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PRESENTACION

Tengo gran placer de presentar este excelente trabajo del Dr. Carlos Alberto
Zarruk Gomez, del Instituto Colombiano de Ahorro y Vivienda, entidad bajo
la direccion del Dr. Luis Eduardo Rosas. Aunque la idea bisica en que se fun-
damenta el Sistema Colombiano de Ahorro y vivienda es simple y ha sido
comprendida por millones de ahorradores y varios miles de deudores, la apli-
cacién cuantitativa de la idea de mantener dos sistemas de contabilidad, uno
en pesos corrientes y otro en pesos de valor constante, trae algunos proble-
mas. Son principalmente estos problemas los que el Dr. Zarruk trata, hacien-
do su estudio indispensable para quienes quieran comprender el funciona-
miento exacto del Sistema UPAC, especialmente las multiples opciones de
amortizacion de créditos ofrecidas por las Corporaciones de Ahorro y Vi-
vienda.

La capacidad del Sistema para estimular y atraer recursos del ahorro privado
asi como para proveer los fondos necesarios para la financiacion de la vivien-
da y las construcciones comerciales depende, finalmente, de un amplio en-
tendimiento de su operacién por parte de las entidades gubernamentales en-
cargadas de su regulacion. Este estudio es una valiosa contribucion para ese
efecto.

LAUCHLIN CURRIE



INTRODUCCION

El Sistema Colombiano de Ahorro y Vivienda —Sistema UPAC— cumplird
proximamente sus primeros quince afios de operacion en el pais. Durante
este tiempo ha demostrado ser un Sistema eficiente de administracion de
recursos que introdujo cambios fundamentales en los esquemas de interme-
diacion financiera vigentes en Colombia hasta 1972. La base de las innovacio-
nes fue el establecimiento de un mecanismo de ajuste monetario —la correc-
ci6n monetaria— que mantiene el valor constante de los fondos, tanto de
ahorro como de préstamo, manejados por el Sistema. El ajuste monetario
de los recursos le confiere caracteristicas particulares al proceso de interme-
diacién desarrollado por las Corporaciones de Ahorro y Vivienda, al tiempo
que se traduce en ventajas a favor de todos los usuarios del Sistema, bien que
sean ahorradores o deudores hipotecarios de una Corporacion. Este trabajo
presenta los principales aspectos técnicos relacionados con la aplicacion de la
correccién monetaria a las operaciones del Sistema UPAC, con especial énfa-
sis en el manejo y desarrollo de las operaciones de crédito. El primer capitulo
contiene una presentacion de los conceptos basicos de la nocion de “inte-
rés”’, y de su aplicacion. Se estudia la naturaleza del interés, las razones que
explican su existencia y las modalidades de interés simple e interés compues-
to. El capitulo finaliza con la derivacion y aplicacién de tasas de interés equi-
valentes para periodos de tiempo diferentes. El concepto de equivalencia es
fundamental pues es la base para el cilculo del valor de la UPAC, dado que
esta es una Unidad cuyo valor cambia a una tasa diaria equivalente a una tasa
anual de variacién de los precios. El capitulo segundo trata sobre la correc-
ciébn monetaria y la Unidad de Poder Adquisitivo Constante UPAC. En pri-
mer lugar, se hace una referencia breve a la creacion del Sistema UPAC y a




los principios que rigen la aplicacién de la correccién monetaria a las opera-
ciones activas y pasivas de las Corporaciones de Ahorro y Vivienda. En se-
gundo lugar, se analiza la naturaleza de la UPAC vy sus caracteristicas funda-
mentales, asi como los aspectos practicos de célculo y aplicacién de la co-
rreccion monetaria a las operaciones del Sistema..En el capitulo tercero se
hace una presentacion general de los sistemas de amortizacion de créditos
utilizados por las Corporaciones de Ahorroy Vivienda en los préstamos hipo-
tecarios a largo plazo. Igualmente, se exponen los principios y las normas que
rigen las operaciones de crédito de las Corporaciones. Los capitulos cuarto,
quinto y sexto contienen una exposicién detallada de diecisiete planes de pa-
go de crédito que se han aplicado en el Sistema UPAC. Se presenta el proce-
dimiento para determinar las cuotas periddicas de amortizacion, asi como
ejemplos sobre el comportamiento, mes por mes, de una deuda a quince afos
de plazo. Cada uno de estos capitulos se refiere a un grupo de planes de pago
con caracteristicas diferentes. En el capitulo séptimo se analizan los planes
de pago de créditos del Sistema UPAC desde diferentes puntos de vista. El
costo financiero de los mismos y su relacién con el costo del crédito de otros
intermediaros. Los efectos de la correccién monetaria y de la tasa de interés
sobre el costo financiero y las cuotas de amortizacion y €l comportamiento
de las cuotas y del saldo de los préstamos a través del tiempo. En el apéndi-
ce 1 se presentan las cuotas del ltimo mes de cada afio en los sistemas ex-
puestos, para créditos con plazos de 15, 12, 10, 8 y 5 afios, tasas de interés
de 5%, 6.5%0, 7% y 10% y correccién monetaria que varia entre el 20%
y €l 23% anual. Finalmente, el apéndice 2 contiene la derivacién de las for-
mulas matematicas utilizadas para el calculo de las cuotas de amortizacién de
los diferentes planes de pago.
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CAPITULO |

EL INTERES

1.1 El concepto de interés

Enseguida se analiza el concepto de interés y su tratamiento ordinario como una
medida relativa utilizada en la evaluacién de las diferentes alternativas de inversion.

1.1.1 ¢Qué es el interés?

El interés es una cantidad adicional obtenida como resultado de la inversién de una
determinada suma de dinero durante un perfodo de tiempo cualquiera. Es la suma paga-
da por quien recibe una cantidad de dinero en calidad de depositario o prestatario a la
persona que ha renunciado a la utilizacion de la misma. Si por ejemplo, se hace un dep6-
sito de $40 en un banco por el término de un afo, y al cabo del plazo el banco devuelve
al depositante la suma de $48, esta se puede descomponer de la siguiente manera:

— $40, son el depdsito inicial
— $8, recibidos por concepto de interés sobre la cantidad inicial depositada.

1.1.2 El interés como una tasa

Ademids de saber que el interés es la cantidad recibida como resultado de invertir
una suma de dinero durante un tiempo determinado, es necesario contar con algin ele-
mento capaz de medir el resultado de una inversion, con el propdsito de comparar esta
con algunas inversiones alternativas y asi poder escoger entre todas ellas la mejor, o la mds
rentable. Dado que un individuo tiene la posibilidad de escoger entre una gran variedad de
oportunidades de inversion, es preciso que esté en capacidad de medir en forma adecuada
los resultados de cada una de ellas con el fin de efectuar la mejor eleccion. Esta medicion
debe hacerse a través de un instrumento que relacione, en todos los casos, el provecho
obtenido al final con la inversion realizada al comienzo. Es esta la Gnica forma de saber
qué significan las sumas obtenidas al final (por concepto de interés o, en general como
rendimiento de una inversion cualquiera) en términos de la inversion realizada al comien-
zo del perfodo. Es esta una forma de medir el rendimiento en relacion directa con la
cantidad que se destiné inicialmente al proyecto de inversion.
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En el caso del ejemplo anterior, al relacionar la cantidad obtenida por concepto de
interés con la cantidad depositada en el banco al comienzo del periodo, se obtiene:

$ 8
i=——=0.20

El resultado es una tasa de interés (i) de 0.20, que significa que por cada peso aho-
rrado la inversion rinde 20 centavos por concepto de interés.

El parcentaje es una forma general de expresar las tasas y, particularmente, una tasa
de interés. Su significado no es mas que la conversion del rendimiento obtenido por cada
peso (unidad) invertido a lo que se hubiera obtenido si la inversion hubiera sido de cien
pesos (cien unidades). Responde al interrogante de ¢cuanto rendiria esa inversion por ca-
da cien pesos, teniendo en cuenta que rinde tanto por cada peso?. En el caso del ejemplo
anterior se tiene la siguiente conversion:

$1 Rinde $0.20
$100 Rinden ?
0.20

i =

X 100 = $20 por cada $100

i=20%

En este caso, al multiplicar por 100 el rendimiento obtenido por cada unidad de in-
version, se estd expresando cudnto rinde esa inversion por cada cien pesos, sin alterar la
medicion real de la rentabilidad de la misma! dado que son equivalentes las tres expresio-
nes siguientes:

— La inversién rinde $0.20 por cada $1.00
— Lainversion rinde $2.00 por cada $10.00
— La inversion rinde $20.00 por cada $100.00

En los tres casos la rentabilidad de la inversién es del veinte por ciento (20%)

Es importante tener en cuenta la naturaleza de la tasa y del porcentaje: son medi-
ciones relativas, relacionan dos cantidades entre si y expresan qué porcién es una de la
otra. En el ejemplo que se trae, aunque la tasa de interés resuitd ser del veinte por ciento
(20%) anual, nétese que la inversion total no alcanzé a ser de cien pesos ($100), tan solo
fue de cuarenta pesos($40). En este caso, lo que significa una tasa de interés del 20%
anual es que, dado el patréon de rentabilidad de esa inversion, si la cantidad depositada

1 Se supone que cada peso invertido aporta una cantidad igual de rendimiento.
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hubiera sido de cien pesos ($100) el rendimiento obtenido habria sido de veinte pesos
($20); pero, dado que el monto invertido fue solamente de cuarenta pesos ($40), el ren-
dimiento tan solo alcanzé a ser de ocho pesos ($8), o sea, el 20%de la cantidad invertida.

La tasa de interés, o tasa de rentabilidad, es un instrumento apropiado para medir y
comparar el rendimiento de diferentes alternativas de inversion con el propésito de esco-
ger la mejor de ellas. Si frente al ejemplo que se tratb antes, otro banco le entrega al mis-
mo individuo (que depositd $40 durante un afio) al cabo del plazo la suma de cuarenta y
cuatro pesos ($44), quiere decir que tnicamente le reconocié cuatro pesos ($4) por con-
cepto de interés sobre la inversion realizada durante el afio. Asi, la tasa de interés de esta
Gltima operacién serd de:

4
— =0.10 x 100 =10%
$40

i=

Es mayor la tasa de interés reconocida en la primera inversién, lo cual quiere decir

que si las demds condiciones son equivalentes entre las dos alternativas es mds ventajoso

realizar la primera de ellas, o sea la que reconoce por el ahorro una tasa de interés del 20%
anual.

1.2 La existencia del interés

En este punto se mencionan brevemente algunas razones que justifican la existencia
del interés en un sistema de economia de mercado.

En primer lugar, uno de los aspectos fundamentales de la organizacién econémica,
es la generacion de un excedente al final de un proceso productivo o de un ciclo de nego-
cios, cuya reinversion, total o parcial, es necesaria para el reinicio del ciclo. La persona que
renuncia a la utilizaciéon del dinero en una actividad productiva estd renunciando, igual-
mente, a la posibilidad de obtener la ganancia normal derivada del desarrollo de tales ac-
tividades. Por consiguiente, esa persona exigird de aquel a quien le brind6 la posibilidad de
utilizar su dinero en una actividad “‘productiva”, una remuneracién que cubra el costo de
oportunidad en que incurrié al renunciar a la utilizacion del dinero en inversiones alter-
nativas.

En segundo lugar, la pérdida de poder de compra sufrida por el dinero como conse-
cuencia del incremento del nivel de precios, hace necesaria la existencia y aplicacion de un
factor de compensacion. Quien invierte una suma de dinero aurante un tiempo espera ob-
tener al final del plazo una cantidad cuyo poder adquisitivo sea similar al de la inicialmente
destinada a la inversion. El interés debe cubrir, entonces, total o parcialmente, la desvalo-
rizacién ocasionada al dinero por la inflacién.

En tercer lugar, se puede explicar el interés como el costo de un factor indispensa-
ble para el desarrollo de cualquier proceso productivo, como es el capital. Asi, es apenas
l6gico que el titular del dinero reciba la remuneracion correspondiente de parte de quien
utiliza temporalmente su dinero en un negocio determinado.
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Finalmente, quien invierte una cantidad la estd sustrayendo de los ingresos corrien-
tes que normalmente destina a satisfacer las necesidades de consumo. Esta sacrificando en
parte el consumo presente, el cual se difiere hasta el momento en que recupere el dinero
invertido. Debe entonces, recibir un incentivo que lo induzca a distraer una parte de los
ingresos destinados al consumo.

Todos estos factores, entre otros, actlian en conjunto de acuerdo con las condicio-
nes econémicas concretas en cada tiempo y lugar para producir el interés como la canti-
dad pagada a quien invierte una suma de dinero durante un tiempo determinado.

1.3 Diferentes modalidades de interés

El pago de interés puede presentar diferentes modalidades, dependiendo de si se pa-
gan vencidos o anticipados, si los pagos de interés a su vez devengan o no intereses, 0 si
se pagan mensual, trimestral, anualmente o por perfodos diferentes.

Dado que todas las tasas de interés del Sistema UPAC se pagan por perfodos venci-
dos, o sea, se pagan los intereses al final del perfodo durante el cual se causan, no se tra-
tard aqui el caso de los intereses anticipados, aquellos que se pagan al comienzo del pe-
riodo en que se causan. En todos los casos, ejemplos y aplicaciones que se presentan en
este documento se supone que los intereses se pagan al final del correspondiente periodo.

En el presente aparte se trata sobre la distincion entre interés simple e interés com-
puesto. El problema de la equivalencia de tasas de interés para perfodos de tiempo dife-
rentes serd analizado mas adelante en el presente capitulo.

1.3.1 Interés simple

Cuando los pagos por concepto de interés no devengan intereses, se estd reconocien-
do un interés simple sobre el capital invertido inicialmente.

En este caso para obtener las cantidades que se deben pagar por concepto de inte-
rés, se debe aplicar al capital o suma invertida la tasa de interés periddica correspondiente.
Asi, las sumas pagadas por concepto de interés (Int.), serdn las resulantes de aplicar la ta-
sa de interés correspondiente (i) al capital invertico (C).

Int=C xi

Ejemplo:

Si una persona hace un depésito de $250 y le pagan un interés del 2% mensual du-
rante tres meses, entregdndole mensualmente las cantidades devengadas por concepto de
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interés durante cada perfodo, icudnto recibe esa persona al final del plazo del deposito?.

Ter.mes: $250 x 0.02 =
20. mes: $250 x 0.02 =
3er. mes:  $250 x 0.02 =

TOTAL RECIBIDO POR INTERESES $15

»r A A
wn U n

En total recibe $15 por interés y al final del plazo pactado recibird, ademds, los
$250 del deposito inicial.

La formula general para saber cudl es el capital obtenido después de n perfodos (Cn)
de colocar un capital inicial (C) a una tasa de interés simple (i), es la siguiente:

— Interés perfodo 1:  C X
— Interés periodo 2:  C X i

— Interés periodo n: € xii

INTERESES TOTALES: n.(Cxi)

Si ademas de lo obtenido por concepto de intereses, se adiciona el capital inicial, al
cabo de n perfodos se habré obtenido el siguiente capital (Cn):

LCn =C+ [n. (Cx |)H Formula®

Donde:

C = Suma inicial invertida
n = Ndmero de perfodos de |a inversién
i = Tasa de interés simple

1.3.2 Interés compuesto

Cuando los intereses pagados sobre una inversién se incorporan o adicionan al capi-
tal de la misma desde el momento en que se pagan y, a su vez, empiezan a devengar tam-
bién intereses, se estd reconociendo un interés compuesto sobre la cantidad de dinero ini-
cialmente invertida.

El patrén de crecimiento de un capital (C) invertido durante n perfodos a una tasa
de interés compuesto (i) es el siguiente:

— Al final del perfodo 1: C + (Cx i) =C.(1 + 1)
17



— Dado que los intereses entran a formar parte del capital, se tendrd al final del pe-
rfodo 2: C.(1+1i) + C.(1+i).i =C.(1+i).(1+ i) =C.(1+i)?

— Al final del periodo 3: C.(1+i)> + C.(1+1)2i =C.(1+i)2.(1 +i) =C.(1+1i)3

— Al final del periodo n: C.(1+ i)"

Por tanto el capital obtenido al final del perfodo n (Cn) seré:

Cn=C.(1+i)" Formula@)

Donde:

C = Capital inicial
n = Numero de periodos
i =Tasa de interés compuesto

Los cdlculos financieros que se realizan en el presente documento se efectlian con
base en el pago de interés compuesto. Es el procedimiento légico si se tiene en cuenta
que, dadas las multiples alternativas de inversion que se le presentan a cualquier individuo,
es preferible mantener el dinero en una inversion rentable antes que mantenerlo ocioso y
sin producir ninglin rendimiento. Para efectos de andlisis se supone, entonces, que las su-
mas recibidas periédicamente por concepto de interés se incorporan al capital invertido
desde el mismo momento en que se abonan y que empiezan a devengar interés a partir de
ese momento. La férmula anterior, que determina la valorizacién de una suma con base
en una tasa compuesta de interés durante un nimero de periodos cualquiera, es la base
para establecer las relaciones de equivalencia entre sumas de dinero a lo largo del tiempo.
Es asi mismo, la base para establecer relaciones financieras mas complejas, como las que
serdn expuestas posteriormente.

1.4 Equivalencia del dinero en el tiempo

Las razones expuestas en los puntos anteriores muestran cémo difiere el valor del
dinero en el tiempo. Dan evidencia de que no es lo mismo recibir una cantidad determina-
da hoy, que la misma cantidad al cabo de cierto tiempo. Es necesario encontrar una forma
de comparar las cantidades en diferentes momentos para poder establecer relaciones de
equivalencia entre sumas a través del tiempo.

La relacion fundamental de equivalencia es la que existe entre una suma presente
(P) y una suma futura (S), teniendo en cuenta una tasa de interés (i) aplicada durante n
periodos.

S=P(1+i)" Formula (2)
18




Esta formula responde a la pregunta de icudnto voy a recibir después de n perfodos
de mantener invertida la suma P, a una tasa de interés i?

Ejemplo:

:Cuénto recibiré después de tres afios de mantener invertidos $120 al 25%anual?
S =120 x (1+ 0.25)% =$234,38

Ejemplo:

{Cuanto recibiré después de siete meses de mantener invertidos $95 al 2,8%mensual?
$'=95 x (1+0.028)” =$115,26

Ejemplo:

{Cudnto recibiré después de tres trimestres de mantener invertidos $500 al 11% tri-
mestral?

S =500 x (1+0.11)3 =$683,82

En los ejemplos anteriores se establece la valorizacion de una suma presente durante n
periodos de tiempo. Pero, alternativamente, puede ocurrir el caso en que se quiera ave-
riguar la equivalencia en el momento presente de una suma conocida que se obtendrd en
el futuro. Conociendo la tasa de interés (i) que se ha de aplicar a la inversién y el nimero
de perfodos (n) que dura la misma, se puede conocer esa suma actual (P) a partir de una
suma futura (S):

_S Formula®)

Ejemplo:
{Cuanto debo ahorrar hoy, a una tasa de interés del 3% mensual, para obtener $600
dentro de cinco meses?

600
p=—--—--—=4$517,57
(1 +0.03)°
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Ejemplo:

{Cudnto debo ahorrar hoy, a una tasa de interés del 15% semestral, para obtener
$1.115 dentro de siete semestres?

p=— 10 41017
(1 +0.15)7 '

Ejemplo:

{Cudnto debo ahorrar hoy, a una tasa de interés del 27.46% anual, para obtener
$1.000.000 dentro de 15 anos?

1.000.000
P=—""—""—"— =$26.26584
(1+ 0.2746) 1 ’

1.5 Equivalencia de intereses

Dada la existencia de la tasa de interés y de los fendmenos que estdn detrds de la
misma —tales como inflacion, desvalorizacién monetaria, posibilidad de realizar inversio-
nes que reporten ganancia, etc.— es necesario tener en cuenta las relaciones estudiadas en
los puntos anteriores cuando se van a comparar diferentes cantidades de dinero en dife-
rentes momentos del tiempo. Como se ha visto, financieramente no es igual recibir una
cantidad de dinero en una fecha que la misma cantidad al cabo de cierto tiempo. Para ha-
cer equivalentes dos sumas en diferentes momentos del tiempo es necesario llevar a cabo
las operaciones de valorizacién o desvalorizaciéon correspondientes.

Pero, ademads, en el andlisis del dinero a través del tiempo se debe tener en cuenta
un aspecto sobre el cual no se ha tratado vy es el siguiente: la tasa de interés aplicada a una
cantidad de dinero invertida durante un perfodo cualquiera, debe ser |a tasa de interés que
efectivamente corresponda al perfodo de tiempo en cuestion. Mds claramente, esto quiere
decir que si los periodos durante los cuales se mantuvo la inversion se estdn contabilizan-
do en términos de afos, la tasa utilizada para realizar los célculos financieros debe ser
una tasa de interés anual. Pero, si los perfodos se estdn contabilizando en términos de se-
mestres, trimestres, meses o aln dias, |as tasas correspondientes deben ser tasas de interés
semestrales, trimestrales, mensuales o diarias, respectivamente.

La tasa de interés aplicada a la inversién o al pago realizados debe ser simétrica al
periodo (o perfodos) de tiempo utilizados en el andlisis. Se obtendrian unos resultados
absurdos, si, por ejemplo, a una inversién anual se aplicara una tasa de interés diaria, o
de cualquier otra periodicidad diferente a un afio. Sin embargo, es muy frecuente el caso
en el cual se conoce una tasa de interés anual, pero se desea saber el resultado obtenido al
hacer una inversién a esa tasa anual durante un periodo diferente a un afo: un semestre,
por ejemplo. En ese caso es necesario obtener una tasa de interés semestral tal que aplica-
da dos semestres a la inversion deseada, arroje resultados equivalentes a los obtenidos al
aplicar a la misma inversion la tasa de interés anual conocida. Si, alternativamente, se de-
sea conocer el resultado de una inversion durante un trimestre, pero tan solo se conoce la
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tasa de interés anual, es necesario, entonces, encontrar una tasa de interés trimestral tal
que aplicada durante cuatro trimestres a la inversion, arroje resultados equivalentes a los
que se obrendrian al aplicar a la misma inversion la tasa de interés anual conocida de an-

temano.

Esta operacién es conocida como “equivalencia de intereses”. En resumen, consiste
en encontrar tasas de interés para perfodos de tiempo diferentes, con la caracteristica de
que si se aplicaran para un lapso igual, arrojarfan resultados equivalentes. Por ejemplo, en-
contrar tasas diarias tales que aplicadas durante los 365 dfas del afi¢ a una inversion arro-
jen los mismos resultados que una tasa anual aplicada durante el mismo afio a la misma
inversion. O también, encontrar una tasa de interés mensual tal que al aplicarse a un capi-
tal durante los doce meses de un afio, se consigan los mismos resultados que al aplicar una
tasa anual durante el mismo afio y al mismo capital. En estos casos, s habra encontrado
una tasa diaria o mensual (o de cualquier otra periodicidad, segin sea el caso) equivalente
a la tasa anual.

El procedimiento utilizado para encontrar tasas de interés equivalentes es relativa-
mente simple. Enseguida se presentardn dos ejemplos, a partir de los cuales se puede obte-
ner una formula general para hallar tasas de interés equivalentes. El primero establece la
relacién de equivalencia entre una tasa de interés anual y una tasa de interés semestral y el
segundo establece la relacion de equivalencia entre una tasa de interés anual y una tasa de
interés trimestral.

1.5.1 Equivalencia entre interés anual e interés semestral

Se trata aqui de encontrar una tasa de interés semestral tal que aplicada a un capital
durante dos semestres arroje los mismos resultados que una tasa anual conocida que se
aplica al mismo capital durante el mismo ano.

Sean, entonces:

ja =Tasa de interés anual

is = Tasa de interés semestral

C =Capital invertido inicialmente

Cf = Capital final

Al final del afio, se obtiene, segtn la aplicacion de laformula @

Ccf =C(1+ ia)!

Se debe entonces, encontrar una tasa de interés semestral tal que aplicada durante
dos semestres a C se obtenga una cantidad igual 2 C(1+ ia)
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La aplicacion de la tasa semestral se puede ver paso por paso:
— Al final del primer semestre se obtiene, seglin la formula ®

C(1+is)!

— Al final del segundo semestre se obtiene el capital inicial de ese semestre (oseael
final del primer semestre) mds éste multiplicado por la tasa de interés:

C(1+is) + C(1+is).is

Por tanto, por hipétesis se tiene que:
C(1+ia) =C(1+1is) + C(1+is).is
C(1+ia) =C(1+1is) (1+ is)
C(1+ia) =C(1+is)?

(1+ia) =(1+is)2

De donde:

(14 is) = (1+ ja) 12

is=(1+ia)? —1

Ejemplo:
Encontrar la tasa de interés semestral equivalente a una tasa anual de 28.50%
is=(1+ia)"2 _ 1

gy
is = (14 0.285)¥2 _ 1
is=1.1336 — 1 =13.36%

Al aplicar cada una de esas tasas a un capital de $ 100 durante un ano, se obtiene:

100 (1.285) =128.50
100(1.1336)% =128.50

Ejemplo:
Encontrar la tasa de interés semestral equivalente a una tasa anual de 12.00%

is = (1+ia)"2 — 1
is=(14+0.12)12 _ 1
is =1.0583 — 1 =5.830
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Al aplicar cada una de esas tasas a un capital de $280 durante un ano se obtiene:

280 (1.12)  =313.60
280 (1.0583)? =313.60

A la inversa, se puede obtener una tasa anual equivalente a una tasa semestral, como
en el siguiente ejemplo:

Ejemplo:

Encontrar la tasa de interés anual equivalente a una tasa semestral de 11.76%

(1+1ia) = (1+is)?
ja={1+is)? =1
fa={1+0.1176)* -1

ia =1.2490 — 1 =24.90%

Al aplicar cada una de esas tasas a un capital de $789.50 durante un afio, se obtiene:

789.50 (1.1176)% =986.10
789.50 (1.2490) =986.10

1.5.2 Equivalencia entre interés anual e interés trimestral

Se trata aqui de encontrar una tasa de interés trimestral tal que aplicada a un capital
durante cuatro trimestres arroje los mismos resultados que una tasa anual conocida que
se aplica al mismo capital durante el mismo afo.

Sean, entonces:
ja =Tasa de interés anual
-~ it =Tasa de interés trimestral
C =Capital invertido inicialmente

Cf = Capital final

Al final de ano y mediante la aplicacion de la tasa anual se obtiene:

Cf =C(1+ ia)’

Ahora, se debe encontrar una tasa trimestral tal que aplicada durante cuatro trimes-
tres a C se obtenga una cantidad igual a C(1+ ia). La aplicacién de la tasa, trimestre por
trimestre, es la siguiente:

Primer trimestre:

23



Capital inicial: C
Capital final: C(1+it)

Segundo trimestre:

Capital inicial: C(1+ it)
Capital final: C(1+it) + C(14 it).it =C(1+ it) (14 it) =C(1+ it)?

Tercer trimestre:

Capital inicial: C(1+ it)?
Capital final: C(1+it)2 + C(1+it)2it =C(1+it)?(1+it) =C(1+it)3

Cuarto trimestre:

Capital inicial: C(1+ it)?
Capital final: C(1+it)>+C(1+it)3it=C (1+it)3(1+it) =C(1+it)*

Por definicién se sabe que:
C(1+ia) =c(1+it)*

De donde:

(1+ia) = (1+i)*

De donde:

(14 it) = (1-+ia) ¥

it =(1+1ia)" —1

Ejemplo:
Encontrar la tasa de interés trimestral equivalente a una tasa anual de 24.00%.
=(1+ia)" — 1

(
(1+0.24)1# _1
1.05525 — 1 =5.525%

it
it
it

Il

Al aplicar cada una de estas tasas a un capital de $526 durante un afio se obtiene:

526 (1.24) =$652.24
526 (1.05525)* =$652.24
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tiene:

Ejemplo:
Encontrar la tasa de interés trimestral equivalente a una tasa anual de 5.27%

(1+ ia) ™ — 1
(14 0.0527)" — 1
1

it=
it
it =1.012922 — 1 =1.2922%

Il ll

Al aplicar las dos tasas de interés a un capital de $500.000 durante un afo se ob-

500.000 (1.0527) = 526.350
500.000 (1.012922)* = 526.350

Ejemplo:
Encontrar la tasa de interés anual equivalente a una tasa trimestral de 10.00%

ia=(1+it)* =1
2 =(1+0.10)% —
a——1 4641 — 1 —46 41%

Al aplicar cada una dc estas tasas a un capital de $37.289 durante un afio se obtiene:

37.289 (1.4641) = 54.594.82
37.289 (1.10)* =54.594.82

1.5.3 Equivalencia general entre tasas de interés

Si se aplica el mismo procedimiento utilizado en los puntos 1.5.1 y 1.5.2 se pueden

obtener tasas de interés equivalentes entre dos perfodos de tiempo cualesquiera.

Sean:

ja = Tasa de interés anual

im = Tasa de interés mensual
id = Tasa de interés diaria

ib = Tasa de interés bimensual

Las equivalencias de cada una de las tasas anteriores con la tasa de interés anual

serdn las siguientes:
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ib=(1+ia)¥6 — 1

im = (1+ia) /12 — 1

id = (1+ ia) 1365 _1

Se puede, entonces, generalizar el procedimiento y obtener una férmula general pa-
ra hallar tasas de interés equivalentes entre dos perfodos de tiempo determinados.

Si conocemos una tasa de interés para un periodo X cualquiera (iX) y se quiere
obtener la tasa de interés para un perfodo Y diferente (iY) con la caracterfstica de que es-
ta Gltima tasa sea equivalente a la actualmente conocida, la formula general es la siguiente:

iY = (1+iX) YX _ 1 Formula @)

Es muy importante tener en cuenta que los dos periodos de tiempo deben estar ex-
presados, necesariamente, en el mismo tipo de unidades: si X estd expresado en afios Y
debe también estar expresado en afios;si X estd expresado en meses Y también debe estar
expresado en meses; si X estd expresado en dias Y también debe estar expresado en dfas;
si X estd expresado en trimestres Y también debe estar expresado en trimestres, pues de lo
contrario no tendria aplicacién la férmula de conversién encontrada.

Ejemplo:
Encontrar la tasa mensual equivalente a una tasa anual de 30.00 g

X =12 meses iX =30.00%
Y =1 mes iYy= 27

iY =(1.30)12 1 =22104%
Se aplican las dos tasas a un capital de $1.487 durante un afo:

1.487 (1.30) =1.933.10
1.487 (1.022104)12 =1.933.10
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Ejemplo:
Encontrar la tasa de interés diaria equivalente a una tasa trimestral de 7.63%.

X =90 dfas* iX =7.63%
Y =1dia Y= 1

iY =(1.0763)% _ 1 =0.08173%
Se aplican la dos tasas a un capital de $760 durante dos trimestres:

760 (1.0763)2 = 880.40
760 (1.0008173)'%  =880.40

Ejemplo:
Encontrar la tasa bimensual equivalente a una tasa diaria de 0.15%

X =1dia iX=0.15%
Y =60 dfas iYy= 2?7

iY =(1.0015)%9" — 1 =9.41%

Se aplican las dos tasas a un capital de $500 durante 25 dfas.

500 (1.0015)% =519.09
500 (1.0941)25/60 =519.09%*
Ejemplo:

Encontrar la tasa de interés diaria equivalente a una tasa anual de 28.00%

X =365 dfas iX =28%
Y =1dia iy =27

iY =(1.28)135 _ 1 =0.067656%
Se aplican las dos tasas a un capital de $617 durante dos anos:

617 (1.28)2 =1.010.89
617 (1.00067656)™° =1.010.89

% Se suponen meses de 20 dias.

*x En 25 dias hay 25/€0 :eriodos bimansuales.
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Ejemplo:
Encontrar la tasa trimestral equivalente a una tasa mensual de 4%.

X =1 mes iX=4%
Y =3 meses iy =72

iY =(1.04)¥ 1 =12.4864%
Se aplican las dos tasas a un capital de $320 durante tres trimestres:

320 (1.04)° =455.46
320 (1.124864)% =455.46

Ejemplo:
Encontrar la tasa mensual equivalente a una tasa semestral de 15.00%

X =6 meses iX=15.00%
Y =1 mes iy =27

iY =(1.15)%6 _ 1 =2.3567%
Se aplican las dos tasas a un capital de $800 durante un afio y medio.

800 (1.15)3 =1.216.70
800 (1.023567)8  =1.216.70

Ejemplo:
Encontrar la tasa quincenal equivalente a una tasa bianual del 50%.

X =730 dias iX =50%
Y =15dfas iy =27

iY =(1.50)15/%0 _ 1 =0.8366%
Se aplican las dos tasas a un capital de $600 durante dos anos:

600 (1.5) =900
600 (1.008366)™%15 =900
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Ejemplo:
Encontrar la tasa diaria equivalente a una tasa mensual de 10%.

X =30dfas iX =10%
Y =1dia Y= 172

iy =(1.10)"3 —1=0.3182%

Se aplican las dos tasas a un capital de $500 durante dos meses:

600 (1.1)2 =726.00
600 (1.003182)%°  =726.00
Ejemplo:

Encontrar la tasa trimestral equivalente a una tasa anual de 40%.

X =4 trimestres iX =40%
Y =1 trimestre iy =7

iY =(1.40) — 1 =8.7757%
Se aplican las dos tasas a un capital de $115 durante dos anos:

115 (1.4)2 =225.40
115 (1.087757)% =225.40
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CAPITULO 11

LA CORRECCION MONETARIA Y LA UNIDAD DE PODER
ADQUISITIVO CONSTANTE UPAC

2.1 La Correccion Monetaria

La correccion monetaria es el mecanismo utilizado en el Sistema Colombiano de
Ahorro y Vivienda para reajustar el valor del dinero con el propdsito de restituirle, en to-
do o en parte, el poder adquisitivo que pierde dia tras dia como consecuencia, especial-
mente, del incremento de los precios de los bienes y servicios.

Existen multiples razones que hacen necesaria la aplicacion de un mecanismo de
ajuste que garantice el funcionamiento adecuado de un sistema de precios, eliminando los
problemas de medicién causados por el fendmeno de la “ilusion monetaria” los cuales se
hacen presentes, con especial vigor, en economfas con indices de inflacién crecientes. A
pesar de esto, no existe en Colombia, en ningln sector de la actividad econémica pero
especialmente al interior del sistema financiero, ninglin mecanismo de ajuste que tenga
una aplicacion tan general y técnica como la correccion monetaria involucrada en las
operaciones realizadas por el Sistema UPAC.

Esto se explica, en buena parte, por las caracteristicas especiales del Sistema de
Ahorro y Vivienda, cuyo funcionamiento requiere, como se verd a continuacion, la aplica-
cién de la correccién monetaria tanto a las operaciones activas como a las operaciones pa-
sivas de las Corporaciones de Ahorro y Vivienda.

2.1.1 La Corrreccion Monetaria del Ahorro

El Sistema UPAC fue creado como parte de una estrategia de desarrollo que buscaba
obtener en el sector de la construccién urbana tasas de crecimiento superiores a las del resto
de los sectores de actividad econémica para, a través de los efectos indirectos que conllevael
crecimiento de la construccion, lograr un estimulo al crecimiento del conjunto de la eco-
nomia. La formulacién del plan en estos términos tuvo como base la situacion especifica
del sector de la construccion, cuyas particularidades hacen posible la realizacion de esos
objetivos.
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Por una parte, la gran demanda de insumos industriales generada por un auge de la
construccion urbana crea efectos benéficos en el desarrollo de la actividad industrial, el
empleo, y, en general, estimula el crecimiento de la produccién y del ingreso. Por otra
parte, el empleo de mano de obra de baja calificacién y de insumos industriales con un
bajo componente de importaciones, permitian pensar en la posibilidad de lograr un de-
sarrollo acelerado del sector sin encontrar obsticulos en la disponiblidad de recursos ne-
cesarios para el efecto. Ademds, existia y existe atin hoy, una alta demanda potencial
de vivienda que debe ser satisfecha mediante el incremento de la construccién habitacio-
nal urbana. Para complementar el esquema anterior, era necesario allegar los recursos
financieros suficientes para estimular el crecimiento de la construccién urbana.

El ahorro privado se deberfa constituir en la fuente principal y Unica de recursos,
de tal forma que no hubiera necesidad de recurrir a otras fuentes adicionales de financia-
miento tales como el presupuesto nacional o fondos provenientes del crédito externo.
Sin embargo, dada la magnitud de la inversién propuesta y el tipo de estimulo que se pre-
tendia aplicar a la actividad constructora era necesario crear unos incentivos suficiente-
mente atractivos para fomentar el crecimiento del ahorro privado en los voldmenes ne-
cesarios para conseguir las metas.

Todas estas consideraciones se tomaron en cuenta en las normas fundamentales del
Sistema UPAC', en el seno del cual deberfan actuar las entidades encargadas de canalizar
los recursos provenientes del ahorro privado, que se destinarfan a financiar el desarrollo
de la industria de la construccion, las Corporaciones de Ahorro y Vivienda.

El principal incentivo propuesto para garantizar una afluencia de recursos estable y
creciente fue el de conservar el “valor constante” de los ahorros y préstamos mediante la
aplicacién a éstos de un mecanismo de ajuste monetario —la correccién monetaria— que
preservara el valor “‘real” de los fondos manejados por el sistema:

“El fomento del ahorro para la construccién se orientara sobre la base del
principio del valor constante de ahorros y préstamos, determinado contrac-

tualmente. Para efecto de conservar el valor constante de los ahorros y de los
préstamos a que se refiere el presente Decreto, unos y otros se reajustaran pe-
riédicamente de acuerdo con las fluctuaciones del poder adquisitivo de la mo-
neda en el mercado interno, y los intereses pactados se liquidardn sobre el va-
lor principal reajustado” (Articulo 3o., Decreto 677/72).

En la norma citada se encuentran los dos principios filoséficos sobre los cuales se
instituy6 la aplicacién del mecanismo de correccién monetaria en el Sistema UPAC. En
primer lugar, se establece un reajuste periddico a los fondos manejados por el Sistema, el
cual estd directamente relacionado con las fluctuaciones del poder adquisitivo de la mone-
da (o, lo que es equivalente, con las fluctuaciones de los precios) en el mercado interno.

1 Decretos 677, 678 y 1229 de 1972.
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En segundo lugar, se determina que se deben liquidar intereses sobre el valor principal rea-
justado.

El primero de estos principios estd reconociendo que para mantener el valor cons-
tante de una cantidad de dinero a lo largo del tiempo, se debe aplicar ala misma un ele-
mento de ajuste que le restituya la capacidad adquisitiva que pierde como consecuencia
del incremento de los precios de los bienes y servicios. Dado que, debido al incremento
sostenido de los precios monetarios, cada dfa se puede adquirir una menor cantidad de
bienes con la misma cantidad de dinero, para que el valor real del dinero permanezca
constante es necesario reajustarlo de acuerdo con la variacion de los precios. Se esta, en-
tonces, reconociendo la existencia de un fendmeno inflacionario y tratando de proteger
el dinero contra la erosion que a su valor le causa la existencia de la inflacion.

El segundo principio determina que se debe reconocer una rentabilidad al ahorro
dirigido al Sistema UPAC (liquidacion de intereses) después de reajustar el valor “‘princi-
pal” depositado. Allf estd la diferencia con otros sistemas de ahorro financiero, dado que,
ademas de mantenerse el valor constante del ahorro a través del tiempo se estd recono-
ciendo una rentabilidad “real” positiva al ahorrador en UPAC. La tasa de interés que se le
reconoce es un premio efectivo sobre el valor real, o valor constante, del dinero deposita-
do. Fue ésta una innovacion fundamental introducida por el Sistema UPAC frente a otros
sistemas de ahorro financiero, los cuales reconocian, y algunos lo contindan haciendo
adn, tasas de interés menores que el mismo indice de incremento de los precios, lo que se
traduce en una desvalorizacion continua del ahorro financiero.

La estructura del ajuste por correccién monetaria y los principios que fundamenta-
ron su aplicaciéon mediante el procedimiento que acaba de exponerse, constituyeron esti-
mulo suficiente para garantizar una afluencia estable de recursos de ahorro hacia el Siste-
ma UPAC, en la cuantfa necesaria para impulsar el crecimiento de la construccion urbana.

2.1.2 La correccién Monetaria de los Préstamos

También introdujo el Sistema UPAC cambios significativos en los mecanismos de
financiacion de la construccién y adquisicion de inmuebles urbanos, especialmente de vi-
vivienda, frente a los vigentes en el pafs hasta 1972. Antes de esta fecha, las entidades de-
dicadas a la financiacién de vivienda otorgaban préstamos a los adquirientes a largo plazo,
con una tasa de interés fija durante toda la vida del crédito.

En economias con indices de inflacion crecientes, y con tasas de interés que se in-
crementan constantemente, el otorgamiento de un préstamo a largo plazo con tasa de in-
terés fija implica la constitucién ticita de un subsidio a favor del deudor y a cargo de los
fondos manejados por la entidad financiadora, o lo que es lo mismo, en detrimento de los
depésitos de ahorro captados por la institucion. En efecto, si una persona recibe un prés-
tamo a largo plazo con tasa de interés fija, a medida que se incremente el nivel de precios
(y, por ende, las demds tasas de interés) durante la vigencia del crédito, el deudor estard
amortizando su obligacién dentro de los términos pactados, o sea, devolviendo al acree-
dor una cantidad nominal de dinero cuyo valor “real” se ha visto claramente disminuido
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por concepto de la pérdida del poder adquisitivo ocasionada por el incremento de los
precios. Alli se localiza el subsidio que opera a favor del deudor, quien recibe una canti-
dad de dinero determinada pero devuelve una cantidad cuyo poder de compra es conside-
rablemente menor al del préstamo originalmente recibido. La contrapartida del subsidio
establecido a favor del deudor se encuentra en la pérdida de valor de los fondos de ahorro
los cuales no se reajustan de acuerdo con las fluctuaciones del poder adquisitivo de la mo-
neda.

La situacién anterior termind con el establecimiento del Sistema UPAC, al determi-
narse que se debia mantener el valor constante de los préstamos. En virtud de esta norma,
el deudor hipotecario del Sistema UPAC debe devolver a la entidad que le otorgd el crédi-
to una suma de dinero que contenga el mismo valor real (valor constante) que la suma que
recibio en calidad de préstamo. De esta manera queda abolido el subsidio a los deudores
hipotecarios a largo plazo y se garantiza el mantenimiento del valor constante de los fon-
dos manejados por una entidad en calidad de intermediario financiero. La entidad recupe-
ra durante el plazo una cantidad que contiene un valor constante equivalente al de la su-
ma entregada en préstamo al comienzo del plazo. Se evita asi el deterioro de los fondos de
préstamo manejados por la institucién.

En sintesis, dentro de un esquema coherente de administracién de activos y pasivos,
tanto los fondos de ahorro (pasivos) como los préstamos (activos) de una Corporacion de
Ahorro y Vivienda, estdn reajustados por un indice o tasa de correccién monetaria que
les restituye el poder adquisitivo que pierden como consecuencia del incremento de los
precios. Este ajuste de los dos lados del balance por el mismo indice —la tasa de correc-
cion monetaria—, garantiza el mantenimiento del valor constante de los fondos manejados
por el sistema al tiempo que significa que la indexacién de los ahorros tiene su contrapar-
tida en la correccién monetaria aplicada a los préstamos hipotecarios del Sistema UPAC.

2.2 LaUnidad de Poder Adquisitivo Constante UPAC. Su naturaleza

Vistos los principios que orientaron el establecimiento y aplicacion de la correccion
monetaria a las operaciones de las Corporaciones de Ahorro y Vivienda, enseguida se trata
sobre la Unidad de Poder Adquisitivo Constante (UPAC), su naturaleza, caracteristicas,
forma de célculo y su aplicacién concreta, tanto a las operaciones de ahorro como de
préstamo en las Corporaciones de Ahorro y Vivienda.

La UPAC es una unidad de cuenta, o unidad de medida, a través de la cual se aplica
la correccién monetaria a las operaciones de las Corporaciones de Ahorro y Vivienda, y
con base en la cual estas entidades deben llevar todas las cuentas y registros de sus opera-
ciones reducidos a moneda legal.

Los articulos To. 20. y 30. del Decreto 1229 de 1972, establecieron las normas ge-
nerales que regulan la naturaleza y aplicacién de la UPAC en el sistema.

“Articulo To.: En desarrollo del principio de valor constante de ahorros y
préstamos, consagrado en el articulo 3o. del Decreto 677 de 1972, establécese
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la Unidad de Poder Adquisitivo Contante (UPAC), con base en la cual las Cor-
poraciones de Ahorro y Vivienda deberdn llevar todas las cuentas y registros
del sistema, reducidos a moneda legal.

“Articulo 20.: Para los efectos previstos en el articulo 1518 del Codigo Civil,
tanto en los contratos sobre constitucion de depositos de ahorro entre los de-
positantes y las Corporaciones de Ahorro y Vivienda como en los contratos
de mutuo que éstas celebren para el otorgamiento de préstamos, se estipulard
expresamente que las obligaciones en moneda legal se determinardn mediante
la aplicacién de la equivalencia de la Unidad de Poder Adquisitivo Constante
(UPAC).

“Articulo 30.: La Junta de Ahorro y Vivienda calculard mensualmente e in-
formaré con idéntica periodicidad a las Corporaciones de Ahorro y Vivienda
para cada uno de los dias del mes siguiente los valores de la UPAC, en moneda
legal, de acuerdo con la variacién resultante del promedio del indice nacional
de precios al consumidor, para empleados y para obreros, elaborado por el
Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE), para el pe-
riodo trimestral inmediatamente anterior.

“Las Corporaciones, en todos los documentos que expidan para el publico ex-
presaran las respectivas cantidades en UPAC, lo mismo que su correspondien-
te equivalente, en moneda legal, a la fecha de expedicion del respectivo do-
cumento’’.

Aunque mds adelante se expondrdn en detalle las principales caracteristicas de la
UPAC, asi como su procedimiento de célculo y de aplicacion a las operaciones de las Cor-
poraciones, es necesario resaltar aqui los rasgos fundamentales de la naturaleza de la
UPAC, de acuerdo con lo que estatuyen las normas fundamentales.

En primer lugar, es una unidad de medida cuyo valor cambia diariamente siguiendo
las fluctuaciones del poder adquisitivo de la moneda en el mercado interno. Todos los
dias se reajusta el valor de la UPAC! de acuerdo con la variacion del indice de precios al
consumidor?. Este reajuste diario del valor de la UPAC opera en virtud de la correccién
monetaria que, a través de ella, se aplica a las operaciones del Sistema.

En segundo lugar, y tal como lo ordena el inciso segundo del articulo 30. del Decre-
to 1229 de 1972, en concordancia con el articulo To. del mismo Decreto, es una unidad

1 El 15 de septiembre de 1972, dia en que comenzd operaciones el Sistema, se le asignd a la
UPAC un valor inicial de cien pesos ($100.00)

2 Aunque, como se verd posteriormente, en el procedimiento de célculo de la UPAC vigente ac-
tualmente se toma en cuenta otro factor adicional al cambio en el indice de precios. Sin embar-
go, este ultimo (el cambio en los precios) continta siendo el componente fundamental del valor
de la UPAC.
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de cuenta con base en la cual se deben llevar todas las cuentas y registros del Sistema, ex-
presando las respectivas cantidades en UPAC, lo mismo que su equivalente en moneda
legal seglin la fecha de expedicién de cada documento.

Cualquier operacién del Sistema, tanto de ahorro como de crédito, debe ser registra-
da por su valor en pesos y por su valor en UPAC3. En este sentido, al registrar en UPAC
los saldos de ahorro y de crédito del Sistema, estos se reajustaran diariamente en forma
automdtica en la medida de las variaciones del valor en pesos de la UPAC. Esta es la forma
de aplicar el ajuste monetario automdtico —la correccién monetaria— a las operaciones del
Sistema.

A manera de ejemplo, un depésito de ahorro se aebe registrar por su valor en pesos
y por su valor en UPAC a la fecha de constitucion. Durante el tiempo de permanencia del
deposito en la Corporacidn el ahorrador tendrd la misma cantidad de Unidades de Valor
Constante UPAC (suponiendo que no haya retiros ni depésitos adicionales de dinero). En
el momento en que ocurra el retiro del dinero la Corporacién liquidara las UPAC de
acuerdo con su correspondiente valor en pesos. Por tanto, el ahorrador habra obtenido
una cantidad adicional de dinero por concepto de correccién monetaria, equivalente a la
diferencia del valor en pesos de las UPAC en la constitucion del deposito y el valor de las
mismas unidades al retirar el dinero de la Corporacién. Aqui se aprecian claramente los
dos aspectos que configuran la naturaleza esencial de la UPAC: el ser una unidad con base
en la cual se llevan las cuentas del Sistema y a través de la cual se aplica la correccién mo-
netaria a las operaciones realizadas al interior del mismo.

Finalmente, sobre la naturaleza de la UPAC el Consejo de Estado manifesté:

“La Corporaciéon de Ahorro y Vivienda que reciba una inversion en dinero o
moneda legal por el Sistema del Valor Constante se constituye en deudora del
inversionista por una cantidad indeterminada, pero determinable mediante la
aplicacion del factor UPAC a la cantidad recibida y otro tanto ocurre, a la in-
versa, entre quien recibe un préstamo por el nuevo sistema y la Corporacién
que lo otorga.

“Lo anterior significa que la UPAC no es una medida general del valor, la
cual, para el efecto, sigue siendo el peso o moneda legal colombiana, sino un
factor para determinar el “QUANTUM?” de cierto tipo de obligaciones, en tér-
minos del signo monetario fijado en la Ley.

3 La Gnica excepcion a este principio que exige el registro de las operaciones tanto en pesos como
en UPAC, la constituye actualmente un instrumento de captacion de ahorro. En efecto, son los
denominados ‘‘depdsitos ordinarios’’ que tienen actualmente un interés del 16 %efectivo anual
y no tienen correccién monetaria. Aparecen en el balance por su valor en pesos Gnicamente.
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“Como en los decretos acusados s6lo se le asigna a la UPAC esa Gnica funcion
y como el objeto de los contratos que se celebran por el Sistema de Valor
Constante contin(ia siendo la moneda legal y como a la UPAC no se le atribu-
ye poder liberatorio general, ni se le asigna atributo alguno que permita consi-
derarla como de curso forzoso y ni siquiera tiene una representacion fisica de-
terminada, a juicio de la Sala, es infundado el cargo que se sustenta en el su-
puesto de que la UPAC es un signo monetario”#

Se pronunci6 asi el Consejo de Estado frente a un cargo que se le hacia a los Decre-
tos que crearon el Sistema UPAC, de violar la “‘soberania monetaria’’ atribuida al Congre-
so, como funcién exclusivamente suya, por el numeral 15 del articulo 76 de la Constitu-
cion Nacional. Vale anotar aqui, que el Sistema fue creado con base en las facultades
que el numeral 14 del articulo 120 de la Constitucion le otorga al Presidente de la Repu-
blica para intervenir en las actividades de personas naturales o juridicas que tengan por
objeto el manejo o aprovechamiento y la inversion de los fondos provenientes del ahorro
privado; facultades a través de las cuales el Presidente no puede invadir el campo reser-
vado al Congreso de la Republica para legislar sobre la creacion y las condiciones de
circulacién de la moneda de curso forzoso. En opinidn de los demandantes, se habia usur-
pado esa funcién exclusiva del Congreso al crear un nuevo signo monetario: la UPAC.

El Consejo de Estado fue claro al establecer la naturaleza de Ja UPAC, no comd un
nuevo signo monetario sino como un factor para determinar el monto de las obligaciones
que contraen las Corporaciones con los ahorradores y las que contraen con las mismas
entidades los beneficiarios de crédito del Sistema de Ahorro y Vivienda.

2.3 Caracteristicas de la UPAC

Las propiedades que se exponen enseguida se deben asimilar mejor, en sentido es-
tricto, como atributos de la correccion monetaria dada su calidad de mecanismo de ajus-
te del valor de los fondos del Sistema que como caracteristicas de la Unidad de Poder Ad-
quisitivo Constante, la cual no es mds que la unidad de medida a través de la cual se regis-
tra el proceso de ajuste. Sinembargo, se analizan en este momento, una vez se ha tratado
sobre los principios que orientan la aplicacién de la correccién monetaria, tanto para los
ahorros como para préstamos, y sobre la naturaleza de la Unidad a través de la cual se in-
volucra la correcciéon monetaria a las operaciones del Sistema.

2.3.1 El ajuste es diario

El ajuste de los fondos manejados por el Sistema se realiza dia tras dia. Como se vid
antes (Articulo 30. Decreto 1229 de 1972, Inciso 10.) el valor de la UPAC debe ser calcu-
lado mensualmente, e informado con idéntica periodicidad, para cada uno de los dias del
mes siguiente. De esta forma, tanto las Corporaciones de Ahorro y Vivienda como los

4 Consejo de Estado, Sala de lo Contencioso Administrativo, Seccién Primera, Febrero 4 de 1976.
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usuarios del Sistema, pueden conocer con antelacién los valores de la UPAC para cada dfa
del mes siguiente.

La aplicacién diaria del ajuste monetario es una caracteristica fundamental del Sis-
tema pues significa que la restitucion del valor que pierden los fondos es casi inmediata.
No es facil encontrar en otros paises un sistema de ajuste que funcione tan eficiente y
técnicamente como la correccién monetaria del Sistema Colombiano de Ahorro y Vivien-
da. Es frecuente la aplicacién de mecanismos de ajuste con una periodicidad mucho ma-
yor, como mensual, trimestral y aln anual. Esto quiere decir que la recuperacién del valor
constante se aplaza hasta el cumplimiento del perfodo de ajuste, lo cual puede tener co-
mo consecuencia desequilibrios que se manifiestan en pérdidas (o ganancias) producidas
por la desvalorizacion del dinero, cuando se desarrolle una operacién cuya duracién sea
inferior al tiempo necesario para producir el ajuste. Esto no ocurre al interior del Siste-
ma UPAC, donde todos los fondos recuperan inmediatamente el valor perdido por con-
cepto del incremento de los precios, aunque la operacion realizada dure tan sélo un dfa.

Como ya se anot6, el dfa en que empezd operaciones el Sistema se le asigné a la
UPAC un valor de cien pesos ($100) y ese valor seha venido incrementando (por medio de
un procedimiento que se vera mds adelante) diariamente. En el cuadro 2.1 se muestra la
evolucioén de la UPAC, indicando los valores que ha tenido la Unidad el Gltimo dia de ca-
da mes, desde septiembre de 1972 hasta diciembre de 1985.

Cuadro 2.1
EVOLUCION DEL VALOR DE LA UPAC

1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985

ENERO 105.49 127.15 153.95 184.10 216.41 25537 296.81 352.70 422.09 510.73 620.55 746.38 893.82
FEBRERO 106.61 129.23 156.12 186.49 219.18 258.63 300.60 357.60 428.31 518.26 630.48 755.51  907.71
MARZO 107.48 131.22 158.56 189.02 22228 262.29 304.85 362.91 435.30 526.72 641.66 765.61 923.81
ABRIL 108.70 133.24 160.95 191.59 22533 26589 309.24 368.12 442.18 535.03 652.19 775.65 939.66
MAYO 111.06 135.48 163.46 194.20 228.52 269.65 313.85 373.58 449.39 543.77 663.20 785.85 956.33
JUNIO 112,72 137.45 16593 196.66 231.65 273.23 31837 378.95 456.49 552.35 674.29 798.15 972.74
JULIO 114.66 140.16 168.52 199.14 234.93 276.53 323.10 384.57 463.94 561.37 685.79 810.74  989.99
AGOSTO 116.71 142,63 171.15 201.94 238.25 279.76 327.91 390.28 471.51 570.53 696.58 823.87 1,007.55

SEPTIEMBRE 100.49 118.79 144.78 173.62 204.70 241.52 282.66 332.64 395.88 478.96 579.54 706.86 837.17 1,024.84
OCTUBRE  101.46 120.89 147.04 176.20 207.59 244.93 285.79 337.59 402.33 486.77 589.00 716.94 851.21 1,043.02
NOVIEMBRE 102.59 122.95 149.26 178.74 210.42 248.29 28890 342.45 408.66 494.46 599.11 726.47 864.85 1,060.92
DICIEMBRE 103.96 124.98 151.59 181.40 213.39 251.80 292.67 347.54 415.31 502.53 609.73 736.42 878.97 1,079.74

Valores al Gltimo dfa de cada mes Fuente: Banco de la Republica.

2.3.2 El ajuste estd basado en la variacién de los precios al consumidor

Aunque como se verd enseguida, el ajuste por correccién monetaria tiene un ele-
mento adicional que se toma en cuenta para el cilculo del valor de la UPAC, diferente de
la variacién de los precios al consumidor, este Gltimo (el cambio en los precios) continda
siendo la variable fundamental dentro del célculo de la correccién monetaria.

En efecto, la pérdida del valor “real” del dinero sobreviene como consecuencia del
incremento de los precios de los bienes y servicios. Con la misma cantidad de dinero se
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puede adquirir cada vez una menor cantidad de bienes. Por tal motivo es apenas légico
que para restituirle a la moneda el valor perdido en el mercado interno, se tome en cuenta
el incremento de los precios al consumidor y se reajuste el dinero en la misma proporcion
del aumento de los precios. Este es el principio que ha orientado, desde comienzos del
Sistema, la aplicacién de la correccién monetaria con base en las variaciones de los indi-
ces de precios elaborados por el Departamento Administrativo Nacional de Estadistica
(DANE), segtn lo estipulado en el articulo 30. Decreto 1229 de 1972.

Sinembargo, en la actualidad, y a partir de junio de 1984, se toma en cuenta otro
elemento para el cdlculo del valor de la UPAC, diferente de la variacion en los precios al
consumidor. Esta reforma se produjo como consecuencia de una serie de hechos ocurri-
dos en la Economfa Colombiana a lo largo del afio de 1983 y el primer semestre de 1984,
como resultado de los cuales la correccion monetaria del Sistema UPAC no estaba refle-
jando las condiciones especificas del mercado financiero, dentro del cual operan las Cor-
poraciones de Ahorro y Vivienda.

Efectivamente, a partir del mes de abril de 1983 se empez6 a producir un decreci-
miento sostenido en el indice de precios al consumidor, que de tasas anuales de 24% y
25%, aproximadamente, descendi6 hasta niveles situados entre el 16% y el 17%anual en
el mes de mayo de 1984. La disminucién ocurrida durante estos doce meses se reflejo
directamente en el descenso de la tasa de correccién monetaria del Sistema UPAC, cuyo
Gnico componente, hasta ese momento, era la variacion de los precios. Significa esto
que durante esa época decrecid sustancialmente la tasa de reposicion de valor aplicada
a los fondos del Sistema UPAC, la correccion monetaria.

En forma paralela con el fendmeno anterior, las tasas de interés de los demds inter-
mediarios financieros diferentes de las Corporaciones de Ahorro y Vivienda, se mantuvie-
ron en los mismos niveles experimentados a comienzos de 1983 vy, en algunos casos, au-
mentaron. Este aumento no se compadecia con la disminucion de la inflacion, fendmeno
este que afectd tan solo a la correccién monetaria del Sistema UPAC.

De esta forma se afectd temporalmente la capacidad de las Corporaciones de Aho-
rro y Vivienda para competir en el mercado financiero colombiano por los recursos del
ahorro privado, dado que la rentabilidad del ahorro en UPAC, compuesta del ajuste por
correccion monetaria mds una tasa de interés positiva, era considerablemente menor a la
tasa de interés reconocida por los otros intermediarios financieros. De ahi el bajo nivel
de captaciéon de ahorro en el Sistema UPAC en 1984, el mais bajo desde que comenzd
operaciones. Se estaba entonces frente a la necesidad de devolver a la correccion moneta-

ria® una parte de la “rentabilidad” perdida durante el perfodo en cuestién y garantizar

5 El ajuste se realizO a través de la correccion monetaria y no a través de un incremento en la tasa
de interés por los efectos frente a los deudores hipotecarios. Como se verd mas adelante, un in-
cremento de la correccidén monetaria se diluye durante toda la vida de un crédito en UPAC,
mientras que un aumento en la tasa de interés afecta inmediatamente, y en forma mucho mas
drastica, las cuotas de amortizacion.
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asi la competitividad del ahorro en UPAC frente a los demds intermediarios financieros.
Fue asi como se incorpord, a partir del mes de junio de 1984, en el calculo de la correc-

cion monetaria un elemento de ajuste por concepto de la diferencia entre el indice de
precios al consumidor y las tasas de interés para depositos a término en entidades diferen-
tes a las Corporaciones de Ahorro y Vivienda. Mds adelante se verd la forma exacta de in-
corporar este nuevo elemento, cuando se estudie el procedimiento para el calculo del va-
lor de la UPAC.

Para finalizar, vale la pena repetir que, atin cuando actualmente existe un elemento
adicional, la variacion de la correccién monetaria est4 basada, fundamentalmente, en el
cambio en los precios al consumidor.

2.3.3 El incremento es limitado

En el comienzo del Sistema UPAC la correccién monetaria seguia exactamente al
indice de precios al consumidor, sin limitacién alguna.

Durante el afio de 1974, el Gobierno introdujo una serie de reformas al sector finan-
ciero con el propdsito de liberar al méximo los controles administrativos a las tasas de in-
terés y permitir la asignacién del crédito por las fuerzas del mercado. Como resultado de
la liberacion se elevaron las tasas de interés de los demds intermediarios diferentes al
UPAC, que habfan perdido competitividad frente a las tasas de rentabilidad del recién
creado Sistema de Ahorro y Vivienda. Adicionalmente, y en contraposicion al espiritu de
liberacién de la reforma financiera, se adopté en la misma época una medida consistente
en la limitacién del crecimiento de la UPAC durante el afio. Se establecié un Iimite su-
perior al incremento de la UPAC, alin cuando el aumento anual del indice de precios fue-
ra superior al mencionado tope. Esta medida desvirtué uno de los principios fundamenta-
les que orientaron la aplicacion de la correccién monetaria en el Sistema, cual es el que se
debia aplicar al dinero un ajuste pleno equivalente a la desvalorizacién ocasionada por el
incremento de los precios. A partir de ese momento, y hasta el presente, la correccién mo-
netaria sigue a la inflacién hasta cierto punto (el Ifmite superior); de ahf hacia arriba la
correcciébn monetaria permanece constante aunque el indice de precios contintie aumen-
tando. El primer Iimite fue establecido en un 20% anual por el Decreto 1728 de 1974 y
hoy se encuentra en el 21%anual, establecido por el Decreto 272 de 1986°.

Finalmente, es de anotar que hacia abajo siempre ha sido completamente flexible la
correccion monetaria. En tal sentido puede, incluso, llegar a presentarse una disminucion
en el valorde la UPAC, en el caso hipotético en que ocurra una disminucién en los precios.

6 Han existido, ademas, los siguientes Iimites:

Decreto 1685 de 1975: Maximo 19 %anual
Decreto 58 de 1976: Maximo 18 %anual
Decreto 664 de 1979: Maximo 21%anual
Decreto 2929 de 1982: Méximo 23%anual
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2.3.4 La correccidn monetaria no constituye renta

Como reposicién del valor perdido por el dinero, la correccién monetaria no consti-
tuye enriquecimiento para quien la recibe. Es apenas el ajuste necesario para mantener el
valor constante de los fondos y evitar el deterioro en la situacién patrimonial del titular
de los mismos.

Con base en el principio anterior, se mantuvo a la correccién monetaria exenta de
gravamenes durante los primeros afios de operacion del Sistema en el pafs. Pero, con la re-
forma de 1974, nuevamente se desvirtud un principio fundamental del Sistema UPAC, al
considerar como ganancia ocasional la correccién monetaria recibida por los ahorradores
del Sistema UPAC en la parte que excediera del 8%anual’. Aunque no se gravaba comple-
tamente y continuaban exentos los primeros 8 puntos de la correccion, se le did un ca-
racter de ganancia ocasional a algo que evidentemente no lo tiene.

En la actualidad, contintia exenta de impuestos una parte de la correccién moneta-
ria y la parte gravable recibe el tratamiento correspondiente a las rentas ordinarias y no el
de ganancias ocasionales®. La parte que no constituye renta es, para el afio gravable de
1986, el 40% de las sumas percibidas por correccion monetaria®, suma ésta que para el
afo gravable de 1985 se encontraba en el 34% 5

2.4 El cdlculo del valor de la UPAC

El Articulo 30. del Decreto 1229 de 1972 asigné a la Junta de Ahorro y Vivienda la
obligacion de calcular mensualmente los valores de la UPAC para cada uno de los dfas del
mes siguiente. Esta funcién estuvo en cabeza de la Junta hasta que este organismo fue
suprimido por mandato legal a partir del To. de julio de 1976 y sus funciones fueron re-
partidas entre las principales dependencias gubernamentales que tienen relacion con el
manejo econémicoll. Le corresponde, desde entonces y hasta hoy, al Banco de la Repd-

blica la funcién especifica de calcular e informar mensualmente el valor diario de la
UPAC.

Como ya qued visto, el valor de la Unidad de Poder Adquisitivo Constante cambia
dfa a dfa con base, fundamentalmente, en la variacién del indice de precios al consumidor

7 Decretos 2053 y 2247 de 1974.
8 Ley 9a. de 1983

9 Decreto 870 de 1986

10 Decreto 1512 de 1985

1 “A partir del 1o. de julio de 1976 suprimese la Junta de Ahorro y Vivienda creada por el De-
creto 677 de 1972. Las funciones que de acuerdo con las disposiciones legales estaban enco-

mendadas a la Junta de Ahorro y Vivienda, continuardn ejerciéndose de la manera como se esta-
blece en los articulos siguientes’ (Articulo 50. Decreto 1110 de 1976).
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que elabora el DANE. Por tanto, para obtener el valor diario de la UPAC, se debe seguir
un procedimiento que, en términos generales incluye las etapas que se veran enseguida.

2.4.1 Obtener la variacion periddica del indice de precios

El Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE) realiza mensual-
mente una medicién de los cambios en los precios al consumidor en el pafs. Con base en
las variaciones encontradas el DANE actualiza los diferentes indices que registran el cam-
bio histérico en el nivel de precios. Dos de los principales indices'? elaborados por el
DANE, dan cuenta de las variaciones en los precios de la canasta familiar segin estratos
socio-econémicos. Estos son los indices nacionales de precios al consumidor para emplea-
dos y para obreros. El promedio aritmético de estos dos indices es la base para calcular el
valor de la UPAC, seglin lo establecido en el articulo 3o. del Decreto 1229 de 1972, nor-
ma que, en este punto, continda vigente hasta el momento.

Entonces la primera etapa en el cdlculo de la UPAC es la obtencion de la variacion
en el promedio del fndice nacional de precios al consumidor para obreros y empleados,
durante el perfodo establecido en la Ley.

El perfodo legal utilizado para medir el cambio en los precios que se debe aplicar
al cdlculo de la UPAC ha sido objeto de frecuentes modificaciones. En efecto, en el De-
creto 1229 de 1972 (Articulo 30.) se establece que la base para determinar el valor de la
UPAC es la variacién de los precios en el periodo trimestral inmediatamente anterior. Pos-
teriormente, el Decreto 969 de 1973, en su Artl’cullo lo., elevé el periodo base a los doce
(12) meses inmediatamente anteriores. E| Decreto 269 bis de 1974, en el Articulo To. de-
terminé que la base debfa ser el periodo de veinticuatro (24) meses inmediatamente an-
terior. Finalmente, el Decreto 58 de 1976, Articulo To., fijé la base en el periodo de do-
ce (12) meses inmediatamente anterior. Esta continda vigente, y el cdlculo actual de los
valores diarios de la UPAC se basa en la variacion en los precios para el periodo de doce

(12) meses inmediatamente anterior'3.

2.4.2 Obtener una tasa diaria equivalente a la variacién periédica del indice de precios

Dado que el valor de la UPAC cambia diariamente, la segunda etapa en el procedi-
miento de cdlculo consiste en encontrar una tasa diaria a la cual se valorice!® la Unidad
durante cada uno de los dfas del mes siguiente. Esta debe ser una tasa diaria equivalente

12 Es preciso anotar que el DANE elabora una variedad considerable de indices de precios. Por
ejemplo, indices regionales que miden los cambios en precios por ciudades del pais; o indices
que miden las variaciones de precios segin tipo de actividades econédmicas, o indices que mi-
den los cambios en los precios por grupos de bienes, etc.

13 Los ejemplos expuestos mds adelante se basan en este periodo de doce (12) meses.

14 Es bueno recordar que existe la posibilidad, aunque remota, de que la UPAC disminuya su valor
en el caso en que haya una disminucién en el nivel de precios.
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a la tasa periddica de variacion del fndice de precios, de acuerdo con el concepto de equi-
valencia estudiado en el capftulo I.

En efecto, durante la época en que la base de cdlculo del valor de la UPAC erala va-
riacion de los precios en el periodo trimestral inmediatamente anterior, la tasa diaria de
incremento de la UPAC debfa ser equivalente a la tasa trimestral de variacion de los pre-
cios. Actualmente, se debe obtener una tasa diaria equivalente a la tasa anual (doce (12)
meses inmediatamente anteriores) encontrada para el cambio en el indice de precios. Es-
te procedimiento garantiza, entonces, que se estd transfiriendo al valor de la UPAC du-
rante cada uno de los dias del mes siguiente una variacion plenamente equivalente al
cambio en los precios durante el perfodo tomado como base para el cdlculo.

2.4.3 Aplicar la tasa diaria para encontrar los valores de la UPAC

Una vez obtenida la tasa diaria equivalente a la tasa periodica de variacion de los pre-
cios, aquella se debe aplicar al Gltimo valor conocido de la UPAC (el del ditimo dia del mes
anterior) para obtener el valor de la Unidad en el primer dia del mes para el cual se estd
efectuando el célculo y, consecutiva y andlogamente, los de cada uno de los dfas del mes
en cuestion. Aplicando la tasa de valorizacién diaria al valor del primer dia se obtendra el
del segundo diay asi sucesivamente hasta el Gltimo dia del mes.

2.5 Tres etapas en el calculo de la UPAC

Desde la creacién del Sistema se han producido algunas reformas que afectaron sig-
nificativamente los principios fundamentales que orientaron el establecimiento de la co-
rreccién monetaria en el Sistema UPAC. Aunque estas reformas tienen implicaciones mds
de fondo y no tienen que ver simplemente con el procedimiento de calculo del valor de la
UPAC, se exponen en este punto pues el tratamiento, paso a paso, del proceso de célculo
ayuda a comprender mejor la naturaleza y efectos de las tales modificaciones.

2.5.1 Correccién monetaria plena

En los comienzos del Sistema las variaciones en el nivel de precios durante un pe-
riodo legalmente establecido se reflejaban exactamente en el cambio de los valores diarios
de la UPAC. No habia limitaciones al ajuste de fondos por correccion monetaria y esta
tenfa un comportamiento equivalente al de la inflacién.

Enseguida se calculan los valores de la UPAC para el mes de agosto de 1973, y se
podra observar el comportamiento de la Unidad de Valor Constante con respecto al com-
portamiento de los precios.

La norma vigente para el cdlculo de la UPAC en esa época era el articuio 1o. del De-
creto 969 de 1973 que establece:

“Articulo To.: El Articulo 30. del Decreto 1229 de 1972 quedara asi:

“La Junta de Ahorro y Vivienda calculard mensualmente e informard con
idéntica periodicidad 'a las Corporaciones de Ahorro y Vivienda para cada

43



uno de los dfas del mes siguiente los valores de la UPAC, en moneda legal,
de acuerdo con la variacién resultante del promedio del indice nacional de
precios al consumidor, para empleados y para obreros, elaborado por el De-
partamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE), para un periodo
de doce (12) meses inmediatamente anterior”.

1. Obtener la variacion anual de los precios

El célculo de los valores de la UPAC para el mes de agosto de 1973 se debi realizar
en julio del mismo afo, fecha en la cual los Gltimos indices actualizados por el DANE se
referian al cambio en los precios en el mes de junio de 1973. Por tanto, la variacién de do-
ce (12) meses debe medir lo ocurrido a los precios entre junio de 1972 y junio de 1973.

EMPLEADOS OBREROS PROMEDIO
Indice junio de 1972* 552,8 569,0 560,9
Indice junio de 1973* 670,7 710,9 690,8

VARlACION—Ggo’8 1=0.23
5609 =0.231592084

VARIACION ANUAL =23.1592084 %
2. Obtener la tasa de reajuste diario

A partir de la variacién anual de los precios se obtiene la tasa diaria equivalente, a la
cual se reajustard dia a dfa el valor de la UPAC durante el mes siguiente.

TASA DIARIA = (1+ 0.231592084) 35 _ 1 =0.000570869
TASA DIARIA =0.0570869 %

3. Los valores diarios en agosto de 1973

Una vez obtenida la tasa de valorizacién diaria, esta se aplica al valor del 31 de julio
de 1973 para obtener el del 1o. de agosto y asi sucesivamente hasta el Gltimo dia del mes.

* Base: julio de 1954 a junio de 1955 =100. Fuente: DANE
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Valor UPAC julio 31 de 1973 =$114,66

FECHA VALOR UPAC
Agosto1 = 114,66 X (1.000570869) = 114,72
Agosto2 = 114,72 X (1.000570869) = 114,79
Agosto3 = 114,79 X (1.000570869) = 114,86
Agosto 4 = 114,86 x (1.000570869) = 114,92
Agosto 5 = 114,92 x (1.000570869) = 114,99
Agosto 31 = 116,64 x (1.000570869) = 116.71

Los valores oficiales, calculados e informados por la Junta de Ahorroy Vivienda pa-
rala UPAC en el mes de agosto de 1973, se muestran en el siguiente cuadro:

Cuadro 2.2

VALORES DE LA UPAC AGOSTO DE 1973

Agosto 1 114,72 Agosto 16 115,71
Agosto 2 114,79 Agosto 17 115,78
Agosto 3 114,86 Agosto 18 115,84
Agosto 4 114,92 Agosto 19 115,91
Agosto 5 114,99 Agosto 20 115,98
Agosto 6 115,05 Agosto 21 116,04
Agosto 7 115,12 Agosto 22 116,11
Agosto 8 115,18 Agosto 23 116,17
Agosto 9 115,25 Agosto 24 116,24
Agosto 10 115,32 Agosto 25 116,31
Agosto 11 115,38 Agosto 26 116,37
Agosto 12 115,45 Agosto 27 116,43
Agosto 13 115,51 Agosto 28 116,51
Agosto 14 115,58 Agosto 29 116,57
Agosto 15 115,64 Agosto 30 116,64

Agosto 31 116,71

Fuente: Junta de Ahorro y Vivienda.

2.5.2 Correcciéon monetaria con limite de crecimiento anual

La Reforma Financiera de 1974 liberé las tasas de interés de los intermediarios dife-
rentes de las Corporaciones de Ahorro y Vivienda con el propésito de hacerlas mas com-
petitivas con respecto a la rentabilidad de los depésitos en UPAC. El efecto de la libera-
cién fue el incremento de esas tasas de interés. Se impuso, ademds, un Ifmite al crecimien-
to anual de la Unidad de Poder Adquisitivo Constante.
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El Iimite superior, o tope, impuesto a la correccién monetaria desvirtda un princi-
pio bdsico cual es el de restituir a los fondos de ahorro y préstamo la totalidad del poder
adquisitivo perdido como consecuencia de la inflacién. A partir de la expedicion de la me-
dida en referencia, la restitucion de que se trata es parcial pues la correccién monetaria no
puede sobrepasar el tope impuesto, asf el incremento de los precios haya sido mayor que
el Iimite en cuestién. EI primer |imite impuesto fue del 20% anual (Decreto 1728 de
1974) y el que rige en la actualidad es del 21%anual (Decreto 272 de 1986).

La imposicion del Ifmite superior al incremento de la correccion monetaria modifi-
ca el procedimiento de cdlculo del valor de la UPAC en la siguiente forma. Si el incremen-
to de los precios durante el periodo establecido legalmente como base de calculo es ma-
yor que el tope anual de crecimiento de la correccién, se debe tomar esta tasa (el Ifmite
establecido) para efectos de derivar |a tasa equivalente a la cual se incrementa diariamente
la UPAC. Por el contrario, si el incremento periddico de los precios al consumidor es me-
nor que el tope de la correccion, la tasa utilizada para derivar el valor diario de la UPAC
es la que haya resultado de medir la variacién de los precios. En este Gltimo caso se pro-
cede como si el tope no existiera pues no se ha sobrepasado.

Enseguida se desarrolla el procedimiento de célculo de los valores de la UPAC para
el mes de febrero de 1983.

EMPLEADOS  OBREROS PROMEDIO

Indice diciembre de 1981* 197,89 208,04 202,97
Indice diciembre de 1982* 246,15 257,73 251,94

251,94
VARIACION =——— — 1 =0.241267182

)

VARIACION ANUAL =24.1267182%

Dado que la variacién anual del indice de precios es mayor que 23% anual, limite
éste que empezd a regir a partir del Decreto 2929 de octubre 11 de 1982, se debe derivar
una tasa diaria equivalente al 23% anual, para valorizar la UPAC durante el mes de febre-
ro de 1983.

TASA DIARIA = (14 0.23)365 _ 1 =0.000567323
TASA DIARIA =0.0567323%

Valor UPAC enero 31 de 1983 = $620.55

» Base: diciembre 1978 =100 Fuente: DANE
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FECHA VALOR UPAC

Febrero1 = 620.55 x (1.000567323) = 620.90
Febrero2 = 620.90 x (1.000567323) = 621.25
Feorero3 = 621.25 x (1.000567323) = 621.60
Febrero4 = 621.60 x (1.000567323 = 62196
Febrero5 = 621.96 x (1.000567323) = 622.31
Febrero 28 = 630.12 x (1.000567323) = 63048

El siguiente cuadro presenta los valores oficiales de la UPAC, calculados e informa-
dos por el Banco de la Republica, para el mes de febrero de 1983:

Cuadro 2.3

VALORES DE LA UPAC FEBRERO 1983

Febrero 1 620,90 Febrero 16 626,20
Febrero 2 621,25 Febrero 17 626,56
Febrero 3 621,60 Febrero 18 626,92
Febrero 4 621,96 Febrero 19 627,27
Febrero 5 622,31 Febrero 20 627,63
Febrero 6 622,66 Febrero 21 627,98
Febrero 7 623,02 Febrero 22 628,34
Febrero 8 623,37 Febrero 23 628,70
Febrero 9 623,72 Febrero 24 629,05
Febrero 10 624,08 Febrero 25 629,41
Febrero 11 624,43 Febrero 26 629,77
Febrero 12 624,79 Febrero 27 630,12
Febrero 13 625,14 Febrero 28 630,48
Febrero 14 625,49

Febrero 15 625,85

Fuente: Banco de la Republica

2.5.3 Correccién monetaria ajustada a las tasas de interés del mercado financiero

Hasta mediados de 1984 la correccién monetaria estuvo basada en el cambio en los
precios al consumidor. Sin embargo, la cafda de la inflacién, que empez6 a presentarse en
abril de 1983, produjo en mayo de 1984 una brecha grande entre la correccién monetaria
y las demds tasas de interés del mercado financiero. Esto ocurrié pues, mientras la correc-
cién monetaria siguié la trayectoria decreciente de los precios, las demds tasas de interés
permanecieron constantes; lesionando la rentabilidad relativa de las operaciones en UPAC.
El cuadro 2.4 muestra las tasas de correccién monetaria y de certificados de deposito a
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90 dfas para bancos y corporaciones financieras, respectivamente, entre 1981 y 1985. El
ajuste de la correccién monetaria con respecto a las tasas de interés fue consignado en el
Articulo To. del Decreto 1131 de mayo de 1984, asi.

“Articulo 1o.: El Banco de la Reptblica calculard mensualmente e informara
con idéntica periodicidad a las Corporaciones de Ahorroy Vivienda, para ca-
da uno de los dfas del mes siguiente, los valores en moneda legal de las Unida-
des de Poder Adquisitivo Constante (UPAC), calculada asi: A las variaciones
resultantes en el promedio del indice nacional de precios al consumidor, para
empleados y obreros, elaborado por el Deparamento Nacional de Estadistica
(DANE) para el perfodo de doce (12) meses inmediatamente anterior, se le
adicionard ¢l uno y medio por ciento (1,5%) del cuadrado de la diferencia en-
tre el promedio de variacién del indice nacional de precios ya mencionado y
el rendimiento promedio efectivo ponderado de los certificados de depésito
a noventa (90) dias emitidos por los bancos comerciales y las corporaciones
financieras, calculado por el Banco de la Republica para el mes inmediatamen-
te anterior”.

Cuadro 2.4

TASA ANUAL DE CORRECCION MONETARIA Y DE INTERESES
DE C.D.T. A 90 DIAS PARA BANCOS Y CORPORACIONES FINANCIERAS (%)

ENERO
FEBRERO
MARZO
ABRIL
MAYO
JUNIO
JULIO
AGOSTO
SEPTIEMBRE
OCTUBRE
NOVIEMBRE
DICIEMBRE

1981
Corr. C.D.T.
Mon.

21.0
21.0
21.0
21.0
21.0
21.0
21.0
21.0
21.0
210
21.0
21.0

35.8
35.7
393
34.9
36.6
37.9
38.4
38.4
39.3
39.0
39.3
38.6

n.d. =no disponible

Fuente: Banco de la Republica

1982
Corr. C.D.T.
Mon.

21.0
21.0
210
2150
21.0
21.0
21.0
21.0
21.0
21.0
23.0
23.0

40.0
38.7
38.2
38.4
n.d.

38.2
37.6
374
36.7
37.1
36.9
359
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1983
Corr. C.D.T.
Mon.

23.0
23.0
23.0
219
21.8
22.4
22.0
20.2
19.5
18.1
17.4
17.4

35.6
34.7
34.1
33.6
333
33.2
33.3
32.9
32.8
33.3
33.1
34.2

1984
Corr. C.D.T.
Mon.

17.2
16.6
17.0
12
16.7
20.9
20.3
20.9
21.6
217
21.4
21.1

35.0
34.4
34.5
34.2
34.5
34.9
355
34.5
34.7
34.7
353
34.4

1985
Corr. C.D.T.
Mon.

359
34.4
34.5
34.5
35.4
34.8
35.4
354
36.1
35.5
351
35.9

21.8
223
23.0
23.0
23.0
23.0
23.0
23.0
23.0
23.0
23.0
23.0



Aunque se introdujo la anterior modificacion al procedimiento de cdlculo del va-
lor de la UPAC, se siguié manteniendo el I{mite superior a su crecimiento:

“Articulo 20.: Sin perjuicio de lo dispuesto en el Articulo anterior, el aumen-
to de la Unidad de Poder Adquisitivo Constante no podrd exceder del 23%

anual”’.

La nueva férmula para el caiculo tiene la siguiente expresion:

(CM =|PC + [0,015 x (IPC — CDT)?] ] Férmula @
Donde:
CM = Correccién monetaria anual

IPC
CDT

Variacion anual de los precios al consumidor
Rendimiento de los depdsitos a noventa (90) dias de los bancos y las cor-
poraciones financieras.

Su aplicacién se observa enseguida al calcular los valores de la UPAC para el mes de
junio de 1984.

EMPLEADOS OBREROS PROMEDIO

Indice abril de 1983%* 265,12 277,82 271,47
Indice abril de 1984 306,56 320,42 313,49
313,49
VARIACION = =~ —1=0,154786901

)

VARIACION ANUAL =15.4786901%

Tasa promedio efectiva ponderada CDT, certificada por el Banco de la Repdblica en
el mes de abril de 1984: 34.4%.

CM =15.4786901 + [0.015 x (15.4786901 — 34.4)% ]

CM =20.84892963 %

* Base: Diciembre 1978 =100 Fuente: DANE
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Dado que la correccién monetaria anual fue menor que el Iimite legal (23%), se de-
be tomar la variacidn resultante para calcular la tasa equivalente diaria.

TASA DIARIA = (14 0.2084892963) 365 _ 1 =0.000518959
TASA DIARIA =0.0518959%

Valor UPAC a mayo 31 de 1984 = $785,85

FECHA VALOR UPAC
Junio To. = 785,85 X (1.000518959) 786,26
Junio2 = 786,26 X (1.000518959) = 786,67
Junio3 = 786,67 X (1.000518959) = 787,07
Junio4 = 787,07 X (1.000518959) = 787,48
Junio5 = 787,48 X (1.000518959) = 787,89
Junio30 = 797,73 x (1.000518959) = 798,15

Los valores oficiales de la UPAC para el mes de junio de 1984, calculados por el
Banco de la Replblica aparecen en el cuadro 2.5.

Cuadro 2.5

VALORES DE LA UPAC A JUNIO DE 1984

Junio 1 786,26 Junio 16 792,39
Junio 2 786,67 Junio 17 792,80
Junio 3 787,07 Junio 18 793,21
Junijo 4 787,48 Junio 19 793,62
Junio 5 787,89 Junio 20 794,03
Junio 6 788,30 Junio 21 794,44
Junio 7 788,70 Junio 22 794,85
Junio 8 789,11 Junio 23 795,26
Junio 9 789,52 Junio 24 795,67
Junio 10 789,93 Junio 25 796,08
Junio 11 790,34 Junio 26 796,50
Junio 12 790,75 Junio 27 796,91
Junio 13 791,16 Junio 28 797,32
Junio 14 791,57 Junio 29 797,73
Junio 15 791,98 Junio 30 798,15

Fuente: Banco de la Republica.
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2.6 Aplicacion de la UPAC a las operaciones de ahorro del Sistema

En los capitulos posteriores de este documento se hard referencia extensa al trata-
miento de las operaciones de crédito del Sistema UPAC. Por tanto, enseguida se tratard
Gnicamente sobre la contabilizacién y liquidacion de los movimientos de ahorro y sobre
la conjugacion de los dos componentes de la rentabilidad (y del costo financiero) de las
operaciones del Sistema: la correccién monetaria y los intereses.

Las Corporaciones de Ahorro y Vivienda pueden captar el ahorro privado en las
modalidades de depdsitos a la vista y depdsitos a término. Existen actualmente tres ins-
trumentos diferentes a través de los cuales las Corporaciones realizan sus captaciones.
En primer lugar, existen las “cuentas de ahorro de valor constante”. Fueron creadas
por el Articulo 4o. del Decreto 1229 de 1972 y son el instrumento de captacién mas
importante al punto que a través de ellas se capta el 75%, aproximadamente, del total
de los recursos del Sistema UPAC. Tienen liquidez a la vista y devengan la correccion
monetaria més un interés hasta del 4% anual efectivo liquidado sobre saldo minimo
trimestral®>. En segundo lugar, las Corporaciones captan depésitos a término mediante
la expedicion de “certificados de ahorro de valor constante” emitidos con plazos de seis,
doce, dieciocho y mds de dieciocho meses. Devengan la correccién monetaria mas las si-
guientes tasas de interés: hasta el 5% efectivo anual para los expedidos con plazo de
seis meses, hasta el 6% anual para los expedidos con plazo de doce meses, hasta el 8,5%
anual para los expedidos con plazo de dieciocho meses y una tasa libre para los expedidos
con un plazo mayor de dieciocho meses'?. Los certificados se expiden por un valor mini-
mo de 100 UPAC vy si se redimen antes de su vencimiento Gnicamente devengan correc-

13 La legislacién sobre intereses de cuentas de ahorro ha tenido la siguiente evolucion:

Decreto 1229 de 1972: 5% anual efectivo sobre saldo minimo trimestral

Decreto 359 de 1973: 5% anual efectivo sobre saldo diario

Decreto 1728 de 1974: 4% anual efectivo sobre saldo minimo trimestral

Decreto 664 de 1979: 5% anual efectivo sobre saldo minimo trimestral

Decreto 272 de 1986: Hasta el 4% anual efectivo sobre saldo minimo trimestral.

14 La legislacién sobre intereses de depdsitos a término ha tenido la siguiente evolucion:
Para depdsitos a 6 meses:
Decreto 1229 de 1972: 5,5% anual efectivo
Decreto 1728 de 1974: 5,0% anual efectivo
Decreto 664 de 1979: 6,0% anual efectivo

Decreto 1298 de 1980: Libero la tasa de interés
Decretos 272 y 967 de 1986: hasta 5,0% anual efectivo.

Para depdsitos a 12 meses:

Decreto 664 de 1979: 7,0% anual efectivo
Decreto 1298 de 1980: Liberd la tasa de interés
Decretos 272 y 967 de 1986: Hasta 6,0% anual efectivo.

Los dep6sitos a dieciocho y mas de dieciocho meses fueron creados por el Decreto 272 de 1986.
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ciébn monetaria'®. En tercer lugar, existen los ‘“‘depésitos ordinarios” creados por el De-
creto 1414 de 1976. Tienen liquidez inmediata y reconocen al ahorrador una tasa de in-
terés del 16% anual efectivo liquidada sobre saldo diario!®A. Son la Gnica modalidad de
ahorro del Sistema UPAC que no tiene correccién monetaria sino una tasa de interés fi-
ja. Finalmente, es del caso anotar que existe un cuarto instrumento de captacion de aho-
rro en el Sistema, autorizado por la Ley, pero que actualmente no estd en operacion pues
la Superintendencia Bancaria no ha expedido la reglamentacién que oriente su funciona-
miento. Son las llamadas ‘“‘cuentas de ahorro especial de valor constante”, creadas por el
Decreto 880 de 1982 con el propésito de incentivar el ahorro contractual en el Sistema
UPAC. Tienen como fin la captacién de recursos que se destinardn a la financiacién de
planes habitacionales en los cuales a cada cuenta-ahorrista se le asigna una unidad de vi-
vienda. Las ventas de los inmuebles se pueden efectuar desde el momento en que se em-
pieza la construccion.

Enseguida se presenta un ejemplo de la constitucién y liquidacion de un depésito
de ahorro en UPAC, dando aplicacién al principio de que las operaciones del Sistema se
deben contabilizar tanto en pesos como en UPAC y de que los intereses se deben liqui-
dar sobre el valor principal reajustado.

2.6.1 E! pago de correccién monetaria

Se constituye un depdsito a seis meses, por valor de $100.000 con correccién mone-
taria del 21% anual y una tasa de interés del 5,0% anual efectivo. Se supone, un valor ini-
cial de la UPAC de $1.000:

Depésito inicial en pesos = $100.000
Depbsito inicial en UPAC $100.000

eposito Inicial en = s e

p $1.000 100 UPAC
Depésito final en UPAC = 100 UPAC

Depésito final en pesos 100 x (valor de la UPAC al cabo de seis

meses)

Para obtener el valor de la UPAC el dia de la liquidacién del depésito es necesario
incrementar el valor de la Unidad a una tasa del 21% anual'® durante 180 dfas!”.

15 También expiden las Corporaciones un certificado de depésito a plazo fijo irredimible antes del
vencimiento del término pactado.

15A  Los depositos ordinarios fueron creados con una tasa del 19% anual. El Decreto 272 de 1986,
la redujo al 16% anual.

16 Se asume que la correccion monetaria permanece constante en el 21% anual.

17 Se supone que todos los meses tienen 30 dias.
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(14 0.21) 35 _ 1 =0.000522384
1.000 x (1.000522384)1%
1.000 x (1.0985648) =1.098.5648

Tasa diaria de valorizacién UPAC
Valor final de la UPAC
Valor final de la UPAC

Il

Il

Por tanto el depésito en pesos al momento de la liquidacion serd:
100 x 1.098.5648 = $109.856.48
Y el ahorrador habr4 obtenido por correccién monetaria la suma de $9.856.48.

2.6.2 El pago de intereses

Continuando con el ejemplo anterior, los intereses se deben liquidar al final del pla-
70 sobre el valor inicial reajustado por correccién monetaria. Por tanto, el valor final del
deposito, después de abonar la correccién monetaria y liquidar intereses (teniendo en
cuenta, también, que los intereses se deben liquidar a una tasa semestral equivalente al
5% anual, pues el depdsito estuvo vigente tan solo un semestre) serd:

$109.856.48 x [ (14 0.05)"2 ] = $112.569.39

2.6.3 La correccién monetaria mas los intereses

Como se observd en el ejemplo anterior, la conjugacion de la correccién monetaria
con los intereses del Sistema UPAC es una operacién compuesta de dos etapas. En la pri-
mera de ellas se incrementa el capital inicial de acuerdo con la tasa de valorizacion diaria
de la UPAC, o tasa diaria de correccién monetaria. En la segunda etapa, se liguidan los in-
tereses sobre el valor inicial ajustado por la correccién monetaria.

Generalizando el procedimiento anterior, el valor final (VF) al cabo de un perfodo
de tiempo durante el cual se mantuvo un valor inicial (V1) que devengd correccion mone-
taria mds intereses, serd:

VF = VI X [(1+CM) x (1+1)] Férmula ©®

Donde:

V1 = Valor inicial depositado

VF = Valor final obtenido

CM = Tasa perid6dica de correccion monetaria
i = Tasa de interés periddica

De allf que la tasa de rendimiento total de los depdsitos en el Sistema (asi como el
costo financiero total de los créditos) sea una tasa compuesta, de la forma:

=] (1+cm) x (1+1) ] =1 Férmula @
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Donde:

I = Tasa de rendimiento (costo) de una operacién en UPAC durante un periodo
CM = Tasa de correccién monetaria del mismo periodo
i = Tasade interés del mismo periodo.

A partir de la tasa anterior se pueden derivar tasas equivalentes~para obtener el ren-
dimiento (costo) de una operacién de ahorro (crédito) en el Sistema UPAC durante un pe-
riodo de tiempo de cualquier duracién.
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Segunda parte



CAPITULO it

EL PAGO DE UN CREDITO

La labor fundamental desarrollada por el sector financiero es la de servir de interme-
diario de recursos monetarios entre los diferentes agentes de la Economia. En cumpli-
miento de esta labor, las entidades del sector se encuentran en la mitad de un proceso que
comienza con la obtencion de los fondos provenientes de aquellas personas o grupos fami-
liares 0 empresas que estan en capacidad de mantener en forma de ahorro una parte de sus
ingresos corrientes y que culmina con la transferencia de estos recursos hacia los agentes
del sistema que los demandan con el proposito de invertirlos en alguna actividad pro-
ductiva.

Vistas asf las cosas, el sector financiero es el punto de convergencia de la oferta de
recursos con la demanda de crédito. Puede ser medida la labor de las instituciones finan-
cieras en términos de su capacidad para satisfacer plenamente los requerimientos crediti-
cios impuestos por el proceso de desarrollo econémico. Es |6gico pensar, entonces, que el
sistema financiero de un pafs debe desarrollarse al mismo ritmo que los demas sectores de
actividad econémica, de forma tal que pueda atender adecuadamente las necesidades del
crecimiento econdémico y mas alin, que en alglin momento pueda convertirse en un meca-
nismo importante de fomento del desarrollo del sector real de la Economia.

El crecimiento y diversificacién de las actividades de un sistema financiero tienen
como presupuesto basico el mantenimiento de un nivel técnico que soporte con la mayor
eficiencia la realizacién de su tarea fundamental. En este campo ha sido especialmente va-
liosa la contribucion del Sistema UPAC dentro del conjunto del Sistema Financiero Co-
lombiano.

En efecto, involucrado dentro del proceso de desarrollo experimentado por el sec-
tor financiero en la década pasada, nacié el Sistema UPAC e introdujo cambios fundamen-
tales en la funcién de administracion de recursos por las instituciones financieras. El ajus-
te de los fondos, tanto de ahorro como de prestamo, a través de la aplicacion de la correc-
cién monetaria, cred una estructura coherente de administracion de activos y pasivos con
consecuencias benéficas para los usuarios del Sistema. El ahorrador, por una parte, ve rea-
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justados de manera inmediata los fondos depositados y obtiene una rentabilidad real po-
sitiva sobre el depdsito en valor constante. Por otra parte, la correccién monetaria de los
préstamos permite al Sistema ofrecer al usuario del crédito un acceso al mismo en condi-
ciones més flexibles que en los sistemas de crédito con tasa de interés fija. Ademds, el
deudor debe retribuir a la entidad una suma de dinero que contenga el mismo valor cons-
tante del préstamo recibido, evitando asi el deterioro de los recursos de crédito y permi-
tiendo a la entidad recuperar plenamente los fondos prestados. La recuperacién de carte-
ra de las entidades se constituye asi en una fuente adicional de recursos, muy importan-
te para el cumplimiento de su funcién intermediadora.

En los capitulos siguientes se estudian los principales sistemas de crédito a largo pla-
2o utilizados en Colombia por las Corporaciones de Ahorro y Vivienda. Se podran obser-
var, entonces, las innovaciones introducidas en este campo por el Sistema UPAC frente
a los sistemas de financiacion existentes en el pais antes de 1972. La principal de ellas es
la posibilidad de acceso masivo al crédito para vivienda, en condiciones menos gravosas
que las exigidas para obtener un préstamo en un sistema que no tenga mecanismos de
ajuste monetario.

3.1 iQué es un sistema de amortizacion de crédito?

El pago de un crédito se pacta, generalmente, con la estipulacion de una serie de
condiciones minimas que permiten determinar el comportamiento que debe seguir el
deudor en la cancelacién de la obligacion. Para que se pueda hablar de la existencia de un
sistema de amortizacién, como una unidad técnicamente coherente que permite determi-
nar claramente el procedimiento utilizado para cancelar una deuda, es necesario conocer
cuatro datos bdsicos o condiciones de crédito fundamentales. En primer lugar el valor de
la deuda. EI valor total del crédito que se va a cancelar durante el plazo. En segundo tér-
mino, es necesario conocer el plazo durante el cual estara vigente la obligacién. En tercer
lugar, se debe estipular el costo financiero que debe asumir el deudor en la cancelacion de
la deuda. Por Gltimo es necesario conocer el patron de pago del crédito. Es preciso saber
si este se debe cancelar mediante el pago de una serie de cuotas periddicas, o mediante el
pago de una suma Unica al final del plazo. En el primer caso, es necesario conocer el
comportamiento de las cuotas en los siguientes aspectos: a) periodicidad de las mismas, o
sea, determinar cada cudnto tiempo se deben cancelar las cuotas del crédito; b) comporta-
miento de las cuotas, esto es, especificar si las mismas permanecen constantes durante to-
do el plazo, o si crecen o decrecen con alguna periodicidad. En el caso en que las cuotas
no permanezcan constantes durante todo el plazo, se debe determinar, entonces, el patrén
al que obedece su variacion.

A partir de los datos anteriores se puede conocer el estado del crédito en cualquier
momento del plazo: valor de las cuotas por pagar; imputacién de los pagos periddicos a
intereses y capital y, finalmente, saldo vigente y pendiente de pago en cualquier tiempo.

3.2 Los Sistemas de Amortizacién de las Corporaciones de Ahorro y Vivienda

Existe una gran variedad de sistemas de pago de créditos en las Corporaciones de
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Ahorro y Vivienda, lo cual permite que cada deudor escoja el que mds se adapte a sus con-
diciones econémicas particulares.

Las caracteristicas especiales de cada sistema serdn expuestas en detalle en los capi-
tulos siguientes. Sin embargo, es necesario anotar dos diferencias de tipo general con los
sistemas de crédito de otras instituciones financieras.

En primer lugar, el costo financiero de los créditos en UPAC tiene dos componen-
tes: la correccién monetaria y la tasa de interés, que se conjugan segln el procedimiento
expuesto en el capitulo anterior para producir una tasa general de costo financiero que in-
cluye la correccién monetaria y los intereses. La correccién monetaria varia mensualmen-
te! v la tasa de interés depende de la clase del inmueble que se adquiere. (vivienda o cons-
trucciones comerciales) y en el caso de los créditos para vivienda la tasa de interés varia

dependiendo del valor comercial de la mismaZ.

En segundo lugar, dado que la correccion monetaria se aplica al prestamo durante
todo el plazo, el cobro de la misma se reparte durante toda la vida del crédito y se pueden
estructurar sistemas de amortizacién con cuotas crecientes en los cuales durante los pri-
meros afios del plazo se cobra al usuario una cuota considerablemente menor a la que re-
sultaria en un sistema con tasa de interés fija.

Como se verd en los capitulos posteriores, existen sistemas que determinan las cuo-
tas en pesos, otros que determinan las cuotas en UPAC y posteriormente en pesos (de
acuerdo con el valor en pesos de la UPAC el dia del pago de la cuota), y finalmente, siste-
mas que determinan unas cuotas en UPAC y en los cuales las cuotas en pesos no resultan
del procedimiento simple de hacer la conversion a moneda legal del valor de la UPAC sino
de un proceso de transformaciones méds complejo que le imprime caracteristicas especiales
a las cuotas finales en pesos.

3.3 EIlCrédito en el Sistema UPAC

El Sistema Colombiano de Ahorro y Vivienda opera dentro del marco de libertad de
empresa garantizado por la Constitucién Nacional, pero con una importante dosis de in-
tervencion estatal ejercida, igualmente, de acuerdo con lo previso en la ley fundamental
colombiana. La intervencién del Estado en el Sistema de Ahorro y Vivienda es especial-
mente acentuada en lo relacionado con las operaciones activas del mismo, pues en este
campo ella busca orientar los recursos del Sistema y su manejo hacia el logro de objetivos
primordiales de politica econémica y social. Siendo la construcién, como es, un sector
que ejerce efectos multiplicadores muy importantes sobre el conjunto de la actividad pro-
ductiva, de su acertada orientacién gubernamental depende en buena parte el logro de ma-
yores tasas de crecimiento econdémico.

1 Sin embargo, para efectos de andlisis, en todos los ejemplos que se presentan pesteriormente, se
supone que la correccion monetaria permanece constante en el 21% anual.

2 Decretos 2928 de 1982, 1325 de 1983 y 272 de 1986.
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Por estas razones, son multiples las reglamentaciones y limitaciones impuestas al Sis-
tema de Valor Constante en el dmbito de sus operaciones activas (préstamos) como se ve-
rd enseguida.

3.3.1 Actividades financiables

El Sistema UPAC es un sistema semiespecializado en la financiacién de vivienda. Es
esta, la financiacién de vivienda, la actividad fundamental que, a su vez, se ve complemen-
tada por la financiacién de otras construcciones complementarias del desarrollo habita-
cional.

Atiende el Sistema tanto la oferta (crédito a constructores) como la demanda (cré-
dito a adquirentes individuales) de vivienda y otras construcciones; al igual que puede
otorgar créditos para adquisicion de viviendas y otras edificaciones nuevas y usadas.

Segdn las normas actualmente vigentes (Decretos 2928 de 1982 y 1325 de 1983),
las Corporaciones de Ahorro y Vivienda podrén otorgar préstamos solamente para los si-
guentes fines:

— Construccién de vivienda, propia o para la venta.

— Produccién de viviendas prefabricadas.

— Proyectos de renovacién urbana, inclufda la adquisicion de los inmuebles necesa-
rios para desarrollarlos.

— Division de unidades de vivienda en otras soluciones habitacionales.

— Reparacién o ampliacién de viviendas ya existentes.

— Adaquisicién de viviendas proyectadas, en proceso de construccion o ya conclui-
das, incluso las prefabricadas y las usadas. :

— Obras de urbanismo.

— Adaquisicién de lotes que cuenten con servicios de alcantarillado, acueducto y
energia eléctrica.

— Produccién de materiales de construccién no suntuarios o elementos prefabrica-
dos para la construccién de viviendas; instalacién o ensanche de la capacidad ins-
talada de industrias productoras de dichos materiales o elementos de viviendas
prefabricadas, e investigacién o tecnologia para vivienda.

— Construccién o adquisicion de edificaciones distintas de vivienda, excluidos ho-
teles e instalaciones para zonas francas.

— Capital de trabajo para centrales de acopio de materiales de construccién, su pro-
duccién o su distribucién, pertenecientes a entidades sin animo de lucro.

Las anteriores son las Gnicas |ineas de crédito a través de las cuales el Sistema puede
otorgar préstamos para la financiacién de la vivienda y el desarrollo urbano. Ademdas de
las reglamentaciones en cuanto al destino de los préstamos, existen normas adicionales
que rigen las operaciones activas del Sistema en otros aspectos fundamentales.
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3.3.2 Distribucién de colocaciones

Las normas sobre distribucién de colocaciones asignan los recursos de las Corpora-
ciones de Ahorro y Vivienda entre las maltiples actividades susceptibles de ser financiadas.
Tales regulaciones tienen en cuenta la importancia de cada actividad y los objetivos de po-
Iftica econémica y social que se pueden alcanzar a través del fomento de la financiacién
de los diferentes renglones.

Es asi como desde la creacién del Sistema UPAC las normas legales han orientado el
mayor volumen de sus recursos de crédito hacia la financiacién de la construccion y ad-
quisicion de vivienda. Es uno de los objetivos del Sistema, el contribuir a la satisfaccién de
la demanda de vivienda y cubrir en ese campo las necesidades de la poblacién. En unbre-
ve repaso sobre las principales normas que han estado vigentes en los catorce afios de ope-
racién del Sistema UPAC en el pafs, se podrd apreciar como la mayor parte de sus recur-
s0s se ha destinado al renglén de la vivienda, pero, como se menciond antes, con el com-
plemento necesario en la financiacion de otras actividades que tienen estrecha relacion
con el desarrollo habitacional.

La primera norma que reguld la distribucion de préstamos fue el Decreto 1757 de
1972. En €l se establecia que las Corporaciones debian aplicar el 50%de sus recursos a la
“financiacién de soluciones de vivienda para las clases economicas media y popular con
un Iimite maximo de 4.000 Unidades de Poder Adquisitivo Constante (UPAC) en el pre-
cio de venta del respectivo inmueble”. Ademds, de lo anterior debian destinar un 40% por
lo menos (o sea un 20% del total de los recursos) ““a la financiacion de vivienda cuyo pre-
cio de venta sea igual o inferior a 1.500 Unidades de Poder Adquisitivo Constante (UPAC)”
(Articulo To. Decreto 1757 de 1972). Se asignaba en esta norma un 20%de los recursos
de las Corporaciones para la financiacién de vivienda popular (hasta 1.500 UPAC), un
30% adicional —hasta completar el 50% — para la financiacion de vivienda con valor co-
mercial intermedio (hasta 4.000 UPAC) y el 50% restante se podia colocar libremente en-
tre las demds actividades financiables.

