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Capitulo 1

INTRODUCCION A LAS ANUALIDADES

En el presente capitulo se desarrolla el marco conceptual de las periodicidades de flujos de caja, denominadas
convencionalmente anualidades, que sirve de base para el desarrollo de los siguientes capitulos del presente
libro.

Objetivos del capitulo
Al terminar de estudiar este capitulo el estudiante estara capacitado para:

1.1 Definir los conceptos de flujo financiero y de flujo de caja.
1.2 Definir una anualidad e identificar sus principales elementos.

1.3 Clasificar las anualidades de acuerdo con algunas de las principales caracteristicas de sus rentas, las tasas de
interés y el horizonte temporal.

Simbologia
Los simbolos que se utilizan en el presente capitulo son los siguientes:

H Horizonte temporal.

R Renta vencida.

Ra  |Renta anticipada.

i Tasa de interés efectiva.

j Tasa de interés nominal.

n En el caso de una anualidad simple es el nimero de periodos de tasa en su horizonte temporal.

Ne En el caso de una anualidad simple es el nimero de rentas o cuotas de dicha anualidad.

K En una anualidad simple diferida es el nimero de periodos de renta existentes en su subhorizonte temporal
diferido.

Ordinal de una cuota determinada en una anualidad. Asi, para la primera cuota su ordinal sera N° = 1; para
la segunda sera N° = 2 y asi sucesivamente hasta la Gltima cuota cuyo ordinal serd N° = n..

Momento del tiempo designado con un namero igual al nimero de periodos de tasa existentes desde el
M inicio del horizonte temporal hasta que se produce dicho momento. En virtud de esta definicion, en
cualquier anualidad simple el momento inicial es igual a 0 mientras que el momento final es igual a n.

No
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1.1 Flujos financieros y flujos de caja

Flujo financiero

Un flujo financiero es un flujo de modificacion (incremento o reduccion) del stock de un activo financiero, de un
pasivo o de patrimonio. Cualquier otro flujo que no se ajuste a la definicién anterior se denomina flujo no
financiero.

Ejemplo 1.1
La empresa Proveedores S.A. produce impresoras. Dicha empresa hace una venta a crédito de una impresora a la
empresa Distribuidores S.A. Para la empresa Proveedores S.A.:

- Dicha operacion origina a una reduccion de su stock de impresoras las cuales son activos pero no financieros;
por lo tanto, tal reduccién es un flujo no financiero;

+ El crédito referido implica un incremento del saldo de cuentas por cobrar (que es un activo financiero); por
lo tanto, tal incremento es un flujo financiero.

Ejemplo 1.2
Con la informacién del ejemplo anterior, se tiene para la empresa Distribuidores S.A.:

« La operacién origina a un incremento de su stock de impresoras, las cuales son activos pero no financieros;
por lo tanto, tal incremento es un flujo no financiero;

« El credito referido implica un incremento del saldo de cuentas por pagar (que es un activo financiero); por lo
tanto, tal incremento es un flujo financiero.

Flujo de caja
Un flujo de caja es un flujo financiero que es al mismo tiempo o bien un egreso de caja o bien un ingreso a caja.
Bajo la denominada 6ptica de caja, se tiene:

+ los egreso de caja son flujos de signo negativo desde la perspectiva de quien incurre en dicho egreso, lo cual
representa una salida de efectivo;

« los ingresos de caja son flujos de signo positivo desde la perspectiva del receptor de dicho ingreso, lo cual
representa una entrada de efectivo.

Ejemplos de flujo de egreso de caja son:

+ un flujo de deposito de efectivo que incrementa el principal de una cuenta, bajo la perspectiva del depositante
tiene signo negativo, como el deposito inicial y los depésitos intermedios en una cuenta de ahorros;

 un flujo de inversién en efectivo, el cual desde la perspectiva del inversionista tiene signo negativo, como la
inversion inicial de un proyecto de ampliacion de la capacidad productiva de una empresa;

« un flujo de pago en efectivo el cual desde la perspectiva del pagador tiene signo negativo, como los pagos de
intereses, de principal o de ambos que corresponden a un préstamo; el pago de los sueldos de los
trabajadores, de pensiones de ensefianza, de pensiones de jubilacion, de alquileres, por primas de seguros o
de servicios de energia eléctrica, agua, etc.

Ejemplo de flujos de ingreso a caja son:

« un flujo de retiro en efectivo que reduce el monto de una cuenta, el cual desde la perspectiva del que retira
tiene signo positivo, tal como el retiro de principal, el retiro de intereses o el retiro de intereses y principal de
una cuenta de ahorros;

« un flujo de ingreso en efectivo por financiamiento recibido el cual desde el punto de vista del receptor del
financiamiento tiene signo positivo, tal como el pago sea de intereses, de principal o de ambos conceptos
correspondiente a un préstamo; el pago de pensiones de ensefianza, pensiones de jubilacion, de alquileres, por
primas de seguros, de servicios de energia eléctrica, de agua, etc.
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1.2 Periodicidades de flujos y anualidades

Periodicidad de flujos

Una periodicidad de flujos es un conjunto de dos o mas flujos, cada uno de los cuales se produce en un momento
diferente de un horizonte temporal. Son ejemplos de periodicidades de flujos: los sueldos de los trabajadores, los
pagos de alquileres, las depreciaciones, las amortizaciones, los pagos por primas de seguros, los pagos por
servicios de energia eléctrica, agua, etc.

Para una periodicidad de flujo:

a. Se denomina periodo interflujo a la distancia temporal que existe entre los momentos en los cuales se
producen dos flujos consecutivos;

b. Se denomina periodo de flujo, o simplemente periodo,
+ acualquier periodo interflujo;
« enel caso de que el primer flujo se produzca en un momento posterior al inicial del horizonte temporal, a

la distancia temporal entre ambos momentos;

c. los periodos se denominan uniformes cuando todos ellos son iguales; se denominan no uniformes cuando no
se cumple dicha condicion;

d. sitodos los flujos que la componen son financieros, la misma se denomina periodicidad de flujos financieros;

e. sitodos los flujos que la componen son de caja, la misma se denomina periodicidad de flujos de caja.

Convenciones sobre el uso de los términos anualidad, perpetuidad, renta y cuota

En sentido estricto una anualidad de flujos es una periodicidad de flujos con periodos uniformes. Sin embargo, el
término anualidad suele usarse en un sentido que no es estricto, y se aplica también a periodicidades con
periodos no uniformes y en los cuales alguno(s) o todos sus periodos pueden ser distintos de un afio.

Al tener en cuenta dicha terminologia, en el presente libro, salvo indicacién contraria se usaran las siguientes
convenciones:

a. el término anualidad sera usado para referirse a cualquier periodicidad de flujos de caja (independientemente
de que sus periodos sean uniformes o no uniformes, anuales o no anuales) con un horizonte temporal finito;

b. el término perpetuidad sera usado para referirse a cualquier periodicidad de flujos de caja con un horizonte
temporal infinito.

c. 0s términos renta y cuota seran usados para referir a cualquier flujo de dicha periodicidad, el mismo que
puede tener signo positivo (ingreso) o signo negativo (egreso);

d. los términos periodo de renta y periodo de cuota seran usados para referirse a la distancia temporal que existe
entre el momento en que se produce una renta hasta que se produce la siguiente renta.

Atributos principales de una anualidad
Entre los principales atributos de una anualidad se tienen los siguientes:

+ Horizonte temporal H, es el plazo de la anualidad que puede medirse en dias, quincenas, meses, trimestres u
otros periodos de tiempo uniformes o no uniformes. Si se conoce la fecha de inicio de una periodicidad, pero
no puede estimarse su fin dado que el horizonte temporal tiende a infinito, entonces la anualidad toma el
nombre de perpetuidad.

« Momento, es un instante del tiempo o de ocurrencia de algln evento que afecta a la anualidad (inicio, cobro,
pago, vencimiento, cambio de tasa, etc.).

« Renta o cuota R, es un flujo de caja que puede ser uniforme (de un mismo importe que se repite varias veces
en el horizonte temporal), o no uniforme o variable.

« Numero de periodos n, es el nimero de periodos de renta consecutivos que conforman el horizonte temporal
de la anualidad; en una anualidad con periodos uniformes es el nimero de periodos de tasa cuando el periodo
de tasa coincide con el periodo de renta.

« Numero de cuotas nc, es el nimero de cuotas o de rentas que se realizan en el horizonte temporal de la
anualidad.

« Numero de periodos diferidos k, es el nimero de periodos de tiempo en el cual no se realiza ningun pago de
renta.

+ El interés de una anualidad, en el caso de que la misma genere intereses. A este respecto es preciso sefialar
que los intereses devengados no son rentas o cuotas de la anualidad pues no son flujos de caja; sin embargo,
cualquier retiro de interés que incrementa el saldo de caja si es una renta.
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Tasa de interés, es la tasa que devenga el stock de efectivo, las rentas o los saldos de caja durante el
horizonte temporal. La tasa de interés puede ser explicita o implicita; la tasa de interés explicita puede ser fija
o variable. Cuando la anualidad es a interés simple, la tasa de interés es una tasa nominal o tasa de interés
simple j; cuando la anualidad es a interés compuesto, la tasa de interés es una tasa efectiva i.

El monto o valor futuro S, es un importe que se compone de principal y de interés de todas las rentas de la
anualidad. Sin embargo, es preciso sefialar que los intereses devengados no seran considerados renta o cuotas
de la anualidad en tanto no representen un ingreso a caja o un egreso de caja, es decir, en tanto no sean flujos
de caja.

El valor presente, es el importe que invertido en el presente a las mismas tasas de interés de la anualidad
producira el mismo valor futuro.
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1.3 Clasificacion de las anualidades
Existen muchos modos de clasificar las anualidades, un esquema de clasificacion se presenta en la figura 1.1.

Anualidad

Eventual o
contingente

ﬁ‘ﬁ ﬁ‘ﬁ

Cierta

Temporal Perpetua Temporal Vitalicia
Vencida Anticipada Diferida Vencida Anticipada Diferida
Simple General Impr9p|a °
variable

Figura 1.1. Clasificacion de las anualidades.

Anualidades ciertas

Son aquellas cuyas condiciones se conocen de antemano (horizonte temporal con fecha de inicio y término,
periodos de renta, etc.) y se establecen previamente, generalmente por contrato entre el deudor y el acreedor de
la operacion financiera que genera la anualidad. Estas anualidades de acuerdo con su duracion pueden ser:

Temporales
Cuando el horizonte temporal de la anualidad es un plazo determinado. Por ejemplo, cuando se contrae un
crédito a través de un Leasing u otra modalidad a un plazo especifico.

Perpetuidades

Son anualidades en la que el fin del horizonte temporal no esta determinado, por ejemplo: la emision de bonos
gue en algunos paises pagan una renta perpetua, las rentas que generan los pagos por peajes de autopistas, los
importes por mantenimiento preventivo de carreteras, los costos de mantenimiento de puentes, represas, etc.

Anualidades simples
Una anualidad simple es un conjunto de dos o més rentas, que cumplen los siguientes requisitos:

+ R, todas las cuotas, rentas o flujos de caja, son del mismo importe.

+ i, latasa de interés no varia durante el horizonte de la anualidad, y su periodo es el mismo que el periodo de
la renta. Asi, si la renta es diaria, la tasa de interés debe ser diaria, si la renta es semestral la tasa de interés
debe ser semestral, etc. En caso de no ser asi debe hallarse una tasa equivalente del periodo de renta.

« n, el nimero de periodos de tasa, esta compuesto por periodos de tiempo que son iguales que el periodo de
las rentas.

En conclusién, una anualidad es simple cuando:
+ todos los importes de las rentas son iguales,
+ todos los periodos de renta son iguales,
+ el periodo de la tasa de interés es igual que el periodo de la renta,
+ latasa de interés no cambia durante el horizonte temporal de la anualidad.

Cuando se viola algunos de los requisitos anteriores, la anualidad deja de ser simple para convertirse en una
anualidad general. En una anualidad simple el periodo de renta no es necesariamente un afio, sino un plazo de
tiempo uniforme, por ejemplo: dias, quincenas, meses, trimestres, etc. Las anualidades simples pueden ser
vencidas, anticipadas, anticipadas truncas y diferidas.
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Anualidad simple vencida u ordinaria

Es aquella cuyas rentas R se producen Gnicamente al final del periodo de renta; en este caso el nimero de rentas
ne coincide con los momentos M; es decir: n=nc. Por ejemplo en la figura 1.2 se observa que la renta 1 se produce
en el momento 1, la renta 2 se produce en el momento 2 y asi sucesivamente.

‘ R R R R R
M 0 1 2 3 4 n=5
Ne 1 2 3 4 ne=5

Figura 1.2. Anualidad simple vencida.

Anualidad simple anticipada o imposicion

Es aquella cuyas rentas Ra se producen al inicio del periodo de renta, en este caso el nimero de la renta nc no
coincide con el nimero del momento M. En la figura 1.3 se observa que la renta anticipada 1 se produce en el
momento 0, la renta anticipada 2 se produce en el momento 1, y asi sucesivamente. En este caso, de manera
similar al caso de las anualidades simples vencidas, el nimero de rentas coincide con el nimero de periodos de
renta; es decir: n=nc.

Ra Ra Ra Ra Ra
M 0 1 2 3 4 n=5
Ne 1 2 3 4 ne=5

Figura 1.3. Anualidad simple anticipada.

Sin embargo para cada renta, el momento en que la misma se produce es menor en una unidad que el
correspondiente nimero de renta representado con el simbolo N°.

Anualidad simple anticipada trunca
Es aquella en la cual:

+ se produce una renta al inicio de cada periodo de renta, y ademas,
+ se produce una renta al término del horizonte temporal.

Ra Ra Ra Ra Ra
M 0 1 2 3 n=4
Ne 1 2 3 4 ne=5

Figura 1.4. Anualidad simple anticipada trunca.

De manera anéloga al caso de la anualidad simple anticipada, para cada renta, el momento en que la misma se
produce es menor en una unidad que el correspondiente nimero de renta representado con el simbolo N°.
Observe en la figura 1.4 que la renta anticipada 1 se produce en el momento 0, la renta anticipada 2 se produce
en el momento 1, y asi sucesivamente. Sin embargo, a diferencia de las anualidades simples vencidas y
anticipadas, el nimero de rentas no coincide con el nimero de periodos de renta sino que se cumple:

n=n.-1

Las anualidades de este tipo son calificadas como anticipadas truncas porque en el mismo momento en que se
produce la Gltima cuota se termina el horizonte temporal, a diferencia de una anualidad anticipada en las cual
luego de producirse la Gltima cuota todavia se completa un periodo adicional.

Anualidad simple diferida

Una anualidad simple diferida es aquella cuyo horizonte temporal es la union de dos subhorizontes temporales
diferentes pero consecutivos, el primero en el cual no se paga ni principal ni el interés devengado, y el segundo
que corresponde a una anualidad vencida o anticipada, tal que:

- todos los flujos de la anualidad se dan entre los momentos inicial y final del subhorizonte diferido,
+ laanualidad tomada en relacion con el subhorizonte diferido se configura como una anualidad simple,
+ el periodo de la tasa de interés es igual al periodo interflujo.
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El nimero de periodos de tasa que existe en el subhorizonte diferido es simbolizado k. Asi, para un subhorizonte

diferido es de 120 dias, si los periodos interflujos son de 30 dias, el periodo de tasa también sera de 30 dias v,

120 dias

por lo tanto, el valor de k sera — =4
30 dias

En una anualidad simple diferida vencida o anticipada, el horizonte temporal se compone de: k periodos diferidos
(donde no se realizan pagos ni de principal ni de interés), y n. periodos de renta; es decir n =k +nc.

Las figuras 1.5 y 1.6 muestran los diagramas de las anualidades simples diferidas vencidas y anticipadas.

L Il \/
T 7]

0 1 k=2 2 3 n-1
Figura 1.5. Anualidad simple vencida diferida (2 periodos de renta).

R R R R R
] ] ] ] |
1 1 1 1 1
1 n

Ra Ra Ra Ra Ra

L Il AV Il 1 ' & 1 |
T N\ I I o I 1

|

T
0 1 k=2 1 2 3 n-1 n
Figura 1.6. Anualidad simple anticipada diferida (2 periodos de renta).

Anualidades generales
Una anualidad es general cuando se viola uno o0 méas requisitos de una anualidad simple. En una anualidad
general:

« R, una o mas rentas o flujos de caja, no son del mismo importe que las demas.

+ i, el periodo de la tasa de interés no coincide con el periodo de renta, o si coincide es variable durante el
horizonte de temporal de la anualidad.

« n, el nmero de rentas 0 nimero de periodos de tasa estd compuesto por periodos de tiempo que no son
iguales que el periodo de las rentas.

2000 2200 2000 2500

I I I I 1
31/01 28102 31/03  TEA=0,15 30/04 31/05
Figura 1.7. Diagrama de flujo de caja de una anualidad general.

La anualidad que se ilustra en la figura 1.7 es general porque:

« Los importes de las rentas son diferentes.
+ Latasa de la anualidad es una tasa efectiva anual y no coincide con los periodos de renta.

+ Los periodos de renta son diferentes y no necesariamente coinciden con el periodo de tasa.

Anualidades impropias o variables
Son anualidades cuyas rentas no son iguales. Estas pueden ser crecientes, decrecientes o experimentar
variaciones que siguen un patrén uniforme o no durante el horizonte temporal de la anualidad.

Son ejemplos de estas anualidades aquellas que varian en:

+ progresion aritmética,
+ en progresion geomeétrica,
+ cada cierto periodo de tiempo durante el horizonte temporal de la anualidad.

Anualidades eventuales o contingentes

Son aquellas cuya fecha de inicio o término dependen de algln suceso previsible, pero cuya fecha de realizacién
no puede especificarse por estar en funcion de algin acontecimiento externo no previsible exactamente. Son
ejemplos de anualidades eventuales los seguros de vida, en los cuales se conoce el importe de la renta pero su
duracién es incierta.
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El desarrollo de estas anualidades corresponde al campo de las matematicas actuariales, el cual demanda no solo
el conocimiento del interés compuesto sino también las probabilidades. Estas anualidades a su vez pueden ser:
Temporales

Es en esencia una anualidad vitalicia cuya diferencia con ella es que termina después de un determinado nimero
de pagos, aun cuando el rentista continde con vida.

Vitalicias
Son anualidades que tienen vigencia mientras dure la vida del rentista.

Las rentas de una anualidad pueden capitalizarse (monto de una anualidad), descontarse (valor presente de una
anualidad) o llevarse por equivalencia financiera a cualquier momento de su respectivo horizonte temporal, si se
aplica el principio de equivalencia financiera.

A partir de un stock de efectivo ubicado en el presente o en el futuro, es posible calcular el importe de su
correspondiente flujo uniforme o renta uniforme.

>
>
>
>
>
< S
>
>

AAAAA[
T =
1o —

— 1T A —

|
R R R

Figura 1.8. Rentas que se capitalizan hasta el final del horizonte temporal y que se descuentan hacia el inicio del
horizonte temporal para formar el valor futuro y el valor presente de la anualidad.

Calculo de anualidades cuando el periodo de tasa es diferente del periodo de renta

Cuando el periodo de la tasa de interés de la anualidad proporcionada como dato es diferente del periodo de la
renta uniforme, entonces la anualidad no es simple, sino una anualidad general. En este caso debe convertirse la
tasa en una tasa equivalente o en una tasa proporcional (segun las tasas proporcionadas como datos sean
efectivas 0 nominales); luego de esta operacién se habrd convertido la anualidad general, en una anualidad
simple y se aplicaran las formulas de las anualidades simples.
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Preguntas de autoevaluacion

1.

2.

3.

¢Qué es un flujo financiero y un flujo de caja?

¢Qué es una anualidad? Dé tres ejemplos de anualidades.

¢Cuales son los principales elementos de una anualidad?

Comente cdmo pueden clasificarse las anualidades.

¢Cudles son los requisitos para que una anualidad se considere como simple?

¢Cuéndo se dice que una anualidad es cierta, simple y vencida? Mencione 6 ejemplos en los cuales se aplican
estas anualidades.

¢Qué es una anualidad anticipada? Cite cinco ejemplos de anualidades anticipadas.
¢Qué es una anualidad diferida? Mencione 3 ejemplos en los que se aplican anualidades diferidas.

¢Qué es una anualidad general? Formule un problema en el cual se cumplen las condiciones de una anualidad
general; dibuje su diagrama de tiempo valor.

10. ;Qué es una anualidad impropia o variable?

11. ;Qué es una anualidad eventual o contingente?

12. ;Qué es una perpetuidad?, cite ejemplos en los cuales los flujos de caja son perpetuidades.

13. ¢Que procedimiento debe seguirse cuando el periodo de la renta o del flujo de caja de una anualidad simple,

no coincide con el periodo de tasa? Suponga que los flujos de caja se realizan cada 60 y la evaluacion de los
flujos se efectlia con una TEA de 0,12.
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Problemas propuestos

1. Elementos en una anualidad vencida. Una empresa obtuvo del Banco Interamericano un préstamo de
100 000 unidades monetarias (um) que devenga una TEA (tasa efectiva anual) de 0,15. Este préstamo que se
desembolsé el 1 de octubre de un afio no bisiesto, debe amortizarse en el plazo de un afio con cuotas
uniformes de 8 981,44 um, que vencen cada 30 dias.

¢ Cuéntos dias tiene el periodo de renta?

¢Cudl es la tasa efectiva del periodo de renta?

¢Cuéntos dias tiene el horizonte temporal de la anualidad?
¢Cuél es la fecha de término de la anualidad simple vencida?

oooe

2. Elementos en una anualidad anticipada. Una empresa debe renovar el seguro anual (360 dias) de sus
maquinarias; el importe de este seguro asciende a 80 000 um y sera financiado por la propia compafiia
aseguradora en un plazo anual con cuotas uniformes trimestrales anticipadas de 20 904,24 um. El
financiamiento devenga una TEM (tasa efectiva mensual) de 0,01 y el plazo se debe iniciar el 11 de abril de un
afio no bisiesto.

¢ Cuéntos dias tiene el periodo de renta?

¢ Cudl es la tasa efectiva del periodo de renta?

¢Cual es la fecha de vencimiento de la Ultima cuota anticipada?

¢Cual es la fecha de término de la anualidad anticipada?

Si las respuestas de los acapites c. y d. no coinciden, explique el motivo de la discrepancia.

PoooTe
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Resumen del capitulo

Un flujo financiero es un flujo de modificacion (incremento o reduccién) del stock de un activo financiero, de un
pasivo o de patrimonio. Un flujo de caja es un flujo financiero que es al mismo tiempo o bien un egreso de caja
0 bien un ingreso a caja.

Una anualidad es un conjunto de dos o mas rentas que se realizan en un determinado horizonte temporal finito.
Una renta es un flujo de caja o flujo de efectivo que puede tener signo positivo (ingreso) o signo negativo
(egreso). Aunque el término anualidad sugiere rentas de periodicidad anual, los periodos de renta pueden ser de
cualquier periodo de tiempo uniforme o no.

Los principales elementos de una anualidad son: horizonte temporal H, momento M, renta R, nimero de rentas n,
ntmero de cuotas n., nimero de periodos diferidos k, tasa de interés, valor futuro, valor presente.

Las anualidades pueden ser ciertas y eventuales o contingentes.

Una anualidad simple cuando: todos los importes de las rentas son iguales, todos los periodos de renta son
iguales, el periodo de la tasa de interés es igual que el periodo de la renta, la tasa de interés no cambia durante el
horizonte temporal de la anualidad.

Una anualidad es cierta cuando se conocen de antemano los elementos que la constituyen (P, R, S, n, i). Es
perpetua cuando la duracién de las rentas es ilimitada. Ambas anualidades pueden ser a su vez: vencidas u
ordinarias, anticipadas o imposiciones y diferidas, depende del inicio de realizacion de las rentas. Las rentas
diferidas que se capitalizan al finalizar cada periodo de gracia (periodo durante el cual no se pagan principal ni
intereses), pueden ser a su vez: vencidas o anticipadas.

Las anualidades eventuales o contingentes son aquéllas cuya fecha inicial o terminal dependen de algin suceso
previsible pero cuya realizacion no puede determinarse con exactitud. Las anualidades eventuales pueden ser
vitalicias cuando su duracion depende de la vida del rentista, es temporal cuando termina después de un
determinado nimero de pagos aun cuando el rentista continte con vida.

En forma general, las anualidades pueden ser: simples, cuando las rentas coinciden con los periodos de interés;
general cuando las rentas no coinciden con los periodos de interés; e impropias o variables cuando las rentas
difieren unas de otras.






Capitulo 2

ANUALIDADES VENCIDAS

El objetivo general de este capitulo es estudiar las anualidades simples vencidas y los factores financieros que se
generan cuando se convierte un stock de efectivo en flujos y viceversa.

Objetivos del capitulo
Al terminar de estudiar este capitulo el estudiante estara capacitado para:

2.1 Demostrar la formula del monto de una anualidad simple vencida y resolver problemas del monto de una
anualidad.

2.2 Demostrar la formula del valor presente de una anualidad simple vencida y resolver problemas de valor
actual.

2.3 Identificar las formulas que se utilizan para calcular una renta uniforme vencida, cuando se conoce un valor
futuro y cuando se conoce un valor presente.

2.4 Calcular rentas uniformes vencidas equivalentes, a partir de un valor futuro.
2.5 Calcular rentas uniformes vencidas equivalentes, a partir de un valor presente.

2.6 Calcular el valor de n en una anualidad simple vencida, a partir de P y a partir de S. Interpretar n cuando su
valor es no entero.

2.7 Calcular la tasa implicita de una anualidad simple vencida o tasa interna de retorno TIR.

2.8 Identificar seis factores financieros con los que se realizan transformaciones equivalentes, entre stocks y
flujos; realizar operaciones con factores financieros.

2.9 Plantear modelos de anualidades en una hoja de Excel, que resuelven problemas de anualidades.

Simbologia
Los nuevos simbolos que se utilizan en el presente capitulo son los siguientes:

FAS |Factor de actualizacion de la serie uniforme.

FC Flujo de caja.

FCS  |Factor de capitalizacion de la serie uniforme.

FDFA |Factor de deposito al fondo de amortizacion.

FRC |Factor de recuperacion del capital.

FSA |Factor simple de actualizacion.

FSC  |Factor simple de capitalizacion.

Numero de periodos de tasa o el nimero de rentas en una anualidad simple.

Valor presente.

Valor futuro; monto de una anualidad.

TIR Tasa interna de retorno.
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2.1 Monto de una anualidad simple vencida

Una serie de rentas uniformes que constituyen una anualidad simple vencida pueden llevarse hacia el final del
horizonte temporal de la anualidad y formar su respectivo monto final o valor futuro. Por ejemplo, si las rentas
que se muestran en la figura 2.1 necesitan llevarse por equivalencia financiera al final del periodo 4, con la tasa i
= 0,05, cada flujo de caja o renta puede capitalizarse hacia el momento 4 del siguiente modo:

»

| | 2 oer
—»

R=1000 R=1000 R=1000 R=1000
0 i=005 1  i=005 2 =005 3  i=005 n=4

Figura 2.1. Diagrama de flujo de caja del monto de una anualidad simple vencida.

Rental |1000x(1+005f = 1157,63

Renta2 [1000x(1+0,05F = 110250

Renta3  1000x(1+0,05) = 1050,00

Renta4  |1000x(1+005f° = 1000,00
S Valor futuro = 4310,13

El valor futuro de la anualidad de 4 310,13 um se obtuvo al capitalizar cada renta durante el nimero de periodos
gue median entre el momento de su ocurrencia y el final del horizonte temporal. La renta 1 se capitaliz6 3
periodos, la renta 2 se capitaliz6 2 periodos, la renta 3 se capitalizé 1 periodo y la renta 4 no fue necesario
capitalizarla debido a que coincide con el final del horizonte temporal.

Demostracidon de la formula del monto de una anualidad simple vencida
En términos generales, dado una tasa efectiva i, las rentas R que constituyen una anualidad simple vencida
pueden transformarse por equivalencia financiera en su respectivo valor futuro equivalente S.

Al tomar como fecha focal el final del horizonte temporal de la anualidad, puede deducirse la formula del valor
futuro de una anualidad simple vencida, del siguiente modo:

$=?

> R(1+

> R(1+ip2

> R(14)

> R(1.+i)2
—— R(14)

R R R R R R
0 1 2 3 n-2 n-1 n
Figura 2.2. Anualidad simple vencida cuyas rentas uniformes se capitalizan hasta el final del horizonte temporal.

Cada flujo de caja R se capitaliza durante n periodos de renta: el primero durante n-1 periodos, el segundo durante
n-2 periodos, el pendltimo durante un periodo y el Gltimo no devenga interés ya que su pago coincide con la
fecha de término del plazo. El valor futuro de la anualidad es igual a la suma de los montos parciales de cada R,
llevado al final del horizonte temporal:

S= R+RA+D)+RA+D2++RA+D"24+R(A+D™ (1)
S(1+0)= RA+D+RA+)*++RA+D"+RA+ D" (2) Al multiplicar (1) por (1+i)
S(1+0)= RAI+D+RA+D?*++RA+D"T+RA+ )" (3) Al restar (1) de (2)

—-$= —R—R(1+i) —R(1+)?—-—R(A+)"? @)
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S(1+i—1)= -R +R(A+ D" 5)
Si= R+ )" -R (6)

Al reagrupar y factorizar (6) se tiene:

(2.1a)

5=R[w]

l

La formula (2.1a) calcula el valor futuro de una anualidad simple vencida en la cual R, i y n son del mismo plazo.

Como el monto de una anualidad simple es la suma de los n términos de una sucesion geométrica creciente,
como se observa en (1), la formula (2.1a) puede obtenerse con la formula de la suma de una progresion
geométrica:

Sn=% Donde: a; =Ry r = (1 +1)
S = R[(lﬂ')"—l] R = R[(1+‘i)"—1]
1+i-1 i

El factor de capitalizacién de la serie uniforme FCS
En la formula (2.1a) el término entre corchetes, es el Factor de Capitalizacion de la Serie uniforme (FCS), por lo
tanto la formula (2.1a) se representa:

S =R.FCS;, (2.1b)

La formula (2.1b) se lee: "el FCS vencido a una tasa i por periodo durante n periodos de renta, transforma una

- - Pn— -
serie uniforme de rentas R en un valor futuro S". El Fcs = £*2°~ es ¢l monto de una anualidad cuyas rentas
uniformes simples vencidas son de 1 um.

Por ejemplo, el FCS=6,15201506 de la figura 2,3 es el monto de la anualidad cuya renta uniforme es 1 um; n=6 y la
TEM es 0,01.

ATL_ 6_
Fcs =971 peg = % = 6,15201506
S=?
1 1 1 1 1 1
L ] ] ] ] ] |
I 1 1 1 1 1 1
0 1 2 3 4 5 6 meses

Figura 2.3. FCS que obtiene el monto de una anualidad simple vencida cuyas rentas son de un importe de 1 um.

Ejemplo 2.1

Calcule:

a. El FCS de una anualidad cuyas rentas uniformes mensuales vencidas son de 1 um; la TEM es 0,014 y el
horizonte temporal es un afio.

b. El monto de la anualidad si las rentas uniformes mensuales vencidas son de 1 500 um, y las demas variables
son las mismas del acépite a.

Solucién
Con los datos R=1; R=1500; i=0,014; n=12 y con la formula del FCS, se tiene:

a. Monto de la anualidad con rentas de 1 um

(14)"-1 (140,014)12-1

0,014

FCS = FCS = = 12,96850921
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b. Monto de la anualidad con rentas de 1 500 um

S=RFCSy  §=1500[200

S§ =1500x 12,96850921 = 19 452,76

Ejemplo 2.2

Si un trabajador efectda aportes anuales de 960 um a una Administradora de Fondos de Pensiones (AFP) durante
sus ultimos cinco afios de actividad laboral, ;qué monto acumulara en ese periodo si el fondo devenga una TEA
de 0,1?

Solucion
Con los datos R=960; i=0,1; n=5'y con la formula (2.1a), se tiene:

S =R.FCSyy;s S =960 [%] =960 x 6,1051 = 5 860,90

Ejemplo 2.3
¢;Qué monto se acumulara en una cuenta de ahorros, si a fin de mes y durante 4 meses consecutivos se
depositaron 100 um, por los que se percibe una TNA de 0,24 capitalizable mensualmente?

Solucién
Con los datos R=100; i=0,02; n=4 y con la formula (2.1a), se tiene:

(1+0,02)*-1
0,02

S = R.FCS0,4 S= 100[ ] =100 x 4,121608 = 412,16

Monto de una anualidad simple vencida cuando el periodo de tasa es diferente del periodo de renta
Cuando los importes de rentas son uniformes y sus periodos de rentas son uniformes, pero el periodo de tasa no
coincide con los periodos de renta, entonces se sugiere hallar una tasa equivalente del periodo de renta.

Ejemplo 2.4

Una persona que cumplié 65 afios decide jubilarse luego de haber aportado durante 25 afios una renta mensual
vencida de US$ 50 en su cuenta de capitalizacion individual (aportes para su pension de jubilacion). En ese
periodo de tiempo, dichos aportes devengaron una TEA de 0,07. ;Cual es el monto acumulado en ese lapso de
tiempo?

Solucion
Con los datos R=50; TEM=0,005654145; n=300 y con la férmula (2.1a), se tiene:

TEM = (1 + TEA)30/360 _ 1 TEM = (14 0,07)3%/360 — 1 = 0,005654145
En 25 afios se han realizado 300 aportes mensuales, por lo tanto n=300.

S§= R-FC50,005654145;300

w] = 50 x 783,04188 = 39 152,09
0,005654145

s =50]
Ejemplo 2.5

Calcule el monto de una anualidad cuyo horizonte temporal es 4,5 afios, en ese plazo se depositaron rentas
uniformes vencidas trimestrales de 1 000 um; dichas rentas devengan una TNA (tasa nominal anual) de 0,12
capitalizable bimestral-mente.

Solucion
Con los datos R=1000; TET=0,030149504; n=18 y con la férmula (2.1a), se tiene:

012 )90/60

i = (1 + #)n -1 TET = (1 + 2

—1=0,030149504

TET = (1 + 0,02)°%/60 — 1 = 0,030149504



Capitulo 2: Anualidades vencidas 21

S = R.FCS0,030149504;18

(140,030149504)18-1

S=1 000[ ] =1000x21,41231238 = 21 412,31
0,030149504
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2.2 Valor presente de una anualidad simple vencida

Un conjunto de rentas uniformes que constituyen una anualidad simple vencida pueden ser llevadas hacia el
inicio del horizonte temporal de la anualidad (momento 0), y constituir su respectivo valor presente. Por
ejemplo, si las rentas que se muestran en la figura 2.4 se llevan por equivalencia financiera al momento 0, con la
tasa i = 0,05, cada flujo de caja o renta puede descontarse hacia el momento 0 del siguiente modo:

R=1000 R=1000 R=1000 R=1000
I S S S
0 i=0,05 1 i=0,05 2 i=0,05 3 i=005 n=4
-
p=7 < |
Figura 2.4. FAS que obtiene el valor presente de una anualidad simple vencida cuyas rentas son de 1 000 um.
Rental [1000x(1+005)" = 952,38
Renta2 |1000x(1+005)% = 907,03
Renta3 |1000x(1+005)° = 863,84
Rentad |1000x(1+005)* = 82270
P Valor presente = 3 545,95

El valor presente de la anualidad de 3 545,95 um se obtuvo al descontar cada renta durante el nimero de
periodos que median entre el momento de su ocurrencia y el inicio del horizonte temporal (momento 0). La renta
1 se des-contd un periodo, la renta 2 se descontd dos periodos, la renta 3 se descontd tres periodos y la renta 4 se
descontd cuatro periodos. Puede observarse que el importe de cada renta disminuye en la medida que se aleja del
inicio de la anualidad.

Demostracion de la formula del valor presente de una anualidad simple vencida

En términos generales, dado una tasa efectiva i, las rentas R que constituyen una anualidad simple vencida
pueden transformarse por equivalencia financiera en su respectivo valor presente P.

Al tomar como fecha focal el inicio del horizonte temporal de la anualidad puede deducirse la férmula del valor
presente de una anualidad simple del siguiente modo:

0
RO+

R(A+i)?

S
. ]
el

N =Y
w4+ o

n

R(1+ N

R(1+i)y ("2

R(1+iy (™D

RA+i)"
P=?
Figura 2.5. Anualidad simple vencida cuyas rentas uniformes se descuentan hasta el inicio del horizonte temporal.

A A A A A T
e

Cada flujo de caja R se descuenta durante n periodos de renta: el primero durante un periodo, el segundo durante
dos periodos, el pendltimo durante n-1 periodos y el Gltimo durante n periodos. El valor presente de la anualidad
es igual a la suma de los valores presentes de cada R descontados hacia el inicio del horizonte temporal:

R R R R R
Pt Y o T o (a+in @
R R 1 R 1 R 1 R 1
Pt mtwmoe T T oo T (@)
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2

P= a+ ax + a x a x"?2+ a x™1 (3)

3

Px=ax + a x> + a «x a x1+ a x" (4)

P=a + ax + ax? + .+ ax™? + ax™! (5)
—Px= —ax — ax? — ..— ax"? — ax™!'— ax" (6)
P(l-x)=a - ax® )
_ n
po G —ax (8)
1—x
R [A+)" 1 ] R [(1+D)"—1
po @ —x" THilA+0" A+o" _T+il G+ ©)
1—x - 1+ _ 1 - 1
1+i 1+ 141

(1) Valor presente de una anualidad simple vencida.

(2) Al sacar factor comin %
+1

R_,
(3) Alhacer 1+i y 1+i

(4) Al multiplicar (3) por x
(5) Al restar (4) de (3)

Al reagrupar y simplificar (9) se tiene:

_ a+in-1

La formula (2.2a) calcula el valor presente de una anualidad simple vencida en la cual R, i y n son del mismo
plazo. Como el valor presente de una anualidad simple es la suma de los n términos de una sucesion geométrica
decreciente, como se observa en (1), la formula (2.2a) puede obtenerse con la férmula de la suma de una
progresién geomeétrica:

a;(1-r™) R 1
Sp=—"—— Donde: ay = —yr =
n 1-r 1= (1+1)
i[(1+i)n 1] R [(+)™-1] .
p= wila+)™ a+p™ _ 1wl g | (1+)"-1
Toom T L T s
1+ 1+i 1+i

También puede hallarse el valor presente de una anualidad simple vencida, a partir del valor futuro (férmula
2.1a), que se trae al presente con el FSA (factor simple de actualizacién.

S =R [w] (1) Férmula (2.1a)
. Valor futuro a partir de un valor
- n
§=PA+0) ) presente
, a+dr-1
P(1+D" =R — (3) Alreemplazar (2) en (1)

_Ja+dr-1
P_R[K1+on]
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El factor de actualizacién de la serie uniforme FAS
En la formula (2.2a) el término entre corchetes, es el Factor de Actualizacion de la Serie uniforme (FAS), por lo
tanto la formula (2.2a) se representa:

P = R.FAS;, (2.2b)

La formula (2.2b) se lee: "el FAS a una tasa i por periodo durante n periodos de renta, transforma una serie
uniforme de rentas vencidas R en un valor presente P". El FAS = (zijz;l es el valor actual de una anualidad cuyas
rentas uniformes simples vencidas son de 1 um. Por ejemplo, el FAS=5,755851384 de la figura 2,6 es el valor
presente de la anualidad cuya renta uniforme es 1 umy la TEM es 0,012.

1 1 1 1 1 1
L Il Il Il Il Il |
I T T T T T 1
0 1 2 3 4 5 6 meses
p=?
Figura 2.6. FAS que obtiene el valor presente de una anualidad simple vencida cuyas rentas son de un importe de 1
um.
AN _ 6_
FAs =&t pyg = WHOMDIL g oog5q3gg
i(1+i)n 0,012(1+40,012)¢
Ejemplo 2.6
Calcule:

a. El FAS de una anualidad cuyas rentas uniformes mensuales vencidas son de 1 um; la TEM es 0,01 y el
horizonte temporal es dos afios.

b. El valor presente de la anualidad si las rentas uniformes mensuales vencidas son de 3 000 um, y las demas
variables son las mismas del acapite a.

Solucién
Con los datos R=1; R=3 000 i=0,01; n=24 y con la formula del FAS, se tiene:
a. Valor presente de la anualidad con rentas de 1 um

1+)"-1 FAS = (1+0,01)%%-1

FAS = i(1+D)" " 0,01(1+0,01)24

= 21,24338726
b. Valor presente de la anualidad con rentas de 3 000 um
P=R.FAS;, P =3000

(140,01)%4-1 ]
0,01(140,01)%*

P =3000x 21,24338726 = 67 730,16

Ejemplo 2.7
Calcule el valor presente de 5 flujos anuales vencidos de 500 um cada uno. La tasa de descuento es una TEA de
0,1.

Solucion
Con los datos R=500; TEA=0,1; n=5y con la formula (2.2a) se tiene:

(1+0,1)°-1

P = R.FAS;, P = 500 [ 22— = 500 x 3,790786769 = 1 895,39

Ejemplo 2.8

Hoy la empresa Sara S.A. decide cancelar las 4 Gltimas cuotas uniformes insolutas de un préstamo contraido con
una entidad financiera. El importe de cada cuota es 800 um; las cuales venceran dentro de 30, 60, 90 y 120, dias
respectivamente. ;Qué importe debe cancelarse hoy si el banco acreedor aplica una TNA de 0,18 capitalizable
mensualmente?

Solucién
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Con los datos R=800; i=0,015; n=4 y con la férmula (2.2a), se tiene:

e 4 —_
P =RFASoptsa - gog M =800 x 3,854384647 =3 083,51
0,015(1+0,015)

(1+0,015)%-1

P =R.FASin P =800 [0,015(1+o,015)4

] =800 x 3,854384647 = 3 083,51

Valor presente de una anualidad simple vencida cuando el periodo de tasa es diferente del periodo de
renta

Cuando los importes de rentas son uniformes y sus periodos de rentas son uniformes, pero el periodo de tasa no
coincide con los periodos de renta, entonces se sugiere hallar una tasa equivalente del periodo de renta.

Ejemplo 2.9
¢Cuénto debe depositarse hoy para retirar cada 90 dias una renta uniforme simple vencida de 3 000 um durante
el plazo de afio y medio? El depésito devenga una TEA de 0,12.

Solucion
Con los datos R=3 000; TET=0,028737345; n=6 y con la formula (2.2a), se tiene:

TET = (1 + TEA)®%/360 — 1 TET = (14 0,12)¥/4 — 1 = 0,028737345

(1+0,028737345)¢—1
P = R.FAS) 028737345;6 pP= 3000[ ]

0,028737345(1+0,028737345)6

P =3000 x 5439935486 = 16 319,81

Ejemplo 2.10

Calcule el valor presente de 12 flujos de caja futuros, cada uno de esos flujos vencen cada 30 dias en el periodo
de un afo. Los flujos de caja uniformes son de 2 000 um vy la tasa de evaluacion es una TNA de 0,12 capitalizable
trimestralmente.

Solucién
Con los datos R=2 000; TEM=0,009901634; n=12 y con la formula (2.2a), se tiene:

Q= (1 + #)" -1 TEM = (1 + %)30/90 —1=0,009901634

P=R. FA50,009901634;12

(1+0,009901634)12-1
0,009901634(1+0,009901634)12

P=2 000[ ] = 2000 x 11,26207569 = 22 524,15
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2.3 Rentas uniformes vencidas

Si se conocen: la tasa de interés i, el nimero de rentas uniformes n, y ademas el importe de un stock de efectivo
que puede ubicarse al inicio del horizonte temporal P, o al final de dicho horizonte S, de una anualidad simple;
puede calcularse por equivalencia financiera el importe de sus respectivas rentas equivalentes.

Renta uniforme
vencida

Si se conoce S Si se conoce P

| |
dd| [
(1+0)" -1 (1+)" =1

Figura 2.7 Rentas uniformes vencidas equivalentes de una anualidad simple, cuando ademas de i y n, se conoce el
valor futuro o el valor presente.

Las rentas uniformes vencidas que se muestran en la figura 2.7 se obtienen al despejarlas de las férmulas (2.1a) y
(2.2a).

Para el calculo de los importes de las rentas uniformes simples vencidas, el periodo de la tasa de interés debe
subordinarse al periodo de renta; si no fuese asi, debe convertirse el periodo de la tasa proporcionada como dato,
al periodo de renta. Para estos efectos se proporcionaliza la tasa nominal o se halla la tasa equivalente en el caso
que la tasa sea efectiva; en ambos casos la tasa dato se lleva al periodo de renta.
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2.4 Renta uniforme vencida a partir de S

Un valor futuro puede convertirse en rentas uniformes equivalentes. Esta equivalencia financiera es necesario
realizarla cuando quiere acumularse un fondo con aportes periddicos que devengan una tasa de interés efectiva.
Por ejemplo, si un activo sin valor de desecho debe remplazarse dentro de 1 afio y se estima que en esa fecha
tenga un valor de 4 310,13 um ¢cudl sera el importe de la renta uniforme vencida trimestral que durante el plazo
de un afio acumule dicho valor futuro, si estas rentas generan una TET de 0,05? Esta informacion se muestra en la
figura 2.8.

$=4 310,13
R=? R=? R=? R=?
. ! ! ]
I T T T 1
0 i=0,05 1 i=0,05 2 i=0,05 3 i=0,05 n=4

Figura 2.8 Rentas uniformes que deben calcularse a partir de un valor futuro conocido.
Para obtener una férmula que resuelva el problema del ejemplo anterior, si se conocen: una tasa efectiva i, el
numero de periodos de renta n y el importe del valor futuro S, puede despejarse R de la formula (2.1a).

s=r [ (2.1a)

1
R=S [W]

i

Al reagrupar términos, se tiene:

R=S [m] (2.3)

La férmula (2.3a) calcula la renta uniforme vencida a partir de un valor futuro en la cual i y n son del mismo
plazo. Con esta formula puede solucionarse el ejemplo anterior del siguiente modo:

R = 4310,13 [L] = 4310,13 x 0,2320118326 = 1 000
(1+0,05)4—1

El factor de depdsito al fondo de amortizacion FDFA
En la formula (2.3a) el término entre corchetes, es el Factor de Dep6sito al Fondo de Amortizacion (FDFA), por lo
tanto la formula (2.3a) se representa:

R =S.FDFA;, | (2.3b)

La formula (2.3b) se lee: "el FDFA a una tasa i por periodo durante n periodos de renta, transforma un valor futuro
en una renta uniforme R". El FDFA = [m] es la renta uniforme vencida que colocada durante cada periodo

de renta en el horizonte temporal, permite acumular una um al final de dicho horizonte. Por ejemplo, el
FDFA=0,161736243 de la figura 2,9 es el importe de cada una de las seis rentas uniformes vencidas que devengan
una TEM de 0,012 y que acumulan un monto de 1 um al final del sexto mes.

S=1
0,161736243  0,161736243  0,161736243  0,161736243  0,161736243  0,161736243

1 2 3 4 5 6 meses

o

Figura 2.9 FDFA que permite calcular rentas uniformes vencidas cuyo monto es 1 um.

FDFA = —2%12

i —
=5 Toorei = 0161736243

FDFA = [
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Ejemplo 2.11

Calcule el FDFA que al final de un quinquenio permite calcular rentas uniformes anuales vencidas cuyo monto es
1 um; la TEA es 0,14. Si al final de ese periodo se requiere que el monto sea 10 000 um, ¢cual es el importe de las
rentas anuales uniformes vencidas?

Solucién
Con los datos S=1; TEA=0,14; n=5 y con la férmula del FDFA, se tiene:

FDFA=[ L ] FDFA =—2*  — 0151283546

(1+i)n-1 (1+0,14)5-1

Renta uniforme vencida que permite acumular un monto de 10 000 um

0,14

R =10000 x 0,151283546 = 1 512,84

Ejemplo 2.12
Calcule el importe del depésito uniforme quincenal vencido necesario para acumular un monto de 8 000 um en
el plazo de 2 afios. Estos depositos que se efectuaran en un banco perciben una TEQ de 0,005.

Solucién
Con los datos S=8 000; TEQ = 0,005; n=48 y con la formula (2.3a) se tiene:

0,005
R=S. FDFA0’005;48 R =8000 [m}

R =8000x 0,018485029 = 147,88

Ejemplo 2.13

Una empresa decidi6 hoy adquirir dentro de 4 meses un grupo electrégeno cuyo precio estimado serd 5 000 um
en esa fecha. ;Qué importe uniforme de fin de mes, debe ahorrarse en ese periodo de tiempo, en un banco que
paga una TNA de 0,24 con capitalizacion mensual, a fin de disponer ese monto al vencimiento de dicho plazo?

Solucién
Con los datos S=5 000; i=0,02; n=4 y con la férmula (2.3a), se tiene:

0,02
R =S.FDFAggs4 R = 5000 | o]

R=5000x 0,2426237527 =1 213,12

Renta uniforme vencida a partir de S cuando el periodo de tasa es diferente del periodo de renta
En este caso debe convertirse la tasa de interés en una tasa equivalente o en una tasa proporcional, segun las
tasas proporcionadas como datos sean efectivas o nominales, respectivamente.

Ejemplo 2.14

Halle el importe de la renta uniforme vencida cuatrimestral necesaria para acumular un fondo de amortizacion
gue devenga una TES (tasa efectiva semestral) de 0,05; y liquidar una deuda de 20 000 um al final de un periodo
de 3 afios.

Solucion
Con los datos S=20 000; TEC=0,033061554; n=9 y con la formula (2.3a), se tiene:

TEC = (1 + TES)120/180 _ 1 TEC = 1,05%/¢ — 1 = 0,033061554

0,033061554
R = $.FDFAo 0330615549 R = 20000 [(1+O,033061554)9—1]

R =20000 % 0,09721252 = 1 944,25
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Ejemplo 2.15

Al final de un periodo de 3 afios debe disponerse un monto de 50 000 um. Calcule el importe de la renta
uniforme mensual vencida que debe colocarse en ese plazo en un banco, si estos depésitos devengan una TNA de
0,12 capitalizable cuatrimestralmente.

Solucién
Con los datos S=50 000; TEM=0,009853407; n=36 y con la formula (2.3a), se tiene:

i = (1 + #)n -1 TEM = (1 + %)30/120 —1=0,009853407

R = S.FDFAqqooss3a07:36 R = 50 000 [%] R =50 000 X 0,023276946 = 1 163,85
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2.5 Renta uniforme vencida a partir de P

Un valor presente puede convertirse en rentas uniformes equivalentes, esta operacion es necesaria realizarla,
entre otros casos, cuando se necesita un financiamiento para amortizarlo con cuotas uniformes durante un
determinado horizonte temporal. Por ejemplo, si un préstamo de 3 545,95 um que devenga una TET de 0,05 debe
amortizarse en el plazo de un afio con cuotas uniformes trimestrales vencidas y se requiere conocer el importe de
esa cuota.

P =354595
R=? R=? R=? R=?
0 i=0,05 1 i=0,05 2 i=0,05 3 i=0,05 n=4

Figura 2.10 Rentas uniformes que deben calcularse a partir de un valor presente conocido.

Para obtener una férmula que resuelva el problema anterior si se conoce una tasa efectiva i, el nimero de
periodos de renta n y el importe del valor presente P, puede despejarse R de la formula (2.2a).

1+dH"-1

=k [W

] (2.2a)

_ 1

=P a+D"—1
i1+

R

Al reagrupar términos, se tiene:

i(1+ 0"

La férmula (2.4a) calcula la renta uniforme vencida a partir de un valor presente en el cual i y n deben ser del
mismo plazo de R. Con la férmula (2.4a) puede solucionarse el ejemplo anterior del siguiente modo.

0,05(1+0,05)%
(140,05)%-1

R = 3 545,95 [ ] — 3 545,95 x 0,282011832 = 1 000

El factor de recuperacion del capital FRC
En la férmula (2.4a) el término entre corchetes, es el Factor de Recuperacion del Capital (FRC), por lo tanto la
férmula (2.4a) se representa:

R = P.FRC, (2.4b)

La férmula (2.4b) se lee: "el FRC a una tasa i por periodo durante n periodos de renta, transforma un valor

presente en una renta uniforme R". El FRC = (;(:;;)_1 es la renta uniforme vencida que amortiza un préstamo de 1

um durante un determinado horizonte temporal. Por ejemplo, el FRC =0,173736243 de la figura 2,11 es el importe
de cada una de las seis rentas uniformes mensuales vencidas que devengan una TEM de 0,012 y que amortizan un
préstamo de 1 um.

0,173736243  0,173736243  0,173736243 0,173736243  0,173736243 0,173736243

0 1 2 3 4 5 6 meses
P=1
Figura 2.11 FRC que obtiene rentas uniformes vencidas y permite amortizar un préstamo de 1 um durante el horizonte
temporal de la anualidad.

i1+ FRC = 0,012(140,012)°

FRC = (1+im-1 T (1+0,012)6-1

=0,173736243
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Ejemplo 2.16

Calcule el FRC que durante un horizonte temporal de 3 afios permite calcular la renta uniforme vencida bimestral
gue amortiza un préstamo de 1 um; la TEB (tasa efectiva bimestral) es 0,02. Si el préstamo fuese de 20 000 um,
¢cudl es el importe de las rentas bimestrales uniformes vencidas?

Solucién
Con los datos P=1; TEB=0,02; n=18 y con la férmula del FRC, se tiene:

FRC = i(a+)™ FRC = 0,02(1+40,02)18

= A+r-1 ro0i)1 0,066702102

Renta uniforme vencida que permite amortizar un préstamo de 20 000 um

18
R = P.FRC;, R =20000 [% = 20000 x 0,066702102 = 1 334,04

Ejemplo 2.17
Si usted tiene una inversion de 50 000 um que devenga una TEM de 0,01 ¢;cudl es el importe de la cuota uniforme
que puede retirar cada fin de mes durante un periodo de 2 afios?

Solucién
Con los datos P=50 000; TEM = 0,01; n=24 y con la férmula (2.4a) se tiene:

0,01x1,01%*

R=P.FRCop12s R =50000] i | = 50000 x 0,047073472 = 2 353,67

Ejemplo 2.18
¢Cual es la cuota uniforme por pagar por un préstamo bancario de 8 000 um, que debe amortizarse durante un
afio con cuotas mensuales vencidas? El préstamo devenga una TNA de 0,36 capitalizable mensualmente.

Solucién
Con los datos P=8 000; TEM = 0,03; n=12 y con la férmula (2.4a) se tiene:

0,03x1,0312

R = P.FRCy 0312 R = 8000 [0

] = 8000 x 0,1004620855 = 803,7

Renta uniforme vencida a partir de P cuando el periodo de tasa es diferente del periodo de renta

Ejemplo 2.19

Una persona compré un departamento con el sistema de crédito Mi Vivienda; este departamento tuvo un precio
al contado de US$ 40 000. Realiz6 un pago de US$ 5 000 y el saldo lo financio en el plazo de 20 afios, en el cual
debera realizar pagos uniformes mensuales vencidos. Este crédito hipotecario devenga una TEA de 0,11. Calcule
el importe de la cuota uniforme.

Solucién
Con los datos P=35000; TEM = 0,008734594; n=240 y con la féormula (2.4a) se tiene:

TEM = (1 + TEA)3%/360 — 1 TEM = 1,11Y/12 — 1 = 0,008734594

0,008734594><1,008734594—2‘“3]

R= P'FRCO,008734594;240 R=35 000[ 1,008734594240_1

R =35000x0,009971383 = 348,99

Ejemplo 2.20

Una empresa debe pagar una deuda de 50 000 um, dado que en la fecha no tiene liquidez para afrontar este pago,
logra conseguir un plazo de financiamiento de un afio en el cual debe amortizar la deuda con cuotas uniformes
que vencen cada 45 dias. En este financiamiento se carga una TNT (tasa nominal trimestral) de 0,03 capitalizable
mensualmente; calcule el importe de la cuota uniforme vencida.

Solucion
Con los datos P=50 000; TEss s = 0,015037438; n=8 y con la férmula (2.4a) se tiene:
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o " 3 0,03 \45/30 :

i=(1+2) -1 TEssaias = (1+500)  —1=0,015037438
(),015()37438)(1,0150374—388

R = P.FRCo15037438;8 R =50 000[ 1,0150374388—1 ]

R =150000x 0,133605812 = 6 680,29
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2.6 Calculo de n en una anualidad vencida
En los puntos anteriores se calculd el valor futuro y valor presente de una anualidad y las rentas uniformes a
partir del valor futuro y del valor presente conocidos. Ahora, pueden formularse las siguientes preguntas:

+ ¢Con cuantas rentas uniformes puede amortizarse un valor presente que devenga una tasa de interés, si se
conoce el importe de la renta?

+ ¢Con cuantos periodos de rentas uniformes podria acumularse un valor futuro, si se conoce el importe de las
rentas uniformes y éstas devengan una tasa de interés?

El valor de n en una anualidad simple indica el nimero de periodos de tasa o el nimero de rentas.

Con la ayuda del computador puede obtenerse el valor de n a través de procesos algoritmicos realizados por
Solver 0 Buscar objetivo que son herramientas del tipo What if? que dispone Excel. El calculo algebraico para hallar
el valor de n se presenta a continuacion.

Calculo de n a partir de P
Dado que las formulas (2.2a) o (2.4a) incluyen la variable P, puede despejarse n en ambas férmulas con el mismo
resultado.

_Ja+dr-1
i+
Al despejar n de la formula (2.4a), se tiene:
B i(1+ )"
k=p 1+)n - 1] @)
i
k=P [1 —a+ i)—"] @)
R[1 -1+ ™=Pi (3)
Non_Pi

-1+ L @)
aQ+Hm=1 —% (5)

Al tomar el logaritmo en ambos miembros de la expresion (5), se tiene:

pi
__Log [1-7 2.5)
Log(1+1i)

La formula (2.5) calcula el nimero de periodos de renta en una anualidad simple vencida, cuando se conoce un
valor presente P y donde R e i, son del mismo periodo, por lo tanto el periodo de n o periodo de renta es el mismo
dei.

Ejemplo 2.21
Una deuda de 78 641,52 um devenga una TEM de 0,01 y se amortiza con cuotas uniformes mensuales vencidas de
4 000 um. ¢Con cuantas cuotas se cancela dicha deuda?

Solucién
Con los datos P=78 641,52; TEM = 0,01; R=4 000 y con la formula (2.5) se tiene:
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Pi _78 641,52X0,01]
__ Log[1-7 n = Log[l 4000 __ Log[0,8033962]

Log(1+i) - Log(1+0,01) - Log 1,01

=22

Calculo de na partirde S
Dado que las formulas (2.1a) o (2.3a) incluyen la variable S, puede despejarse n en ambas férmulas con el mismo
resultado.

or [(1 + i?" - 1]
L

(2.1a)

Res[erprme] @39
Al despejar n de la formula (2.1a), se tiene:
Si=RA1+)"-1 (1)
1= )

Log (% + 1)=nLog(1 +1i) (3)

3 Log [%+ 1]

2.6
n=toazn | Y

La formula (2.6) calcula el nimero de periodos de renta 0 nimeros de renta en una anualidad simple vencida
cuando se conoce el valor futuro Sy donde R e i, son del mismo periodo, por lo tanto el periodo de n es el mismo
dei.

Ejemplo 2.22
¢Con cuéntas cuotas uniformes trimestrales vencidas de 5 000 um puede acumularse un fondo de amortizacién
de 78 088,96 um, si esos depdsitos vencidos devengan una TET de 0,037

Solucién
Con los datos S=78 088,96; TET = 0,03; R=5 000 y con la formula (2.6) se tiene:

Si Lo [78 088,96x0,03 1]
_ Log[ﬁ"'l] _ 9 5000 _ Log 1,46853376 13
Log(1+i) Log(1+0,03) Log 1,03

Significado de n cuando tiene un valor no entero

El resultado de las formulas (2.5) y (2.6) puede ser un nimero entero, 0 un nlimero no entero que tiene un
sentido matematico pero no necesariamente un sentido econémico; de este modo, ;como puede interpretarse el
resultado n=4,49 del siguiente ejemplo?

Ejemplo 2.23
¢Con cuantas cuotas uniformes trimestrales vencidas de 2 410 um puede amortizarse un préstamo de 10 000 um,
que devenga una TET de 0,03?

Solucién
Con los datos R=2 410; TET=0,03; P=10 000 y con la formula (2.5) se tiene:

Pi Log|1-1° 000><0,03]
_ _LOg[l—ﬁ] n=— 9 4000

_ Log[0,875518672
Log(1+i) Log(1+0,03) - Log 1,03

| — 4497435279

El resultado n=4,497435279 significa que:
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+ Se requieren aproximadamente 4,5 cuotas trimestrales vencidas de 2 410 um para amortizar un préstamo de
10 000 um.

+ Las 4 primeras cuotas trimestrales son de un importe de 2 410 um.

« En el presente caso para calcular el importe de la Gltima cuota en el momento n = 4,497435279 debe
plantearse la siguiente ecuacion de equivalencia financiera.

2410 2410 2410 2410 Rs

10000 = =03+ 703z * 1035 T 103% T 1030497435279

10 000 = 8958,21 + 0,875518672R;5

Rs =1189,92
2410 2410 2410 2410
1189,92
I ] ] I S
0 1 2 3 4 4,497 5trim.

Figura 2.12 Valores para n=4,497435279.

« La fecha de vencimiento de la Gltima cuota de 1189,92 um es el dia 404,77; para hallar este momento,
multiplique el periodo de cuota por el valor de n.

Fecha de vencimiento de Rs = 90 X 4,497435279 = 404,77

Como podra observar el valor de n no entero tiene sentido matematico, pero no necesariamente financiero, ya
que en este caso el vencimiento de la anualidad es el dia 404 a las 18,27 horas, tiempo dificil de calcular.

« Puede verificar que el valor presente de las 4 cuotas trimestrales de 2 410 um y de la quinta cuota de 1189,92
um que vencen los dias 90, 180, 270, 360 y 404,77 respectivamente generan un importe de 10 000 um.

Alternativas para modificar el valor de n no entero
Para evitar los problemas que generan la interpretacion del valor de n no entero, se sugieren las siguientes
alternativas:

a. Redondear n no entero al entero inferior, para conseguir n rentas de periodos uniformes, en el cual la Gltima
sera de mayor importe que las anteriores.

b. Redondear n no entero al entero superior, para conseguir n rentas de periodos uniformes, en el cual la Gltima
cuota serd de menor importe que las anteriores.

En el presente caso los redondeos al entero inferior y al entero superior con los datos del ejemplo 2.23 se
obtienen con las siguientes ecuaciones de equivalencia financiera.

Alternativa: redondeo de n=4,49 al entero inferior n=4

2410+2410 +2410+ R,
1,03 1,032 1,033  1,03*

10 000 =

10 000 = 6 816,953 + 0,888487047R,

R, = 3 582,54
3 582,54
2410 2410 2410
o4 y 1 ]
I T T T 1
0 1 2 3 4

Figura 2.13 Redondeo de n=4,49 al entero inferior n=4.

Alternativa: redondeo de n=4,49 al entero superior n=5
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2410 2410 2410 2410 Rs

10000 = 1,03 + 1,032 + 1,033 + 1,034 + 1,035

10 000 = 8 958,21 + 0,862608784R5

Rs =1207,72

2410 2410 2410 2410

. 1207,72

P | | | P

I I I I I I I

0 1 2 3 4 4,497 5
Figura 2.14 Redondeo de n=4,49 al entero superior n=5.

Ejemplo 2.24

Se desea acumular 77 694,68 um en un fondo de amortizacién que devenga una TEC (tasa efectiva cuatrimestral)
de 0,05; en ese periodo se efectuaran depdsitos uniformes vencidos de 4 000 um cada 40 dias. ¢Cudantos
depdsitos deben realizarse para acumular ese fondo?

Solucién
Con los datos R=4 000; TE404is=0,016396357; S=77 694,68 y con la férmula (2.6) se tiene:

TE40 aias = (1 + TEC)*0/120 — 1 TE40 aias = 1,05%%/120 — 1 = 0,016396357
Log[s—i+1] Log[77 694,68x0,016396357 | 1]

n= R : n= 4000 =17
Log(1+i) Log 1,016396357

Ejemplo 2.25

¢Cuéntos depdsitos de fin de mes de 500 um seran necesarios ahorrar, para acumular un monto de 5 474,86 um?
Los depdsitos devengan TNA de 0,24 con capitalizacion mensual.

Solucién
Con los datos R=500; TEM=0,02; S=5 474,86 y con la formula (2.6) se tiene:

_ Log[%i+1] _ LOQ[W+1] _
=l n=—=-—22__1_10
Log(1+i) Log(1+0,02)
Ejemplo 2.26

Se requiere acumular un fondo de 2 000 um con depdsitos mensuales vencidos de 250 um; estos depdsitos
devengan una TEM de 0,01.

a. ¢Cuéntas rentas uniformes deben efectuarse para acumular dicho fondo? Si estas fuesen un nimero no entero,
diga en qué fecha debe depositarse la Gltima renta (no entera), y cuél es el importe por depositar en esa fecha.

b. Si el nimero de rentas fuese un nimero no entero, redondee n al entero inmediato superior y calcule el
importe de la Gltima renta.

c. Si el nimero de rentas fuese un nimero no entero, redondee n al entero inmediato inferior y calcule el
importe de la Gltima renta.

Solucién
Con los datos S=2 000; TEM=0,01 y R=250; se calcula n.

a. Numero de rentas necesarias para acumular el monto

st 2000x001
— Log[E+1] _ Log[ 250 +1] _ Log 1,08

Log(1+i) Log(140,01)  Log 1,01

= 7,734520819

Como n es un nimero no entero y los depdsitos se efectian cada 30 dias, la fecha del ultimo deposito (octavo),
debe realizarse el dia 232 =7,734520819 x 30 y su importe en esa fecha se calcula con la siguiente ecuacién de
equivalencia financiera.
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140,01)7 -1
250 %} x 1,010.734520819 4 R.=2 000

1816,61 + Rg=2 000
Rg= 183,39
Esto significa que el fondo de 2 000 se acumulara con 8 rentas, 7 rentas mensuales de 250 um y la octava que
vence 22 dias después del sétimo depésito, cuyo importe es 183,39 um.
1816,61 +183,39= S
S$=2000
b. Numero de rentas redondeados al entero superior (n=8)

En este caso deben efectuarse 7 depoésitos de 250 y el octavo de un menor importe (178,58) que debe realizarse
el dia 240.

(1+0,01)" -1

250[ 001

] x 1,01 + Rg=2 000
Rg=178,58

¢. Ndmero de rentas redondeados al entero inferior (n=7)
En este caso deben efectuarse 6 depdsitos de 250 y el sétimo de un mayor importe (446,62 um) que debe
realizarse el dia 210.

(14+001°¢ -1

250 0T

] x 1,01 + R,=2 000

R,=446,62
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2.7 Célculo de i (TIR) en una anualidad simple vencida

Cuando en una anualidad simple se conocen P, R, S y n, excepto la tasa efectiva periddica i, es posible hallar esta
tasa si se plantea su respectiva ecuacion de equivalencia financiera; se calcula con el “método de tanteo” por
prueba y error. Este es un proceso iterativo que busca por aproximaciones sucesivas un par de valores, que se
hallen uno por encima y otro debajo del valor buscado, y con estos datos (polos) se aproxima a su verdadero
valor por interpolacion lineal.

Las maquinas financieras y Excel para calcular la tasa implicita en una anualidad simple, realizan un proceso de
iteraciones sucesivas, hasta conseguir que el valor actual de los flujos de caja futuros sean igual que la inversion
del momento cero. Esta tasa implicita de la anualidad que se obtiene a través de los procesos descritos
anteriormente, se conoce como tasa interna de retorno o TIR.

Excel calcula la TIR con las funciones financieras: TASA, TIR, TIR.NO.PER o TIRM, segun las caracteristicas propias
de los flujos de caja que componen la anualidad.

La tasa interna de retorno TIR (Internal Rate of Return IRR), es la tasa de descuento que iguala el valor actual de
los ingresos (rentas) con el valor actual de los egresos, y representa la tasa de rentabilidad generada por el saldo
no recuperado de la inversion. Este indicador asume que los flujos de caja netos generados por el proyecto se
reinvierten a la TIR, y que las inversiones que demanda tienen un costo financiero de la misma magnitud de la
TIR.

Para obtener la TIR por el método de “prueba y error” puede utilizarse la siguiente ecuacion de equivalencia
financiera.

_ FG FC, FCs L _FCn @
07 1+t T (1+)2 | (1+0)3 1+
n n
Iy = Z i 2.7a) Z FG 1 =0 lam)
0o — Nt . Nt ‘o = .
£ a1+ - a1+
Donde:

es el principal, la inversion o valor presente P.

FC

es el flujo de caja o renta R.

es la tasa interna de retorno del periodo de la renta uniforme R.

La ecuacion (2.7a) indica que la tasa i es la TIR s6lo cuando se iguala la inversion del momento cero y los flujos
de caja futuros descontados hacia el momento cero. La ecuacion (2.7b) es otro modo de expresar la ecuacion
(2.7a), en la cual la inversién del momento cero se traslad6 al segundo miembro de la ecuacion.

Si en la expresion (a) FC,=FC,=FC, =..FC,, entonces el segundo miembro de la igualdad es una anualidad
simple vencida y sus flujos de caja o rentas uniformes, pueden traerse al momento 0 con el FAS; por lo tanto para
calcular el valor aproximado de i en una anualidad simple, se utilizaran el FAS y la formula de interpolacion
lineal (2.8).

Y=

- )1

X =x+ (3 —x1) (2.8)

Ejemplo 2.27

Un artefacto electrodoméstico tiene un precio al contado de 1 500 um y al crédito se ofrece con una cuota inicial
de 300 um y 12 cuotas uniformes de 120 um cada una que deben pagarse cada 30 dias. ;Cual es la TEA cargada
en el financiamiento?
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Solucién
Con los datos R=120; P=1 500 - 300=1 200; n=12; puede solucionarse el problema del siguiente modo:

1200= 120 N 120 N 120 . 120 N 120 O
Ta+t T+ A+ 03 A+ A+
1+D2-1
= - < - 2
1200 120[ DL 2

La ecuacion (1) es de grado 12 que no tiene solucién algebraica; por tanto, se asignaran valores a i de modo tal
que el segundo miembro sea 1 200 um; para este proceso se utilizara la férmula del FAS y la formula de la
interpolacion lineal.

i FAS Valor presente
0,020 | 10,57534122 1 269,04
0,025 | 10,25776460 1 230,93
0,030 | 9,954003993 1194,48

En el cuadro anterior se observa que la tasa i es mayor que 0,025 pero menor que 0,03; por lo tanto se interpolaré
entre estos dos valores para hallar su valor aproximado.

Al hacer:
x; = 0,025 y,= 1230,93
x=? y= 1200,00
x,= 0,03 y,= 1194,48
Y al aplicar la férmula (2.8) se tiene:
x= X+ Y (%2 —x1)

- 0,025 + 200~ 123093 (0,03 — 0,025)
=0 119448 — 123093 " ’

x=0,029242798

La tasa aproximada linealmente al verdadero valor de i es 0,029242798. La TEM calculada con la funcién TIR es
0,029228541; para obtener la respuesta al problema planteado, debe hallarse la TEA a partir de la TEM calculada.

TEA = (1 + TEM)369/30 _ 1 TEA = 1,029242598360/30 _ 1 = 0413230587
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2.8 Factores financieros

En el presente capitulo se han desarrollado los factores financieros generados por las anualidades simples
vencidas. Para completar el cuadro de los seis principales factores financieros, se muestran a continuacion el
Factor Simple de Capitalizacién (FSC) y el Factor Simple de Actualizacion (FSA).

S=P(1+)" [2.9) S=P.FSCy,  [2.90)

P=SA+0)™ |2.10a) P=S.FSAy,  |(2.10b)

El FSC es el monto compuesto generado por un capital de 1 unidad monetaria durante n periodos que devenga
una tasa i por periodo; su funcién es llevar al futuro cualquier importe del presente o traer al presente cualquier
importe del pasado.

El FSA es el valor presente de una unidad monetaria que se ubica al final del horizonte temporal, descontado con
una tasa periddica i durante los n periodos de tasa; su funcion es traer al presente cualquier importe del futuro, o
llevar al pasado cualquier importe del presente.

Los factores financieros son formulas matematicas que utilizan el interés compuesto y el principio de
equivalencia financiera que dice: dos unidades monetarias ubicadas en diferentes momentos del horizonte
temporal no son comparables, dado que tienen diferentes poderes adquisitivos, debido a la tasa de costo de
oportunidad del capital. Los factores financieros se aplican para desarrollar un conjunto de productos
financieros.

Los principales factores financieros utilizados en equivalencias financieras que se apoyan en el interés
compuesto (existen otros factores de gradientes que se trataran posteriormente), ayudan a solucionar una
diversidad de problemas. Ellos facilitan la explicacion de: anualidades vencidas, anticipadas y diferidas, rentas
perpetuas, gradientes de crecimiento y los demas capitulos que restan del presente libro. A continuacién se
presenta una tabla que resume los seis factores desarrollados en el presente capitulo, donde se observa que los
tres factores de la izquierda constituyen los reciprocos de los de la derecha y viceversa.

. Factor Simple de e Factor Simple de
n n
FSC (1+10) Capitalizacion Fsa 1+ Actualizacion
1+i)"-1 Factor de Capitalizacion i Factor de Depdsito al
Fes i de la Serie FDFA a+)n-1 Fondo de Amortizacién
i(1+)" Factor de Recuperacion 1+i)"-1 Factor de Actualizacion
FRC a+)"-1 del Capital FAS ia+on de la Serie

Tabla 2.1 Los seis factores financieros.

Si se conocen i y n, puede calcularse cualquiera de los seis factores financieros, que aplicados adecuadamente
con otra variable de una anualidad, permiten efectuar transformaciones de valor equivalente con S, P o R.

S =P.FSCi, Valor futuro en funcion del valor presente

S=R.FCS;, Valor futuro en funcién de la renta uniforme

P =S.FSA;, Valor presente en funcion del valor futuro

P =R.FAS;, Valor presente en funcion de la renta uniforme

R = S.FDFA;, |Rentauniforme en funcién del valor futuro

R =P.FRC;, Renta uniforme en funcion del valor presente

Tabla 2.2 Factores financieros vencidos aplicadosa S, Py R.

En los libros de finanzas y de ingenieria financiera se han generalizado la utilizacién de siglas en espafiol e
inglés que representan los factores financieros, estas siglas y simbologia se muestran en la tabla 2.3.



Capitulo 2: Anualidades vencidas

41

= Siglas - Notacion Denominacion de los factores en inglés
Espafiol | Inglés
FSC SPCA s Single-Payment Compound Factor
FSA SPPWF v Single-Payment Present-Worth Factor
FCS USCAF |Sg Uniform-Series Compound-Amount Factor
1
FDFA SFDF P Sinking Fund Deposit Factor
nli
1 .
FRC CRF P Capital Recovery Factor
nli
FAS USPWF |& Uniform-Series Present-Worth Factor

Tabla 2.3 Factores financieros aplicados a S, P y R: simbologia y representacion.

Relaciones entre los factores financieros
Si se supone que uno o mas factores financieros utilizan la misma tasa efectiva y tienen el mismo horizonte
temporal, pueden establecerse un conjunto de relaciones entre ellos sumamente Gtiles en la aplicacion de
equivalencias financieras, las principales se presentan en la tabla 2.4.

(1)  FSCyn=FRCiy X FCSin

6) FsA,= 2 din
( ) im— FRCi;n

(2) FCSyn=FAS;, X FSCiy

(3) FCSp41=FCSiy + FSCip

(7) FDFA;n=FRCyy, — i

(8) FDFAyn=FSAyn X FRCyp

(4) FRCy,=FDFA;y, + i

(9) FASi;n:FCSi;n X FSAi;n

5)  FRC,,= 2  Ain
( ) in— FSAi;n

10) FAS _FCSin
( ) i;n_FSC,-;n

Tabla 2.4 Principales relaciones entre los factores financieros.

1. FSCiyn = FRCyy X FCSiy,

iA+dH™ J[@+dr—-1] i@+d* o
[(1+i)”—1” i ]z SR
FD in
2. FSAL-m:%
i
a+pr—1_ ia+or-19 i 1
i1+ " [@A+)@A+Dm—-1] i@+ (A +)"

a+r-1

3. FCS;y = FAS;, X FSCyp,

[(1+i)”— 1

e |00

a+d"-1

2

4. FCSpuq = FCSyy + FSCyp

(1+i)"-1 + A+)™ _ @+)"-14i@+D)" _ @+)"(A+D)-1 _ Q+)"1-1

i 1

5. FDFAyn, = FRCyp — i

i i

i+ L (A+)"=i[A+D)"-1] _ i(@+D)"—i(Q+)"+i _ i

a+i)n-1 1 a+i)n-1

(1+)n-1 T (a+)n-1
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6. FDFAi;n = FSA,:;n X FRC,:;n

[(1:1')"] [(;(:;)l] = (1+i;"—1

7. FRCyp = FDFA;y + i

i i_i+i[(1+i)”—1]_i+i(1+i)"—i_ i(1+ )"
@+H*-1 1~ (@A+d"—-1 = (QA+dr—-1 ~ QA+ -1
FDFAjy
8. FRCy, = P

i

a+or—1_ i@+d"

1 Ta+r-1
a+on

9. FASi;n = FCSL';n X FSAi;n

[(1+i)”—1][ 1 ]_(1+i)"—1
@+

i ia+on
FCSin
10. FAS;y, = e
1+i)" -1
APl gy
A+ = i1+
1

11 FASi;n Xi=1- FSAi;n

a+d"-1_ . [A+)"-1A+D)™

Xi= xi=1-(1+0)™"
ia+or Ot i ' a+0
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2.9 Modelos de anualidades con Excel

A continuacion se presentan problemas de anualidades vencidas resueltos en forma tradicional y con modelos
implementados en una hoja de Excel, en los cuales se utilizan las Funciones Financieras Personalizadas (FFP) del
complemento HFP, que vienen en CD adjunto con el presente libro

Transformaciones financieras

1. Efectle las seis transformaciones financieras equivalentes entre stocks y flujos de efectivo, considere un
capital inicial de 1 000 um, una TEM de 0,03, un horizonte temporal de 5 meses y rentas mensuales uniformes
vencidas.

Solucién
Con los datos P=1000; TEM=0,03 y n=5; se calculan los factores financieros.

$=2

‘ R R RZ? R R

I I I I I 1

0 1 2 =003 3 4 n=5

P=1000
a.  S=P.FSCyss =1000[1,03°]  =1000,00 x 1,159274074 =1 159,27
b. R =S.FDFAo35=1159,27|—=—] =1159,27 x 0,188354571 =218,35
0,03x1,035

¢. R=P.FRCyoss =1 000[ ] =1 000,00 x 0,218354571 =218,35

1,035-1

d. P =S.FSAgos;s =1159,27[1,03"5] =1159,27 x 0,862608784 =1 000,00

e. P =R.FASyys =21835 [Otgi—i'o;] =218,35 x 4,579707187 =1 000,00
_ 1,035-1] _ _
f. S=RFCSyes =115927 21| =21835x 530913581  =1159,27

En el modelo 2.1 se han estructurado 6 modelos en las figuras 2.16 hasta 2.21 que obtienen los factores
financieros y los montos, rentas y valores presentes.

| — » (0 x v || =Fsc(pg;B10)
A B | Argumentos de funcién @Iéj

8 |P 1000

9 i 0,03 FsC

10 |n 5 TE B9 = 0,03

11 |FSC 1,169274074

123 115927 L :

13 P -

14 | Funcion utilizada

15 [Fsc = 1,159274074

Devuelve el factor simple de capitalizacidn o el valor futuro a tasa efectiva constante, (FFP
16 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo@carlosaliaga. com).
Figura 2.16 Modelo 2.1a que obtiene el FSC y el monto de un principal.
| TIR » (0 x v |f] -Fdfa(B19;820)
A g | Argumentos de funcién @Ii_hj
18 |5 1159,274074
19 0,03 Fdfa
20 |n 5 TE |B1g = 0,03
21 |FDFA 0,188354571
2R 218,35 N B0 5
23 5
24 |Funcion utilizada Tipo
25 |FDFA
26 = 0,188354571
277 Devuelve el factor de depdsito al fondo de amortizacidn de una serie de rentas uniformes o el
28 importe de la renta uniforme que produce un valor future dado. (FFP 0.863. Carlos Aliaga.
E-mail: correo@carlosaliaga.com).

Figura 2.17 Modelo 2.1b que obtiene el FDFA y la renta uniforme de una anualidad simple a partir de un valor futuro.
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| TR ~ (0 % v |#&] =Fre(B29;B30)
A g Il Argumentos de funcion M
28 |P 1000
29 i 0,03 FRC
30 |n 5 TE B23 0,03
3 |FRC 0,218354571
2R 218,35 N [B30 :
33 P
34 |Funcion utilizada Tipo
35 |FRC
36 = 0,218354571
a7 Devuelve el factor de recuperacidn del capital de una serie de rentas uniformes o el importe
s de la renta uniforme que produce un valor presente dado. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail:
correo @carlosaliaga. com).

Figura 2.18 Modelo 2.1c que obtiene el FRC y la renta uniforme de una anualidad simple a partir de un valor presente.

IR + (0 % v [f] =Fsa(B39;B40)
A g A Argumentos de funcién @I&J
38 S 1159, 274074
39 i 0,03 FSA
40 |n 5 TE |B39 = 0,03
41 FSA 0,862608784
2P 1000,00 ol L 3
43 5
44 |Funcion utilizada
45 |F3A = 0,862608754
% . Devuelve el factor simple de actualizacidn o el valor presente a tasa efectiva constante.
(FFP 0.883. Carlos Aliaga. E-mail: correo @carlosaliaga.com).

"Figura 2.19 Modelo 2.1d que obtiene el FSA y el valor presente de un valor futuro.

| ™ * XV @| =FAS(B49;B50)
A B | Argumentos de funcién @I&J

48 |R 218,354571

49|i 003[f | FAS

50 |n 5 TE |B43 = 0,03 |~
51 [FAS 4679707187 n [ss0 5

52 [P 1000,00 |
53 R 1
54 Funcion utilizada Grad |4
b5 [FAS

56 Geo -
57 = 4,579707187

58 Devuelve el factor de actualizacidn o el valor presente de una serie de rentas uniformes,

50 aritméticamente variables o geométricamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail:

correo @carlosaliaga.com).

AN
Figura 2.20 Modelo 2.1e que obtiene el FAS y el valor presente de una anualidad simple a partir de una renta uniforme.

| ™R » (% v [£] =Fcs(Bs9;B60)
A g | Argumentos de funcién @I&J

b8 R 213,354571
59 i 0,03 FCS
60 |n 5 TE |Bsg = 0,03 i
61 |[FCS 5,30013581 F
625 115927 Y 550 2 |
63 R 3
B4 |Funcion utilizada Grad i
66 ([FCS
66 Geo -
67 = 530913581
62 Devuelve el factor de capitalizacion o el valor futuro de una serie de cuotas uniformes o
i) aritméticamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo @carlosaliaga.com).

Figura 2.21 Modelo 2.1f que obtiene el FCSy el valor futuro de una anualidad simple a partir de una renta uniforme.

Célculo de S
2. ¢Cuanto es el monto de un certificado de deposito a plazo fijo que se compro el 16 de marzo y se cancelo el
15 de mayo del mismo afio? La inversion inicial fue 800 um y la TNA fue 0,12 con capitalizacion diaria.

Solucion
Con los datos P=800; TED=0,12/360=0,000333333 y n=60; se calcula S.

0,12 60
S=P.FSCiy S =800 (1 +%) § =800x%1,02019794 = 816,16
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TR [ KV =FSCIniTer(B14;B15;B16;;B12)
A B | Argumentos de funcion @Iﬂ_hj

9 |P 300
10 | TN 0,12 FSCIniTer
11 |Periodo TN _ Eifil} TE 514 0,000333333
12 |Periodo de capitalizacion 1 .
13 m 360 Inicio |B15 39523
14 | TE de 1 dia 0,00033333 Término | B15 39583
15 | Fecha inicio 16/03/08 P
16 |Fecha de mino 15/05/08
17 Dias 50 PeriodoTE |B13) 1
18 |FSC 1.0201979 = 1,02019794
19 | Monto 816,18 Devuelve el factor simple de capitalizacidn o el valor futuro cuando se dan las fechas de inicio y
20 término del horizonte de evaluacidn. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo @carlosaliaga. com).

Figura 2.22 Modelo 2.2 que obtiene el FCS con fecha de inicio y fecha de término y el valor futuro de un principal.

3. ¢Cuéanto es el valor nominal de un pagaré que serd descontado en un banco cuando falten 38 dias para su
vencimiento, si requiere disponerse un importe neto de 1 000 um, después del descuento racional compuesto?
Al pagaré se le aplicara una TNA de 0,12 con capitalizacién trimestral.

Solucién
Con los datos P=1000; i=0,12/4 y n=38/90; se calcula S.

TR v (» %  |f| =FSCIniTer(B14;B15;B16;;B12)
A B || Argumentos de funcién @Ii:_hj
9 |P 1000
10 (TN 012 FSCIniTer
11 |Periodo TN 360 TE Bi4 0,03
12 |Perindo de captaizacion = Inicio 515 39523
13 |m 4
14 | TE de 90 dias 0,03000000 Términe Bls 39561
15 | Fecha inicio 16/03/08 P
16 |Fecha de #mino 23/04/08 )
17 i e PeriodoTE |B12 90
18 |FSC 1,01255859 = 1,012558583
19 Monio 1012 56 Devuelve el factor simple de capitalizacidn o el valor futuro cuando se dan las fechas de inidio v
término del horizonte de evaluacidn, (FFP 0,863, Carlos Aliaga. E-mail: correo@carlosaliaga.com).

Figura 2.23 Modelo 2.3 que obtiene el FCS con fecha de inicio y fecha de término de una operacion compuesta.

38/90
S = P.FSC;, §=1000(1+ =)
S=1000 x 1,012558588 = 1 012,56

4. ¢Por qué monto tendra que aceptarse un pagaré con vencimiento a 45 dias si se necesita disponer de un valor
presente de 5 000 um? En las operaciones de descuento el banco aplica una TEA de 0,2.

Solucién
Con los datos P=5 000; TEA=0,2 y n=45/360; se calcula S.

S=P.FSCip S = 5000(1 + 0,2)%5/360

§=5000x1,023051875 = 5 115,26

| ™ v (0 %« [fe| =FscniTer(B10;812;813;811)
A B Argumentes de funcion @Iéj
9 P 5000
10 |TE 02 FSCIniTer
11 Periodo TE 360 TE 810 0,2
12 |Fecha iniio 16/03/08 i 39523
13 [Fecha detérmino| __ 30/04/08 Mo (812
14 |Dias 45 Término B13 39568
15 |[FSC 1023051875 P
16 | Monio 5115,26
17 PeriodoTE |B11 360
18 Funcion utilizada = 1,023051875
19 FSClniTer Devuelve el factor simple de capitalizacion o el valor futuro cuando se dan las fechas de inicio y
20 término del horizonte de evaluacién. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo @carlosaliaga. com).

Figura 2.24 Modelo 2.4 que obtiene el FCS con fecha de inicio y fecha de término.

5. Una persona coloc6 en un banco los importes que se muestran en la siguiente tabla.

Fecha 23/06 26/06 10/7
Importes 300 400 200




46 Carlos Aliaga

Estos depdsitos devengan una TNA de 0,18 con capitalizacidon diaria. ;Cuanto habra acumulado el 2 de agosto del
mismo afio, fecha en que cancela la operacién?

Solucién
Existen muchas formas de plantear la ecuacion de equivalencia financiera, una de ellas es capitalizar cada
deposito durante el periodo comprendido entre la fecha del depésito y el dia 40. La TED es 0,18/360=0,0005.

S =306,06 + 407,47 + 202,31 = 915,84

| TR » (0 % « |£] =valorNoPer(B9;B12:012;814:D14;B10;B11)
A B c D Argumentos de funcian l D |
9 |Fechaiocal | 02/08/08
10 |TE 0,0005| ValorMoPer
11 | Periodo TE 1 FechaFocal B3 39662
12 |Fechas 23/06/08| 26/06/08) 10407108 . {39622;39625;39635
13 Dias 0 37 23 echas B12:D12 ; i
14 |Importe 300 400 200 Cuotas B14:D14 4300;400; 200}
15 |Monio 915,84 TE 810 0,0005
16 .
17 |Funcidn utilizada FersiiE | :
18 |ValorhoPer = 915,3385568
19 Devuelve el valor equivalents a una fecha focal, de una anualidad con cuotas no necesariamente
20 uniformes perddicas. {FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo@carlosaliaga.com).

Figura 2.25 Modelo 2.5 Flujos de caja llevados por equivalencia financiera desde la fecha de su ocurrencia hasta la
fecha focal o fecha de evaluacion.

Para solucionar este problema se utiliz6 la FFP ValorNoPer que lleva los flujos de caja o rentas desde la fecha de su
ocurrencia hasta una determinada fecha focal, que en el modelo 2.5 se ubica en la celda B9.

6. En el plazo de un trimestre se efectuardn en un banco depoésitos quincenales de 1 000 um, los cuales
percibiran una TNA de 0,36 capitalizable mensual-mente. Calcule el monto que se acumulara al final del
trimestre.

Solucién
Con los datos R=1000; TEQ = 1,03'5/3° — 1 = 0,014889157 y n=6; se calcula S.

6_
S = R.FCS,, S =1000 [(1+0,014—889157) 1]
; 0,014889157

§$=1000x6,227820894 = 6 227,82

| = + (% v [&] =Fcs(pi3;p17)
A B || Argumentos de funcidn @Iéj

9 R 1000

10 |TE o0aff | FCs

11 |Periodo TE 30 TE B13 0,014889157 -

12 |Periodo de renta 15

: N |E17 6

13 | TE de 15 dias 0,014889157 L

14 |Fecha iniio 16/03/08 R 1

15 |Fecha de mino 14/06/08 Grad

16 |Dias 90

17 [n 6 Geo T

18 |[FCS 6,227820804 = 6,227820894

19 Monio 5227,82|| | Devuelve el factor de capitalizacion o el valor futuro de una serie de cuotas uniformes o
aritméticamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo @carlosaliaga.com).

Figura 2.26 Modelo 2.6 Flujos de caja llevados por equivalencia financiera desde las fechas de su ocurrencia hasta el
final del horizonte temporal.

7. Indumar S.A. y Peruexport S.A. celebraron un contrato por medio del cual la primera alquila a la segunda un
terreno por un periodo de dos afios y una renta de 500 um, que debera depositar a fin de cada mes en una
cuenta bancaria que le reportard a Indumar S.A. una TEA de 0,15. Si se asume que Peruexport S.A. cumplird
su compromiso ¢qué importe habra acumulado Indumar S.A. al finalizar el contrato de alquiler?

Solucién
Con los datos R=500; TEM=1,15°%% _1-0,011714917 y n=24; se calcular S.

24_
S = R.FCS,, =500 [(1+0,011714917) 1]
; 0,011714917
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S§ =500 x% 27,52900445 = 13 764,50

SUMAR..SI v (2 X =FCS(B13;B14;B9)

A B | Argumentos de funcién L
9 R 500
10 [TE 015 [ FCS
11 |Periodo TE 360 TE |B13 = 0,011714917
12 |Periodo de renia 30 o B
13 | TE de 30 dias 0011714917
14 |n 24 R |B% 500
15 |[FC5 27 520004448 Grad
16 | Menio 13764,50
17 Geo
1% Funciones utilizadas = 13764,50222
10 TE1aTEZ Devuelve el factor de capitalizacion o el valor futuro de una serie de cuotas uniformes o

0 |[FCs aritméticamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo@carlosaliaga.com).

Figura 2.27 Modelo 2.7 Flujos de caja llevados por equivalencia financiera desde las fechas de su ocurrencia hasta el

final del horizonte temporal.

8. En el mes de abril, la compafila SARA tuvo en su cuenta corriente bancaria los siguientes movimientos:
efectud depdsitos vencidos de 2 000 um, los dias 4 y 8 y 3 000 um los dias 12, 16 y 20; asimismo efectlo
retiros vencidos de 1 000 um los dias 12, 16 y 20. Calcule el saldo de la cuenta corriente en la fecha de la
Gltima transaccién, si los saldos deudores generan una TEM de 0,04 y los saldos acreedores devengan una TEM

de 0,03?

