminologia: V(c;q)n/i, expresidon que recoge la
informacion de la renta (n términos, valuados a la tasa i) y
también datos de la progresién que siguen los capitales:
primer término (C) y razén de la progresion (q):

2 n—2 n—1
eaysi = C.+ Cq2+ Cq R Cq —+ Cq
’ I+i (1+7)° (1+9) a+H"  d+0)"




Sacando factor comun:

C
(1+1)

se obtiene:

2 n—1
I/(cq)n>i:£.x 1+ q+ q2++q—_1
’ 1+ 1+i (1+i0) (1+2)"

donde el corchete es la suma de n términos en progresion
geométrica creciente de razon:

p=_4

14

Aplicando la expresidon que suma términos para esta ley:

|

siendo a: el primer término de la progresion, an el Ultimo
término y r la razon.

Aplicando dicha férmula a los términos actualizados de la
renta, el valor actual de la renta queda de la siguiente forma:
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_ - _
1— q X q
_ C g A+ 1+i
(c,q)n>i 1+l B i
i 1+1 |
- 4
_ C A+
Vieami = l+i lt+i—g
1+1

de donde finalmente se puede obtener:

1—¢g"x(1+i)™"
l+i—gq

:C)(

d

c,q)n>i

expresidn que solamente se podra utilizar cuando q # 1 + i.

Cuando se cumple: q = 1 + i, la expresion del valor actual
quedara de la siguiente forma:

C CA+i) CA+i) C+i)""
(c,q)n>i — . 2 “3 ...t N
1+i  (1+iQ) (1+1) (1+i)



sacando factor comun:

. 2 -\ n—1
V(cq)n>i :L. 1+1+l.+ (1+l)2 +%
’ =1 1+i  (1+19) (1+17)"

Dentro del corchete, al simplificarse, obtenemos la suma
aritmética de n veces la unidad, siendo:

_nxC

I/Ec,q)n>i _ 1‘|‘l

Para identificar el total de intereses de las rentas variables

en progresion geométrica recurrimos a la siguiente igualdad:

T.Intereses=T.Desembolsg -V,

El total de desembolsos puede calcularse aplicando los
criterios de wuna progresion geométrica como vimos
oportunamente, donde:

Totalde.Desembolss = C, x 11_ 9
—-q
Por lo tanto:
1-4q"
T.Intereses=C, x ~V,

l—q
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Calculo del valor final

A partir del valor actual se podra calcular el valor de la renta
en cualquier otro momento, al utilizar la relacién que existe
entre los valores financieros en los diferentes momentos de
tiempo. Es decir, capitalizaremos el valor actual a |la tasa de
referencia hasta alcanzar el momento del valor final.

= V.7

{G=C ¢-Cg G-cg? .. Cp=Cq™t }

/_ _

Ejemplo:

Hallar el valor actual y final de los ingresos anuales vencidos
de un trabajador que el primer afio va a ganar $20.000 y
espera que crezcan un 5 % anual de forma acumulativa para
un horizonte temporal de cuatro afos.

a) Suponiendo una tasa de interés del 7 %
b) Suponiendo una tasa del 5 %



Vy? V2

20.000 20000 x 1,05 20000 x1,05° 20.000 x 1,05°

0 1 2 3 4 afics

a) Valuando al 7 %:

1-1,05*x(1+0,07)
1+0,07-1,05

V2000010945007 = 20000 x =72.696,10

Asooooogenner = 72696,10x1,07* =95289,76

b) Valuando al 5 %:

4% 20000
v == =76.190,48
(20000L094-0.05 1 | ) 05

Ar0000.094-005 = 76.190,48 x1,05* =92.610,00
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EJERCICIOS RESUELTOS DE RENTAS

+ Se otorga un crédito de $17.000 que sera cancelado en
diez cuotas iguales, valuandose la operacién al 2 %
efectivo mensual. Si se otorgara un plazo de gracia de
cinco meses, calcular el valor de cada cuota de servicio,
asi como el total de intereses que genera la operacion.