El Decreto 1110 de 1976 abri6 la posibilidad de que las Corporaciones otorgaran
préstamos a las industrias productoras de materiales de construccion, en el entendido de
que son éstas las que proveen los insumos utilizados en la edificacion urbana y que, por
tanto, el desarrollo de las dos actividades debe ser paralelo. En su conjunto, estos présta-
mos a las industrias de materiales no podian exceder del 5% del total de la cartera de cada
Corporacion (Articulo 20., Decreto 1110 de 1976).

El Decreto 664 de 1979 elevo al 90% el porcentaje de las colocaciones que, como
minimo, debian destinar las Corporaciones a la financiacion de vivienda. Hasta el 10%res-
tante lo podfan destinar a la financiacion de otras actividades diferentes a la construccion
y adquisicién de vivienda. A su vez, dentro del renglén de la vivienda se siguieron mante-
niendo unos porcentajes obligatorios para la financiacion de vivienda de menor valor co-
mercial. Una sintesis de la distribucién de las colocaciones contemplada en el Decreto
664 de 1979 es la siguiente:
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— Por lo menos el 20% del total de colocaciones en vivienda con valor comercial
entre 0y 2.500 UPAC.

— Por lo menos el 30% del total de colocaciones en vivienda con valor comercial
entre 2.501 y 5.000 UPAC.

— Hasta el 40% del total de colocaciones en vivienda con valor comercial entre
5.001 y 10.000 UPAC.

— Hasta el 10% del total de colocaciones en la financiacion de actividades diferen-
tes a la construccién y adquisicion de vivienda.

El Decreto 664 de 1979 cred una estratificacion de la cartera de las Corporaciones
un poco mds compleja que la vigente hasta esa fecha. Sin embargo, es destacable al alto
porcentaje destinado a la financiacién de vivienda (el 90% del total de las colocaciones,
como mfnimo) vy, dentro del renglén de vivienda, el volumen de financiacion obligatoria
para.la vivienda de menor valor comercial.

Aunque, como se observa de los comentarios anteriores, el Sistema UPAC siempre
han financiado vivienda para todos los estratos econémicos, a partir de 1983 ha sido in-
crementada considerablemente la financiacién de vivienda de bajo valor comercial. Fue la
construccién masiva de vivienda popular una de las principales metas del Gobierno que
comenz6 el 7 de agosto de 1982, y para su cumplimiento se orientaron buena parte de los
recursos del Sistema hacia ese objetivo. La nueva estratificacién de la cartera del Sistema,
con los porcentajes minimos para cada renglén es la siguiente, segtin el Decreto 1325 de
1983:

— No menos del 25% del total de las colocaciones en vivienda con valor comercial
entre Oy 1.300 UPAC.

- No menos del 25% del total de las colocaciones en vivienda con valor comercial
entre 1.301 y 2.800 UPAC.

— No menos del 20% del total de las colocaciones en vivienda con valor comercial
entre 2.807 y 5.000 UPAC.

— Hasta el 15% del total de las colocaciones en vivienda con valor comercial entre
5.001 y 10.000 UPAC.

— Hasta el 12% del total de las colocaciones en vivienda con valor comercial entre
10.007 y 15.000 UPAC.

— No menos del 3% del total de las colocaciones en préstamos a las industrias pro-
ductoras de materiales de construccién.

El Decreto 1325 amplid, entonces, la porcién de los créditos destinados a vivienda
con valor comercial inferior a 5.000 UPAC. Antes de dicha norma las Corporaciones de-
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bian destinar a ese tipo de vivienda por lo menos el 50% de sus recursos de crédito. A par-
tir del Decreto en mencién, ese porcentaje minimo obligatorio se elevo al 70% . Igualmen-
te, se debe destacar que a partir de 1983, por lo menos el 50% de los recursos del crédito
del Sistema UPAC deben estar colocados en financiacion de vivienda cuyo valor comer-
cial sea inferior o igual a 2.800 UPAC.

Las normas que han regido las operaciones de crédito del Sistema han evolucionado
a través del tiempo hacia una mayor intervencién y han regulado cada vez un mayor na-
mero de aspectos sobre los procesos crediticios de las Corporaciones. Es asi como actual-
mente estas entidades tienen fijados por disposicién legal todos los elementos que deben
tomar en consideracién al conceder un crédito: Destinatario del crédito y actividad finan-
ciable, tipo de vivienda financiable, monto de financiacion, tasa de interés, plazo del prés-
tamo, distribucion de las colocaciones.

Sin embargo, la tltima disposicién vigente sobre distribucion de las colocaciones del
Sistema, ha regresado a la concepcién original de las normas que regian en los prime-
ros afios de operacién del Sistema UPAC: Fijacién de unos Ifmites de créditos minimos
para las operaciones cuya financiacién es prioritaria y relativa libertad de colocacion de
crédito en el resto de actividades financiables. En efecto, el Decreto 1288 de 1985 man-
tiene vigente la obligacién de colocar el 50% de los préstamos, por lo menos, en vivienda
con valor comercial inferior o igual a 2.800 UPAC. EIl 50% restante se podra colocar bien
en vivienda de mayor valor comercial, en actividades diferentes a la construccion y adqui-
sicion de vivienda y complementarias de esta, o en créditos a la industria productora de
materiales de construccion.

3.3.3 Limites de Financiacion

Al igual que las Iineas de crédito y la distribucién de las colocaciones, también es-
tén expresamente regulados los montos mdximos de crédito en cada actividad. A conti-
nuacién se presentan los Iimites de crédito para construccién y adquisicion de vivienda,
los cuales estdn relacionados con el valor comercial de las edificaciones, segin el Decreto
1325 de 1983:

VALOR EN UPAC ) CONSTRUCCION ADQUISICION
Vivienda:

0— 1.300 UPAC 100% 100%
1.301 — 2.800 UPAC 100% 90%
2.801 — 5.000 UPAC 100% 80%
5.001 — 10.000 UPAC 80% 70%

10.001 — 15.000 UPAC 80% 70%

EDIFICACIONES DIFERENTES
A VIVIENDA 60% 60%

INDUSTRIA PRODUCTORA DE
MATERIALES DE CONSTRUCCION 60%
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3.3.4 Plazos y tasas de interés

Los créditos para adquisicién de vivienda tienen los siguientes plazos y tasas de inte-
rés, seglin Decreto 272 de 1986:

VALOR VIVIENDA PLAZO INTERES ANUAL
EN UPAC
0— 1.300 HASTA 15 ANOS 5,0%
1.301 — 2.800 HASTA 15 ANOS 6,5%
2.801 — 5.000 HASTA 15 ANOS 6,5%
5.001 — 10.000 HASTA 15 ANOS 7,0%
10.001 — 15.000 HASTA 15 ANOS 10,0%
LOTE CON SERVICIOS HASTA 8 ANOS 6,5%

Los créditos para construccién de vivienda tienen una tasa de interés de 8,5%anual
y un plazo equivalente al tiempo que dure la construccién més seis meses adicionales.

La legislacién vigente tiende a favorecer a los deudores y adquirientes de vivienda
de menor valor comercial. Las condiciones de crédito son mas favorables entre menor sea
el precio de la vivienda o edificacién construida o adquirida. La vivienda de menor valor
comercial tiene una menor tasa de interés anual y un mayor porcentaje de financiacion,
pudiendo incluso financiarse hasta el 100% de la vivienda con valor comercial inferior o
igual a 1.300 UPAC.

Finalmente, en este punto es necesario anotar que las tasas de interés en todos los
créditos del Sistema se aplican sobre el valor de la deuda en UPAC, o sea, que el costo fi-
nanciero anual total incluye la tasa de correccién monetaria anual vigente mds la tasa de
interés anual que corresponda segln el valor comercial de la edificacién o la actividad fi-
nanciada.
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CAPITULO IV

SISTEMAS DE AMORTIZACION EN PESOS

En este capitulo se presentan siete sistemas de amortizacioén utilizados por las Cor-
poraciones de Ahorro y Vivienda, en los cuales las cuotas se determinan directamente en
pesos. En ellos, el costo financiero total es una tasa compuesta de correccion monetaria e
intereses.

Ademis del sistema de cuota fija durante todo el plazo, existen sistemas de cuotas
crecientes de acuerdo con diferentes patrones de crecimiento. En efecto, se estudiaran sis-
temas con crecimiento mensual, con crecimiento anual, asi como con incrementos en va-
lor absoluto o a tasas determinadas con respecto a las cuotas de periodos anteriores.

En todos los sistemas que se exponen en el presente documento, las cuotas se pagan
con una periodicidad mensual, sin excepcion. Por tanto, el costo financiero que se imputa
a la deuda durante un mes, serd una tasa mensual equivalente a la tasa anual de costo fi-
nanciero. Asf en el caso de los sistemas del presente capitulo se tiene lo siguiente:

Si CM es la tasa de correccién monetaria anual®, e i es la tasa de interés anual, la
tasa de costo financiero total anual (It), es:

it= [(+cM) X(1+i)] —1

y a partir de ella, se determina la tasa mensual de costo financiero equivalente a la tasa
anual:

1= [(1+cM) X (1+i) 112 1
Esta Gltima serd la tasa de costo financiero mensual que se le debe imputar a la deu-

da durante cada uno de los meses del plazo.

1 Que para efectos de andlisis se supone que permanece constante en el 21%
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4.1 Sistema de cuota fija en pesos

Mediante, este sistema se determina una cuota en pesos que permanece constante
durante todo el plazo del crédito. Este sistema es la base para derivar planes de pago m4s
complejos. El comportamiento de las cuotas se observa en la grafica 4.1.

Para el cdlculo de las cuotas de cada mes se debe tener en cuenta la tasa de correc-
cién monetaria y la tasa de interés aplicable a cada tipo de crédito. La primera de ellas, la
correcién monetaria, puede cambiar de un mes a otro, dependiendo, bdsicamente, del
comportamiento de los precios. En este sentido, la cuota de este sistema puede no perma-
necer constante pues su calculo mensual debe tener en cuenta las fluctuaciones de la co-
rreccién monetaria. Para que la cuota permanezca constante durante todo el plazo se ne-
cesita que, igualmente, la tasa de correccién monetaria sea la misma durante todos los me-
ses de la vigencia de la deuda. Igual cosa ocurre con los demis planes de pago en pesos que
se presentan en este capitulo: las variaciones de las cuotas de los mismos pueden ser dife-
rentes a las aqui presentadas, dependiendo del comportamiento de la tasa de correccién
monetaria. Ademds, no se debe olvidar que las cuentas del Sistema se deben llevar en pe-
sos 'y en UPAC, tratamiento que para el pago de deudas serd explicado en el capitulo 7.
Sin embargo, para simplificar el andlisis, se supone que la correccién monetaria permanece
constante durante todo el plazo.

Grifica 4.1

Cuota ($)

La primera cuota se paga al final del primer mes ! (CF1 ), la segunda se paga al final
del segundo mes (CF,) v asi sucesivamente hasta llegar al final del Gltimo mes del plazo
(el mes n), momento este en el cual se paga la ltima cuota del sistema (CFn)»

Dado que las cuotas son fijas, se tiene que:

CF, =CF, =CF,=...=CF,_,=CF_, =CF, =CF

1 En todos los sistemas que se estudian aqui, las cuotas se pagan mensualmente. Por tanto los pe-
riodos para el calculo de intereses deben ser mensuales.

66



La base para la deduccién de la férmula general de la cuota fija (CF) es la férmu-
la. @ que relaciona una suma presente (P) con una suma futura (S) durante un nimero
determinado de perfodos (n) con una tasa de interés (i).

S=P(1+i)" Formula @)

A su vez, la férmula en cuestién debe ser una que relacione financieramente las cuo-
tas fijas pagadas durante el plazo con la cantidad recibida en préstamo, de forma tal que
garantice el pago de los intereses pactados y la amortizacion total del crédito al final del
plazo. Es decir, que en las cuotas fijas que se paguen durante el plazo se incluyan los inte-
reses periddicos pactados asi como unos abonos a capital tales que cancelen el valor del
“principal”’ del préstamo exactamente dentro del plazo pactado.

Para efectuar estas relaciones de una manera adecuada es necesario tener en cuenta,
nuevamente, que no se pueden comparar cantidades de dinero en diferentes momentos del
tiempo sin antes haber realizado las transformaciones correspondientes: incrementar la
cantidad de dinero (a la tasa de interés periddica correspondiente) si una suma presente se
estd proyectando a un momento futuro, o por el contrario, deflactar la cantidad (nueva-
mente, a la tasa de interés periddica correspondiente) si es una suma recibida en el futuro
la que se estd trayendo al momento presente, a “‘valor presente”. Una vez localizadas
todas las cantidades en el mismo memento se puede proceder a efectuar las relaciones
matemdticas del caso.

Teniendo en cuenta las anotaciones anteriores, el procedimiento utilizado para
el calculo de la cuota fija? sera el siguiente:

a. Trasladar todas las n cuotas fijas pagadas durante el plazo (CFl, CFZ,,CF3, s oy
CF,,,,CF ) al final del Gltimo mes del plazo.

b. Una vez trasladadas, se pueden sumar las n cuotas fijas (pues ahora todas se en-
cuentran en el mismo momento del tiempo) para obtener una gran suma futu-
ra (S)3.

c¢. Una vez obtenida la suma futura (S), esta se compara con la cantidad entregada
en préstamo (P) (esta comparacién debe ser, nuevamente, en el mismo momento

2 Ver Infante Villarreal, Arturo, EVALUACION ECONOMICA DE PROYECTOS DE INVER-
SION, Cuarta Edicion. Cali, Colombia, 1979, pégs. 35 y ss. El método utilizado para calcular
la cuota fija y las cuotas del sistema 4.2, es el mismo utilizado por Infante en la cita en referen-
cia. Igualmente, es el procedimiento utilizado para obtener las férmulas de todas las cuotas de
amortizacién presentadas en este trabajo.

3 Esta suma futura (S) serd una funcién de las cuotas fijas proyectadas al final del mes n.
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del tiempo) y allf se obtendrd una cuota fija (CF) que cumple con los presupues-
tos del sistema de amortizacién?, cuyos pardmetros son:

Valor del préstamo (P)

|

— Ndmero de periodos (meses) (n)

Tasa de interés periédica (que incluye el valor de la correccién monetaria
mds los intereses) (1)

Cuota fija durante el plazo (CF)
Entonces el desarrollo de cada uno de los pasos del procedimiento es el siguiente:
a. Llevar las cuotas al final del mes n

CF al final de n equivale a CF al final de n

CF al final de n—1 equivale a CF (1+ 1) al final de n

CF al final de n—2 equivale a CF (1+ 1)2 al final de n
CF al final de n—3 equivale a CF (1+ 1) al final de n

: 2
CF al final de 2 equivale a CF (1+ I)n_ al final de n
CF al final de 1 equivale a CF (1+ 1)™* al final de n

b. Sumar todas las cuotas al final de ny obtener una suma S:
S=CF+CF(1+1)+CF (1+1)2+.. .+ CF (1+ 1) + CF(14+1)™? (1)

Multiplicando los dos lados de la igualdad anterior por (14 1) se obtiene:

S(1+ 1) =CF (1+ 1) +CF (1+ 1) +CF (1+ 1) +.. +CF (1+ )™ +CF(1+ 1) (2)

Se deben obtener exactamente los mismos resultados si en vez de trasladar todas las cantidades
al final del Gltimo mes del plazo éstas se traen al momento en que se recibe el préstamo y se
comparan alli*con la suma recibida. Sin embargo este Gltimo procedimiento implica trabajar con
fracciones, que hacen un poco mas dispendiosas las transformaciones matematicas.
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Restando la expresion (1) de la expresion (2) se obtiene:

S(1+1)—S=CF (1+1)" —CF
si=crl(+n"—1]

S=CF [(Li')l"_—l] o

c. Relacionar S con P
S=P(1+ H"

Entonces:

P+ 1) = [(H,l)n =1

La férmula de la cuota fija serd:

P.1. (1 +_ 1)_n Formula ©

CF =
A+ 0" =1

Donde:

P = Valor del préstamo
n = Namero de meses del plazo
| = Costo financiero mensual (que incluye la correccion mometaria més los in-
tereses)
CF = Cuota fija mensual durante todo el plazo

Ejemplo:

Hallar la cuota mensual fija en pesos (CF) para un préstamo de $100.000 con co-
rreccién monetaria del 21% anual, tasa de interés del 6.5% anual y 15 afos de plazo.

P = 100.000
| = [ (14+0.21) (1+0.065) 1V12 — 1 =0.02135781
n = 180

- _100.000 x 0.02135781 x (1+ 0.02135781)1%

(1+0.02135781)% — 1

CF =$2.184.46
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Cuadro 4.1

SISTEMA DE CUOTA FIJA EN PESOS

Estos célculos estdn basados en los siguientes pardmetros:

Correccibn Tasa de Namero de Valor
monetaria interés anos Préstamo
0.21 0.065 15 100,000.00
mes cuota costo abono a saldo
financiero capital

1 2,184.46 2,135.78 48.68 99,951.32
12 2,184.46 2,123.04 61.42 99,342,14
24 2,184 .46 2,105.31 79.14 98,494.39
36 2,184.46 2,082.47 101.99 97,401.93
48 2,184.46 2,053.03 131.43 95.994.14
60 2,184.46 2,015.10 169.36 94,179.99
72 2,184.46 1,966.21 218.25 91,842.18
84 2,184.46 1,903.21 281.25 88,829.57
96 2,184.46 1,822.03 362.43 84,947.36
108 2,184.46 1,717.42 467.04 79,944 .55
120 2,184.46 1,582.60 601.85 73,497.69
132 2,184.46 1,408.88 775.58 65,189.94
144 2,184.46 1,185.01 999.45 54,484.15
156 2,184.46 896.52 1,287.94 40,688.14
168 2,184.46 524.75 1,659.70 22,909.91
180 2,184.46 45.68 2,138.78 .00
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Cuadro 4.2
SISTEMA DE CUOTA FIJA EN PESOS

mes cuota costo financiero abono a capital saldo mes cuota costo financiero abono a capital saldo
1 2,184.46 2,135.78 48.68 '99,951.32 91 2,184.46 1,858.37 326.09 86,685.28
2 2,184.46- 2,134.74 49.72 99,901.61 92 2,184.46 1,851.41 333.05 86,352.23
3 2,184.46 2,133.68 50.78 99,850.83 93 2,184.46 1,844.29 340.16 86,012.06
4 2,184.46 2,132.60 51.86 99,798.97 94 2,184.46 1,837.03 347.43 85,664.64
5 2,184.46 2,131.49 5297 99,746.00 95 2,184.46 1,829.61 354.85 85,309.79
6 2,184.46 2,130.36 54.10 99,691.90 96 2,184.46 1,822.03 362.43 84,947.36
7 2,184.46 2,129.20 55.26 99,636.64 97 2,184.46 1,814.29 37017 84,577.19
8 2,184.46 2,128.02 56.44 99,580.20 98 2,184.46 1,806.38 378.07 84,199.12
9 2,184.46 2,126.82 57.64 99,522.56 99 2,184.46 1,798.31 386.15 83,812.97
10 2,184.46 2,125.58 58.87 99,463.69 100 2,184.46 1,790.06 394.40 83,418.57
n 2,184.46 2,124.33 60.13 99,403.55 101 2,184.46 1,781.64 402.82 83,015.75
12 2,184.46 2,123.04 61.42 99,342.14 102 2,184.46 1,773.03 411.42 82,604.33
13 2,184.46 2,121.73 62.73 99,279.41 103 2,184.46 1,764.25 420.21 82,184.12
14 2,184.46 2,120.39 64.07 99,215,35 104 2,184.46 1,755.21 429.18 81,754.94
15 2,184.46 2,119.02 65.43 99,149.91 105 2,184.46 1,746.11 438.35 81,316.58
16 2,184.46 2,117.63 66.83 99,083.08 106 2,184.46 1,736.74 447.71 80,868.87
17 2,184.46 2,116.20 68.26 99,014.82 107 2,184.46 1,727.18 457.28 80,411.60
18 2,184.46 2,114.74 69.72 98,945.10 108 2,184.46 1,717.42 467.04 79,944.55
19 2,184.46 2,113.25 n2 98.873.89 109 2,184.46 1,707.44 477.02 79,467.54
20 2,184.46 2111393 7273 98,801.17 110 2,184.46 1,697.25 487.20 78,980.33
21 2,184.46 2,110.18 74.28 98,726.89 m 2,184.46 1,686.85 497.61 78,482.72
22 2,184.46 2,108.59 75.87 98,651.02 112 2,184.46 1,676.22 508.24 77,974.48
23 2,184.46 2,106.97 77.49 98.573.53 13 2,184.46 1,665.36 519.09 77,455.39
24 2,184.46 2,105.31 79.14 98,494.39 114 2,184.46 1,654.28 530.18 76,925.21
25 2,184.46 2,103.62 80.83 98,413.55 15 2,184.46 1,642.95 541.50 76,383.71
26 2,184.46 2,101.90 82.56 98.331.00 116 2,184.46 1,631.39 553.07 75,830.64
27 2,184.46 2,100.13 84.32 98,246.67 17 2,184.46 1,619.58 564.88 75,265.76
28 2,184.46 2,098.33 86.12 98,160.55 118 2,184.46 1,607.51 576.95 74,688.81
29 2,184.46 2,096.49 87.96 98,072.59 19 2,184.46 1,595.19 589.27 74,099.54
30 2,184.46 2,094.62 89.84 97,982.74 120 2,184.46 1,582.60 601.85 73,497,69
31 2,184.46 2,092.70 91.76 97,890.98 121 2,184.46 1,569.75 614.71 72,882.98
32 2,184.46 2,090.74 93.72 97,797.26 122 2,184.46 1,556.62 627.84 72,255.15
33 2,184.46. 2,088.74 95.72 97,701.54 123 2,184.46 1,543.21 641.25 71,613.90
34 2,184.46 2,086.69 97.77 97,603.77 124 2,184.46 1,529.52 654.94 70,958.96
35 2,184.46 2,084.60 99.85 97,503.92 125 2,184.46 1,515.53 668.93 70,290.03
36 2,184.46 2,082.47 101.99 97,401.93 126 2,184.46 1,501.24 683.22 69,606.81
37 2,184.46 2,080.29 104.17 97,297.77 127 2,184.46 1,486.65 697.81 68,909.00
38 2,184.46 2,078.07 106.39 97,191.38 128 2,184.46 1,471.75 nan 68,196.29
39 2,184.46 2,075.80 108.66 97,082.71 129 2,184.46 1,456.52 727.93 67,468.36
40 2,184.46 2,073.47 110.98 96,971.73 130 2,184.46 1,440.98 743.48 66,724.88
41 2,184.46 2,071.10 11335 96,858.38 131 2,184.46 1,425.10 759.36 65,965.52
42 2,184.46 2,068.68 115.77 96,742.60 132 2,184.46 1,408.88 775.58 65,189.94
43 2,184.46 2,066.21 118.25 96,624.36 133 2,184.46 1,392.31 792.14 64,397.79
44 2,184.46 2,063.68 120.77 96,503.58 134 2,184.46 1,375.40 809.06 63,588.73
45 2,184.46 2,061.11 123.35 96,380.23 135 2,184.46 1,358.12 826.34 62,762.39
46 2,184.46 2,058.47 125.99 96,254.24 136 2,184.46 1,340.47 843.99 61,918.40
47 2,184.46 2,055.78 128.68 96,125.57 137 2,184,46 1,322.44 862.02 61,056.38
48 2,184.46 2,053.03 131.43 95.994.14 138 2,184.46 1,304.03 880.43 60,175.96
49 2,184.46 2,050.22 134.23 95,859.91 139 2,184.46 1,285.23 899.23 59,276.73
50 2,184.46 2,047.36 137.10 95,722.81 140 2,184.46 1,266.02 918.44 58,358.29
51 2,184.46 2,044.43 140.03 95.582.78 141 2,184.46 1,246.41 938.05 57,420.24
52 2,184.46 2,041.44 143.02 95,439.76 142 2,184.46 1,226.37 958.09 56,462.15
53 2,184.46 2,038.38 146.07 95,293.69 143 2,184.46 1,205.91 978.55 55,483.60
54 2,184.46 2,035.26 149.19 95,144.49 144 2,184.46 1,185.01 999.45 54,484.15
55 2,184.46 2,032.08 15238 94,992.11 145 2,184.46 1,163.66 1,020.80 53,463.36
56 2,184.46 2,029.82 155.63 94,836.48 146 2,184.46 1,141.86 1,042.60 52,420.76
57 2,184.46 2,025.50 158.96 94,677.52 147 2,184.46 1,119.59 1,064.86 51,355.89
58 2,184.46 2,022.10 162.35 94,515.17 148 2,184.46 1,096.85 1,087.61 50,268.29
59 2,184.46 2,018.64 165.82 94,349.35 149 2,184.46 1,073.62 1,110.84 49,157.45
60 2,184.46 2,015.10 169.36 94,179.99 150 2,184.46 1,049.90 1,134.56 48,022.89
61 2,184.46 2,011.48 172.98, 94,007.01 151 2,184.46 1,025.66 1,158.79 46,864.09
62 2,184.46 2,007.78 176.67 93,830.33 152 2,184.46 1,000,91 1,183.54 45,680.55
63 2,184.46 2,004.01 180.45 93,649.89 153 2,184.46 975.64 1,208.82 44,471.73
64 2,184.46 2,000.16 184.30 93,465.59 154 2,184.46 949.82 1,234.64 43,237.09
65 2,184.46 1,996.22 188.24 93,277.35 155 2,184.46 923.45 1,261.01 41,976.08
66 2,184.46 1,992.20 192.26 93,085.09 156 2,184.46 896.52 1,287.94 40,688.14
67 2,184.46 1,988.09 196.36 92,888.73 157 2,184.46 869.01 1,315.45 39,372.69
68 2,184.46 1,983.90 200.55 92.688.17 158 2,184.46 840.91 1,343.54 38,029.15
69 2,184.46 1,979.62 204.84 92,483.33 159 2,184.46 812.22 1,372.24 36,656.91
70 2,184.46 1,975.24 209.22 92,274.11 160 2,184.46 782.91 1,401.55 35,255.37
7 2,184.46 1,970.77 213.68 92,060.43 161 2,184.46 752,98 1,431.48 33,823.89
72 2,184.46 1,966.21 218.25 91,842.18 162 2,184.46 72240 1,462.05 32,361,83
73 2,184.46 1,961.55 22291 91,619.27 163 2,184.46 691.18 1,493.28 30,868.55
74 2,184.46 1,956.79 227.67 91,391.60 164 2,184.46 659.28 1,525.17 29,343.38
75 2,184.46 1,951.92 232.53 91,159.07 165 2,184.46 626.71 1,557.75 27,785.63
76 2,184.46 1,946.96 237.50 90,921.57 166 2,184.46 593.44 1,591.02 26,194.62
77 2,184.46 1,941.89 242.57 90,679.00 167 2,184.46 559.46 1,625.00 24,569.62
78 2,184.46 1,936.70 247.75 90,431.24 168 2,184.46 524.75 1,659.70 22,909.91
79 2,184.46 1,931.41 253.04 90,178.20 169 2,184.46 489.31 1,695.15 21,214.76
80 2,184.46 1,926.01 258.45 89,919.75 170 2,184.46 453.10 1,731.36 19,483.41
81 2,184.46 1,920.49 263.97 89,655.78 m 2,184.46 416.12 1,768.33 17,715.07
82 2,184.46 1,914.85 269.61 89,386.18 172 2,184.46 378.36 1,806.10 15,908.97
83 2,184.46 1,909.09 275.36 89,110.81 173 2,184.46 339.78 1,844.68 14,064.29
84 2,184.46 1,903.21 281.25 88,829.57 174 2,184.46 300.38 1,884.08 12,180.22
85 2,184.46 1,897.21 287.25 88,542.31 175 2,184.46 260.14 1,924.31 10,255.90
86 2,184.46 1,891.07 293.39 88,248.93 176 2,184.46 219.04 1,965.41 8,290.49
87 2,184.46 1,884.80 299.65 87,949.27 177 2,184.46 177.07 2,007.39 6,283.10
88 2,184.46 1,878.40 306.05 87,643.22 178 2,184.46 134.19 2,050.26 4,232.83
89 2,184.46 1,871.87 312.59 87,330.63 179 2,184.46 90.40 2,094.05 2,138.78
90 2,184.46 1,865.19 319.27 87,011.36 180 2,184.46 45.68 2,138.78 .00
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4.2 Sistema de cuotas crecientes mensualmente en una cantidad fija de pesos

Este sistema de amortizacién determina una serie de cuotas en pesos que crecen
mensualmente en una cantidad (valor absoluto en pesos) constante durante todo el plazo.
Cada cuota es mayor que la del mes anterior en una cantidad fija. Por tal razén, las cuotas
tienen un comportamiento creciente con pendiente constante a lo largo de toda lalinea
de cuotas. Lalinea de ajuste de las cuotas del primero al Gltimo mes del plazo, debe ser
una linea recta, como se observa en la gréfica 4.2.

Griéfica 4.2

Cuota ($)

Si g es la cantidad fija en que crecen mensualmente las cuotas, el comportamiento
de éstas del mes 1 al mes n serd:

C1 :CI
C,=Cte
C,=C,* =C +

C,=C,+ g=C,+3g

Co=Ciy T8=C1+(n-1)g

n
Por tanto, se debe determinar la primera cuota (Cl) y a partir de ella se puede de-
terminar una cuota cualquiera.

s . o 5.
Para determinar la primera cuota, se trasladan todos las cuotas al final del mes n3:

5 El procedimiento es exactamente igual al utilizado en el sistema de cuota fija, y similar a los
demas que se presentan posteriormente.
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C, al final de n equivale a C, f+.0PL
C, al final de n equivale a (C,+g (+ 1)"—2

C, al final de n equivale a (C, + 2g) (1+1)"3

C,_, al final de n equivale a (C,+(h-2)g) (1+1)
C,, al final de n equivale a C1+ (n=1) g
La suma de todas las cuotas trasladadas al final del mes n (S) es:

s=C, [+ D)™+ 4+ )24+ + )34+ () + 1] + g [+ D" 2+ 201+ D)3+, ..+ (n=2) 1+ 1)+ (n=1)]

Hacemos:

X=(1+1)""1+ 14+ )" 2+ A+ )"+ (1+1) + 1 (1)
Multiplicando la expresién (1) por (1+ 1) se tiene:

X(14+ 1) =1+ 0"+ 1+ )"+ 1+ )" 2+ A ()2 (1+1) ()
Restando la expresion (1) de la expresion (2) se tiene:

X(1+)=X=01+1)"-1

Haciendo:

Yy=00+1)"24+2(1+ )3+, +(n=2) 1+ 1) +(n-1) (3)
Multipficando la expresién (3) por (14 1) se tiene:

Y+ D=0+ 2 (1) 24 4+ (=2 (1 )2+ (n=1) (1+1) (4)
Restando la expresion (3) de la expresion (4) se tiene:

Y (14D =Y = (140" 14+ (14 )P724 (1) + 4+ (14) 24 (14+1) = (n=1)
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YIE=(14+0)" (14 )24 (14 )34+ 4 (14+ )2+ (14 1) —n+ 1
Multiplicando la expresion (5) por (14 1) se tiene:
YIEQ+ D=04+0"+F 0+ 0" (14 )24 4 (M 1)3+ (14 )24+ (14 1) =n —nl (6)

Restando la expresion (5) de la expresién (6) se tiene:

YI(+1)=YI=(1+1)"=1—=nl

(1+10)" =1 —nl
12

Reemplazando X y Y por sus valores se tiene:

I 12
_ 1+1)" —1 1+ 0" =1
s=c, [0+ =1] gfat 1] o
I I I I
Pero:

S=P (1+1)", entonces:

n_ T+ )Y =1 1+0)" -1 n
PO+ =c, |0EN" 1) g+ 1) 0
| | | |

PL(1+1)" C g ng

P B it Sl e —

B+N"=1 I (+nN" =1

Pero, seglin la férmula @ P1 (14 1)" equivale a una cuota fija en pesos durante el
plazo. 1+ n"—1

Entonces:

I a+n)"—1

Donde:

CF = Valor de la cuota fija determinada segiin férmula @
74

— 1 p
C1 =CF—g [___n—} Férmula



Cantidad fija de pesos en que crecen mensualmente las cuotas.

Némero de meses del plazo

| = Costo financiero mensual (que incluye la correccion monetaria més los intere-
ses).

S o
In

A partir del valor de la primera cuota (Cl) se puede determinar una cuota de un

mes j cualquiera (Cj):

¢ =C+i-T¢g Formula ()

Donde:

e
Il

Valor de la primera cuota del sistema determinada segln la formula @
j = Un mes cualquiera del plazo
C. = Cuota del mes j-ésimo.

Ejemplo:

Hallar la cuota del primes mes (C, ), la del mes sesenta (Cso) y la del mes 180 (C180)

para un préstamo de $100.000 con correccion monetaria del 21% anual, tasa de interés
del 6.5% anual, 15 afios de plazo y un crecimiento mensual de las cuotas de $23.

CF =2.184.46
| = [(1+0.21) (140.065) ] /12 — 1 =0.02135781
n =180
g = 23.
C, =218446-23x|— = 150
" 0.02135781 (1+0.02135781)'% —1
c, =$1.201.92
C,, = 1.201.92+(60—1)x23
Ceo = $2.558.92

C, 20 =1.201.92 + (180 — 1) x 23

Ciao ™ $5.318.92
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Cuadro 4.3

SISTEMA DE CUOTAS CRECIENTES MENSUALMENTE
EN UNA CANTIDAD FIJA DE PESOS

Estos calculos estan basados en los siguientes pardmetros:

Correccién Tasa de Ndmero de Valor Crecim. mes
monetaria interés afnos Préstamo cuotas ($)
0.21 0.065 15 100,000.00 23.00

mes cuota costo abono a saldo
financiero capital
1 1,201.92 2,135.78 (933.86) 100,933.86
12 1,454.92 2,351.35 (896.43) 110,989.61
24 1,730.92 2,575.26 (844.34) 121,421.25
36 2,006.92 2,784.13 (777.21) 131,133.85
48 2,282.92 2,973.63 (690.71) 139,919.87
60 2,558.92 3,138.16 (579.24) 147,511.83
72 2,834.92 3,270.51 (435.59) 153{65-09
84 3,110.92 3,361.40 (250.48) 157,635.49
9% 3,386.92 3,398.86 (11.93) 159,150.69
108 3,662.92 3,367.46 295.47 157,373.11
120 3,938.92 3,247.33 691.60 151,352.31
132 4,214.92 3,012.85 1,202.07 139,863.48
144 4,490.92 2,631.03 1,859.89 121,328.26
156 4,766.92 2,059.33 2,707.60 93,712.73
168 5,042.92 1,242.94 3,799.99 54,395.84
180 5,318.92 111.23 5,207.70 (.00)
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Cuadro 4.4

SISTEMA DE CUOTAS CRECIENTES MENSUALMENTE EN UNA CANTIDAD

FIJA DE PESOS

mes cuota costo financiero abono a capital saldo mes.
1 1,201.92 2,135.78 (933.86) 100,933.86 91
2 1,224.92 2,155.73 (930.80) 101,864.66 92
3 1,247.92 2,175.61 (927.68) 102,792.35 93
4 1,270.92 2,195.42 (924.50) 103,716.84 94
5 1,293.92 2,215.16 (921.24) 104,638.08 95
6 1,316.92 2,234.84 (917.92) 105,556.00 9
7 1,339.92 2,254.45 (914.52) 106,470.52 97
8. 1,362.92 2,273.98 (911.05) 107,381.58 98
9 1,385.92 2,293.44 (907.51) 108,289.09 99
10 1,408.92 2,312.82 (903.90) 109,192.99 100
1 1,431.92 2,332.12 (900.20) 110,093.19 101
12 1,454.92 2,351.35 (896.43) 110,989.61 102
13 1,477.92 2,370.50 (89257)" 111,882.19 103
14 1,500.92 2,389.56 (888.64) 112,770.82 104
15 1,523.92 2,408.54 (884.62) 113,655.44 105
16 1,546.92 2,427.43 (880.51) 114,535.95 106
17 1,569.92 2,446.24 (876.31) 115,412.26 107
18 1,592.92 2,464.95 (872.03) 116,284.29 108
19 1,615.92 2,483.58 (867.66) 117,151.95 109
20 1,638.92 2,502.11 (863.19) 118,015.13 110
21 1,661.92 2,520.54 (858.62) 118,873.76 1
22 1,684.92 2,538.88 (853.96) 119,727.72 12
23 1,707.92 2,557.12 (849.20) 120,576.92 13
24 1,730.92 2,575.26 (844.34) 121,421.25 14
25 1,753.92 2,593.29 (839.37) 122,260.62 1s
26 1,776.92 2,611.22 (834.30) 123,094.92 116
27 1,799.92 2,629.04 (829.12) 123,924.03 nz
28 1,822.92 2,646.75 (823.82) 124,747.86 18
29 1,845.92 2,664.34 (818.42) 125.566.28 19
30 1,868.92 2,681.82 (812.90) 126,379.17 120
31 1,891.92 2,699.18 (807.26) 127,186.43 121
32 1,914.92 2,716.42 (801.50) 127,987.93 122
33 1,937.92 2,733.54 (795.62) 128.783.55 123
34 1,960.92 2,750.53 (789.61) 129,573.17 124
35 1,983.92 2,767.40 (783.48) 130,356.64 125
36 2,006.92 2,784.13 (777.21) 131,133.85 126
37 2,029.92 2,800.73 (770.81) 131,904.66 127
38 2,052.92 2,817.19 (764.27) 132,668.93 128
39 2,075.92 2,833.52 (757.60) 133,426.53 129
40 2,098.92 2,849.70 (750.78) 134,177.31 130
41 2,121.92 2,865.73 (743.81) 134,921.12 131
42 2,144.92 2,881.62 (736.70) 135,657.81 132
43 2,167.92 2,897.35 (729.43) 136,387.24 133
44 2,190.92 2,912.93 (722.01) 137.109.25 134
45 2,213.92 2,928.35 (714.43) 137,823.69 135
46 2,236.92 2,943.61 (706.69) 138,530.38 136
47 2,259.92 2,958.71 (698.78) 139,229.16 137
48 2,282.92 2,973.63 (690.71) 139,919.87 138
49 2,305.92 2,988.38 (682.46) 140,602.33 139
50 2,328.92 3,002.96 (674.04) 141,276.36 140
51 2,351.92 3,017.35 (665.43) 141,941.79 141
52 2,374.92 3,031.57 (656.64) 142,598.43 142
53 2,397.92 3,045.59 (647.67) 143,246.10 143
54 2,420.92 3,059.42 (638.50) 143,884.60 144
55 2,443.92 3,073.06 (629.14) 144,513.74 145
56 2,466.92 3,086.50 (619.57) 145,133.32 146
57 2,489.92 3,099.73 (609.81) 145,743.12 147
58 2,512.92 3,112.75 (599.83) 146,342.95 148
59 2,535.92 3,125.57 (589.64) 146,932.60 149
60 2,558.92 3,138.16 (579.24) 147,511.83 150
61 2,581.92 3,150.53 (568.61) 148,080.44 151
62 2,604.92 3,162.67 (557.75) 148,638.19 152
63 2,627.92 3,174.59 (546.66) 149,184.85 153
64 2,650.92 3,186.26 (535.34) 149,720.19 154
65 2,673.92 3,197.70 (523.77) 150,243.97 155
66 2,696.92 3,208.88 (511.96) 150,755.93 156
67 2,719.92 3,219.82 (499.89) 151,255.82 157
68 2,742.92 3,230.49 (487.57) 151,743.39 158
69 2,765.92 3,240.91 (474.98) 152,218.37 159
70 2,788.92 3,251.05 (462.13) 152,680.50 160
7 2,811.92 3,260.92 (449.00) 153,129.50 161
72 2,834.92 3,270.51 (435.59) 153,565.09 162
73 2,857.92 3,279.81 (421.89) 153,986.98 163
74 2,880.92 3,288.82 (407.90) 154,394.88 164
75 2,903.92 3,207.54 (393.61) 154,788.50 165
76 2,926.92 3,305.94 (379.02) 155,167.52 166
77 2,949.92 3,314.04 (364.12) 155,531.64 167
78 2,972.92 3,321.82 (348.89) 155,880.53 168
79 2,995.92 3,329.27 (333.34) 156,213.87 169
80 3,018.92 3,336.39 (317.46) 156,531.34 170
81 3,041.92 3,343.17 (301.24) 156,832.58 17
82 3,064.92 3,349.60 (284.68) 157,117.26 172
83 3,087.92 3,355.68 (267.76) 157,385.02 173
84 3,110.92 3,361.40 (250.48) 157,635.49 174
85 3,133.92 3,366.75 (232.83) 157,868.32 175
86 3,156.92 3,371.72 (214.80) 158,083.12 176
87 3,179.92 3,376.31 (196.39) 158,279.50 177
88 3,202.92 3,380.50 (177.58) 158,457.09 178
89 3,225.92 3,384.30 (158.37) 158,615.46 179
90 3,248.92 3,387.68 (138.76) 158,754.22 180

77

cuota

3,271.92
3,294.92
3,317.92
3,340.92
3,363.92
3,386.92
3,409.92
3,432.92
3,455.92
3,478.92
3,501.92
3,524.92
3,547.92
3,570.92
3,593.92
3,616.92
3,639.92
3,662.92
3,685.92
3,708.92
3,731.92
3,754.92
3,777.92
3,800.92
3,823.92
3,846.92
3,869.92
3,892.92
391592
3,938.92
396192
3,984.92
4,007.92
4,030.92
4,053.92
4,076.92
4,099.92
4,122.92
4,145.92
4,168.92
4,191.92
421492
4,237.92
4,260.92
4,283.92
4,306.92
432992
4,352.92
437592
4,398.92
4,421.92
4,444.92
4,467.92
4,490.92
4,513.92
4,536.92
4,559.92
4,582.92
4,605.92
4,628.92
4,651.92
4,674.92
4,697.92
4,72092
4,743.92
4,766.92
4,789.92
4,81292
4,835.92
4,858.92
4,88192
4,904.92
4,927.92
4,950.92
4,973.92
4,996.92
5,019.92
5,042.92
5,065.92
5,088.92
5,111.92
5,134.92
5,157.92
5,180.92
5,203.92
5,226.92
5,249.92
5,272.92
5,295.92
531892

costo financiero

3,390.64
3,393.18
3,395.28
3,396.93
3,398.13
3,398.86
3,399.11
3,398.88
3,398.15
3,396.92
3,395.17
3,392.89
3,390.07
3,386.70
3,382.76
3,378.25
3373.15
3,367.46
3,361.15
3,354.21
3,346.63
3,338.40
3,329.51
3,319.93
3,300.66
3,298.67
3,286.96
3,274.51
3,261.31
3,247.33
3,232.55
3,216.98
3,200.57
3,183.33
3,165.23
3,146.25
3,126.37
3,105.58
3,083,85
3,061.17
3,037.51
3,012.85
2,987.18
2,960.46
2,932.69
2,903.83
2,873.86
2,842.77
2,810.51
2,777.08
2,742.44
2,706.57
2,699.44
2,631.03
2,591.31
2,550.24
2,507.81
2,463.98
2,418.73
2,372.01
2,323.81
2,274.09
2,222.81
2,169.95
2,115.47
2,059.33
2,001.50
1,941.94
1,880.63
1,817.51
1,752.55
1,685.71
1,616.96
1,546.24
1,473.53
1,398.77
1,321.92
1,242.94
1,161.78
1,078.39

992.74

904.76

814.41

721.64

626.40

528,64

428.29

32531

219.64

11.23

abono a capital

(118.72)
( 98.26)
(77.35)
( 56.01)
( 34.20)
(11.93)
10.81
34.04
57.77
82.00
106.76
132.04
157.86
184.23
211.16
238.67
266.77
295.47
324.78
354.71
385.29
416.52
448.41
480.99
514.26
548.25
582.96
618.41
654.62
691.60
729.37
767.95
807.35
847.59
888.69
930.67
973.55
1,017.34
1,062.07
1,107.76
1,154.42
1,202.07
1,250.74
1,300.46
1,351.23
1,403.09
1,456.06
1,510.16
1,565.41
1,621.85
1,679.48
1,738.35
1,798.48
1,859.89
1,922.62
1,986.68
2,052.11
2,118.94
2,187.20
2,256.91
2,328.11
2,400.83
2,475.11
2,550.97
2,628.46
2,707.60
2,788.42
2,870.98
2,955.30
3,041.42
3,129.37
3,219.21
3,310.96
3,404.68
3,500.40
3,598.16
3,698.01
3,799.99
3,904.15
4,010.53
4,119,19
4,230.16
4,343.51
4,459.28
4,577.52
4,698.28
4,821.63
4,947.61
5,076.28
5207.70

saldo

158,872.94
158,971.19
159,048.55
159,104.55
159,138.75
159,150.69
159,139.87
159,105.83
159,048.06
158,966.06
158,859.30
158,727.26
158,569.41
158,385.18
158,174.02
157,935.35
157,668.58
157,373.11
157,048.33
156,693.62
156,308.33
155,891.81
155,443.40
154,962.40
154,448.14
153,899.89
153,316.93
152,698.53
152,043.91
151,352.31
150,622.94
149,855.00
149,047.65
148,200.06
147,311.36
146,380.69
145,407.14
144,389.79
143,327.72
142,219.96
141,065.55
139,863.48
138.612.73
137,312.27
135,961.04
134,557.95
133,101.89
131,591.73
130,026.32
128,404.47
126,724.99
124,986.64
123,188.15
121,328.26
119,405.64
117,418.97
115,366.85
113,247.92
111,060.72
108,303.81
106,475.70
104,074.87
101,599.75
99,048.78
96,420.32
93,312.73
90,924.30
88,053.32
85,098.03
82,056.61
78,927.24
75,708.03
72,397.06
68,992.38
65,491.99
61,893.83
58,195.83
54,395.84
50,491.69
46,481.16
42,361.97
38,131.81
33,788.30
29,329.02
24,751.50
20,053.22
15,231.59
10,283.98
5,207.70
(.00)



4.3 Sistema de cuotas crecientes mensualmente en proporcién geométrica

Las cuotas en pesos del presente sistema son crecientes, de acuerdo con un patrén
de crecimiento seglin el cual cada cuota es mayor que la del mes anterior en una tasa
(o porcentaje) constante. Dado que se estd aplicando una tasa de crecimiento constante a
una base que aumenta cada mes, el incremento mensual en valor absoluto de las cuotas se-
rd cada vez mds grande, lo cual significa que la Ifnea de cuotas tiene una pendiente cada
vez mayor a medida que se avanza a través del tiempo. Este patrén de comportamiento de
las cuotas se observa en la grifica 4.3.

Grafica 4.3

Cuota ($)

Si G es la tasa de crecimiento mensual de las cuotas, el comportamiento matemético
de las mismas, del mes 1 hasta el mes n es el siguiente:

C1=C1

C, =6+, .6=C (1+G)

C,=C,+C,.G=C, (1+G)+C, (1+G).G =, (1+ G)?

c,=C, (1+G)"!

n

Como se ve, todas las cuotas se expresan en funcién de la primera cuota (C1). Por
tanto, para hallar una cuota cualquiera se debe saber primero el valor de la cuota del pri-
mer mes.
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La formula de la primera cuota (C, ) es:

= ] Férmula @

c =P.(+1) [(H TET=

Donde:

Il

P Valor del préstamo en pesos

| = Costo financiero mensual (que incluye la correccion
monetaria mas los intereses)

n = Namero de meses del plazo

G = Tasa de crecimiento mensual de las cuotas

La deduccién de la formula @ 6 se encuentra en el punto 1 del apéndice 11.

Después de obtener el valor de la primera cuota, se puede determinar la cuota de un
mes j cualquiera (Cj) mediante la siguiente formula:

= j=l 2

¢ =¢ .(1 +G) Férmula @
Donde:

G, = Valor de la primera cuota del sistema determinada segtn la formula @
G = Tasa de crecimiento mensual de las cuotas

i = Un mes cualquiera del plazo

Ci = Cuota correspondiente al j-ésimo mes

Ejemplo:

Hallar la cuota del primes mes (C ), la del mes 60 (C6O) y la del mes 180 (C1so)
para un préstamo de $100.000 con correccién monetaria del 21 % anual, tasa de interés
del 6.5% anual, 15 afos de plazo y un crecimiento mensual de las cuotas de 1.20% .

P = 100.000

| = [ (1+0.21) (1+0.065) ] /12 — 1 =0.02135781
n = 180

G = 0.012

0.02135781 — 0.012
C, =100.000 X (1+0.02135781)'% X i 5
: (14 0.02135781) % — (1+0.012)

6 A partir de la presente, la deduccién de todas las férmulas se encuentra en el apéndice |1,
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C, = $1.156.36

Cqo = 1.156.36 x (1+0.012)60-1

Cqo = $2.337.45

_ 180—1
Ceo = 1.156.36 x (1+0.012)

Cgp = $9.781.47

Cuadro 4.5

SISTEMA DE CUOTAS CRECIENTES MENSUALMENTE
EN PROPORCION GEOMETRICA

Estos célculos estdn basados en los siguientes parametros:

Correccion Tasa de Ndmero de Valor Crecim. mes
monetaria interés afos Préstamo cuotas (%)
0.21 0.065 15 100,000.00 0.012
mes cuota costo abono a saldo

financiero capital
1 1,156.36 2,135.78 (979.42) 100,979.42
12 1,318.49 2,374.08 (1,055.59) 112,213.09
24. 1,521.40 2,653.84 (1,132.44) 125,388.84
36 1,755.54 2,951.96 (1,196.42) 139,410.77
48 2,025.71 3,264.11 (1,238.40) 154,068.03
60 2,337.45 3,583.27 (1,245.82) 169,018.93
72 2,697.17 3,898.67 (1,201.50) 183,742.30
84 3,112.25 4,194.48 (1,082.23) 197,473.32
%6 3,591.21 4,448.02 (856.81) 209,118.79
108 4,143.88 4,627.43 (483.55) 217.145.80
120 4,781.60 4,688.65 9295 219,435.71
132 5,517.46 4,571.41 946.06 213,093.03
144 6,366.57 4,194.00 2,172.57 194,195.72
156 7,346.35 3,446.50 3,899.85 157,469.56
168 8,476.92 2,181.89 6,295.02 95,863.93
180 9,781.47 204.54 9,576.93 (.00)
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mes

R R

cuota

1,156.36
1,170.23
1,184.28
1,198.49
1,212.87
1,227.42
1,24215
1,257.06
1,272.14
1,287.41
1,302.86
1,318.49
1,334.32
1,350.33
1,366.53
1,382.93
1,399.52
1,416.32
1,43331
1,450.51
1,467.92
1,485.54
1,503.36
1,521.40
1,539.66
1,558,14
1,576.83
1,595.75
1,614.90
1,634.28
1,653.89
1,673.74
1,693.93
1,714.15
1,734.72
1,755.54
1,776.60
1,797.92
1,819.50

1,841.33 -

1,863.43
1,885.79
1,908.42
1,931.32
1,954.50
1,977.95
2,001.69
2,025.71
2,050.01
2,074.61
2,099.51
2,124.70
2,150.20
2,176.00
2,202.11
2,228.54
2,255.28
2,282.35
2,309.73
2,337.45
2,365.50
2,393.89
2,422.61
2,451.68
2,481.10
2,510.88
2,541.01
2,571.50
2,602.36
2,633.59
2,665.19
2/697.17
2,729.54
2,762.29
2,795.44
2,828.99
2,862.93
2,897.29
2,932.06
2,967.24
3,002.85
3,038.88
3,075.35
311225
3,149.60
3,187.39
3,225.64
3,264.35
3,303.52
334317

costo financiero

2,135.78
2,156.70
2,177.77
2,198.99
2,220.36
2,241.87
2,263.54
2,285.35
2,307.32
2,329.43
2,351.68
2,374.08
2,396.63
2,419.31
2,442.15
2,465.12
2,488.23
2,511.48
2,534.87
2,558.40
2,582.06
2,605.86
2,629.79
2,653.84
2,678.03
2,702.34
2,726.78
2,751.34
2,776.02
2,800.82
2,825.74
2,850.77
2,875.90
2,901.15
2,926.50
2,951.96
2,977.51
3,003.16
3,028.90
3,054.73
3,080.64
3,106.64
3,132.72
3,158.86
3,185.08
3,211.36
3,237.71
3,264.11
3,290.56
3,317.05
3,343.59
3,370.16
3,396.76
3,423.38
3,450.02
3,476.68
3,503.33
3,529.99
3,556.64
3,583.27
3,609.87
3,636.45
3,662.99
3,680.48
3,715.92
3,742.29
3,768.59
3,794.81
3,820.94
3,846.96
3,872.88
3,898.67
3,924.33
3,949.85
3,975.22
4,000.41
4,025.43
4,050.26
4,074.89
4,099.29
4,123.47
4,147.41
4,171.08
4,194.48
4,217.60
4,240.41
4,262.90
4,285.05
4,306.85
4,328.28

SISTEMA DE CUOTAS CRECIENTES MENSUALMENTE
EN PROPORCION GEOMETRICA

abono a capital

(979.42)

(986.47)

(993.49)
(1,000.50)
(1,007.49)
(1,014.45)
(1,021.39)
(1,028.29)
(1,035.17)
(1,042.02)
(1,048.82)
(1,055.59)
(1,06231)
(1,068.99)
(1,075.61)
(1,082.19)
(1,088.71)
(1,095.17)
(1,101.56)
(1,107.89)
(1,114.14)
(1,120.32)
(1,126.42)
(1,132.44)
(1,138.37)
(1,144.21)
(1,149.95)
(1,155.59)
(1,161.12)
(1,166.54)
(1,171.84)
(1,177.02)
(1,182.08)
(1,187.00)
(1,191.78)
(1,196.42)
(1,200.90)
(1,205.23)
(1,209.40)
(1,213.40)
(1,217.22)
(1,220.85)
(1,224.30)
(1,227.54)
(1,230.59)
(1.233.41)
(1,236.02)
(1,238.40)
(1,240.54)
(1,242.44)
(1,244.08)
(1,245.45)
(1,246.56)
(1,247.38)
(1,247.91)
(1,248.14)
(1,248.05)
(1,247.64)
(1,246.90)
(1,245,82)
(1,244.37)
(1,242.56)
(1,240.38)
(1,237.80)
(1,234.81)
(1,231.41)
(1,227.58)
(1,223.31)
(1,218.58)
(1,213.38)
(1,207.69)
(1,201.50)
(1,194.80)
(1,187.56)
(1,179.78)
(1,171.43)
(1,162.50)
(1,152.97)
(1,142.83)
(1,132.05)
(1,120.62)
(1,108.52)
(1,095.73)
(1,082.23)
(1,068.00)
(1,053.01)
(1,037.25)
(1,020.70)
(1,003.33)

(985.11)

Cuadro 4.6

saldo

100,979.42
101,965.89
102,959.38
103,959.88
104,967.36
105,981.81
107,003.20
108,031.49
109,066.66
110,108.68
111,157.50
112,213.09
113,275.40
114,344.39
115,420.00
116,502.19
117,590.90
118,686.06
119,787.62
120,895.51
127,009.65
123,129.98
124,256.40
125,388.84
126,527.22
127,671.43
128,821.38
129,976.96
131,138.08
132,304.62
133,476.47
134,653.49
135,835.57
137,022.57
138,214.35
139,410.77
140,611.67
141,816.90
143,026.30
144,239.70
145,456.92
146,677.77
147,902.06
149,129.61
150,360.19
151,593.61
152,829.63
154,068.03
155,308.57
156,551.01
157,795.09
159,040.54
160,287.10
161,534.48
162,782.38
164,030.52
165,278.57
166,526.21
167,773.11
169,018.93
170,263.30
171,505.87
172,746.24
173,984.04
175,218.85
176,450.27
177,677.85
178,901.16
180,119.74
181,333.12
182,540.80
183,742.30
184,937.10
186,124.66
187,304.43
188,475.86
189,638.36
190,791.33
191,934.16
193,066.21
194,186.84
195,295.36
196,391.09
197,473.32
198,541.32
199,594.34
200,631.59
201,652.29
202,655.62
203,640.73

81

mes

126
127
128
129
130
131
132
133
134
135
136
137
138
139
140
141
142
143
144
145
146
147
148
149
150
151
152
153
154
155
156
157
158
159
160
161
162
163
164
165
166
167
168
169
170
m
172
173
174
175
176
177
178
179
180

cuota

3,383.28
3,423.88
3,464.97
3,506.55
3,548.63
3,591.21
3,634.31
3,677.92
3,722.05
3,766.72
3,811.92
3,857.66
3,903.95
3,950.80
3,998.21
4,046.19
4,094.74
4,143.88
4,193.61
4,243.93
4,294.86
4,346.39
4,398.55
4,451.33
4,504.75
4,558.81
4,613.51
4,668.88
4,724.90
4,781.60
4,838.98
4,897.05
4,955.81
5,015.28
5,075.47
5,136.37
5,198.01
5,260.38
5323.51
5,387.39
5452.04
5,517.46
5,583.67
5,650.68
5,718.48
5,787.11
5,856.55
5,926.83
5,997.95
6,069.93
6,142.77
6,216.48
6,291.08
6,366.57
6,442.97
6,520.29
6,598.53
6,677.71
6,757.84
6,838.94
6,921.01
7,004.06
7,088.11
7,173.16
7,259.24
7.346.35
7,434.51
7,523.72
7,614.01
7,705.38
7,797.84
7,891.41
7,986.11
8,081.94
8,178.93
8,277.07
8,376.40
8,476.92
8,578.64
8,681.58
8,785.76
8,891.19
8,997.89
9,105.86
9,215.13
9,325.71
9,437.62
9,550.87
9,665.48
9,781.47

costo financiero

434932
4,369.95
4,390.16
4,409.92
4,429.21
4,448.02
4,466.32
4,484.09
4,501.31
4,517.95
4,534.00
4,549.42
4,564.19
4,578.29
4,591.70
4,604.37
4,616.29
4,627.43
4,637.76
4,647.25
4,655.86
4,663.57
4,670.34
4,676.15
4,680.95
4,684.71
4,687.40
4,688.98
4,689.41
4,688.65
4,686.67
4,683.41
4,678.85
4,672.94
4,665.62
4,656.87
4,646.63
4,634.85
4,621.49
4,606.50
4,589.82
4,571.41
4,551.20
4,529.15
4,505.20
4,479.28
4,451.35
442134
4,389.18
4,354.82
4318.19
4,279.23
4,231.85
4,194.00
4,147.60
4,098.57
4,046.85
3,99235
3,935.00
3,874.71
3,811.40
3,744.98
3,675.38
3,602.49
3,526.23
3,446.50
3,363.21
3,276.25
3,185.53
3,090.95
2,992.40
2,889.76
2,782.94
2,671.81
2,556.26
2,436.18
2311.43
2,181.89
2,047.44
1,907.95
1,763.28
1,613.30
1,457.86
1,296.82
1,130.03

957.35

778.62

593.69

402,38

204.54

abono a capital

(966.04)
(946.07)
(925.19)
(903.37)
(880.58)
(856.81)
(832.01)
(806.17)
(779.26)
(751.23)
(722.08)
(691.76)
(660.24)
(627.49)
(593.49)
(558.18)
(521.55)
(483.55)
(444.15)
(403.32)
(361.00)
(317.17)
(271.79)
(224.81)
(176.20)
(125.91)
(73.89)
(2011)
35.49
9295
15231
213.63
276.96
34235
409.84
479.50
551.38
625.53
702.01
780.89
862.22
946.06
1,032.47
1,121.53
1,213.29
1,307.82
1,405.20
1,505.49
1,608.77
1,715.10
1,824.57
1,937.26
2,053.23
2,172.57
2,295.37
242171
2,551.68
2,685.36
2,822.85
2,964.23
3,109.61
3,259.07
3,41273
3,570.67
3,733.01
3,899.85
4,071.30
4,247.47
4,428.47
4,614.42
4,805.44
5,001.65
5,203.17
5,410.13
5,622.66
5,840.90
6,064.97
6,295.02
6,531.20
6,773.63
7,022.48
7,277.89
7,540.03
7,809.04
8,085.10
8,368.36
8,659.00
8,957.18
9,263.10
9,576.93

saldo

204,606.77
205,552.84
206,478.03
207,381.40
208,261.98
209,118.79
209,950.81
210,756.98
211,536.23
212,287.47
213,009.54
213,701.30
214,361.54
214,989.03
215 582.52
216,140.70
216,662.25
217,145.80
217,589.95
217,993.27
218,354.27
218,671.45
218,943.24
219,168.05
219,344.25
219,470.16
219,544.05
219,564.15
219,528.66
219,435.71
219,283.40
219,069.76
218,792.80
218,450.46
218,040.62
217,561.11
217,009.74
216,384.21
215,682.19
214,901.30
214,039.08
213,093.03
212,060.56
210,939.03
209.725.74
208.417.92
207,012.71
205,507,22
203,898.45
202,183.35
200,358.78
198,421.52
196,368.29
194,195.72
191,900.34
189,478.63
186,926.95
184,241.59
181,418.74
178,454.51
175,344.91
172,085.83
168,673.10
165,102.43
161,369.41
157,469.56
153,398.25
149,150.78
144,722.31
140,107.89
135,302.44
130,300.80
125,097.62
119,687.49
114,064.83
108,223.93
102,158.95
95,863.93
89,332.73
82,559.10
75,536.62
68,258.73
60,718.70
52,909.66
44,824.56
36,456.21
27,797:21
18,840.03
9,576.93
(.00)



4.4 Sistema de cuotas fijas mensuales y crecientes anualmente
en una cantidad fija de pesos

Este sistema de amortizacién determina unas cuotas en pesos que permanecen cons-
tantes durante los doce meses de cada afio, pero se incrementan de un afio a otro en una
cantidad fija de pesos. El patrén de crecimiento de las cuotas es similar al experimentado
por el sistema presentado en el punto 4.2, con la diferencia de que en aquel el crecimiento
de las cuotas era mensual, mientras que en éste el crecimiento de las cuotas se da cada do-
ce meses. Este tipo de sistemas se denomina comunmente como de crecimiento en “esca-
lera”, dado el comportamiento del mismo, tal como se muestra en la grafica 4.4.

Griéfica 4.4

Cuota ($)

Si g es la cantidad fija de pesos en la cual aumentan las cuotas de un afio a otro, el
comportamiento matemdtico de las cuotas del ano 1 al afo r serd el siguiente:

Clzcl
C,=Cte
C,=C,tg=C +2%

C. = C3+g=C1+3g

C.=C_,tg=C+(r—1)g

Como se ve, todas las cuotas se expresan en funcién de la cuota del primer afio (Cl),
razén por la cual es necesario hallar primero el valor de C1 y a partir de all{ se puede ha-
Ilar el valor de la cuota de un afio cualquiera.
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La cuota del primer afio (Cl) se determina mediante la siguiente formula:

g

ZP-l (1+10)"+gr _ g Formula
YT a4y -1 (1+1)12 -1

Valor del préstamo en pesos

Costo financiero mensual (que incluye la correccién monetaria més los inte-
reses)

NiUmero de meses del plazo

Nimero de anos del plazo

Cantidad fija de pesos en que crecen las cuotas de un afo a otro.

Una vez obtenida la primera cuota del sistema, la cuota que se va a pagar durante
los doce meses del primer afio del plazo, se puede obtener la cuota de un afio k cualquiera

del plazo (C

) mediante la siguiente formula general:

C,=C,+(k-1)g Formula (@9

k

Valor de la primera cuota del sistema (cuota del primer afio)
determinada segtin la férmula

Cantidad fija de pesos en que crecen las cuotas de un afo a otro.
Un afio cualquiera del plazo

Cuota correspondiente al k—€simo ano.

Ejemplo:

Hallar la cuota mensual del primer afio (C,), la del afio 7(C,) y ladel a0 15 (C)
para un préstamo de $100.000 con correccién monetaria del 21% anual, tasa de interés
del 6.5% anual, 15 afios de plazo y crecimiento anual de las cuotas de $300

ga =¥ I == O

I

Il

100.000

[ (1+0.21) (1+0.065) ] ¥12 1 =0.02135781
180

15

300

c. _100.000 x 0.02135781 x (1+0.02135781)'* + (300 x 15) 300

(14 0.02135781) 1% — 1 (1.02135781)12 — 1
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=$1.247.70

C, =1.247.70 + (7 — 1) x 300

=$3.047.70

C,, =1.247.70 + (15— 1) x 300

C,s =$5.447.70

Correccion
monetaria
0.21

mes

12
24
36
48
60
72

96
108
120
132
144
156
168
180

Cuadro 4.7

SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES Y CRECIENTES
ANUALMENTE EN UNA CANTIDAD FIJA DE PESOS

Estos cdlculos estdn basados en los siguientes pardmetros:

Tasa de
intereses
0.065

cuota

1,247.70
1,247.70
1,547.70
1,847.70
2,147.70
2,447.70
2,747.70
3,047.70
3,347.70
3,647.70
3,947.70
4,247.70
4,547.70
4,847.70
5,147.70
5.447.70

Ndmero de
anos
15

costo abono a
financiero capital
2,135.78 (888.09)
2,368.20 (1,120.50)
2,613.12 (1,065.42)
2,842.14 (994.44)
3,050.68 (902.98)
3,232.81 (785.11)
3,380.92 (633.23)
3,485.19 (437.50)
3,532.96 (185.27)
3,507.93 139.77
3,389.08 558.62
3,149.32 1,098.38
2,753.76 1,793.93
2,157.43 2,690.26
1,302.38 3,845.32

113.92 5,333.78

84

Valor Crecim. ano
Préstamo cuotas ($)
100.000 300.00

saldo

100,888.09
112,002.44
123,414.89
134,067.06
143,739.49
152,149.38
158,932.30
163,618.62
165,603.15
164,106.03
158,122.28
146,356.83
127,140.79
98,323.56
57,133.74
(.00)



3
E

R A N

cuota

1,247.70
1,247.70
1,247.70
1,247.70
1,247.70
1,247.70
1,247.70
1,247.70
1,247.70
1,247.70
1,247.70
1,247.70
1,547.70
1,547.70
1,547.70
1,547.70
1,547.70
1,547.70
1,547.70
1,547.70
1,547.70
1,547.70
1,547.70
1,547.70
1,847.70
1,847.70
1,847.70
1,847.70
1,847.70
1,847.70
1,847.70
1,847.70
1,847.70
1,847.70
1,847.70
1,847.70
2,147.70
2,147.70
2,147.70
2,147.70
2,147.70
2,147.70
2,147.70
2,147.70
2,147.70
2,147.70
2,147.70
2,147.70
2,447.70
2,447.70
2,447.70
2,447.70
2,447.70
2,447.70
2,447.70
2,447.70
2,447.70
2,447.70
2,447.70
2,447.70
2,747.70
2,747,70
2,747.70
2,747.70
2,747.70
2,747.70
2,747.70
2,747.70
2,747.70
2,747.70
2,747.70
2,747.70
3,047.70
3,047,70
3,047.70
3,047.70
3,047.70
3,047.70
3,047.70
3,047.70
3,047.70
3,047.70
3,047.70
3,047.70
3,347.70
3,347.70
3,347.70
3,347.70
3,347.70
3347.70

costo financiero

2,135.78
2,154.75
2,174.12
2,193.91

2,214.12
2,234.76
2,255.84
2,277.37
2,299.36
2,321.82
2,344.76
2,368.20
2,392.13
2,410.16
2,428.58
2,447.40
2,466.61

2,486.24
2,506.28
2,526.76
2,547.67
2,569.02
2,590.84
261312
2,635.87
2,652.71
2,669.90
2,687.46
2,705.39
2,723.71
2,742.42
2,761.53
2,781.05
2,800.98
2,82134
2,842.14
2,86338
2,878.66
2,894.28
2,910.22
2,926.51
2,943.14
2,960.13
2,977.48
2,995.20
3,013.31
3,031.79
3,050.68
3,069.96
3,083.25
3,096.83
3,11069
3,124.85
3,139.31
3,154.08
3,169.17
3,184.58
3,200.32
3,216.39
3,232.81
3,249.58
3,260.30
3,271.25
3,282.43
3,293.85
3,305.51
3,317.43
3,329.59
3,342.02
3,354.72
3,367.68
3,380.92
3,394.45
3,401.85
3,409.42
3,417.14
3,425.03
3,433.09
3,441.32
3,449.73
3,458.32
3,467.09
3,476.04
3,485.19
3,494.54
3,497.67
3,500.87
3,504.15
3,507.49
3,510.90

abono a capital

(888.09)
(907.05)
(926.43)
(946.21)
(966.42)
(987.06)
(1,008.14)
(1,029.67)
(1,051.67)
(1,074.13)
(1,097.07)
(1,120.50)
(844.43)
(862.47)
(880.89)
(899.70)
(918.92)
(938.54)
(958.59)
(979.06)
(999.97)
(1,021.33)
(1,043.14)
(1,065.42)
(788.18)
(805.01)
(822.20)
(839.76)
(857.70)
(876.02)
(894.73)
(913.84)
(933.35)
(953.29)
(973.65)
(994.44)
(715.68)
(730.97)
(746.58)
(762.53)
(778.81)
(795.45)
(812.43)
(829.79)
(847.51)
(865.61)
(884.10)
(902.98)
(622.27)
(635.56)
(649.13)
(662.99)
(677.15)
(691.62)
(706.39)
(721.47)
(736.88)
(752.62)
(768.70)
(785.11)
(501.88)
(512.60)
(523.55)
(534.73)
(546.15)
(557.82)
(569.73)
(581.90)
(594.33)
(607.02)
(619.98)
(633.23)
(346.75)
(354.16)
(361.72)
(369.45)
(377.34)
(385.40)
(393.63)
(402.03)
(410.62)
(419.39)
(428.35)
(437.50)
(146.84)
(149.98)
(153.18)
(156.45)
(159.79)
(163.20)

Cuadro 4.8
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES Y CRECIENTES ANUALMENTE

saldo

100,£88.09
101,795.14
102,721.56
103,667.78

104,634.20
105,621.26
106,629.40
107,659.08
108,710.74
109,784.87

110,881.94
112,002.44
112,846.87
113,709.34
114,590.22
115,489.92
116,408.84
117,347.38
118,305.97
119,285.03
120,285.00
121,306.33
122,349.47
123,414.89
124,203.07
125,008.08
125,830.28
126,670.05
127,521.74
128,403.76
129,298.49
130,212.33
131,145.68
132,098.97
133,072.62
134,067.06
134,782.75
135,513.71

136,260.30
137,022.82
137,801.63
138,597.08
139,409.51

140,239.30
141,086.81

141,952.42
142,836.51

143,739.49
144,361.76
144,997.31

145,646.44
146,309.44
146,986.59
147,678.21

148,384.59
149,106.07
149,842.95
150,595.57
151,364.27
152,149.38
152,651.27
153,163.87
153,687.42
154,222.15
154,768.30
155,326.12
155,895.85
156,477.74
157,072.07
157,679.09
158,299.07
158,932.30
159,279.05
159,633.21
159,994.93
160,364.37
160,741.71

161,127.10
161,520.73
161,922.76
162,333.38
162,752.77
163,181.12
163,618.62
163,765.46
163,915.43
164,068.61
164,225.06
164,384.85
164,548.06

85

mes

130
131

132
133
134
135
136
137
138
139
140
141

142
143
144
145
146
147
148
149
150
151

152
153
154
155
156
157
158
159
160
161

162
163
164
165
166
167
168
169
170
17

172
173
174
175
176
177
178
179
180

EN UNA CANTIDAD F1JA DE PESOS

cuota

3,347.70
3,347.70
3,347.70
3,347.70
3,347.70
3,347.70
3,647.70
3,647.70
3,647.70
3,647.70
3,647.70
3,647.70
3,647.70
3,647.70
3,647.70
3,647.70
3,647.70
3,647.70
3,947.70
3,947.70
3,947.70
3,947.70
3,947.70
3,947.70
3,947.70
3,947.70
3,947.70
3,947.70
3,947.70
3,947.70
4,247.70
4,247,70
4,247.70
4,247.70
4,247.70
4,247.70
4,247.70
4,247.70
4,247.70
4,247.70
4,247.70
4,247.70
4,547.70
4,547.70
4,541.70
4,547.70
4,547.70
4,547.70
4,547.70
4,547.70
4,547.70
4,547.70
4,547,70
4,547.70
4,847.70
4,847,70
4,847.70
4,847.70
4,847.70
4,847.70
4,847.70
4,847.70
4,847.70
4,847.70
4,847.70
4,847.70
5,147.70
5,147.70
5,147.70
5,147.70
5,147.70
5,147.70
5,147.70
5,147.70
5.147.70
5147.70
5,147.70
5,147.70
5,447.70
5,447.70
5,447.70
5,447.70
5,447.70
5,447.70
5,447.70
5,447.70
5,447.70
5,447.70
5,447.70
5,447.70

costo financiero

3,514.39
3,517.95
3,521.58
3,525.30
3,529.09
3,532.96
3,536.92
3,534.55
3,532.14
3,529.67
3,527.15
3,524.58
3,521.95
3,519.26
3,516.52
3,513.71
3,510.85
3,507.93
3,504.95
3,495.49
3,485.83
3,475.97
3,465.89
3,455.60
3,445.09
3,434.36
3,423.39
3,412.20
3,400.76
3,389.08
3377.15
3,358.55
3,339.56
3,320.17
3,300.36
3,280.12
3,259.46
3,238.35
3,216.79
3,194.78
3,172.29
3,149.32
3,125.86
3,095.49
3,064.48
3,032.80
3,000.45
2,967.40
2,933.65
2,899.18
2,863.97
2,828.01
2,791.28
2,753.76
2,715.45
2,669.91
2,623.40
2,575.89
2,527.37
2,471.81
2,427.20
2,375.50
2,322.70
2,268.77
2,213.69
2,157.43
2,099.98
2,034.88
1,968.40
1,900.50
1,831.14
1,76031
1,687.96
1,614.07
1,538.60
1,461.52
1,382.79
1,302.38
1,220.25
1,129.96
1,037.75

943.56

847.36

749.11

648.76

546.26

441.58

334.66

225.45

113.92

abono a capital

(166.69)
(170.25)
(173.89)
(177.60)
(181.39)
(185.27)
110.77
113.14
115.56
118.03
120.55
123.12
125.75
128.44
131.18
133.98
136.84
139.77
442.75
452.21
461.86
471.73
481.80
492,09
502.60
51334
524.30
535.50
546.94
558.62
870.55
889.14
908.13
927.53
947.34
967.57
988.24
1,009.34
1,030.90
1,052.92
1,075.41
1,098.38
1,421.83
1,452.20
1,483.22
1,514.90
1,547.25
1,580.30
1,614.05
1,648.52
1,683.73
1,719.69
1,756.42
1,793.93
2,132.25
2,177.79
2,224.30
2,271.81
2,320.33
2,369.88
2,420.50
2,472.20
2,525.00
2,578.92
2,634.01
2,690.26
3,047.72
3,112.81
3,179.30
3,247.20
331655
3,387.39
3,459.73
3,533.62
3,609.10
3,686.18
3,764.91
3,845.32
4,227.44
4,317.73
4,409.95
4,504.14
4,600.34
4,698.59
4,798.94
4,901.44
5,006.12
5113.04
5222.24
5333.78

saldo

164,714.75
164,885.00
165,058.89
165,236.49
165,417.88
165,603.15
165,492.37
165,379.23
165,263.68
165,145.65
165,025.10
164,901.98
164,776.23
164,647.80
164,516.62
164,382.64
164,245.80
164,106.03
163,663.28
163,211.07
162,749.21
162,277.48
161,795.68
161,303.58
160,800.98
160,287.64
159,763.34
159,227.84
158,680.90
158.122.28
157,251.73
156,362.59
155,454.45
154,526.92
153,579.58
152,612.01
151,623.77
150,614.43
149,583.53
148,530.61
147,455.20
146,356.83
144,934.99
143,482.79
141,999.57
140,484.68
138,937.43
137,357.13
135,743.08
134,094.56
132,410.83
130,691.14
128,934.72
127,140.79
125,008.55
122,830.76
120,606.46
118,334.65
116,014.33
113,644.44
111,223.94
108,751.75
106,226.75
103,647.83
101,013.82
98,323.56
95,275.84
92,163.03
88,983.73
85,736.53
82,419.98
79,032.60
75,572.87
72,039.24
68,430.14
64,743.97
60,979.06
57,133.74
52,906.30
48,588.57
44,178.62
39,674.48
35,074.14
30,375.55
25,576.61
20,675.18
15,669.06
10,556.02
5333.78
.00



4.5 Sistema de cuotas fijas mensuales crecientes anualmente
en una cantidad fija de pesos y con la primera cuota establecida

El presente sistema es exactamente igual al anterior con la Gnica diferencia de que
ahora la cuota del primer afio (Cl) estd establecida de antemano. La cantidad fija en pesos
en que crecen las cuotas de un ano a otro (g) no estd dada, y se debe determinar para en-
contrar la cuota mensual fija de un afo k cualquiera (Ck).

Entonces, g se puede obtener de la formula de la siguiente forma:

_PL (4"

Cl
1+ )" —1

Férmula

g:
r 1

(1+n)" =1 (a+1)2

Una vez obtenida g mediante la férmula anterior, cuyos parémetros son los mismos
de la férmula , se puede obtener la cuota de un afio k cualquiera del plazo (C,_) me-
diante la aplicacion de la féormula

k

C,=C, +(k—-1)g Férmula @

Ejemplo:

Hallar la cantidad fija de pesos (g) en que crecen anualmente las cuotas mensuales
fijas, asi como la cuota de los afios 5 (C5)010 (Cp) ¥ 15 (C,5) para un préstamo de
$100.000 con correccién monetaria del 21% anual, tasa de interés de 6.5% anual, 15

afnos de plazo y una cuota mensual para el primer afio de $1.800

C, = 1.800
P° = 100.000
I = [ (14+0.21) (1+0.065) ] ¥12 _ 1 =0.02135781
n = 180
r = 15
1 800 _ 100.000 x 0.02135781 X (1+0.02135781)!%
' (1+ 0.02135781)18 _ 1
g:

15 1

(1+0.02135781)1% — 1 (1+0.02135781)!2 — 1




$123.12

1.800 + (5 — 1) x 123.12

$2.292.48

1.800 + (10 — 1) x 123.12

$2.908.08

1.800 + (15 — 1) x 123.12

$3.523.68

87



Cuadro 4.9

SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES CRECIENTES ANUALMENTE
EN UNA CANTIDAD FIJA DE PESOS Y CON LA PRIMERA CUOTA ESTABLECIDA

Estos cdlculos estdn basados en los siguientes pardmetros:

Correccion Tasa de Némero de Valor Cuota primer
monetaria interés anos Préstamo afo
0.21 0.065 15 100.000 1,800.00
mes cuota costo abono a saldo
financiero capital
1 1,800.00 2,135.78 (335.78) 100,335.78
12 1,800.00 2,223.66 (423.66) 104,538.07
24 1;923,12 2313.72 (390.60) 108,722.04
36 2,046.25 2,394.25 (348.00) 112,449.72
48 2,169.37 2,462.48 (293.11) 115,589.37
60 2,292.49 2,514.86 (222.37) 117,971.28
72 2,415.62 2,546.82 (131.21) 119,376.72
84 2,538.74 2,552.47 (13.73) 119,523.84
96 2,661.86 2,524.22 137.65 118,049.41
108 2,784.99 2,452.26 332.72 114,485.38
120 2,908.11 2,324.00 584.11 108,228.58
132 3,031.23 2,123.18 908.06 98,501.75
144 3,154.36 1,828.84 1,325.51 84,303.26
156 3,277.48 1,414.01 1,863.47 64,342.37
168 3,400.60 843.90 2,556.70 36,955.76
180 3,523.73 73.69 3,450.04 (.00)
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cuota

1,800.00
1,800.00
1,800.00
1,800.00
1,800.00
1,800.00
1,800.00
1,800.00
1,800.00
1,800.00
1,800.00
1,800.00
1,923.12
1,923.12
1,923.12
1,923.12
1,923.12
1,923.12
1,923.12
1,923.12
1,923.12
1,923.12
1,923.12
1,923.12
2,046.25
2,046,25
2,046.25
2,046.25
2,046.25
2,046.25
2,046.25
2,046:25
2,046.25
2,046.25
2,046.25
2,046.25
2,169.37
2,169.37
2,169.37
2,169.37
2,169.37
2,169.37
2,169.37
2,169.37
2,169.37
2,169.37
2,169.37
2,169.37
2,292.49
2,292.49
2,292.49
2,292.49
2,292.49
2,292.49
2,292.49
2,292.49
2,292.49
2,292.49
2,292.49
2,292.49
2,415.62
2,415.62
2,415.62
2,415.62
2,415.62
2,415.62
2,415.62
2,415.62
2,415.62
2,415.62
2,415.62
2,415.62
2,538.74
2,538.74
2,538.74
2,538.74
2,538.74
2,538.74
2,538.74
2,538.74
2,538.74
2,538.74
2,538.74
2,538.74
2,661.86
2,661.86
2,661.86
2,661.86
2,661.86
2,661.86

costo financiero

2,135.78
2,142.95
2,150.28
2,157.76
2,165.40
2,173.20
2,181.17
2,189.32
2,197.63
2,206.12
2,214.80
2,223.66
2,232.70
2,239.32
2,246.07
2,252.97
2,260.01
2,267.21
2,274.56
2,282.06
2,280.73
2,297.56
2,305.55
2,313.72
2,322.06
2,327.96
2,333.97
2,340.12
2,346.39
2,352.80
2,359.35
2,366.04
2,372.87
2,379.85
2,386.97
2,394.25
2,401.68
2,406.64
241171
2,416.88
2,422.17
2,427.57
2,433.09
2,438.72
2,444.47
2,450.35
2,456.35
2,462.48
2,468.74
2,472.50
247634
2,480.27
2,484.28
2,488.38
2,492.56
2,496.83
2,501.20
2,505.66
2,510.21
2,514.86
2,519.61
2,521.83
2,524.10
2,526.41
2,528.78
2,531.20
2,533.67
2,536.19
2,538.76
2,541.39
2,544.08
2,546.82
2,549.63
2,549.86
2,550.10
2,550.34
2,550.59
2,550.84
2,551.10
2,551.36
2,551.63
2,551.91
2,552.19
2,552.47
2,552.77
2,550.44
2,548.06
2,545.63
2,543.14
2,540.61

abono a capital

(335.78)
(342.95)
(350.28)
(357.76)
(365.40)
(373.20)
(381.17)
(389.32)
(397.63)
(406.12)
(414.80)
(423.66)
(309.58)
(316.19)
(322.95)
(329.84)
(336.89)
(344.08)
(351.43)
(358.94)
(366.60)
(374.43)
(382.43)
(330.60)
(275.82)
(281.71)
(287.73)
(293.87)
(300.15)
(306.56)
(313.11)
(319.79)
(326.62)
(333.60)
(340.72)
(348.00)
(232.31)
(237.27)
(242.34)
(247.51)
(252.80)
(258.20)
(263.71)
(269.35)
(275.10)
(280.98)
(286.98)
(293.11)
(176.24)
(180.01)
(183.85)
(187.78)
(191.79)
(195.88)
(200.07)
(204.34)
08.71)
(213.16)
(217.72)
(222.37)
(103.99)
(106.21)
(108.48)
(110.80)
(113.16)
(115.58)
(118.05)
(120.57)
(123.15)
(125.78)
(128.46)
(131.21)
(10.89)
(11.12)
(11.36)
(11.60)
(11.85)
(12.10)
(12.36)
(12.62)
(12.89)
(13.17)
(13.45)
(13.73)
109.10
111.43
113.81
116.24
118.72
121.25

Cuadro 4.10

SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES CRECIENTES ANUALMENTE
EN UNA CANTIDAD F1JA DE PESOS Y CON LA PRIMERA CUOTA ESTABLECIDA

saldo

100,335.78
100,678.73
101,029.01
101,386.77
101,752.17
102,125.37
102,506.55
102,895.86
103,293.49
103,699.62
104,114.41
104,538.07
104,847.65
105,163.84
105,486.79
105,816.63
106,153.52
106,497.60
106,849.04
107,207.98
107,574.58
107,949.01
108,331.45
108,722.04
108,997.86
109,279.57
109,567.30
109,861.17
110,161.32
110,467.87
110,780.98
111,100.77
111,427.39
111,760.99
112,101.72
112,449.72
112,682.03
112,919.30
113,161.64
113,409.15
113,661.95
113,920.15
114,183.87
114,453.22
114,728.32
115,009.29
115,296.27
115,589.37
115,765.62
115,945.62
116,129.47
116,317.25
116,509.04
116,704.92
116,904.99
117,109.33
117,318.04
117,531.20
117,748.92
117,971.28
118,075.27
118,181.49
118,289.97
118,400.77
118,513.93
118,629.51
118,747.56
118,868.13
118,991.28
119,117.06
119,245.52
119,376.72
119,387.61
119,398.73
119,410.08
119,421.68
119,433.53
119,445.62
119,457.98
119,470.60
119,483.49
119,496.66
119,510.10
119,523.84
119,414.74
119,303.32
119,189.51
119,073.27
118,954.55
118,833.30

89

mes

12
13
114
115
116
17
18
19
120
121
122
123
124
125
126
127
128
129
130
131
132
133
134
135
136
137
138
139
140
141
142
143
144
145
146
147
148
149
150
151
152
153
154
155
156
157
158
159
160
161
162
163
164
165
166

177
178
179
180

cuota

2,661.86
2,661.86
2,661.86
2,661.86
2,661.86
2,661.86
2,784.99
2,784.99
2,784.99
2,784.99
2,784.99
2,784.99
2,784.99
2,784.99
2,784.99
2,784.99
2,784.99
2,784.99
2,908.11

2,908.11

2,908.11

2,908.11

2,908.11

2,908.11

2,908.11

2908.11

2,908.11

2,908.11
2,908.11
2,908.11
3,031.23
3,031.23
3,031.23
3,031.23
3,031.23
3,031.23
3,031.23
3,031.23
3,031.23
3,031.23
3,031.23
3,031.23
3,154.36
3,154.36
3,154.36
3,15436
3,15436
3,15436
3,154.36
3,15436
3,15436
3,154.36
3,154.36
3,154.36
3,277.48
3,277.48
327748
3,277.48
3,277.48
327748
3,277.48
3,277.48
3,277.48
3,277.48
327748
327748
3,400.60
3,400.60
3,400.60
3,400.60
3,400.60
3,400.60
3,400.60
3,400.60
3,400.60
3,400.60
3,400.60
3,400.60
3,523.73
3,523.73
3,523.73
3,523.73
3,523.73
3,523.73
3,523.73
3,523.73
3,523.73
3,523.73
3,523.73
3,523.73

costo financiero

2,538.02
2,535.37
2,532.67
2,529.91
2,527.10
2,524.22
2,521.28
2,515.64
2,509.89
2,504.02
2,498.02
2,491.89
2,485.63
2,479.23
2,472.70
2,466.03
2,459.22
2,452.26
2,445.16
2,435.27
2,425.17
2,414.86
2,404.32
2,393.56
2,382.57
237135
2,350.88
2,348.17
2,336.22
2,324.00
2,311.53
2,296.15
2,280.45
2,264.42
2,248.04
2,231.31
2,214.23
2,196.78
2,178.96
2,160.76
2,142.16
2,123.18
2,103.78
2,081.34
2,058.43
2,035.02
2,011.11
1,986.70
1,961.76
1,936.29
1,910.27
1,883.70
1,856.56
1,828.84
1,800.53
1,768.99
1,736.77
1,703.86
1,670.26
1,635.93
1,600.87
1,565.06
1,528.49
1,491.13
1,452.98
1,414.01
1,374.21
1,330.93
1,286.73
1,241.58
1,195.47
1,148.37
1,100.27
1,051.14
1,000.96
949.71
897.36
843.90
789.29
730.89
671.24
61032
548.10
484.54
419.63
353.34
285.62
216.47
145.83
73.69

abono a capital

123.64
126.49
129.19
131.95
134.77
137.65
263.71
269.34
275.09
280.97
286.97
293.10
299.36
305.75
312.28
318.95
325.77
33272
462.95
472.84
482.94
493.25
503.79
514.55
525.54
536.76
548.23
559.94
571.90
584.11
719.7
735.08
750.78
766.81
783.19
799.92
817.00
834.45
852.28
870.48
889.07
908.06
1.050.58
1,073.01
1,095.93
1,119.34
1,143.24
1,167.66
1,192.60
1,218.07
1,244.09
1,270.66
1,297.80
1,325.51
1,476.95
1,508.49
1,540.71
1,573.62
1,607.23
1,641.55
1,676.61
1,712.42
1,748.99
1,786.35
1,824.50
1,863.47
2,026.39
2,069.67
2,113.87
2,159.02
2,205.13
2,252.23
2,30033
2,349.46
2,399.64
2,450.89
2,503.24
2,556.70
2,734.43
2,792.83
2,852.48
2,913.41
2,975.63
3,039.18
3,104.09
3,170.39
3,238.10
3,307.26
3,377.90
3,450.04

saldo

118,709.45
118,582.96
118,453.77
118,321.82
118,187.05
118,049.41
117,785.70
117,516.36
117,241.26
116,960.29
116673.32
116,380.22
116,080.86
115,775.10
115,462.82
115,143.87
114,818.10
114,485.38
114,022.42
113,549.58
113,066.64
112,573.39
112,069.60
111,555.05
111,029.51
110,492.75
109,944.52
109,384.58
108,812.69
108,228.58
107,508.87
106,773.79
106,023.01
105,256.20
104,473.00
103,673.08
102,856.08
102,021.63
101,169.35
100,298.87
99,409.80
98,501.75
97,451.17
96,378.16
95,282.23
94,162.89
93,019.65
91,851.98
90,659.38
89,441.31
88,197.23
86,926.57
85,628.77
84,303.26
82,826.31
81,317.82
79,777.11
78,203.49
76,596.27
74,954.72
73,278.10
71,565.68
69,816.69
68,030.34
66,205.84
64,342.37
62,315.98
60,246.31
58,132.43
55,973.41
53,768.27
51,516.04
49,215.71
46,866.24
44,466.60
42,015.71
39,512.47
36,955.76
34,221.33
31,428.49
28,576.01
25,662.60
22,686.97
19,647.79
16,543.69
1337330
10,135.20
6,827.94
3,450.04
(.00)



4.6. Sistema de cuotas fijas mensuales y crecientes
anualmente en proporcién geométrica

Enseguida se presenta otro sistema de amortizacion con crecimiento en “escalera’
de las cuotas. Estas permanecen fijas durante doce meses y de un ano a otro se incremen-
tan en una tasa constante. La cuota de cada afio es superior a la del afio anterior en un
porcentaje que permanece constante durante toda la vida del crédito. En forma similar a lo
que ocurre con el sistema presentado en el punto 4.3, la aplicacion de un porcentaje fijo
a una base cada vez mayor genera un incremento, en valor absoluto, cada vez mas grande
entre las cuotas de un afo y las del afio siguiente. Obsérvese el comportamiento del siste-
ma en la grifica 4.5.

Gréfica 4.5

Cuota ($)

Si G es la tasa de crecimiento en la cual aumentan las cuotas de un afio a otro, el
comportamiento matemdtico de las cuotas del afio 1 al afio r seré el siguiente:

Cl:CI

C, = C,+C,.G=C (1+G)

¢, = C,1C,6=C,(1+G) +C,(1+G) G =C, (1+G)?
— 3

€, = E,[1+§

) —] -1

C, = C,(1+q)
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Nuevamente, todas las cuotas estdn en funcion de la primera cuota (Cx)’ por tanto,
para obtener una cuota de un ano cualquiera es necesario -determinar en primer lugar la
cuota del primer afo.

La cuota del primer ano (Cl) se determina mediante la siguiente formula:

G
1+—7)
1—(1+1)2 Formula
G, = PL(1+ D" ( ) @
(1+ )" = (1+G)
Donde:
P = Valor del préstamo en pesos

| = Costo financiero mensual (que incluye la correccion monetaria mds
los intereses)

n = Numero de meses del plazo
r = Nuamero de anos del plazo
G = Tasa de crecimiento de las cuotas de un ano a otro.

De acuerdo con el comportamiento matemdtico de las cuotas expuesto anterior-
mente, después de obtener el valor de la primera cuota del sistema, se puede obtener el
valor de la cuota de un afo k cualquiera (Ck) mediante la siguiente formula general:

. k— .
Cc, =C,(1+G)! Formula

Donde:

C, = Valordela primera cuota del sistema determinada segdn la formula @
G = Tasa de crecimiento de las cuotas de un ano a otro.

k = Un afo cualquiera del plazo
Ck = Cuota correspondiente al afio k-€simo

Ejemplo:
Hallar la cuota mensual del primer aiio (C,), la del afio 7 (C,) yladel afo 15 | S

para un préstamo de $100.000 con correccién monetaria del 21% anual, tasa de interés
del 6.5% anual, 15 afos de plazo y crecimiento de las cuotas del 8.0% anual.

P = 100.000

| = [(1+021) (1+0.065) ] /2 —1 = 0.02135781
n = 180

r =15

G = 0.08
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0.08
1 —(1+0.02135781) 12

1+

C, =100.000 X 0.02135781 X (1+0.02135781) 1% x

(1+0.02135781)'% — (1+0.08) 1

C, = $1.661.27
C; = 1.661.27 x (1+0.08)""!
C, = $2.636.23
C,s = 1.661.27 x (14 0.08) 11
C s = $4.879.47
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Cuadro 4.11

SISTEMAS DE CUOTAS FIJAS MENSUALES Y CRECIENTES ANUALMENTE
EN PROPORCION GEOMETRICA

Correccion

monetaria
0.21

mes

12
24
36
48
60
72
84
96
108
120
132
144
156
168
180

Estos calculos estan basados en los siguientes pardmetros:

Tasa de

interés
0.065

cuota

1,661.27
1,661.27
1,794.17
1,937.71
2,092.73
2,260.14
2,440.95
2,636.23
2,847.13
3,074.90
3,320.89
3,586.56
3,873.49
4,183.37
4,518.04
4,879.48

Niamero de Valor Crecim. ano
anos Préstamo cuotas (% )
15 100,000.00 0.08
costo abono a saldo

financiero capital
2,135.78 (474.51) 100,474.51
2,259.96 (598.69) 106,412.96
2,397.99 (603.82) 112,880.86
2,534.72 (597.01) 119,275.86
2,666.48 (573.75) 125,421.74
2,788.28 (528.14) 131,078.98
2,893.41 (452.45) 135,925.51
2,972.90 (336.67) 139,531.85
3,014.89 (167.76) 141,328.87
3,003.71 71.19 140.566.29
2,918.78 402.11 136,259.02
2.7133.19 853.38 127,117.92
2,411.77 1,461.72 111,460.46
1,908.75 2,274.62 87,095.46
1,164.60 3,353.44 51,174.47

102.04 4,777.44 (.00)
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mes cuota
1 1,661.27
2 1,661.27
3 1,661.27
4 1,661.27
5 1,661.27
6 1,661.27
7 1,661.27
8 1,661.27
9 1,661.27
10 1,661.27
11 1,661.27
12 1,661.27
13 1,794.17
14 1,794.17
1s 1,794.17
16 1,794.17
17 1,794.17
18 1,794.17
19 1,794.17
20 1,794.17
21 1,794.17
22 1,794.17
23 1,794.17
24 1,794.17
25 1,937.71
2 1,937.71
27 1,937.71
28 1,937.71
29 1,937.71
30 1,937.71
31 1,937.1
32 1,937.71
33 1,937.71
34 1,937.71
35 1,937.71
36 1,937.71
37 2,092.73
38 2,092.73
39 2,092.73
40 2,092.73
41 2,092.73
42 2,092.73
43 2,092.73
44 2,092.73
45 2,092.73
46 2,092.73
47 2,092.73
48 2,092.73
49 2,260.14
50 2,260.14
51 2,260.14
52 2,260.14
53 2,260.14
54 2,260.14
55 2,260.14
56 2,260.14
57 2,260.14
58 2,260.14
59 2,260.14
60 2,260.14
61 2,440.95
62 2,440.95
63 2,440.95
64 2,440.95
65 2,440.95
66 2,440.95
67 2,440.95
68 2,440.95
69 2,440.95
70 2,440.95
7 2,440.95
72 2,440.95
73 2,636.23
74 2,636.23
75 2,636.23
76 2,636.23
77 2,636,23
78 2,636.23
79 2,636.23
80 2,636.23
81 2,636.23
82 2,636.23
83 2,636.23
84 2,636.23
85 2,847.13
86 2,847.13
87 2,847.13
88 2,847.13
89 2,847.13
90 2,847.13

costo financiero

2,135.78
2,145.92
2,156.27
2,166.84
2,177.64
2,188.66
2,199.93
2,211.43
2,223.18
2,235.18
2,247.44
2,259.96
227275
2,282.97
2,293.41
2,304.07
2314.96
2,326.08
2,337.44
2,349.05
2,360.90
2,373.00
2,385.37
2,397.99
2,410.89
2,420.99
2,431.32
2,441,86
2,452.63
2,463.62
2,474.86
2,486.33
2,498.05
2,510.01
2,522.24
2,534.72
2,547.47
2,557.18
2,567.10
2,577.24
2,587.58
2,598.15
2,608.95
2,619.97
2,631.23
2,642.73
2,654.48
2,666.48
2,678.73
2,687.67
2,696.81
2,706.13
2,715.66
2,725.39
2,73532
2,745.47
2,755.84
2,766.42
2,777.24
2,788.28
2,799.56
2,807.22
2,815.04
2,823.03
2,831.19
2,839.53
2,848.04
2,856.73
2,865.61
2,874.68
2,883.95
2,893.41
2,903.07
2,908.77
2,914.59
2,920.54
2,926.61
2,932.81
2,939.14
2,945.61
2,952.22
2,958.97
2,965.86
2,972.90
2,980.09
2,982.93
2,985.84
2,988.80
2,991.82
2,994.91

abono a capital

(474.51)
(484.64)
(494.99)
(505.57)
(516.36)
(527.39)
(538.66)
(550.16)
(561.91)
(573.91)
(586.17)
(598.69)
(478.57)
(488.79)
(499.23)
(509.90)
(520.79)
(531.91)
(543.27)
(554.87)
(566.72)
(578.83)
(591.19)
(603.82)
(473.18)
(483.29)
(493.61)
(504.15)
(514.92)
(525.91)
(537.15)
(548.62)
(560.34)
(572.30)
(584.53)
(597.01)
(454.75)
(464.46)
(474.38)
(484.51)
(494.86)
(505.43)
(516.22)
(527.25)
(538.51)
(550.01)
(561.76)
(573.75)
(418.59)
(427.53)
(436.66)
(445.99)
(455.51)
(465.24)
(475.18)
(485.33)
(495.69)
(506.28)
(517.09)
(528.14)
(358.61)
(366.26)
(374.09)
(382.08)
(390.24)
(398.57)
(407.08)
(415.78)
(424.66)
(433.73)
(442.99)
(452.45)
(266.84)
(272.54)
(278.36)
(284.31)
(290.38)
(296.58)
(302.91)
(309.38)
(315.99)
(322.74)
(329.63)
(336.67)
(132.97)
(135.81)
(138.71)
(141.67)
(144.69)
(147.78)

Cuadro 4.12

saldo

100,474.51
100,959.15
101,454.14
101,959.71

102,476.07
103,003.47
103.542.12
104,092.28
104,654.19
105,228.10
105,814.27
106,412.96
106,891.53
107,380.33
107,879.56
108,389.46
108,910.25
109,442.16
109,985.43
110,540.30
111,107.03
111,685.85
112,277.04
112,880.86
113,354.04
113,837.33
114,330.93
114,835.08
115,350.00
115,875.92
116,413.06
116,961.68
117,522.02
118,094.32
118,678.85
119,275.86
119,730.61

120,195.07
120,669.45
121,153.96
121,648.82
122,154.24
122,670.46
123,197.71

123,736.22
124,286.23
124,847.99
125,421.74
125,840.33
126,267.86
126,704.52
127,150.51

127,606.03
128,071.27
128,546.45
129,031.77
129,527.47
130,033.75
130,550.84
131,078.98
131,437.58
131,803.85
132,177.93
132,560.01
132,950.25
133,348.82
133,755.90
134,171.68
134,596.34
135,030.07
135,473.06
135,925.51
136,192.35
136,464.89
136,743.25
137,027.56
137,317.93
137,614.51
137,917.43
138.226.81
138,542.80
138,865.54
139,195.17
139.531.85
139,664.81
139,800.62
139,939.32
140,080.99
140,225.68
140,373.47
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123
124
125
126
127
128
129
130
131
132
133
134
135
136
137
138
139
140
141
142
143

145
146
147
148
149
150
151
152
153
154
155
156
157
158
159
160
161
162
163
164
165
166
167
168
169
170
m

172
173
174
175
176

178
179
180

cuota

2,847.13
2,847.13
2,847.13
2,847.13
2,847.13
2,847.13
3,074.90
3,074.90
3,074.90
3,074.90
3,074.90
3,074.90
3,074.90
3,074.90
3,074.90
3,074.90
3,074.90
3,074.90
3,320.89
3,320.89
3,320.89
3,320.89
3,320.89
3,320.89
3,320.89
3,320.89
3,320.89
3,320.89
3,320.89
3,320.89
3,586.56
3,586.56
3,586.56
3,586.56
3,586.56
3,586.56
3,586.56
3,586.56
3,586.56
3,586.56
3,586.56
3,586.56
3,873.49
3,873.49
3,873.49
3,873.49
3,873.49
3,873.49
3,873.49
3,873.49
3,873.49
3,873.49
3,873.49
3,873.49
4,183.37
4,183.37
4,183.37
4,183.37
4,183.37
4,183.37
4,183.37
4,183.37
4,183.37
4,183,37
4,183.37
4,183.37
4,518.04
4,518.04
4,518.04
4,518.04
4,518.04
4,518.04
4,518.04
4,518.04
4,518.04
4,518.04
4,518.04
4,518.04
4,879.48
4,879.48
4,879.48
4,879.48
4,879.48
4,879.48
4,879.48
4,879.48
4,879.48
4,879.48
4,879.48
4,879.48

SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES Y CRECIENTES ANUALMENTE
EN PROPORCION GEOMETRICA

costo financiero

2,998.07
3,001.29
3,004.59
3,007.95
3,011.38
3,014.89
3,018.48
3,017.27
3,016.04
3,014.78
3,013.50
3,012.19
3,010.85
3,009.48
3,008.08
3,006.66
3,005.20
3,003.71
3,002.19
2,995.38
2,988.43
2,981.33
2,974.08
2,966.67
2,959.10
2,951.38
2,943.48
2,935.42
2927.19
2,918.78
2910.19
2,895.75
2,880.99
2,865.92
2,850.53
2,834.81
2,818.76
2,802.36
2,785.61
2,768.50
2,751.03
2,733.19
2,714.96
2,690.22
2,664.94
2,639.13
2,612.77
2,585.84
2,558.34
2,530.25
2,501.57
2,472.26
2,442.34
2,411.77
2,380.55
2,342.05
2,302.72
2,262.55
2,221.53
2,179.63
2,136.83
2,093.12
2,048.48
2,002.88
1,956.31
1,908.75
1,860.17
1,803.40
1,745.42
1,686.21
1,625.72
1,563.95
1,500.86
1,436.42
1,370.60
1,303.38
1,234.72
1,164.60
1,092.97
1,012.10
929.50
845.14
758.98
670.97
581.09
489.28
395.52
299.75
201.94
102,04

abono a capital

(150.94)
(154.16)
(157.46)
(160.82)
(164.25)
(167.76)
56.42
57.63
58.86
60.12
61.4C
62.71
64.05
65.42
66.82
68.25
69.70
71.19
318.70
325.51
33246
339.56
346.82
354.22
361.79
369.52
377.41
385.47
393.70
402.11
676.37
690.81
705.57
720.64
736.03
751.75
767.81
784.20
800.95
818.06
835.53
853.38
1,158.53
1,183.27
1,208.54
1,234.36
1,260.72
1,287.64
1,315.15
1,343.23
1,371.92
1,401.22
143115
1,461.72
1,802.82
1,841.32
1,880.65
1,920.81
1,961.84
2,003.74
2,046.53
2,090.24
2,134.89
2,180.48
2,227.05
2,274.62
2,657.87
2,714.63
2,772.61
2,831.83
2,892.31
2,954.09
3,017.18
3,081.62
3,147.44
3,214.66
3,283.32
3,353.44
3,786.51
3,867.35
3,949.98
4,034.34
4,120.50
4,208.51
4,298.39
4,390.20
4,483.96
4,579.73
4,677.54
4,777.44

saldo

140,524.41
140,678.57
140,836.03
140,996.85
141,161.10
141,328.87
141,272.44
141,214.81
141,155.95
141,095.83
141,034.43
140,971.72
140,907.67
140,842.24
140,775.43
140,707.18
140,637.48
140,566.29
140,247.58
139,922.07
139,589.61
139,250.05
138,903.23
138,549.01
138,187.22
137,817.70
137,440.30
137,054.83
136,661.13
136,259.02
135,582.65
134,891.83
134,186.27
133,465.63
132,729.60
131,977.85
131,210.04
130,425.84
129,624.88
128,806.83
127,971.29
127,117.92
125,959.39
124,776.12
123,567.57
122,333.22
121,072.50
119,784.85
118,469.71
117,126.47
115,754.55
114,353.33
112,922.17
111,460.46
109,657.64
107.816.32
105,935.67
104,014.86
102,053.02
100,049.28
98,002.75
95,912.50
93,777.62
91,597.13
89,370.08
87,095.46
84,437.59
81,722.96
78,950.35
76,118.52
73,226.20
70,272.12
67,254.94
64,173.32
61,025.89
57,811.23
54,527.91
51,174.47
47,387.97
43,520.59
39,570.62
35,536.28
31,415.77
27,207.27
22,908.87
18,518.68
14,034.72
9,454.99
4,777.44
(-00)



4.7 Sistema de cuotas fijas mensuales con abonos
extraordinarios semestrales

Hasta el momento, se han presentado seis sistemas de amortizacién en los cuales se
cancela una cuota ordinaria al final de cada perfodo de pago (perfodos mensuales, en el
caso de todos los sistemas expuestos en este documento). Sin embargo, el presente siste-
ma estd compuesto de pagos extraordinarios semestrales adicionales a la cuota que nor-
malmente se debe cancelar durante el mes en que ocurren €sos pagos extraordinarios.

