
TESIS CON 
F Al.LA DE ORIGEN 

5 
'Ze:) 

UNIVEBSIDAD NACIONAL AUTONOMA. 
DE MEXICO 

FACULTAD DE CIENCIAS 

PROYECTO DE TEXTO PARA MATEMATICAS 

FINANCIERAS 

(ANUALIDADES) 

T E s 1 s 
OUE PARA OBTENER El TITULO DE 

ACTUARIA 
P A E S E N T A 

GENO\/EVA BARRERA GODJNEZ 

MEXICO, D. F~ 



UNAM – Dirección General de Bibliotecas Tesis 

Digitales Restricciones de uso  

  

DERECHOS RESERVADOS © PROHIBIDA 

SU REPRODUCCIÓN TOTAL O PARCIAL  

Todo el material contenido en esta tesis está 

protegido por la Ley Federal del Derecho de 

Autor (LFDA) de los Estados Unidos 

Mexicanos (México).  

El uso de imágenes, fragmentos de videos, y 

demás material que sea objeto de protección 

de los derechos de autor, será exclusivamente 

para fines educativos e informativos y deberá 

citar la fuente donde la obtuvo mencionando el 

autor o autores. Cualquier uso distinto como el 

lucro, reproducción, edición o modificación, 

será perseguido y sancionado por el respectivo 

titular de los Derechos de Autor.  

 



<:apttulo .I 
.,1' 1 
1.2 
1:.3 
1.4 
1. 4.1 
1.4.2 
1. 4.3 

1. 4. 4 
1.6 
1.B 
1. 6.1 
1.6.2 

1. B. 3 

1.6.4 

1.6.6 

1. 7 
1. 7.1 
1. 7.2 
1. 7.2.1 

I N O I C E. 

Introducción 

Anualidades 
Introducción ...•........•..•..•...•.•... , 2 
Tipos de anualidades ...•.• , ...........• -•• -. 3'­
Clasif'icación de anualidades ......•••• _ ••.• 6,_ 
Anualidades Simples y Ciert.as 
Valor Presente de una Anualidad ...•..•..• -. 7 
Monto de una Anualidad .......... , •.•.•••• , g 
Cálculo de la Rent.a cuando se conoce 
el Valor Present.e ........•..........•..••. 1i; 
CAlculo del Plazo de una Anualidad .•..••. 12 
Anualidades: Ant.icipadas .•.•.•...•...••...• 14 
Anualidades. Oif'eridas: ...•.....•... , .•• ,, .·• 17-
Int.ervalo de Aplazamient.o .......•....••.•• 17 
Cálculo del Valor Act.ual de una 
Anualidad Oif'erida ......•.•...•. , •••••.•• , 18 
CAlculo del Mont.o de una Anualidad · ----
Di!'erida ................... , ... , .• , •• , •• ,, 21 
Cálculo del t.iempo de una Anualidad 
Oif'erida .................•.•....•..••.•.• , 22 
Cálculo do la Tasa de una Anualidad 
Oi!'erida ..................•..••......•.•. , 24 
Anualidades Generales 
Int.roducción ......... , ...•...••• -.•••• ; •..• 25 
Caso 1 ...................... , ............. 27 
Encont.rando la t.asa de int.erés 
aqui val ente ...........•....••...•....•.•. , 28 

1.7.2.2 Encont.rando la rent.a equivalent.e ...•....•. 28 
1. 7. 3 Caso 2 
1.7.3.1 Encont.rando la t.asa de int.erés 

1.7.4 
1.7.S 
1. 8 
1.Q 
1.10 
1.11 

equivalent.e •......•.......•...•....•.•...• 30 
Anualidades Generales Anticipadas •.•.•..•• 30 
Anualidades: Generales: Dif'eridas: •.•...••.•. 33 
Anualidades Variables •.•.....•..•.••••.•.• 34 
Anual ida.des Cont.i nuas: .......•. , . • . . • • • • • . • 36 
Anualidades: a Int.arés: Continuo .••.••••.•.• 37 
Anualidades: a Int.erés: Cont.inuo con 
Pagos en f'l ujo cont.inuo., .•......•..••.•.• 38 



Capit.UfO II 
a.1 
a.a 
a.3 
a.4 
a.5 
a. 5.1 

a.5.a 

a.6 
a.e.1 

a.B.a 

a.7 
a.a 
a. a.1 
a.a.a 

Capit.ulo III 

3.1 
3,a 
3.3 
3.4 
3. 4.1 
3.5 

3.6 
3.7 

3.a 
3,g 
3.10 
3.10.1 
3.10.a 
3.10. 3 

3.10.4 
3.10. !5 
3, 10.e 

Anualidades Contingentes 
Int.roducción ....•........•....•..•..•••.• 3g 
Valor Act.ual de un Dot.al Puro ......••.•.. 3Q 
Anualidades Vit.alicias Vencidas •..••••••• 40 
Anualidades Vit.alicias Ant.icipadas ••••••. 41 
Anualidades Vit.alicias Diraridas ....•.••. 42 
Anualidades Vit.alicias Direridas 
Vanci das. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . • • . • • . • • • 43 
Anualidades Vit.alicias Direridas 
Ant.icipadas ...................•..•.•••••. 44 
Anualidades Cent.ingentes Temporales 
Anualidades Cont.ingent.es Temporales 
Vencidas ............... , ..... , .••. , ~ •• · .• ·• 
Anualidades Contingentes Temporales -- ·· 
Anticipadas ......... , .......•• ~._ .. _.~~~-·._:~. 
Anualidad es Cont.i ngent.es Equi val ent.&s: -~.-: -~ 
Rentas Perpet.uas · :_.·~··.~·<: 
Monto do una Renta Perpet.ua Simple.; __ :. j ..... 
Valor Act.ual de una Rent.a Perpet.ua · · · · ' , 
Simple Ant.icipada ....• , .... , ..• ~ •.. 

Amortización 

Generalidades 
Principio Basteo de las Amort.izaciones ••• 49 
Amort.ización Gradual ...........•.•...•..• 4g 
Tabla de Amort.ización ................• , .• 50 
Análisis do la Tabla de Amort.izaci6n •••.. 51 
Int.erós en el Valor de un Bien 
Adquirido ..........•.......•..... , ....... 54 
Ext..inci6n de Deudas Consolidadas ..•.•.... 54 
Derechos Adquiridos por el deudor y 
Saldo a ravor del Acreedor ...•.......... 55 
Número de Pagos en una Amort.ización ••.... 57 
Amort.izaci6n con Pagos Ant.icipados .•..... 59 
Ot.ros casos de Amort.izaci6n .............• 68 
Cuando hay Pagos desiguales .............. 58 
Amort.ización Variable ...................• 60 
Derechos sobre un bien que se haga 
por cuot.as. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . • . . . . . • 60 
Amort.ización Constant.a ................••. 61 
Amort.ización por Cuot.as Incramant.adas •... 61 
Amort.izaci6n decrecient.e ............•.... 61 



capit.ula IV Fondo de Amort.ización 

4. 1 Int.roducción ...............•.•.••• , •.. , . • 62 
4.2 Déposit.os a un rondo de Amort.ización .••.. 63 
4,3 Amort.ización e Inrlación ....••.....•..... es 
4. 4 Tabla de Fondo de Amort.ización..... • . . . . . 66 
4.9 Tabla con valores ajust.ados con la 

Inrlac16n al rinal del af'fo ...• ,.......... 67 
4. 6 Fondo de Amort.izaci6n cuando sa involucran 

dos t.asas de Int.ereses ....... , .. , ...•..•.• 67 

Capit.ulo V Apendice 
Fórmulas Especiales para el C~lculo de 
la Tasa en las Anualidades •...•..••..• ,·,,_ 70 

Ejercicios Resuelt.os y Propuest.os •.•.•. , 75 

· Cap1 t.ulo VI Conclusiones ......•..• , .. , ..• , .••.• ;..... ga 

Bibliograria ••..... ,, .. , .....••.....•.. ·., g4 



NTRODUCCION 

L.a. present.e t.es:i s est..1 hecha con la f' i nal i dad de ser 
accesible para t.odos los alumnos que est.en relacionados con el 
A.rea da Act.uar1a y t.engan la necesidad de r:onsult.arla. Además: 
se .ha .ut.ilizado un lenguaje no muy formal y de r.1pida 
comprensión. para aquellos esludiant.es que est.en relacionados 
con las mat.em:a.t.icas f'inancieras de et.ras disciplinas. y que ést.os 
las comprendan de una manera fácil. 

Est.e t.rabajo de t.esis t.iene la f'J.nalidad de que el 
alumno de Mat.em4.t.icas Financieras reconozca las dif'erent.es 
anualidades que existen • qué es la amort.ización y cómo se 
crea un f'ondo de amort.izaci6n. 

Ya con est.e conocimient.o usar.1 est.as herramientas y 
las podr.1 aplicar a los problemas que se lo presenten. 

En los capit.ulos que t.ralan de Anualidades. el 
prop6sit.o es que reconozca. defina y calcula valores actuales 
o presentes. valores fuluros o monlos a un int.erés compuast.o; 
manejara los dif"erenles f"act.ores que intervienen en una 
anualidad. como es la rent.a. la lasa de int.erés. liempo o 
plazo. 

También conocerá varios criterios para reconocer las 
caract.eris:licas de una anualidad ciert.a, conlingent.e. vencida. 
ant.icipada, dif"erida, simple, general.et.e. 

Además t.endra un panorama amplio de las anualidades: 
es decir, la dif'erencia que exist.e ent.re una anualidad ciert.a 
ordinaria vencida y una ' anualidad conlingent.e dif"erida 
ant.icipada. ot.ra que le presente problema 
f'inanciaro. 

En lo que raspecla al capit.ulo de amort.ización 
aprenderá los t.ipos de amort.izaci6n qua ex:ist.en, creará mét.odos 
para calcular el valor de las amorlizaciones, las t.asas de 
int.er6s. de los saldos insolut.os, de los plazos y podrA elaborar 
t.ablas de arnort.ización, que nos mueslren el est.ado f"inanciero de 
la amort.izac16n de una deuda. 



Por Olt.imo en los Fondos de Amort.ización cuAles son 
los f'act.ores qua int.ervienon en ellos y sus aplicaciones. las 
dif'arent.es t.écnicas para manejar y crear t.ablas de •et.os; 
t.omando en cuent.a la acumulación de f"ondos:. saldos insolut.os:, 
plazos. t.asas:, conf"orme a las inversiones: que se l• present.en. 

Para ello pres:ent.amos ast.e t.rabajo con el concept.o, 
su clasif"icación y ejercicios: para ilus:t.rar el t.ema. 



CAPITUL.O 

ANUAL.I DADES 

1,1 IN~ODUCCION 

denomina anualidad a un conj unt.o de pagos: 1 gual es: 

realizados a int.ervalos iguales da tiempo. Se conserva el 

nombre de anualidad por est.ar arraigado. aunque no siempre se 

re~iera a periodos anuales de pago, y su notación as an1 . 

Conceptos qua sa Manejan en las Anualidades 

Intervalo o periodo da pago el t.1 ampo qua 

t.ranscurr• •nt.ra un pago y et.ro. 

Se danorni na plazo da una anualidad al t.1 ampo qua 

pa.sa enlr• el inicio del primeor periodo da pa.go y al f'inal 

del 1.Ut.imo .y su notación 

R•nt.a es al pago J)9riodico que haca. cuya 

not.aci ón es R. 
Tam.bi•n en el concepto da anualidad se manejaran 

t.6rmJ.nos ya conocidos como son: int.ar•s compuesto. valor act.ual 
o capital. JnOnt.o compuesto, tasa nominal. et.e. 

-- 2 --



1. a n POS DE 'ANUALr DADES. 

Hay muchos, t.ipos de 

acuerdo a direrent9s crit.erios~ 

CRITERIO: 

al Tiempo' 

bl Int.ereses 

dl Iniciación 

el Acumulación 

-- 3 --

Cierl.as 

Cont..ingent.es 

Simples 

Generales. 

Vencidas: 

Ant.i ci padas, 

Inmodiat.as 

Dif'eridas. 

Crecient.es 

Oecrecient.es 



a). - TIEMPO, est.e crit.erio de clasit'icación se ref'iere. 
a las !'echas de iniciación y de t.erminaeión de las 
anualidades. 

M ANUALIDADES CIERTAS. - sus f"echas son f"ijas y se est.ipu­
lan de ant.emano, es decir conoc•mos la f"echa iniciación y cuando 
so t.ermina. De las anualidades son las mA.s import.ant.es pues son 
las mas comunes y como las que más se manejan en los problemas 
diarios y un ejemplo de est.e t.ipo do anualidades ciert.as es: 
las compras que se realizan a crédit.o, en donde se f'ija 
t.ant.o la f'echa en que se debe de hacer el primer pago. 
corno la f'echa para ef'ectuar el último. 

ANUAL! DADES CONTINGENTES. - la t' echa del primer pago, 

la t'ocha del últ.imo pago 6 ambas, no se f'ijan de ant.emano; 
depende de algún hecho que se sabe que ocurrirá, pero no se sabe 
cuando, y como su nombre lo indica hast.a que ocurra la cont.in­
gencia dará inicio la anualidad. Un caso común de esle t.ipo de 
anualidad son las rentas vit.alicias que se ot.organ a un cónyuge 
t.ras la muerle del ot.ro. El inicio de la renta so da al morir 
el cónyuge y se sabe que éste morirá, pero no se sabe cuándo. 

b).- INTERESES, En esle caso: 

M ANUAL! DAD SIMPLE: cuando el periodo de pago 
co1ncide el de capiLalización de los int.areses. 

M ANUAL.IDAD GENERAL: a dif'erenci.a. de la anterior. el 
periodo do pago no coincide con el periodo de capit.ali2ación. 

c).- PAGOS. de acuerdo con ellos: 

w ANUALIDAD VENCIDA: t.amtiién se le conoce como anualidad 
ordinaria y, como su primer nombre lo indica. se t.raLa de casos 
on que los pagos se ef"ecLóan a su vencimienlo, es decir. al 
f"inal de cada periodo. 

M ANUALIDAD ANTICIPADA: es aquella en la que los pagos se 
reali2an al principio de cada periodo. 

4 



d), -·: INICIACION.- de acuerdo-- con' el'~-::m~me~t."o-'"-an- -qua s• 
inician; 

- - '~,...;,.-= - --=--cC·~-~ --,--:]_ 

M ANUALIDAD INMEDIATA; es el. _:~-i-po:.;. d~:.::anu~lidad m.is 
comón~ L.a realización de los cobro~ o pago~:-.~i'ene_' lugar en el 
periodo .inmediat.o a la f'ormalización ·_d&l t.rat.ó: ;__:·> ' · 

/'~<-;_~ ::~:·~~: --->:~-· 

M ANUALIDAD DIFERIDA: se_. po~j,On~~,~(:i.~;·':~á:~:J:zaC:ión; de_ los 
cobros o pagos después de la f'ormaliz~ci_Ón'. ~~.~.'_:.~:~.at.~. 

e). - ACUMULACION: la anualidad 

suf're increment..os o decrement.os sera: 

dependiendo de que 

* CRECIENTE; se considera a las anualidades que cont.ienen 
un t..4'rmino P y una razón Q. en donde P crece en f'crma 
ya sea arit..mét.ica o en ot.ra f'orma. 

" DECRECI ENTI:' 
y una razón y que en 

las anualidades que t..ienen un t.érmino P 
de acumular suf're decrementos. 

-- s 



' ~ . 
, .- .·_.. ' 

De acuerdo con ·1as ant..•r- i O~es: -.~~l ~Si-~i_ d~~~ .o~·~ : se. _puede 

dist.fnguir- diver-sos t.ipos de anU&iid~d.S-: __ 

Ciert."as 

Anualidades 

Simples 

Cont.ingent.es 

Generales 

\_~-·:~'": ,_:;-::_ 

I nlqftdi at.as 

Di1"aridas 

.' ~'.-~:~-~~-:~,.:_.:'. · __ ·_ -I nmedi at.as 

~t._~·~i~~das Di!'er!das 

Vencidas: 

~t.~cipadas 

Vencidas 

Ant.icipadas 

Vencidas 

Ant.i ci padas 

Inmediat.as 
Dif'eridas 

Inmediat.as. 

Dif'er!das 

Inmediat.as 

Dif'eridas 

Inmediat.as 
Dif"eridas 

Inmediat.as 
Dif'eridas 

Inmediat.as 
Di f'eridas 

Se t.iene que considerar- que est.as anualidades pueden 
ser- cada una de ellas del t.ipo de anualidades: crecient.es o 
decr-ecient.es. 



1.4 Anualidades Simples y Ciert.as 

Primero analizaremos las caract.erist.icas mAs 
import.ant.es en una anualidad, t.ornaremos el caso de las 
anualidades simplos, ciert.as:, vencidas e inmediatas. 

Se les llama anualidades simples, porque su periodo de 
pago coincida con el de capit.alización. Es ciert.a pues las: 
Cachas de los pagos son conocidos y Cijados: con ant.icipaci6n. Es 
una anualidad voncida debido a que sus pagos se realizan al 
Cinal de los periodos corrospondient.os: y se lo considera del 
tipo inmediata. pues los pagos se com!enzan a hacer desde el 
mismo periodo en el que se realiza la operación. 

1. 4.1 Valor Presente de una Anualidad. 

Consideremos que nos piden quo calculemos el valor 
presente y monto de una anualidad que simple, cierta. 
vencida e inmediata. 

son: 
Los elementos que intervienen en este tipo de anualidades 

R La renta o pago por periódo. 
i La lasa de interés por periodo de interés. 
n El número de intervalos de pago o el número de 

periodos de inlerés. 
an1 El valor actual o capital de la anualidad. se 

considera el total de los pagos en el mofMlnlo 
presente. 

sn1 El valor en el momento de su vencimiento. o monlo. Es el 
valor dQ lodos los pagos al final de la operación. 