SOLUCION:

Tengamos en cuenta que el plazo de gracia establece la
distancia temporal entre el momento en que se otorga el
crédito y el instante en que se abona la primera cuota, por
lo que si consideramos resolverlo con la expresion de las
rentas de pagos vencidos, el origen de la operacion se fijaria
un periodo antes del desembolso de dicha cuota, por lo que
el diferimiento seria de cuatro meses:

17000 x1,02* x 0,02
C= ~10
1-1,02
C =$2048,56

Para identificar el total de intereses:

I =nxC-V,
TT =10x2048,56 — 17000
TT = $3485,58.—

+ Para devolver la suma de $14.000 se pactd entregar
ocho pagos vencidos, mensuales y consecutivos de
$2.000 cada uno. Calcular la tasa efectiva y mensual
pactada en dicha operacion.



SOLUCION:

Utilizamos la férmula de Baily:

2
e (2000><8j9

14000
h=0,030118

= 12X(8+1)—(82—1)><0,030118
12x (8 +1)-2x (8% —1)x0,030118
i =0,0307

x0,030118

+ Se decide realizar 12 depdsitos mensuales vy
consecutivos de $800 valuados al 2 % efectivo
mensual, para retirar el total al momento de efectuar el
ultimo depdsito. Calcular el total de intereses que
genera la operacion.

SOLUCION:

=300 (0212 1)

n>i
s

A,., =10729,67
TT=A4_., —nxC

17 =10729,67 —12x 800
1T =$1129,67

+ Un inversor desea reunir $15.000 mediante el depdsito
de nueve cuotas mensuales y consecutivas. Calcular el
importe de dichas cuotas si se empled una tasa mensual
del 2,4 % vy el retiro se realizara 35 dias después del
ultimo depdosito.
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SOLUCION:

C 35

15000 = - (1,024° —1)x 1,024

b

C =$1471,70

+ Con el propédsito de efectuar un viaje por Europa el
proximo ano, la Sra. Gonzalez esta decidida a reunir la
suma de $27.000. é{Qué importe debera depositar
mensualmente durante los préximos 11 meses si planea
retirar sus ahorros tres meses después de efectuado el
ultimo de ellos? Luego de notificarse que omitié abonar
la cuota de orden cinco, écual seria la suma realmente
conseguida? Tasa de la operacidn: 3 9% efectiva
mensual.

SOLUCION:

Calculamos el importe de los depdsitos mensuales
previstos para reunir $27.000:

27000 = ¢

: x (1,03 ~1)x1,03°

b

C =$1929,20

Bajo el supuesto de la omisidn de la cuota de orden cinco,
recibiria tan solo:

Suma Recibida= 27000 —1929,20x1,03’
Suma Recibida= $24482,83

+ El Sr. Sanchez abond el 1. de abril la cuota n.° 14
correspondiente a una serie de 30 depdsitos mensuales
y consecutivos que le permitiran obtener un beneficio



de $3.000 valuada la operacion al 1 % efectivo
mensual. Calcular el importe de las cuotas que abona y
el total que prevé reunir.

SOLUCION:

3000=A,_ —30xC
A =3000+30xC
30+0,3xC =0,3478489 x C
oo 30

0,0478489
C =$626,97

Para calcular el total, reemplazamos el importe obtenido
en la férmula inicial:

A =3000+30xC
A,.. =3000+30x% 626,97
A, =$21809,10

Podriamos usar la formula del valor final para alcanzar
igual resultado:

626,97
n>i 0901
A4, =$21809,10

< (L01* —1)

+ Se decide realizar diez depdsitos mensuales de $2.000
cada uno en una cuenta para, una vez efectuado el
ultimo, prestar el 60 % de lo obtenido a un tercero,
guien pagara por dicha suma cuatro cuotas trimestrales
e iguales entre si, abonandose la primera de ellas tres
meses después de finalizada la primera operacién. Si la
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tasa pactada en ambas operaciones fue del 2 % efectivo
mensual, calcular el total de intereses que podra reunir
el inversor.