Las cuotas mensuales ordinarias son fijas o constantes y cada seis meses se efectdian
abonos adicionales a la cuota que corresponde pagar en ese mes. Los abonos extraordina-
rios tienen las siguientes caracterfsticas:

— Permanecen constantes los dos abonos extraordinarios que se pagan en un ano.

_ De un afio a otro crecen a una tasa fija determinada.

El comportamiento del sistema se muestra en la grafica 4.6.

Gréafica 4.6
" 1
Abonos
Semestrales ) -‘ —1
Extraordinarios "| -‘
M Cuota ($)
nnnll
0
i 2 r—1 r

Si esta dado el valor del primer abono extraordinario semestral, asi como la tasa de
crecimiento anual de los abonos, se puede determinar la cuota fija mensual del sistema

con abonos extraordinarios a capital semestrales y crecientes anualmente, (CFX), median-
te la siguiente férmula:

P. "
Chx = 1 (1+1) AC .1.X B il
(1'H)n —1
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Donde:
P~ = Valor del préstamo en pesos
| = Costo financiero mensual (que incluye la correcciéon monetaria
mds los intereses)
n = Namero de meses del plazo
AC, = Valor de un abono semestral realizado durante el primer ano del plazo.

[A+G) -+ [(+1)°+1]

X =

(1+ G) — (1+1)12
G = Tasade crecimiento anual de los abonos semestrales
r = Nuamero de afos del plazo.

Si adicionalmente se quiere saber el valor de los abonos semestrales a capital duran-

te un ano k cualquiera, se débe tener en cuenta el siguiente comportamiento de los abo-
nos del afio 1 al afio r del plazo.

AC, = AC
AC,= AC +AC, (G) =AC, (1+G)
ACy = AC,HAC, (G) = AC, (1+G) =AC,(1+G)?

r

AC, = AC, (1+G)~!

Por tanto, el valor de los abonos a capital de un afo k cualquiera del plazo (ACk)
serd:

AC, =AC, (1+G)*~1 Férmula

Donde:

AC1 = Valor de cada uno de los abonos a capital del primer afo del plazo.

G = Tasa de crecimiento anual de los abonos semestrales
k = Un afio cualquiera del plazo.
Ejemplo:

Hallar la cuota fija mensual (CFX) y los abonos extraordinarios semestrales corres-
pondientes al afio 5 (AC,), al afio 10 (ACIO) y al afio 15 (AC ;) para un préstamo de
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$100.000,00 con correccion monetaria de 21% anual, tasa de interés de 6.5% anual,
15 afios de plazo y abonos extraordinarios semestrales que comienzan en $2.000,00 y se
incrementan en 15% cada ano.

P = 100.000
| = [ (14+021) x (14 0.065) ] ¥2 —1=0.02135781
n = 180
r =15
G = 0.15
B [ (1+0.15)% — (14 0.02135781)"¥ ] x [ (1+0.02135781)+ 1]

=565.79

(14 0.15) — (1+ 0.02135781)*?

CEx —100.000 X 0.02135781 X (1+ 0.02135781)'80 — (2.000 X 0.02135781 X 565.79)

(14 0.02135781) 1% — 1

CFX =$1.633.64

AC, = 2.000 X (1+0.15)°""

AC, = $3.498.01

AC,, = 2.000 X (14 0.15)10-1

AG, = $7.035.75

AC 2.000 X (14 0.15)151

15

AC, = $14.151.41
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Cuadro 4.13

SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES CON ABONOS EXTRAORDINARIOS
SEMESTRALES

Estos cdlculos estdn basados en los siguientes parametros:

Correccion  Tasa de Namero de Valor Valor primer Crecim. afho
monetaria interés anos Préstamo abono abonos extr. (% )
0.21 0.065 15 100,000.00  2,000.00 0.15
mes cuota abono costo abono a saldo
extraordinario financiero capital
1 1,633.64 2,135.78 (502.14) 100,502.14
12 1,633.64 2,000.00 2,219.72 1,413.93 102,515.99
24 1,633.64 2,300.00 2,280.39 1,653.25 105,117.66
36 1,633.64 2,645.00 2,342.31 1,936.33 107,733.66
48 1,633.64 3,041.75 2,403.39 2,272.01 110,257.64
60 1,633.64 3,498.01 2,460.57 2,671.09 112,535.95
72 1,633.64 4,022.71 2,509:51 3,146.85 114,351.57
84 1,633.64 4,626.12 2,544.11 3,715.65 115,402.88
96 1,633.64 5,320.04 2,555.97 4,397.72 115,276.00
108 1,633.64 6,118.05 2,533.61 5,218.08 113,408.61
120 1,633.64 7,035.75 2,461.50 6,207.90 109,042.71
132 1,633.64 8,091.12 2,318.80 7,405.96 101,163.21
144 1,633.64 9,304.78 2,077.66 8,860.77 88,417.87
156 1,633.64 10,700.50 1,701.08 10,633.07 69,013.48
168 1,633.64 12,305.58 1,140.08 12,799.14 40,580.88
180 1,633.64 14,151.41 330.08 15,454.97 (.00)
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cuota

1,633.64
1,633.64°
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64

abono
extraordinario

2,000.00

2,000.00

2,300.00

2,300.00

2,645.00

2,645.00

3,041.75

3,041.75

3,498.01

3,498.01

4,022.71

4,022.71

4,626.12

4,626.12

5,320.04

SISTEMAS DE CUOTAS FIJAS MENSUALES CON ABONOS EXTRAORDINARIOS

costo financiero abono a capital

2,135.78
2,146.51
2,157.46
2,168.65
2,180.07
2,191.74
2,160.95
2,172.21
2,183.71
2,195.46
2,207.46
2,219.72
2,189.52
2,201.39
2,213.52
2,225.90
2,238.55
2,251.47
2,215.54
2,227.97
2,240.66
2,253.63
2,266.87
2,280.39
2,245.08
2,258.14
2,271.48
2,285.10
2,299.02
2313.23
2,271.25
2,284.87
2,298.78
2,312.98
2,327.49
2,342.31
2,300.96
2,315.21
2,329.76
2,344.63
2,359.82
237533
2,326.20
2,340.99
2,356.10
2,371.53
2,387.29
2,403.39
2,354.86
2,370.27
2,386.00
2,402.07
2,418.48
2,435.24
2,377.65
2,393.54
2,409.77
2,426.35
2,443.28
2,460.57
2,403.52
2,419.96
2,436.76
2,453.91
2,471.43
2,489.32
2,421.68
2,438.51
2,455.70
2,473.26
2,491.19

2,509.51

2,442.30

2,459.57

2,477.21

2,495.23

2,513.63

2,532.42

2,452.82

2,470.31

2,488.18

2,506.43

2,525.07

2,544.11

2,464.75

2,482.50

2,500.63

2,519.15

2,538.06

2,557.38

(502.14)
(512.86)
(523.82)
(535.00)
(546.43)
1,441.90
(527.30)
(538.57)
(550.07)
(561.82)
(573.82)
1,413.93
(555.87)
(567.75)
(579.87)
(592.26)
(604.91)
1,682.18
(581.90)
(594.32)
(607.02)
(619.98)
(633.22)
1,653.25
(611.44)
(624.50)
(637.84)
(651.46)
(665.37)
1,965.42
(637.61)
(651.22)
(665.13)
(679.34)
(693.85)
1,936.33
(667.31)
(681.56)
(696.12)
(710.99)
(726.17)
2,300.07
(692.56)
(707.35)
(722.46)
(737.89)
(753.65)
2,272.01
(721.22)
(736.62)
(752.35)
(768.42)
(784.83)
2,696.42
(744.01)
(759.90)
(776.13)
(792.70)
(809.63)
2,671.09
1769.88)
(786.32)
(803.11)
(820.27)
(837.79)
3,167.03
(788.04)
(804.87)
(822.06)
(839.62)
(857.55)
3,146.85
(808.66)
(825.93)
(843.57)
(861.58)
(879.98)
3,727.34
(819.17)
(836.67)
(854.54)
(872.79)
(891.43)
3,715.65
(831.11)
(848.86)
(866.99)
(885.51)
(904.42
4,396.38

Cuadro 4.14
SEMESTRALES

saldo mes.
100,502.14 91
101,015.00 92
101,538.81 93
102,073.82 94
102,620.25 95
101,178.34 96
101,705.65 97
102,244.21 98
102,794.28 99
103,356.10 100
103,929.92 101
102,515.99 102
103,071.86 103
103,639.61 104
104,219.48 105
104,811.73 106
105,416.64 107
103,734.46 108
104,316.36 109
104,910.68 110
105,517.70 m
106,137.68 112
106,770.91 13
105,117.66 114
105,729.10 115
106,353.59 116
106,991.43 17
107,642.89 118
108,308.26 19
106,342.84 120
106,980.45 121
107,631.67 122
108,296.81 123
108,976.15 124
109,669.99 125
107,733.66 126
108,400.97 127
109,082.54 128
109,778.66 129
110,489.64 130
111,215.82 131
108,915.75 132
109,608.31 133
110,315.65 134
111,038.11 135
111,776.00 136
112,529.64 137
110,257.64 138
110,978.86 139
111,715.48 140
112,467.83 141
113,236.25 142
114,021.09 143
111,324.67 144
112,068.68 145
112,828.58 146
113,604.70 147
114,397.41 148
115,207.04 49
112,535.95 150
113,305.83 151
114,092.15 152
114,895.27 153
115,715.53 154
116,553.32 155
113,386.29 156
114,174.32 157
114,979.19 158
115,801.25 159
116,640.87 160
117,498.42 161
114,351.57 162
115,160.23 163
115,986.15 164
116,829.72 165
117,691.30 166
118,571.29 167
114,843.94 168
115,663.11 169
116,499.78 170
117,354.32 m
118,227.10 172
119,118.53 173
115,402.88 174
116,233.99 175
117,082.85 176
117,949.84 177
118,835.34 178
119,739.76 179
115,343.46 180
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cuota

1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64
1,633.64

abono
extraordinario

5,320.04

6,118.05

6,118.05

7,035.75

7,035.75

8,091.12

8,091.12

9,304.78

9,304.78

10,700.50

10.700.50

12,305.58

12,305.58

14,151.41

14,151.41

costo financiero abono a capital

2,463.48
2,481.21
2,499.31
2,517.80
2,536.68
2,555.97
2,462.04
2,479.74
2,497.81
2,516.26
2,535.11
2,554.37
2,443.36
2,460.66
2,478.32
2,496.36
2,514.79
2,533.61
2,422.16
2,439.00
2,456.20
2,473.77
2,491.71
2,510.04
2,378.49
2,394.40
2,410.64
2,427.24
2,444.19
2,461.50
2,328.91
2,343.76
2,358.93
2,374.42
2,390.24
2,406.40
2,250.10
2,263.26
2,276.7
2,290.44
2,304.47
2,318.80
2,160.62
2,171.88
2,183.38
2,195.12
2,207.11
2,219.36
2,033.14
2,041.67
2,050.38
2,059.28
2,068.37
2,077.66
1,888.41
1,893.85
1,899.41
1,905.09
1,910.88
1,916.81
1,694.31
1,695.61
1,696.93
1,698.29
1,699.67
1,701.08
1,473.98
1,470.57
1,467.08
1,463.53
1,459.89
1,456.18
1,189.57
1,180.09
1,170.40
1,160.51
1,150.40
1,140.08
866.72
850.34
833.61
816.52
799.07
781.25
460.80
435.75
410.16
384.03
357.34
33008

(829.84)
(847.56)
(865.67)
(884.15)
(903.04)
4,397.72
(828.40)
(846.09)
(864.16)
(882.62)
(901.47)
5,197.32
(809.72)
(827.01)
(844.68)
(862.72)
(881.14)
5,218.08
(788.52)
(805.36)
(822.56)
(840.13)
(858.07)
6.159.36
(744.84)
(760.75)
(777.00)
(793.60)
(810.55)
6,207.90
(695.27)
(7110.12)
(725.29)
(740.78)
(756.60)
7,318.36
(616.45)
(629.62)
(643.07)
(656.80)
(670.83)
7,405.96
(526.98)
(538.24)
(549.73)
(561.47)
(573.46)
8,719.07
(399.49)
(408.02)
(416.74)
(425.64)
(434.73)
8,860.77
(254.77)
(260.21)
(265.77)
(271.44)
(277.24)
10,417.34
(60.67)
(61.97)
(63.29)
(64.64)
(66.02)
10,633.07
159.67
163.08
166.56
170.12
173.75
12,483.04
444.07
453.56
463.24
473.14
483.24
12,799.14
766.93
78331
800.03
817.12
834.57
15,003.81
1,172.85
1,197.90
1,223.48
1,249.61
1,276.30
15.454.97

saldo

116,173.30
117,020.86
117,886.52
118,770.68
119,673.72
115,276.00
116,104.40
116,950.49
117,814.65
118,697.27
119,598.74
114,401.42
11521114
116,038.15
116,882.83
117,745.55
118,626.69
113,408.61
114,197.12
115,002.48
115,825.03
116,665.16
117,523.23
111,363.87
112,108.71
112,869.47
113,646.47
114,440.06
115,250.61
109,042.71
109,737.98
110,448.10
111,173.39
111,914.16
112,670.76
105,352.40
105,968.85
106,598.47
107,241.54
107,898.34
108,569.17
101,163.21
101,690.19
102,228.42
102,778.15
103,339 63
103,913.09
95,194.02

95,593.51

96,001.53

96,418.27

96,843.91

97,278.64

88,417.87

88,672.64

88,932.85

89,198.62

89,470.06

89,747.30

79,329.96

79,390.63

79,452.60

79,515.89

79,580.53

79,646.55

69,013.48

68,853.82

68,690.74

68,524.18

68,354.06

68,180.31

55,697.27

55,253.20

54,799.64

54,336.40

53,863.26

53,380.02

40,580.88

39,813.95

39,030.65

38,230.61

37,413.49

36,578.92

21,575.11

20,402.26

19,204.37

17,980.88

16,731,27

15,454.97

(.00)



CAPITULO V

SISTEMAS DE AMORTIZACION EN UPAC

La principal caracterfstica de los sistemas de amortizacién que se presentan ense-
guida es que determinan las cuotas en Unidades de Poder Adquisitivo Constante (UPAC),
de acuerdo con el patron de comportamiento de las cuotas en cada caso.

En estos sistemas, a diferencia de aquellos que establecen las cuotas directamente
en pesos, el costo financiero del crédito se involucra al proceso de determinacion de las
cuotas en pesos en dos etapas:

1. En una primera etapa, se traduce a UPAC el valor del préstamo en pesos de
acuerdo con el valor de la UPAC el dfa en que se recibié el crédito. Para efectos de anali-
sis, se supone un valor de la UPAC de $1.000.00 en ese momento. Enseguida, a partir del
valor del préstamo en UPAC y con base en el plazo, tasa de interés (solamente interés, sin
incluir correccién monetaria) y patrén de comportamiento de las cuotas durante el plazo,
se determinan las cuotas del Sistema en Unidades de Poder Adquisitivo Constante.

2. En una segunda etapa se convierten a pesos cada una de las cuotas mensuales en
UPAC, segln el valor en pesos de la UPAC en el momento en que se realiza cada uno de
los pagos mensuales. En” el momento del pago se debe multiplicar la cuota en UPAC por
el valor en pesos de la UPAC en ese dia, y asi se obtiene el valor en pesos de la cuota
mensual.

Para obtener el valor de la UPAC en un mes cualquiera del plazo, se obtiene primero
una tasa de correccion monetaria mensual (CMm) equivalente a la tasa anual de correc-
cion monetaria (CM). A esta tasa mensual se valoriza la UPAC durante un mes:

CMm = (1+ CM)¥12 — 1

Por tanto, a partir de un valor inicial de $1.000.00, el valor de la UPAC al cabo de
n meses (VU) es el siguiente:

VU =1.000 x (1+ CMm)"

En conclusion, el valor de una cuota en pesos de un mes cualquiera (C$) esigualala
cuota en UPAC (CU) multiplicada por el valor en pesos de la UPAC el dltimo dia de ese
mes (VU):
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C$ =CU x VU

C$ =CU x 1.000 X (1+ CMm)" Formula (1)

5.1 Sistema de cuota fija en UPAC

El presente sistema’determina una cuota fija en UPAC durante todo el plazo. Las
cuotas en pesos resultan de agregar a la cuota en UPAC la correccion monetaria corres-
pondiente. Las cuotas en pesos serdn crecientes exactamente en la misma magnitud en
que se incremente la correcciéon monetaria.

El comportamiento del sistema puede observarse en |a gréafica 5.1

Griéfica 5.1

Cuota UPAC

R !
1 2 3 n—1 n
Mes

La cuota en UPAC se determina con la formula @ , la misma férmula utilizada pa-
ra determinar la cuota fija en pesos, pero, realizando las adecuaciones correspondientes.
La principal de estas es la reduccién a UPAC del valor obtenido en préstamo para asi cal-
cular una cuota fija en las mismas unidades vy, posteriormente, convertir las cuotas a pesos.

La cuota fija en UPAC durante todo el plazo (CFU) serd, entonces:

_pi (1+0)" Férmula @2)
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Donde:

P = Valor del préstamo en UPAC = —P—
1.000
P = Valor del préstamo en pesos
i = Tasa de interés mensual (incluye Gnicamente el costo por intereses y no in-
cluye correccién monetaria)
n = Nuamero de meses del plazo

A su vez, la cuota en pesos de un mes j cualquiera del plazo (Cj$) sera:

C;$ =CFU x 1.000 x (1+ CMm)! Formula )

Donde:

CFU = Cuota fija en UPAC determinada segin la formula @

j = Un mes cualquiera del plazo
CMm = Tasa de correccién monetaria mensual vigente

Ejemplo:
Hallar las cuotas en pesos del mes 1 (C $), del mes 60 (C60$) y del mes 180 (C g, $)

para un préstamo de $100.000 con correccion monetaria del 21% anual, tasa de interés
del 6.5% anual, 15 afios de plazo y con cuotas fijas en UPAC.

P = 100.000
P = 100.000/1.000 =100
i = (14 0.065)12 — 1 =0.00526169
CMm = (1+0.21)/12 — 1 =0.01601187
n = 180
100 x 0.00526169 x (1+ 0.00526169) %
CFU =

(1+ 0.00526169) — 1

CFU =0.8609

C.$ = 0.8609 x 1.000 x (1+0.01601187)*

C,$ =$874.68
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Ceo¥ = 0.8609 x 1.000 x (1+ 0.01601187)%°

C()O

$ =$2.232.95

Cigo¥= 0.8609 x 1.000 x (1+ 0.01601187)"%

Correccion
monetaria
0.21

mes

12
24
36
48
60
72
84
96
108
120
132
144
156
168
180

CISO

$ =$15.022.20

Cuadro 5.1

SISTEMA DE CUOTA FIJA EN UPAC

Estos cdlculos estdn basados en los siguientes parametros:

Tasa de
interés
0.065

cuota
UPAC

0,8609
0,8609
0,8609
0,8609
0,8609
0,8609
0,8609
0,8609
0,8609
0,8609
0,8609
0,8609
0,8609
0,8609
0,8609
0,8609

cuota ($)

874.70
1,041.71
1,260.47
1,525.17
1,845.45
2,233.00
2,701.93
3,269.33
3,955.89
4,786.63
5,791.82
7,008.10
8,479.80

10,260.56
12,415.27
15,022.48

Niamero de
anos
15

costo
financiero

2,135.78
2,447.40
2,826.52
3,246.34
3,704.16
4,193.49
4,702.30
5,210.62
5,687.38
6,086.03
6,338.72
6,348.50
5,978.93
5,040.24
3,271.05

314.14

104

abono a
capital ($)

(1,261.08)
(1,405.70)
(1,566.06)
(1,721,17)
(1,858.71)
(1,960.50)
(2,000.37)
(1,941.29)
(1,731.49)
(1,299.41)
(546.91)
659.60
2,500.87
5,220.32
9,144.22
14,708.34

Valor
Prestamo
100,000.00

saldo

101,261.08
115,996.31
133,907.54
153,718.90
175,292.20
198,305.12
222,167.84
245,909.13
268,021.99
286,255.27
297,334.02
296,585.39
277,440.12
230,770.09
144.010.59

(.00)



nes cuota UPAC

VoL HEWN =

0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609

cuota ($)

874.70

888.71

902.94

917.39

932.08

947.01

962.17

977.58

993.23
1,009.13
1,025.29
1,041.71
1,058.39
1,075.34
1,092.55
1,110.05
1,127.82
1,145.88
1,164.23
1,182.87
1,201.81
1,221.05
1,240.60
1,260.47
1,280.65
1,301.16
1,321.99
1,343.16
1,364.66
1,386.51
1,408.72
1,431.27
1,454.19
147747
1,501.13
1,525.17
1,549.59
1,574.40
1,599.61
1,625.22
1,651.24
1,677.68
1,704.55
1,731.84
1,759.57
1,787.74
1,816.37
1,845.45
1,875.00
1,905.02
1,935.53
1,966.52
1,998.00
2,030.00
2,062.50
2,095.52
2,129.08
2,163.17
2,197.81
2,233.00
2,268.75
2,305.08
2,341.99
2,379.49
2,417.59
2,456.30
2,495.63
2,535.59
2,576.18
2,617.43
2,659.34
2,701.93
2,745,19
2,789.14
2,833.80
2,879.18
2,925.28
2,972.12
3,019.71
3,068.06
3,117.18
3,167.10
3,217.81
3,269.33
3,321.68
3,374.86
3,428.90
3,483.80
3,539.59
3,596.26

costo financiero

2,135.78
2,162.72
2,189.93
2,217.41
2,245.18
2,273.22
2,301.55
2,330.15
2,359.04
2,388.21
2,417.67
2,447.40
2,477.43
2,507.73

,538.33
2,569.21
2,600.37
2,631.82
2,663.56
2,695.58
2,727.89
2,760.48
2,793.36
2,826.52
2,859.97
2,893.70
2,927.72
2,962.01
2,996.59
3,031.44
3,066.57
3,101.98
3,137.66
3,173.62
3,200.84
3,246.34
3,283.10
3,320.12
3,357.41
3,394.95
3,43275
3,470.80
3,509.09
3,547.64
3,586.42
3,625.43
3,664.68
3,704.16
3,743.86
3,783.77
3,823.90
3,864.23
3,904.76
3,945.49
3,986.40
4,027.49
4,068.75
4,110.18
415176
4,193.49
4,235.36
4271.37
4,319.49
4,361.72
4,404.06
4,446.49
4,488.99
4,531.57
4,574.20
4,616.87
4,659.57
4,702.30
4,745.02
4,787.73
4,830.42
4,873.06
4,915.64
4,958.15
5,000.57
5,042.88
5,085.06
5,127.09
5,168.95
5,210.62
5,252.08
5,293.31
5,334.28
5,374.98
5,415.37
5,455.43

abono a capital

(1,261.08)
(1,274.01)
(1,286.99)
(1,300.02)
(1,313.09)
(1,326.21)
(1,339.38)
(1,352.58)
(1,365.81)
(1,379.08)
(1,392.37)
(1,405.70)
(1,419.04)
(1,432.40)
(1,445.77)
(1,459.16)
(1,472.55)
(1,485.94)
(1,499.33)
(1,512.71)
(1,526.08)
(1,539.43)
(1,552.76)
(1,566.06)
(1,579.32)
(1,592.55)
(1,605.73)
(1,618.85)
(1,631.92)
(1,644.93)
(1,657.86)
(1,670.71)
(1,683.47)
(1,696.15)
(1,708.71)
(1,721.17)
(1,733.51)
(1,745.72)
(1,757.80)
(1,769.73)
(1,781.51)
(1,793.11)
(1,804.55)
(1,815.80)
(1,826.85)
(1,837.69)
(1,848.32)
(1,858.71)
(1,868.86)
(1,878.75)
(1,888.37)
(1,897.71)
(1,906.76)
(1,915.49)
(1,923.90)
(1,931.96)
(1,939.67)
(1,947.01)
(1,953.95)
(1,960.50)
(1,966.61)
(1,972.29)
(1,977.50)
(1,982.24)
(1,986.48)
(1,990.19)
(1,993.37)
(1,995.98)
(1,998.01)
(1,999.44)
(2,000.23)
(2,000.37)
(1,999.83)
(1,998.59)
(1,996.61)
(1,993.88)
(1,990.37)
(1,086.04)
(1,980.86)
(1,974.82)
(1,967.87)
(1,959.99)
(1,951.14)
(1,941.29)
(1,930.40)
(1,918.45)
(1,905.38)
(1,891.17)
(1,875.78)
(1,859.17)

Cuadro 5.2

SISTEMA DE CUOTA FIJA EN UPAC

saldo

101,261.08
102,535.09
103,822.08
105,122.09
106,435.19
107,761.40
109,100.78
110,453.35
111,819.16
113,198.24
114,590.62
115,996.31
117,41535
118,847.75
120,293.53
121,752.68
123,225.23
124,711.17
126,210.50
127,723.22
129,249.29
130,788.72
132,341.48
133,907.54
135,486.86
137,079.41
138,685.13
140,303.99
141,935.91
143,580.83
145,238.69
146,909.40
148,592.87
150,289.02
151,997.73
153,718.90
155,452.42
157,198.14
158,955.94
160,725.67
162,507.18
164,300.29
166,104.84
167.920.64
169,747.49
171,585.18
173,433.49
175,292.20
177,161.06
179,039.81
180,928.18
182,825.90
184,732.65
186,648.14
188,572.04
190,504.00
192,443.67
194,390.67
196,344.63
198,305.12
200,271.74
202,244.03
204,221.53
206,203.77
208,190.24
210,180.44
212,173.81
214,169.79
216,167.80
218.167.24
220,167.47
222,167.84
224,167.67
226,166.26
228,162.87
230,156.75
232.147.12
234,133.16
236,114.02
238,088.84
240,056.71
242,016.70
243,967.85
245,909.13
247,839.54
249,757.98
251,663.37
253,554.54
255,43032
257,289.49

105

mes

12
13
114
115
116
17
18
19
120
121

122
123
124
125
126
127
128
129
130
131
132
133
134
135
136
137
138
139
140
41
142
143
144
145
146
147
148
149
150
151
152
153
154
155
156
157
158
159
160
161

162
163
164
165
166
167
168
169
170
17

172
173
174

180

cuota UPAC

0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0,8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609

cuota (%)

3,653.85
3,71235
3,771.79
3,832.19
3,893.55
3,955.89
4,019.23
4,083.59
4,148.97
4215.40
4,282.90
4,351.48
442115
4,491.94
4,563,87
4,636.94
471119
4,786.63
4,863.27
4,941.14
5,020.26
5,100.64
5,182.31
5,265.29
5,349.60
5,435.25
5,522.28
5,610.70
5,700.54
5,791.82
5,884.55
597878
6,074.51
6,171.77
6,270.59
6,371.00
6,473.01
6,576.66
6,681.96
6,788.95
6,897.65
7,008.10
7,120.31
7,23432
7,350.16
7,467.85
7,587.42
7,708.91
7,832.34
7,951.75
8,085.17
8,214.63
8,346.16
8,479.80
8,615.58
8,753.53
8,893.69
9,036.09
9,180.78
9,327.78
9,477.13
9,628.88
9,783.06
9,939.70
10,098.86
10,260.56
10,424.85
10,591.77
10,761.36
10,933.67
11,108.74
11,286.61
11,467.33
11,650.95
11,837.50
12,027.04
12,219.61
12,415.27
12,614.07
12,816.04
13,021.25
13,229.74
13,441.58
13,656.80
13,875.47
14.097.64
14,323.37
14,552.72
14,785.73
15,022.48

costo financiero

5,495.14
5,534.47
5,573.38
5,611.86
5,649.87
5,687.38
572436
5,760.78
5,796.60
5,831.79
5,866.31
5,900.13
5,933.21
5,965.50
5,996.97
6,027.58
6,057,28
6,086.03
6,113.79
6,140.49
6,166.11
6,190.58
6,213.86
6,235.89
6,256.62
6,276.00
6,293.95
6,310.43
6,325.38
6,338.72
6,350.40
6,360.35
6,368.50
6,374.78
6,379.12
6,381.44
6,381.66
6,379.71
6,375.50
6,368.96
6,359.99
6,348.50
6,334.41
6,317.63
6,298.05
6,275.58
6,250.12
6,221.55
6,188.79
6,154.71
6,116.20
6,074.14
6,028.43
5978.93
5925.51
5,868.06
5,806.43
*5,740.50
5,670.11
5,595.13
551541
5430.79
5341.13
5,246.26
5,146.02
5,040.24
4,928.74
4,811.36
4,687.90
4,558,19
4,422.02
4,279.21
4,129.54
3,972.82
3,808.84
3,637.36
3,458.13
3,271.05
3,075.75
2,872.03
2,659.65
2,438.35
2,207.87
1,967.94
1,718.29
1,458.64
1,188.70
908.17
616.76
314.14

abono a capital

(1,84130)
(1,822.12)
(1,801.59)
(1,779.68)
(1,756.33)
(1,731.49)
(1,705.13)
(1,677.20)
(1,647.63)
(1,616.39)
(1,583.41)
(1,548.66)
(1,512.06)
(1,473.56)
(1,433.11)
(1,390.64)
(1,346.09)
(1,299.41)
(1,250.52)
(1,199.36)
(1,145.85)
(1,089.94)
(1,031.55)
(970.61)
(907.03)
(840.74)
(171.67)
(699.73)
(624.84)
(546.91)
(465.85)
(381.58)
(293.99)
(203.01)
(108.52)
(10.44)
91.35
196.95
306.46
419.99
537.67
659.60
78590
916.69
1,052.10
1,192.26
1,337.30
1,487.35
1,642.55
1,803.05
1,968.97
2,140.49
231773
2,500.87
2,690.06
2,885.47
3,087.26
3,295.60
3,51067
3,73265
3,961.73
4,198.09
4,441.93
4,693.44
4,952.83
522032
5,496.10
5,780.41
6,073.46
6,375.49
6,686.72
7,007.41
7,331.79
7,678.12
8,028.66
8,389.68
8,761.44
9,144.22
9,538.31
9,944.01
10,361.60
10,791.39
11,23371
11,688.86
12,157.18
12,639.00
13,134.67
13,644.54
14,168.98
14,708.34

saldo

259,130.79
260,952.90
262,754.50
264,534.17
266,290.50
268,021.99
269,727.12
271,404.32
273,051.95
274,668.34
276,251.75
277,800.41
279,312.46
280,786.02
282,219.13
283,609.77"
284,955.86
286,255.27
287,505.79
288,705.14
289,851.00
290,940.94
291,972.50
292,943.10
293,850.13
294,690.87
295,462.54
296,162.28
296,787.11
297,334.02
297,799.87
298.181.44
298,475.44
298,678.45
298,786.97
298,797.41
298,706.06
298,509.11
298,202.65
297,782.66
297,244.99
296,585.39
295,799.50
294,882.81
293,830.70
292,638.44
291,301.14
289,813.78
288,171.23
286,368.18
284,399.21
282,258.72
279,940.99
277,440.12
274,750.06
271,864.59
268,777.33
265,481.74
261,971.07
258,238.42
254,276.69
250,078.61
245,636.68
240,943.24
235,990.40
230,770.09
225,273.98
219,493.57
213,420.11
207,044.63
200,357.91
193,350.50
186,012.71
178,334.59
170,305.93
161,916.25
153,154.81
144,010.59
134,472.28
124,528.27
114,166.67
103,375.28
92,141.57
80,452.72
68,295.54
55,656.54
42,521.86
28,877.32
14,708.34
(.00)



5.2 Sistema de abonos constantes a capital en UPAC

En este sistema se realizan abonos constantes a capital en UPAC durante todo el
plazo. A partir del abono a capital en UPAC (abono que permanece fijo durante toda la vi-
da del crédito) se puede obtener la cuota en UPAC agregando al abono a capital los inte-
reses mensuales correspondientes al saldo de la deuda en ese momento. Finalmente, el va-
lor de una cuota en pesos resulta de convertir las cuotas de UPAC a pesos aplicando la ta-
sa de correccién momentaria correspondiente.

El comportamiento del sistema se observa en la gréfica 5.2, pero es importante re-
saltar las siguientes caracterfsticas del Sistema:

Griéfica 5.2

Cuota UPAC

Abono constante UPAC

— Los abonos a capital en UPAC son constantes

— Las cuotas en UPAC son decrecientes pues resultan de sumar a un abono a capi-
tal constante una cantidad cada vez menor por concepto de intereses dado que el saldo en

UPAC de la deuda disminuye mes a mes.

— Las cuotas en pesos son crecientes por efecto de la correccién monetaria.

La cuota en UPAC de un mes j cualquiera del plazo (C U) se determina mediante la

siguiente formula:

CU=AC[1+ (n—j+1).] Formula (23
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Donde:

'AC = Abono constante a capital = i—
p = Valor del préstamo en UPAC =
1.000
P = Valor del préstamo en pesos
n = Numero de meses del plazo
j = Un mes cualquiera del plazo

i = Tasa mensual efectiva de interés, equivalente ala tasa de interés anual vigente.

Enseguida, se puede determinar la correspondiente cuota en pesos para un mes j
cualquiera del plazo (Cj$) mediante la formula:

C;$ = CU x1.000 x (1+ CMm)’ Formula Q1)

Donde:
CJU = Cuota en UPAC del mes j calculada mediante la formula @

CMm = Correccién monetaria mensual equivalente a la correccion monetaria anual
vigente

j = Un mes cualquiera del plazo

Ejemplo:

Hallar las cuotas en pesos del mes 1 (C, $), del mes 60 (C(o$) y del mes 180 (Cig0¥)
para un préstamo de $100.000 con correccion monetaria del 21% anual, tasa de interés

de 6.5% anual, 15 afos de plazo y con el pago de abonos constantes a capital en UPAC
(AC)

p = 100.000
p = 100.000/1.000 =100
n = 180
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AC el J—
= p/n =— =0.55555
PIn =150

i = (1+0.065)12 — 1 =0.00526169
CMm =(140.21)"2 _1=0.01601187

Se obtienen primero las cuotas en UPAC para cada mes y enseguida se transforma
cada cuota en UPAC a una cuota en pesos.

C,U=0.555556 x [1+ (180 — 1+ 1) x 0.00526169 ]

C,U=1.0817

C.$ = 1.0817 x1.000 x (1+0.01601187)*

C,$ =$1.099.02

C,oU = 0.555556 X [ 1+ (180 — 60 + 1) x 0.00526169 ]

Cg,U = 0.9093

Cio$ = 0.9093 X 1.000 x (1+0.01601187)%°

Cgo$ = $2.358.49

C,eoU = 0.555556 x [ 1+ (180 — 180 + 1) x 0.00526169 ]

C,goU = 0.5585

Cyo$ = 0.5585 X 1.000 x (1+ 0.01601187)'%

Coep$ = $9.745.49
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Correccion
monetaria
0.21

mes

12
24
36
48
60
72
84
96
108
120
132
144
156
168
180

SISTEMA DE ABONOS CONSTANTES A CAPITAL EN UPAC

Cuadro 5.3

Estos cilculos estan basados en los siguientes pardmetros:

ab. cap.

UPAC

0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556

Tasa de
interés
0.065

cuota
UPAC

1.0817
1.0496
1.0145
0.9794
0.9443
0.9093
0.8742
0.8391
0.8040
0.7689
0.7339
0.6988
0.6637
0.6286
0.5936
0.5585

Ndmero de
anos
15
cuota ($) costo abono a
financiero  capital ($)
1099.05  2,13578 (1,036.74)
126998  2,388.13 (1,118.15)
1,485.32 2,684.45 (1,199.14)
1,735.09 2,999.92 (1,264.83)
2,02427  3,329.50 (1,305.23)
235838  3,665.20 (1,306.82)
2,743.55  3,995.07 (1,251.52)
318649  4,301.85 (1,115.36)
369447 456129  (866.82)
427528 473998  (464.70)
493710  4,792.58  144.52
5,688.35 4,658.23 1,030.12
6,537.39 4,256.10 2,281.29
7,492.18  3,479.65 4,012.53
8,559.68 2,189.39 6,370.28
9,745.12 203.78 9,541.34
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Valor
Préstamo

100,000.00

saldo

101,036.74
112,933.33
126,888.67
141,724.88
157,196.51
172,916.16
188,305.70
202,533.24
214.432.07
222,396.69
224,250.00
217,074.00
196,994.65
158,909.02
96,139.96
(.00)



mes

COUO L E W =

ab. cap.

UPAC

0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5555
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556

cuota
UPAC

1.0817
1.0788
1.0759
1.0730
1.0700
1.0671

1.0642
1.0613
1.0583
1.0554
1.0525
1.0496
1.0466
1.0437
1.0408
1.0379
1.0350
1.0320
1.0291

1.0262
1.0233
1.0203
1.0174
1.0145
1.0116
1.0086
1.0057
1.0028
0.9999
0.9970
0.9940
0.9911

0.9882
0.9853
0.9823
09794
09765
0.9736
0.9706
0.9677
0.9648
0.9619
0.9590
0.9560
0.9531

0.9502
0.9473
0.9443
09414
0.9385
0.9356
0.9326
0.9297
0.9268
0.9239
09210
0.9180
09151
09122
0.9093
0.9063
0.9034
0.9005
0.8976
0.8946
0.8917
0.8888
0.8859
0.8829
0.8800
0.8771
0.8742
0.8713
0.8683
0.8654
0.8625
0.8596
0.8566
0.8537
0.8508
0.8479
0.8449
0.8420
0.8391
0.8362
0.8333
0.8303
0.8274
0.8245
0.8216

cuota ($)

1,099.05
1,113.63
1,128.39
1,143.34
1,158.49
1,173.82
1,189.35
1,205.07
1,221.00
1,237.12
1,253.45
1,269.98
1,286.72
1,303.67
1,320.84
1,338.22
1,355.82
1,373.63
1,391.67
1,409.94

1,428.44
1,447.16
1,466.12
1,485.32
1,504.75
1,524.43
1,544.35
1,564.52
1,584.93
1,605.60
1,626.53
1,647.71

1,669.16
1,690.87
1,712.84
1,735.09
1,757.61

1,780.41

1,803.49
1,826.84
1,850.49
1,874.42
1,898.65
1,923.17
1,947.99
1,973.11

1,998.53
2,024.27
2,050.31

2,076.68
2,103.36
2,13036
2,157.68
2,185.34
2,213.33
2,241.65
2,270.32
2,299.32
2,328.68
2,358.38
2,388.44
2,418.86
2,449.64
2,480.78
2,512.29
2,544.18
2,576.44
2,609.09
2,642.12
2,675.53
2,709.34
2,743.55
2,778.16
2,813.17
2,848.60
2,884.43
2,920.68
2,9¢7.36
2,994.46
3,031.99
3,069.95
3,108.35
3,147.20
3,186.49
3,226.23
3,266.43
3,307.09
3,348.22
3,389.81
3,431.87

costo financiero abono a capital ($)

2,135.78
2,157.92
2,180.23
2,202.69
2,225.32
2,248.10
2,271.05
2,294.15
2,317.41

2,340.83
2,364.40
2,388.13
2,412.01

2,436.04
2,460.23
2,484.56
2,509.05
2,533.68
2,558.45
2,583.37
2,608.43
2,633.64
2,658.98
2,684.45
2,710.06
2,735.81

2,761.68
2,787.68
2,813.80
2,840.05
2,866.41

2,892.90
2,919.49
2,946.19
2,973.01

2,999.92
3,026.93
3,054.04
3,081.25
3,108.54
3,135.91

3,163.36
3,190.89
3,218.49
3,246.16
3,273.88
3,301.66
3,329.50
3357.37
3,385.29
3,413.24
3,441.21
3,469.21
3,497.22
3,525.24
3,553.26
3,581.27
3,609.27
3,637.25
3,665.20
3,693.11
3,720.98
3,748.79
3,776.53
3,804.21
3,831.80
3,859.30
3,886.70
3,913.99
3,941.15
3,968.18
3,995.07
4,021.80
4,048.36
4,074.74
4,100.93
4,126.91
4,152.67
4,178.20
4,203.48
4,228.50
4,253.25
4,271.70
4,301.85
4,325.67
4,349.15
4,372.27
4,395.02
4,417.38
4,439.33

(1,036.74)
(1,044.30)
(1,051.84)
(1,059.35)
(1,066.83)
(1,074.28)
(1,081.70)
(1,089.08)
(1,096.41)
(1,103.71)
(1,11095)
(1,118.15)
(1,125.29)
(1,132.37)
(1,139.39)
(1,146.35)
(1,153.23)
(1,160.04)
(1,166.78)
(1,173.43)
(1,180.00)
(1,186.47)
(1,192.85)
(1,199.14)
(1,205.31)
(1,211.38)
(1,217.33)
(1,223.16)
(1,228.87)
(1,234.45)
(1,239.89)
(1,245.18)
(1,250.33)
(1,255.33)
(1,260.16)
(1,264.83)
(1,269.32)
(1,273.63)
(1,277.76)
(1,281.69)
(1,285.42)
(1,288.94)
(1,202.24)
(1,295.32)
(1,298.17)
(1,300.77)
(1,303.13)
(1,305.23)
(1,307.06)
(1,308.61)
(1,309.88)
(1,310.86)
(1,311.53)
{1,311.88)
(1,311.91)
(1,311.61)
(1,310.96)
(1,309.95)
(1,308.57)
(1,306.82)
(1,304.67)
(1,302.12)
(1,299.15)
(1,295.75)
(1,291.91)
(1,287.62)
(1,282.86)
(1,277.61)
(1,271.87)
(1,265.62)
(1,258.84)
(1,251.52)
(1,243.64)
(1,235.18)
(1,226.14)
(1,216.50)
(1,206.22)
(1,195.31)
(1,183.74)
(1,171.50)
(1,158.55)
(1,144.89)
(1,130.50)
(1,115.36)
(1,099.43)
(1,082.72)
(1,065.18)
(1,046.81)
(1,027.57)
(1,007.45)

Cuadro 5.4
SISTEMA DE ABONOS CONSTANTES A CAPITAL EN UPAC

saldo

101,036.74
102,081.03
103,132.87
104,192.22
105,259.05
106,333.33
107,415.03
108,504.11
109,600.52
110,704.23
111,815.19
112,933.33
114,058.62
115,190.99
116,330.38
117,476.73
118,629.96
119,790.00
120,956.78
122,130.21
123,310.20
124,496.68
125,689.53
126,888.67
128,093.98
129,305.36
130,522.69
131,745.85
132,974.72
134,209.17
135,449.05
136,694.23
137,944.57
139,199.89
140,460.05
141,724.88
142,994.20
144,267.83
145,545.59
146,827.28
148,112.70
149,401.64
150,693.89
151,989.21
153,287,38
154,588.15
155,891.28
157,196.51
158,503.57
159,812.19
161,122.07
162,432.93
163,744.45
165,056.34
166,368.25
167,679.86
168,990.82
170,300.77
171,609.35
172,916.16
174,220.83
175,522.95
176,822.10
178,117.86
179,409.77
180,697.39
181,980.25
183,257.86
184,529.73
185,795.35
187,054.19
188,305.70
189,549.34
190,784.52
192,010.67
193,227.16
194,433.39
195,628.70
196,812.44
197,983.94
199,142.49
200,287.39
201.417.89
202,533.24
203,632.68
204,715.39
205,780.58
206,827.38
207,854.96
208,862.41

110

mes

115
116
17
118
119
120
121

122
123
124
125
126
127
128
129
130
131

132
133
134
135
136
137
138
139
140
141
142
143
144
145
146
147
148
149
150
151

152
153
154
155
156
157
158
159
160
161

162
163
164
165
166
167
168
169
170
m

172
173
174
175
176
177
178
179
180

ab. cap.

UPAC

0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556

cuota
UPAC

0.8186
0.8157
0.8128
0.8099
0.8069
0.8040
0.8011
0.7982
0.7953
0.7923
0.7894
0.7865
0.7836

*0.7806

0.7777
0.7748
0.7719
0.7689
0.7660
0.7631
0.7602
0.7573
0.7543
0.7514
0.7485
0.7456
0.7426
0.7397
0.7368
0.7339
0.7309
0.7280
0.7251
0.7222
0.7193
0.7163
0.7134
0.7105
0.7076
0.7046
0.7017
0.6988
0.6959
0.6929
0.6900
0.6871
0.6842
0.6813
0.6783
0.6754
0.6725
0.6696
0.6666
0.6637
0.6608
0.6579
0.6549
0.6520
0.6491
0.6462
0.6433
0.6403
0.6374
0.6345
0.6316
0.6286
0.6257
0.6228
0.6199
0.6169
0.6140
06111
0.6082
0.6052
0.6023
0.5994
0.5965
0.5936
0.5906
0.5877
0.5848
0.5819
0.5789
0.5760
0.5731
0.5702
0.5672
0.5643
0.5614
0.5585

cuota ($)

3,474.42
3,517.45
3,560.96
3,604.97
3,649.47
3,694.47
3,739.98
3,786.00
3,832.53
3,879.58
3,927.16
3,975.27
4,023.91
4,073.09
4,122.81

4,173.08
4,223.90
4,275.28
4,327.22
4,379.73
4,432.81

4,486.47
4,540.71

4,595.54
4,650.96
4,706.97
4,763.59
4,820.82
4,878.65
4,937.10
4,996.17
5,055.87
5,116.20
5,177.16
5,238.77
5,301.02
5,363.92
5,427.47
5,491.69
5,556.57
5,622.12
5,688.35
5,755.25
5,822.84
5,891.12
5,960.09
6,029.76
6,100.13
6,171.21

6,243.01

6,315.52
6,388.75
6,462.70
6,537.39
6,612.81

6,688.98
6,765.88
6.843.53
6,921.94
7,001.10
7,081.02
7,161.71

7,243.16
7,325.39
7,408.40
7,492.18
7,576.75
7,662.10
7,748.25
7,835.19
7,922.92
8,011.46
8,100.80
8,190.95
8,281.91

8,373.68
8,466.27
8,559.68
8,653.90
8,748.95
8,844.83
8,941.53
9,039.06
9,137.42
9,236.62
9,336.64
9,437.51

9,539.21

9,641.74
9,745.12

costo financiero abono a capital ($)

4,460.84
4,481.91
4,502.51
4,522.62
4,542.22
4,561.29
4,579.80
4,597.74
4,615.07
4,631.79
4,647.85
4,663.24
4,677.94
4,691.91
4,705.12
4,717.56
4,729.19
4,739.98
4,749.91
4,758.93
4,767.03
477417
4,780.32
4,785.43
4,789.49
4,792.45
4,794.27
4,794.93
4,794.38
4,792.58
4,789.49
4,785.07
4,779.29
4,772.10
4,763.44
4,753.29
4,741.59
4,728.30
471337
4,696.75
4,678.38
4,658.23
4,636.23
4,612.33
4,586.47
4,558.61
4,528.67
4,496.61
4,462,37
4,425.87
4,387.06
4345.87
4,302.24
4,256.10
4,207.37
4,156.00
4,101.90
4,045.00
3,985.23
3,922.51
3,856.76
3,787.90
3,715.84
3,640.50
3,561.80
3,479.65
3,393.95
3,304.61
3,211.55
3,114.65
3,013.83
2,908.99
2,800.01
2,686.79
2,569.24
2,447.23
2,320.65
2,189.39
2,053.34
1,91237
1,766.35
1,615.17
1,458.70
1,296.80
1,129.34

956.18

777.19

592.23

401.14

203.78

(986.43)
(964.47)
(941.55)
(917.65)
(892.75)
(866.82)
(839.82)
(811.74)
(782.54)
(752.20)
(720.69)
(687.98)
(654.03)
(618.82)
(582.32)
(544.48)
(505.29)
(464.70)
(422.69)
(379.20)
(334.22)
(287.70)
(239.60)
(189.89)
(138.53)
(85.47)
(30.68)
25.89
84,27
144.52
206.68
270.79
336.91
405.07
475.32
547.73
622.32
699.17
77832
859.82
943.74
1,030.12
1,119.03
1,210.52
1,304.65
1,401.48
1,501.09
1,603.52
1,708.85
1,817.14
1,928.46
2,042.87
2,160.46
2,281.29
2,405.44
2,532.98
2,663.98
2,798.53
2,936.71
3,078.59
3,224.26
3,373.81
3,527.32
3,684.89
3,846.59
4,012.53
4,182.80
4,357.49
4,536.70
4,720.53
4,909.09
5,102.48
5,300.79
5,504.16
5,712.67
5,926.46
6,145.62
6,370.28
6,600.56
6,836.59
7,078.48
7,326.36
7,580.37
7,840.63
8,107.28
8,380.46
8,660.31
8,946.98
9,240.60
9,541.34

saldo

209,848.83
210,813.30
211,754.85
212,672.51
213,565.26
214,432.07
215,271.89
216,083.63
216,866.17
217,618.38
218,339.07
219,027.05
219.681.08
220,299.90
220,882.21
221,426.70
221,931.99
222,396.69
222,819.38
223,198.58
223,532.80
223,820.50
224,060.10
224,250.00
224,388.53
224,474.00
224,504.68
224,478.80
224,394.52
224,250.00
224,043.32
223,772.52
223,435.61
223,030.55
222,555.22
222,007.50
221,385.17
220,686.00
219,907.68
219,047.86
218,104.12
217,074.00
215,954.97
214,744.46
213,439.81
212,038.33
210,537.24
208,933.72
207,224.88
205,407.74
203,479.29
201,436.41
199,275.95
196,994.65
194,589.21
192,056.24
189,392.26
186,593.73
183,657.02
180,578.43
177,354.17
173,980.36
170,453.03
166,768.14
162,921.55
158,909.02
154,726.22
150,368.74
145,832.04
141,111.51
136,202.42
131,099.94
125,799.15
120,294.99
114,582.32
108,655.86
102,510.24
96,139.96
89,539.39
82,702.81
75,624.33
68,297.97
60,717.60
52,876.98
44,769.70
36,389.23
27,728.92
18,781.94
9,541.34
(.00)



53 Sistema de cuotas en UPAC decrecientes en una cantidad fija mensual

A partir de la cantidad recibida en préstamo convertida a UPAC, el presente sistema
determina una serie de cuotas en UPAC que decrecen en una cantidad fija mensual duran-
te todo el plazo. Por esta razén, la Iinea de cuotas en UPAC tiene pendiente negativa y
constante a lo largo de toda la Iinea, seglin se observa en la grdfica 5.3

Griéfica 5.3

Cuota UPAC

En los ejemplos y en los calculos que se presentan enseguida, el decrecimiento men-
sual de las cuotas en UPAC se toma como una porcion constante de |a primera cuota de}
sistema. Por tanto, aunque el decrecimiento se presenta en forma de porcentaje (y no en
valor absoluto desde el comienzo) al aplicar éste a la primera cuota en UPAC, todos los
meses se obtiene la misma cantidad absoluta ‘‘constante’” en UPAC en la cual decrecen
las cuotas mes a mes durante todo el plazo.

Nuevamente, las cuotas en pesos se obtienen al aplicar la correccion monetaria a las
cuotas en UPAC. Las cuotas en pesos son crecientes.

Si g es la tasa que se debe aplicar a la primera cuota en UPAC (C1 U) para establecer

la cantidad fija en que decrecen las cuotas de un mes a otro, las cuotas del sistema del mes
1 al mes n (el GItimo mes del plazo) tienen el siguiente comportamiento:
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cu=cu
1

C,U = CU-C,Ug=CU(1—g)

C.uU C2U—C1U.g=C1U(1—g)—ClU.g=C1U(1—2g)

C,U = C,U-C,Ug=C U (1—3g)

Cc,U

C,uU [1—(h=1)g]

Todas las cuotas en UPAC estdn en funcién de la primera cuota. Por tal razon, se
debe determinar la primera cuota en UPAC y a partir de ella se puede determinar una cuo-
ta cualquiera del plazo.

La primera cuota en UPAC (C, U) se determina mediante la siguiente formula:

CFU
U = Férmula
1 n
1—g|— —

i (1+)" =1
Donde:
CFU = Cuota fija en UPAC determinada segdn la férmulad)
g = Gradiente de decrecimiento mensual de las cuotas
i = Tasa mensual efectiva de interés
n = Nlmero de meses del plazo.

Una vez conocido el valor de la primera cuota en UPAC (C,U) se puede obtener el
valor de la cuota en UPAC para un mes j cualquiera del plazo (C].U) mediante la siguiente
formula:

LCiU =CU[1-(~-1)g]| Formula Q9

Donde:

CI U = Valor de la primera cuota en UPAC del sistema
g = Gradiente de decrecimiento mensual de las cuotas
j = Un mes cualquiera del plazo.
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Una vez obtenido el valor de las cuotas en UPAC, se pueden obtener los valores de
las cuotas en pesos. El valor de la cuota en pesos de un mes j cualquiera (Cj$) se determi-
na mediante la formula:

C;$ = C,U x1.000 x (1+ CMm) FormulaQ))

Donde:

CjU = Valor de la cuota en UPAC del mes j

CMm = Correccién monetaria mensual equivalente a la correccién monetaria
anual vigente

j = Un mes cualquiera del plazo

Ejemplo:

Hallar las cuotas en pesos del mes 1 (C, $), del mes 60 (C4o$) v del mes 180 (Cigod)
para un préstamo de $100.000, con correccion monetaria de 21% anual, tasa de interés
de 6.5% anual, 15 afios de plazo y con cuotas en UPAC que decrecen mensualmente en
una cantidad igual al 0.3501% de la primera cuota en UPAC.

CFU = 0.8609

0.003501

o
Il

i = (1+0.065)"2 — 1 =0.00526169
CMm = (1+0.21)¥2 — 1 =0.01601187
n =180

Nuevamente, para cada mes se deben hallar primero las cuotas en UPAC y posterior-
mente éstas se deben transformar a cuotas en pesos.

0.8609
cu =
1 —0.003501 x 1 B 180
0.00526169 (1+ 0.00526169) 80— 1
C,U =1.1704
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C,$ = 1.1704 x1.000 x (1+ 0.01601187)"

C,$ =$1.189.14

C,oU=1.1704 x [ 1 (60 — 1) x 0.003501 ]

C,U = 0.9287

Ceo$ = 0.9287 X 1.000 x (14 0.01601187)%°

Cyo$ = $2.408.76

CoeoU =1.1704 x [ 1 — (180 — 1) x 0.003501 ]

gl = 04370

C g% =0.4370 X 1.000 X (1+ 0.01601187)18°

Ce$ = $7.625.39

114



Cuadro 5.5

SISTEMA DE CUOTAS EN UPAC DECRECIENTES EN UNA CANTIDAD
FIJA MENSUAL

Correccion
monetaria
0.21

24
36
48
60
72
84
96
108
120
132
144
156
168
180

Tasa de
interés
0.065

cuota
UPAC

1.1704
1.1254
1.0762
1.0270
0.9779
0.9287
0.8795
0.8303
0.7812
0.7320
0.6828
0.6336
0.5845
0.5353
0.4861
0.4370

cuota ($)

1,189.19
1,361.70
1,575.67
1,819.44
2,096.12
2,408.76
2,760.28
3,153.20
3,589.43
4,069.81
4,593.66
5,158.05
5,756.90
6,379.79
7,010.43
7,624.58

Nimero de
anos
15

costo
financiero

2,135.78
2,364.31
2,627.37
2,900.90
3,178.95
3,452.92
3,710.89
3,936.68
4,108.80
4,199.11
4,171.31
3,979.04
3,563.83
2,852.57
1,754.76

159.44
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Estos cdlculos estan basados en los siguientes parametros:

Valor
Préstamo
100,000.00

abono a
capital ($)

(946.59)
(1,002.61)
(1,051.70)
(1,081.46)
(1,082.83)
(1,044.16)
(950.61)
(783.48)
(519.37)
(129.30)

42235
1,179.00
2,193.06
3,527.22
5,255.66
7,465.14

Decrec. mes
cuotas (% )
0.003501

saldo

100,946.59
111,702.57
124,068.35
136,905.46
149,925.33
162,714.41
174,699.27
185,104.00
192,898.65
196,737.13
194,883.48
185,124.84
164,670.17
130,033.91
76,904.64
(.00)



cuota
UPAC

1.1704
1.1664

1.1623

1.1582

1.1541

1.1500
1.1459
11418
11377

1.1336

1.1295
1.1254
11213
1.1172
1.1131

1.1090
1.1049

1.1008
1.0967
1.0926
1.0885

1.0844

1.0803

1.0762

1.0721

1.0680
1.0639

1.0598

1.0557

1.0516
1.0475

1.0434
1.0393
1.0352
1.0311

1.0270
1.0229
1.0188
1.0147
1.0106
1.0065
1.0024
0.9983
0.9942
0.9901

0.9861

0.9820
0.9779
0.9738
0.9697
0.9656
0.9615
0.9574
0.9533
0.9492
0.9451

0.9410
0.9369
0.9328
0.9287
0.9246
0.9205
0.9164
0.9123
0.9082
0.9041
0.9000
0.8959
0.8918
0.8877
0.8836
0.8795
0.8754
0.8713
0.8672
0.8631
0.8590
0.8549
0.8508
0.8467
0.8426
0.8385
0.8344
0.8303
0.8262
0.8221
0.8180
0.8139
0.8098
0.8058

cuota ($)

1,189.19
1,204.00
1,218.98
1,234.13
1,249.46
1,264.96
1,280.63
1,296.48
1,312.52
1,328.73
1,345.12
1,361.70
1,378.47
1,395.42
1,412.57
1,429.90
1,447.43
1,465.15
1,483.07
1,501.18
1.519.50
1,538.02
1,556.74
1,575.67
1,504.80
1,614.14
1,633.70
1,653.46
1,673.44
1,693564
1,714.05
1,734.68
1,755.54
1,776.61
1,797.92
1,819.44
1,841.20
1,863.19
1,885.41
1,907.86
1,930.55
1,953.48
1,976.64
2,000.05
2,023.70
2,047.59
2,071.73
2,096.12
2,120.76
2,145.65
2,170.79
2,196.19
2,221.85
2,247.76
2,273.93
2,300.37
2,327.07
2,354.03
2,381.26
2,408.76
2,436.53
2,464.58
2,492.89
2,521.48
2,550.35
2,579.49
2,608.92
2,638.62
2,668.61
2,698.88
2,729.44
2,760.28
2,791.41
2,822.83
2,854.54
2,886.54
2,918.84
2,951.43
2,984.31
3,017.49
3,050.97
3,084.75
3,118.83
3,153.20
3,187.88
3,222.86
3,258.15
3,293.73
3,329.62
3,365.82

costo financiero abono a capital ($)

2,135.78
2,156.00
2,176.33
2,196.78
2,217.34
2,238.01

2,258.79
2,279.68
2,300.68
2,321.79
2,343.00
2,364.31

2,385.72
2,407.24
2,428.85
2,450.55
247235
2,494.24
2,516.22
2,538.28
2,560.43
2,582.67
2,604.98
2,627.37
2,649.83
2,672.36
2,694.96
2,717.63
2,740.36
2,763.14
2,785.99
2,808.88
2,831.82
2,854.81

2,877.84
2,900.90
2,924.00
2,947.13
2,970.28
2,993.45
3,016.63
3,039.83
3,063.03
3,086.24
3,109.43
3,132.62
3,155.80
3,178.95
3.202.08
3,225.17
3,248.23
3,271.24
3,29420
3,317.10
3,339.94
3,362.71
3,385.40
3,408.00
3,430.51
3,452.92
3,475.22
3,497.41
3,519.47
3,541.39
3,563.18
3,584.81
3,606.28
3,627.58
3,648.70
3,669.63
3,690.37
3,710.89
3,731.19
3,751.27
3,771.10
3,790.67
3,809.98
3,829.01
3,847.76
3,866.20
3,884.32
3,902.12
3,919.58
3,936.68
3,953.42
3,969.77
3,985.72
4,001.26
4,016.37
4,031.04

SISTEMA DE CUOTAS EN UPAC DECRECIENTES EN UNA CANTIDAD

(946.59)
(952.00)
(957.35)
(962.64)
(967.88)
(973.05)
(978.16)
(983.20)
(988.17)
(993.06)
(997.87)
(1,002.61)
(1,007.25)
(1,011.81)
(1.016.28)
(1,020.65)
(1,024.92)
(1.029.09
(1.033.15)
(1.037.10)
(1,040.93)
(1,044.65)
(1,048.24)
(1,051.70)
(1,055.03)
(1,058.22)
(1,061.27)
(1,064.17)
(1,066.92)
(1,069.51)
(1,071.94)
(1,074.20)
(1,076.29)
(1,078.20)
(1,079.92)
(1,081.46)
(1,082.80)
(1,083.94)
(1,084.87)
(1,085.59)
(1,086.08)
(1,086.35)
(1,086.39)
(1,086.19)
(1,085.74)
(1,085.03)
(1,084.06)
(1,082.83)
(1,081.32)
(1,079.52)
(1,077.44)
(1,075.05)
(1,072.35)
(1,069.34)
(1,066.01)
(1,062.34)
(1,058.33)
(1,053.97)
(1,049.25)
(1,044.16)
(1,038.69)
(1,032.83)
(1,026.58)
(1,019.91)
(1,012.83)
(1,005.31)
(997.36)
(988.96)
(980.09)
(970.75)
(960.93)
(950.61)
(939.78)
(928.44)
(916.55)
(904.13)
(891.14)
(877.59)
(863.44)
(848.70)
(833.35)
(817.37)
(800.75)
(783.48)
(765.53)
(746.90)
(727.57)
(707.53)
(686.75)
(665.22)

Cuadro 5.6
FIJA MENSUAL
saldo mes
100,946.59 91
101,898.59 92
102,855.93 93
103,818.58 94
104,786.46 95
105,759.51 %
106,737.67 97
107,720.87 98
108,709.03 99
109,702.09 100
110,699.97 101
111,702.57 102
112,709.82 103
113,721.64 104
114,737.92 105
115,758.57 106
116,783.49 107
117,812.58 108
118,845.73 109
119,882.83 110
120,923.77 m
121,968.42 12
123,016.65 13
124,068.35 114
125,123.38 115
126,181.60 116
127,242.87 17
128,307.03 118
129,373.95 19
130,443.46 120
131,515.39 121
132,589.59 122
133,665.88 123
134,744.08 124
135,824.00 125
136,905.46 126
137,988.26 127
139,072.20 128
140,157.07 129
141,242.65 130
142,328.74 131
143,415.09 132
144,501.48 133
145,587.67 134
146,673.40 135
147,758.43 136
148,842.50 137
149,925.33 138
151,006.64 139
152,086.17 140
153,163.60 141
154,238.65 142
155.311.01 143
156,380.35 144
157,446.36 145
158,508.70 146
159,567.03 147
160,621.00 148
161,670.25 149
162,714.41 150
163,753.10 151
164,785.93 152
165,812.50 153
166,832.41 154
167,845.24 155
168,850.55 156
169,847.92 157
170,836.87 158
171,816.97 159
172,787.72 160
173,748.65 161
174.699.27 162
175,639.05 163
176,567.48 164
177,484.04 165
178,388.17 166
179.279.31 167
180,156.90 168
181,020.34 169
181,869.04 170
182,702.40 171
183,519.77 172
184,320.52 173
185,104.00 174
185,869.54 175
186,616.44 176
187,344.02 177
188,051.54 178
188,738.29 179
189,403.50 180

116

cuota
UPAC

0,8017
0.7976
0.7935
0.7894
07853
0.7812
07771
0.7730
0.7689
0.7648
0.7607
0.7566
07525
0.7484
0.7443
0.7402
0.7361
0.7320
0.7279
07238
07197
0.7156
07115
0.7074
0.7033
0.6992
0.6951
0.6910
0.6869
0.6828
0.6787
0.6746
06705
0.6664
0.6623
0.6582
0.6541
0.6500
0.6459
06418
06377
06336
0.6295
0.6254
06214
06173
06132
0.6091
0.6050
0.6009
0.5968
0.5927
0.5886
0.5845
0.5804
0.5763
05722
0.5681

0.5640
0.5599
05558
05517
0.5476
0.5435
0.5394
0.5353
05312
0.5271

0.5230
0.5189
05148
0.5107
0.5066
0.5025
0.4984
0.4943
0.4902
0.4861

0.4820
24779
0.4738
0.4697
0.4656
0.4615
04574
04533
04492
0.4451

0.4411

04370

cuota ($)

3,402.32
3,439.13
3,476.24
3,513.66
3,551.39
3,589.43
3,621.77
3,666.42
3,705.38
3,744.65
3,784.22
3,824.10
3,864.29
3,904.78
3,945.58
3,986.69
4,028.10
4,069.81
4,111.83
4,154.15
4,196.77
4,239.69
4,282.91
4,326.42
4,370.23
4,414.34
4,458.74
4,503.42
4,548.40
4,593.66
4,639.20
4,685.03
4,731.13
4,771.51
4,824.16
4,871.08
4,918.26
4,965.71

5,013.42
5,061.38
5,100.59
5,158.05
5,206.75
5,255.68
5,304.85
5354.25
5,403.86
5,453.70
5,503.74
5,553.99
5,604.44
5,655.07
5,705.90
5,756.90
5,808.07
5,859.40
5910.89
5,962.52
6,014.30
6,066.20
6,118.22
6,170.35
6,222.59
6,274.91

6,327.32
6,379.79
6,432.33
6,484.90
6,537.52
6,590.16
6,642.80
6,695.44
6,748.07
6,800.66
6,853.21

6,905.70
6,958.11

7,010.43
7,062.64
7,114.72
7,166.66
7,218.45
7,270.05
7,321.45
7,372.64

7,423.59
7,474.28
7,524.69
7,574.79
7,624.58

costo financiero abono a capital ($)

4,045.24
4,058.98
4,072.21
4,084.94
4,097.14
4,108.80
4,119.89
4,130.40
4,140.31
4,149.60
4,158.25
4,166.24
4,173.55
4,180.15
4,186.03
419117
4,195.54
4,199.11
4,201.87
4,203.80
4,204.86
4,205.03
4,204.29
4,202.61
4,199.97
4,196.33
4,191.67
4,185.97
4179.19
417131
4,162.28
4,152.10
4,140.72
4,128.11
4,114.24
4,099.07
4,082.59
4,064.74
4,045.49
4,024.82
4,002.68
3,979.04
3,953.86
3,927.10
3,898.73
3,868.70
3,836.97
3,803.50
3,768.26
3,731.19
3,692.26
3,651.42
3,608.63
3,563.83
3,516.99
3,468.06
3,416.99
3,363.72
3,308.22
3,250.42
3,190.28
3,127.75
3,062.77
2,995.28
2,925.23
2,852.57
2,777.24
2,699.18
261832
2,534.61
2,448.00
2,358.41
2,265.78
2,170.04
2,071.14
1,969.01
1,863.57
1,754.76
1,642.51
1,526.75
1,407.41
1,284.40
1,157.66
1,027.12
892.68
754.28
611.84
465.28
314.50
159,44

(642.92)
(619.85)
(595.97)
(571.28)
(545.75)
(519.37)
(492.12)
(463.98)
(434.93)
(404.96)
(374.03)
(342.14)
(309.26)
(275.37)
(240.45)
(204.48)
(167.44)
(129.30)
(90.05)
(49.65)
(8.09)
34.66
78.62
123.81
17027
218.01
267.06
317.45
369.21
422.35
476.92
532.93
590.41
649.40
709.92
772.01
835.68
900.97
967.92
1,036.56
1,106.91
1,179.00
1,252.88
1,328.58
1,406.12
1,485.55
1,566.90
1,650.20
1,735.48
1,822.80
1,912.18
2,003.65
2,097.27
2,193.06
2,291.07
2,391.34
2,493.90
2,598.80
2,706.08
2,815.78
2,927.94
3,042.60
3,159.82
3,279.63
3,402.08
3,527.22
3,655.09
3,785.73
3,919.20
4,055.54
4,194.80
4,337.04
4,482.29
4,630.62
4,782.07
4,936.69
5,094.54
5,255.66
5,420.12
5,587.97
5,759.26
5,934.04
6,112.38
6,294.34
6,479.96
6,669.30
6,862.43
7,059.41
7,260.29
7,465.14

saldo

190.046.43
190,666.27
191,262.24
191,833.52
192,379.27
192,898.65
193,390.77
193,854.75
194,289.68
194,694.64
195,068.67
195,410.81
195,720.07
195,995.45
196,235.90
196,440.38
196,607.82
196,737.13
196,827.17
196,876.82
196,884.91
196,850.25
196,771.64
196,647.83
196,477.56
196,259.55
195,992.49
195,675.04
195,305.83
194,883.48
194,406.56
193,873.63
193,283.21
192,633.81
191,923.89
191,151.88
190,316.20
189,415.23
188,447.31
187,410.75
186,303.84
185,124.84
183,871.95
182,543.37
181,137.25
179,651.70
178,084.80
176,434.61
174.699.13
172,876.33
170,964.15
168,960.50
166,863.23
164,670.17
162,379.09
159,987.76
157,493.86
154,895.06
152,188.98
149,373.20
146,445.27
143,402.66
140,242.84
136,963.21
133,561.12
130,033.91
126,378.82
122,593.09
118,673.89
114,618.35
110,423.55
106,086.51
101,604.21
96,973.60
92,191.53
87,254.84
82,160.31
76,904.64
71,484.52
65,896.55
60,137.30
54,203.25
48,090.87
41,796.53
35,316.58
28,647.27
21,784.84
14,725.43
7,465.14
(.00)



5.4 Sistema de abonos a capital en UPAC geométricamente decrecientes mensualmente

Los abonos a capital en UPAC en el presente sistema son decrecientes durante todo
el plazo a una tasa (anual o mensual) fija determinada. Estos forman una Iinea con pen-
diente negativa y decreciente a medida que se avanza sobre ella, pues se estd aplicando
una tasa constante a unos abonos que decrecen mes por mes, por tanto el decrecimiento
de los abonos en valor absoluto serd cada vez menor, como se observa en la gréfica 5.4.

Grafica 5.4

Cuota UPAC

Abono UPAC
1

El valor de una cuota en UPAC resulta de agregar al correspondiente abono a capi-
tal, los intereses mensuales causados por el saldo del préstamo en UPAC al momento de
pagar la cuota. Finalmente, las cuotas en pesos serdn crecientes por efecto de la correc-
cién monetaria y se obtienen al convertir a pesos cada una de las cuotas en UPAC.

Si G es la tasa de decrecimiento anual de los abonos a capital, se puede determinar
el decrecimiento al cabo de n periodos:

D, =1-1(G) = (1-0)

D, =(1-G)-(1-G)G = (1-G) (1-G) = (1-G)?
D, =(1-G*-(1-G6)>G = (1-G)* (1-G) = {1 —G)*
D = (1-G)"

n

Si el decrecimiento al cabo de n afios es (1 — G)", la tasa de decrecimiento mensual
equivalente (m) a la tasa de decrecimiento anual (G) serd:
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m = (1 —G)12 Formula

Asi, los abonos a capital decrecerdn a la razén de m cada mes, y el comportamiento
de los mismos del mes 1 al mes n serd:

AC, = AC,

AC2 = ACl.m

o . 2
AC, = AC,.m = AC,.m

AC_ = AC .m"!

n 1

Como se ve, todos los abonos a capital estdn en funcién del abono del primer mes.

El abono a capital en UPAC del primer mes del plazo (AC1 ), se determina mediante
la férmula:

AC. =p (ﬂT) Férmula @

1T—m
Donde:
p = Valor del préstamo en UPAC = 4

1.000

P = Valor del préstamo en pesos
m = Tasa de decrecimiento mensual de los abonos . m = (1 — &)=
G = Tasa de decrecimiento anual de los abonos
n = Numero de meses del plazo

Posteriormente, se puede obtener el abono a capital de un mes j cualquiera del pla-
z0 (ACj) mediante la férmula:
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AC. = AC . mi! Férmula

La cuota en UPAC de un mes j cualquiera (CjU) se determina mediante la siguiente
férmula:

) -1 _ . 5
CuU = AC1 _mi—t -%[p—ACl (u)] i Foérmula

m-—1

Donde:
p = Valor del préstamo en UPAC =
1.000
P = Valor del préstamo en pesos
m = Tasa de decrecimiento mensual de los abonos a capital
AC. = Abono a capital del primer mes

i = Tasa mensual efectiva de interés

j = Un mes cualquiera del plazo

Finalmente, la cuota en pesos de un mes j cualquiera del plazo (Cj$) se determina
agregandole la correccion monetaria a la cuota en UPAC correspondiente:

Ci$ = CjU x 1.000 x (1+ CMm)] Férmula @

Ejemplo:

Hallar la cuota en pesos del mes 1 (C, $), del mes 60 (C,;$) y del mes 180 (C,0%)
para un préstamo de $100.000 con correccion monetaria del 21% anual; tasa de interés
del 6.5% anual, 15 afos de plazo y con abonos a capital en UPAC que decrecen mensual-
mente a una tasa equivalente al 6.5% anual.
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_U
I

100.000

P = 100.000/1.000 =100
G = 0.065
m = (1-0.065)"12 =0.994415
n = 180
i = (1+0.065)2 — 1 =0.00526169
CMm = (1+0.21)¥2 _1 =0.01601187
AC, =100 % 1-0.994415

1 —(0.994415)180

AC, = 0.879%4

C,U = 0.8794 % (0.994415)' ! +
0.994415 — 1

100 — 0.8794 x (0-99441 = e 1) } x 0.00526169

C,U = 1.4056

C,$ = 1.4056 x 1.000 x (1+0.01601187)*

C/$ = $1.428.11

60—
C,U = 0.8794 x (0.994415)%°~1 +| 100 —0.8794 x | 0-994415°71 — 1\ | + (00526169
0.994415 — 1

C,,U =0.9250

C,o$ = 0.9250 x 1.000 x (14 0.01601187)%°

Ceob = $2.399.21

180—1
C,eoU = 0.8794 x (0.994415)1%~1 41100 — 0.8794 x [ 0-994415 — 1)1 « 0.00526169
0.994415 — 1
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C

180

C U =0.3244

$ = 0.3244 x 1.000 x (1+0.01601187)1%°

Cieo$ = $5.660.59

Cuadro 5.

7

SISTEMA DE ABONOS A CAPITAL EN UPAC GEOMETRICAMENTE
DECRECIENTES MENSUALMENTE

Correccion
monetaria
0.21

mes

12
24
36
48
60
72
84
96
108
120
132
144
156
168
180

Estos célculos estan basados en los siguientes parametros:

ab. cap.

UPAC

0.8794
0.8269
0.7731

0.7229
0.6759
0.6319
0.5909
0.5525
0.5165
0.4830
0.4516
0.4222
0.3948
0.3691

0.3451
0.3227

Tasa de
interes
0.065

cuota
UPAC

1.4056
1.3035
1.1991

1.1016
1.0103
0.9250
0.8452
0.7706
0.7009
0.6357
0.5747
0.5177
0.4644
0.4146
0.3680
0.3244

Ndamero de
anos
15

cuota ($) costo

financiero
1,428.08 2,135.78
1,577.27 2,304.28
1,755.67 2,492.00
1,951.47 2,680.25
2,165.67 2,864.01
2,399.16 3,036.58
2,652.62 3,189.04
2,926.42 3,309.80
3,220.51 3,383.81
3,534.27  3,391.78
3,866.30 3,309.14
421418 3,104.74
4,574.16 2,739.28
4,940.78 2,163.44
5,306.37 1,315.47
5,660.48 118.37

121

Valor
Préstamo
100,000.00

abono a
capital

557.16
1,109.44
1,834.88
2,777.35
3,990.91
5,542.11

Decrec. anual
abonos (% )
0.065

saldo

100,707.70
108,616.12
117,415.00
126,221.36
134,795.07
142,813.78
149,851.55
155,352.37
158,597.45
158,665.09
154,381.14
144,258.33
126,421.73
98,517.45
57,600.88
(.00)



ab. cap.

UPAC
0.8794
0.8745
0.8696
0.8647
0.8599
0.8551
0.8503
0.8456
0.8409
0.8362
0.8315
0.8269
0.8222
0.8176
0.8131
0.8085
0.8040
0.7995
0.7951
0.7906
0.7862
0.7818
0.7775
0.7731
0.7688
0.7645
0.7602
0.7560
0.7518
0.7476
0.7434
0.7392
0.7351
0.7310
0.7269
0.7229
0.7188
0.7148
0.7108
0.7068
0.7029
0.6990
0.6951
0.6912
0.6873
0.6835
0.6797
0.6759
0.6721
0.6683
0.6646
0.6609
0.6572
0.6535
0.6499
0.6463
0.6427
0.6391
0.6355
0.6319
0.6284
0.6249
0.6214
0.6179
0.6145
0.6111
0.6076
0.6043
0.6009
0.5975
0.5942
0.5909
0.5876
0.5843
0.5810
0.5778
0.5745
0.5713
0.5681
0.5650
0.5618
0.5587
0.5556
0.5525
0.5494
0.5463
0.5433
0.5402
0.5372
0.5342

cuota
UPAC
1.4056
1.3960
1.3865
13771
1.3677
1.3584
13491
1.3399
1.3307
13216
13125
1.3035
1.2946
1.2856
1.2768
1.2680
1.2592
1.2505
1.2418
1.2332
1.2246
1.2161
1.2076
11991
1.1908
1.1824
11741
1.1659
1.1577
1.1495
1.1414
1.1334
1.1253
11174
1.1094
1.1016
1.0937
1.0859
1.0782
1.0705
1.0628
1.0552
1.0476
1.0400
1.0325
1.0251
1.0177
1.0103
1.0030
0.9957
0.9884
0.9812
0.9741
0.9669
0.9598
09528
0.9458
0.9388
0.9319
0.9250
09181
09113
0.9045
0.8978
0.8911
0.8844
0.8778
0.8712
0.8647
0.8581
0.8517
0.8452
0.8388
0.8324
0.8261
0.8198
0.8135
0.8073
0.8011
0.7949
0.7888
0.7827
0.7766
0.7706
0.7646
0.7587
0.7527
0.7468
0.7410
0.7352

cuota ($)

1,428.08
1,441.10
1,454.22
1,467.46
1,480.80
1,494.25
1,507.81
1,521.48
1,535.26
1,549.15
1,563.15
1,577.27
1,591.50
1,605.84
1,620.30
1,634.87
1,649.56
1,664.36
1,679.28
1,694.32
1,709.48
1,724.76
1,740.15
1,755.67
1,771.31

1,787.07
1,802.95
1,818.95
1,835.08
1,851.33
1,867.70
1,884.20
1,900.83
1,917.58
1,934.46
1,951.47
1,968.60
1,985.86
2,003.25
2,020.78
2,038.43
2,056.21
2,074.12
2,092.17
2,110.34
2,128.65
2,147.09
2,165.67
2,184.38
2,203.22
2,222.20
2,241.32
2,260.57
2,279.96
2,299.48
2319.14
2,338.94
2,358.88
2,378.95
2,399.16
2,419.51

2,440.00
2,460.63
2,481.40
2,502.31

2,523.36
2,544.55
2,565.89
2,587.36
2,608.97
2,630.73
2,652.62
2,674.66
2,696.84
2,719.16
2,741.62
2,764.22
2,786.97

2,809.86
2,832.89
2,856.06
2,879.37
2,902.82
2,926.42
2,950.16
2,974.04
2,998.05
3,022.21

3,046.51

3,070.95

Cuadro 5.8

SISTEMA DE ABONOS A CAPITAL EN UPAC GEOMETRICAMENTE
DECRECIENTES MENSUALMENTE

costo financiero abono a capital saldo
2,135.78 (707.70) 100,707.70
2,150.90 (709.80) 101,417.51
2,166.06 (711.83) 102,129.34
2,181.26 (713.80) 102,843.14
2,196.50 (115.71) 103,558.85
2,211.79 (717.54) 104,276.39
2,227.12 (719.31) 104,995.70
2,242.48 (721.00) 105,716.70
2,257.88 (722.62) 106,439.32
2,273.31 (724.16) 107,163.48
2,288.78 (725.63) 107,889.11
2,304.28 (727.01) 108,616.12
2,319.80 (728.31) 109,344.42
2,335.36 (729.52) 110,073.94
2,350.94 (730.64) 110,804.58
2,366.54 (731.67) 111,536.26
2,382.17 (732.61) 112,268.87
2,397.82 (733,45) 113,002.33
2,413.48 (734.20) 113,736.52
2,429.16 (734.84) 114,471.36
2,444.86 (735.38) 115,206.74
2,460.56 (735.81) 115,942.55
2,476.28 (736.12) 116,678.67
2,492.00 (736.33) 117,415.00
2,507.73 (736.42) 118,151.42
2,523.46 (736.39) 118,887.81
2,539.18 (736.23) 119,624.04
2,554.91 (735.96) 120,360.00
2,570.63 (735.55) 121,095.54
2,586.34 (735.01) 121,830.55
2,602.03 (734.33) 122,564.88
2,617.72 (733.51) 123,298.39
2,633.38 (732.55) 124,030.95
2,649.03 (731.45) 124,762.39
2,664.65 (730.19) 125,492.58
2,680.25 (728.78) 126,221.36
2,695.81 (727.21) 126,948.58
2,711.34 (725.48) 127,674.06
2,726.84 (723.58) 128,397.64
2,742.29 (721.52) 129,119.16
2,751.70 (719.28) 129,838.43
2,773.06 (716.86) 130,555.29
2,788.38 (714.25) 131,269.54
2,803.63 (711.46) 131,981.01
2,818.83 (708.48) 132,689.49
2,833.96 (705.31) 133,394.80
2,849.02 (701.93) 134,096.72
2,864.01 (698.34) 134,795.07
2,878.93 (694.55) 135,489.61
2,893.76 (690.54) 136,180.15
2,908.51 (686.31) 136,866.46
2,923.17 (681.85) 137,548.31
2,937.73 (677.16) 138,225.47
2,952.19 (672.24) 138,897.71
2,966.55 (667.07) 139,564.78
2,980.80 (661.66) 140,226.43
2,994.93 (655.99) 140,882.42
3,008.94 (650.06) 141,532.49
3,022.82 (643.87) 142,176.36
3,036.58 (637.41) 142,813.78
3,050.19 (630.68) 143,444.45
3,063.66 (623.65) 144,068.11
3,076.98 (616.34) 144,684.45
3,090.14 (608.74) 145,293.19
3,103.14 (600.83) 145,894.02
3,115.98 (592.61) 146,486.63
3,128.63 (584.08) 147,070.71
3,141.11 (575.22) 147,645.93
3,153.39 (566.04) 148,211.97
3,165.48 (556.51) 148,768.48
3,177.37 (546.64) 149,315.13
3,189.04 (536.42) 149,851.55
3,200.50 (525.84) 150,377.39
3,211.73 (514.89) 150,892.25
3,222.73 (503.57) 151,395.86
3,233.48 (491.86) 151,887.72
3,243.99 (479.77) 152,367.49
3,254.24 (467.27) 152,834.76
3,264.22 (454.36) 153,289.11
3,273.92 (441.03) 153,730.15
3,283.34 (427.28) 154,157.43
3,292.47 (413.09) 154,570.52
3,301.29 (398.46) 154,968.99
3,309.80 (383.38) 155,352.37
3,317.99 (367.83) 155,720.19
3,325.84 (351.81) 156,072.00
3,333.36 (335.30) 156,407.30
3,340.52 (318.30) 156,725.61
3,347.32 (300.80) 157,026.41
3,353.74 (282.79) 157,309.20

mes

19
120
121

122
123
124
125
126
127
128
129
130
131
132
133
134
135
136
137
138
139
140
141
142
143
144
145
146
147
148
149
150
151
152
153

155
156
157
158
159
160
161
162
163

165
166
167
168
169
170
7
172
173
174
175
176
177
178
179
180

122

ab. cap.

UPAC
0.5312
0.5283
0.5253
0.5224
0.5195
0.5165
0.5137
0.5108
0.5079
0.5051
0.5023
0.4995
0.4967
0.4939
0.4912
0.4884
0.4857
0.4830
0.4803
0.4776
0.4749
0.4723
0.4696
0.4670
0.4644
0.4618
0.4592
0.4567
0.4541
0.4516
0.4491
0.4466
0.4441
0.4416
0.4391
0.4367
0.4342
0.4318
0.4294
0.4270
0.4246
0.4222
0.4199
04175
0.4152
0.4129
0.4106
0.4083
0.4060
0.4037
0.4015
0.3992
0.3970
0.3948
0.3926
0.3904
0.3882
0.3860
0.3839
0.3817
0.3796
0.3775
0.3754
0.3733
0.3712
0.3691
0.3671
0.3650
0.3630
0.3609
0.3589
0.3569
0.3549
0.3529
0.3510
0.3490
0.3471
0.3451
0.3432
0.3413
0.3394
0.3375
0.3356
0.3337
0.3319
0.3300

0.3282
0.3263
0.3245
0.3227

cuota
UPAC
0.7294
0.7236
0.7179
0.7122
0.7065
0.7009
0.6953
0.6897
0.6842
0.6787
0.6732
0.6677
0.6623
0.6569
0.6516
0.6462
0.6409
0.6357
0.6304
0.6252
0.6200
0.6149
0.6098
0.6047
0.5996
0.5946
0.5896
0.5846
0.5796
0.5747
0.5698
0.5649
0.5601
0.5553
0.5505
0.5457
0.5410
0.5363
0.5316
0.5269
0.5223
0.5177
0.5131
0.5086
0.5040
0.4995
0.4951
0.4906
0.4862
0.4818
0.4774
0.4730
0.4687
0.4644
0.4601
0.4559
0.4516
0.4474
0.4432
0.4391
0.4349
0.4308
0.4267
0.4226
0.4186
0.4146
0.4106
0.4066
0.4026
0.3987
0.3948
0.3509
0.3870
0.3831
0.3793
0.3755
03717
0.3680
0.3642
0.3605
0.3568
0.3531
0.3495
0.3458
0.3422
0.3386
0.3350
0.3315
0.3279
0.3244

cuota ($)

3,095.53
3,12025
3,145.11
3,170.11
3,195.24
3,220.51
3,245.92
3,271.47
3,297.15
332297
3,348.92
3,375.00
3,401.22
3,427.57
3,454.05
3,480.66
3,507.40
3,534.27
3,561.27
3,588.39
3,615.64
3,643.01
3,670.51
3,698.13
3,725.86
3,753.72
3,781.69
3,809.78
3,837.99
3,866.30
3,894.73
3,923.26
3,951.91
3,980.65
4,009.51
4,038.46
4,067.51
4,096.66
4,125.90
4,155.24
4,184.67
4,214.18
424378
4,273.46
4,303.22
4,333.06
4,362.97
439295
4,423.01
4,453.12
4,483.30
4,513.53
4,543.82
4,574.16
4,604.55
4,634.98
4,665.45
4,695.96
4,726.50
4,757.06
4,787.65
4,818.26
4,848.88
4,879.51
4910.15
4,940.78
4971.41
5,002.03
5,032.63
5,063.21
5,093.77
512429
5,154.77
518521
5,215.59
524592
5,276.18
530637
5,336.49
5,366.52
5,396.46
5,426.30
5,456.03
5,485.65
5,515.14
5,544.50
5,573.73
5,602.80
5,631.72
5,660.48

costo financiero abono a capital

3,359.78
3,365.42
3,370.66
3,375.48
3,379.86
3,383.81
3,387.29
3,390.31
3,392.85
3,394.90
3,396.43
3,397.45
3,397.93
3,397.86
3,397.22
3,396.01
3,394.20
3,391.78
3,388.74
3,385.05
3,380.71
3,375.69
3,369.98
3,363.57
3,356.42
3,348.53
3,339.88
3,330.44
3,320.20
3,309.14
3,297.24
3,284.48
3,270.84
3,256.29
3,240.82
3,224.41
3,207.02
3,188.64
3,169.25
3,148.82
3,127.32
3,104.74
3,081.04
3,056.21
3,030.21
3,003.02
2,974.62
2,944.96
2,914.04
2,881.81
2,848.25
2,813.33
2,777.02
2,739.28
2,700.09
2,659.42
2,617.22
2,573.48
2,528.15
2,481.19
2,432.59
2,382.29
2,330.26
2,276.47
2,220.87
2,163.44
2,104.12
2,042.88
1,979.68
1,914.47
1,847.22
1,777.88
1,706.41
1,632.76
1,556.89
1,478.75
1,398.29
1,315.47
1,230.23
1,142.53
1,052.31
959.53
864.13
766.06
665.26
561.68
455.25
345.93
233.66
11837

(264.25)
(245.17)
(225.55)
(205.37)
(184.62)
(163.29)
(14137)
(118.85)
(95,70)
(71.93)
(47,52)
(22.45)
329
29.71
56.83
84.65
113.20
142.49
172.53
203.34
234.93
267.32
300.53
334.56
369.44
405.19
441.82
47934
517.78
557.16
597.48
638.78
681.07
724.36
768.68
814.05
860.49
908.02
956.66
1,006.42
1,057.35
1,109.44
1,162.74
1,217.25
1,273.01
1,330.04
1,388.36
1,447.99
1,508.97
1,571.31
1,635.05
1,700.20
1,766.81
1,834.88
1,904.46
1,975.56
2,048.23
2,122.48
2,198.35
2,275.87
2,355.07
2,435.97
2,518.62
2,603.04
2,689.27
2,777.35
2,867.29
2,959.15
3,052.95
3,148.74
3,246.54
3,346.40
3,448.36
3,552.44
3,658.70
3,767.17
3,877.89
3,990.91
4,106.26
4,223.99
4,344.15
4,466.17
4,591.90
4,719.59
4,849.88
4,982.83
5118.47
5,256.87
5,398.07
5,542.11

saldo

157.573.44
157,818.62
158,044.17
158,249.54
158,434.16
158,597.45
158,738.83
158,857.67
158,953.38
159,025.31
159,072.82
159,095.27
159,091.98
159,062.27
159,005.44
158,920.78
158,807.58
158,665.09
158,492.56
158,289.22
158,054.29
157,786.97
157,486.44
157,151.88
156,782.44
156,377.25
155,935.43
155,456.09
154,938.30
154,381.14
153,783.66
153,144.88
152,463.81
151,739.45
150,970.77
150,156.71
149,296.22
148,388.20
147,431.55
146,425.12
145,367.77
144,258.33
143,095.59
141,878.34
140,605.33
139,275.29
137,886.94
136,438.95
134,929.98
133,358.67
131,723.62
130,023.41
128,256.61
126,421.73
124,517.27
122,541.70
120,493.47
118,370.99
116,172.64
113,896.77
111,541.70
109,105.73
106,587.11
103,984.07
101,294.79
98,517.45
95,650.15
92,691.00
89,638.05
86,489.31
83,242.76
79,896.36
76,448.00
72,895.56
69,236.86
65,469.69
61,591.79
57,600.88
53,494.62
49,270.63
44,926,49
40,459.72
35,867.82
31,148.24
26,298.35
21,315.52
16,197.05
10,940.18
5,542.11
(.00)



5.5 Sistema de abonos a capital en UPAC decrecientes en una cantidad fija mensual

En el presente sistema son los abonos a capital en UPAC los que decrecen en una
cantidad constante cada mes, formando una Iinea recta con pendiente negativa y constan-
te tal como se observa en la grafica 5.5.

Gréfica 5.5

Cuota ($)

Cuota UPAC

Abono UPAC

Nuevamente, las cuotas en UPAC resultan de agregar al abono a capital en UPAC los
intereses correspondientes (de acuerdo con el salvo vigente de la deuda en ese momento)
y las cuotas en pesos se obtienen al convertir las cuotas en UPAC de acuerdo con el incre-
mento de la correccién monetaria.

En el sistema aquf presentado, los abonos a capital en UPAC decrecen mensualmen-
te en una cantidad equivalente a un porcentaje anual fijo del abono constante (o abono
“medio”’) a capital en UPAC. El abono constante a capital se obtiene exactamente como
se determiné en el sistema 5.2, o sea, dividiendo el valor del préstamo en UPAC (p) por el
nimero de meses del plazo (n).

Por tanto, si G es el porcentaje fijo anual del abono constante, en el cual decrecen
mensualmente los abonos a capital en UPAC del presente sistema, la cantidad fija (en valor
absoluto) en que decrecen mensualmente estos abonos es:

G P
g R dpa—— &
12 n

Entonces, el primer paso para determinar la cuota en UPAC de un mes j cualquiera
del plazo, es determinar el abono a capital en UPAC de ese mes.

El abono a capital en UPAC para un mes j cualquiera del plazo (ACUj) se determina
mediante la siguiente férmula:
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p n—2j+1\ | ,
ACUJ. =— +g . ) Férmula @
Donde:
p = Valor del préstamo en UPAC =
1.000
P = Valor del préstamo en pesos
n = Niamero de meses del plazo
g = Cantidad uniforme en la cual decrecen mensualmente los abonos

a capital en UPAC

Il

j Un mes cualquiera del plazo

La cuota en UPAC de un mes j cualquiera del plazo (CUj) se determina mediante la

siguiente formula:

R
CU; =ACU; +| P+ ACU, - -2 (nj-i?

noo2

Donde:

Formula @

ACU. = Abono a capital en UPAC del mes j determinado mediante al formula

J

p = Valor del préstamo en UPAC

j = Un mes cualquiera del plazo

n = Numero de meses del plazo

g = Cantidad uniforme en la cual decrecen mensualmente los abonos

a capital en UPAC

i = Tasa de interés mensual

Finalmente, la cuota en pesos de un mes j cualquiera (Cj$) se determina mediante la

formula:
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C$ = CU, x 1.000 x (1+ CMm) Formula )

Ejemplo:

Hallar la cuota en pesos del mes 1 (C1$), del mes 60 (C()0$) y del mes 180 (C180$)
para un préstamo de $100.000 con correccion monetaria del 21% anual, tasa de interés
del 6.5% anual, plazo de 15 afos y con abonos a capital en UPAC que decrecen mensual-
mente en una cantidad equivalente al 6% anual del abono constante a capital en UPAC.

P = 100.000
p = 100.000/1.000 =100
n = 180
- 100
AC = p/n=——=0.555556
180

G =0.06

0.06
g = s X 0.555556 =0.00277778

i = (1+0.065)"12 _1=0.00526169
CMm = (14+0.21)"2 _ 1 =0.01601187

+1

100 |
ACU, = —— + 0.00277778 x | 180— (2 x1)
' 180 5

ACU = 0.8042

CU; = 0.8042+

100 0.00277778
100+ 0.8042— 1 x% = = X ((180 x1)—1? )]x 0.00526169

CU, = 1.3303

125



C,$ = 1.3303 x 1.000 x (1+0.01601187)?

C,$ = $1.351.60

100 180 —(2 X 60)+ 1
ACUg, = —— +0.00277778 x ( )
180 2
ACU,, = 0.6403

100  0.00277778
180 2

CU,, = 0.6403+ | 100+ 0.6403 — 60 x x (180 x 60) — 602} ] x 0.00526169

CU, = 0.9418

C,,$ = 0.9418 x 1.000 x (1+0.01601187)

Co$ = $2.442.79

ACU

100 180 — (2 x 180)+ 1
80 = — i
180 =~ 0.00277778 X 5

ACU g = 0.3069

180 =0.3969+ | 100+ 0.3069 — 180 X —— —

- 100  0.00277778 [(180 x 180) — 1802]]XO.00526169
180 2

CU,,, = 0.3086
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C1230

Correccion
monetaria
0.21

mes

12
24
36
48
60
72
84
96
108
120
132
144
156
168
180

$ = 0.3086 x 1.000 x (1+0.01601187)'%

Clgo$ = $5.384.88

Cuadro 5.9

SISTEMA DE ABONOS A CAPITAL EN UPAC DECRECIENTES
EN UNA CANTIDAD FIJA MENSUAL

Estos cdlculos estdn basados en los siguientes parametros:

Tasa de

interés

0.065
ab. cap. cuota
UPAC UPAC
0.8042 1.3303
0.7736 1.2540
0.7403 1.1728
0.7069 1.0937
0.6736 1.0167
0.6403 0.9418
0.6069 0.8690
0.5736 0.7983
0.5403 0.7297
0.5069 0.6633
0.4736 0.5989
0.4403 0.5366
0.4069 0.4764
0.3736 0.4184
0.3403 0.3624
0.3069 0.3086

Niémero de
anos
15

cuota ($)

1,351.64
1,517.39
1,717.13
1,937.58
2,179.41
2,442 81
2,727.34
3,031.63
3,353.11
3,687.63
4,028.94
4,368.10
4,692.76
4,986.23
5,226.36
5,384.18

127

Valor Decrec. anual
Préstamo abonos (% )
100,000.00 0.06
costo abono a saldo
financiero  capital ($)
2,135.78 (784.14) 100,784.14
2,322.45 (805.07) 109,545.33
2,530.10 (812.96) 119,275.35
2,737.43 (799.84) 128,969.64
2,938.28 (758.87) 138,332.93
3,124.58 (681.77) 146,978.74
3,285.94 (558.61) 154,410.68
3,409.21 (377.59) 160,001.26
3,477.98 (124.87) 162,968.38
3,472.04 215.60 162,349.59
3,366.78 662.15 156,975.00
3,132.66 1,235.44 145,439.56
2,734.54 1,958.22 126,076.58
2,131.28 2,854.95 96,934.50
1,275:32 3,951.04 55,761.18
112.59 5,271.59 (.00)



ab. cap.