Solucién

Los diagramas de flujo de caja bruto y neto son los siguientes:

S=?
Retiros 1000 1000 1000 )
0 4 8 124 164 20fdias ~ Diagramade
| ‘ ‘ flujo de caja
l i l l l bruto.
Depositos 2000 2000 3000 3000 3000
s=?
0 4 8 12 16 20 dias Diagrama de
| ‘ ! ! ! { flujo de caja
f
} | | ! | neto.
2000 2000 2000 2000 2000
Con los datos R=2 000; TE,q,s =1,03*% —1=0,00394895 y n=5; se calcular S.
5_
S = R.FCS;p § = 2 000 [0 1]
, 0,00394895
§=2000x5,039645749 = 10 079,29
™ + (% v |f£] =Fcs(pa3;e14)
A B | Argumentos de funcidn @Iﬁ
9 R 2000,
10 [TE 003|§| FCs
11 |Periodo TE 30 TE |B13 :| = 0,00394895 -
12 | Periodo de renta 4 n [pm 3
13 | TE de 4 dias 0,00394895 L
14 n 5 R 1
16 |FCS 5,039645753, Grad
16 | Monio 10079,29
17 Geo -
18 |Funciones utilizadas = 5039645753
1% | TE1aTE2 Devuelve el factor de capitalizacién o el valor future de una serie de cuotas uniformes o
20 |FCs aritméticamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga, E-mail: correo @carlosaliaga.com).

Figura 2.28 Modelo 2.8 Flujos de caja llevados por equivalencia financiera desde la fecha de su ocurrencia hasta el

Célculode P

final del horizonte temporal.

9. Hoy se propone cancelar una deuda de 4 000 um que vence dentro de 45 dias con un pago de 3 800 um. ¢Es
conveniente para el acreedor esta propuesta, si su costo de oportunidad es una TEM de 0,05?
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Solucidn
Con los datos S=4 000; TEM=0,05 y n=45/30; se calcula P.

P = S.FSA¢0s.45/30 P = 4000 x 1,05745/30
P = 4000 x 0,9294286413 = 3 717,71

Si el costo de oportunidad es una TEM de 0,05, entonces la propuesta de la cancelacion de la deuda hoy es
conveniente, ya que su valor presente es 3 717,71 um y el deudor propone cancelarla con 3 800 um.

| R » (0 % v |[£] -Fsa(p13;14)
A B Argumentos de funcidn @I&J
915 4000
10 |TE 0,05 FA
11 | Periodo TE || 7 [g13 0,07592983
12 | Periodo de renia 45 = 1
13 [TE de 45 dias 0,07592083 B4
14 |n 1 5 =
1o Naorpese 177 e
UpNESETR L Devuelve el factor simple de actualizacion o el valor presente a tasa efectiva constante.
17 {FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo @carlosaliaga.com).

Figura 2.29 Modelo 2.9 Valor futuro traido hasta el momento cero del horizonte temporal.

10. Una letra de cambio con valor nominal de 2 000 um que vence el 11 de noviembre, se descontd el 24 de
setiembre del mismo afio, con una TEM de 0,05. ;Qué importe neto abonara el banco en la cuenta corriente del
descontante?

Solucién
Con los datos S=2 000; TEM=0,05 y n=48/30; se calcula P.

P = S.FSAgos6 P = 2000 x 1,05748/30 = 2 000 x 0,9249049878 = 1 849,81

™ ~ (v % « f| =FsAIniTer(B10;812;B13;;B11)
A B Argumentes de funcidn @Iéj

9 |5 2000
10 [TE 0.05 FSAIniTer
11 |Periedo TE 30 TE |B10
12 |Fecha de inicio 24/09/08 L

e Inicio B12
13 |Fecha de #érmino 1111408
14 |Periodo de renia 43 Término |B13
15 |TE de 48 dias 0,081192137 5
16 |n 1 )
17 [FsA 0,0240049878 PeriodoTE |11
18 |Valor presenie 1849.31 = 0,924904933
19 Devuelve el factor simple de actualizacién o el valor presente cuando se dan las fechas de inidio y
20 | Funciones utilizadas término del horizonte de evaluacdn. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo@carlosaliaga. comj.

Figura 2.30 Modelo 2.10 Valor futuro traido hasta el momento cero del horizonte temporal con el FSA.

11. Calcule el importe por colocar hoy en un banco que permitira retirar durante 5 meses (a fin de cada mes) una
renta de 900 um. Esta colocacion devenga una TEM de 0,03.

Solucién
Con los datos R =900; TEM =0,03 y n=5; se calcula P.

0,03(1+0,03)°
P = R.FASy 035 P =900 [2BU*0BV] _ 900 x 4,579707187 = 4 121,74
aad] (140,03)5-1
IR + ( w v [f] =Fas(B13;B14)
A B Argumentos de funcién @Ii_hj
9 R 900
10 [TE 003 | Fas
11 [Periode TE 3 € |B13 0,03 A
12 |Periodo de renia 30 N z
13 [TE de 30 dias 0,03 B14 |
14 |n 5 R 1
15 [FSA 4519707187)| | Grad
16 |Valor presenie 4121,74
17 Geo -
18 |Funciones utilizadas = 4,579707187
19 | TE1aTE2 Devuelve el factor de actualizacién o el valor presente de una serie de rentas uniformes,
20 |FSA aritméticamente variables o geométricamente variables, (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail:
7 correo @carlosaliaga. com).

Figura 2.31 Modelo 2.11 Valor presente de una anualidad simple vencida.
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12.En un concurso de precios llevado a cabo para la adquisicién de una maquina industrial, los proveedores
presentaron las siguientes propuestas:

Proveedor Fechas de pago
11/07 | 10/08 | 09/09 | 09/10 | 08/11
A 4000 | 3000 | 3000 | 3000 | 3000
B 3000 | 3250 | 3250 | 3250 | 3250

Estas propuestas implican el pago de la cuota inicial (el 11/07) y cuotas mensuales vencidas durante 4 meses
consecutivos. ¢ Cual es la mejor propuesta si se considera una TEA de 0,15?

..
Solucion
™ + (0% v [f] =valornoper(Bo;B12:F12;B14:F14;810;B11)
A B C D E F | Argumentos de funcian ==
9 |Fecha bcal 11107108
10 [TE 0,15 WalorNoPer
11 [Periodo TE 360) FechaFocal B3 B = %0
li E:.Z:ES 1"DHD§ 1WDW§§ nggfgs Dgﬂwggloﬂiﬂ:i Fechas B12:F12 % = {39640;39670;39700;39730;39760}
12 Ingore 2000] 3000] 3000] 3000] 3000 Cuotas |Bi4F14 ] = {4000;3000;3000;3000;3000)
16 [P al cia1 11712008 | 15656,62] TE [0 %) - 0,15
16 =
PeriodoTE | = 380
17 |Funcidn utilizada eriodoTE [B11 R
18 |ValorNoPer = 15656,62115
. Devuelve el valor equivalente a una fecha focal, de una anualidad con cuotas no necesariamente

uniformes perédicas. (FFP 0.853. Carlos Aliaga. E-mail: correo@carlosaliaga. com).

Figura 2.32 Modelo 2.12 Valor presente de una anualidad simple vencida con un importe en el momento 0.

La mejor propuesta es aquella que tiene el menor valor presente de los costos. La TEM es 0,011714917 =1,15%360 _1

VPA =4000+3 OOOFASO’011714917;4 VPB: 3000+ 3 250FA50‘011714917;4
VP,=4000+ 3050 % 3,885540382 VPz= 3000+ 3 250 x 3,885540382
VP, =15 656,62 VPg=15 628,01
La mejor propuesta es la alternativa B con un costo presente de 15 628,01 um.
13. En el proceso de adquisicion de una maquina, se recibieron las siguientes propuestas:
a. Al contado por 10 000 um.
b. Al crédito con una cuota inicial de 2 000 um, amortizable en medio afio con cuotas mensuales
vencidas de 1 500 um.

¢ Qué opcidn escogeria si el costo del dinero es una TET de 0,05?

Solucién
La mejor propuesta es la del menor valor presente entre la compra al contado y la compra financiada; la TEM es

0,016396357 =1,05°9%° 1,

P =2000+1500.FAS)016396357:6
P =2000+1500x5,67019385 = 10 505,29

La mejor alternativa es comprarla al contado con un costo de 10 000 um.

TR - (%« [£] =valorNoper(B9;B12:H12,B14:H14;810;811)

A B c D E F G H | Argumentos de funcién 15 ]|
9 |Fecha focal 11/07/08
10 |TE 0,05 ValorNoPer
11 [Periodo TE %) Fecharocal |69 5640
12 |Fechas 11/07/08 [ 10/08/08] 06/09/08] 05/10/08 | 0B/11/08] 08112108  07/01/09)
13 ["357 0l | 80 o 120 10| 180 Fechas B12:H12 {39640;39670;39700;39730;3976...
14 |Importe 2000 1500] 1500 1500 1500 1500] 1500} Cuotas B14H14 {2000; 1500; 1500; 1500; 1500; 1500; 1
15 |P al dia11/7/2008 | 1050529 = .
17 | Funcién utilizada PeriodoTE [B11 w
18 |ValorNoPer = 10505,29077

1"‘ Devuelve el valor equivalente a una fecha focal, de una anualidad con cuotas no necesariamente

uniformes perddicas. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo @carlosaliaga. com).

Figura 2. 33 Modelo 2.13 Valor presente de una anualidad simple vencida con un importe en el momento 0.
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Calculo de las rentas uniformes vencidas R

14.Si en el plazo de 15 meses requiere acumularse un fondo de 5 000 um, al efectuar depositos uniformes cada
fin de trimestre en un banco que remunera al fondo con una TEM de 0,03, ;cual es el importe de cada
deposito?

Solucién
Con los datos S=5000; TET = 1,033 — 1 = 0,092727 y n=5; se calcula R.

R =S.FDFAyg927275 R=5 000[ 0092727 ]

1,0927275-1

R =5000x0,1661871236 = 830,94

TR » (% v || =Fdfa(B13;B14)
A g Argumentos de funcién @Ii_hj
9 S 5000
10 [TE 0,03 Fdfa
11 Pericdo TE 30 TE [B13 = 0,092727
12 | Periodo de renia 90
13 [TE de 90 dias 0,082727 N |Bd 3
14 |n 5 s
15 |[FOFA 0,1661871236 Tipo
16 | Renia uniforme 830,94
17 = 0,166187124
18 Funciones utilizadas Devuelve el factor de depdsito al fondo de amortizacidn de una serie de rentas uniformes o el
19 | TE1aTE2 importe de la renta uniforme que produce un valor futuro dado. (FFP 0.863. Carlos Aliaga.
ey PR E-mail: correo @carlosaliaga.com).

Figura 2.34 Modelo 2.14 Renta uniforme vencida a partir de un valor futuro.

15. Para acumular 9 000 um en el plazo de dos afios una empresa decidio efectuar depdsitos uniformes cada fin
de mes en un banco que remunera a los ahorros con una TEC (cuatrimestral) de 0,04. ;Cuénto es el importe de
cada depdsito mensual?

Solucién
Con los datos S=9 000; TEM=1,04%"20_1-0,009853407 y n=24; se calcula R.

0,009853407
R = S.FDFAgoopsaaorza R =9000] ]

1,009853407%4—1

R =9000x0,037137957 = 334,24

TR » (% « || -rdfa(B13;B14)
A g Argumentos de funcién @Ii_hj
9 S 9000
10 [TE 0,04 Fdfa
11 |Periodo TE 120 TE B13 = 0,009853407
12 | Periodo de renia 30
13 [TEde30dias | 0,008853407 N |Bd o
14 |n 24 s
15 |FDFA 0,0371379579 Tipo
16 | Renia uniforme 334,24
17 = 0,037137958
18 Funciones utilizadas Devuelve el factor de depdsito al fondo de amortizacidn de una serie de rentas uniformes o el
19 TE1aTE2 importe de la renta uniforme que produce un valor futuro dado. (FFP 0.863. Carlos Aliaga.
— - E-mail: correo @carlosaliaga.com).

Figura 2.35 Modelo 2.15 Renta uniforme vencida a partir de un valor futuro.

16. Calcule la cuota uniforme trimestral que amortizara un préstamo de 8 000 um en el plazo de dos afios. El
préstamo devenga una TNA de 0,24 capitalizable trimestralmente.

Solucion
Con los datos P=8 000; TET=0,24 +4 =0,06 y n=8; se calcula R.

8
R = P.FRCye;8 R = 8000 [0,06><1,06 ]

1,068-1

R =8000x0,161035942 = 1 288,29
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R +(» % v |&] =Frc(B13;B14)
A B Argumentos de funcién @Ii—hj
9 |p 8000
10 [TE 008]f | FRC
11 |Pericdo TE 90 TE |B13 = 0,06
12 Peric-dode.renta 20 N[5 o
13 | TE de 90 dias 0,06
14 [n 8 >
15 [FRC 0,1610359426 Tipo
16 | Renia uniforme 128829
17 = 0,161035943
1 Funciones uiizadas e R e e U s
1_9 TE1aTE2 correo@carlosaliaga. com).

_I_:fgura 2.36 Modelo 2.16 Renta uniforme vencida a partir de un valor presente.

17.Un automdvil cuyo precio al contado es 10 000 um se vende al crédito con una cuota inicial de 35%,
amortizable en el plazo de un afio con cuotas uniformes mensuales vencidas. Calcule el importe de la cuota
uniforme si el financiamiento genera una TET de 0,03.

Solucién
Con los datos P=6 500; TEM=1,03*"®" —1=0,009901634 y n=12; se calcula R.

R = P.FRCy009901634;12 R=6 500[

0,009901634><1,00990163412]
1,00990163412-1

R = 6500 % 0,088793578 = 577,16

TIR (0 K =FRC(B13;B14)
A B Argumentaos de funcién @Ii_hr
9 P 6500
10[TE noglf | €
11 |Periodo TE o0 TE |B13 = 0,009901634
12 | Periodo de renta 30 n s 12
13 | TE de 30 dias 0,009901634
14 [n 12 7
16 [FRC 0,0887935754 Tipo
16 | Renta uniorme 577,16
17 = 0,088793578
18 | Funciones utilizadas Devuelve el fa_ctor de recuperacidn del capital de una serie de rentas uniformes 0 el importe
de la renta uniforme que produce un valor presente dado. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail:
1% | TE1aTE2 correo@carlosaliaga.com).

Figura 2.37 Modelo 2.17 Renta uniforme vencida a partir de un valor presente.

Calculo del nimero de rentas n
18. ;Con cuantas cuotas uniformes puede cancelarse un préstamo bancario de 15 000 um, que genera una TNA de
0,24 capitalizable trimestralmente si se efectlan pagos de 2 000 um cada fin de trimestre?

Solucién
Con los datos P=15000; TET = 0,24 + 4 = 0,06 y R=2 000; se calcula n.

Logl1_Pi Log[l 15 000%0,06

09[ -y T 2000 Log 0,55

=2 wl o = = 10,25996573

Log(1+i) Log(1+0,06) Log 1,06
NPER v« (2 % —NPER(B13;B14;-B9)
A B Argumentos de funcién =

9 [P 150001
10[TE 005f | NPER
11 | Periodo TE 90 Tasa 613 0,06
12 | Periodo de_renta 90| Pago [B14 2000
13 | TE de 90 dias 0,06/
14 R 2000| Va B3 -15000
15 |n 10,259965735 vf
16
17 | Funciones utilizadas =
18 | TE1aTE2Z = 10,25996573
1% |NPER Devuelve el nimero de pagos de una inversion, basado en pagos constantes y periddicos y una tasa de interés
/0 constante.

Figura 2.38 Modelo 2.18 Calculo de n en una anualidad vencida a partir de P.

19. Se necesita adquirir una maquina cuyo costo se estima serd 8 000 um en la fecha que se compre. ¢Dentro de
cuadntos meses podra disponerse de ese importe, si se ahorra cada fin de mes un importe uniforme de 1 800
um en una institucion financiera que remunera los ahorros con una TEM de 0,02? Si n fuese un nimero no
entero, indique la fecha del pago de la Ultima cuota y su respectivo importe.
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Solucion
NPER + (%« [£] =NPER(B13;B14;;-B9)
A B Argumentos de funcian @I&J
L] 2000
10 [TE 0,02|| | NPER
11 |Periodo TE 30 Tasa 513 = 0,02
12 |Periodo de renta 30 Pago 514 1800
13 | TE de 30 dias 0,02
14 |R 1800 T
15 |n 4,300328793 Vf B9 3000
g Tipo
17 |Funciones utilizadas °
18 | TE1aTE2 = 4,300328793
19 |NPER Devuelve el nimero de pagos de una inversion, basado en pagos constantes y periddicos y una tasa de interés
20 constante.
F4l Vi es el valor futuro o saldo en efectivo que se desea lograr después de
22 efectuar el (ltimo pago. Si se omite, se usa cero.

Figura 2.39 Modelo 2.19a Calculo de n en una anualidad vencida a parir de S.

Con los datos S=8 000; TEM=0,02 y R=1 800; se calcula n.

Si L [s oooxo,oz+ ]
_ Log[;+1] n= %9 T800 _ Log1,088888889 _ 4300328793
Log(1+i) Log(1+40,02) Log 1,02 ’

Como n es un nimero no entero y las cuotas se pagan cada 30 dias, la fecha de pago de la Gltima cuota (la
quinta), debe pagarse el dia 129=4,300328793 x 30 y su importe en esa fecha se calcula con la siguiente ecuacion de
equivalencia financiera.

(1+0,02)*-1

1800 1120221 i 1,020900328793 4 Ry =8 000

7 463,148249 + Rs=8 000
Rs= 5368517506

Esto significa que el fondo se acumulara con 5 rentas, 4 rentas mensuales de 1 800 um y la quinta que vence 9
dias después de la cuarta renta, cuyo importe es 536,85 um y debe colocarse el dia 129, lo que permitira
acumular el fondo de 8 000 um. Con estos datos el diagrama de la anualidad general, y la verificacion del valor
futuro con estos datos, se presenta a continuacion.

S=8 000
‘ 1 890 1 8@0 1 §00 1 8pO 53@,85
I I I I I 1
0 1 2 3 4 5
0 30 60 90 120 129

7 463,148249 + 536,85= 8 000

VNA.NO.PER « (0% o [£] =valorNoper(B21;B24:724;826:F26;822;823)
A B C D E E_ il Argumentos de funcion [ IR =

21 |Fecha focal 08/11/08)
22 [TE 02 ValoroPer
23 |Periodo TE 30 FechaFocal |B21 39760,0092
24 [Fechas 01/03/08[ 311008 30/0/0E [ 3011 00E[ 08/ 11708
e & = = 3 Fechas |B24:F24 {39661;39691;39721;39751; 39760}
26 [mpore 1200 1e00] 1800 1200] 53685 Cuotas [B26:726 {1500;1800; 1800; 1800;536,851...
27 [5 ol da/ 12008 5000,00) TE |52z 0,02

28
29 |Funciones utilizadas
30 |ValorNoPer = 3000

PeriodoTE |B23 30

N Devuelve el valor equivalente a una fecha focal, de una anualidad con cuotas no necesariamente
uniformes perddicas. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo@carlosaliaga.com).

32
Figura 2.40 Modelo 2.19b fondo de 8 000 acumulados con 4 rentas uniformes mensuales vencidas de 1 800 um y una
de 536,85 um al final del horizonte temporal.

Calculo de i (TIR) en una anualidad simple
20. La companfia Corsa, por campafia de navidad, ofrece la venta de televisores en las siguientes condiciones:

Modelo Contado 4 Cuotas 6 Cuotas
SR14 440,75 um 116,75 um 80 um
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¢Cual es la TEA de las alternativas al crédito? Suponga que la compra se efectla a plazos, las cuotas son
mensuales, y la primera de ellas es la cuota inicial.

Solucién
Cuatro cuotas: P=440,75-116,75=324; R=116,75; n=3

_ 116,75 116,75 116,75

2Ty Taror taryr @
B a+3-1
324=116,75 [W] )

La ecuacion (1) es de grado 3 que no tiene solucién algebraica, por lo tanto se asignaran valores a i hasta
conseguir que el segundo miembro sea 324; para este proceso se utilizaran las formulas del FAS y la
interpolacion lineal.

i FAS Valor presente
0,035 2,8016370 327,09
0,041 2,7698324 323,78

En el cuadro anterior se observa que la tasa i es mayor que 0,035 pero menor que 0,041; por lo tanto se
interpolara entre estos dos valores para hallar su valor aproximado.

Al hacer
x;= 0,035 y,= 327,09
x= ? y= 324,00
x,= 0,041 y,= 323,78

Y al aplicar la formula (2.8) se tiene:

4t
=x1+——; —x
x= 21+ 22 (x, — x)

324-327,09

x= 0,035+ = ——
323,78-327,09

(0,041 —0,035)

x= 0,0406

La tasa aproximada linealmente al verdadero valor de i es 0,0406. La TEM calculada con la funcién TIR es
0,0399868. Para obtener la respuesta al problema planteado, debe hallarse la TEA a partir de la TEM calculada.

TEA = (1 + TEM)369/30 _ 1 TEA = 1,0399868360/30 _ 1 = (,6007882

™ + (0 x « [&] =Tir(B10:E10)
A B c D E | Argumentos de funcién ==
9 |Fechas 0 1) 2| 3
10 [Rentas -324| 116,75] 11575 11676) | TR
11 |Periodo de renta 1 30 Valores |B10:E10
12 | Periodo de renta 2 360
13 [TE de 30 dias 0,0358868
14 TEde360dias | 0,6007882 = 0,033986792
16 Devuelve la tasa interna de retorne de una inversién para una serie de valores en efectiva.
16 Funciones utilizadas

|ED

{-324;116,75;116,75; 116,75}

gl

&

Estimar

Valores es una matriz o referenda a celdas que contengan los ndmeros para los
17 |TIR cuales se desea calcular Ia tasa interna de retorno.

Figura 2.41 Modelo 2.20 tasa de interés en una anualidad simple que se obtuvo con la funcién TIR.
Seis cuotas: P=440,75-80=360,75; R=80; n=5

Con un proceso similar se llega a la conclusién que la TEM de la segunda alternativa es 0,0354444 y la TEA es
0,5188734. En conclusion la mejor alternativa es el crédito en seis cuotas.
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Calculo del fsc con variaciones de tasa

21. Calcule el FSC para una operacién a interés compuesto que se inici6 el 28 de marzo y se canceld el 2 de
setiembre del mismo afio. La TEA vigente al inicio de la operacion fue 0,12; esta tasa varié a una TET de 0,028
el 10 de mayo, y a una TEM de 0,01 el 2 de julio; esta Gltima tasa estuvo vigente hasta el término de la
operacion.

L,
Solucion
ENTERO - (0 % « fe| =FSCvarTas(A11:A14;811:B13;;C11:013)
A B c D Ev A et B8 funcion [P [
9 Prncpa | 1
10 | Fechas | TEs |PeriodosTEs|Vigencia| FSC F5CVarTas
11 280308 | 0120 | 360 3| 101262850 Fechas [ALLAT {30535\39578\39631\39653)
12 [ 10/0508 | 0,028 % 53 | 1,01639522
13 [[02007/08 | 0,010 a0 62| 1.02077691 TEs [B11:813 {0,1240,028%0,01}
14 [ 02/09/08 Total 158 P
15 |FSC conivarisble | 1,051652528 PeriodosTEs |c11:013 {360\30\30}
16 |Monio compuesio 1,051662529

17 = 1,051652529
18 Funciones utilizadas Devuelve el factor simple de capitalizacidn o el valor futuro cuando se dan variaciones en la tasa
18 |FSCIniTer efectiva . (FFP 0,863, Carlos Aliaga. E-mail: correo@carlosaliaga.com).

Figura 2.42 Modelo 2.21 FSC con variaciones en la tasa efectiva que se obtuvo con la funcién FSCVarTas.

Con los datos TEA;=0,12; TET,=0,028; TEM3=0,01; n;=43/360; n,=53/90; n;=62/30; se calcula el FSC.
FSC=(1+i)™M( + i)™ (1 +i5)™

FSC = (14 0,12)*3/360(1 + 0,028)53/°0(1 + 0,01)¢2/3° = 1,051652529

Calculo del fsa con variaciones de tasa

22.En el periodo comprendido entre el 15 de marzo y 10 de octubre del mismo afio, estuvieron vigentes las tasas
efectivas que se muestran en el siguiente cuadro.

A partir del 15/03 08/05 15/07
Tasa efectiva TEM=0,012 TET=0,036 TEA=0,15

Con los datos anteriores calcule el FSA que permite obtener el valor actual (en la fecha 15 de marzo), de un flujo
de caja de 10 000 um que se realizara el 10 de octubre.

Solucién
Con los datos TEM;=0,012; TET,=0,036; TEA;=0,15; n;=54/30; n,=68/90; n;=87/360; se calcula el FSA.

FSA = (1 + il)_nl(l + iz)_nz(l + ig)_n3

FSA = (1+0,012)75%/39(1 + 0,036)%8/90(1 + 0,15)~87/360 = 0,921300452

ENTERO = (0 x  [fe] =FsavarTas(A11:A14;811:B13;;C11:C13)
A B c D Bl L e e 12 [
9 |Principal 1
10 | Fechas | TEs |PeriodosTEs |Vigencia| FSA taes
11| 15/03/08 | 0,012 30 54 0,97875744) Fechas A11:A14 {39522\39576139644\39731}
12 | 08/05/08 | 0,036 %0 68 | 07353203
13 [ 15/07/08 | 0,150 360 87 | 006676823 TEs |B11:813 {0,0120,036\0,15}
14 | 10/10/08 Total 209 5
15 |FSA con i variable | 0,021300452 PeriodosTEs | C11:C13 {30\90\350}
16 |Valor actual 0,921300452
17 = 0,921300452
: o Devuelve el factor simple de actualizacion o el valor presente cuanda se dan variaciones en |3 tasa
12 Eg:ﬁ:z‘:s Ll efectiva, (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo @carlosaliaga. com).

Figura 2.43 Modelo 2.22 FSA con variaciones en la tasa efectiva que se obtuvo con lafuncion FSAVarTas.
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2.10 Listado de formulas

Férmula Obtiene

S=R [(1+i)”—1] (2.1a) Monto o Valor futuro de una anualidad simple vencida. El término entre

- i ’ corchetes es el FCS.
S =R.FCS;y (2.1b) Monto o Valor futuro de una anualidad simple vencida con el FCS vencido.

_ S [a+dm-1 Valor presente de una anualidad simple vencida. El término entre corchetes es el
p=R[E2 (2.23)

i(a+imn FAS.

P =R.FAS;, (2.2b) Valor presente de una anualidad simple vencida con el FAS vencido.
R=S [(1+i;”—1] (2.3a) Renta uniforme vencida a partir de S. El término entre corchetes es el FDFA.
R =S.FDFA;, (2.3b) Renta uniforme vencida a partir de S con el FDFA vencido.

= (;(:;l)_nl] (2.4a) Renta uniforme vencida a partir de P. El término entre corchetes es el FRC.
R = P.FRC;, (2.4b) Renta uniforme vencida a partir de P con el FRC vencido.

Pi
=— Log[(i_?)] (2.5) Numero de periodos de renta de una anualidad simple vencida a partir de P.
Log(1+i
Si
= Log[(?.l)] (2.6) Numero de periodos de renta de una anualidad simple vencida a partir de S.
Log(1+i

Iy =21 uFch)t (2.7a) Calculo de i (TIR) en una anualidad simple vencida.

?=1(1FTCLF)t —Ihb=0 (2.7b) Célculo de i (TIR) en una anualidad simple vencida.
xX=x+ ;;__3;11 (x2 —x1) |(2.8) Férmula de interpolacion lineal.
S=P(1+D" (2.9a) Valor futuro de un principal.
S =P.FSCiy (2.9b) Valor futuro de un principal con el FSC.
P=S1+i™ (2.10a) Valor presente de un valor futuro.

P =S.FSA;y

(2.10b) Valor presente de un valor futuro con el FSA.
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Preguntas de autoevaluacion

1. Mencione 6 funciones financieras personalizadas que efectlian transforma-ciones financieras al utilizar los
factores financieros; comente sus argumentos y lo que devuelve cada una de esas funciones.

2. ¢Qué es un factor financiero y como se obtiene?

3. Qué factores financieros se utilizan para convertir:
» Unvalor presente, en un valor futuro equivalente.
» Un valor futuro, en un valor presente equivalente.
» Unvalor presente, en rentas uniformes vencidas equivalentes.
« Un valor futuro, en rentas uniformes vencidas equivalentes.
» Rentas uniformes vencidas, en un valor presente equivalente.
* Rentas uniformes vencidas, en un valor futuro equivalente.

Escriba las formulas de cada uno de los factores financieros.

4, Demuestre la férmula del FCS. ;Qué es el FCS?

5. Si el valor de la tasa i aumenta pero n permanece constante ¢qué sucede con el FCS? Ponga un ejemplo.

6. Demuestre la férmula del FAS. ;Qué es el FAS?

7. Siel valor de la tasa i aumenta pero n permanece constante ;qué sucede con el FAS? Ponga un ejemplo.

8. Demuestre la férmula del FDFA. ;Qué es el FDFA?

9. Siel valor de la tasa i aumenta pero n permanece constante ¢qué sucede con el FDFA? Ponga un ejemplo.

10. Demuestre la formula del FRC. ;Qué es el FRC?

11. Si el valor de la tasa i aumenta pero n permanece constante ¢qué sucede con el FRC? Ponga un ejemplo.

12. Demuestre la férmula de n a partir de P.

13. Demuestre la férmula de n a partir de S.

14. Cuando se calcula el nimero de rentas de una anualidad, su valor puede ser un nimero entero, 0 un nimero
no entero; en este Gltimo caso, ¢como se interpreta este resultado? Ponga un ejemplo cuando se obtiene n a
partir de Py un ejemplo cuando n se obtiene a partir de S, en ambos casos el valor de n debe ser un nimero no

entero. Aplique las alternativas comentadas anteriormente.

15. Si usted puede invertir 100 000 um durante 8 meses a interés simple con una TNA de 0,12; o, a interés
compuesto con una TEA de 0,12. ;Qué alternativa escogeria? Justifique su respuesta.



Capitulo 2: Anualidades vencidas 57

Problemas propuestos

1. Transformaciones financieras

1. Con una TEM de 0,01 y un horizonte temporal de 10 meses con rentas mensuales vencidas de 1 um, obtenga
los valores de los siguientes factores vencidos: FSC, FSA, FRC, FAS, FCS y FDFA.

2. Con una TEA de 0,12682503 obtenga los valores de los factores: FSC, FSA, FRC, FAS, FCS y FDFA. El horizonte
temporal se inicia el 8 de marzo y termina el 4 de setiembre del mismo afio, y los periodos de renta son de 30
dias. Realice nuevamente los célculos anteriores, pero ahora utilice una TEA de 0,19561817 y determine si
dichos factores aumentaron o disminuyeron. Emita sus conclusiones con relacién a las variaciones
observadas en los factores financieros.

3. Efectle las seis transformaciones financieras equivalentes entre stocks y flujos de efectivo, con un capital
inicial de 5 000 um, una TNA de 0,24 con capitalizacién mensual y 5 rentas uniformes trimestrales vencidas.

4. Con una TEM de 0,03, un horizonte temporal de 2 afios y rentas uniformes mensuales vencidas, calcule los
valores de los 6 factores financieros.

5. Con una TEM de 0,01 y 8 cuotas trimestrales uniformes vencidas, calcule los valores de los 6 factores
financieros.

6. Un sobregiro bancario que devenga una TEA de 0,12 estuvo vigente desde el 31 de octubre al 5 de noviembre
del mismo afio. Calcule el FSC de esa operacion.

~

Un flujo de caja que se recibira el 10 de octubre, se descuenta el 11 de julio del mismo afio, con una TEA de
0,08. Calcule el FSA que se aplicara a esa operacion.

8. Calcule el FSC de una operacién cuya fecha de inicio fue el 10 de abril y su fecha de término el 28 de
setiembre del mismo afio. En ese periodo de tiempo estuvieron vigentes las siguientes tasas de interés.

A partir del 10/04 08/05 30/07
Tasa efectiva TEM=0,01 TET=0,03 TEA=0,12

©

Calcule el FSA que se aplicara a una operacion que estuvo vigente desde el 24 de setiembre hasta el 28 de
diciembre del mismo afio. En ese periodo la TEM vigente de 0,01 varié a una TET de 0,03 a partir del 11 de
octubre y a una TEA de 0,12 a partir del 30 de noviembre que se mantuvo hasta el final del horizonte
temporal.

2. Monto de una anualidad simple vencida

10. Una persona deposita en una cuenta de ahorros al final de cada trimestre una renta uniforme de 2 000 um.
¢Qué monto acumulara en el plazo de dos afios si percibe una TNA de 0,24 capitalizable trimestralmente? Si
los datos anteriores se mantienen, pero ahora la TNA ahora se capitaliza bimestralmente, ¢cual es el nuevo
monto?

11. ;Cuénto puede acumularse durante 3 afios consecutivos, si se deposita en un banco 1 000 um cada fin de
mes, y se percibe una TNA de 0,12 con capitalizacién trimestral? Si los datos anteriores se mantienen, pero el
depdsito uniforme se incrementa a 1 200 um, ;cuanto es el nuevo monto?

12. ;Cuanto es el monto al final de un afio, si en ese plazo se efectlan depdsitos de 2 500 um al final de cada 45
dias en una institucién bancaria; estos depositos devengan una TNA de 0,18 con capitalizacién trimestral? Si
los datos anteriores se mantienen, pero la capitalizacion fuese bimestral ;cuanto es el nuevo monto?

13.¢Qué monto se acumulard en una cuenta de ahorros si a fin de mes y durante 8 meses consecutivos, se
depositan 800 um en un banco? Estos depositos devengan una TEA de 0,12.

14. Durante el plazo de dos afios consecutivos se efectuaron depésitos trimestrales vencidos de 4 000 um; estos
depdsitos devengan una TEC (tasa efectiva cuatrimestral) de 0,03. ;Cuanto es el monto que se acumulé al
final del tercer afio? fecha en que se canceld la operacion.

15. Una persona que debe pagar un importe de 500 um cada 5 dias, acuerda con su acreedor efectuar dichos
pagos cada 30 dias. Si esta operacion devenga una TEA de 0,1 ;cuanto es el importe de los pagos mensuales
(30 dias)?

3. Valor presente de una anualidad simple vencida

16. En el proceso de adquisicién de una maquina se recibieron de los proveedores las siguientes propuestas:
a. Al contado por 10 000 um.
b. Al crédito con una cuota inicial de 4 000 um y seis cuotas mensuales de 1 100 um cada una.
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¢Qué propuesta aceptaria usted si el costo del dinero es una TEM de 0,04 y no tiene restriccion de capital?

17.Un préstamo bancario que devenga una TNA de 0,24 capitalizable trimestral-mente se pact6 para cancelarse
en el plazo de 5 afios con cuotas trimestrales uniformes vencidas de 250 um. Se cumpli6é puntualmente con
los pagos, y al vencimiento de la duodécima cuota se decide cancelarla junto con las cuotas insolutas, con la
condicion que éstas se descuenten con la misma tasa pactada. ;Cuénto es el importe por pagar en esa fecha
que incluye la cuota 12?

18. Una maquina se vende con una cuota inicial de 2 000 um y 12 cuotas de 300 um cada una a pagarse cada 30
dias. Calcule su respectivo valor presente equivalente con una TET de 0,05.

19. Calcule el valor presente de una anualidad de 20 rentas uniformes vencidas de 2 000 um cada una; utilice una
TEM de 0,02. La primera renta se pagara dentro de tres meses y las siguientes en periodos de 3 meses cada
una.

20.La empresa Alfa alquila un local comercial durante 5 afios por una merced conductiva de 3 000 um por
trimestre vencido. Alfa recibe como alternativa del arrendatario la propuesta de efectuar un Unico pago de
40 000 um al inicio del contrato por cinco afios. Si Alfa puede invertir ese importe que redime una TEM de
0,01 ¢ le conviene la alternativa propuesta?

21. Un departamento se oferta para su venta con las siguientes alternativas:

a. 17 500 um al contado.

b. 10 000 um de cuota inicial y un pago de 7 700 um dentro de 60 dias.

€. 8000 um de cuota inicial y pagos de 6 000 um y 3 680 um, y cada uno se realizara dentro de 30 dias y de
60 dias, respectivamente.

d. 6 000 um de cuota inicial y pagos de 4 000 um dentro de 30, 60, y 90 dias, respectivamente.

¢Cual es la mejor alternativa para un cliente cuyo costo de oportunidad es una TEM de 0,02?

22.Una nueva maquina de produccion permitird ahorrar en costos de produccién un importe mensual de 1 200
um durante 3 afios consecutivos. Con una TEA de 0,12 calcule el valor presente de dichos ahorros de costos.

4. Renta uniforme vencida a partir de S
23.Calcule el importe de la renta uniforme que colocada al final de cada trimestre durante 4 afios permite
constituir un monto de 20 000 um. La TNA aplicable es 0,36 con capitalizacion mensual.

24.La empresa Productos Industriales S.A planea adquirir dentro de seis meses un equipo de computacion
interconectado para toda su empresa a un precio de 10 000 um. Con este objetivo, la gerencia financiera
puede colocar sus excedentes mensuales de caja (estimados en 3 000 um) en una institucién financiera que
los remunera con una TEM de 0,02.

a. ¢Qué importe uniforme de fin de mes debera ahorrar para acumular las 10 000 um al final del sexto mes?

b. ¢Cuénto es el importe del interés que se acumulard al final del horizonte temporal?

c. SilaTEM de 0,02 cambia a una TET de 0,03 ¢cuanto es el nuevo importe del ahorro mensual para acumular
el monto de 10 000 um?

25. Se planea reemplazar una maquina dentro de 4 meses, cuyo precio se estima que en dicha fecha serd 5 000
um. ¢Qué importe uniforme de fin de mes debera depositarse durante ese plazo en un banco que ofrece una
TEM de 0,01, a fin de comprar dicha maquina con los depositos capitalizados?

26.Un préstamo de 5 000 um se contrata en el Banco del Oriente para devolver el principal dentro de un afio y
pagar trimestralmente sélo los intereses que son devengados por una TET de 0,08. El prestatario, para cancelar
el principal a su vencimiento, desea acumular un fondo y para ello efectla dep6sitos uniformes trimestrales
en el Banco del Sur, estos depdsitos devengan una TEM de 0,02. Calcule la cuota uniforme trimestral total que
permita acumular el fondo de 5 000 um al final del afio, y pagar los intereses trimestrales durante ese plazo.

5. Renta uniforme vencida a partir de P
27.Un préstamo de 10 000 um que devenga una TNA de 0,18 capitalizable mensualmente, debe amortizarse en el
plazo de un afio con cuotas uniformes mensuales vencidas. Calcule el importe de esa cuota uniforme.

28.La empresa Equipos S.A. vende sus maquinas al contado en 10 000 um, pero debido a que consiguié un
financiamiento del exterior planea efectuar ventas al crédito con una cuota inicial de 4 000 um y seis cuotas
uniformes con vencimiento a 30 dias cada una. Con una TEA de 0,25 calcule el importe de las cuotas del
programa de ventas a plazo.
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29. Se compré un automévil cuyo precio de contado fue 12 000 um, se pago por este motivo una cuota inicial de
2 000 umy el saldo amortizable en el plazo de 4 meses se realizd con cuotas uniformes mensuales vencidas.
¢ Cuénto es el importe de las cuotas si el financiamiento devenga una TET de 0,02?

30. Calcule la cuota uniforme del financiamiento de una maquina que se vende al contado a un precio de 4 000
um. Al crédito se otorgara con una cuota inicial equivalente al 25% del precio de contado, y cuotas uniformes
mensuales vencidas en un plazo de medio afio. El financiamiento devenga una TEA de 0,15 sobre el saldo
deudor.

31.En el proceso de adquisicion de una maquina, una empresa recibe las siguientes propuestas:

Propuestas A B
Vida util (afios) 10 12
Precio de contado um 5000 5800

¢Cudl es la propuesta mas conveniente si el costo de oportunidad es una TEA de 0,15?

32.Un préstamo de 20 000 um que devenga una TNA de 0,18 capitalizable bimestralmente, debe cancelarse en el
pazo de seis afios con cuotas cuatrimestrales uniformes vencidas. Calcule el importe de la cuota uniforme.

33. Se compré un departamento en 120 000 um, cuyo sistema de financiamiento consiste en una cuota inicial de
20 000 um, un plazo de 10 afios en los cuales se haran pagos uniformes que venceran cada 30 dias. Si el
préstamo devenga una TEA de 0,12:

a. Calcule la cuota uniforme mensual.
b. Determine la parte del interés y del principal de la primera cuota uniforme.

6. Calculo de n a partir de P en una anualidad vencida
34.;Con cuantas cuotas uniformes de 1 787,98 um pagaderas cada fin de mes, se cancelara un préstamo de
20 000 um que devenga una TEA de 0,14?

35. ¢ Cuéantas cuotas mensuales vencidas de 1 617,29 um seran necesarias para cancelar un préstamo de 50 000
um? El préstamo devenga una TNA de 0,24 con capitalizacion trimestral.

36.Con el objeto de retirar 800 um cada 30 dias, una persona deposita en un banco 10 000 um; este capital
devenga una TEM de 0,02.

a. ¢Cuantos retiros pueden realizarse? Si el nimero de retiros fuese un nimero no entero, diga en qué fecha
debe retirarse la ultima cuota, y cuanto es su importe.

b. Si el nimero de retiros fuese un nimero no entero, redondee n al entero inmediato superior y calcule el
importe del Gltimo retiro.

c. Si el nimero de retiros fuese un nimero no entero, redondee n al entero inmediato inferior y calcule su
respectivo importe.

37.Una maquina cuyo precio al contado es 20 000 um, se compra al crédito. Se paga una cuota inicial 6 800 um
y se amortiza con cuotas uniformes de 1 000 um que deben pagarse cada 30 dias; este crédito devenga una
TEM de 0,01.

a. ¢Cuéntos pagos deben efectuarse para cancelar la deuda? Si este fuese un nimero no entero, diga en qué
fecha debe pagarse la Gltima cuota (no entera), y cudnto es el importe por cancelar en esa fecha.

b. Si el nimero de pagos fuese un nimero no entero, redondee n al entero inmediato superior y calcule el
importe del Gltimo pago.

c. Si el nimero de pagos fuese un nimero no entero, redondee n al entero inmediato inferior y calcule el
importe del dltimo pago.

7. Calculo de n a partir de S en una anualidad vencida
38. ;Con cuantos depdsitos de 150 um que se realizan cada fin de quincena, se acumulara un monto de 1 901,85
um? Los depdsitos devengan una TNA de 0,24 capitalizable mensualmente.

39. Se desea acumular un fondo de 22 600 um con depdsitos mensuales vencidos de 2500 um; estos depdsitos
devengan una TEM de 0,01.
a. ¢Cuantas rentas uniformes deben efectuarse para acumular dicho fondo? Si estas fuesen un nimero no
entero, diga en qué fecha debe depositarse la Gltima renta (no entera), y calcule el importe por depositar
en esa fecha.
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b. Si el nimero de rentas fuese un ndmero no entero, redondee n al entero inmediato superior y calcule el
importe de la Gltima renta.
c.  Siel nimero de rentas fuese un nimero no entero, redondee n al entero inmediato inferior y calcule el
importe de la Gltima renta.

8. Célculo de i (TIR) en una anualidad vencida

40. Por campafa escolar una casa comercial ofrece "paquetes escolares” en productos, por un importe de 1 200
um y cobra una cuota inicial de 200 um y 11 cuotas mensuales de 120 um cada una. ¢Cual es la TEM cargada
en esta operacion?

41. Calcule la TEM de una anualidad de 20 rentas trimestrales vencidas de 4 000 um cada una, cuyo valor presente
es 28 991,68 um.

42.Un préstamo de 3 545 950 um debe amortizarse con cuotas uniformes trimestrales vencidas. Se cuenta con
las siguientes alternativas:

a. 4 cuotas de 1 000 000 um.
b. 6 cuotas de 698 614,31 um.

¢Qué TET se aplicd en cada alternativa? Sobre la base del célculo anterior ;cuél seria su decision?

43.Una persona deposité 100 um en su cuenta de capitalizacion de una administradora de fondos de pensiones
(AFP), cada fin de mes durante 10 afios. Al finalizar este plazo, la AFP le informé que su fondo acumulado
era 16 247,34 um. ;Cual fue la TEA que rindio sus depdsitos?

44, Un préstamo de 15 925,67 um se rembolsa con dos cuotas: la primera de 8 000 um al vencimiento del cuarto
mes; y la segunda de 10 000 um al vencimiento del octavo mes. Calcule la TEM aplicada al préstamo. El
calculo debe efectuarlo directamente, sin tantear ni interpolar.

45.Una maquina herramienta tiene un precio al contado de 800 000 um; a crédito lo ofrecen con una cuota
inicial de 300 000 um vy el saldo amortizable en dos meses con cuotas mensuales de 265 076,81 um. ;Qué
TEA se esta cargando en el financiamiento?

46. La compafiia SIGA S.A. vende un articulo al contado en 150,03 um, pero al crédito si se "carga en cuenta” lo
ofrece para pagarlo sin cuota inicial y dos cuotas iguales de 78 um que deben cancelarse dentro de 15y 45
dias cada una. ;Qué TEM se aplico en este programa de crédito?

47.Un automdvil Hyundai tiene un precio al contado de 11 690 um. A crédito puede adquirirse con una cuota
inicial de 4 642 um y cuotas mensuales vencidas de 335,65 um. Si el plazo del crédito es dos afios, ¢cual es la
TEM y TEA del financiamiento?

48.;Cual es la TEM que carga el Banco Mercante por el financiamiento de un préstamo de 20 000 um,
amortizable en el plazo de cuatro meses con cuotas uniformes mensuales vencidas de 5 380,54 um?

9. Valor futuro de un principal

49. Una empresa que tiene aprobada una linea de descuento de pagaré que devenga una TEM de 0,02, necesita
un importe de 4 000 um. Si el plazo de vencimiento del financiamiento es de 45 dias, ¢cuanto es el valor
nominal del pagaré?

50. ¢Por qué valor nominal debe girarse una letra de cambio con vencimiento a 90 dias para obtener un valor
presente de 2 000 um después de descontarla? La operacién de descuento devenga una TNA de 0,12 con
capitalizacion diaria.

10. Valor presente de un valor futuro
51.Dentro de 70 dias se recibira 2 000 um. ¢;Cuéanto es su valor actual con una TNA de 0,18 capitalizable
mensualmente?

52.Si hoy se descontd una letra de cambio con valor nominal de 100 000 um, que vencera dentro de 42 dias,
¢cuanto es el importe neto que abonara el banco en la cuenta corriente del descontante? El financiamiento
devenga una TET de 0,04.

53. ¢Cuanto fue el capital que al cabo de 6 meses se convirtio en 20 000 um; esta inversion devengd una TEA de
0,2?
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11.
54.

55.

56.

Miscelaneos
Una casa comercial vende un drgano electronico y ofrece las siguientes alternativas:

a. Al contado en 4 300 um.

b. Cuota inicial de 2 000 um y una letra a 15 dias por 2 350 um.

¢. Cuota inicial de 2 000 um y una letra a 30 dias por 2 390 um.

d. Cuota inicial de 2 000 um y una letra a 45 dias por 2 450 um.

¢Cudl es la mejor oferta para un cliente cuyo costo de oportunidad es una TEM de 0,05 y le es indiferente
disponer del bien ahora o dentro de 45 dias?

Una empresa solicita a un banco un préstamo de 10 000 um que devenga una TNA de 0,24 capitalizable
mensualmente, para rembolsarlo en el plazo de 4 afios con cuotas uniformes cada fin de trimestre.
Inmediatamente después de haber pagado la décima cuota decide cancelar el resto de la deuda. ¢ Qué importe
tendra que cancelar al banco?

Una maestria en Administracion de Negocios tiene un costo de 190 um por cada crédito de estudios. El plan
curricular contempla 60 créditos que pueden aprobarse satisfactoriamente en el plazo de 2 afios. Roberto
Rojo, estudiante de contabilidad a quien a la fecha le faltan 3 afios para concluir su bachillerato, decidid
seguir la maestria al término de sus estudios superiores. Para estos efectos, a fin de cada mes durante los 3
afios siguientes, ahorrara un determinado importe uniforme que le permita sufragar el costo de su maestria.

Si se supone que:

+ la maestria se inicia inmediatamente al término de los estudios superiores,

+ dura exactamente 2 afios,

« el costo total se distribuye en cuotas uniformes que deben pagarse cada fin de mes, y
+ que Roberto puede percibir una TEM de 0,005 por sus ahorros.

¢Cuanto es el importe uniforme que debe ahorrar Roberto cada mes durante 3 afios consecutivos para
cubrirlos costos de estudios?
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Resumen del capitulo
Un conjunto de rentas uniformes que constituyen una anualidad simple vencida pueden llevarse:

+ hacia el final del horizonte temporal de la anualidad y formar su respectivo monto final o valor futuro; en este
caso se utiliza el factor de capitalizacion de la serie uniforme FCS.

+ hacia el inicio del horizonte temporal de la anualidad (momento 0), y constituir su respectivo valor presente;
en este caso se utiliza el factor de actualizacion de la serie uniforme FAS.

Las rentas equivalentes de una anualidad simple vencida se calculan a partir de un valor futuro o de un valor
presente.

Un valor futuro se convierte en rentas uniformes equivalentes con el factor de dep6sito al fondo de amortizacion
FDFA. Un valor presente se convierte en rentas uniformes equivalentes con el factor de recuperacion del capital
FRC.

Si se conocen los elementos de una anualidad simple: P, R, S e i, puede calcularse n. Al multiplicar n por el
tiempo de cada periodo de renta, se obtiene el horizonte temporal (dias). El valor de n en una anualidad simple
indica el nimero de periodos de tasa o el nimero de rentas; se calcula a partir de S, o a partir de P.

Si el valor de n es un nimero no entero, entonces tiene un sentido matematico, pero no econémico. En este caso
para la parte no entera hay que hallar su fecha de vencimiento (que es inferior al periodo de renta) y el importe
de la renta en esa fecha; El valor de n también puede redondearse al entero inferior o al entero superior, en ambos
casos hay que calcular el valor de la Gltima renta por equivalencia financiera.

Si se conoce P, R, Sy n puede calcularse la tasa implicita de la anualidad; en este caso el valor de i es la tasa
interna de retorno TIR. El célculo de i cuando existen mas de dos rentas se efectla por el método de prueba y
error.

Los factores financieros son formulas matematicas que utilizan el interés compuesto y el principio de
equivalencia financiera que dice: dos unidades monetarias ubicadas en diferentes momentos del horizonte
temporal no son comparables, dado que tienen diferentes poderes adquisitivos, debido a la tasa de costo de
oportunidad del capital.

Los factores financieros se aplican para desarrollar un conjunto de productos financieros.

Los principales factores financieros son los siguientes:

« Factor simple de capitalizacion FSC y factor de capitalizacién de la serie FCS, cuyas funciones son llevar al
futuro un stock de efectivo y un conjunto de flujos de efectivo, respectivamente.

« Factor simple de actualizacion FSA y factor de actualizacion de la serie FAS, cuyas funciones son traer al
presente un stock futuro de efectivo y un conjunto de flujos de efectivo o rentas, respectivamente.

» Factor de recuperacion del capital FRC y factor de depdsito al fondo de amortizacion FDFA, cuyas funciones
son convertir un stock presente o un stock futuro de efectivo en flujos de efectivo o rentas.

Entre los seis factores financieros se da un conjunto de relaciones que facilitan la solucién de operaciones
financieras.



Capitulo 3

ANUALIDADES ANTICIPADAS

El objetivo general de este capitulo es estudiar las anualidades simples anticipadas y los factores financieros
anticipados que se generan cuando se convierte un stock de efectivo en flujos y viceversa.

Objetivos del capitulo
Al terminar de estudiar este capitulo, el lector estara capacitado para:

3.1 Definir una anualidad anticipada y convertir rentas anticipadas en rentas vencidas equivalentes.

3.2 Demostrar la féormula del monto de una anualidad simple anticipada, y hallar su monto a partir de un
conjunto de rentas uniformes anticipadas.

3.3 Demostrar la formula del valor presente de una anualidad simple anticipada y calcular su valor presente a
partir de un conjunto de rentas uniformes anticipadas.

3.4 Calcular rentas uniformes anticipadas si se conoce un valor futuro o un valor presente.
3.5 Calcular rentas uniformes anticipadas equivalentes a partir de un stock de efectivo ubicado en el futuro.
3.6 Calcular rentas uniformes anticipadas equivalentes a partir de un stock de efectivo ubicado en el presente.

3.7 Calcular el numero de rentas en una anualidad anticipada; a partir de un valor presente, y a partir de un
valor futuro.

3.8 Calcular la tasa implicita de una anualidad anticipada, o tasa interna de retorno.

3.9 Elaborar modelos en Excel que resuelven problemas de anualidades anticipadas.

Simbologia
Los nuevos simbolos que se utilizan en el presente capitulo son los siguientes:

R, Renta anticipada.
(14 10).FCS;p Factor de capitalizacion de la serie uniforme anticipado.
(14 0).FAS;., Factor de actualizacion de la serie uniforme anticipado.

(1 +i)"™ FDFA;, |Factor de depésito al fondo de amortizacién anticipado.

1+ i) L FRC;, Factor de recuperacion del capital anticipado.
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3.1 Anualidad anticipada

Una anualidad anticipada es una sucesion de rentas anticipadas o imposiciones Ra que empiezan en el momento
0, ainicios del periodo de renta, como sucede en:

« el pago de alquileres,

. las compras a plazos, cuando debe pagarse una cuota inicial que da inicio al periodo del crédito,

« el pago de las polizas de seguros,

» el pago de las pensiones de ensefianza, etc.

La diferencia entre una anualidad simple vencida y una anualidad simple anticipada, dado un ndmero igual de
rentas, radica en que en la anualidad vencida la Gltima renta coincide con el término del plazo de la anualidad,

mientras que en la anualidad anticipada la dltima renta se produce un periodo antes del término de la anualidad.
Esa diferencia se observa en las figuras 3.1y 3.2.

R R R R R R R
L Il Il Il Il Il J L | |
I I I I I I L I 1
0 1 2 3 4 5 n-1 n

Figura 3.1 Anualidad simple vencida.

Ra Ra Ra Ra Ra Ra Ra
L Il Il Il Il | /L Il |
I I I I I I or I 1
0 1 2 3 4 5 n-1 n

Figura 3.2 Anualidad simple anticipada.

Si se conoce una renta vencida R, la renta anticipada o imposicion R se obtiene al descontar aquélla, un periodo
de renta con la tasa efectiva de ese periodo.

__ 105 _ R=105
R‘a*1+o,osf1°° ‘

I 1
0 i=0,05 1 mes
Figura 3.3 Renta vencida de 105 um convertida en renta anticipada de 100 um, al descontar un periodo de renta.

Por ejemplo, si hoy se decide cancelar anticipadamente la cuota de un préstamo que vence dentro de un mes y
cuyo importe de 105 um incluye el interés generado por una TEM de 0,05, sélo tendra que abonarse su respectivo

valor presente equivalente a 100 um =% (como se muestra en la figura 3.3); esto es posible si existe una
clausula de prepago de la deuda.

Equivalencia financiera entre Ry Ra
Dado R, i y n=1 puede calcularse R. a partir de R que se descuenta un periodo.

Ry=—— |31) R=R,(1+i) |32

La formula (3.1) calcula una renta anticipada a partir de una renta vencida. Del mismo modo, si se tiene como
dato una R, entonces puede multiplicarse por (1+i) para convertirla en R. La formula (3.2) calcula una renta
vencida a partir de una renta anticipada.

Una anualidad anticipada se transforma en una anualidad vencida equivalente, al multiplicar cada una de sus R
por (1+). Convertida la anualidad anticipada en vencida, se le aplican los factores financieros de las anualidades
vencidas, para resolver problemas de equivalencia financiera.
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—> Ra(1+) Ra(1+) Ra(1+) Ra(1+) Ro(1+)  Ra(1+) Ra(1+)

|

1
0 1 2 3 4 5 n-1 n
Figura 3.4 Rentas anticipadas convertidas en rentas vencidas.

Convertidas las anualidades anticipadas en anualidades vencidas, todas las formulas desarrolladas en el capitulo
de anualidades vencidas son aplicables a las anualidades anticipadas, para lo cual debe utilizarse Ra(1+) en lugar
de R.

Debe tenerse cuidado en diferenciar el nimero de periodos de renta n, del ordinal asignado a cada renta. En una
anualidad anticipada, la primera Ra se produce en el momento cero M=0, la segunda Ra se produce cuando M=1, la
tercera Ra se produce cuando M=2, y asi sucesivamente.

R R Ras Rag Ras Rag Ra,

a2
L | | I L | |
I 1 1 ' 1 1

a
Il Il [l
I I I
0 1 2 3 4 5 n-1 n
Figura 3.5 Ubicacién de las R, en los momentos del horizonte temporal compuesto de n periodos de rentas.

a1
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3.2 Monto de una anualidad simple anticipada
Dado una tasa efectiva i, las rentas anticipadas R. que constituyen una anualidad simple anticipada, pueden
transformarse por equivalencia financiera en su respectivo valor futuro equivalente S.

Demostracion de la férmula del monto de una anualidad simple anticipada
Al tomar como fecha focal el final del horizonte temporal de la anualidad, puede deducirse la formula del valor
futuro de una anualidad simple anticipada, del siguiente modo:

$=7
>R, (1+i)"

> Ra(1+i)"
> Ra(1+1)"2
> Ra(1+i)"

> Ra(1+i)°
‘ —>Ra(1+)
Rs Rs Ra Rs Ra R
L ] ] ] )L ] ] |
I T T T b T T 1
0 1 2 3 n-2 n-1 n

Figura 3.6 Rentas anticipadas uniformes capitalizadas hasta el momento n.

Cada flujo de caja R. estd sometido a interés compuesto por n nimeros diferentes de periodos: el primero durante
n periodos, el segundo durante n-1 periodos, el penultimo durante dos periodos y el Ultimo durante un periodo
(hasta el final del horizonte temporal). El valor futuro S de la anualidad, es igual a la suma de los montos
parciales de cada R. llevado al final del horizonte temporal:

S=R,(A+D+R,A+D*+-+R, A1+ +R,(1+ )" (a)

S es igual a la suma de una progresién geométrica creciente S = %nl'l) donde a; = R, (1 +1i),r=(1+1i)Yycuya
solucion es:
TGl Y Ra(1+i)[(.1+i)"—1] (b)
r—1 1+i-1
Al reagrupar y eliminar términos en (b) se tiene:
1+ -1
S=R,|(1+1) x(+ (3.3a)

La férmula (3.3a) calcula el valor futuro de una anualidad simple anticipada en la cual Rs, i y n son del mismo
periodo de tiempo.

El factor de capitalizacion de la serie uniforme anticipado FCS
Puede apreciarse que (3.3a) es similar al monto de una anualidad simple vencida (2.1a), cuya R se cambié por su
equivalente Ra(1+), por lo tanto (3.3a) puede representarse:

S =Ry[(1+1).FCS;] (3.3b)

La férmula (3.3b) se lee: "el FCS anticipado a una tasa i por periodo durante n periodos de renta, transforma una
serie uniforme de rentas anticipadas Ra, en un valor futuro S". El FCS = (1 +1i) [%] es el monto de una
anualidad cuyas rentas uniformes simples anticipadas son de 1 um.

Ejemplo 3.1

¢ Qué monto se acumulara al término del cuarto mes, si hoy y durante 3 meses consecutivos se depositan 100 um
en una cuenta de ahorros que devenga una TNA de 0,24 con capitalizacién mensual?

Solucién
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Con los datos Ra=100; TEM=0,02; n=4 y con la férmula (3.3a) se calcula S.

| —
Re=100  Ra=100  Ra=100  Ra=100
0 1 2 3 4
4_
S =Ry[(1 +1).FCSyoz4] S =100 [1,02 x 2 1] =100 x 4,20404016 = 420,4

Monto de una anualidad simple anticipada cuando el periodo de tasa es diferente del periodo de renta

Ejemplo 3.2
Calcule el monto que se acumulara en un periodo de 2 afios; en este plazo se efectuaran depdsitos uniformes
anticipados de 2 000 um cada 45 dias. Los depdsitos devengan una TNA de 0,16 capitalizable trimestralmente.

Solucién
Con los datos Rs=2 000; TE4s ¢is=0,01980390272; n=16 y con la férmula (3.3a), se tiene:

TEas gias = (1 + TET)*5/%0 — 1 TE4s gias = 1,044%/°0 — 1 = 0,01980390272

1,0198039027215—1]

S = Ra[(l + i).FCSL-;n] S =2000 [1,01980390272 X 001980390272

S =2000x 18,97949921 = 37 959
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3.3 Valor presente de una anualidad simple anticipada

Dado una tasa efectiva i, las rentas Ra que constituyen una anualidad simple anticipada, pueden transformarse por
equivalencia financiera en su respectivo valor presente P.

Demostracidn de la férmula del valor presente de una anualidad simple anticipada
Al tomar como fecha focal el inicio del horizonte temporal de la anualidad, puede deducirse la formula del valor
presente de una anualidad simple del modo siguiente:

R:
L
T
0

- 1T =X
&
il i
[P S v |
z

R, 4—1
R, (1 +iy?

R, (147

A

A

R a a+?

A

Ry (1 +)

A

Ra(1+0'("")

P=?
Figura 3.7 Rentas uniformes descontadas hacia el momento 0.

El primer flujo Ra no necesita descontarse al encontrarse ya en el presente 0 momento 0; el segundo se descuenta
durante 1 periodo, el tercero durante 2 periodos, el peniltimo durante n-2 periodos y el Gltimo durante n-1
periodos. El valor presente de la anualidad es igual a la suma de los valores presentes de cada Ra descontados
hacia el inicio del horizonte temporal:

P= Ry +R, A+ " +R,(A+D2++R,(1+1)" ™2 +R,(1+i)" D (1)

P=R,[1+(1+D T+ QA +D2+ -+ QA+ ™2+ @1+ D] (2)

La serie de términos que se encuentran dentro del corchete, en la ecuacion (2) constituyen la suma de una
-7 ’ - - —rn -7
progresién geométrica decreciente % donde a; = 1,7 = (1 +i)7%, y cuya solucion es:

a+om 1 a+in-1
a(1-r") {T+" A+0)" (A+pr _A+dA+)" -
1-r  1+i 1 - i - i(1+0n
T+i T+ T+1i

Al reemplazar la suma de los términos de la progresion geométrica en (2) se tiene:

P=Ra[(1+i)xw]

aror | 84

La formula (3.4a) calcula el valor presente de una anualidad simple anticipada en la cual Rs, i y n son del mismo
periodo de tiempo; también puede demostrarse del siguiente modo.

férmula (3.3a)

S=R (1+1)[

(1+l)"—1]

S=P(1+ )"

férmula (2.9a)

al reemplazar (2.9a) en (3.3a)

P(1+ D)"=R, (1 + 1) [w]

féormula (3.4a)

P=R, [(1 +1i) x w]

i(1+ )
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El factor de actualizacién de la serie uniforme anticipada FAS
En la formula (3.4a) el término entre corchetes, es el Factor de Actualizacion de la Serie uniforme anticipada
(FAS), por lo tanto (3.4a) se representa:

P =R,[(1+)FAS;,] | (3.4b)

La férmula (3.4b) se lee: "el FAS a una tasa i por periodo durante n periodos de renta, transforma una serie
uniforme de rentas anticipadas Ra en un valor presente P". El FAS = (1 + i) x (j:_ii)f es el valor presente de una
anualidad cuyas rentas uniformes simples anticipadas son de 1 um.

Ejemplo 3.3
Se alquila un local comercial por cuatro meses con pagos anticipados de 500 um cada uno. ¢Cual es el valor
actual del contrato de arriendo con una TEM de 0,03?

Solucién
Con los datos R.=500; TEM=0,03; n=4 y con la férmula (3.4a) se calcula P.

Ra=500 Ra=500 Ra=500 Ra=500

p=?

JA A

0 1 2 3 4 meses

. 1+0,03)*-1
P = Ry[(1 + D)FASq 3.4 P =500(1 + 0,03) X W

P =500 x 3,828611355 = 1 914,31
Valor presente de una anualidad simple anticipada cuando los periodos de tasa y de renta son diferentes

Ejemplo 3.4

Una empresa firma un contrato de alquiler de un local comercial por el periodo de 5 afios. Si los pagos
mensuales anticipados son 2 500 um; calcule el valor presente del alquiler del primer afio del contrato, con una
TNA de 0,12 capitalizable quincenalmente.

Solucién
Con los datos R.=2 500; TEM=0,010025; n=12 y con la férmula (3.4a), se tiene:

012 )30/15

TEM = (1+TEQ)®/*5 =1 TEM = (1+ "=

—1=0,010025

P = Rq[(1+ DFASyoro02512] P = 2500 x 1,010025 [-(L+0010028) 1]

0,010025(1+0,010025)12

P =2500x11,36611419 = 28 415,29
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3.4 Rentas uniformes anticipadas

Si se conocen: la tasa de interés i, el nimero de rentas uniformes n, y ademas el importe de un stock de efectivo
que puede ubicarse al inicio del horizonte temporal P, o al final de dicho horizonte S, de una anualidad simple
anticipada; puede calcularse por equivalencia financiera, el importe de sus respectivas rentas anticipadas
equivalentes.

Renta uniforme
anticipada

Si se conoce S Si se conoce P

L ol i)
R"’_S{(M) [(wi)Hﬂ e P{(”') ((m)uﬂ

Figura 3.8 Rentas uniformes anticipadas equivalentes en una anualidad simple, cuando ademés de i y n, se conoce el
valor futuro o el valor presente.

Las rentas uniformes anticipadas que se muestran en la figura 3.8 se obtienen al despejarlas de las férmulas
(3.33) y (3.4a).

En el calculo de los importes de las rentas uniformes anticipadas, el periodo de la tasa de interés debe
subordinarse al periodo de renta; si no fuese asi, debe convertirse el periodo de la tasa proporcionada como dato,
al periodo de renta. Para estos efectos se proporcionaliza la tasa nominal o se halla la tasa equivalente en el caso
que la tasa sea efectiva; en ambos casos la tasa de interés proporcionada como dato se convierte al periodo de
renta.
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3.5 Renta uniforme anticipada a partir de S
La renta uniforme anticipada o imposicion Rs, puede obtenerse al despejarla de la formula (3.3a).

S= R, [(1 +10) X GHLL] (3.3a)
1
Ra(l + L): S m
i
Al reagrupar términos, se tiene:
i
R, =S [(1 + i)_l X m] (3.52)

La féormula (3.5a) calcula la renta uniforme anticipada a partir de un valor futuro en la cual i y n son del mismo
plazo de Ra.

El factor de deposito al fondo de amortizacién FDFA de una anualidad anticipada
En la férmula (3.5a) el término entre corchetes, es el Factor de Depdsito al Fondo de Amortizacion anticipado
(FDFA), por lo tanto la férmula (3.5a) se representa:

Ry = S[(1 + i)"']FDFA,, (3.5b)

La férmula (3.5b) se lee: "el FDFA anticipado a una tasa i por periodo durante n periodos de renta, transforma un

valor futuro en una renta uniforme anticipada R.". El FDFA = (1 +i)™! [(1+ii)”—1] es la renta uniforme anticipada

que colocada durante cada periodo de renta en el horizonte temporal, permite acumular una um al final de dicho
horizonte.

Ejemplo 3.5
Calcule el importe de la imposicion mensual que al cabo de 4 meses permitird acumular 5 000 con una TEM de
0,03.

Solucién
Con los datos S=5 000; TEM=0,03; n=4 y con la férmula del FDFA, se calcula Ra.

S=5000
0 1 2 TEM=0,03 3 n=4 meses
L | | | |
I 1 1 1 1
Ra Ra Ra=? Ra
_ N—1 _ _1 0,03
Ry =S[(1+D7FDFA,, Ry =5000[10371 x 2]

R, =5000x 0,232065092 = 1 160,33

Ejemplo 3.6
Calcule el importe del depdsito uniforme anticipado anual necesario para acumular un valor futuro de 6 000 um
al final del plazo de 5 afios. Estos depositos que se efectuaran en un banco percibiran una TEA de 0,1.

Solucion
Con los datos S=6 000; TEA=0,1; n=5'y con la formula del FDFA, se calcula R..

- -1 - -1 01
R, =S[(1 4+ )~'|FDFA;, R, =6000 [1,1 X 0.1><1.15]
R, = 6000 x 0,1489068 = 893,44
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Ejemplo 3.7

Una empresa decidié adquirir dentro de 4 meses un grupo electrogeno cuyo precio se estima en esa fecha en
5000 um. ;Qué importe uniforme de inicio de mes, debe ahorrar en ese periodo de tiempo, en un banco que
paga una TNA de 0,24 con capitalizacién mensual, a fin de disponer ese monto al vencimiento de dicho plazo?

Solucién
Con los datos S=5000; TEM=0,02; n=4 y con la férmula del FDFA, se calcula Ra.

Rq = S[(1 + i) Y]FDFA,, R, = 5000 [1,02—1 x —202 ]

0,021,024

Rq = 5000 x 0,237866424 = 1 189,33
Renta uniforme anticipada a partir de S cuando el periodo de tasa es diferente del periodo de renta
Ejemplo 3.8
Para formar un fondo de 50 000 um al final de un plazo de 360 dias se efectlian depdsitos anticipados cada 20

dias. Calcule el importe de la renta uniforme anticipada, si el fondo devenga una TEA de 0,15.

Solucién
Con los datos S=50 000; TE204is=0,007794775; n=18 y con la férmula del FDFA, se calcula Ra.

TE30 aias = (1 + TEA)?0/360 — 1 TE30 aias = 1,152%/360 — 1 = 0,007794775
R, =S[(1 + )"YFDFA;p

R, = 5000 [1,007794775-1 x

0,007794775 ]
0,007794775%1,00779477518

R, = 50000 x 0,05156324 = 2 578,16
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3.6 Renta uniforme anticipada a partir de P
La renta anticipada uniforme Ra, puede obtenerse al despejarla de la formula (3.4a).

~ . A+dr-1
P=R, [(1 + l) X W (343)
. 1
R,(1+0)=P [m]
i(1+)n
Al reagrupar términos, se tiene:
B NPRRICE )l
Ra—P[(l-l-l) X7(1+i)"—1 (3.6a)

La férmula (3.6a) calcula la renta uniforme anticipada a partir de un valor presente en el cual i y n son del mismo
plazo de Ra.

El factor de recuperacién del capital anticipado FRC
En la formula (3.6a) el término entre corchetes, es el Factor de Recuperacion del Capital anticipado (FRC), por lo
tanto la formula (3.6a) se representa:

Ry, =P[(1+ i)"Y FRC;] (3.6b)

La formula (3.6b) se lee: "el FRC anticipado una tasa i por periodo durante n periodos de renta, transforma un

valor presente en una renta uniforme anticipada R.". EI FRC = (1 + i)™t x % es la renta uniforme anticipada

gue amortiza un préstamo de 1 um durante un determinado horizonte temporal.

Ejemplo 3.9
¢Cual es la imposicion mensual uniforme por pagar por un préstamo bancario a corto plazo de 10 000 um,
rembolsable con 4 cuotas anticipadas, este préstamo devenga una TEM de 0,03? Calcule ademas el préstamo neto.

Solucién
Con los datos P=10 000; TEM=0,03; n=4 y con la formula (3.6a) se calcula Ra.

P=10000
Rq=? Rq=? Rq=? Rq=?
M 0 1 2 3
Ne 1 2 3 4

Ra=P[(1+ )7 FRC;|  Rq = 10000[1,0371 x 2201003

(1+0,03)*-1
R, =10000x 0,261191306 = 2 611,91

Ejemplo 3.10

¢Cudl es el importe de la cuota uniforme por pagar por un préstamo bancario de 8 000 um, que debe amortizarse
durante un afio con pagos mensuales anticipadas? El préstamo genera una TNA de 0,18 capitalizable
mensualmente.

Solucion
Con los datos P=8 000; TEM=0,015; n=12 y con la formula (3.6a) se calcula Ra.

R, =P[Q+ "' .FRCy,] R, =8000 [1,015—1 x
R, = 8000 x 0,090325116 = 722,60

0,015(1+0,015)1Z]
(1+0,015)12-1
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3.7 Calculo de n en una anualidad anticipada
El nimero de cuotas uniformes anticipadas puede calcularse a partir de un valor presente P o de un valor futuro
S.

Calculo de n a partir de P
Dado que las formulas (3.4a) o (3.6a) incluyen a la variable P, puede despejarse n en ambas formulas con el
mismo resultado.

P= Ry [(1+0) x 222 (3.42)

i(A+in

R,= P [(1 +i)tx ia+D” ] (3.6a)

(1+i)n-1

Al despejar n de la formula (3.6a), se tiene:

Re=Pla+D x——| ()

1-(1+)"
Ro(1+ D[1— (1 + )™= Pi @)
—A+ D™= iy~ 1 (3)
(A+D™=1- s 4)
—nLog(1 +i)= Log [1 - Ra(ii*'i)] )

Al tomar el logaritmo en ambos miembros de la expresion (5), se tiene:

Pi
 Leg [1 - m] 3.7)
Log(1+1i)

n=

La férmula (3.7) calcula el nimero de periodos de renta en una anualidad simple anticipada, cuando se conoce
un valor presente P y donde Ra e i, son del mismo periodo, por lo tanto el periodo de n o periodo de renta es el
mismo de i.

Ejemplo 3.11
Una deuda de 20 000 um devenga una TEM de 0,01 y se amortiza con cuotas uniformes mensuales anticipadas de
2 111,64 um. ;Con cuantas cuotas se cancela dicha deuda?

Solucién
Con los datos P=20 000; TEM = 0,01; Ra=2 090,73 y con la férmula (3.7) se tiene:

Lo [1_ Pi Lo [1_ zooooxo,m]
_ _ 09 Rearn n = — 2 2000 rsxr01] _ Log 0,905286764 _ 4 0

Log(1+i) Log(1+0,01) Log 1,01

Calculo de n a partir de S
Dado que las férmulas (3.3a) o (3.5a) incluyen a la variable S, puede despejarse n de ambas formulas con el
mismo resultado.

5= R, [(1+ ) x 2] (3.30)

L

— -1
Ro= S[(1+D71 x (1+i)"—1] (3.50)
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Al despejar n de la formula (3.3a), se tiene:

§= Ra(1 + i) x =

si
Ra(1+i)

n Log(1+i)= Log[ S 1]

Rq(1+1)

+1 =QQ+)"

Si
_Log [Ra(l M 1] (3.8)
- Log(1+1)

La férmula (3.8) calcula el nimero de periodos de renta o nimeros de renta en una anualidad simple anticipada
cuando se conoce el valor futuro Sy donde R. € i, son del mismo periodo, por lo tanto el periodo de n es el mismo
dei.

Ejemplo 3.12
Se desea acumular un fondo de 30 000 um con cuotas uniformes trimestrales anticipadas de 2 192,93 um. Si el
fondo devenga una TET de 0,02 ¢en cuantos trimestres se acumulara dicho fondo?

Solucién
Con los datos R.=2 192,93; TET=0,02; S=30 000 y con la férmula (3.8) se calcula n.

Si

30000x0,02
_ L"g[—na(m)“] n= [z 192,03x1,02 n = log 126824171 _ 4
Log(1+1) Log 1,02 Log 1,02

Calculo de n cuando tiene un valor no entero

Ejemplo 3.13
¢Con cuantas cuotas uniformes trimestrales anticipadas de 1 500 um se podr& amortizar un préstamo de 10 000
um el cual devenga una TET de 0,025? Si el valor de n fuese no entero:

a. Calcule el importe de la Gltima cuota anticipada cuyo valor es no entero y su respectiva fecha de pago.

b. Calcule el importe de la Gltima cuota anticipada no uniforme para cancelar el préstamo, cuando esta se
redondea al entero inmediato anterior.

c. Calcule el importe de la Gltima cuota anticipada no uniforme para cancelar el préstamo, cuando esta se
redondea al entero inmediato superior.

Solucién
Con los datos R.=1500; TET=0,025; P=10 000 y con la férmula (3.7) se calcula n.

Log[l Pi ] Log 1_10 oooxo,ozs]

"Rq(1+i 1500%1,025 Log 0,837398374

= — ——Ral+d] n=-— x =% = 7,1865772199
Log(1+1) Log 1,025 Log 1,025

El préstamo se amortiza con 7,1865772199 cuotas trimestrales anticipadas de 1 500 um; esto significa 8 cuotas
anticipadas, 7 cuotas de 1500 um y la octava cuota R,s que es la incégnita y se ubica en el momento
6,1865772199.

Ras Ra Ras Ras Ras Ras Raz Ras
1500 1500 1500 1500 1500 1500 1500 2
0 1 2 3 4 5 6 618

a. Importe de la Ultima cuota anticipada cuyo valor es no entero y su respectiva fecha de pago.

10 000 = 1500 + 1500 1500 1500 1500 1500 1500 Ras
1,025° © 1,0251  1,0252  1,0253  1,025% = 1,0255 = 1,0256 = 1,0256.1865772199
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10 000 = 9 762,188042 + 0,8583333333Rag
Rag = 277,06

La fecha de pago de la Cltima cuota, es decir la octava cuota anticipada, es el dia 557
(6,1865772199%x90=556,7919), fecha en la que debe pagarse 277,06 um para cancelar el préstamo de 10 000 um.
Esta respuesta se comprueba con la siguiente ecuacion de equivalencia que utiliza la férmula del valor presente
con cuotas anticipadas.

_ N (@)1 s
P=Ra [(1 +0) X i(1+i)" ] a+in
1,0257 -1 277,06 _
P =1500 [1,025 X 0'025“'0257] Toas5577% — 9762,19 + 237,8 = 10 000

b. Importe de la Gltima cuota anticipada no uniforme para cancelar el préstamo, cuando esta se redondea al
entero inmediato anterior, es decir 7 cuotas anticipadas.

1500 1500 1500 1500 1500 1500 Ra7

10 000 =
1,025° © 1,025 © 1,0252  1,025%  1,025% = 1,025°  1,025°

10 000 = 8 468,742743 + 0,86229686 Ry,
Rgy = 177579

La fecha de pago de la Gltima cuota anticipada (sétima) es el dia 540 y su importe es 1 775,79 um; en este caso
se pagan 6 cuotas anticipadas de 1 500 um y la sétima cuota de 1 775,79 um en el dia 540.

P=R, [(1 +i) x (1“’"‘1] S

i(1+)n a+n

=8468,74 +1 531,26 = 10 000

P =1500[1,025 x 1,025°-1 | 4 778

0,025%1,025° 1,025°

c. Importe de la Gltima cuota anticipada no uniforme para cancelar el préstamo, cuando esta se redondea al
entero inmediato superior, es decir 8 cuotas anticipadas.

10 000 = 1500 + 1500 + 1500 + 1500 + 1500 + 1500 + 1500 + Ras

1,025% ° 1,0251 © 1,0252 © 1,0253 ' 1,025% = 1,0255 = 1,025 = 1,0257

10 000 = 9 762,188042 + 0,841265235 + Rg
Rug = 282,6836

La fecha de pago de la Gltima cuota anticipada (octava) es el dia 630, y su importe es 282,68 um; en este caso se
pagan 7 cuotas anticipadas de 1 500 um y la octava cuota de 282,68 um en el dia 630.

P=R, [(1 +10) % (””n‘l] S

i(1+i)n (a+i)n

=9762,19 + 237,81 = 10 000

P =1500 [1,025 x 102571 ] 4 28268

0,025%1,0257 1,0257

Ejemplo 3.14
¢Cuantos depositos de inicios de mes de 1 600 um seran necesarios ahorrar, para acumular un monto de 8 000
um en un banco que paga una TNA de 0,24 con capitalizacion mensual? Si el valor de n fuese no entero:

a. Calcule el importe de la Gltima cuota anticipada cuyo valor es no entero y su respectiva fecha de pago.

b. Calcule el importe de la Gltima cuota anticipada no uniforme para cancelar el préstamo, cuando esta se
redondea al entero inmediato anterior.

¢. Calcule el importe de la Gltima cuota anticipada no uniforme para cancelar el préstamo, cuando esta se
redondea al entero inmediato superior.

Solucién
Con los datos R.=1600; TEM=0,02; S=8 000 y con la férmula (3.8) se calcula n.
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L Si 1 L [8 000X0,02 ]
_ Og[Ra(1+i)+ ] 1600%1,02 _ Log 1,098039215

n=—————— n= = = 4,722911592
Log(1+i) Log(1+0,02) Log 1,02

El monto se acumula con 4,722911592 cuotas mensuales anticipadas de 1 600 um.
a. Importe de la Gltima cuota anticipada cuyo valor es no entero y de su respectiva fecha de pago.
8 000 = 1 600(1,023722911592) 4 1 600(1,022722911592) + 1 600(1,021,722911592) + 1 600(1,020722911592) } Rq,
8 000 = 6 689,66 + Ras
Ras = 1310,34
La fecha de deposito de la altima cuota, es decir la quinta cuota anticipada, es el dia 142
(4,722911592x30=141,6873478), fecha en la que debe depositarse 1 310,34 um para acumular el fondo de 8 000

um. Esta respuesta se comprueba con la siguiente ecuacion de equivalencia que utiliza la férmula del valor
futuro con cuotas anticipadas.

S=8 000
1600 1600 1600 1600  1310,34
1 2 3 4 4,723
L | | | |
I I I I 1
0 1 2 3 n=3,723
1,023 -1
§=11600x1,02 X 00z +1600] x 1,020722911592 4 1 310,34

S =6594,5728 x 1,020722911592 4 1 310,34 = 6 689,66 + 1 310,34 = 8 000

b. Importe de la Gltima cuota anticipada no uniforme para acumular el fondo, cuando esta se redondea al entero
inmediato anterior, es decir 4 cuotas anticipadas.

8000 = 1600 x 1,023 + 1 600 x 1,022 + 1 600 X 1,021 + Ry,
8000 = 4 994,57 + Ry,
Ras = 300543

El altimo deposito es 3 005,43 um vy se realiza al final del tercer mes, fecha en la que se acumula el fondo de
8 000 um, como se demuestra a continuacion.

$=8000
1600 1600 1600 300543
1 2 3 4
L | | |
I 1 1 1
0 1 2 n=3
140" -1
S=R, [(1 +10) X %] +3005,43

S=1600 [1,02 x 1"(’)232‘1

o ] +3 005,43 = 4994,57 + 3 005,43 = 8000

c. Importe de la Gltima cuota anticipada no uniforme para acumular el fondo, cuando n se redondea al entero
inmediato superior, es decir 5 cuotas anticipadas.

8000 = 1600 x 1,02* + 1 600 x 1,023 + 1 600 x 1,022 + 1 600 X 1,021 + Rys
8000 = 6 726,46 + Rys

Ras = 1273,54
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El Ultimo deposito es 1 273,54 um y se realiza al final del cuarto mes, fecha en la que se acumula el fondo de

8 000 um, como se muestra a continuacion.

$=8000
1600 1600 1600 1600 127354
1 2 3 4 5
L | | | |
I 1 1 1 1
0 1 2 3 n=4
1+0"—1
S=R, [(1 +i) % %] +1273,54

1,02%-1
0,02

§=1600 [1,02 x

] +1273,54 =672646+1 273,54 =8000
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3.8 Célculodei (TIR) en una anualidad anticipada

De modo similar a lo trabajado en el capitulo de anualidades vencidas, cuando se conocen P, Ra, Sy n, pero no la
tasa efectiva periddica, es posible hallarla si se plantea su respectiva ecuacién de equivalencia. Se obtiene de
diversos modos; por ejemplo:

« Por el “método de tanteo”.

« Por pruebay error.

« Por aproximaciones sucesivas de un par de valores que se hallen uno por encima y otro debajo del valor
buscado y con estos datos (polos) acercarse a su verdadero valor por interpolacion lineal.

Esta tasa implicita de la anualidad se conoce como la TIR 0 tasa interna de retorno, que se calcula directamente
con una calculadora financiera o con las funciones financieras de Excel: TASA, TIR, TIRNO.PER o TIRM, segun las
caracteristicas propias de la anualidad.

Ejemplo 3.15
Un electrodoméstico tiene un precio de 6 000,60 um al contado. A crédito se ofrece con cuatro cuotas mensuales
anticipadas de 1 545 um cada una. ¢ Cual es la TEA cargada en el financiamiento?

Solucién
Con los datos Rs=1545; P=6 000,60; n=4; puede solucionarse el problema del siguiente modo.

P=‘6 000 1‘ TEM=2 ? n=3 n‘weses

I I I 1

1 2 3 4
Ra=1545 Ra=1545 Ra=1545 Ra=1545

6 000= 1545 + 1545 + 1545 + 1545 (1)

(A+0)° @@+ (4?2 (1+i)3

6000=1545[(1 + i) x 21 @)

i(1+0)*

La ecuacion (1) es de grado 3 que no tiene solucion algebraica, por lo tanto se asignaran valores a i de modo tal
gue el segundo miembro sea 6 000,60; para este proceso se utilizara la formula del FAS anticipado y la formula
de la interpolacién lineal.

i FAS Valor presente
0,019 3,88950978 6 009,29
0,021 3,87827506 5991,94

En el cuadro anterior se observa que la tasa i es mayor que 0,019 pero menor que 0,021; por lo tanto se
interpolard entre estos dos valores para hallar su valor aproximado.

Al hacer:

x,= 0,019 y,= 6 009,29

x=7? y= 6 000,60

x,= 0,021 y,= 5991,94
Y al aplicar la férmula (2.8) se tiene:

y—y
x= X1 t——— = (x; — x1)
1

6 000,6—6 009,29

x=0,019+ ————"—
5991,94—6 009,29

(0,021 -10,019)

x= 0,02
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La tasa aproximada linealmente al verdadero valor de i es 0,02; para obtener la respuesta al problema planteado,
debe hallarse la TEA a partir de la TEM calculada.

TEA = (1 + TEM)369/30 — 1 TEA = (14 0,02)360/30 — 1 = 0,26824
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3.9 Modelos de anualidades anticipadas con Excel
A continuacion se presentan problemas de anualidades anticipadas resueltos en forma tradicional y con modelos
implementados en una hoja de Excel, en los cuales se utilizan las Funciones Financieras Personalizadas (FFP).

Transformaciones financieras

1. Efectle las seis transformaciones financieras equivalentes entre stocks y flujos de efectivo, considere un
capital inicial de 1 000 um, una TEM de 0,03, un horizonte temporal de 5 meses y rentas mensuales uniformes
anticipadas.

Solucién
Con los datos P=1000; TEM=0,03 y n=5; se calculan los factores financieros.

Ra Ra Ra Ra Ra
0 1 2 3 4 n=5
P=1000 s
a. S=P.FCSyoss =1 000 x 1,035 =1000,00 x 1,159274074 =1159,27
b. Ry =S[(1+ 1) IFDFAooss =1159,27[1037 x 2| =1159,27 x 0,182868515 =211,99
5
¢ Rg=P[(1+i)"L.FRCyp3s] =1000 [1,03-1 X %} =1 000,00 X 0,211994729 =211,99
d. P =S.FSAgpss =1159,27 x 1,035 =1159,27 x 0,862608784 =1 000,00
i _ 1,035-1 _ _

e. P =Ry[(1+)FASq0s:5] =211,99 [1,03 X W] =211,99 x 4,717098403 =1 000,00
f. S = Ra[(1+1). FCSq3;5] =211,99 [1,03 X %] =211,99 x 5468409884  =1159,27

En el modelo 3.1 se han estructurado 6 modelos que se muestran en las figuras 3.9 hasta 3.14 que obtienen los
factores financieros y los montos, rentas anticipadas y valores presentes.

SUMAR.SI ~ (> x || =Fsc(Ba:B10)

A B || Argumentos de funcién @I!
8 |Principal 1000
g i 003l | ¢
10 [n i TE |E2 0,03
11 [F8C 1,159274074 N [0 5
12 |§ 115927
13 g
14 |Funcién utilizada — 1159774074
15 |FSC Devuelve el factor simple de capitalizacidn o el valor futuro a tasa efectiva constante.
16 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo@carlosaliaga. com).

Figura 3.8 Modelo 3.1a que obtiene el FSC y el monto de un principal.

TASA + (o % « || =FDFA(B9;B10;B11)
A B | Argumentos de funcién @lé]
8 (Monio | 115927407
g [i 003 FDFA
10 |n 9 TE B2 0,03
il Tyo 1 N |B10 5
12 |[FDFA | D,182868516
13 R, 11,0047 5
14 Tipo |B11 1
15 | Funcion utilizada
16 |FDFA = 0,182568516
17 Devuelve el factor de depasito al fondo de amortizacion de una serie de rentas uniformes o el
importe de la renta uniforme que produce un valor futuro dado. (FFP 0.863. Carlos Aliaga.
18 E-mail: correo @carlosaliaga. com).

Figura 3.9 Modelo 3.1b que obtiene el FDFA y la renta uniforme de una anualidad simple anticipada partir de un valor
futuro.
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| TASA + (% « ] =Frc(B9;B10;;B11)
A B | Argumentos de funcién @I&J

8 |Principal 1000

9 i 0,03 FRC

10 |n 5 TE (B9 0,03

11 | Tipe 1 N :

12|[FRC_ |0,211904730 B10

13 [Rs 211,8847 P

14 Tipo [B11 1

15 |Funcion utilizada

18 |[FRC = 0,21199473

17 Devuelve el factor de recuperacidn del capital de una serie de rentas uniformes o el importe

18 de |a renta uniforme que produce un valor presente dado. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail:

correo @carlosaliaga. com).
Figura 3.10 Modelo 3.1c que obtiene el FRC y la renta uniforme de una anualidad simple anticipada a partir de un valor
presente.
SUMAR.SI A =FSA(B9;B10)
A B | Argumentos de funcién Lil!g

8 |Principal 1000

g i 003 | F5A

10 |n 5 TE B9 = 0,03

11 |[FSA 0,862608734] N B0 5

12 |5 862 61

13 &

14 'Funcion utilizada - 0,852608784

15 |F5A Devuelve el factor simple de actualizacidn o el valor presente a tasa efectiva constante.
16 (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correc@carlosaliaga.com).

Figura 3.11 Modelo 3.1d que obtiene el FSA y el valor presente de un valor futuro.

TASA ~ (0 % v || =Fas(Bo;B10;;811)
A B A Argumentos de funcion @Iﬂ
8 |Ra 211,9%473
9 i 0,03 FAS
iin £ u |10 5 -
11 | Tipo 1
12 |FAS 4717098403 3 F
13 |P 1000 Grad E
LY Geo
15 | Funcion utilizada | &
16 |FAS Tipo B11 1 -
17 = 4717098403
18 Devuelve el factor de actualizacién o el valor presente de una serie de rentas uniformes,
19 aritméticamente variables o geométricamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail:
correo@carlosaliaga.com).

il
Figura 3.12 Modelo 3.1e que obtiene el FAS y el valor presente de una anualidad simple anticipada a partir de unarenta
uniforme anticipada.

Tasa ~ (o % v ]| =Fcs(B9;B10;;;811)
A B | Argumentos de funcién [
8 |Ra 211,99473
9 i 003]f | FCs
10[n 5 N 810 5 0
11 [Tipo 1 R 1§
12 |FCS 5,468400584
138 1150,27)| | Grad =
14 Geo
15 | Funcion utilizada = . —
16 FCS po |B11 =
17 = 5468409884
18 Devuelve el factor de capitalizadon o el valor futuro de una serie de cuotas uniformes o
19 aritméticamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correc@carlosaliaga. com).
Figura 3.13 Modelo 3.1f que obtiene el FCS y el valor futuro de una anualidad simple a partir de una renta uniforme

anticipada.

Monto de una anualidad simple anticipada
2. Calcule el monto que se acumulara en el plazo de un afio, si en este periodo se efectlian dep6sitos mensuales
anticipados de 2 000 um. Los depdsitos devengan una TEM de 0,006.