SOLUCION:

Calculamos inicialmente la tasa sincronica:

1a023 —-1= itrimestral
itrimestra[: 0’061208
= M X (1,()210 — 1)

9

A =$21899,44

A continuacion, el inversor destina el 60 % para prestar
(retiene el 40 % para si como parte del recupero):

C
0,061208

21899,44 0,60 = x(1-1,061208* )

C =$3802,49

Procedemos por ultimo a calcular el total de intereses:

171 =0,4x21899,44 + 4 x 3802,49 — 20000
TT = $3969,74

+ Contratada una renta de $15.000 por la que se pacto
abonar 18 cuotas mensuales e iguales valuadas al 3 %
efectivo mensual, se desea conocer qué importe se
deberia adicionar a la ultima cuota para cancelar la
deuda si se conoce que inmediatamente después de
abonada la cuota nueve se interrumpieron los pagos por
cuatro meses, y se los reanudd normalmente a partir
de ese momento.
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SOLUCION:

15000 x 0,03
C=—""200

1-1,037
C =$1090,63

La interrupcién por cuatro periodos posteriores al
desembolso de la novena cuota incluye tres periodos
impagos (dado que la reanudacidén se verifica con la cuota
13, cancelada en tiempo y forma); se trata de las cuotas
de orden 10, 11y 12.

Calcularemos la imposicion de tres cuotas iguales
(valuadas al momento de vencimiento de la cuota 12) vy
capitalizada seis periodos para hacerla coincidir con el
ultimo pago:

1090,63

Pago Sustitutiv = x(1,03* —1)x 1,03

”

Pago Sustitutivo = $4025,18

+ La Srta. Rodriguez decide depositar mensualmente, 12
cuotas de $600 cada una para iniciar un ahorro. La tasa
de la operacidn es del 3,5 % efectivo mensual. Calcular
el importe que podra reunir dos meses después de
efectuado el ultimo. Suponiendo que olvidé abonar la
cuota n.° 8, équé importe deberia adicionar junto con el
ultimo depdsito para concretar su objetivo inicial?

SOLUCION:
Para conocer el importe que desea conseguir:

_ 600 (1,0351)x1,035>

n>i
’

A, =3$9385,19
Para determinar la suma compensatoria por la cuota omitida:
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reposicion= 600 x1,035"
reposicion=$688,51

La siguiente expresion también devuelve el valor requerido:

9385,19 = 06835 < (L0357 —1)x1,0357 +(1,035* —1)x1,0352 |+ X x 1,035
siendo
X =$688,51

+ Se piden prestados $13.800 que seran abonados en
seis pagos mensuales iguales y consecutivos, valuados
al 2 % efectivo mensual. Determinar el importe de
dichas cuotas.

SOLUCION:
Co V0 X
IEEENE
13800 x 0,02
C= >
1-1,02
C = $2463,66

+ Dada una serie de 12 cuotas mensuales y vencidas de
$1.600 cada una, calcular la suma que origina la
operacion si se valla al 2 % efectivo mensual.
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SOLUCION:

n>i

14 :%x[l—(lﬂ')_"]

v, =200, (1 _1002)
0,02

V. =$16920,55

+ El Sr. Pérez recibe $3.600 que seran devueltos en
nueve cuotas mensuales y vencidas al valuar la
operacién al 1,5 % mensual. Calcular el costo financiero
de dicha operacién y el valor de las cuotas que habra

de abonar.
SOLUCION:
T =nxC-V
7T =3600 x &mi—l
1-1,015
TI =$275,36

De la primera férmula, despejamos el valor de la cuota:

275,36 =9xC—-3600
9xC =3600+275,36

3875,36 Su
9
C =$430,60.—

C=

+ ¢Qué pago extraordinario debe efectuarse junto con la
cuota mensual nuUmero 12 de una renta de $132.000
cancelable en 30 cuotas mensuales vencidas para
reducir el plazo de la operacién en ocho meses? Tasa
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de interés 19 % cuatrimestral capitalizable
quincenalmente.

SOLUCION:

Inicialmente, sincronizamos la tasa dada con la frecuencia de
los pagos:

30

15 30
1 22 =)
120

i =0,04806

mensual

Luego, calculamos el valor de cada cuota segun se proyectd
en el inicio:

13200 x0,0406
C = 1 _1 04806—30 C= $8397,52

Segun el enunciado, se debera reducir el plazo original en
ocho meses, lo que implica calcular una renta de pagos
vencidos de ocho cuotas y actualizar el conjunto hasta el
momento en que se abona la cuota de orden 12 (es decir,
diez periodos mensuales):

8397,52 y
0,04806
P Extraordimrio = $34209,83

P_Exrtraordiario= (1-1,048067%)x 1,04806™"°

+ Un deudor que abond la cuota 16 por $400 decide
cancelar anticipadamente su deuda en ese mismo
instante. ¢Qué suma adicional deberia depositar para
cumplir su objetivo si la deuda se pacté cumplir en 24
cuotas valuando la operacién al 2,5 % efectivo
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mensual? éCuadl fue el importe originalmente recibido?
¢Cudl resultd ser la economia de intereses?