UPAC

0.8042
0.8014
0.7986
0.7958
0.7931

0.7903
0.7875
0.7847
0.7819
0.7792
0.7764
0.7736
0.7708
0.7681

0.7653
0.7625
0.7597
0.7569
0.7542
0.7514
0.7486
0.7458
0.7431

0.7403
0.7375
0.7347
0.7319
0.7292
0.7264
0.7236
0.7208
0.7181

0.7153
0.7125
0.7097
0.7069
0.7042
0.7014
0.6986
0.6958
0.6931

0.6903
0.6875
0.6847
0.6819
0.6792
0.6764
0.6736
0.6708
0.6681
0.6653
0.6625
0.6597
0.6569
0.6542
0.6514
0.6486
0.6458
0.6431
0.6403
0.6375
0.6347
0.6319
0.6292
0.6264
0.6236
0.6208
0.6181
0.6153
0.6125
0.6097
0.6069
0.6042
0.6014
0.5986
0.5958
0.5931
0.5903
0.5875
0.5847
0.5819
0.5792
0.5764
0.5736
0.5708
0.5681

0.5653
0.5625
0.5597
0.5569

cuota
UPAC

1.3303
1.3233
1.3163
1.3094
1.3024
1.2954
1.2885
1.2816
1.2747
1.2678
1.2609
1.2540
1.2472
1.2404
1.2335
1.2267
1.2199
1.2132
1.2064
1.1997
1.1929
1.1862
11795
1.1728
1.1662
1.1595
1.1529
1.1462
1.1396
1.1330
1.1264
1.1199
1.1133
1.1068
1.1002
1.0937
1.0872
1.0807
1.0743
1.0678
1.0614
1.0549
1.0485
1.0421
1.0358
1.0294
1.0230
1.0167
1.0104
1.0041
0.9978
0.9915
0.9852
0.9790
0.9728
0.9665
0.9603
0.9541
0.9480
0.9418
0.9357
0.9295
0.9234
0.9173
09112
0.9051
0.8991
0.8930
0.8870
0.8810
0.8750
0.8690
0.8630
0.8571
0.8511
0.8452
0.8393
0.8334
0.8275
0.8217
0.8158
0.8100
0.8041
0.7983
0.7925
0.7867
0.7810
0.7752
0.7695
0.7638

cuota ($)

1,351.64
1,366.04
1,380.58
1,395.25
1,410.05
1,424.98
1,440.05
1,455.24
1,470.58
1,486.05
1,501.65
1,517.39
1,533.27
1,549.28
1,565.43
1,581.73
1,598.16
1,614.73
1,631.44
1,648.30
1,665.29
1,682.43
1,699.71
1,717.13
1,734.70
1,752.42
1,770.27
1,788.28
1,806.42
1,824.72
1,843.16
1,861.75
1,880.49
1,899.37
1,918.40
1,937.58
1,956.91
1,976.39
1,996.02
2,015.80
2,035.72
2,055.80
2,076.02
2,096.40
2,116.93
2,137.60
2,158.43
2,179.41
2,200.54
2,221.81
2,243.24
2,264.82
2,286.55
2,308.42
2,330.45
2,352.62
2,374.95
2,397.42
2,420.04
2,442.81
2,465.73
2,488.79
2,512.00
2,535.35
2,558.85
2,582.49
2,606.28
2,630.21
2,654.28
2,678.49
2,702.85
2,727.34
2,751.97
2,776.73
2,801.63
2,826.67
2,851.84
2,877.14
2,902.57
2,928.13
2,953.82
2,979.63
3,005.57
3,031.63
3,057.81
3,084.10
3,110.52
3,137.05
3,163.69
3,190.44

2,135.78
2,152.53
2,169.33
2,186.17
2,203.06
2,220.00
2,236.98
2,254.00
2,271.06
2,288.16
2,305.29
2,322.45
2,339.65
2,356.87
2,374.12
2,391.39
2,408.68
2,426.00
2,443.32
2,460.66
2,478.01
2,495.37
2,512.73
2,530.10
2,547.46
2,564.82
2,582.17
2,599.51
2,616.84
2,634.15
2,651.43
2,668.70
2,685.93
2,703.13
2,720.30
2,737.43
2,754.51
2,771.54
2,788.53
2,805.45
2,822.32
2,839.12
2,855.85
2,872.50
2,889.08
2,905.57
2921.97
2,938.28
2,954.49
2,970.59
2,986.58
3,002.46
3,018.21
3,033.84
3,049.33
3,064.69
3,079.90
3,094.95
3,109.85
3,124.58
3,139.14
3,153.53
3,167.72
3,181.73
3,195.53
3,209.13
3,222.52
3,235.68
3,248.61
3,261.30
3,273.75
3,285.94
3,297.87
3,309.53
3,320.91
3,332.00
3,342.80
3,353.28
3,363.45
3,373.30
3,382.80
3,391.97
3,400.77
3,409.21
3,417.28
3,424.95
343223
3,439.11
3,445.56
3,451.58

SISTEMA DE ABONOS A CAPITAL EN UPAC DECRECIENTES

(784.14)
(786.48)
(788.75)
(790.92)
(793.02)
(795.02)
(796.94)
(798.76)
(800.49)
(802.11)
(803.64)
(805.07)
(806.38)
(807.59)
1808.69)
(809.67)
(810.53)
(811.27)
(811.88)
(812.37)
(812.72)
(812.94)
(813.02)
(812.96)
(812.76)
(812.40)
(811.90)
(811.23)
(810.41)
(809.43)
(808.27)
(806.95)
(805,44)
(803.76)
(801.90)
(799.84)
(797.60)
(795.15)
(792.51)
(789.66)
(786.60)
(783.32)
(779.82)
(776.10)
(772.15)
(767.97)
(763.54)
(758.87)
(753.95)
(748.78)
(743.34)
(737.64)
(731.67)
(725.42)
(718.89)
(712.06)
(704.95)
(697.53)
(689.81)
(681.77)
(673.42)
(664.74)
(655.73)
(646.38)
(636.68)
(626.64)
(616.24)
(605.47)
(594.33)
(582.81)
(570.91)
(558.61)
(545.91)
(532.80)
(519.28)
(505.34)
(490.96)
(476.14)
(460.88)
(445.17)
(428.99)
(412.33)
(395.20)
(377.59)
(359.47)
(340.85)
(321.72)
(302.06)
(281.87)
(261.14)

Cuadro 5.10

EN UNA CANTIDAD FIJA MENSUAL
costo financiero abono a capital ($) saldo

100,784.14
101,570.63
102,359.37
103,150.30
103,943.31
104,738.33
105,535.27
106,334.03
107,134.51
107,936.63
108,740.27
109,545.33
110,351.72
111,159.31
111,967.99
112,777.66
113,588.18
114,399.45
115,211.33
116,023.70
116,836.42
117,649.36
118,462.38
119,275.35
120,088.10
120,900.51
121,712.41
122,523.64
123,334.05
124,143.48
124,951.75
125,758.70
126,564.14
127,367.90
128,169.80
128,969.64
129,767.24
130,562.39
131,354.90
132.144.56
132,931.15
133,714.47
134,494.30
135,270.40
136,042.55
136,810.52
137,574.06
138,332.93
139,086.88
139,835.66
140,579.00
141,316.65
142,048.31
142,773.73
143,492.62
144,204.68
144,909.63
145,607.16
146,296.97
146,978.74
147,652.16
148,316.89
148,972.62
149,619.00
150,255.68
150,882.32
151,498.56
152,104.03
152,698.35
153,281.16
153,852.07
154,410.68
154,956.59
155,489.39
156,008.67
156,514.00
157,004.96
157,481.11
157,941.99
158,387.15
158,816.14
159,228.47
159,623.68
160,001.26
160,360.73
160,701.58
161,023.30
161,325.36
161,607.23
161,868.37

128

mes

123
124
125
126
127
128
129
130
131

132
133
134
135
136
137
138
139
140
141
142
143
144

ab. cap.
UPAC

0.5542
0.5514
0.5486
0.5458
0.5431

0.5403
0.5375
0.5347
0.5319
0.5292
0.5264
0.5236
0.5208
0.5181

0.5153
0.5125
0.5097
0.5069
0.5042
0.5014
0.4986
0.4958
0.4931
0.4903
0.4875
0.4847
0.4819
0.4792
0.4764
0.4736
0.4708
0.4681
0.4653
0.4625
0.4597
0.4569
0.4542
0.4514
0.4486
0.4458
0.4431
0.4403
0.4375
0.4347
0.4319
0.4292
0.4264
0.4236
0.4208
0.4181
0.4153
0.4125
0.4097
0.4069
0.4042
0.4014
0.3986
0.3958
0.3931
0.3903
0.3875
0.3847
0.3819
0.3792
0.3764
0.3736
0.3708
0.3681
0.3653
0.3625
0.3597
0.3569
0.3542
03514
0.3486
0.3458
0.3431

0.3403
0.3375
0.3347
0.3319
0.3292
0.3264
0.3236
0.3208
0.3181

0.3153
0.3125
0.3097
0.3069

cuota
UPAC

0.7581

0.7524
0.7467
0.7410
0.7354
0.7297
0.7241

0.7185
07129
0.7073
07018
06962
0.6907
0.6852
06797
06742
0.6687
0.6633
06578
0.6524
0.6470
06416
06362
06308
06254
0.6201
06148
0.6095
0.6042
0.5989
0.5936
0.5884
0.5831
0.5779
05727
0.5675
0.5623
05571
0.5520
0.5468
0.5417
0.5366
05315
0.5264
05214
05163
05113
05063
05012
0.4963
04913
0.4863
0.4814
0.4764
04715
0.4666
0.4617
0.4568
04520
0.4471
04423
04375
04327
0.4279
0.4231
0.4184
04136
0.4089
0.4042
0.3995
0.3948
03901
03855
03808
03762
03716
03670
03624
03578
0.3533
03488
03442
03397
0.3352
03307
03263
03218
03174
0.3130
03086

cuota ($)

3,217.30
3,244.26
3,271.33
3,298.49
3,325.76
3,353.11

3,380.56
3,408.10
3,435.73
3,463.43
3,491.22
3,519.08
3,547.01

3,575.02
3,603.08
3,631.21
3,659.40
3,687.63
3,715.92
3,744.25
3,772.62
3,801.03
3,829.46
3,857.92
3,886.41

3,914.90
3,943.41
3,971.92
4,000.43
4,028.94
4,057.43
4,085.90
4,114.35
4,142.76
417114
4,199.47
4,221.75
4,255.97
4,284.12
4,312.20
4,340.19
4,368.10
4,395.91
4,423.61
4,451.19
4,478.66
4,505.98
4,533.17
4,560.21
4,587.08
4,613.78
4,640.30
4,666.63
4,692.76
4,718.67
4,744.36
4,769.82
4,795.02
4,819.96
4,844.64
4,869.02
4,893.12
4,916.89
4,940.35
4,963.47
4,986.23
5,008.63
5,030.65
5,052.27
5,073.48
5,094.26
5,114.60
5,134.48
5,153.88
5,172.78
5,191.18
5,209.04
5,226.36
5243.11

5,259.28
5,274.84
5,289.77
5,304.06
5317.68
5,330.61

5,342.84
5,354.33
5,365.06
5375.02
5384.18

costo financiero abono a capital ($)

3,457.15
3,462.28
3,466.93
347111
3,474.80
347798
3,480.65
3,482.79
3,484.38
3,485.42
3,485.89
3,485.78
3,485.06
3,483.74
3,481.79
3,479.20
3,475.95
3,472.04
3,467.43
3,462.12
3,456.10
3,449.34
3,441.83
3,433.55
3,424.48
3,414.62
3,403.93
3,392.41
3,380.03
3,366.78
3,352.64
3,337.59
3,321.61
3,304.68
3,286.78
3,267.89
3,247.99
3,227.07
3,205.09
3,182.05
3,157.91
3,132.66
3,106.27
3,078.73
3,050.00
3,020.08
2,988.93
2,956.52
2,922.85
2,887.88
2,851.59
2,813.95
2,774.95
2,734.54
2,692.72
2,649.45
2,604.71
2,558.47
2,510.70
2,461.38
2,410.48
2,357.97
2,303.82
2,248.01
2,190.51
2,131.28
2,070.31
2,007.55
1,942.99
1,876.58
1,808.30
1,738.12
1,666.00
1,591.93
1,515.85
1,437.75
1,357.58
1,275.32
1,190.94
1,10439
1,015.65
924.68
831.46
735.93
638.08
537.85
435.23
33017
22263
112,59

(239.86)
(218.02)
(195.61)
(172.62)
(149.04)
(124.87)
(100.08)
(74.68)
(48.65)
(21.99)
533
33.30
61.95
91.27
121.29
152.01
183.44
215.60
248.49
282.13
316.52
351.69
387.64
424.38
461.92
500.29
539.48
579.51
620.40
662.15
704.79
74831
792.74
838.09
884.36
931.58
979.75
1,028.90
1,079.03
1,130.15
1,182.28
1,235.44
1,289.64
1,344.88
1,401.19
1,458.58
1,517.06
1,576.65
1,637.36
1,699.20
1,762.19
1,826.35
1,891.69
1,958.22
2,025.95
2,094.91
2,165.11
2,236.55
2,309,27
2,383.26
2,458.55
2,535.15
2,613.07
2,692.34
2,772.96
2,854.95
2,938.32
3,023.10
3,109.28
3,196.90
3,285.96
3,376.48
3,468.47
3,561.95
3,656.93
3,753.43
3,851.46
3,951.04
4,052.18
4,154.89
4,259.18
4,365.09
4,472.60
4,581.75
4,602.54
4,804.98
4,919.10
5,034.90
5,152.39
5,271.59

saldo

162,108.22
162,326.24
162,521.85
162,694.
162,843.51
162,968.38
163,068.46
163,143.14
163,191.80
163,213.78
163,208.45
163,175.15
163,113.20
163,021.92
162,900.63
162,748.62
162,565.18
162,349.59
162,101.10
161,818.97
161,502.45
161,150.76
160,763.13
160,338.75
159,876.83
159,376.54
158,837.06
158,257.55
157,637.15
156,975.00
156,270.21
155,521.90
154,729.16
153,891.08
153,006.72
152,075.14
151,095.38
150,066.48
148,987.45
147,857.30
146,675.02
145,439.58
144,149.94
142,805.06
141,403.87
139,945.30
138,428.24
136,851.59
135,214.23
133,515.03
131,752.84
129,926.48
128,034.80
126,076.58
124,050.62
121,955.71
119,790.60
117,554.05
115,244.78
112,861.52
110,402.97
107,867.82
105,254.75
102,562.41
99,789.45
96,934.50
93,996.18
90,973.09
87.863.80
84,666.90
81,380.94
78,004.47
74,535.99
70,974.04
67,317.11
63,563.68
59,712.21
55,761.18
51,709.00
47,554.11
43,294.93
38,929.84
34,457.24
29,875.49
25,182.95
20,377.97
15,458.87
10,423.98
5,271.59
(.00)




5.6 Sistema de cuotas en UPAC decrecientes a una razon que compense
el crecimiento de la correccidon monetaria

Con el decrecimiento de las cuotas en UPAC del presente sistema se busca compensar
el crecimiento de las cuotas en pesos ocasionado por la correccion monetaria. Por tal ra-
z6n, la compensacion opera de tal manera que si la tasa compensatoria es igual a la tasa de
correccion monetaria, se obtendrd una cuota en pesos constante durante todo el plazo.

Andlogamente, si la tasa de compensacion es menor que la tasa de correcciéon mone-
taria, quiere decir que no se contrarrest6 totalmente el efecto del ajuste monetario y, por
tanto, se obtendran cuotas crecientes en pesos. En este caso, la magnitud del crecimiento
de las cuotas es directamente proporcional a la diferencia entre la tasa de correcciéon mo-
netaria y la tasa de compensacion: a mayor diferencia entre las dos tasas, mayor serd el
crecimiento de las cuotas, y viceversa. Finalmente, puede ocurrir el caso contrario, o sea,
que la tasa de compensacion sea mayor que la tasa de correccion monetaria. En este caso,
tal como se observa en la grafica 5.6, el decrecimiento de las cuotas en UPAC serd tal que
anule completamente el incremento por correccién monetaria y, mas aun, haga que las
cuotas en pesos tengan un comportamiento decreciente.

Grifica 5.6

Compensacién < correccion monetaria

Compensacién = correccién monetaria

Compensacién > correccién monetaria
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Si v es el factor mensual de compensacion, el comportamiento de las cuotas en
UPAC del mes 1 al mes n (el dltimo mes del plazo) serd el siguiente:

C,u=cCu

C,U =C,Uv

— = 2
C,U = C,Uv=C, Uy

c,u

Il
@)
w
=
=
I
_ﬁ
==}
<
w

C,Uu =cC,uy"!

C,U=p.[v—1=i) —(1?-—')[1 Férmula @

Donde:
P = Valor del préstamo en UPAC =P/1.000
P = Valor del préstamo en pesos

1 \v2
v = Factor mensual de compensacién = 1+ d

d = Tasa anual de compensacion

i = Tasa de interés mensual

n = Ndmero de meses del plazo

Una vez obtenida la primera cuota en UPAC (Cl U), se puede hallar una cuota j cual-

quiera en UPAC (C.U) mediante la siguiente férmula, que es la generalizacion del compor-
tamiento de las cuotas:

CU =c,U.y* Formula (33)
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@]
&
Il

Valor de la primera cuota en UPAC

v = Factor mensual de compensacién

Un mes cualquiera del plazo

Finalmente, la cuota en pesos se obtiene a partir de la cuota en UPAC:

C$ =CU x 1.000 x (1+CMm) Formula@))

Ejemplo:

Hallar la cuota en pesos del mes 1 (C,$), del mes 60 (C60$) y del mes 180 (C . $)
para un préstamo de $100.000 con correccion monetaria del 21% anual, tasa de interés
del 6.5 % anual, 15 afios de plazo y una tasa de compensacién del crecimiento por correc-
cibn monetaria de20% anual.

P = 100.000
p = 100.000/1.000 =100
d = 0.20
1 112
v = e = 0.984921
1+ 0.20

(14 0.065)12 — 1 =0.00526169

Il

CMm = (1+0.21)¥2 _ 1 =0.01601187

(1+ 0.00526169) 1%
(0.984921)'% — (14 0.00526169) 10

C,U=100 x (0.984921 — 1 —0.00526169) x

C,U = 2.0867

C.$ = 2.0867 x 1.000 x (1+ 0.01601187)*

C,$ = s$2.720m
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CyoU = 2.0867 x (0.984921)%01

Cal¥ = 0.8514

C,o$ = 0.8514 x1.000 x (14 0.01501187)

Cot = $2.208.31

C gl =2.0867 X (0.984921)180-1

C U = 0.1375

Coo$ =0.1375 x1.000 x (1+0.01601187)"*

C,.,$ = $2.399.29

180
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Cuadro 5.11

SISTEMA DE CUOTAS EN UPAC DECRECIENTES A UNA RAZON

QUE COMPENSE EL CRECIMIENTO DE LA CORRECCION MONETARIA

Correccion
monetaria

0.21

mes

12
24
36
48
60
72
84
96

108

120

132

144

156

168

180

Estos cdlculos estdn basados en los siguientes parametros:

Tasa de

interés

0.065
cuota cuota ($)
UPAC
2.0867 2,120.11
1.7655 2,136.30
1.4713 2,154.10
1.2261 2.172:05
1.0217 2,190.15
0.8514 2,208.40
0.7095 2,226.80
0.5913 2,245.36
0.4927 2,264.07
0.4106 2,282.94
0.3422 2,301.96
0.2851 2,321.15
0.2376 2,340.49
0.1980 2,359.99
0.1650 2,379.66
0.1375 2,399.49

Namero de
anos

15

costo
financiero

2,135.78
2,138.04
2,136.30
2,128.90
2,114.17
2,089.93
2,053.42
2,001.03
1,928.15
1,828.80
1,695.32
1,517.80
1,283.47
975.90
573.91
50.18

138

Valor
Préstame

100,000

abono a
capital

(15.68)
(1.75)
17.80
43.15
75.98
118.47
173.39
24433
335.92
45413
606.64
803.35
1,057.02
1,384.09
1,805.75
2,349.31

Tasa compen.
anual (% )

0.20

saldo

100,015.68
100,107.58
100,006.58
99,634.77
98,911.99
97.734.88
95,970.28
93,446.52
89,942.40
85,172.84
78,770.45
70,261.78
59,036.69
44,308.94
25,065.28
(.00)



Cuadro 5.12

SISTEMA DE CUOTAS EN UPAC DECRECIENTES A UNA RAZON
QUE COMPENSE EL CRECIMIENTO DE LA CORRECCION MONETARIA

mes. cuota cuota ($) costo financiero abono a capital saldo mes cuota cuota ($) costo financiero abono a capital saldo
UPAC UPAC
120867 212011 2,135.78 (15.68) 100,015.68 91 05316 2256.26 196135 294.90 91,538.23
2 20552 2,121.57 2,136.12 (1454) 100,030.22 92 05236  2,257.82 1,955.06 302.76 91,235.47
320242 2,123.04 213643 (13.39) 100,043.61 93 05157  2,259.38  1948.59 310.79 90,924.68
419937 2,124.51 2,136.71 (12.20) 100,055.81 94 05079  2,260.94 1,941.95 318.99 90,605.69
5 19637 212598 2,136.97 (10.99) 100,066.80 95 05003  2,262.51 1,935.14 327.37 90,278.33
6 19340 212745  2137.21 (9.76) 100,076.56 96 04927 226407 192815 335.92 89,942.40
719049 212892  2,137.42 (8.50) 100,085.06 97 04853 226564 192097 344.66 89,597.74
8 1.8762 213039  2,137.60 (7.20) 100,092.26 98 04780  2,267.21 1,913.61 353.59 89,244.14
9 1.8479  2,131.87  2,137.75 (5.88) 100,098.15 99 04708  2,268.77 1,906.06 362.71 88,881.43
10 1.8200 213334 2,137.88 (4.53) 100,102.68 100 04637 227034  1,898.31 372.03 88,509.40
117926 2,134.82  2,137.97 (3.16) 100,105.84 101 04567  2,271.91 1,890.37 381.55 88,127.85
12 17655 2,13630  2,138.04 (1.75) 100,107.58 102 04498 227349  1,882.22 391.27 87,736.58
13 17389 213777 2,138.08 (031) 100,107.89 103 04430  2,275.06  1,873.86 401.20 87,335.39
14 17127 213925 2,138.09 117 100,106.72 104 04363 2,276.63  1,865.29 411.34 86,924.05
15 16869 214073  2,138.06 267 100,104.05 105 04298  2,278.21 1,856.51 421.70 86,502.35
16 16614 214221 2,138.00 421 100,099.84 106 04233 2,279.78  1,847.50 43228 86,070.07
17 16364 214369  2,137.91 578 100,094.06 107 04169 228136  1.838.27 443.09 85,626.97
18 16117 214518 2,137.79 7.39 100,086.67 108 04106 228294  1.828.80 45413 85,172.84
19 15874 214666  2,137.63 9.03 100,077.64 109 04044  2,284.52  1.819.11 465.41 84,707.43
20 15635  2,14815  2,137.44 10.71 100,066.93 110 03983 2,286.10  1,809.17 476.93 84,230.49
21 15399 214963 2,137.21 12.42 100,054.51 1M1 03923 2,287.68  1,798.98 488.70 83,741.79
22 15167 215112 2,136.95 1417 100,040.34 112 03864 228926  1,788.54 500.72 83,241.07
23 14938 2,15261 2,136.64 15.97 100,024.37 113 03806  2,290.85  1,777.85 513.00 82,728.07
24 14713 215410 2,136.30 17.80 100,006.58 114 03748 229243 1,766.89 525.54 82,202.53
25 14491 215559  2,13592 19.67 99,986.91 115 03692 229402 175567 538.35 81,664.18
26 14272 2,157.08  2,135.50 21.58 99,965.33 116 03636  2,29560  1,744.17 551.44 81,112.74
27 14057 215857  2,135.04 23.53 99,941.80 117 03581 2,297.19  1,73239 564.80 80,547.94
28 1.3845  2,160.06  2,134.54 25.53 99,916.27 118 03527 2,298.78 172033 578.45 79,969.49
29 13636  2,161.56  2,133.99 27.57 99,888.71 119 03474 230037 1,707.97 592.40 79,377.09
30 13431 2,163.05  2,133.40 29.65 99,859.06 120 03422 230196  1,695.32 606.64 78,770.45
31 13228 216455  2,132.77 31.78 99,827.28 121 03370 230356  1,682.36 621.19 78,149.26
32 13029 2,166.05  2,132.09 33.96 99,793.32 122 03319 230515 1,669.10 636.05 77,513.20
33 1.2832  2,167.55  2,131.37 36.18 99,757.14 123 03269 230674  1,655.51 651.23 76,861.97
34 12639 2,169.05  2,130.59 3845 99,718.69 124 03220 230834  1,641.60 666.74 76,195.24
35 1.2448 217055  2,129.77 40.77 99,677.92 125 03171 230994  1,627.36 682.57 75,512.66
36 1.2261 217205 2,128.90 4315 99,634.77 126 03124 231153 1,61279 698.75 74,813.91
37 12076 2,173.55  2,127.98 45.57 99,589.20 127 03076 231313 1,597.86 715.27 74,098.64
38 11894 217505 2,127.01 48.05 99,541.15 128 03030 231473  1,582.58 732.15 73,366.49
39 1714 217656 2,125.98 50.58 99,490.57 129 02984 231634  1,566.95 749.39 72,617.10
40 11538 2,178.07  2,124.90 53.16 99,437.41 130 02939 2317.94  1,550.94 767.00 71,850.11
41 10364 2,179.57 212377 55.81 99,381.60 131 02895 231954  1,534.56 784.98 71,065.13
42 1,192 2,181.08  2,122.57 58.51 99,323.10 132 02851 232115 1,517,80 803.35 70,261.78
43 10024 2,182.59  2,121.32 61.26 99,261.83 133 02808 232275  1,500.64 822.11 69,439.66
44 1.0857  2,184.10  2,120.02 64.08 99,197.75 134 02766  2,32436  1,483.08 841.28 68,598.38
45 1.0694  2,185.61 2,118.65 66.96 99,130.78 135 02724 232597  1,465.11 860.86 67,737.53
46 1.0532  2,187.12  2,117.22 69.91 99,060.88 136 02683  2,327.58  1,446.73 880.85 66,856.67
47 10374  2,188.63 211572 7291 98,987.97 137 02643 2329.19  1,427.91 901.27 65,955.40
48 10217 2,190.15  2,114.17 75.98 98,911.99 138 02603  2,330.80  1,408.66 92213 65,033.27
49 1.0063  2,191.66  2,112.54 79.12 98,832.87 139 02564 233241 1,388.97 943.44 64,089.82
50 09911 2,9318  2,110.85 8233 98,750.54 140 02525  2,334.02  1,368.82 965.21 63,124.62
51 09762  2,19470  2,109.10 85.60 98,664.94 141 02487 233564 134820 987.43 62,137.18
52 09615 219622  2,107.27 88.95 98,575.99 142 02450 233725 1,327.11 1,010.14 61,127.04
53 09470 219774 2,105.37 9237 98,483.62 143 02413 233887  1,305.54 1,03333 60,093.71
54 09327 219926  2,103.39 95.86 98,387.76 144 02376  2,34049  1,283.47 1,057.02 59,036.69
55 09186 220078  2,101.35 99.43 98,288.33 145 02340 234211 1,260.89 1,081.21 57,955.48
56 09048 220230  2,099.22 103.08 98,185.25 146 02305 234373 1,237.80 1,105.93 56,849.55
57 08911  2203.82  2,097.02 106.80 98,078.45 147 02270 234535  1214.18 113117 55,718.39
58 08777 220535  2,094.74 110,61 97,967.85 148 02236 234697  1,190.02 1,156.95 54,561.44
59 08645  2,206.87  2,092.38 114.49 97,853.35 149 02202 234860  1,165.31 1,183.28 53,378.15
60 08514 220840  2,089.93 118.47 97,734.88 150 02169 235022  1,140.04 1,210.18 52,167.97
61 08386 220993  2,087.40 122.52 97,612.36 151 02136 2,351.85 1,114.19 1,237.65 50,930.32
62 08260 221146  2,084.79 126.67 97,485.69 152 02104 235347 1,087.76 1,265.71 49,664.61
63 08135 221299  2,082.08 130.91 97,354.78 153 02073 235510  1,060.73 1,294.37 48,370.23
64 08012 221452  2,079.29 135.23 97,219.55 154 02041 235673  1,033.08 1,323.65 47,046.58
65 07891 221605  2,076.40 139.65 97,079.90 155 02010 235836  1,004.81 1,353.55 45,693.03
66 07772 221758  2,073.41 14417 96,935.63 156 01980  2,359.99 975.90 1,384.09 44,308.94
67 07655  2219.12 207034 148.78 96,786.95 157 01950  2,361.63 946.34 1,415.28 42,893.66
68 07540 222065  2,067.16 153.49 96,633.45 158 01921 2,363.26 916 11 1,447.15 41,446.51
69 07426 222219 2,063.88 15831 96,475.14 159 01892 2,364.89 885.21 1,479.69 39,966.82
70 07314 222373 2,060.50 163.23 96,311.92 160 01863  2366.53 853.60 1,512.93 38,453.90
n 0.7204 2,225.26 2,057.01 168.25 96,143.66 161 0.1835 2,368.17 821.29 1,546.88 36,907.02
72 07095 222680  2,053.42 17339 95,970.28 162 01808  2,369.81 788.25 1,581.55 35,325.47
73 06988 222834  2,049.72 178.63 95,791.65 163 01780  2,371.45 754.47 1,616.97 33,708.50
74 06883  2229.89  2,045.90 183.99 95,607.66 164 01754  2373.09 719.94 1,653.15 32,055.35
75 06779 223143 2,041.97 189.46 95,418.21 165 01727 237473 684.63 1,690.10 30,365.25
76 06677 223297  2,037.92 195.05 95,223.16 166 01701  2,376.37 648.54 1,727.84 28,637.42
77 06576 223452 2,033.76 200.76 95,022.40 167 01675  2378.01 611.63 1,766.38 26,871.04
78 06477 223606  2,029.47 206.59 94,815.81 168 01650  2,379.66 573.91 1,805.75 25,065.28
79 06379 223761 2,025.06 212.55 94,603.26 169 01625  2,381.31 535.34 1,845.97 23,219.32
80 06283  2239.16  2,020.52 218.64 94,384.62 170 01601  2,382.95 495.91 1,887.04 21,332.28
81 06188 224071 2,015.85 224.86 94,159.76 171 01577 2,384.60 455.61 1,928.99 19,403.29
82 06095 224226  2,011.05 231.21 93,928.55 172 01553 2,396.25 414.41 1,971.84 17,431.45
83 06003  2,243.81 2,006.11 237.70 93,690.85 173 01529 2,387.90 372.30 2,015.61 15,415.84
84 05913 224536  2,001.03 244.33 93,446.52 174 01506  2,389.55 329.25 2,060.31 13,355.54
85 05824 224691 1,995.81 251.10 93,195.42 175 01484 2391.21 285.25 2,105.96 11,249.57
86 05736  2,24847  1,990.45 258.02 92,937.40 176 01461  2,392.86 240.27 2,152.60 9,096.98
87 05649 225002  1,984.94 265.08 92,672.32 177 01439 2,394.52 194.29 2,200.23 6,896.75
88 05564  2251.58  1,979.28 27230 92,400.02 178 01418 2,39%.17 14730 2,248.87 4,647.88
89 05480 225314 197346 279.68 92,120.34 179 01396  2,397.83 99.27 2,298.56 2,349.31
90  0.5398  2,254.70 1,967.49 287.21 91,833.13 180 01375 2,399.49 50.18 2,349.31 (.00)
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5.7 Sistema de cuotas fijas mensuales en UPAC decrecientes
anualmente en proporcion geométrica

Las cuotas en UPAC del presente sistema permanecen constantes durante doce me-
ses y anualmente decrecen a una tasa constante establecida con respecto a la cuota en
UPAC del afio anterior. Tienen las cuotas en UPAC un comportamiento en “‘escalera’ si-
milar al que presentaban dos sistemas de cuotas en pesos analizados antes, pero, con la di-
ferencia de que en aquellos las “escaleras’” de las cuotas en pesos eran crecientes y en el
presente, las cuotas en UPAC decrecen cada ano.

Las cuotas mensuales en pesos en el presente sistema resultan de aplicar la correc-
cién monetaria a la cuota en UPAC correspondiente. Las cuotas en pesos son crecientes
por efecto de la correccién monetaria.

El comportamiento del sistema se observa en la grafica 5.7.

Grifica 5.7

Cuotas ($)

Cuotas Upac

Si g es la tasa de decrecimiento constante en la cual disminuyen las cuotas en UPAC
de un afio con respecto a las del afo anterior,el comportamiento de las cuotas en UPAC
del afio 1 al afio r (el Ultimo afio del plazo) es el siguiente:
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C,U =cU-CcUg=CU(1-g)
C,Uu=CU-CUg=CU(l-g—CU(1-g)g=CU(1-g)?

— — 3
C,U =C,U-C,Uug=C U(1—g)

= _ g\r—1
CrU C, U@ —g)

Nuevamente, se hace necesario obtener la primera cuota en UPAC, la cuota en
UPAC constante durante el primer ano (C1 U) y a partir de ella se podré calcular la cuota
de un ano cualquiera.

La cuota en UPAC de todos los meses del primer afio del plazo (C, U) se obtiene
mediante la formula:

1 8

C, U=pd (141" - ()" Formula
(+)"=(1-g)

Donde:
P = Valor del préstamo en UPAC = P/1.000
P = Valor del préstamo en pesos

i = Tasa de interés mensual

n = Nuamero de meses del plazo
g = Tasa de decrecimiento anual de las cuotas en UPAC
r = Numero de anos del plazo

Posteriormente, y generalizando el comportamiento de las cuotas en UPAC, se pue-
de obtener la cuota mensual fija en UPAC durante un ano k cualquiera del plazo mediante
la férmula:

CU=CU(1—gk! Formula 39
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Donde:

Il

Cc.uU Cuota en UPAC del primer afio del plazo determinada mediante la formu-

: la

Un afio cualquiera del plazo

w
Il

‘g Decrecimiento anual de las cuotas en UPAC

Finalmente, la cuota en pesos (C.$) de un mes j cualquiera del plazo se obtiene me-
diante la formula: .

= j %
Cj$ C, U x1.000 x (1+ CMm) Formula @

Donde:
CkU = Cuota anual en UPAC correspondiente al afio en que se encuentre el mes j
CMm = Correccién Monetaria mensual

j = Un mes cualquiera del plazo

Ejemplo:

Hallar la cuota en pesos del mes 1 (C, $), del mes 60 (C,$), del mes 61 (Cq $), del
mes 169 (C %) vy del mes 180 (C go$%) para un préstamo de $100.000 con correccion
monetaria del 21% anual, tasa de interés de 6.5% anual, 15 anos de plazo y con cuotas en
UPAC que permanecen constantes durante un afio y decrecen en 12% con respecto a las
cuotas en UPAC del afio anterior.

_U
I

100.000

B
Il

100.000/1.000 =100

(14 0.065) 12 — 1 =0.00526169

CMm = (1+0.21)"2 —1 =0.01601187

n = 180
r =15
g = 0.12
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0.12
1 — (14 0.00526169)'2
(14 0.00526169)1® — (1 —0.12)1%

1 —

C,U =100 x 0.00526169 x (1+ 0.00526169)*® x

C,U = 1.5883

C,$ = 1.5883 x 1.000 x (1+0.01601187)"

C,$ = $1.613.73

La cuota del mes 60 es la tltima cuota mensual del afo 5, entonces, se debe obtener
a partir de la cuota en UPAC que permanece constante durante todos los meses del ano 5
(c,U)

C.U = 1.5883 x (1 —0.12)57!
C,U = 09525
Cgo$ = 0.9525 x1.000 x (1+0.01601187)%

Cgo$ = $2.470.54

La cuota del mes 61 es la primera cuota mensual del afo 6, entonces se debe obte-
ner a partir de la cuota en UPAC que permanece constante durante todos los meses del
afio 6 (C U)

6—1

C,U = 1.5883 x (1-0.12)

C,U = 0.8382




C,,$ = 0.8382 X 1.000 x (14 0.01601187)°'

C,,$ = $2.208.89

La cuota del mes 169 es la primera cuota mensual del aho 15, por tanto, se debe ob-
tener a partir de la cuota en UPAC que permanece constante durante todos los meses del
ano 15 (C15 U)

C, U= 1.5883 x (1 —if, FyLa—a

C, U = 02653

C,e$= 0.2653 X 1.000 X (1+ 0.01601187)!¢°

C,o$ = $3.887.15

Finalmente, dado que la cuota del mes 180 es la Gltima cuota mensual del ano 15,
también se obtiene a partir de la cuota en UPAC del ano 15.

C,yo$ =0.2653 x 1.000 x (1+ 0.01601187)'%

C1w$ = $4.629.33
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Cuadro 5.13
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES EN UPAC DECRECIENTES
ANUALMENTE EN PROPORCION GEOMETRICA

Estos calculos estdn basados en los siguientes parametros:

Correccion Tasa de Niamero de Valor Decrec. ano
monetaria interés anos Préstamo cuotas UPAC (% )
0.21 0.065 15 100,000 0.12
mes cuota cuota ($) costo abono a saldo
UPAC financierc  capital
i 1.5883 1,613.76 2,135.78 (522.02) 100,522.02
12 1.5883 1,921.88 2,238.44 (316.56) 105,123.22
24 1.3977 2,046.41 2,346.93 (300.52) 110,186.79
36 1.2300 2,179.02 2,451.90 (272.87) 115,073.80
48 1.0824 2,320.22 2,550.06 (229.84) 119,627.14
60 0.9525 2,470.57 2,637.07 (166.50) 123,637.45
72 0.8382 2,630.67 2,707.13 (76.46)  126,827.63
]4 0.7376 2,801.13 2,752.62 48.51 128,832.81
96 0.6491 2,982.65 2,763.56 219.08 129,174.46
108 0.5712 3,175.92 2,726.88 449.04  127,227.12
120 0.5027 3,38172 2,625.55 15617  122,175.35

132 0.4424 3,600.86  2,437.39 1,163.47  112,958.30
144 0.3893 3,834.19  2,133.62 1,700.57  98,198.26
156 0.3426 4,082.65  1,676.89 2,405.76  76,108.44
168 0.3014 434720  1,018.82 3,328.38  44,374.24
180 0.2653 4,628.90 96.80 4,532.11 (.00)
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E |
2

R N

cuota
UPAC
1.5883
1.5883
1.5883
1.5883
1.5883
1.5883
1.5883
1.5883
1.5883
1.5883
1.5883
1.5883
1.3977
13977
13977
13977
13977
13977
13977
13977
13977
13977
1.3977
13977
1.2300
1.2300
1.2300
1.2300
1.2300
1.2300
1.2300
1.2300
1.2300
1.2300
1.2300
1.2300
1.0824
1.0824
1.0824
1.0824
1.0824
1.0824
1.0824
1.0824
1.0824
1.0824
1.0824
1.0824
09525
09525
09525
0.9525
09525
09525
09525
09525
09525
09525
09525
0.9525
0.8382
0.8382
0.8382
0.8382
0.8382
08382
08382
0.8382
0.8382
0.8382
0.8382
0.8382
0.7376
0.7376
0.7376
0.7376
0.7376
0.7376
0.7376
0.7376
0.7376
0.7376
0.7376
0.7376
0.6491
0.6491
0.6491
0.6491
0.6491
06491

cuota ($)

1,613.76
1,639.60
1,665.85
1,692.53
1,719.63
1,747.16
1,775.14
1,803.56
1,832.44
1,861.78
1,891.59
1,921.88
1,718.33
1,745.85
1,773.80
1,802.20
1,831.06
1,860.38
1,890.16
1,920.43
1,951.18
1,982.42
2,014.16
2,046.41
1,829.68
1,858,98
1,888.74
1,918.98
1,949.71
1,980.93
2,012.65
2,044.87
2,077.62
2,110.88
2,144.68
2,179.02
1,948.24
1,979.44
2,011.13
2,043.33
2,076.05
2,109.29
2,143.07
2,177.38
2,212.25
2,247.67
2,283.66
2,320.22
2,074.49
2,107.71
2,141.45
2,175.74
2,210.58
2,245.98
2,281.94
2,318.48
2,355.60
2,393.32
2,431.64
2,470.57
2,208.92
2,244.28
2,280.22
2,316.73
2,353.83
2,391.51
2,429.81
2,468.71
2,508.24
2,548.40
2,589.21
2,630.67
2,352.05
2,389.71
2,427.98
2,466.85
2,506.35
2,546.48
2,587.26
2,628.69
2,670.78
2,713.54
2,756.99
2,801.13
2,504.47
2,544.57
2,585.31
2,626.71
2,668.77
2,711.50

Cuadro 5.

14
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES EN UPAC DECRECIENTES

ANUALMENTE EN PROPORCION GEOMETRICA

costo financiero abono a capital saldo
2,135.78 (522.02) 100,522.02
2,146.93 (507.33) 101,029.35
2,157.77 (491.91) 101,521.27
2,168.27 (475.75) 101,997.01
2,178.43 (458.81) 102,455.82
2,188.23 (441.07) 102,896.89
2,197.65 (422.52) 103,319.41
2,206.68 (403.12) 103,722.52
2,215.29 (382.85) 104,105.37
2,223.46 (361.68) 104,467.06
2,231.19 (339.60) 104,806.66
2,238.44 (316.56) 105,123.22
2,245.20 (526.87) 105,650.09
2,256.45 (510.61) 106,160.70
2,267.36 (493.56) 106,654.26
2,277.90 (475.70) 107,129.96
2,288.06 (457.00) 107,586.96
2,297.82 (437.45) 108,024.41
2,307.17 (417.00) 108,441.41
2,316.07 (395.64) 108,837.05
2,324.52 (373.34) 109,210.39
2,332.50 (350.07) 109,560.47
2,339.97 (325.81) 109,886.28
2,346.93 (300.52) 110,186.79
2,353.35 (523.67) 110,710.46
2,364.53 (505.56) 111,216.02
2,375.33 (486.59) 111,702.61
2,385.72 (466.74) 112,169.35
2,395.69 (445.98) 112,615.33
2,405.22 (424.29) 113,039.62
2,414.28 (401.63) 113,441.25
2,422.86 (377.98) 113,819.23
2,430.93 (353.31) 114,172.54
2,438.48 (327.59) 114,500.14
2,445.47 (300.79) 114,800.93
2,451.90 (272.87) 115,073.80
2,457.72 (509.48) 115,583.28
2,468.61 (489.17) 116,072.45
2,479.05 (467.92) 116,540.37
2,489.05 (445.71) 116,986.09
2,498.57 (422.52) 117,408.60
2,507.59 (398.30) 117,806.90
2,516.10 (373.03) 118,179.93
2,524.06 (346.68) 118,526.61
2,531.47 (319.22) 118,845.84
2,538.29 (290.62) 119,136.46
2,544.49 (260.84) 119,397.29
2,550.06 (229.84) 119,627.14
2,554.97 (480.49) 120,107.62
2,565.24 (457.53) 120,565.15
2,575.01 (433.55) 120,998.71
2,584.27 (408.53) 121,407.23
2,592.99 (382.41) 121,789.64
2,601.16 (355.18) 122,144.83
2,608.75 (326.81) 122,471.64
2,615.73 (297.25) 122,768.89
2,622.07 (266.48) 123,035.36
2,627.77 (234.45) 123,269.81
2,632.77 (201.14) 123,470.95
2,637.07 (166.50) 123,637.45
2,640.63 (431.71) 124,069.15
2,649.85 (405.56) 124,474.72
2,658.51 (378.29) 124,853.00
2,686.59 (349.86) 125,202.86
2,674.06 (320.23) 125,523.09
2,680.90 (289.38) 125,812.48
2,687.08 (257.27) 126,069.75
2,692.57 (223.86) 126,293.61
2,697.36 (189.11) 126,482.72
2,701.39 (152,99) 126,635.71
2,704.66 (115.45) 126,751.17
2,707.13 (76.46) 126,827.63
2,708.76 (356.71) 127,184.34
2,716.38 (326.66) 127,511.00
2,723.36 (295.38) 127,806.38
2,729.66 (262.81) 128,069.19
2,735.28 (228.92) 128,298.11
2,740.17 (193.68) 128,491.80
2,744.30 (157.04) 128,648.84
2,747.66 (118.97) 128,767.81
2,750.20 (79.42) 128,847.24
2,751.89 (38.36) 128,885.59
2,752.1 4.27 128.881.32
2,752.62 48.51 128,832.81
2,751.59 (247.12) 129,079.93
2,756.86 (212.30) 129,292.22
2,761.40 (176.09) 129,468.31
2,765.16 (138.45) 129,606.77
2,768.12 (99.35) 129,706.12
2,770.24 (58.74) 129,764.86

mes

141

114
115
116
n7
118
19
120
121
122
123
124
125
126
127
128
129
130
131
132
133
134
135
136
137
138
139
140
141
142
143
144
145
146
147
148
149
150
151
152
153
154
155
156
157
158
159
160
161
162
163
164
165
166
167
168
169
170
m
172
173
174
175
176
177
178
179
180

cuota
UPAC
0.6491
0.6491
0.6491
0.6491
0.6491
0.6491
0.5712
0.5712
0.5712
0.5712
0.5712
0.5712
0.5712
0.5712
0.5712
0.5712
0.5712
0.5712
0.5027
0.5027
0.5027
0.5027
0.5027
0.5027
0.5027
0.5027
0.5027
0.5027
0.5027
0.5027
0.4424
0.4424
0.4424
0.4424
0.4424
0.4424
0.4424
0.4424
0.4424
0.4424
0.4424
0.4424
0.3893
0.3893
0.3893
0.3893
0.3893
0.3893
0.3893
0.3893
0.3893
0.3893
0.3893
0.3893
0.3426
0.3426
0.3426
0.3426
0.3426
0.3426
0.3426
0.3426
0.3426
0.3426
0.3426
0.3426
0.3014
0.3014
0.3014
0.3014
0.3014
0.3014
0.3014
0.3014
0.3014
0.3014
0.3014
0.3014
0.2653
0.2653
0.2653
0.2653
0.2653
0.2653
0.2653
0.2653
0.2653
0.2653
0.2653
0.2653

cuota ($)

2,754.91
2,799.02
2,843.84
2,889.38
2,935.64
2,982.65
2,666.76
2,709.46
2,752.84
2,796.92
2,841.70
2,887.20
2,933.43
2,980.40
3,028.12
3,076.61
3,125.87
3,175.92
2,839.56
2,885.03
2,931.22
2,978.16
3,025.84
3,074.29
3,123.52
3,173.53
3,224.35
3,275.97
3,328.43
3,381.72
3,023.57
3,071.98
3,121.17
317104
3,221.92
3,273.51
3,325.92
3379.18
3,433.28
3,488.26
3,544.11
3,600.86
3219.49
3,271.04
3,323.42
3,376.63
3,430.70
3,485.63
3,541.44
3,598.15
3,655.76
3,714.30
3,7713.77
3,834.19
3,428.12
3,483.01
3,538.78
3,595.44
3,653.01
3,711.50
3,770.93
3,831.31
3,892.65
3,954.98
4,018.31
4,082.65
3,650.26
3,708.70
3,768.09
3,828.42
3,889.72
3,952.00
4,015.28
4,079.58
4,144.90
4,211.26
4,278.69
4347.20
3,886.79
3,949.03
4,012.26
4,076.50
4,141.78
4,208.09
4,275.47
4,343.93
4,413.49
4,484.15
4,555.95
4,628.90

costo financiero

2,771.49
2,771.85
2,1M.27
2,769.72
2,767.16
2,763.56
2,758.88
2,760.85
2,761.95
2,762.14
2,761.40
2,759.69
2,756.96
2,753.19
2,748.34
2,742.37
2,735.23
2,726.88
2,717.29
2,714.68
2,711.04
2,706.34
2,700.54
2,693.59
2,685.46
2,676.10
2,665.48
2,653.54
2,640.25
2,625.55
2,609.40
2,600.55
2,590.48
2,579.15
2,566.51
2,552.51
2,537.11
2,520.26
2,501.92
2,482.02
2,460.53
2,437.39
2,412.54
2,395.31
2,376.60
2,356.38
2,334.59
231118
2,286.10
2,259.29
2,230.69
2,200.25
2,167.92
2,133.62
2,097.30
2,068.88
2,038.67
2,006.63
1,972.70
1,936.81
1,898.91
1,858.93
1,816.80
1,772.47
1,725.85
1,676.89
1,625.51
1,582.27
1,536.85
1,489.20
1,439.23
1,386.90
1,332.11
1,274.81
1,214.90
1,152.32
1,086.99
1,018.82
947.74
884.96
819.52
75133
680.31
606.39
529.46
449,45
366.28
279.84
190.04
96.80

abono a capital

(16.58)
27.18
72.57

119.66

168.48

219.08

(92.13)

(51.40)
(9.11)
34.77
80.30

127.52

176.47

221.21

279.78

33424

390.64

449.04

12227

17035

220.18

271.82

32531

380.71

438.06

497.43

558.87

622.43

688.18

756.17

41417

471.43

530.68

591.99

655.41

721.00

788.81

858.91

93137

1,006.23
1,083.58
1,163.47

806.95

875.74

946.81

1,020.25
1,096.11
1,174.45
1,255.34
1,338.86
1,425.07
1,514.04
1,605.85
1,700.57
1,330.82
1,414.13
1,500.10
1,588.80
1,680.31
1,774.69
1,872.02
1,972.38
2,075.85
2,182.51
2,292.45
2,405.76
2,024.75
2,126.44
2,231.24
2,339.23
2,450.49
2,565.11
2,683.17
2,804.77
2,930.00
3,058.94
3,191.70
3,328.38
2,939.06
3,064.06
3,192.74
3325.17
3,461.46
3,601.71
3,746.01
3,894.48
4,047.21
4,204.32
4,365.91
4,532.11

saldo

129,781.44
129,754.26
129,681.69
129,562.03
129,393.55
129,174.46
129,266.59
129,317.99
129,327.10
129,292.32
129.212.02
129,084.51
128,908.04
128,680.83
128,401.05
128,066.80
127,676.16
127,227.12
127,104.85
126,934.51
126,714.33
126,442.51
126,117.20
125,736.50
125,298.43
124,801.00
124,242.13
123,619.70
122,931.52
122,175.35
121,761.18
121,289.75
120,759.07
120,167.08
119.511.67
118,790.67
118,001.85
117,142.94
116,211.57
115,205.34
114,121.77
112,958.3¢
112,151.35
111,275.61
110,328.80
109,308.55
108,212.44
107,037.99
105,782.65
104,443.79
103,018.72
101,504.68
99,898.83
98,198.26
96,867.44
95,453.31
93,953.21
92,364.41
90,684.10
88,909.41
87,037.40
85,065.02
82,989.17
80,806.66
78,514.20
76,108.44
74,083.70
71,957.26
69,726.02
67,386.79
64,936.30
62,371.20
59,688.03
56,883.26
53,953.26
50,894.32
47,702.62
44,374.24
41,435.18
38,371.11
35,178.38
31,853.21
28,391.74
24,790.04
21,044.02
17,149.55
13,102.34
8,898.02
4,532.11
(-00)



CAPITULO VI

SISTEMAS MIXTOS

En el capitulo anterior se estudiaron siete sistemas de amortizacion en los cuales las
cuotas se determinaban en UPAC y las cuotas en pesos resultaban del proceso simple de
multiplicar el valor de la cuota en UPAC por el equivalente en pesos de la Unidad en el
dia de pago.

En el presente capitulo se exponen tres sistemas de amortizacién en los cuales las
cuotas se determinan en UPAC,pero las cuotas finales en pesos son resultado de un pro-
ceso de transformaciones financieras mds complejo que el de los sistemas del capitulo an-
terior. En efecto, aqui las cuotas finales en pesos no son las que resulten de multiplicar
el valor de la cuota en UPAC por el valor en pesos de la Unidad en el momento del pago.
Se deben realizar operaciones adicionales para que las cuotas finales en pesos tengan un
comportamiento diferente.

En todos los sistemas anteriores que se basaban en cuotas en UPAC, las cuotas en
pesos resultaban crecientes por concepto de la incorporacion de la correccién monetaria.
Sin embargo, en los sistemas que a continuacibn se presentan, se tiene como presupuesto
basico el que las cuotas en pesos permanezcan constantes por perfodos de uno y hasta
de dos afios. Entonces, al pasar de la cuota en UPAC a la cuota en pesos se deben realizar
operaciones adicionales (diferentes a la simple multiplicacién por el valor de la UPAC)
para que las cuotas en pesos no tengan un comportamiento creciente, sino constante
para periodos anuales.

6.1 Sistema de cuotas fijas mensuales en pesos crecientes anualmente
con base en el sistema de abonos constantes a capital en UPAC

La base del presente sistema es el sistema de amortizacién con abonos constantes a
capital en UPAC (expuesto en el punto 5.2). En efecto, en el presente caso, las cuotas en
UPAC se determinan por un procedimiento exactamente igual al utilizado en el sistema
de abonos constantes a capital en UPAC: las cuotas en UPAC resultan de agregar al abo-
no constante a capital los intereses correspondientes al saldo de la deuda vigente en el mo-
mento de pagar la cuota.

Sin embargo, como se observa en la gréifica 6.1, la diferencia del presente sistema
con el que le sirve de base consiste en que en el actual, se hacen las transformaciones ne-
cesarias para que las cuotas en pesos permanezcan constantes durante un afio y crezcan
cada doce meses, a diferencia de las cuotas en pesos del sistema de abonos constantes a
capital en UPAC que eran crecientes mensualmente como resultado de involucrar la co-
rreccidon monetaria a las cuotas en UPAC.
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Grifica 6.1

Cuota Upac

Abono constante Upac

Nétese la diferencia en el comportamiento de las cuotas en pesos con respecto al sis-
tema 5.2, aunque la base de los dos sistemas (las cuotas en UPAC) es exactamente igual.

Enseguida se presentan las férmulas utilizadas para obtener las cuotas en pesos de
este sistema.

Segln la féormula @ tenemos que la cuota en UPAC de un mes j cualquiera del
plazo (CjU) es:

cu = AC [1+(n_1+1).i] Formula 23

o lo que es lo mismo

C,U=AC (1+i+n.i) - AC.i(j)

Después de las transformaciones correspondientes, cuya derivacion se encuentra en
el apéndice, se puede encontrar la cuota fija en pesos de un afio k cualquiera del plazo
(CFk). Para hallar CFk se debe obtener primero un factor Sk tal como:

Sk = 1.000 [AC (1+i+ni).V—AC.i.Z] Formula (6)

Donde:

AC = Abono constante a capital en UPAC = £
n
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p = Valor del préstamo en UPAC =
1.000

_U
Il

Valor del préstamo en pesos
n = Nuamero de meses del plazo

i = Tasa de interés mensual

(1+ cMm)> 1 (1+ )2 — (14 CMm)2™!
| —CMm

(a—11) (1 +CcMm)> 1 (1+ )83 - (a—12) 1+ CMm)*1° (14 )12 _ (a+ 1) (1+ CMm)2*1 (1+ 1) + a (1+ CMm)?*?

£ (1 — CMm)?
a = 12.k
k = Un ano cualquiera del plazo
| = Tasa de costo financiero mensual (interés mas correccion monetaria)

CMm = Tasa de correccién mensual

Enseguida, se puede determinar la cuota en pesos de un afo k cualquiera del plazo
(CFk) mediante la féormula:

CFk =_SL(.__1_____ Féormula @
(1+ 02 =1

Donde:
Sk = Factor determinado segln la formula @

| = Tasa de costo financiero mensual.

Ejemplo:

Hallar la cuota mensual en pesos para cada uno de los meses del afo 1 (CFl ), del
afio 7 (CF ) y del afio 15 (CF ), para un préstamo de $100.000, con correccién moneta-
ria del 21% anual, tasa de interés de 6.5% anual, plazo de 15 afios y con cuotas fijas men-

suales en pesos y crecientes anualmente con base en el sistema de abonos constantes a ca-
pital en UPAC.
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P = 100.000

p = 100.000/1.000 =100

— 100

AC =——1=10,555556
180

n = 180

i = (1+0.065)12 — 1 = 0.00526169

CMm = (1+0.21)12 _1 = 0.01601187

Il

I (1+0.21) x (14 0.065) | 12 —1 = 0.02135781

1. Parael afio 1:

a =12x1=12

12+ 1
(1+0.01601187) 1271 (1+0.02135781)2 — (1+0.01601187)

0.02135781 — 0.01601187

V = 14.94766
(12—11) (1.01601187)!2=1 (1.02135781)'2 — (12 —12) (1.01601187)'%~1° (1.02135781)'2 — (12+1) (1.01601187)"**" (1.02135781) +12 (1.01601187)**2
z= (0.02135781 — 0.01601187)2
Z = 96.22523
Entonces:

S, = 1.000 x [ 0.555556 x [ 1+ 0.00526169 + (180 x 0.00526169) ] x 14.94766 — (0.555556 x 0.00526169 x 96.22523)]

\

S, = 15931.68

y la cuota de cada uno de les meses del primer afio (CFI) serd:

_ 15.931.68 x 0.02135781
(14 0.02135781)12 — 1

CFi

CF, = $1.178.82
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2. Parael afo 7:

a =12x7=84

N = (1+0.01601187)%~ (14 0.02135781)'% — (1+ 0.01601187)%#*1
0.02135781 — 0.01601187

V = 46.91215

(84 —11) (1.01601187)% 1 (1.02135781)" — (84 —12) (1.01601187)”_"’ (1.02135781)" — (84+1) (1.01601187)%*! (1.02135781) + 84 (1.01601187)%+2
z=

(0.02135781 - 0.01601187)?

Z = 3.679.66504

Entonces:

S, =1.000x |0.555556 x [1+ 0.00526169 + (180 x 0.00526169) ] x 46.91215 - (0.555556 x 0.00526169 x 3.679466504)]

S, = 40.126.93

y la cuota de cada uno de los meses del afio 7 (CF7) serd:

o - 4012693 x 002135781
7 (1+0.02135781)2 — 1

CF, = $2.969.07

3. Parael ano 15:

a =12x15=180

(1+0.01601187) ¥~ (1+0.02135781)'2 — (1+ 0.01601187)80+1
0.02135781 — 0.01601187

<
Il

215.56014

169 (1.01601187)% (1.02135781)!3 — 168 (1.01601187)'™ (1.02135781)12 — 181 (1.01601187)*®! (1.02135781)+ 180 (1.01601187)182

(0.02135781 — 0.01601187)?

Z = 37.601.74252
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S5 = 1.000x [ 0.555556 x [1 +0.00526169 + (180 x 0.00526169) ] x 215.56014 — (0.555556 x 0.00526169 x 37.601.74252]

Sy = 123.890.96

y la cuota de cada uno de los meses del afio 15 (CF ) serd:

_ 123.890.96 x 0.02135781
(1+0.02135781)2 —1

15

CF,, = $9.166.95

Cuadro 6.1
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES EN PESOS CRECIENTES
ANUALMENTE CON BASE EN EL SISTEMA DE ABONOS CONSTANTES

A CAPITAL EN UPAC

Estos calculos estin basados en los siguientes pardmetros:

Correccion Tasa de Namero de Valor

monetaria interés afos Préstamo

0.21 0.065 15 100,000

mes ab.cap.  cuota cuota ($) costo abono a saldo

UPAC UPAC financiero capital

1 0.5556 1.0817 1,178.82 2,135.78 (956.96) 100,956.96
12 0.5556 1.0496 1,178.82  2,386.22 (1,207.40) 112,933.33
24 0.5556 1.0145 1,379.42 2,682.24 (1,302.81) 126,888.67
36 0.5556 0.9794 1,612.30 2,997.35 (1,385.05) 141,724.88
48 0.5556 0.9443 1,882.16  3,326.52 (1,444.37) 157,196.51
60 0.5556 0.9093 2,194.24 3.661.77 (1,467.52) 172,916.16
72 0.5556 0.8742 2,554.41  3,991.11 (1,436.71) 188,305.70
84 0.5556 0.8391 2,969.07 4,297.30 (1,328.23) 202,533.24
96 0.5556 0.8040 3,445.25 4,556.07 (1,110.83) 214.432.07
108 0.5556 0.7689 3,990.48 4,734.03 (743.55) 222,396.69
120 0.5556 0.7339 4,612.78 4,785.79 (173.02) 224,250.00
132 0.5556 0.6988 5,320.46  4,650.53 669.92 217.074.00
144 0.5556 0.6637 6,121.94 4,247.41 1,874.53 196,994.65
156 0.5556 0.6286 7,025.41  3,469.89 3,555.52 158,909.02
168 0.5556 0.5936 8,038.36 2,178.49 5,859.87 96,139.96
180 0.5556 0.5585 9,166.93 191.69 8,975.24 (.00)
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3
2

VoSO ULAEWN =

ab. cap.

UPAC

0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556

cuota
UPAC
1.0817
1.0788
1.0759
1.0730
1.0700
1.0671
1.0642
1.0613
1.0583
1.0554
1.0525
1.0496
1.0466
1.0437
1.0408
1.0379
1.0350
1.0320
1.0291
1.0262
1.0233
1.0203
1.0174
1.0145
1.0116
1.0086
1.0057
1.0028
0.9999
0.9970
0.9940
0.9911
0.9882
0.9853
0.9823
0.9794
0.9765
0.9736
0.9706
0.9677
0.9648
0.9619
0.9590
0.9560
0.9531
0.9502
0.9473
0.9443
0.9414
0.9385
0.9356
0.9326
0.9297
0.9268
0.9239
0.9210
0.9180
0.9151
0.9122
0.9093
0.9063
0.9034
0.9005
0.8976
0.8946
0.8917
0.8888
0.8859
0.8829
0.8800
0.8771
0.8742
0.8713
0.8683
0.8654
0.8625
0.8596
0.8566
0.8537
0.8508
0.8479
0.8449
0.8420
0.8391
0.8362
0.8333
0.8303
0.8274
0.8245
0.8216

cuota ($)

1,178.82
1,178.82
1,178.82
1,178.82
1,178.82
1,178.82
1,178.82
1,178,82
1,178.82
1,178.82
1,178.82
1,178.82
1,379.42
1,379.42
1,379.42
1,379.42
1,379.42
1,379.42
1,379.42
1,379.42
1,379.42
1,379.42
1,379.42
1,379.42
1,612.30
1,612.30
1,612.30
1,612.30
1,612.30
1,612.30
1,612.30
1,612.30
1,612.30
1,612.30
1,612.30
1,612.30
1,882.16
1,882.16
1,882.16
1,882.16
1,882.16
1,882.16
1,882.16
1,882.16
1,882.16
1,882.16
1,882.16
1,882.16
2,194.24
2,194.24
2,194.24
2,194.24
2.194.24
2,194.24
2,194.24
2,194.24
2,194.24
2,194.24
2,194.24
2,194.24
2,554.41
2,554.41
2,554.41
2,554.41
2,554.41
2,554.41
2,554.41
2,554.41
2,554.41
2,554.41
2,554.41
2,554.41
2,969.07
2,969.07
2,969.07
2,969.07
2,969.07
2,969.07
2,969.07
2,969.07
2,969.07
2,969.07
2,969.07
2,969.07
3,445.25
3,445.25
3,445.25
3,445.25
3,445.25
3,445.25

costo financiero abono a capital

2,135.78
2,156.22
2,177.10
2,198.42
2,220.19
2,242.43
2,265.15
2,288.35
2,312.05
2,336.25
2,360.97
2,386.22
2,412.01
2,434.06
2,456.59
2,479.59
2,503.09
2,527.09
2,551.60
2,576.64
2,602.21
2,628.32
2,655.00
2,682.24
2,710.06
2,733.51
2,757.46
2,781.91
2,806.89
2,832.41
2,858.47
2,885.08
2912.27
2,940.03
2,968.39
2,997.35
3,026.93
3,051.38
3,076.36
3,101.86
3,127.91
3,154.52
3,181.69
3,209.45
3,237.80
3,266.75
3,296.32
3326.52
3,357.37
3,382.22
3,407.59
3,433.50
3.459.97
3,487.00
3,514.61
3,542.81
3,571.62
3,601.03
3,631.08
3,661.77
3,693.11
3,717.43
3,742.27
3,767.64
3,793.55
3,820.02
3,847.05
3,874.66
3,902.85
3,931.65
3,961.07
3,991.11
4,021.80
4,044.28
4,067.25
4,090.70
4,114.66
4,139.12
4,164.11
4,189.64
421570
424233
4,269.52
4,297.30
4,325.67
4,344 47
4,363.68
4,383.29
4,403.33
4,423.79

(956.96)

(977.40)

(998.28)
(1,019.60)
(1,041.38)
(1,063.62)
(1,086.33)
(1,109.54)
(1,133.23)
(1,157.44)
(1,182.16)
(1,207.40)
(1,032.58)
(1,054.64)
(1,077.16)
(1,100.17)
(1,123.67)
(1,147.66)
(1,172.18)
(1,197.21)
(1,222.78)
(1,248.90)
(1,275.57)
(1,302.81)
(1,097.76)
(1121.21)
(1,145.15)
(1,169.61)
(1,194.59)
(1,220.11)
(1,246.17)
(1,272.78)
(1,299.96)
(1,327.73)
(1,356.09)
(1,385.05)
(1,144.78)
(1,169.23)
(1,194.20)
(1,219.71)
(1,245.76)
(1,272.36)
(1,299.54)
(1,327.29)
(1,355.64)
(1,384.59)
(1,414.17)
(1,444.37)
(1,163.13)
(1,187.97)
(1,213.34)
(1,239.26)
(1.265.73)
(1,292.76)
(1,32037)
(1,348.57)
(1,377.37)
(1,406.79)
(1,436.84)
(1,467.52)
(1,138.70)
(1,163.02)
(1,187.86)
(1,213.23)
(1,239.15)
(1,265.61)
(1,292.64)
(1,320.25)
(1,348.45)
(1,377.25)
(1,406.66)
(1,436.71)
(1,052.73)
(1,075.21)
(1,098.17)
(1,121.63)
(1,145.58)
(1,170.05)
(1,195.04)
(1,220.56)
(1,246.63)
(1,273.26)
(1,300.45)
(1,328.23)

(880.42)

(899.22)

(918.43)

(938.04)

(958.08)

(978.54)

A CAPITAL EN UPAC

saldo

100,956.96
101,934,37
102,932.64
103,952.24
104,993,62
106,057.24
107,143.57
108,253.10
109,386.34
110,543.77
111,725.93
112,933.33
113,965.92
115,020.56
116,097.72
117,197.89
118,321.55
119,469.22
120,641.39
121,838.60
123,061.38
124,310.28
125,585.85
126,888.67
127,986.43
129,107.64
130,252.79
131,422.40
132,617.00
133,837.10
135,083.27
136,356.05
137,656.01
138,983.74
140,339.83
141,724.88
142,869.66
144,038.89
145,233.09
146,452.79
147,698.55
148,970.91
150,270.45
151,597.74
152,953.38
154,337.98
155,752.14
157,196.51
158,359.64
159,547.61
160,760.96
162,000.22
163,265.94
164,558.70
165,879.07
167,227.64
168,605.01
170.011.80
171,448.64
172,916.16
174,054.87
175,217.89
176,405.76
177,618.99
178,858.14
180,123.75
181,416.39
182,736.64
184,085.09
185,462.33
186,869.00
188,305.70
189,358.43
190,433.64
191,531.81
192,653.44
193,799.02
194,969.07
196,164.11
197,384.68
198,631.31
199,904.57
201,205.02
202,533.24
203,413.66
204,312.89
205,231.31
206,169.36
207,127.44
208,105.98

Cuadro 6.2
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES EN PESOS CRECIENTES
ANUALMENTE CON BASE EN EL SISTEMA DE ABONOS CONSTANTES
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mes

123
124
125

143

145
146
147
148
149
150
151
152
153
154
155
156
157
158
159
160
161
162
163

165
166
167
168
169
170
m
172
173
174
175
176
177
178
179
180

ab. cap.
UPAC

0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556

0.5556.

0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556

cuota
UPAC
0.8186
0.8157
0.8128
0.8099
0.8069
0.8040
0.8011
0.7982
0.7953
0.7923
0.7894
0.7865
0.7836
0.7806
0.7777
0.7748
0.7719
0.7689
0.7660
0.7631
0.7602
0.7573
0.7543
0.7514
0.7485
0.7456
0.7426
0.7397
0.7368
0.7339
0.730¢
0.7280
0.7251
0.7222
0.7193
0.7163
0.7134
0.7105
0.7076
0.7046
0.7017
0.6988
0.6959
0.6929
0.6500
0.6871
0.6842
0.6813
0.6783
0.6754
0.6725
0.6696
0.6666
0.6637
0.6608
0.6579
0.6549
0.6520
0.6491
0.6462
0.6433
0.6403
0.6374
0.6345
0.6316
0.6286
0.6257
0.6228
0.6199
0.6169
0.6140
06111
0.6082
0.6052
0.6023
0.5994
0.5965
0.5936
0.5906
0.5877
0.5848
0.5819
0.5789
0.5760
0.5731
0.5702
0.5672
0.5643
0.5614
0.5585

cuota ($)

3,445.25
3,445.25
3,445.25
3,445.25
3,442.25
3,445.25
3,990.48
3,990.48
3,990.48
3,990.48
3,990.48
3,990.48
3,990.48
3,990.48
3,990.48
3,990.48
3,990.48
3,990.48
4,612.78
4,612.78
4,612.78
4,612.78
4,612.78
4,612.78
4,612.78
4,612.78
4,612.78
4,612.78
4,612.78
4,612.78
5,320.46
5,320.46
5,320.46
5,320.46
5,320.46
5320.46
5320.4€
5,320.46
5320.46
5320.46
5,320.46
5,320.46
6,121.94
6,121.94
6,121.94
6,121.94
6,121.94
6,121.94
6,121.94
6,121.94
6,121.94
6,121.94
6,121.94
6,121.94
7,025.41
7.025.41
7,025.41
7,025.41
7,025.41
7,025.41
7,025.41
7,025.41
7,025.41
7,025.41
7,025.41
7,025.41
8,038.36
8,038.36
8,038.36
8,038.36
8,038.36
8,038.36
8,038.36
8,038.36
8,038.36
8,038.36
8,038.36
8,038.36
9,166.93
9,166.93
9,166.93
9,166.93
9,166.93
9,106.93
9,166.93
9,166.93
9,166.93
9,166.93
9,166.93
9,166.93

costo financiero abono a capital

4,444.69
4,466.03
4,487.84
4,510.10
4,532.85
4,556.07
4,579.80
4,592.39
4,605.24
4,618.37
4,631.78
4,645.48
4,659.47
4,673.76
4,688.35
4,703.25
4,718.48
4,734.03
4,749.91
4,752.84
4,755.83
4,758.88
4,762.00
4,765.19
4,768.44
477.77
471517
4,778.63
4,782.18
4,785.79
4,789.49
4,778.15
4,766.57
4,754.74
4,742.65
4,73031
471771
4,704.84
4,691.69
4,678.26
4,664.54
4,650.53
4,636.23
4,604.49
4,572.08
4,538.98
4,505.17
4,470.64
443538
4,399.35
4,362.56
4324.99
4,286.61
4,247.41
4,207.37
4,147.19
4,085.72
4,022.93
3,958.80
3,893.31
3,826.41
3,758.09
3,688.31
3,617.03
3,544.24
3,469.89
3,393.95
3,294.75
3,193.44
3,089.96
2,984.28
2,876.33
2,766.08
2,653.48
2,538.47
2,421.00
2,301.03
2,178.49
2,053.34
1,901.41
1,746.23
1,587.74
1,425.87
1,260.54
1,091.67
919.20
743.05
563.13
379.37
191.69

(999.44)
(1,020.79)
(1,042.59)
(1,064.86)
(1,087.60)
(1,110.83)

(589.32)

(601.91)

(614.76)

(627.89)

(641.30)

(655.00)

(668.99)

(683.28)

(697.87)

(112.77)

(728.00)

(743.55)

(137.13)

(140.06)

(143.05)

(146.11)

(149.23)

(152.41)

(155.67)

(158.99)

(162.39)

(165.86)

(169.40)

(173.02)

530.97

54231

553.89

565.72

577.80

590.14

602.75

615.62

628.77

642.20

655.91

669.92
1,485.71
1,517.44
1,549.85
1,582.95
1,616.76
1,651.29
1,686.56
1,722.58
1,759.37
1,796.95
1,835.33
1,874.53
2,818.03
2,878.22
2,939.69
3,002.48
3,066.61
3,132.10
3,199.00
3,267.32
3,337.10
3,408.38
3,481.17
3,555.52
4,644.41
4,743.61
4,844.92
4,948.40
5,054.08
5,162.03
5272.28
5,384.88
5,499.89
561736
5,737.33
5,859.87
7,113.59
7,265.53
7,420.70
7,579.19
7,741.07
7,906.40
8,075.26
8,247.73
8,423.89
8,603.80
8,787.56
8,975.24

saldo

209,105.42
210,126.20
211,168.79
212,233.65
213,321.25
214,432.07
215,021.39
215,623.30
216,238.06
216,865.95
217,507.25
218,162.25
218.831.23
219,514.51
220,212.38
220,925.15
221,653.15
222,396.69
222,533.82
222,673.88
222,816.93
222,963.04
223,112.26
223,264.68
223,42034
223,579.34
223,741.72
223,907.58
224,076.98
224,250.00
223,719.03
223,176.72
222,622.83
222,057.11
221,479.31
220,889.17
220,286.42
219,670.80
219,042.03
218,399.83
217,743.92
217,074.00
215,588.29
214,070.84
212,520.99
210,938.03
209,321.27
207,669.98
205,983.42
204,260.83
202,501.46
200,704.51
198,869.18
196,994.65
194,176.62
191,298.40
188,358.70
185,356.22
182,289.62
179,157.51
175,958.52
172,691.20
169,354.09
165,945.72
162,464.54
158,909.02
154,264.61
149,521.00
144,676.08
139,727.68
134,673.60
129,511.57
124,239.29
118,854.41
113,354.57
107,737.1€
101,999.83
96,139.96
89,026.36
81,760.84
74,340.14
66,760.94
59,019.88
51,113.48
43,038.22
34,790.49
26,366.60
17,762.80
8975.24
(.00)



6.2 Sistema de cuotas fijas mensuales en pesos crecientes bianualmente
con base en el sistema de abonos constantes a capital en UPAC

La Gnica diferencia del sistema de amortizacién que se presenta enseguida con el
que se analizb en el punto anterior, radica en que en el presente se realizan las transfor-
maciones financieras necesarias pard que las cuotas en pesos permanezcan constantes por
perfodos de dos afios y se incrementen cada 24 meses, tal como se observa en la grafica
6.2. Por lo demis, la determinacién de las cuotas en UPAC es exactamente igual a |a del
sistema anterior, o sea que también estd basada en abonos constantes a capital en UPAC.

Grafica 6.2

Cuota Upac

Abono constante Upac

Las cuotas mensuales en pesos permanecen constantes por periodos de dos afos.
Sin embargo, cuando el plazo estipulado para amortizar el crédito es un nimero impar de
afios, las cuotas mensuales permanecen constantes durante los Gltimos tres afios del plazo.
Por tanto, si el plazo es, por ejemplo, de 10 afos, serdn iguales entre si las cuotas mensua-
les de los afios. 1y 2, las de los afos 3 y 4, las de los afios 5y 6, las de los afios 7y 8 y las
de los afios 9 y 10. Pero, si el plazo es de 15 en lugar de 10 afios, seguirdn siendo iguales
entre si las cuotas de cada una de las parejas de afios anteriormente enunciadas, y serdn
iguales entre si, ademds, las cuotas mensuales de los afios 13, 14 y 15. En conclusion, en
el caso de que el plazo sea un namero impar de anos, la cuota mensual permanece cons-
tante durante los Gltimos tres afios y bianualmente para el resto de los afios del plazo.

Para el cdlculo de las cuotas hay que tener presente, entonces, lo siguiente:

— Cuando el plazo es un nimero par de afios, la cuota fija mensual de cualquier pa-
reja de afos se calcula mediante la misma férmula.

— Cuando el plazo es un ndmero impar de afos, la férmula para calcular la cuota fi-
ja de cualquier pareja de anos diferentes a los tres Gltimos, es la misma utilizada
para calcular las cuotas cuando el plazo es un nimero par de anos. Sin embargo,
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se debe utilizar una férmula diferente para calcular la cuota fija mensual de los
tres Gltimos afnos del plazo.

El comportamiento de las cuotas en UPAC es exactamente igual al del sistema 6.1,
y por tanto, exactamente igual al sistema 5.2: abonos constantes a capital en UPAC. A
partir de ellos se calculan las cuotas en UPAC, con base en las cuales se calculan cuotas
fijas en pesos durante dos afos.

Nétese que siempre el Gltimo afio de una pareja en la cual las cuotas son fijas serd
un ano par con excepcién de los tres Gltimos afios:

Parejas de afos con cuota fija:

(1v2),(3y4),(5y6),(7y8),(9y10),(11y12), (13,14 y 15)

En este caso se presenta el ejemplo de un préstamo con plazo de 15 afios: todas las
parejas tienen como Gltimo afo un nimero par, con excepcién de los tres Gltimos afios en
donde tal nimero es el Gltimo afio del plazo.

Por tanto, para hallar la cuota de una pareja de afos cualesquiera se debe hallar pri-
mero el factor (Sk). Si k es el Gltimo de los afios de una pareja de afios cualquiera, se ob-

tiene (Sk):

Sk = 1.000 [KE(1+i+ni).v—E.i.z] Formula 39

Donde:

AC = Abono constante a capital en UPAC =p/n
P = Valor préstamo en UPAC =P/1.000

P = Valor del préstamo en pesos

n = Ndmero de meses del plazo

i = Tasa de interés mensual

(1+ CMm)*=2 (1+ 1)* — (1+ CMm)®*!
| —CMm

(a—23) (1+ CMm)*>™2 (1+ 1) — (2 — 24) (1+ CMm)*~2 (1+ 1) — (2 + 1) (1+ CMm)*** (1+1) +a (1+ CMm)**?

(1 —cMm)?
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a = 12.k

k = El Gltimo afio de la pareja de afios cuya cuota fija en pesos se desea obtener
| = Tasa de costo financiero mensuai.

CMm = Correccién monetaria mensual

Enseguida, se obtiene la cuota fija de una pareja de afos (CFk) mediante la formula:

CFk = _ Skt Férmula

1+ 1% -1

Donde:
Sk = Factor determinado segin férmula
| = Tasa de costo financiero mensual.

Cuando el plazo del crédito es un ndmero par de afios, las dos formulas anteriores

permiten calcular las cuotas fijas en pesos de cualquier pareja de afios. lgualmente permi-
ten calcular la cuota fija de cualquier pareja de afios (excepto los tres Gltimos) cuando el
plazo del crédito es un ndmero impar de afios. En este caso, las cuotas de los tres Gltimos
afios son iguales y se obtienen mediante las siguientes formulas:

Si u es el dltimo afio del plazo, se obtiene un factor (Su):

Su=1.000 [AC(1+i+ni).V—AC.i.Z] Férmula

Donde:

Todos los pardmetros son iguales a los de la férmula , con excepcién de V, Z

(1 e CMm)a—Bs (1 + 1)36 - (] . CMm)a'”
| —CMm

V' =

(a—=35) (1+ CMm)®35 (1+ 1) — (a — 36) (1+ CMm)*>* (1+ 1)* — (a+1) (1+ CMm)®*! (1+ 1) +a (1+ CMm)®*?
Z=

(1 — CMm)?
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a=12.u
u = El dltimo afo del plazo.

Finalmente, a partir de Su se puede obtener la cuota fija de los tres Gltimos afios del
plazo (CFu):

CFu ZL Férmula
1

(1+1)% —

Donde:

Su = Factor calculado mediante férmula

I = Tasa de costo financiero mensual.

Ejemplo:

Hallar la cuota mensual fija en pesos para cada uno de los meses del afio 1 (CF )*,
del afio 7 (CF )* y del afio 15 (CF ) , para un préstamo de $100.000 con correcmon
monetaria del 21 % anual, tasa de lnteres de 6.5% anual, plazo de 15 afios y con cuotas fi-

jas mensuales en pesos y crecientes bianualmente con base en el sistema de abonos cons-
tantes a capital en UPAC.

P = 100.000

p = 100.000/1.000 =100
— 100

AC = ETT) = 0.555556

n = 180

(1+0.065)12 _ 1 =0.00526169

Il

CMm = (1+0.21)"12 _1 =0.01601187

I = [ (1+0.21) (1+0.065) ] 12 _1 =0.02135781

No debe olvidarse que las cuotas del afio 1 son iguales a las del afio 2, las del afio 7 son iguales a
las del afio 8 y las del afio 15 son iguales a las de los afios 13y 14.
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1. Paraelano 1:

El Gltimo afio de la pareja de afios cuya cuota fija en pesos se desea obtener (afio 1
y afo 2) es el afio 2. Por tanto, k =2

a=12x2=24

(1.01601187)%~2 (1.02135781)* — (1.01601187) #**!
0.02135781 — 0.01601187

V = 37.34896

(24 — 23) (1.01601187) =2 (1.02135781)% — (24 — 24) (1.01601187)*~2 (1.02135781)* — (24+1) (1.01601187)**! (1.02135781) + 24 (1.01601187)**?
=

(0.02135781 — 0.01601187)?

Z =457.47248

Entonces:

S, =1.000 x { 0.555556 x  [1+0.00526169 + (180 x 0.00526169)] x 37.34896 — (0.555556 x 0.00526169 x 457‘47248)J

S, = 39.173.23

y la cuota de cada uno de los meses del primer ano (CFI),an como del afo 2, es:

~39.173.23 x 0.02135781

F
. (14 0.02135781)% — 1

CF, = $1.266.47

2. Paraelano 7:

El Gltimo afio de la pareja de afios cuya cuota fija en pesos se desea obtener (afio 7
y afio 8) es el afo 8. Por tanto, k =8

a =12x8=96
(1.01601187)%~2 (1.02135781)% — (1.01601187)%*!
0.02135781 — 0.01601187

V= 117.21706
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(96 — 23) (1.01601187)%~% (1.02135781)* — (96 — 24) (1.01601187)%2 (1.02135781)* — (96+1) (1.01601187)%*! (1.02135781) + 96 (1.01601187)%*2
z=

(0.02135781 — 0.01601187)*

Z = 9.875.37228

Entonces:

Sg = 1.000 x [0.555556 x [1+0.00526169 + (180 x 0.00526169) ] x 117.21706 — (0.555556 x 0.00526169 x 9.875.37228)J

Sy = 98.271.99

y la cuota de cada uno de los meses del afio 7 (CF7) es

_98.271.99 x 0.02135781
7 (140.02135781)% — 1

CF

CF, = $3.177.13

3. Parael afio 15:

El cdlculo de los pardmetros V y Z tiene algunos términos diferentes al de los ca-
sos anteriores, al igual que para calcular la cuota fija se debe usar ahora la féormula (41)
que varia con respecto a la que se utilizé para los afios 1y 7.

El Gltimo afio del grupo de tres afios cuya cuota fija en pesos se desea obtener (afos
13, 14 y 15) es el afio 15. Por tanto, k =15.

a=12x15=180

_ (1.01601187)'#0-35 (1.02135781)% — (1.01601187)180+1
0.02135781 — 0.01601187

= 689.62537

3%
180~ oY
(180 — 35) (1.01601187) '-35 (1,02135781)> — (180 — 36) (1.01601187)l ”(102135781) — (180+ 1) (1.01601187)®*! (1.02135781) + 180 (1.01601187)%*2
z=

(0.02135781 — 0.01601187)?

Z = 111.673.7004
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Entonces:

S5 = 1.000 x [ 0.555556 x  [140.00526169 + (180 x 0.00526169) ] x 689.62537 — (0.555556 x 0.00526169 x 111.673.7004)]

S, = 421.560.72

y la cuota de cada uno de los meses del afio 15 (CFIS) es:

cF = 421.560.72 x 0.02135781

15 (14 0.02135781)% — 1

CF,, = $7.898.21

Cuadro 6.3

SISTEMA DE CUOTAS FI1JAS MENSUALES EN PESOS CRECIENTES

BIANUALMENTE CON BASE EN EL SISTEMA DE ABONOS CONSTANTES

A CAPITAL EN UPAC

Estos calculos estin basados en los siguientes pardmetros:

Correccion Tasa de Ndmero de Valor
monetaria interés anos Préstamo
0.21 0.065 15 100,000
mes ab.cap.  cuota cuota ($) costo abono a saldo
UPAC UPAC financiero capital

1 0.5556 1.0817 1,266.47 2,135.78 (869.31) 100,869.31
12 0.5556 1.0496 1,266.47 2,363.28 (1,096.81) 111,748.70
24 0.5556 1.0145 1,266.47 2,679.88 (1,413.41) 126,888.67
36 0.5556 0.9794 1,730.21 2,966.49 (1,236.28) 140,131.34
48 0.5556 0.9443 1,730.21 3,323.35 (1,593.14) 157,196.51
60 0.5556 0.9093 2.351:61 3,620.58 (1,268.97) 170,789.33
72 0.5556 0.8742 2,351.61 3,986.87 (1,635.26) 188,305.70
84 0.5556 0.8391 3.177:13 4,242.85 (1,065.72) 199,721.33
96 0.5556 0.8040 3,177.13 4,550.47 (1,373.34) 214,432.07
108 0.5556 0.7689 4,262.39 4,662.87 (400.48) 218,721.91
120 0.5556 0.7339 4,262.39 4,778.47 (516.08) 224,250.00
132 0.5556 0.6988 5,670.65 4,558.89 1,111.77 212,341.08
144 0.5556 0.6637 5,670.65 4,237.97 1,432.68 196,994.65
156 0.5556 0.6286 7,898.20 3,241.48 4,656.72 147,113.36
168 0.5556 0.5936 7,898.20 1,897.31 6,000.88  82,833.82
180 0.5556 0.5585 7,898.20 165.16 7,733.03 (.00)
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ab. cap.

UPAC
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5555
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556

cuota  cuota ($)
UPAC

1.0817 1,266.47
1.0788 1,266.47

1.0759 1,266.47

1.0730 1,266.47

1.0700 1,266.47
1.0671 1,266.47
1.0642 1,266.47
1.0613 1,266.47
1.0583 1,266.47
1.0554 1,266.47
1.0525 1,266.47
1.0496 1,266.47
1.0466 1,266.47
1.0437 1,266.47
1.0408 1,266.47
1.0379 1,266.47
1.0350 1,266.47
1.0320 1,266.47
1.0291 1,266.47
1.0262 1,266.47
1.0233 1,266.47
1.0203 1,266.47
1.0174 1,266.47
1.0145 1,266.47
1.0116 1,730.21

1.0086 1,730.21

1.0057 1,730.21

1.0028 1,730.21

0.9999 1,730.21

0.9970 1,730.21

0.9940 1,730.21

09911 1,730.21

0.9882 1,730.21

0.9853 1,730.21

0.9823 1,730.21

0.9794 1,730.21

0.9765 1,730.21

0.9736 1,730.21

0.9706 1,730.21

0.9677 1,730.21

0.9648 1,730.21

0.9619 1,730.21

0.9590 1,730.21

0.9560 1,730.21

0.9531 1,730.21

0.9502 1,730.21

0.9473 1,730.21

0.9443 1,730.21

0.9414 2,351.61

0.9385 2,351.61

0.9356 2,351.61

09326 2,351.61

0.9297 2,351.61

0.9268 2,351.61

0.9239 2,351.61

09210 2,351.61

0.9180 2,351.61

0.9151 2,351.61

09122 2,351.61

0.9093 2,351.61

0.9063 2,351.61

0.9034 2,351.61

09005 2,351.61
0.8976 2,351.61
0.8946 2,351.61
0.8917 2,351.61

0.8888 2,351.61
0.8859 2,351.61
0.8829 2,351.61
0.8800 2,351.61
0.8771 2,351.61
0.8742 2,351.61
0.8713 3,177.13
0.8683 3,177.13
0.8654 3,177.13
0.8625 3,177.13
0.8596 3,177.13
0.8566 3,177.13
0.8537 3,177.13
0.8508 3,177.13
0.8479 3,177.13
0.8449 3,177.13
0.8420 3,177.13
0.8391 3,177.13
0.8362 3,177.13
0.8333 3,177.13
0.8303 3,177.13
0.8274 3,177.13
0.8245 3,177.13
0.8216 3,177.13

costo financiero abono a capital

2,135.78
2,15435
217331
2,192.68
2,212.46
2,232.67
2,253.30
2,274.38
2,295.90
2,317.89
234035
2,363.28
2,386.71
2,410.63
2,435.07
2,460.03
2,485.52
2,511.56
2,538.15
2,565.31
2,593.05
2,621.38
2,650.32
2,679.88
2,710.06
2,730.99
2,75237
2,774.20
2,796.49
2,819.27
2,842.53
2,866.28
2,890.55
291533
2,940.64
2,966.49
2,992.90
3,019.87
3,047.41
3,075.54
3,104.28
3,133.62
3,163.60
3,194.21
3,225.48
3,257.42
3,290.03
3,323.35
3,357.37
3,378.85
3,400.79
3,423.20
3,446.09
3,469.46
3,493.34
3,517.72
3,542.63
3,568.07
3,594.05
3,620.58
3,647.69
3,675.37
3,703.64
3,732.52
3,762.01
3,792.13
3,822.90
3,854.32
3,886.42
3,919.20
3,952.68
3,986.87
4,021.80
4,039.84
4,058.26
4,077.08
4,096.30
411593
413599
4,156.46
417738
4,198.74
4,220.56
4,242.85
4,265.61
4,288.86
4,312.60
4,336.85
4361.62
4,386.92

(869.31)

(887.88)

(906.84)

(926.21)

(945.99)

(966.19)

(986.83)
(1.007.91)
(1,029.43)
(1,051.42)
(1,073.88)
(1,096.81)
(1,120.24)
(1,144.16)
(1,168.60)
(1,193.56)
(1,219.05)
(1,245.09)
(1,271.68)
(1,298.84)
(1,326.58)
(1,354.91)
(1,383.85)
(1,413.41)

(979.85)
(1,000.78)
(1,022.15)
(1,043.99)
(1,066.28)
(1,089.06)
(1,112.32)
(1,136.07)
(1,160.34)
(1,185.12)
(1,210.43)
(1,236.28)
(1,262.69)
(1,289.66)
(1,317.20)
(1,345.33)
(1,374.07)
(1,403.41)
(1,433.39)
(1,464.00)
(1,495.27)
(1,527.20)
(1,559.82)
(1,593.14)
(1,005.76)
(1,027.24)
(1,049.18)
(1,071.59)
(1,094.48)
(1,117.85)
(1,141.73)
(1,166.11)
(1,191.02)
(1,216.45)
(1,242.43)
(1,268.97)
(1,296.07)
£1,323.75)
(1,352.03)
(1,380.90)
(1,410.40)
(1,440.52)
(1,471.29)
(1,502.71)
(1,534.80)
(1,567.58)
(1,601.06)
(1,635.26)

(844.67)

(862.71)

(881.13)

(899.95)

(919.17)

(938.80)

(958.85)

(979.33)
(1,000.25)
(1,021.61)
(1,043.43)
(1,065.72)
(1,088.48)
(1,111.73)
(1,135.47)
(1,159.72)
(1,184.49)
(1,209.79)

Cuadro 6.4
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES EN PESOS CRECIENTES
BIANUALMENTE CON BASE EN EL SISTEMA DE ABONOS CONSTANTES

A CAPITAL EN UPAC

saldo

100,869.31
101,757.19
102,664.03
103,590.24
104,536.23
105,502.42
106,489.25
107,497.16
108,526.59
109,578.01
110,651.89
711,748.70
112,868.94
114,013.10
115,181.70
116,375.26
117,594.31
118,839.40
120,111.08
121,409.92
122,736.50
124,001.41
125,475.26
126,888.67
127,868.52
128,869.30
129,891.45
130,935.44
132,001.72
133,090.78
134,203.10
135,339.17
136.499.51
137,684.63
138,895.06
140,131.34
141,394.03
142,683.68
144,000.88
145,346.22
146,720.28
148,123.69
149,557.08
151,021.08
152,516.35
154,043.55
155,603.38
157,196.51
158,202.27
159,229.51
160,278.70
161,350.28
162,444.76
163,562.61
164,704.34
165,870.45
167.061.47
168,277.92
169,520.35
170,789.33
172,085.40
173,409.15
174,761.18
176,142.08
177,552.48
178,993.00
180,464.28
181,966.99
183,501.80
185,069.38
186,670.44
188,305.70
189,150.37
190,013.07
190,894.21
191,794.16
192,713.33
193,652.13
194,610.98
195,590.32
196,590.57
197,612.18
198,655.61
199,721.33
200,809.81
201,921.53
203,057.00
204,216.72
205,401.21
206,611.00

156

mes

12
113
114
15
116
17
18
119
120
121
122
123
124
125
126
127
128
129
130
131
132
133
134
135
136
137
138
139
140
141
142
143

145
146
147
148
149
150
151
152
153

155
156
157
158
159
160
161
162
163
164
165
166
167
168
169
170
17
172
173
174
175
176
177
178
179
180

ab. cap.

UPAC

0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556

cuota
UPAC
0.8186
0.8157
0.8128
0.8099
0.8069
0.8040
0.8011
0.7982
0.7953
0.7923
0.7894
0.7865
0.7836
0.7806
0.7777
0.7748
0.7719
0.7689
0.7660
0.7631
0.7602
0.7573
0.7543
0.7514
0.7485
0.7456
0.7426
0.7397
0.7368
0.7339
0.7309
0.7280
0.7251
0.7222
0.7193
0.7163
0.7134
0.7105
0.7076
0.7046
0.7017
0.6988
0.6959
0.6929
0.6500
0.6871
0.6842
0.6813
0.6783
0.6754
0.6725
0.6696
0.6666
0.6637
0.6608
0.6579
0.6549
0.6520
0.6491
0.6462
0.6433
0.6403
0.6374
0.6345
0.6316
0.6286
0.6257
0.6228
0.6199
0.6169
0.6140
0.6111
0.6082
0.6052
0.6023
0.5994
0.5965
0.5936
0.5906
0.5877
0.5848
0.5819
0.5789
0.5760
0.5731
0.5702
0.5672
0.5643
0.5614
0.5585

cuota ($)

3,177.3
3,177.13
3,177.13
3,177.13
3,177.13
3,177.13
4,262.39
4,262.39
4,262.39
4,262.39
4,262.39
4,262.39
4,262.39
4,262.39
4,262.39
4,262.39
4,262.39
4,262.39
4,262.39
4,262.39
4,262.39
4,262.39
4,262.39
4,262.39
4,262.39
4,262.39
4,262.39
4,262.39
4,262.39
4,262.39
5,670.65
5,670.65
5,670.65
5,670.65
5,670.65
5,670.65
5,670.65
5,670.65
5,670.65
5,670.65
5,670.65
5,670.65
5,670.65
5,670.65
5,670.65
5,670.65
5,670.65
5,670.65
5,670.65
5,670.65
5,670.65
5,670.65
5,670.65
5,670.65
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20
7,898.20

costo financiero

4,412.76
4,439.15
4,466.10
4,493.63
4,521.75
4,550.47
4,579.80
4,586.58
4,593.50
4,600.58
4,607.80
4,615.18
4,622.71
4,630.41
4,638.27
4,646.29
4,654.49
4,662.87
4,671.42
4,680.16
4,689.08
4,698.19
4,707.50
4717.01
4,726.72
4,736.63
4,746.76
4,757.11
4,767.67
4,77847
4,789.49
4,770.67
4,751.45
4,731.82
4,711.76
4,691.28
4,670.37
4,649.00
4,627.18
4,604.90
4,582.13
4,558.89
4,535.14
4,510.89
4,486.12
4,460.82
4,434.98
4,408.59
4,381.63
4,354.10
4,325.98
4,297.27
4,267.93
4,237.97
4,207.37
4,128.55
4,048.04
3,965.80
3,881.82
3,796.04
3,708.42
3,618.94
3,527.54
3,434.20
3,338.85
3,241.48
3,142.02
3,040.44
2,936.69
2,830.72
2,722.49
2,611.95
2,499.05
2,383.73
2,265.95
2,145.66
2,022.80
1,897.31
1,769.15
1,638.25
1,504.55
1,367.99
1,228.52
1,086.07
940.58
791.98
640.21
485.19
326.87
165.16

abono a capital

(1,235.63)
(1,262.02)
(1,288.97)
(1,316.50)
(1,344.62)
(1,373.34)
(317.41)
(324.19)
(331.12)
(338.19)
(345.41)
(352.79)
(360.32)
(368.02)
(375.88)
(383.91)
(392.11)
(400.48)
(409.04)
(417.77)
(426.69)
(435.81)
(445.11)
(454.62)
(464.33)
(474.25)
(484.38)
(494.72)
(505.29)
(516.08)
881.17
899.99
919.21
938.84
958.89
979.37
1,000.29
1,021.65
1,043.47
1,065.76
1,088.52
111177
1,138.81
1,159.77
1,184 54
1,209.84
1,235.67
1,262.07
1,289.02
1,316.55
1,344.67
1,373.39
1,402.72
1,432.68
3,690.82
3,769.65
3,850.16
3,932.39
4,016.38
4,102.16
4,189.77
4,279.26
4,370.65
4,464.00
4,559.34
4,656.72
4,756.18
4,857.76
4,961.51
5,067.48
5175.71
5,286.25
5399.15
5,514.46
5,632.24
5,752.53
5,875.39
6,000.88
6,129.05
6,259.95
6,393.65
6,530.20
6,669.67
6,812.12
6,957.61
7,106.21
7,257.99
7,413.00
7,571.33
7,733.03

saldo

207,846.63
209,108.65
210,397.62
211,714.12
213,058.74
214,432.07
214,749.49
215,073.68
215,404.80
215,742.98
216,088.40
216,441.19
216,801.51
217,169.53
217,545.41
217,929.32
218,321.42
218,721.91
219,130.94
219,548.71
219,975.41
220,411.21
220,856.33
221,31095
221,775.28
222,249.53
222,733.91
223,228.63
223,733.92
224,250.00
223,368.83
222,468.85
221,549.64
220,610.80
219,651.91
218,672.54
217,672.25
216,650.60
215,607.13
214,541.37
213,452.85
212,341.08
211,208.87
210,045.80
208,861.26
207,651.43
206,415.75
205,153.69
203,864.67
202,548.12
201,203.45
199,830.06
198,427.33
196,994.65
193,303.83
189,534.18
185,684.02
181,751.63
177,735.26
173,633.10
169,443.32
165,164.07
160,793.42
156,329.42
151,770.07
147,113.36
142,357.18
137,499.42
132,537.91
127,470.44
122,294.73
117,008.49
111,609.34
106,094.87
100,462.63
94,710.10
88,834.70
82,833.82
76,704.78
70,444.83
64,051.18
57,520.98
50,851.30
44,039.18
37,081.57
29,975.35
22,717.36
15,304.36
7,733.03
(.00)



6.3 Sistema de cuotas fijas mensuales en pesos crecientes anualmente
con base en cuotas fijas mensuales en UPAC que decrecen anualmente
en proporcion geométrica

El comportamiento de las cuotas en UPAC de este sistema es exactamente igual al
presentado por las cuotas en UPAC del sistema 5.7: son cuotas mensuales que permane-
cen constantes durante doce meses y decrecen cada afio a una tasa determinada con res-
pecto a las cuotas del afo anterior.

En el presente sistema, tal como se observa en la grafica 6.3, se determinan unas
cuotas fijas mensuales en pesos que permanecen constantes durante doce meses y se incre-
mentan cada afo. Este comportamiento de las cuotas en pesos contrasta con el experi-
mentado por las cuotas en pesos del sistema 5.7, pues ellas eran crecientes mensualmente
como resultado del proceso simple de aplicar la correccién monetaria a la cuota fija en
UPAC de cualquier afio. Sin embargo, en el presente sistema se realizan transformaciones
adicionales para que las cuotas en pesos de un afio cualquiera (que deberian crecer como
consecuencia de la aplicacién de la correccién monetaria durante doce meses a una cuota
fija en UPAC) permanezcan constantes y se incrementen cada afo.

Gréfica 6.3

Cuotas ($)

Cuotas Upac

Las cuotas en UPAC, para un afio k cualquiera del plazo se determinan mediante la
formula

- k—1 5
CkU = C,U(1 —g) Formula @

A partir de la cuota fija en UPAC de un ano k cualquiera del plazo (CkU)se determi-
na la cuota fija en pesos de ese afio (CFk) mediante el siguiente procedimiento:

1:5%



— Primero se determina un factor Sk:

Sk = CckUx1.000 | (17 CMm)TH (14 1) — (14 CMm)>*! | | Formula (@2
I — CMm

Donde:
CkU = Cuota fijaen UPAC del afio k determinada mediante la férmula (33
k = Un ano cualquiera del plazo

12.k

%)
I

| = Tasa de costo financiero mensual
CMm = Tasa de correccién monetaria mensual

Enseguida, se determina la cuota en pesos de un afio k cualquiera (CFK):

CEk ZL Férmula

Donde:

Sk = Sumaen pesos de las cuotas del afio k al final del Gltimo mes del afio k, calcu-
lada mediante 1a formula

| = Tasa de costo financiero mensual

Ejemplo:

Hallar la cuota mensual en pesos para cada uno de los meses del afio 1 (CFI), del

ano 7 (CF7) y del afo 15 (CFIS) para un préstamo de $100.000, con correccién moneta-
ria del 21% anual, tasa de interés del 6.5% anual, plazo de 15 afios y cuotas en pesos que
permanecen constantes durante doce meses y se incrementan afo tras afio con base en un
sistema de cuotas en UPAC constantes durante doce meses y decrecientes anualmente en
un 12% con respecto a la cuota en UPAC del afio anterior.

La base para determinar la cuota en pesos de un afio k cualquiera del plazo es la

cuota en UPAC de ese mismo afio. Las cuotas en UPAC del presente sistema tienen exac-
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tamente el mismo comportamiento de las cuotas en UPAC del sistema 5.7, y por consi-
guiente en el presente ejemplo se omite el cdlculo de las cuotas en UPAC en cada afio.

I = [(1+0.21) x (1+0.065) | /2 —1=0.02135781
CMm = (1+0.21)"12 _1=0.01601187

1) Parael afo 1:

a =12x1=12
C,U = 1.5883 (cuotaen UPAC del afio 1)
Entonces:
+0.01601187)12=11 (1+ 0.02135781)!% — (1+ 0.01601187)'**!
S1 = 1.5883 x 1.000 x a I50T187) ( ) ( )
0.02135781 — 0.01601187
S = 23.741.36

1

y la cuota en pesos de cada uno de los meses del primer afio (CFI) serd:

23.741.36 x 0.02135781
17 (140.02135781)12 — 1

GE

CF, = $1.756.67

2) Parael ano 7:

a =12x7=284

C,U = 0.7376 (cuota en UPAC en el afio 7)

Entonces:

5, = 07376 x 1.000 x (1.01601187)%~1 (1.02135781)'2 — (1.01601187)%*!
0.02135781 — 0.01601187

S, = 34.602.41

7
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y la cuota en pesos de cada uno de los meses del séptimo afio (CF,) serd:

_34.602.41 x 0.02135781
7~ (14+0.02135781)2 —1

CF

CF, = $2.560.30

3) Parael afo 15:
a =12x15=180

C,sU = 0.2653 (cuota en UPAC en el afio 15)

Entonces:
(1.01601187)'8-11 (1,02135781)!2 — (1.01601187) 180+
S.. = 0.2653 x 1.000 x
15 0.02135781 — 0.01601187
S.. = 57.188.11

15
y la cuota en pesos de cada uno de los meses del afio 15 (CFIS) sera:

_57.188.11 x 0.02135781

F
5 (140.02135781)12 — 1

CF,, = $4.231.47
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Cuadro 6.5

SISTEMA DE CUOTAS F1JAS MENSUALES EN PESOS CRECIENTES
ANUALMENTE CON BASE EN CUOTAS FIJAS MENSUALES
EN UPAC QUE DECRECEN ANUALMENTE EN PROPORCION
GEOMETRICA

Correccion
monetaria

0.21

nies

12
24
36
48
60
72
84
96
108
120
132
144
156
168
180

Estos célculos estan basados en los siguientes parametros:

Tasa de
interés
0.065

cuota
UPAC

1.5883
1.5883
13977
1.2300
1.0824
0.9525
0.8382
0.7376
0.6491
0.5712
0.5027
0.4424
0.3893
0.3426
0.3014
0.2653

Ndmero de
anos
15

cuota ($) costo

financiero
1,756.70 2,135.78
1,756.70 2,234.99
1,870.54 2,343.25
1,991.75 2,447.98
2,120.81 2,545.90
2,258.24 2,632.63
2,404.58 2,702.40
2,560.39 2,747.59
2,726.31 2,758.20
2,902.97 2,721.18
3,091.08 2,619.47
3,291.39 2,430.92
3,504.67 2,126.73
3,731.77 1,669.55
3,973.59 1,011.01
4,231.08 88.48

161

Valor
Préstamo

100,000

abono a
capital

1,377.94
2,062.22
2,962.58
4,142.60

Decrec. ano
cuotas UPAC (% )

0.12

saldo

100,379.08
105,123.22
110,186.79
115,073.80
119,627.14
123,637.45
126,827.63
128,832.81
129,174.:46
127,227.12
122,175.35
112,958.30
98,198.26
76,108.44
44,374.24
(.00)



cuota
UPAC
1.5883
1.5883
1.5883
1.5883
1.5883
1.5883
1.5883
1.5883
1.5883
1.5883
1.5883
1.5883
1.3977
1.3977
1.3977
1,3977
1.3977
1.3977
1.3977
1.3977
1.3977
13977
1.3977
1.3977
1.2300
1.2300
1.2300
1.2300
1.2300
1.2300
1.2300
1.2300
1.2300
1.2300
1.2300
1.2300
1.0824
1.0824
1.0824
1.0824
1.0824
1.0824
1.0824
1.0824
1.0824
1.0824
1.0824
1.0824
0.9525
0.9525
0.9525
0.9525
0.9525
0.9525
0.9525
0.9525
0.9525
0.9525
0.9525
0.9525
0.8382
0.8382
0.8382
0.8382
0.8382
0.8382
0.8382
0.8382
0.8382
0.8382
0.8382
0.8382
0.7376
0.7376
0.7376
0.7376
0.7376
0.7376
0.7376
0.7376
0.7376
0.7376
0.7376
0.7376
0.6491
0.6491
0.6491
0.6491
0.6491
0.6491

cuota ($)

1,756.70
1,756.70
1,756.70
1,756.70
1,756.70
1,756.70
1,756.70
1,756.70
1,756.70
1,756.70
1,756.70
1,756.70
1,870.54
1,870.54
1,870.54
1,870.54
1,870.54
1,870.54
1,870.54
1,870.54
1,870.54
1,870.54
1,870.54
1,870.54
1,991.75
1,991.75
1,991.75
1,991.75
1,991.75
1,991.75
1,991.75
1,991.75
1,991.75
1,991.75
1,991.75
1,991.75
2,120.81

2,120.81

2,120.81

2,120.81

2,120.81

2,120.81

2,120.81

2,120.81

2,120.81

2,120.81

2,120.81

2,120.81

2,258.24
2,258.24
2,258.24
2,258.24
2,258.24
2,258.24
2,258.24
2,258.24
2,258.24
2,258.24
2,258.24
2,258.24
2,404.58
2,404.58
2,404.58
2,404.58
2,404.58
2,404.58
2,404.58
2,404.58
2,404.58
2,404.58
2,404.58
2,404.58
2,560.39
2,560.39
2,560.39
2,560.39
2,560.39
2,560.39
2,560.39
2,560.39
2,560.39
2,560.39
2,560.39
2,560.39
2,726.31
2,726.31
2,726.31
2,726.31
2,726.31
2,726.31

costo financiero

2,135.78
2,143.88
2,152.15
2,160.59
2,169.22
2,178.03
2,187.03
2,196.22
2,205.61

2,215.19
2,224.99
2,234.99
2,245.20
2,253.20
2,261.38
2,269.72
2,278.25
2,286.96
2,295.85
2,304.94
2,314.21

2,323.69
2,333.37
2,343.25
2,353.35
2,361.07
2,368.96
2,377.02
2,385.24
2,393.65
2,402.23
2,411.00
2,419.95
2,429.10
2,438.44
2,447.98
2,451.72
2,464.92
2,472.27
2,479.78
2,487.44
2,495.27
2,503.27
2,511.44
2,519.78
2,528.30
2,537.01

2,545.90
2,554.97
2,561.31

2,561.78
2,574.40
2,581.15
2,588.04
2,595.09
2,602.28
2,609.63
2,617.14
2,624.80
2,632.63
2,640.63
2,645.67
2,650.82
2,656.08
2,661.45
2,666.93
2,672.54
2,678.26
2,684.10
2,690.07
2,696.17
2,702.40
2,708.76
2,711.93
2,715.47
2,718.47
2,721.85
2,725.30
2,728.82
2,732.42
2,736.09
2,739.84
2,743.67
2,747.59
2,751.59
2,752.13
2,752.68
2,753.24
2,753.82
2,754.40

SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES EN PESOS CRECIENTES

Cuadro 6.6

ANUALMENTE CON BASE EN CUOTAS F1JAS MENSUALES
EN UPAC QUE DECRECEN ANUALMENTE EN PROPORCION

abono a capital

(379.08)
(387.17)
(395.44)
(403.89)
(412.52)
(421.33)
(430.32)
(439.51)
(448.90)
(458.49)
(468.28)
(478.28)
(374.66)
(382.67)
(390.84)
(399.19)
(407.71)
(416.42)
(425.31)
(434.40)
(443.68)
(453.15)
(462.83)
(472.71)
(361.60)
(369.32)
(377.21)
(385.27)
(393.50)
(401.90)
(410.48)
(419.25)
(428.21)
(437.35)
(446.69)
(456.23)
(336.91)
(344.11)
(351.46)
(358.96)
(366.63)
(374.46)
(382.46)
(390.63)
(398.97)
(407.49)
(416.19)
(425.08)
(296.73)
(303.07)
(309.54)
(316.15)
(322.90)
(329.80)
(336.85)
(344.04)
(351.39)
(358.89)
(366.56)
(374.39)
(236.05)
(241.09)
(246.24)
(251.50)
(256.87)
(262.36)
(267.96)
(273.68)
(279.53)
(285.50)
(291.60)
(297.82)
(148.37)
(151.54)
(154.77)
(158.08)
(161.45)
(164.90)
(168.42)
(172.02)
(175.70)
(179.45)
(183.28)
(187.20)

(25.28)

(25.82)

(26.37)

(26.93)

(27.51)

(28.10)

GEOMETRICA
saldo mes
100,379.08 91
100,766.25 92
101,161.69 93
101,565.58 94
101,978.10 95
102,399.42 96
102,829.75 97
103,269.26 98
103,718.17 99
104,176.66 100
104,644.94 101
105,123.22 102
105,497.88 103
105,880.55 104
106,271.39 105
106,670.58 106
107,078.29 107
107,494.71 108
107,920.02 109
108,354.42 10
108,798.10 m
109,251.25 12
109,714.08 13
110,186.79 114
110,548.39 15
110917.71 116
111,294.93 17
111,680.19 18
112,073.69 19
112,475.59 120
112,886.07 121
113,305.32 122
113,733.53 123
114,170.88 124
114,617.57 125
115,073.80 126
115,410.71 127
115,754.82 128
116,106.27 129
116,465.24 130
116,831.87 131
117,206.32 132
117,588.78 133
117,979.41 134
118,378.37 135
118,785.86 136
119,202.05 137
119,627.14 138
119,923.87 139
120,226.94 140
120,536.48 141
120,852.63 142
121,175.53 143
121,505.34 144
121,842.18 145
122,186.22 146
122,537.61 147
122,896.50 148
123,263.06 149
123,637.45 150
123,873.49 151
124,114.58 152
124,360.82 153
124,612.32 154
124,869.19 155
125,131.55 156
125,399.51 157
125,673.19 158
125,952.71 159
126,238.21 160
126,529.81 161
126.827.63 162
126,976.00 163
127,127.53 164
127,282.31 165
127,440.38 166
127,601.84 167
127,766.74 168
127,935.16 169
128,107.19 170
128,282.88 17
128,462.33 172
128,645.61 173
128,832.81 174
128,858.09 175
128,883.91 176
128,910.28 177
128,937.21 178
128,964.72 179
128,992.82 180
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cuota

UPAC
0.6491
0.6491
0.6491
0.6491
0.6491
0.6491
0.5712
0.5712
0.5712
0.5712
0.5712
0.5712
0.5712
0.5712
0.5712
0.5712
0.5712
0.5712
0.5027
0.5027
0.5027
0.5027
0.5027
0.5027
0.5027
0.5027
0.5027
0.5027
0.5027
0.5027
0.4424
0.4424
0.4424
0.4424
0.4424
0.4424
0.4424
0.4424
0.4424
0.4424
0.4424
0.4424
0.3893
0.3893
0.3893
0.3893
0.3893
0.3893
0.3893
0.3893
0.3893
0.3893
0.3893
0.3893
0.3426
0.3426
0.3426
0.3426
0.3426
0.3426
0.3426
0.3426
0.3426
0.3426
0.3426
0.3426
0.3014
0.3014
0.3014
0.3014
0.3014
0.3014
0.3014
0.3014
0.3014
0.3014
0.3014
0.3014
0.2653
0.2653
0.2653
0.2653
0.2653
0.2653
0.2653
0.2653
0.2653
0.2653
0.2653
0.2653

cuota ($)

2,72631
2,72631
2,726.31
2,72631
2,726.31
2,72631
2,902.97
2,902.97
2,902.97
2,902.97
2,902.97
290297
290297
290297
2,90297
2,902.97
290297
290297
3,091.08
3,091.08
3,091.08
3,091.08
3,091.08
3,091.08
3,091.08
3,091.08
3,091.08
3,091.08
3,091.08
3,091.08
3,29139
3,291.39
3,291.39
3,291.39
3,291.39
3,29139
3,291.39
3,291.39
3,291.39
3,291.39
3,291.39
3,291.39
3,504.67
3,504.67
3,504.67
3,504.67
3,504.67
3,504.67
3,504.67
3,504.67
3,504.67
3,504.67
3,504.67
3,504.67
3,731.77
3,731.7
3,731
3731
3,731
3,731
3,731.