Solucién
Con los datos Rs=2 000; TEM=0,006 y n=12; se calcula S con la formula (3.3).
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S =Ra[(1 4+ D). FCSo006,12]

5 =2000[1,006 x %]

0,006

S =2000x12,47845212 = 24 956,90

TasA « (% « & ] =Fcs(po;R13;;R15)
A B Argumentos de funcién @Iéj

9 TE 0,006
10 [Periodo TE aglf | FCS
11 |Periodo de cuoial 30 N B13 &
12 |TE de 30 dias 0,006 R
13 [n 12
14 |Renta anicipada 2000 | Grad =
15 Tipo 1 Geo
16 |FCS anicipado | 12,4784521214 Tipe 515 iy
17 |Valor futuro 24956,90
18 = 12,47845212
19 Funciones utilizadas Devuelve el factor de capitalizacién o el valor futuro de una serie de cuotas uniformes o
20 |TE1aTE2 aritméticamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correa@carlosaliaga.com).

Figura 3.14 Modelo 3.2 Monto o valor futuro de una anualidad simple anticipada.

Valor presente de una anualidad simple anticipada
3. ¢Cuénto es el valor presente de 6 rentas mensuales anticipadas de 1 000 um cada una? Calcule este importe
con una TEM de 0,02.

Solucién
Con los datos R.=1000; TEM = 0,02 y n = 6; se calcula P con la formula (3.4).

TASA ~ (0 x v [£] =ras(so;B13;;:B15)
) Ei Argumentos de funcién @Iéj
9 |TE 0,02
10 |Periodo TE 30 FAS
1 Pencdode.cuota 30 n B13 | - 5 o
12 |TE de 30 dias 0,020
13 |n ) R | =
14 |Renia anicipada 1000 Grad = E
15 Tipo 1 = 1
G =
16 |FAS anicipado | 5,7134595085 =0 E
=
17 |Valor presente 571346 Tipo |B15 Hee| = 1 2
1§ i B = 5713459509
19 | Funciones utilizadas Devuelve el factor de actualizacidn o el valor presente de una serie de rentas uniformes,
20 |TE1aTE2 aritméticamente variables o geométricamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail:
21 |[FAS correo @carlosaliaga. com).

Figura 3.15 Modelo 3.3 Valor presente de una anualidad simple anticipada.

P = Ra[(l + I:)FASO,OZ;G]

P =1000[1,02 x 102°1 ]

0,02x1,026
P =1000x 5713459508 = 5 713,46

Calculo de las rentas uniformes anticipadas R,
4. En el plazo de dos afios se necesita acumular un monto de 20 000 um, con depositos uniformes trimestrales
anticipados; estos dep6sitos devengan una TEA de 0,08. Calcule el importe de la renta uniforme anticipada.

Solucién
Con los datos $=20 000; TET=1,08*"2 —1=0,019426547 y n=8; se calcula R con la formula (3.5).

R, = S[(1 + i)"Y IFDFAq019426547:8

Rq =20 000 [1,019426547 " x 4267 ]

1,0194265478 -1

R, =20000x 0,114521321 = 2 290,43
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| TASA +(» % «|f] =FDFA(B12;B13;B15)
A B Argumentos de funcién @Iﬂ_hj
9 |TE 0,08
10 |Periodo TE 3s0|f | FOFA
11 | Periodo de cuotal 90 TE |B12 0,019426547
12 |TEde 90 dias | 0,01942654691
N B13 8
13 |n 8
14 | Menio 20000 5
15 Tipo | Tipo Bi5 1
16 |FDFA anicipado| 0,1145213213
17 | Renta anscipada 2290,43 = 0,114521321
18 Devuelve el factor de depdsito al fondo de amortizacién de una serie de rentas uniformes o el
= . - importe de la renta uniforme que produce un valor futuro dado. (FFP 0.863. Carlos Aliaga.
18 | Funciones utilizadas E-mail: correo @carlosaliaga.com).

Figura 3.16 Modelo 3.4 Renta uniforme anticipada a partir de un valor futuro.

5. Se requiere acumular 50 000 um en el plazo tres afios con depdsitos uniformes bimestrales anticipados. Estos
depositos devengan una TEM de 0,01 ;Cuanto es el importe de cada dep6sito mensual anticipado?

Solucion
Con los datos $=50 000; TEB=0,0201 y n=18; se calcula Ra con la férmula (3.5).

_ -1 _ 1 0,0201
Ry = S[(1 + )"YFDFAgo0113  Rq = 50 000 [1,021 x 28
R, =50000 x 0,045741361 = 2 287,07
| TASA » (» x « [£] -FDFA(B12;B13;;B15)
A B Argumentos de funcién Ll_J@ X

9 |TE 0,01
10 | Periodo TE 30 FDFA
11 | Periodo de cuoia| 60 TE |B12 0,0201
12 | TE de 60 dias 0,021 O .
13n 18 B13
14 | Monio 50000
gl W Tpo [p1s 1
16 |FDFA anfcipado| 0,0457413614
17 |Renia anicipada 228707 = 0,045741361
18 Devuelve el factor de depédsito al fondo de amortizacidn de una serie de rentas uniformes o el
19 | Funci tilizad importe de la renta uniforme que produce un valor futuro dado. (FFP 0.863. Carlos Aliaga.
3 [Funciones ulilizatas E-mail: correo @carlosaliaga. com).

i ”Ifié—tfra 3.17 Modelo 3.5 Renta uniforme anticipada a partir de un valor futuro.

6. Calcule la cuota uniforme trimestral anticipada que amortizara un préstamo de 60 000 um en el plazo de una
cuatro afios. El préstamo devenga una TNA de 0,24 capitalizable bimestralmente.

Solucién
Con los datos P=60 000; TET = (1+0,04)**° —1=0,060596059 y n=16; se calcula R. con la férmula (3.6).

R, = P[(l + i)_l-FRCo,oeos%os*;;m]

R, = 60000 [1,060596059‘1 x 0,060596059><1,06059605916]

1,06059605916—1

R, = 60000 x 0,093680894 = 5 620,85

| TASA + (% « || =Frc(B12;813;B15)
A B Argumentos de funcién @Iﬂ_hj
9 |TE 0,04
10 | Periodo TE golf | FRC
11 |Periodo de cuotal 90 TE |B12 = 0,060596059
12 |TEde 90 dias | 0,06059605883
N B13 15

13 |n 16
14 |Principal 60000 P
15 Tipo | Tipo Bi5 1
16 |FRC anficipado | 0,0936808943
17 | Renta anscipada 5620,85 = 0,093580894
18 Devuelve el factor de recuperacion del capital de una serie de rentas uniformes o el importe
= . - de la renta uniforme que produce un valor presente dado. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail:
19 Funciones utilizadas correo @carlosaliaga.com).

Figura 3.18 Modelo 3.6 Renta uniforme anticipada a partir de un valor presente.

7. Un automovil cuyo precio al contado es 10 000 um se vende al crédito con una cuota inicial de 35%,
amortizable en el plazo de un afio con cuotas uniformes mensuales anticipadas. Calcule el importe de la cuota
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uniforme si el financiamiento genera una TET de 0,03.

Solucién

Con los datos P=6 500; TEM=1,03*"" —1=0,009901634 y n=12; se calcula R con la férmula (3.6).

Rq = P[(1 + D)™ FRCy 009901634;12)

R, = 6500 [1,009901634_1 X

0,009901634><1,00990163412]

1,00990163412-1

R, = 6500 % 0,087922997 = 571,5

TASA

+(» % v || =Frc(B12;B13;;B15)

A B Argumentos de funcién @I-Z_hj
9 |TE 0,03
10 |Periodo TE gof| | FRC
11 | Periodo de cuoia| 30 TE |B12 0,009901634
12 |TEde 30 dias | 0,00990163405 N 53 e =
13 |n 12
14 | Principal 6500 P B
15 Tipo | Tipo |B1s 1
16 |FRC anficipado |  0,0879229970
17 | Renta anscipada 571,50 0,087522957
18 Devuelve el factor de recuperacion del capital de una serie de rentas uniformes o el importe
. - de |a renta uniforme que produce un valor presente dado. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail:
19 | Funciones utilizadas correo @carlosaliaga.com).

Figura 3.19 Modelo 3.7 Renta uniforme anticipada a partir de un valor presente.

Calculo del namero de rentas anticipadas n
8. ¢Con cuantas cuotas uniformes anticipadas se cancelara un préstamo bancario de 15 000 um, que genera una

TNA de 0,24 capitalizable trimestralmente, si se efectlian pagos de 2 000 um al inicio de cada bimestre?

Solucién

Con los datos P=15000; TEB=1,06°""—1=0,039610308 Yy R.=2 000; se calcula n con la formula (3.7).

MPER

~ 0 x v [f] -npER(B12;B13;-B14;;B15)

& B Argumentos de funcién Ll_J‘? i
9 |TE 0,06
10 |Periodo TE 90| | NPER
11 | Periodo de cuoctal 60 Tasa |B12 0,039610308
12 |TEde 60dias | 0,03961030765
13 |Renta anscipada 2000 Pago |B13 2000
14 | Principal 15000 Va |Ei4 -15000
15 | Tipo 1 vf
16 |n anécipado 8,6632060634
17 Tipo |B15 1
18 |Funciones utilizadas = §,663296363
19 |TE1aTEZ Devuelve el nimero de pagos de una inversidn, basado en pagos constantes y periddicos y una tasa de interds
20 |NPER constante.

Figura 3.20 Modelo 3.8 Célculo de n en una anualidad anticipada a partir de P.

Pi
_ _Log[l—m _ _Log[l—

Log(1+i)

15000%0,039610308
2000%1,039610308

Log 1,039610308

_ Log 0,714241665

= = 8,663296999
Log 1,039610308

9. Se necesita adquirir una maquina al contado cuyo costo se estima sera 8 000 um en la fecha que se compre.
¢Dentro de cudntos meses podra disponerse de ese importe, si se ahorra a inicios de cada mes un importe
uniforme de 1 800 um en una institucion financiera que remunera los ahorros con una TEM de 0,02? Si el

valor de n fuese no entero:

a. Calcule el importe de la Gltima cuota anticipada cuyo valor es no entero y su respectiva fecha de pago.

b. Calcule el importe de la dltima cuota anticipada no uniforme para cancelar el préstamo, cuando esta se

redondea al entero inmediato anterior.

c. Calcule el importe de la Ultima cuota anticipada no uniforme para cancelar el préstamo, cuando esta se

redondea al entero inmediato superior.

Solucién

Con los datos S=8 000; TEM=0,02 y Rs=1800; se calcula n con la férmula (3.8).



86 Carlos Aliaga

Si 8000x0,02
Log[—2—+1] Log| el
Rq(1+i 1800x1,02 Log 1,08714597
= —Raltt) = - = = 4,219434343
Log(1+1) Log 1,02 Log 1,02
NPER ~ (% « ] -nPeR(B12;813;;-B14;B15)
A B Argumentos de funcién &Iéj
9 |TE 0,02
10 | Periodo TE 3 | MPER
11 | Periodo de cuoia) 30 Tasa B12
12 | TE de 30 dias 0,02 = [
13 |Rena anicipada 1800 <
14 | Menio 2000 va
15 Tipo 1 Vf | 814
16 | n anicipado 4,2194343428
17 Tipe | B15
1% Funciones utilizadas = 4,219434343
19 | TE1aTEZ2 Devuelve el nimero de pages de una inversién, basado en pagos constantes y periddicos y una tasa de interés
20 |NPER constante.

Figura 3.21 Modelo 3.9a Célculo de n en una anualidad anticipada a partir de S.

a. Importe de la dltima cuota anticipada. Como n es un nimero no entero y las cuotas anticipadas se pagan
cada 30 dias, la fecha de pago de la ultima cuota (la quinta), debe realizarse el dia 126,58= 4,219434343 x 30
(aproximadamente el dia 127), y su importe en esa fecha se calcula con la siguiente ecuacion de
equivalencia financiera.

{1800[1,02 x %]} x 1020219434343 4 p =g (00

7 600,226483 + Ry5=8 000
Rg5=399,77

Esto significa que el fondo se acumulara con 5 rentas, 4 rentas mensuales anticipadas de 1 800 um y la quinta
que vence 7 dias despues de la cuarta renta anticipada, cuyo importe es 399,77 um y debe colocarse el dia
127, lo que permitird acumular el fondo de 8 000 um. Con estos datos el diagrama de la anualidad general, y
la verificacion del valor futuro, se presentan a continuacion.

$=8000
Ras Raz Ras Ras Ras
1800 1800 1800 1800 399,77
0 1 2 3 4 5
0 30 60 90 120 127 150

{1800[1,02 x %]} x 1,020219434343 4 399 77= §

$=8000
b. Importe de la Gltima cuota anticipada redondeada al entero inmediato anterior n=4 en el dia 90.

1800[1,02 X FCSp2,3] + Ras= 8 000
5 618,89 + Ry,= 8000

Ry4= 2 381,11
S=8000
Ras Raz Ras Ra4
1800 1800 1800 2 381,11
0 1 2 3 4 5
0 30 60 90 120 127 150

c. Importe de la Gltima cuota anticipada redondeada al inmediato superior n=5 en el dia 150.

1800[1,02 X FCSg,03,4] X 1,02 + Rgs = 8 000
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7 718,62 + Rqs5= 8 000

R,s = 281,38
S=8000
Ray Raz Ras Ras Ras
1800 1800 1800 1800 281,38
0 1 2 3 4 5
0 30 60 90 120 127 150
121 - I | =ValorNoPer(E18;E20:120;E21:121;5B511;5B510)
A B C D E F G H | J
3 |TE 002| |F.Focal | 126,583
9 |Pericdo TE 30| |Renia 1 2 3 4 5
10 | Periodo de renias 30| |Dia ] 30 60 00[ 126,583 Moo
11 | TE de 30 dias 0,02| |Renia 1800| 1800| 1800 1800| 399,77 8000|
12 |Renta anficipada 1800
13 |Monio 8000| |F.Focal %0
14 |Tipo 1| |Renia 1 2 3 4
15 |n anicipado Dia 0 30 60 90 Mon'.o|
16 | Dias Renia 1800) 1800| 1300| 2381,11 8000|
17
18 |N* de depdsios 4| |F.Focal 150
19 | Monio el dia 120 7567,27| |[Renia 1 2 3 4 5
20 |Monio el dia 126,58 7600,23| |Dia 0 30 60 90 150 Mon'.0|
21 |a. Depdsio el dia 126,58 399.77| |Renia 1800| 1800| 1800 1800) 281,38 aoagﬂ
22
23 |N* de depdsios 3
24 | Monio el dia 90 5§18,89
25 |b. Depdsio el dia 90 2381,11
26
27 |N° de depdsiics 5
28 | Monio el dia 150 771862
29 |c. Depdsio el dia 150 281,38

Figura 3.22 Modelo 3.9b célculo de n en una anualidad anticipada cuando su valor: es un nimero no entero, se
redondea al inmediato inferior y al inmediato superior.

Calculo de i (TIR) en una anualidad simple anticipada
10. Un automovil cuyo precio al contado es 10 000 um, se vende a crédito sin cuota inicial y 12 pagos mensuales
anticipados de 975,36 um. Calcule la TEA aplicada en este financiamiento.

Solucién
Con los datos Rs=975,36; P=10 000; n=12; puede solucionarse el problema del siguiente modo:

975,36 , 975,36 , 975,36 975,36 975,36

10000 = A+i)° + a+i)t + (1+i)? toed (1+)0 + (+D™ @
_ , (1+i)12-1
10 000 = 975,36 (1 + i) x 0] @

La ecuacion (1) es de grado 11 que no tiene solucion algebraica, por lo tanto se asignardn valores a i hasta
conseguir que el segundo miembro sea 10 000; para este proceso se utilizaran las férmulas del FAS anticipado y
la interpolacion lineal.

i FAS Valor presente
0,029 10,3040832 10 050,19
0,031 10,2015854 9 950,22

En el cuadro anterior se observa que la tasa i es mayor que 0,029 pero menor que 0,031; por lo tanto se
interpolara entre estos dos valores para hallar su valor aproximado.
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Al hacer

Y al aplicar la formula (2.8) se tiene:

x,= 0,029 y,= 10 050,19
x=7? y= 10 000,00
x,= 0,031 y,= 9950,22
x=x + b (x2 — x1)
Y2—NN
X= 0,029 4+ 200071005019 ) 431 — ,029)

9950,22—10 050,19

x= 0,03

La tasa aproximada linealmente al verdadero valor de i=TIR=TEM es 0,03. Para obtener la respuesta al problema
planteado, debe hallarse la TEA a partir de la TEM calculada.

TEA = (1 4+ TEM)369/30 — 1

TEA = (14 0,03)360/30 _ 1 = 0,42576

| ™ - (0 % v [E] =mr(e11:M11)
A B C D E F G H J K L M

8 |Precio conado | 10000,00

9 | Cuota inicial 975,36

10 |Fechas 0 30 60 90 120 150 180 210 2401 270 300 330
11 |Renias -0024,64| 975,36| 075,36 975,36(975,36| 975,36 075,36 975,36| 97536|4975,36| 075,36| 07536
= TlR_ i Argumentos de funcidn

13 |Pericdo 1

14 | Periodo 2 360f | TR

12 TE de 360 dias| 0425762 valores |B11:M11 :| = {-9024,6363524149;975,35
17 |Funciones utilizadas B =

18 TIR = 0,030000062

19 |TE1aTE2 Devuelve la tasa interna de retorno de una inversidn para una serie de valores en efectivo,

20

21

Estimar es un numero que el usuario estima que se aproximara al r

TIR; =e asume 0, 1 {10%) si se omite.

Figura 3.23 Modelo 3.10 TIR de una anualidad simple anticipada que se obtuvo con la funcién TIR.
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3.10 Listado de férmulas

Formula Obtiene
R, = % (3.1) Renta anticipada a partir de una renta vencida.
R=R,(1+1) (3.2) Renta vencida a partir de una renta anticipada.

(1+)"-1

5=Ra[(1+i)xf]

(3.3a) Valor futuro de una anualidad simple anticipada.

S =Rg[(1+1).FCS;p]

(3.3b) Valor futuro de una anualidad simple anticipada con el FCS.

P=Ra[(1+i)><

(1+i)"—1]
i(a+n

(3.4a) Valor presente de una anualidad simple anticipada.

P = Ry[(1+10).FAS;,|

(3.4b) Valor presente de una anualidad simple anticipada con el FAS.

(1+)n-1

Ro=S[A+D7 x ——]

(3.5a) Renta uniforme anticipada a partir de S.

Rq = S[(1 + )" Y]FDF A,

(3.5b) Renta uniforme anticipada a partir de S con el FDFA.

i(1+i)"

— N —1
Ro=P[(1+)7"x G

|

(3.6a) Renta uniforme anticipada a partir de P.

Ry = P[(1 + )7L FRC;,]

(3.6b) Renta uniforme anticipada a partir de P con el FRC.

Pi
_ Lo‘g[l_R,l(lﬂ')]
Log(1+i)

(3.7) Numero de periodos de renta de una anualidad simple anticipada a partir de P.

si
_ La‘g[Ra(1+i)+1]
Log(1+i)

(3.8) Numero de periodos de renta de una anualidad simple anticipada a partir de S.
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Preguntas de autoevaluacion
1. ¢Qué es una anualidad anticipada? Ponga cinco ejemplos de anualidades anticipadas.

2. ¢Cudl es la principal diferencia entre una anualidad simple vencida y una anualidad simple anticipada?
Comente.

3. Si conoce una renta simple vencida y su respectiva tasa de interés que coincide con el periodo de renta,
¢cOmo convierte una renta vencida en una renta anticipada de una anualidad?

4. Qué factores se utilizan para convertir:
» Unvalor presente, en un valor futuro equivalente.
« Un valor futuro, en un valor presente equivalente.
< Unvalor presente, en rentas uniformes anticipadas equivalentes.
« Un valor futuro, en rentas uniformes anticipadas equivalentes.
* Rentas uniformes anticipadas, en un valor presente equivalente.
» Rentas uniformes anticipadas, en un valor futuro equivalente.
Escriba las formulas de cada uno de los factores financieros.

5. Excel tiene funciones financieras que efecttan los calculos de anualidades, identifique estas funciones. ;Qué
argumento utiliza Excel para convertir anualidades vencidas en anualidades anticipadas? Comente.

6. Demuestre la férmula del monto de una anualidad simple, con rentas uniformes anticipadas.

7. Demuestre la férmula del valor presente de una anualidad simple, con rentas uniformes anticipada.
8. Demuestre la férmula de la renta uniforme anticipada a partir de S, de una anualidad simple.

9. Demuestre la férmula de la renta uniforme anticipada a partir de P, de una anualidad simple.

10. Demuestre las férmulas de n en una anualidad simple anticipada, a partir de P, y a partir de S.

11.;Qué alternativas pueden adoptarse para interpretar n cuando su valor es un ndmero no entero, en una
anualidad simple anticipada? Comente.

12.;Cudl es el procedimiento que se adopta para calcular la tasa implicita (TIR) en una anualidad simple
anticipadas? Ponga un ejemplo.

13. Demuestre que:

a+)nti-1 1-(1+i)~(D_q

+1=(1+1)

—1=+)[= b, Qs

i(1+in
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Problemas propuestos

1
1.

11.

12.

13.

14.

15.

Transformaciones financieras
Con una TEM de 0,01 y un horizonte temporal de 10 meses con rentas mensuales anticipadas de 1 um,
obtenga los valores de los siguientes factores anticipados: FRC, FAS, FCS y FDFA.

Con una TEA de 0,12682503 obtenga los valores de los factores anticipados: FRC, FAS, FCS y FDFA. El
horizonte temporal se inicia el 8 de marzo y termina el 4 de setiembre del mismo afio, y los periodos de renta
son de 30 dias. Realice nuevamente los calculos anteriores, pero ahora utilice una TEA de 0,19561817 y
determine si dichos factores aumentaron o disminuyeron. Emita sus conclusiones con relacién a las
variaciones observadas en los factores financieros.

Efectle las seis transformaciones financieras equivalentes entre stocks y flujos de efectivo, con un capital
inicial de 5000 um, una TNA de 0,24 con capitalizacion mensual y 5 rentas uniformes trimestrales
anticipadas.

Con una TEA de 0,268241795, un horizonte temporal de 720 dias y rentas uniformes mensuales anticipadas de
1 um, calcule los valores de los 4 factores financieros de anualidades anticipadas.

Con una TEM de 0,01 y cuotas trimestrales uniformes anticipadas, calcule los valores de los 4 factores
financieros de anualidades anticipadas, en un horizonte temporal que se inicia el 8 de marzo y termina el 31
de mayo del siguiente afio (no bisiesto).

Con los datos P=1000 um, TET=0,03 y n=4 trimestres, calcule los importe de Ra, S y P, utilice los factores
financieros: FRC, FCS, FDFA 'y FAS.

Con una TEM=0,0201 y n=12 quincenas, calcule los siguientes factores financieros anticipados: FRC, FCS, FDFA 'y
FAS.

Convierta una anualidad vencida con rentas uniformes mensuales vencidas de 506,58 um cada en un
horizonte temporal de seis meses, en una anualidad con rentas mensuales anticipadas equivalentes. Utilice
una TET de 0,04.

Convierta una anualidad anticipada con rentas uniformes anticipadas de 500,00 um cada una en un horizonte
temporal de seis meses, en una anualidad con rentas mensuales vencidas equivalentes. Utilice una TET de
0,04.

Monto de una anualidad simple anticipada

. En un cuatrimestre se efectian depdsitos de 1 000 um al inicio de cada mes, en un banco que remunera esos

depdsitos con una TNA de 0,09 capitalizable mensualmente. ;Qué monto se acumulara al final del cuarto mes?
¢Cuanto es el interés de esa operacion? Prepare la tabla de acumulacion del monto.

El primer dia atil de cada mes la compafiia Prodinsa coloca en un banco el 20% de sus excedentes de caja
que ascienden a 5 000 um. Si por dichos depdsitos percibe una TEA de 0,09, ;cudnto acumulara al término del
sexto mes? ;Cuanto serd el interés de esa operacion? Prepare la tabla de acumulacion del monto.

¢Cuanto es el monto al final de un afio, si en ese plazo se efectian depositos de 2 500 um al inicio de cada 45
dias en una institucién bancaria; estos depositos devengan una TNA de 0,12 con capitalizacién trimestral? Si
los datos anteriores se mantienen, pero la capitalizacién fuese bimestral ¢cuanto es el nuevo monto?

Una persona deposita en una cuenta de ahorros a inicios de cada trimestre un importe uniforme de 2 000 um.
¢Qué monto acumulara en el plazo de dos afios si percibe una TNA de 0,09 capitalizable mensualmente?
Prepare la tabla de acumulacién del monto.

¢Qué monto se acumulara durante 3 afios consecutivos al depositar a inicio de cada mes 1 000 um, en un
banco que remunera esos dep6sitos con una TNA de 0,06 capitalizable trimestralmente? ;Cuanto es el interés
generado en el sétimo mes? Prepare la tabla de acumulacion de monto para verificar sus respuestas.

¢Cuanto es el monto al final del sexto mes, si se efectdian depdsitos de 1 000 um a inicios de cada mes? Estos
depositos devengan una TNA de 0,12 con capitalizacion bimestral. ;Cuanto es el interés del sexto mes?
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16. ;Qué monto se acumulara en una cuenta de ahorros si a inicios de mes y durante 8 meses consecutivos, se
depositan 800 um en un banco que remunera a esos ahorros con una TEA de 0,12? ;Cuanto es el interés
generado durante la octava cuota?

3 Valor presente de una anualidad simple anticipada

17. El alquiler de un local comercial es 500 um, pago que debe efectuarse a inicios de cada mes durante un afio.
El duefio del local propone al arrendatario efectuar un descuento en las cuotas mensuales con una TEA de 0,15
en el caso que abone anticipadamente los alquileres correspondientes a un afio. Calcule el valor presente de
los doce pagos anticipados. ¢Cuanto es el valor actual de la cuota anticipada nimero 12?

18. Un crédito que devenga una TNA de 0,12 capitalizable mensualmente fue contratado para amortizarse con 20
imposiciones trimestrales uniformes de 250 um cada una. En la fecha de pago de la imposicion 12, el cliente
decide cancelarla conjuntamente con las cuotas insolutas, ;cuanto es el importe total por cancelar en esa
fecha que incluye la cuota 12? Las cuotas anticipadas se descuentan con la misma tasa que devenga el
préstamo. ¢ Cuanto es el valor actual de la cuota anticipada nimero 9?

19. ¢ Cuénto es el precio de contado equivalente de una maquina que se vende al crédito sin cuota inicial y 12
cuotas mensuales anticipadas de 200 um cada una? ;Cuanto es el valor actual de la cuota anticipada nimero
127 El costo de oportunidad es una TEA de 0,14.

20. Calcule el importe del interés total por pagar en la amortizacion de un préstamo que devenga una TET de 0,03
durante medio afio con imposiciones uniformes mensuales de 500 um. ¢Cuanto es el interés del préstamo al
vencimiento de la segunda cuota anticipada?

21.Para la adquisicion de una maquina se dispone de 20% de su precio de contado. El saldo seré financiado por
el mismo proveedor con 12 imposiciones iguales mensuales de 500 um cada una. El financiamiento devenga
una TES (semestral) de 0,06. Calcule el precio de contado de la maquina.

22. Calcule el valor presente de una anualidad de 20 rentas uniformes trimestrales anticipadas de 2 000 um cada
una, utilice una TEM de 0,015. Prepare una tabla donde muestre los valores actuales de las 20 rentas
anticipadas.

4 Renta uniforme anticipada a partir de S

23.La compafiia Jacobs tomo la decision de adquirir, dentro de seis meses, una camioneta para distribuir sus
productos (se estima que el precio de la camioneta en esa fecha serd 13 000 um). Para este efecto decide
ahorrar mensualmente, en ese plazo, una determinada cantidad uniforme a inicio de cada mes. Calcule el
importe de la cuota uniforme anticipada que le permita acumular dicho fondo a fines del sexto mes, si sus
ahorros devengan una TEA de 0,08. Prepare la tabla de acumulacién del monto

24. Se estima que dentro de 4 meses se comprara una méaquina cuyo precio serd 5 000 um en esa fecha. Si se
empieza hoy, ¢qué cantidad uniforme debera depositarse cada 30 dias durante ese periodo de tiempo, para
acumular dicho fondo? Prepare la tabla de acumulacion del monto. El fondo devenga una TEA de 0,1.

25. Calcule el importe de la imposicién uniforme que colocada cada mes en un banco, con una TNA de 0,12
capitalizable trimestralmente durante el plazo de 4 afios, permita acumular un fondo para reemplazar una
maquina cuyo precio se estima en 32 000 um al finalizar ese periodo de 4 afios. ;Cuanto es el importe del
interés del fondo generado en ese plazo?

26. Calcule el importe de la renta uniforme que colocada al inicio de cada trimestre durante 4 afios permita
acumular un monto de 20 000 um; esta operacion devenga una TEA de 0,12. ;Cuénto es el importe del
interés del fondo generado en ese plazo? ;Cuénto es el interés generado en el dltimo trimestre del cuarto afio?

5 Renta uniforme anticipada a partir de P

27.Un préstamo de 50 000 um debe cancelarse en el plazo de un afio con cuotas uniformes mensuales
anticipadas. El préstamo devenga una TEB (bimestral) de 0,02. Calcule el importe de la cuota uniforme
anticipada. ;Cuanto es el interés de la segunda cuota anticipada?

28.La empresa Equipos S.A. vende maquinas herramientas al contado en 10 000 um, pero debido a que
consiguié un financiamiento del exterior planea efectuar ventas al crédito sin cuota inicial y seis cuotas
mensuales uniformes anticipadas. Si la TEA que cargara al financiamiento es 0,25, calcule el importe de las
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cuotas uniformes del programa de ventas a plazo. ¢Cuanto es el interés de la segunda cuota anticipada?

29.La empresa Electrofax que vende grupos electrégenos al contado en 3 000 um, planea efectuar ventas al
crédito sin cuota inicial y 12 cuotas mensuales uniformes anticipadas. El financiamiento devenga una TNA de
0,12 capitalizable bimestralmente. ¢;Cuanto es el importe de la cuota mensual? ¢Cuanto es el interés de la
segunda cuota anticipada?

6 Calculo de n a partir de P en una anualidad anticipada
30. ¢Cuantas cuotas mensuales anticipadas de 1 486,34 um seran necesarias para cancelar un préstamo de 8 500
um? La deuda devenga una TNA de 0,24 con capitalizacion trimestral.

31. ¢Cuantas cuotas mensuales anticipadas de 1 630,63 um seran necesarias para cancelar un préstamo de 50 000
um? El préstamo devenga una TEA de 0,12.

32.Un electrodoméstico tiene un precio de 2 000 um al contado. Para incrementar las ventas se piensa ofrecer al
crédito sin cuota inicial y cuotas mensuales uniformes anticipadas de 150 um; el crédito devenga una TEM de
0,01.

a. ¢Cuantos pagos deben realizarse? Si el nimero de pagos fuese un nimero no entero, diga en qué fecha debe
cancelarse la Gltima cuota (no entera), y cuél es el importe por cancelar en esa fecha.

b. Si el numero de pagos fuese un nimero no entero, redondee n al entero inmediato superior; calcule el importe
del altimo pago mensual y el dia del pago.

c. Si el nimero de pagos fuese un numero no entero, redondee n al entero inmediato inferior; calcule el importe
del dltimo pago mensual y el dia de pago.

33.;Cuéantas cuotas debe tener un programa de crédito que financia un capital de 50 000 um, con cuotas
uniformes mensuales anticipadas de 3 600 um? El crédito devenga una TEM de 0,01.

a. Si el nimero de cuotas fuese un nimero no entero, diga en qué fecha debe cancelarse la Gltima cuota
(no entera), y calcule el importe por cancelar en esa fecha.

b. Si el nimero de cuotas fuese un nimero no entero, redondee n al entero inmediato superior y calcule el
importe del Gltimo pago mensual.

c. Si el nimero de cuotas fuese un ndmero no entero, redondee n al entero inmediato inferior y calcule el
importe del Gltimo pago mensual.

7. Célculo de n a partir de S en una anualidad anticipada

34.;Con cuantas cuotas se acumulara un monto de 20 000 um si se efectlian depositos quincenales anticipados
de 1 613,39 um? Los depositos devengan una TNA de 0,12 capitalizable mensualmente. Prepare la tabla de
acumulacién del monto.

35. ¢ Cuéntos depdsitos mensuales anticipados de 2 200 um deben efectuarse en un banco para acumular un
monto de 20 000 um, si devengan una TEM de 0,01?

a. Si el nimero de depositos fuese un nimero no entero, diga en qué fecha debe efectuarse el dltimo
depdsito, y cuénto es su importe.

b. Si el nimero de depdsitos fuese un nimero no entero, redondee n al entero inmediato superior, diga en
qué fecha debe efectuarse el Gltimo depdsito y cuanto es su respectivo importe.

c. Si el nimero de dep6sitos fuese un nimero no entero, redondee n al entero inmediato inferior, diga en
qué fecha debe efectuarse el Gltimo deposito y cuanto es su respectivo importe.

8 Célculodei (TIR) en una anualidad anticipada

36. Por campafia escolar una casa comercial ofrece "paquetes escolares" en productos, por un importe de 1 200
um que se amortizara en el plazo de un afio con cuotas mensuales anticipadas de 120 um cada una. ¢Cudl es
la TEM cargada?

37.Una maquina puede adquirirse al contado en 3 000,02 um y al crédito con seis cuotas uniformes mensuales
anticipadas de 525,08 um cada una. Calcule la TNA con capitalizacién mensual, aplicada en esta operacion.
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Resumen del capitulo

Una anualidad anticipada es una serie de flujos o rentas que empiezan a inicios del periodo de renta. Son
ejemplos de anualidades anticipadas: el pago de alquileres, pensiones de ensefianza, pélizas de seguros de vida,
etc.

En un mismo horizonte temporal, con iguales importes de rentas, tasas de interés y periodos de tasas, la
diferencia entre una anualidad vencida y otra anticipada radica en que en el primer caso, la renta vence al final de
cada periodo, mientras que en el segundo, la renta vence a inicios del periodo, lo que origina en el momento 0 un
desembolso menor al pactado (P-R), y en el dltimo periodo, el derecho a percibir el beneficio hasta su
vencimiento, como sucede, por ejemplo, con las pensiones de ensefianza.

Si se conoce una renta uniforme vencida R, la renta uniforme anticipada o imposicion Ra. puede calcularse al
descontar aquélla un periodo de renta con la tasa efectiva de ese periodo; reciprocamente una renta anticipada Ra
puede convertirse en vencida R al capitalizarla durante un periodo. Al convertir una anualidad simple anticipada
en vencida, son aplicables los factores financieros de las anualidades vencidas.

El conjunto de rentas que constituyen una anualidad simple anticipada puede ser: capitalizada para formar el
monto de una anualidad anticipada y descontada, para constituir el valor presente de una anualidad anticipada. El
monto se calcula con FCS anticipado, y el valor presente con el FAS anticipado.

Si se conocen un valor futuro o un valor presente, pueden calcularse rentas uniformes anticipadas. Para calcular
una renta uniforme anticipada a partir de un valor futuro, se utiliza el FDFA anticipado. Para calcular una renta
uniforme anticipada a partir de un valor presente, se utiliza el FRC anticipado.

Puede calcularse el nimero de rentas uniformes anticipadas, a partir de un valor presente o de un valor futuro.

Cuando la incognita en una anualidad simple anticipada es la tasa de interés, esta tasa de interés o TIR, se calcula
con el método de “prueba y error”.



Capitulo 4

ANUALIDADES DIFERIDAS

En este capitulo se estudian las anualidades diferidas vencidas, las anualidades diferidas anticipadas y sus
relaciones, cuando se convierte un stock de efectivo en flujos y viceversa.

Objetivos del capitulo
Al terminar este capitulo el lector estara capacitado para:

4.1 Definir una anualidad simple diferida y el plazo diferido.

4.2 Hallar el monto de una anualidad simple diferida y anticipada a partir de un conjunto de rentas uniformes
vencidas o anticipadas.

4.3 Calcular el valor presente de un conjunto de rentas uniformes simples diferidas vencidas.
4.4 Calcular el valor presente de un conjunto de rentas uniformes simples diferidas anticipadas.

4.5 Calcular las rentas uniformes diferidas vencidas y anticipadas equivalentes de un stock de efectivo ubicado
en el futuro, de una anualidad simple diferida vencida y de una anualidad diferida anticipada.

4.6 Calcular las rentas uniformes diferidas vencidas y rentas uniformes diferidas anticipadas, equivalentes de
un stock de efectivo ubicado en el presente de una anualidad simple diferida.

4.7 Calcular el nimero de periodos de renta y el nimero de periodos diferidos, en una anualidad simple
diferida y en una anualidad simple diferida anticipada.

4.8 Calcular la tasa implicita de una anualidad simple diferida (TIR).

4.9 Plantear modelos en Excel que resuelven problemas de anualidades simples diferidas.

Simbologia
Los nuevos simbolos que se utilizan en el presente capitulo son los siguientes:

k Numero de periodos del subhorizonte temporal diferido de la anualidad.

ng Numero de cuotas o rentas de la anualidad.

NUmero de periodos de tasa en el horizonte temporal de una anualidad
simple diferida.

FF Fecha focal.

Factor de actualizacién de la serie uniforme de una anualidad simple diferidal

FASin FSAix vencida bajo un régimen de interés compuesto, FAS diferido vencido.

1+i ] Factor de actualizacién de la serie uniforme de una anualidad simple diferidal

FASin [(1+i)" anticipada, FAS diferido anticipado.

Factor de recuperacion del capital de una anualidad simple diferida vencida,

FSCxFRCin|eRe diferido vencido.
a+ik FRC Factor de recuperacion del capital de una anualidad simple diferida
[ 1+ ] in anticipada, FRC diferido anticipado.
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4.1 Anualidad simple diferida

Cuando en un contrato de crédito u operacion similar, que debe amortizarse con cuotas uniformes, por acuerdo
expreso de las partes, el pago de estas rentas empieza después del vencimiento de uno o varios periodos de tasa,
contados a partir del inicio del plazo pactado, se genera una anualidad diferida. Una anualidad simple diferida es
la unién de dos anualidades simples consecutivas, la primera en la que no se realiza pago alguno pero se devenga
interés y la segunda que es una anualidad simple, la misma que a su vez puede ser vencida o anticipada.

Anualidad simple
diferida

——

Vencida Anticipada

Figura 4.1 Clasificacién de una anualidad simple diferida.

Una anualidad es simple diferida vencida cuando después del plazo diferido se realizan cuotas uniformes simples
vencidas, como se muestra en la figura 4.2.

1 2 k
<«—  k=periodos diferidos —» <«—— n=periodosderenta —»

" A A R ?
I ! ! ! !
0 1 2 n

n-1

< k + n = horizonte temporal de la anualidad >
Figura 4.2 Anualidad simple diferida vencida.

Una anualidad es simple diferida anticipada cuando después del plazo diferido se realizan cuotas uniformes
simples anticipadas, como se muestra en la figura 4.3.

) Ra Ra Ra Ra

L | |

I 1 1

0 1 2 k 1 2 n-1 n

<—  k=periodos diferidos —» <«——— n=periodosderenta —»

< k + n = horizonte temporal de la anualidad >
Figura 4.3 Anualidad simple diferida anticipada.

Plazo diferido

Es el namero de periodos diferidos k, el intervalo de tiempo entre el inicio del contrato de un préstamo y el
primer pago -contado en periodos de renta-, durante el cual no se realiza pago alguno, pero el capital inicial se
capitaliza al vencimiento de cada periodo diferido, para luego distribuirlo por equivalencia financiera entre el
nimero de cuotas insolutas. Por lo tanto, al vencimiento de los periodos diferidos, una anualidad diferida se
convierte en una anualidad simple vencida o anticipada, seglin las rentas sean vencidas o anticipadas
respectivamente.
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4.2 Monto de una anualidad simple diferida

Como se observa en los graficos 4.2 y 4.3, cuando se tienen como datos una tasa efectiva i, el nimero de
periodos de renta n que constituye el plazo de la anualidad simple y las rentas sean estas vencidas R, 0
anticipadas R., el monto de la anualidad es el mismo que corresponde al monto de la anualidad no diferida, sea
esta vencida o anticipada; esto es asi porque durante el plazo diferido no existen rentas y por lo tanto sus montos
se calculan con las formulas (2.1a) y (3.3a).

a+im-1

S=R [%] (2.1a) S=R,|(1+0)x (3.32)

Las féormulas (2.1a) y (3.3a) calculan el valor futuro o0 monto de una anualidad simple diferida vencida y de una
anualidad simple diferida anticipada, respectivamente, en la cual i y n tienen que ser del mismo periodo de
tiempo de R..

Ejemplo 4.1

Dentro de un afio se recibird durante un plazo quinquenal una renta mensual de 250 um, cuyo importe debera
depositarse en un banco que remunera esos depdsitos con una TEA de 0,08. Calcule el monto que se acumulara al
final de ese quinquenio en el caso que las rentas sean vencidas y en el caso que las rentas sean anticipadas.

Solucién
Con los datos R=250; R.=250; TEM=1,08""2 —1=0,00643403 ; n=60 y con las formulas (2.1a) y (3.3a) se calcula R y Ra.

Rentas vencidas:

1,006434030-1

§ = R.FCS0,00643403;60 S= 250[ 0,00643403

| = 1823616
Rentas anticipadas:

S = Ra[(1 + DFCSo00643403:60] § =250 [1,006434—03 X M}

0,00643403

S =18353,49
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4.3 Valor presente de una anualidad simple diferida vencida

El valor presente de esta anualidad puede obtenerse al tomar como fecha focal el final del plazo diferido, o el
momento cero o inicio del horizonte temporal de la anualidad. La fecha focal es el momento del horizonte
temporal de la anualidad, que se elije para plantear una ecuacién de equivalencia financiera; es el momento en
que se realiza la evaluacién financiera que implica capitalizaciones o actualizaciones de flujos de caja ubicados
en fechas diferentes de la fecha focal.

Fecha focal: final del plazo diferido k

En este punto del tiempo la ecuacion de equivalencia financiera para obtener el valor presente de una anualidad
simple diferida, se obtiene al igualar el principal capitalizado, con el conjunto de rentas futuras descontadas a ese
momento de evaluacion.

FAS

v R R R R
L | | | | | | |
I I 1 I I 1 I 1
0 1 2 k 1 2 o1 o
P FSC A~ fecha focal kén

Figura 4.4 Equivalencia financiera con fecha focal al final del plazo diferido.

P1+Dk=R [(:(ﬁ?);l]
P= R[22 [

Fecha focal: momento cero del horizonte temporal
En este punto del tiempo la ecuacién de equivalencia financiera se obtiene al descontar transitoriamente las
rentas al final del plazo diferido k con el FAS; y de ese stock futuro se trae al presente con el FSA.

FAS
R R R R
| | |
I 1 1
1 2

l FSA «

L
I
0 1 2 k n-1 n
P k+n
Figura 4.5 Equivalencia financiera con fecha focal al inicio del horizonte temporal.

A+dm-1p 1
PZR[ ia+or “(1+i)"]

Con ambas ecuaciones de equivalencia financiera se llega a:

a+o"- 1] (4.12)

1
P=R[(1+i)kx ia+or

La férmula (4.1a) calcula el valor presente de una anualidad simple diferida vencida en la cual i, n y k deben ser
del mismo periodo de R.

El factor de actualizacion de la serie uniforme de una anualidad simple diferida vencida FAS
En la formula (4.1a) los términos entre corchetes constituyen el Factor de Actualizacion de la Serie uniforme
(FAS), por lo tanto la férmula (4.1a) se representa:

P = R[FSA;x.FAS;] (4.1b)

La formula (4.1b) se lee: "el FAS de una anualidad simple diferida vencida a una tasa i por periodo durante n
periodos de renta y k periodos diferidos, transforma una serie uniforme de rentas vencidas R en un valor presente
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P". El FAS diferido vencido: FAS = [ﬁx %} es el valor actual de una anualidad cuyas rentas uniformes

simples diferidas vencidas son de 1 um.

Ejemplo 4.2
Calcule el valor presente de una anualidad de rentas mensuales uniformes vencidas de 1 000 um, por recibir a
partir del cuarto mes y durante 12 meses consecutivos. Utilice una TEM de 0,02.

Solucion
Con los datos R=1000; TEM=0,02; k=3 y n=12 se calcula P con la formula (4.1a).

R=1 000 1000 1000 1000
L S S
i

|

I 1 1 1 1 1 1

0 1 2 k=3 1 2 11 n=12

p=? k+n=15
<— plazo diferido —> <——  periodos derenta —>

p= R[ 1 % (1+i)"—1] P=1 000[ 1 % 1,0212-1 ]

(1+i)k i(1+0)n 1,023 © 0,02x1,0212

P =1000[0,9423223346 x 10,57534122] = 9 965,38

Ejemplo 4.3

Un activo fijo se ofrece a la venta con una cuota inicial de 3 000 um y cuotas mensuales vencidas de 300 um que
deben pagarse durante cuatro meses consecutivos. El primer pago se efectuara después de 3 meses de haberse
cancelado la cuota inicial. ;Cual es el precio de contado equivalente, si el costo de oportunidad es una TEM de

0,05?

Solucién
Con los datos R=300; TEM=0,05; k=2 y n=4 y se calcula P con la formula (4.1a).

0 1 k=2 1 2 3 n=4
) |

‘ L T

L
I
3000

R=300 300 300 300
_ 1 (A+i)"-1 _ 1 1,05%-1
P=R [(1+i)k x i(1+0)n ] +3000 P =300 [1,052 X 0,05><1,054] +3000

P =300[0,9070294 x 3,545950504] + 3 000

P =3964,88
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4.4 Valor presente de una anualidad simple diferida anticipada
Para obtener la formula del valor presente de una anualidad simple diferida anticipada, puede remplazarse R por
Ra en la férmula (4.1a), del siguiente modo.

_ 1 (1+i)"-1
P _R[(1+i)kx i(1+i)"] (4.13)

_ . 1 (1+D)"-1 Al reemplazar R por
P=R,(1+1) [(1+i)kx i(1+i)“] Ra(1+i)

_ 1+i (1+)"-1
P=Rq (1+i)k i(1+i)"]

b a[ 1+ (1+i)"—1] (4.23)

aA+0f  ia+or

La férmula (4.2a) calcula el valor presente de una anualidad simple diferida anticipada en la cual i, n y k deben
ser del mismo periodo de Ra.

El factor de actualizacion de la serie uniforme de una anualidad simple diferida anticipada FAS
En la formula (4.2a) los términos entre corchetes constituyen el Factor de Actualizacion de la Serie uniforme de
una anualidad simple diferida anticipada (FAS), por lo tanto la férmula (4.2a) se representa:

1+1i
P = Ra [(:l-l-—l)k X FASi;n] (42b)

La férmula (4.2b) se lee: "el FAS de una anualidad simple diferida anticipada a una tasa i por periodo durante n
periodos de renta y k periodos diferidos, transforma una serie uniforme de rentas anticipadas Ra en un valor

presente P". El FAS diferido anticipado: FAS = [ LS (1+i)n"1] es el valor actual de una anualidad cuyas rentas
uniformes simples anticipadas son de 1 um.

(1+i)k i(1+i)"

Ejemplo 4.4
¢Qué importe debe colocarse hoy en un banco para disponer después de transcurrido un afio, una renta mensual
de 500 um al comienzo de cada mes, durante los cinco afios siguientes? Este capital devenga una TEM de 0,02.

Solucién
Con los datos Rs=500; TEM=0,02; k=12 y n=60 se calcula P con la formula (4.2a).

Rs=500 500 500 500 500

L
I 1
0 1 2 k=12 1 2 58 59 n=60

P=? k+n=72
_ 1+i (1+)"-1 _ 140,02 1,0260-1
P=R, A+Dk 7 i(a+)n ] P =500 [(1+0,02)12 0,02x1,025°]

P =500[0,8042630391 x 34,76088668]

P =13978,45
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4.5 Renta uniforme diferida a partir de S

Las rentas diferidas en funcién de S, ya sean de una anualidad diferida vencida o de una anualidad diferida
anticipada, se obtienen del mismo modo que sus similares no diferidos; por lo tanto le son aplicables las
férmulas (2.3a) y (3.5a) que calculan las rentas vencidas y anticipadas equivalentes de un monto dado,
respectivamente.

i N
R=S [m] (233) R,=S [(1 + l) 1 x (35a)

i
1+im-1

Las formulas (2.3a) y (3.5a) calculan las rentas vencidas diferidas y anticipadas diferidas respectivamente, a
partir de un valor futuro.

Ejemplo 4.5

En un plazo de dos afios y medio se requiere acumular un fondo de 200 000 um; en este plazo se depositaran
rentas uniformes mensuales que devengan una TEM de 0,01. Si durante los seis primeros periodos de renta no se
efectlan depositos algunos, ¢cuales son los importes de las rentas uniformes vencidas y anticipadas que
acumularan dicho importe?

Solucién
Con los datos $=200 000; TEM=0,01; k=6 y n=24 se calculan R y Ra con las férmulas (2.3a) y (3.5a).

S=200 000
Re=? Ra=? Ra=? Ra=7 Ra=?
N M M M
I 1 1 1 1 1 1 1 1
0 1 2 k=6 1 2 22 23 n=24
k +n=30

Importe de la renta vencida:

R=S|— R =200 000
o] [

a+)n-1

0,01
1,0124-1

] = 200000 x 0,037073472 = 7 411,69

Importe de la renta anticipada:

Ry=S [(1 +i) X —L ] R, = 200 000 [1,01—1 x —201 ]

a+n-1 1,0124-1

R, =200000 % 0,036706408 = 7 341,28
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4.6 Renta uniforme diferida a partir de P

Renta uniforme diferida vencida

La renta uniforme diferida vencida puede obtenerse al despejarla de la formula (4.1a) que calcula el valor
presente de una anualidad simple diferida vencida.

_ 1 (1+i)"-1
P=R [(1+z)k X z(1+z)n] (4.13)
1 1
R= P[ 1 X (1+i)"—1]
(a+ik ia+Dn
Al reagrupar términos, se tiene:
ia+on

R=P|(A+ifx——"—"— 4.3a
[( D (1+i)"—1] (432)

La formula (4.3a) calcula la renta uniforme diferida vencida en una anualidad simple diferida vencida a partir de
P, en la cual i, n y k deben ser del mismo periodo de R.

El factor de recuperacion del capital de una anualidad simple diferida vencida FRC
En la formula (4.3a) los términos entre corchetes constituyen el Factor de Recuperacién del Capital de la Serie
uniforme de una anualidad simple diferida vencida (FRC), por lo tanto la formula (4.3a) se representa:

R = P[FSCyx.FRC;] (4.3b)

La formula (4.3b) se lee: "el FRC de una anualidad simple diferida vencida a una tasa i por periodo durante n
periodos de renta y k periodos diferidos, transforma un valor presente en una renta uniforme vencida R". El FRC

diferido vencido: FRC = (1 + i)* x % es la renta uniforme diferida vencida que amortiza un préstamo de 1

um durante un determinado horizonte temporal.

Renta uniforme diferida anticipada
La renta uniforme diferida anticipada puede obtenerse al despejarla de la formula (4.2a) que calcula el valor
presente de una anualidad simple diferida anticipada.

_ 1+i (1+i)"—1]
P = a[(1+z)kx i(1+i)n (4.23)
1 1
Ry =P | X ml
(1+i)k i+

Al reagrupar términos, se tiene:

R, = [(1+i)k i(1+i)"] (4.42)

1+ ><(1+i)"—1

La férmula (4.4a) calcula la renta uniforme diferida anticipada de una anualidad simple diferida anticipada a
partir de P, en la cual i, n y k deben ser del mismo periodo de R..

El factor de recuperacion del capital de una anualidad simple diferida anticipada FRC
En la formula (4.4a) los términos entre corchetes constituyen el Factor de Recuperacién del Capital de la Serie
uniforme de una anualidad simple diferida anticipada (FRC), por lo tanto la férmula (4.4a) se representa:

1+ i)k
14

Ry=P [ .FRCim] (4.4b)
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La formula (4.4b) se lee: "el FRC de una anualidad simple diferida anticipada a una tasa i por periodo durante n
periodos de renta y k periodos diferidos, transforma un valor presente en una renta uniforme anticipada R.". El

FRC diferido anticipado: FRC = % %} es la renta uniforme diferida anticipada que amortiza un

préstamo de 1 um durante un determinado horizonte temporal.

Ejemplo 4.6

La empresa Maquinas Industriales vende compresoras a un precio al contado de 3 964,88 um. A crédito, efectia
la venta con una cuota inicial de 3 000 um y el saldo lo negocia de acuerdo con las propuestas del comprador,
con una TEM de 0,05. Si un cliente solicita pagar el saldo con cuotas uniformes mensuales vencidas durante
cuatro meses, las cuales se empezaran a pagar tres meses después de la cuota inicial, ;cual es el importe de la
cuota uniforme?

Solucién
Con los datos P=964,88; TEM=0,05; k=2; y n=4 se calcula la R diferida con la formula (4.3a).

0 1 k=2 1 2 3 n=4
L | | | | |
I I I I I 1
P=964,88 R R? R R
_ Nk o L@+D™ _ 2 . 0,05x1,05*
R=P[(1+0Fx 20 R = 964,881,052 x 2007

R =964,88[1,1025 x 0,2820118326] = 300

Ejemplo 4.7

La compafiia Phi solicita al Banco Platino un préstamo de 10 000 um que devenga una TNA de 0,2 capitalizable
trimestralmente, para cancelarlo en el plazo de un afio con cuotas uniformes trimestrales anticipadas. Si la
gerencia de Phi consigue diferir las dos primeras cuotas sin variar el plazo del crédito, ¢a cuanto ascenderd el
importe de las cuotas uniformes?

Solucién
Con los datos P=10 000; TET=0,05; k=2; y n=2 se calcula renta uniforme diferida anticipada Ra con la formula (4.4a).

Ra=? Ra=?
L | | |
I 1 1 1
P=10 000 1 k=2 1 n=2
_ (1+i)k i1+ _ 1,052 _ 0,05x1,052
Rq = P[ TS (1+i)"—1] R, =10 000[1,05 x 1,052-1 ]

R, =10000[1,05 % 0,537804878] = 5 646,95

Ejemplo 4.8
Calcule el importe de las rentas diferidas vencidas y anticipadas con los siguientes datos: P=1000 um; k=3 meses;
n=5 meses y TEM=0,02.

Solucion
La renta diferida vencida se obtiene con la formula (4.3a).

i+

— Nk
R=pP [(1 +i)F x g

5
R=1000 [1,023 x M]

1,025-1
R =1000[1,061208 x 0,2121583941] = 225,14

La renta diferida anticipada se obtiene con la formula (4.4a).

(1+i)* i(a+i)n ]

1,023 _ 0,02x1,02°
- - — X
1+i (A+i)n-1

R, =P
a 1,02 1,025-1

Rq =1000]

R, =1000[1,0404 x 0,2121583941] = 220,73
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4.7 Caélculo de k y n en una anualidad simple diferida
El plazo de una anualidad simple diferida se compone del nidmero de periodos diferidos k y del nimero de
periodos de renta n, donde k+n es el nimero de periodos que constituyen el plazo de toda la anualidad diferida.

A partir de las férmulas (4.1a) y (4.2a) puede calcularse k y n en una anualidad simple diferida vencida y en una
anualidad simple diferida anticipada.

1 A+ -1 1+i (@A+)"—1

P=R\gror* Ta+or |41 |P=Re|@gsoe X Ta o

(4.2a)

Después de efectuar el despeje de ny k se tienen las formulas (4.5), (4.6), (4.7) y (4.8) cuyos resultados se
presentan a continuacién.

_ A

tog [t ] bog [
_9R=Pi@+ D] |45) 9 R, —Pi
Log(1+1i) Log(1+1i)

R 1 R [(1+ D™ —1]
o {P_i [1 T+ i)n]} @.7) I { Pi(L+ ) }
B Log(1+1) N Log(1+1)

(4.8)

Las formulas (4.5) y (4.6) calculan el nimero de rentas en una anualidad simple diferida vencida y en una
anualidad simple diferida anticipada; las formulas (4.7) y (4.8) calculan el nimero de periodos diferidos en una
anualidad simple diferida vencida y en una anualidad simple diferida anticipada a partir de un valor presente P,
donde iy k deber ser del mismo plazo de R y de Ra; esto significa que el plazo de n queda determinado por el
periodo de renta, que es igual que los periodos de iy de k.

Ejemplo 4.9

Un préstamo de 9 101,74 um que devenga una TEM de 0,01 debe cancelarse en el plazo de 14 meses con cuotas
uniformes mensuales de 1 000 um, este plazo incluye 4 periodos mensuales diferidos (al inicio del horizonte
temporal).

a. Si las cuotas diferidas son vencidas, ¢con cuantas cuotas se cancelara el préstamo?
b. Si las cuotas diferidas son anticipadas, ¢con cuantas cuotas se cancelara el préstamo?

Solucién
Con los datos R=1 000; R,=1 000; P=9 101,74; TEM=0,01 y k=4 se calcula n.

a. Numero de cuotas vencidas en una anualidad diferida vencida que se obtiene con la formula (4.5).

R ] Log[ 1000 ]
R-Pi(1+D)k 1000—9 101,74X0,01x1,01% Log 1,104622157
n= _ " IR=Pia+D*] n= — =10

Log(1+i) Log 1,01 Log 1,01

Log[

b. NUmero de cuotas anticipadas en una anualidad diferida anticipada que se obtiene con la formula (4.6)

Rg T 1000
n= LOg[Ra—Pi(Hi)k—l] n= Lo‘gh 000—-9 101,74><0,01><1,014—1] — Log 1,103479104 = 9895953
Log(1+i) Log 1,01 Log 1,01 ’
Ejemplo 4.10

En la fecha se deposita en un banco un capital de 22 528,37 um que devenga una TET de 0,03 con el objeto de
retirar dentro de 4 afios una renta trimestral anticipada de 5 000 um. ¢ Cuantos retiros podran realizarse?

Solucién
Con los datos P=22 528,37; Rs=5 000; TET=0,03 y k=16 se calcula n con la férmula (4.6).
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Lo [#} Loal 5000 ]
n= 9 Rq—Pi(1+)k-1 n= 9|5 000—22 528,37%0,03x1,0316-1 _ Log 1,266770134 __ 8
Log(1+i) Log 1,03 Log 1,03
Ejemplo 4.11

Un préstamo de 12 447,78 um que devenga una TEB (bimestral) de 0,02 debe cancelarse con 10 cuotas diferidas
uniformes bimestrales de 1 500 um, que se pagaran cada una en periodos bimestrales. Calcule el nimero de
periodos uniformes diferidos si:

a. Las cuotas uniformes son vencidas.
b. Las cuotas uniformes son anticipadas.

Solucion
Con los datos P=12 447,78; R=1 500; R,=1 500; TEB=0,02 y n=10 se calcula k.
a. Numero de periodos diferidos cuando las rentas son vencidas, obtenido con la formula (4.7).

R 1 o { 1500 I 1 ]}
k= LOg{ﬁ[l_W]} k= 9|12 447,78x002! 1,0210l] _ Log 1,082432169 _

- 4
Log(1+i) Log 1,02 Log 1,02

b. Numero de periodos diferidas cuando las rentas son anticipadas, obtenido con la férmula (4.8).

L {Ra[(1+i)"—1]} o { 1500(1,0210-1] }
Pi(1+pn-1 12 447,78x0,02x1,0210-1) _ L0g 1,104080813 __ 5

Log(1+i) Log 1,02 Log 1,02
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4.8 Calculo dei (TIR) en una anualidad diferida

De modo similar a lo trabajado en el capitulo de anualidades vencidas y anticipadas, cuando se conocen P, R 0 Ra,
Sy n, excepto la tasa efectiva periddica, es posible hallar ésta si se plantea su respectiva ecuacion de equivalencia
financiera; se calcula con el “método de tanteo” por prueba y error, a través de aproximaciones sucesivas de un
par de valores que se hallen uno por encima y otro debajo del valor buscado. Con estos datos (polos), se
aproxima a su verdadero valor, con la interpolacion lineal.

Ejemplo 4.12

Un préstamo de 10 000 um debe amortizarse en el plazo de un afio y medio; en ese plazo se tienen 6 periodos
diferidos mensuales, y a partir de esa fecha se amortizara el préstamo con 12 cuotas mensuales uniformes de
987,65 um.

a. Si las cuotas uniformes son anticipadas ¢cudl es la TEA cargada en esa operacion?

b. Si las cuotas uniformes son vencidas (cual es la TEA cargada en esa operacion?

Solucién
Con los datos P=10000; R.=987,65; R=987,65; k=6; n=12; y con la formula (4.2a) se plantea una ecuacion de
equivalencia financiera para obtener i por tanteo.

a. Caélculo de la TIR mensual con rentas anticipadas.

P=10000 =9 Ra=987,65 Ra=987,65
l | B | | | | |
I I I I I I I 1
1 2 3 k=6 1 2 1 n=12
987,65 987,65 987,65 987,65 987,65 987,65
10 000 =

G+ tarota+roe Ta+ T tarostaror

_ 1+i a+"-1
P=Rq [(m)k XS ] (422
_ 14 (1+D)2-1
10 000= 987,65 [(1+i)6 i(1+i)12 ] (1)

La ecuacién (1) es de grado 12 que no tiene solucién algebraica, por lo tanto se asignaran valores a i de modo tal
que el segundo miembro sea 10 000; para este proceso se utilizard la formula del FAS diferido anticipado y la
férmula de la interpolacion lineal.

i FAS Valor presente
0,014 | 10,23870004 10 112,25
0,016 | 10,01279684 9 889,14

En el cuadro anterior se observa que la tasa i es mayor que 0,014 pero menor que 0,016; por lo tanto se
interpolara entre estos dos valores para hallar su valor aproximado.

Al hacer
x;= 0,014 y,= 10112,25
x=7? y= 10000,00
x,= 0,016 y,= 9889,14
Y al aplicar la férmula (2.8) se tiene:
x=x1 + ;,Z__J;ll (xz — x1)
x= 0,014 4 2220071012225 () 516 — 0,014)
9889,14—10 112,25
x= 0,015
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La tasa aproximada linealmente al verdadero valor de i es 0,015; para obtener la respuesta al problema planteado,
debe hallarse la TEA a partir de la TEM calculada.

TEA = (1 + TEM)369/30 _ 1 TEA = 1,015369/30 _ 1 = 0,195613

b. Calculo de la TIR mensual con rentas vencidas.

P=10 000 =9 R=987,65 R=987,65 R=987,65 R=987,65
l | N | | | | |
I I I I I I I 1
1 2 3 k=6 1 2 1 12
987,65 987,65 987,65 987,65 987,65 987,65
10000 =

axo’ fa+or Ta+oe a+on ! taror Tarom

_ 1 1+)"-1
P=R [(1+i)k X aeom ] (4.13)

10 000= 987,65

1 a+02-1
[(1 T 08 T+ 0 ]

Con un proceso similar al tratado en la respuesta a, se tiene una TEM de 0,013775 y una TEA de 0,17841.
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4.9 Modelos de anualidades diferidas con Excel
A continuacion se presentan problemas de anualidades diferidas resueltos en forma tradicional y con modelos
implementados en una hoja de Excel, en los cuales se utilizan las Funciones Financieras Personalizadas (FFP).

Monto de una anualidad simple diferida vencida y anticipada

1. Calcule el monto que se acumulara en el plazo de una afio con cuotas uniformes mensuales diferidas vencidas
de 2000 um, la primera renta mensual se depositard dentro de cuatro meses y las siguientes del mismo
importe se depositaran cada mes, hasta finalizar el plazo anual establecido. Utilice una TNA de 0,18
capitalizable mensualmente.

Solucion
Con los datos R=2 000; TEM=0,015; k=3 y n=9; se calcula S con la férmula (2.1a).
S=?
R=2000 R=2000 R=2000 R=2000
| | |

|

f ' ' ' ' ' ' |

0 1 2 k=3 1 2 8 n=9
k+n=12

S=R [w] S = 2000 [1,0159—1]

0,015

S§ =2000x% 95593316929 = 19 118,66

| VNA + (% « || =Fcs(B11;B12;;;B14)
A B Argumentos de funcion @Ii_hj

8 |TE 0,015]
9 |Periodo TE aof | 7SS
10 | Periodo de cuota 0 TE 511 Ee| = 0,015 -
11 |TE de 30 dias 0,015 N oz | - o
12 n 9 = =
13 [Renia 2000) R B [
14 | Tipo 0 Grad | =
15 |FCS 9,5593316929) - —
16 | Valor fauro 19116,665 =° e - =
17 = 9,559331593
18 |Funciones utilizadas Devuelve el factor de capitalizacién o el valor futuro de una serie de cuotas uniformes o
19 [TE1aTE2 aritméticamente variables. (FFF 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo @carlosaliaga. com).

Figura 4.6 Modelo 4.1 Monto o valor futuro de una anualidad simple diferida vencida.

2. Calcule el monto que se acumulard en el plazo de una afio con cuotas uniformes mensuales diferidas
anticipadas de 2 000 um, la primera renta mensual se depositara dentro de cuatro meses y las siguientes del
mismo importe se depositaran cada mes, hasta finalizar el plazo anual establecido. Utilice una TNA de 0,18
capitalizable mensualmente.

Solucion
Con los datos R.=2 000; TEM=0,015; k=3 y n=9; se calcula S con la férmula (3.3a).

Ri=2000 Rs=2000 Rs=2000 R:=2000 S
| | | |

|
I |
0 1 2 k=3 1 2 8 n=9

k+n=12
. a+i)"-1 1,015°-1
S =Re[(1+ D) x =] 5=2000[1,015 x
i 0,015
§=2000x09,7027216683 = 19 405,44
VA ~( % =FCS(B11;B12;3;B14)
A B Argumentos de funcion Li‘é]
8 |TE 0,015]
9 Periodo TE anf | FoS
10 Periodo de cuoia 30 N (B12 E| - 9 -
11 TE de 30 dias 0,015] = ?‘: _
12 n 9 =
13 |Renia anicipada 2000 | Grad | = =
14 Tipo 1l Geo = -
15 |FCS anicipado 9,7027216683] T =
16 Valor fuuro 1eamsaafl | PO B4 IS <
7 = 9,702721668
18 Funciones utilizadas Devuelve el factor de capitalizacién o el valor futuro de una serie de cuotas uniformes o
19 | TE1aTE? aritméticamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo@carlosaliaga. com).

Figura 4.7 Modelo 4.2 Monto o valor futuro de una anualidad simple diferida anticipada.
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Valor presente de una anualidad simple diferida vencida y anticipada
3. Un proyecto de inversion que tiene una vida util de 5 afios generara flujos de caja semestrales vencidos de
9 000 um a partir del quinto semestre. Calcule el valor presente de los flujos de caja si se tiene como tasa de

costo de oportunidad una TEA de 0,1664.

Solucién

Con los datos R=9 000; TES=0,08; k=4 y n=6; se calcula P con la férmula (4.1a).

=7 — — — —
P=7 R=9000 R=9000 R=9000 R=9000
L | | | | | | |
I 1 1 1 1 1 1 1
0 1 3 k=4 1 2 5 n=6
k+n=10
1 (1+i)"-1 1 1,086-1
P=R[—=x5223 P =9000]—— x ==t
(1+i0) i(1+0)" 1,08~ 0,08%1,086
P =9000[0,735029852 X 4,622879664] = 30 581,59
VNA ~ (0 x v |f] =B15*FAs(B11;813) FsA(B11;B12)
A g A Argumentos de funcidn @éj
8 [TE 0,1664
9 |Periodo TE 360 FAS
10 | Periodo de cugia 180 TE Bit 0,08 -
11 | TE de 180 dias 0,08
12k N N Bi3 [ |
13 |n L] R 1
14 [FAS vencido 46228796640 | cpadt
15 |[FSA 0,7350208528
16 |Renta vencida ooonf | ©e=° 2
17 | Tipo __ _ 0 = 4,522879654
18 | FAS diferido vencido | 3,3579545589 | peyuelve el factor de actualizacion o el valor presente de una serie de rentas uniformes,
19 |Valor presenie 30581 58| | aritméticamente variables o geométricamente varisbles. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail:
20 correo@carlosaliaga. com).
21 | Funciones utilizadas Resultado de la férmula = 30581,59103

Figura 4.8 Modelo 4.3 Valor presente de una anualidad simple diferida vencida.

4. Calcule el valor presente de una anualidad cuyo horizonte temporal es 5 afios, en este horizonte existen 4
periodos diferidos y 6 rentas uniformes semestrales anticipadas de 9 000 um. Utilice como tasa de descuento

una TEA de 0,1664.

Solucién

Con los datos Ra=9 000; TES=0,08; k=4 y n=6; se calcula P con la férmula (4.2a).

p=? R:=9000 R.=9000 R,=9 000 R.=9 000
L | | | | | | |
f T T T T T I !
0 1 3 k=4 1 2 5 n=6
k+n=10
VNA + (0 x «|f| -B16*FAS(B11;B13;;;B17)*FSA(B11;B12)
A B A Argumentos de funcién @Iéj
8 |TE 0,1664
9 |Penodo TE 360 FAS
10 Penododec.uota 180 N |13 6 -
11 | TE de 180 dias 0,08
12k [ R
13 |n 5] Grad L
14 | FAS anficipado 4,99271003M Geo
15 [FSAik 0,7350295528
16 | Renta anscipada ooonl| | Tee 817 g 2
17 | Tipe _ 1 = 4992710037
18 |FAS diferido andcipado | 3,8897909238)1 | Devuelve el factor de actualizacidn o el valor presente de una serie de rentas uniformes,
19 | Valor presenie 3302812 | aritméticamente variables o geométricamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail:
20 correo @carlosaliaga.com).
21 | Funciones utilizadas Resultado de la férmula = 33028,11831

“Figura 4.9 Modelo 4.4 Valor presente de una anualidad simple diferida anticipada.

140,08 1,08°-1
P=R

1+i (1+i)"—1]
Cla+dk " ia+n

P=9000[

1,08% 0,08x1,08°

]

P =9000x 0,793832241 X 4,622879664

P =33028,12
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Renta uniforme diferida vencida y diferida anticipada a partir de S

5. Durante el plazo de un afio se requiere acumular un fondo de 100 000 um con cuotas uniformes mensuales
diferidas vencidas. En este plazo anual existen 4 periodos mensuales diferidos en el cual no se depositara
cuota alguna. Calcule el importe de la cuota uniforme con una TNA de 0,12 capitalizable mensualmente.

Solucion
Con los datos $=100 000; TEM=0,01; k=4 y n=8; se calcula R con la formula (2.3a).

S=100 000
R=? R=? R=? R=?
L | | | | | | |
| T T T i T I 1
0 1 3 k=4 1 2 7 n=8
k+n=12
i 0,01
R=S [(1+i)”—1] R =100000 [1,018—1]

R =100000 x 0,120690292 = 12 069,03

| VA ~ (0 % v |f] =FDFA(B11;B12;;814)
A g A Argumentos de funcion Ll_J@ X
8 |TE 0.M
9 |Pericdo TE a0 FDFA
10 | Periodo de cuota 30 TE [B14] 0,01
11 | TE de 30 dias 0,01
12 n 3 N B12 8
13 | Monio 100000 s
o Ol Tipo [p14 0
15 |FDFA vencide | 0,1206902920
16 | Renta vencida 12069,03 = 0,120690252
i mpors de b et cafore U arocce vl Tkt oo, Cop 0863, Coton A
1i 'IF'E:I:'II'(LH'}ES utilizadas E-ﬁﬁil: correo@carlosaliaga.c%m)? d

Figura 4.10 Modelo 4.5 Renta vencida a partir de un valor futuro, en una anualidad simple vencida.

6. Durante el plazo de un afio se requiere acumular un fondo de 100 000 um con cuotas uniformes mensuales
diferidas anticipadas. En este plazo anual existen 4 periodos mensuales diferidos en el cual no se depositara

cuota alguna. Calcule el importe de la cuota uniforme diferida anticipada con una TNA de 0,12 capitalizable
mensualmente.

Solucién
Con los datos S=100 000; TEM=0,01; k=4 y n=8; se calcula Ra con la férmula (3.5a).

S=100 000
Ra=? Ra=? Ra=? Ra=?

l | | | | | | |

f T T T T T T !

0 1 3 k=4 1 2 7 n=8

k+n=12
i 0,01
Ra=S[1+D7 x ] Ra=100000{1,017" x 251
a ( ) A+i)n-1 a ’ 1,018-1
R, =100 000[0,11949538] = 11 949,53
VNA + (0 x v |£] -FoFa(B11;812;814)
A g A Argumentos de funcion @Ii_hj
8 |TE 0,01
9 |Periodo TE 30f | FOFA
10 |Periodo de.cuota 30 TE |B11
11 | TE de 30 dias 0,M
12/n 3 N |B12
13 |Monio 100000
14 |Tipo 1 Tipo |B14
15 |FDFA anficipado | 0,1194953387
16 | Renta anicipada 11949,53 = 0,119495339
0 Devuelve el factor de depésito al fondo de amortizacidn de una serie de rentas uniformes o el
. ~— importe de la renta uniforme que produce un valor futuro dado. (FFP 0.863. Carlos Aliaga.

12 |Funciones utilizadas E-mail: correo@carlosaliaga.com).

Figura 4.11 Modelo 4.6 Renta anticipada a partir de un valor futuro, en una anualidad simple anticipada.
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Renta uniforme diferida vencida y diferida anticipada a partir de P

7. Un préstamo de 100 000 um, debe amortizarse en el plazo de un afio con cotas uniformes vencidas diferidas.
En este plazo se incluyen 4 periodos mensuales diferidos en el cual no se efectuara pago alguno. Calcule el
importe de la cuota uniforme diferida vencida con una TNA de 0,12 capitalizable mensualmente.

Solucién

Con los datos P=100 000; TEM=0,01; k=4 y n=8; se calcula R con la formula (4.3a).

R=? R=?  R=? R=?
| | | | | | | |
I ! ! ! 1 1 1 1
0 1 3 k=4 1 2 7 n=8
P=100 000 k+n=12
. i(1+)" 0,01x1,018
R=P[(1+0DFx 0] R =100000[1,01* x 22220
(1+i)"-1 1,018-1
R =100 000 x 0,1359966842 = 13 599,68
| VNA ~ (0 X o fe| =B16*FSC(B11;R12)*FRC(B11;B13;;B17)
A B Argumentos de funcian @Ii_hj
8 |TE o.M
9 |Periodo TE anf| | e
10 | Periodo de cuoia 30 TE |B11 0,01
11 | TE de 30 dias 0,01 N 513 8
12 |k 4
13 |n 8 P
14 |FRC vencido 0,1306902920 Tipo |B17 0
15 |FSCik 1,0406040100
16 | Principal 100000 = 0,130650292
17 [Tipa 0 Devuelve el factor de recuperacidn del capital de una serie de rentas uniformes o el imparte
— - de |a renta uniforme gue produce un valor presente dado. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail:
18 | FRC diierido vencido | 0,13500684201f | c5rreq @carlosaliaga.com).
19 | R dilerida vencida 1359963

Figura 4.12 Modelo 4.7 Renta diferida vencida a partir de un valorﬁ_r_esente, en una anualidad simple diferida vencida.

8. Un préstamo de 100 000 um, debe amortizarse en el plazo de un afio con cotas uniformes anticipadas
diferidas. En este plazo se incluyen 4 periodos mensuales diferidos en el cual no se efectuara pago alguno.
Calcule el importe de la cuota uniforme diferida anticipada con una TNA de 0,12 capitalizable

mensualmente.

Solucién

Con los datos P=100 000; TEM=0,01; k=4 y n=

8; se calcula Ra con la formula (4.4a).

R=? Re=? R=?  R=?
| | | | | | | |
I ! 1 1 1 1 1 1
0 1 3 k=4 1 2 7 n8
P=100 000 k#n=12
(1+i)k ia+in 1,01* _ 0,01x1,018
Rq = P[0 x SO0 Rq = 100 000 | 225 x 22XL0T
1+i (1+i)"-1 1,01 1,018-1
R, =100 000[1,030301 x 0,130690292]
R, =100000 x 0,1346503386 = 13 465,03
VNA ~ (% « [fe] =B16*FsC(B11;812)*FRC(B11;B13;;B17)
A B Argumentos de funcion @Iéj
8 |TE 0.M
9 |Periodo TE 30 FRC
10 |Periodo de cuoia 30 TE |B11
11 | TE de 30 dias 001 -
12k 4 B13
13 |n 8 P
14 | FRC anfcipado 0,1293963288 Tipo |B17 -1
15 |FSCik 1,0406040100
16 | Principal 100000 = 0,129396325
17 [Tipe 1|| | Devuelve el factor de recuperacién del capital de una serie de rentas uniformes o el importe
18 | FRC dferido anicipado| 0.1346503335 S;i;%:f:#g:ﬂ;g:ngnimduce un valor presente dado. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail:
19 | Ra dilerida aniicipada 1346503

Figura 4.13 Modelo 4.8 Renta diferida anticipada a partir de un valor presente, en una anualidad simple diferida

vencida.
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Calculo de k y n en una anualidad simple diferida vencida y diferida anticipada a partir de P

9. ¢Cuantos periodos diferidos mensuales debe tener un préstamo de 80 000 um que devenga una TNA de 0,24
capitalizable mensualmente, y se amortiza con 9 cuotas uniformes vencidas de 10 401,15 um, cada una de las
cuales vence cada 30 dias?

Solucion
Con los datos R=10401,15; P=80 000; TEM=0,02 y n=9 se calcula k con la formula (4.7).

_ Lol 1) _ toolsresreagelt-1oml)

- Log(1+i) Log 1,02

k= Log{6,50071875 x 0,163244734} _3

Log 1,02
| B16 - £ | =LOB((B13/(B12°B11))7(1-B1S)/(LOG(1+B11))
A B C D E F G H

8 |TE 0,02
! [ TaE ol Figura 4.14 Modelo 4.9
10 |Periodo de cucia 30 Célculo de k en una
11 | TE de 30 dias 0,02 ) e

= - anualidad diferida
12 | Principal 80000 id
13 |Renta vencda 10401,15 venciaa.
14 |n 9
15 [FSA 0,8367552659
16 |k 3,00000

10. ¢ Cuéntos periodos diferidos mensuales debe tener un préstamo de 80 000 um que devenga una TNA de 0,24
capitalizable mensualmente, y se amortiza con 9 cuotas uniformes anticipadas de 10 401,15 um, cada una de
las cuales vence cada 30 dias?

Solucién
Con los datos R.=10 401,15; P=80 000; TEM=0,02 y n=9 se calcula k con la férmula (4.8).

{Ra[(1+i)n—1]}
_ Pi(1+i)n~1 k=
Log(1+i) Log 1,02

{ 10 401,15[1,022-1] }
g 80 000x0,02x1,029~1

2029,18707
1874,65501) __

T Log(1+0,02)

\ B17 - | fe| =LOG(B15/816)/LOG(1+B11)
A B C D E F

8 TE 0,02 )

o Periodo TE 30 Figura 4.15

10 |Periodo de cuota 30 Modelo 4.10
11 [TE de 30 dias 0,02 Célculo de k en
12 |Principal 80000 una anualidad
13 |Renta ancipada | 1040115 diferida

14 |n 9 L

15 [Ra[(T=-1)] 2029,19 anticipada.

16 [Pi(1+)"" 187466

17 |k 4]

11. Cuéntos pagos uniformes mensuales vencidos de 1 550 um deben realizarse para cancelar un préstamo de
20 000 um que devenga una TEM de 0,01. Este préstamo tiene 4 periodos mensuales diferidos en los cuales
no se realiza pago alguno. Si el nimero de pagos fuese un nimero no entero:

a. Enqué fecha debe cancelarse la Ultima cuota (no entera), y cuél es el importe por cancelar en esa fecha.
b. Redondee n al entero inmediato superior y calcule el importe de la Gltima cuota mensual.
c. Redondee n al entero inmediato inferior y calcule el importe de la Gltima cuota mensual.

Solucion
Con los datos P=20 000; R=1550; TEM=0,01 y k=4 se calcula n con la formula (4.5).
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Log(1+i) e
L [i
. 99 |1341,879198 = 14,49036368
Log 1,01 '

1550 1550 1550 1550 1550

N S SO S S LY

T T ! !
0 1 2 3 =4 2 12 13 14 n=15

k+n=19

a. Fecha de cancelacion e importe de la Gltima cuota vencida no entera en el dia 554,71.

Dia de cancelacién de la cuota 15=(4+14,49036368)x30=554,7109105

1550 1550 1550 1550 R
20000 = — + et + =
1,01 1'015 1'0117 1'0118 1'0118,49036368

20000:1550[LM_1>< L+

0,01x1,01% ~ 1,014] ' 1011849036368

20 000 = 19 369,26969 + Ris

1 0118,49036368
)

Rys = 758,14
b. Valor de n redondeado al inmediato superior n=15 el dia 570.

1550 1550 1550 1550 1550 Ris=?

P=20000 | | | T T T T

0 1 2 3 =4 2 12 13 14 n=15
k+n=15
_ 1550 1550 , | 1550 1550 | Rys
20000 = 1,015 + 1,016 o 1,017 + 1,018 1,010

- _Lo1tt-1 1 Ris
20000 = 1550 [0,01><1,0114 X 1,014] + 1,0119

20 000 = 19 369,26969 + —2

1,01%°

R15 bl 761,99
c. Valor de n redondeado al inmediato inferior n=14 el dia 540.

1550 1550 1550 1550  Ru=?

U N N N N

U I ’ I 1

0 1 2 3 k=4 2 12 13 n=14

k+n=18
_ 1550 , 1550 | 1550 1550 ;A
20000 = 1,015 + 1,016 ot 1,0116 + 1,017 1,018

1,0113-1 1 R
20000 =1550 [0,01><1,0113 x 1,014] + 1,011418

20000 = 18 073,44286 + —24_

1,018

Ry, = 2 304,45



114  Carlos Aliaga

| 817 - | =LOG(B1/BI6YLOG(1+B11)
A B c D E F 6 H J K I M N ) P Q R

8 [TE 001

9 |Periodo TE 30

10 |Periodo de cuoia 30

11 [TE de 30 dizs 001

12 |Principal 20000

13 |Renia venada 1550)

14 [Tipo 0

15 [k 4

18 [R-Fi(1+)" 13418792

17 |n vencido 4, 490363683

18

19 [N° cuoias ; 83 1 2 3 4] 5 6 7 g 9 10 n 12 13[  14] 124004
20 [FSAk X R 1650|1550 1550] 1550 1550] 1550 1650 1550 1550] 1550 1550] 1550| 1550] 1650 758,14]
21[n 14| Fsa | 0,28010]0,98030] 0,67052|0,96088[0,05147| 0,94205| 0,93272| 0,92348| 0,81434| 0,90529| 0,29632| 0,887450,87866 | 0,86086 0,86573
22 [VA de 14 cuiotas dieridas 19368,27) 153465 151946 1504 41| 1489 52[ 1474 77{ 1460,17 [ 1:445,71] 1431,40] 1417,23[ 1403,10[ 1380,30[ 1375 5[ 1361 03[ 1348 44| 656,34
23 |a. Importe de cuofa 14,49 758,14] VA | 20000,00]

2

25 [Cuota | 15 1 2 3 4] 5 6 7 8] g 1 1 12 B[ 4] 15]
26 [b. Importe de cuota 15| 76198 R 1550] 1550 1550] 1550 1550] 1550 1550 1550 1550] 1550 1550] 1550] 1550] 1550 761,99
7 FSA | 0,58010]0,98030 0,67059(0,96098|0,85147] 0,84205] 0,93272] 0,92348] 0,81434] 0.90528] 0,89632[ 0,88745[0,87865 | 0,86996] 0,86135
2 1534,65] 1519,46] 1504 41[ 1489 52[ 474,77 1460,17 [ 1445,71] 1431,40 1417,23 1403,19[ 1389,30[ 1375 5[ 1361 93[ 1348.44] 656,34
2 VA_| 2000000

30

31 [Cuca 13| 1 2 3 4] 5 6 7 g g 1] n_ 12 13| 14]

32/n 14 R 1550 1650 1650] 1650] 1550 1550( 1560 1550] 1550 1650| 1550] 1550| 1650]2304.45)

33 VA de 13 cuoias dienidas 18073,44| Fsa | 0.99010]0,98030] 0,57059]0.950980,95147| 0,94205) 0,93272| a‘@{o‘smu 0,90529]0,89632( 0,88745(0,87865 | 0,86996)

34 [c. Importe de cucia 14 230445 1534,65| 1519,46] 1504 41] 1489 52[1474,77] 1460,17[ 1445,71] 1431,40] 1417.23] 1403,19] 1389,30[ 137555 1361,93[ 2004, 78]

35 VA_| 20000,00

Figura 4.16 Modelo 4.11 Célculo de n en una anualidad simple diferida vencida y sus diferentes valores cuando n es no
entero.

12. Cuéntos pagos uniformes mensuales anticipados de 1 550 um deben realizarse para cancelar un préstamo de
20 000 um que devenga una TEM de 0,01. Este préstamo tiene 4 periodos mensuales diferidos en los cuales
no se realiza pago alguno. Si el nimero de pagos fuese un nimero no entero:

a. En qué fecha debe cancelarse la Ultima cuota (no entera), y cuél es el importe por cancelar en esa fecha.
b. Redondee n al entero inmediato superior y calcule el importe de la Gltima cuota mensual.
c. Redondee n al entero inmediato inferior y calcule el importe de la tltima cuota mensual.

Solucién
Con los datos P=20 000; Rs=1550; TEM=0,01 y k=4 se calcula n con la férmula (4.6).

Ra
n= LOg[Ra—Pi(1+i)k_1] n= LOgL 550—20 ooloi?mn,oﬂ—l]
- Log(1+1) - Log 1,01
1550
Log |==15030q
]
Log 1,01
Ra1=1550 1550 1550 1550 1550 Ra1s=1550
P=20 000 -
L ] ] ] T T T T T ] Ra1|5_? ]
I I I I 1 1 T 1 1 1 T 1
0 1 2 3 k=4 1 2 1 12 13 n=14

k+n=18
a. Fecha de cancelacion e importe de la Gltima cuota anticipada no entera en el dia 520,08.

Dia de cancelacién de la cuota 15=(4+13,33615461)x30=520,0846383

1550 |, 1550 1550 , 1550 R
20 000 = 1’014 + 1'015 o 1'0116 1'0117 1'0117;;215461
_ 1+i (1+i)"—1] Rais
P = Ra [(1+i)k X i(1+D)" (1+4i)17:33615461
1+0,01 1,011 -1 Rg
20000=1 550[ 1,01* X 0,01><1,0114] 1,0117,3;215461
20 000 = 19 562,96239 7}?‘115
- ’ + 1,0117,33615461

Ra15 = 519,32

b. Valor de n redondeado al inmediato superior n=15 el dia 540.
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1550 1550 1550 1550 R
20000 = + 4ot + a1s
1,01* 1,01° 1,016 ' 1,0127 ' 1,018
ala+k ™ ia+nn ] T 4o

20000 = 1 550[

1+0, 01 1,01 -1 ] Ra1s

1,014 0,o1><1,0114 1,0118
20 000 = 19 562,96239 + Rass
1,0118

Rais = 522,76

Ra=550 1550 1550 1550 1550 Ra14=1550 Rats=?

2 11 12 13 n=14
k+n=18

c. Valor de n redondeado al inmediato inferior n=14 el dia 510.

Rai=550 1550 1550 1550 Ra13=1550 Ra14=?

F s N N N N M

0 1 2 3 =4 2 11 12 n=13
k+n=17
20000_1550 1550+ +1550+1550 Rais
1,01* 1,01° 1,016 1,01%7 1,017
P=R, [ 1+i (1+i)"—1] Ra1a
(1+L)k i(1+i)n (14+0)17
13
20000 = 1550 [1+001 1,01%°-1 ] Rg1a
1,01* 0,01x1,01%3 1,01%7
20000 = 18254,17729 + R‘“;
1,01
Ra14 =2 067,59
| 822 - | =FAS{B11;821;813; B14)FSAB11;815)
A B c D E F G H J K L M N o P Q R
8 [TE 0,01
9 |Pericdo TE 30
10 |Periodo de cuota 30
11 | TE de 30 dias 0,01
12 |Principal 20000
13 |Renta anicipada 1550
14 [Tipo 1
15 |k
16 |Re P
17 |n anficipado
18
18 |N° cucias anicipadas 07 0| 1 2] 3| 4 5| 6| 7 8| 9| 10| 1" 12| 13] 13,3362
20 |FSALk 0°500503445 Ra 1550| 1550 1550| 1550/ 1550 1550 1550\ 1550/ 1550/ 1550/ 1550 1550 1550| 1550 519,32
21 |n 14| Fsa | 1,00000]0,29010] 0,98030( 0,87059|0,95008] 0,95147] 0,04205] 0,93272 | 0,02348[ 0,91434] 0,20529] 0,80632] 0,88745  0,27366  0,87573]
2 |WA de 14 cuolas dieridas| 19562,96| 1550,00 1534,65| 1519,46| 1504,41)1489,52| 147477 1460,17| 1445,71| 1431,40| 1417,23| 1403,19| 1389,30| 1375,55| 1361,93) 454,75'
23 a3 \mpgredecuo’am‘sd\ 518,32| VA | 20000,00
24
25 |Cudla ‘ 18| 0| 1 2] 3| 4 5| 6| 7| 8| 9| 10| 1 12| 13 14
26 |b. Imporie de cuoéa 15 ‘ 522.76| Ra 1550| 1550/ 1550| 1550/ 1550( 1550 1550| 1550/ 1550/ 1550/ 1550 1550| 1550| 1550 522,76
a7 FSA| 1,00000]0,89010] 0,98030] 0,57050]0,95008 | 0,85147] 0,84205] 0,93272| 0,92348  0,91434] 0,90528 0,89632]0,88745 0,87865 | 0,26095]
28 1550,00 1534,65) 151946/ 1504,41)1489,62| 1474,77 | 1460,17| 1445,71| 1431,40| 1417,23| 1403,19| 1389,30| 1375,55| 1361,93| 454,78
2 VA | 20000,00
30
31 |Cuota 14 0| 1 2| 3| 4| 5| 6| 7] 8| 9| 10 1" 12 13|
32|n 13| Ra 1550| 1550 1550 1550 1550' 1550| 1550| 1550| 1550 1550| 1550 1550| 1550 2067,59)
33 |VA de 14 cuoias dileridas 18254,18| FSA| 1,00000{0,95010| 0,98030| 0,97055)0,96098|0,85147| 0,94205| 0,93272(0,52348 | 0,914340,90529| 0,89632|0,88745| 0,87866
34 |c Imports de Ra 14 2067,59 1550,00 1534,65| 1519,46/ 1604,41)1489,62| 1474 77| 1460,17| 1445,71(1431,40| 1417,23(1403,19| 1389,30|1375,55| 1816,71
35 VA | 20000,00

Figura 4.17 Modelo 4.12 Calculo de n en una anualidad simple diferida anticipada y sus diferentes valores cuando n es

no entero.

Calculo de i (TIR) en una anualidad simple diferida vencida y diferida anticipada

13. Calcule la TEA que se aplicé a un préstamo de 4 000 000 um que debe cancelarse en el plazo de un afio con
cuotas uniformes vencidas mensuales; de 463 296,49 um, este plazo considera dos periodos mensuales

diferidos, en los cuales no se efectuara pago alguno.
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Solucidn
Con los datos P=4 000 000; R=463 296,49; k=2; n=10; se plantea una ecuacién de equivalencia financiera para obtener i
por “tanteo”.

_ 463 296,49 463 296,49 463 296,49 463 296,49
4000000=="5 a+* T e a+He @)
_ 1 (1+i)10-1
4 000 000= 463 296,49 [m x W] @)

i FAS diferido vencido| Valor presente
0,019 8,696171025 4028 905,512
0,021 8,571965449 3971 361,505

En el cuadro anterior se observa que la tasa i es mayor que 0,019 pero menor que 0,021; por lo tanto se
interpolard entre estos dos valores para hallar su valor aproximado.