SOLUCION:

La deuda original:

400

1-1,0257%

0~ 0,025 ( )
Vv, =$7154

La suma que deberia adicionar en ese momento corresponde
al saldo de deuda por las cuotas pendientes:

D=9 (1-1025")
0,025

9

= $2868,08

Para calcular el ahorro de intereses, cotejamos este importe
contra las ocho cuotas de servicio pendientes:

ahorro= 8 x 400 —2868,08 ahorro=$331,94

+ Una serie de 12 depodsitos mensuales valuados al 2 %
mensual se realizaron en una institucién financiera para
reunir un cierto importe dos meses después de efectuado
el ultimo de ellos. Si se conoce que los pagos impares
fueron de $500 cada uno y los pares de $1.000 cada uno,
calcular el importe alcanzado.
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SOLUCION:

Tenemos distintas formas para solucionar este problema, en
cualquier caso, nos esta faltando conocer el valor de la tasa
bimestral equivalente:

(1+i) = (1+0,02)
i, = 0,0404
500

= x (104046 —1)x1,02° +
0,0404

10004 x (10404 —1)x1,022

b

6 2
A, =(500%1,02+1000)x (L,0404° —1)x 1,02
0,0404

A, =$10430,91

Asimismo, podemos considerar una renta de 12 depdsitos
mensuales de $500 mas una segunda renta “superpuesta”
de $500 bimestrales para los periodos pares de pagos
adelantados:

1
0,02

A,., =500x1,0404 x {[(1 £0,02% 1)Jx -+ [(1+0,0404) —1]x ! }

0,0404
A =$10430,91

+ Calcular el valor del capital amortizado
correspondientes a las cuotas 14 a 18, ambas inclusive,
de una renta cuya cancelacién se pactd en 48 cuotas
mensuales si se considera que el costo financiero de la
operacidon ascendid a $6.480, se otorgd un plazo de
gracia de cinco meses en el inicio y la tasa efectiva de
la operacidon fue convenida al 18 % nominal anual.
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SOLUCION:

Siendo Tl =nxC-V, 6480 = 48x C -V
Vy =48xC—-6480

48 x C — 6480 = ¢

< (1-1,015%)x 1,015

48x C —32,07436 x C = 6480
C =$406,89

Reemplazamos:
V,=48x40689-6480  V, =$13050,72

+ Conociendo que entre las cuotas 41 a 44, ambas
inclusive, de una cierta renta pactada a cancelarse
en 60 cuotas mensuales se amortizaron $1.200 y se
conoce adicionalmente que la tasa empleada en la
operacion que ascendio al 2 % mensual, determine
el capital original de dicha operacion.

SOLUCION:

Calculamos el valor de la cuota de servicio constante a
partir de los datos del enunciado:

C
1200=V, . —— x(1-1,027'¢
(60-20) 0.02 ( )

M

© Ji-1022)-(1-1,027)

1200 =
0,02

b

1200 X 0,02 = C X (I _ 1’02—20 _ 1 + 1’02—16)
C =$432,62
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Para averiguar V;:

v, = 432’22 x(1-1,027%°)

9

v, =$15038,25

+ Se pacta depositar una serie de 20 cuotas mensuales e
iguales entre si con el propodsito de retirar $20.000 una
vez depositada la Ultima de ellas. Las tasas pactadas a
tales efectos se fijaron en el 3 % efectivo mensual, que se
mantendria vigente hasta el momento del depdsito de la
décima cuota para luego incrementarse en un punto. Una
vez concluido el plazo previsto, se verifica que el aportante
omiti6 el desembolso de los sucesivos depdsitos
inmediatamente después de abonada la cuota n.° 8,
durante cuatro meses.

Se solicita determinar qué suma debera ingresar junto con
el ultimo depdsito para alcanzar el objetivo.