1
i

4,231.08

costo financiero

2,755.00
2,755.62
2,756.24
2,756.88
2,757.54
2,758.20
2,758.88
2,755.81

2,752.66
2,749.45
2,746.17,
2,742.83
2,739.41

2,735.91

2,732.34
2,728.70
2,724.98
2,721.18
2,717.29
2,709.31

2,701.16
2,692.83
2,684.32
2,675.63
2,666.76
2,657.70
2,648.44
2,638.99
2,629.33
2,619.47
2,609.40
2,594.83
2,579.96
2,564.76
2,549.24
2,533.39

2,264.90
2,238.42
2,211.38
2,183.76
2,155.54
2,126.73
2,097.30
2,062.39
2,026.74
1,990.32
1,953.13
1,915.14
1,876.34
1,836.71
1,796.24
1,754.90
1,712.68
1,669.55
1,625.51
1,575.36
1,524.14
1,471.82
1,418.39
1,363.82
1,308.08
1,251.15
1,193.00
1,133.62
1,072.96
1,011.01
947.74
877.61
805.99
732.84
658.12
581.81
503.87
424.27
342,96
259.92
175.10
88.48

abono a capital

(28.70)
(29.31)
(29.94)
(30.58)
(31.23)
(31.90)
144.09
14717
15031
153.32
156.80
160.15
163.57
167.06
17063
174.27
177.99
181.80
373.79
381.77
389.93
398.26
406.76
415.45
424.32
433.39
442,64
452,10
461.75
471.61
681.99
696.55
711.43
726.63
742.14
758.00
774.18
790.72
807.61
824.86
842.47
860.47
1,092.13
1,115.45
1,139.28
1,163.61
1,188.46
1,213.84
1,239.77
1,266.25
1,293.29
1,32091
1,349.12
1,377.94
1,634.47
1,669.38
1,705.03
1,741.45
1,778.64
1,816.63
1,855.43
1,895.06
1,935.53
1,976.87
2,019.09
2,062.22
2,348.08
2,398.23
2,449.45
2,501.77
2,555.20
2,609.77
2,665.51
2,722.44
2,780.58
2,839.97
2,900.63
2,962.58
3,283.34
3353.47
3,425.09
3,498.24
3,572.96
3,649.27
3,727.21
3,806.81
3,888.12
3971.16
4,055.97
4,142.60

saldo

129,021.52
129,050.83
129,080.76
129,111.34
129,142.57
129,174.46
129,030.37
128,883.21
128,732.90
128,579.38
128,422.59
128,262.44
128,098.87
127,931.81
127,761.18
127,586.91
127,408.92
127,227.12
126,853.33
126,471.56
126,081.63
125,683.37
125,276.61
124,861.16
124,436.83
124,003.45
123,560.81
123,108.71
122,646.96
122,175.35
121,493.36
120,796.80
120,085.37
119,358.75
118,616.60
117,858.61
117,084.42
116,293.70
115,486.10
114,661.24
113,818.77
112,958.30
111,866.17
110,750.72
109,611.45
108,447.84
107,259.38
106,045.54
104,805.77
103,539.52
102,246.23
100,925.32
99,576.19
98,198.26
96,563.78
94,894.40
93,189.37
91,447.92
89,669.28
87,852.65
85,997.22
84,102.16
82,166.62
80,189.75
78,170.66
76,108.44
73,740.36
71,362.13
68,912.68
66,410.92
63,855.72
61,245.95
58,580.44
55,858.00
53,077.41
50,237.44
47,336.81
44,374.24
41,090.89
37,737.43
3431234
30,814.10
27,241.14
23,591.87
19,864.67
16,057.85
12,169.74
8,198.58
4,142.60
(.00)



CAPITULO VII
ANALISIS DE LOS PLANES DE AMORTIZACION DE CREDITOS

DEL SISTEMA UPAC

Los planes de pago de créditos en el Sistema UPAC tienen caracterfisticas particula-
res que los hacen diferentes a los sistemas de pago de créditos de otros intermediarios fi-
nancieros. La base de esta diferenciacion es la aplicacion del ajuste monetario de los fon-
dos entregados en préstamo por las Corporaciones de Ahorro y Vivienda. EI mecanismo
de la correccién monetaria permite crear una gran variedad de sistemas de pago, cuyo
comportamiento debe analizarse desde diferentes puntos de vista. En especial, debe es-
tudiarse la formacion del costo financiero total de un crédito del sistema UPAC y su ma-
nejo a través de los diferentes planes de pago. Igualmente, es necesario estudiar los efectos
de la correccion monetaria y de la tasa de interés —as{ como de sus fluctuaciones— sobre
el costo financiero del crédito y sobre las cuotas de amortizacion. Y finalmente, se debe
analizar el comportamiento de los planes de pago en dos aspectos importantes: las cuotas
periddicas y la evolucién del saldo de la deuda.

7.1 El costo financiero de los créditos en UPAC

Como se anoté antes, el costo financiero de un crédito en UPAC tiene dos compo-
nentes: la tasa de correccion monetaria y la tasa de interés. La tasa de interés se aplica so-
bre los créditos expresados en UPAC, o lo que es lo mismo, sobre el saldo de la deuda
ajustado de acuerdo con la tasa de correccién monetaria vigente. De tal forma gue —seglin
se explicé en el capitulo IV— el costo financiero anual de un crédito es una combinacion
que resulta de aplicar la tasa de interés a un saldo al que previamente se ha aplicado la tasa
de correccion monetaria. Es asi como el costo se ve afectado por las variaciones tanto de
la correccién monetaria como de la tasa de interés. El efecto de cada una de estas varia-
ciones sobre el costo total de un crédito serd explicado mds adelante.

7.1.1 E|l costo financiero en relacién con sistemas de crédito
de otros intermediarios

E| costo financiero de los préstamos otorgados por el Sistema UPAC es el més bajo
de todo el Sistema Financiero Colombiano.

Partiendo de la mayor tasa de correccion monetaria posible, de acuerdo con las nor-
mas vigentes, o sea el 21% anual, se pueden derivar las tasas efectivas anuales de costo de
los créditos en UPAC. Las tasas de interés en préstamos para adquisicion de vivienda son
diferenciales de acuerdo con el valor de la edificacion, y la tasa de crédito a constructor
es uniforme. De manera que, la legislacion actual permite determinar las tasas efectivas
anuales de costo del crédito en UPAC como se observa en el siguiente cuadro:
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Cuadro 7.1

COSTO ANUAL EFECTIVO DE LOS CREDITOS DEL SISTEMA UPAC

Actividad y/o valor Correccion monetaria Tasa de interés Costo efectivo
de la edificacion anual anual anual
ADQUISICION
0— 1.300 UPAC  21% 5,0% 27,05%
1.301 — 5.000 UPAC  21% 6,5% 28,87 %
5.001 —10.000 UPAC  21% 7,0% 29,47 %
10.001 — 15.000 UPAC 21% 10,0% 33,10%
CONSTRUCCION 21% 8,5% 31,29%

Las tasas de costo anual resultantes se pueden comparar con las tasas de interés de
los demds intermediarios financieros.

Las tasas de interés de captacion de recursos en bancos comerciales y Corporaciones
Financieras a través de certificados de depdsito a término con plazo de noventa dias son
las siguientes para el periodo comprendido entre 1981 y junio de 1985, segiin el Banco
de la Repablica:

Cuadro 7.2
TASA DE INTERES EFECTIVA ANUAL DE LOS CERTIFICADOS

DE DEPOSITO A TERMINO — NOVENTA DIAS

Aho Tasa efectiva anual
1981 38,6%
1982 35,9%
1983 34,2%
1984 34,4%
1985 (Junio) 34,7 %

Fuente: Banco de la Republica con base en encuesta a bancos y corporaciones financieras.

De la informacion anterior resulta que las tasas efectivas de colocacion del Sistema
UPAC son inferiores a las tasas de captacién de bancos y corporaciones financieras en de-
positos a noventa dias. Las tasas de colocacién de créditos de estos tltimos intermediarios
deben ser, obviamente, mayores que las tasas de captacion de recursos y, en consecuencia,
aln mds altas que las tasas de crédito de las Corporaciones de Ahorro y Vivienda.
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7.1.2 El costo financiero en los diferer.tes sistemas de pago de créditos
de las Corporaciones de Ahorro y Vivienda

En los tres capitulos anteriores se describieron y explicaron los principales sistemas
de pago de créditos utilizados por las Corporaciones de Ahorro y Vivienda.

En ellos se derivan unas cuotas periddicas (mensuales, en todos los casos descritos) a
partir de un costo financiero determinado y un patrén especifico de comportamiento de
las cuotas. A su vez, esas cuotas deben cumplir con la amortizacién total del valor de la
deuda durante el plazo pactado.

Una prueba, entre otras, de la bondad de los diferentes sistemas y de que las cuotas
derivadas en cada uno de ellos se ajustan a los presupuestos bdsicos del plan de pago, es el
hecho de que en el Gltimo mes del plazo el saldo de la deuda se hace igual a cero. Esto es,
que se amortiza completamente el valor recibido en préstamo exactamente dentro del pla-
zo pactado, teniendo en cuenta el costo financiero involucrado en el crédito. Mds adelante
se analizard con mas detalle el praceso de amortizacion y la divisién de cada cuota men-
sual entre pagos del costo financiero y abonos a capital.

Por.ahora, interesa aclarar un punto fundamental en la aplicacion de los sistemas de
amortizacién de las Corporaciones de Ahorro y Vivienda. Es el de que el costo financiero
del crédito UPAC no se ve afectado por la utilizacion de uno u otro sistema de amortizacion.
Se puede pensar que, dadas las diferencias en el comportamiento de las cuotas en los mal-
tiples sistemas de amortizacion existentes, el usuario podria incurrir en un costo si utiliza
un plan de cuota fija y que ese costo podria ser diferente si el plan de amortizacién fuera
uno de cuotas crecientes. Esta aseveracién no tiene fundamento. El costo financiero de
los créditos en UPAC estd determinado por la actividad financiada (bien que sea cons-
truccion, adquisicién de vivienda u otras edificaciones o créditos a la industria producto-
ra de materiales de construccion) y en el caso de créditos para adquisicion de vivienda por
el valor en UPAC de las viviendas financiadas.

Una vez se ha establecido el costo financiero del préstamo —determinado por la ley
para cada Ifnea de crédito— este no sufre ninguna alteracién cualquiera que sea el sistema
de amortizacién utilizado para su pago.

Esta situacion se puede observar mejor con un ejemplo. Se parte de un préstamo de
$100.000,00 a un afio de plazo, con el pago de cuotas mensuales (doce en total), con co-
rreccion monetaria del 21% anual y tasa de interés del 6,5% anual®. El crédito se paga a
través de dos sistemas de amortizacién diferentes con el fin de demostrar que el costo fi-
nanciero en los dos planes es el mismo.

1 Esta seria la tasa correspondiente a los créditos para adquisicién de vivienda cuyo valor comer-
cial esta comprendido entre 1.301 y 5.000 UPAC.
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En el cuadro 7.3 se presenta el comportamiento del primero de estos sistemas, en
el cual las cuotas mensuales permanecen constantes durante todo el plazo. Es el mismo
sistema 4.1 del capitulo IV y las cuotas mensuales se determinan mediante las formulas

presentadas allf.

Cuadro 7.3
SISTEMA DE CUOTA FIJA EN PESOS

Estos calculos estdn basados en los siguientes parametros:

Correccién Tasa de NGmero de Valor
monetaria interés anos Préstamo
0.21 0.065 1 100,000
mes cuota costo abono a saldo
financiero capital
1 9,534.99 2,135.78 7,399.21 92,600.79
2 9,534.99 1,977.75 7,557.24 85,043.55
3 9,534.99 1,816.34 7,718.64 77,324.91
4 9,534.99 1,651.49 7,883.50 69,441.41
5 9,534.99 1,483.12 8,051.87 61,389.54
6 9,534.99 1,311.15 8,223.84 53,165.70
7 9,534.99 1,135.50 8,399.49 44,766.21
8 9,534.99 956.11 8,578.88 36,187.33
9 9,534.99 772.88 8,762.11 27,425.23
10 9,534.99 585.74 8,949.25 18,475.98
11 9,534.99 394.61 9,140.38 9,335.60
12 9,534.99 199.39 9,335.60 .00

Andlogamente, en el cuadro 7.4 se presenta el comportamiento del segundo plan de
pago escogido para amortizar el crédito del ejemplo propuesto. En él las cuotas crecen
mensualmente en una cantidad fija durante todo el plazo ($300,00 en este caso). Es el
mismo sistema 4.2 del capitulo IV e igualmente, sus cuotas se determinan mediarite las
férmulas alld presentadas.
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Cuadro 7.4
SISTEMA DE CUOTAS CRECIENTES MENSUALMENTE EN UNA CANTIDAD
FIJA DE PESOS

Estos calculos estan basados en los siguientes pardmetros:

Correccion Tasa de Namero de Valor Crecim. mes
monetaria interés anos Préstamo cuotas ($)
0.21 0.065 1 100,000.00 300.00
mes cuota costo abono a saldo
financiero capital
1 7,960.46 2,135.78 5,824.68 94,175.32
2 8,260.46 2,011.38 6,249.08 87,926.25
3 8,560.46 1,877.91 6,682.54 81,243.70
4 8,860.46 1,735.19 7,125.27 74,118.43
5 9,160.46 1,583.01 7,577.45 66,540.98
6 9,460.46 1,421.17 8,039.29 58,501.69
7 9,760.46 1,249.47 8,510.99 49,990.70
8 10,060.46 1,067.65 8,992.77 40,997.94
9 10,360.46 875.63 9,484.83 31,513.11
10 10,660.46 673.05 9,987.41 21,525.70
11 10,960.46 459.74 10,500.72 11,024.99
12 11,260.46 235,47 11,024.99 .00

La cuota mensual fija del primer sistema es equivalente a $9,534.99 durante todo
el afo del plazo. La primera cuota del segundo sistema, el de cuotas crecientes, es de
$7,960.46 y a partir de ella las cuotas posteriores se incrementan en $300.00 cada mes
hasta finalizar en el doceavo mes en $11,260.46.

Ahora bien, la equivalencia de costo financiero entre los dos sistemas se puede ana-
lizar comparando las cantidades pagadas en cada caso, con el dinero entregado en préstamo.
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Grafica 7.1
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ol 000000000000

100.000.00

En las graficas 7.1 y 7.2 se observa el comportamiento de cada sistema: la recep-
cién del préstamo en el mes 0 ($100.000,00) y la cancelacién de las cuotas mensuales a
partir de la finalizacién del primer mes, y sucesivamente hasta la tltima cuota que se can-
cela al final del dltimo mes del plazo.

Griéfica 7.2
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Los valores pagados mensualmente en cada caso se pueden comparar con el valor de
la deuda en el momento en que esta se recibe. Para elio hay que traer a “valor presente’’

todos los pagos mensuales. El traslado hacia el presente de una suma futura se efectia
aplicando la férmula
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La tasa de interés (i) a la cual se realiza el traslado a valor presente de las cuotas
mensuales debe ser una tasa mensual equivalente a la tasa anual de costo financiero, y es

la siguiente:
Costo financiero anual =(1.21 x 1.065) — 1 =0.28865

i = (1.28865)12 —1 =0.02135781

Por tanto, el “valor presente’ de los pagos mensuales en cada sistema de amortiza-
cién se observa en el siguiente cuadro:

Cuadro 7.5

VALOR PRESENTE DE LOS PAGOS MENSUALES

Valor presente de: Sistema de cuota fija Sistema de cuotas crecientes
9.534.99
Cuota No. 1 = 9.335.60 _ 196046  _ 7.794.00
(1.02135781) (1.02135781)
(1.02135781) (1.02135781)2
9.534.99 .560.
Cuota No. 3 — = 804925 BI040 o giozaiss
(1.02135781) (1.02135781)3
9.534.99 8.860.4
Cuota No. 4 = 876210 886046 _ 54225
(1.02135781) (1.02135781)*
9.534.99
Cuota No. 5 —= 8.578.88 9.160.46 = 824191
(1.02135781) (1.02135781)°
9.534.99 .460.
Cuota No. 6 = 839948 246046 _  g33343
(1.02135781) (1.02135781)°
Cuota No. 7 9.534.99 - = 8.223.84 ———9'760'46 = 841830
(1.02135781) (1.02135781)7
9.534.59 10.060.4
Cuota No. 8 _— 505187 1006046 _ g 49561
(1.02135781) (1.02135781)8
9.534.99
Cuota No. 9 ® ___ 788350 1036046 _ 556599
(1.02135781) (1.02135781)°
9.534.99
Cuota No. 10 _— 771865 JOSE0AE = gooei
(1.02135781) (1.02135781)*°
9.534.99
Cuota No. 11 i R JO0008 . =  sgETOR
(1.02135781) 1! (1.02135781)1
Cuota No. 12 9.534.99 1+.260.46
’ —— 75 =  1.399.21 —— = 873818
(1.02135781)2 (1.02135781) 1%
TOTAL CUOTAS 100.000.00 100.000.00
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Las sumas de los “valores presentes’” de todas las cuotas en cada sistema son exac-
tamente iguales entre si y a su vez son iguales al valor del préstamo en el momento en
que este se recibe.

Alternativamente, se pueden comparar los pagos mensuales de cada sistema con el
valor del préstamo, pero trasladados todos los rubros —tanto las cuotas como el présta-
mo— al final del plazo. Para obtener esos ‘‘valores futuros’” se deben trasladar todas las
cifras mediante el uso de la formula () y la tasa de interés mensual antes derivada.

Cuadro 7.6

VALGR FUTURO DE LOS PAGOS MENSUALES

Valor futuro de: Sistema de cuota fija Sistema de cuotas crecientes

Cuota No. 1 9.534.99 x (1.02135781)' = 12.030.32| 7.960.46 x (1.02135781)!" = 10.043.73

Cuota No. 2 9.534.99 x (1.02135781)1 = 11.778.75| 8.260.46 x (1.02135781)® = 10.204.30
Cuota No. 3 9.534.99 x (1.02135781)° = 11.532.45| 8.560.46 x (1.02135781)° = 10.353.77
CuotaNo.4  |9.534.99 x (1.02135781)® = 11.291.28 | 8.860.46 x (1.02135781)® = 10.492.50

Cuota No. 5 9.534.99 x (1.02135781)7 = 11.055.18 | 9.160.46 x (1.02135781)7 = 10.620.93
CuotaNo.6  |9.534.99 x (1.02135781) = 10.824.00 | 9.460.46 x (1.02135781)% = 10.739.39
CuotaNo.7  [9.534.99 x (1.02135781)° = 10.597.66 | 9.760.46 x (1.02135781)° = 10.848.25

Cuota No. 8 9.534.99 x (1.02135781)* = 10.376.04 |10.060.46 x (1.02135781)* = 10.947.87

Cuota No. 9 9.534.99 x (1.02135781)> = 10.159.07 [10.360.46 x (1.02135781)> = 11.038.57
CuotaNo. 10 |9.534.99 x (1.02135781)> =  9.946.62 |10.660.46 x (1.02135781)> = 11.120.68
CuotaNo. 11 [9.534.99 x (1.02135781) =  9.738.64 |10.960.46 x (1.02135781) = 11.194.55
| CuotaNo. 12 9.534.99 = 9.534.99 | 11.260.46 = 11.260.46
TOTAL CUOTAS 128.865.00 128.865.00

Ademds, el valor del préstamo trasladado al final del plazo, o el “valor futuro” del
préstamo es:

100.000 x (1.02135781)'? = 128.865.00

Nuevamente ias sumas de los ‘“‘valores futuros’ de las cuotas en los dos sistemas son
iguales entre si e iguales al “valor futuro” del préstamo.

Ahora bien, {qué significan las igualdades encontradas? En primer lugar, veamos
que quiere decir el hecho de que el “valor futuro” de las cuotas sea igual al “valor futuro”
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del préstamo. Al trasladar el préstamo hasta el final del Gltimo mes del plazo, a una tasa
de interés determinada, se obtiene una cantidad ($128.865.00) equivalente a la suma del
capital inicial originalmente recibido en préstamo mds los intereses causados durante ese
periodo a la tasa a la cual se realicen las traslaciones. O sea, que si la suma de los “valo-
res futuros’’ de las cuotas es igual al “‘valor futuro” del préstamo, significa que esas cuotas
estdn calculadas de tal forma que cubren el valor del principal del préstamo y el valor de
los intereses que causa la colocacién del capital. a la tasa de costo financiero establecida.
En este caso, significa entonces, que las cuotas calculadas en los dos sistemas —tanto en
el fijo como en el creciente— son tales que pagan el valor del capital y el valor de los in-
tereses causados a una tasa mensual de 2.135781% o, lo que es equivalente, a una tasa
anual de 28.865% . Este, entonces, es el costo financiero anual de los dos sistemas, el cual
a su vez es una tasa compuesta de correcciéon monetaria de 21% anual e intereses de
6,5% anual.

En segundo lugar, otro aspecto del mismo problema es la coincidencia del “valor
presente’”’ del préstamo y la sumd de las cuotas trasladadas al mismo momento de recep-
cién del crédito. Al efectuar la conversion a “valor presente’ de todos los pagos mensua-
les, lo que se estd haciendo es ‘“‘desvalorizando” los mismos a la tasa periddica a la cual se
realiza la conversion. Se les estd descontando a cada uno de esos pagos la valorizacion (in-
terés, costo financiero, rentabilidad) adquirida a la tasa de interés a la cual se efectle el
descuento. Si al sumar el “valor presente” de todos los pagos mensuales, se obtiene el va-
lor del préstamo ($100.000,00), tal como ocurrié en los dos sistemas del ejemplo actual,
quiere decir que fue completamente anulada la valorizacién de esas cuotas y que la tasa
a la cual se descontaron los.flujos mensuales es la misma tasa a la cual se habian determi-
nado las cuotas hacia el futuro. Esa tasa de descuento serd entonces la misma tasa de valo-
rizacion, o tasa de interés, o tasa de rentabilidad, o tasa de costo financiero del préstamo
en cuestion®. En el ejemplo propuesto serd en los dos sistemas una tasa de 2.135781%
mensual, equivalente a una tasa anual de $28.865%

Como se puede concluir ficilmente, el costo financiero en los dos sistemas es igual.
Lo mismo ocurre con todos los sistemas de amortizacion utilizados por las Corporaciones
de Ahorro y Vivienda y expuestos en los capitulos IV, Vy VI. No importa cudl sea ¢l pa-
trén de comportamiento de las cuotas, el costo financiero del total de los pagos mensuales
ro se ve afectado por el plan de amortizacién escogido. Dos razones dan base a esta afir-
macién. Una, de orden legal, segiin la cual el costo de los créditos en UPAC estd fijado por
las normas que rigen la operacion del sistema y depende de la actividad financiable y del
valor comercial de las viviendas que se van a adquirir. Ninglin otro factor puede afectar el
costo financiero de! crédito®. Otra razén, de orden econédmico, que indica la imposibili-

2 De hecho, el mecanismo del “‘valor presente’” es una herramienta fundamental para encontrar
la tasa de rentabilidad de las inversiones y tiene aplicacién especialmente Gtil en la evaluacion
de proyectos de inversion.

8 Con excepcion, lébgicamente, de las fluctuaciones periddicas de la tasa de correccidon monetaria.
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dad de que la entidad financiadora ctrezca multiples sistemas con costos diferentes para
el usuario. Este tenderfa a escoger el de menor costo financiero y los demas deberian des-
aparecer. Se unificaria la amortizacién de los créditos a través de un solo sistema: el de
menor costo financiero. Evidentemente esto no es lo que ocurre®.

7.2 Efectos de las variaciones en la correccién monetaria
y de las variaciones en la tasa de interés

Los dos componentes del costo de los créditos de las Corporaciones de Ahorro y Vi-
vienda —la tasa de correccién monetaria y la tasa de interés— se funden en un todo para
formar una tasa global de costo financiero. Aunque podria pensarse lo contrarie, a conti-
nuacién se vera como son diferentes los efectos de cada uno de estos componentes (y de
sus fluctuaciones) sobre el costo financiero total y sobre el comportamiento de las cuo-
tas de amortizacién de un crédito del Sistema de Ahorro v Vivienda.

7.2.1 El efecto sobre el costo financiero

Dadas las condiciones de operacién del Sistema UPAC, un incremento cualquiera en
la tasa de correccién monetaria ocasiona un aumento mencr en el costo financiero total
del crédito que el que causa un incremento de la misma magnitud en la tasa de interés. Es-
to tiene una explicacién matemdtica simple.

Al final del Capitulo Il se explicé coémo la tasa de costo financiero de un crédito en
UPAC resulta de una fusién multiplicativa de la correccién monetaria y de la tasa de in-
terés. Esta relacion (que es multiplicativa y no aditiva), con base en los valores actuales de
la correccion monetaria y de los intereses explica la diferencia de los efectos sobre el cos-
to financiero que tiene un incremento de la misma magnitud en cada uno de estos com-
ponentes.

Se parte de un crédito con correccién monetaria de 21% anual y tasa de interés de
6.5% anual. Enseguida se verd cé6mo el costo total se afecta de forma diferente si se asigna
un incremento idéntico a cada porcién.

El punto de partida, entonces, ensefia el siguiente costo financiero (CF):
CF = [ (1.21) x (1.065) ] —1 = 0.28865 = 28.865%

En la operacién anterior, el total de “unidades” de correccién monetaria (21) se
afectan reciprocamente con el total de “unidades” de interés (6.5), para producir el costo
financiero anual total.

4 En efecto, se pueden realizar las mismas pruebas aqui descritas, para los sistemas expuestos en
los capitulos IV, V y VI. Aqui se tomé un crédito con tan solo doce cuotas por razones de sim-
plificacién. A los mismos resultados se llega en el caso de créditos a 15 afios de plazo.
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Supdngase ahora el incremento de un punto en la tasa de correccién monetaria, la
cual pasa de 21% a 22% anual, manteniéndose el interés constante. El nuevo costo finan-
ciero total serd:

CF = [(1.22) x (1.065) ] —1 = 0.29930 = 29.930%

Esta operacién se puede descomponer de |a siguiente forma:

CF = [(1.21 +0.01) x (1.065) ] —1

CF = [ (1.21 x 1.065) + (0.01 x 1.065) ] —1

Costo original Costo adicional
CF = [1.28865+0.01065 ] —1 = 0.29930 = 29.930%

El nuevo costo financiero estd compuesto del costo original (el existente antes de
incrementar la correccién monetaria) mds un costo adicional (0.01065) que resulta de que
una unidad adicional de correccién monetaria ha venido a afectar el total de las unidades
de interés.

Ahora, realicese la operacién contraria, o sea, dejar la correccién monetaria en su
valor inicial (21%) y aumentar en un punto la tasa de interés (dé 6.5% a 7.5% ). El nuevo
costo sera:

CF = [(1.21) x (1.075) ] —1 = 0.30075 = 30.075%

descompuesto asi:

CF = [(1.21) x (1.065 +0.01) ] —1

CF = [(1.21x1.065) + (1.21 x 0.01) ] —1
Costo original ~ Costo adicional

CF [ 1.28865 +0.01210 ] —1 = 0.30075 = 30.075%

El nuevo costo estd compuesto del costo original mds el costo adicional proveniente
de que una unidad adicional de interés opera sobre el total de las unidades de correccion
monetaria.

En sintesis, y segtin lo observado en el ejemplo anterior, el costo financiero total de
un crédito crece en mayor cantidad si se presenta una variacién de un punto en la tasa de
interés que si se presenta un incremento igual en la tasa de correccién monetaria. Esto es
consecuencia de los valores experimentados tanto por la correccién monetaria como por
la tasa de interés. En efecto, en las condiciones actuales, el componente mds importante
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(el mayor) del costo financiero es la tasa de correccién monetaria. Si se toma el 6.5% co-
mo la tasa de interés mds comin en los créditos del Sistema, la tasa de correccién moneta-
ria “normal” triplica el valor de los intereses. En estas condiciones, —y teniendo en cuenta
la naturaleza de la operacion que se debe realizar para encontrar el costo financiero— un
incremento cualquiera en el menor de estos dos componentes (el interés) afecta un mayor
nimero de unidades del componente complementario y se traduce en un mayor incre-
mento del costo total, que lo que resultaria de la operacion contraria, o sea, un incremen-
to equivalente en la tasa de correccién monetaria.

Para que fuera indiferente realizar los ajustes a través de la correccién monetaria o
a través de la tasa de interés, en el sentido de que una variacién equivalente en cualquiera
de ellas tuviera los mismos efectos sobre el costo total, se requeriria que los valores to-
mados por ellas fueran exactamente iguales. Sin embargo, en las condiciones econémicas
actuales esta situacion estd lejos de presentarse pues como ya se vio la correccién moneta-
ria sigue al indice de precios y reajusta el valor del dinero en la medida de la inflacién. Es
de esperarse que, con las tasas de inflacién actuales, la correccién permanezca entre el
20% vy el 21% anual. Y el interés, que es la tasa ‘‘real” de costo de crédito (la correccion
monetaria es ajuste por desvalorizacién) estd directamente relacionado también con las
condiciones econémicas generales. Contribuye a formar una tasa de costo financiero apro-
ximada (aunque inferior) a las demds tasas de interés. Las fluctuaciones de la correccion
monetaria producirdn los mismos efectos sobre el costo total que los producidos por las
variaciones de la tasa de interés, inicamente cuando la correccién y el interés sean idénti-
cos y contribuyan en igual proporcién a la formacién del costo total. En otra situacién
cualquiera, los efectos serdn diferenciales, tal como acaba de demostrarse.

Finalmente, se ilustra la situacién con un ejemplo. En el cuadro 7.7 se ilustran los
tres casos del ejemplo anterior, y su impacto sobre las cuotas de amortizacién en un sis-
tema de cuota constante durante todo el plazo. Es de esperarse que a mayor costo finan-
ciero se requiera una cuota mds grande para amortizar el mismo crédito en un plan idén-
tico.

En efecto, en la parte A del cuadro 7.7 se muestra el primer caso: correccidn mo-
netaria 21% anual, 6.5% de interés anual, plazo de 15 afios y crédito de $100.000. El
costo financiero anual es de 28.865% vy la cuota mensual requerida es de $2.184.46. El
segundo caso se presenta en la parte B: se eleva en un punto (al 22% ) la correccién mo-
netaria y lo demds permanece constante. El nuevo costo es de 29.930% y la cuota men-
sual requerida es de $2.250.18. Finalmente, en la parte C estd el caso en que el ajuste se
realiza via incremento de la tasa de interés. El nuevo costo es de 30.075% y la cuota men-
sual es de $2.259.11. El mayor costo financiero acarrea mayores cuotas periddicas de
amortizacion del crédito.
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A)  Correccion
monetaria
0.21

mes

B) Correccion
monetaria
0.22

mes

96
108
120
132
144
156
168
180

C) Correccion
monetaria

0.21

mes

Cuadro 7.7
SISTEMA DE AMORTIZACION DE CUOTA F1JA EN PESOS

Estos calculos estan basados en los siguientes pardmetros:

Tasa de Namero de Valor
interés anos Préstamo
0.065 15 100,000.00
cuota costo abono a
financiero capital
2,184.46 2,135.78 48.68
2,184.46 2,123.04 61.42
2,184.46 2,105.31 79.14
2,184.46 2,082.47 101.99
2,184.46 2,053.03 131.43
2,184.46 2,015.10 169.36
2,184.46 1,966.21 218.25
2,184.46 1,903.21 281.25
2,184.46 1,822.03 362.43
2,184.46 1,717.42 467.04
2,184.46 1,582.60 601.85
2,184.46 1,408.88 775.58
2,184.46 1,185.01 999.45
2,184.46 896.52 1,287.94
2,184.46 524.75 1,659.70
2,184.46 45.68 2,138.78
Tasa de Namero de Valor
interés anos Préstamo
0.065 15 100,000.00
cuota costo abono a
financiero capital
2,250.18 2,205.86 4432
2,250.18 2,193.84 56.34
2,250.18 2,176.97 73.20
2,250.18 2,155.06 95:11
2,250.18 2,126.60 123.58
2,250.18 2,089.61 160.56
2,250.18 2,041.56 208.62
2,250.18 1,979.12 271.06
2,250.18 1,897.99 352:19
2,250.18 1,792.58 457.60
2,250.18 1,655.62 594.56
2,250.18 1,477.67 772.51
2,250.18 1,246.46 1,003.72
2,250.18 946.04 1,304.13
2,250.18 §55.92 1,694.46
2,250.18 48.56 2,201.61
Tasa de Namero de Valor
interés anos Préstamo
0.075 15 100,000.00
cuota costo abono a
financiero capital
2,259.11 2,215.36 43.76
2,259.11 2,203.43 55.68
2,259.11 2,186.69 72.43
2,259.11 2,164.90 94.21
2,259.11 2,136.57 122.54
2,259.11 2,099.71 159.40
2,259.11 2,051.78 207.34
2,259.11 1,989.42 269.69
2,259.11 1,908.31 350.80
2:259.11 1,802.80 456.31
2,259.11 1,665.57 593.54
2,259.11 1,487.06 772.05
2,259.11 1,254.87 1,004.25
2,259.11 952.84 1,306.27
2,259.11 559.98 1,699.14
2,259.11 48.96 2,210.15
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-saldo

99,951.32
99,342.14
98,494.39
97,401.93
95,994.14
94,179.99
91,842.18
88,829.57
84,947.36
79,944.55
73,497.69
65,189.94
54,484.15
40,688.14
22,909.91

.00

saldo

99,955.68
99,398.68
98,617.39
97,602.26
96,283.30
94,569.57
92,342.92
89,449.84
85,690.86
80,806.82
74,460.98
66,215.83
55,502.92
41,583.62
23,498.28

.00

saldo

99,956.24
99,405.99
98,633.34
97,628.30
96,321.01
94,620.54
92,408.67
89,531.56
85,789.17
80,921.26
74,589.32
66,353.05
55,639.72
41,704.36
23,577.94
(.00)



7.2.2 El efecto sobre las cuotas de amortizacién

En el punto anterior se estudié cémo la correccién monetaria y la tasa de interés
tienen efectos diferentes sobre el costo financiero de un crédito del Sistema Colombiano
de Ahorro y Vivienda. Ademds, se vi6 cdmo aumentan las cuotas cuando el costo finan-
ciero del crédito se incrementa. Es importante tener presente esta tendencia al crecimien-
to de las cuotas mensuales de amortizacién como resultado del incremento del costa fi-
nanciero del crédito.

Pero ademds, existen otras razones que parten de la base del funcionamiento del
sistema UPAC vy explican los efectos diferenciales de la correccién monetaria y de la ta-
sa de interés sobre las cuotas de amortizacién de los créditos de las Corporaciones.

En primer lugar, la correccién monetaria €s un mecanismo creado para reajustar gra-
dual y periédicamente (diariamente) los fondos manejados por el Sistema Colombiano de
Ahorro y Vivienda. En el caso de las operaciones activas, esto significa que los présta-
mos recibidos por los usaurios de crédito se reajustan diariamente en la medida de las va-
riaciones de la correccién monetaria. El deudor recibe un préstamo que se traduce inme-
diatamente a Unidades de Valor Constante (UPAC), unidades estas que debe restituir a la
entidad prestamista. Por tanto, el principal de la deuda experimenta las flutuaciones co-
rrespondientes al valor de la UPAC. Este sistema de pago garantiza el reajuste diario auto-
mdtico del saldo de la deuda y la recuperacién de una cantidad de dinero que contiene
un valor equivalente al del desembolso original. Asi, los efectos de la correccién moneta-
ria se manifiestan durante todo el plazo y se distribuyen durante toda la vigencia del cré-
dito, o sea, quince afios en la mayoria de los casos. Este mecanismo de distribucion de la
correccién monetaria a lo largo del plazo pactado suaviza el impacto de sus variaciones so-
bre el monto de las cuotas de amortizacién.

En segundo lugar, la tasa de interés tiene un comportamiento diferente. Esta se car-
ga al crédito en forma total durante cada periodo, al momento de determinarse cada cuo-
ta, y no existen posibilidades de distribuirla a lo largo del tiempo. En consecuencia, las
fluctuaciones de la tasa de interés tienen efectos mds drdsticos sobre el monto de las cuo-
tas de amortizacién del préstamo.

Esta situacién se puede apreciar mds claramente con un ejemplo. En el cuadro 7.8
S€ presentan tres combinaciones diferentes de correccién monetaria y tasas de interés. Un
crédito de $100.000 a 15 afios de plazo se cancela mediante el pago mensual de una cuota
fija en UPAC (sistema 5.1 del Capitulo V). Esta cuota fija se determina de acuerdo con
la tasa de interés aplicable en cada caso y la cuota en pesos resulta de multiplicar la cuota
fijaen UPAC por el valor de la Unidad en el momento del pago?.

5 Se recuerda que se parte de un valor inicial de la UPAC de $1.000, y que esta unidad se valoriza
diariamente a una tasa equivalente a la correccién monetaria anual vigente en cada caso.
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A)

168
180

B)

180
)

108

132
144
156
168
180

Correccién
monetaria
0.21

Correccién
monetaria
0.22

Correccion
monetaria

0.21

cuota
UPAC

0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609

cuota
UPAC

0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609

cuota

UPAC
0.9131
0.9131
0.9131
0.9131
0.9131
0.9131
09131
0.9131
0.9131
0.9131
0.9131
09131
0.9131
0.9131
0.9131
0.9131

SISTEMA DE CUOTA FIJA EN UPAC

Estos calculos estin basados en los siguientes pardmetros

Tasa de
interés

0.065
cuota ($)

3,269.33
3,955.89
4,786.63
5,791.82
7,008.10
8,479.80
10,260.56
12,415.27
15,022.48

Tasa de
interés
0.065

cuota ($)

875.30
1,050.32
1,281.39
1,563.29
1,907.22
2,326.81
2,838.70
3,463.22
4,225.13
5,154.65
6,288.68
7,672.19
9,360.07

11,419.28
13,931.53
16,996.46
Tasa de
interés
0.075

cuota ($)

927.70
1,104.83
1,336.84
1,617.58
1,957.27
2,368.30
2,865.65
3,467.43
4,195.59
5,076.67
6,142.77
7,432.75
8,993.62

10,882.28
13,167.56
15,932.75

Cuadro 7.8

177

Namero de
afnos
15

costo
financiero
2,135.78
2,447.40
2,826.52
3,246.34
3,704.16
4,193.49
4,702.30
5,210.62
5,687.38
6,086.03
6,338.72
6,348.50
5,978.93
5,040.24
3127105
-314.14

Namero de
afios
15

costo
financiero
2,205.86
2,546.85
2,965.68
3,434.31
3,951.03
4,509.94
5,098.94
5,696.83
6,269.47
6,764.37
7,103.45
7,173.20
6,811.45
5,789.51
3,788.37
366.83

Némero de
afnos
15

costo
financiero
2,215.36
2,546.02
2,950.08
3,399.72
3,892.68
4,422.70
4,977.59
5,536.55
6,066.63
6,517.78
6,816.20
6,855.39
6,484.11
5,490.21
3,579.17

345.32

Valor
Préstamo

100,000.00

abono a
capital ($)

(2,000.37)
(1,941.29)
(1,731.49)
(1,299.41)
(546.91)
659.60
2,500.87
5,220.32
9,144.22
14,708.34

Valor
Préstamo
100,000.00

abono a
capital ($)
(1,330.56)
(1,496.53)
(1,684.29)
(1,871.02)
(2,043.81)
(2,183.14)
(2,260.23)
(2,233.61)
(2,044.34)
(1,609.71)
(814.77)
498.98
2,548.62
5,629.77
10,143.16
16,629.64

Valor
Préstamo

100.000.00

abono a
capital ($)
(1,287.65)
(1,441.19)
(1,613.24)
(1,782.13)
(1,935.40)
(2,054.40)
(2,111.94)
(2,069.12)
(1,871.04)
(1,441.12)
(673.44)
57135,
2,509.52
5,392.07
9,588.39
15,587.43

saldo

101,261.08
115,996.31
133,907.54
153,718.90
175,292.20
198,305.12
222,167.84
245,909.13
268,021.99
286,255.27
297,334.02
296,585.39
277,440.12
230,770.09
144,010.59
(.00)

saldo

101,330.56
116,954.96
136,130.03
157,561.70
181,159.22
206,636.12
233,414.57
260.492.90
286,263.59
308,264.58
322,841.39.
324,689.93
306,240.62
256,831.03
161,598.33

(-00)

saldo

101,287.65
116,367.24
134,778.31
155,243.36
177,648.68
201,692.72
226.797.42
251.985.94
275,715.53
295,650.21
308,353.02
308,871.27
290,179.40
242,433.13
151,973.44
(.00)



En la parte A del cuadro en cuestién se involucra una correccién monetaria de 21 %
anual y una tasa de interés de 6.5% anual. La cuota mensual fija en UPAC es de 0.8609
unidades durante todo el plazo y la primera cuota mensual en pesos es de $874.70.

En la parte B, se ha elevado a 22% |a tasa de correccion monetaria anual y se ha
mantenido constante —en 6.5% anual— |a tasa de interés. Esta modificacién de la correc-
cién monetaria conlleva una mayor valorizacion de la UPAC durante el plazo. A su vez,
el mantenimiento de la tasa de interés constante se traduce en que la cuota en UPAC
permanezca en el mismo nivel que en el caso anterior. Se obtienen como resultado unas
cuotas en pesos mayores que las del evento anterior, como consecuericia de la mayor tasa
de valorizacion anual de la Unidad de Poder Adquisitivo Constante. Sin embargo, obsérve-
se que el impacto del incremento en la correccién monetaria se manifiesta muy levemen-
te sobre las cuotas de los primeros afios —con respecto a las cuotas del caso anterior— en
razon al mecanismo de distribucién de la correcciéon monetaria comentado antes. La cuo-
ta del primer mes pas6 de $874.70, en el primer caso, a $875.30 en el segundo caso. La
diferencia se mantiene relativamente pequena vy solo se hace notoria en el largo plazo.

En la parte C del ejemplo se incorpora al crédito una tasa de correccién monetaria
de 21% anual, pero la tasa de interés se eleva en un punto, hasta el 7.5% anual. El resul-
tado de este incremento en el interés es un aumento de la cuota fija en UPAC de 0.8609
a 0.9131 unidades cada mes. Este incremento en la cuota fija en UPAC se traduce plena
e inmediatamente a las cuotas en pesos ocasionando un incremento fuerte sobre las cuotas
mensuales de los primeros afos. En efecto, la primera cuota mensual se eleva hasta
$927.70. Este ajuste via tasa de interés afecta mas drdsticamente la capacidad de pago de
los deudores, al menos durante los primeros afos del plazo.

De lo expuesto hasta el momento se puede concluir que las cuotas de armortizacién
tienden a incrementarse por dos razones: en primer lugar por el incremento del costo fi-
nanciero total del crédito (véase el punto 7.2.1), y en segundo lugar por una mayor par-
ticipacién de la tasa de interés dentro del costo total. Esto dltimo en razén de que, a di-
ferencia de lo que ocurre con la correccion monetaria, los efectos de la tasa de interés no
se reparten durante el plazo del crédito sino que se manifiestan inmediatamente sobre
las cuotas periddicas.

En el ejemplo anterior se incluyen los dos fendmenos, en el caso A (28,865% ) es
menor que en el caso B (29.930% ) y a su vez estos dos son menores que en el caso C
(30.075% ). Por tanto, se puede aislar este efecto de incremento en el costo financiero to-
tal para volver a analizar el comportamiento de las cuotas como resultado de variaciones
en la correccién monetaria y en la tasa de interés.

En el cuadro 7.9 se presentan tres eventos de diferentes combinaciones entre tasa de
correccion monetaria y tasa de interés, pero con la caracteristica de que el costo financie-
ro total en los tres casos es el mismo:



Cuadro 7.9

Evento Correccién monetaria Tasa de interés Costo financiero
anual anual total anual
Caso A 20% 7.3875 % 28.865%
Caso B 21 % 6.5% 28.865%
Caso C 25%° 3.092% 28.865 %

Obsérvense, entonces los resultados del cuadro 7.10. Entre mayor sea la participa-
cién de la tasa de interés dentro del costo total de un crédito, mayor sera la cuota fija en
UPAC necesaria para amortizar la deuda; y una mayor cuota en UPAC genera unas cuo-
tas mucho mas altas en los primeros afios del plazo AUN CUANDO LA TASA DE VALO-
RIZACION DE LA UPAC SEA, EN CADA CASO, MENOR. El factor predominante, en-
tonces, para incrementar las cuotas de los primeros anos del plazo es el aumento en la tasa
de interés.

Y el razonamiento contrario: a medida que se incrementa la correccion monetaria
(y que, por tanto, esta adquiere mayor participacion dentro del costo total de un crédito)
se reducen las cuotas de amortizacion de los primeros anos, toda vez que los incrementos
de la correccién monetaria se reparten en el largo plazo, durante toda la vigencia del cré-
dito.

En vista de lo expuesto en los puntos anteriores, se concluye que para un deudor
son mis benéficos los ajustes introducidos a su crédito por via de modificaciones a la co-
rreccibén monetaria que por modificaciones a la tasa de interés. Se pueden resumir asi los
dos tipos de efectos producidos por las variaciones en cualquiera de estas dos tasas:

1) Efecto sobre el costo financiero: Seglin se expuso en el punto 7.2.1, es mayor el
incremento producido en el costo financiero total de un crédito como consecuencia de un
aumento en la tasa de interés que el producido por un alza equivalente en la tasa de co-
rreccién monetaria.

2) Efecto sobre las cuotas de amortizacion: Dada la posibilidad de distribuir a lo lar-
go del tiempo los efectos de la correcciéon monetaria, sus variaciones tienen impactos mas
benéficos sobre las cuotas de amortizacion que las variaciones en |a tasa de interés.

6 El caso A y el Caso C son combinaciones hipotéticas de correccion monetaria y tasa de interés,
dado que en las condiciones actuales la correccién monetaria no puede sobrepasar el 21% anual
y no existen para ninguna linea de crédito del Sistema UPAC las tasas de interés que alli figuran.
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A)

180

Correccién
monetaria

0.2

Correccién
monetaria

0.21

Correccién
monetaria

0.25

cuota
UPAC

0.9072
0.9072
0.9072
0.9072
0.9072
0.9072
0.9072
0.9072
0.9072
0.9072
0.9072
0.9072
0.9072
0.9072
0.9072
0.9072

cuota
UPAC

0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609
0.8609

cuota
UPAC
0.6929
0.6929
0.6929
0.6929
0.6929
0.6929
0.6929
0.6929
0.6929
0.6929
0.6929
0.6929
0.6929
0.6929
0.6929
0.6929

SISTEMA DE CUOTA FIJA EN UPAC

Estos cdlculos estan basados en los siguientes parametros:

Tasa de
interés

0.073875
cuota ($)

921.04
1,088.59
1,306.30
1,567.56
1,881.08
2,257.29
2,708.75
3,250.50
3,900.60
4,680.72
5,616.86
6,740.24
8,088.28
9,705.94

11,647.13
13,976.55

Tasa de
interés
0.065

cuota ($)

874.70
1,041.71
1,260.47
1,525.17
1,845.45
2,233.00
2,701.93
3,269.33
3,955.89
4,786.63
5,791.82
7,008.10
8,479.80

10,260.56
12,415.27
15,022.48

Tasa de
interés

0.03092

cuota ($)

705.95
866.18
1,082.72
1,353.40
1,691.75
2,114.69
2,643.36
3,304.21
4,130.26
5,162.82
6,453.53
8,066.91
10,083.63
12,604.54
15,755.68
19,694.60

Cuadro 7.10

180

Namero de
anos
15

costo
financiero

2,135.78
2,435.19
2,797.34
3,195.87
3,627.64
4,085.91
4,558.69
5,026.61
5,460.00
5,814.99
6,028.24
6,009.99
5,634.81
4,729.34
3,056.13

292.27

Namero de
anos
15

costo
financiero
2,135.78
2,447.40
2,826.52
3,246.34
3,704.16
4,193.49
4,702.30
5,210.62
5,687.38
6,086.03
6,338.72
6,348.50
597893
5,040.24
3,271.05

314.14

Namero de
aiios,
15

costo
financiero
2,135.78
2,492.42
2,935.63
3,437.73
3,998.43
4,613.08
5,270.28
5,948.58
6,611.94
7,203.35
7,636.19
7,782.37
7,456.23
6,392.84
4,218.58
411.84

Valor
Préstamo

100,000.00

abono a
capital ($)
(1,214.74)
(1,346.61)
(1,491.04)
(1,628.30)
(1,746.57)
(1,828.62)
(1,849.94)
(1,776.11)
(1,559.40)
(1,134.27)
(411.37)

730.25
2,453.47
4,976.60
8,591.00

13,684.29
Valor
Préstamo
100,000.00
abono a
capital ($)
(1,261.08)

wn
by
)
O o

14,708.34

Valor
Préstamo

100,000.00

abono a
capital ($)
(1,429.83)
(1,626.24)
(1,852.91)
(2,084.32)
(2,306.68)
(2,498. 39)
(2,626.91)
(2,644.38)
(2,481.68)
(2,040.53)
(1,182.66)
284.54
2,627.40
6,211.70
11,537.10
19,282.76

saldo

101,214.74
115;365.36
132,466.00
151,262.82
171,597.45
193,136.19
215,293.52
237,128.27
257,203.69
273,399.54
282,661.12
280,665.02
261,375.50
216,457.36
134,500.77

.00

saldo

101,261.08
115,996.31
133,907.54
153,718.90
175,292.20
198,305.12
222,167.84
245,909.13
268,021.99
286,255.27
297,334.02
296,585.39
277,440.12
230,770.09
144,010.59

(.00

saldo

101,429.83
118,324.38
139,302.93
163,043.00
189,518.20
218,488.69
249,388.02
281,164.59
312,061.14
339,310.57
358,718.81
364,095.79
346,483.04
293,109.12
185,982.25
(-00)



Finalmente, entonces, se puede afirmar con certeza que la correccion monetaria es
un mecanismo eficiente para el manejo de recursos financieros en las operaciones activas
de las Corporaciones de Ahorro y Vivienda. A la vez que garantiza la recuperacion.en VA-
LOR CONSTANTE de los fondos desembolsados por la entidad prestamista, otorga a los
deudores del Sistema UPAC unas facilidades de pago imposibles de obtener en los créditos
con tasa de interés fija, o en cualquier otro sistema de préstamo.

7.3 El comportamiento de los sistemas de amortizacion

El mecanismo de la correccion monetaria le imprime a los planes de pago de crédi-
tos del Sistema UPAC unas caracteristicas esencialmente diferentes a las de los sistemas de
crédito con tasa de interés fija. Ya se han explicado algunas de ellas. Ahora corresponde
estudiar el desarrollo de los diferentes sistemas a través del comportamiento de dos de sus
elementos fundamentales: las cuotas periddicas y el saldo de la deuda.

7.3.1 El comportamiento de las cuotas

Las Corporaciones de Ahorro y Vivienda tienen en operaciéon un nimero significati-
vo de sistemas de pago de créditos. En los Capitulos IV, V y VI se presentaron diecisiete
planes diferentes. Si se cambian algunos pardmetros a los sistemas expuestos (factores de
crecimiento o decrecimiento de las cuotas periddicas, por ejemplo) se multiplica el ndme-
ro de posibilidades existentes para amortizar un préstamo del Sistema UPAC.

Del total de planes, cada deudor puede escoger aquel que mejor se acomode a sus
condiciones econémicas. Como se vera enseguida, la caracteristica fundamental es que la
gran mayoria de sistemas comienzan con unas cuotas tan bajas en los primeros anos que
facilitan el acceso al crédito a un mayor nimero de personas que lo que seria posible en
sistemas con tasa de interés fija. Después de estudiar el comportamiento de las cuotas y
del saldo de la deuda se podran entender mejor las particularidades de cada uno de los
planes.

Conviene recordar que todos los casos expuestos en los capitulos IV, V y VI se ba-
saron en idénticas condiciones fundamentales de crédito, que fueron las siguientes:

— Valor del préstamo: $100.000.00

— Plazo de amortizacion: 15 afos

— Periodo de pago de las cuotas: mensual’
— Tasa de correccion monetaria anual: 21%

— Tasa de interés anual: 6.5%

i Solamente en un caso, el del Sistema 4.7, se presentaban abonos semestrales adicionales a las
cuotas mensuales.
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Como ya se ha mencionado en anteriores oportunidades, el costo financiero total de
esos créditos, a partir de la tasa de correccién monetaria (21% ) y de la tasa de interés
(6.5% ) utilizadas en los ejemplos, es de 28.865% anual.

Las otras condiciones necesarias para definir completamente cada sistema, tales co-
mo el patrén de comportamiento (crecimiento o decrecimiento mensual, anual o bianual)
de las cuotas y la determinacion de los pagos directamente en pesos o a partir de cuotas
expresadas en Unidades de Poder Adquisitivo Constante, eran diferentes en cada caso.

A partir de las condiciones bdsicas de crédito, las que se mantuvieron constantes en
todos los casos, se pueden plantear algunos analisis comparativos del comportamiento de
las cuotas y del saldo en los diferentes planes.

En el pago de un crédito cualquiera el deudor se compromete a cubrir dos rubros di-
ferentes: primero, el costo financiero que resulta de la utilizacién del préstamo durante el
plazo pactado y seglin la tasa acordada con el acreedor, y segundo, la restitucién del capi-
tal o “valor principal” de la deuda. La forma de pago se puede acordar libremente entre
deudor y acreedor: bien puede ser, por ejemplo, pago del capital y de los intereses en un
solo abono al final del plazo, o, alternativamente, pago mediante instalamentos periédi-
cos que vayan cubriendo paulatinamente tanto el costo financiero como la restituciéon del
capital recibido en préstamo. Este Gltimo, el de cuotas periddicas (mensuales) que cubren
el costo financiero y la amortizacion del capital, es el caso de los sistemas presentados y
a los que venimos haciendo referencia.

Entonces bien, segln esto, las cuotas mensuales deben dividirse, cada vez, entre pa-
gos por concepto del costo financiero derivado de la utilizacién del préstamo y abonos a
capital. La primera imputacion, en todo caso, debe dirigirse a cubrir el costo financiero
causado por la utilizacién del dinero hasta ese momento —el momento del pago—, y la
cantidad sobrante (después de haber descontado a cada cuota periddica el valor del costo
financiero) se destina a amortizar el capital, o sea, a reducir el saldo pendiente de pago.

La suma que en cada pago periédico corresponde a la cancelacién del costo finan-
ciero del crédito es facil de determinar. Para encontrarla, se debe aplicar la tasa periddica
de costo financiero al saldo vigente hasta el momento de realizar cada pago. Asi se obtie-
ne la suma en cuestién que al ser restada de la cuota del periodo respectivo, arroja un so-
brante que es el que el deudor cancela como “abono a capital”.

Demosle aplicacién a estos principios, en los sistemas de amortizacién antes ex-
puestos:

La tasa mensual de costo financiero de todos los créditos estudiados es de 2.135781 %),
equivalente a una tasa anual de 28.865%, que incluye tanto la correccién monetaria como
los intereses. Aquella tasa, la mensual de 2.135781%, es la que se debe aplicar al saldo
pendiente al momento de efectuar cada pago mensual, para encontrar la porcion de la
cuota que se dirige a cubrir el costo financiero.

182



E| caso del sistema 4.1 (de cuota fija durante todo el plazo) cuyo desarrollo se pre-
senta detalladamente en el cuadro 4.2 (pagina 71) . La cuota fija allf determinada fue de
$2.184.46 cada mes. Al momento de pagar la primera cuota mensual, el saldo vigente era
la totalidad de la suma recibida ($100.000) pues no se habfa efectuado ningdn pago. Por
tanto, el costo financiero causado durante el primer mes fue: $100.000 x 0.02135781 =
$2.135.78%.

Este valor ($2.135.78) se registra en la columna correspondiente a costo financiero.
La diferencia entre este valor y la cuota mensual es el abono a capital del primer mes:

$2.184.46 — $2.135.78 = $48.68.
Asi, el saldo vigente, después del primer pago se habrd disminuido a:
$100.000.00 — $48.68 =$99.951.32

En el momento del pago de la segunda cuota, la operacion es la misma, teniendo en
cuenta el nuevo saldo vigente:

Costo financiero:  $99.951.32 x 0.02135781 = $2.134.74
Abono a capital: $ 2.184.46 — $2.134.74 = $49.72
Nuevo saldo: $99.951.32 — $49.72 = $99.901.60
Al pagar la tercera cuota se repite la operacién:

Costo financiero:  $99.901.60 x 0.02135781 = $2.133.68
Abono a capital: $ 2.184.46 — $2.133.68 = $50.78
Nuevo saldo: $99.901.60 — $5G.78 = $99.850.82

Asi sucesivamente hasta la cancelacion de la dltima cuota, momento en el cual se
debe amortizar completamente el crédito y el saldo vigente debe ser igual a cero.

Obsérvese que, dado que se hacen abonos a capital desde el primer mes, el saldo de
la deuda comienza a disminuir desde el principio, lo que significa que el valor de los inte-
reses dentro de cada cuota es sucesivamente menory, en consecuencia, los abonos a capi-
tal son mayores mes a mes. El saldo de la deuda a través de este sistema tiene el comporta-
miento que se muestra en la grafica 7.3

8 Este valor es igual para todos los sistemas expuestos pues hasta el momento de pagar la primera
cuota mensual el saldo vigente en todos los casos es el mismo ($100.000) vy la tasa de costo fi-
nanciero es igual, también en todos los casos.
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Griéfica 7.3

100.000.00
Saldo en pesos

Como bien se habra podido percibir, el comportamiento anterior no es el que se da
en los demds planes de pago presentados. Tomemos, por ejemplo, el caso del Sistema 4.2,
aquel en que las cuotas crecen mensualmente en $23. El cuadro 4.4 (pag. 77) que muestra
en detalle el desarrollo del sistema presenta una primera cuota mensual de $1,201.92.

Pero seglin las condiciones del crédito, se tiene que durante el primer mes el deudor
tenia que cubrir, por concepto del costo financiero de la deuda, la suma de $2.135.78.
¢Que ocurre, entonces, si la primera cuota es tan baja como $1.201.92 y ni siquiera alcan-
za a pagar la tarifa financiera que el deudor se comprometié a cancelarle a la Corporacién
de Ahorro y Vivienda?. Pues bien, el hecho cierto es que el costo financiero ya estd causa-
do al momento del pago de la primera cuota, y que, por tanto, el deudor ha visto incre-
mentado el valor de su crédito en la suma correspondiente. Dado que, en un caso como
este, la cuota es tan pequefia que apenas cubre parcialmente el costo financiero, el valor
del saldo de la deuda se incrementara en una suma equivalente a esa parte del costo que el
deudor yadebe y que no alcanza a cubrir. El desarrollo de los primeros meses es el siguiente:

Primera cuota: $1.201.92
Costo financiero:  $100.000.00 x 0.02135781 = $2.135.78
Abono a capital: $1.201.92 —$2.135.78 = ($933.86)°

Nuevo saldo: $100.000.00 — ($933.86) = $100.933.86.
$1.224.92

I

Segunda cuota: $1.201.92 + $23

9 El paréntesis indica un valor negativo.
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Costo financiero:  $100.933.86 x 0.02135781 = $2.155.73

Abono a capital:  $1.224.92 — $2.155.73 = ($930.81)
Nuevo saldo: $100.933.86 — ($930.81) = $101.864.67
Tercera cuota: $1.224.92 + $23 = $1.247.92
Costo financiero:  $101.864.67 x 0.02135781 = $2.175.61
Abono a capital:  $1.247.92 — $2.175.61 = ($927.69)
Nuevo saldo: $101.864.67 — ($927.69) = $102.792.36

Y asf sucesivamente, ¢hasta dénde?. Porque este caso es diferente al del sistema an-
terior. Mientras en aquel el saldo empezé a decrecer desde el primer mes, en el actual el
saldo tiene un comportamiento creciente, dando la impresion de que creciera indefinida-
mente y el deudor no acabara nunca de pagar su crédito. Evidentemente esto Gltimo no
ocurre. Las férmulas matemdticas derivadas para calcular las cuotas tienen en cuenta el
hecho anterior, pero estdn calculadas de forma tal que EL CREDITO SE AMORTIZA
EXACTAMENTE DENTRO DEL PLAZO PACTADO.

Entonces, la respuesta a la situacién anterior es la siguiente: el saldo crece hasta el
momento en el cual la cuota mensual sea lo suficientemente grande como para cubrir el
costo financiero causado por ese mayor saldo y se puedan empezar a hacer ‘“‘abonos a ca-
pital’” que vayan disminuyendo el valor adeudado y lo lleven a cero al cabo del plazo.

En el sistema que venimos analizando esta situacion se presenta en el mes 97. A par-
tir de alli, la cuota mensual es suficiente para cubrir el costo financiero y desencadenar el
proceso de decrecimiento del saldo:

Cuota No. 97: $3.409.92

Costo financiero:  $159.150.69 x 0.02135781 = $3.399.11

Abono a capital: $ 3.409.92 — $3.399.11 = $10.81

Nuevo saldo: $159.150.69 — $10.81 = $159.139.88

A partir de este mes, los abonos a capital serdn positivos y el saldo se haréd cada vez
menor, hasta la cancelacién total de la deuda al final del plazo pactado inicialmente. La

grafica 7.4 presenta el comportamiento del saldo de la deuda en este Gltimo sistema. En

una primera etapa es creciente y posteriormente decrece hasta llegar a cero al cabo de los
15 afos.
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Griéfica 7.4

159.150.69

Saldo en pesos

En este punto se puede extraer una conclusion general, que es la caracteristica fun-
damental del comportamiento de las cuotas de los sistemas de pago de crédito de las Cor-
poraciones de Ahorro y Vivienda. Es la siguiente: las cuotas mensuales de los primeros
afos son tan bajas que ni siquiera alcanzan a cubrir el costo financiero del crédito. La cor-
poracién difiere en el tiempo el cobro de las sumas que se dejan de pagar durante los pri-
meros afios del plazo!©. E| bajo nivel de las cuotas de los afios iniciales, permite el acceso
al crédito a familias con capacidades econémicas menores que |3s necesarias para acceder
a sistemas de crédito con tasa de interés fija, cuotas fijas y amortizacién a capital desde el
comienzo del plazo.

En el cuadro 7.11 se presenta un resumen de los valores de las cuotas y el saldo de
los diecisiete sistemas expuestos en los Capfitulos IV, V y VI. Se presentan la primera
cuota, la cuota intermedia, la cuota final, el saldo inicial y el saldo mdximo de cada sis-
tema. Estdn en orden descendente a partir de la mayor cuota en el primer mes ($2.184.46)
hasta la menor cuota en el primer mes ($874.70). Por la misma légica de comportamiento
de las cuotas y del saldo, obsérvese la tendencia a que este tenga un mayor crecimiento a
medida que las cuotas de los primeros afios son cada vez menores. En la medida en que
las cuotas iniciales sean mds bajas, se estara dejando de pagar una mayor cantidad de dine-
ro en los primeros afios, lo cual hard crecer mis el saldo de la deuda en el largo plazo.

10 Es bueno recordar que, segiin se demostré en el punto 7.1.2, el costo financiero del crédito no
depende del sistema de amortizacién utilizado.
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Cuadro 7.11
VALORES DE LAS CUOTAS Y EL SALDO DE LA DEUDA EN LOS DIFERENTES
SISTEMAS
Sistema de Cuota Cuota Cuota Saldo inicial Saldo maximo )
amortizacién| No. 1 No. 90 No. 180 Mes en el Valor ($)
No. $ $ $ $ que ocurre

4.1 2.184.46 |2.184.46 | 2.184.46 100.000 0 100.000.00
5.6 2.120.11 |2.254.70 | 2.399.49 100.000 13 100.107.89
4.5 1.800.00 {2.661.86 |3.523.73 100.000 84 119.523.84
6.3 1.756.70 |2.726.31 | 4.231.08 100.000 96 129.174.46
4.6 1.661.27 |2.847.13 | 4.879.48 100.000 96 141.328.87
4.7 1.633.64* | 1.633.64*| 1.633.64* 100.000 89 119.739.76
5.7 1.613.76 [2.711.50 | 4.628.90 100.000 99 129.327.10
5.4 1.428.08 |3.070.95 | 5.660.48 100.000 102 159.095.27
5.5 1.351.64 |3.190.44 | 5.384.18 100.000 100 163,213.78
6.2 1.266.47 |3.177.13 | 7.898.20 100.000 120 224.250.00
4.4 1.247.70 |3.347.70 | 5.447.70 100.000 96 165.603.15
4.2 1.201.92 |3.248.92 | 5.318.92 100.000 96 159,150.69
53 1.189.19 |[3.365.82 | 7.624.58 100.000 111 196.884.91
6.1 1.178.82 |3.445.25 | 9.166.93 100.000 120 224.250.00
43 1.156.36 |3.343.17 | 9.781.47 100.000 118 219.564.15
5.2 1.099.05 |3.431.87 | 9.745.12 100.000 117 224.504.68
5.1 874.70 }3.596.26 115.022.48 100.000 126 - 298.797.41

» Ademas de la cuota fija mensual tiene abonos extraordinarios semestrales.

7.3.2 El comportamiento del saldo

De acuerdo con lo estudiado en el punto anterior, el saldo en pesos de una deuda en
el Sistema UPAC tiene un comportamiento creciente durante los primeros afios del plazo,
dado que, en ese periodo, las cuotas de amortizacién son tan bajas que no cubren siquiera
el costo financiero del préstamo. Es una de las ventajas del mecanismo del ajuste moneta-
rio, que permite distribuir durante todo el plazo los efectos de la correccion.

Una explicacién alternativa del comportamiento de los saldos en pesos de las deudas
en el Sistema es la siguiente: como ya se mencioné, todas las operaciones del Sistema se
registran tanto en pesos como en UPAC de acuerdo con el valor de la Unidad el dia en
que se realiza la transaccion. Asf, cuando el deudor recibe el desembolso de un crédito, es-
te se convierte a UPAC seglin la equivalencia del dia del desembolso. La cantidad resultan-
te en UPAC es la que el prestatario adeuda a la Corporacién de Ahorro y Vivienda y la
que, por consiguiente, debe cancelarle. Se debe afirmar, entonces, que el usuario del cré-
dito ha contraido, a favor de la Corporacién, una deuda equivalente a un nimero de Uni-
dades de Valor Constante cuyo valor en pesos es cada dfa mayor. El valor monetario del
saldo de la deuda resulta de convertir a pesos el saldo en UPAC al final de cada periodo,
operacién esta a través de la cual se aplica el reajuste monetario al capital de la deuda.
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El comportamiento de |a deuda, tanto en pesos como en UPAC, se puede compren-
der mejor con un ejemplo. Témese un préstamo de $100.000 a 15 afios de plazo, con co-
rreccién monetaria de 21% anual y tasa de interés de 6.5%anual. La deuda se cancela me-
diante dos sistemas de pago: uno de cuota fija en UPAC (Sistema 5.1) y otro de abonos
constantes a capital en UPAC (Sistema 5.2).

En el caso del Sistema 5.1 el usuario contrae una deuda en UPAC y la debe amorti-
zar pagando una cuota mensual fija en UPAC. En un sistema de amortizacién de cuota fi-
ja siempre habrd abonos a capital que hagan disminuir la deuda desde el primer pago pe-
riédico!!. Por tanto, en el caso en cuestion, desde el primer mes habr4 abonos a capital
en UPAC que hagan decrecer el saldo de la deuda en UPAC. Cada cuota en UPAC contie-
ne una porcion equivalente a intereses y otra que se destina a amortizar el valor de la deu-
da en UPAC.

En el cuadro 7.12 se presenta el desarrollo de un crédito, de acuerdo con el procedi-
miento que se viene exponiendo: el deudor recibe un préstamo de $100.000 equivalente a
100 UPAC™. Con una tasa de interés de 6.5%anual y 15 afios de plazo, estos 100 UPAC
se cancelan con una cuota mensual fija de 0.8609 UPAC. Esta se divide asi: una parte cu-
bre el costo financiero generado —a una tasa mensual equivalente al 6.5% anual— por el

Gréfica 7.5

Saldo en pesos

Saldo en UPAC

0 t y } t T t t t t t t t } t t t
0 1 2 3 4 5 6 d 8 9 10 11 12 13 14 15
Afo
11 Si la cuota permanece constante durante todo el plazo, el saldo de la deuda no puede ser cre-

ciente: el saldo crece porque durante los periodos iniciales no se cubre completamente el costo
de la deuda; si la cuota fija no alcanza a cubrir el costo financiero cuando el saldo es menor (du-
rante los periodos iniciales) mucho menos alcanzard para cubrirlo con un saldo mayor que gene-
ré un mayor costo. Por tanto, cuota fija y saldo creciente son dos situaciones excluyentes.

12 Valor inicial de la UPAC = $1.000
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saldo en UPAC vigente al momento de cada pago. El resto de cada cuota se destina a
amortizar el saldo en UPAC. Obsérvese que mientras el saldo en UPAC disminuye desde el
primer mes del plazo (después del primer pago mensual desciende de 1002 99.6653 UPAC)
el saldo en pesos aumenta: el deudor recibié un mes antes 100 UPAC que valfan $100.000,
ahora, después de haber pagado la primera cuota, debe 99.6653 UPAC que tienen un va-
lor de $1.016.01 cada una. Por tanto, el valor total de su deuda actual es de $101.261.08
(99.6653 x 1.016.01). El saldo final en pesos resulta, entonces, de la conjugacion de un
saldo decreciente en UPAC y un valor creciente de las Unidades de Poder Adquisitivo
Constante. En la gréfica 7.5 se observa el comportamiento de la deuda tanto en pesos co-
mo en UPAC: mientras el saldo en UPAC decrece desde el primer pago, el saldo en pesos
tiene un comportamiento creciente durante los primeros afios y desciende a partir del mes
127. El saldo en pesos crece hasta aquel momento en el cual el decrecimiento del saldo
en UPAC sea tal que contrarrestre el crecimiento del valor de estas Unidades.

Aunque en el cuadro 7.12 no aparecen los valores de las cuotas mensuales en pesos,
estos se pueden obtener multiplicando el valor de la cuota en UPAC por el valor de la Uni-
dad al momento del pago. Las cuotas primera, intermedia y final son:

CuotaNo. 1: 0.8609x 1.016.01=$ 874.70
Cuota No. 90: 0.8609 x 4.177.25=$ 3.596.26

Cuota No. 180: 0.8609 x 17.449.40 = $15.022.48

El caso del pago del mismo crédito a través del Sistema 5.2 (el de abonos constantes
a capital en UPAC) se presenta en el cuadro 7.13. En este evento, el deudor recibe el mis-
mo préstamo de 100 UPAC y se compromete a cancelarlo abonando a capital una suma
constante en UPAC durante todo el plazo: 0.5556 UPAC. El comportamiento del saldo
en pesos y en UPAC obedece a la misma mecénica del caso anterior: un saldo decreciente
en UPAC vy un saldo creciente en pesos. La tGnica diferencia de este sistema de pago con el
Sistema de cuota fija en UPAC radica en que en el de abonos constantes el saldo en
UPAC decrece en la misma cantidad cada mes. La linea de ajuste del saldo en UPAC es
una Iinea recta con pendiente negativa seglin se observa en la grafica 7.6, mientras que en
el caso del sistema de cuota fija en UPAC los abonos a capital en UPAC se hacen cada vez
mayores a través del tiempo. Esta diferencia tiene la siguiente explicacion:

En el caso de la cuota fija en UPAC, el valor de la misma (0.8609 UPAC) incluye in-
tereses y abono a capital. Durante los primeros meses del plazo, el saldo pendiente de pa-
go es relativamente alto y, por tanto, el costo financiero causado es alto. La mayor pro-
porcién de la cuota se destina al pago de intereses y el remanente para abonar a capital es
relativamente bajo. A medida que el saldo vigente disminuye, decrece también el costo fi-
nanciero mensual que el deudor debe cubrir y, €n consecuencia, cada vez sobra una por-
cién mds grande de cada cuota para destinarla a hacer abonos a capital. Por tanto, estos
serdn cada vez mayores. Obsérvese esto en la descomposicion de las cuotas primera, inter-
media y final, que aparecen en el cuadro 7.12.
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Intereses
UPAC
0.5262
0.5244
0.5226
0.5209
0.5191
0.5173
0.5155
0.5136
0.5118
0.5100
0.5081
0.5063
0.5044
0.5025
0.5006
0.4988
0.4968
0.4949
0.4930
0.4911
0.4891
0.4872
0.4852
0.4832
0.4812
0.4792
04772
0.4752
0.4732
04711
0.4691
0.4670
0.4650
0.4629
0.4608
0.4587
0.4566
0.4544
0.4523
0.4501
0.4480
0.4458
0.4436
04414
0.4392
0.4370
0.4348
0.4325
0.4303
0.4280
0.4257
0.4234
04211
0.4188
0.4165
0.4142
04118
0.4094
0.4071
0.4047
0.4023
0.3999
03974
0.3950
0.3926
0.3901
0.3876
03851
0.3826
0.3801
03776
03750
0.3725
0.3699
03673
03647
0.3621
0.3595
0.3568
0.3542
03515
0.3488
0.3462
0.3434
0.3407
0.3380
0.3352
0.3325
0.3297
0.3269

ab. cap.

UPAC
0.3347
0.3365
03383
0.3401
0.3418
0.3436
0.3455
03473
0.3491
0.3509
0.3528
0.3546
03565
0.3584
0.3603
0.3622
0.3641
0.3660
03679
0.3698
03718
03737
0.3757
0.3777
0.3797
0.3817
0.3837
0.3857
0.3877
0.3898
03918
0.3939
0.3960
0.3980
0.4001
0.4022
0.4044
0.4065
0.4086
0.4108
0.4129
0.4151
04173
0.4195
0.4217
0.4239
0.4261
0.4284
0.4306
0.4329
0.4352
0.4375
0.4398
0.4421
0.4444
0.4468
0.4491
0.4515
0.4538
0.4562
0.4586
0.4610
0.4635
0.4659
0.4684
0.4708
0.4733
0.4758
0.4783
0.4808
0.4832
0.4859
0.4884
0.4910
0.4936
0.4962
0.4988
0.5014
0.5041
0.5067
0.5094
0.5121
0.5148
0.5175
0.5202
0.5229
0.5257
0.5284
0.5312
0.5340

Cuadro 7.12
SISTEMA DE CUOTA FIJA EN UPAC
Estos cilculos estin basados en los siguientes parimetros:

Correccion Tasa de Namero de Valor
monetaria interés afos Prestimo
021 0.065 15 100,000.00
saldo valor de saldo mes cuota Intereses  ab. cap.
UPAC la UPAC pesos UPAC UPAC  UPAC
99.6653 1,016.01 101,261.08 91 08609 03241  0.5368
99.3287 1,032.28 102,535.09 92 08609 03213  0.5397
98.9905 1,048.81 103,822.08 93 08609 03184  0.5425
98.6504 1,065.60 105,122.09 94 08609 03156  0.5454
98.3086 1,082.65 106,435.19 95 08609 03127 05482
97.9649 1,100.00 107.761.40 96 08609 03098 05511
97.6195 1,117.61 109,100.78 97 08609 03069  0.5540
97,2722 1,135.51 110,453.35 98 08609 03040  0.5569
96.9231 1,153.69 111,819.16 99 08609 03011  0.5599
96.5721 1,172.16 113,198.24 100 08609 02981  0.5628
96.2194 1,190.93 114,590.62 101 08609 02952  0.5658
95.8647 1,210.00 115,996.31 102 08609 02922  0.5687
95.5082 1,229.37 117,415.35 103 0.8609  0.2892  0.5717
95.1498 1,249.06. 118,847.75 104 08609 02862  0.5747
94.7896 1,269.06 120,293.53 105 0.8609 02832  0.5778
94.4274 1,289.38 121,752.68 106 08609 02801  0.5808
94.0633 1,310.02 123,225.23 107 0.8609 02771  0.5839
93.6974 1,331.00 124,711.17 108 0.8609  0.2740  0.5869
93.3294 1,352.31 126,210.50 109 0.8609 02709  0.5900
92,959 1,373.96 127,723.22 110 08609 02678  0.5931
92.5878 1,395.96 129,249.29 111 08609 02647  0.5962
92.2141 1,418.32 130,788.72 112 08609 02615  0.5994
91.8383 1,441.03 132,341.48 113 08609 02584  0.6025
91.4607 1,464.10 133,907.54 114 08609 02552  0.6057
91.0810 1,487.54 135,486.86 115 08609 02520  0.6089
90.6993 1,511.36 137,079.41 116 08609 02488  0.6121
903156 1,535.56 138,685.13 17 08609 02456  0.6153
89.9299 1,560.15 140,303.99 118 08609 02424 06186
89.5422 1,585.13 141,935.91 119 08609 02391 06218
89.1524 1,610.51 143,580.83 120 0.8609 02358  0.6251
88.7606 1,636.30 145,238.69 121 08609 02326 06284
88.3667 1,662.50 146,909.40 122 08609 02292 06317
87.9707 1,689.12 148,592.87 123 0.8609 0.2259 0.6350
87.5727 1,716.16 150,289.02 124 08609 02226 06383
87.1726 1,743.64 151,997.73 125 08609 02192 06417
86.7703 1,771.56 133,718.90 126 08609 02158 06451
86.3660 1,799.93 155,452.42 127 08609 02124 06485
85.9595 1,828.75 157,198.14 128 0.8609  0.2090  0.6519
85.5508 1,858.03 158,955.94 129 08609 02056 06553
85.1401 1,887.78 160,725.67 130 0.8609  0.2022  0.6588
84.7271 1,918.01 162,507.18 131 08609 01987  0.6622
84.3120 1,948.72 164,300.29 132 08609 01952  0.6657
83.8947 1,979.92 166.104.84 133 08609 0.1917  0.6692
83.4752 2,011.62 167,920.64 134 08609 01882 06727
83.0536 2,043.83 169,747.49 135 08609 01846 06763
82,6296 2,076.56 171,585.18 136 08609 01811 06798
82,2035 2,109.81 173.433.49 137 08609 01775 06834
81.7751 2,143.59 175,292.20 138 08609 01739 06870
81.3445 2,177.91 177,161.06 139 08609 01703 06906
80.9116 2,212.78 179,039.81 140 08609  0.1667  0.6943
80.4764 2,248.21 180,928.18 141 08609 01630  0.6979
80.0389 2,284.21 182,825.90 142 08609 01593 07016
79.5991 2,320.79 184,732.65 143 08609 0155  0.7053
79,1570 2,357.95 186,648.14 144 08609 01519 07090
78.7126 2,395.70 188,572.04 145 08609 01482 07127
78.2659 2,434.06 190,504.00 146 08609 01445  0.7165
77.8168 2,473.04 192.443.67 147 08609 01407  0.7202
77.3653 2,512.63 194,390.67 148 08609 01369 07240
76.9114 2,552.87 196,344.63 149 08609 01331 07278
76.4552 2,593.74 198,305.12 150 08609 01293 07317
75.9966 2,635.27 200,271.74 11 08609 01254 07355
75.5355 2,677.47 202,244.03 152 08609 01215 07394
75.0721 2,720.34 204,221.53 153 08609 01176 07433
74.6061 2,763.90 206,203.77 154 08609 01137  0.7472
74.1378 2,808.15 208,190.24 155 0.8609 0.1098 0.7511
73.6670 2,853.12 210.180.44 156 08609 01059 07551
73.1937 2,898.80 212,173.81 157 08609 01019 07590
727179 2,945.22 214,169.79 158 08609 00979  0.7630
72.2396 2,992.37 216,167.80 159 0.8609 0.0939 0.7670
71.7588 3,040.29 218,167.24 160 08609 00898 07711
71.2754 3,088.97 220,167.47 161 08609 00858 07751
70,7895 3,138.43 222,167.84 162 0.8609 0.0817 0.7792
70.3011 3,188.68 224,167.67 163 08609 00776 07833
69.8101 3,239.74 226,166.26 164 08609 00735  0.7874
69.3165 3,291.61 228,162.87 165 08609 00693  0.7916
68.8203 3,344.32 230,156.75 166 08609 00652  0.7957
68.3215 3,397.87 232,147.12 167 08609 00610  0.7999
67.8200 3,452.27 234,133.16 168 08609 0.0568  0.8041
673160 3,507.55 236,114.02 169 08609 00525  0.8084
66.8092 3,563.71 238,088.84 170 08609 00483 08126
66.2999 3,620.77 240,056.71 171 08609 00440 08169
65.7878 3,678.75 242,016.70 172 08609 00397 08212
65.2730 3,737.65 243,967.85 173 08609 00354 08255
64.7556 3,797.50 245,909.13 174 08609 00311 08299
64.2354 3,858.30 247,839.54 175 08609 00267  0.8342
63.7124 3,920.08 249,757.98 176 08609 00223 0838
63.1868 3,982.85 251,663.37 177 08609 00179  0.8430
62.6583 4,046.62 253,554.54 178 08609 00134 08475
62.1271 4,111.42 255,430.32 179 08609 00090 08519
61.5931 4,177.25 257,289.49 180 08609 00045  0.8564
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saldo
UPAC
61.0562
60.5166
59.9741
59.4287
58.8805
58.3294
51.7754
57.2185
56.6586
56.0958
55.5301
54.9613
54.3896
53.8149
53.2371
526563
52.0725
51.4855
50.8955
50.3024
49.7061
49.1068
48.5042
47.8985
47.2896
46.6776
46.0622
45.4437
44.8219
44.1968
43.5684
429368
423018
41.6634
41.0217
403767
39.7282
39.0763
38.4210
37.7623
37.1000
36.4343
35.7651
35.0924
34.4161
33.7363
33.0529
323659
31.6753
30.9810
30.2831
29.5815
28.8763
28.1673
27.4546
26.7381
26.0179
25.2939
24.5660
23.8344
23.0989
22.3595
21.6162
20.8690
20.1179
19.3629
18.6038
17.8408
17.0738
16.3027
15.5275
14.7483
13.9650
13.1776
12,3860
11.5903
10.7903
9.9862
9.1778
83652
75483
6.7271
5.9016
5.07117
4.2375
33988
2.5558
1.7083
0.8564
.0000

valor de
1a UPAC
4,244.13
4,312.09
4,381.13
4,451.28
4,522.56
4,594.97
4,668.55
4,743.30
4,819.25
4,896.41
4,974.81
5,054.47
5,135.40
5,217.63
530117
5,386.05
5,472.30
5,559.92
5,648.94
5,739.39
5831.29
5,924.66
6,019.53
6,11591
6,213.84
6,313.33
6,414.42
6,517.13
6,621.48
6,727.50
6,835.22
6,944.66
7,055.86
7,168.84
7,283.63
7,400.25
7,518.74
7,639.13
7,761.45
7,885.72
8,011.99
8.140.27
8,270.62
8,403.04
8,537.59
8,674.30
8,813.19
8,954.30
9,097.68
9,243.35
9,391.35
9,541.72
9,694.51
9,849.73
10,007.45
10,167.68
10,330.49
10,495.90
10,663.96
10,834.71
11,008.19
11,184.45
11,363.54
11,545.49
11,730.35
11,918.18
12,109.01
12,302.90
12,499.89
12,700.04
12,903.39
13,109.99
13,319.91
13,533.19
13,749.28
13,970.04
14,193.73
14,420.99
14,651.90
14,886.50
15,124.87
15,367.04
15,613.10
15,863.09
16,117.09
16,375.16
16,637.35
16,903.75
17,174.41
17,449.40

saldo

pesos.
259,130.79
260,952.90
262,754.50
264,534.17
266,290.50
268.021.99
269,727.12
271.404.32
273,051.95
274,668.34
276,251.75
277,800.41
279,312.46
280,786.02
282,219.13
283,609.77
284,955.86
286,255.27
287,505.79
288,705.14
289,851.00,
290,940.94
291,972.50
292,943.10
293,850.13,
294.690.87
295,462.54
296,162.28
296,787.11
297,334.02
297,799.87
298,181.44
298,475.44
298,678.45
298,786.97
298,797.41
298,706.06
298,509.11
298,202.65
297,782.66
297,244.99
296,585.39
295,799.50
294,882.81
293,830.70
292,638.44
291,301.14
289,813.78
288,171.23
286,368.18
284,399.21
282,258.72
279,940.99
277,440.12
274,750.06
271,864.59
268,777.33
265,481.74
261,971.07
258,238.42
254,276.69
250,078.61
245,636.68
240,943.24
235,990.40
230,770.09
225,273.98
219,493.57
213,420.11
207,044.63
200,357.91
193,350.50
186.012.71
178,334.59
170,305.93
161,916.25
153,154.81
144,010.59
134,472.28
124,528.27
114,166.67
103,375.28
92,141.57
80,452.72
68,295.54
55,656.54
42,521.86
28,877.32
14,708.34
.00



Gréfica 7.6

Saldo en pesos

Saldo en UPAC

0 | 1 } | t T t
0o 1 2 3 4 5 6 1 8 9 10 11 12 13 14 15
Ano
VALOR INTERESES ABONO A
EN UPAC CAPITAL
Cuota No. 1 0.8609 0.5262 0.3347
Cuota No. 90 0.8609 0.3269 0.5340
Cuota No. 180 0.8609 0.0045 0.8564

En el caso del sistema de abonos constantes a capital, el saldo decrece en la misma
cantidad mes a mes. Este es el presupuesto bdsico del sistema. En contraste con el ante-
rior, la cuota en UPAC tiene que ser decreciente y no constante: un menor saldo ocasiona
un cargo por intereses cada vez menor, que sumado a la cantidad constante que se abona a
capital debe arrojar una cuota en UPAC cada vez més pequefia. Obsérvese la descomposi-
cién de las cuotas primera, intermedia y final presentadas en el cuadro 7.13.

VALOR INTERESES ABONO A

EN UPAC CAPITAL
CuotaNo. 1 1.0817 0.5262 0.5556
Cuota No. 90 0.8216 0.2660 0.5556
Cuota No. 180 0.5585 0.0029 0.5556
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cuota

UPAC
1.0817
1.0788
1.0759
1.0730
1.0700
1.0671
1.0642
1.0613
1.0583
1.0554
1.0525
1.0496
1.0466
1.0437
1.0408
1.0379
1.0350
1.0320
1.0291
1.0262
1.0233
1.0203
1.0174
1.0145
1.0116
1.0086
1.0057
1.0028
0.9999
0.9970
0.9940
0.9911
0.9882
09853
0.9823
0.9794
0.9765
09736
0.9706
0.9677
09648
09619
0.9590
0.9560
09531
0.9502
0.9473
0.9443
09414
09385
0.9356
09326
09297
0.9268
6.9239
09210
0.9180
09151
09122
0.9093
0.9063
0.9034
0.9005
0.8976
0.8946
0.8917
0.8888
0.8859
0.8829
0.8800
0.8771
0.8742
0.8713
0.8683
0.8654
0.8625
0.8596
0.8566
0.8537
0.8508
0.8479
0.8449
0.8420
0.8391
0.8362
0.8333
0.8303
0.8274
0.8245
0.8216

intereses  ab. cap.

UPAC
0.5262
0.5232
0.5203
0.5174
0.5145
0.5116
0.5086
0.5057
0.5028
0.4999
0.4969
0.4940
0.4911
0.4882
0.4852
0.4823
0.4794
0.4765
0.4736
0.4706
0.4677
0.4648
0.4619
0.4589
0.4560
0.4531
0.4502
0.4472
0.4443
0.4414
0.4385
0.4356
0.4326
0.4297
0.4268
0.4239
0.4209
0.4180
0.4151
0.4122
0.4092
0.4063
0.4034
0.4005
0.3976
0.3946
03917
0.3888
0.3859
0.3829
0.3800
03771
0.3742
03712
0.3683
0.3654
0.3625
03595
0.3566
03537
0.3508
0.3479
0.3449
0.3420
0.3391
0.3362
0.3332
0.3303
0.3274
0.3245
0.3215
0.3186
0.3157
03128
0.3099
0.3069
0.3040
0.3011
0.2982
0.2952
0.2923
0.2894
0.2865
0.2835
0.2806
0.2777
0.2748
0.2719
0.2689
0.2660

UPAC
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0:5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556

Cuadro 7.13

SISTEMA DE ABONOS CONSTANTES A CAPITAL EN UPAC
Estos cdlculos estin basados en los siguientes parimetros:

Correccién
monetaria
0.21
saldo valos de
UPAC la UPAC
99,4444 1,016.01
98.8889 1,032.28
98.3333 1,048.81
97.7778 1,065.60
97.2222 1,082.66
96.6667 1,100.00
96.1111 1,117.61
95.5556 1,135.51
95.0000 1,153.69
94.4444 1,172.16
93.8889 1,190.93
93.3333 1,210.00
92.7778 1,229.37
92.2222 1,249.06
91.6667 1.269.06
9.1 1,289.38
90.5556 1,310.02
90.0000 1,331.00
89.4444 1,352.31
88.8889 1,373.96
88.3333 1,395.96
87.7778 1,41832
87.2222 1,441.03
86.6667 1,464.10
86.1111 1,487.54
85.5556 1,511.36
85.0000 1,535.56
84.4444 1,560.15
83.8889 1,585.13
83.3333 1,610.51
82.7778 1,636.30
92.2222 1,662.50
81.6667 1,689.12
811111 1,716.16
80.5556 1,743.64
80.0000 1,771.56
79.4444 1,799.93
78.8889 1,828.75
78.3333 1,858.03
77.1778 1,887.78
77.2222 1,918.01
76.6667 1,948.72
76.1111 1,979.92
75.5556 2,011.62
75.0000 2,043.83
74.4444 2,076.56
73.8889 2,109.81
73.3333 2,143.59
72.7778 2,177.91
72.2222 2,212.78
71.6667 2,248.21
ZAREES] 2,28421
70.5556 2,320.79
70.0000 2,357.95
69.4444 2,395.70
68.8889 2,434.06
68.3333 2,473.04
67.7778 2,512.63
67.2222 2,552.87
66.6667 2,593.74
66.1111 2,635.27
65.5556 2,677.47
65.0000 2,720.34
64.4444 2,763.90
63.8889 2,808.15
63.3333 2,853.12
627778 2,898.80
62.2222 294522
61.6667 2,992.37
61.1111 3,040.29
60.5556 3,088.97
60.0000 3,138.43
59.4444 3,188.68
58.8889 3,239.74
58.3333 3,291.61
57.7778 3,344.32
57.2222 3,397.87
56.6667 3,452.27
56.1111 3,507.55
55.5556 3,563.71
55.0000 3,620.77
54.4444 3,678.75
53.8889 3,737.65
533333 3,797.50
52.7778 3,858.30
52.2222 3,920.08
51.6667 3,982.85
st 4,046.62
50.5556 4,111.42
50.0000 4,177.25

Tasa de
interés

0.065

saldo
pesos.

101,036.74
102,081.03
103,132.87
104,192.22
105,259.05
106,333.33
107,415.03
108,504.11
109,600.52
110,704.23
111,815.19
112,933.33
114,058.62
115,190.99
116,330.38
117,476.73
118,629.96
119,790.00
120,956.78
122,130.21
123,310.20
124,496.68
125.689.53
126,888.67
128,093.98
129,305.36
130,522.69
131,745.85
132,974.72
134,209.17
135,449.05
136,694.23
137,944.57
139,199.89
140,460.05
141,724.88
142,994.20
144,267.83
145,545.59
146,827.28
148,112.70
149,401.64
150,693.89
151,989.21
153,287.38
154,588.15
155,891.28
157,196.51
158,503.57
159,812.19
161,122.07
162,432.93
163,744.45
165,056.34
166,368.25
167,679.86
168,990.82
170,300.77
171,609.35
172,916.16
174,220.83
175,522.95
176,822.10
178,117.86
179,409.77
180,697.39
181,980.25
183,257.86
184,529.73
185,795.35
187,054.19
188,305.70
189,549.34
190,784.52
192.010.67
193,227.16
194,433.39
195,628.70
196,812.44
197,983.94
199,142.49
200,287.39
201,417.89
202,533.24
203,632.68
204,715.39
205,780.58
206,827.38
207,854.96
208,862.41

Nimero de
aios
15

mes  cuota
UPAC
91 0.8186
92 0.8157
93 0.8128
94 0.8099
95 0.8069
96 0.8040
97 0.8011
98 0.7982
99 0.7953
100 0.7923
101 0.7894
102 0.7865
103 0.7836
104 0.7806
105 0.7777
106 0.7748
107 0.7719
108 0.7689
109 0.7660
110 0.7631
m 0.7602
112 0.7573
13 0.7543
114 0.7514
115 0.7485
116 0.7456
17 0.7426
118 0.7397
19 0.7368
120 0.7339
121 0.7309
122 0.7280
123 0.7251
124 0.7222
125 0.7193
126 0.7163
127 0.7134
128 0.7105
129 0.7076
130 0.7046
131 0.7017
132 0.6988
133 0.6959
134 0.6929
135 0.6900
136 0.68/1
137 0.6842
138 0.6813
139 0.6783
140 0.6754
141 0.6725
142 0.6696
143 0.6666
144 0.6637
145 0.6608
146 0.6579
147 0.6549
148 0.6520
149 0.6491
150 0.6462
151 0.6433
152 0.6403
153 0.6374
154 0.6345
155 0.6316
156 0.6286
157 0.6257
158 0.6228
159 0.6199
160 0.6169
161 0.6140
162 0.6111
163 0.6082
164 0.6052
10> 0.6023
166 0.5994
167 0.5965
168 0.5936
169 0.5906
170 0.5877
m 0.5848
172 0.5819
173 0.5789
174 0.5760
175 0.5731
176 0.5702
177 0.5672
178 0.5643
179 0.5614
180 0.5585
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intereses
UPAC

0.2631
0.2602
0.2572
0.2543
0.2514
0.2485
0.2455
0.2426
0.2397
0.2368
0.2339
0.2309
0.2280
0.2251
0.2222
0.2192
0.2163
0.2134
0.2105
0.2075
0.2046
0.2017
0.1988
0.1959
0.1929
0.1900
0.1871

0.1842
0.1812
0.1783
0.1754
0.1725
0.1695
0.1666
0.1637
0.1608
0.1579
0.1549
0.1520
0.1491

0.1462
0.1432
0.1403
0.1374
0.1345
0.1315
0.1286
0.1257
0.1228
0.1198
0.1169
0.1140
01111
0.1082
0.1052
0.1023
0.0994
0.0965
0.0935
0.0906
0.0877
0.0848
0.0818
0.0789
0.0760
0.0731

0.0702
0.0672
0.0643
0.0614
0.0585
0.0555
0.0526
0.0497
0.0468
0.0438
0.0409
0.0380
0.0351

0.0322
0.0292
0.0263
0.0234
0.0205
0.0175
0.0146
0.0117
0.0088
0.0058
0.0029

Valor
Préstamo

100,000.00

ab. cap.
UPAC

0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
05556
0.5556
0.5556
05556
05556
05556
0.5556
05556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
05556
0.5556
0.5556
05556
0.5556
0.5556
05556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
05556
0.5556
05556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5536
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
05556
0.5556
05556
0.5556
0.5556
05556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
05556
0.5556
0.5556
05556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
05556
0.5556
05556
0.5556
0.5556
Q5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556
0.5556

valor de
la UPAC
4,244.13
4,312.09
4,381.13
4,451.28
4,522.56
4,594.97
4,668.55
4,74330
4,819.25
4,896.41
4,974.81
5,054.47
5,135.40
5217.63
5,301.17
5,386.05
5,472.30
5,559.92
5,648.94
5,739.39
5,831.29
5,924.66
6,019.53
6,115.91
6,213.84
6,313.33
6,414.42
6,517,13
6,621.48
6,727.50
6,835.22
6,944.66
7,055.86
7,168.84
7,283.63
7,400.25
7,518.74
7,639.13
7,761.45
7,885.72
8,011.99
8,140.27
8,270.62
8,403.04
8,537.59
8.674.30
8,813.19
8,954.30
9,097.68
9,243.35
9,391.35
9,541.72
9,694.51
9,849.73
10,007.45
10,167.68
10,330.49
10,495.90
10,663.96
10,834.71
11,008.19
11,184.45
11,363.54
11,545.49
11,730.35
11,918.18
12,109.01
12,302.90
12,499.89
12,700.04
12,903.39
13,109.99
13,319.91
13,533.19
13,749.88
13,970.04
14,193.73
14,420.99
14,651.90
14,886.50
15,124.87
15,367.04
15,613.10
15,863.09
16,117.09
16,375.16
16,637.35
16,903.75
17,174.41
17,449.40

saldo
pesos
209,848.83
210,813.30
211,754.85
212,672.51
213,565.26
214,432.07
215,271.89
216,083.63
216,866.17
217,618.38
218,339.07
219,027.05
219,681.08
220,299.90
220,882.21
221,426.70
221,931.99
222,396.69
222,819.38
223,198.58
223,532.80
223,820.50
224,060.10
224,250.00
224,388.53
224,474.00
224,504.68
224,478.80
224,394.52
224,250.00
224,043.32
223,772.52
223,435.61
223,030.55
222,555.22
222,007.50
221,385.17
220,686.00
219,907.68
219,047.86
218,104.12
217,074.00
215,954.97
214,744.46
213,439.81
212,038.33
210,537.24
208,933.72
207,224.88
205,407.74
203,479.29
201,436.41
199,275.95
196,994.65
194,589.21
192,056.24
189,392.26
186,593.73
183,657.02
180,578.43
177,354.17
173,980.36
170,453.03
166,768.14
162,921.55
158,909.02
154,726.22
150,368.74
145,832.04
141,111.51
136,202.42
131,099.94
125,799.15
120,294.99
114,582.32
108,655.86
102,510.24
96,139.96
89,539.39
82,702.81
75,624.33
68,297.97
60,717.60
52,876.98
44,769.70
36,389.23
27,728.92
18,781.94
9,541.34
(.00)



Igualmente, las cuotas en pesos resultan de multiplicar la cuota en UPAC por el va-
lor de la UPAC al momento de cada pago y el saldo en pesos es la transformacion del sal-
do en UPAC por el mismo método, al final de cada mes.

En los ejemplos y cuadros anteriores s¢ acaba de presentar la mecédnica exacta de
amortizacién de un crédito del sistema: el usuario contrae con la Corporacién de Ahorro
y Vivienda una deuda por un ndmero de unidades de valor constante UPAC. Este saldo se
va amortizando paulatinamente durante el plazo de vigencia del crédito. Sin embargo,
aunque el saldo en UPAC decrece desde el comienzo, el saldo en pesos es inicialmente cre-
ciente por efecto de la correccién monetaria. El saldo en pesos crece hasta el momento en
que el decrecimiento del saldo en UPAC sea suficiente para contrarrestar la valorizacion
por concepto del ajuste monetario, y empieza a decrecer hasta ser igual a cero al final del
plazo.

La correccién monetaria se incorpora al crédito a través del ajuste del saldo de la
deuda y, por tanto, sus efectos se distribuyen durante todo el plazo, permitiendo que las
cuotas de los primeros afios sean inferiores y su crecimiento opere en el largo plazo. Ade-
mis, la correccién monetaria suaviza los efectos de las variaciones de los pagos mensuales
frente a lo que ocurre en sistemas con tasa de interés variable, cuyas fluctuaciones —las de
la tasa de interés— se manifiestan de una forma mucho mds dréstica sobre los pagos perio-
dicos.
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CAPITULO VI

NOTA FINAL

El manejo de los fondos de las Corporaciones de Ahorro y Vivienda se orienta sobre
la base del principio del valor constante de ahorros y préstamos. Es este un sistema nove-
doso de administracién de recursos financieros en el pafs, cuyo desarrollo puede ser eva-
luado con base en los resultados obtenidos al cabo de catorce afios de operacion.

Es un sistema de gran eficiencia para el fomento del ahorro privado. Las Corpora-
ciones de Ahorro y Vivienda canalizan m4s de la tercera parte del total del ahorro finan-
ciero nacional. Se cumple en este terreno el objetivo propuesto al crear el Sistema UPAC,
cual es el de fomentar el ahorro privado con el propésito de transferir recursos hacia el
desarrollo de la industria de la construccién. El incremento de la actividad constructora es
un motor del crecimiento de la actividad industrial, el empleo y el producto nacional. La
afluencia de recursos de ahorro hacia el Sistema UPAC est4 fundamentada en los incenti-
vos ofrecidos a los ahorradores. Ademds de mantenerse el valor constante de los fondos
depositados, se reconoce una tasa de interés real positiva sobre el valor reajustado.