Al hacer:
x; = 0,019 y1= 4028 905,51
x =7 y= 4000 000,00
x,= 0,021 y,= 3971361,51
Y al aplicar la formula (2.8) se tiene:
y—=y
x=x + 2 (xz = x1)
Y2—0N
_ 4000 000—4028905,51
x= 0,019+ 07 361,514 028 905,51 (0,021 -0,019)
x= 0,02

La tasa aproximada linealmente al verdadero valor de i es 0,02. Para obtener la respuesta al problema planteado,
debe hallarse la TEA a partir de la TEM calculada.

TEA = (1 + TEM)36°/30 — 1 TEA = (1 + 0,02)39%/30 — 1 = 0,26824
TIR * 0 % v [f] -TIREY:Ng)
A B G D E F G H I J K L M N
8 |Fechas 0 1] 2| 3| 4| 5| 6| 7| 8| a| 10| 1] 12|
9 [Remas -4000000 of 0| 253206,49| 463295 49| 463206 40| 463296 49| 463206,40] 453206,49] 463206,40] 463295 49| 463295 40| 463205,49]
10 [Pericdo 1 30
11 Periodo? 60| | Argumentos de funcion [ =
12 [TE de 30 dias | 0,02000000 =
13 TE de 360 dias| 0,26824185
14 Valores B3:N9 {-4000000;0;0;463295,49;463296,49;4
15 Funciones utilizadas Estimar
16 TIR
17 |TE1aTE2 = 0,020000003
m Devuelve la tasa interna de retorno de una inversign para una serie de valores en efectivo,
19 Estimar es un nimero que el usuario estima gue se aproximara al resultado de
20 TIR; se asume 0,1 (10%) si se omite.
21
2
7 Resultado de la formula = 0,020000003

Figura 4.18 Modelo 4.13 Célculo de TIR en una anualidad simple diferida vencida.

14.Un préstamo de 100 000 um que tiene tres periodos diferidos mensuales, se cancela con siete cuotas
uniformes mensuales anticipadas de 16 075,42 um. Calcule la TEA aplicada al préstamo.

Solucién
Con los datos P=100 000; Rs=16 075,42; k=3; n=7; se plantea una ecuacién de equivalencia financiera para obtener i
por “tanteo”.
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100 000=

100 000= 16 075,42 [

P=

1607542 | 1607542 , | 1607542 1607542 Q)
(1+i)3 (1+i)* (1+i)8 (1+4i0)°
1+i (1+i)"-1
R [(1+1)k i(1+i)n ] (2)
1+i (1+i)7—1
] ©)

(1+l)k i(1+i)7

FAS diferido anticipado

Valor presente

0,019

6,256919904

100 582,62

0,021

6,184700533

99 421,66

En el cuadro anterior se observa que la tasa i es mayor que 0,019 pero menor que 0,021; por lo tanto se

interpolara entre estos dos valores para hallar su valor aproximado.

Al hacer:

Y al aplicar la formula (2.8) se tiene:

x; = 0,019 vy, = 100 582,62
x=7? = 100 000,00
x, = 0,021 = 99 421,66
y—y
x= %+ . (2 —x1)
Y2—M1
_ 100 000,00—-100 582,62
x= 0,019 + 99 421,66—100 582,62 (0,021 -0,019)
x= 0,02

La tasa aproximada linealmente al verdadero valor de i es 0,02. Para obtener la respuesta al problema planteado,
debe hallarse la TEA a partir de la TEM calculada.

TE = (1 + TEM)360/30 — 1 TEA = (1 + 0,02)369/30 — 1 = 0,26824
[ ™ * % &[] =TREs:KY)
A B D E F 3 I J K L
8 | Momenio 0 1] 2| 3 4| 5 6| 7 8 g 10|
9 |Flujos de caja 100000 0] 0[16075,42] 16075 42[16075,42| 16075,42] 16075, 42 | 16075,42] 1607542 |
10 | TE de 30 di 0,0200000 o]
1 Pe";01 = : 20 Argumentos de funcién @‘_J
12 [Periodo 2 30| [ 1
13 [TEde 360 dias | 0,26824117

14

15 Funciones utilizadas

16 |TIR

17 |TE1aTE2
18

1&

Valores |B9:K9

Estimar

Estimar es un nimero que el usuario estima que se aproximara al resultado de
TIR; se asume 0,1 {10%) si se omite.

Devuelve la tasa interna de retorno de una inversion para una serie de valores en efectivo,

= {-100000;0;0;16075,42; 16075,42; 1607
=

= 0,019939958

Flgura 4.19 Modelo 4.14 Célculo de TIR en una anualidad simple diferida anticipada.
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4.10 Listado de férmulas

Férmula Obtiene
S=R [w] (2.1a) Valor futuro de una anualidad simple diferida vencida.
S=R, [(1 +1i) X w] (3.3a) Valor futuro de una anualidad simple diferida anticipada.
(A+)"-1 . . A .
Tor S e ] (4.1a) Valor presente de una anualidad simple diferida vencida.

Valor presente de una anualidad simple diferida vencida, con el

P = R[FSAx. FAS;n] (416)  £AS diferido vencido:

P=R

[ L (“m_l] (4.2a) Valor presente de una anualidad simple diferida anticipada.

Ala+dk ™ i@a+dn

_ 1+i ‘ Valor presente de una anualidad simple diferida anticipada, con el
P=Rq [(1+i)k x FAS“”] (4.20) FAS diferido anticipado.
! ] (2.3a) Renta uniforme diferida vencida a partir de S.
A+i)"-1
R,=S [(1 +i)7t x (1“)” 1] (3.5a) Renta uniforme diferida anticipada a partir de S.

R=pP [(1 F i)k x LaxD" ]

1 (4.3a) Renta uniforme diferida vencida a partir de P.

Renta uniforme diferida vencida a partir de P, con el FRC diferido

R = P[FSCyx.FRCy] (430) | encido.
P[(1+1) L(1+i)n] (4.42) Renta uniforme diferida anticipada a partir de P, con el FRC
1+ O A+)n-1 ’ diferido anticipado.
R, =P [(1“) .FRC;, n] (4.4b) Renta uniforme diferida anticipada a partir de P.
R , s . . . .
. Lag[m] (4.5) Nimero de periodos de renta en una anualidad simple diferida
T Log(i+d) vencida.
Rg , . . . ip .
. Log[m] (4.6) Num_ero de periodos de renta en una anualidad simple diferida
T Log(i+) anticipada.
_ Log{%[l—ﬁ]} @.7) Nl]m_ero de periodos diferidos en una anualidad simple diferida
Log(1+0) vencida.

L {%} (4.8) Numero de periodos diferidos en una anualidad simple diferida

Log(1+i) anticipada.
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Preguntas de autoevaluacion
1. ¢Qué es una anualidad simple diferida? Ponga cinco ejemplos de anualidades diferidas.

2. ¢Qué es un plazo diferido?

3. Escriba las férmulas del monto de una anualidad simple diferida vencida y del monto de una anualidad
simple diferida anticipada.

4. ;Qué es una fecha focal?
5. ¢Qué es el FAS diferido vencido? Escriba su formula.
6. ¢Qué es el FAS diferido anticipado? Escriba su formula.

7. Escriba las formulas de las rentas uniformes diferidas vencidas y de las rentas uniformes diferidas
anticipadas, a partir de un valor futuro.

8. Demuestre las formulas de la renta uniforme diferida vencida y de la renta uniforme diferida anticipada, a
partir de un valor presente.

9. ¢Qué es el FRC diferido vencido? Escriba su formula.
10. ¢ Qué es el FRC diferido anticipado? Escriba su formula.

11.;Qué alternativas pueden adoptarse para interpretar n cuando su valor es un ndmero no entero, en una
anualidad simple diferida vencida y anticipada? Comente.

12. Despeje la variable k de las formulas 4.1a y 4.1b que corresponden a los valores presentes de una anualidad
simple diferida vencida, y diferida anticipada respectivamente.

13. Con las variables: k periodos diferidos, n periodos de renta, R rentas vencidas, Ra rentas anticipadas e i tasa de
interés; las cuales son del mismo periodo y con la formula de la suma de una progresion geométrica, deduzca
la férmula del valor presente de:

a.  Unaanualidad diferida simple vencida.

b.  Unaanualidad diferida simple anticipada.

14. Con los datos P=100 um, i=0,03, k=4 y n=6, calcule los importe de R, S y P. Utilice los factores financieros con
rentas diferidas vencidas. Asuma que las variablesi, k y n tienen el mismo periodo.

15. Con los datos P=100 um, i=0,03, k=4 y n=6, calcule los importe de R., Sy P. Utilice los factores financieros con
rentas diferidas anticipadas. Asuma que las variables i, k y n tienen el mismo periodo.

16.Con una TEM de 0,03, 4 periodos mensuales diferidos y 6 imposiciones mensuales de 1,00 um cada una,
calcule los importes del valor futuro y valor presente de la anualidad simple diferida.
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Problemas propuestos

Factores financieros diferidos

1. Con una TEM de 0,01; un horizonte temporal de 10 meses que incluyen 3 periodos diferidos mensuales y
rentas de 1 um, calcule los siguientes factores financieros diferidos vencidos y anticipados: FRC, FAS, FCS y
FDFA.

2. Con una TEA de 0,19561817146 obtenga los valores de los factores financieros diferidos mensuales vencidos
y anticipados: FRC, FAS, FCS y FDFA. El horizonte temporal se inicia el 8 de marzo y termina el 4 de setiembre
del mismo afio; en este plazo los dos primeros periodos mensuales (30 dias), son periodos diferidos.

3. Con una TNA de 0,24 capitalizable mensualmente, calcule los factores financieros diferidos vencidos y
diferidos anticipados trimestrales: FRC, FAS, FCS y FDFA. Considere 2 periodos diferidos trimestrales y 5
rentas uniformes trimestrales diferidas de 1 um.

Monto de una anualidad simple diferida vencida

4. En la fecha se acord6 acumular un monto durante el plazo de ocho meses con cuotas uniformes vencidas que
incluyen un plazo diferido de dos meses, mediante dep6sitos en un banco de seis cuotas uniformes mensuales
de 500 um cada una, que devengaran una TEM de 0,03. La primera de las seis cuotas uniformes se depositara
dentro de tres meses y cada depdsito posterior tendra una periodicidad mensual.
a. Calcule el monto de esa anualidad simple diferida vencida, y el interés devengado en esa operacion.
b. Prepare la tabla de acumulacién del monto.

5. En el plazo de dos afios que incluye cuatro meses diferidos debe acumularse un fondo con cuotas uniformes
mensuales vencidas de 2 000 um. Con una TEA de 0,100338693716 calcule el monto y el interés total de ese
fondo.

Monto de una anualidad simple diferida anticipada

6. Una anualidad simple tiene tres periodos mensuales diferidos y siete rentas uniformes anticipadas mensuales
de 4000 um. Calcule el monto y el interés total de esa anualidad con una TNA de 0,12 capitalizable
trimestralmente. Formule la tabla de acumulacién del monto.

7. Calcule el monto de una anualidad simple diferida anticipada trimestral, que tiene 3 periodos trimestrales
diferidos y 8 rentas trimestrales anticipadas de 2 000 um; la anualidad devenga una TET de 0,03. ;Cuénto es
el interés total del monto?

Valor presente de una anualidad simple diferida vencida

8. Calcule el valor presente de una anualidad con un horizonte temporal de 24 trimestres, de los cuales los 4
primeros trimestres son diferidos. El importe de cada renta uniforme trimestral vencida es 2 500 um, y la TEA
aplicada es 0,15. ;Cuanto es el valor presente de la primera renta de la anualidad diferida?

9. El proceso de fabricacion e instalacion de una maquina tendra una duracién de 5 meses, periodo en el cual no
habra gastos ni ingresos de operacion. A partir del fin del sexto mes producira una ganancia neta mensual de
500 um durante 24 meses consecutivos, ;cuanto es el valor presente de dichos flujos, si se considera una TEM
de 0,015 durante los primeros 5 meses y una TEM de 0,02 para los meses restantes? ¢;Cuanto es el valor
presente de la primera renta de la anualidad diferida vencida?

10. El Hotel Maranga Inn estard terminado dentro de un afio, fecha a partir de la cual se proyecta por 10 afios
tener ingresos netos mensuales de 20 000 um. Calcule el valor presente de esos flujos con una TEA de 0,2.
¢Cuanto es el valor presente de la primera renta de la anualidad diferida vencida?

11. Calcule el importe con el que hoy debe abrirse una cuenta que devenga una TEA de 0,08 que permita retirar
nueve rentas mensuales vencidas consecutivas de 500 um cada una, la primera de las cuales se retirara 90
dias después de abrirse la cuenta. ;Cuanto es el valor presente de la segunda renta de la anualidad diferida
vencida?

12. ¢ Cuénto es el importe de un préstamo que debe solicitarse a un banco hoy, para pagar 1 000 um durante ocho
trimestres? El primer pago se realizara dentro de medio afio; el préstamo devenga una TEM de 0,01. ;Cuénto
es el valor presente de la segunda renta de la anualidad diferida vencida?
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13. Calcule el precio de contado equivalente de una maquina que se vende al crédito con una cuota inicial de
30% y el saldo amortizable en 8 cuotas uniformes mensuales vencidas de 800 um cada una, cuyo primer
vencimiento sera dentro de 3 meses. La tasa de costo de oportunidad del capital es una TEM de 0,015. ;Cuanto
es el importe de la cuota inicial?

Valor presente de una anualidad simple diferida anticipada

14. Calcule el valor presente de una anualidad que tiene 5 periodos mensuales diferidos y 10 rentas mensuales
anticipadas de 500 um cada una. La tasa vigente durante el plazo diferido es una TEM de 0,015 y durante el
plazo de pago de las rentas anticipadas es una TEM de 0,02. ;Cuanto es el valor presente de la primera cuota
anticipada?

15. Para cubrir las pensiones que demandaran la instruccion superior de su hijo, un padre de familia decide
colocar hoy un determinado capital con el objeto que dentro de tres afios, al comienzo de cada mes durante
cinco afios, le permita retirar 200 um. Si la TEA que devenga esa colocacion es 0,1; ;cuanto es el importe del
capital por colocar hoy? ;Cuanto es el valor presente del segundo retiro de esta anualidad diferida anticipada?

16. En una transaccion comercial, un cliente conviene con su acreedor cancelar su deuda con un pago inicial de
2000 um y 1 000 um al comienzo de cada mes empezando a inicios del sexto mes y durante 10 meses
consecutivos. Si el cliente decide efectuar todo el pago al contado, ¢(qué importe deberia cancelar si el
acreedor ofrece aplicar como tasa de descuento una TEM de 0,03?

17. Calcule el valor presente de una anualidad que tiene 4 trimestres diferidos y 12 rentas trimestrales uniformes
anticipadas, utilice una TEM de 0,03. La renta diferida anticipada debe ser equivalente a los 2/3 de la renta
vencida que se obtenga de un valor presente de 8 000 um, amortizable con 8 rentas uniformes semestrales
vencidas con una TEA de 0,24.

Renta uniforme diferida vencida a partir de S

18. Al término de un horizonte temporal de 10 trimestres de los cuales 4 son trimestres diferidos, se requiere
acumular un monto de 20 000 um con cuotas uniformes trimestrales vencidas. Estas cuotas uniformes seran
depositadas en un banco que remunera a los ahorros con una TEA de 0,12; calcule el importe de la cuota
uniforme. ¢ Cuénto es el interés total generado por el monto acumulado?

19. En un periodo de 8 meses que incluye 2 meses diferidos, se requiere acumular un monto de 50 000 um, con
rentas uniformes mensuales vencidas. Calcule el importe de esas rentas que depositadas en un banco
devengan una TET de 0,02. ;Cuénto es el interés total generado por el monto acumulado? Prepare la tabla de
acumulacién del monto.

Renta uniforme diferida anticipada a partir de S

20. Al final de un horizonte temporal de 12 semestres de los cuales 4 son trimestres diferidos, se requiere
acumular un monto de 10 000 um con cuotas uniformes trimestrales anticipadas. Estas cuotas uniformes
seran depositadas en un banco que remunera a los ahorros con una TEA de 0,08; calcule el importe de la cuota
uniforme anticipada. ¢Cuénto es el interés total generado por el monto acumulado? Prepare la tabla de
acumulacién del monto.

21. Al final de un plazo de dos afios que incluye 4 periodos mensuales diferidos, se requiere acumular un monto
de 40 000 um. Calcule el importe de la renta uniforme diferida mensual anticipada que devenga una TEA de
0,08 y permite acumular dicho monto al final del plazo establecido. ;Cuénto es el interés total generado por
el monto acumulado?

Renta uniforme diferida vencida a partir de P

22.Calcule el importe de la cuota uniforme trimestral diferida vencida por pagar en un financiamiento de 15 000
um otorgado por una entidad financiera a una TEA de 0,2. El préstamo debe amortizarse en 4 periodos
trimestrales, de los cuales los dos primeros son diferidos. ¢cuanto es el valor del FRC diferido vencido?
¢Cuanto es el interés de la primera cuota uniforme trimestral diferida vencida?

23.Un préstamo de 50 000 um se financia en el plazo de 21 meses con cuotas uniformes vencidas bimestrales;
este plazo incluye 5 meses diferidos en los cuales no se efectlia pago alguno. Calcule el importe de la renta
uniforme diferida bimestral si el préstamo devenga una TEA de 0,14. ;Cuanto es el interés de la primera cuota
uniforme bimestral diferida vencida?
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24.En el plazo de 19 meses se amortiza un préstamo de 30 000 um que devenga una TET de 0,03 con cuotas
uniformes trimestrales diferidas vencidas. Calcule el importe de la cuota uniforme trimestral si el plazo del
préstamo incluye 4 periodos diferidos mensuales. ;Cuanto es el interés de la primera cuota uniforme
trimestral diferida vencida?

Renta uniforme diferida anticipada a partir de P

25. Un préstamo de 10 000 um que devenga una TEA de 0,15 tiene tres periodos mensuales diferidos, y se cancela
con ocho cuotas uniformes anticipadas cada una de las cuales vencen cada 60 dias. Calcule el importe de la
cuota uniforme bimestral diferida anticipada. ;Cuanto es el interés de la primera cuota uniforme bimestral
diferida anticipada?

26.Un préstamo de 50 000 um que tiene 5 periodos diferidos mensuales, se cancela con 8 cuotas uniformes
bimestrales anticipadas. Calcule el importe de la renta uniforme diferida anticipada bimestral, si el préstamo
devenga una TEA de 0,10. ;Cuanto es el valor del FRC diferido anticipado?

Calculo de k en una anualidad simple diferida vencida y diferida anticipada
27.Calcule el nimero de periodos diferidos mensuales a otorgar en un préstamo de 138 000 000 um que genera
una TEM de 0,01 para rembolsarse con 8 cuotas mensuales vencidas de 18 581 746,73 um cada una.

28. Si hoy se efectia en un banco, un depdsito de 1 000 000 um que devenga una TEM de 0,01, calcule el nimero
de periodos diferidos mensuales a partir del cual puede recibir una renta mensual vencida de 179 554,52 um
durante 6 meses consecutivos. ;Cuanto es el interés total generado por la operacién?

29.Si hoy se efectlia en un banco un deposito de 100 000 um, que devenga una TEM de 0,02; calcule el nimero
de periodos diferidos mensuales para retirar una renta mensual anticipada de 10 034,74 um durante 12 meses
consecutivos, al inicio de cada mes. ¢Cuéanto es el interés de la operacion?

30. Calcule el nimero de periodos diferidos mensuales de una anualidad diferida anticipada de 18 rentas
mensuales de 2 596,28 um cada una, para que su valor presente a una TEM de 0,03 sea equivalente al valor
presente de una anualidad vencida de 12 rentas mensuales de 3 000 que devengan una TEM de 0,02. ;Cuanto
es el interés de la operacion?

Calculo de n en una anualidad simple diferida vencida y diferida anticipada

31. Cuantos pagos uniformes mensuales vencidos de 2 000 um deben realizarse para cancelar un préstamo de
25 400 um que devenga una TEM de 0,01. Este préstamo tiene 6 periodos mensuales diferidos en los cuales no
se realiza pago alguno. Si el nimero de pagos fuese un nimero no entero:
a. ¢En qué fecha debe cancelarse la Gltima cuota (no entera), y cudl es el importe por cancelar en esa fecha?
b. Redondee n al entero inmediato superior y calcule el importe de la Gltima cuota mensual.
¢. Redondee n al entero inmediato inferior y calcule el importe de la Gltima cuota mensual.

32. Cuantos pagos uniformes mensuales anticipados de 4 200 um deben realizarse para cancelar un préstamo de
50 000 um que devenga una TEM de 0,015. Este préstamo tiene 6 periodos mensuales diferidos en los cuales
no se realiza pago alguno. Si el nimero de pagos fuese un nimero no entero:

a. En qué fecha debe cancelarse la Gltima cuota (no entera), y cual es el importe por cancelar en esa fecha.
b. Redondee n al entero inmediato superior y calcule el importe de la Gltima cuota mensual.
c. Redondee n al entero inmediato inferior y calcule el importe de la ltima cuota mensual.

Calculo de i (TIR) en una anualidad simple diferida vencida y anticipada

33.Un préstamo de 1 000 000 um se amortiza en el plazo de un afio con cuotas uniformes mensuales vencidas
diferidas de 120 277,72 um. Si el primer pago se efectla dentro de 4 meses, ¢cual es la TET cargada en el
financiamiento?

34.Un préstamo de 200 000 um que tiene tres periodos diferidos mensuales, se cancela con siete cuotas
uniformes mensuales anticipadas de 32 150,85 um. Calcule la TEA aplicada al préstamo.



Capitulo 4: anualidades diferidas 123

Resumen del capitulo

Una anualidad simple diferida es un conjunto de rentas cuyo primer pago empieza después de uno o mas
periodos de tasa (que coincide con el periodo de renta), tramo denominado intervalo de aplazamiento o plazo
diferido.

Durante el plazo diferido compuesto de k periodos, el capital inicial se capitaliza al vencimiento de cada periodo
de pago. El horizonte temporal total esta constituido por la suma del plazo diferido y el plazo de la anualidad.
Concluido el plazo diferido, la anualidad se convierte en vencida o anticipada de acuerdo con el momento que
venza la renta: a fin o inicio de periodo, respectivamente.

El monto de una anualidad diferida vencida o anticipada es el mismo que le corresponde a sus similares no
diferidos, porque en el plazo diferido no se realizan rentas (dep6sitos o retiros).

El valor presente puede obtenerse al tomar como fecha focal el final del plazo diferido o el momento 0. La fecha
focal es el momento del horizonte temporal de la anualidad, que se elije para plantear una ecuacion de
equivalencia financiera; es el momento en que se realiza la evaluacion financiera que implica capitalizaciones o
actualizaciones de flujos de caja ubicados en fechas diferentes de la fecha focal. El valor presente se obtiene a
partir de rentas diferidas o rentas diferidas anticipadas.

Las rentas diferidas vencidas o anticipadas en funcion de S, se calculan del mismo modo que en las anualidades
no diferidas, ya sean vencidas o anticipadas.

Las rentas diferidas vencidas o anticipadas en funcion de P, se obtienen al despejar las de sus correspondientes
valores presentes.

Con los elementos de una anualidad simple: P, R, Rs, S, i, puede calcularse n o nimero de rentas. Si se multiplica
el valor de n por el tiempo de cada periodo renta, se obtiene el horizonte temporal. El valor de n puede ser no
entero, en este caso puede redondearse n al entero superior o entero inferior para que su valor tenga sentido
econoémico.

De modo similar al despeje de n, puede despejarse la variable k que es el nimero de periodos diferidos.

Si se conoce P, R, R, Sy n, puede calcularse la tasa implicita de la anualidad o TIR.






Capitulo 5

ANUALIDADES GENERALES

En ese capitulo se estudian las anualidades cuyos importes de rentas, periodos de rentas y periodos de tasa no
son necesariamente uniformes, a las cuales se denominan anualidades generales.

Objetivos del capitulo
Al terminar este capitulo el lector estara capacitado para:

5.1 Definir una anualidad general, e identificar los cinco principales casos que pueden presentarse con relacién a:
las rentas, periodos de renta, tasa de interés y periodos de tasa.

5.2 Calcular el monto de una anualidad general de acuerdo con los principales casos que pueden presentarse.

5.3 Calcular el valor presente de una anualidad general de acuerdo con los principales casos que pueden
presentarse.

5.4 Calcular las rentas de una anualidad general de acuerdo con los principales casos que pueden presentarse.

5.5 Utilizar el FDFA como factor de distribucidn de rentas vencidas; el FRC como factor de distribucién de
rentas anticipadas; el FCS y el FAS como factor de agrupamiento de rentas vencidas.

5.6 Calcular n e i (TIR) en una anualidad general.

5.7 Plantear modelos que resuelven problemas de anualidades generales con Excel.
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5.1 Anualidad general

Mientras que una anualidad simple es un conjunto de dos 0 mas rentas o flujos de efectivo, en el que a partir del
segundo, los periodos de tasa y de renta son del mismo periodo, y los importes de las rentas son uniformes; una
anualidad general es aquélla en la cual:

« Los periodos de tasa y los periodos de renta no son necesariamente del mismo plazo.
« Los importes de las rentas que componen el horizonte temporal pueden ser uniformes o variables.

Casos que pueden presentarse en una anualidad general

En una anualidad general pueden presentarse muchos casos en los cuales los importes de las rentas, los periodos
de renta, las tasas de interés y los periodos de tasa son variables. Los principales casos se presentan en la
siguiente tabla.

Caso | Rentas Periodos de renta Tasa de interés Periodos de tasa | Otros
1 Uniformes Uniformes Uniforme Uniformes Varios periodos de tasa por renta
2 Uniformes Uniformes Uniforme Uniformes Varias rentas por periodos de tasa
3 ;J/earriic")a(?ilt,:easmente Uniformes Uniforme Uniformes
4 :)/earriic’?c?ils:mente Uniformes Uniforme Uniformes llj‘r?:l Ir;;nas varian de acuerdo con
5 Variables Variables Variable Variables

Tabla 5.1 Algunos casos de anualidades generales.
De acuerdo con lo indicado anteriormente, se tienen los siguientes casos:

1. Rentas uniformes, periodos de rentas uniformes, tasa de interés uniforme, periodos de tasa uniforme, pero el
periodo de renta no coincide con el periodo de tasa; existen varios periodos de tasa por renta (figura 5.1).

R=1000 R=1000

et— L————

1 1 1 1 1 1
0 v 1 v 2 v 3 v 4 v 5 v 6 mes
TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01

Figura 5.1 Anualidad general con varios periodos de tasa por uno de renta uniforme vencida.

2. Rentas uniformes, periodos de rentas uniformes, tasa de interés uniforme, periodos de tasa uniforme, pero el
periodo de renta no coincide con el periodo de tasa; existen varias rentas por periodo de tasa, (figura 5.2).

R=100 R=100 R=100 R=100 R=100 R=100
_r t t t 1t 1
I I I I I I I
0 1 2 3 4 5 6

~ ~
TET=0,03 TET=0,03

Figura 5.2 Anualidad general con varias rentas uniformes, por un periodo de tasa.

3. Rentas variables periédicamente, periodos de renta uniformes, tasa de interés uniforme y periodos de tasa
uniformes, (figura 5.3).

R=150 R=150
R=100 R=100 R=100 R=100 I I

P ] I ] ]

I 1 1 1 1 1 1

0 Y 1 Y 2 Y 3 Y 4 Y 5 Y 6 mes
TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01

Figura 5.3 Anualidad general con periodos de tasa y periodos de renta iguales pero importes de rentas variables
periédicamente.
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4. Rentas variables periddicamente, periodos de renta uniformes, tasa de interés uniforme, periodos de tasa
uniformes; las rentas varian de acuerdo con una ley (figuras 5.4 y 5.5).

104 106 'y Py
100 102 T
| A A 1 1
I 1 1 1 1 1
0%—’1%—’2 %’3%’4%—’5%—/6
TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01

Figura 5.4 Anualidad general con importes de rentas que varian de acuerdo con una ley determinada, periodos renta
uniformes, tasas de interés uniforme y periodos de tasa uniformes.

10 110 120 120
100 100 T T
. A A ) )
LI LI FLEN VBN FELIEN VLI 1

0 TEM=0,01 ! TEM=0,01 2 TEM=0,01 3 TEM=0,01 4 TEM=0,01 ° TEM=0,01 6

Figura 5.5 Anualidad general cuyos importes de renta varian de acuerdo con una ley determinada.

5. Rentas variables, periodos de renta variables, tasa de interés variable y periodos de tasa variables, (figura
5.6).

2000

1
0 1400 1200

1000 1000 1000
800

I U U U U U U U 1
31/112/07  30/04/08  30/07/08  30/10/08 31/12/08  15/04/09  30/07/09  30/10/09 31/12/09

~ ~
TEA=0,15 TEM=0,01
Figura 5.6 Anualidad general con importes de renta, periodos renta, tasas de interés y periodos de tasa variables.

Anualidades cuyos importes de rentas, periodos de renta y de tasa son variables

Cuando en una anualidad general los importes de las rentas, los periodos de las rentas, las tasas efectivas y los
periodos de las tasa efectivas son variables, el calculo de su valor presente, su valor futuro, o sus rentas se
efectla luego de plantear una ecuacién de equivalencia financiera en una fecha focal (fecha de evaluacidn)
especifica.

Existen diversos procedimientos y combinaciones de factores financieros que pueden utilizarse para dar
respuesta directa al problema planteado; no obstante, en la medida de lo posible se sugiere tener en cuenta los
siguientes pasos:

. Dibujar el diagrama de flujo de caja de las rentas, ubicar en éste todas sus variables y colocar una
interrogante en la variable que se desea obtener.

»  Verificar que los periodos de renta y de tasa sean uniformes; si estos plazos no estéan referidos a una misma
unidad de tiempo, se sugiere transformar el periodo de la tasa para que se corresponda con el periodo de
renta.

e Si los flujos de caja no son uniformes, hay que tratar de formar rentas uniformes y descomponerlas de
modo que forme en el horizonte temporal, anualidades simples, en la medida que sea posible.

. Establecer las ecuaciones de equivalencia financiera y resolverlas con los factores multiples.

Los factores multiples son los factores financieros que pueden agruparse convenientemente de acuerdo con las
caracteristicas de las rentas y de las tasas de interés que intervienen en una anualidad.
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5.2 Monto de una anualidad general
De modo similar a lo trabajado con las anualidades simples, en una anualidad general puede hallarse su valor
futuro, su valor presente y convertir sus rentas variables en rentas uniformes, luego de transformar dicha
anualidad en una anualidad simple equivalente.

Caso 1. Rentas uniformes, periodos de rentas uniformes, tasa de interés uniforme, periodos de tasa uniforme,
pero el periodo de renta no coincide con el periodo de tasa; existen varios periodos de tasa por renta.

Ejemplo 5.1
Halle el monto quinquenal de una serie de depositos de 3 000 um cada uno, realizados a fin de cada afio, en un
banco que los remunera con una TET de 0,03.

Solucién
La anualidad general con rentas anuales vencidas y tasa trimestral se transforma en anualidad simple, al convertir
la TET en TEA.

R=3000; n=5; TEA=1,03* —1=0,12550881 se obtiene S con la formula (2.1a).

S=?
3000 3000 3000 3000 3000
L ] ] ] T ] ] ] T ] ] ] T ] ] ] T ] ] ] T
I 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
0 1 2 3 4 n=5 Afios

S:R[%] 523000[%]

0,12550881

S=3000x6,422746217 = 19 268,24

En el presente caso la TET=0,03 se convirti6 en una TEA=0,12550881 y transformé la anualidad general en una
anualidad simple, cuyo valor futuro es 19 268,24 um.

Caso 2. Rentas uniformes, periodos de rentas uniformes, tasa de interés uniforme, periodos de tasa uniforme,
pero el periodo de renta no coincide con el periodo de tasa; existen varias rentas por periodo de tasa.

Ejemplo 5.2
Halle el monto al final del sexto mes, de la anualidad que se presenta en el siguiente diagrama de tiempo valor.
S=?
R=100 R=100 R=100 R=100 R=100 R=100
_tr t t+t t r 1
I T T 1 T T )
0 1 2 3 4 5 6 mes
R R
TET=0,03 TET=0,03
Solucién
TEM =(1+TET)Y* -1  TEM =1,03/3 -1 =0,009901634
A\ 6_
S=R [(1+L? 1] S =100 [1,009901634 1]
i 0,009901634

S =100 x 6,150499977 = 615,05

La TET=0,03 se convirtié en una TEM=0,009901634 para que coincida con el periodo de renta; luego se hall6 el valor
futuro de esa anualidad simple

Caso 3. Rentas variables periddicamente, periodos de renta uniformes, tasa de interés uniforme y periodos de
tasa uniformes.

Ejemplo 5.3
Con una TEM de 0,01 y seis rentas mensuales, halle el monto de la anualidad que se presenta en el siguiente
diagrama.



Capitulo 5: anualidades generales 129

S=?

R=150 R=150
R=100 R=100 R=100 R=100

TEM=0,01 T TEM=0,01 T TEM=0,01 T TEM=0,01 T TEM=001 | TEM=00"
— | — | — | ——— | — | ———
I 1 1 1 1 1 1

0 1 2 3 4 5 6

Solucién
_ (1+i)*-1 N2 (1+i)%2-1
S_RJ—T—JQ+0 +&P_T_]

(1+0,01)%-1

]x'L0124-150
0,01

2_
=100 (1+0,01) 1]

0,01

S =414,20 + 301,5 = 715,70

La anualidad general se convirtié en dos anualidades simples; la primera de 4 rentas uniformes de 100 um y la
segunda de 2 rentas uniformes de 150 um que fueron llevados por equivalencia financiera hacia el momento 6.

Caso 4. Rentas variables periddicamente, periodos de renta uniformes, tasa de interés uniforme, periodos de tasa
uniformes; las rentas varian de acuerdo con una ley.

Ejemplo 5.4
Con una TEM de 0,01 halle el monto de la anualidad que se presenta en el siguiente diagrama.

S=?

104 106 by b

100 102
| 2 1 ! . .
o1 —— ) Y~ 33—~y —~—" 5 ——~—"5

TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01

Solucién

Aungue la anualidad del problema planteado es una anualidad cuyas rentas varian en una cantidad uniforme o
gradientes uniformes, que se estudian en el capitulo 6, en este caso se hallara el monto con el FSC (factor simple
de capitalizacion).

§=100x1,01% + 102 x 1,01* + 104 x 1,013 + 106 x 1,012 + 108 x 1,01* + 110 = 645,6

Caso 5. Rentas variables, periodos de renta variables, tasa de interés variable y periodos de tasa variables.

Ejemplo 5.5
Calcule el monto de la anualidad general cuyo diagrama de tiempo valor se muestra en el siguiente grafico.
=7
1500 2000 18560
1000 1000 1000 1400
L1 1+t 1 0 ]

I I I I I I I 1
30/04 30/07 30/10 3112 15/04 30/07 30/10 3112

TEA=0,15 TEM=0,01

Solucion

Al tomar como fecha focal el 31/12 del segundo afio del horizonte temporal, cada una las rentas se trasladaran
por equivalencia financiera, desde el momento de su ocurrencia hasta esa fecha focal. Como las rentas son
variables, los periodos de renta son variables, las tasas son variables y los periodos de tasa son variables, debe
utilizarse un FSC con variaciones en la tasa de interés, para cada uno de los flujos de caja.
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S =1500(1,15245/360 x 1,01365/30) 4 1 000(1,1554/360 x 1,01365/30) 4 1 000(1,156%/36% x 1,01365/30)
+1000(1,01365/3) + 1 400(1,01260/3%) + 2 000(1,0115%/3%) + 800(1,01°%/3%) + 1 500

§=186199+1198,23+1156,19 +1128,70+ 1526,09 + 2 104,81 + 816,62 + 1 500 = 11 292,63
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5.3 Valor presente de una anualidad general

El valor presente de una anualidad general se obtiene al descontar las rentas con una tasa de interés, desde su
momento de origen hasta el momento cero. A continuacidn se desarrollan problemas relacionados con los
principales casos de anualidades generales, de acuerdo con los casos presentados en la tabla 5.1.

Caso 1. Rentas uniformes, periodos de rentas uniformes, tasa de interés uniforme, periodos de tasa uniforme,
pero el periodo de renta no coincide con el periodo de tasa; existen varios periodos de tasa por renta.

Ejemplo 5.6
Calcule el valor presente de una anualidad en cuyo horizonte temporal anual se realizan pagos vencidos
uniformes trimestrales de 2 000 um. Utilice una TEM de 0,01.

Solucién
La anualidad general con rentas trimestrales y tasa mensual se transforma en anualidad simple al convertir la TEM

en TET. Con los datos trimestrales: R=2 000; n=4; TET=1,01* —1=0,030301 se obtiene P al aplicar la formula (2.2a).

p=> 2000 2000 2000 2000
o T TEM=0,01 T T T
L | | | | | | | |
I 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
0 1 2 3 4 Trim.
p= (?+i)"‘—1] pP=2 000[ 1,030301%-1 ]
i(1+i)n 0,030301x1,030301*

P =2000x 3,714424432 = 7 428,85

Caso 2. Rentas uniformes, periodos de rentas uniformes, tasa de interés uniforme, periodos de tasa uniforme,
pero el periodo de renta no coincide con el periodo de tasa; existen varias rentas por periodo de tasa.

Ejemplo 5.7
Calcule el valor presente de la anualidad cuyos datos se muestran en el siguiente diagrama de tiempo valor.
R=200 R=200 R=200 R=200 R=200 R=200
P=?
; T T ] ] T T
0 1 2 3 4 5 6 mes
TET=0,02 TET=0,02

Solucion
Se transforma la anualidad general en anualidad simple, al convertir la TET en TEM=1,02"® —1=0,00662271.

_ (1+z)n—1]

1,00662271°—1
P =R P =200 ]

0,00662271x1,00662271°

P =200x5,863343154 =1172,67

Caso 3. Rentas variables periddicamente, periodos de renta uniformes, tasa de interés uniforme y periodos de
tasa uniformes.

Ejemplo 5.8
Calcule el valor presente de la anualidad cuyos datos se muestran en el siguiente diagrama de tiempo valor.
R=150 R=150
R=100 R=100 R=100 R=100
TEM=0,01 T TEM=0,01 T TEM=0,01 T TEM=0,01 T TEM=0,01 | TEM=0,01
—— | — | ——— | —"— | ——"—

I
0 1 2 3 4 5 6

Solucion
Se trae al presente cada serie de rentas uniformes por separado.
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P=R, [(1+i)4—1] +R, [(1+i)2—1] (1 + i)_4

i(1+i)* i(1+i0)2
P =100 LO1* — 1 +150 LO1* - 1 (1+0,01)*
- 0,01 x 1,014 0,01 x 1,012 ’

P =100 x 3,901965552 + 150 x 1,970395059 x 0,960980344 = 390,20 + 284,03 = 674,23

Caso 4. Rentas variables periddicamente, periodos de renta uniformes, tasa de interés uniforme, periodos de tasa
uniformes; las rentas varian de acuerdo con una ley.

Ejemplo 5.9
Calcule el valor presente de la anualidad cuyos datos se muestran en el siguiente diagrama de tiempo valor.

110
108
P=? 100 102 by by

| A A 4 T

T T T 1
TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01

Solucién
Aungue la anualidad del problema puede resolverse como el valor presente de una anualidad cuyas rentas varian
en progresion aritmética, en este caso se hallara el valor presente luego de descontar cada flujo con el FSA.

100 102 104 106 108 110
P = 1 2 3 4 + 5 + 6
1,01 1,01 1,01 1,01 1,01 1,01

= 608,19

Caso 5. Rentas variables, periodos de renta variables, tasa de interés variable y periodos de tasa variables.

Ejemplo 5.10
Calcule el valor presente de la anualidad cuyos datos se muestran en el siguiente diagrama de tiempo valor.

2000

1500
1400 1500

1000 1000 1000
p=7 800

I I I I I I I I I
31/12/07  30/04/08  30/07/08  30/10/08 31/12/08  15/04/09  30/07/09 ~ 30/10/09 31/12/09

~ ~
TEA=0,15 TEM=0,01

Solucién
El valor presente se obtiene luego de descontar cada flujo con el FSA.

p= 1500 1000 1000 1000 1400

T 1,15121/360 ' 1 15212/360 ' q 15304/360 ' 1 15366/360 ' 1 (1105/30x1 15366/360 +
2000 800 1500

1,01211/301,15366/360 ' 1 01303/30%1,15366/360 ' 1 (1365/30x1,15366/360

P =1431,17 + 920,99 + 888,68 + 867,54 + 1 172,99 + 1 617,81 + 627,67 + 1152,94 = 8679,78
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5.4 Rentas de una anualidad general
Se desarrollaran ejemplos para cada uno de los casos de las anualidades generales.

Caso 1. Rentas uniformes, periodos de rentas uniformes, tasa de interés uniforme, periodos de tasa uniforme,
pero el periodo de renta no coincide con el periodo de tasa; existen varios periodos de tasa por renta.

Ejemplo 5.11
Calcule el importe de la renta uniforme vencida cuatrimestral que durante dos afios amortice una deuda de 8 000
um. Para estos efectos utilice una TEM de 0,01.

Solucién
La anualidad general se transforma en anualidad simple al convertir la TEM en TEC = (1 + TEM)*2%/30 — 1
TEC =1,01'2%/30 — 1 = 0,04060401.

2 3 4 5 6 Cuatrim.

i(a+)m™ ]
7 la+dr-1

6
R = 8000 [0,04060401X1,04060401 ]

1,040604016—1

R =8000x0,191137173

Caso 2. Rentas uniformes, periodos de rentas uniformes, tasa de interés uniforme, periodos de tasa uniforme,
pero el periodo de renta no coincide con el periodo de tasa; existen varias rentas por periodo de tasa.

Ejemplo 5.12
Un préstamo de 10 000 um debe cancelarse en el plazo de medio afio con cuotas uniformes vencidas que se
pagaran cada 30 dias, si el préstamo devenga una TET de 0,04 calcule el importe de la renta uniforme vencida.

Solucién
La anualidad general se transforma en anualidad simple al convertir la TET en TEM = (1 + TET)3%/°° — 1
TEM = 1,043%/°0 — 1 = 0,013159404.

0,013159404X1,013159404°
1,0131594046-1

R=P[i(1+i)n] R =10000

(1+i)n-1

] = 174427

Caso 3. Rentas variables periddicamente, periodos de renta uniformes, tasa de interés uniforme y periodos de
tasa uniformes.

Ejemplo 5.13
Calcule la renta uniforme vencida mensual equivalente de la anualidad que se muestra en el siguiente gréfico.

R=100 R=100 R=100 R=100

TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01

0 1 2 3 4 5 6

Solucion
Para convertir la anualidad con rentas variables, en una anualidad simple de rentas uniformes, se traen todas las
rentas al momento cero, y luego este stock de efectivo se convierte en una renta uniforme.

Calculo del valor presente:

- R (1+i)"—1] p= 100[ 1,01%-1 ]+150[ 1,012-1 H 1 ]

P =
i(1+0)" 0,01x1,014—1 0,01x1,012-1] [1,01#

P =100 x 3,901965552 + 150 x 1,970395059 x 0,960980344
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P = 390,20 + 284,03 = 674,27
Calculo de la renta uniforme:

R = p |4 ] R =674 27[

(1+i)n-1

0,01x1,01°

] = 674,27 x 0,172548366 = 116,34

Caso 4. Rentas variables periédicamente, periodos de renta uniformes, tasa de interés uniforme, periodos de tasa
uniformes; las rentas varian de acuerdo con una ley.

Ejemplo 5.14
Convierta la anualidad general que se muestra en el siguiente grafico, en una anualidad simple de rentas
uniformes mensuales vencidas.

10 10 120 120
100 100 T T
. A A 1 1
LI LIEN LR s Iy LIRS VLR s

0 TEM=0,01 ! TEM=0,01 2 TEM=0,01 3 TEM=0,01 4 TEM=0,01 5 TEM=0,01 6

Solucién
Para convertir la anualidad general en una anualidad simple se traen todas las rentas al momento cero, y luego
este stock de efectivo se convierte en rentas uniformes.

Calculo del valor presente:

1,012— 1,012-1 1,012-1
=100 [0 01x1,01%2— 1] +110 [o,o1><1,o12—1] [1 012] +12 [o 01x1,01%2— 1] [1 014]
P =100x% 1,970395059 + 110 x 1,970395059 % 0,960980344 + 120 x 1,970395059 X 0,960980344
P =197,04 + 212,47 + 227,22 = 636,73

Célculo de la renta uniforme:

i(1+)n ]
(1+i)n-1

R = 636,73 [0,01><1,016]

1,01°-1

R = 636,73 x 0,172548366 = 109,87

Caso 5. Rentas variables, periodos de renta variables, tasa de interés variable y periodos de tasa variables.
Ejemplo 5.15

Convierta la anualidad general que se muestra en el siguiente grafico, en una anualidad simple de rentas
uniformes trimestrales mensuales vencidas.

2000 1900
] 1000 1000 1600
L | T T | T |
| 1 1 1 1 1 1 1 1
0 40 9 100 170 180 210 270 360
TET=0,025 TET=0,025 TET=0,025 TET=0,025

Solucién
Para convertir la anualidad general en una anualidad simple se traen todas las rentas al momento cero, y luego
este stock de efectivo se convierte en rentas uniformes con el FRC.

Calculo del valor presente:

_ 2000 1000 1000 1600 1900
T 1,02540/90 ' 1025100/90 ' 1 025170/90 ' 1 25210/90 ' 1 (25360/90
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P =1978,17 +972,94 + 954,43 + 1 510,42 + 1 721,31 =7 137,26

Célculo de la renta uniforme:

R=P [ i(1+0)" ]

_ 0,025x1,025*
Eo R =7137,26 [*22025]

1,024%-1
R =7137,26 X 0,265817877 = 1 897,21

La anualidad general original se convirtid en la anualidad simple vencida que se muestra en el siguiente grafico.

1 89{,21 1 89{’21 1 89{,21 1 89{,21
l ‘ : | |
90 180 270 360

TET=0,025 TET=0,025 TET=0,025 TET=0,025
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5.5 Factores de distribucion y agrupamiento

En las anualidades generales, cuando se presentan los casos 1 y 2, las rentas vencidas o anticipadas cuyos
periodos no coinciden con los periodos de tasas, pueden convertirse en rentas equivalentes, como se muestran en
las figuras 5.7; 5.8; 5.9 y 5.10.

Factor de distribucion

Es un factor financiero que permite hallar rentas equivalentes de otra renta proporcionada como dato, de mayor
importe y mayor periodo de renta. Para el caso de una renta vencida se utiliza el FDFA; y para el caso de una renta
anticipada se utiliza el FRC (figuras 5.7 y 5.8).

R R
X=7 X=7 X=? X=? X=7 X=?

Figura 5.7 FDFA como factor de distribucién, aplicado a R para convertirla en rentas vencidas equivalentes de importe
X de menor plazo, que coinciden con el plazo de la tasa de interés.

Ra Ra
A\j\
X=? X=? X=? X=? X=? X=?

Figura 5.8 FRC como factor de distribucién, aplicado a Ra para convertirla en rentas vencidas equivalentes de importe
X de menor plazo, que coinciden con el plazo de la tasa de interés.

Factor de agrupamiento

Es un factor financiero que permite hallar una renta equivalente de otras rentas proporcionadas como datos, de
menores importes y menores periodos de renta. Para el caso de una renta vencida se utiliza el FCS; y para el caso
de una renta anticipada se utiliza el FAS (figuras 5.9 y 5.10).

//')'(;? /’”x;?
R R R R R R
S S S N W W—
0 1 2 3 4 5 6

i i
Figura 5.9 FCS como factor de agrupamiento, aplicado a R para convertirla en rentas vencidas equivalentes de importe
X de mayor plazo, que coinciden con el plazo de la tasa de interés.

X=? X=?
u u
R R ; R R R
| r r t t r 1
0 1 2 3 4 5 6

i i
Figura 5.10 FAS como factor de agrupamiento, aplicado a R para convertirlas en rentas anticipadas equivalentes de
importe X de mayor plazo, que coinciden con el plazo de latasa de interés.

Ejemplo 5.16
Con una TEA de 0,15 remplace pagos de 5000 um que deben realizarse al final de cada trimestre por pagos
equivalentes que se realizaran al final de cada quincena.
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Solucién
La anualidad general con rentas trimestrales y tasa anual se transforma en anualidad simple al convertir la TEA en
TEQ, y utilizar el FDFA como factor de distribucion rentas vencidas.

R=5000 R=5000

——

X=? X=? X=? X=? X=? X=2 X=? X=? X=? X=? X=? X=?
.TTTTTTTTTTTT
I 1 1 1 1 1 1 1 1 1
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 11n 12Qumc
0 1 n=2 Trim.

TEQ = (14 TEA)'5/360 — 1 TEQ = 1,15%5/360 — 1 = 0,005840403

R =5[]

X =5000x0,1642496982 = 821,25

Ejemplo 5.17
Una persona que debe amortizar al inicio de cada cuatrimestre un importe de 3 000 um por un préstamo recibido
de un banco, solicita su fraccionamiento en pagos uniformes mensuales. Calcule el importe de las cuotas
uniformes mensuales vencidas y anticipadas equivalentes, con una TEA de 0,12.

Solucién
La anualidad general con rentas cuatrimestrales anticipadas y tasa anual se transforma en anualidad simple

vencida al convertir la TEA en TEM, y utilizar el FRC como factor de distribucion rentas anticipadas.

0,005840403
X =5000 [—]
1,0058404036—1

Rs=3 000 TRa=3 000
X=? X=? X=? X=? X=? X=? =? X=?
~rrrrrroro
0 1 2 3 4 5 6 7 8 meses
Ra=3 000 Ra=3 000

[ A

I | 1 1 1 1 | | 1

0 1 2 3 4 5 6 7 8 mes

TEM = (1 + TEA)Y'2 -1 TEM = 1,122 — 1 = 0,009488793.

Renta vencida equivalente

R=P

i(1+)"
(1+i)n-1

]

0,0094—88793><1,0094—887934
X =3 000[ ]

1,009488793%—1

X =3000x0,255958498 = 767,88

Renta anticipada equivalente

R, =P[(1+i)—1 x

R, = 3000 [1,009488793—1 X

i(a+i" ]
(1+i)"-1

0,009488793 % 1,0094—887934]
1,009488793%-1
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R, = 3000 x 0,25355259 = 760,66

Ejemplo 5.18

Un préstamo se amortiza con cuotas uniformes vencidas quincenales de 100 um. Las condiciones del crédito se
modifican para que los pagos uniformes vencidos se realicen cada 45 dias con una TEQ de 0,01. Calcule el
importe equivalente de la renta uniforme vencida de 45 dias.

X=? X=?
100 100 100 100 100 100
ot ot ot 1
I T T T T T 1
0 1 2 3 4 5 6 quinc.

Solucién

La anualidad general con rentas uniformes vencidas que deben pagarse cada quince dias y TEQ, se transforma en
anualidad simple vencida con rentas uniformes vencidas que deben pagarse cada 45 dias, al utilizar el FCS como
factor de agrupamiento de rentas vencidas.

TEQ = 0,01 R =100 n=3.

5=R[%] X=100m]

0,01

X =100x3,0301 = 303,01

Ejemplo 5.19

Las cuotas uniformes mensuales vencidas de 2 000 um que amortizan un préstamo que devenga una TEM de 0,01,
deben transformarse por equivalencia financiera en cuotas uniformes trimestrales anticipadas; calcule dicha
cuota.

Solucién
En el presente caso se utilizara el FAS como factor de agrupamiento de rentas uniformes vencidas.

2000 2000 2000 2000 2000 2000
I T T U T T T
0 1 2 3 4 5 6

TET = (1 + TEM)®%/3° — 1 TE = 1,01°°/3° — 1 = 0,030301

_ (A+i)"-1 _ 1,0303013—1
P=R i(1+i)n ] X'=2000 [0,030301><1,0303013]'

X =2000x 2826975207 = 5 653,95
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5.6 Calculodenei(TIR)en unaanualidad general

Calculo de n en una anualidad general

El valor de n en una anualidad general, esta dado por el nimero de rentas de diferentes importes y de diferentes
periodos que se realizan en el horizonte temporal. Si en la anualidad general los importes de las rentas y los
periodos de rentas son uniformes, entonces se puede calcular el valor de n luego de convertir la anualidad general
en anualidad simple y aplicar las formulas de n para dichas anualidades, sean vencidas, anticipadas o diferidas.

Célculo de i en una anualidad general

Para calcular el valor de i en una anualidad general es necesario plantear una ecuacion de equivalencia
financiera, y a partir de esa ecuacion obtener el valor de i por el método de “prueba y error”. Cada ecuacion se
formula de acuerdo con las caracteristicas de los valores de las variables del problema planteado.

Ejemplo 5.16
Un préstamo de 6 968,68 um debe amortizarse en un plazo de 400 dias con las cuotas cuyos importes y
vencimientos se grafican en el siguiente diagrama. Calcule la TEA (de 360 dias) que se aplicé en esta operacion.

2000 1 600 1900
T 1000 1000 T
. ) )
I 1 1 1 1 1
0 40 100 170 210 400
P=-6 968,68

Solucién
El valor de i se obtiene a partir de la siguiente ecuacion de equivalencia financiera.

2000 | 1000 1000 1600 1900
(1+1)#0/360 ' (1+1)100/360 ' (1+1)170/360 ' (1+1)210/360 ' (1+1)400/360

6 968,68 =

La ecuacion anterior no tiene solucién algebraica, por lo tanto se asignaran valores a i de modo que el segundo
miembro sea 6 968,68.

i Valor presente
0,148 6 974,94
0,152 6 962,44

En el cuadro anterior se observa que la tasa i es mayor que 0,148 pero menor que 0,152; por lo tanto se
interpolara linealmente entre estos dos valores para hallar su valor aproximado.

Al hacer

x;= 0,148 y.= 6974,94

x=7? y= 6968,68

%= 0,152 y,= 696244
Y al aplicar la formula (2.8) se tiene:

y—y
x= X + L — %)
1

= 0,148 1 2008 7 09T 152~ 0,148)
=0 696244 — 6 974,94 " ’

x= 0,15

La TEA aproximada linealmente al verdadero valor de i es 0,15.
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5.7 Modelos de anualidades generales con Excel

A continuacion se presentan problemas de anualidades generales resueltos en forma tradicional y con modelos
implementados en una hoja de Excel, en los cuales se utilizan las Funciones Financieras Personalizadas (FFP).

Monto de una anualidad general

1. Con una TEM de 0,01, halle el monto de una anualidad de 3 afios, que tiene 12 rentas uniformes trimestrales
vencidas de 4 000 um (Caso 1 rentas uniformes, periodos de rentas uniformes, tasa de interés uniforme,
periodos de tasa uniforme, pero el periodo de renta no coincide con el periodo de tasa; existen varios

periodos de tasa por renta).

Solucién

Con los datos R=4 000; TET=1,013-1=0,030301; n=12; se calcula S.

S=R[%] 5=4000[

1,03030112—1]
0,030301

S =4000x 14,21632235

SUMAPRODUCTO

» (% v || =Fcs(B12;813;88;;;814)

5
A B | Argumentos de funcién LD

3 |Renta 4000

9 |TE 001f | T

10 |Periodo TE 30 TE B12 ERE| = 0,030301 »

11 |Periodo de renta a0 N |53 =l - o

12 |TE de 90 dias 0,030301 ] = 5

13 |n 12 R B8 FRs| = <000 i

14 Tipo Q Grad % =

15 [FC5 14,216322352 = —_—

16 |Monio 56865,20 =0 £l - 2

17 = 56865,28941

13 Funciones utilizadas Devuelve el factor de capitalizacion o el valor futuro de una serie de cuotas uniformes o

aritméticamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo@carlosaliaga. com).

Figura5.11 Modelo 5 1 que obtiene el monto de una anualidad general con varios periodos de tasa por periodo de

2. Calcule el monto de una anualidad cuya fecha de inicio es el 20 de mayo y su fecha de término es el 15 de
mayo del afio siguiente (no bisiesto); en este periodo se realizan depoésitos de 1 000 um al final de cada 30
dias. Estos depositos devengan una TEA de 0,08. (Caso 2 rentas uniformes, periodos de rentas uniformes, tasa
de interés uniforme, periodos de tasa uniforme, pero el periodo de renta no coincide con el periodo de tasa;

renta.

existen varias rentas por periodo de tasa).

Solucién

Con los datos R=1 000; TEM=1,08"*2-1=0,00643403; n=12; se calcula S.

_R[%] 5=1000[

§=1000x 12,43388648 =1

2 433,89

1,0064—340312—1]
0,00643403

SUMAPRODUCTO

-~ (0 x v || =Fcs(B12;B16:88:::B17)

A B Argumentos de funcion @Iéj
8 Renia 1000
9 [TE oo8f | FCS
10 [Periodo TE 360 TE |B12 Es| - 0,00643403 -
11 Perlcdode.renta 30 N 515 B - 12
12 TEde 30dias | 0,00643403011 — -
13 Fecha de inicio 20/05/08 R B3 P = 1000
14 Fecha de rming| 15/05/09 Grad | =
15  Dias 360 =
G g = L
16 12 e =
17 | Tipo 0 = 12433,88648
18 |[FC5 12,433886481|| | Devuelve el factor de capitalizacidn o el valor futuro de una serie de cuotas uniformes o
10 Mono 12433 8g|| | aritméticamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo @carlosaliaga. com).

Figura 5.12 Modelo 5.2 que obtiene el monto de una anualidad general con varios periodos de renta por periodo de

3. En un periodo de medio afio se realizan rentas mensuales vencidas de 100 um durante el primer trimestre, y
rentas mensuales vencidas de 150 um durante el segundo trimestre. Calcule el monto de esa anualidad
general con una TEM de 0,01. (Caso 3 rentas variables periddicamente, periodos de renta uniformes, tasa de

tasa.

interés uniforme y periodos de tasa uniformes).
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Solucién
Con los datos R;=100; R,=150; TEM=1,01; n=12; se calcula S.

s=?
Ro=150 Re=150 Ro=150
Ri=100 Ri=100 Ri=100 I I I

‘ ! ] !

| 1 1 1 1 1 1

0 v 1 v 2 v 3 v 4 v 5 v 6 mes
TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01 TEM=0,01

S=R, [(1+ii)3_1] 1+ i)3 +R, [(1+ii)3—1]

(1+o,01)3—1]

s =100[ 7"*‘“)3‘1]

3 1+
x 1,01 +150[ o

)

§ =312,191506 + 454,515 = 766,71

sumaprobUCTO v (0 X [F&] =FSC(B13;B15;FCS(B13;814;B8))+FCS(B13;B15;89;;:B16)

A B A Argumentos de funcian l ? ﬁ]
8 |Renia 1 100
9 |Renia 2 180) | FCs
10/TE 0.01 TE 813 0,01 -
11 |Periode TE 30
12 | Periodo de renta 30 M [B1S £ L
13 | TE de 30 dias 0,0100000 R |BY 150 5
14 |ni 3 Grad
15 [n2 3
16 [Tipo of| Geo -
17 | (14)" 1,030301000 = 454,515
18 |FCS1 3,030100000) | pevuelve el factor de capitalizacion o el valor futuro de una serie de cuotas uniformes o
19 [FC52 3,030100000f | aritméticamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo @carlosaliaga.com).
20 |Monio 766,71 R
A
22 |Funciones utilizadas
23 |[TE1aTE2
24 |[FsC Resultado de la férmula = 766,71

Figura 5.13 Modelo 5.3 que obtiene el monto de una anualidad general, rentas variables periédicamente.

4. En un periodo semestral se depositan al final de cada mes, rentas que se incrementan en 50 um cada mes. El
importe de la primera renta es 1 000 um y el fondo devenga una TEM de 0,01; calcule el monto de esta
operacion. (Caso 4 rentas variables periddicamente, periodos de renta uniformes, tasa de interés uniforme,
periodos de tasa uniformes; las rentas varian de acuerdo con una ley).

Solucién
Con los datos R=variables; TEM=1,01; n=6; se calcula S.

| suseropucto + (0 %« [f] =ValorNoPer(B12;B13:613;814:G14;B8;89)

A B c D E F 6 Argumentos de funcién B ]
8 |TE
9 |Periodo TE valorhoPer
10 | Primera renta FechaFocal 512 - 180
il Irexenery Fech {30;60;90;120; 150; 180}
12 Fechafocal echas B513:G13 1;60;90; 120; 150;
13 [Diss 60] 90[ 120] 150 180) Cuotas B14:G14 {1000; 1050; 1100;1150; 1200; 1250}
14 |Renias 1050] 1100] 1150] 1200[ 1250] € [88 0,01
15 | Monio =
0 FeriodoTE | B2 =30
17 = 6912,090351
18 Devuelve el valor equivalente a una fecha focal, de una anualidad con cutas no necesariamente
19 uniformes perddicas. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo@carlosaliaga.com).

Figura 5.14 Modelo 5.4 que obtiene el monto de una anualidad general con rentas que varian de acuerdo con una ley.
S§=1000x1,015+1050x 1,01* + 1100 x 1,013 + 1 150 x 1,01? + 1 200 x 1,01 + 1 250 = 6 912,09

5. Calcule el monto de la anualidad general cuyo diagrama de tiempo valor se muestra en el siguiente gréfico.
(Caso 5 rentas variables, periodos de renta variables, tasa de interés variable y periodos de tasa variables).
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2500
S=?

1
800 1500 1800

1300 1300 1300
900

I U U U U I U 1
30/04/09  30/07/09  30/10/09  31/12/09  15/04/10  30/07/10  30/10/10 31/12/10

~ ~
TET=0,04 TEC=0,05

i%l:?zaosndatos del diagrama de tiempo valor se tiene la siguiente ecuacidn que obtiene el monto de la anualidad
general.
S = 1800(1,04245/%0 x 1,05365/120) + 1 300(1,04154/0 x 1,05365/120) 4

1300(1,04°%/90 x 1,05365/120) 1 1 300(1,05%¢5/120) +

1.500(1,05260/120) 4 2 500(1,05154/120) 4+ 900(1,05%/120) + 1 800

§=232323+1612,65+1549,27 +1507,97 + 1 667,25 + 2 661,54 +

922,98 + 1800 = 14 044,89

| sumarooucto - (0 %« [£] =IcominiTer(Fg;ca;A9;A10;09)

A B|C| D E F G || Argumentos de funcién (o Bales
6 MODELO 5 MONTO DE UNA ANUALIDAD GENERAL
7 IcomIniTer
8  Fecha | Dias | TE |Per. TE| Inierés | Renia | Saldo P g EE] = 1800 -
5 (3004108 004] o0 1800 | 1800,00) =
10 (30709 o1[004| o0 | 7282] 1300 | 317282 1 [ | = 0,04

11 301009] 92[0,04] 80 | 129.79[ 1300 | 460261 Incio [ A9
12 3912008] 62]0,05| 120 | 126,05] 1300 | 602866 Témine [At0
13 160410] 105[0,05| 120 | 26294 1600 | 779160) =
14 300710 106/0,05| 120 | 343,14 2500 | 1063475, s

39933

40024

R = -
15 301010 92(005| 120 | 40533| S00 |11940,08 = 72,31596861

16 311210] 62/0,05) 120 | 304.81] 1800 | 14044 88) | Devuelve el interés compuesto cuando se dan las fechas de inicio y término del horizonte de evaluacion.
17 610 1644, 89| 12400 (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo@carlosaliaga.com).

Figura 5.15 Modelo 5.5 q@obtiene el monto de una anualidad general, con rentas variables, tasas variables y periodos
de tasa variables.

T

6. Con una TEM de 0,01 y 10 periodos mensuales, halle el monto de la anualidad que se presenta en el siguiente
diagrama.

S=7
4000 3000 4000 3000 4000 3000 4000 3000 4000 3000
N A O
I U U U U I I U U U 1
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Solucién
Los flujos de caja del problema planteado pueden desagregarse como se muestran en los graficos 1y 2.

S=?
3000 3000 3000 3000 3000
L ] T ] T ] T ] T ] T
I 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Gréfico 1.
S=?
4000 4000 4000 4000 4000
L T | T | T | T | T |
I 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Gréfico 2.
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sumaproDUCTO v (% o [/« =ValorNoPer(B10;B11:k11;812:K12;88;B9)

A B C D E F G H | J K

8 |TE 0,01
9 |Periodo TE 30
10 |Fecha focal 270
11 |Dias o[ 3] 60 oo 120]  1s0]  1s0] 210 240] 270
12 [Rentas 4000] 3000] 4000 3ooo| 4ooo|  aooo] 4ooo]  aooo| 4000[ 3000
13 |Menio 36643,77

F 5
1; Argumentos de funcion @I_g_hj
1&5 ValorMoPer
1; FechaFocal E10 ERs| = 270
10 Fechas |B11:K11 = {0;30;60;30;120; 150; 180;210; 24...
20 Cuotas |B1zZ:K12 Fiz| = {4000;3000;4000;3000;4000;3000;4
212— TE |58 = 0,01
23| PeriodoTE |B9 ERz| = 30
24 = 36643,7693
2 Devuelve el valor equivalente a una fecha focal, de una anualidad con cuotas no necesariamente
2@] uniformes perddicas. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo @carlosaliaga.com).

Figura 5.16 Modelo 5.6 que obtiene el monto de una anualidad general, con rentas variables.

TEB=(1+EM)? -1 TEB = 1,012 -1 = 10,0201
_ p[a+d™-1 _ 1,02015-1
Sl_R[ i ] 51_3000[ 0,0201 ]

S; =3000 x 5,205080866 = 15 615,24

a+i"-1

S, =R, [(1 +10) % ] (1 + TEM)™1

L

1,0201°5-1

S, = 4000 [1,0201 x ] (1+0,01)1

S, =4000x5,257131675 = 21 028,53

El monto de la anualidad general se obtiene al sumar los montos de la anualidad vencida de 3 000 um y de la
anualidad anticipada de 4 000 um.

S=5+5; S =15615,24 + 21 028,53 = 36 643,77

7. El dia 18 de agosto deben pagarse los importes de 4 letras de cambio de 500 um, cada una de las cuales
vencieron el 20 de abril, 20 de mayo, 19 de junio y 19 de julio del mismo afio, respectivamente. Si la TEM de
mora fue 0,01 hasta el 19 de junio y de alli en adelante la TEM se incrementd a 0,015, ¢cudl es el importe total
de la deuda en mora por pagar el 18 de agosto?

Solucién
Se requiere hallar el monto de una anualidad anticipada con variaciones en la tasa de interés.

500 500 500 500 S=?
T TEM=0,01 T TEM=0,01 T TEM=0,015 T TEM=0,015

I 1 1 1 1
20/04 20/05 19/06 19/07 18/08

§ =500(1,01 X FCSp01,2- FSCo015:2) + 500(1,015 X FCSy015,2)
S =1045734+1022,61

5§ =206834
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NPER ~ (0 % «[f] =lcomIniTer(612;C12;A12;A13;:012)

A B C D E F G | Argumentos de funcién
8 | Fecha |Dias| TE |Per. TE| Inferés | Renta| Sakdo
9 | 20d04 0,010 30 500 500,00 IcomIniTer
10 2005 | 30 [o010] 30 5,00 500 | 1005,00 P [c12 2037,77575
11| 1906 | 30 | 0,015 30 10,05 500 | 1515,05 = e
12 [ 1907 | 30 [0.015 | 30 | 22,73 500 | 2097.78 c12 s
13 | 18/08 | 30 30,67 206834 Inicio |A12 41109
L) 120 68,34| 2000 Término | 413 41139
15
16 Funciones utilizadas s
17 | lcominiTer = 30,56663525
18 | SUMA Devuelve el interés compuesto cuando se dan las fechas de inido v término

Figura 5.17 Modelo 5.7 que obtiene el monto de una anualidad general, con tasas variables.

8. En el siguiente diagrama de flujo de caja cuyos periodos de renta son trimestrales, calcule el valor de S con
una TNM de 0,02.

S=?
500 500 500 500
200 200 200 T T T T
|I T T T U U U 1
0 1 2 3 4 5 6 7

Solucién
Los flujos ubicados en los trimestres 4 al 7 pueden ser descompuestos en la suma de flujos de 200 um y 300 um
para formar dos anualidades independientes que puedan llevarse al futuro con el FCS a una TET de 0,06.

s=?
3?0 3%0 3$o 3%0
200 200 200 200 200 200 200
P S S S— | | |
0 1 2 3 4 5 6 7

S = 200.FCSy6,7 + 300.FCSy 6.4 = 1 678,77 +1312,38 = 2 991,15

[ smaprobucro v (0 % o [&] =valorNoPer(B10;B11:H11;812:H12;B8;89)

A B C D E F G H | J K
8 |TE 0,06
9 |Periodo TE %0
10 |Fecha focal 540
11 [Dias o o] 180] 270] 360]  450] 540
12 [Renias 200] 2000 200] s00] s00[ 500 00|
13 |Manio 200115
14 Argumentos de funcion @Iéj
1
1 rj— ValorMoPer
171 | FechaFocal |B10 540
18
a Fechas |B11:H11 {0;90; 180;270; 360;450; 540}
20} Cuotas |B12:H12 {200;200;200;500;500;500; 500}
21 TE |88 0,06
22
2 PeriodoTE | B9 = 90
24 = 2991,15233
23] | Devuelve el valor equivalente a una fecha focal, de una anualidad con cuotas no necesariamente
281 | uniformes perodicas. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo@carlosaliaga.com).

Figura 5.18 Modelo 5.8 que obtiene el monto de una anualidad general, con rentas variables.

Valor presente de una anualidad general

9. En un periodo de 10 meses un proyecto genera flujos de caja bimestrales vencidos de 2 000 um. Si el costo
de oportunidad del capital es una TEM de 0,01, halle el valor presente de los flujos de caja de dicho proyecto.
(Caso 1 rentas uniformes, periodos de rentas uniformes, tasa de interés uniforme, periodos de tasa uniforme,
pero el periodo de renta no coincide con el periodo de tasa; existen varios periodos de tasa por renta).

Solucién
Con los datos R=2 000; TEB=1,012-1=0,0201; n=>5; se calcula P.
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SUMAPRODUCTO (%« [fe| =FAs(B12;B13;88;;B14)

A B Argumentos de funcion @Ii_hj
3 |Renia 2000
9 |TE 0.01 FAS
10 | Periodo TE 30 TE |Bi2 0,0201 -
11 | Periodo de_renta 60 - e 5
12 | TE de 60 dias 0,020100 L
13|n [ R B3 2000 i
14 | Tipo 9 Grad
15 [FAS 4,712091806
16 |Valor preseme oaaqg)| | Gee 2
17 = 5424,183613
18 |Funciones utilizadas Devuelve el factor de actualizacidn o el valor presente de una serie de rentas uniformes,
19 (TE1aTE? aritméticamente variables o geométricamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail:
20 |[FAS correo @carlosaliaga.com).

Figura 5.19 Modelo 5.9 que obtiene el valor presente de una anualidad general.

P=Rw] P =2000]

1,02015-1
i(1+)n

0,0201%1,02015

P =2000x 4,712091806 = 9 424,18

10. Un proyecto que tiene una vida Util de 5 afios puede generar flujos de caja semestrales de 10 000 um en ese
periodo. Calcule el valor presente de dichos flujos, si el costo de oportunidad es una TEA de 0,18 durante los
dos primeros afios y una TEA de 0,15 durante los Gltimos tres afios. (Caso 2 rentas uniformes, periodos de
rentas uniformes, tasa de interés uniforme, periodos de tasa uniforme, pero el periodo de renta no coincide
con el periodo de tasa; existen varias rentas por periodo de tasa).

Solucién
Con los datos R=10 000; TEA;=0,18; TEA,=0,15; n,=4; n,=6; se calcula P.

p=R[EHE y p[CHDR (1 4y ym

i (1+i)™ ip(1+iy)"2
TES, = 1,18%/2 — 1 = 0,086278049 TES, = 1,152 — 1 = 0,072380529

1,072380529°-1
072380529%x1,072380529¢

1,086278049% -1
0,086278049%1,086278049*

P=10 000[ ] + 10 000[ ] (1,086278049%)

P =10000 x 3,266364656 + 10 000 x 4,731711278 x 0,71818443 = 66 646,06

SUMAPRODUCTO  + (0 X+ [f] =FsAvarTas($A$9:A19;5C$10:C19;E19;$D$10:D19)

A B | C 8} E F Argumentos de funcién 7R =
8 | Fecha | Dias | TE |Per. TE| Renta WP
9 | 01/01/08 FSAVarTas
10 | 29/06/08 | 180 | 0,18 | 360 | 10000 | 9205,75 Fechas |$A&3:A19 ﬁ = {39448\39523\39808'39988\40168\4

11| 26/M2/08 | 180 (0,18 | 360 | 10000 | 847458
12 | 24/06/09 | 180 (0,18 360 | 10000 | 780148

TES | $C$10:C19 {0,180, 1840, 1810, 1810, 1510, 1540...

13 | 2112/09| 180 (0,18 360 | 10000 | 718184 5 |E19 10000

S| TG/ ()| SRRTR VAT IRTER 7. 10] PeriodosTEs |$D$10:019 = {360\360\3601360\360\360135013. .
15 | 161210 180 [0,15) 360 | 10000 | 624508

16 | 14/08/11 | 180 [0,18| 260 | 10000 | 582357 = 4722179204

17 (111211 180 015 | 360 [ 10000 543051)] | Devuelve &l factor simple de actualizacién o el valor presente cuando se dan variaciones en la tasa
12 | 080612 | 120 0'15 360 | 10000 5063‘97 efectiva, (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo@carlosaliaga.com).

19| 05M12/12| 180 | 0,15] 360 | 10000 | 472218 PeriodosTEs

20 1300 100000| 66646,06

Figura 5.20 Modelo 5.10 que obtiene el valor presente de una anualidad general con variaciones en la tasa de interés.
Utiliza la FFP FSAVarTas.

11. Un proyecto de inversién puede generar flujos de caja anuales de 5 000 um durante los dos primeros afios de
vida atil y de 7 000 um durante sus tres ultimos afios. Calcule el valor presente de ese proyecto con una TEA
de 0,21. (Caso 3 rentas variables periddicamente, periodos de renta uniformes, tasa de interés uniforme y
periodos de tasa uniformes).

Solucion
Se trae al presente cada serie de rentas uniformes por separado.
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SUMAPRODUCTO ~ (0% « [fe] =FsAVaiTas(A9:A14;C10:C14;E14;D10:D14)

A B c D E F Argumentos de funcion @‘ﬂ—hl
8  Fecha |Dias | TE |Per. TE[Renia | VP
9 | 01/01/00 FSAVarTas
10| 27112009 | 360 |0.21] 360 | 5000 | 413223 Fechas |Ag:A14 [ = {a981940174\00534\40894\4125....
1122112110 360 |0,21| 360 | 5000 | 341507 —
iz 72rr) ko R e Bl o1 TEs |C10:C14 [E] = {0,210,2110,21\0,21\0, 21}
13 11/12M12) 360 |0,21| 360 | 7000 | 326555 5 [E14 EJ = 7000
14| 061213 | 360 |0,21| 360 | 7000 | 2698,80 PeriodosTEs |D10:D14 [Fs:] = {3s0\3804350\360\350}
15 1300 31000 | 17462,97
1% = 2693,303025
17 Funciones utilizadas Devuelve el factor simple de actualizacidn o el valor presente cuando se dan variadenes en la tasa
18 FoAVarTas efectiva, (FFP 0,863, Carlos Aliaga. E-mail: correo @carlosaliaga. com).

Figura 5.21 Modelo 5.11 que obtiene el valor presente de una anualidad general con variaciones en las rentas. Utiliza la
FFP FSAVarTas.

_ (1+i)%-1 (1+i)3-1 N—2
P=R [ i(1+0)? ] + Ry [ i(1+0)3 ](1 +1)
1,212-1 1,213-1 _
P =5 000 [0,21><1,212] +7000 [0,21><1,213] (1217%)

P =5000x 1,509459736 + 7 000 x 2,073933666 X 0,683013455 = 17 462,97

12. Calcule el valor presente de una anualidad cuya primera renta trimestral vencida es 2 000 um y luego se
incrementa en 100 um hasta la quinta renta trimestral. Utilice una TET de 0,05. (Caso 4 rentas variables
periddicamente, periodos de renta uniformes, tasa de interés uniforme, periodos de tasa uniformes; las rentas
varian de acuerdo con una ley).

Solucién
Se trae al presente cada renta por separado.

p= 2000 , 2100 , 2200 23oo+z4oo
1,051 1,052 © 1,053  1,05*  1,05°

= 9482,65

[ sumserooucro ~ (0 % « [A] =FsavarTas(a9:a14;c10:C14;E14;010:D14)

A B c D E F Argumentos de funcion {@ [—25—]
8 | Fecha |Dias | TE |Per TE| Renla | VP
9 | 01/01/09 FSAVarTas
10 01004709 | 20 1005 80 | 2000 | 1804,76 Fechas |As:a14 i) = {39814\39904\39994\40084\40174\4
11 | 30406/09| 90 (005 90 2100 | 190476 o Bl - £0,05\0,05%.05\0.05\0.05
12 200909 | 60 [0,05 00 | 2200 [ 100044 s |c10:C1e B =~ {0,05%,05%,0510,05\0,05}
13 | 271209 90 (005 90 2300 | 189222 5 |E14 | = 2400
14 [27/03/10| o0 [0,05| 00 | 2400 | 1880.46 PeriodosiEs | D018 B - {oowoisoisoen
15 450 11000 | 9482,65
16 = 1880,4623
17 Funciones utilizadas Devuelve el factor simple de actualizacidn o el valor presente cuando se dan variadiones en la tasa

18 FSAVarTas efectiva, (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo@carlosaliaga. com).

Figura 5.22 Modelo 5.12 que obtiene el valor presente de una anualidad general con variaciones en las rentas. Utiliza la
FFP FSAVarTas.

13. El 30 de junio la compafiia Progreso S.A reprogramd su presupuesto de remuneraciones al personal, el que
requeria 5 000 um mensuales hasta el 31 de diciembre del mismo afio. Adicionalmente a esos importes, el 31
de julio se necesitara 5 000 um y el 31 de diciembre 7 000 um respectivamente, para pagos de gratificacion y
horas extras. Si la empresa puede percibir por sus dep6sitos en un banco, una TEA de 0,08 hasta el 30 de
setiembre y luego una TET de 0,02, ;qué importe colocado el 30 de junio le permitira retirar a fin de cada
mes, los importes de las planillas que se devengaran mensualmente? El primer pago del personal es el 31 de
julio. (Caso 5 rentas variables, periodos de renta variables, tasa de interés variable y periodos de tasa
variables).

Solucion
Dado que los importes de los flujos de caja y los plazos de renta son variables, puede hallarse el valor presente
con el FSA para cada uno de los flujos de caja que se hallan a fin de cada mes.

10000 12000

5000 5000 5000 5000
P=2

! 1 1 1 1 1 1
30/06 31/07 31/08 30/09 31710 3011 3112

e A
TEA=0,08 TET=0,02
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_ 10000 5000 5000 5000
T 1,0831/360 | 1g62/360 | 1(g92/360 | 1 (g92/360%1,231/90

+

5000 12 000
1,0892/360%1,0261/90 ' 1,0g92/360x1,0292/90

P =9933,95+4934,17 + 4 902,62 + 4 869,30 + 4 837,26 + 11 530,51 = 41 007,79

NPER + (0 % +|[f] =FSAVarTas(A9:A15;C10:C15;E15;D10:015)
A B C D E F || Argumentos de funcidn
8 | Fetha | Dias | TE |Per. TE| Renia VP
9 | 30/06 FSAVarTas
10 3107 | 31 [o08] 350 [10000] 993395 Fechas A9:A15 {41090\41121\41152\41

11 31408 | 31 [008| 360 | 5000 | 493417

12| 3009 | 30 |008| 360 | 5000 | 490262 TEs can:cis DRI,
13| 3110 [ 31 |op2| o0 [ 5000 [ 488930 5 |E15 12000

14| 3011 | 30 |002| 90 5000 | 483726 PeriodosTEs | D10:D15 {360\3601360\90190190}
15| 3112 | 31 |002]| o0 | 12000 11530,51

16 184 42000 | 41007,79 = HEEnEr

17 Devuelve el factor simple de actualizadidn o el valor presente cuando se dan variadones
Figura 5.23 Modelo 5.13 que obtiene el valor presente de una anualidad general con variaciones en las rentas, periodos
de renta variables, tasa de interés variable y periodos de tasa variables.

14. Calcule el precio por pagar de un bono con valor nominal de 10 000 um redimible dentro de dos afios, el cual
devenga una TEA de 0,12 y cuyos intereses se pagan cada 90 dias. El inversionista que comprara los bonos
tiene un costo de oportunidad que es una TET de 0,045.

Solucién
El interés trimestral generado por el bono es: 287,37=10000[1,129°’36°—1] y el diagrama del flujo de caja es el
siguiente.

10 287,37
287,37 287,37 287,37 287,37 287,37 287,37 287,37
L
I 1 T T T T T 1
0 1 2 3 4 5 6 7 8
P=?
1,0457 -1 1
P =287,37 |————=|+ 10 287,37 |——=| = 1 693,39 + 7 233,93 = 8 927,31
0,045%1,0457 1,0458
SUMAPRODUCTO - (0 % «[f] =FsAvarTas(A9:A17;C10:C17;E17;010:D17)
A B C D E F Argumentos de funcion @‘ﬂ—hl
8  Fecha |Dias| TE |Per. TE| Renia VP
o | 30/06/08 FSAVarTas
10 280908 %0 0045 | 90 28737 | 27500 Fechas AD:A17 = {39529\39719\39809\39899139983\4
11 [ 2712/08| 90 | 0,045 %0 287,37 263,15 TEs C10:C17 = {0,045\0,045\0,045Y0,045'0,045\...
12270300 90 {0045 | o0 | 28737 | 251,82
13 25600 | o0 [o0045 | o0 | 2e7a7 | 24098 § B = 10387,37
14 | 2309/09| 90 | 0045 | 90 287,37 | 23060 PeriodosTEs | D10:D17 = {20\30\20\30130100\30\30}

15 2212/08| 90 | 0045 [ 90 287,37 220,67
16 2210310( 90 | 0045 [ 90 287,37 21117
17 200610 | 90 | 0045 [ 80 | 1028737 | 723393
18 20 12298 96 | 892731

Figura 5.24 Modelo 5.14 que obtiene el valor presente de una anualidad general con rentas variables.

= 7233,92558
Devuelve el factor simple de actualizacidn o el valor presente cuando se dan variaciones en |a tasa
efectiva. (FFP 0,863, Carlos Aliaga. E-mail: correo@carlosaliaga.com).

Rentas de una anualidad general

15.Un préstamo de 15 000 um que devenga una TEM de 0,02 se amortiza con cuotas uniformes trimestrales
vencidas en el plazo de dos afios. Calcule el importe de la cuota uniforme trimestral. (Caso 1 rentas
uniformes, periodos de rentas uniformes, tasa de interés uniforme, periodos de tasa uniforme, pero el periodo
de renta no coincide con el periodo de tasa; existen varios periodos de tasa por renta).

Solucién
Con los datos P=15 000; TET=0,061208; n=8; se calcula R.

TET = (1+TEM)3 —1 TET = 1,023 — 1 =0,061208

R=p[ 2] R = 15000

0,061208)(1,0612088]
7 la+dr-1

1,0612088-1

R =15000x0,161806706 = 2 427,10
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| SUMAPRODUCTO il K | =FRC(B12;B13;;B14]

A B Argumentos de funcin @Ii_hj
8 |Principal 15000
9 [TE p0zf | FRC
10 |Periodo TE 30 TE |B12 f%| = 0,061208
11 | Periodo de renia 90 ==
- N 5| - 8
12 | TE de 90 dias 0,061208 B13 i
13 |n 3 > FR2| =
14 |Tipo O | Tipo B14 B = 0
15 |FRC 0,161806706
16 | Renia vencida 2427,10 = CEEREIE
17 Devuelve el factor de recuperacién del capital de una serie de rentas uniformes o el importe
. - de la renta uniforme que produce un valor presente dado. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail:
18 |Funciones utilizadas correo@carlosaliaga.com).

Figura 5.25 Modelo 5.15 que obtiene la renta uniforme de una anualidad general.

16.Un préstamo de 50 000 um que devenga una TEA de 0,16 se amortiza con cuotas uniformes bimestrales
vencidas en el plazo de un afio. Calcule el importe de la cuota uniforme bimestral vencida. (Caso 2. Rentas
uniformes, periodos de rentas uniformes, tasa de interés uniforme, periodos de tasa uniforme, pero el periodo
de renta no coincide con el periodo de tasa; existen varias rentas por periodo de tasa).

Solucién
Con los datos P=50 000; TEB=0,025045157; n=6; se calcula R.

TEB = (1 + TEA)®9/360 — 1 TEB = 1,16%/12 —1 = 0,025045157

R=p i(1+z)n]

(A+i)n-1

R=50000[

0,02504—5157><1,0250451576]
1,0250451576—-1

R =50000x 0,18157739 = 9 078,87

SUMAPRODUCTO (" K« | =FRC{B12;B13;;B14)

A B Argumentos de funcién @Ii_hj
8 |Pnncipal 50000
9 [TE 0,16 | FRC
10 |Periodo TE 360 TE |B12 fRs| = 0,025045157
1 Pencdode.renta 60 N |13 ? .
12 |TEde 60dias | 0,0250451573 —
13 |n 6 > | =
14 |Tipo Of | Tipo B14 ) - o
15 |[FRC 0,1815773%0
16 |Renta vencida 207887 = IRETEs
17 Devuelve el factor de recuperacion del capital de una serie de rentas uniformes o el importe
. - de la renta uniforme que produce un valor presente dado. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail:
18 |Funciones utilizadas correo@carlosaliaga.com).

Figura 5.26 Modelo 5.16 que obtiene la renta uniforme de una anualidad general.

17.Un préstamo que devenga una TET de 0,04, se amortizara en el plazo de 3 afios con cuotas vencidas que se
pagaran cada 90 dias. Las primeras 9 cuotas son de 108 946,26 um y las 3 Gltimas son de 200 000 um. Si se
plantea la alternativa de cancelar el préstamo con 12 cuotas uniformes trimestrales, ¢cuanto sera el importe
de la cuota uniforme? (Caso 3 rentas variables periddicamente, periodos de renta uniformes, tasa de interés
uniforme y periodos de tasa uniformes).

Solucién
Para convertir la anualidad general en una anualidad simple se traen todas las rentas al momento cero, y luego
este stock de efectivo se convierte en una renta uniforme.

Caélculo del valor presente

P = 108 946,26 [-22=L ] 1 200 000 [ 2L | [ L]

0,04x1,04° 0,04x1,043] [1,04°
P =108 946,26 x 7,435331611 + 200 000 x 2,775091033 x 0,702586735

P =810051,57 + 389 948,43 =1 200 000

Calculo de la renta uniforme

_ iA+)n
R=P (1+i)"—1]

R = 1200 000 [2223:047)

1,0412—1
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R =1200000x 0,106552172 = 127 862,61

| SUMAPRODUCTO

x -/| =FRC{112;113;18;114)

A B Co D £ Foe H ! Argumentos de funcion e
8 | Fecha |D|as TE |Per TE| Renia VP Principal 1200000,00
9 | 30/06/08] e o04f | FRe
10 [28/09/08] 90 [004] ©0 | 1089457 | 104756,02] [Feriodo € %) = & - 004
11 2im208] @0 [004] 80 | 10894626 | 10072684 |Periodo de rema| o0 =
12 [27/03/09] 90 |004] 90 | 10894626 | 96852,83| [TE de S0 dias 0,04 N |13 &) = 12
13 [26/06/00] 90 [004] 60 | 10394626 | 3127.72| [n 12 P [ | - 1200000,001
14 2a908] @ [004] 80 | 10894626 | 8954588 [To ol | ripo |19 =)
16 221209 90 [004] o0 | 10894626 | es101,81 [FRC 0,1065621721]
16 | 22/0310] @0 [004| 80 | 10894626 | 82790,20| [Rentavencids | 12786250 - 127862,5073
17 20080 20 [0,04] 90 [7108es6.25 | 798057 Devushve ol factor de recuperacén del capital de na serie de rentss uniformes o el importe
AT ol o T o e T e
19 [17n2n0] @ [004] 80 | 20000000 | 1351283
20 17/03M1| 90 [004] o0 | 20000000 | 129916,19 Tipo
21 [1506r11| 90 [004] 0 | 20000000 | 12491841
n 1080 ] 1680516,34 [1200000,00]

Figura 5.27 Modelo 5.17 que convierte una anualidad general de rentas variables en una anualidad simple de rentas
uniformes.

18.Un préstamo que devenga una TET de 0,03, debe cancelarse en el plazo de afio y medio con cuotas
trimestrales vencidas que se incrementan en 100 um cada medio afio, es decir en las cuotas 3 y 5. Si se ofrece
como alternativa cancelar el préstamo a la misma tasa, con cuotas uniformes trimestrales, ¢cuanto sera el
importe de esa cuota uniforme? (Caso 4 rentas variables periddicamente, periodos de renta uniformes, tasa de
interés uniforme, periodos de tasa uniformes; las rentas varian de acuerdo con una ley).

Solucién

Para convertir la anualidad general en una anualidad simple se traen todas las rentas al momento cero, y luego
este stock de efectivo se convierte en rentas uniformes.

__ 5000 5000 5100

1,031 1,032 1,033

5100 5200

1,034

1,03°

5200
1,036

P =485437+471298 + 4 667,22 +4 531,28 + 4 485,57 + 4 354,92

P =27 606,34
_ i(+)"
R=Pp [(1+i)n—1

R =27 606,34[

0,03><1,035]
1,036-1

P =27606,34 x 0,1845975 = 5 096,06

sumseropucTo v (0 % o [£] =FRC(112;113;1814)

A [BJc] o [E] F W H I Argumentos de funcion e ]

8 Fecha | Dias | TE [ Per. TE| Renia VP Principal 27606,34

9 | 30/0B108 TE 003 | FRC

10 [ 28/00/08| 90 [003] o0 | 5000| 485437 [Periodo TE %) TE 112 [B] = o003

11 2712/08] 90 |003] 90 | 5000] 4712.98][Periodo de renta o0 —

12 270309 90 003 90 | 5100] 4667,22||TE de 90 dias 0,03 M |13 o] = ©

13 25006000 90 [003] o0 | s100] 4531.28[n [ P (%] = 27606,3387

142309109 90 [003] %0 | 5200 Mss,ﬂhm o | Tipo [119 EE

15 22/12/09| 90 [003] %0 | b5200| 436492|[FRC 01845975006

16 | 540 | 30600] 27606,34| | Reniz vencida 5096,06) = 5096,06112

7 Devuelve el factor de recuperacién del capital de una serie de rentas uniformes o el importe
) - de Ja renta uniforme que produce un valor presente dado. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail

18 | Funciones utilizadas correo@carlosaliaga.com).

Figura 5.28 Modelo 5.18 que convierte una anualidad general de rentas variables periédicamente, en una anualidad
simple de rentas uniformes.

19. La compafiia Everest tiene con el Banco Intersur los siguientes compromisos de pago:

800

900

1000
800

I
05/04

U
12/05

U
15/07

U U U T 1
15/10 01112

Everest solicito la sustitucion de esas deudas por cuotas uniformes con vencimiento cada 30 dias a partir del 5 de
abril. Si el Banco Intersur aprueba esta sustitucion de deudas con una TEM de 0,02, calcule el importe de las
cuotas uniformes equivalentes (Caso 5 rentas variables, periodos de renta variables, tasa de interés variable y
periodos de tasa variables).