Consideramos una anualidad ordinaria de nS 000 
anuales, durant.e 4 a~os. al 5 % : el problema lo visualizaremos 
en la linea de tiempo y será: 

~~~-'-º-º-º~~~•·º--º-º~~~'·º--º-º~~~'ººº 
p•rlodo 

El valor present.e de una anualidad es la suma de los 
valores actuales de las Rent.as. es decir: 

-a -2 -• -• 
an1= lOOOCl+ 0.05)+ 1000C1+ 0.05)+ 1000C1+ 0.05)+ 1000C1+ 0.05) 

-- 7 --



Agrupamos y tenemos: 
-• _-z -• _. 

an1= 1000 C Cl+0.05'+Cl+0.09J_~~1+0~~05J+C1~:o.05JJ·~·~ 

Vemos que hay dentro del parént.asis_ una ·suma d&·--términos que as 
una progresión geométrica con: 

t.t =- 1000 el primar término ·· ;·.·.:~,_/ .;;-,~~-~<'._'; .. 

~ : ¡. ~i n~:.~~z~: tér.minos ·,, ~-:·i-~- · 
y considerando la suma de t.érminos-'._'de -~:Ü~I ~--~~;:,_gf~~·~,ó~,~:- _ 
geomót.rica t.enemos: 

Ent.onc:es 
RCl :to!:»--~- -R.: ci~(~ ~-~·~·::· cL/.f:i~_~?i ~ .. ~-:-;-~ 

:::/c;:.1::.'.i)~~~-: ~~<·: ·.:r·:·,< 
« .. _.:,---·, 

~ Rc1 +i;-~ ~-:- ::.~~-~~=r!:(J·:~ .. ~(;~~:~J.~:l:-~-n:}: 

',,,·, '•i )';'';,·¡· ,· 
J.-.'; ""-'·-"" 

i U( ~'t~i;:~ 
an, = .R 

.•••• (1.) 

recordando que 
1 - vn 

R -----

1 - el.os:>-' 
o.os = 1000 

1 - o. 8227024. 7 

0.05 

an1 N S 3 545, 95 

-- a 



1. 4.él Mont.o de una Anualidad 

Para-81 caso de calcular el mont.o de una-anuafidad serA. 
la suma -_de: los ínont..Os de-cada uno-de los -pagos. y ·ut.ilizar-amos 
nu•st.ro diagrama. 

Por lo t.ant.o considerando los t.érminos del mont:o a· un 
fñt..ei-éS eompuest.o. nuest.ro plant.eamient.o será.~ 

·5'.ni· = 1oooc1.0!S) 8 + 1oooc1.os:> 2 + 1oooc1.05:> .. + 1000 

6. invirtiendo el orden. tenemos: 

Sn1L = 1000 + 1000C1. 05:>' + 1000C1. 05:>
2 

+ _1000.~1-~:~5?~: 
Se puede ver que es una progres:16n geo~~~i-~~ y 

considerando: 
t.1= 1000. el primer t.érmino. 
r = 1.05. que es la razón. 

~ :o~~i~;r~~~=r~a d~6;:~~n~:· la suma d& .:i~~~.::{~:i·~n6~ de 
una progresión gaomét.rica: 

R e 1 - e 1 +1:> "1 

-1 

Mult.ipl!cando la rraeci6n p~r ·-1 

R------- ._ •. ,,,, CZ> 

recordando nuest.ro problema sust.it.uimos 
c1+ o. os:>'- 1 s.., z 1000 

quadandonos: 

o.os • s 4 310.12 

-- g 



A voces se prasent.an problemas y t.anamos la necesidad 
da conocer el 1 mpor t.a da los pagos periódicos quo se deben 
realizar para cancelar una deuda; o bian cuAl as la mejor 
opción ant.re varias alt.arnat.ivas dependiendo de las: t.asas de 
int.erés o de los plazos que se dan para recobrar nues:t.ro 
capit.al. est.os problemas y muchos mAs se pueden solucionar al. 
conocer qué es una anualidad y manejar de manera apropiada las 
variables que dependen de ella. Por ojamplo el calculo da la 
rent.a cuando conocemos ol mont.o. o calcular al 1nt.arés de una 
anualidad conociendo la rent.a y al t.iampo. et.e. 

Calculo de la rent.a R cuando se conoce el mont.o. 

Recordando la rórmula: s--;-1 . 
Se obt.iane R = S ~ y t.omando en cuent.a C2) 

Cl + i - 1 

ent.onces: 
e 1 + i) n -1 

Un ejemplo: 
Calcular los .depósit.os semest.rales 

necesarios en una cuent.a da ahorros que paga el 8~ con 
capit.alización semest.ral. para obt.ener en 6 ari:os un capi_t.al_ .de 
NS 20 000. 

Nuest.ros dat.os son: 
S =NS 20 000 O.OS o.o4 
~: ~-08 1"= --2-- = 

n = 2 C5J =10 

R s------
0.04 

R ..., 20000 
Cl +O. 04Jª

0 
- 1 

20000 C0.0932QOQ4) 

R N $ 1 665. 82 

10 



1-. 4.'3MM- CAlculo de -la.-_rent.a R cua~d?-:~~ conoce-;.-'_fl_~ valor act..ual. 

Tenemos lar6i-muia··. AiE~:,L ) 
Se t.iene R •-A 

t.omando en euent.a la e~~~~~--Ó~ ,-·~~~< :;·:c1:> · 
,·----

t.enemos: 

1 - -. e 1 +. i' -n 

por lo t.ant.o 
R = A-1---,-1-+-i)-n 

Un ejemplo de est.e tipo de problema: 

Calcular los pagos por semest.re vencido. necesarios 
para cancelar el valor de NS 100 000 de una propiedad comprada a 
8 a.nos plazo el interés del 9 Y. capit.ali:zable 
semest.r al ment.e. 
Oa.t.os: 

A :a 100 000 
i :s O.OQ 
m = 2 

º·º"' n = e ca:> = H5 i'= -2-- = 0.049 

Ent.onces nuest.ro problema queda: 

R = A e 1- c1!.~ 
0,04.5 

R 100 oooc------
1 - C1+0.046)Sd 

R = 100 000 C O.OSQ01537) 

Pagos Somest.rales R =NS 8Q01 .54 

11 



1.4. 4 ~lculo del Plazo de una Anualidad 

Si desconocemos el plazo· o t.iempo -de una anualidad 
o d& un mont.o. primero de~einos recordar:•.:,nuest.ras f'6rmulas de 
és:t.os y- despejamos cada uno de ·ellos.-· - - ·· ··- · 

Por ejemplo para el mont.o't.enemos: 
e 1 + J.:>n-1 

S R 

Si R C 1+i:>" -:- R 

t.omamos logar i t.mos R C 1 + i)n Si + R 

log R + n l.og e 1 + i) log e Si + R ) 

n log Cl +i ' log CSJ. + RJ- log R 
log CSi + R )- log R 

n = log e 1 + i) 

Un ejemplo para para ilust.rar est.e t.ipo de problemas. 

:cu~nt.os pagos de S43 702.46 a f'inal de mes t.endria que 
hacer el comprador de una lavadora que cuest..a S350 000 si dtt. 
$75 000 de engache y acuerda pagar 68~ de int.erés capit.alizable 
mensualment.e sobre el saldo? 
Solución: 
n =? 
R = 43 702.46 
A = 350 000 - 75 000 = 275 000 
i = 0.68/12 0.05666067 

Aplicando la fórmula de anualidad y sust.it.uyendo 
los valores nos rosulLa: 

275 000 = 43 702.46 
1 - Cl.05668667)-n 

0.05666667 
a7S OOOC0.056613667) 

1- Cl.05686667)-" 

- e 1.05666867)-n ~ 
43 702.46 

o. 356577Q4 - 1 

Cl.05666067)-~ = 0.64342206 
1 

C1.05666887J" 

e 1 . 051586007) n 

0.64342206 

0.643422 1. 55418Q81 

Aplicamos logari~mos a la igualdad quedando: 
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n = 

n log 1.05e6656 = log 1.55418901 
log 1.5S418QS1 0.1Q150406 

1 og 1 . 05683667 O.OZ3Q3801 

n = B 

Ahora la t.asa puede ser la inc6gnit.a. cuando se 
conocen los demAs elementos de una anualidado por lo general los 
valoras de i los podemos calcular por interpolación. con lo que 
se obt.ienen los valores suCicient.ernent.e aproximados para 
cualquier propósito. Este método puede ilustrarse el 
siguiente ejemplo: 

Una Compaf11a de Seguros ofrece. por un pago 
inmediato de $90 000, una rent.a de NS 5 000 pagadera durante 30 
a~os, al comprador o a sus herederos. : Qué lasa de interés abona 
la compa~ia de seguros? A 
~;o~~ 

000 
a~1 \= ~~R,--~-

R = 5 000 
n = 30 Entonces: 

90 ººº 
5 000 = 18 

Con est.e valor, buscamos en tablas para encontrar la an1 que se 
encuentre comprendido el valor de 18. 000 000 y corresponde a la 
n = 30 con la siguient.e 1 
Para a.ao1 = 17.29203330; i = 0.04 
Para a.ao1 = 18.39204541; 1 = 0.035 

Observese que. mient.ras los valores de a.ao1 aument.an. 
los valores de 1 disminuyen. 

Para nuest.ro valor aao1 =18 calculamos por 
int.erpolaci6n lineal. 

a 0.035 corresponde 18.39204541 a i corresponde a 18.000000 
a 0.040 corresponde 17.29203330 a 0.04 corresponde 17.20203330 

-o.oos 

-0.005 

1.100011211 

NOTA• 

1.1001211 comQ; i es a 0.707Q6670 

i - o. 040 1-0.040 = -0.003210 
0:70796670 

i = 0.040 - 0.03678 
por lo t.ant.o i = 3.6782 

Para comprender est.os conocimienLos de est.a sección se 
sugiere comprobar los problemas resuelt.os y resolver et.ros 

problemas que se proponen en el apéndice en la Sección l. 
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Ahora consideraremos ot..ro t.ipo da anualidades que se divi­
dir~n en cuat..ro grupos principales que son: 

Anualidades Ant..icipadas 
Anualidades Oi~eridas 

Caso General da las Anualidades 
Anualidades Cont..ingenles 

1. !5 ANUAL! DADES ANTICIPADAS 

Primero consideraremos las anualidades del t..ipo 
ant..icipadas • que corresponder:..n al caso simple. es decir que el 
pago coincide con la capit.alizaei6n. ser:..n los pagos que se 
eCeclCan o vencen. al principio da periodo de pago. 

Par a empe-zar haremos un diagrama comparando est..e t.i po 
de anualidades con las vencidas y t.enemos: 

Anualidades VENCIDAS 

2 n-2 n-3 n 
~~~~-+-~-+~~¡ 

n-1 

Anualidades ANTICIPADAS 

La not.ac16n que se ut.ili-za para las anualidades 
ANTICIPADAS-en-el mont..o o anualidad es: 

_, o ' z • 
1 ! k k k R R R 

s 

Observamos quo. al agregar un últ..imo R. se obt.iene al 
mont..o de una anual 1 dad vanci da da R. por per 1 odo, pagadera 
durant.e n + 1 periodos su mont..o es RSn+s.1 L ; rast.ando a est.o 
valor el últ.irno R que s:e hab1a agregado se obt..iene el mont.o de 
una anualidad ant.icipada de R. por periodo, pagaderos durant.e n 
periodos. 
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S :g R s;::;-1 - R 

S = R CSn+1.1 ¡. - 1 l 

El mismo resultado puede obt.enerso planteando la 
siguiente ecuación de equivalencia y utilizando como Cacha rocal 
Cdef"iniendose recha t"ocal como la racha en que se evalua o se 
considera en el tiempo el cAlculo del monto o de la anualidad) 
el f"inal del periodo n-l. Ver el diagrama. En él• se advierte 
que el pago R en el periodo n-l puede considerarse como &l 
úllimo pago de una anualidad vencida que se inicia en el periodo 

SC 1+i :>-1. =RSn1" 

S = RSn1 Cl + i:> remplazando el valor Sn1 ~ se tiene: 

.C1+i)_n - 1 Cl+i)n•t. -1 ...;i 
S = R Cl+i) =_R 

S=R 
c1.+J.:>~!_1.·1 i Cl+i:>"+! 1 

,- ~-·l mRC - 1 l 

-cs;;;ii.-1.) corresponde a una anualidad anticipada de una 

unidad monetaria. pagada durante n periodos, a la tasa i por 
periodo. 

Cálculo del valor act.ual de una anualidad anticipada; 
retomando el diagrama suprimimos el primer pago R se 
considera entonces una anualidad vencida da R. por 
periodo.pagadera durante n-1 periodos. 

o 
i~~-R+-~-R1--~~R1--~~R~-

A 
SU valor actual es Ra~l 

1--+--+----+­
R R R 

agregando a este valor el 

primer pago R que se había suprimido, se obtiene el valor actual 
de una anualidad anticipada de R. por periodo, pagadera duranle 
n periodos. 

A= R ª~l + R = R Ca;.:;:--t1 +1) 
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-- :..;;:_.~--'-
~,;'"~': :--·· 

·~-A '=<R -~{:'~-~.:-~ -i:~-~J.";>~s~.·-~:-:.:-; 'R.~:­
._A :a _R. :c::::.s~~~:'.~.?:~.~·;i_?-~'~:.j,>:+Í-]-__ : 

---~-}'_:c' /¡f' ~.:--i"1 ;-~?-:e e-=' 1 +1-:,.:._c,n~u. 
·A-=-R_-t,~. - __ i __ -·· -- º'~""~--~ 

A =. R 

A = R C a~l + 1) 

a =l +1) es: el valol"' de una anualidad ant.icipada 

de una unidad monet.aria pagadera. durant.e n periodos. a la t.asa 
i por periodo. 

Ejemplos de anualidades ant.icipadadas: 

Una compan1a deposit.a al pl"'incipio de cada ano NS 20000 
en una cuent.a de ahorros que abona el 7Y. ; A cuant.o ascenderán 
los dep6sit.os al cabo de 5 anos? 

Dat.os: 
R NS ZOOOO 
i 0.07 
n = 5 

s R e S n•• l - 1) 

S 20000C S ;-1
0

• 
07 

- 1) 

aooooc e. 15329074:> 
NS1Z3 065. 81 

-- 16 



Una compaKia alquila un ediricio en NS 4000 mensuales 
y propone al propietario pagarle al alquilar anual. a principio 
de cada aKo. con la t.asa del 12 % convert.ible mensualment.e. 
Hallar al valor del alquilar anual. 

DATOS: 
R = NS4000 0.12 
i = 0.12 iº= ----ia­
m = 12 

0.01 

12 A=RCa;;:t~ - 1) sust.it.uimos 

= 4oooc. 1Ls"7Ba8as,é:= s,45 470.s1 
NOTA: .\·: 

Para af"~ rm.ar:·-,_ c_o!"ocí~lent.:oS~-:_::.~omprób,"ar-· ·10-s -pr~blemá.s 
resµalt.os -y r&sC!lv_er. l_os q~~,,'~a.::s:l~~~º-~~n:.~n la_ sección 1. 2 

DiÍ'~ridas 

Las anualidades di~aridas son aquellas en las que el inicio 
de los cobros o dapósit.os se pospone para un periódo post.erior 
al de la f"ormalización de la operación. Al igual 
qua con las anualidades ant.ieipadas. t.ampoco se requieren nue­
vas f"órmulas. ya que se manejan con las mismas expresiones que 
se han venido ut.ilizando y que se obtuvieron para las 
ai-ll..ralidades simples. ciertas. vencidas e inmediatas. Sólo 
necesario hacer las modif"icacionas pertinentes para t.omar en 
consideración la posposición en al inicio da los pagos de 
depósit.os. 

1. 6.1 Int.ervalo de Aplazamient.o 

Es el t.iempo que transcurre 
ent.re la racha inicial o f"echa da valoración de la anualidad. y 
la racha del primer pago. 
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Para ~ir. el int.ervalo d• aplazamieÍ'lt.,o se .. ut.iliza· como 
unidad c:t•. t._i•mpo que corresponde .':Jn .period0:· .. ·de. pago. Asi por 
ejemplo:_· si denl._ro _de, a .aftos se _ef"e_ct.uar.:.."- el_:primer~- pag~ -de una 
anualidad vencida de NSR .semest.rales y'· cuyo-·p1a.zo es. de: 3 artes 
t.andremoS:: · - - -- - ._. 

o 

1 
. . ~ .. ? . .. <O" .-__ a•rn•a L r•• 

1 
1 1 ~ 1 1 1 1 1 1 
R R R R R R 

F !"echa inicial de la anualidad venCida· 
"" 

"" 
--~· 

Tiempo dit"erido = 3 periodos semest.rale~ 
Tiempo o plazo de la anualidad = 7 periodo"s 
Tiempo t.ot.al t.iempo direrido má.s t.iempo de la 

anualidad. 
La not.ación que se usa es: 

k /S ;;-1\. •n a.nua.li..dci.de• vencula• 

En es(a t.ipo de problemas se t.iene .qu~- con~-.i-d~l-ar el 
an~lisis de un diagrama que pormit.a encont.rar el t.iempo 
direrido 0 el t.iempo de pago. para luego plant.ear las ecuacionés 
de equivalencia que conducen a la solución. 

1.e.2 Cálculo del Valor Act.ual de una Anualidad Dif"erida. 

Consideremos anualidad vencida. dif"erida k 
periodos. de NS R por periodo pagaderos durante n periodos. a la 
t.asa i por periodo. Dibujando un diagrama se t.iene: 

k+j. k+2 

R R R 

•--Tiempo ------......- Tiempo d0 anualidad 
dif"erido 

-- 18 

1 
R R 
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Hacemos nuast.ra ecuación de equivalencia y ut.ilizamos 
como fecha focal el final del periodo k • se t.iene. siendo ·A el 
valor ac~ual o present.e en la fecha inicial 

A e 1+i)k= R a -;-1 "' 

Por lo t.-ant.o A = R. C 1 +i J--k 

et.ro mét.odo para calcular 
diferidas consist.& en t.rat.arlas 
anualidades no di!'eridas, asi: -

t.ipo 1 

o . 
1 1 
AJ. R 

t.ip_o ,II 

per 1 odas es: 

Por 

ªh·k 1 



la cual demost..raremos: 
-·-· ., _, - - .. 

1- ~-- c1-+1~--~~~-
:_,-,; i'-/ .,,,, 

-.umamo• ·c•ro · -- ··'~ -- -. 

-~ --, -.~::·:~ ._;~~~ ;J{::~-~~·1~:i}I-~_.:~~~--~ e;·~!', -h~k 
' - - - i/ ---·<- " - - --
. ;-_·, "i::.;_~¿~~~~~:~~~:r; :!;_.;~f~·it;~¡,_~:~'. ~-/~~¡·,:¡-,-~_k·º-] 

:-+; :'-'>;-;---1-';;;;•"--;-------0 - ~-i -,,, __ -_-,;, --

.. --. -- :~'-. -~_;::i_:~h·:~~-.,-~~~.f1.·~~.~k_:~~-;,~~~~~~~;~k···_-,---~--~-~· ~·'.~~-:~;:·:_·~i-~~-:_;--
·_. ___ , ~ h~~ ~:-~: ~- ·=-'~'.----- ~ "- ,___~:-- -~~ik':':~.'--f{~-(~~r.f·;::·- __ :.~ ~:. -.. -,,, 

. ~'"i ~~: , '{i ;; -

SUst.i t..uY8i-id~·~ /;~~~:~·Í'~~¿··a..J:'.d~~:(:,~~~ 2~~~~~Fa -~~Ua.ei6n t..enemos: 

~- ~:~-~~--~J •t~/k{~t:;t:-,~~~~~1.~.::::.- ~:-;~ -- ªktl 

~ -~ -·1<;C_~:~_1·s.~ .. k,::~· ~1·~.-
U~:-:~eJ&~~p1-b.:·~~-r~- i'i\.1st..·rar est..e t..ipo de anualidad. 

-';-' 

C~iet.ilai 91 -- vá.lor· aet.ual -de una rent.a vencida de NS6000 
se~est.rales, si_el prim&r pago debe recibirse dent..ro de a a~os y 
el t:llt.imO,·: dont.ro de 6 anos, si la t.asa de interés es del 0 X., 
convert.iblo semost.ralmen~e. 

Dibujemos su diagrama 

- -- 2 -- -· 

,,. :1000 5000 15000 15000 !:1000 5000 

El int..ervalo diferido es de 3 periodos y el ~iempo ·de 
pago liene Q periodos 

A = R C ªk+n 1 - cz;-L1 ) 
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DATOS: 
R IS 6000 
J • o. os 
m = 2 
i = o. 04. 
k = 3 
n = g 

A• R-C1+i)-ka~1 L 

A_= 6000C -a;;:7""'b~-o4 ~.-o.º'-~'­
A= 5000CQ.38907376 - 2.7709103)= 

= 5000C6.60QQ8273) 
= s 33 04g_g1 . 

Ot.r'a f"orma, ut.ilizando la siguient.8 f"órmUúi 

A R-c1+1J-k a--;::1 1.. 

A = 5000C1 +o. 04)-• a--;1 o. 
04 

A 5000C0.8889Q635JC7.43933161J=S33 049.91 

1.6.3 Calculo del Mont.o de una Anualidad Diferida 

Para el c~lculo del monto de una anualidad dif"erida es 
41 propio mont.o de la anualidad. correspondient.e al t.iempo de 
pago. 

P.a.ra el c~lculo de la rent.a se despeja. según sea el 
caso, el valor R en las f"órmula que ya tenemos 

ejemplo: A C1+i)k 
R 

a----;1i. 

o bien utilizando la f"6rmula A R C ªn+k 1 -a;t,1 ) 

A R=--------ª;:\;i i. - a kit 

Un ejemplo para ilustrar est.e t.ipo de problemas: 
Al cumplir un joven 12 arios, su padre deposit.a 

NSSO 000 en un f"ondo universit.ario que abona el ex . para que al 
cumplir el hijo 18 aftos. reciba una rent.a anual suricient.e para 
c:ost.ear sus est.udios universit.arios. durant.e 4 af'fos. Hallar el 

. c:ost.o anual de los est.udios. 

DATOS 
A = 50 000 i= o.ºª k=5 4 
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c~nsiÍ~dar·~ndO'-'el-:di:a~~~a~--:·de: ~~t.•:.·p~~~l:~ma'.-_t.enemos.: 
o 

1 
.,,:d "·,_ - -- .-~-· ·9·· 1 e~, -1.-'~ 1 

;cs6oo0; 
R =--~~~~~~~~~~ 

~"•' b.,o~·-- ª-~: i~~~-• . · 
·so ooo 

R a.,..-a~S-4_1_77=8_,7- = NS 41?<? 181. 04 

1. 6. 4 CALCULO DEL. TI EM?O. 

Los problemas del cA.lculo de t.iempo son menos 
rreeuent.es• hay dos t.iempos dist.int.os que pueden calcularse: 
al tiempo direrido y el t.iampo de la anualidad. 

Para el t.iempo direrido se t.iene 

A = R e 1 +t:>-k a 7 1 i. 

A 

Luego se procede ut.ilizando logaritmos o int.erpolando. 
Para el t.iempo de la anualidad. sa t.iene: 

A = R C1+i:>-k 

a-;:;-1i. = --R--

Luego se procede por int.erpolaeión o aplicando 

logari t.mos:. 



Un ej•mplo para ilus~rar: 

Una persona deposit.a en un banco que abona el r.<. la 
suma. de NS100 000, para que. dent.ro de 5 a~os. le pague una rent.a 
de NS20 000 anual.s. hallar el nómero de pagos. 

A • R C1+1)-ka-;1 i. 

o • " 1 1 
R 

A 100 000 R • 20 000 i = o. 07 

R 

k= 4 

Ent.onces: 

100 ooo • 20 ooo e 1. o7"J a. -;:--"lo, 
07 

100 OOOC1+0.07) 4 

20 000 = 5C1. 3107QCOD 

m e.65308005 

Est.e valor ast.á comprendido ent.re n=Q con valor de 

e. 515232225 y par a n =1 O con valor de 7. 02359154 ¡ l uago por 
int..erpolaci6n 

a 10 corresponde 7.02358154 
a g corresponde e.51523225 

a n corresponda e.6S3QS005 
a 9 corresponde 6.51523225 

como n-Q 

n-g 

0.50834Q2Q 0.03874780 

0.03874780 
n-Q = 0.50834Q2Q = 0.0762227 

n = Q, 07622Z7 

0.03874780 

Considerando lo práct..ico son g pagos anuales de NS20000 
y un pago al !'inal del dtrcirno ai'fo de NS 20 OOOCO. 0762227) = 
NS1!524. 4e 
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1.e.e CAL.CULO DE LA TASA 

Pocas vec:es se presenlan problemas de asle t.ipo an caso 
de ser anualidades direridas.Eslos problemas present.an 
ecuaciones de grado superior; ejemplo de ello: 

Una persona enlrega NS 30 000 a un banco con el objet.o da 
que, dent.ro de 9 af"l'os.. le inicie el pago de 12 anualidades d• 
NS eooo. Hallar la t.asa de inler•s que abona al banco • 

o • . .. 
1 1 1 

A • R ca n+k 1 - a kv 

DATOS 
A= 3Q 000 
R=ISOOO 
k = 4 
n = 12 

3QOOO • eoooc a &Z+• ~ - a ,--¡, ) 
3g()QO 

a;:;-1 - a;-il = eooo-- e: 6. 6 

Para la lasa del e~ t.anamos Cl.64078Q6e y para la lasa del 
6. !:r/. t.onomos CI. 341Q0558; si se quiere mis: 

aproximación se ut.iliza la int.erpolación lineal. 