SOLUCION:

Averiguaremos inicialmente el importe de las cuotas de la
renta:

I YT A B
20000 = C{O = (1+0,03)° ~1}1,04y° + — (1+0,04) 1]}

b 5

~ 20000
28,97544896

C =690,24



Segun lo indicado en el ejercicio, y suspendidos los pagos
durante cuatro meses, significa que se retoman los pagos
normalmente con la cuota de orden n.° 12, por lo que se
omitieron las intermedias, es decir, cuotas nueve, diez y
once; las dos primeras valuadas al 3 % pueden incluirse
en una renta de dos cuotas de pago vencidos (no podria
considerarse una imposicion de pagos adelantados puesto
gue se verian afectadas a dos tasas diferentes), en tanto,
la cuota n.° 11 debera valuarse sola por regirse al 4 %.

Sumaa.ingresar= 690,24{[(1+0,03)2 —1]x$x(1+0,04)10 +(1+0,04)9}

Sumaa.Ingresar=$3056,53

£ Se contrata una renta a pagarse con 15 cuotas

mensuales y constantes de $250 cada una para retirar
lo producido luego de cuatro meses de efectuado el
ultimo depdsito. Las tasas vigentes en dicha operacién
fueron del 3 % mensual hasta quince dias posteriores
al pago de la cuota nueve, para luego ascender al 4 %.
Dada una suspension de los pagos de cuatro meses
luego de haberse depositado la cuota siete, se genero
una deuda que seria cancelada mediante tres cuotas
bimestrales y vencidas, posteriores a la Gltima cuota de
la primera serie. Calcular:

1. el importe de dichos pagos sabiendo que

resultaran iguales entre si,

2. el valor reunido al finalizar toda la operacion,

3. el valor efectivamente disponible en la fecha

final inicialmente estipulada,

4. el incremento en los intereses producidos por

la prorroga en la cancelacion.
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SOLUCION:

1. El importe de dichos pagos sabiendo que resultaran
iguales entre si:

250

_ 3
@X(”BZ ~1)xJT.03 x1.04% +250x1.04° = Cx L0816

0.0816

Nota: al calcular el valor de la cuota C se considerd la
tasa efectiva sincrénica (bimestral) equivalente al 4 %
efectivo mensual indicado.

C =3$367,06.—

2. El valor reunido al finalizar toda la operacidn:

250

3 —_—
20 (1,037 ~1)x1.03% x 104" + 2% (1,045 ~1)x1.04° +367.06x 2101
0.03 0.04

L $6144.88.—
6

Considerando que las cuotas bimestrales sustituyeron las
cuotas omitidas oportunamente, al mismo resultado se
hubiera llegado al presentar el siguiente calculo:

9 _ 6 _
250)( 1,03 1 % (1’O3X1’0411,5+ 1,04 1 X1,046 :$6144,88—
0,03 0,04
3. El valor efectivamente disponible en la fecha final

inicialmente estipulada:

2 —
20 X (1.037 - 1)>< 1.03*° x1.04°° + 20 x(1.04° —=1)x1.04* +367.06 x 10816 =1 _ $534191.—
0.03 0.04 6

4. El incremento en los intereses producido por la prérroga
en la cancelacion:

Para este calculo consideramos comparar lo efectivamente
reunido contra lo que hubiéramos conseguido de haberse
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desarrollado correctamente la operacién tal como se
previo originalmente.

6144.87—{ %x(m? —1)x1.03°° x1.04%° +%x(1.046 “1)x1.04* }=$463.59.

+ Se procede a cancelar un saldo de deuda con $42.611
once dias después de abonada la cuota 23 sobre un total
de 31 cuotas. La operacidn se perfecciond con dos tasas
anuales del 28 y 34 %, ambas efectivas, vigente la
primera de ellas hasta el depdsito de la cuota 14. Dicho
saldo de deuda incluye el importe de la cuota n.° 6, no
cumplimentada en su oportunidad. Se desea conocer el
importe de la deuda original.