En el campo de las operaciones de crédito no es menos eficiente el mecanismo del
ajuste monetario. En este terreno, las operaciones del Sistema UPAC tienen dos caracte-
risticas que merecen un comentario final. Por una parte, la correccidn monetaria garanti-
za que se mantenga el valor constante de los fondos de préstamo. De esta forma, las Cor-
poraciones de Ahorro y Vivienda tienen en la recuperacién de cartera una fuente adicio-
nal muy importante de recursos financieros que, sumados a los provenientes de la capta-
cién de ahorro, se deben transferir nuevamente hacia el financiamiento de la industria
de la construccién. Se protege, entonces, el valor de los fondos de préstamo y se fortalece
la capacidad de intermediacién de las entidades del sector. Por otra parte, el mecanismo
de ajuste monetario permite ofrecer condiciones ventajosas para los usuarios de crédito a
largo plazo y facilita el acceso masivo a la financiacién de vivienda, dado que existen en
el Sistema UPAC planes de pago de créditos en los cuales las cuotas de los primeros afios
son lo suficientemente bajas como para permitir el endeudamiento de familias con niveles
de ingreso medio y bajo. El ajuste por correccién monetaria se distribuye durante toda la
vida de un crédito y el saldo de la deuda se incrementa en una primera etapa y posterior-
mente desciende hasta su amortizacion total al final del plazo. Este comportamiento de
las deudas es la expresion de la ampliacién del crédito originalmente concedido al deudor
hipotecario, para quien resulta ventajoso adquirir una financiacién amplia con los costos
mds bajos dentro del actual panorama financiero Colombiano. Este esquema seria de im-
posible aplicacion en créditos sin ajuste monetario, pues, como se vi6 en capftulos ante-
riores, la aplicacién de tasas nominales de interés conlleva unos pagos muy altos por inte-
reses y amortizacién desde los primeros afios de la deuda. Ademds, en créditos sin correc-
cion monetaria, las cuotas deberfan ser ain mayores en épocas de alta inflacién. Asf, la fi-
nanciacién de vivienda se harfa pricticamente imposible en perfodos de inestabilidad en
los precios.
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APENDICE 1






Correccién Monetaria = 20%

SISTEMA DE CUOTA FIJA EN PESOS

Préstamo = $100,000.00

Cuadro A1.1

(Sistema 4.1)

Plazeidel - Tasa de interés (%)
préstamo NG 50 6.5 7.0 100
1 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2,377.51
12 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2,377:51
24 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2,377.51
36 2,007.26 2,118.64 215573 2,377.51
48 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2,377.51
60 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2,377:51
72 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2,377.51
15 afios 84 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2,377.51
96 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2.377.51
108 2,007.26 2,118.64 2,15543 2,377.51
120 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2,377.51
132 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2,351
144 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2:371.51
156 2,007.26 2,118.64 2,155.13 2,377.51
168 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2,371.51
180 2,007.26 2,118.64 2,155.13 2,377.51
1 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
12 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
24 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
36 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
48 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
60 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
12 aios 72 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
84 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
96 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
108 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
120 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
132 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
144 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
1 2,158.63 2,259.58 2,293.30 2,495.99
12 2,158.63 2,259.58 2,293.30 2,495.99
24 2,158.63 2,259.58 2,293.30 2,495.99
36 2,158.63 2,259.58 2,293.30 2,495.99
48 2,158.63 2,259.58 2,293.30 2,495.99
10 anos 60 2,158.63 2,259.58 2,293.30 2,495.99
72 2,158.63 2,259.58 2,293.30 2,495.99
84 2,158.63 2,259.58 2,293.30 2,495.99
96 2,158.63 2,259.58 2,293.30 2,495.99
108 2,158.63 2,259.58 2,293.30 2,495.99
120 2,158.63 2,259.58 2,293.30 2,495.99
1 2,307.88 2,402.83 2,434.55 2,625.41
12 2,307.88 2,402.83 2,434.55 2625.41
24 2,307.88 2,402.83 2,434.55 2,625.41
36 2,307.88 2,402.83 2,434.55 2,625.41
8 afos 48 2,307.88 2,402.83 2,434.55 2,625.41
60 2,307.88 2,402.83 2,434.55 2,625.41
72 2,307.88 2,402.83 2,434.55 2.625.41
84 2,307.88 2,402.83 2,434.55 2,625.41
96 2,307.88 2,402.83 2,434.55 2,625.41
1 2,838.34 21922:37 2,950.41 3,118.82
12 2,838.34 2,922.37 2,950.41 3,118.82
24 2,838.34 2,922.37 2,950.41 3,118.82
5 afios 36 2,838.34 2,922.37 2,950.41 3,118.82
48 2,838.34 2,922.37 2,950.41 3,118.82
60 2,838.34 2,922:37 2,950.41 3,118.82
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Correccién Monetaria =21%

Cuadro Al.2

SISTEMA DE CUOTA FIJA EN PESOS
(Sistema 4.1)

Préstamo = $100,000.00

Tasa de interés (%)
Plazo del Cuota
préstamo N; 5.0 6.5 7.0 10.0
1 2,072.25 2,184.46 2,221.80 2,444.91
12 2,072.25 2,184.46 2,221.80 2,444.91
2 2,072.25 2,184.46 2,221.80 2,444.91
36 2,072.25 2,184.46 2,221.80 2,444,91
48 2,072.25 2,184.46 2,221.80 2,444.91
60 2,072.25 2,184.46 2,221.80 2,444.91
72 2,072.25 2,184.46 2,221.80 2,444.91
15 afios 84 2,072.25 2,184.46 2,221.80 2,444.91
9 2,072.25 2,184.46 2,221.80 2,444.91
108 2,072.25 2,184.46 2,221.80 2,444.91
120 2,072.25 2,184.46 2,221.80 2,444.91
132 2,072.25 2,184.46 2,221.80 2,444.91
144 2,072.25 2,184.46 2,221.80 2,444.91
156 2,072.25 2,184.46 2,221.80 2,444.91
168 2,072.25 2,184.46 2,221.80 2,444.91
180 2,072.25 2,184.46 2,221.80 2,444.91
] 2,135.87 2,242.73 2,278.36 2,491.98
12 2,135.87 2,242.73 2,278.36 2,491.98
24 2,135.87 2,242.73 2,278.36 2,491.98
36 2,135.87 2,242.73 2,278.36 2,491.98
48 2,135.87 2,242.73 2,278.36 2,491.98
60 2,135.87 2,242.73 2,278.36 2,491.98
12 afios 72 2,135.87 2,242.73 2,278.36 2,491.98
84 2,135.87 2,242.73 2,278.36 2,491.98
9 2,135.87 2,242.73 2,278.36 2,491.98
108 2,135.87 2,242.73 2,278.36 2,491.98
120 2,135.87 2,242.73 2,278.36 .~ 2,491.98
132 2,135.87 2,242.73 2,278.36 2,491.98
144 2,135.87 2,242.73 2,278.36 2,491.98
1 2,217.48 2,319.45 2,353.49 2,557.96
12 2,217.48 2,319.45 2,353.49 2,557.96
24 2,217.48 2,319.45 2,353.49 2,557.96
36 2,217.48 2,319.45 2,353.59 2,557.96
48 2,217.48 2,319.45 2,353.49 2,557.96
10 afos 60 2,217.48 2,319.45 2,353.49 2,557.96
72 2,217.48 2,319.45 2,353.49 2,557.96
84 2,217.48 2,319.45 2,353.49 2,557.96
9 2,217.48 2,319.45 2,353.49 2,557.96
108 2,217.48 2,319.45 2,353.49 2,557.96
120 2,217.48 2,319.45 2,353.49 2,557.96
1 2,363.23 2,459.16 2,491.19 2,683.85
12 2,363.23 2,459.16 2,491.19 2,683.85
24 2,363.23 2,459.16 2,491.19 2,683.85
36 2,363.23 2,459.16 2,491.19 2,683.85
8 anos 48 2,363.23 2,459.16 2,491.19 2,683.85
60 2,363.23 2,459.16 2,491.19 2,683.85
72 2,363.23 2,459.16 2,491.19 2,683.85
84 2,363.23 2,459.16 2,491.19 2,683.85
96 2,363.23 2,459.16 2,491.19 2,683.85
1 2,887.34 2,972.14 3,000.44 3,170.32
12 2,887.34 2,972.14 3,000.44 3,170.32
24 2,887.34 2,972.14 3,000.44 3,170.32
5 anos 36 2,887.34 2,972.14 3,000.44 3,170.32
48 2,887.34 2,972.14 3,000.44 3,170.32
60 2,887.34 2,972.14 3,000.44 3,170.32
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Cuadro A1.3
SISTEMA DE CUOTA FIJA EN PESOS
(Sistema 4.1)

Correccién Monetaria = 22% Préstamo = $100,000.00
Tasa de interés (%)
Plazo del Cuota

préstamo No. 50 6.5 7.0 10.0
1 2,137.19 2,250.18 2,287.76 2,512.10
12 2,137.19 2,250.18 2,287.76 2,512.10
24 2,137.19 2,250.18 2,287.76 2,512.10
36 2,137.19 2,250.18 2,287.76 2,512.10
48 2,137.19 2,250.18 2,287.76 2,512.10
60 2,137.19 2,250.18 2,287.76 2,512.10
12 2,137.19 2,250.18 2,287.76 2,512.10
15 anos 84 2,137.19 2,250.18 2,287.76 2,512.10
96 2,137.19 2,250.18 2,287.76 2,512.10
108 2,137.49 2,250.18 2,287.76 2,512.10
120 . 2,137.19 2,250.18 2,287.76 2,512.10
132 2,1317.19 2,250.18 2,287.76 2,512.10
144 2,137.19 2,250.18 2,287.76 2,512.10
156 2,137.19 2,250.18 2,287.76 2,512.10
168 2,137.19 2,250.18 2,287.76 2,512.10
180 2,137.19 2,250.18 2,287.76 2,512.10
1 2,197.67 2,305.45 2,341.38 2,556.56
12 2,197.67 2,305.45 2,341.38 2,556.56
24 2,197.67 2,305.45 2,341.38 2,556.56
36 2,197.67 2,305.45 2,341.38 2,556.56
48 2,197.67 2,305.45 2,341.38 2,556.56
60 2,197.67 2,305.45 2,341.38 2,556.56
12 afios 72 2,197.67 2,305.45 2,341.38 2,556.56
84 2,197.67 2,305.45 2,341.38 2,556.56
96 2,197.67 2,305.45 2,341.38 2,556.56
108 2,197.67 2,305.45 2,341.38 2,556.56
120 2,197.67 2,305.45 2,341.38 2,556.56
132 2,197.67 2,305.45 2,341.38 2,556.56
144 2,197.67 2,305.45 2,341.38 2,556.56
1 2,276.44 2,379.39 2,413.74 2,619.92
12 2,276.44 2,379.39 2,413.74 2,619.92
24 2,276.44 2,379.39 2,413.74 2,619.92
36 2,276.44 2,379.39 2,413.74 2,619.92
48 2,276.44 2,379.39 2,413.74 2,619.92
10 afos 60 2,276.44 2,379:39 2,413.74 2,619.92
72 2,276.44 2,379.39 2,413.74 2,619.92
84 2,276.44 2,379.39 2,413.74 2,619.92
96 2,276.44 2,379.39 2,413.74 2,619.92
108 2,276.44 2,379.39 2,413.74 2,619.92
120 2,276.44 2,379.39 2,413.74 2,619.92
1 2,418.69 2,515.57 2,547.92 2,742.31
12 2,418.69 2,515.57 2,547.92 2,742.31
24 2,418.69 2,515.57 2,547.92 2,742.31
36 2,418.69 2;515:57 2,547.92 2,742.31
8 anos 48 2,418.69 2,515.57 2,547.92 2,742.31
60 2,418.69 2,515:57 2,547.92 2,742.31
72 2,418.69 2,515.57 2,547.92 2,742.31
84 2,418.69 2:515.517 2,547.92 2,742.31
96 2,418.69 2;515:57 2,547.92 2,742.31
1 2,936.39 3,021.95 3,050.49 3,221.82
12 2,936.39 3,021.95 3,050.49 3,221.82
24 2,936.39 3,021.95 3,050.49 3,221.82
5 afos 36 2,936.39 3,021.95 3,050.49 3,221.82
48 2,936.39 3,021.95 3,050.49 3,221.82
60 2,936.39 3,021.95 3,050.49 3,221.82
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Cuadro A1.4
SISTEMA DE CUOTA FIJA EN PESOS
(Sistema 4.1)

Correccién Monetaria = 23% Préstamo = $100,000.00
Plazo del Cuota Tasa de interés (%)
préstamo No. 5.0 6.5 7.0 10.0
1 2,202.06 2,315.76 2,353.57 2,579.04
12 2,202.06 2,315.76 2,353.57 2,579.04
24 2,202.06 2,315.76 2,353.57 2,579.04
36 2,202.06 2,315.76 2,353.57 2,579.04
48 2,202.06 2,315.76 2,353.57 2,579.04
60 2,202.06 2,315.76 2,353.57 2,579.04
72 2,202.06 2,315.76 2,353.57 2,579.04
15 anos 84 2,202.06 2,315.76 2,353.57 2,579.04
96 2,202.06 2,315.76 2,353.57 2,579.04
108 2,202.06 2,315.76 2,353.57 2,579.04
120 2,202.06 2,315.76 2,353.57 2,579.04
132 2,202.06 2,315.76 2,353.57 2,579.04
144 2,202.06 2,315.76 2,353:517 2,579.04
156 2,202.06 2,315.76 2,353.57 2,579.04
168 2,202.06 2,315.76 2,353.57 2,579.04
180 2,202.06 2,315.76 2,353.57 2,579.04
1 2,259.51 2,368.17 2,404.37 2,621.02
12 2,259.51 2,368.17 2,404.37 2,621.02
24 2,259.51 2,368.17 2,404.37 2,621.02
36 2,259.51 2,368.17 2,404.37 2,621.02
48 2,259.51 2,368.17 2,404.37 2,621.02
60 2,259.51 2,368.17 2,404.37 2,621.02
12 afios 17 2,259.51 2,368.17 2,404.37 2,621.02
84 2,259.51 2,368.17 2,404.37 2,621.02
96 2,259.51 2,368.17 2,404.37 2,621.02
108 2,259.51 2,368.17 2,404.37 2,621.02
120 2,259.51 2,368.17 2,404.37 2,621.02
132 2,259.51 2,368.17 2,404.37 2,621.02
144 2,259.51 2,368.17 2,404.37 2,621.02
1 2,335.48 2,439.37 2,474.01 2,681.83
12 2,335.48 2,439.37 2,474.01 2,681.83
24 2,335.48 2,439.37 2,474.01 2,681.83
36 2,335.48 2,439.37 2,474.01 2,681.83
48 2,335.48 2,439.37 2,474.01 2,681.83
10 afos 60 2,335.48 2,439.37 2,474.01 2,681.83
72 2,335.48 2,439.37 2,474.01 2,681.83
84 2,335.48 2,439.37 2,474.01 2,681.83
96 2,335.48 2,439.37 2,474.01 2,681.83
108 2,335.48 2,439.37 2,474.01 2,681.83
120 2,335.48 2,439.37 2,474.01 2,681.83
1 2,474.25 2,572.06 2,604.70 2,800.77
12 2,474.25 2,572.06 2,604.70 2,800.77
24 2,474.25 2,572.06 2,604.70 2,800.77
36 2,474.25 2,572.06 2,604.70 2,800.77
8 afos 48 2,474.25 2,572.06 2,604.70 2,800.77
60 2,474.25 2,572.06 2,604.70 2,800.77
72 2,474.25 2,572.06 2,604.70 2,800.77
84 2,474.25 2,572.06 2,604.70 2,800.77
96 2,474.25 2,572.06 2,604.70 2,800.77
1 2,985.47 3,071.78 3,100.57 3,273.31
12 2,985.47 3,071.78 3,100.57 3,273.31
24 2,985.47 3,071.78 3,100.57 3,273.31
5 anos 36 2,985.47 3,071.78 3,100.57 3,273.31
48 2,985.47 3,071.78 3,100.57 3,273.31
60 2,985.47 8.071.78 3,100.57 3,273.31
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Correccién monetaria = 20%

Préstamo =$100,000.00

Cuadro A1.5

(Sistema 4.2)

Crecimiento cuotas = $23

SISTEMA DE CUOTAS CRECIENTES MENSUALMENTE EN UNA CANTIDAD FIJA.DE PESOS

Tasa de interés (%)

Plazo del Cuota
prestamo No. 50 6.5 7.0 10.0
1 957.92 1,112.12 1,162.84 1,460.19
12 1,210.92 1,365.12 1,415.84 1,713.19
24 1,486.92 1,641.12 1,691.84 1,989.19
36 1,762.92 1,917.12 1,967.84 2,265.19
48 2,038.92 2,193.12 2,243.84 2,541.19
60 2,314.92 2,469.12 2,519.84 2,817.19
72 2,590.92 2,745.12 2,795.84 3,093.19
15 afios 84 2,866.92 3,021.12 3,071.84 3,369.19
96 3,142.92 3,297.12 3,347.84 3,645.19
108 3,418.92 3,573.12 3,623.84 3,921.19
120 3,694.92 3,849.12 3,899.84 4,197.19
132 3,970.92 4,125.12 4,175.84 4,473.19
144 4,246.92 4,401.12 4,451.84 4,749.19
156 4,522.92 4,677.12 4,727.84 5,025.19
168 4,798.92 4,953.12 5,003.84 5,301.19
180 5,074.92 5,229.12 5,279.84 5,577.19
1 1,111.99 1,250.47 1,296.29 1,567.39
12 1,364.99 1,503.47 1,549.29 1,820.39
24 1,640.99 1,779.47 1,825.29 2,096.39
36 1,916.99 2,055.47 2,101.29 2,372.39
48 2,192.99 2,331.47 2,377.29 2,648.39
60 2,468.99 2,607.47 2,653.29 2,924.39
12 afios 72 2,744.99 2,883.47 2,929.29 3,200.39
84 3,020.99 3,159.47 3,205.29 3,476.39
9 3,296.99 3,435.47 3,481.29 3,752.39
108 3,572.99 3,711.47 3,757.29 4,028.39
120 3,848.99 3,987.47 4,033.29 4,304.39
132 4,124.99 4,263.47 4,309.29 4,580.39
144 4,400.99 4539.47 4,585.29 4,856.39
1 1,279.64 1,405.69 1,447.54 1,696.59
12 1,532.64 1,658.69 1,700.54 1,949.59
24 1,808.64 1,934.69 1,976.54 2,225.59
36 2,084.64 2,210.69 2,252.54 2,501.59
48 2,360.64 2,486.69 2,528.54 2,771.59
10 afios 60 2,636.64 2,762.69 2,804.54 3,053.59
72 2,912.64 3,038.69 3,080.54 3,329.59
84 3,188.64 3,314.69 3,356.54 3,605.59
9% 3,464.64 3,590.69 3,632.54 3,881.59
108 3,740.64 3,866.69 3,908.54 4,157.59
120 4,016.64 4,142.69 4,184.54 4,433.59
1 1,537.61 1,650.13 1,687.58 1,911.46
12 1,790.61 1,903.13 1,940.58 2,164.46
24 2,066.61 2,179.13 2,216.58 2,440.46
36 2,342.61 2,455.13 2,492.58 2,716.46
8 anos 48 2,618.61 2,731.13 2,768.58 2,992.46
60 2,894.61 3,007.13 3,044.58 3,268.46
72 3,170.61 3,283.13 3,320.58 3,544.46
84 3,446.61 3,559.13 3,596.58 3,820.46
96 3,722.61 3,835.13 3,872.5% 4,096.46
1 2,289.82 2,381.46 2,412.00 2,595.01
12 2,542.82 2,634.46 2,665.00 2,848.01
24 2,818.82 2,910.46 2,941.00 3,124.01
5 afios 36 3,094.82 3,186.46 3,217.00 3,400.01
48 3,370.82 3,462.46 3,493.00 3,676.01
60 3,646.82 3,738.46 3,769.00 3,952.01

201




Cuadro A1.6
SISTEMA DE CUOTAS CRECIENTES MENSUALMENTE EN UNA CANTIDAD FIJA DE PESOS

(Sistema 4.2)
Correcciéon Monetaria =21% Préstamo = $100,000.00 Crecimiento cuotas = $23
Plazo del Cuota Tasa denterés (%)

préstamo Mo 5.0 6.5 7.0 10.0
1 1.048.24 1,201.92 1,252.47 1,548.68
12 1,301.24 1,454.92 1,505.47 1,801.68
24 1,577.24 1,730.92 1,781.47 2,077.68
36 1,853.24 2,006.92 2,057.47 2,353.68
48 2,129.24 2,282.92 2,333.47 2,629.68
60 2,405.24 2,558.92 2,609.47 2,905.68
72 2,681.24 2,834.92 2,885,47 3,181.68
15 afios 84 2,957.24 3,110.92 3,161.47 3,457.68
96 3,233.24 3,386.92 3,437.47 3,733.68
108 3,509.24 3,662.92 3,713.47 4,009.68
120 3,785.24 3,938.92 3,989.47 4,285.68
132 4,061.24 4,214.92 4,265.47 4,561.68
144 4,337.24 4,490.92 4,541.47 4,837.68
156 4,613.24 4,766.92 4,817.47 5,113.68
168 4,889.24 5,042.92 5,093.47 5,389.68
180 5,165.24 5,318.92 5,369.47 5,665.68
1 1,192.96 1,331.68 1,377.56 1,648.89
12 1,445.96 1,584.68 1,630.56 1,901.89
24 1,721.96 1,860.68 1,906.56 2,177.89
36 1,997.96 2,136.68 2,182.56 2,453.89
48 2,273.96 2,412.68 2,458.56 2,729.89
60 2,549.96 2,688.68 2,734.56 3,005.89
12 afios 72 2,825.96 2,964.68 3,010.56 3,281.89
84 3,101.96 3,240.68 3,286.56 3,557.89
96 3,377.96 3,516.68 3,562.56 3,833.89
108 3,653.96 3,792.68 3,838.56 4,109.89
120 3,929.96 4,068.68 4,114.56 4,385.89
132 4,205.96 4,344.68 4,390.56 4,661.89
144 4,481.96 4,620.68 4,666.56 4,937.89
1 1,353.26 1,479.91 1,521.94 1,771.93
12 1,606.26 1,732.91 1,774.94 2,024.93
24 1,882.26 2,008.91 2,050.94 2,300.93
36 2,158.26 2,284.91 2,326.94 2,576.93
48 2,434.26 2,560.91 2,602.94 2,852.93
10 afios 60 2,710.26 2,836.91 2,878.94 3,128.93
72 2,986.26 3,112.91 3,154.94 3,404.93
84 3,262.26 3,388.91 3,430.94 3,680.93
96 3,538.26 3,664.91 3,706.94 3,956.93
108 3,814.26 3,940.91 3,982.94 4,232.93
120 4,090.26 4,216.91 4,258.94 4,508.93
1 1,603.28 1,716.58 1,754.27 1,979.53
12 1,856.28 1,969.58 2,007.27 2,232.53
24 2,132.28 2,245.58 2,283.27 2,508.53
36 2,408.28 2,521.58 2,559.27 2,784.53
8 afos 48 2,684.28 2,797.58 2,835.27 3,060.53
60 2,960.28 3,073.58 3,111.27 3,336.53
72 3,236.28 3,349.58 3,387.27 3,612.53
84 3,512.28 3,625.58 3,663.27 3,888.53
96 3,788.28 3,901.58 3,939.27 4,164.53
1 2,343.28 2,435.66 2,466.43 2,650.84
12 2,596.28 2,688.66 2,719.43 2,903.84
24 2,872.28 2,964.66 2,995.43 3,179.84
5 anos 36 3,148.28 - 3,240.66 3,271.43 3,455.84
48 3,424.28 3,516.66 3,547.43 3,731.84
60 3,700.28 3,792.66 3,823.43 4,007.84
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Correccién Monetaria = 22%

SISTEMA DE CUOTAS CRECIENTES MENSUALMENTE EN UNA CANTIDAD FIJA DE PESOS

Préstamo = $100,000.00

Cuadro A1.7

(Sistema 4.2)

Crecimiento cuotas = $23

Tasa de interés (%)
Plazo del Cuota

préstamo No. 50 65 7.0 10.0
1 1,137.52 1,290.67 1,341.03 1,636.10
12 1,390.52 1,543.67 1,594.03 1,889.10
24 1,666.52 1,819.67 1,870.03 2,165.10
36 1,942.52 2,095.67 2,146.03 2,441.10
48 2,218.52 2,371.67 2,422.03 2,717.10
60 2,494.52 2,647.67 2,698.03 2,993.10
72 2,770.52 2,923.67 2,974.03 3,269.10
15 afios 84 3,046.52 3,199.67 3,250.03 3,545.10
96 3,322.52 3,475.67 3,526.03 3,821.10
108 3,598.52 3,751.67 3,802.03 4,097.10
120 3,874.52 4,027.67 4,078.03 4,373.10
132 4,150.52 4,303.67 4,354.03 4,649.10
144 4,426.52 4,579.67 4,630.03 4,925.10
156 4,702.52 4,855.67 4,906.03 5,201.10
168 4,978.52 5,131.67 5,182.03 5,477.10
180 5,254.52 5.407.67 5,458.03 5,753.10
1 1,273.40 1,412.32 1,458.24 1,729.75
12 1,526.40 1,665.32 1,711.24 1,982.75
24 1,802.40 1,941.32 1,987.24 2,258.75
36 2,078.40 2,217.32 2,263.24 2,534.75
48 2,354.40 2,493.32 2,539.24 2,810.75
60 2,630.40 2,769.32 2,815.24 3,086.75
12 afios 72 2,906,40 3,045.32 3,091.24 3,362.75
84 3,182.40 3,321.32 3,367.24 3,638.75
96 3,458.40 3,597.32 3,643.24 3,914.75
108 3,734.40 3,873.32 3,919.24 4,190.75
120 4,010.40 4,149.32 4,195.24 4,466.75
132 4,286.40 4,425.32 4,471.24 4,742.75
144 4,562.40 4,701.32 4,747.24 5,018.75
i 1,426.63 1,553.83 1,596.03 1,846.90
12 1,679.63 1,806.83 1,849.03 2,099.90
24 1,955.63 2,082.83 2,125.03 2,375.90
36 2,231.63 2,358.83 2,401.03 2,651.90
48 2,507.63 2,634.83 2,677.03 2,927.90
10 aios 60 2,783.63 2,910.83 2,953.03 3,203.90
72 3,059.63 3,186.83 3,229.03 3,479.90
84 3,335.63 3,462.83 3,505.03 3,755.90
96 3,611.63 3,738.83 3,781.03 4,031.90
108 3,887.63 4,014.83 4,057.03 4,307.90
120 4,163.63 4,290.83 4,333.03 4,583.90
1 1,668.86 1,782.91 1,820.84 2,047.43
12 1,921.86 2,035.91 2,073.84 2,300.43
24 2,197.86 2,311.91 2,349.84 2,576.43
36 2,473.86 2,587.91 2,625.84 2,852.43
8 afios 48 2,749.86 2,863.91 2,901.84 3,128.43
60 3,025.86 3,139.91 3,177.84 3,404.43
72 3,301.86 3,415.91 3,453.84 3,680.43
84 3,577.86 3,691.91 3,729.84 3,956.43
9 3,853.86 3,967.91 4,005.84 4,232.43
1 2,396.73 2,489.83 2,520.84 2,706.61
12 2,649.73 2,742.83 2,773.84 2,959.61
24 2,925.73 3,018.83 3,049.84 3,235.61
5 afios 36 3,201.73 3,294.83 3,325.84 3,511.61
48 3,477.73 3,570.83 3,601.84 3,787.61
60 3,753.73 3,846.83 3,877.84 4,063.61
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Cuadro A1.8

SISTEMA DE CUOTAS CRECIENTES MENSUALMENTE EN UNA CANTIDAD FIJA DE PESOS
(Sistema 4.2)

Correccién Monetaria = 23% Préstamo = $100,000.00 Crecimiento cuotas = $23
Plazo del — Tasa de interés (%)
préstamo No. 5.0 6.5 7.0 10.0
1 1,225.78 1,378.37 1,428.55 1,722.46
12 1,478.78 1,631.37 1,681.55 1,975.46
24 1,754.78 1,907.37 1,957.55 2,251.46
36 2,030.78 2,183.37 2,233.55 2,527.46
48 2,306.78 2,459.37 2,509.55 2,803.46
60 2,582.78 2,735.37 2,785.55 3,079.46
72 2,858.78 3,011.37 3,061.55 3,355.46
15 afios 84 3,134.78 3,287.37 3,337.55 3,631.46
9% 3,410.78 3,563.37 3,613.55 3,907.46
108 3,686.78 3,839.37 3,889.55 4,183.46
120 3,962.78 4,115.37 4,165.55 4,459.46
132 4,238.78 4,391.37 4,441.55 4,735.46
144 4,514.78 4,667.37 4,717.55 5,011.46
156 4,790.78 4,943.37 4,993.55 5,287.46
168 5,066.78 5,219.37 5,269.55 5,563.46
180 5,342.78 5,495.37 5,545.55 5,839.46
1 1,353.31 1,492.38 1,538.34 1,809.95
12 1,606.31 1,745.38 1,791.34 2,062.95
24 1,882.31 2,021.38 2,067.34 2,338.95
36 2,158.31 2,297.38 2,343.34 2,614.95
48 2,434.31 2,573.38 2,619.34 2,890.95
60 2,710.31 2,849.38 2,895.34 3,166.95
12 afos 72 2,986.31 3,125.38 3,171.34 3,442.95
84 3,262.31 3,401.38 3,447.34 3,718.95
9% 3,538.31 3,677.38 3,723.34 3,994.95
108 3,814.31 3,953.38 3,999.34 4,270.95
120 4,090.31 4,229.38 4,275.34 4,546.95
132 4,366.31 4,505.38 4,551.34 4,822.95
144 4,642.31 4,781.38 4,827.34 5,098.95
1 1,499.72 1,627.43 1,669.79 1,921.47
12 1,752.72 1,880.43 1,922.79 2,174.47
24 2,028.72 2,156.43 2,198.79 2,450.47
36 2,304.72 2,432.43 2,474.79 2,726.47
48 2,580.72 2,708.43 2,750.79 3,002.47
10 afos 60 2,856.72 2,984.43 3,026.79 3,278.47
72 3,132.72 3,260.43 3,302.79 3,554.47
84 3,408.72 3,536.43 3,578.79 3,830.47
96 3,684.72 3,812.43 3,854.79 4,106.47
108 3,960.72 4,088.43 4,130.79 4,382.47
120 4,236.72 4,364.43 4,406.79 4,658.47
1 1,734.34 1,849.11 1,887.28 2,115.13
12 1,987.34 2,102.11 2,140.25 2,368.13
24 2,263.34 2,378.11 2,416.28 2,644.13
. 36 2,539.34 2,654.11 2,692.28 2,920.13
8 afios 48 2,815.34 2,930.11 2,968.28 3,196.13
60 3,091.34 3,206.11 3,244.28 3,472.13
72 3,367.34 3,482.11 3,520.28 3,748.13
84 3,643.34 3,758.11 3,796.28 4,024.13
96 3,919.34 4,034.11 4,072.28 4,300.13
1 2,450.16 2,543.96 2,575.21 2,762.32
12 2,703.16 2,796.96 2,828.21 3,015.32
24 2,979.16 3,072.96 3,104.21 3,291.32
5 afios 36 3,255.16 3,348.96 3,380.21 3,567.32
48 3,531.16 3,624.96 3,656.21 3,843.32
60 3,807.16 3,900.96 3,932.21 4,119.32
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Cuadro A1.9
SISTEMA DE CUOTAS CRECIENTES MENSUALMENTE EN PROPORCION GEOMETRICA
(Sistema 4.3)

Correccion Monetaria =20% Préstamo = $100,000.00 Crecimiento Mensual Cuotas =1.20%
Tasa de interés (%)
Plazo del Cuota
préstamo No. 50 6.5 7.0 10.0
1 1,016.18 1,103.59 1,133.23 1,315.55
12 1,158.66 1,258.32 1,292.12 1,500.01
2% 1,336.97 1,451.97 1,490.97 1,730.85
36 1,542.73 1,675.43 1,720.42 1,997.22
48 1,780.14 1,933.26 1,985.19 2,304.58
60 2,054.10 2,230.78 2,290.70 2,659.24
72 2,370.21 2,574.09 2,643.22 3,068.48
15 afios 84 2,734.98 2,970.23 3,050.00 3,540.71
96 3,155.88 3,427.33 3,519.38 4,085.60
108 3,641.55 3,954.78 4,060.99 4,714.35
120 4,201.96 4,563.40 4,685.95 5,439.87
132 4,848.62 5,265.68 5,407.10 6,277.03
144 5,594.80 6,076.04 6,239.22 7,243.04
156 6,455.81 7,011.11 7,199.40 8,357.70
168 7,449.32 8,090.08 8,307.35 9,643.91
180 8,595.73 9,335.10 9,585.81 11,128.05
1 1,141.97 1,224.61 1,252.56 1,424.14
12 1,302.09 1,396.31 1,428.19 1,623.82
24 1,502.48 1,611.20 1,647.98 1,873.72
36 1,733.70 1,859.15 1,901.60 2,162.07
48 2,000.51 2,145.26 2,194.24 2,494.80
60 2,308.38 2,475.41 2,531.92 2,878.74
12 afios 72 2,663.62 2,856.36 2,921.57 3,321.76
84 3,073.54 3,295.94 3,371.19 3,832.96
96 3,546.54 3,803.17 3,889.99 4,422.84
108 4,092.34 4,388.45 4,488.64 5,103.49
120 4,722.12 5,063.81 5,179.42 5,888.89
132 5,448.83 5,843.11 5,976.51 6,795.15
144 6,287.38 6,742.33 6,896.26 7,840.89
1 1,272.62 1,351.92 1,378.69 1,542.49
12 1,451.06 1,541.47 1,572.00 1,758.77
24 1,674.37 1,778.70 1,813.92 2,029.44
36 1,932.05 2,052.43 2,093.07 2,341.76
48 2,229.38 2,368.29 2,415.19 2,702.14
10 afios 60 2,572.47 2,732.76 2,786.87 3,117.98
72 2,968.36 3,153.31 3,215.76 3,597.83
84 3,425.17 3,638.59 3,710.64 4,151.51
96 3,952.29 4,198.55 4,281.69 4,790.41
108 4,560.52 4,844.69 4,940.62 5,527.63
120 5,262.36 5,590.26 5,700.95 6,378.30
1 1,473.65 1,549.53 1,575.07 1,730.72
12 1,680.27 1,766.79 1,795.91 1,973.39
24 1,938.86 2,038.69 2,072.30 2,277.09
36 2,237.24 2,352.43 2,391.21 2,627.52
8 afos 48 2,581.54 2,714.46 2,759.21 3,031.88
60 2,978.82 3,132.20 3,183.83 3,498.47
72 3,437.25 3,614.23 3,673.81 4,036.86
84 3,966.22 4,170.44 4,239.19 4,658.11
96 4,576.60 4,812.25 4,891.57 5,374.97
1 2,092.37 2,163.12 2,186.80 2,329.88
12 2,385.74 2,466.41 2,493.42 2,656.55
24 2,752.90 2,845.98 2,877.14 3,065.38
5 afios 36 3,176.55 3,283.96 3,319.92 3/537:13
48 3,665.40 3,789.35 3,830.84 4,081.47
60 4,229.49 4,372.51 4,420.38 4,709.59
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Cuadro A1.10
SISTEMA DE CUOTAS CRECIENTES MENSUALMENTE EN PROPORCION GEOMETRICA

(Sistema 4.3)
Correccién Monetaria = 21% Préstamo = $100,000.00 Crecimiento mensual cuotas = 1.20%
Plazo del Gt Tasa de interés (%)

préstamo No. 50 6.5 - 100
1 1,066.88 1,156.36 1,186.65 1,372.56
12 1,216.47 1,318.49 1,353.04 1,565.02
24 1,403.68 1,521.40 1,561.26 1,805.86
36 1,619.70 1,755.54 1,801.53 2,083.78
48 1,868.97 2,025.71 2,078.78 2,404.46
60 2,156.59 2,337.45 2,398.69 2,774.49
_ 72 2,488.48 2,697.17 2,767.83 3,201.47
15 afios 84 2,871.44 3,112.25 319379 3,694.16
96 3,313.34 3,591.21 3,685.30 4,262.67
108 3,823.24 4,143.88 4,252.44 4,918.67
120 4,411.62 4,781.60 4.906.87 5,675.63
132 5,090.55 5,517.46 5,662.01 6,549.08
144 5,873.95 6,366.57 6,533.37 7,556.94
156 6,777.92 7,346.35 7,538.82 8,719.92
168 7,821.01 8,476.92 8,699.00 10,061.86
180 9,024.62 9,781.47 10,037.73 11,610.33
1 1,189.94 1,274.37 1,302.90 1,477.72
12 1,356.79 1,453.05 1,485.58 1,684.91
24 1,565.59 1,676.66 1,714.21 1,944.21
36 1,806.53 1,934.69 1,978.01 2,243.41
48 2,084.54 2,232.43 2,282.42 2,588.66
_ 60 2,405.34 2,575.99 2,633.67 2,987.04
12 afios 72 2,775.51 2,972.42 3.038.98 3,446.73
84 3,202.65 3,429.86 3,506.66 3,977.16
96 3,695.52 3,957.70 4,046.32 4,589.23
108 4,264.24 4,566.77 4,669.03 5,295.49
120 4,920.48 5,269.57 5,387.57 6,110.43
132 5,677.72 6,080.53 6,216.68 7,050.80
144 6,551.49 7,016.29 7,173.40 8,135.88
1 1,318.69 1,399.55 1,426.83 1,593.52
12 1,503.59 1,595.78 1,626.88 1,816.96
24 1,734.98 1,841.36 1.877.25 2,096.57
36 2,001.98 2,124.74 2,166.15 2,419.23
. 48 2,310.08 2,451.73 2,499,571 2,791.53
10 afios 60 2,665.59 2,829.03 2884.17 3,221.13
72 3,075.81 3,264.41 3,328.03 3,716.85
84 3,549.16 3,766.78 3,840.20 4,288.85
96 4,095.35 4,346.47 4,431.18 4,948.88
108 4,725.61 5,015.37 5,113.12 5,710.49
120 5,452.85 5,787.20 5,900.00 6,589.30
1 1,517.77 1,594.95 1,620.92 1,779.03
12 1,730.58 1,818.58 1,848.19 2,028.47
24 1,996.91 2,098.45 2132.62 2,340.64
_ 36 2,304.22 2,421.39 2,460.82 2,700.85
Sranos 48 2,658.83 2,794.03 2839.52 3,116.50
60 3,068.01 3,224.02 3,276.51 3,596.11
72 3,540.16 3,720.17 3,780.75 4,149.53
84 4,084.97 4,292.69 4362.58 4,788.12
96 4,713.62 4,953.31 5,033.96 5,524.99
1 2,133.58 2,205.19 2,229.16 2,373.89
12 2,432.74 2,514.39 254172 2,706.74
- 24 2,807.12 2,901.34 2,932.87 3,123.29
5 afios 36 3,239.12 3,347.84 3.384.23 3,603.95
48 3,737.60 3,863.05 3,905.04 4,158.58
60 4,312.80 4,457.56 4,506.00 4,798.56
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SISTEMA DE CUOTAS CRECIENTES MENSUALMENTE E

Correccién Monetaria = 22%

Préstamo = $100,000.00

Cuadro A1.11

(Sistema 4.3)
Crecimiento Mensual Cuotas =1.20%

N PROPORCION GEOMETRICA

Plazo del Giiota Tasa de interés (%)
préstamo No. 5.0 6.5 7.0 10.0
1 1,118.38 1,209.83 1,240.75 1,430.08
12 1275.19 1,379.47 1,414.72 1,630.59
2 147143 1,591.76 1,632.44 1,881.53
36 1697.88 1,836.72 1,883.66 2,171.09
48 1,959.17 2,119.38 2,173.55 2,505.21
60 2,260.68 2,445.54 2,508.05 2,890.75
72 2,608.59 2,821.90 2,894.02 3,335.62
15 afios 84 3,010.03 3,256.17 3,339.40 384895
9% 3473.26 3,757.28 3,853.31 4,441.29
108 4,007.78 4,335.51 4,446.32 5,124.78
120 4,624.55 5,002.72 5,130.58 5913.45
132 5,336.25 5,772.61 5920.15 6,823.50
144 6,157.47 6,660.98 6,831.23 7,873.60
156 7,105.07 7,686.07 7,882.52 9,085.30
168 8,198.50 8,868.92 9,095.59 10,483.48
180 9,460.20 10,233.80 10,495.36 12,096.84
1 1,238.56 1,324.72 1,353.81 1,531.76
12 1,412.22 1,510.46 1,543.64 1,746.53
24 1,629.56 1,742.92 1,781.19 2,015.31
36 1,880.34 2,011.14 2,055.31 2,325.45
48 2,169.71 2,320.64 2,371.61 2,683.33
60 2,503.62 2,677.78 2,736.59 3,096.28
12 afios 72 2,888.91 3,089.87 3,157.73 3,572.78
84 3,333.50 3,565.39 3,643.69 4,122.61
96 3,846.50 4,114.08 4,204.44 4,757.06
108 4,438.46 4,747.22 4,851.48 5,489.15
120 5,121.51 5,477.79 5,598.09 6,333.90
132 5,909.69 6,320.79 6,459.61 7,308.65
144 6,819.16 7,293.53 7,453.71 8,433.41
1 1,365.28 1,447.67 1,475.44 1,644.96
12 1,556.71 1,650.65 1,682.31 1,875.60
24 1,796.28 1,904.67 1,941.21 2,164.24
36 2,072.72 2,197.79 2,239.96 2,497.31
48 2,391.70 2,536.02 2,584.67 2,881.63
10 afios 60 2,759.77 2,926.30 2,982.44 3,325.10
72 3,184.49 3,376.65 3,441.42 3,836.81
84 3,674.56 3,896.29 3,971.04 4,427.28
96 4,240.06 4,495.91 4,582.16 5,108.61
108 4,892.58 5,187.81 5,287.33 5,894.80
120 5,645.52 5,986.18 6,101.02 6,801.98
1 1,562.28 1,640.74 1,667.13 1,827.64
12 1,781.33 1,870.79 1,900.88 2,083.90
24 2,055.47 2,158.70 2,193.41 2,404.60
36 2,371.80 2,490.91 2,530.97 2,774.66
48 2,736.81 2,874.25 2,920.47 3,201.66
8 afios 60 3,157.99 3,316.58 3,369.91 3,694.38
72 3,643.98 3,826.98 3,888.53 4,262.93
84 4,204.77 4,415.93 4,486.95 4,918.97
96 4,851.86 5,095.52 5177.47 5,675.97
1 2,174.95 2,247.42 2,271.66 2,418.03
12 2,479.91 2,562.53 2,590.18 2,757.07
24 2,861.55 2,956.89 2,988.79 3,181.37
5 afios 36 3,301.93 3,411.94 3,448.75 3,670.96
48 3,810.08 3,937.02 3,979.49 4,235.90
60 4,396.43 4,542.90 4,591.92 4,887.79
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Cuadro A1.12

SISTEMA DE CUOTAS CRECIENTES MENSUALMENTE EN PROPORCION GEOMETRICA
(Sistema 4.3)

Correccién Monetaria = 23% Préstamo = $100,000.00 Crecimiento Mensual Cuotas = 1.20%
Plazo del Giit Tasa de interés (%)
préstamc No.
5.0 6.5 7.0 10.0
1 1,170.60 1,263.95 1,295.47 1,488.03
12 1,334.73 1,441.17 1,477.11 1,696.67
24 1,540.14 1,662.96 1,704.43 1,957.78
36 1,777.16 1,918.88 1,966.73 2,259.07
48 2,050.66 2,214.18 2,269.40 2,606.73
60 2,366.24 2,554.93 2,618.64 3,007.90
72 2,730.39 2,948.12 3,021.64 3,470.79
15 afos 84 3,150.59 3,401.82 3,486.65 4,004.93
96 3,635.45 3,925.35 4,023.23 4,621.27
108 4,194.92 4,529.44 4,642.39 5,332.46
120 4,840.50 5,226.49 5,356.82 6,153.09
132 5,585.42 6,030.82 6,181.21 7,100.02
144 6,444.99 6,958.93 7,132.47 8,192.68
156 7,436.84 8,029.87 8,230.11 9,453.48
168 8,581.33 9,265.63 9,496.68 10,908.33
180 9,901.95 10,691.56 10,958.17 12,587.06
1 1,287.79 1,375.63 1,405.26 1,586.22
12 1,468.35 1,568.51 1,602.30 1,808.63
24 1,694.32 1,809.89 1,848.88 2,086.97
36 1,955.07 2,088.43 2,133.41 2,408.14
48 2,255.94 2,409.82 2,461.73 2,778.74
60 2,603.12 2,780.68 2,840.58 3,206.37
12 afos 72 3,003.72 3,208.61 3,277.73 3,699.81
84 3.465.98 3,702.40 3,782.16 4.269.20
96 3,999.38 4,272.18 4,364.21 4,926.20
108 4,614.86 4,929.65 5,035.84 5,684.32
120 5,325.06 5,688.30 5,810.83 6,559.10
132 6,144.56 6,563.69 6,705.08 7,568.51
144 7,090.17 7,573.81 7,736.96 8,733.27
1 1,412.38 1,496.25 1,524.51 1,696.76
12 1,610.41 1,706.04 1,738.26 1,934.67
24 1,858.24 1,968.59 2,005.77 2,232.40
36 2,144.22 2,271.55 2,314.45 2,575.95
48 2,474.20 2,621.13 2,670.63 2972.38
10 afios 60 2,854.97 3,024.51 3,081.62 3,429.81
72 3,294.33 3,489.96 3,555.87 3,957.64
84 3,801.31 4,027.05 4,103.09 4,566.70
96 4,386.31 4,646.79 4,734.54 5,269.49
108 5,061.34 5,361.91 5,463.16 6,080.44
120 5,840.26 6,187.08 6,303.91 7,016.19
1 1,607.17 1,686.88 1,713.68 1,876.55
12 1,832.51 1,923.40 1,953.95 2,139.67
24 2,114.53 2,219.40 2,254.66 2,468.95
36 2,434.94 2,560.96 2,601.64 2,848.91
8 afios 48 2,815.43 2,955.07 3,002.01 3,287.34
60 3,248.71 3,409.84 3,464.01 3,793.25
72 3,748.67 3,934.60 3,997.10 4,377.01
84 4,325.57 4,540.11 4,612.23 5,050.61
96 4,991.26 5,238.81 5,322.03 5,827.87
1 2,216.48 2,289.78 2,314.30 2,462.29
12 2,527.25 2,610.83 2,638.79 2,807.53
24 2,916.18 3,012.63 3,044.89 3,239.60
5 afios 36 3,364.97 3,476.25 3,513.48 3,738.15
48 3,882.82 4,011.23 4,054.19 4,313.43
60 4,480.37 4,628.54 4,678.11 4,977.25
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SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES Y CRECIENTES ANUALMENTE EN UNA CANTIDAD FlJ

Correccién Monetaria = 20%

Préstamo = $100,000.00

Cuadro A1.13

(Sistema 4.4)

Crecimiento cuotas = $300

A DE PESOS

Bzl — Tasa de interés (%)
préstamo No. 50 6.5 70 10.0
1 998.44 1,156.01 1,207.80 1,511.03
12 998.44 1,156.01 1,207.80 1,511.03
24 1,298.44 1,456.01 1,507.80 1,811.03
36 1,598.44 1,756.01 1,807.80 2,111.03
48 1,898.44 2,056.01 2,107.80 2,411.03
60 2,198.44 2,356.01 2,407.80 2,711.03
72 2,498.44 2,656.01 2,707.80 3,011.03
15 afios 84 2,798.44 2,956.01 3,007.80 3,311.03
96 3,098.44 3,256.01 3,307.80 3,611.03
108 3,398.44 3,556.01 3,607.80 3,911.03
120 3,698.44 3,856.01 3,907.80 4,211.03
132 3,998.44 4,156.01 4,207.80 4,511.03
144 4,298.44 4,456.01 4,507.80 4,811.03
156 4,598.44 4,756.01 4,807.80 5,111.03
168 4,898.44 5,056.01 5,107.80 5,411.03
180 5,198.44 5,356.01 5,407.80 5,711.03
1 1,160.09 1,301.06 1,347.67 1,623.23
12 1.160.09 1,301.06 1,347.67 1,623.23
24 1,460.09 1,601.06 1,647.67 1,923.23
36 1,760.09 1,901.06 1,947.67 2,223.23
48 2,060.09 2,201.06 2,247.67 2,523.23
60 2,360.09 2,501.06 2,547.67 2,823.23
12 afios 72 2,660.09 2,801.06 2,847.67 3,123.23
84 2,960.09 3,101.06 3,147.67 3,423.23
9% 3,260.09 3,401.06 3,447.67 3,723.23
108 3,560.09 3,701.06 3,747.67 4,023.23
120 3,860.09 4,001.06 4,047.67 4,323.23
132 4,160.09 4,301.06 4,347.67 4,623.23
144 4,460.09 4,601.06 4,647.67 4,923.23
1 1,334.97 1,462.86 1,505.30 1,757.69
12 1,334.97 1,462.86 1,505.30 1,757.69
24 1,634.97 1,762.86 1,805.30 2,057.69
36 1,934.97 2,062.86 2,105.30 2,357.69
48 2,234.97 2,362.86 2,405.30 2,657.69
10 afos 60 2,534.97 2,662.86 2,705.30 2,957.69
72 2,834.97 2,962.86 3,005.30 3,257.69
84 3,134.97 3,262.86 3,305.30 3,557.69
9% 3,434.97 3,562.86 3,605.30 3,857.69
108 3,734.97 3,862.86 3,905.30 4,157.69
120 4,034.97 4,162.86 4,205.30 4,457.69
1 1,602.40 1,716.09 1,753.92 1,979.99
12 1,602.40 1,716.09 1,753.92 1,979.99
24 1,902.40 2,016.09 2,053.92 2,279.99
X 36 2,202.40 2,316.09 2,353.92 2,579.99
8 afios 48 2,502.40 2,616.09 2,653.92 2,879.99
60 2,802.40 2,916.09 2,953.92 3,179.99
72 3,102.40 3,216.09 3,253.92 3,479.99
84 3,402.40 3,516.09 3,553.92 3,779.99
96 3,702.40 3,816.09 3,853.92 4,079.99
1 2,373.89 2,465.84 2,496.48 2,680.08
12 2,373.89 2,465.84 2,496.48 2,680.08
) 24 2,673.89 2,765.84 2,796.48 2.980.08
5 afios 36 2,973.89 3,065.84 3,096.48 3.280.08
48 3,273.89 3,365.84 3,396.48 3,580.08
60 3,573.89 3,665.84 3,696.48 3,880.08
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Cuadro A1.14
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES Y CRECIENTES ANUALMENTE EN UNA CANTIDAD FI)A DE PESOS

(Sistema 4.4)
Correccién Monetaria =21%  Préstamo = $100,000.00 Crecimiento cuotas = $300
Plazo del Guista Tasa de interés (%)

RIS o 50 65 7.0 100
1 1,090.75 1,247.70 1,299.27 1,601.16
12 1,090.75 1,247.70 1,299.27 1,601.16
24 1,390.75 1,547.70 1,599.27 1,901.16
36 1,690.75 1,847.70 1,899.27 2,201.16
48 1,990.75 2,147.70 2,199.27 2,501.16
60 2,290.75 2,447.70 2,499.27 2,801.16
72 2,590.75 2,747.70 2,799.27 3,101.16
15 anos 84 2,890.75 3,047.70 3,099.27 3,401.16
96 3,190.75 3,347.70 3,399.27 3,701.16
108 3,490.75 3,647.70 3,699.27 4,001.16
120 3,790.75 3,947.70 3,999.27 4,301.16
132 4,090.75 4,247.70 4,299.27 4,601.16
144 4,390.75 4,547.70 4,599.27 4,901.16
156 4,690.75 4,847.70 4,899.27 5,201.16
168 4,990.75 5,147.70 5,199.27 5,501.16
180 5,290.75 5,447.70 5,499.27 5,801.16
1 1,242.53 1,383.67 1,430.32 1,705.99
12 1,242.53 1,383.67 1,430.32 1,705.99
24 1,542.53 1,683.67 1,730.32 2,005.99
36 1,842.53 1,983.67 2,030.32 2,305.99
48 2,142.53 2,283.67 2,330.32 2,605.99
60 2,442.53 2,583.67 2,630.32 2,905.99
12 anos 72 2,742.53 2,883.67 2,930.32 3,205.99
84 3,042.53 3,183.67 3,230.32 3,505.99
< 96 3,342.53 3,483.67 3,530.32 3,805.99
108 3,642.53 3,783.67 3,830.32 4,105.99
120 3,942.53 4,083.67 4,130.32 4,405.99
132 4,242.53 4,383.67 4,430.32 4,705.99
144 4,542.53 4,683.67 4,730.32 5,005.99
1 1,409.67 1,538.12 1,580.72 1,834.00
12 1,409.67 1,538.12 1,580.72 1,834.00
24 1,709.67 1,838.12 1,880.72 2,134.00
36 2,009.67 2,138.12 2,180.72 2,434.00
48 2,309.67 2,438.12 2,480.72 2,734.00
10 afios 60 2,609.67 2,738.12 2,780.72 3,034.00
72 2,909.67 3,038.12 3,080.72 3,334.00
84 3,209.67 3,338.12 3,380.72 3,634.00
96 3,509.67 3,638.12 3,680.72 3,934.00
108 3,809.67 3,938.12 3,980.72 4,234.00
120 4,109.67 4,238.12 4,280.72 4,534.00
1 1,668.76 1,783.21 1,821.29 2,048.70
12 1,668.76 1,783.21 1,821.29 2,048.70
24 1,968.76 2,083.21 2,121.29 2,348.70
36 2,268.76 2,383.21 2,421.29 2,648.70
8 anos 48 2,568.76 2,683.21 2,721.29 2,948.70
60 2,868.76 2,983.21 3,021.29 3,248.70
72 3,168.76 3,283.21 3,321.29 3,548.70
84 3,468.76 3,583.21 3,621.29 3,848.70
96 3,768.76 3,883.21 3,921.29 4,148.70
1 2,427.54 2,520.22 2,551.09 2,736.08
12 2,427.54 2,520.22 2,551.09 2,736.08
24 2,727.54 2,820.22 2,851.09 3,036.08
5 afios 36 3.027.54 3,120.22 3,151.09 3,336.08
48 3,327.54 3,420.22 3,451.09 3,636.08
60 3,627.54 3,720.22 3,751.09 3,936.08
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Correccién Monetaria = 22%

Préstamo = $100,000.00

Cuadro A1.15
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES Y CRECIENTES ANUALMENTE EN UNA CANTIDAD FIJA DE PESOS
(Sistema 4.4)

Crecimiento Cuotas = $300

Plazodel — Tasa de interés (%)
préstamo No. 50 6.5 7.0 10.00
1 1,181.95 1,338.24 1,389.60 1,690.14
12 1,181.95 1,338.24 1,389.60 1,690.14
24 1,481.95 1,638.24 1,689.60 1,990.14
36 1,781.95 1,938.24 1,989.60 2,290.14
48 2,081.95 2,238.24 2,289.60 2,590.14
60 2,381.95 2,538.24 2,589.60 2,890.14
. 72 2,681.95 2,838.24 2,889.60 3,190.14
15 afios 84 2,981.95 3,138.24 3,189.60 3,490.14
96 3,281.95 3,438.24 3,489.60 3,790.14
108 3,581.95 3,738.24 3,789.60 4,090.14
120 3,881.95 4,038.24 4,089.60 4,390.14
132 4,181.95 4,338.24 4,389.60 4,690.14
144 4,481.95 4,638.24 4,689.60 4,990.14
156 4,781.95 4,938.24 4,989.60 5,290.14
168 5,081.95 5,238.24 5,289.60 5,590.14
180 5,381.95 5,538.24 5,589.60 5,890.14
1 1,324.39 1,465.66 1,512.34 1,788.06
12 1,324.39 1.465.66 1,512.34 1,788.06
24 1,624.39 1,765.66 1,812.34 2,088.06
36 1,924.39 2,065.66 2,112.34 2,388.06
48 2,224.39 2,365.66 2,412.34 2,688.06
A 60 2,524.39 2,665.66 2,712.34 2,988.06
12afos 7 2,824.39 2,965.66 3,012.34 3,288.06
84 3,124.39 3,265.66 3,312.34 3,588.06
96 3,424.39 3,565.66 3,612.34 3,888.06
108 3,724.39 3,865.66 3,912.34 4,188.06
120 4,024.39 4,165.66 4,212.34 4,488.06
132 4,324.39 4,465.66 4,512.34 4,788.06
144 4,624.39 4,765.66 4,812.34 5,088.06
1 1,484.09 1,613.05 1,655.81 1,909.89
12 1,484.09 1,613.05 1,655.81 1,909.89
24 1,784.09 1,913.05 1,955.81 2,209.89
36 2,084.09 2,213.05 2,255.81 2,509.89
_ 48 2,384.09 2,513.05 2,555.81 2,809.89
d0ifios 60 2,684.09 2,813.05 2,855.81 3,109.89
72 2,984.09 3,113.05 3,155.81 3,409.89
84 3,284.09 3,413.05 3,455.81 3,709.89
96 3,584.09 3,713.05 3,755.81 4,009.89
108 3,884.09 4,013.05 4,055.81 4,309.89
120 4,184.09 4,313.05 4,355.81 4,609.89
1 1,735.01 1,850.21 1,888.51 2,117.21
12 1,735.01 1,850.21 1,888.51 2,117.21
24 2,035.01 2,150.21 2,188.51 2,417.21
- 36 2,335.01 2,450.21 2,488.51 2,717.21
8 afios 48 2,635.01 2,750.21 2,788.51 3,017.21
60 2,935.01 3,050.21 3,088.51 3,317.21
72 3,235.01 3,350.21 3,388.51 3,617.21
84 3,535.01 3,650.21 3,688.51 3,917.21
96 3,835.01 3,950.21 3,988.51 4,217.21
1 2,481.16 2,574.56 2,605.67 2,792.02
12 2,481.16 2,574.56 2,605.67 2,792.02
: 24 2,781.16 2,874.56 2,905.67 3,092.02
5 afos 36 3,081.16 3,174.56 3,205.67 3:392.02
48 3,381.16 3,474.56 3,505.67 3,692.02
60 3,681.16 3,774.56 3,805.67 3,992.02
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Cuadro A1.16
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES Y CRECIENTES ANUALMENTE EN UNA CANTIDAD F1JA DE PESOS
(Sistema 4.4)
Correccién Monetaria =23%  Préstamo = $100,000.00 Crecimiento cuotas = $300

Plazo del Cuota Tasa de interés (%)
prismT No. 5.0 6.5 7.0 10.0
1 1,272.04 1,427.67 1,478.80 1,777.99
12 1,272.04 1,427.67 1,478.80 1,777.99
24 1,572.04 1,727.67 1,778.80 2,077.99
36 1,872.04 2,027.67 2,078.80 2,377.99
48 2,172.04 2,327.67 2,378.80 2,677.99
60 2472.04 2,627.67 2,678.80 2,977.99
_ 72 277204 2,927.67 2,978.80 3,277.99
15aros 84 3,072.04 3,227.67 3,278.80 3,577.99
96 3,372.04 3,527.67 3,578.80 3,877.99
108 3672.04 3,827.67 3,878.80 4,177.99
120 3.972.04 4,127.67 4,178.80 4,477.99
132 4272.04 4,427.67 4,478.80 4,777.99
144 4,572.04 4727.67 4,778.80 5,077.99
156 4872.04 5,027.67 5,078.80 5,377.99
168 5172.04 5,327.67 5,378.80 5,677.99
180 5472.04 5,627.67 5,678.80 5,977.99
1 1405.67 1,547.03 1,593.73 1,869.43
12 140567 1,547.03 1,593.73 1,869.43
24 1705.67 1,847.03 1,893.73 2,169.43
36 2.005.67 2,147.03 2,193.73 2,469.43
48 2305.67 2,447.03 2,493.73 2,769.43
A 60 2605.57 2,747.03 2,793.73 3,069.43
12:afios 72 290567 3,047.03 3,003.73 3,369.43
84 3.205.67 3,347.03 3,393.73 3,669.43
9% 3,505.67 3,647.03 3,693.73 3,969.43
108 3,805.67 3,947.03 3,993.73 4,269.43
120 4,105.67 4,247.03 4,293.73 4,569.43
132 4,405.67 4,547.03 4,593.73 4,869.43
144 4,705.67 4,847.03 4,893.73 5,169.43
1 1,558.20 1,687.64 1,730.55 1,985.36
12 1,558.20 1,687.64 1,730.55 1,985.36
24 1,858.20 1,987.64 2,030.55 2,285.36
36 2158.20 2,287.64 2,330.55 2,585.36
A 48 2458.20 2,587.64 2,630.55 2,885.36
10 anios 60 2758.20 2,887.64 2,930.55 3,185.36
72 3,058.20 3,187.64 3,230.55 3,485.36
84 3.358.20 3,487.64 3,530.55 3,785.36
96 3658.20 3,787.64 3,830.55 4,085.36
108 3,958.20 4,087.64 4,130.55 4,385.36
120 125820 4,387.64 4,430.55 4,685.36
1 1.801.16 1,917.05 1,955.58 2,185.52
12 1801.16 1,917.05 1,955.58 2,185.52
24 2101.16 2,217.05 2,255.58 2,485.52
_ 36 240116 2,517.05 2,555.58 2,785.52
8 dfias 48 270116 2,817.05 2,855.58 3,085.52
60 3,001.16 3,117.05 3,155.58 3,385.52
72 3.301.16 3,417.05 3,455.58 3,685.52
84 3601.16 3,717.05 3,755.58 3,985.52
9% 3.901.16 4,017.05 4,055.58 4,285.52
1 2,534.76 2,628.87 2,660.21 2,847.89
12 253476 2,628.87 2,660.21 2,847.89
N 24 2834.76 2,928.87 2,960.21 3,147.89
Srafos 36 313476 3,228.87 3,260.21 3,447.89
48 343476 3,528.87 3,560.21 3,747.89
60 3.734.76 3,828.87 3,860.21 4,047.89
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Cuadro A1.17
SISTEMA DE CUOTAS FIIAS MENSUALES CRECIENTES ANUAI MENTE
EN UNA CANTIDAD FIJA DE PESOS Y CON LA PRIMERA CUOTA ESTABLECIDA
(Sistema 4.5)
Correccién Monetaria = 20% Préstamo = $100,000.00 Primera Cuota = $1.800

Tasa de interés (%)
Plazo del Cuota
préstamo No. 50 6.5 7.0 10.0

1 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
12 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00

24 1,861.64 1,899.30 1,912.58 1,999.95
36 1,923.27 1,998.61 2,025.16 2,199.90

48 1,984.91 2,097.91 2,137.75 2,399.85

60 2,046.54 2,197.21 2,250.33 2,599.31

72 2,108.18 2,296.51 2,362.91 2,799.76

15 afios 84 2,169.81 2,395.82 2,475.49 2,999.71
96 2,231.45 2,495.12 2,588.07 3,199.66

108 2,293.08 2,594.42 2,700.65 3,399.61

120 2,354.72 2,693.73 2,813.24 3,599.56

132 2,416.35 2,793.03 2,925.82 3,799.51

144 2,477.99 2,892.33 3,038.40 2,999.47

156 2,539.63 2,991.63 3,150.98 4,199.42

168 2,601.26 3,090.94 3,263.56 4,399.37

180 2,662.90 3,190.24 3,376.14 4,599.32

1 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00

12 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00

24 1,889.97 1,929.70 1,943.61 2,034.05

36 1,979.95 2,059.41 2,087.21 2,268.10

48 2,069.92 2,189.11 2,230.82 2,502.15

60 2,159.90 2,318.82 2,374.42 2,736.19

12 afios 72 2,249.87 2,448.52 2,518.03 2,970.24
84 2,339.84 2,578.22 2,661.63 3,204.29

96 2,429.82 2,707.93 2,805.24 3,438.34

108 2,519.79 2,837.63 2,948.85 3,672.39

120 2,609.77 2,967.33 3,092.45 3,906.44

132 2,699.74 3,097.04 3,236.06 4,140.49

144 2,789.71 3,226.74 3,379.66 4,374.53

1 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00

12 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00

24 1,930.62 1,973.05 1,987.80 2,082.81

36 2,061.24 2,146.10 2,175.61 2,365.62

48 2,191.87 2,319.16 2,363.41 2,648.43

10 afios 60 2,322.49 2,492.21 2,551.22 2,931.24
72 2,453.11 2,665.26 2,739.02 3,214.05

84 2,583.73 2,838.31 2,926.82 3,496.86

96 2,714.35 3,011.36 3,114.63 3,779.66

108 2,844.98 3,184.42 3,302.43 4,062.47

120 2,975.60 3,357.47 3,490.24 4,345.28

1 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00

12 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00

24 2,015.97 2,063.35 2,079.69 2,183.66

36 2,231.95 2,326.69 2,359.38 2,567.32

8 anos 48 2,447.92 2,590.04 2,639.07 2,950.98
60 2,663.89 2,853.38 2,918.76 3,334.64

72 2,879.87 3,116.73 3,198.45 3,718.30

84 3,095.84 3,380.07 3,478.15 4,101.96

96 3,311.81 3,643.42 3,757.84 4,485.62

1 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00

12 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00

24 2,470.70 2,537.55 2,560.30 2,701.78

5 afos 36 3,141.39 3,275.10 3,320.60 3,603.56
48 3,812.09 4,012.65 4,080.91 4,505.33

60 4,482.79 4,750.19 4,841.21 5,407.11
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Cuadro A1.18
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES CRECIENTES ANUALMENTE
EN UNA CANTIDAD FIJA DE PESOS Y CON LA PRIMERA CUOTA ESTABLECIDA

(Sistema 4.5)
Correccién Monetaria =21% Préstamo = $100,000.00 Primera cuota = $1.800.
Plazo del Cuota Hasa de inters{%)

préstamo No. 50 6.5 7.0 10.0
1 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
12 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
24 1,883.21 1,923.12 1,937.17 2,029.30
36 1,966.43 2,046.25 2,074.34 2,258.60
48 2,049.64 2,169.37 2,211.50 2,487.91
60 2,132.86 2,292.49 2,348.67 2,717.21
72 2,216.07 2,415.62 2,485.84 2,946.51
15 afios 84 2,299.29 2,538.74 2,623.01 3,175.81
96 2,382.50 2,661.86 2,760.17 3,405.11
108 2,465.71 2,784.99 2,897.34 3,634.42
120 2,548.93 2,908.11 3,034.51 3,863.72
132 2,632.14 3,031.23 3,171.68 4,093.02
144 2,715.36 3,154.36 3,308.84 4,322.32
156 2,798.57 3,277.48 3,446.01 4,551.62
168 2,881.78 3,400.60 3,583.18 4,780.93
180 2,965.00 3,523.73 3,720.35 5,010.23
1 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
12 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
24 1,912.79 1,954.61 1,969.22 2,064.12
36 2,025.58 2,109.22 2,138.45 2,328.23
48 2,138.37 2,263.82 2,307.67 2,592.35
60 2,251.16 2,418.43 2,476.89 2,856.47
12 anos 72 2,363.96 2,573.04 2,646.11 3,120.59
84 2,476.75 2,727.65 2,815.34 3,384.70
96 2,589.54 2,882.26 2,984.56 3,648.82
108 2,702.33 3,036.86 3,153.78 3,912.94
120 2,815.12 3,191.47 3,323.01 4,177.06
132 2,927.91 3,346.08 3,492.23 4,441.17
144 3,040.70 3,500.69 3,661.45 4,705.29
1 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
12 1,800.00 1,800.00 1.800.00 1,800.00
24 1,955.04 1,999.45 2,014.87 2,114.09
36 2,110.08 2,198.90 2,229.75 2,428.17
48 2,265.12 2,398.34 2,444.62 2,742.26
10 afos 60 2,420.17 2,597.79 2,659.50 3,056.35
72 2;575.21 2,797.24 2,874.37 3,370.43
84 2,730.25 2,996.69 3,089.24 3,684.52
96 2,885.29 3,196.13 3,304.12 3,998.61
108 3,040.33 3,395.58 3,518.99 4,312.70
120 3,195.37 3,595.03 3,733.87 4,626.78
1 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
12 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
24 2,043.31 2,092.55 2,109.53 2,217.47
36 2,286.61 2,385.10 2,419.07 2,634.94
8 afios 48 2,529.92 2,677.65 2,728.60 3,052.40
60 277322 2,970.20 3,038.13 3,469.87
72 3,016.53 3,262.75 3,347.67 3,887.34
84 3,259.83 3,555.30 3,657.20 4,304.81
96 3,503.14 3,847.85 3,966.73 4,722.27
1 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
12 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
5 37ics 24 2,509.44 2,578.10 2,601.46 2,746.71
36 3,218.87 3,356.20 3,402.93 3,693.41
48 3,928.31 4,134.29 4,204.39 4,640.12
60 4,637.75 4,912.39 5,005.85 5,586.82
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Cuadro A1.19
SISTEMA DE CUOTAS FI1AS MENSUALES CRECIENTES ANUALMENTE
EN UNA CANTIDAD FI1JA DE PESOS Y CON LA PRIMERA CUOTA ESTABLECIDA
(Sistema 4.5)
Correccidon Monetaria = 22% Préstamo = $100,000.00 Primera Cuota = $1.800

Plazo del Cucta Tasa de interés (%)
préstamo No. =0 65 70 10.0
1 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
12 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
24 1,905.90 1,948.10 1,962.92 2,059.90
36 2,011.79 2,096.19 2,125.84 2,319.81
48 2,117.69 2,244.29 2,288.76 2,579.71
60 2,223.59 2,392.38 2,451.68 2,839.61
72 2,329.48 2,540.48 2,614.60 3,099.51
15 sfios 84 2,435.38 2,688.57 2,771.52 3,359.42
96 2,541.28 2,836.67 2,940.44 3,619.32
108 2,647.18 2,984.76 3,103.36 3,879.22
120 2,753.07 3,132.86 3,266.28 4,139.12
132 2,858.97 3,280.95 3,429.20 4,399.03
144 2,964.87 3,429.05 3,592.12 4,658.93
156 3,070.76 3,577.14 3,755.04 4,918.83
168 3,176.66 3,725.24 3,917.96 5,178.73
180 3,282.56 3,873.33 4,080.88 5,438.64
1 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
12 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
24 1,936.61 1,980.56 1,995.91 2,095.34
36 2,073.23 2,161.13 2,191.81 2,390.68
48 2,209.84 2,341.69 2,387.72 2,686.01
60 2,346.45 2,522.25 2,583.62 2,981.35
12 afos 72 2,483.07 2,702.82 2,779.53 3,276.69
84 2,619.68 2,883.38 2,975.44 3,572.03
96 2,756.29 3,063.94 3,171.34 3,867.36
108 2,892.91 3,244.50 3,367.25 4,162.70
120 3,029.52 3,425.07 3,563.15 4,458.04
132 3,166.13 3,605.63 3,759.06 4,753.38
144 3,302.75 3,786.19 3,954.97 5,048.71
1 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
12 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
24 1,980.39 2,026.81 2,042.93 2,146.43
36 2,160.78 2,253.63 2,285.86 2,492.86
48 2,341.17 2,480.44 2,528.78 2,839.29
10%REE 60 2,521.56 2,707.25 2,771.71 3,185.72
72 2,701.95 2,934.07 3,014.64 3,532.15
84 2,882.34 3,160.88 3,257.57 3,878.58
96 3,062.73 3,387.70 3,500.50 4,225.01
108 3,243.12 3,614.51 3,743.43 4,571.44
120 3,423.51 3,841.32 3,986.35 4,917.87
1 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
12 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
24 2,071.48 2,122.64 2,140.27 2,252.24
36 2,342.97 2,445.27 2,480.54 2,704.48
8 afios 48 2,614.45 2,761.91 2,820.81 3,156.72
60 2,885.93 3,090.55 3.161.08 3,608.96
12 3,157.42 3413.18 3,501.35 4,061.19
84 3,428.90 3,735.82 3,841.61 4,513.43
26 3,700.38 4,058.46 4181.88 4,965.67
1 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
12 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
24 2,548.90 2,619.39 2,643.38 2,792.43
5 afios 36 3,297.79 3,438.78 3,486.75 3,784.86
48 4,046.69 4,258.17 4,330.13 4,771.30
60 4,795.58 5,077.56 5,173.50 5,769.73
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Cuadro A1.20
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES CRECIENTES ANUALMENTE
EN UNA CANTIDAD FIJA DE PESOS Y CON LA PRIMERA CUOTA ESTABLECIDA
(Sistema 4.5)
Correccién Monetaria = 23% Préstamo = $100,000.CO Primera Cuota = $1.800

Plazo del Cuota Tasa de interés (%)
ALSstame No. 5.0 65 7.0 10.0
1 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
12 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
2 1,929.69 1,974.23 1,989.84 2,091.76
36 2,059.39 2,148.45 2,179.69 2,383.51
48 2,189.08 2,322.68 2,369.53 2,675.27
60 2,318.77 2,496.90 2,559.38 2,967.02
72 2,448.46 2,671.13 2.749.22 3,258.78
15 afios 84 2,578.16 2,845.35 2,939.07 3,550.53
9% 2707.85 3,019.58 3,128.91 3,842.29
108 2,837.54 3,193.80 3,318.76 4134.04
120 2,967.24 3,368.03 3,508.60 4,425.80
132 3,096.93 3,542.26 3,698.45 4717.55
144 3,226.62 3,716.48 3,888.29 5,009.31
156 3,356.31 3,890.71 4,078.14 5,301.07
168 3,486.01 4,064.93 4,267.98 5,592.82
180 3,615.70 4,239.16 4,457.83 5,884.58
1 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
12 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
2 1,961.45 2,007.58 2,023.66 2127.71
36 2,122.90 2,215.16 2,247.33 2,455.43
48 2,284.35 242273 2,470.99 2,783.14
60 2,445.80 2,630.31 2,694.65 3,110.86
12 afios 72 2,607.25 2,837.89 2,918.32 3,438.57
84 2,768.70 3,045.47 3,141.98 3,766.29
9% 2,930.15 3,253.04 3,365.64 4,094.00
108 3,091.60 3,460.62 3,589.30 442172
120 3,253.05 3,668.20 3,812.97 4,749.43
132 3,414.50 3,875.78 4,036.63 5,077.14
144 3,575.95 408335 4,260.29 5,404.86
1 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
12 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
2 2,006.68 2,055.16 2,071.97 2,179.84
36 2,213.35 2,31032 2,343.95 2,559.69
48 2,420.03 2,565.47 2,615.92 2,939.53
10 afios 60 2,626.70 2,820.63 2,887.90 3,319.37
72 2,833.38 3,075.79 3,159.87 3,699.21
84 3,040.05 3,330.95 3,431.85 4,079.06
9% 3,246.73 3,586.11 3,703.82 4,458.90
108 3,453.40 3,841.26 3,975.79 4,838.74
120 3,660.08 4,096.42 4247.77 5,218.58
1 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
12 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
2 2,100.51 2,153.61 2,171.90 2,287.98
36 2,401.03 2,507.22 2,543.81 2,775.96
8 afios 48 2,701.54 2,860.83 2,915.71 3,263.94
60 3,002.06 3,214.45 3,287.62 3,751.92
72 3.302.57 3,568.06 3,659.52 4,239.90
84 3,603.09 3.921.67 4,031.43 4727.88
96 3,903.60 427528 4.403.33 5,215.85
1 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
12 1,800.00 1,800.00 1,800.00 1,800.00
2 2,589.08 2,661.43 2,686.04 2,838.96
5 afios 36 3378.15 3,522.85 3,572.08 3,877.91
48 4167.23 4384.28 4,458.12 4.916.87
60 4,956.30 5,245.70 5344.16 5,955.83
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Cuadro A1.21
SISTEMA DE CUOTAS FI1JAS MENSUALES Y CRECIENTES ANUALMENTE
EN PROPORCION GEOMETRICA
(Sistema 4.6)

Correcciébn Monetaria = 20% Préstamo = $100,000.00 Crecimiento Cuotas = 8%
Plazo del Cuota Tasa de interés (%)
préstamo Ne: 5.0 65 7.0 10.0
1 1,494.25 1,598.88 1,633.99 1,846.44
12 1,494.25 1,598.88 1,633.99 1,846.44
24 1,613.78 1,726.79 1,764.71 1,994.15
36 1,742.89 1,864.93 1,905.89 2,153.68
48 1,882.32 2,014.13 2,058.36 2,325.98
60 2,032.90 2,175.26 2,223.03 2,512.05
72 2,195.54 2,349.28 2,400.87 2,713.02
15 afios 84 2,371.18 2537.22 2,592.94 2,930.06
96 2,560.87 2,740.19 2,800.37 3,164.47
108 2,765.74 2,959.41 3,024.40 3,417.62
120 2,987.00 3,196.16 3,266.35 3,691.03
132 3,225.96 3,451.86 3,527.66 3,986.32
144 3,484.04 3,728.00 3,809.88 4,305.22
156 3,762.76 4,026.25 4,114.67 4,649.64
168 4,063.78 4,348.34 4,443.84 5,021.61
180 4,388.89 4,696.21 4,799.35 5,423.34
1 1,597.49 1,695.83 1,728.86 1,929.02
12 1,597.49 1,695.83 1,728.86 1,929.02
24 1,725.29 1,831.50 1,867.17 2,083.34
36 1,863.32 1,978.02 2,016.54 2,250.01
48 2,012.38 2,136.26 2,177.86 2,430.01
60 2,173.37 2,307.16 2,352.09 2,624.41
12 afios 72 2,347.24 2,491.74 2,540.26 2,834.36
84 2,535.02 2,691.08 2,743.48 3,061.11
96 2,737.82 2,906.36 2,962.96 3,306.00
108 2,956.85 3,138.87 3,199.99 3,570.48
120 3,193.40 3,389.98 3,455.99 3,856.12
132 3,448.87 3,661.18 3,732.47 4,164.61
144 3,724.78 3,954.07 4,031.07 4,497.78
1 1,712.93 1,806.42 1,837.81 2,028.06
12 1,712.93 1,806.42 1,837.81 2,028.06
24 1,849.96 1,950.93 1,984.83 2,190.31
36 1,997.96 2,107.01 2,143.62 2,365.53
48 2,157.79 2,275.57 2,315.11 2,554.77
10 afios 60 2,330.42 2,457.62 2,500.32 2,759.15
72 2,516.85 2,654.22 2,700.34 2,979.89
84 2,718.20 2,866.56 2,916.37 3,218.28
96 2,935.65 3,095.89 3,149.68 3,475.74
108 3,170.50 3,343.56 3,401.65 3,753.80
120 3,424.15 3,611.04 3,673.79 4,054.10
1 1,899.77 1,987.95 2,017.51 2,196.52
12 1,899.77 1,987.95 2,017.51 2,196.52
24 2,051.75 2,146.98 2,178.92 2,372.25
36 2,215.89 2,318.74 2,353.23 2,562.03
8 afios 48 2,393.16 2,504.24 2,541.49 2,766.99
60 2,584.62 2,704.58 2,744.81 2,988.35
72 2,791.39 2,920.94 2,964.39 3,227.41
84 3,014.70 3,154.62 3,201.54 3,485.61
% 3,255.87 3,406.99 3,457.67 3,764.46
1 2,505.43 2,584.96 2,611.54 2,771.64
12 2,505.43 2,584.96 2,611.54 2,771.64
24 2,705.87 2,791.76 2,820.47 2,993.38
5 afos 36 2,922.34 3,015.10 3,046.11 3,232.85
48 3,156.13 3,256.31 3,289.79 3,491.47
60 3,408.62 3,516.82 3,552.98 3,770.79
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Cuadro A1.22
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES Y CRECIENTES ANUALMENTE
EN PROPORCION GEOMETRICA
(Sistema 4.6)
Correccion Monetaria = 21% Préstamo = $100,000.00 Crecimiento Cuotas = 8%

Plazo del Cuota Tasa de interés (%)
préstamo No.
5.0 6.5 7.0 10.0
1 1,555.14 1,661.27 1,696.85 1,911.76
12 1;555.14 1,661.27 1,696.85 1,911.76
24 1,679.55 1,794.17 1,832.60 2,064.70
36 1,813.92 1,937.71 1,979.21 2,229.88
48 1,959.03 2,092.73 2,137.54 2,408.27
60 2,115.75 2,260.14 2,308.55 2,600.93
72 2,285.01 2,440.95 2,493.23 2,809.00
15 afios 84 2,467.82 2,636.23 2,692.69 3,033.72
96 2,665.24 2,847.13 2,908.11 3,276.42
108 2,878.46 3,074.90 3,140.75 3,538.53
120 3,108.74 3,320.89 3,392.01 3,821.62
132 3,357.44 3,586.56 3,663.37 4,127.35
144 3,626.03 3,873.49 3,956.44 4,457.53
156 3,916.11 4,183.37 4,272.96 4,814.14
168 +,229.40 4,518.04 4,614.80 5,199.27
180 4,567.76 4,879.48 4,983.98 5,615.21
1 1,654.72 1,754.53 1,788.01 1,990.73
12 1,654.72 1,754.53 1,788.01 1,990.73
24 1,787.10 1,894.89 1,931.05 2,149.98
36 1,930.06 2,046.48 2,085.54 2,321.98
48 2,084.47 2,210.20 2,252.38 2,507.74
60 2,251.23 2,387.01 2,432.57 2,708.36
12 afios 72 2,431.33 2,577.97 2,627.18 2,925.03
84 2,625.83 2,784.21 2,837.35 3,159.03
96 2,835.90 3,006.95 3,064.34 3,411.76
108 3,062.77 3,247.50 3,309.49 3,684.70
120 3,307.79 3,507.30 3,574.25 3,979.47
132 3,572.41 3,787.89 3,860.19 4,297.83
144 3,858.21 4,090.92 4,169.00 4,641.66
1 1,767.34 1,862.20 1,894.03 2,086.74
12 1,767.34 1,862.20 1,894.03 2,086.74
24 1,908.73 2,011.18 2,045.55 2,253.68
36 2,061.42 2,172.07 2,209.19 2,433.98
48 2,226.34 2,345.84 2,385.93 2,628.69
10 afios 60 2,404.44 2,533.50 2,576.80 2,838.99
72 2,596.80 2,736.19 2,782.95 3,066.11
84 2,804.54 2,955.08 3,005.58 3,311.40
96 3,028.91 3,191.49 3,246.03 3,576.31
108 3,271.22 3,446.81 3,505.71 3,862.42
120 3,532.92 3,722.55 3,786.17 4,171.41
1 1,951.11 2,040.49 2,070.45 2,251.69
12 1,951.11 2,040.49 2,070.45 2,251.69
24 2,107.19 2,203.73 2,236.08 2,431.83
36 2,275.77 2,380.02 2,414.97 2,626.37
8 anos 48 2,457.83 2,570.43 2,608.17 2,836.48
60 2,654.46 2,776.06 2,816.82 3,063.40
72 2,866.82 2,998.15 3,042.17 3,308.47
84 3,096.16 3,238.00 3,285.54 3,573.15
96 3,343.85 3,497.04 3,548.38 3,859.00
1 2,551.79 2,632.17 2,659.02 2,820.74
12 2,551.79 2,632.17 2,659.02 2,820.74
24 2,755.93 2,842.74 2,871.75 3,046.40
5 anos 36 2,976.41 3,070.16 3,101.49 3,290.12
48 3,214.52 3,315.77 3,349.60 3,553.33
60 3,471.68 3,581.03 3,617.57 3,837.59
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Correccion Monetaria = 22%

Préstamo = $100,000.00

Cuadro A1.23
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES Y CRECIENTES
ANUALMENTE EN PROPORCION GEOMETRICA
(Sistema 4.6)
Crecimiento Cuotas = 8%

Plazo del Cuota Tasa de interés (%)
préstamo No. 5.0 5 o ey
1 1,616.42 1,723.96 1,759.97 1,977.19
12 1,616.42 1,723.96 1,759.97 1,977.19
24 1,745.73 1,861.88 1,900.77 2,135.36
36 1,885.39 2,010.83 2,052.83 2,306.19
48 2,036.22 2,171.69 2,217.06 2,490.69
60 2,199.12 2,345.43 2,394.43 2,689.94
72 2,375.05 2,533.06 2,585.98 2,905.14
15 afios 84 2,565.06 2,735.71 2,792.86 3,137.55
96 2,770.26 2,954.56 3,016.29 3,388.55
108 2,991.88 3,190.93 3,257.59 3,659.64
120 3,231.23 3,446.20 3,518.20 3,952.41
132 3,489.73 3,721.90 3,799.65 4,268.60
144 3,768.91 4,019.65 4,103.63 4,610.09
156 4,070.42 4,341.22 4,431.92 4,978.90
168 4,396.06 4,688.52 4,786.47 5,377.21
180 4,747.74 5,063.60 5,169.39 5,807.38
1 1,712.33 1,813.54 1,847.47 2,052.62
12 1,712.33 1,813.54 1,847.47 2,052.62
24 1,849.32 1,958.62 1,995.27 2,216.83
36 1,997.26 2,115.31 2,154.89 2,394.17
48 2,157.04 2,284.54 2,327.28 2,585.71
60 2,329.61 2,467.30 2,513.47 2,792.56
12 afios 72 2,515.98 2,664.69 2,714.54 3,015.97
84 2,717.26 2,877.86 2,931.71 3,257.25
96 2,934.64 3,108.09 3,166.24 3,517.83
108 3,169.41 3,356.74 3,419.54 3,799.25
120 3,422.96 3,625.28 3,693.11 4,103.19
132 3,696.80 3,915.30 3,988.55 4,431.45
144 3,992.54 4,228.52 4,307.64 4,785.96
1 1,822.10 1,918.29 1,950.54 2,145.63
12 1,822.10 1,918.29 1,950.54 2,145.63
24 1,967.87 2,071.75 2,106.58 2,317.28
36 2,125.30 2,237.49 2,275.11 2,502.66
48 2,295.32 2,416.49 2,457.12 2,702.87
10 afios 60 2,478.95 2,609.81 2,653.69 2,919.10
72 2,677.26 2,818.59 2,865.98 3,152.63
84 2,891.45 3,044.08. 3,095.26 3,404.84
96 3,122.76 3,287.61 3,342.88 3,677.23
108 3,372.58 3,550.62 3,610.31 3,971.41
120 3,642.39 3,834.67 3,899.13 4,289.12
1 2,002.72 2,093.28 2,123.62 2,307.04
12 2,002.72 2,093.28 2,123.62 2,307.04
24 2,162.94 2,260.74 2,293.51 2,491.60
36 2,335.97 2,441.60 2,476.99 2,690.93
8 afios 48 2,522.85 2,636.93 2,675.15 2,906.21
60 2,724.68 2,847.88 2,889.16 3,138.70
72 2,942.65 3,075.71 3,120.30 3,389.80
84 3,178.06 3,321:77 3,369.92 3,660.98
96 3,432.31 3,587.51 3,639.51 3,953.86
1 2,598.25 2,679.46 2,706.60 2,869.92
12 2,598.25 2,679.46 2,706.60 2,869.92
24 2,806.11 2,893.82 2,923.12 3,099.51
5 afos 36 3,030.60 3,125.33 3,156.97 3,347.47
48 3,273.05 3,375.35 3,409.53 3,615.27
60 3,534.89 3,645.38 3,682.29 3,904.49
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Cuadro A1.24
SISTEMA DE CUOTAS FI1JAS MENSUALES Y CRECIENTES
ANUALMENTE EN PROPORCION GEOMETRICA
(Sistema 4.6)
Correccién Monetaria = 23% Préstamo = $100,000.00 Crecimiento cuotas = 8%

- Gt Tasa de interés (%)
préstamo No. 50 6.5 70 10.0
1 1,678.02 1,786.88 1,823.31 2,042.68
12 1,678.02 1,786.88 1,823.31 2,042.68
24 1,812.26 1,929.83 1,969.17 2,206.09
36 1,957.24 2,084.22 2,126.71 2,382.58
48 2,113.82 2,250.96 2,296.84 2,573.18
60 2,282.93 2,431.04 2,480.59 2,779.04
72 2,465.56 2,625.52 2,679.04 3,001.36
15 afios 84 2,662.81 2,835.56 2,893.36 3,241.47
96 2,875.83 3,062.40 3,124.83 3,500.79
108 3,105.90 3,307.40 3,374.82 3,780.85
120 3,354.37 3,571.99 3,644.80 4,083.32
132 3,622.72 3,857.75 3,936.39 4,409.98
144 3,912.54 4,166.37 4,251.30 4,762.78
156 4,225.54 4,499.68 4,591.40 5,143.80
168 4,563.59 4,859.65 4,958.71 5,555.31
180 4,928.68 5,248.42 5,355.41 5,999.73
1 1,770.29 1,872.84 1,907.19 2,114.66
12 1,770.29 1,872.84 1,907.19 2,114.66
24 1,911.91 2,022.67 2,059.77 2,283.83
36 2,064.86 2,184.48 2,224.55 2,466.54
48 2,230.05 2,359.24 2,402.52 2,663.86
60 2,408.46 2,547.98 2,594.72 2,876.97
12 afios 72 2,601.13 2,751.81 2,802.30 3,107.13
84 2,809.22 2,971.96 3,026.48 3,355.70
96 3,033.96 3,209.72 3,268.60 3,624.15
108 3,276.68 3,466.49 3,530.08 3,914.08
120 3,538.81 3,743.81 3,812.49 4,227.21
132 3,821.92 4,043.32 4,117.49 4,565.39
144 4,127.67 4,366.78 4,446.89 4,930.62
1 1,877.18 1,974.65 2,007.31 2,204.69
12 1,877.18 1,974.65 2,007.31 2,204.69
24 2,027.36 2,132.62 2,167.89 2,381.06
36 2,189.55 2,303.23 2,341.33 2,571.55
48 2,364.71 2,487.49 2,528.63 2,711.21
10 afios 60 2,553.89 2,686.49 2,730.92 2,999.45
72 2,758.20 2,901.41 2,949.40 3,239.41
84 2,978.85 3,133:52 3,185.35 3,498.56
96 3,217.16 3,384.20 3,440.17 3,778.45
108 3,474.53 3,654.94 3,715.39 4,080.72
120 3,752.50 3,947.33 4,012.62 4,407.18
1 2,054.59 2,146.30 2,177.01 2,362.55
12 2,054.59 2,146.30 2,177.01 2,362.55
24 2,218.96 2,318.00 2,351.17 2,551.56
36 2,396.47 2,503.44 2,539.27 2,755.68
BiaRas 48 2,588.19 2,703.72 2,742.41 2,976.14
60 2,795.25 2,920.02 2,961.80 3,214.23
72 3,018.87 3,153.62 3,198.75 3,471.37
84 3,260.38 3,405.91 3,454.65 3,749.07
96 3,521.21 3,678.38 3,731.02 4,049.00
1 2,644.81 2,726.85 2,754.25 2,919.15
12 2,644.81 2,726.85 2,754.25 2,919.15
24 2,856.40 2,945.00 2,974.59 3,152.68
5 afios 36 3,084.91 3,180.60 3,212.56 3,404.89
48 3,331.70 3,435.05 3,469.57 3,677.28
60 3,598.24 3,709.85 3,747.13 3,971 47
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Correccion Monetaria = 20%

Préstamo = $100,000.00

Cuadro A1.25
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES CON ABONOS
EXTRAORDINARIOS SEMESTRALES
(Sistema 4.7)
Primer Abono = $2.000.00 Crecimiento Abonos =15%

Plazo del Cuota Tasa de interés (%)
préstamo No.
5.0 6.5 7.0 10.0
1 1,429.43 1,558.20 1,600.77 1,852.44
12 1,429.43 1,558.20 1,600.77 1,852.44
24 1,429.43 1,558.20 1,600.77 1,852.44
36 1,429.43 1,558.20 1,600.77 1,852.44
48 1,429.43 1,558.20 1,600.77 1,852.44
60 1,429.43 1,558.20 1,600.77 1,852.44
72 1,429.43 1,558.20 1,600.77 1,852.44
15 afios 84 1,429.43 1,558.20 1,600.77 1,852.44
9 1,429.43 1,558.20 1,600.77 1,852.44
108 1,429.43 1,558.20 1,600.77 1,852.44
120 1,429.43 1,558.20 1,600.77 1,852.44
132 1,429.43 1,558.20 1,600.77 1,852.44
144 1,429.43 1,558.20 1,600.77 1,852.44
156 1,429.43 1,558.20 1,600.77 1,852.44
168 1,429.43 1,558.20 1,600.77 1,852.44
180 1,429.43 1,558.20 1,600.77 1,852.44
1 1,541.16 1,658.84 1,697.94 1,930.99
) 1,541.16 1,658.84 1,697.94 1,930.99
24 1,541.16 1,658.84 1,697.94 1,930.99
36 1,541.16 1,658.84 1,697.94 1,930.99
48 1,541.16 1,658.84 1,697.94 1,930.99
60 1,541.16 1,658.84 1,697.94 1,930.99
12 afios 72 1,541.16 1,658.84 1,697.94 1,930.99
84 1,541.16 1,658.84 1,697.94 1,930.99
96 1,541.16 1,658.84 1,697.94 1,930.99
108 1,541.16 1,658.84 1,697.94 1,930.99
120 1,541.16 1,658.84 1,697.94 1,930.99
132 1,541.16 1,658.84 1,697.94 1,930.99
144 1,541.16 1,658.84 1,697.94 1,930.99
1 1,659.74 1,769.21 1,805.67 2,023.93
12 1,659.74 1,769.21 1,805.67 2,023.93
24 1,659.74 1,769.21 1,805.67 2,023.93
36 1,659.74 1,769.21 1,805.67 2,023.93
48 1,659.74 1,769.21 1,805.67 2,023.93
10 afios 60 1,659.74 1,769.21 1,805.67 2,023.93
72 1,659.74 1,769.21 1,805.67 2,023.93
84 1,659.74 1,769.21 1,805.67 2,023.93
96 1,659.74 1,769.21 1,805.67 2,023.93
108 1,659.74 1,769.21 1,805.67 2,023.93
120 1,659.74 1,769.21 1,805.67 2,023.93
1 1,846.11 1,946.80 1,980.38 2,181.96
12 1,846.11 1,946.80 1,980.38 2,181.96
24 1,846.11 1,946.80 1,980.38 2,181.96
36 1,846.11 1,946.80 1,980.38 2,181.96
8 afios 48 1,846.11 1,946.80 1,980.38 2,181.96
60 1,846.11 1,946.80 1,980.38 2,181.96
72 1,846.11 1,946.80 1,980.38 2,181.96
84 1,846.11 1,946.80 1,980.38 2,181.96
96 1,846.11 1,946.80 1,980.38 2,181.96
1 2,436.72 2,523.49 2,552.43 2,726.08
12 2,436.72 2,523.49 2,552.43 2,726.08
24 2,436.72 2,523.49 2,552.43 2,726.08
5 afos 36 2,436.72 2,523.49 2,552.43 2,726.08
48 2,436.72 2,523.49 2,552.43 2,726.08
60 2,436.72 2,523.49 2,552.43 2,726.08
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Cuadro A1.26
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES CON ABONOS EXTRAORDINARIOS

SEMESTRALES
(Sistema 4.7)
Correccién Monetaria = 21% Préstamo = $100.000.00 Primer abono = $2.000 Crecimiento abonos =15%
Plazo del Cuota Tasa de interés (%)

préstamo No. 5.0 &5 70 100
1 1,504.74 1,633.64 1,676.25 1,928.03
12 1,504.74 1,633.64 1,676.25 1,928.03
24 1,504.74 1,633.64 1,676.25 1,928.03
36 1,504.74 1,633.64 1,676.25 1,928.03
48 1,504.74 1,633.64 1,676.25 1,928.03
60 1,504.74 1,633.64 1,676.25 1,928.03
72 1,504.74 1,633.64 1,676.25 1,928.03
15 afos 84 1,504.74 1,633.64 1,676.25 1,928.03
96 1,504.74 1,633.64 1,676.25 1,928.03
108 1,504.74 1,633.64 1,676.25 1,928.03
120 1,504.74 1,633.64 1,676.25 1,928.03
132 1,504.74 1,633.64 1,676.25 1,928.03
144 1,504.74 1,633.64 1,676.25 1,928.03
156 1,504.74 1,633.64 1,676.25 1,928.03
168 1,504.74 1,633.64 1,676.25 1,928 03
180 1,504.74 1,633.64 1,676.25 1,928.03
1 1,609.87 1,728.20 1,767.50 2,001.59
12 1,609.87 1,728.20 1,767.50 2,001.59
24 1,609.87 1,728.20 1,767.50 2,001.59
36 1,609.87 1,728.20 1,767.50 2,001.59
48 1,609.87 1,728.20 1,767.50 2,001.59
60 1,609.87 1,728.20 1,767.50 2,001.59
12 afios 72 1,609.87 1,728.20 1,767.50 2,001.59
84 1,609.87 1,728.20 1,767.50 2,001.59
96 1,609.87 1,728.20 1,767.50 2,001.59
108 1,609.87 1,728.20 1,767.50 2,001.59
120 1,609.87 1,728.20 1,767.50 2,001.59
132 1,609.87 1,728.20 1,767.50 2,001.59
144 1,609.87 1,728.20 1,767.50 2,001.59
1 1,723.61 1,833.92 1,870.65 2,090.36
12 1,723.61 1,833.92 1,870.65 2,090.36
24 1,723.61 1,833.92 1,870.65 2,090.36
36 1,723.61 1,833.92 1,870.65 2,090.36
48 1,723.61 1,833.92 1,870.65 2,090.36
10 afos 60 1,723.61 1,833.92 1,870.65 2,090.36
72 1,723.61 1,833.92 1,870.65 2,090.36
84 1,723.61 1,833.92 1,870.65 2,090.36
96 1,723.61 1,833.92 1,870.65 2,090.36
108 1,723.61 1,833.92 1,870.65 2,090.36
120 1,723.61 1,833.92 1,870.65 2,090.36
1 1,904.83 2,006.42 2,040.30 2,243.51
12 1,904.83 2,006.42 2,040.30 2,243.51
24 1,904.83 2,006.42 2,040.30 2,243.51
36 1,904.83 2,006.42 2,040.30 2,243.51
8 anos 48 1,904.83 2,006.42 2,040.30 2,243.51
60 1,904.83 2,006.42 2,040.30 2,243.51
72 1,904.83 2,006.42 2,040.30 2,243.51
84 { 1,904.83 2,006.42 2,040.30 2,243.51
96 ‘ 1,904.83 2,006.42 2,040.30 2,243.51
1 2,487.33 2,574.85 2,604.04 2,779.13
12 2,487.33 2,574.85 2,604.04 2,779.13
24 2,487.33 2,574.85 2,604.04 2,77913
5 anos 36 2,487.33 2,574.85 2,604.04 2,779.13
48 2,487.33 2,574.85 2,604.04 2,779.13
60 2,487.33 2,574.85 2,604.04 2,779.13
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Correccién Monetaria = 22%

EXTRAORDINARIOS SEMESTRALES

Préstamo = $100,000.00

Cuadro A1.27
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES CON ABONOS

(Sistema 4.7)

Primer Abono = $2.000

Crecimiento Abonos = 15%

Plazo del Cuota Tasa de interés (%)
préstamo No. 0 o 7 1010
] 1,579.51 1,708.53 1,751.16 2,003.01
12 1,579.51 1,708.53 1,751.16 2,003.01
24 1,579.51 1,708.53 1,751.16 2,003.01
36 1,579.51 1,708.53 1,751.16 2,003.01
48 1,579.51 1,708.53 1,751.16 2,003.01
60 1,579.51 1,708.53 1,751.16 2,003.01
72 1,579.51 1,708.53 1,751.16 2,003.01
15 afios 84 1,579.51 1,708.53 1,751.16 2,003.01
9% 1,579.51 1,708.53 1,751.16 2,003.01
108 1,579.51 1,708.53 1,751.16 2,003.01
120 1,579.51 1,708.53 1,751.16 2,003.01
132 1,579.51 1,708.53 1,751.16 2,003.01
144 1,579.51 1,708.53 1,751.16 2,003.01
156 1,579.51 1,708.53 1,751.16 2,003.01
168 1,579.51 1,708.53 1,751.16 2,003.01
180 1,579.51 1,708.53 1,751.16 2,003.01
1 1,678.40 1,797.34 1,836.82 2,071.88
12 1,678.40 1,797.34 1,836.82 2,071.88
24 1,678.40 1,797.34 1,836.82 2,071.88
36 1,678.40 1,797.34 1,836.82 2,071.88
48 1,678.40 1,797.34 1,836.82 2,071.88
60 1,678.40 1,797.34 1,836.82 2,071.88
12 afios 72 1,678.40 1,797.34 1,836.82 2,071.88
84 1,678.40 1,797.34 1,836.82 2,071.88
96 1,678.40 1,797.34 1,836.82 2,071.88
108 1,678.40 1,797.34 1,836.82 2,071.88
120 1,678.40 1,797.34 1,836.82 2,071.88
132 1,678.40 1,797.34 1,836.82 2,071.88
144 1,678.40 1,797.34 1,836.82 2,071.88
] 1,787.44 1,898.56 1,935.55 2,156.64
12 1,787.44 1,898.56 1,935.55 2,156.64
24 1,787.44 1,898.56 1,935.55 2,156.64
36 1,787.44 1,898.56 1,935.55 2,156.64
48 1,787.44 1,898.56 1,935.55 2,156.64
10 afios 60 1,787.44 1,898.56 1,935.55 2,156.64
72 1,787.44 1,898.56 1,935.55 2,156.64
84 1,787.44 1,898.56 1,935.55 2,156.64
96 1,787.44 1,898.56 1,935.55 2,156.64
108 1,787.44 1,898.56 1,935.55 2,156.64
120 1,787.44 1,898.56 1,935.55 2,156.64
1 1,963.59 2,066.06 2,100.22 2,305.02
12 1,963.59 2,066.06 2,100.22 2,305.02
24 1,963.59 2,066.06 2,100.22 2,305.02
36 1,963.59 2,066.06 2,100.22 2,305.02
8 afos 48 1,963.59 2,066.06 2,100.22 2,305.02
60 1,963.59 2,066.06 2,100.22 2,305.02
72 1,963.59 2,066.06 2,100.22 2,305.02
84 1,963.59 2,066.06 2,100.22 2,305.02
96 1,963.59 2,066.06 2,100.22 2,305.02
1 2,537.96 2,626.23 2,655.66 2,832.16
12 2,537.96 2,626.23 2,655.66 2,832.16
24 2,537.96 2,626.23 2,655.66 2,832.16
5 afios 36 2,537.96 2,626.23 2,655.66 2,832.16
48 2,537.96 2,626.23 2,655.66 2,832.16
60 2,537.96 2,626.23 2,655.66 2,832.16
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Cuadro A1.