NOTAo 
Para comprender est.a parle se sugiere comprobar y r~olver 

los: problemas que se presenlan en la sección 1.3 
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1;7 ANUALIDADES GENERAL.ES 

1. 7.1 I nt.roducci 6n 

Analizaremos las anualidades: Generales, recordando que 
ést.as son aquellas anualidades en las que el periodo de ·pago no 
coincide con el periodo de capit.alización. 

La tórmula mi.s sencilla da resolver las anualidades 
ganeral.s es: moditicarlas para qua se ajust.an al caso simple y. 
luego ut.ilizar las Córmulas ya conocidas de 6st.as para ancont.rar 
los valores deseados. 

Exist.en dos principales manaras. da convert.ir anualidades; 
generales en anualidades simples: 

1.- Encont.rando la t.asa de int.ar•s aquivalent.e 
2.- Encont.rando la rent.a. o pago periódico, aquivalant.e. 

Hay dos casos da anualidades generalas: 

l. El periodo da pago es rM.s largo que el periodo da 
capit.alización o. al rev4-s. 

2. El per 1 odo da ca pi t.al i zaci ón 
periodo de pago. 

mas largo que el 

Oibujemios al diagrama. de anualidad general 
ordinaria con pagos w. p veces al ª"ºa la Lasa eCecLiva i" por 
periodo. Y dibujamos el de una anualidad simple ordinaria con m 
pagos por aftos: 

CASO GENERAL. 

p-• p por otfo 

w w w w 

CASO SIMPLE 

m por afio 

1 
R R R R R 
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Para la 
n.:r.-ro d• pagos 
Cdesignamos por 
anualidad simple). 

anualidad general, •• 
• p ; t.asa eCect.iva 

i'. para dist.inguirla 

t.iene: pagos m W 
por periodo • i • 
de la t.asa 1 da la 

Para la anualidad simple, se t.iene: pagos • R ; 
de pagos = m; t.asa eCect.iva por periodo zi. 

Mont.o de la anualidad general. al r1nal del afto: 

s = w s-;,"' 
Mont.o de la anualidad simple, al r1nal del a~o: 

S = R s-;;;,i 
Los mont.os deben sor iguales o sea: 

R s-;;;1, = W S --;¡. 
o sea 

equi val ent.es: 

luego 
Cl+i)m 1:1 C1+i ':>P 

Cl +i:>m- 1 • C1 +i')p- 1 
o sea _ 1 w _1 _ 

R 
1 = 1. 

nómero 

Para expresar el valor da i • en- - CunCión---,--da _ i 
ut.ilizamos la ecuación: 

Cl+.i)m = C 1+1 ")P 

i' ,.. e 1+ i)m/p_ 1 

Sust.i t.uyendo R 1 
--1- = w 

se t.i•n• R = W --------
Ci+i)m,...p - 1 

y recordando qua: 



entonces 

\Con·oSt.e d&'sárrOllo demost.ramos,que las f'6rmulas en que 
.int.erviéri.ei-i:~--~"os·:9~16res s-;;-;i. y an-l son válidas para n 

ent.ero - O :r\o'. ,' Si nv'p no es ent.ero, por lo general es una 
fracei6n<que ·s 'd19b8 da reducir lo mAs posible, por ejemplo p=12 
y m=4., .. m/P seri'a. '"''z o bien S./B. 

~ara ayudarnos a comprender exponemos un problema: 

1.·7. 2 Caso 1. El periodo 
~u~ el de capit.alización. 

Encont.rar el mont.o 
t.rimest.rales de NS 90 000, si 
convert.ible mensualment.e. 

Sn = ? 
R =Ns·soooo 
n = 4 t.rimest.res 
i = 0.66/12 = 0.055 mensual 

de pago .. es · mas . prolongado 

'·\:~' ,- -. _,: '_. 

de un -'conJ~nl:~ de 4-
el 1 nt.erés · es ,'del·: 66 .. "-

pagos 
anual 

Se lomar:&. que el pago es en forma vencida y qua el 
periodo de pago es de t.res meses y el de interés es da un mes, 
t.enemos un caso de anualidad general con perJ.odo de pago IJ\AS 
largo que el de capit.alización y ut.ilizaremos los dos rnét.odos 
mencionados para resolverla: 
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1.7.2.1 a) Encon~rando la Lasa de inler•s equivalente. 

En cada uno de los trimestres hay ~ras periodos de 
capi~alización. Si consideramos un sólo t.rimestre t.endriamos qUQ 
encontrar la t.asa t.rimast.ral ef'act.iva que es equivalente a una 
t.asa mensual ef'ect.iva del 5.5 ~ y ent.onces: 

p 

1' = C1 + i) - 1 . 
i' C1. 055) -1 = 1.17424138- 1 = 0.17424138 

donde 
i' =la t.asa ef'ect.iva por periodo de la anualidad general; 

en ast.e caso as la t.asa erect.iva t.rimest.ral C 0.17424138) 

p • al nOmero de periodos: da interés Por periodO de 
pago; 3 en aste caso. 

Ahora, habiendo obtenido la lasa ef'.8c:t..iya'-~por :,~rimest.r:-e• 
hemos convert.ido la anual en general .an·-_una ~impl&, con; > 

R = NS50 000 "~:z,, '«', 
n = 4 
Sn =? 
i'= 0.7424139 

y se resuelve aplicando 
anualidad simple: 

;'~:;.'{:.,·t~.:~ ' .. -..·. 
, '..'.·;_::.· 

la -f'~rm~{a~: ~~~-~2~;: ~el .. ·'-monlo 

C1 +i)n i_.f.'~<: .}~·-··, 
s-;:-1l = R 1 ~ 

' s~1" =_5o ooo·c1.1742413Bl -1 

para una 

s-;1" = 50 ooo e 5. 1 721 7849) = s 250 000. 92 

1.7.2.2 b) Encont.rando la renta equivalente 

Cómo se plant.eó el interés capitalizable cada mes. 
t.endriamos que encontrar la renta mensual durant.e t.res mesas que 
f'uera equivalent.e a una renta trimestral de NS 50 000 y. como 
puede verse es una anualidad simple con: 
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M = NS !50 

= o. Ol5!S 
p =-3 
R• =? 

W es la rent.a 
NS 50 000. 
En t. onces 

.. so ººº 

w = 50 

Ahora hay que det.erminar el 
para el plazo complet.o 

M = 
.R 15782.70373· 
n = 4 lrimest.res por 3 meses cada uno = 12 
i o. 055 

e 1. 055)"2
- 1 

Sn = 15 782.?0~73--------------­
o.oss 

15 782.70373(16.38559065) 

Sn Ns ase soe.e2 

Que es el mismo resultado que se obt.uvo mediant.e el et.ro 
mét.odo. 
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1. 7. 3 Caso 2. El per 1 odo de pago es mA.s cor t.o que el da 
capitalización 

a ) Encont.rando la t.asa de int.erés equivalant.e 

Como las rentas son mensual as, es necesario encontrar el 
int.arés afect.ivo mensual equivalent.e al 30 Y. semest.ral t.ambién 
et"act.ivo: 

d 

e 1_ + i ) = 1. 30 M = 3057732.31 

qua as pract.icament.e igual al result.ado ant.erior. 

1. 7. 4 Anualidades General&s Ant.icipadas. 

Se refiere. a las. operaciones en las que el pago o 
depósit.os se hace al principiO del periodo da pago. El t.érmino 

• 'G&nerales • • sal"Sala que el periodo da pago y el de 
ca.pi t.alización no c·oinciden. 

t..a. solución se.Obt.:iena·convirt.iendo la anualidad general 
en una anualidad simple y vencida aquivalen~e. 

p np p po.go• por 

1 ""'º w w w w w w 

mn m ca.pi.la.ti.-
zo.ci.one• por 

R R R R R ...!'lo. 

Convert.imos_ la anualidad general ant.icipada en 
anualidad equivalente. simple, vencida. 

El problema de la equivalencia se simplifica, si 
quit.amos el primer pago W y agregamos un pago W al final: as!, 
se t.iene una anualidad vencida y, de acuerdo con lo demost.rado 
se t.iene: 1 

R = W S m/p1J/m 
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Al mont.o s·. debemos: quit.arl• el íilt.imo pago w 
y agregamos el mont.o del primar pago acumulado en los mn 

periodos de capit.alizaci6n a la t.asa j/m. para obt.ener el mont.o 
S de la anualidad general ant.icipada. 

s 

S = s• + W Cl + j/m)""'-w sust.it.uyendo el valor de S' 
1 

S = W ----~ + WC1+j/mJ"'n - W 
sm/n 1j;'m mn jl....m 

s ~ w .s-¡;;-1-j,...~ - + Cl+j,;_m)"':i - 1' l 

S nv'p1j/m· 

0.-:·:~~l~1iiil,,:~,~~-··. 
p~~-a :~:-¡¡: ~t¡:¿~;r~: ~~i: ':,:·:<:··-~:'.e , .. -· ... se, -~iena:: 
• · .. ·. ·• ··• •·· ··.e·· ?¡~.:r·:~;0r~·; 

""'~~:~t~~:;;;;tf :::? ,::;L-
.. _ .. - _:··,:,::;.;:··;;~>· _.;!<~(1 ::1~·cij-J~ ~mry 

A-= W-Cl+j/J'n)._,.P.", '.' Ci-f:. J_"'m)'!"_P -1 

o en-:ot.~~·:-.for-~.. ·.l 

~ = ·w 'c1.:+J~nvp~ a.--;:;;1j,...m 
m/p 1J/m 
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y t.ornando en cuent.a que rfitlaci.Ón hay ent.re .ni;. y p: ; _se 
pueden modiCicar ast.as f'6rmulas: - ·- ·-- ·- - -

Para ol caso de m = p~ 

~:'·-~ciº! ~x~-.~~~ir-~~i~::·:=:._.-; 

,,_:;~.;~-· 
<~:.;;,,_ •:__'...-

._,.:'."~; S ;:.'.W :~~:'~"-~·- -~~' ·~~!" - 1 ~ 

Un ejempl~_"'de e:~t.e t.ipo de anualidades 

: CuAl ~s el valor act.ual de un conjunt.o de 25 pagos semestrales 
ant.icipados de· Ns 100 000 si el int.erés es del 69X capit.ali2able 
cada cuat.ro meses: 

Solución: 
En primer lugar vemos la t.asa ef'ect.iva 

equivalent.e por semest.re;. el 09 ~ capit.alizable cada 4 meses 
equivale al 23 % efect.i vo cada 4 meses y la t.asa ef'ect.i va 
equivalent.e por semestre es 

9/Z 

1' ~ 1.23 - 1 = 0.36413599 

La fórmula para det.erminar el valor act.ual de est.a anualidad 
t.enemos: 

1 - e 1.36413599J 
e = 100 ooo + 100 ooo -----------------

0.364.135QQ 

100 ooo e 1 + 2.74463399J 
e= s 374 4e3.40 

32 

-u 



1. 7.5 Anualidades Generales Diferidas 

Son aquellas en las que el periodo de pago y de interés 
no coinciden y en las que. adem'.s se pospone el inicio de los 
pagos o depósit.os para un periodo post.erior al de la realizac16n 
de la operaci6n. 

Un ejemplo de esla anualidad es: 
Al cumplir Juan, 21 anos de vida. deposit.a NS 500 000 en 

una cuent.a de inversi6n que produce el 152 '°' capit.alizable 
mensualmente. Si desea comenzar a hacer retiros t.rimest.ralment.e 
de NS 800 000 el di a de su cumpleaf'{os ntlmero 29, ; qué edad 
t.endrA al realizar el úllimo ret.iro menor de NS 800 000, 3 meses 
después de habnr hecho el último reliro complet.o? 
Solución: 
La lasa equivalente: 

0.62/12 = 0.09166667 mensual 
Cl.05166667) 3 - 1 = 0.16314626 lrimest.ral 

El valor de su dep6sit.o un t.rimestre antes de cumplir 
25 arios. 

soo ooo e 1.16312626)~~ = 4 024 eea,41 
La anualidad simple equivalente 

1 - e 1.1e314eaeJ 
4 824 862.41 = 800 000 ----------------

0.1631462 
C4824862.41)C 0.163146Z6) 

1. 163141326) 1 - --------------------------
800 000 

2 0.01605218 

109 0.01606a18 

n = - --------------------- a7. 34035768 
log 1.16314626 

Haremos ent.onces 27 ret.iros complet.os y un vig6simo oct.avo 
de menor valor . Por ello. al hacer est.e últ.imo ret.iro lendr.i. 
25 ª"ºs mi.s 27 t.rimest.res; o sea 31 a~os y g mases. 

Para comprender est.a sección. comprobar y resolver los 
problemas que se anexan en el apéndice en la sección 
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1,8 ANUAl..IDADES VARIABl.ES 

Sl ocurre que los pagos R no son iguales, se dice que 
la anualidad'es_ una anualidad variable. 

Una anualidad variable es aquella cuyos p~go~ son 
dit"erent.as ent.re si. .- ·--_---- ' _. , __ .~ 

Si los n pagos son Rl,Rz ••••• Rn y se t.rat.a dG. una·:·-.:.;-=_ 

=~~:~~~:~ ~~~~~=~~~ :~mp~~·< c~2er<t.~ •• ~e~~~~~· Rn~ -~:~·~~~;~~:~~--
caso cont.rario. · _ .. -~'-f.-'i ~·-~., --~·_:. 

+f---+t---"2lf---- , ' ~. j'.c~ ~ 

s = 

~l Rz .. ·_·0 .~~;~ ~.n:":"il ·.c--'Rn.> ,p--

El mont.o S a la hsa .1 · por. peg~~~~~~~;\ '{ ;, 

RAC1+i)n-& + RzC1+i)n-Z + -:·:<'._'!·.+::Rñ:s.c_i·~i:( ~\Rn ·=· 

El valor act.ual a la t.asa i por periOdo es: 

A= Rt.C1+i)-f. + RzC1+i)-z + , •• + RnC1+i:>-n = 

= ~.... ~e 1+1:>-n 

Cuando los pagos varlan de acuerdo con una ley que 
perrnit.a det.ermJ.nar cada uno de ellos. como f'unci6n de los ~ 

n\'.ameros nat.urales¡ es posible reducir los t.érm.inos de la 
suma.t..oria y obt..enior expresiones m.ás simples para el cálculo 
t.ant.o en el monlo como del valor act.ual. Asi. por ejemplo. 
cuando los pagos varian en progresión arit.mét.ica o en progresión 
gaomét.r i ca. 

Un ejemplo de anualidad cuyos pagos var!an en f'orma de 
progresión geo""'t.rica. 

Un agr!cult.or arrienda por 15 anos un t.erreno para un 
cult.ivo que larda 5 a~os en ent.rar en plena producción 
recogiendose las primeras cosechas en el t.ercer ano por est.as 
ra:zones las condiciones del cont.rat..o de arriendo se est.ipulan 
as1: NS 25000 al !'inal de cada ano durant.e los primeros t.res 
anos. NS30 000 al !'inal del cuart.o. NS40 000 al !'inal del quint.o. 
y luego NS60 000 al !'inal de cada uno de los 10 anos siguient.es. 
Hallar. con la t..asa del SY. el mont.o pagado al !'inalizar el 
cont.rat.o. 
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Oat.os 

Solución: Tomamos en cuent.a: -~ Rh C1+1)n-h 

h=s. 

~-=1. n:::: 15; Rt = Rz = Ra = 26 000- ;: R.- -=,- 30 -ooo 

R'!:I = 40 000; Ro = R? =: .. Rus ·=~-e~ '9oq; _i ·-~;o. os 
s J:ll 25000Cl+0.08)s.' +2!SOOOC-i+o;~6etª• ~- 25 OOOCl+ o.o81:l-- + 

+ 3o' OOOCl+O.OB~u+ 40 OOOCl+0.08) 10 + 60000C1+0.0S)P + 
+ 60000C1+0,09) + .••. + 80000 

s = 29000[ 2.9371Q362+ 2:71962373+ 2.518170121 + 
+3ooooc2.2331639) + 40000 e 2.1s0g2900'+ 6ooooc14.4B666247) 

NS 1 229 876 

Anualidades cuyos pagos varían 
ari t.mét.ica. 

en progresión 

En las anualidades cuyos pagos var 1 an en 
arit.mét.ica. la cant.idad en que aument.an o disminuyan 
C raz6n da la progresión arit.mét.ica). recibe el 
gradient.e 

o s. Z •. , n 
l+---R+¡ --_R_+,_I g--R-+-11-g-•. -. ~· •.• .• • ~· --R-+C_n ___ 2_)_g.,_ ___ R_+_C A-1) g 

AG = g, 1·~1' -z· -.;r~~c ~;fl ,-:~~, :.·+~t:-f¿~(f-~~·~::~;·~C'i:i~ 5<~--~~, 
·, _, . ., .... ··,:.:¡n -·:,e'.:,,- ,: . .-.. ~/.-'" >,;;;;: r::.'., 

progresión 
los pagos 

nombre de 

·+ 'Cn-1·)gC1·+i)_,_, ·.:.:T; ;:-.'.~!~' ,.c .. -~---f,;<;;_',:::: 

Mul t.1· pl i"¿ando_·t~~:::P~~~f ~-·~ -f~'~ ·: :r3:~-e~!~-~nd; . AG. se obt.i ene: 

AG Ci)= 

+ 

gCl +i:> -, . +''. ·gc1 ~J.,:_~·i +'.- i~;(Í."~f)-~ .. ; '+' .. ~~:.~_:: +gc.1 +1 :>-:cn.;u+ 

gc1·+1,~n -:.~-~-e~:~-,-,~.>_-:·.' , ,.·.: · ·: . 
g ·1 .-,c1+1:>.,. n~-C1+i,~!" 

AG a-
1
--

i .: 



1. Q ANUAJ..I OAOES CONTINUAS 

L.as anual i dadas pueden analizar se dos de dos punt.os de 
vist.a. segón que el pago sea cont.inuo o el inlerés ~ea cont.inuo. 

Las; anual i dadas de 
periodo de pago es menor, 
arbit.rariament.e escogida. 
dinero se reciba en f"lujo 
capi t.al i zación. 

pago cont.i nuo son aquellas cuyo 
que cualquier cant.idad posit.iva 
En est.os casos, se dice_ qua el 

cont.inuo, durant.a el periodo de 

1 s---. 
En las f'6rmulas S= W • ~' nlL 

m/p1\. 

Si el pago se ef"ect.ua en f"orma cont.inua, ent.onces 
Para el análisis, modif"icamos la ·f"órmula del 

axpresandola Wp = T , pago t.ot.al al periodo de 
capit.alizaci6n. ' Wp 

s 
p 

= T 
= T _________ ::.-~.-:-~~.--: 

pt é:f+1:>~ ... ~-· -1·:'-l 

p .. "' 
mont.o, 

'c1~~-,~~p-~~-> .-. ··~. 
"'"P -!'.P~-~C~~do_~_la ~~gla 

~~'R:i p e c1+1:> --1 J. = i~_rfi· OP.-\- . :i.: .. 1.,.P ·: .>-
~ .. , _: .• - . : • , •. " " •.. \ - ~'"'. -: • -;:": ·- "'.- ·.; •• -- - . - • ·, . "' . o . ' -

-~' Ho~~~-~~:~-~~d~~-~~~ ~-+i-:i_ ~~~J~f í· ;·::~t~~~-~~f,t~:i,;+~¡?~~f ~~~~~~~ ~s·j~~¿-f ~i· =>~-.o~--~ 
p,.m d/dp C1/p) • ;lt,;\!{~ ,/ .:~~p•:::.· 

i1ni c1~1::>m"P m . inc{+1l· :=1· m --·;_·:~r~c1·:¡1-," .. :"": ~:~·:;::i-

de donde li m S = T m . ~~ e~ :~;'Jf n:.jt> 
En la misma rorma se ob~iane: 

i 
lim A :a T m • , lnC1.+i'.> .'" a~J. 