Solucién

Se obtiene el valor presente de la anualidad general y luego ese stock de efectivo se transforma en 8 flujos
uniformes mensuales con el FRC, cada uno de los cuales vence cada 30 dias, a partir del 5 de abril.
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R = 800 900 800 1000 0,02x1,028
~ [1,0237/30 T 1 92101/30 + 1,02193/30 ' 1 02240/30 1,028—1

R =[780,7 + 841,95 + 704,31 + 853,49]0,1365097991

R =3180,45 x 0,1365097991 = 434,16

MPER (2 X e | =FRC{12;113;18;114) Argumentos de funcian
A B | C ] E F I H | =z
8 |Fecha|Dias | TE | Per. TE|Renia| VP ||Principal 3180,45
9 | 05i04 TE 0,02 TE 112 0,02
10 1205 | 37(002) 30 800| 780,70||Periodo TE 30 N 113 8
111507 | 64[002) 30 900 841,95|(Periodo de.rerlta 30 p [ ommEn
12 1510 92(002) 30 800 704,31|(TE de 30 dias 0,02 '
13 0HM2| 47(002) 30 1000) 853.48||n g Tipo 114 0
e L 240 3500] 3180,45]} Tipo . = 434,1626234
i ZEL — AT g Devuelve el factor de recuperacidn del capital de una serie de renta
16 Renta vencida 434,16| | de la renta uniforme que produce un valor presente dado. (FFP 0.8

Figura 5.29 Modelo 5.19 que convierte una anualidad general de rentas variables periédicamente, en una anualidad
simple de rentas uniformes.

Factor de distribucion en una anualidad general
20. Una deuda debe cancelarse con pagos trimestrales vencidos de 4 000 um. Remplace esta serie de pagos por

otra equivalente con pagos uniformes mensuales vencidos. Utilice una TEA de 0,18 para convertir estas rentas
equivalentes.

Solucién

La anualidad general con rentas trimestrales y tasa anual se transforma en anualidad simple al convertir la TEA en
TEM, y utilizar el FDFA como factor de distribucion rentas vencidas.

TEM = (1 + TEA)30/360 _ 1 TEM = 1,183%/360 _ 1 = 0,01388843

R = S[ X = 4000[ 0,01388843 ]

i
(1+i)"—1] 1,013888433-1

X =4000x0,328746424 = 1 314,99

sumarropucTo v (0 X o[£ | -FDFA(B12;B13;88;B14)

A g A Argumentos de funcién @Ii_hj
8 |Monio 4000,00
9 |TE 0,18 | FOFA
10 |Periodo TE 350 TE |12 0,01388343
11 |Periodo de renia 30
12 [TEde30 diss | 0,0138334303 N |Ba3 3
13 |n 3 5 B3 4000
14 Tipo | Tipo [p14 0
156 |FDFA 0,3287454244
16 | Renia vencida 1314 90 = 1314,9856598
17 Devuelve el factor de depdsito al fondo de amortizacidn de una serie de rentas uniformes o el
18 | Funciones utilizadas Enfn?ariﬁecgfrtaorézgaﬂ;usﬂémr;:c%ﬁ)Produce un valor futuro dado. (FFP 0.863. Carlos Aliaga.

Figura 5.30 Modelo 5.20 que utiliza el FDFA como factor de distribucion, para convertir rentas uniformes vencidas en
otras rentas equivalentes vencidas de menor periodo.

21.Un préstamo que se amortiza con cuotas uniformes semestrales anticipadas de 8 000 um, puede cambiarse
para amortizarse con cuotas uniformes mensuales vencidas. Calcule el importe de esas cuotas uniformes
mensuales equivalentes con una TES (semestral) de 0,07.

Solucién
La anualidad general con rentas anticipadas se transforma en una anualidad simple de rentas vencidas al
convertir la TES en TEM, y utilizar el FRC como factor de distribucidn rentas anticipadas.

TEM = (1 + TES)30/180 _ 1 TEM = 1,073%/180 _ 1 = 0,01134026

i+ ]
7 la+dr-1

X=8000[

0,01134026X% 1,011340266]
1,01134026°-1

X =8000x0,173343976 = 1 386,75
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sumaproDUCTO v (% o [f| =FRC(B12;B13;88;B14)
A B | Argumentos de funcién @Iﬂ_hj
8 |Renia anicipada 2000,001
9 [TE 0.07] | Frc
10 [Periodo TE 180 TE [B12 [] = 001134028
11 |Periodo de renta 30
12 [TEde a0 dias__| 0,0113402601 N 513 8
13 |n [&) P B8 8000
14 |Tipo N Tipo [p14 0
15 |[FRC 0,1733439763
16 |Renta vencida 1386,75) = 1386,751811
17 Devuelve el factor de recuperacidn del capital de una serie de rentas uniformes o el importe
. - de la renta uniforme que produce un valor presente dado. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail:
o RIEEEES S correo@carlosaliaga.com).

Figura 5.31 Modei-c)_S_.Zi_due utiliza el FRC como factor de distribucion, para convertir rentas uniformes anticipadas de
un periodo en otras rentas equivalentes vencidas de menor periodo.

Factor de agrupamiento en una anualidad general

22.Una deuda se cancela con cuotas uniformes quincenales vencidas de 2 000 um; esta deuda puede cancelarse
con cuotas uniformes trimestrales vencidas equivalentes. Con una TET de 0,05 calcule el importe de esa cuota
uniforme.

Solucién
La anualidad general con rentas vencidas se transforma en una anualidad simple de rentas vencidas de menor
periodo, al utilizar el FCS como factor de agrupamiento de rentas vencidas y una TEQ.

TEQ = (14 TET)15/?0 —1 TEQ = 1,051%/90 — 1 = 0,008164846

R [(1+i3"—1]

X =2000 [wl

0,008164846

X =2000x 6123814178 = 12 247,63

SUMAPRODLCTO v (% v || =Fcs(e12;B13;88;;814)
A B | Argumentos de funcidn @I&J

8 |Renta vencida 2000,00

9 [TE o5 | FCS
10 |Penodo TE 90 TE |B12 = 0,008164846 o
11 |Periodo de_renta 15 N g3 &
12 |TEde 15dias | 0,0081648461 =
13 [n & R BB 2000 1
14 |Tipe 0 Grad
15 [FCS 6,1238141763 .
15 | Monio 1224763 =
17 = 12247,62835
18  Funciones utilizadas Devuelve el factor de capitalizadidn o el valor futuro de una serie de cuotas uniformes o

19 |TE1aTE2 aritméticamente variables. {FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo @carlosaliaga.com).

Figura 5.32 Modelo 5.22 que utiliza el FCS como factor de agrupamiento, para convertir rentas uniformes vencidas de
un periodo en otras rentas equivalentes vencidas de mayor periodo.

23.Una deuda que se amortiza con cuotas uniformes mensuales vencidas de 1 000 um, puede cancelarse con
cuotas uniformes trimestrales anticipadas equivalentes. Con una TET de 0,04 calcule el importe de esa cuota

uniforme anticipada.

Solucién

La anualidad general con rentas vencidas se transforma en una anualidad simple de rentas anticipadas de mayor
periodo, al utilizar el FAS como factor de agrupamiento de rentas vencidas y una TEM.

SUMAPRODUCTO » (% o |[£] =Fas(B12;B13;88;;;B14)
A B | Argumentos de funcién @Iéj
8 |Renia vencida 1000,00
9 [TE 0,04] | FAS
10 | Periodo TE 20 TE EB12 0,013159404 -
11 | Periodo de.renta 30 N [p13 3
12 | TE de 30 dias 0,0131594035 =
13 n 3 R |B& 1000 3
14 Tipo 0 Grad
15 |FAS 29227417129 —
16 |Monio 282274
17 = 2922,741713
18 |Funciones utilizadas Devuelve el factor de actualizacion o el valor presente de una serie de rentas uniformes,
19 | TE1aTE2? aritméticamente variables o geométricamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail:
correo @carlosaliaga. com).

Figura 5.33 Modelo 5.23 gue utiliza el FAS como factor de agrupamiento, para convertir rentas uniformes vencidas de

un periodo en otras rentas equivalentes anticipadas de mayor periodo.
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TEM = (1 + TET)3%/°° —1 TEQ = 1,043%/°0 — 1 = 0,013159404

P=Rw] X =1000]

i(1+in"

1,0131594043-1 ]
0,013159404x0,0131594043

X =1000x 2922741713 = 2 922,74

Calculo de i (TIR) en una anualidad general

24. Un proyecto con una vida Gtil de 656 dias que requiere una inversion de 35 000 um, puede generar los flujos
de caja en los dias que se muestran en la siguiente tabla. Calcule la tasa de rentabilidad o tasa interna de
retorno de 360 dias, de ese proyecto.

Dias 0 66 138 291 472 656
Rentas | -35000 |2457,86| 8000 | 10000 | 12000 | 12000

Solucién
El valor de i se obtiene a partir de la siguiente ecuacion de equivalencia financiera.

2 457,86 8000 10 000 12 000 12 000
(1+1)66/360 (1+i)138/360 (1+1)291/360 (1+1)472/360 (1+1)656/360

35000 =

La ecuacién anterior no tiene solucion algebraica, por lo tanto con el método de “prueba y error” se asignaran
valores a i de modo que el segundo miembro de la ecuacién sea 35 000 um.

i Valor presente
0,249 35 029,07
0,251 34 970,99

En el cuadro anterior se observa que la tasa i es mayor que 0,249 pero menor que 0,251; por lo tanto se
interpolard linealmente entre estos dos valores para hallar su valor aproximado.

Al hacer:
x, = 0,249 y;= 35029,07
x =7 y= 35000,00
x,= 0,251 y,= 34 970,99
Y al aplicar la férmula (2.8) se tiene:
y—Mn
=x; + (x; — x1)
A Y2—01 2 !
x= 0,249 4 3520000023502907 () 551 _ 9,249)
34.970,99-35 029,07
x= 0,25

La TEA aproximada linealmente al verdadero valor de i es 0,25.
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- |

TIR.NO.PER (» % v [£] =TIR.NO.PER(B10:G10;B8:G8)
A B C D E F G H d K L

8 |Fechas 15/03/08 | 20/05/08 | 31/07/08 [31/1:2/08 | 30/06/08[31/12/09
9 |Dias 0 66 138 291 472 656
10 |Renias -35000| 2457, 86) 8000 10000| 12000/ 12000
11 |Periodo de renia 1 365
12 | Periodo de renia 2| 360
13 TEde385dias  |0,25387999
14 TEde360dias |0,24899957
15, Argumentos de funcion @I&J
16/
17_ TIR.MNO.PER
13_ Valores |B10:610 {-35000;2457,86;8000; 10000; 12000; 12
20 Fechas |B3:G3 {39522;39588,;39660; 398 13;39994;...
21: Estimar
22
23_ = 0,253879994
2£| Devuelve |a tasa interna de retorno para un flujo de caja que no es necesariamente periddico.
25 Fechas son las flechas del plan de pagos que corresponde al fiujo de caja, no
25 necesariamente periddico.

Figura 5.34 Modelo 5.24 que utiliza la funcién TIR.NO.PER para calcular la tasa interna de retorno de 365 dias cuando
los flujos de caja son no uniformes.
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Preguntas de autoevaluacion

1.

2.

3.

10.

11.

¢Qué es una anualidad general? Ponga cinco ejemplos de anualidades generales.

¢ Qué casos pueden presentarse en una anualidad general?

Si en una anualidad general todos los periodos de renta son iguales y s6lo el periodo de tasa es diferente de
los periodos de renta, ;como se convierte esa anualidad general en una anualidad simple? Enuncie un

problema como ejemplo, y luego resuelva ese problema.

¢Qué son los factores maltiples? Enuncie un problema de anualidad general que se resuelve con el uso de
factores maltiples.

Enuncie y resuelva un problema del monto de una anualidad general. Identifique las caracteristicas del caso a
que se refiere el problema enunciado.

Enuncie y resuelva un problema del valor presente de una anualidad general. Identifique el caso a que se
refiere el problema enunciado.

Enuncie y resuelva un problema de rentas de una anualidad general. Identifique las caracteristicas del caso a
que se refiere el problema enunciado.

¢Qué es un factor de distribucion? ¢En qué casos se utiliza un factor de distribucién, y cuéles son esos
factores financieros?

¢Qué es un factor de agrupamiento? ¢En qué casos se utiliza un factor de agrupamiento, y cuéles son esos
factores financieros?

¢Existe una formula especifica para calcular el valor de n en una anualidad general, donde el periodo de tasa
es diferente de los periodos de renta, y a su vez las rentas son diferentes? Fundamente su respuesta.

¢Como se calcula el valor de i en una anualidad general?
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Problemas propuestos
Monto de una anualidad general

1.

10.

Calcule el monto que se capitalizara al final del sexto afio con rentas uniformes vencidas de 1 000 um que se
depositaran anualmente en un banco; estos depositos devengardn una TNA de 0,12 con capitalizacion
trimestral ¢Cuanto es el interés total devengado en esta operacion? (Caso 1 varios periodos de tasa por
periodo de renta).

Una persona se compromete depositar a fin de cada quincena durante 6 meses, un importe de 500 um en un
banco que remunera esos ahorros con una TEA de 0,08. ;Cuanto acumulard al término de dicho plazo?
¢Cuanto es el interés total devengado en esta operacion? (Caso 2 varias rentas por periodo de tasa).

En el plazo de 90 dias se efectuaron depdsitos de ahorros de 200 um cada 6 dias, por los cuales se percibe
una TNA de 0,12 capitalizable mensualmente. ¢ Cuanto se acumuld en ese intervalo de tiempo? ¢Cuanto es el
interés total devengado en esta operacion? ;Cuanto es el interés generado por el primer depésito durante el
primer periodo de la anualidad? (Caso 2 varias rentas por periodo de tasa).

¢Cuénto se capitalizard en 8 meses al efectuar depdsitos mensuales vencidos de 400 um, en una institucion
bancaria que los remunera con una TNA de 0,24 capitalizable semestralmente? ;Cuénto es el interés total
devengado en esta operacion? ;Cuanto es el interés generado por el primer depdésito durante el primer
periodo de la anualidad? (Caso 2 varias rentas por periodo de tasa).

¢Cuanto se capitalizara con imposiciones trimestrales uniformes de 500 um durante 9 meses si se colocan en
un banco que remunera ésos depdsitos con una TNM de 0,01 capitalizable bimestralmente? ;Cuanto es el
interés total devengado en esta operacion? ¢ Cuanto es el interés generado por el primer depésito durante el
primer periodo de la anualidad? (Caso 2 varias rentas por periodo de tasa).

Calcule el importe de los intereses acumulados durante 8 meses con imposiciones uniformes bimestrales de
1 000 um colocadas en una financiera a una TNA de 0,18 capitalizable trimestralmente. Formule la tabla de
acumulacién del monto. (Caso 2 varias rentas por periodo de tasa).

En el siguiente diagrama de flujo de caja:
S=?
140 140 140 140

100 100
0 80
!

1
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 meses

Calcule el valor futuro al final del décimo mes con una TEM de 0,02. Aplique 3 ecuaciones equivalentes
diferentes que produzcan el mismo resultado. (Caso 3 rentas variables periédicamente).

80 80

e}

Dentro de 12 meses la compaiiia Electrofast remplazara una maquina cuyo precio serd 9 000 um en dicha
fecha; para tal fin puede generar flujos de flujos de caja mensuales vencidos, los mismos que depositara en
un banco (500 um del primer al cuarto mes y 800 um del quinto al noveno mes). ;Cuénto es el importe
uniforme que debe depositar en los tres meses restantes para acumular dicho monto, si la operacion devenga
una TEM de 0,027 Prepare la tabla de acumulacién de monto (Caso 3 rentas variables periédicamente).

Con una TET de 0,05 calcule el valor futuro al final del décimo mes con los datos que se presentan en el
siguiente diagrama. Prepare la tabla de acumulacion de monto. (Caso 3 rentas variables periédicamente).

200 200 200 200 200
150 T 150 T 150 T 150 T 150 I
1 I I I i
|l 1 T 1 T 1 1 1 1 1 1
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 n=10 meses

En un plazo de 2 afios, se depositan cada fin de trimestre cuotas que devengan una TET de 0,05. La primera
cuota tiene un importe de 500 um y las siguientes se incrementan en 10 um con relacién a la anterior; asi la
Gltima cuota trimestral tiene un importe de 570 um. Calcule el monto de ese fondo al final del segundo afio.
(Caso 4 rentas variables periodicamente, periodos de renta uniformes, tasa de interés uniforme, periodos de
tasa uniformes, las rentas varian de acuerdo con una ley).
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11. Durante un afio se depositan cuotas mensuales vencidas en un fondo que devenga una TEM de 0,01. En el
primer semestre las cuotas son de 1 000 um y durante el segundo semestre las cuotas son de 1200 um.
Calcule el monto de ese fondo al final del plazo anual. Formule la tabla de acumulacion de monto. (Caso 4
rentas variables periédicamente, periodos de renta uniformes, tasa de interés uniforme, periodos de tasa
uniformes, las rentas varian de acuerdo con una ley).

12. En un periodo de 120 dias se efectlan los depésitos cuyos importes y tasas se muestran en la siguiente tabla.
Calcule el monto de esa operacion en su fecha de término el 18 de agosto. Formule la tabla de acumulacion
del monto. (Caso 5 rentas variables, periodos de renta variables, tasa de interés variable y periodos de tasa
variables).

Fecha 20/04 20/05 19/06 19/07 18/08
Tasa |TEM=0,01 TEA=0,12
Rentas 2000 3000 3000 4000 Término

13.Calcule el monto de la anualidad general que se muestra en la siguiente tabla. Formule la tabla de
acumulacién del monto. (Caso 5 rentas variables, periodos de renta variables, tasa de interés variable y
periodos de tasa variables).

Fecha 30/04 30/05 09/06 29/07 17/09 27/10
Tasa TEA=0,1 TEM=0,01
Rentas 1000 1500 1500 2000 Término

Valor presente de una anualidad general

14. Calcule el valor presente de una anualidad que tiene un horizonte temporal de dos afios, y cuotas uniformes
trimestrales vencidas de 5 000 um; utilice una TEM de 0,01. ;Cuénto es el valor presente de la Ultima cuota?
(Caso 1 varios periodos de tasa por periodo de renta).

15. Un proyecto de inversion puede generar flujos de caja anuales de 10 000 um durante 5 afios. Con una TET de
0,04 calcule el valor presente de esos ingresos. ¢ Cuénto es el valor presente del primer flujo de caja? (Caso 1
varios periodos de tasa por periodo de renta).

16.En la feria del hogar, una maquina textil se oferta con un pago de 2 000 um de cuota inicial y 24 cuotas
mensuales vencidas de 250 um cada una. ;Cuanto es el precio de contado equivalente, si el financiamiento
devenga una TEA de 0,2? (Caso 2 varias rentas por periodo de tasa).

17.Una persona debe pagar por el saldo de un préstamo cuotas diarias de 10 um Si el acreedor accede descontar
las cuotas con una TNA de 0,24 capitalizable trimestralmente, y todavia restan pagar 35 cuotas, ¢cuanto es el
importe para cancelar el préstamo en este momento? (Caso 2 varias rentas por periodo de tasa).

18. Calcule el valor presente de una anualidad de 2 afios, compuesta de cuotas uniformes vencidas bimestrales de
2 000 um. Aplique una TNA de 0,24 con capitalizacion trimestral. (Caso 2 varias rentas por periodo de tasa).

19.Con una TET de 0,05 calcule el valor presente de una anualidad de 10 rentas trimestrales vencidas, de las
cuales las 5 primeras son de 2 000 um, las 3 siguientes son de 3 000 um y las 2 Ultimas son de 3 500 um.
¢Cuanto es el valor presente de la Gltima renta? (Caso 3 rentas variables periddicamente).

20.Con una TEB de 0,04 calcule el valor presente de una anualidad de 10 rentas bimestrales vencidas, de las
cuales las 4 primeras son de 6 000 um y las 6 Gltimas son de 4 000 um. ¢ Cuénto es el interés de la anualidad
general?

21.Con una TEM de 0,05 calcule el valor presente (momento 0) de los flujos de caja que se presentan en el
siguiente diagrama de flujo de caja. (Caso 3 rentas variables periddicamente).

T
II404040404040
I S S S S S
-5 4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4 5meses
p=7
100

150
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22. Calcule el valor presente de los costos de una empresa durante un periodo de 9 meses; en este plazo los
costos mensuales del primer mes de 5 000 um disminuiran en 50 um cada mes. Utilice TEM de 0,01. (Caso 4
rentas varian de acuerdo con una ley).

23. Calcule el valor presente de los ingresos de una empresa durante un periodo de 8 meses; en este plazo los
ingresos mensuales del primer mes de 8 000 um aumentaran 100 um cada mes. Utilice TEM de 0,01. (Caso 4
rentas varian de acuerdo con una ley).

24.Un proyecto de inversion puede generar flujos de caja semestrales durante cada uno de los cuatro afios de
vida util. El primer flujo de caja semestral se estima en 5 000 um, y luego se incrementaran en 500 um cada
afio; esto significa que el dltimo flujo de caja sera 7 500 um. Si el costo de oportunidad del capital es una TES
(semestral) de 0,06; calcule el valor presente de los flujos de caja de ese proyecto. (Caso 4 rentas varian de
acuerdo con una ley).

25. Calcule el valor presente de la anualidad de 320 dias, cuyos datos se muestran en el siguiente diagrama de
tiempo valor. (Caso 5 rentas variables, periodos de renta variables, tasa de interés variable y periodos de tasa
variables).

8000
6000 6000
4000 4000
p=y 2000 T 2000 T 1000
! Il +
I I I I I I I I I 1
30/03 29/04 08/06 18/06  08/07 06/09 26/10  25/11 03/02  13/02
~ ~
TES=0,06 TEA=0,13

26. El dia 20 de marzo una empresa debe pagar 6 deudas que venceran en el transcurso de los préximos 300 dias;
realizara esta operacion porque dichos importes seran descontados con unas tasas de interés convenientes
para el deudor. Calcule el valor presente de esa operacién con los datos que se presentan a continuacion.
(Caso 5 rentas variables, periodos de renta variables, tasa de interés variable y periodos de tasa variables).

Fecha | 20/03 | 29/05 | 18/06 | 18/07 | 27/08 | 26/09 | 26/10 | 14/01
Tasa [TET=0,03 TEA=0,13
Rentas 2000 | 4000 | 8000 | 6000 2000 | 4 000

Rentas de una anualidad general

27.Calcule la cuota uniforme trimestral vencida que amortice una deuda de 5 000 um en afio y medio. Utilice
una TNT de 0,045 capitalizable semestralmente. ;Cuanto es el importe del interés total generado por la deuda?
(Caso 1 varios periodos de tasa por periodo de renta).

28. Una persona tiene en una cuenta de ahorros un saldo de 3 000 um del cual piensa retirar a inicios de cada mes
durante 4 afios y hasta extinguirlo una determinada renta uniforme. Calcule el importe de la renta, considere
que el banco remunera a los ahorros con una tasa nominal bimestral de 0,02 capitalizable trimestralmente.
¢Cuénto es el importe del interés total generado por la cuenta de ahorros? (Caso 1 varios periodos de tasa por
periodo de renta).

29.Un automovil cuyo precio de contado es 8 000 um se vende con una cuota inicial de 3 000 um y sobre el
saldo se carga una TEA de 0,18. ;A cuanto asciende la cuota uniforme mensual vencida, si la diferencia se
cancela en 24 cuotas uniformes? ¢ Cuanto es el importe del interés total generado por la deuda? (Caso 2 varias
rentas por periodo de tasa).

30. Una pareja de esposos planea adquirir dentro de 5 afios una casa evaluada en 40 000 um (en esa fecha); si
puede percibir por sus depésitos, colocados en un banco una TEA de 0,1; cuanto sera el importe equivalente
vencido en el caso que los depositos se coloquen: semestralmente; trimestralmente; mensualmente o
diariamente, que le permita alternativamente acumular dicho fondo? (Caso 2 varias rentas por periodo de
tasa).

31.La compafiia GBM coloco bonos por 1000000 um los que venceran dentro de 5 afios. ;Qué importe
uniforme de fin de trimestre debe ahorrar en ese lapso de tiempo, en un banco que remunera los dep6sitos
con una TEA de 0,1, para acumular el monto necesario para redimir los bonos a su vencimiento? ¢Cuanto es el
importe del interés total del financiamiento? (Caso 2 varias rentas por periodo de tasa).
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32.

33.

34.

35.

36.

37.

38.

39.

La compafiia Metales ha formulado su presupuesto de caja mensual anual y estimado los siguientes flujos de
fin de mes: del primer al cuarto mes 500 um; del quinto al octavo mes no puede proyectar los flujos ya que
introducira un nuevo producto; del noveno al duodécimo mes 700 um. Si Metales puede ahorrar esos
ingresos que devengan una TEM de 0,05 y necesita disponer al término de 12 meses un monto de 10 000 um,
calcule el importe uniforme de los flujos de caja mensuales que no puede proyectar la compafiia. (Caso 3
rentas variables periédicamente).

Con una TEM de 0,02 convierta la anualidad general que se muestra en el siguiente diagrama, en una
anualidad equivalente de rentas uniformes bimestrales vencidas. (Caso 3 rentas variables periédicamente).
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Con una TEM de 0,01, convierta la anualidad general de doce meses, que se muestra en el siguiente diagrama,
en una anualidad equivalente de rentas uniformes trimestrales vencidas. (Caso 3 rentas variables
periédicamente).
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Los valores presentes de dos anualidades de rentas uniformes mensuales vencidas, la primera de 24 meses a
una TEM de 0,05 y la segunda de 36 meses a una TEM de 0,06; suman 18 596,11 um. Los montos de ambas
anualidades suman 117 547,69 um. Calcule el importe de la renta uniforme de cada anualidad. (Caso 3 rentas
variables periédicamente).

Una préstamo de 10 000 um debe amortizarse con dos cuotas, la primera de un importe de 5 000 um la cual
debe pagarse 30 dias después de recibido el préstamo y la Gltima cuota debe pagarse el dia 170, fecha en la
cual termina el plazo del préstamo. Calcule el importe de la segunda cuota, si la TEM es 0,02. Prepare la tabla
de amortizacidn del préstamo. (Caso 3 rentas variables periédicamente).

Un préstamo de 30 000 um que devenga una TEM de 0,01 debe cancelarse con cuatro cuotas, la primera de un
importe de 5 000 um que debe pagarse 30 dias después de recibido el préstamo y las dos Ultimas cuotas de
8 000 um deben pagarse los dias 90 y 120 respectivamente, fecha de término del plazo del préstamo. Calcule
el importe de la segunda cuota del dia 60 y prepare la tabla de amortizacién. (Caso 3 rentas variables
periddicamente).
Una deuda de 10 000 um se contrat6 para devolverse con 4 pagos bimestrales proporcionales a 2, 4, 6 y 8.
Calcule el importe de cada pago con una TNA de 0,36 capitalizable mensualmente y prepare la tabla de
amortizacion del préstamo. (Caso 3 rentas variables periddicamente).
Un ahorrista se propone acumular un monto de 10 000 um en un plazo de tres afios, para lo cual decidi:

Afio 1: depositar en un banco 100 um al final de cada quincena.

Afio 2: efectuar un depdsito de 1 000 um, a fin del mes 3 y otro depdsito de 500 um a fin del mes 12.

Afio 3: depositar una renta uniforme cada fin de trimestre.

Calcule el importe de la renta uniforme del tercer afio y los intereses que acumulard en los tres afios. Los

dep

40.

6sitos devengan una TEM de 0,01. (Caso 3 rentas variables periédicamente).

Un préstamo que devenga una TEM de 0,01 debe cancelarse en el plazo de medio afio con cuotas mensuales
de 2000 um, que se incrementan en 100 um en la tercera y quinta cuota (con relacién a la anterior).
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Convierta esa anualidad de cuotas variables mensuales, en cuotas uniformes de trimestrales vencidas. (Caso
4 rentas varian de acuerdo con una ley).

41. Un préstamo que devenga una TEM de 0,01 debe cancelarse en el plazo de 8 meses con cuotas mensuales
vencidas de 4 000 um que se incrementan en 100 um mensualmente. Calcule la cuota uniforme bimestral
vencida equivalente de la anualidad original. (Caso 4 rentas varian de acuerdo con una ley).

42. Enun plazo de 180 dias que se inicia el 17 de marzo deben efectuarse los pagos cuyos importes, fechas de
vencimiento, tasas y periodos de tasas, se muestran en la siguiente tabla. Convierta esa anualidad general,
en una anualidad simple vencida con rentas uniformes mensuales. Tenga presente que la TEA de 0,15
cambi6 a una TET de 0,038 el 15 de junio. (Caso 5 rentas variables, periodos de renta variables, tasa de
interés variable y periodos de tasa variables).

Fecha | 17/03 26/04 06/05 15/06 15/07 04/08 13/09
Tasa [TEA=0,15 TET=0,038
Rentas | 4 000 4100 4200 | 429127 | 4400 4500 |4 565,36

43.En un plazo de 210 dias que se inicia el 1 de abril deben efectuarse los pagos cuyos importes, fechas de
vencimiento, tasas y periodos de tasas, se muestran en la siguiente tabla. Convierta esa anualidad general, en
una anualidad simple vencida con rentas uniformes mensuales. Tenga presente que la TEM de 0,01 cambié a
una TET de 0,03 el 30 de junio.

Fecha | 01/04 11/05 31/05 30/06 09/08 28/09 28/10
Tasa [TEM=0,01 TET=0,03
Rentas | 5 000 5000 5000 |5320,90| 6000 6 000 |6 000,06

Factores de distribucion
44. ;Qué ingreso uniforme de fin de mes es equivalente a 5 000 um de fin de cada trimestre, si se utiliza como
tasa de evaluacién una TEA de 0,15? Compruebe su respuesta con una tabla de acumulacién del monto.

45.Con una TEM de 0,02, ;qué pago uniforme efectuado a fin de cada quincena en el plazo de 90 dias es
equivalente a 4 000 um de fin de cada trimestre? Compruebe su respuesta con una tabla de acumulacion del
monto.

46. La cuota mensual vencida para la compra de un carro es 500 um. Si una persona decide efectuar en un banco
depdsitos uniformes vencidos cada tres dias y percibe una TEA de 0,1, ;cuénto es el importe del depdsito que
permita acumular dicha cuota mensual? Compruebe su respuesta con una tabla de acumulacion del monto.

47.Con una TNA de 0,24 capitalizable trimestralmente, ¢cuanto debe ser la renta uniforme al final de cada mes
para gque sea equivalente a 3 000 um al inicio de cada semestre?

48.Con una TNA de 0,24 capitalizable trimestralmente, ¢cuanto debe ser la renta uniforme al inicio de cada mes
para que sea equivalente a 3 000 um al inicio de cada semestre? Compruebe su respuesta con una tabla de
valor actual de las rentas anticipadas.

Factores de agrupamiento

49. Sustituya una deuda que debe amortizarse con cuotas uniformes de 1 000 um cada fin de mes, por cuotas
equivalentes uniformes de fin de trimestre. Utilice una TNA de 0,12 capitalizable semestralmente. Compruebe
su respuesta con una tabla de acumulacion del monto.

50.En el plazo de dos afios una deuda que debe amortizarse con cuotas bimestrales vencidas de 400 um puede
remplazarse con cuotas equivalentes anticipadas que se pagaran cada 8 meses. Calcule el importe de esa
cuota anticipada con una TEM de 0,02.

Célculo de n en una anualidad general
51.Una méaquina importada tiene un costo de 15000 um y se vende en 20 000,75 um con las siguientes
condiciones: cuota inicial 12 000 um y el saldo de 8 000,75 um debe pagarse en cuotas de 1 000 um cada fin
de mes. El crédito devenga una TEA de 0,2.
a. ¢Cuantas cuotas uniformes deben pagarse para cancelar dicho préstamo? Si estas fuesen un nimero no
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entero, en qué fecha debe pagarse la Gltima renta (no entera), y cuanto es el importe por depositar en esa
fecha.

b. Si el nimero de cuotas fuese un nimero no entero, redondee n al entero inmediato superior y calcule el
importe de la Gltima cuota.

c.  Siel nimero de cuotas fuese un nimero no entero, redondee n al entero inmediato inferior y calcule el
importe de la Gltima cuota.

52.Un trabajador que acumulé en su fondo de pensiones 50 000 um, acuerda con su AFP recibir como pensién
una renta mensual vencida de 1 983,01 um. ¢Por cuantos meses podra disponer esa renta, si el fondo devenga
una TEA de 0,08?
a. Si el nimero de rentas fuese un nimero no entero, en qué fecha recibird la Gltima renta (no entera), y
cuanto es el importe en esa fecha.
b. Si el nimero de rentas fuese un nimero no entero, redondee n al entero inmediato superior y calcule el
importe de la Gltima renta.
c.  Siel nimero de rentas fuese un nimero no entero, redondee n al entero inmediato inferior y calcule el
importe de la Gltima renta.

53. Un trabajador decidi6 aportar cada fin de mes a una AFP un importe mensual de 300 um durante los 5 afios
que le faltan para jubilarse, de modo que después de su jubilacién le permita retirar mensualmente una renta
igual a la de su aporte acumulado en ese lapso de tiempo. Dado que los capitales en la AFP devengan una TEA
de 0,06, ¢durante cuantos meses podra efectuar esos retiros hasta agotar su fondo? Si el importe del retiro
fuese 602,2 um ¢durante cuantos meses podra hacerlo?

54.;Con cuantos depositos trimestrales vencidos de 400 um podra acumularse un monto de 3 000 um, si el
fondo devenga una TNA de 0,12 capitalizable cuatrimestralmente? Si el nimero de depdsitos fuese un nimero
no entero:
a. ¢Enqué fecha debe realizarse el Gltimo depoésito (no entero), y cuénto es el importe por depositar en esa
fecha?
b. Redondee n al entero inmediato superior y calcule el importe del Gltimo depdsito.
c. Redondee n al entero inmediato inferior y calcule el importe del Gltimo deposito.

Calculo de i en una anualidad general
55. Un préstamo de 1 000 000 um se otorga para amortizarse con 24 cuotas quincenales vencidas de 49 924,10
um. ¢, Qué TNA se esta cargando?

56. Una renta cuatrimestral vencida de 66 091,27 um colocada en un banco durante 3 afios acumul6 un monto de
700 000 um. ¢Qué TET se empled en esa operacion?

57.Una deuda de 48 777,37 um, debe cancelarse con dos pagos uniformes de 26 000 um cada uno, que venceran
dentro de 60 y 90 dias respectivamente. Calcule la TEA (de 360 dias) aplicada en esta operacion.

Miscelaneos

58.Una compafiia compra al contado una maquina por 8 000 um de la que se espera tenga un valor de
salvamento de 1 000 um (valor de desecho al final de su vida Util). La maquina requiere un mantenimiento
preventivo cada tres afios a un costo de 2 000 um. ;Cuanto es el costo presente equivalente de la maquina
(incluye la inversion), si tiene una vida Gtil de 10 afios y el costo de oportunidad de la empresa es una TEA de
0,3?

59. Un trabajador mediante sus aportes de 100 um a una administradora de fondos de pensiones realizados, a fin
de cada mes, durante 8 afios, desea constituir un fondo que le permita percibir al final de ese periodo una
renta uniforme cada fin de mes durante 10 afios. Calcule el importe de esa renta con una TEA de 0,06.

60. En un periodico de la capital se publica el siguiente aviso: "Crédito inmediato, sin garante y hasta 19 meses
para pagar". En sus ofertas incluye:

+ Refrigeradora Faeda Génova 17p3, sistema No Frost, dispensador de agua. Paga la cuota inicial de 223 um el
31 de julio y 18 cuotas de 65 um que vencen el Gltimo dia de cada mes (excepto el 31 diciembre del primer
afio, en esta fecha la cuota es 223 um).

» Cocina Faeda Aquarius: paga la cuota inicial de 95 um el 31 de julio y 18 cuotas de 28 um que vencen el
Gltimo dia de cada mes (excepto el 31 de diciembre del primer afio, en esta fecha la cuota es 95 um.
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a. ¢Cuanto es el precio de contado de ambos articulos?

b. ¢Cuanto seran las cuotas mensuales de ambos articulos, si el cliente decide pagar la cuota inicial el 31 de
julio y la diferencia en 19 cuotas mensuales uniformes que vencen el Gltimo dia de cada mes?

c. Si el cliente decide pagar el 31 de julio una cuota inicial de 250 um por la refrigeradora, y las dos
primeras cuotas mensuales de 150 um cada una, ;a cuanto ascenderan las 17 cuotas uniformes restantes?

d. Si el cliente decide pagar el 31 de julio una cuota inicial de 150 um por la cocina, ¢a cuanto ascenderan
las 19 cuotas uniformes restantes?

Efectle la evaluacion con una TEA de 0,15 (360 dias), considere que todos los pagos se realizan a fin de cada
mes calendario (meses de 28, 30 o 31 dias), el nimero total de pagos es 19, sin considerar la cuota inicial, y
que los afios son no bisiestos.

61. Calcule el valor presente (momento 0) de los flujos de caja mensuales vencidos, de los siguientes proyectos:

Proyecto| Mes | 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
A TEM | 0,01 0,01 {0,01(0,01|0,01|0,01|0,01]0,01|0,01|0,01
FC | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 200 | 200 | 200 | 200 | 200

B TEM | 0,02 | 0,02 | 0,02 | 0,02 | 0,02 | 0,02 | 0,02 | 0,02 | 0,02 | 0,02
FC | 100 | 100 | 100 | 100 | 200 | 200 | 200 | 200 | 300 | 300

TEM | 0,01 0,01 |0,01|0,01|0,01|0,02|0,02 0,02 |0,02|0,02

¢ FC | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100

62. Calcule el valor futuro (momento 10) de los flujos de caja mensuales vencidos, de los siguientes proyectos.

Proyecto| Mes | 1 2 3 4 5 6 7 8 9 | 10
A TEM (0,01 {0,01|0,01|0,01|0,01{0,01{0,01{0,01|0,010,01
FC | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 200 | 200 | 200 | 200 | 200

B TEM (0,02 | 0,02 | 0,02 | 0,02 | 0,02 | 0,02 | 0,02 | 0,02 | 0,02 | 0,02
FC | 100 | 100 | 100 | 100 | 200 | 200 | 200 | 200 | 300 | 300

TEM (0,01 0,01 |0,01|0,01|0,010,02|0,02|0,02 0,02 |0,02

¢ FC | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100

63. En el diagrama de flujo de caja que se presenta a continuacion:
a. Obtenga el valor futuro (momento 7) con una TEA de 0,15.
b. Halle el valor presente (momento 0) con una TEA de 0,14 vigente hasta el momento 3 y luego la TEA es
0,13 hasta el final del horizonte temporal.

TEA=0,15
A S=?

300 300 500 500 500

Z(T)O 2%0 T T

2 3 4 5 6 7 trim.

S ~
TEA=0,14 TEA=0,13

64. Una persona deposita en un banco 500 um cada fin de trimestre durante un afio. Por esos depdsitos percibe
una TEM de 0,015. Al cabo de dos afios (contados desde el inicio del primer trimestre) cancela su cuenta.
Calcule el monto de sus depositos y formule la tabla de acumulacién del monto.
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Resumen del capitulo

Una anualidad general es una anualidad cierta en la cual los periodos de tasa y los periodos de renta no son
necesariamente del mismo plazo, o los importes de las rentas que componen el horizonte temporal pueden ser
uniformes o variables.

Los principales casos que se presentan en una anualidad general tienen que ver con los importes de las rentas, los
periodos de rentas, la tasa de interés, los periodos de tasa de interés; si uno, algunos o todos estos elementos son
variables, entonces la anualidad es general, se resuelve luego de plantear una ecuacion de equivalencia financiera
y obtener la incognita requerida.

Existen diversos procedimientos y combinaciones de factores financieros que pueden utilizarse para solucionar
un problema de anualidad general; no obstante, en la medida de lo posible se sugieren los siguientes pasos:

. Dibujar el diagrama de flujo de caja de las rentas, ubicar en éste todas sus variables y colocar una
interrogante en la variable a obtener.

e Verificar que los periodos de renta y de tasa sean uniformes; si estos plazos no estan referidos a una misma
unidad de tiempo, se sugiere transformar el periodo de la tasa para que se corresponda con el periodo de
renta.

e Si los flujos de caja no son uniformes, hay que tratar de formar rentas uniformes y descomponerlas de
modo que forme en el horizonte temporal, anualidades simples, en la medida que sea posible.

. Establecer las ecuaciones de equivalencia financiera y resolverlas con los factores multiples; estos son
factores financieros que, combinados de acuerdo con los datos disponibles de un problema y se utilizan
para plantear diferentes ecuaciones de equivalencia financiera.

En una anualidad general puede calcularse: el monto, el valor presente, las rentas y los valores de n e i.

Cuando las rentas son uniformes pero los plazos de renta y de tasa son diferentes se puede utilizar:

. El FDFA como factor de distribucion aplicado a R para convertirlas en rentas vencidas equivalentes de
importe X de menor plazo.

. El FRC como factor de distribucion aplicado a Ra para convertirla en rentas vencidas equivalentes de
importe X de menor plazo.

. El FCS como factor de agrupamiento aplicado a R para convertirlas en rentas vencidas equivalentes de
importe X de mayor plazo.

. El FAS como factor de agrupamiento aplicado a R para convertirlas en rentas anticipadas de importe X de
mayor plazo.



Capitulo 6

GRADIENTES

En este capitulo se estudian las anualidades cuyos importes de rentas varian: aritméticamente, geométricamente,
o0 de acuerdo con una ley prestablecida.

Objetivos del capitulo
Al terminar este capitulo el lector estara capacitado para:

6.1 Definir un gradiente, clasificarlos, identificar los gradientes desfasados y descomponer una anualidad con
gradiente uniforme, en cuotas bases y gradientes uniformes.

6.2 Calcular el valor presente de una anualidad de gradientes uniformes en una anualidad con rentas que varian
en progresion aritmética.

6.3 Calcular el valor presente de una anualidad de gradientes uniformes desfasados, en una anualidad con rentas
gue varian en progresién aritmética.

6.4 Convertir una anualidad de gradientes aritméticos en una anualidad de rentas uniformes con el FRCG.

6.5 Calcular el valor futuro de una anualidad de gradientes uniformes convencionales, y de gradientes uniformes
desfasados.

6.6 Calcular el valor presente de una anualidad con rentas que varian en progresion geométrica cuando g #
(1+1i) y cuando g = (1 +i). Calcular la cuota base de una anualidad con rentas que varian en progresién
geomeétrica.

6.7 Calcular el valor futuro de una anualidad con rentas que varian en progresion geométrica cuando g # (1 +1i)
y cuando g = (1 + i).

6.8 Calcular el valor presente y la cuota base de una anualidad con gradientes uniformes, variables
aritméticamente cada m nimero de rentas.

6.9 Calcular la renta uniforme del primer subhorizonte de una anualidad cuyas rentas varian geométricamente
cada m nimero de rentas.

6.10 Plantear modelos en Excel que resuelven problemas de gradientes.
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Simbologia

Los nuevos simbolos que se utilizan en el presente capitulo son:
FASG | El Factor de Actualizacion de la Serie de Gradientes uniformes.
FCSG | El Factor de Capitalizacion de la Serie de Gradientes uniformes.
FRCG | El Factor de Recuperacion del Capital de Gradientes uniformes.
G Gradiente uniforme.
g Razén de variacion geométrica.
Ps | Valor presente de una anualidad cuyas rentas varian en progresion aritmética.
Py | Valor presente de una anualidad cuyas rentas varian en progresion geométrica.
R | Cuota base.
Convencionales Positivos
Valor Presente { H
‘ Desfasados Negativos
—  Aritmético Renta uniforme
‘ Convencionales Positivos
Valor Futuro { H
Desfasados Negativos
— Convencionales — Cuma;faig#“ﬂ)
Valor presente | |
g#(1+i); g=(1+)
' Desfasados
Gradientes Geométrico
— Convencionales
Valor futuro | |
g#(1+i); g=(1+)
- Desfasados
Aritméticamente — Valor Presente ——  Cuota base
| | Variables cada m
N° de rentas
- R del primer
Geométricamente — .
subhorizonte

Figura 6.1 Principales casos de gradientes.
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6.1 Gradientes

En una anualidad vencida cuyos periodos de renta son uniformes, el periodo de tasa coincide con el periodo de
renta y cuyas rentas consecutivas varian de acuerdo con una ley predeterminada, se denomina gradiente a la
variacion entre el importe de cualquier renta a partir de la segunda y la anterior.

En toda anualidad cuyas rentas experimentan cambios durante el horizonte temporal de acuerdo con una ley
predeterminada, su primera renta se denomina cuota base la cual no involucra al gradiente.

Las rentas de una anualidad pueden:

« Variar en progresion aritmética; en este caso los gradientes G son uniformes.

« Variar en progresion geométrica, en este caso los gradientes son no uniformes, y su razén de variacién es g.

« Tener gradientes positivos, cuando los importes de las rentas de la anualidad experimentan un incremento
durante el horizonte temporal.

« Tener gradientes negativos, cuando los importes de las rentas de la anualidad experimentan un decremento
durante el horizonte temporal.

» Variar de acuerdo con una ley especifica predeterminada; por ejemplo, cuando las rentas mensuales varian
anualmente.

Clasificacion de los gradientes

Gradientes
[ \
Positivos Negativos
[ \
Convencionales No convencionales
o0 desfasados
\ \
Aritméticos: Geométricos: Otras leyes:
Gradientes unifdrmes Rentas variables (variables cada m
(diferencia comdn) geométricamente numero de cuotas;
(razén geométrica) cuotas dobles, etc.)

Figura 6.2 Clasificacion de los gradientes.

Gradientes positivos
Son los importes positivos de los gradientes con relacién a una cuota base, que se toma como referencia. Los
gradientes positivos originan que las rentas de la anualidad se incrementen a lo largo del horizonte temporal.

Por ejemplo, en la tabla 6.1 se observan los siguientes casos:

» Caso 1: el gradiente aritmético G es + 50.

» Caso 2: el gradiente geométrico o razén de variacion g es 1,05 (un valor mayor que uno).

» Caso 3: el gradiente aritmético G es + 50 que varia después de cada 2 rentas; en este caso m=2.

+ Caso 4: el gradiente geométrico o razén de variacion g es 1,05 (un valor mayor que uno) que se aplica
después de cada 2 rentas; en este caso m=2.

Caso N°| Variacion 1 2 3 4 5 6
1 G=+50 (1000,00(1 050,001 100,001 150,001 200,001 250,00
2 g=1,05 |1000,00|1050,00|1102,50(1157,63|1215,51|1 276,28
3 G=+50; m=2|1 000,00 |1 000,00|1 050,00|1 050,00|1 100,00|1 100,00
4 g=1,05; m=2|1 000,00 |1 000,00 | 1 050,00 |1 050,00 |1 102,50 |1 102,50

Tabla 6.1 Anualidades con variaciones positivas.
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Gradientes negativos
Son los importes negativos de los gradientes con relacion a una cuota base, que se toma como referencia. Los
gradientes negativos originan que las rentas de la anualidad disminuyan a lo largo del horizonte temporal.

Por ejemplo, en la tabla 6.2 se observan los siguientes casos:
+ Caso 1: el gradiente aritmético G es - 50.

« Caso 2: el gradiente geométrico o razén de variacién g es 0,95 (un valor menor que uno).
« Caso 3: el gradiente aritmético G es - 50 que varia después de cada 2 rentas; en este caso m=2.

Caso N°| Variacion 1 2 3 4 5 6

1 G=-50 1 000,00( 950,00 | 900,00 | 850,00 | 800,00 | 750,00
2 g=0,95 |1000,00{ 950,00 | 902,50 | 857,38 | 814,51 | 773,78
3 G=-50; m=2| 1 000,00|1 000,00 | 950,00 | 950,00 | 900,00 | 900,00
4

9=0,95; m=2| 1 000,00(1 000,00 | 950,00 | 950,00 | 902,50 | 902,50
Tabla 6.2 Anualidades con variaciones negativas.

En una misma anualidad pueden presentarse series uniformes (como si fuesen anualidades simples)
conjuntamente con rentas que varian positivamente y negativamente, y luego varian con gradientes positivos y
negativos.

Gradientes convencionales
Cuando en una anualidad las variaciones en los importes de las rentas se originan a partir de la segunda renta, se
genera un gradiente convencional.

Gradientes no convencionales o gradientes desfasados

Una anualidad con gradientes uniformes no convencionales o desfasados, es aquélla cuyos periodos de rentas
son uniformes pero el primer gradiente no nulo aparece en un momento posterior a la segunda renta, donde los
periodos de renta y de tasa son iguales.

4G
26 3G
P
L | | | | T
I 1 1 1 1 1 1 1 1
0 1 2 3 4 5 6 7 8

Figura 6.3 Anualidad de gradientes uniformes desfasados en el cual el primer gradiente no nulo aparece al término del
quinto periodo.

Gradientes aritméticos
Cuando las rentas de una anualidad cuyos periodos de renta y periodos de tasa son uniformes, y varian en un
importe uniforme, generan gradientes aritméticos, o gradientes uniformes.

Un gradiente aritmético es la variacién uniforme que se produce entre los importes de dos rentas consecutivas de
una anualidad; es decir, es la diferencia comln que existe entre cualquiera de dos rentas consecutivas de una
anualidad.

4G
3G
2G } Gradientes

uniformes

Cuota
base

0 1 2 3 4 5
Figura 6.4 Anualidad con rentas que varian en progresion aritmética.

La anualidad con rentas que varian en progresion aritmética puede descomponerse en una anualidad de las
cuotas bases, que es una anualidad simple (como se observa en la figura 6.3); y una anualidad de gradientes
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uniformes (como se muestra en la figura 6.4), en la cual G representa el cambio uniforme en la magnitud de las
rentas de la anualidad.

4G
3G
2G }Gradientes

G .
uniformes
L | »

0 1 2 3 4 5
Figura 6.5 Anualidad de gradientes uniformes convencionales positivos.

Gradientes geométricos

Cuando las rentas de una anualidad varian de acuerdo con una razén geométrica mayor 0 menor que uno, se
generan gradientes geométricos. Si la razon es mayor que uno las rentas son crecientes; si la razoén es menor que
uno se generan rentas decrecientes. Por ejemplo, en una anualidad cuyas rentas mensuales son: 100; 105; 110,25;
115,76; 121,55 y 127,63; la razon geométrica es 1,05 y como esta razén es mayor que uno, las variaciones son
positivas.

Gradientes
21,55 -
15,76 g t
5 10,25 } geométricos
Cuota
100 100 100 100 100 base
: >
0 1 2 3 4 5

Figura 6.6 Anualidad con rentas que varian en progresién aritmética cuya razén es 1,05.

Otras leyes
Los gradientes pueden variar de acuerdo con otras leyes distintas a la progresién aritmética, o a la progresion
geomeétrica. Por ejemplo, cuando:

« Un préstamo se amortiza con cuotas uniformes mensuales durante un afio y luego esta cuota uniforme se
incrementa (aritméticamente, geométricamente, etc.), pero sus rentas permanecen sin variacion durante el
segundo afio, y asi sucesivamente.

« Un préstamos se amortiza con cuotas son uniformes en el afio, pero en los meses de julio y diciembre deben
pagarse cuotas dobles.

120 120 120 120

10 110 110 110
100 100 100 100 T T T T T T
!
1

1
2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Figura 6.7 Anualidad con rentas uniformes, que varian en progresion aritmética después de cuatro rentas uniformes.

Ejemplo 6.1

Dibuje el diagrama de flujo de caja para la empresa Norsur, que introdujo un nuevo producto al mercado, cuyas
ventas mensuales se proyectan en 10 000 um y, por la evolucién de su posicionamiento en el mercado, espera
que al término del sexto mes las ventas mensuales alcancen 12 500 um, y los incrementos se distribuyen de
manera uniformemente durante cada mes de dicho periodo.

Solucién
El enésimo término de una sucesién aritmética a,, en funcion de su primer término a,, el nimero de términos n y
la diferencia comdn d, se calcula con la siguiente formula:

a,=a,+n—-1)d @)

Al despejar d de la ecuacion (a) se tiene:

an —aq
n—1
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Al designar a, = R,, ¥ a; = R se soluciona el problema de la siguiente forma:

G = PR  — 12500-10000

n-1 o1

=500

10000 10500 11000 11500 12000
0 1

12 500

|

0 1 2 3 , T

6
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6.2 Valor presente de anualidad de gradientes uniformes convencionales

En una anualidad cuyas rentas varian en progresion aritmética, los gradientes son uniformes, es decir la
diferencia entre una renta y la anterior es siempre la misma. La anualidad con rentas que varian en progresion
aritmética puede descomponerse en una anualidad de las cuotas bases (anualidad simple), y una anualidad de
gradientes uniformes, como se observa en las figuras 6.4 y 6.5.

Demostracion de la férmula del valor presente de una anualidad de gradientes uniformes convencionales

Si de una anualidad con rentas que varian en progresion aritmética se toma solo la parte de la anualidad de
gradientes uniformes convencionales positivos que constituye una serie de gradiente uniforme, puede hallarse su
valor presente con una tasa i cuyo periodo coincide con el periodo de las rentas.

2G
|
3

|

wye 026 (n-1)G

1
n-2 n-1 n

- T ®

Py
Il
~D
AAAAA

Figura 6.8 Anualidad de gradientes uniformes convencionales.

G 2G (n-2)6 |, (n-1)G

=azor Tazor T aror T @rn @
_ 1 2 (n-2) (n-1)
Pe=G [(1+i)2 + (+i)3 toot @a+)mt T (a+)n @

Al multiplicar ambos miembros por (1+i)

Pl + D=6 [y # s o4 o2 4 ] ®
Al restar (2) de (3)

Pe(1 + D)=G [(1;)1 + (1302 ot (1(::_)31)_2 (1(:[_)}[)_1 ®d)

i -

Pgi=G [ﬁ + (151‘)2 - + (1+11)"-1 (1;)'1 - (1ri)”] ®)

Pgi=G (1(227;);1 - (13’)"] ©

Al dividir (6) por i y reagrupar términos se tiene:

1fa+)" -1 n
PG:GH REDL _(1+i)"]} (6.12)

La férmula (6.1a) calcula el valor presente de una anualidad de gradientes uniformes convencionales, en la cual i
y n deben ser del mismo periodo de G.

El Factor de Actualizacion de la Serie de Gradientes uniformes convencionales FASG
En la férmula (6.1a) los términos entre corchetes constituyen el Factor de Actualizacion de la Serie uniforme de
una anualidad de gradientes uniformes convencionales (FASG), por lo tanto la férmula (6.1a) se representa:
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P; = G.FASGy,  (6.1b)

La formula (6.1b) se lee: "el FASG de una anualidad de gradientes uniformes convencionales a una tasa i por
periodo durante n periodos de renta, transforma una serie de gradientes uniformes G en un valor presente P". El

FASG = {% (j(+1 ?:_;1 - (1fi)n]} es el valor presente de una anualidad cuyos gradientes uniformes convencionales
son de 1 um.
Ejemplo 6.2

Un préstamo debe cancelarse en el plazo de medio afio con cuotas mensuales vencidas crecientes
aritméticamente; la cuota base es 1 000 um y su gradiente uniforme convencional es 100 um. Calcule el importe
del préstamo con una TEM de 0,015.

Solucién
Con los datos CB=1000; G=100; n=6; y TEM=0,015 se calcula el valor presente de las cuotas bases y de los gradientes
uniformes.

100 200 300 400 500
e 4 1
R=? 4 o0 4 4 4 A
0 1 2 3 4 5 6
a. Valor presente de las cuotas bases
_ (A+i)"-1 _ 1,015°-1
P= i1+ ] P, =1000 [o,o15x1,0156]

P; =1000 % 5,697187165 = 5 607,19

b. Valor presente de la anualidad de los gradientes uniformes convencionales

1 1,0156-1 6
Py = 100 {1 [LuseL___e )
0,015 10,015x1,0156 1,015

1[(A+)"-1 n

{? ia+nr (1+z)n]}

P; =
P; = 100{66,666[5,697187166 — 5,487253155]} = 1 399,56

c. Valor presente de la anualidad cuyas rentas varian en progresion aritmética
P=P +P; P =5697,19+1399,56 =7 096,75

Gradientes uniformes convencionales negativos

En una anualidad con gradientes uniformes negativos convencional, la cuota base o primera renta es el flujo de
mayor importe de la serie, la misma que disminuye en una cantidad uniforme. Para hallar su valor presente o
renta uniforme se aplican las mismas férmulas anteriormente, la Gnica diferencia es que G es negativo.

Ejemplo 6.3
Con una TEM de 0,03 calcule el valor presente de una anualidad de seis meses, cuya primera renta mensual
vencida es 800 um, estas rentas disminuiran en 50 um a partir de la segunda renta.

Solucion
Con los datos CB=800; G=-50; n=6; y TEM=0,03 se calcula el valor presente de las cuotas bases y de los gradientes
uniformes.

800 5 0 -150 -200 -250

10
& Y N v ! |
P=? 800 800 80 T 800T sooT
) 5 6

o
'

0 1 2 3 4
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a. Valor presente de las cuotas bases

P=R w] P, =800

1,035-1 ]
i(1+i)n

0,03x1,03¢
P; =800 % 5,417191444 = 4 333,75
b. Valor presente de la anualidad de los gradientes uniformes negativos convencionales
_ 1[(a+i)"-1 n _ 1 1,036-1 _ 6
Pe=G {Y[ i n (1+i)"]} Pg = =50 {0,03 0,03%1,036 1,036]}

P; = —50{33,333[5,417191444 — 5,02490554]} = —653,81

c. Valor presente de la anualidad cuyas rentas varian en progresion aritmética

P=P +P P =4333,75—- 653,81 = 3679,94
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6.3 Valor presente de anualidad de gradientes uniformes desfasados
Para el calculo del valor presente de una anualidad de gradientes uniformes no convencionales o desfasados, se
sugiere:

« Ubicar en el diagrama de flujo de caja el momento en que aparece el primer gradiente uniforme.

« Ubicado el momento de inicio del gradiente uniforme debe renumerar los periodos de renta y sefialar el
momento en que aparece el primer gradiente como el momento 2.

» Renumeradas las rentas, la anualidad de los gradientes desfasados se trata como una de gradientes uniformes
convencionales, y al aplicar la férmula (6.1a) se llevan todos los gradientes uniformes al momento
renumerado como 0.

+ Se lleva dicho stock de efectivo al momento 0 del diagrama del flujo de caja original.

Ejemplo 6.4
En el diagrama de flujo de caja mensual siguiente:
- 280 300
200 200 200 20 0 I
e S S N N U B
0 1 2 3 4 5 6 7 8

a. Calcule el valor presente de la anualidad de gradientes uniformes desfasados.
b. El valor presente de toda la anualidad. En ambos casos utilice una TEM de 0,03.

Solucién
a. Calculo del valor presente de los gradientes uniformes desfasados.

A Q=)
] @© >

1 >R
S SN »
IS
wto—38
<2}
4o —>

at~w—>3

o
N
)
-t w

P'e=? Pg=?

P =G {% [(i(igj);l - (1:')71]}

1 1,03%-1 6
po= 20 s e o)
0,03 10,03x1,036 1,036

P; = 20{33,333[5,417191444 — 5,02490554]} = 261,52

P; =261,52x1,0372 = 246,51

b. Calculo del valor presente de las cuotas bases.

_ (1+i)"-1 _ 1,038-1
P=R i(A+)n ] P, =200 [0,o3x1,o38]

P; =200 % 7,019692189 = 1 403,94

c. Calculo del valor presente de toda la anualidad con gradiente.

P=P, +P, P =1403,94 — 246,51 = 1 650,45
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6.4 Renta uniforme de anualidad de gradientes uniformes

La figura 6.9 muestra una anualidad de gradientes uniformes convencionales, porque el primer gradiente se
inicia en la segunda cuota. ;Como puede transformarse en una anualidad simple equivalente, cuyas rentas sean
uniformes como se muestra en la figura 6.10?

‘ R N

0 1 2 3 4 5 6
Figura 6.9 Anualidad de gradientes uniformes convencionales.

M s I s I |

I I
0 1 2 3 4 5 6

Figura 6.10 Anualidad de gradientes uniformes (de la figura 6.9), convertida en una anualidad simple equivalente de
rentas uniformes.

Para convertir una anualidad de gradientes uniformes se sugiere seguir los siguientes pasos:

 Hallar el valor presente de la anualidad de gradientes uniformes con la férmula (6.1a).
» Transformar el valor presente de la anualidad de gradientes uniformes, en una anualidad de rentas uniformes
simples vencidas con la formula (2.4a).

_ i(+)n"
R= (1+i)"—1]

(1) Férmula (2.4a)

o e ) (2) Férmula (6.1a)

Pe= {Y i(1+D" | A+

R=Gf (ja‘f;);l - =1 (i(jgi)fl] (3) Al reemplazar (6.1a) en (2.4a)
R=6 {1 - G} Q

Al reagrupar términos en (4) se tiene:

[1 n

Re=CGlr~axon=1

(6.2a)

La férmula (6.2a) transforma una anualidad de gradientes uniformes convencionales G en rentas equivalentes
uniformes R, en la cual i y n deben ser del mismo periodo de G.

El Factor de Recuperacion del Capital de Gradientes uniformes FRCG
En la formula (6.2a) los términos entre corchetes constituyen el Factor de Recuperacion del Capital de
Gradientes uniformes convencionales (FRCG), por lo tanto la formula (6.2a) se representa:

Rg = G.FRCGy,,  |(6.2b)

La férmula (6.2b) se lee: "el FRCG de una anualidad de gradientes uniformes convencionales a una tasa i por
periodo durante n periodos de renta, transforma una serie de gradientes uniformes convencionales G, en un valor

presente P". El FRCG = E— (1+Sn—1] es una anualidad simple vencida cuyas rentas uniformes de 1 um, se

obtuvieron a partir de una anualidad de gradientes uniformes convencionales; es decir transforma una anualidad
de gradientes uniformes convencionales G en una serie de rentas uniformes equivalentes de valor 1 um.
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Ejemplo 6.5

En una anualidad cuyo horizonte temporal es 2 afios, deben realizarse pagos vencidos trimestrales cuya cuota
base de 500 um se incrementard en 50 um en cada trimestre. Prepare una alternativa equivalente que considere
todas las cuotas uniformes, calcule el importe de esa cuota uniforme con una TET de 0,02.

Solucion
Con los datos CB=50; G=50, n=8 y TET=0,02 se calcula la renta uniforme equivalente.

a. Caélculo de la renta uniforme de la anualidad de los gradientes.

—clt__n =gl L -8
Re =G [i (1+i)"—1] Rg =50 0,02 1,028—1]
R; = 50[50 — 46,60391966]
b. Calculo de la renta uniforme de la anualidad con gradiente uniforme convencional.

R =CB+Rg R =500,00 + 169,80 = 669,8
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6.5 Valor futuro de anualidad de gradientes uniformes convencionales y desfasados
La figura 6.11 muestra una anualidad compuesta por gradientes uniformes convencionales que se inician en la
segunda cuota base y se capitalizan hasta el momento n. ;C6mo puede hallarse su respectivo valor futuro?

Demostracion de la férmula del valor futuro de una anualidad de gradientes uniformes convencionales

e =

3@5
= H

@

(n-2)

0 1 2 3

1
4 n-1

Figura 6.11 Valor futuro de una anualidad de gradientes uniformes convencionales.

Al efectuar la evaluacién en el momento n, se tiene:

S=GA+ D% +26(L+ )" 3+ +(m-2)6A+)+ (n—-1)G 1)

Al multiplicar por (1+i)

SA+D)=6A+D"1+261+D)"2+-+M-2)6A+D?*+(n-1)GA+i) (2

Al restar (2)-(1)

S= GA+D)" 2+ 4+ m—-2)6A+D+m—-1G (1)
“SA+)=—GA+ D" -26(1+ )2 - —(n— DG +1) (-2)

S=SA+D)=—GA+ )"t -G+ i)™~
=Sii=—G(1 + )" 1 = G(1 + )" —
Al multiplicar por —1:
Si=G(1+ D"+ Gc(A+ )" 2%+
Si=G[A+ D)™+ (1 +D)" 2+

-GA+D)+(n-1G
-GA+D)+(n-1G

+6(1+i)+G—nG
+ (1+i)+1-n]

Al dividir por i y aplicar la férmula de la suma de una PG

2 2

somcfta0=

n]} (6.3a)

La féormula (6.3a) transforma una anualidad de gradientes uniformes convencionales G en un valor futuro Sg, en

la cual i y n deben ser del mismo periodo de G.

El Factor de Capitalizacion de la Serie de Gradientes uniformes FCSG
En la formula (6.3a) los términos entre llaves constituyen el Factor de Capitalizacion de la Serie de Gradientes
uniformes convencionales (FCSG), por lo tanto la férmula (6.3a) se representa:

S¢ = G.FCSGyy,

(6.3b)

La formula (6.3b) se lee: "el FCSG de una anualidad de gradientes uniformes convencionales a una tasa i por
periodo durante n periodos de renta, transforma una serie de gradientes uniformes convencionales G, en un valor

futuro S". El FCSG = {% [w—n]} es el monto de una anualidad de gradientes uniformes convencionales

cuyos gradientes uniformes son de 1 um.
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Ejemplo 6.6
Calcule el monto que se acumulara en el plazo de medio afio con dep6sitos mensuales vencidos, el primero de
los cuales es 300 um, que se incrementaran en 50 um cada mes. Los dep6sitos generan una TEM de 0,01.

Solucién
Con los datos CB=300; G=50; n=6; TEM=0,01, se calcula el valor futuro de los gradientes uniformes convencionales y
de las cuotas bases.

a. Calculo del valor futuro de las cuotas bases.

S=R [(1+i:"—1] S, = 300 [1,015—1]

0,01

S; =300 x 6,15201506 = 1 845,60

b. Célculo del valor futuro de la anualidad de gradientes uniformes convencionales.

Se=GR[E 2 —n]} s =50{ [~ 6]}

i i 0,01 0,01
S¢ = 50{100 x 6,15201506 — 6} = 760,08
c. Célculo del valor futuro de la anualidad con gradientes convencionales.
§=85+S5; S =1845,60+ 760,08 = 2 605,68

Valor futuro de gradientes uniformes desfasados

De forma similar a lo tratado con el valor presente de la anualidad de gradientes uniformes desfasados, se
presentan casos en los cuales el gradiente uniforme aparece después de la segunda renta; en este caso deben
emplearse factores combinados, para llevar esta anualidad hacia el futuro.

Ejemplo 6.7

Una persona efectla dep6sitos mensuales vencidos en un banco, que devengan una TET 0,030301. En el primer
afio, los depdsitos son 500 um; en el segundo afio los depdsitos se incrementan en 60 um cada mes. Calcule el
monto al final del segundo afio.

Solucién
Con los datos CB=500; G=60; n=24; n'=13; TEM=0,01, se calcula el valor futuro de los gradientes uniformes
convencionales desfasados y de las cuotas bases. El gradiente es desfasado porque se inicia en la cuota 13.

= 560
SERESSEEEREERSERRRRNN
1] 4 8 12 13 16 20 24 mes

‘5(‘)0‘G=‘60‘ o
1 s 9 13

a. Calculo del valor futuro de las cuotas bases.

R[] -y

S1 =500 % 26,97346485

S1 =13 486,73
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b. Calculo del valor futuro de la anualidad de gradientes uniformes desfasados.

Sg = G{l [(1+i)‘"'—1 _ n]} Sg = 60 {L (1+0,01)13-1 _ 13]}

i i 0,01 0,01

S; = 60{100[0,809328043]}

S; = 4 855,97

c. Calculo del valor futuro de la anualidad con gradientes uniformes desfasados.

S=8+5;
S =13 486,73 + 4 855,97

§=18342,70
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6.6 Valor presente de anualidad con rentas que varian en progresion geométrica

La figura 6.12 muestra una anualidad cuyas rentas varian en progresion geométrica, donde R es la cuota base y g
es la razén de variacién geométrica, que se produce entre dos rentas consecutivas. Cuando g >1 la anualidad es
creciente y cuando g <1 la anualidad es decreciente.

Rng
Rgn—z
Rgn73
R¢®

[—=r
Wb f
[ 1 I 1 1 1
0 1 2 3 n-2 n-1 n
Pg=?

Figura 6.12 Anualidad cuyas rentas varian en progresién geométrica y se descuentan hacia el momento cero.

Valor presente cuando g#(1+i)
a n_
Con la férmula de la suma de una progresién geométrica PG= % donde a, = % r= %, se deduce la

formula del valor presente de una anualidad cuyas rentas varian en progresion geometrica P,.

_ _R Ry RZ Ry~2 Ry~!
97 (1+i)t + a+0)2  (1+0)3 (1+in-1 + a+)n @

Al aplicar la formula de la suma de los términos de una PG

p, - Bl o

L4
1+i

R[ gn (1+i)"]

_ 1+ila+)® a+n
Pg - g 1+i (3)

1+i 1+i

R [g"—<1+i)"]

=t @
1+ 1+i
R[g"—(1_+i)”]
_ (1+)"
P.g T g-1-i ()
_ R gt —-(1+D"
Fo = (1+i)n[ g-1-i ] ®

_ 1 gr—-a+)"
Pg—R{(l_H,)nx[ 11 ]} (6.4a)

La féormula (6.4a) calcula el valor presente de una anualidad cuyas rentas varian en progresion geométrica en la
cual i y n deben ser del mismo periodo, y g= (1+i).

El Factor de Actualizacion de la serie de la anualidad cuyas rentas varian en progresion geométrica y g#(1+i),
FASg

En la formula (6.4a) los términos entre llaves constituyen el Factor de Actualizacion de la Serie de una anualidad
cuyas rentas varian en progresién geométrica (FASg), por lo tanto la férmula (6.4a) se representa:

P, = R.FASgy,  |(6.4b)
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La férmula (6.4b) se lee: "el FASg de una anualidad cuyas rentas varian en progresion geométrica a una tasa i por

z z " 1
periodo durante n periodos de renta, transforma sus rentas en un valor presente P". El FAS, = {mx
g"-Q+)" - . L, -

[f } es el valor presente de una anualidad cuyas rentas varian en progresion geométrica y su cuota base es
g—1-i

1um.

Ejemplo 6.8
Calcule el valor presente de la anualidad cuyos datos se presentan en el siguiente grafico. Utilice una TEM de
0,04.

127,63
121,55
115,76
=2 100 105 1102 I
‘ $ 1
I 1 1 1 1 1 1
0 1 2 3 4 5 n=6 meses

Solucién
La razén de crecimiento geométrico se obtiene al dividir cualquier renta entre la inmediata anterior, por ejemplo
105+100=1,05. Con los datos CB=100; TEM=0,04; g=1,05 y n=6 se calcula Py con la formula (6.4a).

P, = R{ 1 [g”—(1+i)"]} P, = 100{ L [1,056—1,046]}

a+in g-1-i 1,046 1,05—-1-0,04

P, =100{0,790314525 x 7,477662251} = 590,97

Ejemplo 6.9

Una empresa sac6 al mercado un nuevo producto cuyo costo de produccion mensual el préximo mes serd 900
um. En un informe conjunto de los departamentos de produccion y de ventas, se llegé a la conclusién que los
costos de produccion disminuiran 3% mensual durante un periodo de 20 meses consecutivos. Calcule el valor
presente de los costos durante ese periodo de tiempo con una TEM de 0,02.

Solucién
Con los datos CB=900; TEM=0,02; g=1-0,03; y n=20 se calcula Py con la formula (6.4a).

900

873 846,81 821,41 796,76

Py=? I I T 504,55
$

1
0 1 2 3 4 5 n=20 meses

Fg=R {(1+1i)n x [51'?_(%?"]} Fg =900 {1,01220 x [0(;,39772:}3;220]}

P, =900{0,672971333 x 18,84306106} = 11 412,76

Valor presente cuando g=(1+i)

—_R Rg RS T Rg™!
97 1+t + a+0)2  (1+0)3 Tt @+t ' (14D
Como (1+i)=g

_R LR B
g g1+g2+g3+ +gn—1+ g"
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P, =R [g] (6.5)

La férmula (6.5) calcula el valor presente de una anualidad cuyas rentas varian en progresion geométrica en la
cual i y n deben ser del mismo periodo de R, y donde g=(1+i). En el presente caso el término entre corchetes de
la formula (6.5) es el FASg cuando g=(1+i).

Ejemplo 6.10
Calcule el valor presente de una anualidad cuyas rentas mensuales vencidas en un horizonte temporal de un afio,
tiene una razdn de crecimiento de 1,02. La cuota base es 800 um y la TEM es 0,02.

Solucién
Con los datos CB=800; TEM=0,02; g=1,02 y n=12 se calcula P, con la formula (6.5).

R =R[Y P, = 800[2| = 800 x 11,76470588 = 9 411,76
9 g 9 1,02

Calculo de la cuota base de una anualidad con rentas que varian en progresion geométrica cuando g#(1+1)
Cuando g=(1+i) y ademas se conocen Pg, g, i y n, la cuota base R de la anualidad con rentas que varian en
progresién geométrica, se calcula al despejarla en la férmula (6.4a).

R« [—g"‘(““" (6.4)

Fo= @+in g-1-i

R _ Pglg—1-D)
@+ T gn—(a+n

R= Py(g-1-D(A+)"
gr-(+in

R=P, {(1 +om [gn—_(iili)n]} (6.6)

La férmula (6.6) calcula la cuota base o primera renta de una anualidad cuyas rentas varian en progresion
geomeétrica, en la cual i y n deben ser del mismo periodo de Ry, y g= (1+i). El término entre llaves de la formula
(6.6) es el equivalente de un FRCg de la anualidad que varia en progresion geométrica, valido sélo para obtener la
cuota base o primera cuota de la anualidad.

Ejemplo 6.11

Un préstamo de 10 000 um que debe amortizarse en el plazo de un afio con cuotas mensuales vencidas que se
incrementaran en 2% mensualmente, devenga una TEM de 0,01. Calcule el importe de la primera cuota o cuota
base.

Solucién
Con los datos Pg=10 000; TEM=0,01; g=1,02 y n=12 se calcula CB con la formula (6.6).

Ro=hR {0+ 5]} Ry =10000{1012]

1,02-1-0,01 ]}
gr-(+n

1,0212-1,0112

Ry =10000{1,12682503 x 0,070712974} = 796,81
Calculo de la cuota base de una anualidad con rentas que varian en progresion geométrica cuando g=(1+i)

Cuando g=(1+i) y ademds se conocen Pg, g, i ¥ n, la cuota base R de la anualidad con rentas que varian en
progresién geométrica, se calcula al despejarla en la formula (6.5).
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R=P, [%] ©.7)

La formula (6.7) calcula la cuota base o primera renta de una anualidad cuyas rentas varian en progresion
geomeétrica, en la cual i y n deben ser del mismo periodo de Rg, y g=(1+i). En el presente caso el término entre
corchetes de la férmula (6.7) actia como un FRCg cuando g=(1+i).

Ejemplo 6.12

Un préstamo de 10 000 um que devenga una TEM de 0,02 debe amortizarse en el plazo de un afio, con cuotas
mensuales vencidas que se incrementaran 2% mensualmente. Calcule el importe de la primera cuota, 0 cuota
base.

Solucién
Con los datos Pg=10 000; TEM=0,02; g=1,02 y n=12 se calcula R con la férmula (6.7).

1,02
12

R=5 R =10000 [%] = 10 000 x 0,085 = 850



182  Carlos Aliaga

6.7 Valor futuro de una anualidad con rentas que varian en progresion geométrica

La figura 6.13 muestra una anualidad cuyas rentas varian en progresion geométrica, donde R es la cuota base y g
es la razén de variacién geométrica, que se produce entre dos rentas consecutivas. Cuando g >1 la anualidad es
creciente y cuando g <1 la anualidad es decreciente.

> 52
,—VRQM

A

Rgn—z
Rgn—S
R’
R
s 7]
: T | 1 1 1
0 1 2 3 n-2 n-1 n

Figura 6.13 Anualidad cuyas rentas varian en progresion geométrica creciente y se capitalizan hasta el momento n.

Valor futuro cuando g#(1+i) y las rentas son crecientes o decrecientes
A partir de la formula (6.4a) que calcula el valor presente de una anualidad cuyas rentas varian en progresién
geometrica se calcula su respectivo valor futuro, al llevar ese importe del presente n periodos hacia el futuro.

Fo= R {(1;‘)11 X [%B (6.4a)

Sg=R {(1;)1Z X [%B @+

(6.8a)

gr—(@a+)"
g—1-i

=]

La formula (6.8a) calcula el valor futuro de una anualidad cuyas rentas varian (crecen o decrecen) en progresion
geomeétrica, en la cual i y n deben ser del mismo periodo, y g=(1+1i).

El Factor de capitalizacion de la serie de la anualidad cuyas rentas varian en progresién geométrica y
g#(1+i), FCSg

En la formula (6.8a) los términos entre corchetes constituyen el Factor de Capitalizacién de la Serie de una
anualidad cuyas rentas varian en progresién geomeétrica (FCSg), por lo tanto la formula (6.8a) se representa:

S, =R.FCSgin  [(6.80)

La formula (6.8b) se lee: "el FCSg de una anualidad cuyas rentas varian en progresion geométrica a una tasa i por
n_ AN

periodo durante n periodos de renta, transforma sus rentas en un valor futuro S". El FCSg = [%] es el valor

futuro de una anualidad cuyas rentas varian en progresion geométrica y su cuota base es 1 um.

Ejemplo 6.13
Calcule el fondo que se acumulara en el plazo de 10 meses con depo6sitos mensuales vencidos que devengan una
TEB de 0,0201. El primer deposito o cuota base es 100 um vy los siguientes depdsitos se incrementan 5% en cada

mes.

Solucién
Con los datos CB=100; TEM=0,01; g=1,05 y n=10 se calcula Sq con la férmula (6.8a).
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(140"

1,0519-1,011°
S, =R [g —]

Sg =100 [ 1,05-1-0,01

g-1-i
Sy =100x 13,10681253 = 1 310,68
Valor futuro cuando g=(1+i) y las rentas son crecientes geométricamente

A partir de la formula (6.5) que calcula el valor presente de una anualidad cuyas rentas varian en progresion
geométrica se calcula su respectivo valor futuro, al llevar ese importe del presente n periodos hacia el futuro.

_nR

h= (6.5)
S _mR
a+o" g

Sg= [T;TR] a+"

n(1+ i)"] 6.9)

5,1

La formula (6.9) calcula el valor futuro de una anualidad cuyas rentas crecen en progresion geométrica, en la
cual i y n deben ser del mismo periodo de R, y donde g=(1+i). El término entre corchetes de la férmula (6.9)

puede considerarse como un FCSg.

Ejemplo 6.14

Calcule el importe del fondo que se acumulara en el plazo de 10 meses con dep6sitos mensuales vencidos que
devengan una TEB de 0,0201. El primer depdsito o cuota base es 100 um y los siguientes depdsitos se
incrementan en 1% en cada mes.

Solucién
Con los datos CB=100; TEM=0,01; g=1,01 y n=10 se calcula Sq con la formula (6.9), debido a que g=1+1i.

n(1+i)"

10><1,011°]
g

5g=R[ Sy=100[ o

Sy =100 % 10,93685273 = 1 093,69
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6.8 Gradientes uniformes variables aritméticamente cada m nimero de rentas

En los puntos anteriores se desarrollaron los casos mas comunes de gradientes, sin embargo, sobre la base de los
puntos anteriores pueden elaborarse otros tipos de gradientes como los que se presentan en las figuras 6.14 y
6.15.

110 110 110 110
105 105 105 105
100 100 100 100
N ST S S S S M M S TTTTT
0 1 2 1 1213 14 23 24 25 26 35
Figura 6.14 Rentas variables con gradientes aritméticos que varian cada m nimero de rentas (en el presente caso cada
12 meses).

121 121 121 121
110 110 110 110
100 100 100 100
4 4 4 4 xt t t 1 ?T 11 T
0 1 2 11 12 13 14 23 24 25 26 35

Figura 6.15 Rentas variables geométricamente que varian cada m nadmero de rentas (en el presente caso cada 12
meses).

Férmula del valor presente de la anualidad cuyas rentas varian en un gradiente aritmético cada m nimero de
rentas

Si R es la cuota uniforme o cuota base, y esta se incrementa en un gradiente aritmético G en cada subhorizonte
del horizonte temporal de la anualidad, se puede presentar el siguiente diagrama que se muestra en la figura 6.16.

2G

G T,

A A A A A A A A A A A

R AT 1114444

A A A A A Ar A A A A A A A A A A ﬂ\ A A A A
L
I

0 m m X n

< - » < - > ——>

P subhorizonte 1 subhorizonte 2 subhorizonte 3 =
Y

»

n
Figura 6.16 Anualidad con rentas que varian en progresion aritmética cada m namero de rentas.

Simbologia:

nimero de rentas de la anualidad.

>
1

namero de cuotas en los z primeros sub horizontes

3
1

z =cociente entero de %

>

= residuo de =
m
R = cuota base de la anualidad.
G =gradiente de la m+1 ésima cuota, que varia cada m-ésimo sub horizonte.

La demostracion de la formula del valor presente de una anualidad cuyas rentas varian en un gradiente aritmético
cada m nimero de rentas.

RFAS;;m = RFASip, RFAS;m
P = RFAS;, e ———
im ¥ D™ (14i0)Pm * 1+ )E-vm
GFASpm  2GFASim = (z—1)GFASiy
a$+om A+ 0m (1 + Hlz-vm

(R + zG)FAS;,,,
1+ p=m
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A+i)7m—1
A = RFAS,.,

a+i)m-1

iaA+om ||+ m™=-1|" i[1—(+0)m]

4= [(1 + " - 1] (1+)m — 1] [(1+ )™ — 1][(1 + D)™ — 1]
A= ?[1 -1+

P SN dut
a+om @A+rm A+ (1 + )& Dm

B = GFAS;, [

1 1 1 1
D= [ e —
A+om A+ A+ T Ay peon

1 1 1
Tarom Tavoer T T @ peom

1 1
tarom Tt 1+ )@Dm

1

+—

(1 +D)E-Dm

[(1+ )™ — 1]

D:(1+I:)_m (1_}_1)——m_1

[(1+ )@ —1]

+(1 4 )~2m G o o1

[(14)™™mE3) -1
| A+D™-1 |

+(1 +i)73m

(1+)2m-mm _ 1
A+ ™m—1

1+41i)3m?2m—1
]+(1+i)‘3m a+Hsm -1 +

D=Q+0D)™ a+i)™m-1

[ 1 .‘ m—-zm __ 1
%} tas ”'2”‘[

D ! T A+ -A+)™+[QA+D)™™ - A+ )" +[Q1+D2™ - (A +)3"] + -}

7D m-1
1

D=y ==1

{(C-DA+D)™ - [A+D™+ @A +D™+ @A+ D3+ -]}
1

D=
1+dm-1

(14 )™mED -1
|

{(z DA+ ) - A+ D) [

G FASim T {(z -DA+D)T-A+D)™

3 A+ ™meD—q
A+ - ]}

a+m™-1

_ Gl(1+ )™ —1]
i+ D)™+ —1]

~gm Ao [ DTED 1
{(Z — 1)(1 + l) — (1 + l) (:l-l—l)—_m—l]}

G+ D™ —1]

)—zm e | DTED —
= m{(z —DA+Dm—(1+1) —]}

A+ ™-1

P (1+)™eED —1 z—1
- 7{(1 +OmA+)™-1 1+ i)Zm}

G+ )TmED —q z—1
_T[ 1—-(1+0)m _(1+i)zm]

_ (R+2zG)FAS;,  RFAS;,  2G FAS;,

A+om  (d+om @+
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aA+d*-1 a+id*-1
[1(1 TR+ L)zm] +z [1(1 TDFA+ D)

o [(1+i)x—1] G[(1+i)x—1]

i1+ 0" i1+ 0"
P=A+B+C
R - A+)™ED-1  z-1 1+*-1 aQ+*-1
P=7-0+0™"+7 [ 1-(A+)m (1+i)zm] i(1+i)"] i(1+i)n]
R[ g AFD*=1] G(A+D™EV -1 z-1 1+d*-1
PZT_l_(lJ”) A+ on ]+T{ T—a+0" _a+o™ ‘| a+or ]}
P_R1 1 (1+10)* 1 G(A+)™ED -1  z-1 aQ+*-1
il avpmm (1+i)n_(1+i)n] T{ 1—a+om A+ ‘I a+or ]}
b= R[4 1 1 1 G(A+)™EV -1 z-1 (1+i)*—1
T _(1+i)zm+(1+i)zm_(1+i)n] T{ T—a+om  a+om A Ta+on ]}
R[@+D"=1] G(A+)™ED -1  z-1 A+d*-1
~7 (1+i)”] T{ T I N e R B CE T ]} (6.10)

La formula (6.10) calcula el valor presente de una anualidad cuyas rentas varian en un gradiente aritmético cada
m nUmero de rentas.

Férmula de la cuota base de una anualidad cuyas rentas varian en un gradiente aritmético cada m nimero de
rentas
La demostracidon de esta formula se realiza a continuacion.

RI[A+)"-1]  G(A+)™EDV -1 z-1 [(1+i)*—1
?[ a+on ]‘ _T{ T—a+om _a+o= A aror ]}

R P A1+ ™meD-1  z-1 A+D* -1 i(1+0"
= _7{ T—@+nm _(1+i)zm+z[ a+om } (1+i)"—1]

relp G 1-(1+p™ED 21 A+ -1 i(1+0)"
= "T{ A+0"—1 _(1+i)zm+z[ a+or } (1+i)"—1]

£ a+d*-1 z—1 _Z[(l+i)x—1](1+i)zm—(z—1)(1+i)n
[ 1+ ]_(1+i)zm_ A+ )" + i)™

Zl(A+ D = 1)1+ D)™ —z(1 + )" + (1 + )"

E =
(1 + i)n+zm

zZ[(A+ D)™ - (A +D)" -1 +D)" ]+ A +D)"

E =
(1 + l')n+zm

A+ D)t —z(1+ )™
(1 + l‘)n+zm

e lp 1-14+)™mA-2 A+ —z@A+ D) N[ i@+ )"
{ _T[ a+dm-1 (1 + Hn+em ]} (1+i)”—1]
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relp G 1-(+i)ma-2 1 z i1+
_{ _7[ A+dm-1 +(1+i)zm_(1+i)n]} (1+i)n—1]
G[1— (@1 +pma-2 N~ V[ A+ D
R={P—T[W+(1+l) —Z(1+l) ]}[m] (611)

La formula (6.11) calcula la cuota base de una anualidad cuyas rentas varian en un gradiente aritmético cada m
ntmero de rentas.

Ejemplo 6.15

Un préstamo que devenga una TEM de 0,02 se amortiza en el plazo de 11 meses con cuotas uniformes mensuales
vencidas de 100 um; estas cuotas se incrementan en 10 um después de cada 4 cuotas; es decir en la cuota 5 y en
la cuota 9. Calcule el importe del préstamo.

Solucién
Para solucionar este problema se tienen los siguientes datos:

11 ndmero de rentas de la anualidad.

=]
11

m = 4 ndmero de cuotas uniformes en los z primeros sub horizontes

z = 2 cociente entero de —

x = 3 residuode .

R = 100 cuota base de la anualidad.

G = 10 gradiente de la m+1 ésima cuota, que varia cada m-ésimo sub horizonte.

Al aplicar la formula 6.10, se tiene:

_R [(1 + )" — 1] g{u + i) meE-D 1 z—1 [(1 +0)* - 1]}

B ECEDE il 1-Q+0m™ QA+ 1+ or

100 [1,02!* — 1 N 10 (1,0274@D_1 2-1 N 1,023 -1
T 0,02| 1,021t 0,02| 1-—1,02¢ 1,022%4 1,021

P =1063,09

Comprobacion: se puede comprobar el importe anterior si se descuentan los importes de las 11 cuotas hacia el
momento cero, con la TEM=0,02.

100 100 100 100 110 110 110 110 120 120 120

P =

1,021 + 1,022 + 1,023 + 1,024 + 1,025 + 1,026 + 1,027 + 1,028 + 1,02° + 1,0210 + 1,0211
P =1063,09
Ejemplo 6.16

Un préstamo de 6 000 um que devenga una TEM de 0,02 debe amortizarse con cuotas mensuales vencidas que se
incrementan en 50 um después de cada 2 meses. Calcule el importe de la cuota base, si el préstamo debe
cancelarse en el plazo de 9 meses.

Solucion
Se tienen los siguientes datos:

n = 9 nimero de rentas de la anualidad.

2 namero de cuotas uniformes en los z primeros sub horizontes.

3
]
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z = 4 cociente entero de %
x = 1 residuo de %

P = 6000 importe del préstamo.
G = 50 gradiente de la m+1 ésima cuota, que varia cada m-ésimo sub horizonte.
= 0,02 tasa efectiva del periodo de renta, en el presente caso TEM.

Al aplicar la formula 6.11, se tiene:

G[1-(1+ipme=2 N-zm N ia+or
R_{ _7[(1+i)—m—1+(1+1) R H ey
R = {6000 SL[LZ L0 ) pwe gy 1,00-9]} [202X 1O
- 0,02| 1,022-1 ’ , T02-1

R ={6 000 — 2 500[2,772985589 + 0,853490371 — 3,347021064]}[0,122515437]
R = {6 000 — 698,6372428}[0,122515437]

R ={5301,362757}[0,122515437]

R = 649,50

Comprobacion: se puede comprobar el importe de la renta anterior si se formula un cuadro de servicio de la
deuda como se muestra a continuacion.

N° | Cuota |C. Principal| C. Interés | Saldo
0 6000,00
1 | 649,50 | 529,50 120,00 | 5470,50
2 | 649,50 | 540,09 109,41 | 4930,41
3 | 699,50 600,89 98,61 4329,52
4 | 699,50 612,91 86,59 3716,61
5 | 749,50 | 675,17 74,33 3041,45
6 | 749,50 688,67 60,83 2352,78
7 | 799,50 752,44 47,06 1600,33
8 | 799,50 | 767,49 32,01 832,84
9 | 849,50 832,84 16,66 0,00
6645,49 | 6000,00 645,49

Observe que la cuota base de 649,50 um que crece en G=50 después de cada dos cuotas, permite amortizar el
préstamo de 6 000 um que devenga una TEM de 0,02.
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6.9 Cuotas variables geométricamente cada m nimero de rentas
En forma general, el caso de una anualidad cuyos periodos de rentas son uniformes y crecen (varian) en
progresién geométrica cada m nimero de rentas, se representa en la figura 6.17.

Rg?
A A A A A
Rg
R A A A A A A A A
A A Ar A A ‘T A A

L
I
0 m m X n
< - > < - > ——>
P subhorizonte 1 subhorizonte 2 subhorizonte 3 =
Y »

n
Figura 6.17 Anualidad con rentas que varian en progresion geométrica cada m nidmero de rentas.

Puede observar en el gréfico 6.17, que el nimero de rentas del Ultimo subhorizonte, es diferente al nimero de
rentas de todos los subhorizontes anteriores. Sobre la base de los supuestos anteriores y dado:

n | Numero total de cuotas, donde n=mz +x.

m | NUmero de cuotas uniformes de los z-1 primeros subhorizontes temporales.

n
. n
Cociente entero de M

n
X n
Residuo de M

P | Importe del préstamo.

g |Razdn de variacion de cuotas en cada sub-horizonte.

R | Cuota base.

Los subhorizontes temporales anteriores al Gltimo tienen m cuotas uniformes. El Gltimo subhorizonte tiene m

cuotas sélo si % es entero; de lo contrario tiene x cuotas.

Formula de la renta uniforme del primer subhorizonte de una anualidad cuyas rentas varian geométricamente
cada m nimero de rentas

Rg.FASimm | RG?FASim Rg* LFAS;;m | RG?FASy )
(a+pm (14i)2m (1+i)z-1m (1+i)zm

P = R.FAS;m +

2 z—-1 z
g ) g g FASix
im i + FASim [ piom| + 4 FASum [725m|  + (1+i)zm} @

P=R {FASL-;m + FAS;

[(1+L)m] QZFASi;x
P = R{FASlm +{ =) }+ (1+i)zm} 3)
(1+1)
G+ T (1+)
_ 1+i)™-1 (H.l)zm g7 1+i)¥-1
_ a+)m-1][g*-+D)*™] | g*[a+D)*~1]
P= R{ i[g—-(1+D)™](1+i)zm i(1+i)zm(1+i)x} ®)
R [(A+D)™-1][gZ-(1+D)?™] | gZ[(1+D)*-1]

L(1+L)Zm{ g-(1+im (1+i)* } (6)
___R {(1+i)"[(1+i)m—1][gz—(1+i)z’"]+gz[(1+i)"—1][g—(1+i)'"]} )
T i(a+i)rm lg-(A+D)™](1+i)*

— R {(1+i)"[(1+i)”‘—1][yz—(l+i)z"‘]+gz[(1+i)"—1][y—(1+i)"‘]} @)
i(1+i)zm+x g-({+pm
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__R {(1+i)"[(1+i)m—1][gz—(1+i)""]+gz[(1+i)"—1][g—(1+i)’"]} 9)
i(1+i)n g-(+im

_ Pi(1+D)"[g—-(1+D)™]
R = Goarom—lig-aro gl ardr—1lg-arom] (10)

La expresion de la ecuacion (10) también puede representarse como se muestra en la formula (6.12), que calcula
el importe de la renta uniforme del primer sub horizonte de una anualidad, cuyas rentas varian geométricamente
cada m nimero de rentas.