SOLUCION:

En primer lugar, calculamos las tasas que corresponden por
tratarse de una renta asincronica:

(1+ 0,28)112 =(1+1)

i ='31,28 -1

i, =0,02078

1

(1+0,34)"2 = (1+1i,)

i, ='J134 -1

i, = 0,02469

Valuando el saldo de deuda:
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o -1 0.02460)* | L0260

42611 = Cx1,02078* x1,02469 30 + C x
0,02469

42611

©8,725524031
C =4883,49

—14 —17
V488349 11+ 0.020708) ] [1-(1+ 0.02469) "] 020708
0,020708 0,02469

V, =$109214,54

+ Se toma un crédito por $12.000 a cancelarse en 36 cuotas
mensuales y vencidas de igual importe entre si, para lo
cual se pactd la operacidn a tasa variable y se inicié con el
24 % anual. Quince dias posteriores al desembolso de la
cuota de orden n.° 14 se le informa al deudor que la tasa
se incrementd en seis puntos. Calcular el importe de las
cuotas que componen originalmente la deuda, el nuevo
valor de las cuotas ajustadas por el aumento en la tasa y
el costo financiero adicional que sufre el deudor.

SOLUCION:
Recordemos que se trata de una renta de tipo asincrénica,

por lo que deberemos ajustar las tasas a la frecuencia de los
pagos:
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1

1
(1+i,) = (1+0,24)12

i =131,24 -1

i; =0,0180876

1

1
(1+i )" =(1+030)"

i =13130-1

1, =0,02210445

Una vez conocidas las tasas, calculamos el valor original de
las cuotas:

_ 12000 x0,0180876 _
[1—(1+0,0180876) >
C = 456,46

Como alternativa, calculamos el saldo de deuda luego de
abonada la cuota n.° 14 para luego capitalizar la operacién
durante un mes (pasando por ambas tasas) y continuar
como una renta de pagos adelantados:

456,46

— 1—(1 1 -36+14
o 0,0180876[ (-+o0ts0876) "]

Viers = 8224,34

C

— [1 —(1+02210445 )‘22]x (1+0,02210445)
0,02210445

1 1
8224,34 x1,0180876% x1,022104452 =

C =475,17

Por ultimo, el incremento en el costo del proceso puede
facilmente establecerse por la diferencia de la sumatoria de
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las cuotas a abonar, contra la sumatoria de las cuotas que
se modificaron:

Diferencia =22 x(475,17—456,46)

Diferencia =411,62

+ Se decide implementar un fondo de ahorro depositando
cuotas iguales y mensuales durante diez anos, para
comenzar a retirar a perpetuidad en forma trimestral
$10.000, y se efectua el primero de los retiros al mes de
efectuado el Ultimo de los depdsitos. Conociendo que la
tasa de la operacidn se fijo en el 10 % anual capitalizable
mensualmente, indicar el monto de los depdsitos que
serian necesarios para alanzar lo propuesto.

SOLUCION:

Se trata de conformar en este caso una imposicién tal que
se transforme en el valor actual de una renta perpetua. En
virtud de que la tasa de la operacion es la misma en todo
momento, calcularemos el valor de la equivalencia trimestral
para el desarrollo de la perpetua:

. _010
"2
i, =0,00833333

1

(1+1)® = (1+0,00833333)
i, =0,025209
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La imposicion bien podria tratarse como una renta anticipada
de pagos adelantados, igual tratamiento corresponderia a la
perpetua en ese caso:

€ J1+0,00833333)~1]= 1220 (14 0,025000)
0,00833333 0,025209
C =1985,33

+ Para saldar definitivamente una deuda, un inversor debid
depositar $6.233 dos meses después del ultimo de una
serie de 16 pagos mensuales implementados para un
fondo de ahorro valuado al 2 % mensual. Dicho importe
corresponde a las cuotas cuatro, cinco y nueve, nho
depositadas oportunamente. Calcular el importe de la
anualidad tal como se la esperaba inicialmente.

SOLUCION:
Dos de las cuotas se encuentran contiguas en la serie, por lo

que pueden agruparse en una renta (cuota cuatro y cuota
cinco), la restante sera valuada en forma independiente:

6233 = {i [(1 +0,02) — 1]>< 1,02* + C} x1,02°
0,02

6233
3,808177962
C =1636,74

Una vez obtenido el valor de la cuota, podemos facilmente
calcular el valor de la imposicién esperada originalmente:
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1636,74

16)0,03 — W [(1 + 0902)16 - 1]

Aig00> =30507,68

+ Se contrata una renta a pagarse con 15 cuotas mensuales
y constantes de $250, cada una para retirar lo producido
luego de cuatro meses de efectuado el ultimo depdsito.
Las tasas vigentes en dicha operacidon fueron del 3 %
mensual hasta quince dias posteriores al pago de la cuota
nueve, para luego ascender al 4 %. Dada una suspension
de los pagos de cuatro meses, luego de haberse
depositado la cuota siete, se generd una deuda que seria
cancelada mediante tres cuotas bimestrales y vencidas,
posteriores a la Ultima cuota de la primera serie. Calcular:

1 el importe de dichos pagos sabiendo que
resultaran iguales entre si,

2 el valor reunido al finalizar toda la operacion,

3 el valor efectivamente disponible en la fecha final
inicialmente estipulada.