1. 10 ANUALIDADES A XNU:RESES CONTINUOS 

Un ejemplo: Calcular el mont.o al cabo de un a~o de una 
rent.a mensual da NS 1000. a la t.asa del f5 " con eapit..alización 
eont.inua. 

w; 1000; j= 0.06 t.=1 ;p = 12 
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•ºº Od _ 1 .O.Od -1 
11m S :1: 1000 ----- s; 1000-----

log y = o. oe log • = o. oec_o: 4342Q4S::> =o_. oae05767 

-y = 1·. Q6~84 X = ~O, OOS por t.ant.o X = 1. 005012-

1. 0!3184 - 1 0.06184 
lim.-s = 1.ooso12 - 1 o.ooso1a NS 12 338· 3 g 

1.11 ANUALIDADES A INTERES CONTINUO CON PAGOS EN FLUJO CONTINUO. 

Sust.it.uyendo T = pW 
que t. es el· t.iempo t.ot.al en 

s = w --
1
--

5
"""ñ1t 

5
m;p1i. 

ent.onces 

pagos t.ot.al es en el af'{o ; n=t.m en 

aftos, e~: J ;~r,:: _
1 

= T 
-p ·cc1+J/m::>~"'P - 1J 

En la misma f'orma se t.iena, para el va~or.·act.~al A 

1 -· .-jL 
lim A = T ---J--' 

NOTA: 
Para comprender est.a sección, verif'icar y resOlver los 

problemas que se proponen en la sección 1.5 
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C:aplt..ulo II 

2. Cont.ingent.es 

2.1 Int..roducci6n 

Una anualidad cont..ingent.o es aquella en la que su Cecha 
de inicio o la de t.erminaci6n o ambas, dependen de algón suceso 
que se sabe va a ocurrir. pero no se sabe cuando. 

Un ejemplo muy común de una anualidad cont.ingent..e serla 
el pago de una pensión a una viuda por mot.ivo del Callecimient.o 
de su esposo ; asl hay et.ros ejemplos. 

Una rent.a vi t.alicia es una anualidad que se paga a una 
persona a part.ir de ciert.a f'echa y mient.ras vive y se le podrla 
denominar anualidad vit.alicia. 

Una anualidad cont.ingent.e t.emporal es aquella en la que 
se paga un número f'ijo de rent.as. a dif'erencia de una rent.a 
durant.e todo el l.iempo que la persona viva. 

Un dot.al puro es un compromiso de pagar a una persona 
det.ermlnada cant.idad en una Cecha f'ut.ura, siempre y cuando est.e 
viva para recibirla. 

Son muy númerosas las aplicaciones y variaciones de las 
anualidades cont.igent.es y, de hecho. su est.udio exhaus~ivo 

compat.e el area del calculo act.uarial. 

2.2 Valor Act.ual de un Oot.al Puro. 

Un dot.al puro es una promesa de pagar una cant.idad 
det.erminada a una f'echa fut.ura. si el beneCiciario cont.inua con 
vida 

Ahora el valor act.ual de una cant.idad pagadera a f'ut.uro 
es t.b. dado por : 

A = S C 1 + i :> 
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Por ejemplo cuál" es el valor act.ual da NS 500 000 pagaderos 
dentro d• e anos al 72Y. arect.ivo anual es: 

A= 600 000 C 1.72'-tf 
A = 500 ooo e o. 06642Q01' =~NS 33 214 ~ 

Por otro lado. la probabilidád _de _qu"e _-_-~na"' p&'i¡sona qua 
tiene x af'fos de edad permanezca viva a·· los x+n· · anos astil. dada 
por; 

nPK lx+n 
~ i. 

y si nos preguntaramos • : cuill es la pro:~::b¡-¡-~-~~~·~d•)·:,qua.-una 
persona que tiene ahora 33 arres de edad llegu!" ·con ·:~ida. a los. 38 
anos la solución : 

= 9633282 
lx+n = laa g 402 625 

g 492 626 
nPx = -------------= 0.98539895 

g 633 282 

Combinando los: resultados: t.anemos:: 

S C 1 + i ) n p X = 33 214. 50 ( 0. Q853Q8Q5) 
= NS32 729.53 

2.3 Anualidades: Vilalicias Vencidas 

Podemos considerar que una anualidad vit.alicia es un 
conjunt.o de dot.ales puros y. por ello : 

El valor act.ual de una anualidad contingenle puede con­
templarse como la suma da los: valoras actuales de cada uno de 
los dotales. 

Si denotamos por ax al valor actual de una anualidad 
vitalicia ordinaria de S 1 por af"ío para una persona de edad x 
y.dado que hemos: utilizado el simbolo nEx para represent.ar el 
valor aclual de dot.al puro uni t.ario. el valor act.ual de la 
anualidad seria: 
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,: ... ,·'" ~ . . . 

ax · =-;AP.;+ ·-~~~~-~· .¡-:~-~-- ~;¿··-+.~::&p· .• :._ +.-~·: .. ·. hast.a' x. • gg 

nEx •-'C .. 1:1-,'~.' ~~-:~~---.: ;~~:{:~~;:;,:_· .. : ;// ~"~' 
Eñt.oriceS:~;--" ." ,~~¡~.::·_;:~ ;~: ~:~~d·~·:: ~;~;'.:'..~ ~~·~; __ , _;;:_:;, _ ~-

i~,~~·:~· 1j~~~~¡~~t#~~~t01Je~~~fi·'i~:;¡b;a, 
/_:-_·],~·-~:<~~-:/. _·?\:. "'~f'. ,: ' ··. '• 

. . . - . . . :·-_, -;-" = º.:.:. ,._ 
· ->_:é. ~~~{:e ~i~?~ ~·'!':> ·,:)~·~-·~.~~-*;,,_c~·~;·+i :> :~ . r~+~z -.• . ·_:·· . 

. '·=·~;: 

,,,~;,~:"'.t:a·;,~;~~i~;.1 fin~: ia Labla) . 

. · .. :Un :•Jerripl.o_: .. ;:·· ".'.=alcular .el._ valor de la prima net.a <inica 
de. una f.ent.&-~vit.aliC:i'a ,Ordinaria· de S20 000. 00 anua.les. para. una 
persori"a··de· as':ari:Os.·'.:i..a:--t.&sa _"del a .... ,,..ª"' 
. , . ;•L;~~;¡;~ti~~' :•• ., . = N:s =

9 \:14;~ 4 

:-.,, .. -,-~J~;:}j'.~~~·,,:·a.:·;~ .'21~2798B2 
Par&.é1_Vá.10r~~·a.Ct.-ua1:··-dá.la rent.a vit.alicia de S20 ooo se t.iene: 

; A~ 20 OOO·ar.s = 20 000 C 21.278882): NS 425 577.64 

2.4 Anualidades: Vit.alicias Ant.icipadas 

Una anualidad vit.alicia ant.icipada es un conjunt.o de 
pagos- C anuales ) pagaderos a una persona do x af"l:os de edad 
mient.ras vive. Como los pagos. se hacen al principio de cada 
afto. la anualidad es anLicipada. 

Y su valor act.ual es Lambién la suma de sus valores 
act.uales de un conjunt.o de dot.ales puroso en esLe caso t.ambién, 
para simpli!'icar el aná.lisis supondremos un pago de S 1 por 
ant.icipado y ut.ilizaremos el s1mbolo ~K para denot.ar el 
valor act.ual de una anualidad vit.al1cia ant.icipada de S 
anuales de una persona de edad x. pagadera mient.ras viva. 

Como el primer pago se hace al moment.o de realizar la 
operación y como se le paga en t.ant.o viva. el valor act.ual de 
esLa anualidad es un pago al moment.o de !'ormalizar la operación 
~s el valor act.ual de una anualidad cont.ingent.e ve1ncida y 
unit.aria, o 
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Jlx -.= 1 + ·cue: 

-_·_·:':Nx._: ~-+~(-~ 
sust.1 ~uy~~~~--~K .. =-, .-.-.:_:I)M-. -- t.enelnOs 

• ·::-·~-~ . .¿_-,;;_-

- -.:c·: __ Jii,;~~-'~--i· :~; ~~~~/~;~ :·~:-~~ ;.;~·N. K .. /.Ox 
~ :·'.--· : .. >" ·~··:·,_ ... =.;->··. _.,._-

' " . /}_ • O..c + [)..~• + o.+~. + .; ";;-

. .· ~f>:':j~~~f~~=~;;~Tl~~~~fn7é~a ¿nica de una ren~a 
-:~;:~-~~t~i~-i~~~i-:·}'~=~-~~~;~~'.·i~~~~~~tr~~- -~~ª -.P~r~ona de 30 ª"ºs de 

·.<:<' ,,. · 1 '··-~ ,.~ ~,-:·~ ;-,~ .. NriO 10_5g4·2so 

ut..111zando x= 30 en_ la :r~~-~1~~ª ~-~!i '~:-¡:;¡;--- = 440 801 

a..
0

- = .. 24~ 034": ~~.-~~-y;:'~~lt.i~P~'ie·~¡,·~o·' .. por.~ ~ 1~-_ooo. se t.iena el 
y~l o~j' :.~e·;--~~~:-, ~~~-~·,~ ~~~-~~~.i'.~1~;_-y "(~·. -; -.· ,:·,' 
A···=·1o·Ooó li:~~ :i0'-'=·~60c_.~_¡·:-~~~1s6~. =Ns 240 341.se 

2.5 Anualidades Vit..alieias Di:reridas 

Son las anualidades pagaderas a una persona de x anos de 
edad pero posponiendo el inicio del pago durant..e k- af'fos . Se 
puaden present..ar dos casos: 

* Que el pr 1 mar pago se haga unos af"íos después de 
expirar el periodo de aplazamient..o Ck) en cuyo caso t..endriar.~s 

una anualidad vitalicia direrida vencida. 

* Que el primer pago se haga al moment..o de expirar el 
periodo de apla:zamient..o. En este caso se tiene una anualidad 
vit..alicia direrida ant..icipada. 

Analizaremos los dos casos por separado. 
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2. 6 ANUALIDADES VITALICIAS DIFERIDAS VENCIDAS 

A una persona de edad x se la va a pagar una anualidad 
de S1 anuales. El primer pago se realizar-A después de k al'los 
y. como se t.rat.a de una anualidad vencida. el primer pago se 
hace un ano después de vencer el periodo de aplazamient.o. o sea 
el ano k+1 . Para denot.ar el valor act.ual C prima net.a única ) 
de una anualidad vitalicia vencida de S1 • dif'erJ.da durant.e k 
anos . Tenemos ent.onces que: 

k•tE K + k+2E K + k+• E X hast.a el Cinal de la 
k:/ ax= -----:-1-,--------- t.abla 

-cx+k+u 
Cl+i) lJC+k+s. 

-cx+k+u 
+ Cl +iJ lx+k+z .. 

hast.a el f'inal de· la t.ab,la 
mult.iplicando t.ant.o el. numeradOr· como el _;~enomin~dor:-:; de la 

expresión· ant.!B'rior : ·µ6~. -'e: 1'·:¡-)-:~_,:;-.:· ;.-.: 
· -oc+k'+u';,,:~,--! --~ -oc+k+:u 

· _C1+i?- "-··1x.;.ic~·t.i-:~~.(f." c'1~:+.i)~·_: .,-~, 

·-· ·-c:i:+1)· ·1 

:, ~;: - '·._'~.; .'· 
.,;f"::·L;,;: 
i~.-k·~~·; .:;: ~:L~~-: 

Dx+k+t. + Dx+k+z +Dx+k•• +· hást.a el final de t.abl a 

Por lo que: 
k/'2>< 

Tomando de nuevo en cuent.a. el valor act.ual de una 
anualidad vit.alicia vonci.da d• S R anuales, pagadera a una 
persona de edad x y diferida durant.e k a~os es: 

A = Rk/ax 

A = R ----------
0. 

Un ejemplo: Hallar la prima net.a Onica que debe de 
pagar una persona de 20 anos de edad, para obt.ener una anualidad 
vit.alicia de NS 10 000, si el primer pago lo recibirá. un af"io 
después de cumplir 55 af"ios. ut.ilizando la t.asa de a,S-/.. 
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Para=nuest.ros·.dat:_os .k~~-_-·35 __ •. x•_20;' i• 0.,02!? se t.iene. 
Nzo+•s+t Nso 2 ~o ~e. 2 - · 4 410 -197 

•
5 /a zo ª Dzo = ~ 580 662 

Mult.iplicando por _NS_ 1_0._c)_~ ~~~-?~~~··r:-~ ~~ ·J?'=~-~· -~'~t.~_- ~~~a 
A-=_ 10· 000 C_4'_:4;0.~B7? =NS 44.:.101:07_ 

2. 7 Anualidad Vi t.alicia Oií'GÍ-ida.: ~ ~~-.i'cip~das 

Est.e t.ipo de anualidades t.iene·el Pr1m~r ·pago el· dia en 
que se vence el periodo da apla:z:amient.o·_ :o .~dit:er_imi•nt.o. Y. 
t.omando en cuent.a el desarrollo ant.erior, t.enemos que el valor 
act.ual de una anualidad vit.alicia ant.iCipada de ·s 1' y dif'"erida 
k-af'{os es: 

También t.om.ando el valor act.ual de una anual~dad 
vit.alicia ant.icipada de S R , dif'"erida durant.e k aNos es: 

Nx+k 
A = Rk/ .lix A= -¡;;;--

Un ejemplo, del problema ant.erior, el primer pago debe 
recibirlo el bene!'iciario al cumplir 55 aNos, se t.!ene: 

Dat.os: para una k = 39• una x = ao; 1 = 0.025 
t.enemos: Uzo+115 2 754. 7158. B 

•slªzo =-o;;---= 500 662 = 4. 7441Se 

Mult.iplicando por 10 000 se obt.iene la prima net.a única pedida 
A= 10 OOOC 4.744186) =NS 47 44.1.86 

Not.a: el problema t.ambién se puede resolver 
considerando la anualidad como vencida y aplicando: 

klax para x = ZO y k = 34 
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a.e ANUALIDADES CONTI:NGENTES TEMPORAi.ES 

-Es una anualidad que paga durant.e un número 
especi!'icado de periodos y termina al cubrir est.e número de 
pagos C aunque el rent.ist.a siga vivo:> o a s::u muert.a si ocurre 
ant.es de cubrir t.odos los pagos. 

2.a.1 Anualidades Cont.ingent.es Temporales Vencidas 

Si consideramos la anualidad cont.ingent.e temporal y 
consideramos que es una anualidad vit.alicia vencida. es posible 
apreciar que est.a parle se puede contemplar como una anualidad 
vit.alicia vencida direrida durante n aNos C n es el número de 
pagos de la anualidad t.emporal) Y, de est.o se puede considerar 
qua la anualidad cont.ingent.e t.emporal es igual a una anualidad 
vit.alicia vencida menos una anualidad vit.alicia direrida n a~os. 

Para el caso de una anualidad de NS 1 y ut.ilizando el 
simbolo ax:n para denot.ar el valor act.ual de una anualidad 
t.emporal do Sl pagadera a una persona de x af"!os de edad y 
durant.e x aNos de edad y durant.e n a~os tenemos: 

Nx+n+t. 

y 

y 

Un ejemplo: Hallar el valor actual de una anualidad 
ordinaria cont.ingent.e temporal. de NSlO 000 pagadera duranle 20 
anos • a una par son a de 35 af"ros de edad .. 

Para x = 35; n=20; i = 0.025 se liene: 
Nx+t. -Nx+n+t. 8 128 447. 4 - 2 560 828. 2 

381 gg5 

14.675072. multiplicando por $10 000 se obt.iene la prima net.a 

A 10 OOOC 14. 675072) = NS 145 750. 72 
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a.a.a Anualidades Cont.ingenles Temporales Ant.icipadas 

Tenemos que el primer pago se hace al principio. d_el 
primer periodo da pago y lomando los; desarrol lo.!i!= ant.erior:es" 
vemos que el valor act.ual o prirn.a net.a t:.inica es de est.e ~i~_ de_-
anualidades y est.A dado - - ~ -_, 

en donde 
A = R a;;---1 x:n 

a.a ANUAL! DADES CONTINGENTES EQUIVALENTES. 

Un problema que se present.a en los seguros. es el de 
reeplazar cierto t.ipo de anualidad. por ot.ro direrent.e que 
corresponda a un mismo preciot en est.a sentido, se tienen dos 
anualidades son equivalent.es, si en un mismo inst.ant.e sus 
valores act.uales, o sea, sus prl.ma.s net.as únicas son iguales. 
Por medio de equivalencias, se resuelven varios problemas. Por 
ejemplo por medio de primas anuales pagadas a una persona puede 
obtener una ronla vit.alicia cuyos pagos se inicien en una Cecha 
Culura bien deCinida. 

Un ejemplo: Un comercianle debo pensionar 
empleado al llegar a la edad de 60 anos. ser~ jubilado con una 
anualidad vit.alicia de NS12 000. Hallar la prima anual que debe 
comen:zar a p.a.gar a una CompaiUa que opera con el 2. 5 % para 
proveer la pens:i6n vilalicia del empleado. 

Primero hay que pensar quo la pensión que recibirá. el 
empleado es una anualidad vilalicia ant.icipada. diCarida 40 
anos; s:u valor aclual so obt.iene medianle la Córmula: 

Nx+k 

., ... =-o.--
Las primas anuales que deben pagar rorman una anualidad 

anlicipada cont.ingent.e lemporal y su valor act.ual es : 
Nw - Nw+n 

~ --;;-1 Dx 
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Formamos una equivalencia: 
Nx+k Nx - NJC+n 

R' R pCU'a. x • zo~ k • 'º• 1t•1:1 .. 2000 

-o;- = DKNzo - Ncso NCIO Ncso 
R --Oz,--

0
-- = 12 OOO-o;;;- =12000_N_

2
-
0
-_-N-...,--

1 865 '513.6 
=! 2000-1~5-7~4-4-z""1_s ___ 1_8_6~5""6_1_3_._S_: = NS_ l 5 1°3 • OQ 

a.10 RENTAS PERPETUAS 

Una renta perpetua e~- úna an~al.i.d~d, . c_uy~ pl~zo _ nO 
tiene· f'in-. - Que p~eden ·_-presentirse en f'c;:ir.niá-· antié:i-páda;· vencida, 
dif'~ri~a.. _et.e._: 

cesarAn·,: 

-·-·: 

',, Z.0 1'0.1 - .Mc?Ót.o de una Rent.a Perpetua Sirnp~e 

Pt:z~;;-.Lo._ que los pagos de una renta 
res~l t;a·_. imposible calcular su ·monto. 

perpet.ua nunca 

Valor Ac~JH~>p~Len~e de una R<m~a Perpe~ua Simple Ordinaria 

~~f.-~ide!emos ___ la rent.a perpetua de NSR 
rin~1 de cada p8riodo a la t.asa i por periodo 

pagaderos, al 

A R R R R R 

Se deduce que el valor act.ual _de la .r_enta perpet.ua _es 
aquelra -carit.idad A·que~--en:--un p&riOdo, produce como intereses la 
suma R. o sea 1 

R = Ai de donde A = R --
1

-

El f'act.or 1/i =a -;,1 L es el valor act.ual de una renta 

perpetua vencida de una una unidad monetaria por periodo. a la 
tasa i por periodo. También podernos obtenerla. pensandolo como 
el lirnit.e de Ra~1~ cuando n crece indef'inidament.e n 

1- c1+1:f" 1-1 /Cl+i) 

~~m ! a-;1 l = lim R --1-- = lim R 
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1 
lim ----- = O da donde lim R a-a1 i. = R - 1-

n .. ao 
o sea R 1/.1 

Un ejemplo: El t..est.ament.o da una persona est.ablece que 
part.e da sus bienes se invert.irán da modo qua el Hospit.al da 
ancianos reciba a perpat.uidad. una rent.a de NS100 000 cada r1nal 
de al"Io. si en la localidad la t.asa de interés del SY., hallar eL 
valor act.ual de la donación. 

1 1 
A = R i A = 100 000 O.Ce = NS1 250 000 

a.10. 2 Valor Aet.ual de las Rent.as 
Per pet..uas Si mpl as Anli ci padas. 

Cuando el pago da la rent.a perpet.ua os de inmadiat.o, 
dibujando en el diagrama, t.anemos. que el valor act.ual es 
aquivalent.e al de una rent.a perpet.ua vencida, aument.ada en al 
primer pago que deba de erect.uarsa de inmediato. 

R 
A 

R R R R R 

Vernos que el valor act.ual de la rant.a perpet.ua 
ant.icipada es aquella cant.idad A que, disminuida en la primara 
cuot.a R. como int.ereses la suma R. o sea 

CA-R)i = R de donde 

A = R + R/i Si el pago que debe erect.uarse 
de inmediato es W dist.int.o de R. se t.iene. para el valor act.ual 

A=W+R/i 

Un ejemplo: Al f'allecor una persona. deja un legado a 
un sanatorio. estipulando así: NS eco 000 para la adquisición de 
ciert.os equipos y S 80 000 anual es. para su mant.eni mi ent.o. 
Hallar el valor act.ual del legado, si la lasa es del S-/. 

A = 600 000; R = 80 000; i =O.OS 
tenemos; 

A= W + R/i = 600 000 + l/0.08 =NS! 600 000. 

Not.a para la mejor comprensión del capit.ulo vor los problemas 
de est.a Sección 
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C A P I T. U !. O III 

3· AMORTIZACION 

3.1· GENERA!.IOAOES 

Amort.izaci6n del lat.in mors. mortis. 
signif'ica ext.inguir una deuda mediant.e pagos periódicos: 
generalment.e iguales en los que se incluye t.anlo int.eresés como 
capit.al. 

Uno de los procedimienlos mAs usuales utilizados para 
liquidar una deuda consist.e en abonar una cant.idad periódica 
unif'orme que cont.enga una part.e de capital e int.ereses de t.al 
manera que en el t.érmino previsto sea saldada la deuda. El pago 
periódico t.iene un doble objet.o:pagar los int.ereses del capit.al 
y abonar una part.e de capital a f'in de reducir el adeudo y al 
término previst.o lograr que la deuda se ext.inga. 

Principio b~sico de las Amort.izaciones. 