28

SISTEMAS DE CUOTAS FI1JAS MENSUALES CON ABONOS

EXTRAORDINARIOS SEMESTRALES

(Sistema 4.7)
Correccién Monetaria =23% Préstamo = $100,000.00 Primer Abono = $2.000 Crecimiento Abonos =15%
Tasa de interés (%)
Plazo del Cuota

préstamo No. 5.0 6.5 7.0 10.0
1 1,653.74 1,782.84 1,825.49 2,077.38
12 1,653.74 1,782.84 1,825.49 2,077.38
2 1,653.74 1,782.84 1,825.49 2,077.38
36 1,653.74 1,782.84 1,825.49 2,077.38
8 1,653.74 1,782.84 1,825.49 2,077.38
60 1,653.74 1,782.84 1,825.49 2,077.38
7 1,653.74 1,782.84 1,825.49 2,077.38
15 afios 84 1,653.74 1,782.84 1,825.49 2,077.38
96 1,653.74 1,782.84 1,825.49 2,077.38
108 1,653.74 1,782.84 1,825.49 2,077.38
120 1,653.74 1,782.84 1,825.49 2,077.38
132 1,653.74 1,782.84 1,825.49 2,077.38
144 1,653.74 1,782.84 1,825.49 2,077.38
156 1,653.74 1,782.84 1,825.49 2,077.38
168 1,653.74 1,782.84 1,825.49 2,077.38
180 1,653.74 1,782.84 1,825.49 2,077.38
1 1,746.73 1,866.22 1,905.88 2,141.84
12 1,746.73 1,866.22 1,905.88 2,141.84
24 1,746.73 1,866.22 1,905.88 2,141.84
36 1,746.73 1,866.22 1,905.88 2,141.84
48 1,746.73 1,866.22 1,905.88 2,141.84
60 1,746.73 1,866.22 1,905.88 2,141.84
12 afios 72 1,746.73 1,866.22 1,905.88 2,141.84
84 1,746.73 1,866.22 1,905.88 2,141.84
96 1,746.73 1,866.22 1,905.88 2,141.84
108 1,746.73 1,866.22 1,905.88 2,141.84
120 1,746.73 1,866.22 1,905.88 2,141.84
132 1,746.73 1,866.22 1,905.88 2,141.84
144 1,746.73 1,866.22 1,905.88 2,141.84
1 1,851.23 1,963.11 2,000.34 2,222.75
12 1,851.23 1,963.11 2,000.34 2,222.75
24 1,851.23 1,963.11 2,000.34 2,222.75
36 1,851.23 1,963.11 2,000.34 2,222.75
18 1,851.23 1,963.11 2,000.34 2,222.75
{64568 60 1,851.23 1,963.11 2,000.34 2,222.75
72 1,851.23 1,963.11 2,000.34 2,222.75
84 1,851.23 1,963.11 2,000.34 2,222.75
9% 1,851.23 1,963.11 2,000.34 2,222.75
108 1,851.23 1,963.11 2,000.34 2,222.75
120 1,851.23 1,963.11 2,000.34 2,222.75
1 2,022.38 2,125.70 2,160.13 2,366.46
12 2,022.38 2,125.70 2,160.13 2,366.46
24 2,022.38 2,125.70 2,160.13 2,366.46
36 2,022.38 2,125.70 2,160.13 2,366.46
8 afios 48 2,022.38 2,125.70 2,160.13 2,366.46
60 2,022.38 2,125.70 2,160.13 2,366.46
72 2,022.38 2,125.70 2,160.13 2,366.46
84 2,022.38 2,125.70 2,160.13 2,366.46
9% 2,022.38 2,125.70 2,160.13 2,366.46
] 2,588.60 2,677.60 2,707.27 2,885.16
12 2,588.60 2,677.60 2,707.27 2,885.16
24 2,588.60 2,677.60 2,707.27 2,885.16
5 afos 36 2,588.60 2,677.60 2,707.27 2,885.16
48 2,588.60 2,677.60 2,707.27 2,885.16
60 2,588.60 2,677.60 2,707.27 2,885.16
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Cuadro A1.29

SISTEMA DE CUOTA FIJA EN UPAC
(Sistema 5.1)

Correcci6bn Monetaria = 20% Préstamo = $100,000.00
Plazo del Giioti Tasa de interés (%)
préstamo No. 5.0 6.5 7.0 10.0
1 797.04 874.10 900.43 1,064.44
12 942.02 1,033.10 1,064.22 1,258.07
24 1,130.43 1,239.72 1,277.06 1,509.68
36 1,356.52 1,487.66 1,532.48 1,811.62
48 1,627.82 1,785.20 1,838.97 2,173.94
60 1,953.38 2,142.24 2,206.77 2,608.73
72 2,344.06 2,570.68 2,648.12 3,130.48
15 afios 84 2,812.87 3,084.82 3,177.74 3,756.57
9% 3,375.45 3,701.78 3,813.29 4,507.89
108 4,050.53 4,442.14 4,575.95 5,409.46
120 4,860.64 5,330.57 5,491.14 6,491.36
132 5,832.77 6,396.68 6,589.37 7,789.63
144 6,999.32 7,676.02 7,907.24 9,347 55
156 8,399.19 9,211.22 9,488.69 11,217.06
168 10,079.03 11,053.47 11,386.43 13,460.48
180 12,094.83 13,264.16 13,663.71 16,152.57
1 933.40 1,007.37 1,032.52 1,188.23
12 1,103.20 1,190.61 1,220.35 1,404.37
24 1,323.83 1,428.74 1,464.41 1,685.25
36 1,588.60 1,714.48 1,757.30 2,022.30
48 1,906.32 2,057.38 2,108.76 2,426.76
60 2,287.59 2,468.86 2,530.51 2,912.11
12 afios 72 2,745.10 2,962.63 3,036.61 3,494.53
84 3,294.12 3,555.16 3,643.93 4,193.44
9% 3,952.95 4,266.19 4,372.72 5,032.12
108 4,743.54 5,119.42 5,247.26 6,038.55
120 5.692.25 6.143.31 6,296.71 7,246.26
132 6,830.69 7,371.97 7,556.06 8,695.51
144 8,196.83 8,846.37 9,067.27 10,434.61
1 1,071.39 1,143.28 1,167.64 1,317.62
12 1,266.28 1,351.25 1,380.04 1,557.31
24 1,519.54 1,621.50 1,656.05 1,868.77
36 1,823.45 1,945.80 1,987.26 2,242.52
48 2,188.14 2,334.96 2,384.71 2,691.02
10 afios 60 2,625.76 2,801.95 2,861.65 3,229.23
72 3,150.92 3,362.34 3,433.98 3,875.07
84 3,781.10 4,034.81 4,120.78 4,650.09
96 4,537.32 4,841.77 4,944.93 5,580.11
108 5,444.78 5,810.12 5,933.92 6,696.13
120 6,533.74 6,972.15 7,120.70 8,035.35
1 1,280.01 1,349.84 1,373.40 1,517.59
12 1,512.85 1,595.38 1,623.23 1,793.65
24 1,815.42 1,914.46 1,947.88 2,152.38
36 2,178.51 2,297.35 2,337.46 2,582.85
8 anos 48 2,614.21 2,756.82 2,804.95 3,099.42
60 3,137.05 3,308.19 3,365.94 3,719.30
72 3,764.46 3,969.83 4,039.13 4,463.16
84 4,517.36 4,763.79 4,846.95 5,355.80
96 5,420.83 5,716.55 5,816.34 6,426.96
1 1,910.85 1,977.74 2,000.15 2,135.76
12 2,258.45 2,337.50, 2,363.99 2,524.27
2 2,710.14 2,805.00 2,836.79 3,029.12
5 afios 36 3,252.16 3,366.00 3,404.14 3,634.95
48 3,902.60 4,039.20 4,084.97 4,361.94
60 4,683.12 4,847.04 4,901.97 5,234.33
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Cuadro A1.30

SISTEMA DE CUOTA FIJA EN UPAC
(Sistema 5.1)

Correccion Monetaria =21% Préstamo = $100,000.00
Plazo del Cuota Tasa de interés (%)
préstamo No.
5.0 6.5 7.0 10.0
1 797.59 874.70 901.05 1,065.18
12 949.88 1,041.71 1,073.09 1,268.55
24 1,149.35 1,260.47 1,298.44 1,534.95
36 1,390.71 1,525.17 1,571.11 1,857.29
48 1,682.76 1,845.45 1,901.04 2,247.32
60 2,036.14 2,233.00 2,300.26 2,719.25
79 2,463.73 2,701.93 2,783.31 3,290.30
15 afios 84 2,981.12 3,269.33 3,367.81 3,981.26
96 3,607.15 3,955.89 4,075.05 4,817.33
108 4,364.65 4,786.63 4,930.81 5,828.96
120 5,281.23 5,791.82 5,966.28 7,053.05
132 6,390.29 7,008.10 7,219.20 8,534.19
144 7,732.25 8,479.80 8,735.23 10,326.36
156 9,356.02 10,260.56 10,569.63 12,494.90
168 11,320.78 12,415.57 12,789.25 15,118.83
180 13,698.14 15,022.48 15,475.00 18,293.79
1 934.05 1,008.07 1,033.24 1,189.05
12 1,112.39 1,200.54 1,230.51 1,416.08
2 1,345.99 1,452.65 1,488.92 1,713.45
36 1,628.65 1,757.711 1,801.60 2,073.28
48 1,970.66 2,126.82 2,179.93 2,508.67
60 2,384.50 2,573.46 2,637.72 3,035.49
12 afios 7 2,885.25 3,113.88 3,191.64 3,672.94
84 3,491.15 3,767.80 3,861.88 4,444.26
96 4,224.29 4,559.03 4,672.88 5,377.55
108 5,111.40 5,516.43 5,654.18 6,506.83
120 6,184.79 6,674.88 6,841.56 7,873.27
132 7,483.59 8,076.61 _ 8,278.29 9,526.66
144 9,055.15 9,772.70 10,016.73 11,527.25
1 1,072.13 1,144.07 1,168.45 1,318.53
12 1,276.83 1,362.51 1,391.54 1,570.28
2 1,544.97 1,648.64 1,683.76 1,900.04
36 1,869.41 1,994.85 2,037.35 2,299.05
48 2,261.99 2,413.77 2,465.20 2,781.85
10 afios 60 2,737.01 2,920.66 2,982.89 3,366.04
72 3,311.78 3,534.00 3,609.30 4,072.91
84 4,007.25 4,276.14 4,367.25 4,928.22
96 4,848.78 5,174.13 5,284.37 5,963.15
108 5,867.02 6,260.69 6,394.09 7,215.41
120 7,099.10 7,575.44 7,736.85 8,730.64
1 1,280.90 1,350.77 1,374.36 1,518.64
12 1,525.46 1,608.68 1,636.76 1,808.59
24 1,845.81 1,946.50 1,980.48 2,188.40
36 2,233.43 2,355.27 2,396.38 2,647.96
8 afios 48 2,702.45 2,849.87 2,899.62 3,204.03
60 3,269.96 3,448.35 3,508.54 3,876.88
7 3,956.65 4,172.50 4,245.34 4,691.02
84 4,787.55 5,048.72 5,136.86 5,676.14
96 5,792.94 6,108.96 6,215.60 6,868.13
1 1,912.17 1,979.11 2,001.53 2,137.24
12 2,277.27 2,356.98 2,383.69 2,545.31
2 2,755.49 2,851.94 2,884.26 3,079.82
5 afios 36 3,334.15 3,450.85 3,489.96 3,726.58
48 4,034.32 4,175.53 4,222.85 4,509.16
60 4,881.53 5,052.39 5,109.65 5,456.09
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Cuadro A1.31

SISTEMA DE CUOTA FIJA EN UPAC
(Sistema 5.1)

Correccién Monetaria = 22% Préstamo = $100,000.00
Plazo del Cuota Tasa de interés (%)
préstamo No. 50 6.5 7.0 10.0
1 798.14 875.30 901.67 1,065.91
12 957.73 1,050.32 1,081.96 1,279.04
24 1,168.42 1,281.39 1,319.99 1,560.42
36 1,425.48 1,563.29 1,610.38 1,903.72
48 1,739.08 1,907.22 1,964.67 2,322.54
60 2,121.68 2,326.81 2,396.90 2,833.49
72 2,588.45 2,838.70 2,924.21 3,456.86
15 afios 84 3,157.91 3,463.22 3,567.54 4,217.37
9% 3,852.65 4,225.13 4,352.40 5,145.19
108 4,700.24 5,154.65 5,309.93 6,277.14
120 5,734.29 6,288.68 6,478.11 7,658.11
132 6,995.83 7,672.19 7,903.29 9,342.89
144 8,534.91 9,360.07 9,642.02 11,398.32
156 10,412.59 11,419.28 11,763.26 13,905.95
168 12,703.37 13,931.53 14,351.18 16,965.27
180 15,498.11 16,996.46 17,508.44 20,697.62
1 934.69 1,008.76 1,033.95 1,189.87
12 1,121.58 1,210.46 1,240.68 1,427.78
24 1,368.33 1,476.76 1,513.64 1,741.89
36 1,669.36 1,801.65 1,846.63 2,125.11
48 2,036.62 2,198.01 2,252.89 2,592.63
60 2,484.68 2,681.57 2,748.53 3,163.01
12 afios 72 3,031.31 3,271.52 3,353.21 3,858.87
84 3,698.20 3,991.25 4,090.91 4,707.82
9% 4,511.80 4,869.32 4,990.91 5,743.55
108 5,504.40 5,940.57 6,088.92 7,007.13
120 6,715.36 7,247.50 7,428.48 8,548.69
132 8,192.74 8,841.95 9,062.74 10,429.40
144 9,995.15 10,787.18 11,056.55 12,723.87
1 1,072.87 1,144.86 1,169.25 1,319.44
12 1,287.39 1,373.77 1,403.04 1,583.26
24 1,570.61 1,676.00 1,711.71 1,931.58
36 1,916.15 2,044.72 2,088.29 2,356.53
48 2,337.70 2,494.56 2,547.71 2,874.96
10 afios 60 2,851.99 3,043.36 3,108.20 3,507.45
72 3,479.43 3,712.90 3,792.01 4,279.09
84 4,244.91 4,529.74 4,626.25 5,220.49
9 5,178.79 5,526.28 5,644.03 6,369.00
108 6,318.12 6,742.06 6,885.71 7,770.18
120 7,708.11 8,225.31 8,400.57 9,479.62
1 1,281.78 1,351.70 1,375.30 1,519.68
12 1,538.07 1,621.97 1,650.29 1,823.54
24 1,876.44 1,978.81 2,013.35 2,224.72
36 2,289.26 2,414.15 2,456.29 2,714.16
8 afios 48 2,792.90 2,945.26 2,996.67 3,311.27
60 3,407.34 3,593.21 3,655.94 4,039.75
72 4,156.95 4,383.72 4,460.25 4,928.50
84 5,071.48 5,348.14 5,441.50 6,012.77
% 6,187.20 6,524.73 6,638.64 7,335.57
1 1,913.49 1,980.46 2,002.91 2,138.71
12 2,296.09 2,376.46 2,403.39 2,566.34
24 2,801.23 2,899.28 2,932.13 3,130.94
5 afos 36 3,417.50 3,537.12 3,577.20 3,819.74
48 4,169.35 4,315.29 4,364.19 4,660.09
60 5,086.60 5,264.65 5,324.31 5,685.30
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Cuadro A1.32
SISTEMA DE CUOTA FIJA EN UPAC

(Sistema 5.1)
Correccién Monetaria =23% Préstamo = $100,000.00
Plazo del Cuota Tasa de interés (%)
préstamo No. 50 oy =5 00

1 798.68 875.90 902.28 1,066.63
12 965.58 1,058.93 1,090.83 1,289.52
24 1,187.66 1,302.48 1,341.71 1,586.11
36 1,460.82 1,602.05 1,650.31 1,950.92
48 1,796.81 1,970.52 2,029.88 2,399.63
60 2,210.07 2,423.74 2,496.75 2,951.54
72 2,718.39 2,981.20 3,071.01 3,630.39
15 afos 84 3,343.62 3,666.88 3,777.34 4,465.38
96 4,112.65 4,510.26 4,646.13 5,492.42
108 5,058.56 5,547.63 5,714.73 6,755.68
120 6,222.03 6,823.58 7,029.12 8,309.49
132 7,653.10 8,393.00 8,645.82 10,220.67
144 9,413.31 10,323.39 10,634.36 12,571.42
156 11,578.38 12,697.77 13,080.26 15,462.85
168 14,241.40 15,618.26 16,088.72 19,019.30
180 17,516.92 19,210.46 19,789.13 23,393.74
1 935.33 1,009.44 1,034.65 1,190.68
12 1,130.78 1,220.38 1,250.85 1,439.48
24 1,390.85 1,501.07 1,538.55 1,770.56
36 1,710.75 1,846.31 1,892.42 2,177.79
48 2,104.22 2,270.96 2,327.67 2,678.69
60 2,588.19 2,793.29 2,863.04 3,294.78
12 afios 72 3,183.48 3,435.74 3,521.54 4,052.58
84 3,915.68 4,225.96 4,331.49 4,984.68
96 4,816.28 5,197.93 5,327.73 6,131.15
108 5,924.03 6,393.46 6,553.11 7,541.32
120 7,286.56 7,863.96 8,060.33 9,275.82
132 8,962.46 9,672.67 9,914.20 11,409.26
144 11,023.83 11,897.38 12,194.47 14,033.39
1 1,073.60 1,145.63 1,170.04 1,320.34
12 1,297.94 1,385.03 1,414.54 1,596.24
24 1,596.47 1,703.59 1,739.88 1,963.37
36 1,963.65 2,095.41 2,140.06 2,414.95
48 2,415.29 2,577.36 2,632.27 2,970.3S
10 afios 60 2,970.81 3,170.15 3,237.69 3,653.58
72 3,654.10 3,899.28 3,982.36 4,493.90
84 4,494.54 4,796.12 4,898.31 5,527.50
96 5,528.28 5,899.22 6,024.92 6,798.82
108 6,799.79 7.256.05 7,410.65 8,362.55
120 8,363.74 8,924.94 9,115.10 10,285.93
1 1,282.65 1,352.62 1,376.23 1,520.71
12 1,550.68 1,635.27 1,663.82 1,838.49
24 1,907.33 2,011.38 2,046.49 2,261.34
36 2,346.02 2,474.00 2,517.19 2,781.45
8 afios 48 2,885.60 3,043.02 3,096.14 3,421.18
60 3,549.29 3,742.91 3,808.25 4,208.05
72 4,365.63 4,603.78 4,684.15 5,175.90
84 5,369.72 5,662.65 5,761.50 6,366.36
96 6,604.75 6,965.06 7,086.65 7,830.62
1 1,914.79 1,981.81 2,004.27 2,140.16
i2 2,314.91 2,395.94 2,423.09 2,587.38
24 2,847.34 2,947.00 2,980.40 3,182.47
5 afios 36 3,502.23 3,624.81 3,665.89 3,914.44
48 4,307.74 4,458.52 4,509.05 14,814.76
60 5,298.52 5,483.98 5,546.13 5922.16
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Cuadro A1.33

SISTEMA DE ABONOS CONSTANTES A CAPITAL EN UPAC
(Sistema 5.2)

Correccién Monetaria = 20% Préstamo = $100,000.00
Plazo del Giiots Tasa de interés (%)
préstamo No. 50 6.5 7.0 10.0
1 977.71 1,098.29 1,138.13 1,373.68
12 1,125.68 1,259.48 1,303.70 1,565.09
24 1,311.71 1,460.87 1,510.16 1,801.55
36 1,527.12 1,692.43 1,747.06 2,070.00
48 1,776.22 1,958.18 2,018.31 2,373.77
60 2,063.88 2,262.53 2,328.17 2,716.24
72 2,395.55 2,610.29 2,681.25 3,100.75
15 anos 84 2,777.34 3,006.66 3,082.44 3,530.41
96 3,216.03 3,457.16 3,536.84 4,007.91
108 3,719.09 3,967.59 4,049.72 4,535.20
120 4,294.73 4,543.92 4,626.27 5,113.08
132 4,951.87 5,192.07 5,271.45 5,740.70
144 5,700.08 5,917.73 5,989.65 6,414.85
156 6,549.49 6,725.96 6,784.28 7,129.04
168 7,510.66 7,620.78 7,657.17 7,872.30
180 8,594.33 8,604.49 8,607.85 8,627.71
1 1,118.73 1,239.30 1,279:15 1,514.70
12 1,284.88 1,416.50 1,460.00 1,717.13
24 1,492.97 1,636.67 1,684.15 1,964.87
36 1,732.90 1,888.23 1,939.56 2,243.02
48 2,009.07 2,174.95 2,229.77 2,553.83
60 2,326.41 2,500.84 2,558.48 2,899.24
12 afos 79 2,690.31 2,870.08 2,929.48 3,280.67
84 3,106.72 3,286.98 3,346.55 3,698.69
96 3,582.08 3,755.84 3,813.26 4,152.71
108 4,123.32 4,280.76 4,332.79 4,640.37
120 4,737.77 4,865.43 4,907.61 5,157.00
132 5,433.06 5,512.72 5,539.04 5,694.66
144 6,216.96 6,224.32 6,226.75 6,241.11
1 1,259.74 1,380.32 1,420.16 1,655.71
12 1,444.08 1,573.52 1,616.30 1,869.18
24 1,674.23 1,812.46 1,858.14 2,128.19
36 1,938.67 2,084.03 2,132.07 2,416.03
48 2,241.93 2,391.73 2,441.24 2,733.89
10 afios 60 2,588.93 2,739.15 2,788.79 3,082.25
72 2,985.07 3,129.87 3,177.72 3,460.59
84 3,436.10 3,567.30 3,610.66 3,866.98
96 3,948.14 4,054.52 4,089.68 4,297.50
108 4,527.55 4,593.93 4,615.87 4,745.55
120 5,180.80 5,186.93 5,188.95 5,200.93
1 1,471.26 1,591.84 1,631.68 1,867.24
12 1,682.88 1,809.06 1,850.75 2,097.25
24 1,946.12 2,076.16 2,119.13 2,373.17
36 2,247.34 2,377.73 2,420.83 2,675.56
8 afios 48 2,591.21 2,716.90 2,758.43 3,003.98
60 2,982.72 3,096.62 3,134.26 3,356.75
72 3,427.20 3,519.55 3,550.07 3,730.47
84 3,930.17 3,987.79 4,006.83 4,119.40
96 4,497.22 4,502.54 4,504.30 4,514.69
1 2,105.83 2,226.41 2,266.25 2,501.80
12 2,399.26 2,515.65 2,554.11 2,781.47
24 2,761.78 2,867.24 2,902.09 3,108.10
5 afos 36 3,173.34 3,258.84 3,287.10 3,454.14
48 3,639.04 3,692.40 3,710.03 3,814.26
60 4,164.10 4,169.02 4,170.65 4,180.27
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Correccion Monetaria = 21%

Cuadro A1.34

SISTEMA DE ABONOS CONSTANTES A CAPITAL EN UPAC
(Sistema 5.2)

Préstamo = $100,000.00

Tasa de interés (%)
Plazo del Cuota

préstamo Ne 50 65 70 10.00
1 978.39 1,099.05 1,138.92 1,374.63
12 1,135.07 1,269.98 1,314.56 1,578.13
24 1,333.66 1,485.32 1,535.43 1,831.70
36 1,565.62 1,735.09 1,791.10 2,122.18
48 1,836.17 2,024.27 2,086.43 2,453.89
60 2,151.32 2,358.38 2,426.81 2,831.32
72 2,517.86 2,743.55 2,818.14 3,259.05
15 afios 84 2,943.46 3,186.49 3,266.80 3,741.57
96 3,436.79 3,694.47 3,779.63 4,283.03
108 4,007.50 4,275.28 4,363.77 4,886.90
120 4,666.35 4,937.10 5,026.57 5,555.50
132 5,425.19 5,688.35 5,775.31 6,289.42
144 6,296.95 6,537.39 6,616.85 7,086.57
156 7,295.60 7,492.18 7,557.14 7,941.17
168 8,435.99 8,559.68 8,600.55 8,842.18
180 9,733.61 9,745.12 9,748.92 9,771.41
1 1,119.50 1,240.16 1,280.03 1,515.75
12 1,295.59 1,428.31 1,472.17 1,731.44
24 1,517.96 1,664.06 1,712.34 1,997.76
36 1,776.58 1,935.83 1,988.46 2,299.56
8 2,076.88 2,248.36 2.305.03 2,640.03
60 2,424.97 2,606.79 2.666.88 3,022.07
12 afios 7 2,827.66 3,016.60 3,079.04 3,448.16
84 3,292.54 3,483.58 3,546.71 3,919.92
9 3,827.97 4,013.65 4,075.02 4,437.76
108 4,443.08 4,612.73 4.668.80 5,000.23
120 5,147.72 5,286.42 5,332.26 5,603.23
132 5,952.37 6,039.64 6,068.48 6,238.98
134 6,867.96 6,876.08 6,878.77 6,894.64
1 1,260.61 1,381.27 142114 1,656.86
12 1,456.11 1,586.64 1,629.77 1,884.76
2% 1,702.25 1,842.79 1.889.24 2,163.81
36 1,987.54 2,136.57 2,185.81 2,476.94
48 2,317.60 2,472.46 2,523.63 2,826.17
10 afos 60 2,698.62 2,855.20 2,906.94 3,212.83
72 3,137.47 3,289.66 3,339.95 3,637.26
84 3,641.62 3,780.67 3,826.62 4,098.27
96 4,219.15 4,332.84 4,370.41 4,592.50
108 4,878.66 4,950.19 4,973.83 5,113.57
120 5,629.09 5,635.75 5,637.95 5,650.95
1 1,472.28 1,592.94 1,632.81 1,868.53
12 1,696.90 1,824.13 1,866.18 2,114.73
2 1,978.69 2,110.90 2,154.59 2,412.89
36 2,303.99 2,437.67 2,481.85 2,743.01
8 afios 48 2,678.66 2,808.60 2,851.54 3,105.37
60 3,109.09 3,227.81 3,267.04 3,498.97
72 3,602.17 3,699.23 3,731.31 3,920.92
84 4,165.24 4,226.31 4,246.49 4,365.79
96 4,805.93 4,811.61 4,813.49 4,824.60
1 2,107.29 2,227.95 2,267.82 2,503.54
12 2,419.26 2,536.61 2,575.39 2,804.64
24 2,808.00 2,915.22 2,950.66 3,160.12
5 afios 36 3,253:33 3,340.99 3,369.96 3,541.21
48 3,761.87 3,817.02 3.835.25 3,943.00
60 4,340.52 4,345.65 434735 4,357.38
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Correccion Monetaria = 22%

Cuadro'A1.35

SISTEMA DE ABONOS CONSTANTES A CAPITAL EN UPAC
(Sistema 5.2)

Préstamo = $100,000.00

Plazo del Giiota Tasa de interés (%)
préstamo No. 50 6.5 7.0 10.0
1 979.06 1,099.80 1,139.70 1,375.58
12 1,144.45 1,280.48 1,325.43 1,591.17
24 1,355.80 1,509.97 1,560.92 1,862.10
36 1,604.75 1,778.47 1,835.87 2,175.23
48 1,897.63 2,092.02 2,156.26 2,536.02
60 2,241.70 2,457.46 2,528.76 2,950.26
_ 72 2,645.32 2,882.44 2,960.80 3,424.03
15'dnos 84 3,118.03 3,375.47 3,460.54 3.963.47
96 3,670.69 3,945.92 4,036.87 4,574.53
108 4,315.62 4,603.99 4,699.29 5,262.64
120 5,066.66 5,360.64 5,457.79 6,032.09
132 5,939.28 6,227.38 6,322.58 6,885.40
144 6,950.62 7,216.03 7,303.73 7,822.21
156 8,119.49 8,338.27 8,410.57 8,837.97
168 9,466.26 9,605.05 9,650.92 9,922.06
180 11,012.62 11,025.65 11,029.95 11,055.40
1 1,120.27 1,241.01 1,280.91 1,516.79
12 1,306.30 1,440.11 1,484.33 1,745.75
24 1,543.15 1,691.68 1,740.76 2,030.91
36 1,820.99 1,984.22 2,038.17 2,357.05
48 2,146.40 2,323.62 2,382.18 2,728.39
5 60 2,526.85 2,716.30 2,778.91 3,149.03
12:afos 72 2,970.80 3,169.31 3.234.91 362271
84 3,487.81 3,690.18 3,757.05 4,152.39
9% 4,088.50 4,286.82 4,352.36 4,739.80
108 4,784.69 4,967.39 5,027.77 5,384.68
120 5,589.33 5,739.93 5,789.70 6,083.91
132 6,516.42 6,611.96 6,643.54 6,830.18
144 7,580.91 7,589.87 7,592.84 7,610.35
1 1,261.48 1,382.22 1,422.12 1,658.00
12 1,468.15 1,599.75 1,643.24 1,900.33
24 1,730.50 1,873.38 1,920.60 2,199.72
36 2,037.23 2,189.98 2,240.46 2,538.86
_ 48 2,395.17 2,555.21 2,608.10 2,920.76
10 afios 60 2,811.99 2,975.15 3,029.07 3,347.81
72 3,296.29 3,456.19 3,509.03 3,821.39
84 3,857.59 4,004.89 4,053.56 4,341.32
9% 4,506.31 4,621.73 4,667.86 4,905.06
108 5,253.76 5,330.79 5,356.25 5,506.73
120 6,111.99 6,119.22 6,121.61 6,135.73
1 1,473.29 1,594.03 i,633.93 1,869.81
12 1,710.92 1,839.21 1,881.60 2,132.21
24 2,011.53 2,145.94 2,190.36 2,452.93
_ 36 2,361.59 2,498.61 2,543.89 2,811.58
Blaics 48 2,768.32 2,902.60 2,946.98 3,209.31
60 3,239.71 3,363.42 3,404.30 3,645.96
72 3,784.53 3,886.50 3,920.20 4,119.41
84 4,412.26 4,476.95 4,498.33 4,624.71
% 5,133.02 5,139.09 5,141.10 5,152.96
1 2,108.73 2,229.48 2,269.38 2,505.25
12 2,439.25 2,557.57 2,596.67 2,827.82
Siaflo 24 2,854.61 2,963.61 2,999.63 3,212.57
36 3,334.66 3,424.51 3,454.21 3,629.74
48 3,887.78 3,944.78 3,963.62 4,074.97
60 4,522.87 4,528.21 4,529.98 4,540.43

231




Cuadro A1.36

SISTEMA DE ABONOS CONSTANTES A CAPITAL EN UPAC
(Sistema 5.2)

Correccion Monetaria = 23% Préstamo = $100,000.00
Plazosdei Giiota Tasa de interés (%)
préstamo No. 50 6.5 70 10.0
1 979.72 1,100.55 1,140.48 1,376.51
12 1,153.83 1,290.97 1,336.29 1,604.21
24 1,378.12 1,534.83 1,586.61 1,892.76
36 1,644.54 1,822.56 1,881.39 2,229.16
48 1,960.62 2,161.46 2,227.83 2,620.19
60 2,335.09 2,559.84 2,634.11 3,073.17
~ 72 2,778.11 3,027.13 3,109.43 3,595.92
15 afios 84 3,301.39 3:573.97 3,664.05 4,196.55
96 3,918.41 4,212.21 4,309.30 4,883.25
108 4,644.63 4,954.98 5,057.54 5,663.84
120 5,497.62 5,816.60 5,922.02 6,545.17
132 6,497.28 6,812.45 6,916.60 7,532,30
144 7,665.97 7,958.69 8,055.42 8,627.26
156 9,028.54 9,271.82 9,352.21 9,827.46
168 10,612.37 10,767.97 10,819.39 11,123.36
180 12,447.15 12,461.87 12,466.74 12,495.50
1 1,121.03 1,241.85 1,281.78 1,517.82
12 1,317.00 1,451.92 1,496.50 1,760.06
24 1,568.55 1,719.52 1,769.41 2,064.34
36 1,866.14 2,033.42 2,088.70 2,415.48
48 2,217.64 2,400.74 2,461.25 2,818.95
12 76E 60 2,632.12 2,829.47 2,894.69 3,280.23
72 3,119.94 3,328.41 3,397.30 3,804.57
84 3,692.92 3,907.19 3,977.99 4,396.59
96 4,364.42 4,576.13 4,646.09 5,059.67
108 5,149.46 5,346.09 5,411.07 5,795.19
120 6,064.74 6,228.16 6,282.16 6,601.40
132 7,128.65 7,233.17 7,267.71 7,471.89
144 8,361.12 8,371.01 8,374.28 8,393.60
1 1,262.34 1,383.16 1,423.09 1,659.12
12 1,480.18 1,612.86 1,656.71 1,915.91
24 1,758.99 1,904.22 1,952.21 2,235.93
36 2,087.74 2,244.27 2,296.00 2,601.81
10 afios 48 2,474.67 2,640.02 2,694.67 3,017.70
60 2,929.14 3,099.10 3,155.26 3,487.28
72 3,461.76 3,629.69 3,685.18 4,013.22
84 4,084.44 4,240.40 4,291.94 4,596.62
96 4,810.42 4,940.04 4,982.87 5,236.09
108 5,654.29 5,737.19 5,764.59 5,926.54
120 6,631.86 6,639.71 6,642.30 6,657.62
1 1,474.29 1,595.12 1,635.05 1,871.08
12 1,724.95 1,854.28 1,897.02 2,149.68
24 2,044.64 2,181.26 2,226.41 2,493.31
8 afios 36 2,420.14 2,560.56 2,606.96 2,881.29
48 2,860.21 2,998.95 3,044.80 3,315.84
60 3,374.68 3,503.54 3,546.12 3,797.86
72 3,974.51 4,081.60 4,116.99 4,326.20
84 4,671.73 4,740.23 4,762.86 4,896.68
96 5,479.43 5,485.91 5,488.05 5,500.71
1 2,110.17 2,230.99 2,270.92 2,506.96
12 2,459.25 2,578.54 2,617.96 2,851.00
5 afios 24 2,901.60 3,012.39 3,049.01 3,265.45
36 3,417.34 3,509.42 3,539.85 3,719.73
48 4,016.82 4,075.72 4,095.18 4,210.23
60 4,711.29 4,716.86 4,718.71 4,729.59
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Cuadro A1.37

SISTEMA DE CUOTAS EN UPAC DECRECIENTES EN UNA CANTIDAD FIJA MENSUAL
(Sistema 5.3)

Correccién Monetaria = 20% Préstamo = $100,000.00 Decrecimiento Cuotas =0.3501%
Plazodei - Tasa de interés (%)
préstamo No. 5.0 6.5 7.0 100
1 1,099.74 1,188.37 1,218.34 1,401.88
12 1,249.73 1,350.45 1,384.51 1,593.08
24 1,434.15 1,549.73 1,588.81 1,828.16
36 1,642.34 1,774.71 1,819.46 2,093.56
48 1,876.45 2,027.68 2,078.82 2,391.98
60 2,138.51 2,310.86 2,369.14 2,726.04
. 72 2,430.33 2,626.20 2,692.43 3,098.04
15 angs 84 2,753.35 2,975.25 3,050.28 3,509.79
96 3,108.35 3,358.86 3,443.57 3,962.33
108 3,495.22 3,776.91 3,872.16 4,455.49
120 3,912.51 4,227.83 4,334.45 4,987.42
132 4,356.90 4,708.04 4,826.76 5,553.90
144 4,822.55 5,211.21 5,342.63 6,147.48
156 5,300.18 5,727.34 5,871.77 6,756.34
168 5,775.97 6,241.47 6,398.86 7,362.84
180 6,230.05 6,732.15 6,901.92 7,941.68
1 1,205.74 1,289.63 1,317.97 1,491.42
12 1,370.19 1,465.53 1,497.73 1,694.83
24 1,572.38 1,681.79 1,718.75 1,944.93
36 1,800.64 1,925.94 1,968.26 2,227.28
48 2,057.32 2,200.47 2,248.82 2,544.77
A 60 2,344.63 2,507.78 2,562.88 2,900.16
12 afios 72 2,664.59 2,849.99 2,912.62 3,295.92
84 3,018.73 3,228.78 3,299.73 3,733.97
96 3,407.95 3,645.08 3,725.18 4,215.42
108 3,832.12 4,098.76 4,188 83 4,740.07
120 4,289.62 4,588.10 4,688.92 5,305.98
132 4,776.85 5,109.23 5,221.50 5,908.65
144 5,287.38 5,655.28 5,779.55 6,540.14
1 1,324.83 1,405.22 1,432.34 1,597.97
12 1,505.52 1,596.88 1,627.70 1,815.91
24 1,727.68 1,832.53 1,867.89 2,083.88
36 1,978.49 2,098.56 2,139.05 2,386.40
. 48 2,260.51 2,397.70 2,443.96 2,726.57
10 afios 60 2,576.21 2,732.55 2,785.28 3,107.35
72 2,927.76 3,105.44 3,165.36 3,531.38
84 3,316.88 3,518.18 3,586.06 4,000.73
96 3,744.55 3,971.79 4,048.43 4,516.57
108 4,210.60 4,466.13 4,552.31 5,078.71
120 4,713.30 4,999.33 5,095.80 5,685.05
1 1,515.51 1,592.26 1,618.08 1,775.26
12 1,722.21 1,809.43 1,838.77 2,017.39
24 1,976.36 2,076.44 2,110.11 2,315.09
B 36 2,263.26 2,377.87 2,416.43 2,651.17
8 afios 48 2,585.88 2,716.83 2,760.89 3,029.09
60 2,947.02 3,096.25 3,146.46 3,452.12
72 3,349.17 3,518.77 3,575.83 3,923.20
84 3,794.30 3,986.44 4,051.09 4,444.62
96 4,283.52 4,500.44 4,573.42 5,017.69
1 2,120.85 2,192.07 2,215.92 2,359.88
12 2,410.11 2,491.05 2,518.14 2,681.75
~ 24 2,765.76 2,858.65 2,889.74 3,077.48
5 afios 36 3,167.27 3,273.64 3,309.24 3,524.24
48 3,618.75 3,740.28 3,780.96 4,026.61
60 4,124.13 4,262.63 4,308.99 4,588.95
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Correccién Monetaria = 21%

Cuadro A1.38
SISTEMA DE CUOTAS EN UPAC DECRECIENTES EN UNA CANTIDAD

FIJA MENSUAL

(Sistema 5.3)

Préstamo = $100,000.00

Decrecimiento Cuotas =0.3501%

Biagordel Cuota Tasa de interés (%)
préstamo No. 5.0 6.5 7.0 10.0
1 1,100.50 1,189.19 1,219.18 1,402.85
12 1,260.14 1,361,70 1,396.04 1,606.35
24 1,458.15 1,575.67 1,615.40 1,858.76
36 1,683.75 1,819.44 1,865.33 2,146.33
48 1,939.79 2,096.12 2,148.98 2,472.72
60 2,229.11 2,408.76 2,469.51 2,841.53
72 2,554.41 2,760.28 2,829.89 3,256.20
15 anos 84 2,918.03 3,153.20 3,232.72 3,719:72
96 3,321.72 3,589.43 3,679.95 4,234.32
108 3,766.28 4,069.81 4,172.44 4,801.01
120 4,251.05 4,593.66 4,709.50 5,418.98
132 4,773.35 5,158.05 5,288.12 6,084.76
144 5,327.53 5,756.90 5,902.07 6,791.20
156 5,903.97 6,379.79 6,540.68 7,526.01
168 6,487.57 7,010.43 7,187.21 8,269.95
180 7,055.92 7,624.58 7,816.85 8,994.44
1 1,206.57 1,290.53 1,318.89 1,492.45
12 1,381.61 1,477.74 1,510.21 1,708.96
24 1,598.70 1,709.94 1,747.51 1,977.48
36 1,846.04 1,974.49 2,017.87 2,283.43
48 2,126.76 2,274.74 2,324.73 2,630.66
60 2,443.97 2,614.02 2,671.47 3,023.03
12 anos 72 2,800.62 2,995.49 3,061.32 3,464.19
84 3,199.29 3,421.90 3,497.09 3,957.31
96 3,641.89 3,895.30 3,980.89 4,504.78
108 4,129.29 4,416.61 4,513.67 5,107.66
120 4,660.80 4,985.10 5,094.65 5,765.10
132 5,233.43 5,597.58 5,720.59 6,473.41
144 5,841.04 6,247.46 6,384.75 7,224.98
1 1,325.74 1,406.20 1,433.33 1,599.07
12 1,518.06 1,610.19 1,641.26 1,831.05
24 1,756.60 1,863.20 1,899.15 2,118.76
36 2,028.36 2,151.46 2,192.97 2,446.56
48 2,336.81 2,478.62 2,526.45 2,818.60
10 afos 60 2,685.35 2,848.32 2,903.28 3,239.00
72 3,077.23 3,263.98 3,326.96 3,711.67
84 3,515:27 3,728.61 3,800.55 4,240.03
96 4,001.59 4,244.43 4,326.33 4,826.61
108 4,537.13 4,812.48 4,905.34 5,472.56
120 512113 5,431.92 5,536.73 6,176.97
1 1,516.56 1,593.36 1,619.20 1,776.49
12 1,736.57 1,824.50 1,854.09 2,034.20
24 2,009.43 2,111.19 2,145.42 2,353.84
36 2,320.32 2,437.82 2,477.35 2,718.01
8 afios 48 2,673.16 2,808.53 2,854.07 3,131.33
60 3,071.87 3,227.43 3,279.77 3,598.37
72 3,520.16 3,698.41 3,758.39 4,123.49
84 4,021.25 4,224.88 4,293.39 4,710.47
96 4,577.56 4,809.36 4,887.35 5,362.13
1 2,122.31 2,193.59 2,217.45 2,361.52
12 2,430.19 2,511.81 2,539.13 2,704.09
5 sfias 24 2,812.05 2,906.49 2,938.10 3,128.99
36 3,247.11 3,356.16 3,392.66 3,613.08
48 3,740.89 3,866.52 3,908.57 4,162.51
60 4,298.85 4,443.23 4,491.55 4,783.37
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Correccién Monetaria = 22%

Cuadro A1.39

SISTEMA DE CUOTAS EN UPAC DECRECIENTES EN UNA CANTIDAD

FIJA MENSUAL
(Sistema 5.3)
Préstamo = $100,000.00

Decrecimiento Cuotas =0.3501%

Plazo del Cuibia Tasa de interés (%)
préstamo No. 50 65 7.0 100
1 1,101.25 1,190.01 1,220.02 1,403.81
12 1,270.56 1,372.96 1,407.58 1,619.63
24 1,482.35 1,601.82 1,642.21 1,889.61
36 1,725.84 1,864.93 1,911.96 2,199.99
48 2,004.71 2,166.28 2,220.91 2,555.48
60 2,322.76 2,509.96 2,573.25 2,960.91
12 2,683.72 2,900.01 2,973.14 3,421.04
15 afos 84 3,091.09 3,340.21 3,424.44 3,940.32
96 3,547.80 3,833.72 3,930.40 4,522.51
108 4,055.85 4,382.73 4,493.25 5,170.14
120 4,615.74 4,987.74 5,113.52 5,883.85
132 5,225.67 5,646.83 5,789.23 6,661.36
144 5,880.57 6,354.51 6,514.76 7,496.19
156 6,570.71 7,100.26 7,279.32 8,375.93
168 7,279.89 7,866.60 8,064.98 9,279.94
180 7,983.08 8,626.46 8,844.00 10,176.33
1 1,207.40 1,291.41 1,319.79 1,493.47
12 1,393.02 1,489.95 1,522.69 1,723.08
24 1,625.23 1,738.32 1,776.51 2,010.30
36 1,892.19 2,023.85 2,068.32 2,340.51
48 2,197.94 2,350.87 2,402.53 2,718.71
60 2,546.64 2,723.84 2,783.70 3,150.03
12 anos 72 2,942.40 3,147.13 3,216.29 3,639.55
84 3,389.02 3,624.84 3,704.49 4,192.00
96 3,889.76 4,160.41 4,251.83 4,811.37
108 4,446.78 4,756.20 4,860.71 5,500.38
120 5,060.63 5,412.76 5,531.70 6,259.67
132 5,729.36 6,128.01 6,262.67 7,086.84
144 6,447.38 6,896.00 7,047.54 7,974.99
1 1,326.65 1,407.16 1,434.31 1,600.17
12 1,530.61 1,623.50 1,654.82 1,846.18
24 1,785.75 1,894.12 1,930.67 2,153.92
36 2,079.07 2,205.24 2,.247.80' 2,507.72
48 2,415.02 2,561.58 2,611.01 2,912.93
10 anos 60 2,798.17 2,967.98 3,025.25 3,375.07
72 3,233.01 3,429.21 3,495.38 3,899.57
84 3,723.75 3,949.73 4,025.95 4,491.48
96 4,273.94 4,533.31 4,620.78 5,155.10
108 4,885.98 5,182.49 5,282.49 5,893.33
120 5,560.46 5,897.91 6,011.71 6,706.87
1 1,517.60 1,594.45 1,620.31 b 7w |
12 1,750.92 1,839.58 1,869.41 2,051.02
24 2,042.78 2,146.23 2,181.03 2,392.90
36 2,378.32 2,498.76 2,539.28 2,785.95
8 afios 48 2,762.63 2,902.53 2,949.60 3,236.13
60 3,200.93 3,363.02 3,417.55 3,749.54
72 3,698.36 3,885.64 3,948.65 4,332.23
84 4,259.73 4,475.44 4,548.01 4,989.82
96 4,889.11 5,136.69 5,219.99 5,727.07
1 2:123.77 2,195.10 2,218.97 2,363.14
12 2,450.28 2,532.57 2,560.11 2,726.44
24 2,858.72 2,954.73 2,986.86 3,180.92
5 afos 36 3,328.28 3,440.06 3,477.47 3,703.41
48 3,866.09 3,995.93 4,039.39 4,301.83
60 4,479.45 4,629.89 4,680.24 4,984.32




Correccién Monetaria = 23%

Cuadro A1.40
SISTEMA DE CUOTAS EN UPAC DECRECIENTES EN UNA CANTIDAD
FIJA MENSUAL
(Sistema 5.3)
Decrecimiento Cuotas =0.3501%

Préstamo = $100,000.00

Pz Giita Tasa de interés (%)
prestamo e 50 65 7.0 100

1 1,102.00 1,190.82 1,220.85 1,404.76

12 1,280.97 1.384.21 1,419.12 1,632.90

2 1,506.75 1,628.19 1,669.25 1.920.71

36 1.768.63 1.911.16 1.959.36 2,254.53

48 2,071.25 2,238.18 2,294.62 2,640.30

60 2,419.53 2,614.53 2,680.46 3,084.26

72 2,818.44 3,045.59 3,122.39 3,502.77

15 afios 84 3,272.86 3,536.63 3,625.82 4172.04
9% 3,787.22 4,092.45 419565 4,827.71

108 4,365.05 4,716.85 4,835.80 5,564.30

120 5,008.34 5,411.98 5,548.46 6,384.32

132 5,716.63 6,177.35 6,333.13 7,287.20

144 6,485.79 7,008.50 7,185.24 8,267.68

156 7,306.36 7,895.20 8,094.30 9,313.69

168 8,161.29 8,819.03 9,041.43 10,403.49

180 9,022.98 9,750.16 9,996.04 11,501.92

1 1,208.22 1,202.29 1,320.69 1,494.49

12 1,404.44 1.502.16 1,535.17 1,737.20

2 1,651.98 1.766.93 1,805.76 2,043.39

36 1,939.10 2,074.02 2,119.60 2,398.54

48 2,270.89 2,428.91 2,482.28 2,808.95

60 2,652.74 2,837.32 2,899.67 3,281.26

12 atos 72 3,090.10 3,305.12 3,377.74 3,82225
84 3,588.32 3,838.01 3,922.34 4,438.52

9 4,152.26 4,441.18 4,538.77 5,136.07

108 4,785.79 5118.79 5,231.27 5.919.70

120 5,491.08 5,873.16 6,002.22 6,792.10

132 6,267.64 6,703.75 6,851.06 7,752.66

144 7,110.94 7,605.73 7,772.86 8,795.76

1 1,327.55 1,408.12 1,435.29 1,601.26

12 1,543.15 1,636.80 1,668.39 1.861.31

2 1,815.14 1,925.30 1,962.45 2,189.38

36 2,130.62 2,259.92 2,303.52 2,569.89

48 2,495.18 2,646.61 2,697.68 3,009.62

10 aftos 60 2,914.74 3,091.63 3,151.29 3,515.68
72 3,395.30 3,601.36 3,670.85 4,095.32

84 3,942.73 4,182.01 426270 4,755.62

9 4,562.37 4,839.25 493262 5,503.00

108 5,258.47 5,577.59 5,685.21 6,342.62

120 6,033.42 6,399.57 6,523.05 7,277.34

1 1,518.64 1,595.54 1,621.41 1,778.92

12 1,765.27 1,854.66 1.884.74 2,067.83

2% 2,076.41 2,181.56 2,216.93 2,432.29

36 2,437.29 2,560.71 2,602.23 2,855.02

8 afios 48 2.854.33 2,998.87 3,047.50 3.343.55
60 3,334.28 3,503.12 3,559.93 3,905.75

72 3,884.01 4,080.69 4146.87 4,549.71

84 4,510.23 4,738.63 4,815.47 5.283.26

9% 5,219.06 548334 5,572.26 6,113.57
1 2,125.22 2,196.59 2,220.48 2,364.74

12 2.470.36 2,553.33 2,581.10 2,748.79

2% 2,905.78 3,003.36 3,036.03 3,233.28

5 afios 36 3,410.80 3,525.35 3,563.69 3,795.22
48 3,994.42 412857 4173.47 4,444.62

60 4,666.07 4.822.78 4875.23 5,191.97
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Correccion Monetaria = 20%

Cuadro A1.41
SISTEMA DE ABONOS A CAPITAL EN UPAC GEOMETRICAMENTE
DECRECIENTES MENSUALMENTE

(Sistema 5.4)

Préstamo = $100,000.00

Decrecimiento Anual Abonos =6.5%

Plazo del Ciista Tasa de interés (%)
resamo i 50 6.5 7.0 10.0
1 1,306.51 1,427.09 1,466.94 1,702.49
12 1,435.13 1,564.23 1,606.90 1,859.10
24 1,588.31 1,726.77 1,772.53 2,043.03
36 1,755.79 1,903.48 1,952.29 2,240.82
48 1,938.44 2,094.96 2,146.68 2,452.45
60 2,137.07 2,301.65 2,356.04 2,677.54
72 2,352.36 2,523.77 2,580.42 2,915.28
15 aios 84 2,584.83 2,761.26 2,819.57 3,164.24
96 2,834.76 3,013.64 3,072.76 3,422.22
108 3,102.09 3,279.92 3,338.68 3,686.07
120 3,386.34 3,558.40 3,615.26 3,951.38
132 3,686.42 3,846.52 3,899.42 421218
144 4,000.50 4,140.59 4,186.88 4,460.54
156 4,325.77 4,435.49 4,471.75 4,686.10
168 4,658.17 4,724.33 4,746.19 4,875.45
180 4,992.04 4,997.94 4,999.89 5,011.43
1 1,437.99 1,558.56 1,598.41 1,833.96
12 1,574.46 1,701.59 1,743.60 1,991.95
24 1,735.80 1,869.47 1,913.64 2,174.78
36 1,910.66 2,049.89 2,095.90 2,367.88
48 2,099.48 2,242.78 2,290.14 2,570.09
60 2,302.48 2,447.78 2,495.79 2,779.64
12 afios 72 2,519.62 2,664.05 2,711.78 2,993.94
84 2,750.49 2,890.24 2,936.42 3,209.44
96 2,994.23 3,124.26 3,167.23 3,421.26
108 3,249.33 3,363.11 3,400.71 3,622.99
120 3,513.53 3,602.65 3,632.10 3,806.20
132 3,783.51 3,837.25 3,855.01 3,959.99
144 4,054.69 4,059.48 4,061.07 4,070.44
1 1,572.43 1,693.00 1,732.85 1,968.40
12 1,716.94 1,842.05 1,883.39 2,127.80
24 1,886.61 2,015.39 2,057.94 2,309.51
36 2,069.03 2,199.59 2,242.74 2,497.81
48 2,264.15 2,393.94 2,436.83 2,690.39
10 afios 60 2,471.62 2,597.20 2,638.70 2,884.03
72 2,690.64 2,807.49 2,846.11 3,074.38
84 2,919.88 3,022.13 3,055.91 3,255.65
96 3,157.29 3,237.37 3,263.84 3,420.28
108 3,399.89 3,448.19 3,464.14 3,558.49
120 3,643.58 3,647.89 3,649.32 3,657.73
1 1,777.12 1,897.70 1,937.54 2,173.09
12 1,933.87 2,055.91 2,096.23 2,334.64
24 2,116.24 2,237.56 2,277.65 2,514.64
36 2,310.16 2,427'53 2,466.32 2,695.63
8 afios 48 2,514.87 2,624.09 2,660.18 2,873.55
60 2,729.14 2,824.70 2,856.29 3,042.98
72 2,951.04 3,025.89 3,050.63 3,196.85
84 3,177.80 3,222.93 3,237.85 3,326.03
96 3,405.56 3,409.59 3,410.92 3,418.79
1 2,400.48 2,521.06 2,560.90 2,796.45
12 2,594.49 2,707.17 2,744.40 2,964.52
24 2,815.54 2,914.13 2,946.71 3,139.31
5 afos 36 3,044.46 3,121.68 3,147.20 3,298.06
48 3,278.40 3,324.97 3,340.35 3,431.32
60 3,513.38 3,517.53 3,518.91 3,527.03
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SISTEMA DE ABONOS A CAPITAL EN UPAC GEOMETRICAMENTE
DECRECIENTES MENSUALMENTE

Cuadro A1.42

(Sistema 5.4)
Correcciéon Monetaria =21% Préstamo = $100,000.00 Decrecimiento Anual Abonos =6.5%
Plazo del Giiots Tasa de interés (%)

PISSIAIg ey 5.0 6.5 7.0 10.0
1 1,307.42 1,428.08 1,467.95 1,703.66
12 1,447.09 1,577.27 1,620.29 1,874.60
24 1,614.89 1,755.67 1,802.20 2,077.22
36 1,800.05 1,951.47 2,001.51 2,297.31
48 2,003.87 2,165.67 2,219.14 2,535.22
60 2,227.61 2,399.16 2,455.85 2,790.98
. 72 2,472.46 2,652.62 2,712.16 3,064.12
15 afios 84 2,739.44 2,926.42 2,988.21 3,353.50
9% 3,029.35 3,220.51 3,283.69 3,657.14
108 3,342.66 3,534.27 3,597.59 3,971.93
120 3,679.36 3,866.30 3,928.08 4,293.29
132 4,038.78 4,214.18 4,272.14 4,614.80
144 4,419.41 4,574.16 4,625.30 4,927.62
156 4,818.56 4,940.78 4,981.17 5,219.94
168 5,232.06 5,306.37 5,330.93 5,476.11
180 5,653.79 5,660.48 5,662.69 5,675.75
1 1,438.98 1,559.64 1,599.52 1,835.23
12 1,587.58 1,715.77 1,758.13 2,008.55
24 1,764.85 1,900.76 1,945.67 2,211.18
36 1,958.83 2,101.56 2,148.73 2,427.57
48 2,170.34 2,318.48 2,367.44 2,656.84
60 2,400.03 2,551.48 2,601.53 2,897.40
12 afios 72 2,648.25 2,800.06 2,850.23 3,146.79
84 2,915.00 3,063.11 3,112.06 3,401.40
9% 3,199.76 3,338.72 3,384.64 3,656.11
108 3,501.32 3,623.92 3,664.44 3,903.95
120 3,817.55 3,914.38 3,946.38 413554
132 4,145.15 4,204.02 4,223.48 4,338.50
144 4,479.27 4,484.57 4,486.32 4,496.67
1 1,573.52 1,694.17 1,734.05 1,969.76
12 1,731.25 1,857.40 1,899.09 2,145.53
24 1,918.19 2,049.12 2,092.38 2,348.16
36 2,121.19 2,255.04 2,299.28 2,560.77
. 48 2,340.57 2,474.74 2,519.08 2,781.19
10 afios 60 2,576.33 2,707.23 2,750.49 3,006.22
72 2,828.01 2,950.82 2,991.41 3,231.34
84 3,094.53 3,202.89 3,238.69 3,450.38
96 3,374.02 3,459.60 3,487.88 3,655.07
108 3,663.55 3,715.59 3,732.79 3,834.44
120 3,958.86 3,963.54 3,965.09 3,974.23
1 1,778.35 1,899.01 1,938.88 2,174.60
12 1,949.99 2,073.04 2,113.70 2,354.09
24 2,151.66 2,275.00 2,315.76 2,556.72
36 2,368.39 2,488.73 2,528.50 2,763.58
8 afos 48 2,599.76 2,712.66 2,749.97 2,970.53
60 2,844.76 2,944.38 2,977.30 3,171.90
72 3,101.70 3,180.37 3,206.37 3,360.06
84 3,367.87 3,415.70 3,431.51 3,524.96
9% 3,639.33 3,643.64 3,645.06 3,653.47
1 2,402.14 2,522.80 2,562.67 2,798.39
12 2,616.11 2,729.72 2,767.27 2,989.22
24 2,862.66 2,962.90 2,996.03 3,191.85
5 anos 36 3,121.21 3,200.38 3,226.54 3,381.20
48 3,389.05 3,437.19 3,453.10 3,547.14
60 3,662.23 3,666.56 3,667.99 3,676.45
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Correccién Monetaria = 22%

Cuadro A1.43
SISTEMA DE ABONOS A CAPITAL EN UPAC GEOMETRICAMENTE

(Sistema 5.4)

Préstamo = $100,000.00

DECRECIENTES MENSUALMENTE

Decrecimiento Anual Abonos =6.5%

Plazo del Cuota Tasa de interés (%)
préstamo No. 50 6.5 7.0 10.0
1 1,308.31 1,429.06 1,468.96 1,704.83
12 1,459.05 1,590.30 1,633.68 1,890.09
24 1,641.69 1,784.81 1,832.11 2,111.70
36 1,845.05 2,000.25 2,051.54 2,354.74
48 2,070.94 2,238.15 2,293.41 2,620.08
60 2,321.20 2,499.95 2,559.03 2,908.24
72 2,597.62 2,786.90 2,849.45 3,219.23
15 afos 84 2,901.90 3,099.97 3,165.43 3,552.38
96 3,235.53 3,439.70 3,507.17 3,906.04
108 3,599.66 3,806.01 3,874.20 4,277.32
120 3,995.00 4,197.98 4,265.06 4,661.60
132 4,421.50 4,613.52 4,676.97 5,052.10
144 4,878.18 5,049.00 5,105.45 5,439.15
156 5,362.72 5,498.75 5,543.70 5,809.43
168 5,871.04 5,954.43 5,981.99 6,144.90
180 6,396.71 6,404.28 6,406.78 6,421.56
1 1,439.97 1,560.71 1,600.61 1,836.49
12 1,600.70 1,729.95 1,772.66 2,025:15
24 1,794.14 1,932.31 1,977.96 2,247.88
36 2,007.80 2,154.10 2,202.45 2,488.26
48 2,242.98 2,396.08 2,446.68 2,745.76
60 2,500.86 2,658.67 2,710.82 3,019.12
12 afos 72 2,782.31 2,941.81 2,994.51 3,306.09
84 3,087.88 3,244.77 3,296.62 3,603.12
96 3,417.54 3,565.96 3,615.00 3,904.95
108 3,770.52 3,902.55 3,946.18 4,204.12
120 4,145.04 4,250.18 4,284.92 4,490.32
132 4,537.94 4,602.40 4,623.70 4,749.62
144 4,944.25 4,950.10 4,952.03 4,963.46
1 1,574.60 1,695.34 1,735.24 1,971.11
12 1,745.56 1,872.75 1,914.78 2,163.26
24 1,950.02 2,083.13 2,127.11 2,387.13
36 2,174.22 2,311.42 2,356.76 2,624.79
10 afios 48 2,418.91 2,557.57 2,603.39 2,874.28
60 2,684.56 2,820.97 2,866.04 3,132.51
72 2,971.17 3,100.20 3,142.84 3,394.92
84 3,278.05 3,392.83 3,430.77 3,655.01
96 3,603.65 3,695.06 3,725.26 3,903.83
108 3,945.23 4,001.27 4,019.79 4,129.26
120 4,298.47 4,303.56 4,305.24 4,315.17
1 1,779.57 1,900.31 1,940.21 2,176.09
12 1,966.10 2,090.17 2,131.17 2.373:55
24 2,187.37 2,312.76 2,354.20 2,599.16
8 afios 36 2,427.60 2,550.95 2,591.7 2,832.67
48 2,686.77 2,803.45 2,842.01 3,069.96
60 2,964.28 3,068.08 3,102.38 3,305.15
72 3,258.71 3,341.37 3,368.68 3,530.16
84 3,567.60 3,618.27 3,635.02 3,734.01
96 3,887.03 3,891.63 3,893.14 3,902.13
1 2,403.79 2,524.53 2,564.43 2,800.31
12 2,637.73 2,752.28 2,790.14 3,013.93
5iafos 24 2,910.17 3,012.08 3,045.75 3,244.83
36 3,199.24 3,280.38 3,307.20 3,465.73
48 3,502.48 3,552.23 3,568.67 3,665.86
60 3,816.08 3,820.60 3,822.09 3,830.91
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Correccion Monetaria =23 %

Cuadro A1.44
SISTEMA DE ABONOS A CAPITAL EN UPAC GEOMETRICAMENTE

(Sistema 5.4)

Préstamo = $100,000.00

DECRECIENTES MENSUALMENTE

Decrecimiento Anual Abonos =6.5%

Plazo del Cuota Tasa de interés (%)
préstamo No.
5.0 6.5 7.0 10.0
1 1,309.21 1,430.03 1,469.96 1,705.99
12 1,471.01 1,603.34 1,647.07 1,905.58
24 1,668.71 1,814.19 1,862.26 2,146.46
36 1,890.79 2,049.84 2,102.40 2,413.12
48 2,139.68 2,312.44 2,369.54 2,707.04
60 2,417.90 2,604.10 2,665.64 3,029.40
A 72 2,728.02 2,926.80 2,992.50 3,380.83
15 afios 84 3,072.55 3,282.27 3,351.58 3,761.28
96 3,453.88 3,671.83 3,743.86 4,169.65
108 3,874.09 4,096.17 4,169.56 4,603.40
120 4,334.80 4,555.05 4,627.83 5,058.11
132 4,836.90 5,046.96 5,116.38 5,526.75
144 5,380.23 5,568.63 5,630.89 5,998.94
156 5,963.13 6,114.38 6,164.36 6,459.84
168 6,581.87 6,675.35 6,706.25 6,888.88
180 7,229.96 7,238.51 7,241.34 7,258.04
1 1,440.95 1,561.77 1,601.70 1,837.74
12 1,613.83 1,744.13 1,787.19 2,041.75
24 1,823.67 1,964.11 2,010.52 2,284.88
36 2,057.57 2,207.50 2,257.05 2,549.95
48 2,317.43 2,475.61 2,527.89 2,836.90
. 60 2,605.04 2,769.43 2,823.76 3,144.90
12 anos 72 2,921.98 3,089.48 3,144.83 3,472.06
84 3,269.47 3,435.59 3,490.48 3,815.01
96 3,648.17 3,806.61 3,858.97 4,168.48
108 4,057.97 4,200.07 4,247.03 4,524.62
120 4,497.61 4,611.69 4,649.39 4,872.25
132 4,964.29 5,034.80 5,058.10 5,195.85
144 5,453.11 5,459.56 5,461.69 5,474.29
1 1,575.67 1,696.49 1,736.42 1,972.45
12 1,759.86 1,888.10 1,930.48 2,181.00
24 1,982.12 2,117.42 2,162.13 2,426.43
36 2,228.12 2,368.72 2,415.19 2,689.86
. 48 2,499.20 2,642.46 2,689.81 2,969.68
10 afios 60 2,796.41 2,938.49 2,985.44 3,263.02
72 3,120.32 3,255.83 3,300.61 3,565.34
84 3,470.82 3,592.36 3,632.52 3,869.95
96 3,846.85 3,944.42 3,976.67 4,167.28
108 4,246.00 4,306.31 4,326.24 4,444.06
120 4,664.09 4,669.61 4,671.43 4,682.21
1 1,780.78 1,901.61 1,941.53 2,177.57
12 1,982.22 2,107.30 2,148.64 2,393.00
24 2,223.38 2,350.83 2,392.95 2,641.94
36 2,487.79 2,614.19 2,655.96 2,902.90
8 anos 48 2,775.95 2,896.50 2,936.34 3,171.86
60 3,087.77 3,195.89 3,231.63 3,442.85
72 3,422.30 3,509.10 3,537.79 3,707.37
84 3,777.40 3,831.05 3,848.78 3,953.60
96 4,149.35 4,154.26 4,155.88 4,165.47
1 2,405.43 2,526.25 2,566.18 2,802.21
12 2,659.35 2,774.84 2,813.01 3,038.63
24 2,958.08 3,061.66 3,095.89 3,298.24
5 afios 36 3,278.55 3,361.71 3,389.19 3,551.65.
48 3,618.74 3,670.14 3,687.13 3,787.54
60 3,975.07 3,979.77 3,981.32 3,990.51

240




Correccién Monetaria = 20%

SISTEMA DE ABONOS A CAPITAL EN UPAC DECRECIENTES EN
UNA CANTIDAD FIJA MENSUAL

Cuadro A1.45

(Sistema 5.5)

Préstamo = $100,000.00

Decrecimiento Anual Abonos = 6%

Plazo del Cuota Tasa de interés (%)
préstamo - 50 6.5 7.0 10.0
1 1,230.13 1,350.70 1,39Q.55 1,626.10
12 1,374.73 1,504.85 1,547.85 1,802.05
24 1,548.29 1,688.87 1,735.33 2,009.96
36 1,739.10 1,889.94 1,939.79 2,234.48
48 1,947.67 2,108.25 2,161.31 2,475.01
60 2,174.18 2,343.52 2,399.49 2,730.31
15 afios 72 2,418.24 2,594.86 2,653.23 2,998.26
84 2,678.80 2,860.53 2,920.59 3,275.61
96 2,953.86 3,137.73 3,198.49 3,557.68
108 3,240.21 3,422.24 3,482.40 3,838.01
120 3,533.03 3,708.08 3,765.93 4,107.91
132 3,825.47 3,987.01 4,040.39 4,355.96
144 4,108.10 4,247.95 4,294.16 4,567.35
156 4,368.21 4,476.30 4,512.02 4,723.18
168 4,588.95 4,653.09 4,674.29 4,799.60
180 4,748.37 4,753.98 4,755.84 4,766 81
1 1,370.79 1,491.37 1;531.21 1,766.76
12 1,524.55 1,652.55 1,694.85 1944.91
24 1,707.12 1,842.56 1,887.31 2,151.89
36 1,905.27 2,047.01 2,093.85 2,370.75
48 2,118.61 2,265.00 2,313.37 2,599.35
12,4758 60 2,346.14 2,494.84 2,543.98 2,834.48
72 2,586.03 2,733.89 2,782.75 3,071.60
84 2,835.32 2,978.18 3,025.39 3,304.46
96 3,089.66 3,222:15 3,265.93 3,524.76
108 3,342.82 3,458.15 3,496.26 3,721.56
120 3,586.27 3,675.95 3;705.59 3,880.78
132 3,808.53 3,862.10 3,879.80 3,984.45
144 3,994.40 3,999.12 4,000.68 4,009.91
1 1,511.45 1,632.03 1,671.87 1,907.43
12 1,674.37 1,800.25 1,841.85 2,087.78
24 1,865.96 1,996.24 2,039.30 2,293.82
36 2,071.44 2,204.08 2,247.91 2,507.03
10 afios 48 2,289.54 2,421.74 2,465.43 2,723.70
60 2,518.11 2,646.17 2,688.48 2,938.65
72 2,753.82 2,872.91 2,912.27 3,144.93
84 2,991.85 3,095.83 3,130.19 38,333:32
96 3,225.45 3,306.56 3,333.37 3,491.83
108 3,445.43 3,494.05 3,510.12 3,605.11
120 3,639.51 3,643.82 3,645.24 3,653.65
1 1,722.45 1,843.02 1,882.87 2,118.42
12 1,899.10 2,021.81 2,062.36 2,302.08
24 2,104.21 2,226.78 2,267.28 2,506.71
8 afios 36 2,320.70 2,439.68 2,479.00 2,711.45
48 2,545.94 2,656.86 2,693.52 2,910.22
60 2,776.05 2,873.15 2,905.23 3,094.91
72 3,005.50 3,081.45 3,106.55 3,254.93
84 3,226.63 3,272.30 3,287.39 3,376.60
96 3,429.13 3,433.19 3,434.53 3,442.45
1 2,355.43 2,476.00 2,515.85 2,751.40
12 2,573.28 2,686.47 2,723.87 2,944.98
24 2,818.98 2,918.37 2,951.22 3,145.39
5 anos 36 3,068.47 3,146.49 3,172.28 3,324.70
48 3,315.13 3,362.22 3,377.78 3,469.77
60 3,549.89 3,554.09 3,555.48 3,563.68
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Cuadro A1.46
SISTEMA DE ABONOS A CAPITAL EN UPAC DECRECIENTES EN UNA
CANTIDAD FIJA MENSUAL
(Sistema 5.5)

Correccion Monetaria =21% Préstamo = $100,000.00 Decrecimiento Anual Abonos = 6%
Plazo del Cuota Tasa de interés (%)
préstamo No. 50 555 = 5000
1 1,230.98 1,351.64 1,391.51 1,627.23
12 1,386.18 1,517.39 1,560.75 1,817.06
24 1,574.20 1,717.13 1,764.37 2,043.60
36 1,782.94 1,937.58 1,988.69 2,290.80
48 2,013.41 2,179.41 2,234.2¢ 2,558.55
60 2,266.29 2,442.81 2,501.14 2,845.99
72 2,541.70 2,727.34 2,788.68 3,151.33
15 afios 84 2,839.03 3,031.63 3,095.27 3,471.53
96 3,156.63 3,353.11 3,418.05 3,801.89
108 3,491.48 3,687.63 3,752.45 4,135.64
120 3,838.74 4,028.94 4,091.79 4,463.37
132 4,191.12 4,368.10 4,426.58 4,772.32
144 4,538.28 4,692.76 4,743.81 5,045.61
156 4,865.83 4,986.23 5,026.02 5,261.24
168 5,154.31 5,226.36 5,250.17 5,390.92
180 5,377.82 5,384.18 5,386.28 5,398.71
1 1,371.74 1,492.40 1,532.27 1,767.98
12 1,537.25 1,666.32 1,708.97 1,961.12
24 1,735.69 1,873.39 1,918.90 2,187.91
36 1,953.30 2,098.61 2,146.63 2,430.52
48 2,190.12 2,341.45 2,391.45 2,687.09
60 2,445.54 2,600.54 2,651.77 2,954.57
12 afios 72 2,718.05 2,873.46 2,924.82 3,228.41
84 3,004.91 3,156.31 3,206.34 3,502.11
9% 3,301.74 3,443.33 3,490.11 3,766.71
108 3,602.05 3,726.32 3,767.39 4,010.16
120 3,896.59 3,994.03 4,026.23 4,216.58
132 4,172.56 4,231.25 4,250.64 4,365.30
144 4,412.66 4,417.88 4,419.61 4,429.80
1 1,512.50 1,633.16 1,673.03 1,908.74
12 1,688.32 1,815.25 1,857.20 2,105.18
24 1,897.19 2,029.65 2,073.43 2,332.21
36 2,123.66 2,259.64 2,304.58 2,570.23
48 2,366.82 2,503.48 2,548.65 2,815.63
10 afios 60 2,624.79 2,758.27 2,802.39 3,063.16
72 2,894.41 3,019.59 3,060.95 3,305.49
84 3,170.80 3,280.99 3,317.41 3,532.69
96 3,446.85 3,533.54 3,562.18 3,731.53
108 3,712.62 3,765.01 3,782.33 3,884.69
120 3,954.44 3,959.11 3,960.66 3,969.80
1 1,723.64 1,844.30 1,884.17 2,119.88
12 1,914.92 2,038.65 2,079.54 2,321.26
24 2,139.43 2,264.04 2,305.22 2,548.66
36 2,379.20 2,501.18 2,541.50 2,779.80
8 afios 48 2,631.87 2,746.54 2,784.43 3,008.44
60 2,893.67 2,994.87 3,028.32 3,226.03
72 3,158.94 3,238.77 3,265.15 3,421.11
84 3,419.62 3,468.02 3,484.01 3,578.56
96 3,664.52 3,668.86 3,670.29 3,678.76
1 2,357.06 2,477.72 2,517.59 2,753.30
12 2,594.73 2,708.85 2,746.57 2,969.52
24 2,866.16 2,967.21 3,000.61 3,198.03
5 aos 36 3,145.82 3,225.81 3,252.25 3,408.51
48 3,427.03 3,475.70 3,491.79 3,586.88
60 3,700.29 3,704.67 3,706.11 3,714.66
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Correccién Monetaria = 22%

SISTEMA DE ABONOS A CAPITAL EN UPAC DECRECIENTES EN

Cuadro A1.47

UNA CANTIDAD FIJA MENSUAL
(Sistema 5.5)
Decrecimiento Anual Abonos =6%

Préstamo = $100,000.00

— Guota Tasa de interés (%)
préstamo No. 50 65 70 10.0
1 1,231.82 1,352.56 1,392.47 1,628.34
12 1,397.64 1,529.93 1,573.65 1,832.08
24 1,600.33 1,745.63 1,793.65 2,077.52
36 1,827.51 1,986.02 2,038.40 2,348.07
48 2,080.80 2,252.35 2,309.04 2,644.18
60 2,361.50 2,545.44 2,606.22 2,965.55
72 2,670.37 2,865.40 2,929.85 3,310.86
15 afios 84 3,007.40 3,211.42 3,278.84 3,677.41
96 3,371.47 3,581.33 3,650.68 4,060.65
108 3,759.93 3,971.16 4,040.97 4,453.62
120 4,168.05 4,374.57 4,442.82 4,846.27
132 4,588.27 4,782.02 4,846.05 5,224.54
144 5,009.39 5,179.91 5,236.26 5,569.38
156 5,415.33 5,549.33 5,593.61 5,855.39
168 5,783.80 5,864.65 5,891.36 6,049.30
180 6,084.47 6,091.67 6,094.05 6,108.11
1 1,372.68 1,493.42 1,533.32 1,769.20
12 1,549.96 1,680.09 1,723.10 1,977.33
24 1,764.50 1,904.49 1,950.75 2,224.22
36 2,002.13 2,151.08 2,200.30 2,491.28
48 2,263.42 2,419.81 2,471.50 2,771.02
60 2,548.28 2,709.79 2,763.17 3,078.70
12 afios 72 2,855.65 3,018.92 3,072.88 3,391.84
84 3,183.12 3,343.50 3,396.50 3,709.81
96 3,526.46 3,677.68 3,727.65 4,023.07
108 3,879.00 4,012.83 4,057.05 4,318.49
120 4,230.86 4,336.66 4,371.62 4,578.31
132 4,567.95 4,632.20 4,653.44 4,778.96
144 4,870.73 4,876.49 4,878.40 4,889.65
1 1,513.54 1,634.28 1,674.18 1,910.05
12 1,702.27 1,830.26 1,872.55 2,122.58
24 1,928.68 2,063.34 2,107.84 2,370.92
36 2,176.75 2,316.13 2,362.19 2,634.98
48 2,446.03 2,587.27 2,633.95 2,909.87
10 anos 60 2,735.06 2,874.15 2,920.12 3,191.84
72 3,040.93 3,172.44 3,21591 3,472.82
84 3,358.84 3,475.58 3:514:15 3,742.20
96 3,681.45 3,774.03 3,804.63 3,985.50
108 3,998.07 4,054.49 4,073.14 4,183.37
120 4,293.67 4,298.75 4,300.43 4,310.35
1 1,724.82 1,845.56 1,885.46 2,121.34
12 1,930.75 2,055.50 2,096.73 2,340.45
24 2,174.94 2,301.62 2,343.48 2,590.96
36 2,438.68 2,563.71 2,605.03 2,849.29
8 afos 48 2,719.96 2,838.46 2,877.63 3,109.13
60 3,015.23 3,120.69 3,155.54 3,361.56
12 3,318.85 3,402.73 3,430.44 3,594.30
84 3,622.42 3,673.69 3,690.64 3,790.79
96 3,913.93 3,918.56 3,920.09 3,929.13
1 2,358.68 2,479.42 2,519.32 2,755.19
12 2,616.17 2,731.24 2,769.27 2,994.06
24 291373 3,016.46 3,050.41 3,251.11
5 anos 36 3,224.46 3,306.45 3,333.55 3,493.72
48 3,541.73 3,592.03 3,608.66 3,706.93
60 3,855.74 3,860.30 3,861.81 3,870.72
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Cuadro A1.48
SISTEMA DE ABONOS A CAPITAL EN UPAC DECRECIENTES EN
UNA CANTIDAD FIJA MENSUAL
(Sistema 5.5)

Correccion Monetaria =23% Préstamo = $100,000.00 Decrecimiento Anual Abonos =6%
Plazo del CiibEs Tasa de interés (%)
préstamo No. 5.0 6.5 7.0 10.0
1 1,232.66 1,353.49 1,393.41 1,629.45
12 1,409.10 1,542.47 1,586.54 1,847.10
24 1,626.67 1,774.37 1,823.18 2,111.72
36 1,872.82 " 2,035.26 2,088.94 2,406.29
48 2,149.87 2,327.11 2,385.69 2,731.95
60 2,459.88 2,651.48 2,714.80 3,089.10
72 2,804.42 3,009.24 3,076.93 3,477.07
15 afios 84 3,184.25 3,400.27 3,471.66 3,893.67
96 3,599.00 3,823.02 3,897.05 4,334.69
108 4,046.58 4,273.91 4,349.04 4,793.15
120 4,522.57 4,746.66 4,820.71 5,258.48
132 5,019.35 5,231.30 5,301.34 5,715.40
144 5,524.94 5,713.01 5,775.17 6,142.58
156 6,021.62 6,170.62 6,219.87 6,510.96
168 6,484.06 6,574.70 6,604.65 6,781.71
180 6,877.05 6,885.18 6,887.87 6,903.76
1 1,373.61 1,494.44 1,534.37 1,770.40
12 1,562.66 1,693.86 1,737.22 1,993.54
24 1,793.55 1,935.84 1,982.86 2,260.83
36 2,051.76 2,204.41 2,254.85 2,553.04
48 2,338.55 2,500.13 2,553.53 2,869.20
60 2,654.44 2,822.69 2,878.29 3,206.96
12 afios 72 2,999.00 3,170.47 3,227.14 3,562.11
84 3,370.31 3,540.12 3,596.24 3,927.97
96 3,764.45 3,925.87 3,9719.22 4,294.57
108 4,174.72 4318.75 4,366.35 4,647.72
120 4,590.73 4,705.53 4,743.46 4,967.73
132 4,997.12 5,067.41 5,090.63 5,227.95
144 5,372.02 5,378.38 5,380.48 5,392.89
1 1,514.57 1,635.39 1,675.32 1,911.35
12 1,716.23 1,845.26 1,887.90 2,139.97
24 1,960.42 2,097.30 2,142.54 2,409.94
36 2,230.71 2,373.55 2,420.75 2,699.80
48 2,527.22 2,673.15 2,721.37 3,006.45
10 afios 60 2,849.01 2,993.89 3,041.77 3,324.82
72 3,193.58 3,331.70 3,377.34 3,647.16
84 3,556.37 3,679.96 3,720.81 3,962.27
96 3,929.89 4,028.73 4,061.39 4,254.46
108 4,302.86 4,363.59 4,383.66 4,502.29
120 4,658.88 4,664.40 4,666.22 4,676.98
1 1,725.99 1,846.82 1,886.75 2,122.78
12 1,946.57 2,072.35 2,113.92 2,359.63
24 2,210.74 2,339.51 2,382.06 2,633.61
36 2,499.14 2,627.27 2,669.62 2,919.93
8 afos 48 2,810.24 2,932.68 2,973.14 3,212.33
60 3,140.85 3,250.70 3,287.00 3,501.61
72 3,485.46 3,573.54 3,602.65 3,774.73
84 3,835.45 3,889.73 3,907.67 4,013.72
96 4,178.07 4,183.01 4,184.64 4,194.29
1 2,360.28 2,481.10 2,521.03 2,757.07
12 2,637.62 2,753.63 2,791.97 3,018.60
24 2,961.69 3,066.11 3,100.62 3,304.62
5 afos 36 3,304.41 3,388.43 3,416.20 3,580.34
48 3,659.29 3,711.26 3,728.44 3,829.97
60 4,016.38 4,021.13 4,022.70 4,031.98
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Correccién Monetaria = 20%

Cuadro A1.49

SISTEMA DE CUOTAS EN UPAC DECRECIENTES A UNA RAZON
QUE COMPENSE EL CRECIMIENTO DE LA CORRECCION MONETARIA
(Sistema 5.6)

Préstamo = $100,000.00

Factor de Compensacion =20%

Biazcudc Ciista Tasa de interés (%)
préstamo No. 50 6.5 7.0 10.0
1 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2,377.51
12 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2,377.51
24 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2,377.51
36 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2,377:51
48 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2,377.51
60 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2,377.51
) 72 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2,377.51
15 afios 84 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2,377.51
9% 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2,377.51
108 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2,377.51
120 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2,377.51
132 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2,377.51
144 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2,377.51
156 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2,377.51
168 2,007.26 2,118.64 2,155.73 2,377.51
180 2,007.26 2,118.64 2155.78 2,377.51
1 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
12 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
24 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
36 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
48 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
. 60 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
12 aos 72 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
84 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
96 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
108 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
120 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
132 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
144 2,074.13 2,180.01 2,215.34 2,427.31
1 2,158.63 2,259.58 2,293.30 2,495.99
12 2,158.63 2,259.58 2,293.30 2,495.99
24 2,158.63 2,259.58 2,293.30 2,495.99
36 2,158.63 2,259.58 2,293.30 2,495.99
, 48 2,158.63 2,259.58 2,293.30 2,495.99
10:anos 60 2,158.63 2,259.58 2,293.30 2,495.99
72 2,158.63 2,259.58 2,293.30 2,495.99
84 2,158.63 2,259.58 2,293.30 2,495.99
96 2,158.63 2,259.58 2,293.30 2,495.99
108 2,158.63 2,259.58 2,293.30 2,495.99
120 2,158.63 2,259.58 2,293.30 2,495.99
1 2,307.88 2,402.83 2,434.55 2,625.41
12 2,307.88 2,402.83 2,434.55 2,625.41
24 2,307.88 2,402.83 2,434.55 2,625.41
8 aos 36 2,307.88 2,402.83 2,434.55 2,625.41
48 2,307.88 2,402.83 2,434.55 2,625.41
60 2,307.88 2,402.83 2,434.55 2,625.41
72 2,307.88 2,402.83 2,434.55 2,625.41
84 2,307.88 2,402.83 2,434.55 2,625.41
96 2,307.88 2,402.83 2,434.55 2,625.41
1 2,838.34 2,922.37 2,950.41 3,118.82
12 2,838.34 2,922.37 2,950.41 3,118.82
5 afos 24 2,838.34 2,922.37 2,950.41 3,118.82
o 36 2,838.34 2,922.37 2,950.41 3,118.82
48 2,838.34 2,922.37 2,950.41 3,118.82
60 2,838.34 2,922.37 2,950.41 3,118.82
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Correccion Monetaria = 21%

Cuadro A1.50
SISTEMA DE CUOTAS EN UPAC DECRECIENTES A UNA RAZON
QUE COMPENSE EL CRECIMIENTO DE LA CORRECCION MONETARIA
(Sistema 5.6)
Factor de Compensacion = 20%

Préstamo = $100,000.00

Plazo del Ciidta Tasa de interés (%)
préstamo No. 50 6.5 7.0 10.0
1 2,008.65 2,120.11 2,157.22 2,379.16
12 2,023.99 2,136.30 2,173.70 2,397.32
24 2,040.86 2,154.10 2,191.81 2,417.30
36 2,057.87 2,172.05 2,210.07 2,437.44
48 2,075.01 2,190.15 2,228.49 2,457.76
60 2,092.31 2,208.40 2,247.06 2,478.24
72 2,109.74 2,226.80 2,265.79 2,498.89
15 afos 84 2,127.32 2,245.36 2,284.67 2,519.71
96 2,145.05 2,264.07 2,303.71 2,540.71
108 2,162.93 2,282.94 2,322.91 2,561.88
120 2,180.95 2,301.96 2,342.26 2,583.23
132 2,199.13 2,321.15 2,361.78 2,604.76
144 2,217.45 2,340.49 2,381.46 2,626.47
156 2,235.93 2,359.99 2,401.31 2,648.35
168 2,254.56 2,379.66 2,421.32 2,670.42
180 2,273.35 2,399.49 2,441.50 2,692.68
1 2,075.57 2,181.52 2,216.87 2,428.99
12 2,091.42 2,198.18 2,233.80 2,447.54
24 2,108.85 2,216.50 2,252.42 2,467.94
36 2,126.42 2,234.97 2,271.19 2,488.50
48 2,144.14 2,253.59 2,290.11 2,509.24
60 2,162.01 2,272.37 2,309.20 2,530.15
12 afios 72 2,180.02 2,291.31 2,328.44 2,551.24
84 2,198.19 2,310.40 2,347.84 2,572.50
96 2,216.51 2,329.65 2,367.41 2,593.93
108 2,234.98 2,349.07 2,387.14 2,615.55
120 2,253.60 2,368.64 2,407.03 2,637.35
132 2,272.38 2,388.38 2,427.09 2,659.32
144 2,291.32 2,408.29 2,447.31 2,681.48
1 2,160.12 2,261.15 2,294.89 2,497.71
12 2,176.61 2,278.41 2,312.41 2,516.79
24 2,194.75 2,297.40 2,331.68 2,537.76
36 2,213.04 2,316.54 2,351.11 2,558.91
) 48 2,231.48 2,335.85 2,370.70 2,580.23
10 afios 60 2,250.08 2,355.31 2,390.46 2,601.74
72 2,268.83 2,374.94 2,410.38 2,623.42
84 2,287.74 2,394.73 2,430.47 2,645.28
96 2,306.80 2,414.69 2,450.72 2,667.32
108 2,326.03 2,434.81 2,471.14 2,689.55
120 2,345.41 2,455.10 2,491.74 2,711.96
1 2,309.48 2,404.49 2,436.23 2,627.23
12 2,327.12 2,422.85 2,454.84 2,647.29
24 2,346.51 2,443.04 2,475.30 2,669.35
36 2,366.06 2,463.40 2,495.92 2,691.60
8:afios 48 2,385.78 2,483.93 2,516.72 2,714.03
60 2,405.66 2,504.63 2,537.69 2,736.64
72 2,425.71 2,525.50 2,558.84 2,759.45
84 2,445.92 2,546.55 2,580.17 2,782.44
96 2,466.31 2,567.77 2,601.67 2,805.63
] 2,840.30 2,924.39 2,952.45 3,120.98
12 2,861.99 2,946.72 2,974.99 3,144.81
24 2,885.84 2,971.28 2,999.79 3,171.02
5 afos 36 2,909.89 2,996.04 3,024.78 3,197.44
48 2,934.14 3,021.01 3,049.99 3,224.09
60 2,958.59 3,046.18 3,075.41 3,250.96
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Correccion Monetaria = 22%

Cuadro A1.51

SISTEMA DE CUOTAS EN UPAC DECRECIENTES A UNA RAZON
QUE COMPENSE EL CRECIMIENTO DE LA CORRECCION MONETARIA

(Sistema 5.6)

Préstamo = $ 100.000.00

Factor de Compensacion = 20 %

Plizo.dsi Cuota Tasa de interés (%)
préstamo No. 50 6.5 7.0 10.0
1 2,010.03 2,121.56 2,158.70 2,380.79
12 2,040.72 2,153.95 2,191.66 2,417.14
24 2,074.73 2,189.85 2,228.19 2,457.42
36 2,109.31 2,226.35 2,265.32 2,498.38
48 2,144.47 2,263.45 2,303.08 2,540.02
60 2,180.21 2,301.18 2,341.46 2,582.35
72 2,216.54 2,339.53 2,380.49 2,625.39
15 afios 84 2,253.49 2,378.52 2,420.16 2,669.15
96 2,291.04 2,418.16 2,460.50 2,713.63
108 2,329.23 2,458.47 2,501.51 2,758.86
120 2,368.05 2,499.44 2,543.20 2,804.84
132 2,407.52 2,541.10 2,585.59 2,851.59
144 2,447.64 2,583.45 2,628.68 2,899.12
156 2,488.43 2,626.51 2,672.49 2,947.43
168 2,529.91 2,670.28 2,717.03 2,996.56
180 2,572.07 2,714.79 2,762.32 3,046.50
1 2,076.99 2,183.02 2,218.39 2,430.66
12 2,108.70 2,216.34 2,252.26 2,467.77
24 2,143.85 2,253.28 2,289.80 2,508.90
36 2,179.58 2,290.84 2,327.96 2,550.71
48 2,215.90 2,329.02 2,366.76 2,593.22
60 2,252.84 2,367.84 2,406.21 2,636.44
12 afios 72 2,290.38 2,407.30 2,446.31 2,680.39
84 2,328.56 2,447.42 2,487.08 2,725.06
96 2,367.36 2,488.21 2,528.53 2,770.48
108 2,406.82 2,529.68 2,570.68 2,816.65
120 2,446.93 2,571.84 2,613.52 2,863.60
132 2,487.72 2,614.71 2,657.08 2,911.32
144 2,529.18 2,658.29 2,701.36 2,959.84
1 2,161.60 2,262.70 2,296.46 2,499.43
12 2,194.60 2,297.24 2,331.52 2,537.59
24 2,231.18 2,335.53 2,370.38 2,579.88
36 2,268.37 2,374.45 2,409.89 2,622.88
48 2,306.17 2,414.03 2,450.05 2,666.59
10 afios 60 2,344.61 2,454.26 2,490.89 2,711.04
72 2,383.68 2,495.17 2,532.40 2,756.22
84 2,423.41 2,536.75 2,574.61 2,802.16
96 2,463.80 2,579.03 2,617.52 2,848.86
108 2,504.87 2,622.02 2,661.14 2,896.34
120 2,546.61 2,665.72 2,705.50 2,944.61
1 2,311.06 2,406.14 2,437.91 2,629.03
12 2,346.35 2,442.88 2,475.13 2,669.17
24 2,385.45 2,483.59 2,516.38 2,713.66
= 36 2,425.21 2,524.98 2,558.32 2,758.88
8 anos 48 2,465.63 2,567.07 2,600.96 2,804.86
60 2,506.73 2,609.85 2,644.31 2,851.61
72 2,548.50 2,653.35 2,688.38 2,899.14
84 2,590.98 2,697.57 2,733.18 2,947.46
96 2,634.16 2,742.53 2,778.74 2,996.58
1 2,842,25 2,926.40 2,954.47 3,123.12
12 2,885.64 2,971.08 2,999.58 3,170.80
= 24 2,933.74 3,020.59 3,049.57 3,223.65
3 anos 36 2,982.63 3,070.94 3,100.40 3,277.38
48 3,032.34 3,122.12 3,152.07 3,332.00
60 3,082.88 3,174.15 3,204.61 3,387.53
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Correccion Monetaria =23%

Cuadro A1.52
SISTEMA DE CUOTAS EN UPAC DECRECIENTES A UNA RAZON
QUE COMPENSE EL CRECIMIENTO DE LA CORRECCION MONETARIA
(Sistema 5.6)
Factor de Compensacion =20%

Préstamo = $100,000.00

Plazo del Cuoia Tasa de interés (%)
prestamo Ne. 5.0 6.5 7.0 10.0
1 2,011.40 2,123.00 2,160.17 2,382.41
12 2,057.45 2,171.61 2,209.62 2,436.95
24 2,108.88 2,225.90 2,264.86 2,497.87
36 2,161.60 2,281.54 2,321.49 2,560.32
48 2,215.64 2,338.58 2,379.52 2,624.33
60 2,271.04 2,397.05 2,439.01 2,689.93
15 afios 72 2,327.81 2,456.97 2,499.99 2,757.18
84 2,386.01 2,518.40 2,562.49 2,826.11
96 2,445.66 2,581.36 2,626.55 2,896.77
108 2,506.80 2,645.89 2,692.21 2,969.18
120 2,569.47 2,712.04 2,759.52 3,043.41
132 2,633.71 2,779.84 2,828.51 3,119.50
144 2,699.55 2,849.34 2,899.22 3,197.49
156 2,767.04 2,920.57 2,971.70 3,277.42
168 2,836.21 2,993.58 3,045.99 3,359.36
180 2,907.12 3,068.42 3,122.14 3,443.34
1 2,078.40 2,184.50 2,219.90 2,432.31
12 212599 2,234.51 2,270.72 2,488.00
24 2,179.14 2,290.37 2,327.49 2,550.20
36 2,233.61 2,347.63 2,385.68 2,613.95
48 2,289.45 2,406.32 2,445.32 2,679.30
12 afios 60 2,346.69 2,466.48 2,506.45 2,746.28
72 2,405.36 2,528.14 2,569.11 2,814.94
84 2,465.49 2,591.35 2,633.34 2,885.31
96 2,527.13 2,656.13 2,699.18 2,957.45
108 2,590.31 2,722.53 2,766.66 3,031.38
120 2,655.07 2,790.60 2,835.82 3,107.17
132 2,721.44 2,860.36 2,906.72 3,184.84
144 2,789.48 2,931.87 2,979.38 3,264.47
1 2,163.07 2,264.24 2,298.02 2,501.13
12 2,212.59 2,316.07 2,350.63 2,558.39
24 2,267.91 2,373.97 2,409.40 2,622.35
36 2,324.60 2,433.32 2,469.63 2,687.91
10 afos 48 2,382.72 2,494.16 2,531.37 2,755.10
60 2,442.29 2,556.51 2,594.66 2,823.98
72 2,503.34 2,620.42 2,659.53 2,894.58
84 2,565.93 2,685.93 2,726.01 2,966.95
96 2,630.08 2,753.08 2,794.16 3,041.12
108 2,695.83 2,821.91 2,864.02 3,117.15
120 2,763.22 2,892.46 2,935.62 3,195.08
1 2,312.64 2,407.78 2,439.57 2,630.82
12 2,365.58 2,462.90 2,495.41 2,691.05
24 2,424.72 2,524.47 2,557.80 2,758.32
8 afos =6 2,485.34 2,587.58 2,621.74 2,827.28
48 2,547.47 2,652.27 2,687.29 2,897.96
60 2,611.16 2,718.58 2,754.47 2,970.41
72 2,676.44 2,786.55 2,823.33 3,044.67
84 2,743.35 2,856.21 2,893.92 3,120.79
96 2,811.93 2,927.61 2,966.26 3,198.81
1 2,844.18 2,928.39 2,956.48 3,125.25
12 2,909.30 2,995.43 3,024.17 3,196.79
p— 24 2,982.03 3,070.31 3,099.77 3,276.71
36 3,056.58 3,147.07 3,177.27 3,358.63
48 3,132.99 3,225.75 3,256.70 3,442.60
60 3,211.32 3,306.39 3,338.12 3,528.66
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Cuadro A1.53
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES EN UPAC DECRECIENTES
ANUALMENTE EN PROPORCION GEOMETRICA

(Sistema 5.7)
Correccion Monetaria = 20% Préstamo = $100,000.00 Decrecimiento Anual Cuotas UPAC = 12%
Plazo del Cuota Tasa de interés (%)

PrESEAmD e 5.0 6.5 7.0 10.0
1 1,513.40 1,612.64 1,645.87 1,846.12
12 1,788.70 1,905.99 1,945.26 2,181.94
24 1,888.87 2,012.73 2,054.19 2,304.13
36 1,994.64 2,125.44 2,169.23 2,433.16
48 2,106.34 2,244.47 2,290.71 2,569.42
60 2,224.30 2,370.16 2,418.99 2,713.31
B 72 2,348.86 2,502.89 2,554.45 2,865.25
84 2,480.39 2,643.05 2,697.50 3,025.71
96 2,619.30 2,791.06 2,848.56 3,195.15
108 2,765.98 2,947.36 3,008.08 3,374.08
120 2,920.87 3,112.41 3,176.53 3,563.02
132 3,084.44 3,286.70 3,354.42 3,762.55
144 3,257.17 3,470.76 3,542.26 3,973.26
156 3,439.57 3,665.12 3,740.63 4,195.76
168 3,632.18 3,870.37 3,950.10 4,430.72
180 3,835.59 4,087.11 4,171.31 4,678.84
1 1,598.36 1,691.87 1,723.21 1,912.60
12 1,889.11 1,999.63 2,036.67 2,260.51
24 1,994.90 2,111.61 2,150.72 2,387.10
36 2,106.62 2,229.86 2,271.16 2,520.78
48 2,224.59 2,354.73 2,398.35 2,661.94
123768 60 2,349.17 2,486.59 2,532.65 2,811.01
72 2,480.72 2,625.84 2,674.48 2,968.43
84 2,619.64 2,772.89 2,824.25 3,134.66
96 2,766.34 2,928.17 2,982.41 3,310.20
108 2,921.25 3,092.15 3,149.43 3,495.58
120 3,084.84 3,265.31 3,325.80 3,691.33
132 3,257.60 3,448.17 3,512.04 3,898.04
144 3,440.02 3,641.26 3,708.71 4,116.33
1 1,696.46 1,785.37 1,815.18 1,995.43
12 . 2,005.06 2,110.14 2,145.37 2,358.40
24 2,117.34 2,228.31 2,265.51 2,490.48
36 2,235.91 2,353.09 2,392.38 2,629.94
10/a6s 48 2,361.12 2,484.87 2,526.35 2,777.22
60 2,493.35 2,624.02 2,667.83 2,932.74
72 2,632.97 2,770.97 2,817.22 3,096.98
84 2,780.42 2,926.14 2,974.99 3,270.41
96 2,936.12 3,090.00 3,141.59 3,453.55
108 3,100.55 3,263.04 3,317.52 3,646.95
120 3,274.18 3,445.77 3,503.30 3,851.18
1 1,858.89 1,942.62 1,970.68 2,140.24
12 2,197.03 2,296.00 2,329.15 2,529.56
24 2,320.07 2,424.57 2,459.58 2,671.22
8 afios 36 2,449.99 2,560.35 2,597.32 2,820.81
48 2,587.19 2,703.73 2,742.77 2,978.77
60 2,732.07 2,855.14 2,896.37 3,145.58
72 2,885.07 3,015.02 3,058.56 3,321.74
84 3,046.63 3,183.87 3,229.84 3,507.75
96 3,217.24 3,362.16 3,410.71 3,704.19
1 2,397.94 2,473.06 2,498.17 2,649.29
12 2,834.13 2,922.93 2,952.60 3,131.21
5afios 24 2,992.84 3,086.61 3,117.94 3,306.55
36 3,160.44 3,259.46 3,292.55 3,491.72
48 3,337.43 3,441.99 3,476.93 3,687.26
60 3,524.32 3,634.74 3,671.64 3,893.74
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Correccién Monetaria =21%

Cuadro A1.54
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES EN UPAC DECRECIENTES

(Sistema 5.7)

Préstamo = $100,000.00

ANUALMENTE EN PROPORCION GEOMETRICA

Decrecimiento Anual Cuotas UPAC =12%

Plazo del Cuota Tasale intasts (%)
préstamo Ne. 5.0 65 7.0 100
1 1,514.45 1,613.76 1,647.01 1,847.40
12 1,803.60 1,921.88 1,961.47 2,200.13
24 1,920.48 2,046.41 2,088.57 2,342.69
36 2,044.92 2,179.02 2,223.91 2,494.50
48 2,177.44 2,320.22 2,368.02 2,656.14
60 2,318.53 2,470.57 2,521.47 2,828.26
72 2,468.77 2,630.67 2,684.86 3,011.53
15 afos 84 2,628.75 2,801.13 2,858.84 3,206.68
926 2,799.09 2,982.65 3,044.09 3,414.47
108 2,980.47 3,175.92 3,241.35 3,635.73
120 3,173.61 3,381.72 3,451.39 3,871.33
132 3,379.26 3,600.86 3,675.04 4,122.19
144 3,598.24 3,834.19 3,913.18 4,389.31
156 3,831.40 4,082.65 4,166.76 4,673.74
168 4,079.68 4,347.20 4,436.76 4,976.59
180 4,344.04 4,628.90 4,724.27 5,299.08
1 1,599.47 1,693.04 1,724.40 1,913.92
12 1,904.86 2,016.29 2,053.64 2,279.35
24 2,028.29 2,146.95 2,186.72 2,427.05
36 2,159.72 2,286.07 2,328.42 2,584.33
48 2,299.67 2,434.21 2,479.30 2,751.79
A 60 2,448.69 2,591.94 2,639.96 2,930.11
12 afios 72 2,607.37 2,759.90 2,811.02 3,119.98
84 2,776.33 2,938.74 2,993.18 3,322.15
96 2,956.23 3,129.17 3,187.14 3,537.43
108 3,147.80 3,331.94 3,393.66 3,766.65
120 3,351.77 3,547.85 3,613.57 4,010.73
132 3,568.97 3,771.75 3,847.73 4,270.63
144 3,800.24 4,022.55 4,097.07 4,547.37
1 1,697.64 1,786.61 1,816.43 1,996.81
12 2,021.77 2,127:73 2,163.25 2,378.06
24 2,152.78 2,265.60 2,303.42 2,532.16
36 2,292.28 2,412.41 2,452.69 2,696.24
~ 48 2,440.82 2,568.74 2,611.62 2,870.96
10 afos 60 2,598.98 2,735.19 2,780.85 3,056.99
72 2,767.40 2,912.43 2,961.05 3,255.09
84 2,946.72 3,101.16 3,152.93 3,466.02
96 3,137.67 3,302.11 3,357.24 3,690.62
108 3,340.99 3,516.09 3,574.79 3,929.77
120 3,557.49 3,743.93 3,806.43 4,184.42
1 1,860.18 1,943.97 1,972.04 2,141.72
12 2,215.34 2,315.13 2,348.56 2,550.64
24 2,358.90 2,465.15 2,500.75 2,715:92
36 2:511.75, 2,624.89 2,662.80 2,891.92
8 afios 48 2,674.51 2,794.98 2,835.35 3,079.31
60 2,847.82 2,976.10 3,019.08 3,278.85
72 3,032.36 3,168.95 3,214.71 3,491.32
84 3,228.86 3,374.30 3,423.03 3,717.56
96 3,438.09 3,592.95 3,644.84 3,958.46
1 2,399.59 2,474.78 2,499.89 2,651.12
12 2,857.75 2,947.29 2,977.20 3,157.30
24 3,042.93 3,138.27 3,170.12 3,361.89
5 anos 36 3,240.12 3,341.63 3,375.55 3,579.74
48 3,450.07 3,558.17 3,594.28 3,811.71
60 3,673.64 3,788.74 3,827.19 4,058.71
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Cuadro A1.55
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES EN UPAC DECRECIENTES
ANUALMENTE EN PROPORCION GEOMETRICA
(Sistema 5.7)

Correcciéon Monetaria = 22% Préstamo = $100,000.00 Decrecimiento Anual Cuotas UPAC =12%
Plazo del Giioti Tasa de interés (%)
préstamo No. 5.0 6.5 7.0 10.0
1 1,515.49 1,614.87 1,648.14 1,848.67
12 1,818.51 1,937.76 1,977.68 2,218.31
24 1,952.35 2,080.38 2,123.24 2,381.58
36 2,096.05 2,233.49 2,279.51 2,556.86
48 2,250.31 2,397.88 2,447.28 2,745.05
60 2,415.94 2,574.36 2,627.40 2,947.08
72 2,593.75 2,763.84 2,820.78 3,163.99
15 diios 84 2,784.65 2,967.26 3,028.39 3,396.86
96 2,989.60 3,185.65 3,251.28 3,646.86
108 3,209.63 3,420.11 3,490.57 3,915.27
120 3,445.86 3,671.83 3,747.48 4,203.44
132 3,699.48 3,942.08 4,023.29 4,512.81
144 3,971.76 4,232.21 4,319.40 4,844.95
156 4,264.08 4,543.70 4,637.31 5,201.54
168 4,577.92 4,878.12 4,978.62 5,584.38
180 4,914.85 5,237.15 5,345.04 5,995.39
1 1,600.57 1,694.20 1,725.58 1,915.24
12 1,920.60 2,032.95 2,070.61 2,298.19
24 2,061.95 2,182.58 2,223.01 2,467.34
36 2,213.71 2,343.22 2,386.62 2,648.93
48 2,376.64 2,515.68 2,562.28 2,843.89
60 2,551.56 2,700.83 2,750.86 3,053.20
12 afios 72 2,739.36 2,899.61 2,953.33 3,277.92
84 2,940.98 3,113.03 3,170.69 3,519.18
96 3,157.43 3,342.14 3,404.05 3,778.19
108 3,389.82 3,588.13 3,654.59 4,056.26
120 3,639.31 3,852.21 3,923.57 4,354.80
132 3,907.16 4,135.73 4,212.35 4,675.32
144 4,194.73 4,440.12 4,52237 5,019.42
1 1,698.80 1,787.83 1,817.68 1,998.18
12 2,038.48 2,145.31 2,181.12 2,397.71
24 2,188.51 2,303.21 2,341.65 2,574.18
36 2,349.58 2,472.72 2,514.00 2,763.64
) 48 2,522.51 2,654.71 2,699.03 2,967.05
107anos 60 2,708.17 2,850.10 2,897.68 3,185.42
72 2,907.49 3,059.87 3,110.95 3,419.87
84 3,121.48 3,285.07 3,339.92 3,671.57
96 3,351.22 3,526.86 3,585.73 3,941.80
108 3,597.87 3,786.43 3,849.64 4,231.92
120 3,862.67 4,065.11 4,132.98 4,543.38
1 1,861.45 1,945.30 1,973.39 2,143.19
12 2,233.65 2,334.26 2,367.97 2,571.72
24 2,398.05 2,506.06 2,542.25 2,761.00
) 36 2,574.54 2,690.51 2,729.36 2,964.21
8arios 48 2,764.03 2,888.53 2,930.25 3,182.38
60 2,967.46 3,101.13 3,145.91 3,416.60
72 3,185.87 3,329.37 3,377.45 3,668.06
84 3,420.35 3,574.41 3,626.03 3,938.03
96 3,672.08 3,837.49 3,892.91 4,227.87
1 2,401.24 2,476.47 2,501.61 2,652.94
12 2,881.37 2,971.64 3,001.81 3,183.39
3 24 3,093.44 3,190.36 3,222.74 3,417.69
5 afios 36 3,321.11 3,425.17 3,459.93 3,669.23
48 3,565.55 3,677.26 3,714.58 3,939.29
60 3,827.97 3,947.91 3,987.98 4,229.22
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Cuadro A1.56
SISTEMA DE CUOTAS FI1JAS MENSUALES EN UPAC DECRECIENTES
ANUALMENTE EN PROPORCION GEOMETRICA
(Sistema 5.7)

Correccién Monetaria = 23% Préstamo = $100,000.00 Decrecimiento Anual Cuotas UPAC =12%
Plazo del Cuota Tasa de interés (%)
préstamo No. 50 6.5 70 10.0
1 1,516.52 1,615.97 1,649.26 1,849.93
12 1,833.42 1,953.64 1,993.89 2,236.49
24 1,984.49 2,114.62 2,158.19 2,420.78
36 2,148.01 2,288.87 2,336.02 2,620.25
48 2,325.01 2,477.47 2,528.51 2,836.16
60 2,516.59 2,681.61 2,736.86 3,069.86
72 2,723.95 2,902.58 2,962.38 3,322.82
15 afios 84 2,948.41 3,141.75 3,206.48 3,596.62
96 3,191.36 3,400.63 3,470.69 3,892.98
108 3,454.32 3,680.84 3,756.68 4,213.76
120 3,738.96 3,984.15 4,066.23 4,560.97
132 4,047.05 4,312.44 4,401.28 4,936.80
144 4,380.53 4,667.79 4,763.95 5,343.59
156 4,741.48 5,052.41 5,156.50 5,783.90
168 5,132.18 5,468.73 5,581.39 6,260.49
180 5,555.07 5,919.35 6,041.30 6,776.36
1 1,601.65 1,695.35 1,726.76 1,916.54
12 1,936.34 2,049.62 2,087.59 2,317.03
24 2,095.90 2,218.51 2,259.60 2,507.95
36 2,268.60 2,401.31 2,445.79 2,714.61
48 2,455.53 2,599.18 2,647.33 2,938.29
60 2,657.87 2,813.35 2,865.47 3,180.40
12 aos 72 2,876.87 3,045.17 3,101.58 3,442.47
84 3,113.93 3,296.09 3,357.15 3,726.13
96 3,370.52 3,567.69 3,633.78 4,033.16
108 3,648.25 3,861.67 3,933.20 4,365.49
120 3,948.86 4,179.87 4,257.30 4,725.21
132 4,274.25 4,524.29 4,608.10 5,114.57
144 4,626.45 4,897.10 4,987.81 5,536.01
1 1,699.96 1,789.05 1,818.92 1,999.54
12 2,055.18 2,162.90 2,199.00 2,417.36
24 2,224.53 2,341.12 2,380.20 2,616.56
36 2,407.83 2,534.03 2,576.33 2,832.16
48 2,606.24 2,742.83 2,788.62 3,065.53
10 afios 60 2,820.99 2,968.84 3,018.40 3,318.13
12 3,053.44 3,213.47 3,267.12 3,591.54
84 3,305.05 3,478.26 3,536.33 3,887.49
96 3,571.38 3,764.87 3,827.72 4,207.82
108 3,872.16 4,075.09 4,143.12 4,554.54
120 4,191.22 4,410.88 4,484.52 4,929.83
1 1,862.72 1,946.62 1,974.73 2,144.65
12 2,251.96 2,353.40 2,387.38 2,592.80
24 2,437.52 2,547.32 2,584.10 2,806.45
36 2,638.37 2,7157.22 2,797.03 3,037.70
8 afios 48 2,855.77 2,984.41 3,027.51 3,288.01
60 3,091.09 3,230.33 3,276.97 3,558.94
72 3,345.79 3,496.50 3,547.00 3,852.20
84 3,621.49 3,784.62 3,839.27 4,169.62
96 3,919.90 4,096.47 4,155.62 4,513.19
1 2,402.87 2,478.16 2,503.31 2,654.74
12 2,904.99 2,996.00 3,026.41 3,209.49
24 3,144.36 3,242.87 3,275.79 3,473.95
S anos 36 3,403.45 ; 3,510.09 3,545.71 3,760.20
48 3,683.90 3,799.32 3,837.88 4,070.04
60 3,987.45 4,112.38 4,154.12 4,405.41
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Cuadro A1.57
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES EN PESOS CRECIENTES
ANUALMENTE CON BASE EN EL SISTEMA DE ABONOS CONSTANTES A CAPITAL EN UPAC