_ i1+ )M+ D)™ — g]
k=P 1+ D*[(1 + D™ —1][(1 + D)™ — gZ] + g#[(1 + D)* — 1][(1 + D)™ — g] (6.12)

Ejemplo 6.17

Un préstamo de 10 000 um que devenga una TEM de 0,015 se otorgd para amortizarse en el plazo de 10 meses
con cuotas uniformes mensuales vencidas, que se incrementaran 12% después de cada 3 rentas uniformes
mensuales consecutivas. Calcule el importe de la renta uniforme del primer subhorizonte, y la de los siguientes
subhorizontes que componen el horizonte temporal de la anualidad.

SOLUCION
Se tienen los siguientes datos:
n = 10 namero de rentas de la anualidad.
m = 3 namero de cuotas uniformes en los z-1 primeros sub horizontes.
z =3 cociente entero de .
x = 1 residuo de =.
m

P = 10000 importe del préstamo.
g = 112 razon de variacién de cuotas en cada sub-horizonte.
= 0,015 tasa efectiva del periodo de renta, en el presente caso TEM.

Al aplicar la formula 6.12, se tiene:

R_p A+)™MA+™—g]
B +i +0m— + 07 — g7] + g*[(1 + D)* — +Om—g
A+ DA+ )™ —-1][A + D™ - g7] + g#[(1 + D* — 1][(A + D™ — g]
_ 0,015%1,015%°[1,0153-1,12]
R =10000 [1,0151(1,0153—1)[1,0153X3—1,123]+1,123[1,0151—1][1,0153—1,12]]
—0,0012937992
R= 10 000 [0,0463635506><—0,2615380246+0,02107392><—0,074—321625]
R = 10000 [—0,0012937992
B —0,0136920794

R =10000 x 0,094492528
R = 944,93

A partir de la renta del primer subhorizonte cuyo importe es 944,93 um, se calculan las demés rentas de la
anualidad, que se incrementan en 12% cada 3 meses; como se muestra en la siguiente tabla de servicio de la
deuda.
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N° | Cuota |C.Princ. [C. Interés| Saldo
0 10000,0
1 944,93 794,93 150,00 | 9205,07
2 944,93 806,85 138,08 | 8398,23
3 | 94493 | 818,95 | 125,97 | 7579,27
4 |1058,32 | 944,63 | 113,69 | 6634,65
5 |1058,32 | 958,80 99,52 | 5675,85
6 | 1058,32 | 973,18 85,14 4702,67
7 | 1185,31 | 1114,77 70,54 3587,90
8 | 1185,31 | 1131,50 53,82 2456,40
9 | 1185,31 | 1148,47 36,85 1307,93
10 | 1327,55 | 1307,93 19,62 0,00
10893,22 | 10000,00 | 893,22
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6.10 Modelos de anualidades de gradientes con Excel

A continuacion se presentan problemas de anualidades de gradientes resueltos en forma tradicional, y con
modelos implementados en una hoja de Excel, en los cuales se utilizan las Funciones Financieras Personalizadas
(FFP).

Valor presente de una anualidad de gradientes uniformes convencionales FASG

1. El primer flujo de caja trimestral de un proyecto de inversion que tiene una vida Util de 5 afios, es 10 000 um.
Si los demas flujos de caja se incrementan en 500 um trimestralmente, calcule el FAS, el FASG, y el valor
presente de los ingresos del proyecto, con una TET de 0,05.

Solucién
Con los datos CB=10 000; G=500; n=20 y TET=0,05; se calcula P.

a. Valor presente de las cuotas bases.

p = R[] Py =10000|

i(1+i)n

1,0520-1 ]
0,05x1,052°

P; =10000 x 12,46221034 = 124 622,10

b. Valor presente de la anualidad de los gradientes uniformes convencionales con la formula (6.1).

P = G{l [(1+i)n_1 _n ]} P; =500 {L _1,05%0-1 20 ]}

i Liaedn — v 0,05 10,05%1,0520  1,0520

P; = 500{20[12,46221034 — 7,537789657]}
P; =500 x 98,48841371 = 49 244,21

¢. Valor presente de la anualidad cuyas rentas varian en progresion aritmética.
P=P +P; P =124 622,10 + 49 244,21 = 173 866,31

La figura 6.18 muestra el modelo 6.1 que obtiene el FAS, FASG y el valor presente de una anualidad con
gradientes aritméticos convencionales.

| VNA.NO.PER ~ (% v |&] -ras(s13;814;0;1;;815)
A B Argumenteos de funcian @Ii_hj
3 |Cuoia base 10000
9 |Gradienis 500]f | FAS
10 | TE 0,05 TE |B13 B&:| = 0,05 -
11 |Periodo TE 90 == _
12 |Periedo de renta 00/ N |64 i =2 |
: = E
13 [TE de 90 dias 0,08 R |0 B -0
4n 20 Grad |1 IE/ =1
15 [Tipo of | . =
16 |[FAS 12,462210343 e =) = ™
17 [FASG 08,488413702 = 98,4884137
18 |Valor presenie 173866,31)| | Devuelve el factor de actualizacidn o el valor presente de una serie de rentas uniformes,
19 aritméticamente variables o geométricamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail:
N | Euncinnoac nfilizadac correo@carlosaliaga.com).

Figura 6.18 Modelo 6.1 Valor presente de una anualidad con gradiente aritmético convencional positivo.

Gradientes uniformes convencionales negativos

2. Un proyecto de inversion se formula para reducir sus costos de operacion durante sus cuatro afios de vida
atil. El primer flujo de caja trimestral se estima en 5000 um y los demas flujos de costos trimestrales
disminuyan en 100 um hasta el final del proyecto. Con una TET de 0,04 calcule el valor actual de los costos
del proyecto.

Solucion
Con los datos CB=5 000; G=100; n=16 y TET=0,04; se calcula P.

a. Valor presente de las cuotas bases.

_ (1+i)“—1]

1,0416-1
P=R o Pi=5 000[ ]

0,04%1,0416
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P; = 5000 x 11,65229561 = 58 261,48

b. Valor presente de la anualidad de los gradientes uniformes convencionales con la formula (6.1).

_ 1[(1+i)"-1 n _ 1 1,0416-1 _ 16
Pe=G {T[ i(+)n - (1+i)"]} Pe = 100{0,04 [0,04><1,0416 1,0416]}
P; = 100{25[11,65229561 — 8,542530811]}

P; =100 x 77,74411992 =7 774,41

c. Valor presente de la anualidad cuyas rentas varian en progresion aritmética.

P=P +P; P =58261,48 -7 774,41 = 50 487,07
| VNA.NO.FER v (* % v |[&] =Fas(B13;814;88;89;;B15)
A B | Argumentos de funcién (R
8 |Cuoia base 5000
9 | Gradiente -100]f | FAS
10 |TE 0,04 TE |B13 E&:| = 0,04 -
11 |Periodo TE 90 n 51
12 |Periodo de renta ) L
13 | TE de 90 dias 0,04 R |B3 r
14|n 16} | Grad [Bs - -100
15 Tipa of| . = _
16 |FAS 11,652705608 eo Ea| = i
17 |FASG T7.744119922 = 50487,06605
18 |Valor presenie 50487,07)| | Devuelve el factor de actualizacién o el valor presente de una serie de rentas uniformes,
19 aritméticamente variables o geométricamente variables. (FFP 0.8563. Carlos Aliaga. E-mail:
2 | Euncinnac ntilizadae correo @carlosaliaga. com).

Figura 6.19 Modelo 6.2 Valor presente de una anualidad con gradiente aritmético convencional negativo.

Valor presente de una anualidad de gradientes uniformes desfasados

3. Los flujos de caja semestrales vencidos (en miles de um), de un proyecto de inversidn que tiene cinco afios de
vida Util, son los que se muestran a continuacién. Calcule el valor actual de esos flujos con una TEA de

0,1664.

Semestre | 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

FC 100 | 100 | 100 | 105 | 110 | 115 | 120 | 125 | 130 | 135

Solucién
Con los datos CB=100; G=5; n=10; n’=8; n’’=2 y TES=0,08; se calcula P.

a. Valor presente de las cuotas bases.

P=r[S P = 100 [0

P; =100 x 6,710081399 = 671,01

b. Valor presente de la anualidad de los gradientes uniformes desfasados.

P =G [(1+i)"'—1 - ]a+ o

ili@+)™ a+™

1 1,08%-1 8 _
— = - —] 1,08 2}
0,08 10,08x1,088 1,088

P =5{
P = 5{12,5[5,746638944 — 4,32151076] x 0,85733882}

P; =5 x15,26585935 = 76,33

c. Valor presente de la anualidad cuyas rentas varian en progresién aritmética con gradientes uniformes

desfasados.

P =P +P; P =671,01+76,33 = 747,34
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| VNA.NO.PER (> % =FAS(B12;B15;0;1;;B16)*B18
A B | Argumentos de funcion (B |
8 |Cuota bage 100
9 | Gradiene ol A
10 |TE 0,1564 TE B13 0,08 -
11 PQ@DTE 360 n 5 3
12 | Periodo de renia 1800 L
13 | TE de 180 dias 0,08 R 0 0 T
14 |n Anualidad simple 10 Grad |1 1
15 |n Gradienig ) —_— il
16 [Tipo 0
17 |FAS 6,710081399 = 17,80609835
18 |FSA 0,857338820|| | Devuelve el factor de actualizacion o el valor presente de una serie de rentas uniformes,
19 | FASG en momento 0| 15,2656859350 aritméticamente variables o geométricamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail:
20 |Valor presene 74734 correo @carlosaliaga. com).
21 Resultado de la férmula = 15,26585335

Figura 6.20 Modelo 6.3 Valor presente de una anualidad con gradientes uniformes desfasados.

4. Con una TES (semestral) de 0,0609 calcule el valor actual de los siguientes flujos de caja trimestrales

vencidos.

Trimestre 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
FC 2000(2000|2000{2000|1990|1980{1970(1960(1950|1 940

Solucién
Con los datos CB=2 000; G=-10; n~=10; n’=7; n>’=3 y TET=0,03; se calcula P.

a. Valor presente de las cuotas bases.

_ (1+i)"—1]

_ 1,0310-1
P= i(1+)" P=2 000[ ]

0,03x1,0310
P =2000x 8530202837 = 17 060,41

b. Valor presente de la anualidad de los gradientes uniformes desfasados.

Po= GBI Y]+ )

ilia+d™  @a+m

1 1,037-1 7 _
Pe=—10{-[ 22— 10373}
0,03 L0,03x1,037 1,037

P; = —10{33,3[6,230282955 — 5,691640579] x 0,915141659}

P; = —10 X 16,43113592 = —164,31

c. Valor presente de la anualidad cuyas rentas varian en progresion aritmética con gradientes uniformes

desfasados negativos.

P=P +Pg P =17 060,41 — 164,31 = 16 896,09
[ wanorer -0 x =FAS(B13;B15;0;1;;B16) *B18
A B Argumentos de funcién [l =
8 |Cuoia base 2000
9 |Gradiene off | FAS
10 |TE 0,0608 TE |B13 = 0,03 i
11 | Periodo TE 180 n |pis -7
12 | Periodo de renta 50 - L
13 [TE de 90 dias 0.03 R |0 =0 1
14 [n Anualidad simple 10| | Graa 1 -1
15 |n Gradienie 1l
16 Tioo off| ©=° e - :
17 |[FAS 8,530202837| = 17,95474586
18 [FSA 0,215141659|] | Devuelve el factor de actuslizacion o el valor presents de una serie de rentas uniformes,
19 |FASG en momento 0 | 15,43113562]| | aritméticamente variables o geométricamente variables. (FFP 0.853. Carlos Aliaga. E-mail:
20 Valor prezenz 15205 0 correo@carlosaliaga. com).
Resultado de la fdrmula =  16,43113592

7
Figura 6.21 Modelo 6.4 Valor presente de una anualidad con gradientes uniformes desfasados negativos.

Renta uniforme de anualidad de gradientes uniformes FRCG

5. Una deuda debe pagarse en el plazo de 10 meses con cuotas uniformes mensuales vencidas; la primera de
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400 um y las siguientes se incrementan mensualmente en 50 um. Con una TEB (bimestral) de 0,0404
convierta esa anualidad con gradientes uniformes, en una anualidad equivalente con cuotas uniformes
mensuales vencidas.

Solucién
Con los datos CB=400; G=50; n=10 y TEM=0,02; se calcula la R1 equivalente.

a. Renta uniforme vencida equivalente de una anualidad de gradientes uniformes con la férmula (6.2).

1 n 1 10
Re =G [? - (1+i)n—1] Rg =50 002 1,0210—1]

R; =50 x4,336736066 = 216,84

b. Renta uniforme equivalente de las rentas de la anualidad con gradientes.

Ry =CB+R R, =400 + 216,84 = 616,84

B14 - Je| =B12°B8*(2+B12°(B13-1))/(2(1+B12'B13))

A B (D E F G H | J K
9 |Rentaunforme | 2163 66(| k R C.Prnc. | C.Int | Principal || Acum| 5, | Int dev.
g |TN 0,18)( 0 100000,00 100000,00
10 | Pefiodo TN 0] 1 | 27634.66 | 2763466 0,00 72365,34( 4500,00( 76B65.34( 450000
11 | Periodo de renta W[ 2 | ZeM66 | 276M 55 0,00 4473068 T756,44( 52487 12| 325644
12 TN de %) dias 005(| 3 | 276366 | 2763465 0,00| 17006,02( 9769,32( 2686534 201288
13 |n 4| 4 | 276366 | 17009,02 | 10538 64 0 000 000 76932
14 |Vaor presentz (| 100000,00 110536,64| 100000,00 | 10538 64 10538 64

Figura 6.22 Modelo 6.5 Renta uniforme equivalente de las rentas de una anualidad con gradientes uniformes.

6. Con una TET de 0,061208 convierta una anualidad de 12 rentas mensuales cuya cuota base es 3 000 um y
luego disminuye en 100 um en cada mes; en una anualidad con rentas mensuales uniformes vencidas.

Solucién
Con los datos CB=3 000; G=-100; n=12 y TEM=0,02; se calcula la R1 equivalente.

VNA.NO.PER v (o % « |[£] =FrRcG(B13;R14;B2;RO)
A B Argumentos de funcion u—J@ e e

8 |Cuoita Base 3000
9 |Gradien 100ff | FRCG
10 |TE 0,061208 TE B13 B = o002
11 |Periodo TE 90| —

- N B14 2| = 12
12 |Periodo de renta 30|
13 | TE de 30 dias 0,02 CuotaBase |B3 F&:| = 3000
14 |n 12 Grad B9 fs| = -100
15 |Tipo 0
16 |FRCG 5,264242) = 2473,575797
17 |Renta unforme 9473 58 Devuelve el factor que aplicado sobre el gradiente obtiene la cuota uniforme de una anualidad
& — equivalente ala anualidad de los gradientes, o la cuota uniforme equivalente a una anualidad cuyas

rentas varian aritméticamente.

Figura 6.23 Modelo 6.6 Renta uniforme equivalente de las rentas de una anualidad con gradientes uniformes negativos.

a. Renta uniforme vencida equivalente de una anualidad de gradientes uniformes con la formula (6.2).

RG=G[1 L] RG=—1OO[

1 12 ]
i (1+)"-1

002 1,021-1
R; = —100 X 5264242026 = —526,42
b. Renta uniforme equivalente de las rentas de la anualidad con gradientes.
R, =CB+R R, =3000—526,42 = 2 473,58
Valor futuro de una anualidad de gradientes uniformes convencionales FCSG

7. ¢Qué monto puede acumularse en el plazo de dos afios con depdsitos mensuales vencidos cuya cuota base es
100 um que devengan una TEM de 0,01? Esta cuota base se incrementa cada mes en 5 um.



196  Carlos Aliaga

Solucion
Con los datos CB=100; G=5; n=24 y TEM=0,01; se calcula el monto de la anualidad con gradiente.

| VNA.NO.PER + (o %« [f] -Fcs(13;B14;B8;B9;;B15)
A B Argumentos de funcion @Iﬂ_hj
8 |Cucia Base 100
9 |Gradiens sl | FC5
10 [TE 0,01 TE |B13 = 0,01 -
11 PerpdoTE 30 n |gis - 24
12 | Periodo de renia 30 -
13 | TE de 30 dias 0,01 R (B8 = o
14 |n 24 Grad B9 =5
15 |Tipo 0
G ;| = <
16 [FCS 26,973465 =0
17 |[FCSG 207 34649 = 4184,078912
18 |Monio 4184 08| | Devuelve el factor de capitalizacdn o el valor futuro de una serie de cuotas uniformes o
10 aritméticamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo @carlosaliaga.com).

Figura 6.24 Modelo 6.7 Valor futuro de una anualidad con gradientes uniformes.
a. Calculo del valor futuro de las cuotas bases.

S=R [(1+i3”—1]

S, = 100 [1'0124‘1]

0,01
S1 =100 x 26,97346485 = 2 697,35
b. Célculo del valor futuro de la anualidad de gradientes uniformes convencionales con la formula (6.3).

So=G{[HT= -nl) so = s - 24}

S = 5{100[26,97346485 — 24]} = 5 x 297,3464853 = 1 486,73

c. Caélculo del valor futuro de la anualidad con gradientes uniformes convencionales.
S=85+S; S =2697,35+1486,73 = 4 184,08
8. Durante un periodo anual, una persona deposita cada 30 dias un importe que disminuye en 20 um en cada
periodo mensual. EI primer dep6sito es 300 um y con una TET de 0,030301 calcule el monto de esta anualidad

vencida.

Solucién
Con los datos CB=300; G=-20; n=12 y TEM=0,01; se calcula el monto de la anualidad con gradiente.

VNA.NO.PER + (% « || =Fcs(B13;B14;B8;B9;;B15)
A B | Argumentos de funcién @Iﬂ_hj

8 |Cucia Base 300
9 |Gradienis -20f | FCs
10 |TE 0,030301 TE |B13 = 0,01 -
11 | Periodo TE %0

- N = 12
12 | Periodo de renia 30 B4 -
13 [TE de 30 dias 0,01 R B8 = 300 1
14 |n 12 Grad B9 = -20
15 [Tipo 0
16 [FCS 12682503) | ©=° = 2
17 |[FCSG 68,25030 = 2439,744878
18 |Monio 2439,74] | Devuelve el factor de capitalizacidn o el valor futuro de una serie de cuotas uniformes o
19 aritméticamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo @carlosaliaga.com).

Figura 6.25 Modelo 6.8 Valor futuro de una anualidad con gradientes uniformes negativos.

a. Calculo del valor futuro de las cuotas bases.

s = R[] 5, =300]

1,0112—1]
i

0,01
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S; =300x12,68250301 = 3 804,75

b. Calculo del valor futuro de la anualidad de gradientes uniformes convencionales negativos.

S = I EN )

S¢ = —20{100 x [12,68250301 — 12]} = —20 X 68,2503013 = —1 365
c. Caélculo del valor futuro de la anualidad con gradientes uniformes convencionales.
S§=8+5¢ S =3804,75—-1365=2439,74
Valor futuro de gradientes uniformes desfasados
9. Calcule el valor futuro al final de un periodo de dos afios; en ese plazo se efectuaran depdsitos mensuales
vencidos de 300 um durante 6 meses y luego de ese periodo, las cuotas se incrementaran en 20 um en cada
mes hasta el final del horizonte temporal. Los depoésitos devengan una TEM de 0,02.
Solucién
Con los datos CB=300; G=20; n=24; n'=19; TEM=0,02, se calcula el valor futuro de los gradientes uniformes
convencionales desfasados y de las cuotas bases. El gradiente es desfasado porque se inicia en la cuota 13.

a. Calculo del valor futuro de las cuotas bases.

(1+i)"—1]

51=R[

5, = 300 [222]

i 0,01

S; =300 x 30,42186247 = 9 126,56

b. Calculo del valor futuro de la anualidad de gradientes uniformes desfasados.

Sp = { [(1+z)”’ n]} S, =20 {L (140,02)1%-1 _ 19]}

0,02 0,02
S¢ = 20{50[3,840558626]} = 3 840,56
c. Célculo del valor futuro de la anualidad con gradientes uniformes desfasados.
S=85+S;

S§$=9126,56 + 3840,56 = 12 967,12

MPER. M 4 =FCS(B12:B15;0;B9)
A B Argumentos de funcion

8 |Cucia Base 300
9 |6 20 | Fes
10 [TE 0,02 TE |B13 | = 0,02
11 |Periodo TE 30 =

- N 3| = 19
12 | Periodo de renta 30 B15 i
13 | TE de 30 dias 0,02 R |0 B =0
14 |n 24 Grad |Bg ﬁ = 20
15 [n 19 = = _
16 Tipo 0 =0 &l =
17 |VFdeR 9126,56 = 3840,558626
18 |VF de G 3840,56) | Devuelve el factor de capitalizacidn o el valor futuro de una serie de cuotas
19 | Monio 12967,12 aritméticamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correc@carlos

Figura 6.26 Modelo 6.9 Valor futuro de una anualidad con gradientes uniformes desfasados.
Valor presente de una anualidad con rentas que varian en progresion geométrica cuando g#(1+i) FASg
10. Calcule el importe de un préstamo que se amortiza con 10 cuotas mensuales vencidas, cuya cuota base es 200
um la cual se incrementa mensualmente con una tasa de 0,02. Utilice una TEM de 0,014.

Solucién
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Con los datos CB=200; g=1,02; n=10 y TEM=0,014; se calcula el valor presente de la anualidad cuyas rentas varian en
progresion geométrica.

A o] el I L el b |

P, = 200{0,870202747 x 11,63948925} = 200 x 10,12871552 = 2 025,74

VNA.NO.PER » (0 % « || -Fas(B13;B14;88;;89;B15)
A B | Argumentos de funcién l B

8 |Cuoia Base 200,00
0 |Razdn 103 | FAS
10T 0,014 TE |B13 0,014 -
11 | Periodo TE 30 . -
12 | Periodo de renia 30 B4 3z
13 | TE de 30 dias 0,014000 R B3 200 3
14 |n 10 Grad
15 |Tipo 0
16 |FASq 10128718 | =@ (B2 Loz Z
17 | Valor presenie 2025748 = 2025743105
18 Devuelve el factor de actualizacion o el valor presente de una serie de rentas uniformes,
19 |Funciones utilizadas aritméticamente variables o geométricamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail:
20 | TE1aTE? correo@carlosaliaga.com).

Figura 6.27 Modelo 6.10 Valor presente de una anualidad cuyas rentas varian en progresién geométrica.

11.Si la cuota base vencida de un préstamo es 8 000 um, la cual decrece con una tasa de 0,02 en cada cuota
trimestral durante dos afios, ¢cual es el importe del préstamo, si devenga una TES (semestral) de 0,050625.

Solucién
Con los datos CB=8 000; g=0,98; n=8 y TET=0,025; se calcula el valor presente de la anualidad cuyas rentas varian en
progresion geométrica.

A o] e IR L ol e

P, = 8000{0,82074657 x 8,169774998} = 8 000 X 6,705314814 = 53 642,52

VNA.NO.PER » (0% v ] =Fas(e13;B14;88;;89;815)
A E | Argumentos de funcién @Ii_hj
8 |Cuoia Base 8000
9 |Razén 028f | FAs
10 [TE 0,050625 TE [B13 0,025 -
11 | Periodo TE 180
12 | Periodo de renta 20 Y 514 2 L
13 | TE de 90 dias 0,025 R B3 8000 3
14 |n g Grad
15 |Tipo 0
16 |FASq 570531481 | ©=° [B% b 2
17 |Valor preseniz 5364252 = 53642,51851
18 Devuelve el factor de actualizacion o el valor presente de una serie de rentas uniformes,
19 Funciones utilizadas aritméticamente variables o geométricamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail:
TE1aTE? correo @carlosaliaga. com).

m
Figura 6.28 Modelo 6.11 Valor presente de una anualidad cuyas rentas varian en progresién geométrica.

Valor presente de una anualidad con rentas que varian en progresion geométrica cuando g=(1+i) FASg
12. ;Cuanto es el importe de un préstamo cuya cuota base vencida mensual de 1 000 um aumenta en una tasa de
0,02 cada mes? La anualidad es de 10 meses y la TET es 0,061208.

Solucién

Con los datos CB=1000; g=1,02; n=10 y TEM=0,02; se calcula el valor presente de la anualidad cuyas rentas varian en
progresion geométrica y g=(1+i).

P =R[] P, = 1000 -] = 1000 x 9,803921569 = 9 803,92
g 2

1,0
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VNA.NO.PER » (+ x v [£] =Fas(B13;B14;B8;;89;815)
A B | Argumentos de funcién Ll_J@ LX)
8 |Cuoia Base 1000
9 |Razén 1,02] | FAs
10 [TE 0,061208 TE |B13 -
11 |Periodo TE 90
12 | Periodo de renta 30 N |81 L
13 | TE de 30 dias 0,020 R B3 3
14 |n 10 Grad
15 |Tipo 0 —
16 [FASg og0aexisT| | ©°° [B9 e =
17 | Valor presenie 9303.92 = 9303,921569
18 Devuelve el factor de actualizacion o el valor presente de una serie de rentas uniformes,
1% Funciones utilizadas aritméticamente variables o geométricamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail:
correo@carlosaliaga.com).

M I TFaTF?
Figura 6.29 Modelo 6.12 Valor presente de una anualidad cuyas rentas varian en progresién geométrica cuando
g=(1+i).
Calculo de la cuota base de una anualidad con rentas que varian en progresion geométrica cuando g#(1+i)
13. Calcule el importe de la cuota base mensual vencida de un préstamo de 20 000 um que devenga una TEB de
0,0404. Esta cuota base se incrementa mensualmente con una tasa de 0,03. La anualidad tiene un plazo de 12
meses.

Solucién
Con los datos Pg=20 000; g=1,03; n=12 y TEM=0,02; se calcula la cuota base o primera cuota de la anualidad cuyas
rentas varian en progresion geométrica y g#(1+i), formula (6.6).

R=p{a+)"[-220 R =20000{10212 [ L2100 )

gr—(+n 1,0312-1,0212

R =20000{1,12682503 x 0,063484367} = 20 000 x 0,080513528 = 1 610,27

NPER 2K \/. =1/FAS(B13;B14;1;;B9)

A B | Argumentos de funcién
8 | Valor presenie 20000
9 |g 1,03 FAS
10 |TE 0,0404 TE |B13
11 Periodo TE 60 -
12 | Periodo de renta 30 B
13 | TE de 30 dias 0,020 R |1
14 n 12 Grad
15 FASg 12,420273
16 [FRCg=1FASq | 0geostdf| e [B9
17 |Cuoia Base 161027 = 12,42027293
18 Devuelve el factor de actuslizacidn o el valor presente de una serie de rentas
19 Funcion utilizada aritméticamente variables o geométricamente wariables. (FFP 0.863. Carlos Al
20 TE1aTE? correo@carlosaliaga. com).

EAR Resultado de |a formula = 0,080513529

™
Figura 6.30 Modelo 6.13 Cuota base de una anualidad que varia en progresion geométrica cuando g#(1+i). El FRCg se
obtuvo como lainversa del FASg.

Calculo de la cuota base de una anualidad con rentas que varian en progresion geométrica cuando g=(1+i)

14.Un préstamo de 50 000 um que devenga una TEM de 0,015 debe cancelarse en el plazo de 18 meses, con
cuotas uniformes vencidas mensuales que se incrementan en cada cuota con una tasa de 0,015. Calcule el
importe de la primera cuota, o cuota base.

Solucién
Con los datos Pg=50 000; TEM=0,015; g=1,015 y n=18 se calcula la cuota base.

R="F [ R =50 000 [X27]

n 18

R =50000x 0,056388888 = 2 819,44

| 815 v [ | =om14

A B ¢ P Figura6.31
E Valor precens iﬂgﬁg Modelo 6.14 Cuota
1-0 ﬁ_E Olmﬁ base de una

_ s anualidad que

11 [Perodo TE bl varia en
12 Periodo de renta 30 progresion
13 |TE de 30 dias 0,015 geométrica
14 n L] cuando g=(1+i).
15 |FRCqg 0,0563589
16 |Cuota Base 2194
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Valor futuro de anualidad con rentas que varian en progresion geométrica cuando g#(1+i)
15. Calcule el monto que se acumulara en el plazo de dos afios con depdsitos trimestrales vencidos y con una TEA
de 0,08243216. El primer dep6sito o cuota base es 1 000 um y los siguientes se incrementan 10% cada

trimestre.

Solucién

Con los datos CB=1000; TET=0,02; g=1,1 y n=8 se calcula el monto con la féormula (6.8).

n 8
—R[ (1+L)] S _1000[ 102]
g-1-i 1,1-1-0,02
Sy = 1000[*7222] = 1000 x 12,14911786 = 12 149,12
TR » (0 %« [£] =Fcs(B13;B14;88;;B0;B15)
A B { Argumentos de funcian u_J@ LX)
8 |Cuoia Base 1000
9 [Razén 14| | Fes
10 |TE 0,08243215) TE B13 0,02 -
11 |Periodo TE 360
12 | Periedo de renta an| N B4 8 5
13 | TE de 90 dias 0,0200000] R B3 1000 3
14 n 8| Grad
15 | Tipo 0
16 [FCSg 12.14013) | &2 B9 &l 2
17 | Monio 1214913 - 12149,11786
18 Devuelve el factor de capitalizacién o el valor futuro de una serie de cuotas uniformes o
19 |Funciones utilizadas aritméticamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo@carlosaliaga. com).

Figura 6.32 Modelo 6.15 Valor futuro de una anualidad cuyas rentas varian en progresion geométrica cuando g#(1+i).

16.Un proyecto de inversion durante sus cinco afios de vida util, puede generar flujos de caja semestrales
vencidos. El primer flujo se estima en 20 000 um y los siguientes decrecen en 15% cada trimestre. Con una
TEA de 0,1664 calcule el valor futuro de los flujos de caja de ese proyecto.

Solucién
Con los datos CB=20 000; TET=0,08; g=0,85 y n=10 se calcula el monto.

n 10 10
—R [ (1+10) ] Sg = 20000 [0,85 1,08 ]
g-1-i 0,85-1-0,08
Sy = 20000 [Z222E2] — 20 000 x 8530654752 = 170 613,1
| TR » (~ %« [£] =Fcs(p13;B14;88;;89;B15)
A B | Argumentos de funcian @Ii_hj
8 |Cuoia Base 20000
9 |Razén 0,85 | FCS
10 |TE 0,1664 TE |B13 0,08 =
11 Pe@oTE 360 - [P o
12 | Periodo de renia 180 L
13 [TEde 180dias |  0,0800000 R |83 20000 1
14 n 10 Grad
15 [i0 : Geo B9 0,85 -
16 |FCSg 8,53065 '
17 | Monio 170613, 108 = 170613,095
18 Devuelve el factor de capitalizacidn o el valor futuro de una serie de cuotas uniformes o
10 | Funciones utilizadas aritméticamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo @carlosaliaga. com).

Figura 6.33 Modelo 6.16 Valor futuro de una anualidad cuyas rentas varian en progresion geométrica (decrecen)
cuando g#(1+i).

Valor futuro de anualidad con rentas que varian en progresion geométrica cuando g=(1+i)
17.Con una TEM de 0,01 calcule el valor futuro de una anualidad con rentas bimestrales vencidas durante el
periodo de un afio. La primera renta es 1 000 um y en cada bimestre se incrementan 2,01%.

Solucién
Con los datos CB=1000; TEB=0,0201; g=1,0201 y n=6 se calcula el monto.
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TIR - | K E =FCS{B13;B14;B8;;B9;B15)

A B | Argumentos de funcion @Iéj
8 |Cuoia Base 1000
9 [Razon 10000 | F<5
10 [TE 0,0100 TE |B13 0,0201 o
il Perpdo TE 30 N p1g 5
12 | Periodo de renia 60 =
13 [ TE de 60 dias 0,0201000 R B8 e
14 n & Grad
15 | Tipo 0l eo [po 1,0201 -
16 |[FCSg 6,62773
17 |Monio 662773 = B6627,732752
15 Devuelve el factor de capitalizacién o el valor futuro de una serie de cuotas uniformes o

Funciones utilizadas aritméticamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo @carlosaliaga. com).

Figura 6.34 Modelo 6.17 Valor futuro de una anualidad cuyas rentas varian en progresion geométrica cuando g=(1+i).

—R [n(1+L)"]

Sy =1000

S =1000x6,627732752 =66

[6><1,02015]

1,02

27,73

01

18. La primera renta trimestral vencida de una anualidad es 2 000 um. Esta renta decrece 3% en cada trimestre.

Con una TET de 0,03 calcule el valor futuro de esta anualidad cuyo horizonte temporal es dos afios.

Solucién

Con los datos CB=2 000; TET=0,03; g=0,97 y n=8 se calcula el monto.

— " 8_ 8
— R[ (1+10) ] Sg =2000 [0,97 1,03 ]
g-1-i 0,97-1-0,03
Sy = 2000 272 = 5000 x 8,050445366 = 16 100,89
| ™ ~ (% o [£] -Fcs(B13;B14;B8;;80;B15)
A B | Argumentos de funcian D
8 |Cuoia Base 2000
9 |Razdn 087 | FCS
10 [TE 0,0300¢ TE |B13 0,03 -
il Peﬁodo TE %0 o [P s
12 | Periodo de renta 90 L
13 | TE de 90 dias 0,0300000 R B3 2000 T
14 |n 3 Grad
15 |Tipo 0
15 [FCsg s05045) | 6o |BY 0,97 il
17 | Monio 16100,89) - 16100,89073
18 Devuelve el factor de capitalizacién o el valor future de una serie de cuotas uniformes o
19 |Funciones utilizadas aritméticamente variables. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo@carlosaliaga.com).

Figura 6.35 Modelo 6.18 Valor futuro de una anualidad cuyas rentas decrecen en progresién geométrica cuando

g=(1+i).

Gradientes variables aritméticamente cada m namero de rentas
19. Calcule el importe de un préstamo que devenga una TEM de 0,01 y debe amortizarse en el plazo de 10 meses
con cuotas uniformes vencidas de 5 000 um. Estas cuotas deben incrementarse en 500 um después de cada
dos cuotas; es decir en las cuotas 3,5, 7y 9.

Solucién

Con los datos n =10; m = 2; z = 5 cociente entero de %; x = 0 residuo de %; R =5000; G =500y al aplicar la

formula 6.10, se tiene:

_R(1+i)"—1] g{(1+i)—7“<z—1)—1 z—1 (1+i)"—1]}
l

T A+

—a+om _a+om ‘| a+om

=001 |0 |too1

P =53539,99

1-1012 10152

1,0110

5000 [1,0110 - 1] 500 {1,01_ZX4 -1 5-1 [1,010 - 1]}
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B22 - j‘;| =B18+B19%(B20+B21)
A B C D E F G H | J K L M N

8 |R 5000| | Cuota 1 3 5 7 9
9 |G 500| (Imporie 5000| 5500( 6000| 6500) 7000
10 |TE 0,02 [Meses 1 2 3 4 5 6 T 8 9 10
11 |Periodo TE 30| |[FC 5000 | 5000 | 5500 | 5500 | 6000 | 6000 | 6500 | 6500 | 7000 | 7000
12 | Periodo de pago 30| |[VNA | 53530,99
13 | TE de30 dias 0,02
14 |n 10
15 |m 2
16 |z 5
17 |x 0

a[0+0" 1]
18 [.:1+ 7| 4491293
19| G<i 25000,0

BTt o ) aachaors
g | -0=" @i [

i -1

2 1[ (+1" ] 0
22 VP 53539 991

Figura 6.36 Modelo 6.19 Valor presente de una anualidad cuyas rentas varian en un gradiente aritmético cada m
nimero de rentas.

Cuota base de una anualidad cuyas rentas varian en un gradiente aritmético cada m namero de rentas

20. Un préstamo de 86 352,88 um que devenga una TEM de 0,01 debe amortizarse con cuotas mensuales vencidas
que se incrementan en 100 um después de cada 3 meses. Calcule el importe de la cuota base, si el préstamo
debe cancelarse en el plazo de 10 meses.

Solucién
Con los datos n =10; m = 3; z = 3 cociente entero de %; x = 1 residuo de %; P =86 352,88; G = 100; TEM=0,01 y al
aplicar la férmula 6.11, se tiene:

G [1-(1+)™m1-2) N N i1+
R={P———+ 14+ —zA+ D)™ |———
il a+vpm-1 ( ) ( ) a+i)n—1
100 [1-1,013%72 _ _ 0,01x1,011°

R ={86352,88 — 1 [0 — 4 1,0173%3 — 3 x 1,01 710} [2202 ]

0,01l 1,013-1 1,0110-1
R =9000

B16 - Je | =(B12-((B13/B14)%((1-{1+B14)BI*{1-B10)))/((1+B14)'BE-1)+{(1+B14)*-(B10°B8))-(B10*(1+B14)"-B8)))"B15
A B & D E F| G H | J K L M N ] P Q

8 |n 10| [Cucta | Impore N® | Cuota |C.Princ. | C Int | Sakio

9 m 3| 1 9000,00 0 86352,88

10 [z 3 4 [s10000] | 1 | so000] 813547] 883,53] 7821541

1 [x 1 7 |920000| | 2 | o000,0] 8217,84| 782.16] 6999858

12 [P 36352 88 10 [e30000] [ 3 | o0000] 830001] 699,99] 6169856

136 100 4 | 91000] 348301] 61699] 5321555

14 |TEM 0.0 b 9100,0| 8567,84| 532 16| 44647,70

15 [FRC | 0,105582] 5 | 9100,0] 8553,52] 44548] 3590418

16 R 900000/ i 9200,0) 8840,06| 359.94| 27154,12

17 5 | 92000] s928.45] 27154 1322566

18 | Funciones utilizadas 9 | 92000] 9017.74] 182.26] 920792

19 |ENTERO 9300,0| 9207,92| 9208 0,00
20 |RESIDUC 91200,0| 86352 88 | 4847 12|

Figura 6.37 Modelo 6.20 que obtiene la cuota base de una anualidad cuyas rentas varian en un gradiente aritmético
cada m nimero de rentas

=

Cuotas crecientes geométricamente cada m ndmero de rentas

21.Un préstamo de 10 000 um que devenga una TEM de 0,015 debe cancelarse en el plazo de 10 meses con
cuotas uniformes mensuales vencidas, que se incrementan con una razon de 1,12 después de cada 3 cuotas.
Calcule el importe de las cuotas variables del préstamo y formule la tabla de servicio de la deuda, cuya fecha
de inicio es el 15 de marzo.

Solucion
Con los datos P=10 000; TEM=0,015; n=10; m=3; g=1,12; x=1 y z=3 y con la férmula (6.12) se calculan los importes de
las cuotas.
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R = P[ i(1+)™[(1+i)™-g] ]
DA+ -1[+D =g + g [(1+D*-1][(1+D ™ —g]

_ 0,015x1,015%°[1,0153-1,12]

R =10000 [1,0151><[1,0153—1][1,0153X3—1,123]+1,123[1,0151—1][1,0153—1,12]]
—0,0012937992

R =10000 [0,0463635506><—0,2615380246+0,02107392><—0,074—321625]
R = 10000 [—0,0012937992

- —0,0136920794

R =10000 x 0,0944925281

R =944,92528
Cuotas 1-3 4-6 7-9 10
Importe | 944,93 |1058,32 {1185,31 | 1327,55
NPER ~ (% || =BUSCARV(G10;$D$9:$E$12;2:VERDADERO)
A B C D E [F G H | J K L M N
8 |Principal 10000( |N°renta| Imporie N° | Fecha | Dias | Cuota |C.Princ.| C.Int. | Saldo
9 [TE 0,015 1 044 03 0 |1503109 10000,00
10 |Periodo TE 30 4 105832 1 [14/04008] 30 04493| 794,93| 150,00] 920507
11 | Periodo de renia 30 T 118531 2 [14/05/08| 30 04403| B06,85| 138,08| 833823
12 | TE de 30 dias 0,015 10 | 132755 3 [13/06/09] 30 04493) 81895) 12597| 757927
13 |Razén 1,12 4 [13/07H9| 30 | 108832| 944.63] 113,69| 663465
14 |n 10 5 [12/08M09 30 | 1058,32| 0953,80] 99,52| 567585
15 |m 3 5 |11/08/09) 30 [ 105832 97318| 8514| 470267
16 |z 30 7 [11M008] 30 | 118531 111477 70,54| 358790
17 |x 1.0 8 [10M1/08] 30 | 118531| 1131,50] 53,82 245540
18 [i(t=[(1=)"-g] [-0,0012837982 9 [101209] 30 | 118531 114847 36.85) 130783
19 [(14)¥[(1+)™1] | 0,0463635506 10 |09/01M10| 30 | 1327,55| 1307.93| 19,62 0,00
20 [(14)"-g" -0,2615380246 300 |10883,22| 10000,00] 893,22
z X r
21 |q({1+)™-1) 00N Argumentos de funcign
22 |(1+)™g -0,0743216250
23 |Denominador  |-0,0136920794 BUSCARV
24 | Num +Denom. 00944525281 Valor_buscado |G10 1
25 |Fecha de inicio 15/03/09
26 |Cucia base 944 93 Matriz_buscar_en | $D$3:¢E$12 {1;944,925281
v Indicador_columnas |2 2
28 Funciones utilizadas
Ordenado |WERDADERO VERDADERO
20 |TE1aTE2 roenae
30 |ENTERO = 944,9252812
31 RESIDUO Busca un valor en la primera columna de la izquierda de una tabla y luego devuelve un valor
columna espedficada. De forma predeterminada, la tabla se ordena de forma ascendente.

Figura 6.38 Modelo 6 21 cuotas crecientes geométricamente cada m nimero de cuotas; utiliza la funciéon BUSCARV

para construir la tabla de amortizacion.

22.Un préstamo de 20 000 um que devenga una TES de 0,061 debe cancelarse en el plazo de 10 trimestres con
cuotas uniformes trimestrales vencidas, que disminuyen con una razon de 0,9 después de cada 3 cuotas
trimestrales. Calcule el importe de las cuotas variables del préstamo y formule la tabla de amortizacién del
préstamo, cuya fecha de inicio es el 15 de marzo.

Solucién

Con los datos P=20 000; TET=0,03; n=10; m=3; g=0,9; x=1 y z=3 se calculan los importes de las cuotas.

i(1+D)™[(1+)"-g]

R=p [(1+i)"[(1+i)m—1][(1+i)zm—gz]+yz[(1+i)"—1][(1+i)m—g]]

R =20000 [1'031X[1'033_1][i:?)z:xls'(i:,:%fs;[of(}31—1][1,033—0.9]
R =20000 [0,09550881><0,5705'(;(;7371:3(;26+902,02187><0,192727]

R = 20 000 [220777026 2]

R =20000 x 0,1312404669

R =1262481
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| NPER ~ (% [£] =BuSCARV(G10;$D$0:$E$12;2;VERDADERD)
A B q D E HG H | J K L M N

8 |Principal 20000| | N°renia | Imporie [ | N° | Fecha | Dias | Cuota | C.Princ.| C.Int. | Saldo

9 |TE 0,061 1 2624.81( | 0 |15/03/09 20000,00

10 |Periodo TE 180 4 |236233|| 1 |13/06/09) 90 | 2624,31| 2024,81| 600,00{17975,19

11 |Pericdo de renia a0 7 |212610|| 2 |11/09/08) 90 | 262481| 208555 530,26|1588064

12 |TE de B0 dias 0,03 10 |191348( | 3 |10M2/0%) 90 | 2624.81) 214812| 47669(1374152

13 |Razdn 08 4 10403110 90 | 2362,33[ 195008 412251179143

14 |n 10 5 0840610 90 [ 236233 20085%| 35374| 978285

15 m 3 6 [06/09M10] 90 | 238233| 205884 29349| 771401

16 |z 30 7 (081210 90 [ 2126,10( 180468 23142| 5831933

17 |x 1.0 8 |05/0311] 90 [ 212610 195152 174,58| 386781

18 i+ +)™-g] [0,0077702692 9 [03/06/11] 90 | 212610 2010,06] 116,03| 185775

19 |(1+)%[(1+)™1] | 0,0855088100 10 |01/09/11) 90 | 1913,49| 185775 5573 0,00

20 (19" 05757731838 900 |23253,18| 20000,00| 3253,19

21 (1)) 002187000001 Argumentos de funcién

22 |(1=)"g 0,1927270000

23 | Denominador 0,0592063511 BUSCARV

24 |Num.:Denom. |0,1312404669 Valor_buscado |G10 -1

25 |Fecha de iniio 15/03/09

25 |Cucta base 262481 Matriz_buscar_en | $D59:56512 = {1;2624,8093.

7 Indicador_columnas |2 =2

28 |Funciones utilizadas

29 TE1aTE2 Ordenado | VERDADERO = VERDADERO

30 |ENTERO = 2624,809337

31 F{ESIDUO Busca un valor en la primera columna de la izquierda de una tabla y luego devuelve un valol
columna especificada. De forma predeterminada, |a tabla se ordena de forma ascendente.

Figura 6.39 Modelo 6 22 cuotas decrecientes geométricamente cada m nimero de cuotas; utiliza la funcion BUSCARV
para construir la tabla de amortizacién.
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6.11 Listado de formulas

Formula Obtiene
P — {3 a+"-1_ n ]} (6.1a) Valor presente de una anualidad de gradientes uniformes
G ilia+dr  @a+n ' convencionales o aritméticos.

Valor presente de una anualidad de gradientes uniformes

Pe = G.FASGin (6.1b) convencionales o aritméticos con el FASG.

R; =G E - (1+zr)ln-1] (6.2a) Rentas uniformes equivalentes de gradientes aritméticos G.

Rentas uniformes equivalentes de gradientes aritméticos G, que se

Rg = G.FRCGn (6:20) ,htienen con el FRCG.
Se =G {% [w — n]} (6.3a) Valor futuro de una anualidad de gradientes aritméticos G.
S = G.FCSGyn (6.3b) l\:/égjcr; futuro de una anualidad de gradientes aritméticos G, con el
_ 1 gr—(1+D)" Valor presente de una anualidad con rentas que varian en progresion
Fo = R{(1+i)n [ g-1-i ]} (6.42) geométrica, g = (1+1i).
P = R.FAS 6.4b Valor presente de una anualidad con rentas que varian en progresion
g = W EAGin (6.4b) geométrica cuando g=(1+i).
n Valor presente de una anualidad con rentas que varian en progresion
R =R[Y (6.5) ricn 0 (1ai
g geométrica, g=(1+1).
_ nl g-1-i Cuota base de una anualidad con rentas que varian en progresion
R=4F {(1 +0 [gn-(1+i)"]} (6.6) geométrica, g= (1+1i).

Cuota base de una anualidad con rentas que varian en progresion

=p |2
R="F [n] (6.7) geométrica, g=(1+1).
s =R [gn_(lﬂ-)n] (6.82) Valor futuro de una anualidad con rentas que varian en progresion
9 g-1-i ' geométrica, g=(1+1i).

Valor futuro de una anualidad con rentas que varian en progresion

S, = R.FCSgim (6:80) 4 eométrica, g4(1-+i).
S =R [n(1+i)"] 69) Valor futuro de una anualidad con rentas que varian en progresion
9 g ) geométrica g=(1+i).

p=R [(1+i)"—1] + g{(1+i)-m(z‘1>—1 S [(1+i)"—1]} (6.10)

i L (a+)n i 1-(1+i)™ (1+i)zm a+in

Valor presente de una anualidad cuyas rentas varian en un gradiente aritmético cada m nimero de rentas.

_[p_ G[1-(+)ma-2
R= {P il a+pm-1

A+ -+ 0[] e)

(1+i)n-1

Cuota base de una anualidad de una anualidad cuyas rentas varian en un gradiente aritmético cada m ndmero de
rentas.

_ {A+DM(+)™—g]
R=p [(1+i)"[(1+i)m—1][(1+i)z”‘—gZ]+gz[(1+i)"—1][(1+i)”‘—g]] (6.12)
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Renta uniforme del primer sub horizonte de una anualidad cuyas rentas crecen geométricamente cada m nimero
de rentas.

R = [P -G. FASGi;n]FRCL-;n Cuota base en una anualidad con gradiente uniforme a partir de su valor presente

P—R.FASG;. . . . . .

G = T"n Gradiente uniforme de una anualidad con gradiente a partir de su valor presente
in

__ S—RFCSip

P Gradiente uniforme de una anualidad con gradiente a partir de su valor futuro
in
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Preguntas de autoevaluacion

1. ¢Qué es un gradiente? Ponga cinco ejemplos de operaciones financieras donde se presentan los distintos

casos de gradientes.

Comente cdmo se clasifican los gradientes.

¢Qué es un gradiente convencional? Ponga tres ejemplos donde existen gradientes convencionales.

¢Qué es un gradiente no convencional o gradiente desfasado? Enuncie un problema de anualidad que tiene

gradientes desfasados.

¢Qué es un gradiente aritmético?

¢Qué es un gradiente geométrico?

Grafique otras anualidades cuyas rentas varian con gradientes aritméticos y geométricos, pero de forma

distinta a los que consider6 en las preguntas 5 y 6.

8. Demuestre la férmula del valor presente de una anualidad de gradientes uniformes convencionales.

9. ¢Qué funcion cumple el FASG?

10. A partir de la férmula (6.1a) despeje la variable n'y compruebe su validez con un ejemplo.

11.Plantee una ecuacién de equivalencia financiera que permita despejar el valor de la cuota base de una
anualidad con gradiente uniforme convencional. Compruebe su validez con el planteamiento y desarrollo de
un problema cuya solucién exija la utilizacion de la formula obtenida.

12.Plantee una ecuacién de equivalencia financiera que permita despejar el valor de G de una anualidad con
gradiente uniforme convencional. Compruebe su validez con el planteamiento y desarrollo de un problema
cuya solucion exija la utilizacion de la formula obtenida.

13. ;Qué es un gradiente uniforme negativo? Ponga un ejemplo donde existan gradientes uniformes negativos.

14. ;Qué procedimiento sugiere para hallar el valor presente de gradientes uniformes desfasados?

15. Demuestre la férmula que transforma una anualidad de gradientes uniformes en una anualidad simple
vencida.

16. ¢ Qué funcién cumple el FRCG?

17. Demuestre la férmula del valor futuro de una anualidad de gradientes uniformes convencionales.

18. ¢ Como se calcula el valor de i en una anualidad general?

19. ¢ Qué funcién cumple el FCSG?

20. Demuestre la formula del valor presente de una anualidad cuyas rentas varian en progresién geométrica
cuando g#(1+i).

21.;Qué funcion cumple el FASg?

22.Demuestre la formula del valor presente de una anualidad cuyas rentas varian en progresién geométrica
cuando g=(1+i).

23.0btenga la férmula que obtiene la cuota base de una anualidad con rentas que varian en progresion
geomeétrica cuando g=(1+i).

24.Demuestre la férmula del valor futuro cuando g#(1+i) y las rentas de la anualidad son crecientes o
decrecientes.

25. ;Qué funcion cumple el FCSg cuando g#(1+i)?

26. Obtenga la férmula del valor futuro cuando g=(1+i) y las rentas son crecientes geomeétricamente.

27.0btenga la férmula de la variable G, a partir de la formula del valor presente de la anualidad cuyas rentas
varian en un gradiente aritmético cada m nimero de rentas.

28.Obtenga la férmula de la variable G, a partir de la formula de la cuota base de una anualidad cuyas rentas
varian en un gradiente aritmético cada m nimero de rentas.

29. Obtenga la férmula de la variable g, a partir de la férmula que calcula el importe de la renta uniforme del
primer subhorizonte de una anualidad, cuyas rentas varian geométricamente cada m nimero de rentas.

o

No o
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Problemas propuestos

Gradiente aritmético uniforme y gradiente geométrico

1. Calcule el importe del gradiente aritmético uniforme de una anualidad cuya cuota base es 6 200 um, su renta
final es 23 687 um y su horizonte temporal se compone de 30 rentas que tienen iguales periodos de renta.

2. Calcule la razon de variacion y el valor de la renta nimero 20 de la anualidad que se presenta en la siguiente
tabla, donde los periodos de renta son uniformes.

|Importederenta| 220 | 198 | 1782 | 16038 | .. |

3. Halle el nimero de términos de una anualidad cuyas rentas varian en progresion geométrica. Las dos
primeras rentas son 140000 um; 144613,897854003 um y su ultimo término es 200000 um. ¢;Cuanto es el
valor de la renta nimero 8?

Valor presente de una anualidad de gradientes uniformes convencionales FASG

4. Calcule el FASG que convierte una anualidad de gradiente uniforme convencional de 12 cuotas mensuales
vencidas que devengan una TEM de 0,02, en un valor presente equivalente. Si la cuota base es 1 000 um y el
gradiente uniforme convencional es 50 um, ¢cuénto es el valor presente de: las cuotas bases, de los gradientes
uniformes convencionales y de la anualidad con gradientes uniformes?

5. Elabore una tabla de datos donde identifique los importes de las 24 rentas mensuales vencidas de una
anualidad, cuya cuota base es 100 um, crece en cada periodo uniformemente hasta 514 um. Con una TEB
(bimestral) de 0,0201 calcule:

a. El valor presente de las cuotas bases.
b. El valor presente de la anualidad de gradientes uniformes.
c. El valor presente de la anualidad con gradiente uniforme.

6. Un préstamo de 5000 um se contratd para amortizarse con 6 cuotas mensuales vencidas crecientes
aritméticamente, cuya cuota base es 400 um con un gradiente uniforme convencional de 50 um hasta la
quinta cuota, ¢cuanto es el importe de la sexta cuota con la cual quede totalmente cancelado el préstamo que
devenga una TEM de 0,02?

7. Calcule el valor presente de un presupuesto de tesoreria con flujos de caja trimestrales. EI importe del primer
flujo es 1 000 um el cual se incrementara trimestralmente en 500 um durante un afio y medio. Utilice una TET
de 0,05. Obtenga ademas el FAS que se aplica a las cuotas base y el FASG que se aplica a la anualidad con
gradientes uniformes.

8. Calcule el costo presente total de una maquina cuyo costo de inversion fue 4 000 um y origina gastos de
mantenimiento de 100 um el primer mes, el cual se incrementa en 20 um mensualmente hasta el final de la
vida Gtil de la maquina que es 5 afios. Aplique una TEM de 0,02. ;Cuanto es el valor del FASG?

9. Con rentas mensuales vencidas y una TEM de 0,03, calcule el valor presente de las siguientes rentas.

Mes 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9
Rentas 100 | 120 | 140 | 160 | 180 | 200 | 260 | 240 | 260

10. Con una TET de 0,030301 y los datos de la siguiente tabla, calcule el importe de G y el valor futuro de los
flujos de caja en el mes 6, de modo que el valor presente de los flujos de caja mensuales sean equivalentes a
67 642,75 um.

Mes 0 1 2 3 4 5 6
Flujo de caja] 0 5000 |5 000 + G|5 000 + 2G|5 000 + 3G|5 000 + 4G|5 000 + 5G

11. La compafiia Pisa invirtio 11 034,10 um en un programa de productividad que permitira efectuar ahorros de
400 um a fin del primer mes, los que se incrementaran en 100 um mensualmente. ¢En cuanto tiempo Pisa
recuperard su inversion si su costo de oportunidad es una TEM de 0,02?



Capitulo 6: Gradientes 209

12. La compafiia Yape obtuvo un préstamo de 45 449,64 um en el Banco Surnor, el cual devenga una TEM de
0,01 y se cancela en el plazo de un afio con pagos que se efectlan cada fin de mes, con el compromiso de que
la cuota base se incremente en 100 um mensualmente. ;Cuanto es el importe de la dltima cuota?

13. Calcule el importe del gradiente uniforme convencional en una anualidad de 10 rentas trimestrales creciente
aritméticamente, cuya cuota base es 500 um y su valor presente es 4 991,28 um; utilice una TET de 0,03.

14. Calcule el gradiente uniforme por aplicar a un préstamo de 9 643,31 um rembolsable en el plazo de un afio
con cuotas uniformes vencidas trimestrales, cuya primera renta es 2 000 um y la TNA es 0,2 capitalizable
trimestralmente.

Gradientes uniformes convencionales negativos
15. Los importes de las rentas mensuales de una anualidad vencida se presentan a continuacién. Con una
TEM de 0,03 calcule el valor presente:

a. De la cuota base mensual vencida.
De los gradientes uniformes mensuales vencidos.
c. De laanualidad con gradientes uniformes.

=

Mes 0 1 2 3 4 5 6 7 8
Flujodecaja| O | 600 | 550 | 500 | 450 | 400 | 350 | 300 | 250

16. Calcule el valor presente de una anualidad cuyo horizonte temporal es 5 afios en el cual se realizan rentas
vencidas trimestrales que varian en progresion aritmética, cuya cuota base es 1 000 um la cual disminuye en
50 um durante cada trimestre del horizonte temporal. Utilice una TET de 0,05.

17.Con una tasa de costo de oportunidad del capital, que es una TEA de 0,22, calcule el valor presente de los
costos de un proyecto de inversion cuya vida Util es tres afios. El proyecto puede ahorrar costos mensuales de
5 000 um el primer mes, luego esta cantidad disminuira en 50 um cada mes, hasta el final de su vida util.

18.Con una TEA de 0,1 calcule el valor presente de un proyecto, cuyos flujos de caja (ingresos y egresos) se
presentan en el siguiente diagrama de tiempo-valor.

2000
1950

1800

950
1000 975

Valor presente de una anualidad de gradientes uniformes desfasados

19. Un proyecto de inversion que tiene una vida Util de 5 afios, puede generar flujos de caja trimestrales vencidos
de 5000 um durante el primer afio de vida. Después de este periodo los flujos de caja se incrementaran en
100 um trimestralmente hasta el final del horizonte temporal. Con una tasa de costo de oportunidad que es
una TES de 0,1025 calcule el valor actual de los ingresos del proyecto.

20. Una empresa realiza un programa de inversion en activos con el objeto de optimizar sus costos de operacion
mensuales durante un periodo de 4 afios. Se estima que en el primer semestre los ahorros en costos de
operacién sean 1 000 um mensuales, luego de lo cual este importe aumente en 100 um cada mes hasta el final
del cuarto afio fecha en la que termina el programa. Con una TET de 0,030301 calcule el valor presente de los
ahorros.

21. Los ingresos estimados de un proyecto son 8 000 um mensuales durante el primer afio de operacion. Durante
los cuatro afios restantes de vida Util, esos ingresos mensuales disminuiran en 100 um en cada mes. Con una
TEB de 0,0404 calcule el valor actual de los ingresos de ese proyecto.
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22.Con una TEM de 0,02 y periodos mensuales, calcule el valor presente de la anualidad cuyos importes de rentas
se presentan en la siguiente tabla.

Mes 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Rentas 60 | 60 | 80 | 100 | 120 | 140 | 160 | 180 | 200

23. Calcule el importe de un préstamo que devenga una TET de 0,030301 y se amortiza en el plazo de dos afios,
con cuotas mensuales vencidas. En ese periodo el primer pago de 1 100 um se realiza a fines del décimo
tercer mes, luego de lo cual las cuotas restantes se incrementan en 100 um cada mes hasta el final del plazo
establecido.

Renta uniforme de anualidad de gradientes uniformes FRCG

24, Calcule el FRCG que convierte una anualidad de gradiente convencional de 24 meses en una anualidad
equivalente con rentas mensuales uniformes; utilice una TEM de 0,03. Compruebe su respuesta con una cuota
base de 100 um, y un gradiente uniforme de 10 um; con este dato determine el valor presente de la anualidad.

25. La compaiiia Traspol SA ha proyectado los siguientes flujos de caja mensuales:

Mes 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9
Flujodecaja| O | 100 | 120 | 140 | 160 | 180 | 200 | 220 | 240 | 260

Con una TEB (bimestral) de 0,0201 calcule:
a. Larenta uniforme equivalente de los gradientes uniformes.
b. La renta uniforme equivalente de la anualidad con gradiente uniforme.
c. ¢Cuanto es el valor presente de los flujos de caja?

26. Calcule el costo mensual equivalente de una inversién en un proceso productivo que requiere un desembolso
inicial de 2 000 um e irroga costos mensuales vencidos de 50 um gue se incrementan en 20 um por mes, hasta
el mes 10. Utilice una TEM de 0,02 en esta evaluacion de 10 meses.

27.Dos proyectos mutuamente excluyentes requieren las inversiones (en el momento 0) y demandan los costos
de operacioén, que se muestra en la siguiente tabla (todos los costos estan en miles de um). Con una tasa de
costo de oportunidad que es una TEA de 0,18 determine cual es el proyecto que tiene el menor costo
equivalente anual que incluye costos de inversion y de operacién.

Afios 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 | 10
Proyecto A | 80 | 50 | 45 | 40 | 35 | 30 | 25 | 20 | 15 | 10 | 5
Proyecto B 60 | 30 | 29 | 28 | 27 | 26

28.Con los datos: Cuota base=10 000, G=500, n=6 trimestres, TET=0,05; convierta esa anualidad con gradiente
uniforme convencional, en una anualidad simple equivalente con rentas uniformes simples vencidas. Calcule
el valor del FRCG que convierte la anualidad de los gradientes en una renta uniforme equivalente.

Valor futuro de una anualidad de gradientes uniformes convencionales FCSG

29.La compafiia Pipon S.A. decidié adquirir dentro de 10 meses contados a partir de la fecha, una nueva
maquina para su departamento de produccién. El costo de inversién se estima para esa fecha en 10 123,58
um. Pipon S.A. puede destinar para esa adquisicion, un importe de 500 um al final del primer mes y de alli en
adelante incrementarlo mensualmente en forma de gradiente aritmético uniforme. Si dichos importes los
deposita en un banco y devengan una TEM de 0,03, ¢cuénto es el importe del gradiente uniforme que permita
acumular el monto de 10 123,58 um en el plazo de 10 meses?

30. ¢Cual serd el monto que se acumulard en un afio al efectuar depdsitos cada fin de mes en un banco que
remunera los ahorros con una TEB de 0,0609? El primer deposito sera 200 um el cual se incrementara
mensualmente en 50 um.

31.Un ahorrista durante el plazo de un afio efectia depositos mensuales vencidos. Si el importe del primer
depdsito es 500 um y a partir de esa fecha incrementa cada dep6sito en 100 um. ¢Cuénto acumularg al
finalizar el mes 12 si esos depdsitos devengan una TEM de 0,027
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32.Una empresa tiene como objetivo acumular un fondo que le permita adquirir dentro de un afio (contado a
partir de la fecha) una maquina automatizada, para lo cual decide depositar en un banco a fin del primer mes
un importe de 900 um, el cual incrementara en 300 um mensualmente. Si por los depoésitos percibe una TNA
de 0,12 capitalizable mensualmente, ¢cuanto tendra al finalizar el plazo comprometido?

33. Calcule el monto al final del mes 12, si se efectuaron 11 depdsitos consecutivos mensuales vencidos que
devengan una TEM de 0,03, de los cuales los 4 primeros fueron de 200 um y a partir del quinto al undécimo se
incrementaron en 50 um cada mes. El primer depdsito se efectud a fines del primer mes.

34.En un periodo de dos afos se realizan 24 depositos mensuales vencidos; el primer depdsito fue 2 500 um y
los siguientes disminuyeron en 30 um cada mes. Con una TEM de 0,01 calcule el monto de esa operacion.

Valor futuro de gradientes uniformes desfasados
35. Calcule el monto que se acumulara en una cuenta de ahorros durante afio y medio con depdsitos mensuales
vencidos, los cuales devengan una TEM de 0,01. En ese periodo de tiempo durante el primer afio los depdsitos
seran 800 um, luego se incrementaran en 40 um en cada mes hasta el final del horizonte temporal.
a. ¢Cuanto es el importe del valor futuro de las cuotas bases?
b. ¢Cuanto es el valor futuro de los importes de los gradientes uniformes desfasados?
c. Plantee una ecuacién de modo que los importes de los depositos mensuales se descuenten hacian el
momento 0 y luego se capitalicen al final del mes 18, ¢cuénto es el importe de ese valor futuro?

36. Calcule el monto que se acumulard en una cuenta de ahorros durante un afio con depdsitos mensuales
vencidos, los cuales devengan una TEM de 0,01. En ese periodo de tiempo durante el primer trimestre los
depdsitos serdn 900 um, luego se incrementaran en 60 um en cada mes hasta el final del horizonte temporal.

a. ¢Cuanto es el importe del valor futuro de las cuotas bases?

b. ¢Cuanto es el valor futuro de los importes de los gradientes desfasados?

c. Plantee una ecuaciéon de modo que los importes de los depdsitos mensuales se descuenten hacia el
momento 0 y luego se capitalicen al final del mes 12, ;cuanto es el importe de ese valor futuro?

Valor presente de una anualidad con rentas que varian en progresion geométrica cuando g#(1+i) FASg

37.¢;Cuénto es el precio actual de una accién para un inversionista que requiere una TEA de 0,15 como tasa de
rendimiento, si espera que el dividendo por accion del préximo afio sea 1,2 um y estima que crezca
anualmente con una tasa de 0,05? El inversionista planea tener la accién durante 5 afios y luego venderla en
un precio de 15 um. ¢ Cuénto es el valor del FASg?

38.En la fecha una empresa pag6 un dividendo de 1,8 um por accién; espera que este dividendo crezca
anualmente a una TEA de 0,1. ;Cuénto es el precio que pagaria por esta accién hoy con una TEA de costo de
oportunidad de 0,18, si espera tenerla durante 8 afios y luego venderla en un precio de 25 um? ;Cuanto es el
valor del FASg?

39. Calcule el importe de un préstamo que devenga una TET de 0,03 otorgado para amortizarse en el plazo de 6
afios, con cuotas trimestrales vencidas cuya cuota base de 500 um, se incrementara 5% con relacion a la
anterior. ¢Cuanto es el valor del FASg?

40. ;Cuénto es el importe de un préstamo que devenga una TEM de 0,01 en el plazo de 2 afios? Este préstamo se
amortiza con cuotas bimestrales vencidas cuya cuota base de 300 um se incrementa 1% con relacion a la
anterior. ¢Cuanto es el valor del FASg?

Valor presente de una anualidad con rentas que varian en progresion geométrica cuando g=(1+i) FASg

41.Con una TEA de 0,12 calcule el valor presente de los flujos de caja anuales de un proyecto que tiene una vida
atil estimada de 8 afios. En ese periodo de tiempo el primer flujo de caja proyectado es 8 000 um y los
siguientes se incrementaran 12% con relacion al anterior. ;Cuéanto es el valor del FASg?

42. Los flujos de caja anuales de un proyecto durante su vida Util de 10 afios se incrementaran en una razon de
1,15 anual. Si el primer flujo de caja anual se estima en 5 000 um, calcule el valor presente de esos flujos de
caja con una TES (semestral) de 0,072380529. ;Cuanto es el valor del FASg?

43. ;Cuénto es el importe de un préstamo cuya cuota base vencida mensual de 1 000 um se incrementa en una
TEM de 0,02 cada mes? La anualidad es de 10 meses y la TET es 0,061208. ¢ Cuénto es el valor del FASg?
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Cilculo de la cuota base de una anualidad con rentas que varian en progresién geométrica cuando g#(1+i)

44, Calcule la primera cuota de una anualidad creciente geométricamente, cuyo valor presente es 5 000 um, su
nimero de cuotas trimestrales es 20, su razon de crecimiento geométrico es 1,04 y la tasa de evaluacion es
una TET de 0,05. ¢ Cuéanto es el valor del FRCg de esta anualidad?

45.Un proyecto que requiere una inversion de 80 000 um tiene una vida Util de diez afios; periodo en el cual los
flujos de caja netos semestrales pueden crecer con una razon de 1,03 en cada periodo. ;Cuanto debe ser el
importe del primer flujo de caja semestral si se requiere una tasa de rentabilidad que es una TEA de 0,1449?
¢Cuanto es el valor del FRCg de esta anualidad?

Calculo de la cuota base de una anualidad con rentas que varian en progresion geométrica cuando g=(1+i)

46. ;Cuanto debe ser el importe de la cuota base que amortizara un préstamo de 90 000 um el cual devenga una
TEB (bimestral) de 0,0201? Este préstamo debe cancelarse en el plazo de un afio con cuotas mensuales
vencidas, cada una de las cuales se incrementan en una razon de 1,01 cada mes. ¢Cuanto es el valor del FRCg
de esta anualidad? Formule el cuadro de las 12 cuotas del préstamo que crece en progresion geométrica.

47.Un préstamo de 80 000 um devenga una TET de 0,03; este préstamo tiene que amortizarse con cuotas
trimestrales vencidas que se incrementaran trimestralmente con una razén de 1,03 durante el periodo de dos
afios. ¢Cuanto es el importe de la primera cuota o cuota base? ;Cuanto es el valor del FRCg de esta anualidad?

Valor futuro de una anualidad con rentas que varian en progresion geométrica cuando g#(1+i) FCSg

48. Una persona decide acumular un fondo que devenga una TET de 0,04 con cuotas vencidas bimestrales, en el
plazo de dos afios. La primera cuota o cuota base es 500 um vy las siguientes se incrementan 2% en cada
bimestre. con relacion a la anterior ;Cuanto es el monto que se acumulara en dicho plazo?

49. Calcule el monto que se acumulara en un plazo de dos afios si se colocan rentas trimestrales vencidas en un
banco; estos depdsitos devengan una TEM de 0,01. La primera cuota sera de un importe de 500 um y creceran
trimestralmente con una razén de 1,03 en cada renta.

Valor futuro de una anualidad con rentas que varian en progresion geométrica cuando g=(1+i)

50. Se estima que los flujos de caja netos trimestrales de un proyecto durante su vida Gtil de 5 afios puedan
incrementarse en una razén de 1,04 cada trimestre. Calcule el monto que se acumulara en ese periodo, si se
utiliza como tasa de evaluacion una TET de 0,04 y el importe del primer flujo de caja se ha proyectado en
5 000 um. Calcule el FCSg del presente problema y formule el cuadro de acumulacién del monto.

51. Calcule el importe del fondo que se acumulara en el plazo de un afio y medio con depdsitos mensuales
vencidos que devengan una TEB de 0,0404. El primer depdsito o cuota base es 400 um y los siguientes
depdsitos se incrementan en 2% en cada mes. Calcule el FCSg del presente problema y formule el cuadro de
acumulacién del monto.

Valor presente de la anualidad cuyas rentas varian en un gradiente aritmético cada m nimero de rentas

52.Una empresa evalla un proyecto de inversion que tiene una vida (til de 5 afios. De acuerdo con las
proyecciones semestrales de su presupuesto de capital, estima que el importe de su primer flujo de caja neto
semestral sera 8 000 um; considera que este flujo se incrementara en 1 000 um durante cada uno de los cuatro
afios restantes. ¢Cuanto es valor presente de estos flujos con una tasa de costo de oportunidad que es una TEA
de 0,1236?

53.Para amortizar un préstamo que devenga una TET de 0,02 y se amortizard con cuotas trimestrales, una
empresa puede destinar un importe de 5 000 um en el primer trimestre, los cuales se incrementaran en 1 500
um después de cada tres trimestres. Calcule el importe del préstamo que se cancelara en el plazo de 4 afios.

Cuota base de una anualidad cuyas rentas varian en un gradiente aritmético cada m namero de rentas

54.Un préstamo de 50 000 um se cancelara en el plazo de dos afios con cuotas vencidas trimestrales, que se
incrementaran en 1 500 um después de cada 2 pagos. Calcule el importe de la primera cuota, si el préstamo
devenga una TES (semestral) de 0,0609. Si el incremento fuese 2 500 um, ¢cuanto sera el nuevo importe de la
primera cuota?

55.Una empresa necesita un préstamo de 80 000 um para un proyecto con una demanda eminentemente
estacional, cuyo mercado ira decreciendo en cada periodo bimestral. Estima que durante la vida util de dos
afios los pagos bimestrales por devolucion del préstamo deberdn disminuir en un importe de 1 000 um
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después de cada dos periodos de pago. Si el préstamo devenga una TEM de 0,01 ;cuanto es el importe de la
primera cuota, y cuanto es el interés del préstamo?

Cuota base de una anualidad cuyas rentas varian geométricamente cada m niimero de rentas

56. Un préstamo de 50 000 um debe cancelarse en el plazo de un afio con cuotas uniformes mensuales vencidas
que se incrementaran 10% después de cada dos periodos de renta. Calcule los importes de las rentas para
cada subhorizonte en las cuales son uniformes, si el préstamo devenga una TEM de 0,01. ;Cuanto es el interés
del préstamo?

57.Un préstamo de 70 000 um debe cancelarse en el plazo de tres afios con cuotas uniformes trimestrales
vencidas que disminuiran 5% después de cada cinco periodos de renta. Calcule los importes de las rentas para
cada subhorizonte en las cuales son uniformes, si el préstamo devenga una TEM de 0,01. ;Cuanto es el interés
del préstamo?
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Resumen del capitulo

En una anualidad vencida cuyos periodos de renta son uniformes, el periodo de tasa coincide con el periodo de
renta y cuyas rentas consecutivas varian de acuerdo con una ley predeterminada, se denomina gradiente a la
variacion entre el importe de cualquier renta a partir de la segunda y la anterior.

Los gradientes uniformes (aritméticos) pueden ser positivos, negativos, convencionales y no convencionales o
desfasados. Los gradientes geométricos varian de acuerdo con una razén geométrica mayor 0 menor que uno. Si
la raz6n es mayor que uno las rentas son crecientes; si la razén es menor que uno se generan rentas decrecientes.
Pueden darse otros tipos de gradientes que varian de acuerdo con una ley o relacion especifica.

Las anualidades cuyas rentas experimentan variaciones aritméticas, pueden descomponerse en una anualidad de
las cuotas bases y una anualidad de los gradientes uniformes, siendo la cuota base un importe igual a la primera
renta. De la anualidad de los gradientes uniformes se puede obtener su valor presente y convertirse en una
anualidad de rentas uniformes a través de una FASG o FRCG. Hechas estas conversiones de stock y flujo de
efectivo los problemas de gradientes se tratan como anualidades simples a las que le son aplicables los factores
financieros.

Una anualidad con gradiente es convencional cuando los periodos de rentas son uniformes y el primer gradiente
no nulo aparece en la segunda renta; en caso contrario es una anualidad no convencional.

Una anualidad con gradientes uniformes desfasados es aquélla cuyos periodos de rentas son uniformes pero el
primer gradiente no nulo aparece luego de la segunda renta. Ubicado el momento de inicio de un gradiente
desfasado al que se le puede reenumerar como momento 2, su tratamiento es similar al de una anualidad con
gradiente uniforme convencional, pero para hallar su valor presente es necesario llevarlo al momento 0 original.

En una anualidad de gradientes uniformes negativos, la primera renta es el flujo mayor de la serie, la cual
decrece en un importe igual al valor absoluto del gradiente uniforme.

Las anualidades cuyas rentas crecen geométricamente pueden ser traidas directamente hacia el presente a través
de las férmulas desarrolladas en este capitulo.



Capitulo 7

ANUALIDADES SIMPLES CON INTERES SIMPLE

El objetivo general de este capitulo es estudiar anualidades simples que devengan interés simple, para evitar el
anatocismo o acto por el cual se cobra intereses sobre los intereses vencidos; que implica una sola capitalizacién
en la operacion financiera, la misma que se realiza al final de su horizonte temporal.

Una anualidad es simple cuando todas las rentas son del mismo importe, los periodos de renta son iguales, el
periodo de la tasa de interés es igual que el periodo de renta y la tasa de interés no varia durante el horizonte
temporal.

Si en las operaciones a interés simple, que es una operacion monocapitalizada, debe producirse sélo una
capitalizacion de interés durante el horizonte temporal de la operacion;

e ¢cOmo puede acumularse un determinado monto final S, luego de realizar n depdsitos uniformes, en
fondo bajo un régimen de interés simple con tasa nominal constante?

e ¢cOmo puede amortizarse un préstamo con cuotas uniformes, si el préstamo devenga una tasa de interés
simple o tasa de interés nominal?

En las operaciones de acumulacidn o de amortizacién de capitales que devengan una tasa de interés simple, se
aplica el método Primero Principal Luego Interés (PPLI). De acuerdo con este método el interés simple no puede
retirarse antes del principal, sélo puede retirarse al término del horizonte temporal.

En el presente capitulo se desarrollan las anualidades: vencidas, anticipadas y truncas bajo el régimen de interés
simple; en las cuales:

» las rentas son uniformes,
» los periodos de renta y de tasa de interés simple son iguales y uniformes, v,
» latasa de interés simple es constante.

Anualidades con
interés simple

Vencidas Anticipadas Truncas
Valor futuro Valor presente Rentas Tasa nominal N° rentas
S P R;Ra j n

Figura 7.1 Anualidades que devengan interés simple y sus variables que intervienen.
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Objetivos del capitulo
Al terminar este capitulo el lector estara capacitado para realizar operaciones con anualidades simples vencidas,
anticipadas y truncas que devengan interés simple.

ANUALIDADES VENCIDAS
6.1 Hallar el valor futuro o monto de una anualidad vencida.

6.2 Hallar el importe de la renta uniforme vencida en funcion de su valor futuro.
6.3 Calcular el valor de j de una anualidad vencida en funcién de S.

6.4 Calcular el valor de n en una anualidad vencida en funcion de S.

6.5 Hallar el valor de P de una anualidad con rentas uniformes vencidas.

6.6 Hallar el valor de la renta uniforme en funcion de P.

6.7 Calcular el valor de j en una anualidad vencida en funcién de P.

6.8 Calcular el valor de n en una anualidad vencida en funcion de P.

ANUALIDADES ANTICIPADAS
6.9 Hallar el valor futuro o monto de una anualidad anticipada.

6.10Hallar el importe de la renta uniforme anticipada en funcién de su valor futuro.
6.11Calcular el valor de j de una anualidad anticipada en funcion de S.
6.12Calcular el valor de n en una anualidad anticipada en funcién de S.

6.13Hallar el valor de P en una anualidad anticipada.

6.14Hallar el valor de la renta uniforme anticipada en funcién de P.

6.15Calcular el valor de j en una anualidad anticipada en funcion de P.
6.16Calcular el valor de n en una anualidad anticipada en funcién de P.

ANUALIDADES TRUNCAS
6.17Hallar el valor futuro o monto de una anualidad anticipada trunca.

6.18Hallar el importe de la renta uniforme anticipada en funcion de S.
6.19Calcular el valor de j de una anualidad anticipada en funcion de S.
6.20Calcular el valor de n en una anualidad anticipada en funcion de S.
6.21Hallar el valor de P en una anualidad anticipada trunca.
6.22Hallar el valor de la renta uniforme anticipada en funcion de P.
6.23Calcular el valor de j en una anualidad anticipada en funcion de P.
6.24Calcular el valor de n en una anualidad anticipada en funcion de P.

6.25Plantear modelos en Excel y resolver problemas de anualidades simples que devengan interés simple.
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A. Anualidades vencidas

7.1 Valor futuro o monto final de una anualidad vencida

En una anualidad simple bajo el régimen de interés simple, el interés se capitaliza Gnicamente en el momento
final de su horizonte temporal. Como la anualidad es simple vencida y de rentas uniformes con importes iguales
a R, su valor futuro, monto final o capital final S, se obtiene de la manera que se ilustra en el siguiente diagrama.

S=?
> R[14j(n-1)]
> R[1+(n-2)]

: ‘ > R[1+(2)]
> R[1#j(1)]
R R R R R
0 1 2 n-2 n1 n

Figura 7.2 Diagrama de tiempo-valor que acumula un monto final del horizonte temporal, en una cuenta a interés
simple con depdsitos vencidos.

El valor futuro o monto final de la anualidad simple vencida es igual a:

S=R
+R[1+j(1)]
+R[1+(2)]

+R[1 + j(n - 3)]
+R[1+j(n - 2)]
+R[1+j(n —1)]

El segundo miembro de la ecuacién anterior es la suma de una progresion aritmética de n términos, donde:

2

Suma de una progresion aritmética
a;, =R Primer término de la progresion
a, =R[1+j(n—-1)] Ultimo término de la progresion

En consecuencia:

@ +an)
=TT )
G MR+ R[1+j(— D]
2
G PRI+ 14/ - D]
2
s=TRIZ+j@ - D]
2

Al reagrupar los factores anteriores se tiene:

P R{w} (7.12)

2
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La férmula (7.1a) calcula el valor futuro o monto final de una anualidad simple vencida bajo el régimen de
interés simple, en el cual R, j y n son del mismo plazo.

El factor de capitalizacion de la serie uniforme vencida a interés simple fcs
En la formula (7.1a) el término entre llaves se denomina factor de capitalizacién de la serie vencida a interés
simple para una tasa j y n periodos. Dicho factor se simboliza fcs;.,. Por lo tanto (7.1a) se representa:

S=RXfcsjy (7.1b)

Ejemplo 7.1
El dia 20 de octubre una empresa firmé un contrato para depositar cada 90 dias durante el plazo de un afio un
importe de 1 000 um en un banco, estos depdsitos devengan una TNA de 0,18.

a. Calcule el monto que se acumulara al término del plazo pactado.

b. Formule del cuadro de acumulacion del monto. El primer depoésito se realizara el 18 de enero del
préximo afo, afio que no es bisiesto.

Solucién
Con los datos: TNT=0,045; n=4; R=1 000 y con la férmula (7.2a) se tiene:

a. Monto que se acumulara al término del plazo pactado.

S=R {M} S =1000 {4[2+0.0:5(4—1)]}

2
§=1000x4,27 =4270

b. Cuadro de acumulacion del fondo a interés simple con depdsitos vencidos.
En el siguiente cuadro de acumulacion del fondo, se observa que el primer depésito R se realiza el 18/01 y su
saldo (en la columna kR) deveng6 un interés simple de 45 um el dia 18/04, es decir 90 dias después. De este
modo el dia 360 se habra acumulado 4 000 um de capital y un monto de 4 270 um.

M | N° | Fecha | Dias R N°R | Interés | Monto

0 20/10 0 0

1 1 18/01 90 1000 | 1000 0 1000

2 2 18/04 180 1000 | 2000 45 2 045

3 3 17/07 270 1000 | 3000 90 3135

4 4 | 15/10 360 1000 | 4000 135 4270
4000 270

El monto en cualquier momento es igual al monto anterior, m&s el depésito efectuado al fondo (columna R), més
el interés simple acumulado (Interés); asi el monto de 4 270 um al final del horizonte es igual a 3 135+1 000+135.

Las siglas que se presentan en los cuadros de servicio de la deuda o de amortizacién y de acumulacion o monto,
tienen el siguiente significado:

M Momento de la anualidad.

N° Ordinal de la cuota o renta.

Fecha Es la fecha de vencimiento de la cuota uniforme

R Importe de la cuota uniforme vencida.

Ra Importe de la cuota uniforme vencida.

C.Princ.  |Cuota principal, parte de la cuota que rebaja el principal. Es la diferenciade Ry C. Int.
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Cuota interés, importe de la cuota que debe pagarse. Si Cuota N° <> n, entonces C. Int.
C. Int. .
es 0, de lo contrario es la Y, de Int. Dev.

Importe del préstamo luego de pagarse la cuota principal. Es igual al principal anterior

Principal -
menos la cuota principal.
Int. Acum Interés acumulado al vencimiento de cada cuota. Es igual al interés acumulado anterior,
' mas el interés devengado menos la cuota principal pagada.
s Saldo del préstamo al vencimiento de la k-ésima cuota. Es la suma del principal mas el
k

interés acumulado.

Int. Dev. |Interés devengado. Es el producto del principal anterior por la tasa de interés.
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7.2 R uniforme de una anualidad en funcién de S

A partir de la formula (7.1a) se tiene:

o= R{n[Z +j§n - 1)]

} Férmula (7.1a)

2
R= S{—} Al despejar R

n[2+j(n —1)]

R=5{m}

La férmula (7.2a) calcula el importe de la renta uniforme vencida en funcion del valor futuro o monto final de
una anualidad simple vencida bajo el régimen de interés simple, en el cual R, j y n son del mismo plazo.

El factor de depdsito al fondo de amortizacion a interés simple fdfa

En la férmula (7.2a) el término entre llaves se denomina factor de depdsito al fondo de amortizacion a interés
simple para una tasa j y n periodos. Dicho factor se simboliza fdfa;,,. Por lo tanto (7.2a) se representa:

R=Sx fdfa;y

(7.2b)

Ejemplo 7.2

En el plazo de un afio se requiere acumular un monto de 20 600 um con depositos uniformes trimestrales
vencidos, los mismos que seran colocados en una cuenta a interés simple cuya TNA es 0,08. ;Cual es el importe

de cada depdsito?

Solucién

(7.2a)

Con los datos: $=20 600; n=4;  =TNT=0,02; y con la férmula (7.2) se calcula R.

R =s{m} R=20 600{m}

R =20600x 0,242718446 = 5 000

El calculo anterior se comprueba con la siguiente tabla de acumulacién del monto simple con la renta de 5 000

um.
M | No° R N°R | Interés | Monto
1 1 5000 | 5000 5000
2 2 5000 | 10000 | 100 | 10100
3 3 5000 | 15000 200 15300
4 4 5000 | 20000 300 20600
20000 600
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7.3 jdeunaanualidad vencida en funcion de S
A partir de la formula (7.1a) se tiene:

S= R{w} Formula (7.1a)

2
n[2 +jn —1)] _S
2 R
, 28
n[2+jn—1)]= =

2n+ jn(n —1)= —
jn( ) A

28
jn(n —1)= = 2n

25 —2Rn
R

_ 2(S — Rn)
R

jn(n —1)=

jnn—1)

o 2(S — Rn)

J= Rn(n—1) (73)

Ejemplo 7.3
En el plazo de un afio se acumulé un monto simple de 41 800 um al depositar 10 000 um cada fin de trimestre.
Calcule la TNT a la que fueron colocados dichos depésitos, en esta operacion a interés simple.

Solucién
Con los datos S=41 800; n=4; R=10 000; y con la férmula (7.3) se calcula j.

. _ 2(S-Rn) TNT = 2(41800-10 000x4) _ 3600
Rn(n—1) 10 000x4(4—1) 120 000

=0,03

El célculo anterior se comprueba con la siguiente tabla de acumulacién del monto con la tasa de interés simple
trimestral de 0,03.

M | N° R N°R | Interés | Monto

1 1 | 10000 | 10000 10000

2 2 | 10000 | 20000 | 300 | 20300

3 3 | 10000 | 30000 | 600 | 30900

4 4 10000 | 40000 900 41800
40000 1800
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7.4

n en una anualidad vencida en funcién de S

Dados el valor futuro, el importe de la renta uniforme vencida y la tasa de interés simple constante de una
anualidad simple vencida, puede derivarse la formula para el calculo del nimero de periodos de tasa de intereés,
que a su vez es el nimero de rentas uniformes vencidas, al despejarla de la férmula (7.1a).

s= rf

n[2 +j(n—1)]: S
-2 R

nl2 +j(n —1)]= %5

2§
n2+jjn—j)=—
@+jn=-p=2

28
2n+jn? —jn==2
] ] R

28
2n+jn2—jn—7: 0

28
jn? + (2 —]')71—7: 0

Rjin?+RQ2—-j)n—25=0

n[2+jn—1)]

2

}

Férmula (7.1a)

_ —RQ2 - ) £ [R2 - )]? - 4(Rj)(-2

Ni;2

2Rj

_R(j—2) +IRG -2 +8R}S

Nyp = -
’ 2Rj
n= n=mn,; Singesentero positivo;
n =mn, sin,esentero positivo.

(7.4)

En el caso de que a partir de valores hipotéticos de S, R y j, n no resultara un valor entero positivo, entonces no
existiria ninguna anualidad vencida simple cuyos valores de S, R y j sean iguales a los respectivos valores

hipotéticos.

Ejemplo 7.4

¢Cuéntas cuotas de 20 000 um cada una, seran necesarias depositar cada 90 dias en un banco, para acumular un
monto de 82 400 um? Esos depdsitos devengan interés simple con una TNA de 0,08.

Solucién

Con los datos: R=20 000; j =TNT=0,02; $=82 400 y con la férmula (7.4) se calcula n:

L_RG-2) +/IRG — 2)IZ + 8RjS

2Rj

SeaB =R(j—2) — B =20000(0,02 —2) = —39 600

_ —39600+ \/—39 6002 + 8 x 20 000 x 0,02 x 82 400

n =

—39 600 + V1568160000 + 263680000 —39 600 + 42 800 4
n= = =

2 x 20000 x 0,02

800

800

El calculo anterior se comprueba con la siguiente tabla de acumulacién del monto con las 4 cuotas uniformes
vencidas de 20 000 um.
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M | N° R N°R | Interés | Monto

1 1 | 20000 | 20000 20000

2 2 20000 | 40000 400 40400

3 3 20000 | 60000 800 61200

4 4 | 20000 | 80000 | 1200 | 82400
80000 2400
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7.5 Valor de P de una anualidad con rentas uniformes vencidas
A partir de la formula (7.1a) se tiene:

S=R

ni2 +](n il } Férmula (7.1a)

P(1+jn)=R Al reemplazar S

n[2+jn—1)]
2(1 +jn)

n[2 +](n—1)}
P=R }

_(nl2+j(n—1)]

La férmula (7.5a) calcula el valor presente de una anualidad simple vencida bajo el régimen de interés simple, en
el cual R, j y n son del mismo plazo.

El factor de actualizacion de la serie uniforme a interés simple fas
En la férmula (7.5a) el término entre llaves se denomina factor de actualizacion de la serie uniforme a interés
simple para una tasa j y n periodos. Dicho factor se simboliza fas;,,; por lo tanto (7.5a) se representa:

P=RX fasj;n (75b)

Ejemplo 7.5
¢ Cuénto es el importe de un préstamo que devenga una TNA de 0,16 y se amortiza en el plazo de 1 afio con cuotas
uniformes trimestrales vencidas de 20 000 um cada una?

Solucién

Con los datos n=4; R=20 000; j=0,04 y la férmula (7.5) se calcula P.
_ p[nl2+j(n-1)] _ [2+0,04(4-1)]

P = R{ 2(1+jn) } =20 000{ 2(1+0,04x4) }

P =20000 x 3,655172414 = 73 103,45

En la siguiente tabla de amortizacion de la deuda puede comprobarse que efectivamente, cuatro cuotas uniformes
de 20 000 um que devengan interés simple con una TNA de 0,16 amortizan un préstamo de 73 103,45 um.

N° R C.Princ. | C.Int. |Principal | I. Acum Sk Int. Dev.
73103,45 73103,45
20000 [20000,00| 0,00 |[53103,45 |2924,14 |56027,59 | 2924,14
20000 (20000,00| 0,00 |[33103,45|5048,28 |38151,72 | 2124,14
20000 (20000,00| 0,00 [13103,45|6372,41 |19475,86 | 1324,14
20000 |13103,45 (6896,55 0,00 0,00 0,00 524,14
80000 |73103,45 (6896,55 6896,55

M
0
1
2
3
4

AlW|IN|PF
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7.6 R uniforme en funcién de P
Si se conocen el valor presente, la tasa de interés simple y el nimero de rentas uniformes de una anualidad
simple vencida, puede calcularse el importe de su renta uniforme, al despejarla de la férmula (7.5a).

P R=? R=? R=? R=? R=? R=?

0 1 2 j 3 4 n-1 n

Figura 7.3 Diagrama de tiempo-valor que identifica las variables conocidas: P, j y n para obtener el importe de la
renta uniforme vencida con interés simple.

_ o (nl2+j(n-1)] .
P=R {w} Férmula (7.5a)

_ 2(1+ jn)

La formula (7.6a) calcula el importe de la renta uniforme vencida de una anualidad simple bajo el régimen de
interés simple, en funcién de su valor presente.