El interés que se paga debe cancelarse al f'inal de cada 
periodo calculado sobre el saldo de los c?.pit.ales adeudados. 

En algunas prácticas comerciales, suelen int.roducirso 
modiricaciones en los sistemas de amortización da pago do 
int.ereses vencidos sobre saldos insolutos; estas modiricaciones 
que llamaremos variantes espúreas, t.ienen el objeto disimulado 
de obtener inter~es a lasas mayores que las pact.adas en el 
documento, una da est.as modalidades cobrar los intereses por 
adel ant..ado. 

DE~ACION: Sea una deuda de monto S a la t.asa i por 
por 1 odo con plazo de un par 1 odo. Si 1 os i nt.ereses se cobran por 
adelant.ado se t.iene: 

Suma que recibe el deudor :. SC1-i) el interes act.ua como 
t.asa de descuen~o 

Suma que debe de pagar = s 

' 
sc+-1-+-i-,~~~~~~~~~~ 



Sea 1a r 1a t.a s a 
insolut.cs 

· ____ s:1+1:>c1'.;f:·~, 
1 +r 'ª - -,- _' 1 ... ~-H.-.:-_-'_-~~;~ 

é __ 1_-,L .. - . 

r --1- - 1 

real cobrada. s~bre los saldos 

3.3 AMORTI ZACION GRADUAL 

Si t.enemos un si st.ema de amort.i zaci6n por cuot..as de 
valor const.ant.e. con int.ereses sobre saldos. En la amort.ización 
gradual los pagos son iguales: y se hacen a int.ervalos: iguales de 
l.iempo. Es:t.a forma de amort.ización es la mas: genoralizada y de 
mayor aplicación. 

Est.os pagos forman una anualidad y consecuent.ement.e los 
problemas involucrados: en la amort.izaci6n do adeudo son 
análogos a los t.rat.ados en la anualidad, os decir. dada la 
deuda, t..asa, y t..érmino.encont.ra del pago perlódico o rent..a; dado 
la deuda renta y plazo, dét.erminar la Lasa; finalment.e dada la 
deuda, renta y t.as:a, dét.erminar el plazo. 

Consideremos que t.enemos el siguiont.e problema: 
Una deuda de S 5 000 con int..ereses al 5 '-; convert..ible 

semest.ralment.e se va a amort..izar mediant.e pagos semast.rales 
iguales R en los próximos 3 arios. el primero con vencimient..o al 
t.4rmino de 6 meses, Hallar el pago 

Solución: 
L.os 6 pagos R const.it.uyen una anualidad cuyo 

valor presente es de SS 000. 

,. ___ R R R R R ____ R 
o 1 2 3 5 5 6 

5 ººº 
Por t..ant.o: 1 

R "" 5 ººº ·a 

Enlonees R.= s Q07.75 
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AmorLicamos una deuda A amparada con un documenLo que 
causa int.eresas. rnediant.e una serie de n pagos de R cada uno. 
como el ejemplo que est.amos elaborando; cada pago R se aplica en 
primer lugar para el pago de int.arés vencido en la f'echa de 
pago; la dif'erencia se ut.iliza para disrru.r.uir la deuda. Por lo 
t.ant.o. la cant.idad disponible para disminuir la deuda aument.a 
con al transcurso del t.iempo. 

La parle de la deuda no cubierta en una f'echa dada se 
conoce como saldo insolut.o en la f'echa. El capit.al insolut.o 
al inicio del plazo es la deuda original. El capit.al 
insolut.o al f'inal del plazo es O en looria. sin embargo. debido 
a la pract.ica de redondear al cent.avo mAs próximo. puede variar 
ligorament.e de O. El capit.al insolut.o juslo después de que se 
ha ef'ect.uado un pago es el valor present.e de t.odos los pagos que 
aún f'alt.an de hacerse. 

En algunas ocasiones. necesario conlar 
regist.ro que indique per16do por periodo la parle del pago que 
se aplica de inleresés y la part.e que se dest.ina para abonar 
part.e de capit.al; de est.a manera so podrá decir de inmediat.o con 
qué suma de cont.ado se podrá liquidar el adeudo. Este registro 
recibe el nombre de Tabla de AmorLización. 

NOTA: en la Sección 3 encontrará ejemplos y ejercicios 
para ilustrar estos lemas. 

3.4 TABLA DE AMORTI ZACI ON 

El regist.ro del desLino del pago periódico e int.erese y 
capital recibe el nombre de t.abla de amort.izaci6n y se deriva de 
esta manera: 

-- $&--considera que la deuda sea da un capital -an-1 -
ent.onees la ranla anual para liquidar est.e adeudo ser-A la 
unidad. 

º· 

Un ano después de recibido el prest.amo a---;-1 • los 

inlerasas qua hay qua pagar sobre al mismo serAn : i~---;-1: 1- V~ 
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Ahora. la,rent.a as la unidad.~'la pat'le 'destinada al pago de 

el 



O. nuest.ro ejemplo t.enemos: 
La siguient.e t.a.bla: 

Periodo C:apit.al insolut.o Int.eres: vencido c:a.pit.al pagado 
al principio al f'inal del al f'inal del 
del periodo periodo por iodo 

1 5 000.00 125.00 782.75 
2 4 217.25 105. 43 002.aa 
3 3 414.Q3 85.37 822.38 
4 2 5Q2.55 64. 81 842.Q4 
5 1 74Q. 61 43.74 864. 01 
6 885.60 22.14 885. 61 
t.ot.ales 446. 49 5 ººº· 01 

3.4.1 AnAlisis de la Tabla de Amortización 

En la Tabla de amort.ización podamos apreciar: 
a).- Los pagos: la cant.idad que se paga en cada periodo y 

qua en part.e sirva para pagar los int..arese correspondient.es y 
en part.a para amort.iz~r el saldo de la deuda. 

b).- Las amort.izaciones: la part.e de cada pago C pago manos 
int.ereses) qua se aplica a la reducción del saldo deudor. 

Tenemos t.ambi~n • que en general. en cualqu1er operación da 
amort.ización da una deuda, y en cualquier momant.o: 

Derechos del deudor + derechos del acreedor = valor de la 
operación. 

De nuest.ro ejemplo t.enamos que para llenar la t.abla hicimos 
lo siguient.e: 

El capital insolut.o al principio del primer periodo 
es la deuda original de S9 000. 00, el int.erós vencido al f'inal 
de ese mismo periodo es de 5000CO. 025) = 129 ; el pago 
semast.ral es Q07.75 de los cuales se ut.ilizan S125 para el pago 
de int.erés. y S Q07.75- 125 ~ 782.75 se utilizan para el pago da 
capit.al. Al principio del segundo periodo el ca.pila! insolulo 
es 5000 - 782. 75 = 4217. 25. Al t.érmino de este periodo el 
int.er4-s vencido 4Z17.25 C0.029) 106.43 y asi 
sucosivament.e. ot.ra !'orma es considerar el capit.al insolut.o P 
just.ament.e después del 4o. pago es el valor prosent.e de los 6-4 
= 2 pagos que aún rallan por hacerse en consecuencia 

p = Q07. 75 Az a.l i."t.•r•D d• O. OZ!S :o 174Q. 62 
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3.!S lnt.er6s en el Valor de un Bien Adquirido. 

Cuando t..enemos •1 probl..., de encont..rar el int.er6s 
dalerm.inada f'acha. nos encont..ramos con que al comprarse un bien 
mediant.• una serie de pagos parciales. al int.erés del comprador 
del bien. en cualquier t..iempo. es aquella parle del precio del 
bien que ha pagado. Al mismo t.iempo • el int.erés del vendedor 
del bien • es aquel que queda por pagarse, est.o es, al capit.al 
insolut.o en la C.eha. Claramon~e vemos: 

int.erés del comprador + int.erés del vendedor = precio de vent.a 

Un ejemplo: Una persona compra una casa en S2S 000; 
paga $10 000 de cuot.a inicial y el saldo lo amort.1za con 
inlereses al 6Y. convert.ible mensualment.e, mediante pagos iguales 
al f'inal de cada. mes an los pr6ximos 10 anos. : Cuá.l es al 
int.erés just.ament.e después de hacer al SOo. pago periodico? 

Solución: 
No. de pagos t.ot.ales 120; i = . 06/l.G = O. 009 

El pago periodico es R = A __ 1__ enlences t.enemos: 
1 ª~1i 

R = 15000--- s 166.53 
ª &201.005 

El capit.al insolut.o just.amant.e después del 500. pago periodico 

es 166.53 a -:;;-1 _005 s S Q815.1B Del precio da vent.a de 

S29 000. est.a persona debo aón S Q815. Su int.erés en la propie­
dad es de 25 000 - 0815.18: S 15 184.82 

3.6 Ext.inción do Ooudas Consolidadas 

Cuando so lione una deuda conlraida medianle la emisión 
de bonos con int.ereses es amorli%ada, cada pago se aplica para 
cubrir los inlereses correspondienles vencidos y para redimir un 
ciert.o número de bonos. 

Los pagos periodicos no pueden permanecer igualas. sin 
embargo t.ienen que ser lo ~s similares que sea posible. Por 
ejemplo: si la denominación de los: bonos es de SlOO y se 
dispone de S 712.98. ser~n redimidos 7 bonos; si se dispone de 
s 7e3.4Q, se rodimir~n e bonos. 

Un ejemplo: Const.ruir una labla para la liquidación 
mediant.e 6 pagos anuales, lo mas iguales posibles. de una oeuda 
de S30 000 conlraida medianle la emisión de bonos de S100 con 
int.ereses al 5'1:. 

54 



Para calcular la deuda de S30 000 con i= O. 06. con 
n=e pagos anua.les igual es de: 

R = 30 000 ~----- = S 5Q10.52 
ª71.os 

Al t.érm.J.no del primer ano. el cargo de int.erés es 30 OOOCO. 05:> = 
1500; quedando disponibles 5010. 52 - 1500 = 4 410. 52 para al 
ret.iro de 44 bonos. quedando 300-44 = 258 bonos que representan 
insoluto al principio del segundo a~o S 26 600. Al f'inal del 
segundo af'fo el cargo por intereses as 25BOOCO. 05:>= S1280. hay 
disponibles 5Q10. 52 - 1280 = S 4630. 92 para el ret.iro de 415 
bonos; quedando ent.onces 258 - 46 = 210 bonos, que represent.an 
un capital insoluto al principio del tercer afio da S 21 000 y 
as1 sucesivamente. cons~ruyendo la siguient.e t.abla: 

Tabla que mueslra los pagos para la oxt.inc16n de una Deuda 
Consolidada. 

Periodo 

1 
2 
3 
4 
5 
6 

Tot.ales 

Capital Insoluto Interés Número de Pago 
al principio del Vencido bonos retirados periodico 
periodo. ----

30 ººº·ºº 1500.00 44 
25 600.00 1280. 00 46 
21 000.00 1050. 00 49 
16 100.00 sos. 00 51 
11 000.00 550.00 54 

5 600.00 280.00 56 

5465.00 300 

3.7 Derechos Adquiridos por el 
Saldo a Favor del Acreedor. 

5 900.00 
5 880.00 
5 950.00 
5 QOS.00 
5 Q5().00 
5 880.00 

35 465.00 

Deudor y 

Vernos qua en una operación de compra-venta a crédito. 
despu6s de qua el deudor ha realizado algunos pagos, ha 
adquirido parcialmente el bien. mienlras que el acreedor. al 
haber recibido esos pagos• ya no es: propi et.ario de t.odos los 
derechos sobre el bien sino sólo de una part.e C el saldo a su 
f"avor:>. En general en cualquier operación de amort.i:zación de 
una deuda. y en cualquier momento: 

Derecho del deudor + derechos d&l acreedor = valor operación 

-- 55 



Un ejemplo para 1lust.rar esto; 
Se ti en• una deuda de 

S100 000 cont.ra.tada al 55 '°' convertible semest.ralmante que 
iba a liquidar con 6 pagos semestrales de S35 843.53 , 

Hacemos nuestra tabla da amortización y tenemos: 

Fecha Pago 27.5 Interés Amortización Saldo 
Semestral sobre saldo 

100 000 
1 36 843.53 a7 600.00 8 343.53 Q1 656.47 
a 35 843.63 as <!05.63 10 638.00 81 018. 47 
3 35 843.53 za 280.08 13 563.45 67 455.oa 
4 35 843. 53 18 550.13 17 293. 40 50 161. 62 
5 35 843.53 13 7Q4,45 ªª 049.0B a8 112. 54 
6 35 843.53 7 730.Q5 a0 112.54. 

Tenemos que si S 81 018. 47 es el saldo f'inal del 
segundo semestre son los derechos aón en propiedad del acreedor 
y. al mismo tiempo. los derechos del deudor serian 

100 000 - 81 018.47 = S 18 GB1.53 

siguiente 
Si no t.uvieramos la .tabla se podria 

manera: 

100 OOOC 1.275) 2
- 35 843.53 

= 81 018.47 de donde 

C1.2:75)z- 1 

o.a7s 

calcular de la 

16000- 81544.03 

Los S162 562.50 son el valor de la deuda al cabo de los dos 
semest.res. 

Los SB1 544. 03 son el valor de 1 os pagos realizados al 
rinal del segundo semestre. 

Y los derechos del deudor son: 
C1. 275) 2

- 1 
35 843.53 - 0=-.""'a"'7"'5:---- - e 1 oo oooc 1 . 275) 

2
1 oo ooo 1 = 

= 81 544,03 - 62 562.50 = s 18 981.53 
en donde, otra vez. los S 81 544.03 son el valor de 

los dos pagos realizados al final del segundo semestre y los 
S 62 562.50 son los intereses ocasionados por el uso o disfrute 
Cusuf'ruclo) de los S100 000 objeto del prést.amo. 

56 



3.9 N~mero de Pagos en una Amort.ización. 

-Un ejemplo da cómo sa puada realizar:-
, Cu.flnt.os pagos mensuales de S26 000 son necaS::a;ios_: p~r:a 

sa~dar_.-~un_a .. de~da da S 300 000 cont.rat.ada ~oy ·a.1 ee"; Ccinvert.ible 
sem9st.ralm8ñt.e? - ;·--.-_ ·- -· 

A = 300 ·ooo i = o. ee...-i.2 = o. OB6 ,::R =-··.26 
n = 7 

1C1+i)-n 
De A R.--.i-- .. 

él+J:J--n 1 - Ai/R t.omamos log. 

-n log Cl +i) = log C 1- Ai/R) despejando n 

n = 20.14931292 de aqui 

se hacen 1Q pagos de S26 000 y un pago Cinal mayor o 
20 pagos de S29 000 y un pago ~inal menor. 

3.9 AMORTI ZACI ON CON PAGOS ANTICIPADOS 

Supongamos una serie de pagos de valor 1 que se hacen 
al principio de cada a~o. durant.a n a~os y asociados a una t.asa 
eCect.iva de int.erés anual igual a i. 

El valor present.a de est.a serie de pagos est.ar:.. dada 
por: 

a ~1 " = 1 + a n-sli. 

Y considerando ol valor del capit.al rem.a.nent.e. después de 
eCact.uarsa el primer pago al inicio del primar a~o. t.andremos el 
siguient.e valor: 

ª~1¡_ - 1 = ªn-l1i. 
ya que el pago seria acredit.ado complet.ament.e a arnort.izar el 
capit.al. pues no se ha devengado int.erés. Ent.onces 