SOLUCION:

1 El importe de dichos pagos sabiendo que resultaran
iguales entre si:

250

_ -3
mx(l.oy 1)x103 x1.04%F +250x1.04° = Cx 1108107

0.0816

Nota: al calcular el valor de la cuota C, se consider¢ la
tasa efectiva sincrénica (bimestral), equivalente al 4 %
efectivo mensual indicado.
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C =3$367,06.—

2 El valor reunido al finalizar toda la operacion:

230, (1,037 ~1)x1.03%5 x1.04'* o2 (L0 ~1)x1L04° +367.06

0.03

3 —_—
250 1.0816 - 1 — §6144.88.—

3 El valor efectivamente disponible en la fecha final
inicialmente estipulada:

250

2_
—x(1_037 —1)><1_032'5 %1.04%3 +@x(l.045 —1)><1,044 +367.06x 1.0816
0.03 0.04

L $5360,65.—
6

+ Teresa abona $14.200 al hacerse cargo de las ultimas
16 cuotas mensuales de pagos vencidos que conforman
una serie de ahorros constantes iniciados
oportunamente por su hermano Carlos. Dicha
transmisidon se valuo al 2,5 % efectivo mensual. Si se
conoce que Carlos habia pactado la renta a cancelarse
en 40 cuotas mensuales valuadas al 2 % mensual, écual
fue el resultado que obtuvo en la transaccion? {Cual fue
el capital que esperaba reunir Carlos una vez finalizada
la serie de ahorros? éCon qué importe se reunié Carlos
al momento de la transmisidn si se supone que rescato
para si las cuotas previas en ese instante?

SOLUCION:
Averiguamos el valor de cada cuota que conformaba la serie,

a partir del dinero que recibe Carlos y la tasa que acordara
con su hermana Teresa:
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14200 % 0,025 B
C= e C =$1087,70

Para reconocer el resultado que obtuviera Carlos en esta
cesion, actualizamos las 16 cuotas a la tasa que
oportunamente pactara:

1087,70 i
y=—0D(1-1,027)  p = $14768 47

De haber efectuado la serie de 16 pagos finales, hubiera

obtenido mas dinero: 14768,47 —14200 = $568,47

Para saber la suma que hubiera alcanzado de completar el
pago de las 40 cuotas:

1087,70
X

o002 = o x (1,024 1) A,,., = $65699,24

0,02
Para saber el importe total que alcanz6 Carlos al momento
de la transmisidn, valuamos las 24 cuotas que deposito y las
adicionamos al pago de Teresa:

1087,70
g == x (102" ~1) Ay o0y = 33089,86

Suma total reunida por Carlos:

33089,86 + 14200 = $47289,86

+ Se pacta devolver una cierta deuda al abonar 30 cuotas
mensuales y consecutivas, de las cuales las 15 primeras
seran de $1.000 y las restantes de $1.500 cada una. Se
pactaron dos tasas consecutivas, la primera de ellas, del
1,5 % efvo. anual, permaneceria vigente hasta 15 dias
posteriores al depodsito de la novena cuota, para luego
pactarse al 1,8 % efectivo mensual. éDe qué deuda se
trata? Si se supone que se desearia cancelar dicha deuda



diez dias después de hecho efectivo el sexto depdsito,
équé suma seria necesaria?