El factor de recuperacién del capital a interés simple frc
En la ecuacion anterior, el término entre llaves se denomina factor de recuperacion de capital a interés simple
para una tasa j y n periodos. Dicho factor se simboliza frc;,,; por lo tanto (7.6a) se representa:

R=PXfrcj, (7.6b)

Ejemplo 7.6
El dia 20 de octubre, una empresa suscribié un contrato de préstamo de 1 000 um que devenga una TNA de 0,18.
Este préstamo se amortizara a interés simple en el plazo de un afio, con cuotas uniformes trimestrales vencidas.

a. Calcule el importe de la cuota uniforme vencida.

b. Formule del cuadro de servicio de la deuda, considere que el afio no es bisiesto.

Solucién
Con los datos: j =TNT=0,045; n=4; P=1 000 y con la formula (7.6) se tiene:

a. Importe de la renta uniforme.

_ 2(1+jn) _ 2(140,045x4) | _ 236
R=Pp {n[2+j(n—1)]} R =1000 {4[2+o,045(4—1)]} = 1000 X 8,54

R =1000x0,276346604 = 276,35

b. Cuadro de servicio de la deuda a interés simple.

N° | Fecha | Dias R |C.Princ.|C. Int.| Principal [I. Acum| Sy Int. Dev.
20/10| O 1 000,00 1 000,00

M

0

1|1 |18/01| 90 (276,35| 276,35 | 0,00 | 723,65 45 768,65 | 45,00

2 | 2 |18/04| 180 [276,35| 276,35 | 0,00 | 447,31 78 524,87 | 32,56

3 | 3 |17/07| 270 |276,35| 276,35 | 0,00 | 170,96 98 268,65 | 20,13

4 | 4 |15/10| 360 |276,35| 170,96 |105,39| 0,00 0 0,00 7,69
> [1105,39 1000,00 (105,39 105,39

Observe que el principal se rebaja con el importe de la cuota principal; y los intereses devengados acumulados,
se pagan al final de la Gltima cuota.
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7.7 jenunaanualidad vencida en funcion de P
Si se conocen el valor presente, el nimero de rentas uniformes vencidas y el importe de la renta uniforme, puede
calcularse el valor de la tasa de interés simple de la anualidad, al despejarla de la férmula (7.6a).

P R R R R R R

0 1 2 =7 3 4 n-1 n

Figura 7.4 Diagrama de tiempo-valor que identifica las variables conocidas: P, R y n para obtener el valor de la
tasa de interés simple.

_ 2P(14jn)

= AZtiD] Férmula (7.6a)

2P(1+jn) _
n2+jn-1]

2P(1 + jn)= Rn[2 +j(n —1)]
2P +j2Pn= Rn(2 + jn — )
2P + j2Pn= 2Rn + jRn? — jRn
j2Pn + jRn — jRn?= 2Rn — 2P
j(2Pn + Rn — Rn?)= 2Rn — 2P

_ 2(Rn-P)
2Pn + Rn — Rn?

_ 2(Bn-P)
)= R@P+R—Rn)

_ 2(Rn—P)
S 2P+ R -]

2(nR — P)

= —@-or [

La férmula (7.7) calcula la tasa de interés simple en una anualidad simple vencida, cuando se conoce P, Ry n.

Ejemplo 7.7
Un préstamo de 37 321,42 um a interés simple, se cancel6 en el plazo de un afio con cuotas uniformes
trimestrales vencidas de 10 000 um. Calcule la TNT que se aplicé en esta operacion a interés simple.

Solucion
Con los datos n=4; R=10 000; P=37 321,42; y con la formula (7.7) se calcula j =TNT.

2(nR-P) . 2(4x10000-3732142)  _ 536716 _ 1
" n[2P-(n—1)R] J = izx3732102-(a-D10000] _ 17857136

Puede verificarse que al aplicar la TNT de 0,03 al préstamo de 37 321,42 um, se cancela con 4 cuotas uniformes
de 10 000 um cada una, como se muestra a continuacion.
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M | N° R C.Princ. | C.Int. |Principal | I. Acum Sk Int. dev.

0 37321,42 37321,42

1 1 10000 |10000,00| 0,00 |[27321,42| 1119,65 |28441,07| 1119,65

2 2 10000 |10000,00| 0,00 17321,42 | 1939,29 |19260,71 | 819,65

3 3 10000 |10000,00| 0,00 7321,42 | 2458,94 | 9780,36 | 519,64

4 4 10000 | 7321,42 | 2678,58 0,00 0,00 0,00 219,64
40000 |37321,42| 2678,58 2678,58
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7.8 nenunaanualidad vencida en funcion de P

Si se conocen el valor presente, el importe de la renta uniforme vencida y la tasa de interés simple constante de
una anualidad simple vencida, puede calcularse el nimero de periodos de tasa de interés, que a su vez es el
namero de rentas uniformes vencidas, al despejarla de la formula (7.6a).

Figura 7.5 Diagrama de tiempo-valor que identifica las variables conocidas: P, Ry n para obtener el valor de la tasa de
interés simple.

j(2P +R) — 2R +/[j(2P + R) — 2R]2 + 8PR]
Tz = 2Rj

- p[ 2a+m) ]
R=P {n[2+j(n—1)]} Formula (7.6a)

Rn[2 + j(n — D)= 2P(1 + jn)
Rn(2 + jn— j)= 2P + 2Pjn

2Rn + Rjn? —Rjn= 2P + 2Pjn

2Rn + Rjn* — Rjn — 2P _

—2Pjn 0
Rjn® + (2R = Rj = 2P))n_
- 2P
Rin® + [2R = j(2P + R)ln_ ,
- 2P
.= ~[2R—j(P +R)] + 2R —j2P + R
1z 2Rj
.= 1@P+R)—2R +/[j(2P + R) — 2R]? -
1;2 —

2Rj

j(2P + R) — 2R + \/[j(2P + R) — 2R]? + 8PRj

2R (7.8)

Ny =

n= n=mn, Singesentero positivo;
" n=n, sin, es entero positivo.

En el caso de que a partir de valores hipotéticos de P, R y j, n no resultara un valor entero positivo, entonces no
existiria ninguna anualidad vencida simple cuyos valores de P, R y j sean iguales a los respectivos valores
hipotéticos.

Ejemplo 7.8
¢Cuantas cuotas de trimestrales vencidas de 5 000 um cada una, seran necesarias para amortizar un préstamo de
19 074,07 um a interés simple? El préstamo devenga una TNA de 0,08.

Solucion
Con los datos R=5 000; P=19 074,07; j =TNT=0,02 y con la férmula (7.8) se calcula n.

j(2P + R) — 2R +/[j(2P + R) — 2R]? + 8PRj
Mz = 2Rj
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SeaB = j(2P + R) — 2R

B =0,02(2% 19 074,07 + 5000) — 2 X 5 000 = —9137,037037

—9137,037037 £ \/—9137,0370372 +8x19074,07 x 5000 x 0,02
n =

2x5000x 0,02

—9137,037037 £ \/—9137,0370372 +15259259,2593
n =

200

—9137,037037 + 9937,037037 800
n= =

200

=200 %

Puede verificarse que 4 cuotas uniformes de 5 000 um cada una, cancelan un préstamo de 19 074,07 que devenga

interés simple.

M | N° R C. Princ. | C. Int. |Principal | . Acum Sk Int. dev.

0 19074,07 19074,07

1 1 5000 | 5000,00 | 0,00 |14074,07| 381 |1445556| 381,48

2 2 5000 | 5000,00 | 0,00 |9074,07| 663 |9737,04 | 281,48

3 3 5000 | 5000,00 | 0,00 |4074,07| 844 |491852 | 181,48

4 4 5000 | 4074,07 | 925,93 | 0,00 0 0,00 81,48
20000 |19074,07 | 925,93 925,93
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B. Anualidades anticipadas

7.9 Valor futuro o monto final de una anualidad anticipada

En el caso que las rentas uniformes Ra sean a término anticipado, es decir que se efectlen al inicio de cada
periodo de tasa, el valor futuro o monto final S al final del momento n, se acumulara tal como se muestra en el
siguiente diagrama.

S=?
> Ra[14](n)]
> Ralf+i(n-1)]
> Ra[1l+j(n-2)]
. > Ral142)]
' ‘ > Ralt#{(1)
R R R R R |
0 1 2 n-2 n-1 n

Figura 7.6 Diagrama de tiempo-valor que acumula un monto simple con depésitos anticipados, al final del momento n.
El valor futuro o monto final de la anualidad simple anticipada sera entonces igual a:

S= Rg[1+j(1)]
+Rq[1 +j(2)]

+R,[1+ j(n—2)]
+R,[1+ j(n—1)]
+R,[1 + jn]

El segundo miembro de la ecuacién anterior es la suma de una progresion aritmética de n términos, donde su
primer y Ultimo término es a; = R,(1+j) y a, = R(1 + jn), respectivamente; y se resuelve con la férmula

S = n(a;+ay)
2
S =n(a1 +ay,)
2
s _MRa(1+)) + Ra(1 +jm)]
2
¢ MRl +)+ (1 +jm)]
2
S _nR,(2+j +jn)
2
S _nRy[2+j(1+n)]
2
S =nRa[2 +j(n+ 1)]
2

Al reagrupar los factores anteriores se tiene:

(7.9a)

S=R, {n[Z +j§n + 1)]}
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La férmula (7.9a) calcula el valor futuro o monto de una anualidad anticipada bajo el régimen de interés simple,
en el cual Ra, j y n son del mismo plazo.

El factor de capitalizacién de la serie uniforme anticipada a interés simple fcs

En la formula (7.9a) el término entre llaves se denomina factor de capitalizacion de la serie anticipada a interés
simple para una tasa j y n periodos. Dicho factor se simboliza fcs;.,. Por lo tanto (7.9a) se representa:

S=RgXxfcsjn ((7.9b)

Ejemplo 7.9

El dia 20 de octubre una empresa firmé un contrato para depositar cada 90 dias durante el plazo de un afio un
importe de 1 000 um en un banco, estos depdsitos devengan una TNA de 0,18. El primer depdsito anticipado se
efectuara el 20 de octubre.

a. Calcule el monto que se acumulara al término del plazo pactado (dia 360).
b. Formule del cuadro de acumulacién del monto o valor futuro (considere que el afio no es hisiesto).

Solucién
Con los datos: j =TNT=0,045; n=4; Ra=1 000 y con la formula (7.9a) se tiene:

a. Monto que se acumulara al término del plazo pactado.

5=Ra{w} 5=1000{w}=1000x%

2
S =1000 x 4,45 = 4450
b. Cuadro de acumulacion del fondo a interés simple con depdsitos anticipados.

El monto en cualquier momento es igual al monto anterior, mas el deposito efectuado al fondo (columna Ra),
mas el interés simple acumulado (Interés); asi el monto de 4 270 um al 17/07 es igual a 3 135+1 000+135.

N° | Fecha | Dias Ra | N°*Ra | Interés | Monto
1 | 20/10 0 1000 | 1000 1000
2 [18/01| 90 | 1000 [ 2000 | 45 | 2045
3 |18/04 | 180 | 1000 [ 3000 | 90 | 3135
4 | 17/07 | 270 | 1000 [ 4000 | 135 | 4270
15/10 | 360 180 | 4450

M
0
1
2
3
4
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7.10 Ra uniforme de una anualidad en funcion de S
A partir de la formula (7.9a) puede despejarse la variable Ra.

S=R, {w} Férmula (7.9a)

=S 72 7.10
Ra= {n[2+j(n+1)]} (7.10)

La formula (7.10a) calcula el importe de la renta uniforme de una anualidad anticipada bajo el régimen de interés
simple, en el cual Ra, j y n son del mismo plazo.

El factor de depdsito al fondo de amortizacion a interés simple fdfa

En la formula (7.10a) el término entre llaves se denomina factor de depdsito al fondo de amortizacion a interés
simple en una anualidad anticipada, para una tasa j y n periodos. Dicho factor se simboliza fdfa;.,. Por lo tanto
(7.10a) se representa:

R, = S x fdfa;, (7.10b)

Ejemplo 7.10

En el plazo de un afio se requiere acumular un monto de 4 450 um con depo6sitos uniformes trimestrales
anticipados, los mismos que seran colocados en una cuenta a interés simple cuya TNA es 0,18. ;Cuanto es el
importe de cada depdsito anticipado o imposicion?

Solucién
Con los datos S=4 450; n=4; | =TNT=0,045; y con la férmula (7.10) se calcula Ra.

Ro=S{—>"— Rq = 4450 {—

2
n[2+j(n+1)] [2+0,045(4+1)]} = 4450 x 89
R, = 4450 % 0,224719101 = 1 000

En la siguiente tabla de acumulacién de un valor futuro se muestra que con 4 cuotas anticipadas se acumula el
monto o valor futuro de 4 450 um, al final del cuarto trimestre.

Ne° Ra N°Ra | Interés | Monto
1 1000 | 1000 1000
2 1000 | 2000 45 2045
3 1000 | 3000 90 3135
4 1000 | 4000 135 4270
180 4450
4000 450

Arlw|Nv|kRr|lo|Z
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7.11 j de una anualidad anticipada en funcion de S
A partir de la formula (7.9a) se tiene:

§= Ra {n[2+j(n+1)]

> } Férmula (7.9a)

n[2+jn+ 1] _
2

28 F|e

S)

n[2+jn+1)]=

N
95}

2n+jn(n+1)=

=

a

28
jnn+1)=—-2n
Ry
25 — 2R,n
Rq
2(S = Ryn)
Rq

jnn+1)=

jnn+1)=

. 2(S—Rgn)

)= Rm+n [

La férmula (7.11) calcula la tasa de interés simple de una anualidad anticipada que devenga interés simple, en
funcidn de su valor futuro.

Ejemplo 7.11
En el plazo de un afio se acumul6 un monto simple de 4 450 um al depositar 1 000 um cada inicio de trimestre.
Calcule la TNT a la que fueron colocados dichos depositos, en esta operacion a interés simple.

Solucién
Con los datos S=4 450; n=4; R.=1000; y con la férmula (7.7) se calcula j =TNT.

. _ 2(S—Rqn) TNT = 2(4450-1000x4) _ 900
Rgn(n+1) 1000%x4(4+1) 20 000

= 0,045

En la siguiente tabla de acumulacioén del monto o valor futuro de la anualidad, se comprueba que con la tasa
nominal trimestral de 0,045 se acumula el monto de 4 450 um.

Ne° Ra N°Ra | Interés | Monto
1 1000 1000 1000
2 1000 2000 45 2045
3 1000 3000 90 3135
4 1000 4000 135 4270
180 4450
4000 450

Alw|Nv|iRr|lo|l<Z
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7.12 nde una anualidad anticipada en funcién de S
A partir de la formula (7.9a) se tiene:

S= R, {M} Férmula (7.9a)

n[2+jn+D]_ S
2 R
28
n2+jn+ D)= —
Rq
28
n@2+jn+j)= =
Rq
28
2n + jn? + jn= —
Rq

25

2n+jn?+jn——=10
Rq

o

28
jn?+ Q2+ jn %
a

o

Rgjn? + R (2 + j)n — 25=

_Ra(z +]) i \/[_Ra(z +j)]2 - 4-(Raj)(—25)

N =
12 2Rj

—Ry(2+)) £y/[Ra(2 + DI? + 8R,jS

7.12
2R,j (7.12)

Ny =

_(n=ny sing es entero positivo;
" n=n, sin, es entero positivo.

En el caso de que a partir de valores hipotéticos de S, Ra y j, n no resultara un valor entero positivo, entonces no
existiria ninguna anualidad anticipada simple cuyos valores de S, Ra y j sean iguales a los respectivos valores
hipotéticos.

Ejemplo 7.12

¢Cuéntas cuotas uniformes trimestrales anticipadas de un importe de 1 000 um cada una, seran necesarias
depositar en un banco, para acumular a interés simple un monto de 4 450 um? Los depdsitos devengan una TNT
de 0,045.

Solucién
Con los datos: Ra=1000; j =TNT= 0,045; S=4 450 y con la férmula (7.12) se calcula n;

_ ~Ra(2+))+[Ra(2+)]°+8RqajS

n -
2Rg4j

SeaB = —R,(2+j) — B=—1000(2+ 0,045) = —2 045

-2 0451\/2 0452+8%1 000X0,045X4 450

n —
2x1000%0,045
. 2045+ [4182 025+1 602 000 _ c20ss42405 _

90 90

En el siguiente cuadro de acumulacion del monto o valor futuro de la anualidad anticipada, puede comprobarse
que 4 cuotas anticipadas de 1 000 um cada una acumulan un monto de 4 450 um al final del cuarto trimestre.



Capitulo 7: Anualidades con interés simple

235

M | N° Ra N°Ra | Interés | Monto

0 1 1000 | 1000 1000

1 2 1000 | 2000 45 2045

2 3 1000 | 3000 90 3135

3 4 1000 | 4000 135 4270

4 180 4450
4000 450
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7.13 Valor de P en una anualidad anticipada
A partir de la formula (7.9) que obtiene el valor futuro o monto de una anualidad anticipada que devenga interés
simple en el momento n (fin del horizonte temporal), puede obtenerse su respectivo valor presente.

5= R, fHzsie)

n Férmula (7.9)

P(1+ jn)= R, {—n[z +j;n * 1)]}

_ n[2+jn+1)] 1
b= Ra{ 2 X1+jn}

P=r, {n[Z +j(n+ 1)]}

2(1 + jn) (7.13)

La formula (7.13) calcula el valor de P de una anualidad con rentas uniformes anticipadas, que devengan interés
simple en el cual el periodo de la tasa j y de n tienen que ser del mismo periodo de R. Este valor presente es el
equivalente financiero de acumular con interés simple todas las rentas anticipadas hacia el momento n, como se
observa en la figura 7.7.

pP=? S
Ra Ra Ra Ra Ra Ra
0 1 2 i 3 4 n-1 n

Figura 7.7 Valor presente equivalente de un monto al final del horizonte temporal.

Es importante aclarar que con esta formula no se puede amortizar una deuda que devenga interés simple, porque
los intereses simples se capitalizan al término del horizonte temporal, es decir en el momento n, y el horizonte
del presente modelo sélo incluye n-1 periodos.

Ejemplo 7.13
Con una TNA de 0,12 calcule el valor de P de 4 rentas trimestrales anticipadas de 5 000 um cada una. Este valor
presente debe ser equivalente a su respectivo valor futuro al final del momento 4.

Solucién
Con los datos Ra=5 000; n=4; j =TNT=0,03 y la férmula (7.13) se calcula P.

_ n[2+j(n+1)] _ 4x[2+0,03(4+ D] _ 86
P= Ra{ 2(14jn) } P=5 000{ 2(1+0,03x4) } =5000x 2,24

P =5000 x 3,839285714 = 19 196,43

Puede comprobarse que el valor presente=19 196,43 um es equivalente a su respectivo valor futuro al final del
trimestre 4.

S=P(+jn) §=19196,43(1+ 0,03 x 4) = 21500

Lo anteriormente calculado se prueba con la siguiente tabla de acumulacién del valor futuro al final del momento
cuatro, que asciende a 21 500 um.

Ne Ra N°Ra | Interés | Monto
5000 | 5000 5000

5000 | 10000 | 150 | 10150
5000 | 15000 300 15450
5000 | 20000 450 20900
600 | 21500
20000 1500

Alw|[N|-

Alw|Nv|R|o|Z
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7.14 Ra uniforme de una anualidad en funcion de P
A partir de la formula (7.13) puede despejarse Ra.

_ n[2+j(n+1)] .
P =R, {72(1”71) } Férmula (7.13)

~ 2(1 + jn)
Ra = P{n[z T 1)]} (7.14)

La férmula (7.14) calcula la renta uniforme anticipada de una anualidad que devenga interés simple.

Ejemplo 7.14

Calcule el importe de la renta uniforme trimestral anticipada que podria cancelar un préstamo de 20 000 um con
4 pagos cada uno de los cuales se efectla a inicios de cada trimestre; el préstamo devenga una TNA de 0,12.
Verifique si el importe de la cuota cancela verdaderamente este préstamo a interés simple.

Solucién
Con los datos n=4; P=20 000; j =TNT=0,03 y la formula (7.14) se calcula Ra.

Ra:P{n[Z(li} R, =20 000{42(1“’&}:20 OOOX%

2+j(n+1)] [2+0,03(4+1)]

R, = 20000 x 0,260465116 = 5 209,30

N° Ra |C. Princ.| C. Int. |Principal |l. Acum Sk Int. dev.
1 |5209,30 |5209,30| 0,00 |14790,70 14790,70

2 |5209,30 (5209,30| 0,00 |9581,40 | 443,72 |10025,12| 443,72
3 |5209,30 (5209,30| 0,00 |4372,09| 731,16 |5103,26 | 287,44
4 15209,30 [4346,98 | 862,33 | 25,12 0,00 25,12 | 131,16

Arlw|Nv|kRr|o|Z

20837,21[19974,88| 862,33 862,33

Puede comprobarse que el importe de la cuota calculada no cancela el importe del préstamo (sélo llega a

devolverse 19 974,81 um); lo que significa que esta férmula no debe emplearse para amortizaciones de préstamo
con interés simple.
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7.15 j de una anualidad anticipada en funcion de P
A partir de la férmula (7.13) puede despejarse j.

_ nR,[2 +j(n + 1)]

P
21 +jn)

Férmula (7.13)
2P(1 + jn)= nR,[2 +j(n + 1)]
2P + 2Pjn= 2nR, + jRan(n + 1)

2Pjn— jRyn(n+1) = 2nR, — 2P

jn[2P —R,(n+1)] =2(nR,—P)

_  2(nR,—P)
I AP —R,(n + 1)]

.__ 2R, —P)
(e ey B

La férmula (7.15) calcula la tasa nominal de una anualidad anticipada que devenga interés simple.

Ejemplo 7.15

Qué TNA se aplicé para hallar el valor presente de 191 964,29 um equivalente al monto que se acumulara al final
del cuarto trimestre con cuatro rentas trimestrales anticipadas de 50 000 um cada una. Verifique que el importe
de ese valor presente, es equivalente al monto acumulado de las cuatro rentas al final del cuarto trimestre.

Solucién
Con los datos n=4; Ra=50 000; P=191 964,29; y la férmula (7.15) se calcula j =TNT.

2(nRg—P) . 2(4x50000-191964,29) 1607142 _ 0.03
1= n[2P—Rq(n+1)] 1= 4[2x191964,29-50 000(4+1)] ~ 53571432

La TNA anual es 0,12 (0,03x4).

El valor futuro de 191 964,29 um al final del trimestre 4 llevado con la TNA=0,12 es 21 500 um.

0,12

S=P(1+jn) S =191964,29 (1 +22 % 4) = 215000

Este valor futuro de 215 000 um es equivalente al monto de las 4 rentas anticipadas acumuladas a interés simple
hasta el final del cuarto trimestre, como se comprueba con la siguiente tabla de acumulacion del monto de la
anualidad.

M | N° Ra N°Ra | Interés | Monto

0 1 50000 | 50000 50000

1 2 50000 | 100000 | 1500 | 101500

2 3 50000 | 150000 | 3000 | 154500

3 4 50000 | 200000 | 4500 | 209000

4 6000 | 215000
200000 15000




Capitulo 7: Anualidades con interés simple 239

7.16 nen una anualidad anticipada en funcion de P
Si se conocen el valor presente, el importe de las rentas uniformes anticipadas y la tasa de interés simple de la
anualidad, puede despejarse la férmula para el célculo de n a partir de la formula (7.14).

Ra Ra Ra Ra Ra Ra
0 1 2 j 3 4 n-1 n=?
P

Figura 7.8 Diagrama de tiempo-valor que identifica las variables conocidas: P, Ray j para obtener el valor de n.

2(1+jn)

Ra: {m} Formula (714)

nR,[2 + j(n+ 1)]= 2P(1 + jn)

nR,(2 + jn +j)= 2P + 2Pjn

2R n + jR n? + jR,n= 2P + 2Pjn
2Ry + jRyn? + jRgn — 2P — 2Pjn= 0
jRyn?® + (2R, + jR, — 2P)n— 2P = 0

JjRan? + [Ra(2 + j) — 2Pjln — 2P= 0

_ —[Ra(2 +)) = 2Pj1 + \/[Ra(2 +)) = 2Pj1? = 4(RL)(=2P)

ng.
v 2jR,

2Pj — Ry (2 +j) £ /[2Pj — Ry(2 + j)I? + 8PR,j
2jR,

Ny = (7.16)

n= n=mn,; Singesentero positivo;
" n=n, sin, es entero positivo.

En el caso de que a partir de valores hipotéticos de S, R y j, n no resultara un valor entero positivo, entonces no
existiria ninguna anualidad vencida simple cuyos valores de S, R y j sean iguales a los respectivos valores
hipotéticos.

Ejemplo 7.16
¢Con cuantas cuotas trimestrales anticipadas de 60 000 um que devengan una TNA de 0,08 se acumulara un
monto de 252 000 um al final del cuarto trimestre, equivalente a un valor presente de 233 333,33 um en el
momento 0?

Solucién
Con los datos P=233 333,33; Ra=60 000; j=0,02; y la formula (7.16) se calcula n.

2Pj — Ry(2 +j) £/[2Pj — Ra(2 + j)]% + 8PR,j
2jR,

Niz2 =

Sea B = 2Pj — R (2 +))

B =2x%233333,33%0,02—-60000(2 +0,02) = —111 866,67

 —111866,67 + /111 866,672 + 8 x 233 333,33 x 60 000 x 0,02
n= 2 % 0,02 X 60 000
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—111 866,67 + /111 866,672 + 2240000000
n= 2400

_ —111866,67 + 121466,6667 _ 9 600 _
n= 2400 T2400

En el siguiente cuadro de acumulacion del monto o valor futuro de la anualidad anticipada, puede comprobarse
que 4 cuotas anticipadas de 60 000 um cada una acumulan un monto de 252 000 um al final del cuarto trimestre.

Ne° Ra N°Ra | Interés | Monto
1 | 60000 | 60000 60000
2 | 60000 | 120000 | 1200 |121200
3 | 60000 | 180000 | 2400 |183600
4 | 60000 |240000| 3600 |247200
4800 | 252000
240000 12000

AMlw|nv|Rr|lo|lZ

Puede verificarse que el valor presente de 233 333,33 um es equivalente a su respectivo valor futuro al final del
momento cuatro.

0,08

S=P(1+jn) § =233333,33(1+ %% x 4) = 252000

Si se hubiese otorgado un préstamo de 233 333,33 um es imposible que se cancele en la Gltima cuota, porque en
interés simple los intereses solo se efectivizan al termino del horizonte temporal que corresponde al momento n;
en cambio en la anualidad anticipada el ultimo pago se hace en el momento n-1.
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C. Anualidades truncas

7.17 Valor futuro o monto final de una anualidad anticipada trunca
En concordancia con lo sefialado en el capitulo 1, una anualidad anticipada trunca es aquella en la cual:

« se produce una renta al inicio de cada periodo de renta, y ademas,
+ se produce una renta al término del horizonte temporal,
« el nimero de rentas o cuotas, designado nc no coincide con el nimero de periodos de renta, designado n,
sino que se cumple:
n=n.—-1

De acuerdo con la ecuacién anterior se tiene que el nimero de cuotas nc de una anualidad anticipada trunca es
igual al nimero de periodos de renta aumentada en uno; es decir:

n=n+1

Por ejemplo, si se tiene la siguiente anualidad anticipada trunca:

Ra Ra Ra Ra Ra Ra
M: 0 1 2 3 4 n=5
Ne: 1 2 3 4 5 n.=n+1=6

Figura 7.9 Anualidad anticipada trunca con 5 momentos, y 6 rentas anticipadas, donde el nimero de momentos es
igual a nc-1=5.

En la presente seccion se asume que la anualidad anticipada trunca es una anualidad simple bajo un régimen de
interés simple, en la cual se cumple el siguiente supuesto:

Q) el principal se cancela al pagar la dltima cuota.

Dado que en el interés simple es un régimen de interés monocapitalizado en el cual se aplica el método PPLI (en
la cual se da preferencia al principal sobre el interés), se cumpliran los siguientes supuestos:

(i) el Unico momento de capitalizacién de intereses sera el momento n = nc-1.

(iii) en el caso de que la anualidad corresponda al pago de un préstamo, su Gltima cuota necesariamente
incluira el pago del integro del interés devengado.
Con fecha focal en el momento n= n-1 se representan las variables Ra, P, j y n, en la anualidad con rentas
anticipadas de la figura 7.10, para calcular el valor futuro S.

S=?
> Ra[1+j(n)]
> Ra[1+j(n-1)]
> Ra[1+](n-2)]
| > Ral1+(2)
| ‘ > Ralti(T)]
Ra Ra Ra Ra Ra Ra
M: 0 1 2 n-2 n-1 n
Ne: 1 2 3 N2 ne-1 n=n+1

Figura 7.10 Anualidad simple anticipada trunca cuyas rentas se han llevado hasta n¢-1 para deducir la férmula del
valor futuro S.

Del gréfico se aprecia que la anualidad simple anticipada trunca de cuotas uniformes y de n periodos puede ser
visto como una anualidad simple anticipada tradicional de cuotas uniformes también de n periodos a la que se le
ha incorporado una renta uniforme adicional al término del horizonte temporal (momento n). En consecuencia el



242 Carlos Aliaga

valor futuro de la anualidad anticipada trunca sera igual al valor futuro de la anualidad anticipada tradicional
aumentado en el importe de la cuota anticipada uniforme. Si se designa S al valor futuro de la anualidad
anticipada trunca y Sa al valor de la anticipada tradicional, se tiene:

Sa =R, {n7[2+j2(n+1)]} Férmula (7.9a)
S =S,+R,

s =R, n[2 +j§n + 1)]} TR,

s =R, [2+](n+1) }

s =R, [2+](n+1) }

[2n+ jn(n+ 1) + 2]
2

2n+ 2+ jn(n+ 1)
2

2(n+1) +jn(n+1)
2

La expresion anterior puede expresarse como la férmula (7.17a)

SR, [(n +1)(2 +jn)]

- (7.17a) S=R, [M] (7.17b)

Dado que ne=n+1, la férmula (7.17a) puede reexpresarse como (7.17b). Estas formulas calculan el valor futuro o
monto de una anualidad simple anticipada trunca bajo el régimen de interés simple, en funcién de Ra, j, nc y n.

Ejemplo 7.17

En una cuenta se hacen depositos trimestrales de 5000 um al inicio de cada trimestre. La cuenta devenga
intereses a una TNA constante de 0,12. Calcule el monto acumulado al inicio del quinto trimestre. La cuenta no se
cierra en esa fecha.

Solucién
El momento de evaluacion es el inicio del quinto trimestre, el cual coincide con el final del cuarto trimestre. Se
tiene entonces que el nimero de cuotas es nc es 5, mientras que el nimero de periodos es n=4 (es decir nc-1).

Ra=5000 Ra=5000 Ra=5000 Ra=5000 Ra=5000
M 0 1 2 3 n=4
N° 1 2 3 4 ne=n+1=5

Con los datos Ra=5 000; n=4; j =TNT=0,03; y la férmula (7.17a) se calcula S al momento de evaluacién de la manera
siguiente.

5000 x 22 = 26 500

S=R, [(n+1)(2+jn)]

— 5000 [(4+1)(2+0 03><4)]

La siguiente tabla de acumulacion comprueba el monto de 26 500 um en esta anualidad trunca.
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M | N° Ra N°Ra | Interés | Monto

0 1 5000 | 5000 5000

1 2 5000 | 10000 | 150 | 10150

2 3 5000 | 15000 | 300 | 15450

3 4 | 5000 | 20000 | 450 | 20900

4 5 5000 | 25000 | 600 | 26500
25000 1500
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7.18 Ra uniforme de una anualidad trunca en funcion de S
A partir de la formula (7.17a) puede despejarse Ra que es la renta anticipada trunca.

S=R, [w] Férmula (7.17a)

2

Ra =S [m (718)

La formula (7.18) calcula la renta uniforme anticipada en una anualidad trunca.

Ejemplo 7.18
Calcule el importe de la renta uniforme anticipada que acumula un monto simple de 5 200 um al final de un afio,
con 5 depdsitos trimestrales anticipados. Estos depositos devengan una TNA de 0,08.

Solucién
Con los datos S=5 200; n=4; j =TNT=0,02; y la formula (7.18) se calcula Ra.

2 =5200 x —

Rq=5200 [(4+1)(2+o,oz><4) 10,4

Ra =5 [omimiml

R, =5200x 0,192307692 = 1 000

M | N° Ra N°Ra | Interés | Monto
0 1 1000 | 1000 1000
1 2 1000 | 2000 20 2020
2 3 1000 | 3000 40 3060
3 4 1000 | 4000 60 4120
4 5 1000 | 5000 80 5200
5000 200
S=5200
Ra=1000 Ra=1000 Ra=1000 Ra=1000 Ra=jOOO
M: 0 1 2 3 n=4

Ne: 1 2 3 4 n.=n+1=5
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7.19 jenunaanualidad anticipada trunca en funcion de S
A partir de la formula (7.17a) se tiene:
S=R, [w] Formula (7.17a)

m+1DQ2+jn)_ S
2 " Rq

n+1D2+jn)= }2?—5

28
2n+2+jn? +jn= —
R,

28
jnn+1)= R——Zn—2

a

2S—2R,(n+1)

jn(n+1)= R.
inn+ 1= 2[S — R;(n + 1)]

2[5 —Ry(n+ 1]

Ryn(n+1) (7.19)

La férmula (7.19) calcula la tasa de interés simple de una anualidad anticipada trunca que devenga interés

simple, en funcién de su valor futuro.

Ejemplo 7.19

Calcule la TNA que se aplico para acumular un monto de 42 000 um en el periodo de un afio, con rentas

uniformes trimestrales anticipadas de 8 000 um que devengan interés simple.

Solucién
Con los datos S=42 000; Ra=8 000; n=4; y la formula (7.19) se calcula j =TNT.

. _ 2[S-Ry(n+1)] . 2[42000-8000(4+1)] _ 4000
T Ren(n+1) - 8000x4(4+1) " 160000

= 0,025

La TNA es 0,1; es decir 0,025 trimestral multiplicado por 4 trimestres.

$=42000
Ra=8000 Ra=8000 Ra=8000 Ra=8000 Ra=8000
M: 0 1 =2 2 3 n=4
Ne: 1 2 3 4 ne=n+1=5

Observe que en el periodo de un afio se han realizado 5 depdsitos anticipados de 8 000 um. La tabla de

acumulacién del monto se muestra a continuacion

No° R N°R | Interés | Monto
8000 8000 8000
8000 | 16000 200 16200
8000 | 24000 400 24600
8000 | 32000 600 33200
8000 | 40000 800 42000

40000 2000

Alw|Nv|Rr|lo|Z

MOl |lw|N|F
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7.20 nen una anualidad anticipada trunca en funcion de S
A partir de la formula (7.17a) se tiene:
S= R, [(nﬂ)#] Férmula (7.17a)

m+1D@2+jn)_ S
2 " Rq

mn+ 12+ jn)= ;—S

28
2n+ 2+ jn? + jn= —
R,

28
2n+2+jn?+jn——=0
Rq

28
jn?t+2n+jn+2-—=0
R,
;2 . 25 _
jn*+ 2+ jn+2 0
Rq

Rgjn®> +R,(2+j)n+ 2R, —25=0

Ragjn? + Rg(2 + )n+ 2Ry — $)= 0

- _Ra(z +]) s \/[Ra(z +j)]2 - 4’(Raj)[2(Ra - S)]
2R,j
—Ra(2+)) +/[Ra(2 + )]? = 8Ryj (R, — 5)
2Rqj

Ni;2

Nq;2=

_TRa@4) IR+ PP +8RIS—Ra) |75
2R,j '

n= n=mn,; Sin,esenteropositivo;
“ln=n,; sin, es entero positivo.

En el caso de que a partir de valores hipotéticos de S, Ra y j, n no resultara un valor entero positivo, entonces no
existiria ninguna anualidad anticipada simple cuyos valores de S, Ra y j sean iguales a los respectivos valores
hipotéticos.

Ejemplo 7.20
¢Cuantas cuotas uniformes trimestrales uniformes anticipadas de 5 000 um deben colocarse en un banco para
acumular un monto de 26 000 um? Los depdsitos devengan una TNA de 0,08 y la anualidad es anticipada trunca.

Solucion
Con los datos Ra=5 000; j =TNT=0,02; $=26 000; y la formula (7.20) se calcula n.

_ —Ra(2+)) £ [Ra2 + DI? + 8R,j(S — Ry)
B 2Rqj

Ny;2

SeaB =R,(2+j) B =5000(2+0,02)=10100

-10 100i\/10 1002+8x5 000><0,02(26 000-5 000)

n . =
1;2 2X5 000x0,02

n o =10 100+y102010000+16800000 _ —10100+10900 _ 800
12 = = =-—=

200 200 200
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Puede comprobarse que con 5 rentas anticipadas truncas (nc=n+1) se acumula un monto de 26 000 um con una TNA
de 0,08.

M | N° R N°R | Interés | Monto
0 1 5000 | 5000 5000
1 2 5000 | 10000 | 100 | 10100
2 3 5000 | 15000 | 200 | 15300
3 4 5000 | 20000 | 300 | 20600
4 5 5000 | 25000 | 400 | 26000
25000 1000
$=26000
Ra=5000 Ra=§000 Ra=5000 Ra=5000 Ra=§000
M: O 1 j=0,02 2 3 n¥4

No: 1 2 3 4 n=n+1=5
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7.21 Valor de P de una anualidad anticipada trunca
A partir de la férmula (7.17a) que calcula el valor futuro o monto de una anualidad simple anticipada trunca bajo
el régimen de interés simple, en funcion de Ra, j, nc y n, puede obtenerse su respectivo valor de P.

pP=? S=?
Ra[1+j(n)]
» Ra[1+j(n-1)]
: Ra[1+j(n-2)]
' > Ra[1+](2)]
‘ > Ra[1+(1)]
Ra Ra Ra Ra Ra Ra
M: 0 1 2 n-2 n-1 n
Ne: 1 2 3 n-1 n ne=n+1

Figura 7.11 Anualidad anticipada trunca cuyas rentas se han llevado hasta el momento n para deducir la férmula del
valor futuro Sy luego obtener su respectivo valor de P.

s= R, [(n + 1)2(2 +jn)]

Formula (7.17a)

Al reemplazar S

P(1 + jn)= R, [—(n * 1)2(2 +jn)]

P=r, [(n +1)(2 +jn) (7.21)

2(1+jn)

La formula (7.21) calcula el valor de P en una anualidad anticipada trunca bajo el régimen de interés simple, en
el cual R, j y n son del mismo plazo. Como se ve en la figura 7.11 el valor de P es el resultado de capitalizar las
rentas en el momento n y luego descontar ese stock final hacia el momento 0.

Ejemplo 7.21

Calcule el valor de P de una anualidad anticipada trunca de 5 rentas uniformes trimestrales de 5 000 um cada
una. Las rentas devengan interés simple con una TNA de 0,12.

Solucién

Con los datos Ra=5 000; n=4; j =TNT=0,03; y la formula (7.21) se calcula P de esta anualidad anticipada trunca.

(4+1)(240,03x4)

P=R, ("+1)(2+f")] P=5 000[ 2(1+0,03%x4)

2(1+jn)

P =5000 x 4,73214286 = 23 660,71

v |
P=23660,71 $=26500
Ra=5000 Ra=5000 Ra=5000 Ra=5000 Ra=5000
M: 0 1 j=0,03 2 3 n=4
N°: 1 2 3 4 nC:n+l:5

Observe que el valor de P en el momento 0, es el equivalente de capitalizar todas las rentas en el momento 4 y
luego descontar este valor futuro hacia el momento 0.

M | N° | Ra | N°Ra |Interés| Monto
0 1 | 5000 | 5000 5000
1
2

5000 {10000 150 |10150
5000 {15000 300 | 15450
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4 | 5000 |20000| 450 | 20900
4 | 5 {5000 |25000| 600 | 26500
¥ (25000 1500
=5 = 26590 _ 93660,71
1+jn 1+0,03%4

Es importante aclarar que si incorrectamente se descuentan cada una de las rentas hacia el momento 0 el valor
presente de la anualidad sera 23 622,79 um; resultado incorrecto debido a que el interés simple es una operacion
mono-capitalizada, y al descontar cada una de las rentas desde su fecha de ocurrencia hacia el momento 0, se
procede de forma similar al interés compuesto, que es una operacion multicapitalizada. En el presente caso la
Unica fecha focal es el momento 4, y la equivalencia financiera a interés simple se da en el momento 0; es decir
existe reversibilidad entre los importes 26 500 um y 23 660,71 um con una tasa trimestral de interés simple de

0,03 y 4 periodos de renta.
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7.22 Ra uniforme de una anualidad trunca en funcién de P

Si se conocen el valor presente, la tasa de interés simple y el nimero de rentas uniformes de una anualidad
simple anticipada trunca, puede calcularse el importe de su renta uniforme anticipada, al despejarla de la formula
(7.22).

P

Ra=? Ra=? Ra=? Ra=? Ra=? Ra=?
M: 0 1 2 n-2 n-1 n
Ne: 1 2 3 n-1 n n=n+1

Figura 7.12 Diagrama de tiempo-valor que identifica las variables conocidas: P, j y n para obtener el importe de larenta
uniforme anticipada trunca con interés simple.
P Ra (n+1)(2+jn)]

o) Férmula (7.21)

2(1 +jn)
n+1D2+jn)

= (7.22)

a

La férmula (7.22) calcula el importe de la renta uniforme anticipada de una anualidad trunca bajo el régimen de
interés simple, en funcién de su valor presente.

Ejemplo 7.22
Calcule el importe de la cuota uniforme trimestral anticipada que cancela un préstamo de 47 321,43 um en el
plazo de un afio. Esta anualidad trunca devenga una TNA de 0,12.

Solucién
Con los datos P=47 321,43;j =TNT=0,03; n=4; y la férmula (7.22) se calcula Ra de esta anualidad anticipada trunca.

P=47321,43
Ra=? Ra=? Ra=? Ra=? Raf?
M: 0 1 j=0,03 2 3 n=4
No: 1 2 3 4 Ne=n+1=5
_ 2(1+jn) _ 2(1+0,03x4)
R,=»p (n+1)(2+jn)] R, = 4732143 [(4+1)(2+o,o3><4)]

R, =47 321,43 x0,211320755 = 10 000

La tabla de amortizacion del préstamo se presenta a continuacion.

N° Ra | C.Princ.| C.Int. |Principal |I. Acum Sk Int. dev.
10000 |{10000,00 | 0,00 |37321,43 37321,43
10000 |{10000,00 | 0,00 |27321,43|1119,64 |28441,07|1119,64
10000 |{10000,00 | 0,00 |17321,43|1939,29 19260,71 | 819,64
10000 |{10000,00 | 0,00 | 7321,43 |2458,93| 9780,36 | 519,64
10000 | 7321,43 |2678,57 | 0,00 0,00 0,00 219,64
50000 |47321,43 | 2678,57 2678,57

rlw|Nv|Rr|lo|l<Z
ga|lh|lw ||
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7.23 jen una anualidad anticipada trunca en funcion de P
A partir de la formula (7.21) se tiene:

+1)(2+jn)

P=R, [(n— Formula (7.21)

2(1+jn)
2P(1+ jn)= R,(n+ 1)(2 + jn)
2P + 2Pjn= 2R,(n + 1) + jnR,(n + 1)
2Pjn — jnRy(n + 1)= 2R,(n + 1) — 2P

j[2Pn —nR,(n + 1)]= 2[R,(n + 1) — P]

_ 2[Ry(n+1)—P)
J= 2Pn—nR;(n+ 1)

L Z[Ra(n+1)_P]

AU A B Y
)= Pn—Ryatn+ 1) (7.23)

La férmula (7.23) calcula la tasa de interés nominal de una anualidad anticipada trunca bajo el régimen de interés

simple, en funcion de P.

Ejemplo 7.23

Calcule la tasa nominal anual que se aplicé a un préstamo de 47 321,43 um que debe amortizarse con cinco
cuotas anticipadas trimestrales de 10 000 um en el plazo de un afio; estas cuotas forman una anualidad anticipada
trunca. Compruebe que la tasa de interés simple obtenida acumula el monto equivalente al valor futuro del

préstamo, al final del cuarto trimestre.

Solucién

Con los datos Ra=10 000; n=4; P=47 321,43; y la formula (7.23) se calcula j =TNT de esta anualidad anticipada trunca.

2[Ry (n+1)-P] . 2[10 000(4+1)—47 321,43] 5357,14
2Pn—Ron(n+1) 2x47 321,43x4-10 000x4(4+1) 178 571,44
La TNA es 0,12 (0,03x4).
I v
P=47321,43 S=53000
Ra?10000 Ra=1‘0000 Ra=1 QOOO Ra=1 QOOO Ra=1 9000
M: 0 1 j=0,03 2 3 n=4
Ne: 1 2 3 4 ne=n+1=5

El monto generado por el préstamo al final del cuarto trimestre es 53 000 um.

S =P[1+jn] S =47321,43[1+4 0,03 x 4] =53 000

Del mismo modo, puede comprobarse que el monto simple acumulado por las rentas de esta anualidad trunca,

asciende a 53 000 um.

M | N° R N°R | Interés | Monto

0 1 | 10000 | 10000 10000

1 2 | 10000 | 20000 | 300 | 20300

2 3 | 10000 | 30000 | 600 | 30900

3 4 10000 | 40000 900 41800

4 5 10000 | 50000 | 1200 | 53000
> | 50000 3000
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7.24 nen una anualidad anticipada trunca en funcion de P
A partir de la formula (7.21) se tiene:

_ (n+1)(2+jn)
P=Rq [ 2(1+jn)

Formula (7.21)
2P(1 +jn)=R,(n + 1)(2 + jn)
2P + 2Pjn=R,(2n + jn® + 2 + jn)

2P + 2Pjn=2R,n + Ryjn® + 2R, + Ryjn
2P 4+ 2Pjn — 2Ryn — Rgjn? — 2Rq_,

— Rgjn
2Ran + Rojn? + 2Rq + Rajn = 2P_
—2Pjn
Rgjn? + 2R n+ 2R, + Ryjn — 2Pjn_,
- 2P
Rajn? +nl[2Rq + Raj = 2Pj] + 2Rq_,
— 2P
Rajn? +n[2Rq + Rej = 2Pj1_
+2(Ry — P)

[2Rq + Raj — 2Pj1 +/[2R, + Roj — 2Pj1? — 4(Raj)[2(Rg — P)]
2R,j

~[Ra(2 +)) = 2P]) £ [Ra@ +)) = 2P]F* = 4RaD2QRa = P)] |7 54y

Mz = 2R,j

_(n=ny sin, esentero positivo;
" n=n, sin, es entero positivo.

En el caso de que a partir de valores hipotéticos de P, Ra y j, n no resultara un valor entero positivo, entonces no
existiria ninguna anualidad anticipada trunca simple cuyos valores de P, Ra y j sean iguales a los respectivos
valores hipotéticos.

Ejemplo 7.24

Cuéntas cuotas uniformes trimestrales anticipadas de 20 000 um cada una pueden cancelar un préstamo de
94 642,86 um. El préstamo devenga una TNA de 0,12; debe cancelarse en el plazo de un afio y sus cuotas forman
una anualidad anticipada trunca.

Solucién
Con los datos Ra=20 000; P=94 642,86; j =TNT=0,03 y con la férmula (7.24) se calcula n.

| _~[Ra@+)) ~ 2Pj1 4 Ra@ +)) ~ 2PJ — 4R)2 Ry — P)]
2R,j

SeaB = R,(2+)) —2Pj

B =20000 X% (24 0,03) — 2 x 94 642,86 X 0,03 = 34 921,42857

_ —34921,43 + /34 921,437 — 4(20 000 x 0,03) x [2 X (20 000 — 94 642,86)]
n= 2 x 20 000 x 0,03

—34921,43 +./34 921,432 — 4(600 x —149 285,72)
n=
1200

| —34921,43 +/34 921,432 + 358 285728 _ —34 921,43 + 3972143
n= 1200 = 1200




Capitulo 7: Anualidades con interés simple 253

—34921,43 +39721,43 4800

n= 1200 1200
P=04642,86
Ra=20000 Ra=20000 Ra=20000 Ra=20000 Ra=20000
M: 0 1 j=0,03 2 3 n=4
Ne: 1 2 3 4 ne=n+1=5

Puede verificarse que 5 cuotas uniformes de 20 000 um cada una, cancelan un préstamo de 94 642,86 que
devenga interés simple. Observe que en esta anualidad trunca el nimero de rentas o de cuotas nec=n+1=5.

N° Ra C.Princ. | C.Int. |Principal | I. Acum Sk Int. dev.
20000,0 | 20000,00| 0,00 |74642,86 74642,86
20000,0 | 20000,00| 0,00 |54642,86|2239,29 |56882,14 | 2239,29
20000,0 | 20000,00| 0,00 |34642,86|3878,57 |38521,43|1639,29
20000,0 | 20000,00| 0,00 |14642,86|4917,86 |19560,71|1039,29
20000,0 | 14642,86 | 5357,14 | 0,00 0,00 0,00 439,29
100000,0{94642,86 | 5357,14 5357,14

M
0
1
2
3
4

aa|lbhlwWw|IN|F
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7.25 Modelos de anualidades con interés simple con Excel

A continuacién se presentan problemas de anualidades de gradientes resueltos en forma tradicional, y con
modelos implementados en una hoja de Excel, en los cuales se utilizan las Funciones Financieras Personalizadas
(FFP).

A Anualidad simple vencida

Valor futuro o monto de una anualidad con rentas vencidas

1. Calcule el monto acumulado en un cuatrimestre si se efecttan depdsitos de ahorros de 1 500 um cada fin de
mes. Estos depdsitos devengan una tasa de interés simple de 0,12 anual. Compruebe su resultado con la
formulacién de una tabla de acumulacién de dichos depositos.

Solucién
Con los datos R=1500; j =TNT=0,03; n=4 y al aplicar la férmula (7.1), se tiene:

5=R{M} S=1500{M}=1500x4,18=6270
2 2
| B14 - | £ | =B13ra-e1zE1a-))2 _
A 5 d o £ - G H slgura 7.})?;_Modello
5 R 50| N | R | NR | Interés| Monto| qt“e d° lene e
g [T 012 [ 1 | 1500 | 1500 1500 ?nounalci) p az ‘(‘:Eaas
10 |Perodo TN W| | 2 | B0 | W0 | B | 0B y
- - — — rentas devengan
11 | Periodo de reniz a0 3 00 | 4500 k] 4835 interés simple; y
12 |TN de % dias 0,03 4 1500 | o000 13 | 627 su tabla de
13 |n 4 £ | 6000 n acumulacion del
14 ks 418 monto.
15 |Monio 6270

Renta uniforme vencida en funcion de S

2. Enel plazo de un afio se requiere acumular un monto de 8 240 um con depdsitos uniformes que se realizaran
cada fin de trimestre, los mismos que se colocaran en una cuenta a interés simple cuya TNA es 0,08. ;Cuénto
es el importe de cada dep06sito?

Solucién
Con los datos S=8 240; j=TNT=0,02; n=4 y al aplicar la formula (7.2), se tiene:

2 ]} R=8240{

2 16 480
R= S{n[2+j(n—1) ]}

———=8240 Xx —— =2 000
4[2+0,02(4—1) 8,24

La figura 7.14 muestra el modelo 7.2 que obtiene la renta uniforme con la funcién Rsim y la tabla de acumulacion
del fondo.

TR » 0 x v |£] RsimB12;813;:88) Argumentos de funcién
A B (D E F G H -

3 [Monto 80| | R | WR |Interts|Monto] | RS™

g TN 008 1 | 2000 | 2000 200 TN B12 E&| = 0,02

10 Pe-?oco ™ 30 2 2000 1}'303 40 4’1040 N |1z | - 4

11 |Periodo de renta 90(| 3 | 2000 | 6000 | 80 | GIA) —

12 |TN de 90 disz 002() 4 | 2000 | 8000 | 120 | 8240 P 225

13 |n 4] £ | om0 40 S |ps EJ = 8240

14 |idk 0.24271845 ==

15 |Renta vencida 2000 U &5l -

16 = 2000

17 Funciones utilizadas Obtiene la renta uniforme en un sistema de amortizadcn o en
interés simple. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo@carle

10 | Dieinn
Figura 7.14 Modelo 7.2 que obtiene larenta uniforme vencida que acumula un monto con unatasa de interés simple.

Tasa de interés simple en una anualidad vencida en funcién de S
3. ¢Qué tasa de interés simple trimestral tiene que devengar un depdsito de ahorro, si en el plazo de un afio se
efectuaran depésitos vencidos trimestrales de 1 000 um y se desea acumular un monto de 4 120 um?

Solucion
Con los datos S=4 120; n=4; R=1000 y al aplicar la férmula (7.3), se calcula j=TNT.
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. 2(s-nR)

- nR(n-1)

240

. 2(4120-4x1000)

4x1000(4-1) 12000

=0,02

La figura 7.15 muestra el modelo 7.3 que obtiene la tasa de interés trimestral y la tabla de acumulacion del

fondo.

B12 - J | =2°(B8-B11°BO)/((B11°B)*(B11-1))

A B D E F G H |
8 |Maonio 4420(| N R N°R | Interés | Monto 2(5 —nR)
9 |Renia uniforme 1000)| 1 | 1000 [ 1000 00 |/ “%Rm—1)
10 | Periodo de renta 9| 2 | 1000 [ 2D il liri]
11 |n 473 [ 000 [ 300 | 4 | 3
12 |TN d= %0 dias 0,02 4 [ 1000 | 2000 | 6D | 4120
13 T | 4000 120

n en una anualidad vencida en funcion de S
4. (Cuantas cuotas de 9 660 um cada una, seran necesarias depositar cada 30 dias en un banco, para acumular

un monto de 79 984,80 um? Esos depositos devengan una TNA de 0,12.

Solucién
Con los datos R=9 660; S=79 984,80; j =TNM=0,01 y al aplicar la férmula (7.4), se calcula n.

n= R(j—2)+/[R(2—))]2+8RjS

2Rj

SeaB=R(j—2) —» B=9660(0,01—-2)=-192234

n=

Figura 7.16 Modelo 7.4 que obtiene el nimero de rentas que acumula un monto a interés simple.

Figura 7.15 Modelo

. 7.3 que obtiene el

valor de j en una
anualidad con
rentas vencidas
gue acumula un
monto ainterés
simple.

Valor presente de una anualidad con rentas uniformes vencidas
5. Calcule el valor presente de una anualidad con rentas uniformes trimestrales vencidas de 27 634,66 um
durante el periodo de un afio. Utilice como tasa de evaluacién una TNA de 0,18.

Solucién
Con los datos R=27 634,66; j =TNT=0,045; n=4 y al aplicar la férmula (7.5a), se calcula P.

P=R{

n[2+j(n-1)]

2(1+jn)

} P =27 634,66 {4[2+o,045(4—1)]

2(140,045%4)

)

P =127 634,66 x 3,6186441 = 100 000

-19 223,41\/—19 223,4248X9 660X0,01X799848  _19 993 4120769,00186
2X9 660X0,01 - 193,2 =8

B13 - ﬁcl =|B12+RAIZ(B12"2+8*B3*B11°B10))/(Z*B8*B11)
A B (D E E G H | J

8 |Renta undorme 950|I N° | R | N°R |[Interés| Monto

9 | Periodo de renia 01 | %60 %80 9660,0

10 |Menio 79084 80( 2 | 9660| 19320| 966 194166

11 TN de 30 dias 001|| 3 | 960| 28980 193.2( 292698

12 B 192234 4 | 9960( 38640 289.8( 392196

13 |nde 30 disz 8l| 5 | 96e0| 48300| 386.4| 492860

14 6 | 9660| 57960| 4830 5%408.0

15 Funciones utilizadas 7 | 9000 67620) 5796| 69456

15 |SUMA 8 | 9660| 77280| 6762 799848

17 |RAIZ E | TTERO T8
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B14 —_ fie| =B13%(2+B12°(B13-1))/(2°(1+B12°B13))

A B { D E F G H | J K
8 |Renzuniforme | 2763466 N° R C.Prnc. | C.Int | Prncipal (I, Acum 5 Int. dev.
g (TN 0,18 100000, 00 100000, 00
10 |Pesiodo TN 360|| 1 [ 2763465 | 2763460 0,00] 72365,34| 450000 7686534 4500,00
11 |Periodo de renta 90| 2 | 276365 | 666 0,00] 44730,68| 775044 52487 12| 32544
12 (TN de 90 dias 00d5( 3 | 2763466 | 276366 0,00] 170%,02| 976932 2686534 201288
13 |n 4| 4 | 27634,65 | 1709602 | 1053864 000 000 000 7932
14 &= 3618441 110538,64 | 100000,00 | 10538, 64 10538, 64
15 |Vaor presente 100000

Figura 7.17 Modelo 7.5 que obtiene el valor presente de una anualidad simple vencida que devenga un interés simple.

Renta uniforme vencida en funcién de P
6. Un préstamo de 18 464,91 um que devenga una TNA de 0,14, debe cancelarse con cuotas uniformes
trimestrales vencidas en el plazo de un afio. ;Cuanto es el importe de la cuota?

Solucién
Con los datos P=18 464,91; | =TNT=0,035; n=4 y al aplicar la férmula (7.6a), se calcula R.

_ 2(1+jn) _ 2(1+0,035%4)
R=Pp {n[2+j(n—1)]} R=18 464'91{4[2+o,o35(4—1)]}

R =18464,91 x 0,270783848 = 5 000

TR - 0 x £ =Rsim(B12;813;88) Argumentos de funcién
A B qD| E F G H | 4 K
3 |Princpd 186451[| N°| R |C.Prnc| C.Int |Prncpal I Acum| 5 [t dowf [ RS™
9 TN 0,14 18464,91 18464,91 TN 12 fRs| = 0,035
10 | Periodo TN J60]] 1 [5000 | 5000001 0,00 13464.91] 46.27(14111,18) 646,27 513 4
11 | Periodo de renia S0[] 2 [ 5000 5000001 0.00f b464.91] 1117.54] 958245 471.07)
12 |TN de %0 dias 0,035]] 3 [ 5000 | 5000,00] 000 36491 1413.82( 4678.73) 296,07 P |B3 B
13 |n 411 4 ] 5000 | 34p4.01( 153508  000[ 000 0.00[ 12197 ]
14 lic 0270783648 20000 | 13464.91| 153509 1535,09] Tino
15 |Renta uniorme 5000
16 = 4999,999382
17 | Funcién utilizada Obtiene a renta uniforme en un sistema de amortizacién o en un for
18 | Rsim interés simple, (FFP 0,863, Carlos Aliaga, E-mail: correo@carlosaliag

Figura 7.18 Modelo 7.6 que obtiene el importe de la cuota uniforme vencida de un préstamo a interés simple.

j en una anualidad vencida en funcién de P
7. Un préstamo de 100 000 um se amortiza en el plazo de un afio con cuotas trimestrales vencidas de 26 213,59
um. ¢ Qué tasa de interés simple trimestral devenga este préstamo?

Solucién
Con los datos n=4; R=26 213,59; P=100 000 y al aplicar la férmula (7.7), se calcula j =TNT.

2(nR—P) 2(4x26 213,59—100 000) 9 708,72

J= n[2P—(n-1)R] J= 4[2x100 000—(4-1)x26 213,59] T iss43692 0,02
B12 | ﬁ:| =2%(B11*BS-B8)/(B11*(2*B8-(B11-1)*BY))
A BN D E F G H I d K
8 | Vaor presene 100000 | N® R C.Prnc. | C.Int | Prncipal . Acum| g [ Int dev.
9 |Renta wnibrme | 2621359 100000,00 100000,00
10 | Periodo de renta ] B399 | B138 |  0,00) 73786.41| 200000 75785.41) 200000

1
11 |n 4| 2 | B3NN | 358 | 000 47572.82) 3475,72| H1048%4| 147573
12 |TN de %) dias 0021 3 | B339 | 2621359  0.00] 1359.23) 4437 18| 258 A1| 95145
13 4 | %2350 | 1358.23 (4.3 0,00 000 000 42718

14 |Funciones utilizadas 104854, 35| 100000,00 | 4854, 36 4354, 36
Figura 7.19 Modelo 7.7 que obtiene el la tasa de interés simple en una anualidad con rentas uniformes vencidas.

n en una anualidad vencida en funcién de P
8. ¢Cuantas rentas uniformes mensuales vencidas de 26 000 um cada una, seran necesarias para amortizar un
préstamo de 100 000 um? El préstamo devenga interés simple con una TNM de 0,016393442622951.

Solucién
Con los datos R=26 000; P=100 000; j=TNM=0,016393442622951 y al aplicar la férmula (7.8), se obtiene el valor de n.
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j(2P + R) — 2R £ /[j(2P + R) — 2R]? + 8PRj
n=

2Rj

SeaB =j(2P + R) — 2R

B = 0,016393442622951(2 X 100 000 + 26 000) = —48295,08197

—48 295,081971\/—48 295,081972+8%100 000X26 000x0,016393442622951

n= 2X26 000X0,016393442622951
_ —48295,08197++/2673398548,78 __ —48295,08197+51704,91803 _ 3409,8360656
n= 852,4590164 - 852,4590164 T 852,4590164
B13 - ﬁ.—| =(B12+RAIZ[B12*2+8"B10°B8*B11))/(2*B8"B11)
A B ( D E F G H | J K
8 |Renia uniorme 26000(| N°| R |C.Panc.| C.Int | Principal | |. Acum g | Int dew.
9 | Perodo de renia )] 100000 100000,00
10 | Principal 100000] | 1 20000) 26000 0] 74000 1639.34| 7THed9 M| 16393
11 (TN de W dizz | 0,01639342622851(| 2 26000) 26000 0| ABDDO| 285246 5085246 121311
12 |B AR5 08197 3 20000) 26000 0] 22000 3635.34| 29639.M| 7o A0
13 [n de 3 dias a4 20000) Z2000( 4000 0 0,00 0.00] 360,60
14 104000 100000) 4000 4000,00

Figura 7.20 Modelo 7.8 que obtiene el nimero de periodos uniformes en una anualidad de rentas uniformes vencidas
con interés simple.

B.

Anualidad simple anticipada

S en una anualidad anticipada

9. ¢Cuanto es el importe del capital que se acumulara en un periodo de 360 dias, si se efecttan cuatro depdsitos
anticipados de 5000 um, cada uno al inicio de un trimestre? Los depésitos devengan una tasa de interés
simple anual de 0,12. Compruebe su resultado con la formulacidn de su respectiva tabla de acumulacion de
dichos depdsitos.

Solucién

Con los datos Ra=5 000; j =TNT=0,03; n=4 y al aplicar la formula (7.9a) se tiene:

S=R, {n[2+j2(n+1)]} $ = 5000 {4[2+0,023(4+1)]}

S =5000x 4,3 =21500

Je | =B13zee1zEr3-))2

B14 -
A B db|E] F G H |

8 Ra 500/ | M | N | Ra | N°Ra | Interés | Monto
o |TN 012 | o 1 | 5000 | 5000 5000
10 | Periodo TN 0| 1 2 | 5000 | 10000 [ 150 | 10150
11 | Periodo de renta W1 2| 3 | 5000 [ 15000 ) 300 | 15450
12 | TN de 50 dias 003[| 3 | 4 | 5000 | 20000 | 450 | 20900
13 [n NIENE 800 | 21500
14 [ks 3] T | 20000 | 50000 | 1500

15 | Monio 21500

Ra uniforme de una anualidad en funcion de su valor futuro
10. Al final del plazo de 15 meses se requiere acumular un monto de 4 905 um con depdsitos uniformes

trimestrales anticipados que devengan una TNA de 0,12. ;Cuanto es el importe de cada dep6sito?

Solucion
Con los datos S=4 905; j =TNT=0,03; n=5 y al aplicar la formula (7.10a), se obtiene Ra.

Rq

=5{

2

n[2+j(n+1)]

J Ro = 4905 {z 2

2

R, = 4905 x 0,18348624 = 900

Figura 7.21 Modelo
7.9 que obtiene el

monto de una

anualidad con rentas
anticipadas de 5 000
um que devengan

interés simple.
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TR T2 K ‘/| =Rsim(B12;B13;,B8;B15) | Argumentos de funcién
A B W(D|E| F G H | ]

8 |Mono 4905/ M | W | Ra | NRa |interés| Monto || [ =™
g TN 012 o | 1) %0 | %0 90 ™ |B12 0,03
10 |Periodo TN BO[| 12 %0 | 80| & 1827 N B3 5
11 |Periodo de renta N[ 2 ]3| %00 | 700 [ ¥ | &8
12 |TN de %) dias 003][ 3[4 | %0 | 3B | M 362 ¥
13 |n S| 4[5 | 900 | 4500 | 108 [ 4770 5 |B8 4305
14 |kfa 01835 5 | 6 135 | 405 Tipo |B15 1
15 |Tipo 1l £ 4500 405
16 |Ra 500 = 900
17 Obtiene |a renta uniforme en un sistema de amortizacidn o en 1

smetAn il interés simple. (FFP 0.863. Carlos Aliaga. E-mail: correo@carlo

Figura 7.22 Modelo 7.10 Eque obtiene la renta uniforme anticipada que acumula un monto a interés simple.

j de una anualidad anticipada en funcion de S
11. (Qué tasa de interés simple trimestral tiene que devengar un deposito de ahorro, si en el plazo de un afio se
efectuaran depositos anticipados trimestrales de 2 400 um y se desea acumular un monto de 10 080 um?

Solucién
Con los datos S=10 080; n=4; Ra=2 400 y al aplicar la formula (7.11), se tiene:

. _ 2(S—Rqn) . 2(10080-2400x4) _ 960 002
T Ren(n+1) T 2400x4(4+1) 48000

B12 - fe| =2°(BE-BEB1M(BIBIY(B1141) Figura 7.23

A g Il D|E E G H | J Modelo 7.11 que
8 |Monto 10080|| M | N°| Ra | N°Ra |interés| Monto obtiene la tasa de
s Ta 20| 0 1 1 | 2400 | 240 70 interés simple de
= - una anualidad
10 | Periodo de renta Q01 1 | 2| 400 | 4800 45 | 4848 con rentas
11 [n 402 | 3 [0 | 70 | B | T3 anticipadas que
12 | TN de %0 dias 0020 3 | 4 | 2400 | %00 | 144 | %838 acumula un
13 4 |5 192 | 10080 monto ainterés
14 | Funcién utilizada £ 9600 480 simple.

n de una anualidad anticipada en funcion de S

12. ¢Cuéntas cuotas trimestrales anticipadas de 8 000 um cada una, seran necesarias depositar en un banco, para
acumular un monto de 34 400 um en el plazo de un afio? Esos depositos anticipados devengan una TNA de
0,12.

Solucién
Con los datos Ra=8 000; S=34 400; j =TNT=0,03 y al aplicar la férmula (7.12), se obtiene el valor de n.

n= —Rq(2+))%y/[Ra(2+))]*+8RqjS

2Rqj
Sea B = —Ra(2 + ) B = —-8000(2 +0,03) = —16 240
-16 2401\/16 2402+8X8 000X0,03X34400  _1¢ 240418160 1920
n= 2x8 000x0,03 - 480 T a0
B13 - ﬁ.rl =(-B12+RAIZ(B12"2+(8"B8*B11*B10)))/[2*B8*B11)
A B WD|E|F G H | J K L
8 |Ra S000]| M | N° [ Ra | N°Ra [Interés| Monto
O |Periododerental  90|| 0 | 1 [ 58000 | 8000 8000
10 | Monio 3M00() 1 | 2 | 8000 | 16000 240 | 16240
11 TN de 90 dias 003)| 2 | 3 [ 58000 24000 430 | 7K
12 B 162401 3 | 4 [ 58000 | 32000 | 720 | 3380
13 |n de 30 dias 4 4 | 3 %60 | 34400
14 E 32000 0

Figura 7.24 Modelo 7.12 que obtiene el nUmero de rentas anticipadas que acumula un monto a interés simple.
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Valor de P en una anualidad anticipada
13. Con una TNA de 0,08 calcule el valor presente de 4 rentas trimestrales anticipadas de 8 000 um cada una.
Este valor presente debe ser equivalente a su respectivo valor futuro al final del momento 4.

Solucién
Con los datos Ra=8 000; n=4; j =TNT=0,02 y la formula (7.13) se calcula P.

_ n[2+j(n+1)] _ 4[2+0,02(4+1)]
P= R“{ 2(1+jn) } P=8 000{ 2(1+0,02x4) }

P =18000 x 3,888888889 = 31 111,11
S =P+ jn) §=31111,11(1 + 0,02 X 4) = 33 600

Si se acumulan a interés simple las rentas anticipadas se tiene un monto de 33 600 um, equivalente al monto del
principal al final del cuarto trimestre.

B12 - Je | =B97(2+B10°(BO+1))/(2°(1+B10°BY))

A B i D|E| F G H [ J Figura7.25
8 |Ra 8000|| m | W° | Ra | N°Ra |interés| Monto Modelo 7.13
9 |n 20 T 1 | 5000 | 8000 2000 que obtiene

- el valor

10 |j 002 1 [ 2 | 8000 [ 16000 | 160 | 16160 presente de
11 | Periodo de | S0 2 | 3 | G000 | 24000 | 320 | 24480 una
12 = 3.585855880](( 3 | 4 | 000 [ 32000 | 430 | 3%6D anualidad
13 [P Mg 4 o4 | 33000 anticipada.
14 |5 33600 L | 32000 1600

Ra uniforme de una anualidad en funcién de P

14. Calcule el importe de la renta uniforme trimestral anticipada que podria cancelar un préstamo de 30 000 um
con 4 pagos cada uno de los cuales se efectda a inicios de cada trimestre; el préstamo devenga una TNA de
0,08. Verifique si el importe de la cuota cancela verdaderamente este préstamo que devenga interés simple.

Solucién
Con los datos P=30 000; j =TNT=0,02; n=4; y la formula (7.14) se calcula Ra.

2(1+jn) }

_ _ 2(140,02x4) 2,16
Re=P {n[2+j(n+1)] Rq =30 000{ }

T2ro02aasn) — 50000 X~

R, = 30000 x 0,257142857 = 7 714,29

B12 - f::r| =2*(1+B%B11)/(B11*(2+B%*(B11+1)))

A B i D|E F G H | J K L
a8 |P 300001 M | N° Ra C.Panc.| C.Int | Prncipal | |. Acum 5 Int. dew.
B j o2 0| 1 M4 AN 0,00( 2228571 20851
10 | Periodo de | PB)| 1 2 | 4N THAA 0,00( 14571,43)  A4571| 15017 14 44571
11 |n 1 2 | 3 | T8l e 0,00 6857 14| 7314 TR M 29143
12 |fc 0257142857)) 3 | 4 | TH4.29) o000 47429 17,14 0,00 1714 13714
13 |Ra e 4
14 30857 14| 29982,86| 8741 8749

Figura 7.26 Modelo 7.14 que calcula el valor de P en funcion de P.

Puede comprobarse que el importe de la cuota calculada no cancela el préstamo (s6lo llega a devolverse
29982,86 um y queda pendiente 17,14 um); lo que significa que esta férmula no debe emplearse para
amortizaciones de préstamo con interés simple.

j de una anualidad anticipada en funcién P

15. Qué TNA se aplico para hallar el valor de P= 77 777,78 um equivalente al monto que se acumulard al final del
cuarto trimestre con cuatro rentas trimestrales anticipadas de 20 000 um cada una. Verifique que el importe
de P, es equivalente al monto acumulado de las cuatro rentas al final del cuarto trimestre.
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Solucidn
Con los datos n=4; Ra=20 000; P=77 777,78; y la férmula (7.15) se calcula j =TNA.

2(nRq—P)

2(4%20000-77 777,78 4 444,44
j= ) ( ) =0,02
n[2P—Rg(n+1)]

T 4[2x77777,78-20000(4+1)] ~ 222222,24

La TNA anual es 0,08 (0,02x4). El valor futuro de 77 777,78 um al final del trimestre 4 llevado con la TNT=0,02
es 84 500 um.
S=P1+jn) S =77777,78(1+ 0,02 x 4) = 84 000

Este valor futuro de 84 000 um es equivalente al monto de las 4 rentas anticipadas acumuladas a interés simple

hasta el final del cuarto trimestre, como se comprueba con la siguiente tabla de acumulacion del monto de la
anualidad (celda 113)

B12 - | ﬁ-l =2*(B10"B3-BO)/(B10"(2"BS-B&*(B10+1)))

A B |(D|E E G H | K L M M ] P Q
2 Ra ml M | N®| Ra | N°Ra|Ineriz| Monto Ra |C.Pnnc. | C.Int | Prncipal | |. Acum X Int. dev.
9 p TIT78) | 0| 1 | 20000 20000 20000 (| 20000] 20000,00[ 0,00 5777.78 ST 78
10 |n A1 1| 2 | 20000 40000 | AD0 | A0A00 || 20000 20000,00] 0,00| 37777,78| 115556 3893333 1155,%
11 |Periodon 0[) 2| 3 | 20000| 60D00| 800 | 61200 || 20000 2000000 0,00) 1777778 1911,11| 19688,89| 755,%
12 TN de 90 diss 0.02) 3 | 4 | 20000 | 80000 | 1200 | 82400 || 20000f 17733,33| Z76b67| 4444| 000 40| 3%
13 | Valor futuro B4000[| 4 1600 | 84000
14 I | 80000 4000 BO00D0| 77733.33| 2266 67 366,67

Figura 7.27 Modelo 7.15 que obtiene el valor de j de una anualidad anticipada.

Puede comprobar en L14 que las cuotas anticipadas de 20 000 um no cancelan el préstamo al final del tercer
trimestre (77 733,33 um), el saldo pendiente de 44,44 um se ubica en la celda N12.

n en una anualidad anticipada en funcion de P
16. ¢Con cuantas cuotas trimestrales anticipadas de 50 000 um que devengan una TNA de 0,08 se acumulara un
monto de 210 000 um al final del afio 1, equivalente a un valor de P de 194 444,44 um en el momento 0?

Solucién
Con los datos P=194 444,44; Ra=50 000; j =TNT=0,02; y la férmula (7.16) se calcula n.

_ 2Pj—Ra(2+))\[2Pj—Ra(2+j)1?+8PR4j
- 2jRq

Ny;2

SeaB = 2Pj — R,(2+))

B =2 X194 444,44 x 0,02 — 50 000(2 + 0,02) = —93 222,22

-93 222,22J_r\/93 222,2224+8%194 444,44X50 000%0,02

ny.
1;2 2X0,02X50 000

—93 222,22+ 93 222,222+155555552

2000

Ny;2

n= —93222,22+101222,22 _ 8000

2000 T 2000

En el siguiente cuadro de acumulacion del monto o valor futuro de la anualidad anticipada, puede comprobarse
que 4 cuotas anticipadas de 50 000 um cada una acumulan un monto de 210 000 um al final del cuarto trimestre.

B13 - ﬁr| =(B12+RAIZ(B12"2+8°B10"B8*B11))/(2*B11°B8)

A B _[D|E F G H | K L M M ] P Q
8 |Ra S0000|) M [N°| Ra | N°Fa | Interés | Monio || Ra |C.Princ| C.lInt | Prncipdl | | Acum| g |[Int dew.
9 | Periodo de renta QN1 0] 1] 50000 | 50000 50000 | 50000) 50000 0,00] 1444444 144444 44
10 |P 194444411 1 [ 2 | 50000 | 100000 | 1000 | 101000 (| 50000[ 50000) 0.00) 94444.44| 2888,89) 97333,33| 2868.89
11 | TN de 90 diae 002)| 2 | 3| 50000 | 150000 | 2000 | 133000 || S0000| 350000) 000 MA4404) 477778| A5230.22| 1588.89
12 |B S3n2() 3| 4 [ 50000 | 200000 | 3000 | 206000 |[ S0000) 44333| S6e66T[ 11111 0.00[ 111,11] 885,89
13 |n de %) dizs 41 4 A000 | 210000
14 (8 210000 £ | 200000 10000 200000) 194333 5666,67 566667

Figura 7.28 Modelo 7.16 que obtiene el valor de n de una anualidad anticipada.
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Puede verificarse que el valor de P= 194 444,44 um es equivalente a su respectivo valor futuro de 210 000 um al
final del momento cuatro.

S=P(1+jn) S =194 444,44(1+ 0,02 x 4) = 252 000

Si se hubiese otorgado un préstamo de 194 444,44 um es imposible que se cancele en la Gltima cuota, porque en
interés simple los intereses solo se efectivizan al termino del horizonte temporal que corresponde al momento n;
en cambio en la anualidad anticipada el Gltimo pago se hace en el momento n-1.

C. Anualidad trunca

S en una anualidad anticipada trunca
17. Calcule el valor futuro al final del cuarto trimestre, de una operacion donde se depositan rentas de 8 000 um
al inicio de cada trimestre. Los depositos devengan una TNA de 0,08.

Solucién
Con los datos Ra=8 000; n=4; j =TNT=0,02; y la formula (7.17a) se calcula S.

S=?
Ra=8000 Ra=8000 Ra=8000 Ra=8000 Ra=8000
M: O 1 j=0,02 2 3 n=4
Ne: 1 2 3 4 ne=n+1=5

Dado que el nimero de cuotas nc es 5, entonces n=4 (es decir nc-1).
S:Ra[(nﬂ)(%jn)] 5:8000[%}:8000%,2:41600

La siguiente tabla de acumulacion comprueba el monto de 41 600 um en esta anualidad trunca.

| o - fe| =(B13-1)(2+B12B13)2
A B [C D E E G H | .

5 |Ra 8000 | M | N° | Ra | N°Ra |Interés | Monto F'gsr?7'29

9 TN 008| [0 | 1 | & | a0 g | Modelo 737 due
I %) [T 2 [ | o | 0 | | oo en® Sl vaor
11 Perododerera| 9| | 2 | 3 | a0 | a0 | 3 [om| 7R CE

12 [TNde®des | 002 [13 [ 4 [ 8000 [ 3000 | 480 [ 320| Jovilion

3 2| 4[5 [ e [ 400 | B0 | 860 qunea

T ] £ | 40m 1600

15 | Monio 1600

Ra uniforme de una anualidad anticipada trunca en funcién de S
18. Calcule el importe de la renta uniforme anticipada que acumula un monto simple de 31 200 um al final de
un afio, con 5 depositos trimestrales anticipados. Estos depdsitos devengan una TNA de 0,08.

Solucién
Con los datos S=31200; n=4; j = TNT=0,02; y la férmula (7.18) se calcula Ra.

Ry=S Rq =31200] 2 =31200 x —

2
[(n+1)(2+jn)] (4+1)(2+0,02x4) 10,4

R, =5200x0,192307692 = 6 000

S=31200
Ra=6000 Ra=6000 Ra=§000 Ra=6000 Ra=§000
M: 0 1 2 3 n=4

Ne: 1 2 3 4 Ne=n+1=5
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| B14 — fie| =20((B13+1)*(2+B12°B13))
A B (D|E| F G H I Figura 7.30
5 Mento 31200[| M | M| Ra | N°Ra |interés| Monto | Modelo 7.18 que
g TN 006|[ 0 | 1 | 6000 | 6000 g | Obtieneel
10 [Perodo |12 [ 60| o | 1 | ]| meortedela
11 |Periodo de reniz Q[[ 2 [ 3 [ 6000 | 18000 | 20 | K| gouna
12 [TN de %0 dias 0,02|[ 3 | 4 | 6000 | 24000 | 30 | 470 | apualidad
13 [n A1 4 [ 5 | 6000 | 30000 | 480 | 31200 anticipada
14 i 0,19230759) T | 30000 1200 trunca.
15 Ra 5000

j en una anualidad anticipada trunca en funcién de S
19. Calcule la TNA que se aplicé para acumular un monto de 26 000 um en el periodo de un afio, con rentas
uniformes trimestrales anticipadas de 5 000 um que devengan interés simple.

Solucién
Con los datos S=26 000; Ra=5 000; n=4; y la férmula (7.19) se calcula j =TNT.

. _ 2[S—Rq(n+1)] . 2[26000-5000(4+1)] _ 2000 002
T Rgn(n+1) - 5000%x4(4+1) ~ 100000 '

La TNA es 0,08; es decir 0,02 trimestral multiplicado por 4 trimestres.

$=26000
Ra=5000 Ra=5000 Ra=5000 Ra=5000 Ra=5000
M: 0 1 =2 2 3 n=4
No: 1 2 3 4 ne=n+1=5

Observe que en el periodo de un afio se han realizado 5 depdsitos anticipados de 5 000 um.

| B12 fe| =2/(BE-BY(B11+1)(BIB11*(B11+1))

A Bldb|lE| F | G H | J | Figura7.31
8 |Monio 26000/| m | N | Ra | N°Ra | interés|Monto Modelo 7.19 que
9 |Ra 50001 o | 1 | 5000 | 5000 5000 obtiene el valor
10 [Perododerena | 90|| 1 | 2 | 5000 | 10000 | 100 | 10100 dejdeuna
11 n 8|[2 [ 3 | 5000 | 15000 [ 20 | 1530 anualidad
12 |TN de % dizs 0023 | 4 [ 5000 | 20000 | 300 | 20600 anticipada
13 |Perioda 2 B0(| 4 | 5 | 5000 | 25000 | 400 | 26000 trunca.
14 TN o= %0da= | 008 T | 25000 1000

n en una anualidad anticipada trunca en funcion de S

20. ¢Cuantas cuotas uniformes trimestrales uniformes anticipadas de 10 000 um deben colocarse en un banco
para acumular un monto de 52 000 um? Los depdésitos devengan una TNA de 0,08 y la anualidad es
anticipada trunca.

Solucién
Con los datos Ra=10 000; j =TNT=0,02; S=52 000; y la formula (7.20) se calcula n..

o = “Ra@+ ) £ J[Ra( + DI + 8Raj(S — Ra)
v 2R,j

SeaB =R,(2+j) B =10000(2+ 0,02) = 20200

-20 zooi\/zo 2002+8x10 000x0,02(52 000—10 000)

Ny, =
12 2X10 000X0,02

I 200208040000+ 67200000 _ —20200+21800 _ 1600 _
12 = = =_——=

400 400 400

ne=n+1 n.=4+1=5
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Puede comprobarse que con 5 rentas anticipadas truncas nc=n+1, se acumula un monto de 52 000 um con una TNA
de 0,08.

$=52000
Ra=10000  Ra=10000 Ra=10000 Ra=10000 Ra=10000
M: 0 1 j=0,02 2 3 n=4
NOo: 1 2 3 4 n=n+1=5
B13 - f_;.—| ={-B12+RAIZ(B12*2+{8*B8*B11*(B10-B8))))/(2*B8*B11)
A B (D|E| F G H I J K L M
8 |Ra 10000[| M | N°| Ra | N°Ra |Interés| Monto
9 | Periodo de renia 0 0 ] 1 | 10000] 10000 10000
10 | Maonio SH0001) 1 | 2 |10000| 20000 200 | 20200
11 TN de %) dias 0021 2 | 3 |10000| 30000 400 | 30600
12 |B H200]] 3 | 4 |10000| 40000 &00 | 41200
13 |n de 30 disz A 4 | 5 |10000| 50000 800 | 52000
14 |n 3 L | 50000 2000

Figura 7.32 Modelo 7.20 que obtiene el valor de n de una anualidad anticipada trunca.

P de una anualidad anticipada trunca

21. Calcule el valor de P de una anualidad anticipada trunca de 5 rentas uniformes trimestrales de 4 000 um cada
una. Las rentas devengan interés simple con una TNA de 0,08. Si se descuentan cada una de las rentas hacia
el momento 0, ¢a cuanto asciende este importe?

Solucién
Con los datos Ra=4 000; n=4; j =TNT=0,02; y la formula (7.21) se calcula P de esta anualidad anticipada trunca.

_ (n+1)(2+jn)] _ [(4+1)(2+0,02><4) _ 104
P=R, [ 2(1+jn) P =4000 2(1+0,02x4) 1~ 4000 x 2,16
P =4000 x 4,814814815 = 19 259,26
P=19259,26 $=20800
Ra=4000 Ra=4000 Ra=4000 Ra=4000 Ra=4000
M: O 1 j=0,02 2 3 n=4
N°: 1 2 3 4 n.=n+1=5
| B12 v Jfie| =(BO1P(2+B10°BGY(2(1+B10°B9))
A BOWD[E[F[ 6 [H I K L M N 0 F Q R
3 Ra 4000[| M | N°| Ra | N°RaInterés| Moo | Ra |C.Prnc.| C.int | Principal | Acum| 5, [Int dev.| M=0
9 [n 4|70 [ 1 [ 4000 4000 4000 || 2000 | 400000 | 0,00] 159,26 15250,26 400,00
10 |j 002(] 1 [ 2 | 4000 | 8000 | B0 | 8080 || 4000 | 4000,00 0,00) 11259,26| 305,19)11564.44| 30519| 392157
11 | Periodo o2 90|[ 2 | 3 | 4000 12000] 760 | 12240 || 4000 | 400000 0,00] 7950,%6| 530,37| 7789,63] 225,19] 3846,15
12 |fae 4514518815) [ 3 | 4 | 4000 | 16000( 240 | 16480 || 4000 | 4000,00 0,00] 325926 67556 3934.81| 14519| 377358
13 |P 19259.26]( 4 | 5 [ 4000 | 20000 | 320 | 20800 || 4000 | 325926 | 74074 000 000 0,00 6519 3703,70
148 20800 T | 20000 300 20000 | 19250.26 740,74 740,74] 1924501

Figura 7.33 Modelo 7.21 que obtiene el valor de P de una anualidad anticipada trunca.

Observe que el valor de P en el momento 0, es el equivalente de capitalizar todas las rentas en el momento 4 y
luego descontar este valor futuro hacia el momento 0.

p=-2 p=-22%9 1925926

T 1+jn T 1+0,02x4

Es importante aclarar que si incorrectamente se descuentan cada una de las rentas hacia el momento 0 el valor
presente de la anualidad serd 19 245,01 um; resultado incorrecto debido a que el interés simple es una operacion
monocapitalizada, y al descontar cada una de las rentas desde su fecha de ocurrencia hacia el momento 0, se
procede de forma similar al interés compuesto, que es una operacion multicapitalizada.
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Ra uniforme de una anualidad anticipada trunca en funcién de P
22. Calcule el importe de la cuota uniforme trimestral anticipada que cancela un préstamo de 38 518,52 um en
el plazo de un afio. Esta anualidad trunca devenga una TNA de 0,08.

Solucién
Con los datos P=38 518,52; j =TNT=0,02; n=4; nc=5y la formula (7.22) se calcula Ra.

P=38518,52
Ra=? Ra=? Ra=? Ra=? Ra=?
M: 0 1 j=0,02 2 3 n=4
N°: 1 2 3 4 n.=n+1=5
_ 2(1+jn) ] _ [ 2(140,02x4)
Ra =P lervesm Ra =38 518,52 |G ooexn
R, =38518,52 x 0,207692308 = 8 000
B13 - | f;| =2 1+BFBUB11+1)%2+B%*B11))
A B (D|E| F G H I Jd K L
8 |P 3851852|| M |N®| Ra |C.Prnc.| C. Int [ Principal | |. Acum S, |Int dev.
9 i 002)| 0| 1| 8000 | 8000,00] 0,00{30518,62 30518,62
10 | Periodo dey 90(| 1] 2 [ 8000 | 8000,00] 0,00)22518,62) 610,37(23128,89| 610,37
11 |n 4[] 2 [ 3 [ 8000 | 8000,00( 0,00)14518,52| 1060,74]|15579,26| 450,37
12 |ng 5|3 | 4 |8000( 8000,00] 0,00 6518,52|1351,11| 7869,63( 29037
13 |frc 020769231 4 | 5 [ 8000 | 6518,52(1481,48 000 000 0,00] 130,37
14 |Ra 8000 40000 | 38518,52(1481,48 148148

Figura 7.34 Modelo 7.22 que obtiene el valor de Ra de una anualidad anticipada trunca en funcién de P. Puede utilizar
la funcién Rsim con Tipo=1y N=5.

j en una anualidad anticipada trunca en funcién de P

23. Calcule la TNA que se aplicé a un préstamo de 41 896,55 um que debe amortizarse con cinco cuotas
anticipadas trimestrales de 9 000 um en el plazo de un afio; estas cuotas forman una anualidad anticipada
trunca. Compruebe que la tasa de interés simple obtenida acumula el monto equivalente al valor futuro del
préstamo, al final del cuarto trimestre.

Solucién

Con los datos Ra=9 000; n=4; nc=5; P=41896,55; y la formula (7.23) se calcula j =TNT de esta anualidad anticipada
trunca.

_ 2[Ry(n+1)-P] . 2[9000(4+1)-41896,55] _ 62069 _ 004
T 2Pn-Ron(n+1) T 2x41896,55x4—9 000x4(4+1)  15517,24 '

La TNA es 0,16 (0,04x4). El monto generado por el préstamo al final del cuarto trimestre es 48 600 um.

S =P[1+jn] S =41896,55[1+ 0,04 x 4] = 48 600
I v
P=41896,55 S=48600
Ra=9000 Ra=9000 Ra=9000 Ra=9000 Ra=9000
M: 0 1 =004 2 3 n=4
No: 1 2 3 4 nc=n+1=5
B13 . f;r| =2*(B8*(B10+1)-B9)/(2°BY"B10-B8*B10%(B10+1))
A B.WD|E| F G H I 4 K L M N o P Q
8 |Ra 9000|| M [N°| Ra |N°Ra|Inferéz|Monto|| Ra |C.Prnc.| C.Int | Principal | I. Acum Sy |Int dev.
9 |P 41896,55(| 0 [ 1 | 9000 | 9000 9000 (| 9000| 9000,00( 0,00)32896,55 32806,55
10 |n 4(] 1 | 2 | 9000 |18000| 360 |18360|| 9000| 9000,00| 0,00|23896,55|1315,86| 25212,41(1315,86
11 ng 5/ 2 | 3 | 9000 |27000] 720 [28080( 9000| 9000,00) 0,00|14896,552271,72| 1716828 955,86
12 |Periodo n 90| 3 | 4 | 9000 |36000| 1080 |38160|( 9000 9000,00) 0,00| 5896,55|2867,59| 8764,14| 595,86
13 | TN de 90 diag 0,04/ 4 | 5 [ 9000 |45000( 1440 |48600|( 9000| 5896,55|3103,45 000 000 0,00| 235,386
14 | Valor futuro 48600 L 45000 3600 45000)41896,55(3103,45 303,45

Figura 7.35 Modelo 7.23 que obtiene el valor de j de una anualidad anticipada trunca en funcién de P.
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n en una anualidad anticipada trunca en funcién de P

24. Cuantas cuotas uniformes trimestrales anticipadas de 6 000 um cada una pueden cancelar un préstamo de
28 392,86 um. El préstamo devenga una TNA de 0,12; debe cancelarse en el plazo de un afio y sus cuotas
forman una anualidad anticipada trunca.

Solucién
Con los datos Ra=6 000; P=28 392,86; j =TNT=0,03 y con la formula (7.24) se calcula n.

"= —[Ra(2 +)) = 2Pjl + \/[Ra(2 +)) = 2Pj]* = 4(Ra)[2(Ry — P)]
2R,j

SeaB = R,(2+)) —2Pj

B =6000x(2+0,03) —2x28392,86 x 0,03 =10 476,4286

_ ~10476,43 + /10 476,432 — 4(6 000 x 0,03) X [2 X (6 000 — 28 392,86)]
n= 2% 6000 x 0,03

-10 476,43-_!—\]10 476,432-4(6 000X0,03X—44 785,72)

n=

360
-10 476,43-_!—\]10 4764374322457184  _104764341191643 1440
n= 360 - 360 T 360
n.=n+1 ne=4+1=5
P=28392,86
Ra=6000 Ra=6000 Ra=6000 Ra=6000 Ra=6000
M: 0 1 =003 2 3 n=d
N°: 1 2 3 4 ne=n+1=5

Puede verificarse que 5 cuotas uniformes de 6 000 um cada una, cancelan un préstamo de 28 392,86 um que
devenga interés simple. Observe que en esta anualidad trunca el nimero de rentas o de cuotas nec=n+1=5.