'-~:;-"\. = 1 - Vtn-t que represent.a el valor del int.erés 

cont.enido en el segundo pago y por lo t.ant.o 1-Cl-'ÍL'-1 J= ~-, 

~~~~~~n~:~~. ~ ~~;~~ g:~er;~ V~W~k~\zr~;:a"se~~:::n;;ªva;:r al 
de la amort.izaei6n cont.enida en el pago k-ésimo erec~uado al 
al inicio del ano k. 
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As1. 1- Vi.n-kH represent.arA. el valor del int.arés 
cent.anido en el pago k-ésimo. eCec:~uado al inicio del afto k. 

Un ejemplo: Supongamos que se recibe un prést.amo da 
Sl 000 OOOqua se debe da amort.i:z:ar mediant.e 5 pagos anuales 
iguales al principio de cada ano y que ast.an asociados a una 
t.asa arect.iva da int.erés anual del 10~ . Oet.erminar el valor 
da la amort.izaci6n cont.enida en el t.ercer pago y const.ruir la 
t.abla de amort.izaci6n. 

No. 

1 
2 
3 
4 
6 

El valor del pago anual ser~ : 

1 ooo OOO/ a~1" == ;39o°a~s~°s~ 4. 1egees 
El valor de la arnort.izaci6n cent.anida en el t.ercer pago: 

Pa9o-Áf"l:o 

o 
1 
2 
3 
4 

230 815. 8Q2 VL:s-a+l= 239 815. 892.CO. 751315) 
180 177.228 

Capit.al al ini- Int..eres Valor de la 
cio del afio devengado amort.1 zaci6n 

1.000.000.000 239,816.882 
760.184.108 76,018. 411 163,787.481 
6Q6,386.628 68,638.663 180.177.229 
418.20Q.39QI 41.620. 940 198.194.952 
218,014.447 21.001. 445 218.014.447 

3.10 OTROS CASOS DE AMORTI ZACI ON 

Capit.al 
remanen 

760184 
686386.6 
41620Q.3 
218014.4 

3.10. 1 Cuando t.enemos Pagos Desiguales. 

Para est.e caso pondremos un ejemplo: Una deuda de 
seoo 000 se habr~ de amort.izar mediant.e 5 pagos mensuales 
vencidos• los dos primeros por $150 000 y el t.ercoro y cuart.o 
por SlOO 000. Calcular el import.e del quint.o pago para saldar 
t.ot.almant.e la deuda si la operación se pact.6 al 57 Y. anual 
convert.ible mensualment.a. 
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·1 - ,-_t.· ,·t. ·'-"' ;,: --,,-~:~. :_,"<,i"-;_!_:/;;.'> '' ·,:;. '· >e·>.·.·->·"' 
a :con .~.8: ar:~--·.i - ··:.,· ": _, .,;-:;- .·:i··.-7., :::'.:·::_ ~--;;·,-: :~:~:~· .-:_.,_, ·~-i',··5¿~ 

000 _la __ ~~~-~~16_':!.?· _;,~-~---.-~ _ __, ,· _ _; 
1~.'· .· · :::X160 ,ooo. .· 20_500:·00' · 121.'sóo.'oo 478 500 
2:· 150 ooo ·22·.728.75 ··127·a7c·25 351 220.75 
3 100 000 113 683. 37 83 316. 63 267 912. 12 
4 100 ººº 12 725.83 87 274.17 180 837.95 
5. 18Q 218.25 8 580.30 180 637.Q5 

TOTALES 88Q 218. 25 8Q 218.25 
600 ººº·ºº 

Al !legar al rin del quinto mes sabemos qua el importe 
del pago rinal debe cubrir t.ant.o el saldo al cuart.o mes como los 
correspondientes intereses o: 

180 637.95 + 8 580.30 = s 189 218.25 
que es. precisament.e. el importe del úllimo pago que buscaba. 

Ot.ro Caso en Cambios en la Tasa de Int..erés. 
Amort..izaci6n Const.ant..e. 

Ejemplo: 
Hacer una t..abla de amort.ización para un crédito 

que se cent.rala el 3 de junio por S 800 000 que habrá de pagarse 
mediante cuat.ro pagos bimest.rales, si en los cuat.ro primeros 
meses se aplica una t.asa del 65~ anual y en los últimos cuat.ro 
meses: s:e aplica la t.asa. de 60 ~ ambas con capi t.al i :zaci 6n 
bimest.ral. y si. ade~s se debe amort.i:zar una cuart.a part.e de la 
deuda por cada pago. 

Fecha 

3 junio 
3 agost.o 
3 oct.ubre 
3 dic. 
3 f'ebrero 

TOTALES 1 

Pago I nt.erés sobre 
Saldo 

286 666.67 88 668.67 
265 000.00 85 000.00 
240 000.00 40 000.00 
220 000.00 20 000.00 
011 666.67 211 668.137 
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Amort.i:z.aci6n Saldo 

800 ººº·ºº 
ªºº 000.00 600 ººº·ºº 
200 000.00 400 ººº·ºº 
200 000.00 200 ººº·ºº 
200 000.00 
800 000.00 



para-una ~~~d~ de~;~~~~~· a-pa;::ª!n ~~~st.::!:s_~9ed~~~~i:~~~~~ 
vencidos•-;:-- con.- el~- -33Y. semest.ral con capit.alización mensual. 

- a"!l'°rt.~-~.an~o.~ ~·---3C?--Y -20" de la deuda ª':'.'.__,e_~ pr:fmer~. "segundo y 
t.erc~~- _pagos.· respect.ivament.e. -_ 

Soluc~_6n 

Feélia- Pago 

al, corlt.iat.ar 
1 277 500 
2 163 750 
3 105 500 

TOTAL.ES 946 750 

Int.erés sobre 
el saldo 9.SX 
·mensual 

27 500 
13 750 

5 500 

46 750 

250 000•.· 

150 ººº. 
100 ººº 
soo 000 

ººº ººº ººº 

3.10.3 Derechos Sobre un Bien que Paga por Cuot.as 

Los derechos de propiedad sobre un bien que se compra a 
plazos sólo se adquieren, al pagar la últ.ima cuota. Con 
Crecuencia ocurre que es necesario determinar en algún moment.o. 
dent.ro del proceso de pago. la part~e que corresponde al 
comprador y la part.e que corresponde al vendedor. Para es t. os 
casos la ecuación de equivalencia so hace con los mismos 
Cactoros convenidos en la deuda y queda asi: 

Parte amort.izada + saldo insoluto = Precio de vent.a 

La part.e amortizada os el derecho del comprador y el 
saldo insolut.o es el derecho del vendedor, por est.o la igualdad 
anterior puede escribirse: 

Derechos del Comprador + derechos del Vendedor 
de Compra. 

Precio 

Para prést.amos a largo plazo, y en part.icular en planes 
de vivienda se han creado sist.emas de amort.izaci6n entre los que 
citaremos: 
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3.10.4 Amort.1zaci6n Const.ant.e 

A dJ..t.-encia de la 
amort.ización gradual. mant.ion• un valor igual para la 
amort.ización en cada periodo y, como en consecuencia • la cuot.a 
de pago per1odico es variable decrecient.•. por 5er decrec:ient.es 

·los int.er~ sobre saldos. 

3.10.!5 Amort.ización por cuot.as increment.adas 

Est.• sist.ema 
consist.e en increment.ar la. cuot.a periodicament.e. en un 
porcent.aje de las cuot.as ant.arior0$. Est.e porc•nt.aja da 
increment.o se supone depende del mejoramiant.o econ6mico del 
deudor. En algunos modelos, el saldo insoluto cree• en algunos 
periodos. para luego decrecer. 

3.10.6 Amort.ización decreciant.e. 

En est.e sist.ema de 
amort.ización el deudor paga cuot.as mayore,.: en los pril'ft9rOS 
1>9riodos, est.e disafto t.iene c&art.a import..ancia, si al clima 
económico es da desvalorización monet.aria y se pre,,. un aument.o 
Cut.uro en las cuot.as, por corrección mon•t.aria. 

NOTA en la Sección 3 se ancont.rarA dit"erent.es ejemplos 
y ejercicios par~ comprobar de cada uno de los t.emas t.rat.ados en 
el capi~ulo III. 



CAP I TUL O IV 

FONDO CE AMORTIZACION 

Para algunos aut.orr.., el concept.o de t"ondo de amort.ización 
es: el inv.rs:o del de amort.ización; ya que en •l primerot la. 
deuda a pagar es una cant.idad en valor act.ual, mient.ras: que, en 
el caso de f'ondo se habla de una cant.idad o deuda a pagar a 
f'ut.uro, para lo cual se acumulan los pagos periodicos: en un 
f'ondo con el objet.o de t.ener •n esa t"ech.a f'ut..ura la cantidad 
necesaria. 

En el t"ondo de amort.ización se distingue porque aqui 
la deuda se va amort.izar , se plant.ea a f'ut.uro y lo que• se 
hace es const.it.uir una reserva o t"ondo deposit.ando det.erminadas 
cant.idades e ganeralment.8 iguales y periódicas:)en cuent.as que 
devengan int.arases con el t"in de acumular la cant.idad o rnont.o 
que permita pagar la deuda a su vencimiento. 

Ot.ro punt.o de vist.a d• ver el t"ondo de amort.ización as 
por ejemplo considerar quo se t.!ene una douda de un t.ot.al do Sl 
amort.izabl• en n aftos, mediante pagos: anuales, qt,1e inluyen 
capit.al e interés. asociados a una t.asa erect.iva anual igual a 
i. 

Ent.onces: y por lo t.ant..o 1/a~l = pago 
anual 

También hemos vist.o ant.eriorment.e qua est.e pago puede ser 
considerado compuest.o por dos cant.idades: 

- La correspondient.e para cubrir el intor~ sobre el 
valor t.otal del Principal o capital a la taca de int•ri6s 
convenida 

... L.a. correspondiente a la amortización del eapit.al, 
que al ser reinvertida per!odicament.e a una cierta tasa de 
int.er~ conV9nida • permite la recuperación del capital t.ot.al al 
rinalizar el plazo est.~pulado para la operación. 



O.sea que., 
-_·.pagO--= 1·+. ~~1~-- ya·q~~'el-valor:del 

capit.al es i:gual ··~ S1 y por l.o.·.t.ant.o: :: . · 

·- 1 /~1¡_~ ---~-~~~~ ~,,t· ~~~~~-n.·.,·.á .. ~ ', >:· :-~->·j·· --~; - . ~=-~--~~ ~. 

Est.e result.ádo obsllirvese s~ ... ~~~~- c::;bt.enftr- ~~-g~b~i{6~meñi.8 
ya que. . 

1 + 1/ s-;;-1i. = i + i/CC 1+i:>n - 1 l 

uc1+1:r -1 +11/cc1+1:S' -1i 

= i/'C1 - vr 
1/a~1¡, 

Considerando que el pago = 1 + ~1i. se cumplirA 

siempre y cuando se cuÍnpla t.ambien la condición que las cant.idades 

que represent.an la amort.ización al capit.al en cada uno de los 
pagos. puedan ser reinvert.idas: a la t.asa de int.erés convenida 
igual a 1 . Con est.e anAlisis parmit.a en la posibilidad de et.ras 
rormas de operaciones 'Cinancieras que pudieran involucrar t.asas 
de int.erés diferant.es. una asociada al pago de int.~reses y ot.ra 
asociada a la reinversión de las amort.izaciones. · · 

4.2 Depósit.os a un Fondo de Amort.ización 

Debemos. considerar en ol !'ondo de amort.ización que la 
deuda que se va a amort.izar se plant.ea a rut.uro y lo que se hace 
es const.it.uir una resorV¡j,. o !'ondo deposit.ando det.orminadas 
cant.idades Cgeneralment.o iguales y periódicas:> en cuent.as que 
devengan int.ereses. con el fin de acumular la cant.idad o mont.o 
que permit.a pagar la deuda a su vencimient.o 

De est.as consideraciones ilust.raremos con un ejemplo:· 
Una deuda de S 5000 con vencimiont.o al 

t.érmino da 6 aftos. sin int.eresas, va a ser liquidada mediant.e el 
sist.ema de !'ondo de amort.ización. Si se van a hacer 5 depósit.os 
anuales iguales, el primare con vencimient.o en un ano. en un 
fondo dond• gana el 3" • hallar el import.e do cada dep6sit.o. 
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Solución: 

Para calcular el mont.o de los S depósit.os anuales de R 
cada uno. despu6s d• erect.uado el últ.imo es S 6 000¡ · 

1 
R s-;1 • 

09 
= !5000 en t. onces;; R = 6000 -,S,,_~-1-0-9- ~ $941. 78 

En un f"ondo da amort.i2aci6n. cada part.ida o suma que se 
reserva periodicament.e es una anualidad que gana int.ereses que 
se capit.alizan. en ca.da periodo de capit.alizaci6n y que t.iene 
una proble~t.ica pa~ecida a una anualidad. 

Un ejemplo: Una deuda de S6 000 que devenga int.erés al 
5"'/e convart.ible som9St.ra.lment.e va a ser liquidada mediant.a al 
mét.odo da f"ondo de amort.ización. Si se van a hacer S dapósit.os 
samest.ralas iguales, •l primero con vencimient.o en el meses, en 
un Cando qua paga •l 3 ~ convert.ible semest.ralmant.e, hallar al 
import.e R de cada depósi:o. y el cost.o semest.ral C de la deuda. 

Solución: 
5000 • R s--;-10 • Ot.'5 ent.onces 

R = !5 000 = $ 15"2.lla 

El cargo semest.ral por int.ereses es 5000CO. 025)= S125 
El cos~o semes~ral de la deuda es el cargo por 

int.eresesmAs el depósit.o periodico en el tondo de amort.1zaci6n. 
en consecuencia. 

e a 125 + 502:.Qa 2. 717.Q2 
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AMORTIZACION E INFLACION 

So debe de considerar que hay problemas asociados: a la 
amort.izacion como la inflación, que es de t.omarse en cuent.a por 
los alt.os indices inflacionarios que se dan en varios paises. Se 
debe analizar pues est.e problema adquiere mayor import.ancia como 
en los casos en que los crédi.t.os ~e ext.ienden a largo plazo y 
las t.asas de interés asociadas a las dist.inlas operaciones de 
crédit.o se mantienen f'ijas durant.e t.odo el tiempo de 
cont.rat.ación. t.odavia cuando los indices inflacionarios no 
presentan altos niveles. L..a in!"lación va depender del nivel 
de las t.asas de int.erés vigentes: en un momento dado en el 
mercado !'inanciero. También la inflación inf'luye en las 
diferent.es lasas de interés. a que vayan hacia el alza o baja y 
con ello los efectos en la amortización de los créditos 
contratados a una tas.a de i.nlorés fijo. durante el tiempo que 
dure la operación. Es decir si. la lasa de interés prevaleciente 
en el mercado durante el periodo de amortización del crédito se 
1ncrementa, entonces el comprador. (otorgante del crédito) 
sufrirA un quebranto. por la imposibilidad de obtener un mejor 
rendimiento por la inversión de su capital, como por el 
deterioro del nusmo originado por la inflación. Por su parte el 
emisor Csoli.citante del crédito). verla favorecido al 
presentarse est.a situación, ya que el valor de los pagos. 
tambi4n f'ijos, contiene ol deterioro del capital originado por 
la inflación y ademAs mantiene su crédito a una tasa de interés 
inferior a la lasa vigente en el mercado. 
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4. 4 TABLA DE FONDO DE AMORTIZACION 

L.a f'orma analit.ica de calcular la tabla de f'ondo de 
amort.1zaci6n correspondient.• a la liquidación de un crédit.o 
madiant.e un f'ondo de amort.izaci6n a t.asa real. 

Consideremos. que sea: 

C = valor del crédit.o 
r= t.asa real efect.iva de int.erés anualC remunerat.iva y 

recuparat.i va) 
n s plazo en a~os. para la liquidación del crédit.o. 
I = t.asa anual de inflación 

Analisemos en primer lugar el caso en que las t.asas 
remunerat.iva y recuperat.iva son iguales y ademas se ref'ieren a 
t.asas reales, Es import.ant.e hacer notar la presenc1a de la 
inf'lación durant.e t.odo al tiempo que dura la operación 
f'inanciera. pues deba considerarse qua el valor del capit.al al 
f'inal del plazo convenido deber-A de conservar su poder 
adquisit.ivo original, es decir, que el capital se deber.fa. de 
reintegrar al comprador al f'inal del plazo, deber~ de estar 
ajust.ado por la inf'lación acumulada desde que se inicia la 
operación hasta el momento en que f'inaliza la misma. 

Ent.onces t.enemos: 

Ro = C C r+ 1~ir' y A.a = C/ s-;-"\. 

En est.a t.abla de amortización de un crédit.o cuyo valor 
presente es igual a C, qua debe ser liquidado en n ª"ºs mediant.e 
pagos anuales vencidos, con valor su!'iciente para cubrir el 
pago de los intereses devengados por el monto t.ot.al del crédito, 
a una t.asa real r y ajustando en cada at'io por la in!'lación que 
corresponda, que proporcionar~ el capit.al suf'iciente para ir 
!'ormando un !'ondo que permit.a, al final del plazo convenido para 
la liquidación del prést.amo, acumular el valor t.ot.al d~l 
crédito, revalorizando con la in!'lación t.ot.al C1+i) , 
acumulada, desde que se inicia la operación, hast.a que f'inaliza, 
suponiendo que la inf'laci6n permanece const.anle. 
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Al'lo 

n 

'' !3 TABLA CON VAL.ORES AJUSTADOS CON LA 
INFL.ACJ:ON AL. FINAL. DEL. ARO. 

Capi~al ,Inic~al _Capit..al- Interés Pago Anual 

r CC1+I) 

r cc1+I) 2 

RoC1+I:> 

RoC1~I") 2 

ci:; · · ·~·~:~l::)lc~ ': - r. -~·cc1.;Í,~ ·'..-~~~·1:~{;·1c ·-:~·-· 

' ~i1+~)n~;,~ ~'~é1~Í)n;,i ~·~~'~+~;n: 
,::(·; ,:~:.:::~~~~~~ ~~:;:r1d~-~~r~- :~~r~ 

....;..~~~~~---~-1 

'~'~.:b 2C'íi~ir6' :, ~t~~~~R~~.• :• .. 
- " .-. . --¡~-~¡-~~--)le- ~r 

~~i-:..x:';:~c··~-~,2;:~~ ;: 

4..6 FONDO DE AMORTIZACION CUANDO SE INVOL.UCRAN 
DOS TASAS DE I NTERES 

Consideremos el siguient.e problema con las siguient.es: 
consideraciones:: 

L.a presencia de un emisor de una serie d• pagos Cut.uros 
y un invairsionist.a comprador en est.e moment.o, da dicha serie de 
pagos. y que ambos est.an de acuerdo en que la operación se 
realice bajo las siguienles condiciones: 

El comprador recibirA. anualmant.e una ret.ribución 
equivalente &l pago del inter6s correspondiente, al aplicar una 
ciert.a t.asa de int.er6s convenida. sobra el valor total de la 
deuda o principal. El emisor se compromet.e a regresar al 
comprador. el valor t.ot.al del principal al r1nalizar al plazo da 
la operación. 
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Bajo estas circunstancias el comprador podr• Cijar una 
ciert.a lasa de interés j para ser aplicada sobre el valor t.olal 
del principal. dentro de t.odo el t.iempo que dure la operación y 
a su vez el emisor podrá Cijar una cierta tasa de interés i que 
le p•rmilirA acumular el valor del principal al rinal del plazo 
convenido. rnediant.a la rei.nversi6n anual de las amortizaciones 
que correspondan a cada arfo. A la tasa de interés j se le 
denomina remunerativa y a la tasa de interés i se le denomina 
reeuperat.i va. 

Consideremos que el emisor recibe en est.e momento una 
cantidad de S1 por la serie de pagos rut.uros que debe hacerle 
al comprador, cada afto, durante n al'ios y qua las lasas asociadas 
a la operacion son j e 1 Enlences: 

a--;::;1 '°• J que representara 

el valor presente de la serie de pagos: por lo t.ant.o: 

1/a.-;1 i.,j = j + 1/ S nlt será el valor del pago anual 

qu•9' también se puede escribirse como 1/ a;1 "• 
1 

Cj-i) + l/a. ;¡: 
o bi•n 

a-;:;-,i.,j = ª n1l/ Cl +Cj-i) a-1 nli.not.ese que cuando 

= i 

ª""""ñ,i.,j 
que j >i 

= a n"lL en todos los casos se ha considerado 

Un ejemplo: 
Una persona obtiene un prest.amo hipotecario 

para la adquisición de una casa por SSO 000 000 que deba ser 
liquidado en ~ aftas mediante amortizaciones anuales iguales que 
cont.engan capit.al e intereses al r1nal de cada ano. Det.erminar 
el pago anual si la lasa de interés asociada a la operación 
corresponde a una lasa remunerat.i va del 35 ~ ef'ect.i va anual y 
recuperativa del 30 X erec~iva anual. 

Tenemos entonces: 
R = 80 000/ a-;-1 , ao,a!S 
R = 80 000 C C.35 - .30) + 1....-CX--!!51

90 

4 000 000 + 32, 946,523.87 
= 36 84e 523.97 
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Nuest.ra t.abla queda; 

Alfo Principal al Int.erés Anual Amort.izaci6n Amort.izaciones 
inieio del cont.enido en Anual cont.e-- Acumuladas al 
arto. el Pago nida en Pago final del ai'!o 

Ca t. asa j~ Ca la t.asa 1) 

1 so 000 as 000 S S46 523.S7 8 846 5a3.S7 
2 so ººº as 000 S S46 523.S7 20 347 004.89 
3 so 000 as ººº S S46 583.87 35 297 B30.a3 
4 so 000 as ººº S S46 523.S7 S4 733 443.18 
5 so 000 as 000 S S46 523.S7 80 000 000.00 

Si aplicamos que tenemos dos t.asas dif"erent.es tenemos: una 
nueva t.abla de amort.izaci6n. que se corregirá. en la columna 
corres:pondient.e a los: valores dal int.erés, los cuales deberAn 
ser aument.ados en S 4 000 000 product.o del diferencial ent.re las 
t.asas j e i. 

La nueva Tabla quedaria como sigue: 
Considerando la Amort.izaci6n anual aplicada para la 

reducción del Principal y el Pago de Intereses sobre el 
principal remanent.e. 

Pago anual: S 36 846 523.87 

Af'{o Principal Int.erés Pagado Amort.ización 

1 
2 
3 
4 
5 

Remanente al el ano Cent.anida 
inicio del a~o Pago anual 

so 000 000. 00 
71 153 476.13 
5g 652 995.10 
44 702 369.76 
25 266 566.82 

24 000 000.00 
25 346 042.84 
21 895 898.53 
17 410 710.93 
11 57g 967.05 

S 
11 
14 
19 
as 

S46 523. 87 
500 481.03 
950 625.33 
435 812.94 
ase 556.82 

Principal 
en Remanent.e 
final de afio 

71 153 476.13 
59 652 995.10 
44 702 369.76 
as ase 566.82 

Observase que est.os resultados son equivalentes a la 
amort.izaci6n de una deuda de seo 000 ººº· mediant.e 5 pagos 
anuales iguales que incluyen capit.al e int.erés, asociados 
t.asa efect.iva anual del 36.248706 ~ y por ende 

a~1L = 2.171168 y por lo tanto 

R = 80 000 000 / 2.1711BB = 36 846 523.81 

NOTA: en la Sección 4 encont.raras ejemplos y ejercicios 
que ilustran est.e caplt.ulo. 
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APENO CE 

Fórmulas Especiales para el ~lculo de la 
Tasa en las Anualidades. 

Para el cAlculo de la t.asa en las anualidades hemos 
ut.ilizado la int.erpolación lineal. t.ambién se puede usar la 
t.angencial. la Córmula de Newton. que son los valores que se dan 
en las t.ablas, et.ras las hemos resuelt.o por t.ant.eo en las 
ecuaciones de grado superior, para lograr det.erminar ciert.o t.ipo 
de int.erés. Para t.ener et.ro punt.o de vist.a de como se puede 
t.ambién calcular el interés se encuentra la Fórmula de Baily,un 
actuario inglés que logró una expresión para la lasa verdadera, 
sobre t.odo cuando el plazo de la rent.a es muy elevado. 

Est.e procedimient.o se Cunda on la corrección de un t.ipo 
de int.erés estimado que de algún modo se det.ermine en la 
int.erpolación en las tablas financieras. Si llamamos a i' a est..e 
t..ant..o aproximado podemos suponer que le ralt..a la cant..idad ó para 
ser igual a i, lo que permit..e escribir: 

i = i'+ ó 

Sust..it..uyendo en la fórmula de una anualidad i por i'+ó. 
se t..iene: 

1 - C1+i:>-n 1 - C1+1 •+ó:>-" 

i'+ó 

ªn1 Ci'+ó) = 1- CC1+i') + ó l-n 

=1 -CC1•1º)-n -nC1+i':>_"_1 .ó+ •..•. l 

_ 1 ______ [~1 ~~--.-_)_:-~_::·-~- fl~:1_+l_~ -~ :-_':~~~~-~+ __ ~ ' -.. _:._. ~ 
= 1 - C1+1')-n +;ncl+i~·:>-<n+u .. 6 -

Se han despreeia:do e.:.. el ·::de~'arr~il<?'.;,del bino.mio los 
t..érminos en 6 los __ pot..enci'a· suP&riores;".por_:.lo· t.'ant.o: · 

6[ ª: 11 ~ ,:-ª:::+:.:-.:.~;+:·r~~f:2,::-~f~·;(;:··lrt , 
de donde: ---

1 - c1+1 ·:>-" .::1-·a~~('{~~--

6 ~ ª"ñ"1¡, - nCl+~-·~)-.1:~~!~---·:· .'-
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·' • ·.· " ···.1 

n,~. n~:~1:\r/~yncri+1J~~+2) 1• :i 

~:::·-~,:,:· -, :\~:~_+1~.:r: :.: cn~1 )C ~+cri 
;:;_n·-c: ~/~--::-.~---::-a.: ":o>:,.._,_+::..._ é .... ~ .. ---· '-·t"1!:-1; 

Al . enc~~t.ra~no~_\; a~'::'-ast.'~ - punt.o. eleva l_~ i_gua~~ad a la 
pot.encia:~- ·--0-.0·=-.:.:.::._2;,-~--~:~-:-c;-~;id~;~nd~- como Uno solo los dos 

primeros t..é;·;;;¡_n6~-~~~-{: -s&~~ndo. miembro. 

e a.~.}~~:~~;~?·::~:--~":.~•;+ n +++ ,,---=.. 
n+1;-:·¡- _.·,, _c.~~·1_;:~·n+2;r--;; ,i. 2 

c1 - -.-·1' .f:'c i 2 i---·a , ,:· :·:,_>· · 6 · n+• 

' -·/:-, .. ~-~-:l .• ) .·· -. 
_Z/n+a 

~ t 1 --~· 

--' -~ -. '' ., 

n>~ 1 · 
. [ 1 - --·--. i 2 . 

l - ---

- n+a/n+& Cn+1lCn+2) 
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2 n+3 

ñ+1 ñ+r 
+ 24 

n+l 
. e 1- - 2-

i)-•+:zn/'n.a Cn+1)Cn+2' 
e :'i - ... 

Aplicando de nuevo el desarrollo del binomio de Nawt.on al 
segundo miembro y despreciando t.érminos que cont.ienen i con 
exponent.e mayor que 2. se halla: 

n 2 n+1 
C a n 1 i) Z/n+& ;¡; 1 +--;;:;1' --2- • i + 

2 n+3 

n+1 n+1 

2C 

Cn+1)
2

• i ª+ 
4 

2 Cn+1)Cn+2) • 
1 

2 

n+l 

n+3 .iz n+2 
:.1+1+-¡- -3 
De a.qui 

i.z =-1 +i-~iz 
12 

n-1 i z 
-1=-i-~ 

;,, 

el primar miembro as independient.e de i. y su valor se calcula. 
por t.ant.o. en seguida. lo represent.aremos por P; y nos queda 
ant.oncas la igualdad ant.arior: 

~. 1 2 - i + P =O y observamos que i es la inc6gnit.a de 
12 

una ecuación da segundo grado. la cual despejada seria. 

1 ± / 1 -4P.Cn-1)/l2 = 6 C1± v/l - P Cn-1)/3 
i = --~-n---1~,-/0~----- n-1 

d~~~¡6 ~u:s:i1ve~ª~': ~~a~ió':,º d:r~º da;ra~~~~i:;;:x/ma~~~~~o que 

O. la ecuación qu• lo aplicamos la solución da 2º grado la 
escribimos 

i . C Cn+1)/12. i -1 l + P= O despejando i. 
P 12P 

iz 
1-Cn-1) .i 

y como el segundo miembro 
12- Cn-1)1 

12 

72 



depende de la incognit.a-:--J..~·-·s·-¿5t.fLu1da·· é~t.a por un valor 