SOLUCION:
15
L= 2000 (11,015)+ 290 (1 - 1,018 )x 1,018 0 x 1,015 +
0,015 ,
1500

2 (1-1,0187%)x 1,018 x 1,015
0,018

v, =$28610,14

Saldo de deuda:

20 _Is s
L= 2000 (121,015 )x1,015x 1,015 20 + 1090, (11 018¢)x 1,018 0 x 1,015 0 +
0,015 0,018

95
+ P01 1,01871%)x1,01855 x 1,015 20

9

S Deuda=$25178,66
Al mismo resultado llegariamos con la siguiente expresién:

221000 ”
28610,14x1,015% — = % (1,015° —1)x 1,015% = $25178,66

5

+ Se conoce la primera y ultima cuota de una renta en
progresion geométrica, sus valores respectivos son de
$78 y $6,06 y se pacta cancelarla en seis pagos
mensuales y valuados al 5 % efectivo mensual. Calcular
el total de intereses y confeccionar el cuadro de marcha
correspondiente.
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SOLUCION:

Previamente al uso de las formulas, debemos establecer la
razén que fuera empleada al saber que se trata de una renta
variable en progresién geométrica “decreciente” donde el
resultado esperado sera menor a uno:

G =Cxq ya que C,=C xg"”

6,06 = 78x ¢’ q=5/6;(;6 g=06

Podemos ahora completar la expresidon que nos permite
reconocer el total de desembolsos:

6

1-0,6
T.deDesembolss =78 x Y T.de.Desembolss = $185,90

También debemos calcular el valor actual:

1—qg" x(1+i)™"

V. . =Cx
(c,q)n>i 1 4 q
. 6 -6
S 1-0,6° x(1+0,05)
. 14+0,05-0,6
I/(c,q)n>i — $16793O

Por ultimo, utilizamos la formula del total de intereses
para una renta variable en progresién geométrica, con los
valores ya calculados parcialmente:

n

1-g
1-¢g

T.Intereses=C, x -V,
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T.Intereses=18590—-16730  T.Intereses= $18,60

Podremos comprobar los resultados previos mediante la
confeccidon del cuadro de marcha solicitado:

n V(cq)n>i Ch th Ih

0 167,30

1 97,67 78,00 69,64 8,37

2 55,75 46,80 41,92 4,88

3 30,46 28,08 25,29 2,79

4 15,13 16,85 15,33 1,62

5 5,78 10,11 9,35 0,76

6 0,00 6,07 5,78 0,29

185,90 167,30 18,60
Graficamente:

80,00 -
70,00
60,00 -
50,00 - \\ O valores de th
40,00 - O valores de |h
30,00 -

20,00
10,00
0,00

1 2 3 4 5 6

+ Resolver el ejercicio anterior, si se supone que se trata
de una renta variable en progresion aritmética.
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SOLUCION:

En este caso, también siendo decreciente, la razdn aritmética
empleada (d) resultara un nimero negativo y surgira de la
siguiente relacion:

C,=C +(n-1)xd C;=606y C =78, de donde:

—71,94
5

6,06=78+(6-1)xd  —5xd=78-606 d=
d =-14,39

Identificamos ahora la deuda original:

I/(c,d)n>i :(Cl_i_i_knxdjxvn%_n%d

l l

(—14,39)
V =] 78+—""2+6x(-14,39
(c,d)n>i ( 0 05 ( )

5

L1105 6x(-14,39)
0,05 0,05

Vieam =3$223,71

Calculamos el total de intereses al tener presente que, por
tratarse de una renta decreciente, invertimos los valores de
Ci1y Ch

(Cl . Cn )_

|

Totalde.Intereses=n x {Cl +

786061 Hx371

Totaldelntereses= 6 x {78 +

Totaldelntereses=$28,47
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Nota: puede observarse que en las rentas variables en
progresion geométrica, a iguales condiciones de
contratacion el costo financiero puro resultara menor al
que surja de la aplicacién de las rentas variables en
progresion aritmética.

Por ultimo, resolvemos el cuadro de marcha con el que
podremos corroborar los resultados:

n | V(cg)n>i Ch th Ih
0 223,71
1 156,90 78,00 66,81 11,19
2 101,13 63,61 55,77 7,84
3 56,96 49,22 4417 5,06
4 24,98 34,83 31,98 2,85
5 5,78 20,44 19,20 1,25
6 0,00 6,06 5,78 0,29
252,17 | 223,71 28,47
Graficamente:

80,00 -

70,00

60,00 -

ig:gg : @ valores de th

30,00 - @ valores de |h

20,00
10,00
0,00

1 2 3 4 5 6
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