B12 - |, f;—| =B8*(2+B11)-2*B10°B11

A B (D |E E G H I § K L M N o P a
3 [Ra G000 M |N°| Ra | N°Ra |Inierés| Monio|| Ra | C.Princ.| C.Int | Principal | |. Acum S, |Ini dev.
9 |Periodo de renta| 00| 0 [ 1 [ 6000 | 6000 6000 || 6000 6000,00 0.00| 22392, 36 22392.86
10 |P 28392,86|| 1 | 2 | 6000 |12000| 180 |12180() 6000[ 6000,00 0,00| 16392,86| 671,79|17064.64| 671,79
11 |TN de 90 dias 003[| 2 | 3 | 6000 [13000| 360 |18540| 6000| 6000,00| 0,00|10392,36| 1163,57| 1155643 491,79
12 B 1047642861 | 3 | 4 | 6000 |24000| 540 [25080)| 6000| 600000 0,00| 4392,86| 1475,36| 5868.21| 311,79
13 |n de 90 dias 4/ 4|5 | 600D |30000) 720 |31800|| 6000| 439286| 160714 000] 000 0,00 131,79
14 |n 5 L [30000 1800 30000|28392,86) 160714 160714
15 |8 31800

Figura 7.36 Modelo 7.24 que obtiene el valor de n de una anualidad anticipada trunca en funcién de P.



266  Carlos Aliaga

7.26 Listado de formulas

A. Anualidad simple vencida

Férmula

‘ Obtiene

Valor futuro y otras variables en funcién del valor futuro

P R{n[z +j(n— 1)]}

2

Valor futuro o monto final de una anualidad

(7.1) vencida. El término entre llaves es el fcs.

Renta uniforme de una anualidad vencida en

2Rj

2

R= S{n[z +jn— 1)]} (7.2) funcion de S. El término entre llaves es el fdfa.
2(§—R . . . .,

j= M (7.3) j de una anualidad vencida en funcién de S.
Rn(n—-1)

] i i n de una anualidad vencida en funcién de S, donde:

_ R(j-2)+/[R(2—)]?+8RjS (7 4)

Ny = E

n= n =n, Sin, esentero positivo;
~ |n =mn, sin, es entero positivo.

Valor presente y otras variables en funcién del valor presente

__(nl2+j(n—-1)]
P_R{ 2(1 + jn) }

Valor de P de una anualidad con rentas uniformes

(7.5) vencidas. El término entre llaves es el fas.

T 2P — (n— DR]

R—p 2(1+jn) (7.6) Renta uniforme vencida en funcion de P. El
T n2+j(n-1)] ) término entre llaves es el frc.
2(nR—-P
j (n ) (7.7) jenunaanualidad vencida funcion de P.

_ j(2P+R)—-2R+./[j(2P+R)—2R]?>+8PRj

n en una anualidad vencida en funcién de P, donde:

M2 2Rj (7.8) _ {n =n, sin,; esentero positivo;
"=ln= n, Sin, es entero positivo.
B. Anualidad simple anticipada
Formula ‘ Obtiene
Valor futuro y otras variables en funcion del valor futuro
n2+jn+1 i i
P Ra{ [2+( )]} (7.9) Valor futuro o monto final de una anualidad

2

anticipada. El término entre llaves es el fcs.

Renta uniforme anticipada en funcién de S. El

2R,j

2

Ra=S {n[z +j(n+ 1)]} (7.10) término entre llaves es el fdfa.

2(S—R
j= M (7.11) j de una anualidad anticipada en funcion de S.

Ron(n+1)

n de una anualidad anticipada en funcion de S,
~Ro(2+ J) + JTRa(Z + DIZ + 8RyjS 7.12) donde:

Niz2 = .

n =n, sin, esentero positivo;
n= . .
n=mn, Sin,esentero positivo.

Valor de Py otras variables en funcion de P

B n[2+j(n + 1)]
F=he {W}

Valor de P en una anualidad anticipada. El término

(7.13) entre llaves es el fas.
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Férmula

Obtiene

_ 2(1+jn)
Ra =P {n[Z +j(n+ 1)]}

Renta uniforme anticipada en funcién de P. El

(7.14) término entre llaves es el frc.

2R~ P)
) = A2P = Ry(n+ )]

(7.15) j de una anualidad anticipada en funcién de P.

. _ 2Pj—R,(2+)) +/[2Pj — R,(2+ )I? + 8PR ,j
1;2 — .
' 2jR,

n en una anualidad anticipada en funcién de P,
donde:
__(n=mny sin, es entero positivo;
n= {n =n, Sin,es entero positivo.

(7.16)

C. Anualidad simple anticipada trunca

Férmula

‘ Obtiene

Valor futuro y otras variables

S=R, [(n + 1)2(2 +jn)]

Valor futuro o monto final de una anualidad

(7.17) anticipada trunca. El término entre Ilaves es el fcs.

Razs[mnzw]

Ra de una anualidad anticipada trunca en funcion

(7.18) de S. El término entre llaves es el fdfa.

. 2[S=Rs(n+1)]
Rn(n+ 1)

j en una anualidad anticipada trunca en funcién de
(7.19) S

—Ry(2+)) £/[Ra(2 + DI? + 8R4j(S — Ry)

n en una anualidad anticipada trunca en funcion de
S, donde:

N2 = 2Rgj (7.20) _ {n =n, singesentero positivo;
"=ln= n, sin, es entero positivo.
Valor presente y otras variables
(n+1)(2+jn) Valor de P de una anualidad anticipada trunca. El
P=Ry|—F—— (7.21) ., .
2(1+ jn) término entre Ilaves es el fas.
R —p 2(1+ jn) (7.22) Ra de una anualidad anticipada trunca en funcion
27 {n+ D@ +jn) “““) de P. El término entre llaves es el frc.
. 2[Rg(n+1)—P] @ 23)j en una anualidad anticipada trunca en funcion de
)= opn = Ron(n+1) P
n en una anualidad anticipada trunca en funcion de
Ny P, donde:
_lRa(2+)) —2Pj1 £ VIR.(2 +)) — 2Pj]? — 4(R.)D[2(R, — P)]  (7.24)

2R,j

n= n =n,; Ssingesentero positivo;
“ln=n, sin, es entero positivo.
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Preguntas de autoevaluacion

1.

8.

9.

10.

¢Cudl es la diferencia entre una operacion multicapitalizada y una operacién monocapitalizada? Ponga
ejemplos de ambas operaciones.

¢Qué es el anatocismo? Haga un breve resumen del anatocismo en el Perd y su relacion con el Cédigo Civil,
articulos 1249 y 1250.

Si una operacién financiera devenga una tasa de interés anual de 0,36 y usted puede tomar en préstamo un
importe de 200 000 um para cancelarlo en un solo pago el dia 185, ;qué opcion le convendria, si tiene la
oportunidad de decidir entre el interés simple y el interés compuesto? Sustente su respuesta, de preferencia
utilice un gréafico que justifique su respuesta.

¢Qué es una anualidad simple? ;Qué es una anualidad simple con interés simple? Ponga ejemplos de ambos
conceptos.

¢ Como puede clasificar a las anualidades que devengan interés simple?

¢Cuales son las diferencias que existen entra las anualidades con interés simple: vencidas, anticipadas y
truncas?

¢Qué es una anualidad anticipada trunca? Ponga ejemplos de anualidades truncas que devengan interés
simple.

Demuestre la formula del monto de una anualidad simple vencida que devenga una tasa de interés simple.
Demuestre la formula del monto de una anualidad simple anticipada que devenga una tasa de interés simple.

Demuestre la formula del monto de una anualidad anticipada trunca.
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Problemas propuestos
A Anualidad simple vencida

Valor futuro o monto de una anualidad con rentas vencidas

1. ¢Qué monto se acumulara en el plazo de un afio con depdsitos mensuales vencidos de 500 um, si éstos se
colocan a interés simple con una TNA de 0,24? ;Cuanto interés simple se acumul6 en ese periodo? Formule el
cuadro de acumulacion del monto.

2. ¢Qué monto se acumulara en el plazo de 10 meses con depositos mensuales vencidos de 1 000 um, si éstos se
colocan a interés simple con una TNA de 0,12? ;Cuanto es el importe del interés simple? Formule el cuadro de
acumulacién del monto.

3. Sidurante el plazo de afio y medio se realizan depo6sitos uniformes de 800 um cada 30 dias, en un banco que
remunera esos depdsitos con una TNT de 0,03. ;Cuanto se acumulara al final de ese periodo? ¢Cuanto es el
importe del interés simple acumulado? ¢;Cuanto es el importe del interés simple que se devengé durante el
décimo periodo?

Renta uniforme de una anualidad vencida en funcion de S

4. Calcule el importe de la cuota uniforme mensual vencida con la cual se podra acumular a interés simple un
monto de 9 996 um en el plazo de un afio, estas cuotas se depositaran en un banco que las remunera con una
TNA de 0,09. ;Cuanto es el importe del interés simple acumulado en el monto?

5. Calcule el importe de la cuota uniforme mensual vencida con la cual se acumulara a interés simple un monto
de 9 573,75 um en el plazo de un afio y medio, estas cuotas se depositaran en un banco que los remunera con
una TNT de 0,0225. ;Cuéanto es el importe del interés simple acumulado en el monto?

j de de una anualidad vencida en funcion de S

6. ¢(Qué TNA debe aplicarse para acumular un monto de 11 394 um en el plazo de un afio con depdsitos
uniformes mensuales vencidos de 900 um, los cuales se colocaran a interés simple? ¢ Cuénto es el importe del
interés simple acumulado en el monto?

7. Enun plazo de tres afios se realizaron depdsitos trimestrales vencidos de 1 000 um que al devengar una tasa
de interés simple permitieron acumular un monto de 12 990 um. ;Qué TNA se aplicé en esta operacion?
¢Cuanto es el interés simple acumulado en el monto?

8. ¢A qué TNA deben colocarse 18 cuotas de 1 500 um cada una de las cuales vencen cada 30 dias, para obtener
un monto de 30 213 um? ;Cuanto es el interés simple acumulado en el monto?

n en una anualidad vencida en funcion de S
9. ¢Con cuéntos depdsitos uniformes mensuales vencidos de 500 um se acumulard un monto simple de 5 225
um? Estos depdsitos devenga una TNA de 0,12.

10. Para acumular un monto simple de 10 150 um, se realizan dep6sitos mensuales vencidos de 2 000 um que
devengan una TNA de 0,09. /Con cuantos depdsitos se lograra este objetivo? ;Cuénto interés simple se
acumul6 en ese periodo?

11. Cuéntas rentas quincenales vencidas de 1 000 um cada una, seran necesarias colocar en un banco para
acumular un monto de 41 515 um; esta operacion devenga una TNA de 0,12. ;Cuanto es el importe del interés
simple acumulado al final del horizonte temporal?

Valor de P de una anualidad con rentas uniformes vencidas

12.¢Cuénto es el importe de un préstamo que se amortiza a interés simple en el plazo de un afio con cuotas
uniformes trimestrales vencidas de 8 000 um? Este préstamo devenga una TNA de 0,12. ;Cuanto es el interés
simple de esta operacion?

13. Calcule el importe de un préstamo que se amortizara en el plazo de afio y medio con cuotas uniformes
trimestrales vencidas de 8 000 um. Este préstamo devenga una TNA de 0,12. ;Cuanto es el interés simple de
esta operacion?
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14. ;Qué importe de préstamo puede amortizarse con 20 cuotas quincenales vencidas de 1 200 um cada una? El
préstamo devenga una TNA de 0,12. ;Cuénto interés simple generara este préstamo?

Renta uniforme vencida en funcién de P

15. Una cocina cuyo precio al contado es 750 um se financia con una cuota inicial de 75 um y el saldo que
devenga una TNA de 0,24 debe pagarse en el plazo de medio afio con cuotas mensuales uniformes vencidas a
interés simple. Calcule el importe de la cuota uniforme y formule el cuadro de servicio de la deuda.

16. Calcule el importe de la renta uniforme vencida mensual que amortiza una deuda de 20 250 um, esta deuda
devenga una TNA de 0,24 y debe cancelarse en el plazo de medio afio. ;Cuanto es el interés simple de esta
operacion?

j en una anualidad vencida en funcién de P

17.Una méaquina que tiene un precio al contado de 8 000 um se vende al crédito con una cuota inicial de 1 200
um y el saldo se amortiza a interés simple en el plazo de 5 meses con cuotas uniformes mensuales vencidas
de 1 400 um cada una.
+ ¢Que TNA se carg0 en esta operacion?
« ¢Cuénto es el interés de la operacion?

18. Un préstamo de 19 726,41 um que devenga interés simple, se amortiza en el plazo de medio afio con rentas
uniformes mensuales vencidas de 3 400 um. Calcule la TNA cargada en esta operacion.

n en una anualidad vencida en funcion de P

19. ;Con cuantas cuotas uniformes trimestrales vencidas de 800 um se cancelara un préstamo de 4 900 um que
devenga interés simple con una TNA de 0,16? ;Cuanto es el interés simple acumulado durante el plazo del
préstamo?

20.Un préstamo de 18 275,86 que devenga interés simple con una TNA de 0,16 debe cancelarse con cuotas
uniformes trimestrales vencidas de 5 000 um. ¢;Cuéntas cuotas cancelara este préstamo? ;Cuanto es el interés
simple de esta operacion?

21. ;Cuéntas rentas mensuales vencidas de 1 800 um pueden cancelar un préstamo de 16 900 um? El préstamo
devenga interés simple con una TNA de 0,12. ;Cuanto es el importe del interés simple generado por el
préstamo?

B. Anualidad simple anticipada

Valor futuro o monto de una anualidad anticipada
22.;Qué monto simple se acumulara con 5 depdsitos uniformes trimestrales anticipados de 1 000 um cada uno.
Los depdsitos devengan una TNA de 0,08.

23.Si al inicio de cada uno de ocho trimestres se realizan depdsitos uniformes de 2 000 um que devengan una
TNA de 0,08, ;cuanto se habra acumulado al final del segundo afio? ;Cuanto es el interés simple acumulado?

24, ;Cuéanto serd el monto que se acumulara con 40 rentas uniformes anticipadas de 500 um cada una de las
cuales se depositan en un banco al inicio de cada semana? Estas rentas devengan una TNA de 0,09. ;Cuanto es
el interés simple acumulado?

Ra uniforme de una anualidad en funcién de S

25.;Cuéanto es el importe de la cuota uniforme trimestral anticipada que en el plazo de un afio acumulara el
monto simple de 8 400 um? Estos depdsitos devengan una TNA de 0,08. Prepare el cuadro de acumulacién del
monto y verifique la validez de sus céalculos.

26.Si se desea acumular un monto simple de 27 240 um en el plazo de dos afios, con depdsitos uniformes
trimestrales anticipados que devengan una TNA de 0,12, ;cuanto debe ser el importe de cada deposito?
¢cuénto es el importe del interés simple acumulado?

27. ¢Cuanto es el importe de la cuota uniforme quincenal anticipada que en el plazo de dos afios acumularé el
monto simple de 53 880 um? Estos depoésitos devengan una TNA de 0,12. ;Cuénto es el importe del interés
simple acumulado? Prepare el cuadro de acumulacion del monto y verifique la validez de sus célculos.
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j de una anualidad anticipada en funcion de S
28. ¢ Qué TNA se aplico en una operacion cuyo monto simple de 2 200 um se acumuld en el plazo de un afio con
depdsitos anticipados trimestrales de 500 um? ;Cuanto es el importe del interés simple?

29. ;Qué TNA debe aplicarse para conseguir un monto de 4 360 um con depdsitos trimestrales anticipados de 500
um en el plazo de dos afios? ¢Cuanto serd el importe del interés simple?

n de una anualidad anticipada en funcién de S
30. ¢Con cuantos depdsitos anticipados bimestrales de 2 000 um podra acumularse un monto simple de 10 600
um, si estos depositos devengan una TNA de 0,12? ;Cuénto es el interés simple acumulado?

31. Calcule el namero de depositos trimestrales anticipados de 3 000 um necesarios para acumular un monto
simple de 26 160 um, si esos depositos devengan una TNA de 0,08. ;Cuanto es el interés simple de esta
operacién?

Valor de P en una anualidad anticipada

32. Calcule el valor de P de 6 rentas mensuales anticipadas de 5 000 um cada una, de modo tal que este valor de
P sea equivalente a su respectivo valor futuro al final del dia 180 que termina el horizonte temporal de la
operacion. Las rentas devengan una TNA de 0,12.

33. Durante el plazo de un afio se realizaron depdsitos de 4 000 um al inicio de cada 30 dias con el objeto de
retirar un determinado monto al final del dia 360; estos depositos devengan una TNA de 0,0936. Calcule el
valor de P equivalente al monto de la operacién y el importe del interés incluido en el monto simple.

34. Durante el plazo de 8 meses se realizaron depdsitos de 10 000 um al inicio de cada 30 dias con el objeto de
retirar un determinado monto al final del dia 240; estos depdsitos devengan una TNA de 0,096. Calcule el
valor de P equivalente al monto de la operacién y el importe del interés incluido en el monto simple.

Ra uniforme de una anualidad en funcién de P

35.Con la formula (7.14) y los valores: P=50 000; TNA=0,12 y n=4 calcule el valor de Ra y determine si el valor de
la renta uniforme mensual anticipada obtenida, puede cancelar el préstamo de 50 000 um. En caso que no
pueda cancelarse el préstamo con la Ultima cuota, explique el motivo y determine el importe del saldo que
queda pendiente por cancelar.

36.Con la formula (7.14) y los valores: P=40 000; TNA=12 y n=6 calcule el valor de Ra y determine y si el valor de
la renta uniforme anticipada obtenida, puede cancelar un préstamo de 40 000 um. En caso que no pueda
cancelarse el préstamo con la Ultima cuota, explique el motivo y determine el importe del saldo que queda
pendiente por cancelar.

j de una anualidad anticipada en funcion de P

37.Se tiene un valor presente de 60 137,93 um equivalente de un monto acumulado con cuotas trimestrales
anticipadas de 8 000 um durante el plazo de dos afios. ;Qué TNA se aplico en esta anualidad anticipada y
cuanto es el importe de los intereses incluido en el monto simple?

38.Se tiene un valor presente de 57 053,57 um equivalente de un monto acumulado con cuotas mensuales
anticipadas de 5 000 um durante el plazo de un afio. ; Qué TNA se aplicd en esta anualidad anticipada y cuanto
es el importe de los intereses incluido en el monto simple?

n en una anualidad anticipada en funcién de P
39. Con la formula (7.16) y los valores: P=61925,93; Ra mensual=8 000; y TNA=0,12; calcule el valor de n, de modo tal
que el valor futuro de P al final del horizonte temporal sea 66 880 um.

40. Con la formula (7.16) y los valores: P=11716,98; Ra mensual=2 000; y TNA=0,12; calcule el valor de n, de modo tal
que el valor futuro de P al final del horizonte temporal sea 12 420 um. Si P fuese un préstamo y Ra fuese la
cuota anticipada que amortiza P, (P quedaria cancelado con la Gltima Ra?; si no fuese asi, ¢cuanto seria el
saldo de P que quedaria sin cancelar?
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C. Anualidad simple anticipada trunca

Valor futuro de una anualidad anticipada trunca

41, Calcule el monto simple acumulado en un banco durante un plazo de dos afios, si en ese periodo se depositan
al inicio de cada trimestre cuotas de 6 000 um; estos depdsitos devengan una TNA de 0,08. Formule la tabla de
acumulacién del monto simple de esta anualidad trunca.

42. ;Cuanto interés simple se acumuld con depdsitos de 5 000 um que se realizan en un banco al inicio de cada
mes durante un plazo de 10 meses? Los depositos que forman una anualidad trunca y devengan una TNA de
0,084. Compruebe el importe del interés con un cuadro de acumulacién del monto.

43. Calcule el monto simple acumulado en un afio con depdsitos anticipados mensuales de 4 000 um; estos
depdsitos realizados en un banco devengan una TNA de 0,096 y forman una anualidad trunca. ;Cuanto es el
interés simple acumulado al final del horizonte temporal? Compruebe el importe del interés con un cuadro de
acumulacién del monto.

Ra de una anualidad anticipada trunca en funcién de S

44.Si se requiere acumular en un banco un monto 81 744 um en el plazo de un afio con cuotas anticipadas
mensuales que devengan una TNA de 0,096; ;cuénto serd el importe de la renta uniforme para acumular ese
monto de esta anualidad trunca? ;Cuanto es el importe del interés simple acumulado al final del horizonte
temporal? Compruebe el importe del interés con un cuadro de acumulacién del monto.

45. Calcule el importe de la cuota uniforme anticipada mensual que colocada en un banco devenga una TNA de
0,108 y permite acumular un monto simple de 37 296 um en el plazo de ocho meses. ;Cuanto es el importe
del interés simple acumulado de estas rentas que forman una anualidad anticipada trunca?

46. ;Cuanto es el importe de la renta uniforme mensual anticipada y del interés simple que se acumularan al final
del plazo de medio afio? El monto simple que se requiere acumular es 36 050 um y las rentas colocadas en un
banco, que forman una anualidad anticipada trunca, devengan una TNA de 0,12.

j en una anualidad anticipada trunca en funcién de S

47.:;Qué TNA debe aplicarse para que en un periodo de 8 meses se acumule un monto de 18 720 um con rentas
mensuales anticipadas de 2 000 um? Estas rentas que se colocaran en un banco forman una anualidad
anticipada trunca.

48. Se necesita acumular un monto de 21 945 um en el plazo de un afio con cuotas bimestrales anticipadas de
3 000 um. ;Qué TNA debe aplicarse en esta operacion que forma una anualidad anticipada trunca?

49. ;Qué TNS (semestral) debe aplicarse para acumular un monto de 38 880 um con rentas trimestrales anticipadas
de 4 000 um en el plazo de dos afios? Estas rentas forman una anualidad anticipada trunca.

n en una anualidad anticipada trunca en funcién de S
50. Con cuantas cuotas mensuales anticipadas de 8 000 um puede acumularse un monto de 110 240 um, estas
cuotas devengan una TNA de 0,12 y forman una anualidad anticipada trunca.

51. Para acumular un monto de 58 320 um a interés simple con cuotas anticipadas trimestrales de 6 000 um que
devengan una TNA de 0,08, ;cuantos depdsitos deben realizarse en un banco si estos forman una anualidad
anticipada trunca?

52.Para una anualidad anticipada trunca, calcule los valores de n y nc con los siguientes datos: Ra bimestral =2 000;
TNA=0,12; S=24 200. Prepare una tabla de acumulacion del monto y compruebe la validez de su respuesta.

Valor de P en una anualidad anticipada trunca
53.¢Cuanto es el importe de un préstamo que se amortiza en el plazo de dos afios con cuotas trimestrales
anticipadas de 2 000 um? El préstamo devenga una TNA de 0,08 y forma una anualidad anticipada trunca.

54. Calcule el importe de un préstamo que devenga una TNA de 0,12 y se cancela en el plazo de un afio con cuotas
mensuales anticipadas de 2 000 um. Las cuotas forman una anualidad anticipada trunca.

55. ¢ Cuanto es el importe de un préstamo que devenga una TNA de 0,08 y se cancela en el plazo de afio y medio
con cuotas trimestrales anticipadas de 3 000 um? Las cuotas forman una anualidad anticipada trunca.
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Ra de una anualidad anticipada trunca en funcién de P

56. Un préstamo de 26 500 um que devenga una TNA de 0,08 debe cancelarse en el plazo de afio y medio con
cuotas anticipadas trimestrales que forman una anualidad trunca. ;A cuanto asciende el importe de la cuota
uniforme?

57.En el plazo de 10 meses debe cancelarse un préstamo de 26 250 um que devenga una TNA de 0,12 con cuotas
mensuales anticipadas que forman una anualidad trunca. ;A cuanto asciende el importe de la cuota uniforme?
Formule la tabla de servicio de la deuda.

58. Calcule el importe de la cuota uniforme bimestral anticipada que en el plazo de un afio cancela un préstamo
de 23 817,5 um que devenga una TNA de 0,12. Las cuotas uniformes forman una anualidad anticipada trunca.
Formule la tabla de servicio de la deuda.

j en una anualidad anticipada trunca en funcién de P

59.Un préstamo de 28 157,9 um que devenga interés simple, se cancelé en el plazo de un afio con cuotas
anticipadas trimestrales de 6 000 um. Calcule la TNA que se aplicé en esta operacion que forma una anualidad
anticipada trunca, y formule la tabla de servicio de la deuda.

60.En el plazo de 10 meses se canceld un préstamo de 42 000 um que devenga interés simple, con cuotas
anticipadas mensuales de 4 000 um que forman una anualidad anticipada trunca. Calcule la TNA que se aplico
en esta operacion y formule la tabla de servicio de la deuda.

61. Calcule la TNA que se aplicé en un préstamo de 25 864,41 um que devenga interés simple, y se cancel6 con
cuotas anticipadas trimestrales de 4 000 um en el plazo de afio y medio, que forman una anualidad anticipada
trunca.

n en una anualidad anticipada trunca en funcion de P
62. Calcule el valor de n y de n. en una anualidad anticipada trunca con los siguientes valores: Ra trimestral
anticipada=8 000; TNA=0,12; P=37 857,14. Compruebe estos valores con una tabla de servicio de la deuda.

63.¢;Con cuantas cuotas uniformes mensuales anticipadas de 2 000 um puede cancelarse un préstamo de
13 422,02 um que devenga una TNA de 0,18? Las cuotas uniformes forman una anualidad anticipada trunca.
Compruebe estos valores con una tabla de servicio de la deuda.

64. Determine el nimero de cuotas uniformes mensuales anticipadas de 5 000 um que cancelan un préstamo de
60 909,09 um que devenga una TNA de 0,144. Las cuotas uniformes forman una anualidad anticipada trunca.
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Resumen del capitulo

Una anualidad es simple cuando todas las rentas son del mismo importe, los periodos de renta son iguales, el
periodo de la tasa de interés es igual que el periodo de renta y la tasa de interés no varia durante el horizonte
temporal. Una anualidad simple con interés simple es aquella en la que se produce una sola capitalizacién, que se
realiza al final del horizonte temporal, por lo tanto se aplica el método Primero Principal Luego Interés (PPLI).

En el presente capitulo se han estudiado las siguientes anualidades simples:
» Vencidas: su valor futuro con rentas vencidas se realiza en el momento n.
»  Anticipada: su valor futuro con rentas anticipadas se realiza en el momento n.

«  Trunca: su valor futuro con rentas anticipadas se realiza en el momento n, pero el nimero de rentas o de
cuotas nc es igual a n+1.

Para cada una de las anualidades anteriores se han derivado formulas para hallar los valores de S, P, R, Ra,jyny
se han estructurado modelos en Excel para resolver cada uno de los 24 casos tratados.



Capitulo 8

PERPETUIDADES

El objetivo general de este capitulo es estudiar las perpetuidades sean estas vencidas, anticipadas o diferidas y
sus relaciones de equivalencia financiera entre rentas perpetuas y un stock de efectivo equivalente. En una
perpetuidad no se pueden calcular valores futuros de rentas, dado que estos valores tienden hacia infinito; pero si
es posible calcular sus respectivos valores presentes.

Objetivos del capitulo
Al terminar este capitulo el lector estara capacitado para:

8.1 Definir y clasificar una perpetuidad.

8.2 Calcular el valor presente de una perpetuidad simple con rentas perpetuas simples: vencidas; anticipadas;
anticipada cuya renta inicial es distinta de las demds; diferidas vencidas; diferidas anticipadas;
perpetuidades cuyas rentas se producen cada cierto periodo de tasa.

8.3 Calcular las rentas uniformes de una perpetuidad vencida y de una perpetuidad anticipada.

8.4 Calcular la tasa interna de retorno de una perpetuidad.

8.5 Calcular el costo capitalizado de un activo fijo y el costo capitalizado cuando el costo original del activo es
igual a su respectivo costo de reemplazo.
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8.1 Perpetuidad
Una perpetuidad es una anualidad en la que el fin del horizonte temporal no esta determinado y el ndmero de
rentas n tiende hacia infinito. Algunos ejemplos de rentas perpetuas son:

« Lasrentas que generan los peajes de autopistas.

« Los importes de efectivo que se acumulan para cubrir los costos por mantenimiento preventivo de
carreteras, acueductos, reservorios, puentes, etc.

+ Los dividendos que pagan las sociedades anénimas a sus accionistas, si se asume que la empresa no
quebrara, y tienen una vida indefinida.

Las rentas perpetuas, al igual que las temporales pueden ser vencidas, anticipadas y diferidas. A continuacion se
presentan esquemas de los diagramas de flujo de caja de las rentas perpetuas ciertas: vencidas, anticipadas y
diferidas; estos diagramas presentan en el horizonte temporal su extremo derecho abierto, que indica su fin no
determinado.

R R R R R R
| | | | et — —
0 1 2 3 4 n=ow
Figura 8.1 Perpetuidad simple vencida.
Ra Ra Ra Ra Ra Ra
| : : : —— —
0 1 2 3 4 n=o
Figura 8.2 Perpetuidad simple anticipada.
R R R R
| : * : —— : >
0 1 k=2 1 2 3 n=ow
Figura 8.3 Perpetuidad simple vencida diferida (2 periodos de renta).
Ra Ra Ra Rﬁ
| : * : —t— : >
0 1 k=2 1 2 3 n=ow

Figura 8.4 Perpetuidad simple anticipada diferida (2 periodos de renta).

Las perpetuidades se utilizan, entre otras aplicaciones, para evaluar proyectos de inversion cuya vidas econémica
tiende a infinito, evaluar dividendos de empresas que se crean para perdurar en el mercado, formular modelos
financieros en los que se supone que existiran flujos de caja en el largo plazo.
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PERPETUIDAD

Valor presente de
rentas

Rentas perpetuas

Calculo de i (TIR)

Costo capitalizado

]

Vencidas

Vencidas

Rentas vencidas

Costo capitalizado

Anticipadas

Anticipadas

Rentas anticipadas

Cuando F=W

Variables con una
tasag

Radiferente de las
demas rentas

Diferidas vencidas

Diferidas
anticipadas

Cada cierto
periodos de tasa

Figura 8.5 Principales casos que pueden presentarse en los célculos de las variables de una perpetuidad.
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8.2 Monto de una perpetuidad

Suponga que se tiene una anualidad simple vencida de 10 rentas anuales que devenga una TEA de 0,1; ¢cuanto
seran los valores futuros de la anualidad si el nimero de rentas anuales se incrementan a 40, 50, 60 y asi
sucesivamente hasta llegar a 90 afios?

n 10 40 50 60 70 80 90
FCS 15,9374 442,5926 1163,9085 3034,8164 7887,4696 20474,0021 | 53120,2261
Monto| 15937,42 442592,56 | 1163908,53 | 3034816,40 | 7887469,57 | 20474002,15 | 53120226,12

En la tabla anterior se observa que cuando n crece indefinidamente, también crece indefinidamente el FCS (factor
de capitalizacion de la serie uniforme) y el monto de la anualidad; en consecuencia el FCS que lleva al futuro una
serie de rentas uniformes cuyo nimero tiende a +oo (mas infinito) es:

1+ -1
tim pes =L

n—-oo

+ oo

Por esta razén, el monto de la serie de rentas de una perpetuidad también tendera hacia infinito, por lo tanto no se
calcula el monto de una anualidad cuyas rentas tienden hacia infinito.
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8.3 Valor presente de una perpetuidad simple vencida
Calcular el valor de presente de rentas perpetuas que forman una anualidad simple, significa descontar hacia el
momento 0 las infinitas rentas uniformes que se ubican en el futuro utilizando con una tasa efectiva i.

A partir de la férmula (2.2a) P = R[

] que calcula el valor presente de una anualidad simple vencida,

puede deducirse la férmula del valor presente de una perpetuidad, cuando n crece indefinidamente, si se halla el

limite del FAS.

N 4 0

~41 =
S B

L—— w4 =

P=2

AAAA AL
-4 =

Figura 8.6 Valor presente de una anualidad cuyas rentes perpetuas son vencidas.

C@+dr-1 (@+d)" 1 1 1

FAS;, =

Cuando n tiende a infinito:

Pero sii > 0 se tiene:

Al reemplazar (b) en (a)

Al reemplazar (c) en la férmula (2.2a):

a+on

FASi=

FASi;n:

Ti@+0r A+t @ i+ )n

I [1 1 ]
e [T I + 0

, , 1
i T

t-tim Gl

1 y 11. 1
T_ngEOTnggo @+nn

1 I I 1
T_ngroloTngro]o (1 + i)n (a)

1+i>1

lim (1 + D)D"= +oo
n—oo

1 (b)

-=(0)
(©)

~ R o~ =
-
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r=af)

(8.1a)

La formula (8.1a) calcula el valor presente de una perpetuidad simple vencida cuando n tiende hacia infinito; y

en la cual i debe ser del mismo periodo de R.

El factor de actualizacion de la serie uniforme de una perpetuidad vencida, FAS
En la formula (8.1a) el término entre corchetes, es el Factor de Actualizacién de la Serie uniforme (FAS) de una
perpetuidad vencida, por lo tanto la férmula (8.1a) se representa:

P = R.FAS;0

(8.1b)

La férmula (8.1b) se lee: "el FAS de una perpetuidad a una tasa i por periodo durante infinitos periodos de renta,
transforma una serie uniforme de rentas vencidas R en un valor presente P". El FAS = % es el valor actual de una
anualidad cuyas rentas perpetuas uniformes simples vencidas son de 1 um.

Algebraicamente puede demostrarse la férmula del FAS cuando n tiende hacia infinito, del siguiente modo.

R R R R
P=r a+i)? a+i? o T @
R R 1 R R 1
Pt o @ Tt e Tt e T @
P=a +ax +ax?+ ax? 3)
Px=ax + ax? + ax® + ax* 4)
P=a +ax +ax*>+ ax® +-- (3)
—Px= —ax —ax?— ax3 —-- 4)
P(1—x)=a (5)
a
P= 6
1 (6)
R R
— 1+1 _ 14
Persi 1 i Q)
1+i 141 1+

(1) Valor presente de una anualidad con rentas perpetuas vencidas

(2) Al descomponer cada término de (1) y sacar factor comin %

R 1
3) Al hacerm =ay, Ppvie b

(4) Al multiplicar (3) por x

(5) Al restar (4) de (3)

Al reagrupar y simplificar (7) se tiene:

raf]

(8.1a)
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Ejemplo 8.1

Con el objeto de apoyar los trabajos de investigacion que realiza el Instituto Americano de Direccion de
Empresas, la Fundacion “GBM” decidi6 donar a perpetuidad un importe de 10 000 um al final de cada afio
lectivo. Calcule el valor presente de la donacion con una TEA de 0,0625.

Solucién
Con los datos R=10 000; i=0,0625 y con la formula (8.1a) se calcula P.

1
0,0625

P=R[]] P =10 000 [——] = 160 000

Ejemplo 8.2

Una persona que en la fecha recibid su liquidacién por compensacién de tiempo de servicios y un incentivo por
retiro voluntario de la empresa en que trabajo, decidié abrir una cuenta en un banco que remunera los ahorros
con una TEA de 0,0745. El objetivo de este ahorro es retirar a fin de cada mes un importe de 500 um durante un
horizonte de tiempo infinito. Calcule el importe que debe colocar en la cuenta que le permita cumplir tal
objetivo.

Solucién
Con los datos R=500; TEM=0,006005917 y con la (8.1a) se calcula P.

TEM = 1,07453°%/360 _ 1 = 0,006005917

1

P=R [1] P =500 [7] = 500 x 166,5024752 = 83 251,24
i 0,006005917
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8.4 Valor presente de una perpetuidad simple anticipada
A partir de la formula (8.1a) puede calcularse el valor presente de una perpetuidad con rentas anticipadas, al
reemplazar en esa formula, R por su equivalente Ra.

Ra Ra

pe)
&
pul
&
Pl
&
pu)
&

l >

0

,\,__
wd
~1
P

]
1
0 1 n

Figura 8.7 Anualidad con rentas perpetuas anticipadas.

De acuerdo con la férmula (8.1a) se tiene P = R H pero por equivalencia financiera se sabe que R = R,(1 + i),
entonces:

P=R, [(1+i)%]

a1+
i

P= Ra[ (8.2a)

La formula (8.2a) calcula el valor presente de una perpetuidad simple anticipada cuando n tiende hacia infinito; y
en la cual i debe ser del mismo periodo de R..

El factor de actualizacion de la serie uniforme de una perpetuidad anticipada, FAS
En la formula (8.2a) el término entre corchetes, es el Factor de Actualizacién de la Serie uniforme (FAS) de una
perpetuidad anticipada, por lo tanto la formula (8.2a) se representa:

P = Rq.FAS; 0 (8.2b)

La formula (8.2b) se lee: "el FAS de una perpetuidad a una tasa i por periodo durante infinitos periodos de renta,
transforma una serie uniforme de rentas anticipadas Ra en un valor presente P".

El FAS = @ es el valor actual de una anualidad cuyas rentas perpetuas uniformes simples anticipadas son de 1

um.

Ejemplo 8.3

El gobierno peruano se comprometié que a partir de la fecha desembolsara anualmente y en forma indefinida un
importe de 100 000 um para mantener operativa la carretera Lima-Barranca. Calcule el valor presente de esa
perpetuidad con una TEA de 0,05.

Solucién
Con los datos Rs=100 000; TEA=0,05; y con la formula (8.2a) se calcula P.

140,05
0,05

P =R, [Y] P =100 000 [=22%] = 100 000 x 21 = 2 100 000
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8.5 Valor presente de una perpetuidad cuyas rentas vencidas crecen con una tasa g (i >
g)

Si se espera que una renta Ro que se ubica en el momento cero del horizonte temporal, crezca a una tasa uniforme
g en cada periodo uniforme de renta, durante los infinitos periodos de una perpetuidad, y si i >g (si g>i entonces P
es infinito); luego en cualquier periodo futuro t se tiene:

Ri Ri(14g)  Ri(1#g2  Ri(1+#g  Ri(1+g)

|
T
1 2 3 4 5 n

(.
v

?

Figura 8.8 Anualidad con rentas perpetuas que crecen con unatasag.

Para hallar el valor presente de la perpetuidad de la figura 8.7, se tiene:

p=—tu R1(1+'g)1 R1(1+‘g)2 Rl(1+'g)3 )
(a+i* (1+)? a+0)3 a+*

p= Rl' Rll .(1”,7)1 Rl' .(1+g)2 Rll .(1+g)3 @)
a+d* - @+d* T @+D @D A+ @+ a+)?

P=a +ax +ax?+ ax3+.. (3)

Px=ax + ax? + ax® + ax*+... 4

P=a +ax +ax?+ ax® +-- ®)

—Px= —ax —ax?— ax® — - 4

P(1—x)=a (5)

a
P:1 - X ©)
R Ry
P =y N %

T1+i 1+g i—g
T+i 1+: 1+

(1) Valor presente de una anualidad con rentas perpetuas que crecen con una tasa g

(2) Al descomponer cada téermino de (1) y sacar factor comin %

R, 1+9
(3) Al hacer Fr R A

X
(4) Al multiplicar (3) por x
(5) Al restar (4) de (3)

Al reagrupar y simplificar (7) se tiene:

(8.3)

La férmula (8.3) calcula el valor presente de una perpetuidad simple vencida cuando n tiende hacia infinito y
cuyas rentas crecen con una tasa g; en la cual i y g deben ser del mismo periodo de R1.

Modelo de Gordon y Shapiro
Si en la férmula (8.3) Ri se remplaza por Divi (dividendo de una accién comudn que se recibira en el proximo
periodo), e i por ke (tasa de dividendo de la accion comun), se tiene:
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p=2Y | (ga)
ke -9 .

La formula (8.4) se conoce como el modelo de valuacién para los dividendos con crecimiento constante o
modelo de Gordon y Shapiro, dado que fue Myron Gordon quién la desarrolld. A partir de la formula (8.4) se
obtienen las férmulas (8.5), (8.6) y (8.7) de las variables que intervienen en el modelo de dividendos con
crecimiento constante.

D ;”1 (8.6) Dive

e = Divy(1 + gyt &7

k, = +g [85) g =k, —

Ejemplo 8.4

Calcule el valor presente de una accion comdn, si el inversionista requiere una tasa de rendimiento efectivo de
0,12 anual. Los analistas de valores estiman que el dividendo del préximo afio de esa accién comin sea 2 um, y
crezca en el futuro a perpetuidad, a una tasa anual de 0,03.

Solucién
Con los datos Divi=2; ke=0,12; g=0,03 y con la formula (8.4) se calcula P.

Divy 2

P = =
ke—g 0,12-0,03

= 2222

Ejemplo 8.5
En el periodo quinquenal pasado los dividendos anuales de las acciones de la compafiia El Sol, crecieron desde
1,20 um (momento 0), hasta 1,46 um (momento 5).

a. Determine la tasa compuesta de crecimiento anual del dividendo en ese periodo quinquenal.

b. Si se asume que la tendencia de crecimiento de los dividendos se mantiene, calcule los dividendos para
cada uno de los préximos tres afos.

c. Sise asume que la tendencia de crecimiento de los dividendos se mantiene para un futuro previsible y
gue se requiere una tasa de rendimiento de 0,12 ;cuanto seria el precio actual de la accion?

Solucién
Con los datos g=0,04; P=1,2; S=1,46; ke=0,12 se calculan las respuestas solicitadas.

a. Tasa compuesta de crecimiento anual del dividendo en el periodo quingquenal.

i = (f)w -1 i= (ﬁ)l/5 —1=004

P 1,2
b. Dividendos proyectadas para los afios 1, 2 y 3.
Div; = Divy(1 + g)t Div; = 1,46(1 + 0,04)! = 1,5184
Div, = 1,46(1 + 0,04)? = 1,579136
Divy = 1,46(1 + 0,04)3 = 1,64230144

c. Precio actual de la accién con crecimiento constante. Al tomar el valor de 1,46 um como el dividendo
actual y aplicar la férmula (8.4) se tiene:

p= Div, _ _1518¢ _ 18,98
ke=g 0,12-0,04
Ejemplo 8.6

Hoy una accién comun se vende a 20 um; se espera que dentro de un afio esta accion pague un dividendo anual
de 1,80 um y que estos dividendos crezcan a una tasa uniforme durante un periodo indeterminado. Calcule la
tasa de crecimiento si un inversionista requiere una tasa de rendimiento que es una TEA de 0,13.
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Solucién
Con los datos ke=0,13; Divi=1,8; P=20 y con la férmula (8.6) se calcula g.

Divy
P

g=ke— g=013-2=0,0117
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8.6 Valor presente de una anualidad cuyas rentas crecen con una tasa g (i=g) y es
posible determinar el nimero de rentas

Si el nimero de rentas tiende hacia infinito, pero es posible determinar el valor de n, y ademas i = g; entonces el
valor presente de la renta, se obtiene del siguiente modo.

- R R+t | R(+9)? | R(1+9)% )
(1+i) (1+i)2 (1+4i0)3 (1+i)*
Sii=g
p= _Ri_ | Ri(+9) | Ri(+9)° | Ri(149)* | @)
(1+9) (1+9)? (1+g)3 (1+g)*
_ R Ry Ry Ry .
PPagt @o T @o T @o ©)
_ NRy
=G “)
p="f 8.8)
T1+g )

La férmula (8.8) calcula el valor presente de una anualidad cuyas rentas tienden hacia infinito, crecen con una
tasa constante g (i = g), pero es posible determinar el nimero de rentas, en la cual i y g deben ser del mismo
periodo de R.

Ejemplo 8.7

Calcule el precio de una accién comuan, cuyo dividendo del préximo afio se estima en 1,50 um y se estima que
estos dividendos anuales crezcan indefinidamente a una tasa efectiva anual de 0,08. El inversionista planea
retener dicha accién durante diez afios y requiere una tasa de rendimiento de 0,08 anual.

Solucién
Con los datos n=10; R1=1,5; g=0,08 y con la férmula (8.8) se calcula P.

nR; _ 10x15
1+g 140,08

=13,89
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8.7 Valor presente de una perpetuidad simple anticipada cuya renta inicial es distinta de
las demas

En el caso de que el importe de la renta anticipada Ra ubicada en el momento 0 sea diferente al importe de las

demas rentas vencidas R de la perpetuidad, el valor presente sera igual a la renta anticipada, mas el valor presente

de la perpetuidad vencida.

Ra R R R R R R
: : : : : : : >
0 1 2 3 4 5 n=oo
P=?
Figura 8.9 Anualidad con rentas perpetuas cuya primerarenta en el momento 0 es distinta de las demas rentas
perpetuas.

Dado que el valor presente de una perpetuidad simple vencida es P = R H al adicionar la renta anticipada que se
realiza en el momento cero, se tiene:

P=R,+R [%] 8.9)

La férmula (8.9) calcula el valor presente de una perpetuidad simple anticipada cuya renta inicial es distinta de
las demaés.

Ejemplo 8.8

Una fundacién ofrece una donacion a perpetuidad a una universidad; estipula que el primer importe de 10 000
um que se efectuara a inicios del primer afio se aplique a la adquisicion de libros, y los siguientes importes de
5 000 um (que se entregaran cada fin de afio en forma indefinida, se destinen al mantenimiento de la institucion.
Calcule el valor presente de esa donacion si el costo de oportunidad del capital es una TEA de 0,1.

Solucién
Con los datos Rs=10 000; R=5 000; i=0,1; y con la formula (8,9) se calcula P.

P=R,+R[] P=10000+5000[-=] P =10000+ 50000 = 60000
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8.8 Valor presente de una perpetuidad simple diferida vencida

Para calcular el valor presente de una perpetuidad simple diferida vencida puede utilizarse la férmula del valor
presente de una anualidad simple diferida vencida temporal, formula (4.1a) y reemplazar su FAS por el FAS de
una renta perpetua vencida que se obtuvo con la formula (8.1a).

R R R R

I I > : I I I >
0 1 k=2 1 2 3 n=oo
- + 1
P=? -

-~

-~
[ .

Figura 8.10 Perpetuidad vencida con 2 periodos diferidos.

_[a+dr-1]p 1 )
P=R DT [(1 n i)k] formula (4.1a)
1 .
P=R H férmula (8.1a)
l
P—R1 ! Al | | FAS de (4.1 I FAS de (8.1
= H [m] reemplazar e e (4.1a) por e e (8.1a)

P=R [ﬁ] (8.10)

La formula (8.10) calcula el valor presente de una perpetuidad simple vencida diferida k periodos de renta, en la
cual i y k tienen que ser del mismo periodo de R.

Ejemplo 8.9

El duefio de una mina con reservas de explotacién probadas para un plazo mayor a 100 afios tiene una utilidad
neta promedio anual de 18 000 um. Calcule el valor presente de la mina con el objeto de venderla ahora; se
conoce que los préximos dos afios la mina no operard por renovacion de sus equipos. El duefio percibe por sus

inversiones una TEA de 0,15.

Solucién
Con los datos R=18 000; i =0,15; k=2; y con la férmula (8.10) se calcula P.

PRl P=18000 [

P =18000 x 5,040957782 = 90 737,24
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8.9 Valor presente de una perpetuidad simple diferida anticipada

Para calcular el valor presente de una perpetuidad simple diferida anticipada, puede utilizarse la formula del
valor presente de una anualidad simple diferida anticipada temporal (férmula 4.2a) y reemplazar su FAS por el
FAS de una renta perpetua (férmula 8.1a).

Ra Ra Ra Ra
I : > : I I I >
0 1 k=2 1 2 3 n=oo
pP=?
Figura 8.11 Perpetuidad con rentas anticipadas y 2 periodos diferidos.
1+dr-1 1 ]
P=R,(1+i [ ] férmula (4.2a
O e | [ewrn: (4.22)
1+
P=R, [( ; )] férmula (8.2a)
p_p (1+10) [ 1 ] al reemplazar el FAS de la formula (4.2a),
Ta i (1+0)k por el FAS de (8.1a) de una renta perpetua

P=R, [l(ll%l)k] (8.11)

La formula (8.11) calcula el valor presente de una perpetuidad simple anticipada diferida k periodos de renta, en
la cual i es la tasa efectiva de cada periodo.

Ejemplo 8.10

Una sociedad benéfica obtuvo una donacién anual de 5000 um, de forma indefinida, los mismos que se
percibirdn a inicios de cada afio pero después de haber transcurrido 3 afios contados a partir de la fecha. ; Cuél es
el valor presente de esa donacin, si se utiliza una TEA de 0,08?

Solucién
Con los datos Rs=5000; i =0,08; k =3; y con la formula (8.11) se calcula P.

P =Ry || P =5000[—"22

i(1+i)k 0,08(1+0,08)3

]P = 5000 x 10,71673525 = 53 583,68
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8.10 Valor presente de una perpetuidad simple cuyas rentas vencidas se pagan cada
cierto nimero de periodos de tasa

Existen diversas actividades de produccion de bienes o servicios cuyos activos deben mantenerse, renovarse o
sustituirse periédicamente cada cierto nimero de afios, esto origina desembolsos que constituyen una renta
perpetua, como sucede con el mantenimiento de carreteras, puentes, renovacion de unidades de transportes, etc.
Los primeros desembolsos periddicos para mantener esos activos se pueden graficar del siguiente modo:

p=? w w w

[
>

0 1 2 z z+1 z+2 2z 2z+1 2z+2 3z
Figura 8.12 Rentas de importe W que deben realizarse cada ciertos periodos de renta, por tiempo indefinido.

¢Cuéanto es el importe del valor presente de las rentas perpetuas uniformes W que se realizaran cada z periodos,
luego de utilizar una tasa i? Si se divide el horizonte temporal perpetuo en subhorizontes uniformes de z periodos
cada uno, el importe W al final de cada subhorizonte puede considerarse como el monto de una anualidad
vencida de z rentas de importe R, como se muestra en el siguiente grafico.

R=? R=? R=?

0 1 2 z
Figura 8.13 Rentas de importe W que se acumularan con las rentas de importe R.

El importe de R en funcion de un valor futuro W, puede calcularse a partir de la formula (2.3a) que puede
adaptarse para infinitos subhorizontes temporales.

i )
R=S [m] (1) Férmula (23&)
i
R=W [m] (2) Al hacer S=W yn=z
P=R [%] (3) formula (8.1a)

P=W [m] E] (4) al reemplazar R de (2) por R de (3)

P=w [(1 + zl) - 1] H ®12)

La formula (8.12) calcula el valor presente de una perpetuidad en la cual las rentas perpetuas vencidas se realizan
cada z periodos de tasa.

Ejemplo 8.11

Los cables de acero del puente colgante que une la ciudad de Chosica con el distrito de San Fernando debe
remplazarse cada 15 afios con una inversion de 15 000 um. Calcule el importe que debe depositarse hoy, para
formar un monto que asegure a perpetuidad los reemplazo futuros de dichos cables, si dicho capital percibe una
TEA de 0,1.

Solucion
Con los datos W=15 000; i =0,1; z=15; y con la férmula (8.12) se calcula P.

L

P=wlmm=ll]l P =100l

P =15000x0,031473776 x 10 = 4 721,07
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Una inversion de 4 721,07 um colocado hoy a una TEA de 0,1 generara un monto dentro de 15 afios de 19 721,07
um el cual asegurara a perpetuidad el importe requerido de 15 000 um para efectuar los reemplazo futuros del
puente, tal como se comprueba a continuacion:

Monto al finalizar el afio 15: 4 721,07 x 1,1*° 19 721,07

Retiro para reemplazar el puente -15 000,00

Saldo que generara el nuevo monto de 15 000 um 4721,07
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8.11 Renta perpetua vencida

¢Como se calcula una renta perpetua si se conoce el importe de su valor presente y su tasa de interés? Por
ejemplo, si una persona abre con un depo6sito de 10 000 um una cuenta de ahorros que devenga una TEM de 0,03
y retira al término de cada mes 300 um. Como la cuenta tiene una duracion indefinida y el principal permanece
invariable: al término del primer mes se habra generado un interés de 300 um y como se retira 300 um, el saldo
de la cuenta serd 10 000 um; al término del segundo mes se generaria nuevamente un interés de 300 um y se
retirard 300 um, y el saldo sera nuevamente 10 000 um y asi sucesivamente.

M Interés Retiro Monto

1) ) 3) = Monto anterior+(2)-(3)
10 000

1 |10000 x 0,03 =300 300 10 000

2 /10000 x 0,03 =300 300 10 000

Una renta uniforme perpetua vencida puede verse entonces, como el flujo de efectivo generado periddicamente
por una tasa de interés, en un horizonte temporal infinito, que se retira al término de cada periodo: R = Pi.

El mismo resultado puede obtenerse al despejar R de la formula (8.1a) P = R H

R=Pi (8.13)

La formula (8.13) calcula la renta perpetua vencida de una anualidad simple cuyo horizonte temporal es infinito
y en la cual i es la tasa efectiva del periodo de renta. En este caso la tasa i constituye el FRC cuando n tiende a 4.

Ejemplo 8.12

Una persona decidio abrir una cuenta con un importe de 80 000 um en un banco que remunera a los ahorros con
una TEA de 0,06, con el objeto de retirar indefinidamente una renta anual vencida. Calcule el importe de esa renta
perpetua.

Solucién
Con los datos P=80 000; TEA=0,06 y con la formula (8.13) se calcula R.

R =Pi R =80000 x 0,06 =4 800
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8.12 Renta perpetua anticipada
A partir de la férmula (8.13) que calcula la renta perpetua vencida, se calcula la renta anticipada, al reemplazar R

por Ra.

R= Pi férmula (8.13)

R,(1+1i)= Pi Rentaanticipada equivalente a renta vencida

R, =P [1 ; l,] (8.14)

La formula (8.14) calcula la renta perpetua anticipada de una anualidad simple cuyo horizonte temporal es
infinito, en la cual i es la tasa efectiva del periodo de renta.

Ejemplo 8.13
Calcule el importe de la renta anual uniforme perpetua anticipada que puede generar un capital de 100 000 um;

este capital devenga una TEA de 0,08.

Solucién
Con los datos P=100 000; TEA=0,08; y con la formula (8.14) se calcula Ra.

R,=P [ﬁ] R, = 100 000[ 0.08 ]

1+0,08

R, = 100000 x 0,074074074 = 7 407,41



294 Carlos Aliaga

8.13 Célculo de i (TIR) en una perpetuidad

El valor de i se obtiene al despejarla de sus respectivas formulas de perpetuidades, ya sea el valor presente
(férmula 8.13) o la renta uniforme (férmula 8.14) de la perpetuidad:

R = Pi Férmula (8.13)

R,=P [—] Férmula (8.14)

R R
L_F (8.15) l—P_Ra

(8.16)

Las formulas (8.15) y (8.16) calculan la TIR de una perpetuidad vencida y anticipada respectivamente.

Ejemplo 8.14
¢Cudl debe ser la TEA de una cuenta abierta con un importe de 10 000 um para que produzca una renta perpetua
mensual vencida de 250 um?

Solucién
Con los datos P=10 000; y R=250 se calcula i =TEM a partir de la formula (8.15).

i=% =22 —0,025

P 10 000
TEA=(1+TEM)*? -1 TEA = 1,025'2 — 1 = 0,344888824
Ejemplo 8.15

Para que una cuenta abierta con un importe de 20 000 um produzca una renta perpetua trimestral anticipada de
350 um ¢cual debe ser su TET?

Solucién
Con los datos P=20 000; y Rs=350 se calcula i =TET con la férmula (8.16).

= Ra . 350

= i=—=10,017811704
P—R, 20 000-350
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8.14 Costo capitalizado

El costo capitalizado de un activo fijo esta constituido por su costo inicial mas el valor presente de las infinitas
renovaciones para poseerlo permanentemente, como sucede en el caso de bienes que deben prestar servicios en
forma indefinida, por ejemplo: caminos, puentes, muelles, pavimentos, etc. La diferencia con la capitalizacion es
que ésta excluye el costo inicial del activo. Las renovaciones de activos fijos permanentes se producen
necesariamente al final de su vida Util, su nuevo costo depende de las condiciones del mercado; por lo tanto,
puede ser diferente al costo original del bien.

Si se designa:

C = costo capitalizado del activo

F = costo original o inicial del activo
W = costo de reemplazo del activo

nimero de afios de vida til del activo

N
1

[ tasa de interées periddica

y de acuerdo con el concepto de costo capitalizado de un activo fijo: costo original + valor presente de las
infinitas renovaciones, se tiene:

C=F+P (a)
En este caso P constituye el valor presente de una perpetuidad con rentas que se realizan cada z periodos, cuyo

valor se calcula con la férmula del valor presente de una perpetuidad simple cuyas rentas se realizan cada cierto
namero de periodos de tasa, formula (8.12); si se remplaza (a) en (8.12), se tiene:

P=w [(1+ii)2—1] E] (8.12)

C=F+W [(HZT] [%] (8.17)

La férmula (8.17) calcula el costo capitalizado de un activo fijo en la cual i, y z son del mismo periodo.

Ejemplo 8.16

La canalizacién de las riberas del rio Rimac en la zona del centro de Lima tuvo un costo de 400 000 um. Los
técnicos estimaron que cada 15 afios debia limpiarse y reforzarse los muros de contencion a un costo aproximado
de 150 000 um; este trabajo debe realizarse para mantener en 6ptimas condiciones operativas esa infraestructura.
Calcule el costo capitalizado con una TEA de 0,08.

Solucién
Con los datos F=400 000; z=15; i=0,08; W=150 000; y con la férmula (8.17) se calcula C.

e= P+ W [l

0,08
€= 400000 + 150 000[ ] [ ]

+ 1+0,08)5—1]l008
€= 400000 + 150 000 X 0,03682954493 x 12,5
C= 469 055,40

El importe de 469 055,40 um permitir4 cubrir el costo original de 400 000 um para canalizar el rio Rimac, el
saldo de 69 055,40 um al cabo de 15 afios se habra convertido en 219 055,40 um a la TEA de 0,08, lo que
permitird cubrir el importe de 150 000 um para limpiar y reforzar los muros de contencion y dejar un remanente
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de 69 055,40 um que permitira generar indefinidamente un nuevo monto para la limpieza y refuerzos posteriores
cada 15 afios.

a. Costo original 400 000,00
b. Saldo que generara el monto para limpieza y refuerzos 69 055,40
c. Costo capitalizado (a.+ b.) 469 055,40
d. Monto generado cada 15 afios por el saldo: 69 055,4 x 1,08 219 055,40
e. Importe requerido cada 15 afios para limpieza y refuerzos 150 000,00
f. Saldo que generara cada 15 afios la perpetuidad de 219055,40 (d.- e.) 69 055,40
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8.15 Costo capitalizado cuando F es igual a W
Si el costo original F del activo fijo es igual que su respectivo costo de reemplazo W, entonces la férmula (8.17)
puede modificarse del siguiente modo:

S

F=W
c:mp[ﬁ]
= r[Cr ]

Al multiplicar el segundo miembro de la ecuacion por : se tiene:

Ti|la+r-1 (8.18)

_F[ i(1+ D) ]

La férmula (8.18) calcula el costo capitalizado de un activo fijo cuando el costo original del activo es igual que
su costo de reemplazo, en la cual i, y z son del mismo periodo.

Ejemplo 8.17
Calcule el costo capitalizado de una camioneta cuyo precio de adquisicion es 15 000 um, su vida Util es 5 afios y
el costo de sus futuros remplazos tienen el mismo costo que el original. Considere una TEA de 0,07.

Solucién
Con los datos F=15 000; z=5; i =0,07; y con la formula (8.18) se calcula C.

_F[iQa+)* ] _ 15000 0,07(1+0,07)5]
i la+nz-1 ~ 007 | (1+0,07)5-1

C =214 285,71 x 0,2438906944 = 52 262,29

Ejemplo 8.18

La carpinteria metalica de fierro que debe instalarse en un edificio construido frente al mar, tiene un costo de
20 000 um y una vida util estimada de 10 afios. Alternativamente se evalGa la posibilidad de colocar una
carpinteria de aluminio con un costo de 30 000 um y una vida Util estimada de 20 afios. Asuma que el costo de
reemplazo de los activos sera del mismo importe que su costo original, que la TEA es 0,15 y calcule el costo
capitalizado de cada alternativa.

Solucion
Para hallar la alternativa mas conveniente se calcula el costo capitalizado de cada activo con la férmula (8.18).

Carpinteria de fierro Carpinteria de aluminio
~20000[0,15(1 + 0,15)*° ~30000[0,15(1 + 0,15)2°
© 015 |(1+0,15)1°0—1 T 015 [(1+0,15)20—1

C =133 333,33 x 0,1992520625 C =200000 x 0,1597614704

C =126566,94 C =31952,29
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8.16 Modelos de perpetuidades con Excel

Valor presente de una perpetuidad simple vencida

1. Un asilo de ancianos percibe a perpetuidad una donacién de 60 000 um a fin de cada afio. ¢Cuanto es el
importe del valor presente de esa donacion si se utiliza como tasa de evaluacién una TEA de 0,087 ;Cudnto es
el valor del FAS?

Solucién
Con los datos R=60 000; i =0,08; y con la formula (8.1) se calcula P.

P=R [%] P = 60 000 [ﬁ] P = 60000 x 12,5 = 750 000

| = Figura 8.13 Modelo 8.1
_ : : E que obtiene el FAS y el

8 R 60000

: valor presente de una
9 0,08 perpetuidad simple
10 |[FAS 123 vencida.
11 |P T20000

2. Una entidad cultural recibe al final de cada afio una donacién de 79 968 um a perpetuidad. Con una tasa
efectiva semestral de 0,04 calcule el importe del valor presente de esa perpetuidad. ¢Cuanto es el valor del
FAS?

Solucién
Con los datos R=79 968; i =0,0816; y con la férmula (8.1) se calcula P.

TEA=(1+TES)?-1 TEA = (1+0,04)>—1=0,0816

P=R[}] P =79968[——]

0,0816

P =79968 x 12,25490196 = 980 000

B2 - | fe| =(1+B9)*(B11/B10)-1

A 8 _LBDLE L FE L6 L8 rguras.14 Modelo 8.2
8 R 79960 X
9 e i que obtiene el FAS y el
= : 1 1'53 valor presente de una
10 PMOTE perpetuidad simple
11 [Periodo 2 _ 30 vencida, con unatasa
12 |TE de 360 dias 00616 equivalente.
13 |[FAS 12,254502
14 |P 980000

Valor presente de una perpetuidad simple anticipada
3. Calcule el valor presente de una perpetuidad con rentas trimestrales anticipadas de 10 000 um y una TEA de
0,12. ;Cuanto es el valor del FAS anticipado?

Solucion
Con los datos Ra=10 000; i =0,0287373447; y con la férmula (8.2) se calcula P.

TET = (1 + TEA)Y* -1 TET = (14 0,12)Y/4 — 1 = 0,028737345

P =R, [“Y) P =10000

1+0,0287373447]
i

0,0287373447

P =10000 x 35,797926171 = 357 979,26



Capitulo 8: Perpetuidades 299

| B13 v fe| =(1+B12)/B12
A B 0o E F Figura 8.15 Modelo 8.3
§ Ra 10000 gue obtiene el FAS
9 |TET 012 anticipado y el valor
10 | Periodo TE1 360 presente de una
11 | Periodo 2 ) perpetuidad simple
12 |TE de Wdia= | 00287373047 anticipada, con una
B [ momE)| tasa equivalente.
14 [P 357979,%

Valor presente de una perpetuidad cuyas rentas vencidas crecen con unatasa g (i > g)

4. Una empresa estima que sus ingresos operativos anuales netos del préximo afio sean 80 000 um; asimismo
proyecta que luego creceran anualmente a una tasa constante de 0,05. Calcule el valor presente de esos flujos
de caja perpetuos con una TEA de 0,12.

Solucién
Con los datos R1=80 000; i =0,12; g =0,05; y con la férmula (8.3) se calcula P.

Ry __ 80000

P =- P = =1142857,14
i-g 0,12-0,05
B11 - | fx | =BB/(BS-B10
. - fe| =881 ! Figura 8.16 Modelo 8.4
A B C D E F que obtiene el valor
3 |R, S0000 presente de una
g |j 012 perpetuidad con rentas
10 g 005 vencidas que crecen
: con unatasag.
1P 11280, g

5. Se estima que los dividendos de una empresa crezcan 4% anual en forma indefinida. Si se proyecta que el
dividendo del préximo afio sea 2,2 um y la tasa de rendimiento requerida es 0,15 anual, ¢cuénto es el precio
actual de la accién?

Solucién
Con los datos Divi=2,2; ke =0,15; g =0,04; y con la formula (8.4) se calcula P.

Div, 2,2

ke—g 0,15-0,04
| B11 - | =B=/(B3-B10)
A 5 c 0 c - c Flguri?.ﬂ Mlodelo_8.‘:>j
3 D, 22 que obtiene el precio de
una accion cuyos
9 |k 0,15 o
dividendos crecen con
10 g 0,04 unatasa constante g.
11 |F 200

Valor presente de una anualidad cuyas rentas crecen con una tasa g (i = g) y es posible determinar el

namero de rentas

6. Una perpetuidad cuya renta del préximo afio se estima en 4 000 um, crecera 8% anualmente durante 15 afios.
Si la tasa de rentabilidad requerida es una TEA de 0,08 ¢cuanto es el valor presente de dicha rentas?

Solucion
Con los datos n=15; R1 =4 000; g =0,08; y con la férmula (8.8) se calcula P.

p="R p =149 _ 5555556

1+g 1+0,08



300 Carlos Aliaga

BT A ‘ﬁl ~(BEBO)(1+B10) Figura 8.18 Modelo 8.6
A B C D E F que obtiene el valor
8 |n 15 presente de una
9 R, A0 anualidad cuyas rentas
10 g 00 crecen con unatasagy
1P 55555,55 =9

Valor presente de una perpetuidad simple anticipada cuya renta inicial es distinta de las demas

7. Una empresa efectla a un colegio de minusvalidos una donacién de 80 000 um para la compra de un
inmueble, adicionalmente cada afio abonara 20 000 um indefinidamente para mantenimiento del inmueble.
¢Cuanto es el valor actual de la donaci6n si la tasa de evaluacion es una TEA de 0,08?

Solucion
Con los datos R.=80 000; R=20 000; i =0,08; y con la formula (8.9) se calcula P.

P=R,+R[ P =80 000 + 20 000 [—] = 330 000
B11 - fe| =B8+BOBID
Figura 8.19 Modelo 8.7
A B c D E F que obtiene el valor
& |Ra 80000 presente de una
9 R 0000 perpetuidad ‘ar_mti_cipada
100 0,08 cuya rentas inicial es
P 000 distinta de las demas.

Valor presente de una perpetuidad simple diferida vencida

8. Un taller de maquinado de piezas metalicas que opera en la ciudad de Lima desde el siglo pasado, suspendera
sus operaciones durante un plazo de 6 meses por cambio de local. Luego de este cambio, considera que sus
nuevos ingresos netos mensuales asciendan a 50 000 um por tiempo indefinido. Calcule el valor actual de los
ingresos netos con una tasa de rendimiento que es una TEA de 0,18.

Solucién
Con los datos R=50 000; i= 0,0138884303; k=6; y con la férmula (8.10) se calcula P.

TEM = (1 + TEA)Y/12 -1 TEM = (1 + 0,18)/12 — 1 = 0,013884303
P=R[——] P =50000 ! | =3314178,04
i(1+i)k 0,013884303x1,0138843036
B14 - | Je | =1(B127(1+B12)*813)
A B C D E F
8 R 50000 Figura 8.20 Modelo
g i 0,18 8.8 que obtiene el
10 | Periodo TE 360 valor presente de
11 |Penodo TE 2 El] una perpetuidad
12 |TE de 30 dies |0,0138884303 simple diferida
13k 5 vencida.
14[FAs | Go.2005%0
15 |P 3178

Valor presente de una perpetuidad simple diferida anticipada

9. Hoy una empresa firm6 un contrato de donacion de 20 000 um para un colegio de nifios especiales, este
importe se entregard a inicios de cada semestre en forma indefinida, después de haber transcurrido dos afios a
partir de hoy. ¢Cuanto es el valor presente de esa donacidn si la tasa de rendimiento es una TEA de 0,12?

Solucion
Con los datos Ra=20 000; i= 0,058300524; k=4; y con la férmula (8.11) se calcula P.

TES = (1 + TEA)Y/2 -1 TES = (14 0,12)%/2 — 1 = 0,058300524

1+0,058300524
0,058300524(1+0,058300524)%

P =R, [ P =20000]

i(1+i0)k

] =289 421,31
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B4 - Je| =(1+B12)(B127(1+B12)"B13)

A B C D E F G
8 |Ra 20000 Figura 8.21 Modelo
9 i 0,12 8.9 que obtiene el
10 |Periodo TE 350 valor presente de
11 |Penodo TE 2 180 una perpetuidad
12 |TE de 180 dias |0, 058300524 simple diferida
13 [k 1 anticipada.
14 |FAS 144710653
15 |P 28942131

Valor presente de una perpetuidad simple cuyas rentas se pagan cada cierto nimero de periodos de tasa

10. La inversion en un camino de herradura que realizé el gobierno regional de Huancavelica fue 200 000 um.
Los ingenieros estiman que cada 5 afios deberan refirmar el camino, trabajo que demanda una inversion de
120 000 um. ¢{Qué importe debera depositarse en un fondo para realizar los trabajos futuros a perpetuidad, si
el fondo devenga una tasa efectiva semestral de 0,04?

Solucién
Con los datos W=120 000; i = 0,0816; z=5; y con la férmula (8.12) se calcula P.

TEA=((1+TES)?*-1 TEA = (1+0,04)>-1=0,0816
p=w|——][} P =120000[ 220 || = 249 872,83
(a+i)z-11 Li 1,08162-1] 10,0816
MAYUSC » (% v |fx| =FDFA(B12;B13)
A B 4 Argumentos de funcion
3 W 120000
9 i 00| | Fora
10 | Periodo TE 180 T |piz = 0,0816
11 |Penoda TE 2 350 !
12 TEde ¥daz | 0,086 W |B13 H| = 5
13 |z q s e =
14 |FAS 2062273 =
2 Tipo | =
16 [P 24967283
16 = 0,169913526
17 Funcién utilizada !Z)evuelve el factor de _depf:sito al fondo de amortizacion de una seri
importe de |a renta uniforme que produce un valor futuro dado. (FF
18 |FDFA E-mail: correc@carlosaliaga. com).

Figura 8.22 Modelo 8.10 que obtiene el valor presente de una perpetuidad cuyas rentas se pagan cada cierto nimero
de periodos de tasa. Utiliza la funcion FDFA para hallar el FAS de la perpetuidad.

Renta perpetua vencida
11. Si puede colocarse en un banco 100 000 um que devengan una TEA de 0,08; ¢a cudnto asciende el importe de
la renta uniforme trimestral vencida que puede retirarse en forma perpetua?

Solucién
Con los datos P=100 000; i = 0,01942655 y con la férmula (8.13) se calcula R.

TET = (1 + TEA)Y* -1 TET = (14 0,08)Y/%4 — 1 = 0,01942655

R = Pi R =100000 x 0,01942655 = 1 942,65

B13 - J| =BaB12

A B C D E
g |p 100000 Figura 8.23
= Modelo 8.11 que
9 | 0,08 ;

: obtiene larenta

10 | Periodo TE 360 perpetua
11 | Periodo TE 2 20 vencida.
12 |TE de Wdia= |0, 01942056
13 R 1942 65
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Renta perpetua anticipada
12. Si se coloca en un banco 80 000 um que devengan una TEA de 0,06; ;a cuanto asciende el importe de la renta
uniforme semestral anticipada que puede retirarse a perpetuidad?

Solucién
Con los datos P=80 000; i = 0,02956301 y con la formula (8.14) se calcula Ra.

TES = (1 +TEA)Y?2 -1 TES = (14 0,06)/2 — 1 = 0,029563014

Ra=P|—] Rq =80 000225500 — 2 297,13
1+i 1+0,029563014
B13 - fe | =B121(1+B12)
A B C D E F
g |P 80000 Figura 8.24
9 i 0,06 Modelo 8.12 que
10 | Periodo TE 350 obtiene larenta
11 | Penodo TE 2 180 perpetua
12 | TE de 180 diaq (,02956301 anticipada.
13 [FAS 002871414
14 |Ra 297 13

Calculo de i (TIR) en una perpetuidad
13. Se estima que un proyecto de una hidroeléctrica requiere una inversién de 500 000 um; este proyecto puede
generar rentas anuales netas de 60 000 um. Calcule la TIR de este proyecto.

Solucién
Con los datos R=60 000; P =500 000 y con la férmula (8.15) se calcula la TIR.

L:E — 60 000 :0’12
P 500 000
B10 - fx| =BaBe  Figura8.25
- Modelo 8.13 que

- R'H' BSDDD:I ! B B F obtiene la TIR
= de una
= _P 0000 perpetuidad
10 |i 0,12 vencida.

14.Un proyecto que requiere una inversion de 675000 um puede generar a perpetuidad rentas anuales
anticipadas de 50 000 um. Calcule la TIR de este proyecto.

Solucién
Con los datos Ra=50 000; P =675 000 y con la formula (8.16) se calcula la TIR.

Rq L 50 000

i= i=——=10,08
P—-Rq 675 000—50 000
B10 - fx| =Ba/(B2-B8) Figura 8.26
' ﬁ Modelo 8.14 que
- F{; B ¥ O E 3 E obtiene la TIR
0000 de una
9 |p 673000 perpetuidad
10 |i 0,08 anticipada.

Costo capitalizado

15. Un puente sobre un rio de la sierra sur requiere una inversion de 400 000 um, y su mantenimiento para que
dure indefinidamente debe efectuarse cada 5 afios con inversiones adicionales de 80 000 um. Calcule su costo
capitalizado con una TEA de 0,12.

Solucién
Con los datos F=400 000; W = 80 000; i =0,12; z=5 y con la férmula (8.17) se calcula el costo capitalizado del activo.
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Y S

¢ = 400 000 + 80 000[

1,125-1110,12

012 ] [—] =504 939,82

Figura 8.27
Modelo 8.15 que
obtiene el costo
capitalizado de
un activo

B13 - | ﬁc| =B3+B%B12*(1/B10)

A B C 0 E F G
g F 400000
9w 80000
10 012
11 [z 5
12 ([FDFA | 0157408732
13 |C H04939 82

Costo capitalizado cuando F es igual a W

16. La construccion de un canal para un rio que atraviesa una ciudad de la costa norte, demanda una inversién de
200 000 um; para que este canal cumpla su objetivo, debe realizar se una inversién adicional por el mismo
importe cada 4 afios. Si el costo de oportunidad del capital es una TEA de 0,12 calcule el costo capitalizado de

esa inversion perpetua.

Solucién

Con los datos F=200 000; i =0,12; z=4 y con la férmula (8.18) se calcula el costo capitalizado del activo.

= 548 724,06

f« | =Ba/BIB11

_F i(1+i)? ] _ 200000 0,12(140,12)*
i La+i)?-1 012 L@+0,12)4-1
| B12 v
A B
8 F 200000
9 |i 0,12
10 |z 4
11 FRC__ | 030934
12 |C BMET24.06

Figura 8.28
Modelo 8.16 que
obtiene el costo
capitalizado de
un activo
cuando F=W.

D E F
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8.17 Listado de formulas

Formula Obtiene

P_p 1 (8.1) Valor presente de una perpetuidad simple vencida. EIl término entre
- [T] ™/ corchetes es el FAS vencido cuando n tiende hacia infinito.

P=R (1+1) 8.2) Valor presente de una perpetuidad simple anticipada. El término
T e i =7 entre corchetes es el FAS anticipado cuando n tiende hacia infinito.
R Valor presente de una perpetuidad cuyas rentas crecen con una tasa

P =- 8.3) .

i—g g(i>q).
_ Divy (8.4) Modelo de Gordon de valuacion de dividendos con crecimiento
T ke—g " constante y vida infinita.

Div, Calculo de k. en el modelo de dividendos con crecimiento

k., = (8.5)

P constante.
—k Div, (8.6) Calculo de g en el modelo de dividendos con crecimiento

) ) constante.

Div, = Divy(1 + g)t

8.7)

Calculo de los dividendos futuros sobre la base de los dividendos
del afio 0, en el modelo de dividendos con crecimiento constante.

p= nRq (8.8) Valor presente de una anualidad cuyas rentas crecen con una tasa g
T1+g "/ (i =g), pero es posible determinar el nimero de rentas.
_ 1 Valor presente de una perpetuidad simple anticipada cuya renta

P=R,+R H ®-9) inicial es distinta de las demés.

P=R 1 ] (8.10) Valor presente de una perpetuidad simple vencida diferida k
S ITEE "=/ periodos de renta.

P=R [ 141 ] (8.11) Valor presente de una perpetuidad simple anticipada diferida k
T relin+ 0k "=~/ periodos de renta.

P - il

(8.12)

Valor presente de una perpetuidad simple cuyas rentas se realizan
cada z de periodos de tasa.

R=Pi

(8.13)

Renta perpetua vencida.

i
R,=P
a [1+i]

(8.14)

Renta perpetua anticipada.

(8.15)

TIR de una perpetuidad vencida.

(8.16)

TIR de una perpetuidad anticipada.

¢=r+wles—l [

(8.17)

Costo capitalizado de un activo fijo.

_F[ i1+ D)?
T (1+i)Z—1]

(8.18)

Costo capitalizado cuando F es igual a W.
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Preguntas de autoevaluacion

1.

2.

3.

¢ Qué es una perpetuidad? Ponga ejemplos de perpetuidades.
Comente sobre los principales casos que pueden presentarse en el estudio de las perpetuidades.
¢Cudl es la formula para hallar el monto de una perpetuidad? Explique.

Deduzca algebraicamente la férmula del valor presente de una perpetuidad vencida.

. A partir de la férmula del valor presente de una perpetuidad vencida, obtenga la formula del valor presente de

una perpetuidad anticipada.

Deduzca algebraicamente la formula del valor presente de una perpetuidad cuyas rentas vencidas crecen con
unatasag,sii>g.

Escriba la formula del modelo de Gordon y Shapiro de dividendos con crecimiento constante.

¢Qué férmula debe usarse para problemas de valor presente de una anualidad cuyo nimero de rentas tienden
hacia infinito, crecen con una tasa g (i=g) y es posible determinar el nimero de rentas de la operacién?

Escriba la formula del valor presente de una perpetuidad simple anticipada, cuya renta inicial es distinta de
las demas.

10. Deduzca la férmula del valor presente de una perpetuidad simple diferida vencida.

11. Escriba la formula del valor presente de una perpetuidad simple cuyas rentas se realizan cada cierto nimero

de periodos de tasa.

12. Escriba las formulas de las rentas perpetuas: vencidas y anticipadas.

13. ¢ Que es el costo capitalizado?

14. Demuestre que P = R, + RT" esequivalentea P = R, [T] yaP=—"

1+i R

a
d
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Problemas propuestos

Valor presente de una perpetuidad simple vencida

1. La garita de peaje a Pucusana recauda mensualmente el importe de 150 000 um en promedio. ;Cuanto es el
valor presente de esas rentas perpetuas si se descuentan con una TEA de 0,12?

2. La Banca de Inversiones ofrece una tasa de rentabilidad efectiva anual de 0,08 por sus captaciones de
recursos. Con el fin de obtener esa tasa de rentabilidad, un empresario ofrece en venta su empresa y pone
como precio base la suma de 100 000 um. El promedio de las utilidades netas rendida por esa empresa en los
5 Gltimos afios fue 10 000 um anual. Si usted fuese inversionista, con la informacién proporcionada y bajo el
supuesto que las utilidades anuales se repetiran indefinidamente, ¢hasta qué precio pagaria por la empresa
gue se encuentra en venta? Si su costo de oportunidad fuese una TEM de 0,01, ;cuanto pagaria por esa
empresa?

3. Con una TEM de 0,01 calcule el valor presente de una renta perpetua trimestral vencida de 5 000 um.

4. Una empresa decidié efectuar la donacién de una renta perpetua mensual vencida de 5000 um a una
institucion religiosa. Para estos efectos adquirié un determinado importe en Bonos del Gobierno que redimen
indefinidamente una TEA de 0,08 con pago de interés cada fin de mes. (A cuanto debe ascender la inversion
en dichos bonos para que los intereses mensuales cubran el importe de la donacion?

5. Un hostal que en la fecha se piensa vender, desde hace varios afios genera una renta neta mensual de 2 000
um. Se espera que esta renta se mantenga estable por muchos afios mas. Un grupo econémico interesado en
adquirirla exige a sus inversiones una tasa efectiva de rentabilidad anual de 0,2. Con esta informacion ¢hasta
cuénto podria ofrecer para adquirir el hostal?

Valor presente de una perpetuidad simple anticipada
6. Calcule el valor presente de una perpetuidad cuya renta trimestral anticipada es 3000 um. La tasa de
evaluacion es una TEA de 0,2.

7. Halle el valor actual de una perpetuidad anticipada cuya renta anticipada semestral es 5 000 um y la tasa de
interés efectiva anual es 0,12.

Valor presente de una perpetuidad cuyas rentas vencidas crecen con unatasa g (i > g)
8. Se espera que los dividendos del préximo afio, de una empresa metal mecénica, sean 2,5 umy que crezcan en
una tasa de 0,05 anual. Calcule el valor presente de esta perpetuidad con una TEA de 0,12.

9. Los dividendos de las acciones comunes de la empresa Delta SA han crecido a una tasa de 0,04 durante los
Gltimos 8 afios y se espera que continden con este crecimiento en el futuro. En el presente afio los dividendos
fueron 1,5 um. ¢{Cuénto es el valor de la accion para un inversionista que requiere una tasa de rendimiento
que es una TEA de 0,14?

10. Durante la Gltima década los dividendos de la compafiia Electro Occidente crecieron desde 0,9 um hasta 1,4
um que es el dividendo que se pagé en el afio actual. Los analistas estiman que esta tasa de crecimiento se
mantendra en el futuro por tiempo indefinido. ;Cuanto es el valor actual de esta accién si el inversionista
requiere una tasa de rendimiento que es una TEA de 0,18?

11. Una accion comun cuyos dividendos del préximo afio se estiman en 1,2 um, se vende en el mercado a un
precio de 20 um. Esta accion ha crecido a una tasa uniforme de 0,06 y se espera que siga esta tendencia en el
futuro préximo. ¢ Cuénto es la tasa de rendimiento de esta accion?

12. La empresa Inversiones Asociadas estima que los dividendos del préximo afio lleguen a 1,5 um; actualmente
el precio de la accidn en el mercado es 20 um. Si los analistas consideran que los dividendos crezcan
anualmente a una tasa uniforme y los inversionistas requieren una tasa de rendimiento de 0,14 ;cuanto debe
ser la tasa de crecimiento de los dividendos?

13. Los dividendos de una empresa han experimentado en el pasado una tasa de crecimiento uniforme de 0,06
anual; se espera que estas condiciones se mantengan en el futuro proximo por un tiempo indeterminado. Si
los dividendos del presente afio fueron 2,3 um ¢cuanto seran los dividendos proyectados de los afios 2, 4 y 5?

14. Los dividendos que repartié una empresa durante sus Ultimos diez afios de operacion, se presentan en la
siguiente tabla.

Ao 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Dividendos| 0,70 | 0,72 0,81 | 0,85 (0,91 |{0,93 |1,02 | 1,05 1,12 | 1,20 | 1,30
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Calcule la tasa g de crecimiento y con este dato proyecte los dividendos para los afios 11, 12y 13.

Valor presente de una anualidad cuyas rentas crecen con una tasa g (i = g) y es posible determinar el

namero de rentas

15. Con una TEA de 0,1236 calcule el valor presente de una perpetuidad cuya primera renta vencida semestral se
estima en 5 000 um, y se proyecta que crezca a una tasa semestral de 0,06 durante 20 afios.

16. Un proyecto que tiene una vida util de 8 afios estima que su primer flujo de caja trimestral sea 4 000 um y
crezca trimestralmente con una tasa de 0,03. Con una TE semestral de 0,0609 calcule el valor presente de esos
flujos.

Valor presente de una perpetuidad simple anticipada cuya renta inicial es distinta de las demas

17.Las entidades perceptoras de donaciones pueden emitir certificados de donacién, cuyos importes se
consideran como pago a cuenta del impuesto a la renta. Para acogerse a este beneficio, el Directorio de la
Fundacién GBM & Asociados decidid donar en la fecha al Instituto Americano de Direccion de Empresas,
una suma de 8 000 um y de alli en adelante un importe de 5 000 um anualmente en forma indefinida. ¢Cuanto
es el valor presente de la donacién con una TEA de 0,12?

18. El testamento de una persona recién fallecida establece una donacién para un asilo de ancianos de 3 000 um
inmediatamente después de acaecido su deceso, y de un importe de 2000 um anualmente en forma
indefinida. ¢ Cudl es el valor actual de la donacion con una TEA de 0,1?

Valor presente de una perpetuidad simple diferida vencida

19. Una compafiia duefia de un pozo petrolero con reservas de explotacién probadas para un plazo mayor que
100 afios tiene una utilidad neta que en promedio asciende a 840 000 um anualmente. Calcule el valor
presente del pozo con el objeto de venderlo; se sabe que en los préximos tres afios no habrd ingresos por
utilidad debido a que en ese plazo se renovaran sus equipos. La compafiia percibe por sus inversiones una
TEA de 0,15.

Valor presente de una perpetuidad simple diferida anticipada

20.Un asilo de ancianos consiguié una donaciéon de 8 000 um anual en forma indefinida, la misma que se
percibird a inicios de cada afio pero después de haber transcurrido 48 meses contados a partir de hoy.
¢Cuénto es el valor presente de esa donacidn si la tasa de costo de oportunidad es una TEA de 0,08?

Valor presente de una perpetuidad simple cuyas rentas se pagan cada cierto nimero de periodos de tasa

21.El tramo de la via Costa Verde que une San Miguel con Magdalena tuvo un costo original de 500 000 um. Se
estima que el carril de la pista pegada al mar debera ser acondicionada cada 5 afios a un costo de 80 000 um.
Calcule el importe que se debié depositar en una institucion que remunera sus captaciones con una TEA de
0,08, en la fecha que se inauguré el tramo San Miguel-Magdalena, para asegurar a perpetuidad los remplazos
futuros de la pista que permanentemente erosiona el mar.

22.Un molino de viento que se utiliza en el bombeo de agua para el regadio de tierras de sembrio tuvo un costo
de 90 000 um. Se estima que sera necesario efectuar un mantenimiento preventivo cada 10 afios con un costo
de 30 000 um. Calcule el importe que habra de depositarse en un fondo que devenga una TEA de 0,06 para
asegurar indefinidamente el costo del mantenimiento preventivo.

Renta perpetua vencida
23. Calcule el importe de la renta perpetua mensual vencida que se puede comprar con una inversion de 20 000
um. Esta inversion devenga una TEA de 0,1 con pago mensual de intereses.

24.El valor presente de una perpetuidad compuesta de rentas mensuales vencidas es 10 000 um. Calcule el
importe de cada renta si la perpetuidad devenga una TEA de 0,2.

25.Con una TEA de 0,12, convierta una renta perpetua vencida mensual de 1 000 um en una renta uniforme
mensual vencida para un horizonte temporal de 20 meses.

Renta perpetua anticipada
26. Calcule el importe de la renta perpetua anticipada mensual que puede adquirirse con un capital de 25 000 um
que devenga una TEA de 0,06.

27.Con una TEA de 0,08, convierta una renta perpetua anticipada mensual de 1 000 um, en una renta uniforme
bimestral vencida para un horizonte temporal de 3 afios y 4 meses.
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Calculo de i (TIR) en una perpetuidad
28. Calcule la TEA aplicada a una perpetuidad cuyas rentas mensuales vencidas son 100 um y su valor presente es
8 000 um.

29.Calcule la TEA que debe aplicarse a un capital inicial de 10 000 um para que rinda una renta perpetua
trimestral anticipada de 300 um.

Costo capitalizado
30. Una carretera tiene un costo de construccion de 40 000 um y su mantenimiento integral debe efectuarse cada
5 afios en forma indefinida con un costo de 8 000 um. Calcule su costo capitalizado con una TEA de 0,08.

31.Un camino de herradura que tiene una vida Util estimada de 10 afios se ha construido con una inversién de
30 000 um. Después de este intervalo de tiempo debe efectuarse un mantenimiento integral cuyo costo sera
de 15 000 um. Calcule su costo capitalizado si los mantenimientos preventivos se efectuaran durante un plazo
indefinido y el costo de oportunidad es una TEM de 0,01.

32.Una entidad gubernamental que debe construir un puente para unir dos ciudades ha recibido las siguientes
propuestas:

a. Puente de madera, con un costo inicial de 10 000 um y un costo de mantenimiento cada 3 afios de 4 000
um.
b. Puente de concreto, con un costo de 20 000 um y un costo de mantenimiento cada 6 afios de 6 000 um.

Calcule el costo capitalizado de ambas alternativas con un costo de capital que es una TEA de 0,06.

33.Una fundicién necesita construir un almacén cuyo techo de tijerales de madera tiene un costo inicial de
90 000 um, el cual necesita un tratamiento antipolilla cada 5 afios con un costo de 30 000 um.
Alternativamente, el costo inicial de los tijerales de fierro con una vida atil de 15 afios tiene el mismo costo
capitalizado que los tijerales de madera; se sabe ademas que sus costos de remplazos futuros seran iguales a
su costo inicial. ;Cuénto sera la inversion inicial de la segunda alternativa (tijerales de fierro) para cubrir su
costo inicial y el de sus infinitos remplazos? Considere una TEA de 0,08.

Costo capitalizado cuando F es igual a W

34.Una obra de irrigacion con una vida Util de 15 afios tiene un costo de 50 000 um. Después de este periodo de
tiempo debe renovarse integramente con el mismo costo original cuya vida Gtil sera también de 15 afios y asi
sucesivamente por tiempo indefinido. Calcule el costo capitalizado con una TNA de 0,24 capitalizable
trimestralmente.

35.Las fuerzas armadas de un determinado pais deben renovar periddicamente 4 000 pares de calzado de
campafia para su personal de tropa. En el proceso de adquisicién del calzado se reciben las siguientes
propuestas:
a. Modelo C a un precio de 50 um y una vida atil de 1,5 afios.
b. Modelo D a un precio de 60 um y una vida Gtil de 2 afios.

Calcule el costo capitalizado de ambas alternativas con una TEA de 0,09; se asume que los costos de los
calzados no cambiaran en el futuro.

36. Calcule el costo capitalizado de un camién para transporte de minerales cuyo costo original es 80 000 um, su
vida (til es 6 afios y sus remplazos futuros tendran el mismo costo que el original. Aplique una TEA de 0,1.

37.Una empresa de transportes que requiere renovar su flota recibe las siguientes propuestas:
a. 80000 um por cada unidad que tiene una vida Util de 5 afios.
b. 100 000 um por cada unidad que tiene una vida Gtil de 7 afios.

Calcule el costo capitalizado de cada alternativa, considere que las futuras renovaciones de ambas
alternativas tendréan el mismo costo y los activos la misma vida atil. EvalUe el costo capitalizado con una TEA
de 0,08.
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Resumen del capitulo

Una perpetuidad es una anualidad cuyo horizonte temporal tiende a infinito. Son ejemplos de perpetuidades: los
dividendos que otorgan las sociedades anénimas por sus acciones, los fondos de amortizacion para reemplazar
activos en los proyectos de infraestructura (hidroeléctricas, irrigaciones, etc.). De modo similar a las anualidades
ciertas, las perpetuidades pueden ser: vencidas, anticipadas, diferidas vencidas y diferidas anticipadas.

El monto de una perpetuidad tiende a infinito, por lo tanto en operaciones financieras no se calcula el monto de
una perpetuidad.

El valor presente de rentas perpetuas vencidas, anticipadas y diferidas, se halla al descontarlas desde su fecha
futura hasta el inicio del horizonte temporal, con una tasa de interés. Del mismo modo puede hallarse el valor
presente de rentas perpetuas vencidas que crecen una tasa uniforme g.

Una renta perpetua vencida es el interés producido en un periodo de tiempo por una cantidad P donde el nimero
periodos es una cantidad no determinada. Para el célculo de una renta perpetua anticipada se remplaza la renta
anticipada por su equivalente vencida multiplicada por (1+1i).

La tasa interna de retorno de una perpetuidad se calcula despejando la variable i de las férmulas de la
perpetuidad ya sea su valor presente o de su renta uniforme.

El término capitalizacion es utilizado como sinénimo de valor presente de una renta perpetua, mientras el
término costo capitalizado esta referido al costo inicial de un activo mas el valor presente de las infinitas
renovaciones para poseerlo indefinidamente.
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