aproxima.do y despre~-iand·O:- ai:·::t.é~mino .1 z queda: .. ;-

1 •= Cn/a~i.'~--~~~~~t~:-~/.~---·=:·P_- y por lo que t.anemos: 

12P···- , .. 

1 ;¡¡ -1-2---,-n---1-J-P--~~ ~~~~~~:~::c:::p::i ::t.:e a~:::::n u::l ::: 

hacer una nueva sust.it.ución quedando: 

12PC 12-Cn-1lPl 

12l 12-c n-1 :>Pl -12PC n-1) 

12- Cn-1'.:>P 

12P-Cn-1)P2 

12- Cn-l)P- PCn-1) 
p 

12-Cn-l)P 

12-2Cn-1)P 

Est.a not.able f'6rmula da una gran aproximación cuando el 
t.iempo es muy elevado y se requiere f'Acilment.e en la memoria. 

El cálculo de P = Cn/a-;-1 i. )
2

/n+t. -1 generalment.e se calcula 

por logarit.mos o bien por la ayuda de una calculadora. 

Un ejemplo de la aplicación da est.a f'órmula es: 
Se requiere saber el t.ipo de int.erés que rige en una 

operación por medio de la cual va a cancelarse un prest..imo de 
NS300 000 • durant.e 10 al"S'os. abonando una anualidad vencida de 
NS3500. 12 - Cn-l)P 

Fórmula de Baily: 1:. P 12 _2cn-l)P 

10 
C.:t.lculo de P: Cn/a-;;-1\.::> Z/n+~ 1 = C 3~000f/d - 1 

P = e 35000/300000) uu -1 = e 7 ./63,...u - 1 = o. 028425 

Ent.oncas 12-Qx0.028425 

i;; 0 · 028425 12 - 18x0.028425 
0.02Q05 

i~ 2. QOSY. 
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La t'órmula da Baily se pueda aplicar en las Rent.as 
dit'•ridas ¡ se sigue el mismo procedimiant.o de c•lculo que para 
la inmediat.a. por lo cual no se repit.•. Siendo d el t.iampo 

_diCarido la t'órmula t'inal es 

12Cn+1+2d)-PCn2 -1) 
1 == P _1_a_c_n-+1_+_a_d-,-_-a_P_C_n~---1-, 

y ahora P vale para ast.e caso: 

P = e n/d \ a;;-¡_
1 

)Z/n+&+zd - 1 

obs6rvesa que en la inmediat.a es d=O 

Haciendo las mismas consideraciones que hizo Baily se pueden 
obt.ener los demás cálculos en las rent.as ant.icipadas o rent.as de 
pago adelant.ado. et.e. 

La C6rmula de Baily t.ambién se puede aplicar en la obt.enci6n 
del mont.o. Sabemos que el mont.o de una rent.a es el mismo para 
las inmediat.as. las diCaridas y las ant.icipadas:. La expresión 
del mont.o 

s-;,\. = ---.,.1--
la mult.iplicamos por 1. 

rasul t.ando: 
1 - C1+i)-n 

iC1.+i) 
est.a t'6rmula es la da 

rant.a diCarida. y con la Córmula de Baily bast.arA hacer la 
para encont.rar el valor da 1 cuando nos den como dat.o al mcnt.o 

y por 
101~~~~~+2~~~~;- PCn2 -1) 12C1-n) -PCn2 -1) 

i ;::¡ p 12Cn+1+2C-nll- 2PCn -1) = p 12Cl-n) -2PCn -1) 

12+PCn+1) 

= p 12+2PCn+1) 

Si la rant.a Cues• da pago adalant.ado se t.endria 

Cl+i)n-1 1 -C1+i)-n 

i Cl+i)-cn+i.> 

aplicando la Córmula da Baily 
1a (n+1 +ac -Cn+1' l )-PCn2 

-1' 
i:O p 

12(n+1+2C-Cn+lll)-2PCn2 -1) 
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a p---------
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12+PCn-1) 

= p -12+2PCn-1) 

P = (S-;=¡i. /n ] Z/n<H - 1 

Un ejemplo para iluslrar est.e lema: 

Se deposit.a en un Banco una anualidad de NS10 000 
duranle 10 a~os. al cabo de los cuales el capilal acumulado es 
de S132 067,87 : A qué lanlo porcienlo ~uncion6 el depósilo? 

Con nueslros dalos los sust.iLuirnos y tenemos en la 
Córmula de Baily y t.enemos: 

4+3P 4+3CO. 051872) 
i~ p ~ = 0.051872 4 +6C0.051872) = Q,4ggggg 

;;¡ 6Y. 
Para calcular P se hizo lo siguiente: 

13267. 87 
p [ s-;1\. /n)Z/n+l -1 =C 100é)Q;dQ)Z,IU -1= 

p 0.051872 

Este apendice llene la Cinalidad de dar una opción 
para encontrar de olra Corma el int.erés, que se pudierá aplicar 
en una anualidad o en un monlo con más exact.it.ud, para los 
c~lculos requeridos 
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EJERCICIOS RESUELTOS Y PROPUESTOS 

Sección 1. 

Ejemplo 1.- ¿Cual es el valor en eCeclivo de una anualidad de 

NS 10.00 al Cinal de cada lres mases duranle 9 anos, suponiendo 
un inlerés anual del 56Y. converlible lrimeslralmenle? 
Solución: 
R = 10 

n= 5C4J=20 cinco por cualro lrimeslres cada ano 
i = 0.56/4 = 0.14 
Susliluyendo en nueslra C6rmula lenemos: 

1 -Cl.14)-zo 
A = 10 

0.14. 
= 10(6.62313055) 

A= NS 66.231 

Ejemplo 2.- ¿Cuánlos pagos mensuales de NS 45 seran necesarios 

para liquidar una deuda de NS2 000 conlra1da hoy con interesas 
del 65 ~ anual convertible mensualmente? 
Solución: 1 - Cl.05416667)-n 
A NS2 000 2000 = 4.!S 

R NS4!S 
0.65/12 0.054166t57 

n =? 

0.05416667 

Ejeri:\ci..o '· - UNA PERSONA QUE VJ:A.IA FUERA DE LA LOCALIDAD DE.JA 

UNA PROPIEDAD ICN ALQUILE• POlll 1:1 AR'os. CON LA CONDICIÓN QUE SE 

PAOUE NSP POR TR:IWESTJlE VENCIDO O.UE SE•AN CONSIONADOS EN UNA 

CUENTA D&: AHORROS QUE PAOA EL BN NOMINAL ANUAL. HALLAR EL MONTO 

EN LOS ~ Af"tos V EL VALOR ACTUAL DEL CONTRATO O&:L ALQUILER. 

SOLUCIÓN: S : NS Zl8. tS1 

A :: NS. 14?. tCS 

E.lll:llCIC:IO z. - UNA PERSONA DESEA COMPllr.All UNA RENTA DE N$20 

PAOADll:RA SltWltllT•ALMltNTll:, DURANTE LOS PRÓ)C:J:WOllZ AJ.los:. HALLAR A 

LA TASA D'l:L dN EL COSTO DE LA ANUALIDAD. 

SOLUCIÓN A= NS ZP?.~~ 
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S.C:ci6n 1.2 
Ejemplo 1. - Calcúlese al valor act.ual da Q pagos bimest.rales de 
NS!50 con int.erés de 10.28 por cient.o bimest.ral: 
a) Si se hacen por ant.icipado 
b) Si se hacen vencidos 

e) Det.er mi na 
Solución: 
A= ? 
n g 
R 50 
1 = 0.01028 

y explique la di~erencia ent.re a) y b) 

ª' 

b) 

Aplicando la ~6rmula de una anualidad 
ant.icipada y sust.it.uyendo. t.enemos 

-o+• t. - <l. i.O:Z•) 

A = 50 t 1 + o. &oza 
A= 50 t 1 + 5,28097770] =NS 314.04Q 

-o+< 
•. t.oz• > 

A = 50 
o. t.oz• 

=NS 284.774 

e) Es mayor a) con respect.o a b) debido a 
que es una anualidad ant.icipada, y ést.a 
comienza primero a generar int.ereses. 

IC.fltactctO t.. - EN UNA TIENDA SE VENDE UNA aICICLCTA POR NSllO. 00 

AL CONTADO O MEDIANTE 5 A MONOS MENSUALES ANT:ICIPADOS. SI EL 

INTERés ES DE 72, 24 POR CIENTO CONVERTIBLE MENSUALMENTE. CALCULE 

ICL VALOR DEL PAOO. 

SOLUCIÓN ll • N$i.7. P2 

E.J'ERCICIO z. - EN UN ALMACéN SE VENDE UN WUE9LE DE COWEDOa POa 

HS:Zao. ºº AL CONTADO MEDIANTE PAOOS MENSUALES ANTICIPADOS DE 

N$ZP. ªª'· SI EL :INTERés ES DE °"'·ad " CONVERTI•LIC WENSUALWltNTIC • 

(. CUANTOS ES NECESARIO 

SOLUCIÓN N "' AO PAOOliil 

Sección 1.3 

Ejemplo 1.- Calcular el valor act.ual da una rent.a samest.ral de 
NS2SO durant.a 7 a~os, si el pago semest.ral se realiza dent.ro de 
3 anos y al int.arés es del 27Y. semest.ral 
Solución 

Haremos primero el diagrama para rlli>Conocer nuest.ro 
problema: 
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.. &O za 

•~a 250 r.10 Z!SO 

son 7 af"ios equivalente a 14 seme5lres.que se inician al Cinal 
del sext.o periodo 1Q. aplicando la Córmula tenemos: 

1 - Cl. 27)-14 

A= 250 o.a? Cl.27)-~ 
A= 250C3.5737171)C0.30267838) = NS270.388 

ICJEltCICIO A. - EL &• D.I: NAVO DICL Af"ÍO t. SIC DEPOSITARON N$7t10 

FONDO lNYICRSIOHES CON OBJETO RETIRAR 

MENSUALIDADES A PARTIR DEL t.4. DIC FEBRERO DEL Afio 3, SI LOS 

INTEIUt:SESI QUE OANA LA lNVICRSl.ÓN SON DEL 57, 48"' CAPITALIZABLE 

CADA NICS. HALLAR EL VALOR DIC LAS MENSUALIDADES O.UE SE PODRáN 

RICTllllAR, 

SOLUCIÓN R = NSZ•!S. 077 

EJERCICIO z. - SE DEPOSITAN NSZ UNA CUICNTA DS: 

INVEltSIOtU::s QUE PAOA ICL ddM CAPITALIZABLE NICNSUALNENTE ¿ CUANTOS 

RETl.ROS MENSUALES DE NSZ'=IO SE PooaáN HACER COMENZANDO DENTRO DE 

SOLUCIÓN N = UI, "949290 BIEN t!S WICNS:UALIDADES DE N$Z!IO V UNA 

DIC N$299. 11!:1 

Sección 1.4.1 

Ejemplo 1.- ¿Cu~l es el monto y el valor actual de un conjunto 

de 24 pagos bimest.rales de NS 45 si el interés del 18%' 
trimest.ral e!'ect.ivo? Ut.ilice la t.asa equivalent.e. 
Solución 

Se requiere encont.rar qué t.asa e!'ect.iva bimestral eá 

equivalent.e a la t.asa e!'ect.iva t.rimest.ral: 

C1+iº) 9
..-

2 = 1.18 1+ 1• = 1.10
2 "ª 1•= 0.11666097 e!'ect.iva 

bimest.ral 
C1.116650Q7)

2
'- 1 

s = 45 0.11666097 45 C112.93Q9641) = 564.298 
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y vl valor pr•s•n~e conociendo •l mont.o: 

A = 6 004. 2QSC 1 . 11 ee60Q7') -z4- zs 5 064. 209C O. 07077831 ) 

o en Cor~ de anualidad: =NS 358.432 

1 - C::1.1166670Q7)-24 

= 45C ?.gest6347) =NS 35S.43a 

Ejemplo 2,- ¿Qué pago quincenal es equivalent.e a uno Lrimest..ral 
de NS250 s:i el int..erés es del 68~ capi~alizable somest.ralmenle? 
Solución 

Hay que ver que el (5BY. capit.a.li%ablo somest.ralment.e 
produce el 34Y. ef'ect.ivo semast.ral. Luego encont.rando la t.as:a 
quincenal eqcivalenle t.andrernos 12 quincenas por semesLre: 

C1+i ") 12 = 1. 34 1+ i • = 1. 34',.,.u i • = O. 0246SSQ8 
y planeando la anualidad equivalent.e t.enemos: 

C1.+t •)" -1 c1.oa4BBBQ8)º -1 

S : R 1• 25º = R 0.02468890 

250 
250 = R 6.3827535Q = NS 3Q.16B 

6.39275359 
Es de nolarsa que no sólo eran dist.intos los periodo: 

de pago y de capit.alización. sino que t.ambién so inclu1a et.ro 
periodo de p~go diCerent.e a esos dos. 

s::.11C•c1c:io ... - UN EMPLEA.DO AOQUZIUUi:. UN SEGURO PA.RA. su AU1'0MÓVlL A 

TAAVáS DE LA POLl'ZA. OA.UPAL DS: LA ENP•kSA bO'MDC TRA•AJA.. Qt EL 

VALOR DE CONTADO OICt.. S:IEOURO ES DE H$t.7ts 000, LA. VJQ'EHC:tA DE S..A 

PÓLIZA UN A.f"i:O, INTltlilé& ES .DICL 489' CAPITAU!ZA.9LS. 

NE,..,S.UA.LM'EHTC Y VA A PAOAll NEDlAMTE DESCUENTOS: OUJ: .. Cltl'IALES PO• 

NÓMINA, ¿ CUANTO 'ES t.o QUE .r..c. DESCONT41law: CADA QUI:NCICNA? 

SOLUCIÓN HSP Z9t.. PO 

l:'.IEllC%ClO z. -¿ 4 QUé TASA DIC JNTJUtéS ICFICCTJVA ANUAL TENDR~ QUJi: 

HACEaSI: t!:S DEP6$1TOC •UfESTllALES DE NS!JO PA•A QUE •••o.1EN UN 

MONTO DE NSl.dOO WOMkNTO DE HAC:l:ll IEL Íll..TJ:MO PAOO ? 

SOLUCIÓN i.·= o. iooa9'>dl5 

d 
tt.. 1.ooaood'!J> 

LA TASA IE'FltCTlVA ANUAL 

• o. 7002721.? 



Sección 1. 4..2 

Ejemplo 1. - cu:..l es •l valor act.ual de un conjunt.o de 25 pagos 
semest.rales ant.icipados de NS 100 si el int.arés es el 6Q-/e 
capit.alizable cada cuat.ro mesas. 
Solución 

Tenemos qua la t.asa efect.iva equivalent.e por setnest.re 
es:al eg ~ capit.alizable cada 4 meses equivale al 23 X 
efeet.ivo cada 4 meses y la t.asa efect.iva equivalent.e por 
semest.ra es: 

iº = 1.23 9
"

2 
- 1 .. 0.364135QQ 

Ahora consideremos el valor act.ual de est.a anualidad. y 
sust.it.uyamos los valores y t.enemos ent.onces: 

1 - C1.364.135QQ)-u 
A lOO + 1 00 ~0~.3~6-4_1_3_S~Q-g~~~~ = 100 [ 1 + 2.7446339Q] 

A NS 374. 463 

EJICJlC1C10 ... - SIC PUEDE COMPJlAI\ UN ARTiCULO QUE CUESTA NSaoo 

MEDIANTE O PAGOS MENSUALES DE N$<&!1, COMENZANDO AL MOME9NTO DE LA 

COMPRA (. oué INTElléS EFECTIVO ANUAL SIC PAOA EN LA OPli:llAClÓN? 

SOLUCJ:ÓN i.'a O. 08870?•6 Y ICL INTElléS EFECTIVO ANUAL ES: 

•• d:t88760' 6 

Sección 1.4.3 
Ejemplo 1. - El 2 da marzo del af"ío 1, la CompafUa Comercial , 
S.A. cent.rae una deuda de NS 7 000 al 2 de junio del af"ío 2. Poco 
t.iempo ant.es de que vonciera su adeudo. la Cotnercial le ofrece a 
su acreedor cambiar esa pago único. al 2 de junio de 5 pagos 
mensuales a realizar el primero el 2 de oct.ubre del mismo af"ío 
2. Si acuerdan un int.erés afact.ivo anual del 65"/.. ¿ da cu•nt.o 
deben ser los pagos me-nsualas? 
Solución. 

La t.asa equivalent.e : 

C1+ iº)l.Z = 1.66 i' = 1.8~/'2 -1 = 0.04.261426 

el valor del adeudo al 2 de sept.iembre dol a~o 2 
7000C1.042e1426)ª =NS 7 Q33.S77 
La anualidad simple equivalen~a 

1 - C1. 042151426) -?1 

7 Q33.s77 = R 0.0426142f! 

R =NS 1 772.677 
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Sección 1. 5 

Ejemplo 1.- Calcular el mont.o al cabo de un ano de una renla 
mensual de NS1.ooo a la lasa da e~ con capit.alización continua. 
Solución 

Recordando nuestra ~órmula da rnonlo·conlinuo t.enemos: 

.jl - 1 

lim S - W ------­.,l.,..P - 1 

w = 1 ooo • J =o.ce 'P·-=.12_,-

9
0.0d 

- 1 
~o.-_~d _ 1 

10.00 ·'""' -~-. º-º-~---1-

y ·a
0

• od. log y = o. osco. 4342194.5) = 0;02eOB767 

y :s 1. 06184 

)C = ,,º· 00!5 

log x = 0,006, log e= 0.006C0.4342G45) = 0.00217147 

)C = 1.005012 
1. 0!!1184 - 1 o. 06184 

lim s =---1-.-o-o~s-o-1a---1- -0-.-0-0-5-0-1-a~ Ns 1a. 338. 3g 

~i~~;~1~d~ ~=~!t~o ª!o:~l~~ tt+lr~ª.1 C~8+r~~: ~~~:~i~~~"~uyos 
Solución A = v + v 2 Ci+r) + v• C1+rf + ••• + !J C1+r5'-t. 

A = ve 1+ vC1+r)+ v 2 C1+r) 2 + •.• + v"-1C1+r::>"-1 l 

Ci+r:>v" -1 

pagos 

A = V -,-1-+-r-)V---1--
reemplazando V por 
su valor lanomos V = 1+i 

t.iene: 

C.lltRClClO ... - HALLAR S:L VALOP. ACTUAL DE UNA RENTA S:IENIESTllAL DC 

NSZO PAOADCRA DURANTE Aftos. CON LA TASA DJCL ª" CON 

CAPlTALlZAC'IÓN CONT'INUA. 

SOLUCIÓN A. "' NS ?Z. 4!50 
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E.JCRClCIO Z. -HALLAR EL VALOR ACTUAL DE d PAOOS ANUALES VltNClDOS, 

CON llAZÓN OCOMéTRICA Q=1.. 9, Sil EL PlllNEll PADO CS' DE N$ZO V LA 

TASA DE lN'l'ERéS DS:L 8N. 

SOLUCIÓN Aa N$1.8!S. di. 

lt.JERClClO 9. - UNA EMPRESA DE TllANSPOllTltS: RECIBE N$!SO DXAltlOS EN 

FLUJO CONTINUO; HALLAJ;. EL VA.Loa ACTUAL DEL XNOllESO ANUAL CON 

TASA DEL ª"' CON CAPITALXZAClÓN CONTINUA. 

SOLUCIÓN A = NS 1.? !S9P, oa 
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Sección 2 

Ejemplo 1. - ¿ Cu.i.l es el valor actual d• NSSOO. 00 dentro de !3 
arios al 72% et"ect.i vo anual de una persona que t.i ene ahora 33 
ª"ºs de edad y esperamos que llague a la edad da 38.? 
Solución: 

Corresponde a un Dot.al puro. nEx el valor act.ual de un 
NS1pagadero a una persona que t.enga ahora la edad x y alcance 
la edad x+n para cobrar. se t.iene: 

1 >e+n g 4Q2 eae 
nEw = Cl+i)-n -

1
-.- = Cl. 72)-

5 
Q 

633 282
= O. 06546 

y el valor act.ual del dot.al es NS500 t.enemos: 
A= 500C0.6546) =NS 32. 730 

ICJEactclO •• - ¿ cu.:tL a:s EL VA.Loa ACTUAL DE UN DOTAL •uao DIC UN NI 

LLÓN DIC NUEVOS PICSOS PAOADICaO A UNA PICaSONA DIC 2!:1 AftOll SI YIVIC 

PARA CUMPLIR eso Af'{os. SI AHOaA •2 V EL INTICaés ICS DICL ..... 

ANUAL? 

SOLUCIÓN A"" Nt Ptsll. 00 

Ejemplo 2. - Hallar la 
vit.alicia ordinaria de 
anos de edad. 

Prima N•t.a única de una anualidad 
NSl 000 anuales para una persona de 30 

Nx+• 
Solución: Recordand~8;u• ax • e;;;----- ent.onces len•mos: 

1000a
90 

=- 1000-o;o- = 1ooo!~ig.~¿-~~--· NS aa 034.16 

Ejemplo 3 . - Hallar la Prima nela única de 
vit.alicia ant.icipada de NS50 anuales. para una 
anos de edad. Nw Nzo 

una anualidad 
persona da 20 

Solución: t.enemos ent.onces 

50 a.
20 

= SO S9ooe2 a NS 1355. 71 

ICJ1Cac1c10 z. - UNA VIUDA DIC Sl:I Afta• DESEA QUIC SE LIQUIDE LA 

ASIEOUaADA DE Nt::r.I ICN DE UNA ANUALIDAD VITALICIA 

ANT•CIPADA. HALLA.a LA RENTA ANUAL DE LA ANUALIDAD. 

llOLUCION: N$•?d0, OS 
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.:.1rac:rc:ro •• - EL •• • LÓPICZ am::c:ralCNStO DE rONDO DE 

•ET••O AL CUMPL•• !17 Af'fo• DE IE:DAD, ¿ QU. PAOO ANUAL aa:c:r•••• •• 

UT:IL:IZA D:ICHA CANT1.DAD ICN LA CONPaA DIE:: 

Cea> UNA ANUAL:IDAD VITAL:ICIA 

cb• UNA ANUALIDAD VITAL.ICIA CUYO Pa:IMIC• PAOO VENCE A LOS 

Af'fo• DE EDAD 

SOLUCIÓN 

'°' • • N$ eoe. 09 
cb• a o Ntt lHd. 50 

1::.111:ac:1c10 '· - LA satTA MAllTi NICZ, CUYA ICDAD ICS DE Z!S Ai'fos. PLANEA 

RETlllAllSE • L051 !S!S Al"l'os. COMPRA UNA ANUALIDAD ACORDANDO HACER 

PAOOS ANUALES IOUALES, ICL PalW.ICRO ICL DIA. DE HOY Y ICL ÚLTIMO 

CUWPLlll "'· EL PA.00 ANUAL RICQU1Ca100 R PARA ADQUllllR LA 

ANUALJ:DAD. 

lllOLUCIÓN •• NS 807. 2a 

E.1EllCJC10 !S. - EL sa. HEaNáNDEZ. QUE TIENE Z!S Al"l'os. PAGA EL DIA 

DE HOY N$ USO EN UN F'ONDO DIC llltTtao V PAGARA NSt!SO ANUALES HASTA 

LOS dO "'"ºª INCLUSIYIC. HltaNáNDE'Z a11:c1a1aá AL INICIA• 

d!:I Arto• UNA PENSIÓN ANUAL VITALICIA •• <.cu.:..L ICS EL VA.LO• DE • 

SOLUCIÓN R • NS& 448. Cid 

E.llCRCICIO O. - DON .IOBé A LOS at Artoll DE EDAD TOMA UNA POLIZA DE 

SEGURO DE VIDA, PAOANDO Pa:IWAS Dlt H$!Sd. Z'!I AL PalNCIPIO DE CADA 

Af'{o, POR TODA LA VXDA. HALLAa EL VA.Loa PRESENTE DE LAS PlllMAS. 

SOLUCIÓN a = NSt 9a2. ea 

E.Jicac:rcro CUáL ES EL :INPOllTE DE LA PalMA ANUAL DEL 

••O•LEWA ANTJCa1oa Sii DON .10116 ACUEllDA PAOA.ll zo PalWAS. 

•OLUCIÓN p • $87 ••• 
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Sección 3 

Ejemplo 1.- Una persona adquiere un aut.om6vil a crédit.o. El aut.o 
cuast.a S1 800 000. Si da un engancha de $800 000 y_ comienza a 
pagar mensualidades vencidas de SSO 000 ¿ Qué proporci6n del 
saldo habrá. amort.izado exact.ament.e al pagar la décima segunda 
mensualidad si pact.6 un int.erés de 65% convert.ible 
mensual manle? 
Solución: 

Primero calculamos el monlo de los valores adquiridos 
por el deudor al momenlo del pago número 12 

A 1 800 000 - 800 000 = 1 000 000 
R 80 000 
n 12 
1 = 0.65/12 = 0.05416667 enlences 

80 000 
C1.05416667)u - 1 

0.05416667 -[ 1000 OOOCl.05416667) 12
- 1000001 

= 1 304 913.96 - 883 264.72 = 421 249.24 
Hast.a el pago 12 ha amorli2ado S421 249. 24 y la proporción 

que ha amortizado sobre el sldo de 1000 000 es proximadament.e de 
42.12% 

Ejemplo 2. - Una persona recibe una herencia de S'.3 000 000 y 
decide deposi t.arla en una cuent.a que paga el 57Y. convert.ible 
mensualment.e con la int.ención de hacer ret.iros mensuales de 
S250 000. ¿ Cuánt.os ret.iros complet.os de esa cant.idad podrA 
hacer ant.es que se agole su herencia? 

Solución 

3000 000 

A 3 000 000 
R 250 000 
i = 57/12 = o. 0479 

? 

aso ooo 
1 - Cl.0475)-n 

0.04?5 
0.0475M3000QQ0 

250 000 

1.0475-n ; 0.43 lomamos logaritmos y t.anemos: 

- n log 1.0476 = log 0.043 

n = - log 0.43/ log 1.0475 n = 18.1865123 
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Ejemplo 3.- En sept.iembre un almacén of'rece en vant.a un aparat.o 
de t.alavisi6n en S115 000 a pagar en B abonos mensuales iguales 
con el BeY. do i nt.erés convart.ibla mansua.lmant.o. El primer pago 
se daba realizar el 31 da enero del af't'o siguiant.e. Si una 
persona adquiere uno de ast.os aparat.os el 31 da oct.ubra; 

a) ¿Cu~l as el valor de cada uno da los pagos? 
b) Const.ruya una t.abla de amort.izaci6n que muestre el 

comport.amient.o de la operación. 
Solución 

El cliente disf'rut.arA del televisor desda el 31 de 
oct.ubre. por lo que cent.rae la deuda desde esa dia. y por ello 
el valor de su compromiso al 31 da diciembre es: 

115 oooc1.oss) 2 = 11sc1.11302s'= 127 Q97.ee 
El comport.amienlo de est.a operación corresponde a una anualidad 

simple, ciert.a, vencida e inmediat.a: 
A=1279Q7.88 i=0.055 n=B R=? 
por lo que el pago que debe realizar el client.e cada mes es de: 

1 - C1+i)-n e i 
R = 1 - C1+i) 

sus:t.i.t.uyendo 

valores t.enemos R = S25 622.48 

y b) ia t.abla de amort.izaci6n 

0.055 de 
Facha Pago tnt.erés sobre amort.iZación Saldo 

ol saldo 

31 de oct.. 115 ººº·ºº 30 de nov. 6 325.00 121 325.00 
31 de dic. 6 872.88 127 gQ7.88 
31 de ene. 25 622.48 7 030.88 18 582.60 100 415.28 
28 de f'eb 25 622.48 6 017.84 10 604.64 88 810.64 
31 de mar. 25 622.48 4 Q3Q.5Q 20 682.BO 60 127.75 
30 de abr. 25 1522. 48 3 802.03 21 820.48 47 307.30 
31 de may. 25 622.48 2 601. QO 23 020.58 24 286.72 
31 de jun. 25 622.48 1 335.77 24 286.71 

Tot.ales 153 734. 88 38 734.88 127 887.87 

se 



11:.J'IE:RCICIO s. - HACER UNA TA8LA DE AMORTIZACIÓN PARA UN caéDITO 

QUE SIC CONTRATA EL • DE JUNIO POa $800 000 QUE HA8A:._ DE PAOAaSE 

MEDIANTE CUATRO PAOOS 81MESTaALICS. SI. EN LOS' CUATRO PRIMEROS 

MESES SIE: APLICA UNA TASA DEL CR:S" ANUAL V EN LOS ÚLTIMOS CUATRO 

MESES SE 
BJ:WESTRAL, 

DEUDA POR 

SOLUCIÓN 

FECHA 

. DE JUN, 

AOO. . DE OCT. . DE DIC. . DE Fli:B. 

TOTALES 

APLICA .... TASA, dOH, ANDAS CAPITALIZACIÓN 
y .... ADEMAS SE Dli:Dli: AMORTIZAR UNA CUARTA PAaTE DE LA 

CADA 

INTERéS 

PAOO 
SOBRE 

SALDO 

n 
AMORTIZACIÓN SALDO 

.... """·"' ... """·"' ªºº ººº· ºº 
600 ººº·ºº ..... ººº·ºº ... ººº·ºº 200 ººº·ºº 000.00 

"'º ººº·ºº 'º ººº·ºº 200 000.00 200 000.00 

••o ººº·ºº 20 000.00 200 ooo. ºº 
S.Ot.I. oaa.a7 ... aoo. º" ªºº ººº·ºº 

E.J'ICRCICIO 2. - HACER UNA TA•LA DE AMORTIZACIÓN PARA UNA DEUDA DE 

$!500 000 A PAOAR lii:N TRES MESES MEDIANTE ABONOS VENCIDOS, CON EL 

3BH SEMESTRAL CON CAPITALIZACIÓN MENSUAL, AMORTIZANDO EL 50, 

110 Y 20H DE LA DEUDA EN ICL PRIMERO, SECUNDO Y TERCER PAOOS, 

RESPECTIVAMENTE. 

SOLUCIÓN: 

INTEAéS so••E 

FECHA PAOO 
EL SALDO !J. CJN 

AMORTIZACIÓN 
(0 ...... d. lO::NSUAL 

AL CONTRATAR LA 

OPERACIÓti 

FIN t. 

FJ:N MES Z 

FJ:N MES a 

TOTALES 

277 !JOO. 00 

t.dlll ?!JO. 00 t.ll ?!SO. 00 

1.o!J sao. oo !J sao. oo 

!J4CI ?!SO,OO 4CI ?!J0.00 

500 000.00 

2!JO 000. 00 2!JO 000. 00 

i.!JO 000. 00 1.00 000. 00 

too ooo. oo 

!JOO 000.QO 

S:Jli:RCICJ:O a. - UNA DEUDA DE $!:100 000 SE DEBE AMORTIZAR EN !J Af'iios 

CON PAOOS ANUALES IOUALES CON EL 8N EFECTIVO SOBRE SALDOS: 

:INSOLUTOS. EL VALOR DE CADA PAOO Y HACER LA TABLA PE 

ANORTIZACJ:ÓN PE LA DEUDA. 
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FECHA PAOO ANUAL 

COMl.ENZO AftO 

FIN Ai"l'.O &. t.25 
FIN Af'iO 2 U5 zza. :U 

FIN Ario ~ tZ5 zza. za 
FIN Af'i:O 4 

FIN Af'l:O 5 

tZ!'J zze. za 

1252za.z• 

""" 

8M DE l.NT1taéS: 

szo••E SALDOS: 

'º ººº· ºº a:a ta1. 7• 
..... oz 

AMORTIZACIÓN SALDO 

500 ººº·ºº 
&5 zza. za ••• 77&.. 77 

azz 7z5. za 
PP '"º·za. zz• Bt5. o7 

8CV.S. 2t t07 Bd3. OZ U5 "52. 05 

P Z7d. td tt5 P5Z.o5 000,00 

E.JERC1C10 4. -UNA DEUDA DE $100 000, 00 DEDIL AMORTIZARSE EH 2 &./2 

Af'íos, CON .. ABONOS SEMESTRALES DE S25 000 POR SEMESTRE VENCl.DO V 

UN ABONO AL FINAL DEL QUINTO SEMESTRE QUE EKTINOA TOTALMENTE t..A 

DEUDA CAPITALIZABLE SEMESTRALMENTE SOBRE 

SALDOS JHSOLUTOS,¿ cuáL ES EL VALOR DEL QUINTO PAOO? 

SOLUct6N 

EL PAOO QUE EKTINOUE LA DEUDA ES LA SUMA DE LOS 

INTERESéS, wás EL SALDO FINAL Dli:L CUARTO SEMESTRE s ... 48?. 90 
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Sección 4 

Ejemplo 1.- Con el objet.o de ampliar su negocio. un comerciante 
cent.rae una deuda de 5 a~os por seco 000 con el 10Y. de int.arés 
convertible semest.ralment.e. Para cancelar la deuda, establece 
una reserva cada final da semest.re. en una cuanta de ahorros que 
paga el SY. convertible semestralmente. Hallar Ca) el desembolso 
semestral que t.iene el comerciante; Cb) la t.asa nominal de 
interés que paga el comerciant.e. 
Solución 

Ca) 
S= 600 000 J= 0.04 m=2 i=0.04 n= 5C2)=10 

de la fórmula: 
S= R s-;1~ despejando R y sustit.uyendo los 

valores tenemos: 
valor Reserva R = S4Q 974.56 semest.ralas 
cargo por int.eresés = 600 OOOC0.05) = S 30 000 semest.rales 
desembolso semest.ral = 30 000.00 + 4g 974.56 = 79 974.56 

Cb) 
Si la suma de S7Q 974. 56 que paga el comerciant.e 

semest.ralment.e, se dast.inara a cancelar la deuda. se t.endria: 

despejan~: ~aa---;1 ~anu~l:d=~Oy~~st.i~:y:~d~7!~~~re~=~en~~~: 
600000 

a.-;1;.. = 7~ = 7.50238576 se int.erpola y se t.iene 

una 1 0.056 5.6~ semest.ral 

Ejemplo 2. - Demost.rar que en 
cuot.as R por periodo, el t.ot.al 
fondo el periodo k-ésimo es: 

t.ot.al de int.ereses agregados = R 

un fondo de amort.izaci6n con 
de los i nt.ereses agregados al 

C1+i)k-a -1 -ki 

~~~;~~e;:~= El mont.o S ac~~~¡~~o-~n al fondo. hast.a el periodo 

S = R s--¡;-1 i = rest.ando el valor de las 

cuot.as pagadas se t.iena: C1+i)k -1 
i nt.eresas agregados S - kR R - kR 

(1 +i)k -1 -ki 
int.ereses agregados R 
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Ejemplo 3. -Sandra compra un ref'rigerador que c::uest.a Sl 20 000 
al c::on~ado. paga 40 000 de engancha y conviene en amort.izar el 
rest.o m"diant.e 6 pagos bimest.rales iguales pagando int.ereses a 
razón del BOX convert.ible semest.ralment.e. a) Encont.rar el valor 
de los pagos. b) const.ruir una t.abla que muest.re la f'orma en que 
se va amort.izando la deuda y c) det.erminar el valor de los 
derechos que el comprador ha adquirido sobre el ref'rigerador 
inmedialamenle anles del cuart.o pago. 
Solución: 

ª' A= 120 000 - 40 000 80 000 n=6 i = 0.60/6 = 0.10 
despejando a R A i 
y sust.i t.uyendo R S 18 368. 59 
valores t.enemos: 1 - C1+i)-n 

b) 

FECHA 

BIMESTRAL 

WOWENTO DE 

LA OPERAC:IÓN 

FIN D:lMJtSTRJt 

s 
d 

TOTALES 

'ª acsa. !IP 
&B 3d8. !IP 

i8 3ó8, !IP 

acsa. 50 

<OH DE :ENTERES 

SOBRE SALDO 

. ººº·ºº 
d S)d3. S.4 

s azz. eso 
4 !SOll. ºº . &8?. 04 . 660'. •? 

•o Zt&.55 

AMORT:lZAC:lÓN SALDO 

80 ººº 

•o adllll. !SO -CSBS.. 4S. .. 'º~· 45 sa 225, pes .. 54~. pQ 4S fS7p, 'P'1 .. aoo. !IP .. B?P. 98 

'ª 'ªº· cZ 
&d 009, 79 

&CS 6P41. 78 

C:>Los int.ereses devengados en cual.ro meses por la posesión 
_del ref'rigerador son: 

. - 80 000[C1. D 4 -11 = 37 128 
El valor de los lres primeros pagos al moment.o de realizar el 

t.ercero es : 1. 1 ª - 1 
18 368. 59 O. l = 60 800, 03 y est.e valor al 

f'inal del cuarto pago es 60 800.03• 1.1 = 66 880,04 
por lo que los derechos adquiridos por el comprador en el cuar~o 
pago es 66 880.04 - 37 128 = S 2Q 752.04 
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EJIC•CICIO •• - UNA PA•E.IA DESICA •ICUNJ:• .. ooo DOLAat:s PAaA PAOAR 

UNA ENT•ADA DE UNA CASA EL a- o•- ?d , PA•A ELLO TlltNIC Pal:VISTO 

Jtrl:CTUA• DEPÓSITOS llll:MICSIT•ALli:S EN UNA U.lSTITUCIÓN Dlt AHo••o. ICL 

PRIMERO DE ELLOS ltL t.- o•- ?Z Y EL lÍLTIMO EL t -oz -7d, SI LA 

INSTITUCIÓN PAOA DE AHORAO PAOA li:L '" CONVERTIBLE SICWICSTlllALMICNTE 

EL t. DE F'EDAKllO Y EL t. DE AOOSTO. ¿ CUáNTO DEBERá DEPOSITA.a ESTA. 

PAREJA CADA. SEMESTRE? 

SOLUCIÓN 

DEPÓSITOS DE •!:Id. 1>t DOLARES QUE OENERAN UN MONTO DE 

<4000, 08 DOLARES:, 

EJERCICIO z. - UNA EMPRESA ODTIENE UN CRéDITO DE 80 000 DOLARES 

POR tz Af"ios '"'· PARA REEMBOLSAR ESTE CRéDITO SE 

CONSTITUYEN UNOS FONDOS AL ª"' ¿CUáL ss:aa COSTO TOTAL ANUAL 

DEL CRéDITO? 

SOLUCIÓN ICL COSTE Sl:Rá DE 8890 DOLARES. 
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e o N e ,L u s I o N E s 

La present.e t..esis, t.al y como se denominó, no 
pral.ende ser una guia per!'ect.a, si no una opción s.ancilla, 
út.il y pract.ica, para aquellos alumnos de la carrera de 
Ac::t.uar!a, especi!'icament.e en lo re!'erent.e a la mat.eria de 
Mat.em4t.icas Financieras:. 

En el present.e t..rabajo se abordaron t.emas de sumo 
int.erés, ya que el t..rat.ar de anualidades, amort.izaciones y 
!'ondos do amort.izac16n, es hablar de lo que será el quehacer 
cotidiano del act.uario en !'unciones, por t.ant.o, se puede 
decir, que t.odo aquel est.udiant..e que pretenda vivir de su 
carrera t.iene por !'uerza que saber el manejo de est..os conceptos, 
ya que un error podria ocsionar pérdi.das a la compai'Ha en que 
t.rabaje, caso contrario, el buen manejo traerá ganancias t.ant..o a 
la empresa como al actuario. 

Es menester resaltar. que se trató de elaborar algo 
sencillo y que resultara interesante, para aquel que lo 
consultara. mas sin embargo, no por ser sencillo signirica que 
sea incompleto, es todo lo contrario, ya que solo en el capitulo 
de anualidadesse podrá apreciar que se trataron, la derinición. 
clasiricaciones de las mismas. considerando los diversos 
criterios de los diferentes autores ya conocidos. 

En lo relativo a las amortizaciones, normalmente 
son tratados en forma Arida y pesada, por lanto se pretende 
en este capilulo darle cierta dinAmica, asl como un interés al 
lector para continuar la lectura de este proyecto de texto. 

En lo concerniente a los fondos de amortización, 
continuo con la misma tónica tocando los lemas de mayor 
importancia y rrecuencia considerando la aconom.ia y la politica 
económica aclual. 
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Si consideramos que los act.uarios son en ciert.a 
forma los profasionist.as de enlace con el rest.o de las 
disciplinas, enlences lenemos que ut.ilizar un lenguaje apropiado 
para cada una de est.as del conocimienlo, que sea 
ent.endible y manejable. 

Por últ.imo y t.aniendo en cuent.a lo expresado en el 
párrafo anlerior as menesler que a una de las malarias de mayor 
inlerés en nueslra carrera y la que por desgracia no ha sido 
suficient.emenle valorada, se le dé la import.ancia que t.iene y 
para ello es import.ant.e que los alumnos enliendan en forma 
sencilla y sumament.e praclica la malaria de Mat.emálicas 
Financieras y muy especialmente lo relat.ivo a las 
anualidades. amort.izaciones y fondos de amort.izaci6n, ya que al 
hacerlo t.endrán mayores y mejores resullados. 

~---. g3 
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