(Sistema 6.1)
Correccion Monetaria =20% Préstamo = $100,000.00
Plazo del Giioti Tasa de interés (%)
re:

préstamo e: 50 6.5 7.0 100
1 1,047.09 1,173.73 1,215.57 1,462.86
i2 1,047.09 1,173.73 1,215.57 1,462.86
24 1,220.61 1,362.12 1,408.88 1,685.21
36 1,421.65 1,578.92 1,630.88 1,937.99
48 1,654.28 1,827.95 1,885.34 2,224.48
60 1,923.10 2,113.44 2,176.33 2,548.04
72 2,233.28 2,440.01 2,508.32 2,912.04
15 anos 84 2,590.61 2,812.67 2,886.04 3,319.73
96 3,001.53 3,236.78 3,314.52 3,774.01
108 3,473.20 3,718.04 3,798.95 4,277.21
120 4,013.48 4,262.33 4,344.57 4,830.73
132 4,630.93 4,875.62 4,956.48 5,434.57
144 5,334.84 5,563.72 5,639.38 6,086.72
156 6,135.06 6,332.05 6,397.17 6,782.34
168 7,041.98 7,185.15 7,232.50 7,512.75
180 8,066.27 8,126.22 8,146.08 8,264.02
1 1,196.67 1,322.30 1,363.81 1,609.14
12 1,196.67 1,322.30 1,363.81 1,609.14
24 1,391.13 1,528.82 1,574.32 1,843.20
36 1,615.51 1,765.05 1,814.47 2,106.51
48 1,873.99 2,034.63 2,087.70 2,401.42
60 2,171.25 2,341.42 2,397.66 2,730.04
12 afos 72 2,512.44 2,689.56 2,748.08 3,094.05
84 2,903.27 3,083.29 3,142.77 3,494.45
96 3,349.92 3,526.92 3,585.42 3,931.26
108 3,859.11 4,024.69 4,079.41 4,403.01
120 4,437.98 4,580.48 4,627.58 4,906.21
132 5,094.03 5,197.59 5,231.84 5,434.57
144 5,834.98 5,878.34 5,892.71 5,978.03
1 1,346.26 1,470.88 1,512.06 1,755.43
12 1,346.26 1,470.88 1,512.06 1,755.43
24 1,561.66 1,695.52 1,739.75 2,001.19
36 1,809.37 1,951.19 1,998.05 2,275.03
48 2,093.70 2,241.30 2,290.07 2,578.37
10 afos 60 2,419.39 2,569.40 2,618.98 2,912.04
72 2,791.60 2,939.10 2,987.85 3,276.05
84 3,21593 3,353.90 3,399.51 3,669.17
96 3,698.32 3,817.06 3,856.32 4,088.51
108 4,245.02 4,331.33 4,359.87 4,528.81
120 4,862.48 4,898.62 4,910.59 4,981.69
1 1,570.64 1,693.74 1,734.42 1,974.86
12 1,570.64 1,693.74 1,734.42 1,974.86
24 1,817.45 1,945.57 1,987.91 2,238.17
36 2,100.16 2,230.39 2,273.42 2,527.81
8 afios 48 2,423.27 2,551.30 2,593.62 2,843.79
60 2,791.60 2,911.38 2,950.96 3,185.05
72 3,210.34 3,313.42 3,347.50 3,549.05
84 3,684.92 3,759.83 3,784.61 3,931.26
96 4,220.90 . 4,252.27 4,262.66 4.324.38
1 2,243.77 2,362.32 2,401.50 2,633.14
12 2,243.77 2,362.32 2,401.50 2,633.14
24 2,584.82 2,695.72 2,732.37 2,949.12
5 afos 36 2‘97:2‘54 3,067.98 3,099.53 3,286.16
48 3,411.96 3,481.33 3,504.27 3,640.05
60 3,908.24 3,937:29 3,946.91 4,004.06
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Cuadro A1.58
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES EN PESOS CRECIENTES
ANUALMENTE CON BASE EN EL SISTEMA DE ABONOS CONSTANTES A CAPITAL EN UPAC
(Sistema 6.1)

Correccion Monetaria = 21% Préstamo = $100,000.00
Tasa de interés (%)
Plazo del Cuota

préstamo No. 5.0 6.5 7.0 10.0
1 1,051.64 1,178.82 1,220.84 1,469.16
12 1,051.64 1,178.82 1,220.84 1,469.16
24 1,236.13 1,379.42 1,426.77 1,706.58
36 1,451.72 1,612.30 1,665.36 1,978.92
48 1,703.35 1,882.16 1,941.23 2,290.39
60 1,996.65 2,194.24 2,259.53 2,645.40
72 2,338.01 2,554.41 2,625.91 3,048.50
15 afios 84 2,734.69 2,969.07 3,046.52 3,504.25
96 3,194.88 3,445.25 3,527.98 4,016.98
108 3,727.74 3,990.48 4,077.30 4,590.52
120 4,343.50 4,612.78 4,701.76 5,227.79
132 5,053.50 5,320.46 5,408.68 5,930.27
144 5,870.14 6,121.94 6,205.16 6,697.26
156 6,806.92 7,025.41 7,097.64 7,524.85
168 7,878.27 8,038.36 8,091.31 8,404.67
180 9,099.40 9,166.93 9,189.31 9,322.18
1 1,201.87 1,328.03 1,369.72 1,616.08
12 1,201.87 1,328.03 1,369.72 1,616.08
24 1,408.82 1,548.24 1,594.31 1,866.57
36 1,649.68 1,802.37 1,852.82 2,151.00
48 1,929.58 2,094.95 2,149.60 2,472.58
60 2,254.28 2,430.94 2,489.32 2,834.35
12 anos 72 2,630.26 2,815.65 2,876.92 3,239.03
84 3,064.74 3,254.74 3,317.53 3,688.69
96 3,565.71 3,754.07 3,816.32 4,184.36
108 4,141.93 4,319.59 4,378.31 4,725.53
120 4,802.91 4,957.08 5,008.04 5,309.47
132 5,558.85 5,671.81 5,709.16 5,930.27
144 6,420.47 6,468.12 6,483.91 6,577.66
1 1,352:1) 1,477.25 1,518.60 1,762.99
12 1,352{11 1,477.25 1,518.60 1,762.99
24 1,581.51 1,717.06 1.761.85 2,026.56
36 1,847.64 1,992.44 2,040.28 2,323.08
48 2,155.80 2,307.75 2,357.97 2,654.76
10 anos 60 2,511.91 2,667.64 2,719.10 3,023.31
72 2,922.51 3,076.90 3,127.92 3,429.57
84 3,394.79 3,540.41 3,588.54 3,873.12
96 3,936.54 4,062.90 4,104.67 4,351.73
108 4,556.12 4,648.70 4,679.32 4,860.55
120 5,262.32 5,301.37 5314.32 5,391.16
1 1,577.46 1,701.08 1,741.93 1,983.37
12 1,577.46 1,701.08 1,741.93 1,983.37
24 1,840.55 1,970.28 2,013.15 2,266.55
36 2,144.59 2,277.54 2,321.48 2,581.20
8 anos 48 2,495.14 2,626.95 2,670.52 2,928.05
60 2,898.36 3,022.68 3,063.77 3,306.74
72 3,360.89 3,468.77 3,504.43 3,715.36
84 3,889.86 3,968.91 3,995.05 4,149.77
96 4,492.79 4,526.14 4,537.19 4,602.79
1 2,253.51 2,372.56 2,411.90 2,644.49
12 2,253.51 2,372.56 2,411.90 2,644.49
24 2,617.68 2,729.96 2,767.07 2,986.51
5 anos 36 3,035.42 3,132.85 3,165.06 3,355.56
48 3,513.16 3,584.55 3,608.16 3,747.90
60 4,057.70 4,087.82 4,097.80 4,157.05

254




Correccién Monetaria = 22%

Cuadro A1.59
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES EN PESOS CRECIENTES

(Sistema 6.1)

Préstamo = $100,000.00

ANUALMENTE CON BASE EN EL SISTEMA DE ABONOS CONSTANTES A CAPITAL EN UPAC

Tasa de interés (%)

Plazo del Cuota
préstamo No. 50 6.5 7.0 10.0
1 1,056.16 1,183.88 1,226.07 1,475.44
12 1,056.16 1,183.88 1,226.07 1,475.44
24 1,251.70 1,396.79 1,444.73 1,728.03
36 1,482.16 1,646.10 1,700.26 2,020.36
48 1,753.44 1,937.49 1,998.30 2,357.67
60 2,072.35 2,277.42 2,345.17 2,745.61
72 2,446.71 2,673.14 2,747.96 3,190.14
15 afos 84 2,885.49 3,132.76 3,214.47 3,697.37
96 3,398.91 3,665.23 3,753.24 4,273.38
108 3,998.57 4,280.37 4,373.48 4,923.88
120 4,697.58 4,988.76 5,084.98 5,653.78
132 5,510.62 5,801.68 5,897.86 6,466.51
144 6,454.04 6,730.82 6,822.30 7,363.20
156 7,545.85 7,787.99 7,868.03 8,341.45
168 8,805.68 8,984.53 9,043.68 9,393.76
180 10,254.62 10,330.62 10,355.81 10,505.35
1 1,207.04 1,333.73 1,375.59 1,622.98
12 1,207.04 1,333.73 1,375.59 1,622.98
24 1,426.57 1,567.74 1,614.38 1,890.03
36 1,684.28 1,840.15 1,891.65 2,196.04
48 1,986.32 2,156.54 2,212.79 2,545.21
60 2,339.75 2,523.09 2,583.67 2,941.73
12 afios 72 2,752.55 2,946.53 3,010.63 3,389.52
84 3,233.74 3,434.18 3,500.42 3,891.97
96 3,793.42 3,993.78 4,059.99 4,451.44
108 4,442.86 4,633.39 4,696.36 5,068.70
120 5,194.44 5,361.12 5,416.22 5,742.12
132 6,061.69 6,184.81 6,225.52 6,466.51
144 7,059.11 7,111.43 7,128.77 7,231.71
1 1,357.92 1,483.59 1,525.12 1,770.52
12 1,357.92 1,483.59 1,525.12 1,770.52
24 1,601.44 1,738.68 1,784.03 2,052.04
36 1,886.39 2,034.20 2,083.04 257172
48 2,219.20 2,375.60 2,427.28 2,732.75
10 anos 60 2,607.15 2,768.76 2,822.16 3,137.84
72 3,058.39 3,219.92 3:273.31 3,588.90
84 3,581.99 3,735.60 3,786.37 4,086.57
96 4,187.94 4,322.32 4,366.75 4,629.50
108 4,887.14 4,986.41 5,019.23 5,213.52
120 5,691.30 5,733.48 5,747.46 5,830.46
1 1,584.24 1,708.38 1,749.40 1,991.84
12 1,584.24 1,708.38 1,749.40 1,991.84
24 1,863.75 1,995.09 2,038.50 2,995.04
36 2,189.56 2,325.28 2,370.13 2,635.25
8 anos 48 2,568.52 2,704.18 2,749.01 3,014.06
60 3,008.25 3,137.26 3,179.90 3,432.01
72 3,517.15 3,630.01 3,667.32 3,887.98
84 4,104.36 4,187.72 4,215.29 4,378.46
96 4,779.71 4,815.14 4,826.88 4,896.58
1 2,263.20 2,382.74 2,422.24 2,655.78
12 2,263.20 2,382.74 2,422.24 2,655.78
24 2,650.67 2,764.34 2,801.91 3,024.05
5 anos 36 3,099.07 3,198.51 3,231.39 3,425.82
48 3,616.48 3,689.93 3,714.22 3,858.00
60 4,211.55 4,242.77 4,253.11 4,314.53

255




Cuadro A1.60
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES EN PESOS CRECIENTES
ANUALMENTE CON BASE EN EL SISTEMA DE ABONOS CONSTANTES A CAPITAL EN UPAC
(Sistema 6.1)

Correccién Monetaria = 23% Préstamo = $100,000.00
Plazo del Cuota Tasa de interés (%)
prestame e 5.0 65 7.0 10.0
1 1,060.66 1,188.91 1,231.28 1,481.68
12 1,060.66 1,118.91 1,231.28 1,481.68
24 1,267.34 1,414.23 1,462.76 1,749.56
36 1,512.98 1,680.31 1,735.59 2,062.30
48 1,804.57 1,993.96 2,056.54 2,426.34
60 2,150.26 2,363.01 2,433.31 2,848.74
72 2,559.50 2,796.35 2,874.60 3,337.10
_ 84 3,043.25 3,304.01 3,390.17 3,899.40
15 afios %6 3,614.12 3,897.28 3,990.84 4,543.82
108 4,286.61 4,588.66 4,688.47 5,278.41
120 5,077.25 5,391.91 5,495.89 6,110.54
132 6,004,82 6,321.92 6,426.71 7,046.21
144 7,090.50 7,394.50 7,494.97 8,089.05
156 8,357.92 8,626.03 8,714.66 9,238.85
168 9,833.28 10,032.90 10,098.92 10,489.65
180 11,545.16 11,630.62 11,658.94 11,827.08
1 1,212.19 1,339.40 1,381.44 1,629.84
12 1,212.19 1,339.40 1,381.44 1,629.84
24 1,444.39 1,587.31 1,634.53 1,913,58
36 1,719.30 1,878.39 1,930.96 2,241.63
48 2,044.24 2,219.40 2,277.28 2,619.34
60 2,427.71 2,617.92 2,680.76 3,052.22
12 afios 72 2,879.44 3,082.34 3,149.38 3,545.67
84 3,410.54 3,621.91 3,691.75 4,104.63
96 4,033.62 4,246.62 4,317.01 4,733.15
108 4,762.90 4,967.10 5,034.59 5,433.66
120 5,614.27 5,794.36 5,853.90 6,206.01
132 6,605.31 6,739.40 6,783.75 7,046.21
144 7,755.23 7,812.64 7,831.66 7,944.60
1 1,363.71 1,489.90 1,531.59 1,778.01
12 1,363.71 1,489.90 1,531.59 1,778.01
24 1,621.45 1,760.38 1,806.29 2,077.61
36 1,925.61 2,076.48 2,126.33 2,420.96
48 2,283.91 2,444.85 2,498.02 2,812.35
10 afios 60 2,705.17 2,872.82 2,928.22 3,255.70
72 3,199.38 3,368.33 3,424.16 3,754.23
84 3,777.83 3,939.80 3,993.33 4,309.86
96 4,453.12 4,595.96 4,643.19 4,922.48
108 5,239.19 5,345.55 5,380.72 5,588.90
120 6,151.28 6,196.82 6,211.90 6,301.49
1 1,590.99 1,715.64 1,756.83 2,000.26
12 1,590.99 1,715.64 1,756.83 2,000.26
24 1,887.03 2,020.00 2,063.94 2,323.64
36 2,235.08 2,373.60 2,419.38 2,689.95
8 aios 48 2,643.42 2,783.01 2,829.14 3,101.85
60 3,121.35 3,255.17 3,299.40 3,560.93
72 3,679.29 3,797.31 3,836.33 4,067.09
84 4,328.76 4,416.64 4,445.70 4,617.71
96 5,082.36 5,119.98 5,132.45 5,206.47
1 2,272.85 2,392.87 2,432.53 2,667.02
12 2,272.85 2,392.87 2,432.53 2,667.02
24 2,683.78 2,798.84 2,836.87 3,061.74
5 anos 36 3,163.50 3,264.98 3,298.53 3,496.94
48 3,721.93 3,797.49 3,822.48 3,970.37
60 4,369.89 4,402.23 4,412.95 4,476.59

256




BIANUALMENTE CON BASE EN EL SISTEMA DE ABONOS CONSTANTES A CAPITAL EN UPAC

Correccién Monetaria =20%

Cuadro A1.61
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES EN PESOS CRECIENTES

(Sistema 6.2)

Préstamo = $100,000.00

Plaizo del Cuista Tasa de interés (%)
préstamo No. 5.0 6.5 7.0 10.0
1 1,123.87 1,256.43 1,300.21 1,558.70
12 1,123.87 1,256.43 1,300.21 1,558.70
24 1,123.87 1,256.43 1,300.21 1,558.70
36 1,524.58 1,688.24 1,742.29 2,061.48
48 1,524.58 1,688.24 1,742.29 2,061.48
60 2,060.35 2,256.80 2,321.69 2,704.94
St 72 2,060.35 2,256.80 2,321.69 2,704.94
84 2,772.43 2,998.85 3,073.64 3,515.54
96 2,772.43 2,998.85 3,073.64 3,515.54
108 3,712.26 3,956.98 4,037.84 4,515.79
120 3,712.26 3,956.98 4,057.84 4,515.79
132 4,942.40 5,177.68 5,255.47 5,715.67
144 4,942.40 5,177.68 5,255.47 5,715.67
156 6,933.98 7,069.51 7,114.62 7,384.41
168 6,933.98 7,069.51 7,114.62 7,384.41
180 6,933.98 7,069.51 7,114.62 7,384.41
1 1,282.72 1,412.96 1,455.98 1,710.03
12 1,282.72 1,412.96 1,455.98 1,710.03
24 1,282.72 1,412.96 1,455.98 1,710.03
36 1,729.88 1,883.39 1,934.10 2,233.63
48 1,729.88 1,883.39 1,934.10 2,233.63
e 60 2,322.22 2,494.25 2,551.08 2,886.94
72 2,322.22 2,494.25 2,551.08 2,886.94
84 3,100.90 3,278.03 3,336.58 3,682.73
96 3,100.90 3,278.03 3,336.58 3,682.73
108 4,115.25 4,268.67 4,319.41 4,619.91
120 4,115.25 4,268.67 4,319.41 4,619.91
132 5,421.88 5,496.43 5,521.19 5,668.82
144 5,421.88 5,496.43 5,521.19 5,668.82
1 1,441.57 1,569.49 1,611.75 1,861.36
12 1,441.57 1,569.49 1,611.75 1,861.36
24 1,441.57 1,569.49 1,611.75 1,861.36
36 1,935.18 2,078.54 2,125.90 2,405.78
. 48 1,935.18 2,078.54 2,125.90 2,405.78
10 afios 60 2,584.09 2,731.70 2,780.48 3,068.94
72 2,584.09 2,731.70 2,780.48 3,068.94
84 3,429.37 3,557.22 3,599.51 3,849.92
96 3,429.37 3,557.22 3,599.51 3,849.92
108 4,518.23 4,580.36 4,600.99 4,724.02
120 4,518.23 4,580.36 4,600.99 4,724.02
1 1,679.85 1,804.29 1,845.40 2,088.35
12 1,679.85 1,804.29 1,845.40 2,088.35
24 1,679.85 1,804.29 1,845.40 2,088.35
. 36 2,243.13 2,371.26 2,413.61 2,664.01
8 anos 48 2,243.13 2,371.26 2,413.61 2.664.01
60 2,976.89 3,087.87 3,124.58 3,341.95
72 2,976.89 3,087.87 3,124.58 3,341.95
84 3,922.08 3,976.00 3,993.92 4,100.71
96 3,922.08 3,976.00 3,993.92 4,100.71
1 2,394.67 2,508.67 2,546.36 2,769.34
12 2,394.67 2,508.67 2,546.36 2,769.34
. 24 2,394.67 2,508.67 2,546.36 2,769.34
5 anos 36 3,359.63 3,425.30 3,447.15 3,577.87
48 3,359.63 3,425.30 3,447.15 3,577.87
60 3,359.63 3,425.30 3,447.15 3,577.87

257




Cuadro A1.62
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES EN PESOS CRECIENTES
BIANUALMENTE CON BASE EN EL SISTEMA DE ABONOS CONSTANTES A CAPITAL EN UPAC

(Sistema 6.2)
Correcciéon Monetaria = 21% Préstamo = $100,000.00
— Ciibti Tasa de interés (%)

préstamo No. 5.0 6.5 7.0 10.0
1 1,132.89 1,266.47 1,310.58 1,571.01
12 1,132.89 1,266.47 1,310.58 1,571.01
24 1,132.89 1,266.47 1,310.58 1,571.01
36 1,562.55 1,730.21 1,785.58 2,112.54
48 1,562.55 1,730.21 1,785.58 2,112.54
60 2,146.99 2,351.61 2,419.19 2,818.33
72 2,146.99 2,351.61 2,419.19 2,818.33
15 anos 84 2,937.37 3,177.13 3,256.33 3,724.21
9 2,937.37 3,177.13 3,256.33 3,724.21
108 3,998.94 4,262.39 4,349.43 4,863.91
120 3,998.94 4,262.39 4,349.43 4,863.91
132 5,413.17 5,670.65 5,755.78 6,259.31
144 5,413.17 5,670.65 5,755.78 6,259.31
156 7,747.44 7,898.20 7,948.36 8,248.39
168 7,747.44 7,898.20 7,948.36 8,248.39
180 7,747.44 7,898.20 7,948.36 8,248.39
1 1,293.02 1,424.25 1,467.59 1,723.54
12 1,293.02 1,424.25 1,467.59 1,723.54
24 1,293.02 1,424.25 1,467.59 1,723.54
36 1,772.96 1,930.21 1,982.15 2,288.96
48 1,772.96 1,930.21 1,982.15 2,288.96
60 2,419.87 2,599.04 2,658.23 3,007.96
12 afios 72 2,419.87 2,599.04 2,658.23 3,007.96
84 3,285.38 3,472.92 3,534.90 3,901.33
96 3,285.38 3,472.92 3,534.90 3,901.33
108 4,433.05 4,598.13 4,652.74 4,976.04
120 4,433.05 4,598.13 4,652.74 4,976.04
132 5,938.33 6,019.75 6,046.79 6,208.00
144 5,938.33 6,019.75 6,046.79 6,208.00
1 1,453.14 1,582.03 1,624.61 1,876.07
12 1,453.14 1,582.03 1,624.61 1,876.07
24 1,453.14 1,582.03 1,624.61 1,876.07
36 1,983.37 2,130.21 2,178.73 2,465.37
48 1,983.37 2,130.21 2,178.73 2,465.37
10 afios 60 2,692.75 2,846.46 2,897.26 3,197.59
12 2,692.75 2,846.46 2,897.26 3,197.59
84 3,633.40 3,768.70 3,813.46 4,078.45
96 3,633.40 3,768.70 3,813.46 4,078.45
108 4,867.15 4,933.88 4,956.04 5,088.18
120 4,867.15 4,933.88 4,956.04 5,088.18
1 1,693.33 1,818.70 1,860.12 2,104.85
12 1,693.33 1,818.70 1,860.12 2,104.85
24 1,693.33 1,818.70 1,860.12 2,104.85
. 36 2,298.98 2,430.21 2,473.58 2,730.00
8 afios 48 2,298.98 2,430.21 2,473.58 2,730.00
60 3,102.07 3,217.60 3,255.81 3,482.04
72 3,102.07 3,217.60 3,255.81 3,482.04
84 4,155.41 4,212.38 4,231.31 4,344.12
96 4,155.41 4,212.38 4,231.31 4,344.12
1 2,413.90 2,528.72 2,566.68 2,791.22
12 2,413.90 2,528.72 2,566.68 2,791.22
) 24 2,413.90 2,528.72 2,566.68 2,791.22
5 afos 36 3,454.82 3,522.05 3,544.42 3,678.21
48 3,454.82 3,522.05 3,544.42 3,675.21
60 3,454.82 3,522.05 3,544.42 3,678.21

258




Cuadro A1.63
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES EN PESOS CRECIENTES
BIANUALMENTE CON BASE EN EL SISTEMA DE ABONOS CONSTANTES A CAPITAL EN UPAC
(Sistema 6.2)

Correccién Monetaria = 22% Préstamo = $100,000.00
Plazo del Ciioti Tasa de interés (%)
préstamo i 50 6.5 7.0 10.0
1 1,141.89 1,276.48 1,320.92 1,583.29
12 1,141.89 1,276.48 1,320.92 1,583.29
24 1,141.89 1,276.48 1,320.92 1,583.29
36 1,601.09 1,772.83 1,829.54 2,164.38
48 1,601.09 1,772.83 1,829.54 2,164.38
60 2,236.47 2,449.53 2,519.89 2,935.42
72 2,236.47 2,449.53 2,519.89 2,935.42
15 afos 84 3,110.57 3,364.34 3,448.17 3,943.32
96 3,110.57 3,364.34 3,448.17 3,943.32
108 4,305.02 4,588.46 4,682.11 5,235.54
120 4,305.02 4,588.46 4,682.11 5,235.54
132 5,924.22 6,205.78 6,298.85 6,849.38
144 5,924.22 6,205.78 6,298.85 6,849.38
156 8,648.01 8,815.53 8,871.27 9,204.62
168 8,648.01 8,815.53 8,871.27 9,204.62
180 8,648.01 8,815.53 8,871.27 9,204.62
1 1,303.29 1,435.51 1,479.17 1,737.01
12 1,303.29 1,435.51 1,479.17 1,737.01
24 1,303.29 1,435.51 1,479.17 1,737.01
36 1,816.70 1,977.75 2,030.95 2,345.13
48 1,816.70 1,977.75 2,030.95 2,345.13
60 2,520.73 2,707.25 2,768.87 3,132.93
12 afios 72 2,520.73 2,707.25 2,768.87 3,132.93
84 3,479.11 3,677.56 3,743.14 4,130.85
96 3,479.11 3,677.56 3,743.14 4,130.85
108 4,772.36 4,949.89 5,008.61 5,356.24
120 4,772.36 4,949.89 5,008.61 5,356.24
132 6,498.96 6,587.81 6,617.32 6,793.24
144 6,498.96 6,587.81 6,617.32 6,793.24
1 1,464.68 1,594.53 1,637.42 1,890.72
12 1,464.68 1,594.53 1,637.42 1,890.72
24 1,464.68 1,594.53 1,637.42 1,890.72
36 2,032.30 2,182.68 2,232.36 2,525.88
48 2,032.30 2,182.68 2,232.36 2,525.88
10 afos 60 2,804.98 2,964.98 3,017.85 3,330.44
72 2,804.98 2,964.98 3,017.85 3,330.44
84 3,847.64 3,990.77 4,038.12 4,318.39
96 3,847.64 3,990.77 4,038.12 4,318.39
108 5,239.69 5,311.32 5,335.11 5,476.95
120 5,239.69 5,311.32 5,335.11 5476.95
1 1,706.78 1,833.08 1,874.80 2,121.30
12 1,706.78 1,833.08 1,874.80 2,121.30
24 1,706.78 1,833.08 1,874.80 2,121.30
36 2,355.70 2,490.07 2,534.48 2,797.00
8 anos 48 2,355.70 2,490.07 2,534.48 2,797.00
60 3,231.36 3,351.56 3,391.32 3,626.70
72 3,231.36 3,351.56 3,391.32 3,626.70
84 4,400.44 4,460.60 4,480.58 4,599.69
96 4,400.44 4,460.60 4,480.58 4,599.69
1 2,433.07 2,548.70 2,586.93 2,813.03
12 2,433.07 2,548.70 2,586.93 2,813.03
24 2,433.07 2,548.70 2,586.93 2,813.03
5 anos 36 3,551:72 3,620.52 3,643.42 3,780.32
48 3,551.72 3,620.52 3,643.42 3,780.32
60 3,551.72 3,620.52 3,643.42 3,780.32

259



Correccién Monetaria = 23%

Cuadro A1.64

(Sistema 6.2)

Préstamo = $100,000.00

SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES EN PESOS CRECIENTES
BIANUALMENTE CON BASE EN EL SISTEMA DE ABONOS CONSTANTES A CAPITAL EN UPAC

Plazo del Cuota Tasa de interés (%)
préstamo No. 50 65 7.0 10.0
1 1,150.86 1,286.45 1,331.23 1,595.53
12 1,150.86 1,286.45 1,331.23 1,595.53
24 1,150.86 1,286.45 1,331.23 1,595.53
36 1,640.23 1,816.09 1,874.16 2,217.01
48 1,640.23 1,816.09 1,874.16 2,217.01
60 2,328.85 2,550.61 2,623.84 3,056.29
72 2,328.85 2,550.61 2,623.84 3,056.29
1553R68 84 3,292.38 3,560.84 3,649.52 4,173.27
96 3,292.38 3,560.84 3,649.52 4,173.27
108 4,631.64 4,936.39 5,037.08 5,632.05
120 4,631.64 4,936.39 5,037.08 5,632.05
132 6,478.61 6,786.25 6,887.94 7,489.41
144 6,478.61 6,786.25 6,887.94 7,489.41
156 9,644.12 9,830.11 9,891.99 10,262.02
168 9,644.12 9,830.11 9,891.99 10,262.02
180 9,644.12 9,830.11 9,891.99 10,262.02
1 1,313.52 1,446.72 1,490.71 1,750.43
12 1,313.52 1,446.72 1,490.71 1,750.43
24 1,313.52 1,446.72 1,490.71 1,750.43
36 1,861.10 2,026.02 2,080.49 2,402.15
48 1,861.10 2,026.02 2,080.49 2,402.15
60 2,624.85 2,818.97 2,883.10 3,261.93
i5aR5s 72 2,624.85 2,818.97 2,883.10 3,261.93
84 3,682.45 3,892.35 3,961.71 4,371.74
96 3,682.45 3,892.35 3,961.71 4,371.74
108 5,134.43 5325.23 5,388.34 5,761.90
120 5134.43 5,325.23 5,388.34 5,761.90
132 7,107.13 7,204.02 7,236.19 7,428.02
144 7,107.13 7,204.02 7,236.19 7,428.02
1 1,476.19 1,606.99 1,650.20 1,905.34
12 1,476.19 1,606.99 1,650.20 1,905.34
24 1,476.19 1,606.99 1,650.20 1,905.34
36 2,081.97 2,235.95 2,286.81 2,587.29
48 2,081.97 2,235.95 2,286.81 2,587.29
10 afios 60 2,920.84 3,087.33 3,142.35 3,467.57
72 2,920.84 3,087.33 3,14235 3,467.57
84 4,072.52 4,223.86 4,273.91 4,570.22
96 4,072.52 4,223.86 4,273.91 4,570.22
108 5,637.22 5,714.07 5,739.59 5,891.75
120 5,637.22 5,714.07 5,739.59 5,891.75
1 1,720.18 1,847.40 1,889.43 2,137.69
12 1,720.18 1,847.40 1,889.43 2,137.69
24 1,720.18 1,847.40 1,889.43 2,137.69
36 2,413.28 2,550.84 2,596.30 2,865.01
8 afios 48 2,413.28 2,550.84 2,596.30 2,865.01
60 3,364.83 3,489.87 3,531.23 3,776.04
72 3,364.83 3,489.87 3,531.23 3,776.04
84 4,657.63 4,721.12 4,742.21 4,867.92
96 4,657.63 4,721.12 4,742.21 4,867.92
1 2,452.18 2,568.62 2,607.11 2,834.77
12 2,452.18 2,568.62 2,607.11 2,834.77
5 sfics 24 2,452.18 2,568.62 2,607.11 2,834.77
36 3,650.33 3,720.73 3,744.16 3,884.21
48 3,650.33 3,720.73 3,744.16 3,884.21
60 3,650.33 3,720.73 3,744.16 3,884.21
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Correccién Monetaria = 20%

Cuadro A1.65
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES EN PESOS CRECIENTES
ANUALMENTE CON BASE EN CUOTAS FIJAS MENSUALES EN UPAC

QUE DECRECEN ANUALMENTE EN PROPORCION GEOMETRICA

(Sistema 6.3)

Préstamo = $100,000.00

Decrecimiento Anual Cuotas UPAC =12%

Plazo dél Guota Tasa de interés (%)
préstamo No. 50 6.5 7.0 10.0
1 1,641.83 1,749.12 1,785.03 2,001.39
12 1,641.83 1,749.12 1,785.03 2,001.39
24 1,733.78 1,847.07 1,884.99 2,113.46
36 1,830.87 1,950.51 1,990.55 2,231.82
48 1,933.40 2,059.74 2,102.03 2,356.80
60 2,041.67 2,175.08 2,219.74 2,488.78
72 2,156.00 2,296.89 2,344.04 2,628.15
15 anos 84 2,276.74 2,425.52 2,475.31 2,775.33
96 2,404.23 2,561.34 2,613.93 2,930.75
108 2,538.87 2,704.78 2,760.31 3,094.87
120 2,681.05 2,856.25 2,914.89 3,268.18
132 2,831.18 3,016.20 3,078.12 3,451.20
144 2,989.73 3,185.10 3,250.49 3,644.47
156 3,157.16 3,363.47 3,432.52 3,848.56
168 3,333.96 3,551.82 3,624.74 4,064.08
180 3,520.66 3,750.73 3,827.73 4,291.67
1 1,734.00 1,835.05 1,868.91 2,073.46
12 1,734.00 1,835.05 1,868.91 2,073.46
24 1,831.11 1,937.81 1,973.57 2,189.57
36 1,933.65 2,046.33 2,084.09 2,312.19
48 2,041.93 2,160.93 2,200.80 2,441.67
60 2,156.28 2,281.94 2,324.04 2,578.40
12 afios 72 2,277.03 2,409.73 2,454.19 2,722.79
84 2,404.55 2,544.67 2,591.63 2,875.27
96 2,539.20 2,687.17 2,736.76 3,036.28
108 2,681.40 2,837.65 2,890.02 3,206.32
120 2,831.56 2,996.56 3,051.86 3,385.87
132 2,990.12 3,164.37 3,222.76 3,575.48
144 3,157.57 3,341.58 3,403.23 3,775.70
1 1,840.43 1,936.47 1,968.66 2,163.25
12 1,840.43 1,936.47 1,968.66 2,163.25
24 1,943.49 2,044.91 2,078.90 2,284.39
36 2,052.33 2,159.43 2,195.32 2,412.31
48 2,167.26 2,280.36 2,318.26 2,547.40
10 afios 60 2,288.63 2,408.06 2,448.08 2,690.06
72 2,416.79 2,542.91 2,585.17 2,840.70
84 2,552:13 2,685.31 2,729.94 2,999.78
96 2,695.05 2,835.69 2,882.82 3,167.77
108 2,845.97 2,994.48 3,044.26 3,345.16
120 3,005.34 3,162.18 3,214.74 3,532.49
1 2,016.64 2,107.03 2,137.30 2,320.24
12 2,016.64 2,107.03 2,137.30 2,320.24
24 2,129.57 2,225.02 2,256.99 2,450.17
36 2,248.83 2,349.62 2,383.38 2,587.38
8 anos 48 2,374.76 2,481.20 2,516.85 2,732.28
60 2,507.75 2,620.15 2,657.80 2,885.29
72 2,648.18 2,766.88 2,806.63 3,046.86
84 2,796.48 2,921.82 2,963.81 3,217.49
96 2,953.09 3,085.44 3,129.78 3,397.67
1 2,601.43 2,682.36 2,709.40 2,872.10
12 2,601.43 2,682.36 2,709.40 2,872.10
24 2,747.11 2,832.57 2,861.12 3,032.94
* 5 afnos 36 2,900.95 2,991.20 3,021.35 3,202.78
48 3,063.40 3,158.71 3,190.54 3,382.14
60 3,234.95 3,335.59 3,369.21 3,571.54
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Correccion Monetaria =21%

Cuadro A1.66
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES EN PESOS CRECIENTES
ANUALMENTE CON BASE EN CUOTAS FIJAS MENSUALES EN UPAC QUE

DECRECEN ANUALMENTE EN PROPORCION GEOMETRICA

(Sistema 6.3)
Decrecimiento Anual Cuotas UPAC =12%

Préstamo = $100,000.00

Blazsidal Gilota Tasa de interés (%)
préstamo No. 50 6.5 7.0 10.0
1 1,648.96 1,756.70 1,792.76 2,010.02
12 1,648.96 1,756.70 1,792.76 2,010.02
24 1,755.82 1,870.54 1,908.93 2,140.26
36 1,869.59 199175 2,032.63 2,278.95
48 1,990.74 2,120.81 2,164.35 2,426.63
60 2,119.74 2,258.24 2,304.60 2,583.88
72 2,257.10 2,404.58 2,453.93 2;751:31
15 afios 84 2,403.36 2,560.39 2,612.95 2,929.60
96 2,559.10 2,726.31 2,782.27 3,119.43
108 2.724.93 2,902.97 2,962.56 3,321.57
120 2,901.51 3,091.08 3,154.53 3,536.81
132 3,089.52 3,291.39 3,358.95 3,766.00
144 3,289.72 3,504.67 3,576.61 4,010.03
156 3,502.90 3,731.77 3,808.37 4,269.88
168 3,729.89 397359 4,055.15 4,546.57
180 3,971.58 4,231.08 4,317.93 4,841.19
1 1,741.53 1,843.00 1,877.00 2,082.40
12 1,741.53 1,843.00 1,877.00 2,082.40
24 1,854.39 1,962.43 1,998.63 2,217.33
36 1,974.55 2,089.60 2,128.15 2,361.02
48 2,102.50 2,225.00 2,266.05 2,514.01
60 2,238.74 2,369.18 2,412.89 2,676.92
12 afios 72 2,383.81 2,522.70 2,569.25 2,850.38
84 2,538.28 2,686.18 2,7135:73 3,035.09
96 2,702.77 2,860.24 2,913.01 3,231.76
108 2,877.90 3,045.58 3,101.77 3,441.18
120 3,064.39 3,242.94 3,302.77 3,664.17
132 3,262.97 3,453.08 3,516.78 3,901.61
144 3,474.41 3,676.84 3,744.67 4,154.43
1 1,848.42 1,944.86 1,977.18 2,172.57
12 1,848.42 1,944.86 1,977.18 2,172.57
24 1,968.20 2,070.89 2,105.30 2,313.36
36 2,095.74 2,205.08 2,241.73 2,463.26
48 2,231.54 2,347.97 2,386.99 2,622.88
10 afos 60 2,376.15 2,500.12 2,541.67 2,792.84
72 2,530.12 2,662.13 2,706.37 2,973.82
84 2,694.07 2,834.63 2,881.74 3,166.52
96 2,868.65 3,018.32 3,068.48 3;371.71
108 3,054.54 3,213.90 3,267.32 3,590.20
120 3,252.47 3,422.17 3,479.04 3,822.84
1 2,025.40 2,116.16 2,146.56 2,330.24
12 2,025.40 2,116.16 2,146.56 2,330.24
24 2,156.65 2,253.29 2,285.66 2,481.24
36 2,296.40 2,399.30 2,433.77 2,642.03
8 afios 48 2,445.20 2,554.77 2,591.47 2,813.23
60 2,603.65 2,720.32 2,759.40 2,995.53
72 2,772.37 2,896.60 2,938.21 3,189.64
84 2,952.02 3,084.30 3,128.61 3,396.33
96 3,143.31 3,284.16 3,331.34 3,616.41
1 2,612.73 2,693.99 2,721.13 2,884.48
12 2,612.73 2,693.99 2,721.13 2,884.48
24 2,782.03 2,868.56 2,897.46 3,071.40
5 afios 36 2,962.31 3,054.44 3,085.21 3,270.42
48 3,154.27 3,252.37 3,285.13 3,482.35
60 3,358.66 3,463.12 3,498.01 3,708.00
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Cuadro A1.67
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES EN PESOS CRECIENTES
ANUALMENTE CON BASE EN CUOTAS FIJAS MENSUALES EN UPAC
QUE DECRECEN ANUALMENTE EN PROPORCION GEOMETRICA

(Sistema 6.3)
Correccién Monetaria = 22% Préstamo = $100,000.00 Decrecimiento Anual Cuotas UPAC =12%
Plazo del Ciiota Tasa de interés (%)

préstamo No. 5.0 6.5 7.0 10.0
1 1,656.06 1,764.24 1,800.45 2,018.60
12 1,656.06 1,764.24 1,800.45 2,018.60
24 1,777.94 1,894.09 1,932.96 2,167.17
36 1,908.80 2,033.50 2,075.23 2,326.67
48 2,049.29 2,183.16 2,227.97 2,497.91
60 2;200.1 1 2,343.84 2,391.95 2,681.76
72 2,362.04 2,516.35 2,567.99 2,879.14
15 anos 84 2,535.89 2,701.55 2,757.00 3,091.04
96 2,722.53 2,900.39 2,959.91 3,318.54
108 2,922.91 3,113.86 3,177.76 3,562.79
120 3,138.04 3,343.04 3,411.65 3,825.01
132 3,368.99 3,589.08 3,662.74 4,106.53
144 3,616.95 3,853.24 3,932.32 4,408.77
156 3,883.16 4,136.84 4,221.74 4,733.26
168 4,168.96 4,441.31 4,532.46 5,081.62
180 4,475.80 4,768.19 4,866.05 5,455.63
1 1,749.03 1,850.91 1,885.05 2,091.29
12 1,749.03 1,850.91 1,885.05 2,091.29
24 1,877.75 1,987.14 2,023.79 2,245.21
36 2,015.96 2,133.39 2,172.75 2,410.45
48 2,164.33 2,290.41 2,332.66 2,587.86
60 2,323.63 2,458.99 2,504.34 2,778.33
12 afos 72 2,494.65 2,639.97 2,688.66 2,982.81
84 2,678.25 2,834.27 2,886.55 3,202.35
96 2,875.37 3,042.87 3,099.00 3,438.04
108 3,087.00 3,266.83 3,327.09 3,691.08
120 3,314.20 3,507.27 3,571.96 3,962.75
132 3,558.13 3,765.40 3,834.86 4,254.40
144 3,820.00 4,042.53 4,117.10 4,567.53
1 1,856.37 1,953.21 1,985.66 2,181.85
12 1,856.37 1,953:21 1,985.66 2,181.85
24 1,993.00 2,096.96 2,131.81 2,342.43
36 2,139.69 2,251.30 2,288.71 2,514.84
10 aftos 48 2,297.17 2,417.00 2,457.16 2,699.93
60 2,466.24 2,594.89 2,638.00 2,898.64
72 2,647.76 2,785.87 2,832.16 3,111.98
84 2,842.63 2,990.91 3,040.61 3,341.03
96 3,051.85 3,211.04 3,264.40 3,586.92
108 3,276.46 3,447.38 3,504.66 3,850.92
120 3,517.61 3,701.10 3,762.60 4,134.35
1 2,034.11 2,125.24 2,155.77 2,340.19
12 2,034.11 2,125.24 2,155.77 2,340.19
24 2,183.82 2,281.66 2,314.43 2,512.43
& 36 2,344.55 2,449.59 2,484.77 2,697.35
48 2,517.11 2,629.88 2,667.65 2,895.87
60 2,702.37 2,823.44 2,863.99 3,109.01
72 2,901.26 3,031.24 3,074.78 3,337.83
84 3,114.80 3,254.34 3,301.08 3,583.50
9% 3,344.05 3,493.86 3,544.04 3,847.24
1 2,623.97 2,705.55 2,732.80 2,896.80
12 2,623.97 2,705.55 2,732.80 2,896.80
5 afos 24 2,817.09 2,904.68 2,933.93 3,110.00
36 3,024.43 3,118.46 3,149.87 3,338.90
48 3,247.03 3,347.98 3,381.70 3,584.64
60 3,486.01 3,594.39 3,630.59 3,848.47
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Correccién Monetaria =23 %

Cuadro A1.68
SISTEMA DE CUOTAS FIJAS MENSUALES EN PESOS CRECIENTES
ANUALMENTE CON BASE EN CUOTAS FIJAS MENSUALES EN UPAC
QUE DECRECEN ANUALMENTE EN PROPORCION GEOMETRICA
(Sistema 6.3)

Préstamo = $100,000.00

Decrecimiento Anual

Cuotas UPAC =12%

Tasa de interés (%)

Plazo del Cuota
prestamo N 5.0 65 7.0 10.0
1 1,663.11 1,771.74 1,808.10 2,027.14
12 1,663.11 1,771.74 1,808.10 2,027.14
24 1,800.15 1,917.74 1,957.09 2,194.17
36 1,948.49 2,075.76 2,118.35 2,374.97
48 2,109.04 2,246.80 2,292.90 2,570.67
60 2,282.83 2,431.94 2,481.84 2,782.49
72 2,470.93 2,632.33 2,686.34 3,011.77
15 afios 84 2,674.54 2,849.23 2,907.70 3,259.94
9% 2,894.92 3,084.01 3,147.29 3,528.56
108 3,133.46 3,338.13 3,406.63 3,819.31
120 3,391.66 3,613.19 3,687.33 4,134.02
132 3,671.13 3,910.92 3,991.17 4,474.67
144 3,973.63 4,233.18 4,320.04 4,843.38
156 4,301.06 4,581.99 4,676.01 5,242.47
168 4,655.47 4,959.55 5,061.32 5,674.45
180 5,039.08 5,368.21 5,478.37 6,142.03
1 1,756.48 1,858.78 1,893.06 2,100.13
12 1,756.48 1,858.73 1,893.06 2,100.13
24 1,901.21 2,011.95 2,049.05 2,273.18
36 2,057.87 2,177.73 2,217.89 2,460.49
48 2,227.44 2,357.18 2,400.65 2,663.24
60 2,410.98 2,551.41 2,598.46 2,882.69
12 afios 72 2,609.65 2,761.64 2,812.57 3,120.22
84 2,824.68 2,989.20 3,044.33 3,377.33
96 3,057.44 3,235.51 3,295.18 3,655.62
108 3,309.37 3,502.12 3,566.71 3,956.84
120 3,582.06 3,790.69 3,860.60 4,282.89
132 3,877.22 4,103.05 4,178.72 4,635.80
144 4,196.71 4,441.14 4,523.04 5,017.79
1 1,864.28 1,961.51 1,994.10 2,191.08
12 1,864.28 1,961.51 1,994.10 2,191.08
24 2,017.90 2,123.14 2,158.41 2,371.62
36 2,184.18 2,298.09 2,336.27 2,567.04
48 2,364.15 2,487.45 2,528.77 2,778.57
10 afios 60 2,558.96 2,692.42 2,737.14 3,007.52
72 2,769.82 2,914.27 2,962.68 3,255.34
84 2,998.05 3,154.41 3,206.81 3,523.58
9 3,245.09 3,414.33 3,471.05 3,813.93
108 3,512.48 3,695.67 3,757.07 4,128.19
120 3,801.91 4,000.19 4,066.65 4,468.36
1 2,042.78 2,134.28 2,164.92 2,350.09
12 2,042.78 2,134.28 2,164.92 2,350.09
24 2,211.10 2,310.14 2,343.31 2,543.74
36 2,393.30 2,500.50 2,536.40 2,753.34
8 afios 48 2,590.51 2,706.54 2,745.40 2,980.22
60 2,803.96 2,929.56 2,971.62 3,225.79
72 3,035.01 3,170.95 3,216.48 3,491.60
84 3,285.10 3,432.24 3,481.52 3,779.30
96 3,555.79 3,715.05 3,768.40 4,090.72
1 2,635.15 2,717.05 2,744.41 2,909.05
12 2,635.15 2,717.05 2,744.41 2,909.05
24 2,852.29 2,940.94 2,970.55 3,148.76
5 afios 36 3,087.31 3,183.27 3,215.32 3,408.21
48 3,341.71 3,445.57 3,480.26 3,689.05
60 3,617.06 3,729.49 3,767.04 3,993.03
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APENDICE 11



1. Derivacion de la formula @

Esta formula determina la primera cuota del sistema de cuotas crecientes mensual-
mente en proporcién geométrica (sistema 4.3 del capitulo IV).

Si las cuotas crecen mensualmente de acuerdo con una tasa de crecimiento G, su
comportamiento del mes 1 al mes nes:

C1 - Cl
c,= C, (1+G)
C,= G (1+G)?

c,=¢C, 1+ G)?

C
n

g, . [P oy

Para determinar la primera cuota, se llevan todas las cuotas al final del mes n, asi:
C, alfinal del mesn equivale a C, (14 1)1

C, al final del mes n equivale a c, (1+G)(1+ -2

C, al final del mes n equivale aC, (1+ G)?2 (1+ ™3

C,_, 2l final del mes n equivale a C1 (14 G)"2 (1+1)

C, al final del mes n equivale aC, (1+ G4
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Enseguida se obtiene la suma total (S) de todas las cuotas al final del mes n:

S=C, [(1+1)™! +(1+ ) +0"2+(1+6)20+ )3+ .+ (1+G)"2(1+1) + (1+ )™ ]

Haciendo

X=(4H)" 4+ (146) (14 1)™2 + 1+ GPI+1)3 4. + (1+¢)™2 1+ +(+g)™! (1)

Multiplicando la expresion (1) por (1+G)~1 . (1+1) se tiene:

X{1+6)7 (1+1) = (1+6)! +)"+(1+ )™ 14+ (1+ @) +N™24 . +(1+g)3 0+ +(1+6)™2 1+ (2)

Restando la expresién (1) de la expresién (2) se tiene:
x(1+G)—1(1+|)—x=(1+(3)-'1(1+|)“—(1+G)"—l

(+G) [+ - (1+6)]
(1+6)~ (1+1) =1

X =

(1+1)" - (1+G)"
-G

Reemplazando X por su valor se tiene:

(1+1)" - (1+c)"
S = q[ T J

Pero, S =P (14 )"

Entonces:

P(I+1N)" =
(1+1) i =g

U+n"—m+GP]
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I -G .
c, =P (1+1)" [(1+ o (1+G)"} Formula @

Donde:

P = Valor del préstamo en pesos

Tasa de costo financiero mensual (incluye correccién monetaria y tasa
de interés).

n = Namero de meses del plazo

G

I

Tasa de crecimiento mensual de las cuotas

2. Derivacién de la formula

Esta formula determina la primera cuota del sistema de cuotas fijas mensuales en
pesos y crecientes anualmente en una cantidad fija de pesos determinada (Sistema 4.4 del
Capitulo 1V).

Si las cuotas crecen anualmente de acuerdo con un aumento de una cantidad g de
un afio a otro, el comportamiento de las cuotas del afio 1 al afo r del plazo es:

C2 = Cl+g

C, =C,tg=C,+2

()
I

C,+g=C,+3¢

Il

C
r

Cr_1+ g =C1+ (r—"1)g

De aquf se deriva la féormula general para hallar la cuota de un afio k cualquiera del
plazo (C, ):

C, =C,+(k—1)g Formula (9

Sin embargo, se debe primero encontrar la férmula de la primera cuota del sistema
1
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Los pagos de este sistema pueden descomponerse en r series de cuotas uniformes o
fijas (no hay que olvidar que res el nimero de afios del plazo) asf:

1. Una serie uniforme de magnitud C, (equivalente a.la primera cuota) que comien-
zaen el primer mes del primer afio del plazo y termina en el Gltimo mes del plazo.

2. (r — 1) series uniformes de magnitud g (equivalente a la cantidad fija en que cre-
cen las cuotas de un afio a otro) que comienzan en el primer mes de los afios 2, 3, 4, 5, ...
r, respectivamente y terminan todas en el Gltimo mes del plazo.

Se deben trasladar todas estas r series al final del Gltimo mes del plazo para obtener
una suma total de todas las cuotas en ese momento. Para hacer este traslado se debe te-
ner en cuenta la relacion de equivalencia establecida entre una suma futura (S) y una serie
de sumas uniformes (CF):

I

S =CF {wJ Férmula

Lo que indica esta férmula es que para obtener la suma al final del periodo n, de
una serie de cuotas uniformes (CF) se debe trabajar con el valor de tada una de esas cuo-
tas uniformes (en este caso CF) y tener en cuenta el ndmero de perfodos durante los cua-
les se pagaron esas cuotas (n en este €aso).

Por tanto, esa férmula se puede adaptar a cada una de las r series del sistema
presente asi’:

1. Una serie con un valor fijo equivalente a N (la primera cuota) que se paga du-
rante n periodos o meses.

2. (r — 1) series todas con valor fijo g (equivalente a la cantidad en que crecen las
cuotas) que se pagan durante (n — 12), (n — 24),(n—36),...,24, 12, perfodos respecti-
vamente.

Por tanto, si s, s la serie que comienza en el primer mes del afio t, cada una de las
series de los afios 1 hasta r trasladadas al final del dGltimo mes del plazo (mes n), serdn:

= T2 RR.—
sl_cl( )
|
_ (14112 4
52—g )
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. =g[m+nwm—q
, w1
|

Asi, se puede obtener la gran suma total (S) de todas las cuotas del sistema traslada-
das al final del mes n (el Gltimo mes del plazo):

S = 51+ 52+ s3+... Sy Fses

s =c

(1+|)"71} .

(1+|)“-”~1}+g[(1+|)"]—2“—1J tot g [(1+1)“f1] +g[(1+x)12—1J
l | I

—| o

= {(l.w—_]:l—*' [(1+|)12—1+(1+|)2“—1+...+ (1+|)"—24—1+(1+1)"—“—1]

5=¢C, [w]ﬁl_ (I+N24+0+02+. . +(+D)" 2+ (1+1)"—12} _ (r_Uli

Haciendo:

X=1+0)2+0+0)% 4+ + 1+ 1) 4 (14 )12 (1)
Multiplicando la expresién (1) por (1+ 1)!2 se tiene:

XA+D2 =(1+D2 + 1+ )% + .+ (1+ )" 12 4 (14 )" (2)
Restando la expresion (1) de la expresion (2) se tiene:

XOA+D2—X=01+1)" -1+ 112
(+0"—(+02 (a4+n)"—1  (A+n2_q

(1+n2 1 A+)2—1  (+ = _q




Reemplazando X por su valor se tiene:

s =c |0+)=1 g | (1+D"=1 4| _(_1) 8
|

1 S Pz

+ C—
I I (14 D2 -1

s=c, (1+n"—1 N g (1+1D)" =1 &
I (1+ 1) -1 I I

Pero S =P (1+1)"

Entonces
P+ 1) =C, (1+ )" —1 g 1+ )" =1 LB
I (1+ D12 =1 I I
T+D" =1 +1" —
A 1 | VTR LR S bl il

I I (14+1)12 -1 I
c PRI+ +rg g Formula (4
(1+n" =1 (a+n2-1
Donde:

= Valor del préstamo en pesos

= Tasa de costo financiero mensual
= Namero de meses del plazo

= Namero de anos del plazo

= Cantidad fija de pesos en que crecen las cuotas de un ano a otro.

Derivacion de la féormula @

Esta féormula determina la primera cuota del sistema de cuotas fijas mensuales en

pesos y crecientes anualmente en proporcién‘geométrica (sistema 4.6 del cap ftulo 1V).

Si las cuotas crecen anualmente a una tasa fija G de un afio a otro, el comporta-

miento de las cuotas del afo 1 al afio r serd el siguiente:
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CI :Cl

C, =C, +C,.G=C, (1+G)

O
I

C, £C,.G=C, (1+G) +C, (1+G).G=c, (1+G)*

C. =g, [1+&*

r

De aqui se deriva la férmula general para hallar la cuota de un afio k cualquiera del
plazo (C, ):

C,= C, (1+G)<! Formula

Sin embargo, se debe determinar, en primer término, la cuota del primer afio (C1)
para poder obtener una cuota cualquiera:

Los pagos de este sistema se pueden descomponer en un ndmero de series equiva-
lente al nGmero de afios del plazo (r).Si n es el ndmero de meses del plazo, tales series.

son:

1. Una serie de magnitud C (equivalente a la primera cuota) que comienza en el
primer mes del afio 1y va hasta el mes n.

2. (r — 1) series uniformes asi:

— Una serie de magnitud C, - C, (equivalente a la diferencia entre la cuota del
ano 2y la cuota del afio 1) que comienza en el primer mes del afio 2 y va hasta el mes n.

— Una serie de magnitud G, — €, (equivalente a la diferencia entre la cuota del
ano 3y la cuota del afio 2) que comienza en el primer mes del afio 3 y va hasta el mes n.
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— Una serie de magnitud C. — Cics (equivalente a la diferencia entre la cuota del
afio r y la cuota del afio r — 1) que comienza en el primer mes del afio ry va hasta el

mes nl.

Esas diferencias, que a su vez son los términos uniformes de las (r — 1) series an-
teriores son:

c,—C, =C, (1+6)—-C, =C,.G

c,—C, = C,(1+ G)? -, (1+ 6) =C,(1+G) [(1+G) = 1] =C,.G(1+ )

3

¢, - C, =C,(1+G)>~ C,(1+G)*> =C,(1+ G)* [(1+G) - 1] —C,.G(1+G)?

c.—C._,=C . G(1+ G)—2

Después de encontrar los términos uniformes de todas las series, es necesario trasla-
darlas todas al final del Gltimo mes del plazo (al mes n), mediante una adaptacion de la
féormula para cada serie y por un procedimiento andlogo al del sistema anterior.

Por tanto, si s, es la serie que comienza en el primer mes del afio t, cada una de las
series de los afios 1 hasta r trasladadas al final del Gltimo mes del plazo, serdn:

- a+n" -1
54 Cl hin . S
|
_ (1+ "1 —1
S CI.G Mt -
|
n—24 _
s, =C, 6. (1+6) | 1FY !
|
1 Es importante anotar, nuevamente, que los términos uniformes de cada serie no son iguales para

todas las series pues aunque la tasa de crecimiento de las cuotas de un afio a otro es constante
el valor absoluto del incremento es diferente entre un afio y otro, lo cual hace que las diferen-
cias entre cuotas de dos afios consecutivos no sean iguales.
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s, = C,G.(1+6)2 [(F)7* 1}

s, = C, G {j+Era

(1+|)12—1J
|

Enseguida, se obtiene la suma total (S) de todas las series anteriores en el mes n:

(+nr12_4
1

(1% =
]

(1+|)”—1]
+C,G

s =g¢, 1

} +C,.6.(1+6) [ (H’)n"]

] t...+C.G(1+G)"2 [—\I

s=¢ [(1+|)"—1
i

+cl%[{(1+|)“‘“—11 FO+G) [0+0™*—1] .+ (4o [(1+|)12—1]]

3 [(H”n_]J+C1£[(1+')Hz"’ +(1+G) (14 )% - (1+G)+...+(1+G)r_2(1+I)12—(1+G)r_2]
[

1
|

S=g {(H—I)"—] }+cl E[(H])Hz+(1+G)(1+|)"-“+...+ (1+G)2 (1+1)12 — [1+(1+G)+(1+G)2 +..‘+(1+G)"2”
I ]

Haciendo t =1+ (1+ G) + (1+ G)2 + .. . + (1+ G)™2 (1)
Multiplicando la expresion (1) por (14 G) se tiene:

t (14G) = (1+G) + (1+G)2 + (1+G)* +... + (1+ G)! (2)
Restando la expresion (1) de la expresion (2) se tiene:

t(1+G)—t=(1+G)~1 -1

(1+G)=! — 1
fp e,
G

Hacemos:

W=(1+D)"2+ (14 6)(1+ )2 + (1+6) 1+ )" 4 4 (1+g)-2 (1+1)12
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Multiplicando la expresion (3) por (1+ G) (14 1)712 se tiene:

W(+G) (14172 = (1+6) (1I+ )™ + (14 G)? (1+ )% + (1+G)> (1+ ) * +...+(1+G)" (4)
Restando la expresion (3) de la expresion (4) se tiene:

W(a+G6) 1+ )2 —w=(1+G6)""1-(1+ e

3 (-lt_{_ G)l’—l _ (1+ |)n—l2
T+ G) (1 )T

()T R -4 )"
T (4G -(1+)"

Entonces:

C_l[(1+|)"-1] +c, &
| |

1

S = W—t

J

Reemplazando S por su valor S =P (1+ )" se tiene:

G

POI+1)" = C [1+|)"—1
|

(1+1) } [ +)"—1+GW—Gt

Seav=(1+1)"—-1+GW -Gt

Reemplazando W y t por sus valores se tiene:

B . (G a+ )2 —(1+)"| _g [(1+G)! 1

=Rl =1¥6 (1+G)— (1+ )2 &
—1 12 n

BRI il Lok e L SR SR

(1+G)— (1+n*?

(A+G) (1+ )" = (1+ ™2 +G6 (1+ G-I+ N2 -G+ )" — (1+G) + (1+G)~! (1+ 1)

v =

(1+G) - (1+1n*
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(146) [1+Q)™ 1+ 12 ] +(1+1)" 1+ G -G) = (1+ ™2 — (1+G)

v (1+G) — (1+ )2

(1+G) (+ N2+ (1+1)" - 1+ )™ 2 _ (1+G)
v (1+G) — (1+ 1) 12

(+D" [1-0+102] - a+6)" [1=a+ne=]
v=

1-(1+N2 +G

(1+n"-(1+G)f

v=

G
+ ————————
R o
Entonces, reemplazande v por su valor se tiene:
(1+n"—Q0+g)
P11+ 1" =C )
3 -
1—(1+1)"
G

g, = P+ 1P| e
1 T+ 1—(+nt Formula @
(1+1)"—-(1+G)f

Donde:

P

Valor del préstamo en pesos
| = Tasa de costo financiero mensual
n = Namero de meses del plazo

r = NUmero de afios del plazo

G

Tasa de crecimiento de las cuotas de un afio a otro.

4.  Derivacion de la formula
Esta formula determina la cuota del sistema de cuotas fijas mensuales con abonos
extraordinarios a capital semestrales (sistema 4.7 del Capftulo V).
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El presente sistema toma como dados el valor del primer abono a capital y la tasa
de crecimiento anual de los mismos. Entonces, los abonos semestrales fijos y crecientes
cada afio a una tasa G, tienen el siguiente comportamiento del afio 1 al afio r:

AC, = AC,

Il

AC

, = AC, + (AC,) (G) =AC, (1+G)

AC, = AC, + (AC,) (G) =AC, (1+ G) (1+ G) =AC, (1+G)?

AC. = AC, (1+ G)™—1

Generalizando, se obtiene la formula para determinar el abono semestral de un afio
k cualquiera del plazo (AC, )

AC

=AC, (1+G) k1 Férmula

Para determinar la cuota fija del presente sisterna con abonos extraordinarios (CFX),
se trasladan todas las sumas pagadas durante el plazo hasta el final del Gltimo mes del
plazo, el mes n.

Las sumas pagadas son de dos tipos:
— Las cuotas fijas mensuales : CFX

— Los abonos semestrales a capital: AC,

La suma de todas las cuotas fijas mensuales trasladadas al final del mes n (Scfx) se
obtiene mediante la férmula

= (a+n)"—1
5., = CFX [__I }

Enseguida, se debe obtener la suma de todos los abonos a capital semestrales tras-

ladados al final del mes n (sac), para posteriormente obtener la suma total (S) de todas las

cantidades pagadas trasladadas al final del mes n.
El primer abono a capital del primer afio al final del mes n: AC, (1+ )¢
El segundo abono a capital del primer afio al final del mes n: AC, (1+ )12

El primer abono a capital del segundo afio al final del mesn: AC, (1+G) (1+ )8
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El segundo abono a capital del segundo afio al final del mesn: AC, (1+G) (1+)2
El primer abono a capital del tercer afio al final del mes n: AC, (1+G)? (1+ )=

El segundo abono a capital del tercer afio al final del mesn: AC, (1+ G2 {1+ =

El primer abono a capital del afio r al final del mes n: AC, (1+ G)! (1+1)¢
El segundo abono a capital del afio r al final del mes n: AC, (1+ G)™1

La suma de todos los abonos a capital semestrales trasladados al final del mes n
S .
(5 40) es:
s =Ac,[ (4 D=8+ (1+ )12 + (14G6) [+ + 1+ D)2 ]+ (1+6)2 [+ )X +(+ )% [+, +(1+6)! [(1+1°+ 1]

ac

Sea:

X=(1+ D"+ 1+ D" 2+ (14+6) [(1+N)"B+(1+)"2 ]+ (1+6)? [0+ P +(+ )3 ] + . ++6) ! [(+1)s+1](1)
Multiplicando la expresién (1) por (1+ G) (1+ 1)7!2 se obtiene:

XO+G) (1412 =(146) [+ )8 +(1+)™* ]+ (146)2 [(+N)™R + 1+ )% | +(1+6)> [+ )2 +(1+)"¥] +... +(1+6) [+ + 1+ ] (2

Restando la expresién (1) de la expresién (2) se obtiene:

X [(+G) 1+ )™ 2 1] =(1+6) [ (14178 + (1+1)"22] _ (1+ )"=6 — (14 )"~ 12

(1+6) [+ 5+ [+ 1)2] —(O+n™6 -1+ )12
(1+G) (1+ 1)~ 12 -1
(1+G6)" [+ +1]1 —(+n)™e 1+ )"
(1+G) — (1+1)*2

X =

[a+e)-0a+D)"] [@a+Dé+1]
(1+G)—(1+ 12
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Por tanto:

Sac =AC1.X
Ahora:
S =Scfx + Sac
s= crx [ 0FN" =1 |4+ ac x.
|
Pero:
S=P@+N"
1
(1+n" =1
P (14 1)" =CFX *lJ +AC1.X.
n
—— P.I.(1+ )"+ ACl.l.X |
(1+nN" -1
Donde
P = Valor del préstamo en pesos

| = Tasa de costo financiero mensual
n = Ndmero de meses del plazo

AC = Valor de un abono semestral realizado durante el primer afo del plazo.

_[a+Ge) —-(+D"] [(+D+1]

X = 12

(+G)—(1+1)
G = Tasa de crecimiento anual de los abonos semestrales
r = Namero de anos del plazo

5. Derivacion de la férmula @

Esta féormula determina la cuota en UPAC en el sistema de amortizacién con abonos
constantes a capital en UPAC durante el plazo (sistema 5.2 del capftulo V).
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El valor del préstamo en UPAC (p) es igual al préstamo en pesos (P) dividido por el
valor de la UPAC en el momento del préstamo (1.000):

El abono constante a capital (AC) serd equivalente al préstamo en UPAC (p) dividi-
do por el nimero de meses del plazo (n):

s P

AC=—
n

__La cuota en UPAC de un mes j cualquiera del plazo (C.U) serd igual al abono a capi-
tal (AC) més la suma pagada por coneepto de intereses durante ese mes (Int j)

Gl = ‘AC + Int ]

A su vez, la suma pagada por concepto de intereses durante un mes cualquiera resul-
ta de aplicar la tasa de interés (i) al saldo de la deuda en UPAC en ese mes, y muestra el
siguiente comportamiento del mes 1 al mes n (el Gltimo mes del plazo).

Int1 = pxi =(AC.n).i

Int2 = [(ACn)—AC ] .i

Int3 = [(ACn)—AC—AC .i= [(ACn)—2AC ] .i

Int4 = [(ACn)—2AC—AC] .i= [ (ACn)—3AC] .i

intn = [(ACn)—(n—=1)AC] .i

Por tanto, la férmula general para la suma pagada por concepto de intereses durante
un mes j cualquiera del plazo (Int j) serd:

Inti= [ACn—(j—1)AC].i

Intj=AC [n—j+11 .i
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Entonces, la cuota en UPAC en un mes j cualquiera (CjU) resulta de agregar al abc-
no a capital los intereses pagados durante el mes:

CU = AC+AC(n—j+1)i

CU = AC [1+(n—j+1).i] Formula (23)

La cuota en pesos se determina convirtiendo la anterior cuota en UPAC a pesos me-
diante la aplicacién de la correccién monetaria correspondiente:

C$ = C,Ux1.000x (14 CMm) Férmula )

6. Derivacion de la férmula
Esta féormula determina la primera cuota del sistema de cuotas en UPAC decrecien-
tes en una cantidad fija mensual (Sistema 5.3 Capitulo V).

Si g es la tasa de decrecimiento mensual que se debe aplicar a la primera cuota en
UPAC (CIU) para obtener la cantidad absoluta fija en la cual decrecen las cuotas mes a
mes, el comportamiento de las cuotas del mes 1 al mes n es:

C,u=cu

C,U =C,U-C,Ug=C,U(1—g)

C,U =C,U-CUg=CU(1—g)—CUg=CU(1-2g)

O
c
Il

C,U—C,Ug=C,U(1-3g)

CU=cCuU [1-(h-T)g]

Generalizando, se obtiene la férmula para hallar la cuota en UPAC de un mes j
cualquiera del plazo:

CU=CU [1-(-1)g] Férmula @9

Sin embargo, se debe hallar primero la férmula de la cuota del primes mes (Cl U).
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Para ello, se trasladan cada una de las cuotas mensuales en UPAC hasta el final del
mes n (el Gltimo mes de plazo):

C,Uenn =C,U(1+ e
C,Uenn =C,U(1—g) (1+i)"?
C,Uenn =C,U(1-2g) (1+ o2
.C(n—1) Uenn=CU [1-(n-2)g] (1+i)
CUenn=CU[1-(n—1)g]
(E;seguida, se suman todas las cuotas al final del mes n, para obtener una gran suma
total (S):

S=C,U(1+i)""! +C,U(1—g) (1+1)"2+CU (1 -2) (+i)"2+...4 CcU[1-(-2)g] 1+i)+CU [1-(n-1)¢g]

S=C,U [+ +(1+)" 2+ (1) 2+, 4+ (1+)+1] = cUg [+ 2+20+)" 2 +.. .+ (=2 (1+i) +Hn-1)]

Sea:

X=(1+)"1+(1+)"2+0+)"3+.. +0+i)+1 (1)
Multiplicando la expresién (1) por (14 i) se tiene:

X(1+)=01+)"+ (1+)" 1+ 1+ )2+, 4+ (1+0)2 +(1+1) (2)
Restando la expresion (1) de la expresion (2) se tiene:

X(1+i)—=X=(1+i)"=1

_(+i)n =1

|

Sea:

Y=(1+)"24+201+)"3+30+)"*+.. +(n=2)(1+i)+(n=1) (3)
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Multiplicando la expresién (3) por (1+ i) se tiene:

Y(A+)=01+)"1+2(1+)"24+30+)"3+.. 4+ (=2 (1+)2+(n-1)(1+i) 4
Restando la expresion (3) de la expresion (4) se tiene:
YO+)=Y=0+)"1+1+)"2+(1+)" 3+, +(1+i)—(n=1)
Yi=(1+)" T+ (1+)" 2+ (4+)" 2+ 4+ (1+0) = (n=1) (5)
Multiplicando la expresién (5) por (14 i) se tiene:

Yi(I+)=0+)"+(1+)" L+ (1+)" 24+ .. +(1+0)2=(h=1)(1+i) (6)

Restando la expresion (5) de la expresién (6) se tiene:

Yi(1+i)=Yi=(+)"=n(1+i)+(n—-1)

(1+i)" —ni—1
e

Reemplazando X y Y por sus valores se tiene:

(1+i)"—1]_ C Ug (1+i)"_ni_1}

s=cCu

+CUER

s =cu [(H—i)"—]} ~ c,us [(1+i)"—1

Pero:

S = p (1+i)", entonces:

p(1+i)n=ClU|'(1+i)"_1] ~C1U£[(]+i)n_1:| +C1UE_

p(1+i)"=cC,U [(1+i)”—1J 11—i+ ng ]

i
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. An
Pero, segln la formula @ _f'_“_i equivale a la cuota fija en UPAC durante
el plazo. (1+i)" =1

Por tanto:

CFU

C1U = Formula

1—g[l — ___1__]
i (1+i)" =1
Donde:

CFU = Cuota fija en UPAC determinada segin la formula @

g = Gradiente de decrecimiento mensual de las cuotas

i = Tasa mensual efectiva de interés

=
I

Namero de meses del plazo

7.  Derivacién de las formulas @ y @

La férmula @ determina el abono a capital del primer mes (ACI) en el sistema
de abonos a capital en UPAC geométricamente decrecientes mensualmente (sistema 5.4
capitulo V).

La férmula @ determina la cuota en UPAC de un mes j cualquiera en el mismo
sistema (CjU).

Si m es la tasa de decrecimiento mensual de los abonos a capital, estos tendran el si-

guiente comportamiento del mes 1 al mes n:

AC, = AC,

AC2 = ACl.m

— — 2
AC3 = AC2.m = AC.,.m

AC = AC .m"!
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Generalizando, se obtiene el abono a capital para un mes j cualquiera del plazo me-
diante la férmula:

AC, = AC,.mi! Formula

Sin embargo, se debe determinar primero el abono a capital del primer mes:

El valor del préstamo en UPAC (p) es equivalente a la suma de los abonos a capital
de todos los meses del plazo:

P = AC1+AC2 +AC3+...+ACn

p = AC,+AC,.m+ ACl.m2 S PR, ACl.m”_1

p =AC, (I+m+m?+. .. +m"!)

Sea:

X=1+m+m?+.. . +m"! (1)
Multiplicando la expresion (1) por m se tiene:

Xm =m+m2+md+.. . +m" (2)
Restando la expresion (1) de la expresion (2) se tiene:

X=Xm=1-m"

Entonces:

s T—m .
Ac, =p ( n) Formula @




Donde:

p = Valor del préstamo en UPAC =P/1.000

p = Valor del préstamo en pesos

m = Tasa de decrecimiento mensual de los abonos
n = Namero de meses del plazo

Enseguida se determina la cuota en UPAC de un perfodo j cualquiera (C U). La
cuota en UPAC es igual al abono a capital en el perfodo j (AC ) més los lntereses corres-
pondientes al saldo (S,) existente antes de pagar la cuota:

CjU = AC‘-+ (Si X i)
donde i es la tasa de interés mensual.

El saldo en un perfodo j cualquiera serd igual al préstamo total menos los abonos a
capital realizados efectivamente hasta antes de pagar la cuota del mes j:

éi = p—AC1 - ACZ—AC3—...—ACj_1

Pero:

AC, = AC, .m™!

Entonces:

S, = p—AC —AC .m—AC .m? - — AC,.mi—2
S, =p—AC, [1+m+tm?+. . . +m?]

Sea

Y =1+m+m2+... +m2 (1)
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Multiplicando la expresién (1) por m se tiene:
Ym=m+m?+md+. .  +m! (2)
Restando la expresion (1) de la expresioén (2) se tiene:

Ym—Y = m~1 —1

De donde:

j—1
s, =p—AC, | M~
m—1

Entonces, la cuota en UPAC de un perfodo j cualquiera (CjU) serd:
CjU = ACj T (Sj x i)

. j—1
CU = AC .mi! +[p—AC1 e 1 J i
m-—1

Férmula @

8.  Derivacién de las formulas . y @

Las férmulas @ y @determinan los abonos a capital y las cuotas en UPAC,
respectivamente, para un mes j cualquiera del plazo, en el sistema de abonos a capital en
UPAC decrecientes en una cantidad fija mensual (sistema 5.5 del capitulo V).

La cantidad fija en la cual decrecen mensualmente los abonos a capital en UPAC
es equivalente a una proporcién fija del abono constante a capital en UPAC.

Si p es el préstamo en UPAC, el abono constante (E) resultarfa de dividir p por
el nidmero de meses del plazo:

— I
AC =—

Si G es la tasa anual que debe aplicarse al abono constante a capital, en un afio los
abonos en UPAC decrecerin en:
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Por tanto la cantidad uniforme mensual (g) en que decrecen los abonos a capital
en UPAC es equivalente a la doceava parte del decrecimiento anual de los abonos:
G p
g

T 12 n

El comportamiento de los abonos a capital en UPAC del mes 1 al mes n (el alti-
mo mes) es el siguiente:

ACU, = ACU,

ACU, = ACU, —g

ACU

, = ACU, —g=ACU, — 2

ACU_

ACU, —(n—1)g

Generalizando el comportamiento anterior, se obtiene la férmula para el abono a
capital en UPAC de un mes j cualquiera (ACUj):

ACU, = ACU, —(i—1)g

El valor del préstamo en UPAC (p) es equivalente a la suma de todos los abonos a
capital en UPAC.

©
Il

ACU, + ACU, =+ ACU, + .. .+ ACU,

ACU, +ACU, —g+ACU —2g+...+ACU, —(n—1)¢g

©
I

p = nACUl—g(1+2+3+...+ (n—1))
Sea:

X

T+243+ ...+ (n—1)

X es una progresion aritmética de (n — 1) términos y factor de crecimiento 1 cuya
féormula es:

_(n—1)(n—1+1) n(n—1)
X = 2 -2
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Reemplazando X por su valor se tiene:
p =nACU, —¢ nin—1)

ACUI:%+g£n__L)

Pero ACU, = ACUj + (j— 1) g, entonces:

i P g Y
ACUj+(,—1)g B 3

p .
ACU, = (i—1)g+¢g

Férmula @

Después de obtener la férmula del abono a capital en UPAC de un mes j cualquiera
(ACUj), se debe obtener la férmula de la cuota en UPAC de un mes j cualquiera (CUj).
Esta cuota resulta de adicionar al abono a capital los intereses correspondientes al saldo
existente al momento de pagar la cuota (Sj):

CU, = ACU, + (S, x |

El saldo al momento de pagar la cuota es igual al valor del préstamo en UPAC (p)
menos todos los abonos a capital efectuados hasta el mes anterior. Por tanto:

%)
I

p—ACU, —ACU, — ACU, —...— ACU_,

S, =p—ACU, — [ACU, —g] - [ACU, —2g]—...— [ACU, — (i-2)g ]

S;=p—(—1)ACU, +g(1+2+...+ (j—2))
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Y es una progresion aritmética de (j — 2) términos y razén de crecimiento 1 cuya
formula es:
(-2)G-2+1) _(-2(-1

Y = =
2 2

Reemplazando Y por su valor se tiene:

. (—2)4—1)
S, =p—(—1)ACU, +g ———
Pero:
p (n—1)
ACU, =—+ g » entonces:
1 n 2
p (j—1)(h—1) (i-2)G-1)
S =p—(—-1)—— +
j =p—(-T)-—— 38 3 g :
p (i—1) .
S = p—(i-1) 2 — g~ [(n= 1)~ =2)
g 2
S =p— j—+——— [(m—i )—(n—21+1)]
J n
p 9
S =p—i—+— +g | 201 & )
n n 2 2
_ P P
Sj——p J_n_+ACUj—2(m_J)
Reemplazando Sj por su valor se tiene:
P 8 _ , _
cy =ACUj+[p +ACY —]— - — (nj_,z)} r Formula (1)

9. Derivacion de la formula @

Esta formula determina la primera cuota del sistema de cuotas en UPAC decrecien-
tes mensualmente a una razén que compense el crecimiento de la correccion monetaria
(Sistema 5.6 del Capitulo V).

Para obtener las cuotas en pesos, la correccién monetaria se aplica mensuatmente a
las cuotas en UPAC. Por tanto, se debe obtener una tasa mensual equivalente a la anual,
que compense el crecimiento de la correccién monetaria.
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Si d es la tasa de decrecimiento o de compensacion anual, la tasa mensual (v) seré:

( )

Al multiplicar una cuota en UPAC de un mes j cualquiera (CJ.U) por la tasa de co-
rreccién monetaria y por la tasa de compensacién para obtener la cuota en pesos, se tiene:

C$ = CUx1.000x (1+CMm). vi

Si d es igual ala correccién monetaria anual, el crecimiento de la cuota por concep-
to de correccién monetaria se anula completamente por efecto de la tasa de compensacién.

Entonces, si v es el factor mensual de compensacion, el comportamiento de las cuo-
tas en UPAC del mes 1 al mes:n (el tltimo mes del plazo) serd el siguiente:

CU = CIU.V"—1

n

Generalizando este comportamiento de las cuotas se obtiene la féormula para hallar
la cuota en UPAC de un mes j cualquiera del plazo (CjU):

Gl =€, Uyhd Formula 33
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Para obtener la primera cuota en UPAC (C1U), se trasladan todas las cuotas al final

del dltimo mes del plazo:

Il

C,Ualfinalden = C U (1+ -

C,Ualfinalden = C Uwv (1+ )2

C,U al final de n C Uy (1+0)"3

C,Ual final de n = c Uy (140"

C,Ualfinalden = C U™

La suma de todas las cuotas al final del mes n (S) es igual a:

S=CU(1+i)"1+c Uy (1+i)"2+ C,Uv2 (1+0)"3+ C U3 (1+i)"4+

S=C,U [ (14 )" 1+v (1+ )" 242 (14)"73+ 3 (1+0)"*+

Sea:

X = (14 )" v (1+ )24 v2 (1) 343 (1+0)" 4+

Multiplicando la expresién (1) por v (14 i)™ se tiene:

X[v(+)™ ] =v 4002402 (14343 (14 i)+ v (1) +.

Restando la expresién (1) de la expresién (2) se tiene:
X[v(a+i)Tt]l =x =v" 1+ —(1+i)™!

V') T = (1)

v(1+i)7 =1
vl —(1+i0)"
T
B v — (14 )"
T T
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Reemplazando X por su valor se tiene:

S=CU Vn—(1+i)n
1 PRLCTRN. . B N

v—T—i
Pero
S=p(1+i)"
p(1+i" =cu [V -0+
v—1—i

(1+i)" Férmula @

CU=p(v=-1-1)
Vi —(14§)"

10. Derivaciongde la formula @

Esta férmula determina la primera cuota en UPAC (C1 U), o sea la cuota fija del pri-
mer afio, del sistema de cuotas fijas mensuales en UPAC decrecientes anualmente en pro-
porcion geométrica (sistema 5.7 capitulo V). Las cuotas de este sistema son fijas en UPAC
durante un afio, y cada afio decrecen en una tasa fija con respecto a la cuota del afio inme-
diatamente anterior.

Si g es la tasa de decrecimiento constante en-la cual disminuyen las cuotas en UPAC
de un afio con respecto a las del afio anterior, el comportamiento de las cuotas en UPAC
del afio 1 al afio r (el Gltimo afio del plazo) es el siguiente:

cuU=cu
C,U=CU-CUg=CU(—g)
C,U=CU-CUg=CU(1-g-CU(—gg=CU(-g?
C,Uu=CUu-C,ug =CU(1-g?

CU=C,U(l-g™!
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Generalizando el comportamiento anterior, se puede obtener la cuota en UPAC pa-
ra un afio k cualquiera del plazo (C, U) mediante la siguiente formula:

_ k— .
CU =CU(1—gk! Formula 39

Donde:

C,U = Cuota en UPAC del primer afio del plazo determinada
mediante la féormula 34

k = Un ano cualquiera del plazo

g = Tasa de decrecimiento anual de las cuotas en UPAC

Para determinar la férmula de la primera cuota en UPAC (C U), en la cual estén ba-
sadas las cuotas de los demds afios del plazo, se debe observar el comportamlento de las
series de cuotas durante toda la vida del crédito. Estas se pueden descomponer en.un nd-
mero de series uniformes equivalente al nimero de afios del plazo (r), lo cual da un total
de r series uniformes. Si n es el nimero de meses del plazo, tales series seran:

1. Una serie de magnitud C U (equivalente a la cuota en UPAC del Gltimo afio del
plazo, el afio r) que comienza en el primer mes:del plazo y va hasta el mes n.

2. r — 1 series uniformes asf:

— Una serie de magnitud C U-— C,u (equivalente a la diferencia entre las cuotas
en UPAC del ano 1y el afio 2) que comJenza en el primer mes del plazo y va hasta el Gl-.
timo mes del primer afio (el mes 12).

— Una serie uniforme de magnitud c,u-c,u (equivalente a la diferencia entre
fas.cuotas en UPAC del afio 2 y el afio 3) que comlenza en el primer mes del plazoy va
hasta el Gltimo mes del segundo del afio del plazo (mes 24).

— Una serie uniforme de magnitud C C U (equivalente a la diféerencia de
las cuotas en UPAC del afo (r — 1) y del ano rl) que comienza en el primer mes del plazo
y va hasta etdltimo mes del afio (r — 1).
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La magnitud de las (r — 1) series uniformes es la siguiente, para cada una:

I

C,U-C,U=CU-CU(l-g)=CUsg
— 2
C,U-C,U=CU(1-g~CU(1-g?=CUg(l—g
— 2
C,U-C,U =C,Ug(1—g)

_ 3
C,U—C.U =C Ug(l—g)

; = g
C_,U-CU=CUg(1-gf

Ademds, la magnitud de la serie uniforme equivalente a la cuota en UPAC del dlti-
mo afo es:

CU=CU.(1—-g™"

Enseguida, se deben trasladar todas estas series al final del mes n para obtener una
gran suma total (S) de todas las cuotas en UPAC al final del dltimo mes del plazo.

Este traslado se efectia con la féormula , ¥ de una manera similar al realizado en
los puntos 2 y 3 del apéndice, cuando se derivaron las férmulas y

Por tanto, si s, es la serie uniforme que termina en el Gltimo mes del afio t, cada una

de las series de los afios 1 hasta r trasladadas al final del Gltimo mes del plazo (el mes n)
;2
serdn”.

12
s, =C,Ug |UTD7 11 (412
i

w
Il

CIU.g (1 _g)z (1+i)36—1 (14 )3

w
Il

Notese sin embargo la diferencia en el traslado de las series uniformes hasta el final del mes n,
entre 16 realizado en los puntos 2 y 3 del apéndice, por una parte, y o realizado en el punto
presente por otra parte. En el presente caso, el traslado se ha hecho en dos etapas: primero, me-
diante la adecuacién de la férmula se trasladan todas las cuotas en UPAC de un afio hasta el
final del Gltimo mes de ese afio. Enseguida, el total obtenido al final del Gltimo mes de cada afio
se traslada hasta el final del mes n.
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s, = CUg(1—g)™2 | +)" " — 1) (1+)"

(1+ )" — 1}

5. = CU {1 —g)1!

Ahora,

S=sl+52+s3+...+s +s

r—1 r

(1+i)* -1

012
s=cug |UXDZ 1| iz 4cugi—g) (140" + C,Ug (1 —g)?

(‘“)36—}J ()% + ...

B [ T
L.HCUg(1—g) ( ).

(1+)2+cu(l-g!

@ +i)“—1J

s= +...

€ (0] —c,up [L]] + [ cuati-o [L2 0] —cup01-9 [(_L]] + [est-o [ 240] - cugn-gr [ 0202

..A+[C,Us<1—g)"’[ﬁ] —CUg(1-g? [“_*i"'f”+c,un-g)'-' [t

a+i)"

s=c,Ug 1+ (1—g)+(1—g)’+...+(1—g)'-2] - 55 [(1+n"-”+(1—g)u+i)"—“+u—gv a3+

- i)“] +CU(1—g {(‘“)" -‘}
i

Sea:

X=1+(1-g+ (1-g2+....+(1-g"2
Multiplicando la expresion (1) por (1 — g) se tiene:

X(-g =g +{ ~g* +1—g* +... {1 - g
Restando la expresion (1) de la expresién (2) se tiene:

X(1—g)=X=(1-g' -1

1= —g™
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Sea:
Y=(14+)"2+0-g(1+)""2+(1-g?2(+)"3+...
(=g +0) (1)
Multiplicando la expresién (1) por (1 —g) (1+1)7'2 se tiene:
Y=g (+)™R=(01—-g (0+)"2+(1-g20+)"+
+(1=-g3 (1 +)""®+ . +(1—g! (2)
Restando la expresién (1) de la expresién (2) se tiene:
Y1—-g(1+) 2y =01-g)"1-(0+i)12

(1-g! — (140"

v (1—g) (141712 -1

=g ()2 — (1)
- (1—g) — (1+i)12

Reemplazando X y Y se tiene por sus valores se tiene:

s=cug [+ [1=0-" _cUg [ (+)2—(+)"]1 c yg_g—r [0 +i)"=1
‘ i e T -g-(T ‘ i
Pero:
S=p(+i)"
. C. U
=P+ 17 g4y [1—(1—g)r—1] +(1—g"! [(1+i)"—1]—gY

pi (13" =, U [(Hi)”—ﬂ —g)' —g Y}
Seav=(1+i)"—(1—g~'—gVY

V:(1+i)n—(1 *g)r—l g (1 _g)r—l (1+i)12—(1+i)n
(1—g) - (+0)?
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I+ (=g = (=g = (1 +)"2+ (-0 (1+)? — g(1-g" (1+)? +g(+i)"

i
(1—g—(+0)?

1+ (1—g+g+(1 - (1+)2 (1-g —(1—g — (1+)"™"

T (1-g -+

_ ()T -4 A (1) (1402 — (1 g)f
o (1-g)—(1+10)2

)" D=+ (=g [1-(+0)?]

T—(1+i)2 —g

v=
1 g
T—(1+i0)"
Reemplazando v por su valor se tiene:
p.i(1+i)"=C U (1+i)"—(1-¢)
1o — 8
T—(1+i0)"
] B
1T—(1+0)2 .
- cCU=p.i(1+i)" (1+1) Formula
! (14"~ (1 - g

11. Derivacion de las formulas y @

La férmula se utiliza para determinar el factor (Sk) necesario para el cdtculo de
la cuota fija en pesos de un afio k cualquiera del plazo (CFk) del sistema de cuotas fijas
mensuales en pesos y crecientes anualmente con base en el sistema de amortizacion con
abonos constantes a capital en UPAC. La féormula @ es la que determina la cuota fija
en pesos de un ano k cualquiera del plazo en el sistema en cuestion.

La determinacién de la formula @ es la siguiente:

El presente sistema estd basado en el sistema de amortizacién con abonos constan-
tes a capital en UPAC, que es exactamente el sistema expuesto en el punto 5.2.
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Por tanto, la cuota en UPAC de un mes j cualquiera (CjU) se determina mediante la
férmula

CU = AC [1T+(—j+1).i] Férmula @

Enseguida, a partir de las cuotas en UPAC se deben determinar unas cuotas fijas en
pesos para cada afio del plazo.

La férmula se puede descomponer asi:
qu = AC+AC(n—j +1)i
CU = AC (1+i+ni) - ACii (j)

donde j es un mes cualquiera del plazo.

Por tanto, las cuotas en UPAC de cada uno de los 12 meses del primer afio serdn:

C,U ='AC (1+i+ ni) — ACii

C,U = AC (1+ i+ ni) —2AC.i
C,U = AC (1+i+n i) — 3AC.i
C,U = AC (1+i+n i) — 4AC.i

C,U = AC(1+i+ni) — 12 AC.

Enseguida obtenemos las cuotas en pesos para cada uno de los doce meses del pri-
mer afio del plazo, y serdn:

C;$ =1.000 [ AC (1+ i+ ni) (14 CMm) — AC.i (1+ CMm) ]

C,$ = 1.000 [ AC (1+ i+ ni) (1+ CMm)? — 2AC.i (1+ CMm)? ]
C,$ = 1.000 [ AC (1+ i+ ni) (1+ CMm)3 — 3AC.i (1+ CMm)3]
C4$ = 1.000 [ AC (1+ i+ ni) (1+ CMm)® — 4AC.i (1+ CMm)*]

Cjp$=1.000 [AC (1+ i+ ni) (1+ CMm)!2 — 12AC.i (1+ CMm)12]
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Enseguida, se trasladan todas las cuotas en pesos al final del Gltimo mes del primer
afio del plazo (el mes 12) de lo cual se obtiene:

C,$en 12 = 1.000 (1+ 1)1 [ AC (1+ i+ ni) (1+ CMm) — AC.i (1+CMm) ]

C,$en 12 = 1.000 (1+ 1) [ AC (1+ i+ ni) (1+CMm)? — 2AC.i (1+ CMm)? ]

1.000 (1+1)° [AC (1+ i+ ni) (14 CMm)*® — 3AC.i (1+ CMm)® ]

C3$ en 12

C,$en12 = 1.000 (1+1)® [ AC (14 i+ ni) (1+ CMm)?* — 4AC.i (1+ CMm)* |

C,$en12=1.000 [AC (1+ i+ ni) (1+ CMm)™2 — 12AC.i (1+ CMm)*2 ]
Si se suman todas las cuotas en pesos al final del afio 1 se obtiene (51)
,=1.000 [—C(1+i+ni) [ (14 CMm) (1+ D™ + (14 cMm) 2 (1+ 1) + (14 cMm)® (1+1)° +...+ (1+CcMm)2] -

AC [ a+ceMm) (141D + 2 (14 CMm)? 4+ 1) +3 (1+ CMm)? (1+|)9+...+12(1+CMm)“]}
Sea:
vV =(1+CMm) (1+ ) + (1+ CMm)2 (1+ 1)1 + (1+ cMm)® (1+1)° + ...+ (1+CcMm)12 (1)

Multiplicando la expresion (1) por (1+ CMm)~! (1+ 1) se tiene:

V(14 CMm)™! (1+ 1) =1+ D2 + 1+ cMm) (1+ D + 1+ cMm)2 1+ D10 + |+ (1+ CMm)” a+n 2

Restando la expresién (1) de la expresién (2) se tiene:

vV [+cMm)™t (1+1)—=1] = 1+ D)2 - (1+ CMm)*?

(1+ D)2 — (1+ CcMm) 2
(1+CMm)~t (14+1) — 1

(1+CMm) (1+ )2 — (1+ CMm) 3
| — CMm
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Ahora, sea

Z=(1+CMm) (1+ )M +2 (14 CMm)? (1+ 1)1 +3 (1+ CMm)® (14 1)° + .. + 12 (1+ CMm)2 (1)
Multiplicando la expresién (1) por (1+ CMm) =1 (14 1) se tiene:
Z(1+CMm)™H (14 1) =(1+ )12 + 2 (1+ CMm) (1+ 1) + 3 (14 CMm)2 (1+ )10 + . +12(1+CcMm)™ (1+1)  (2)
Restando la expresién (1) de la expresién (2) se tiene:
z [+eMm)™ (14 1) =11 = (1+1)2 + (1+CMm) (14 )™ + (14 cMm)2 (1+ 1)1 + ..+ (1+ cMm) ™! (1+ 1) — 12 (1+ CMm) 2 (3)
Multiplicando la expresion (3) por (1+ CMm)~! (1+ 1) se tiene:
Z [+ CMm™ (14 1) =1 ] (14 CMm) ™ (14 1) = (14 CMm)™ (1+ )2 + (14 D + (14 CMm) (14 1)1 + ..+ (1 CMm) (1+ 1) =121+ cMm) " (1+1) (4)

Restando la expresién (3) de la expresién (4) se tiene:

Z[(+eMm)T (+D)—1] [ (1+eMm)~ (14 1) =1 1 = (14 CMm)™! (14 1) =13 (1+ CMm)™! (1+ 1) + 12 (1+ CMm) 2

(1+cMm)™! (1+ 1B =13 (1+ CMm)™ (1+ 1) + 12 (1+ CMm) 12
[a+CcMm)~t (1+1)—1] [(1+CMm)~L (1+1) = 1]

Z =

(1+ CMm) (1+ 1B —13 (1+ cMm) B (1+1) + 12 (1+ CMm) ¥
(1 —CMm)?

Reemplazando V' y Z por sus valores se tiene:

13 . - 4
5, = moo[rcmmi) [“*CMm)(Hn”—(HCMm) J_AG [(1-CMm)(Hl)”—rs(HCMm)” (14 1) +12 (1+ CMm)"* H

| —CMm (I —CMm)?
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Enseguida, se desarrolla el mismo procedimiento con las cuotas del segundo afio,
hasta obtener una suma total (Sz) de todas las cuotas en pesos al final del segundo afo.
Esto es, se deben obtener primero las cuotas en UPAC para cada mes del segundo afno
(mediante la formula @ ), después se deben obtener las cuotas en pesos para cada mes
del segundo afio y posteriormente, trasladar al final del Gltimo mes del segundo afio (el
mes 24) las cuotas en pesos de ese afio. Finalmente se suman todas las cuotas en pesos
al final del mes 24 y se obtiene S,.

Aqui se omite el cdlculo de las cuotasen UPAC y en pesos para el segundo afo y se
reinicia el proceso trasladando las cuotas en pesos de cada mes del segundo afio (cuota 13
hasta cuota 24) al final del mes 24:

C,3$ en 24 =1.000 (1+ M [ AC (14 i+ ni) (1+CMm)" — 13ACi (1+ CMm) ]

C,4$ en 24 =1.000 (1+1)'° [ AC (1+ i+ ni) (1+ CMm)™ — 14ACi (1+ CMm)* ]

C,s$en 24 =1.000 (1+ )° [ AC (14 i+ ni) (1+ CMm)*® — 15ACi (1+ CMm)* ]

C,,$ en 24 =1.000 [ AC (14 i+ ni) (14 CMm)® — 24ACi (1+ CMm)* ]

Si se suman todas las cuotas en pesos al final del afio 2 se obtiene 52:

s, =1.000 [E(1+i+ ni) [(1+CMm)B (14 ) + (1+ CMm) ™ (1+ 1) + (1+CMm)** A+0%+...+(1+cMm)* ]
—AG [13 (14+CMm)® (14 1)1 + 14 (1+ CMm)™ (14 1)1 + 15 (14 CMm) 'S (1+1)° + ... + 24 (1+ CMm)* ]]
Sea:

V= (14 CMm)® (14 )1 + (1+ CMm)™ (14 1)!° + (1+ cMm) ™S (1+1)° +... + (1+ CMm)** (1)
Multiplicando la expresién (1) por (1+ CMm)™" (1+ 1) se tiene:

V (14 CMm)~! (14 1) = (14 CMm) 2 (1+ 1)"2 + (1+ cMm)B (1+ DM 4+ (14 CMm)™ (1+ 1)1 + ...+ (1+ CMm)® (1+1) | (2)

Restando la expresion (1) de la expresion (2) se tiene:

vV [(1+cMm)~t (1+1) =11 = (1+CMm)*? (1+ )2 = (1+ cMm)*

(14+ CMm)®2 (1+ )2 — (1+ CMm)**
(1+CMm)~t (1+1) =1
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(1+CcMm)B (1+ )2 — (1+ CMm)®
| —CMm

Sea:
Z=13(1+ CMm)™ (1+ 1)1 +14 (14 CMm)™ (1+ 1)10 + 15 (1+ CMm) ™S (14 1)° +.. . + 24 (1+cMm)® (1)
Multiplicando la expresion (1) por (14 CMm)™! (T+1) se tiene:

Z(1+CMm)TH (14 1) =13 (14 CMm) ™2 (14 1)'2 + 14 (1+ CMm) 3 (14 1)t +15(1+CMm)™ (1+ 1)1+ +24 (1+CMm)Z (1+1)  (2)

Restando la expresion (1) de la expresion (2) se tiene:

Z [HeMm)™H (14 1) = 1] =13 (14 CMm)"™ (14 1) + (14 CMm)"3 (14 1) + (1+ CMm) ™ (1+ 1)1© Too o+ (1+CMm)® (1+1) — 24 (1+ CMm)*  (3)

Nuevamente multiplicamos la expresion (3) por (1++ CMm)~! (14 1):

Z [+ eMm)T (14 1) =11 (1+CMm)™! (1+1) = 13 (1+ CMm)™ (14 1) + (1+ CMm) ™2 (1+1)12 + (1+CMm) B (14 )M+

LA CMm) 2 (14 1)2 - 24 (14 CMm) B (1+1) (4)

Restando la expresion (3) de la expresion (4) se tiene:

Z [(+eMm)™ (1) =1] [ (FCMm)T (1) = 1] = 13 (14 CMm)™ (1 1) — 12 (14 CMm)'? (1+ 1) 2 =25 (1+ CMm)® (1+ 1) + 24 (1+ CMm)#

13 (1 CMm)™ (14 1) =12 (14 CMm) 22 (1+1)12 — 25 (1+ CMm) B (14 1) + 24 (1+ CMm)#
7=

[a+cMm)~t (1+1)=1] [(1+ CMm)™! (1+1-1]

13 (14 CMm) B (14 1) — 12 (14 CMm) ™ (14 1)2 — 25 (1+CMm) (1+ 1) + 24 (1+ CMm)®
7 h—

(I —CMm)?
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Reemplazando V y Z por sus valores se tiene:

(1+cMm)® (14 1)2 — (1+ CMm)®

| —CMm

s, = 1.000 {E(Hwni)

G [ 13 (14 CMm)B (1+ )3 =12 (1+ CMm)* (1+ 1) — 25 (14 CMm)? (14 1) + 24 (1+ CMm)*

|

Si se observa el comportamiento de S y S asi como de 10s componentes V y £ en
cada caso, al igual que si se realiza el mismo procedlmlento para todos los afios del plazo,
se puede obtener la formula general para hallar V, Z y Sk en un afio k cualquiera del pla-
z0. Si k es un afio cualquiera del plazo, esas formulas son las siguientes:

(1 —CMm)?

Formula general de V:

(-I + CMm)le—ll (1+ |)12 o (]+ CMm)l2k+l
| —CMm

Y=

Férmula general de Z:

(12k=11) (1+ CMm) 2= 1 (14 1)1 —(12k-12) (1+ CMm)2K=10 (14 112 — (12k+1) (14 CMm) 21 (1+1) + 12k (1+ CMm)12k+2

Z =
(1 —CMm)?

Asi, si k es un afio cualquiera del plazo y hacemos a =12 k, se obtiene la formula —
general de Sk:

Sk =1.000 [AC (1+ i+ ni). V — AC.i.Z.] Formula

Donde:
AC = Abono constante a capital en UPAC
n = Namero de meses del plazo

i = Tasa de interés mensual

(1 eMm)> (14 D)2 — (14 CMm)®*!
| —CMm

(a—11) (1+ CMm)=1 (14 )3 — (a—12) (1+ CMm)> 10 (1+1)!2 — (a+1) (1+CMm)®*! (14 1) +a (1+ CMm)**2

Z =
(1 —CMm)?
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a =12k
k= Un afo cualquiera del plazo

I = Tasa de costo financiero mensual
CMm =Tasa de correcciéon monetaria mensual

Después de haber obtenido la suma de todas las cuotas en pesos de un afo k cual-
quiera del plazo, al final del dltimo mes de ese afio (Sk), se debe proceder a obtener una
cuota fija en pesos para el mismo afo (CFk). Esto es la misma relacion de equivalencia
existente entre una suma futura (Sk) y una serie de sumas uniformes (CFk) durante n pe-
riodos (en este caso nes 12, ya que es el nimero de meses de un afio cualquiera). Esta re-
lacién de equivalencia estd expresada en la formula , la cual se debe adaptar a los nue-
vos pardmetros y se obtiene:

sk=crk |0TN?-1
|

CFk = .ﬂ__ Formula @
(1+ 1) -1

12. Derivacion de las formulas @ y

La similitud de las formulas que enseguida se derivan es evidente con respecto a ca-
da una de las correspondientes férmulas del sistema 6.1 (derivadas en el numeral 11 del
apéndice). Esto es asi porque los dos sistemas tienen las mismas bases matematicas y el
mismo comportamiento con |a siguiente excepcién: mientras que el sistema 6.1. las cuo-
tas en pesos permanecian constantes por periodos anuales, en el presente sistema perma-
necen constantes para periodos bianuales y para un periodo de tres afos (los tres Gltimos
afios del plazo) cuando el plazo es un ndmero impar de afios. De todas formas, no hay que
perder de vista la similitud entre los dos sistemas, la cual se basa en los siguientes presu-
puestos generales:

— Las cuotas mensuales en UPAC tienen el mismo comportamiento en los dos siste-
mas y a su vez estan determinadas con base en el sistema de abonos constantes a capital
en UPAC (sistema 5.2).

— Las cuotas mensuales en pesos, en los dos sistemas, no se obtienen como resulta-
do del proceso simple de incorporar la correccidon monetaria a las cuotas mensuales en
UPAC, sino de un proceso de transformaciones mds complejo que arroja como resultado
el que las cuotas en pesos permanezcan constantes por perfodos anuales en un sistema (el
sistema 6.1) y permanezcan constantes por periodos bianuales en el actual (sistema 6.2).
A su vez, en el sistema 6.2 permanecen constantes las cuotas en pesos por un periodo de
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tres afos en el caso ya mencionado,o sea cuando el plazo estd constituido porun nGmero
impar de afios.

Entonces, dada la similitud existente entre los dos sistemas, la cual hace que las for-
mulas sean a su vez bastante similares, y teniendo en cuenta los pasos desarrollados para
la derivacién de las formulas del sistema 6.1 (punto 11 del apéndice), en esta oportuni-
dad no se desarrollan los pasos que son idénticos a los ya desarrollados en el punto 11 del
apéndice. Estos son la determinacion de las cuotas mensuales en UPAC y la determina-
cién de las cuotas mensuales en pesos en las cuales se basan las cuotas bianuales fijas en
pesos.

Prosigamos, por tanto, con la determinacion de la formula
Después de tener las cuotas en pesos de los dos primeros anos del plazo, se puede
obtener la suma de las mismas al final del Gltimo mes del segundo afio del plazo (52).

Para ello se llevan al final del segundo afio, pues las cuotas finales en pesos del presente
sistema permanecen constantes por periodos bianuales:

S, =1.000 [ C (14 i+ni) [ (1+CMm) (1+1)B + (1+ cMm)? (1+ D)2 + (1+ CMm)® (1+ 1) + ...+ (1+ cMm)#] —

ACi [ (1+ CMm) (1+ )2 + 2-(1+ CMm)? (1+ 1)® +3 (1+CMm)® (1+1)2 + ... + 24 (1+ CMm)?*] ]
Sea:

V = (14 CMm) (14 )3 + (14 cMm)2 (1 + 1) = (14 cMm)® (1+ 1) + ...+ (1+ CMm) (1)

Multiplicando la expresion (1) por (1+ CMm)~! (14 1), se tiene:

V (14 CMm)~! (14 1) = (14 )# + (14 CMm) (14 )3 + (1+CMm)? (1+ D2 + ...+ (1+cMm)® (1+1)  (2)

Restando la expresion (1) de la expresion (2) se tiene:
V[ (+cMm)™ (1+ 1) = 1]1=(1+1)* - (1+ CMm)*

(1+n* - (1+CcMm)*
a+CcMm)~! (1+1) =1

(1+ CMm) (1+ )% — (1+ CMm)?®

V=0 ) - 1+ cvm)
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(1+CMm) (1+ 1)%* — (1+ CMm) %
| — CMm

Sea:
Z=(1+CMm) (1+ )2 + 2 (1+ CMm)? (1+ 1)2 +3 (1+ CMm)3 (14 )2 +. .. + 23 (1+ CMm)Z (1+1) + 24 (1+cMm)® (1)
Multiplicando la expresion (1) por (1+ CMm)™! (1+ 1) se tiene:
Z[(+CMm)™! (1+ )] = (14 1)* + 2 (14 CMm) (1+ D2 +3 (14 CMm)2 (14 1)2 + ..+ 23 (1+ CMm) 2 (1+1)2 + 24 (1+ CMm)Z (1+1)  (2)
Restando la expresion (1) de la expresién (2), se tiene:
Z[O+CMm) " (1 D=1 ] =00 D2 H(0 HCMm) (1 DB (1 HCMM)Z (0 D)2 (1 FCMM) B (1 +1)—24 (1 + CMm) 24 (3)

Multiplicando la expresién (3) por (1+ CMm) ™! (14 1), se tiene:

\( Z [(+cMm)™H (1+1) =1 ] (1+CMm)™! (14 1) = (14 CMm) ™! (1+ )% + (1+ 1) + (1+ CMm) (14 1)B +

Lo+ (1 CMm) 2 (14 1)2 — 24 (1+ CMm) 2 (1+1) (4)
Restando la expresion (3) de la expresién (4) se tiene:

Z[a+eMm)™ 1+ ) =11 [+ eMm)™ (141) =11 = (1+CMm)™! (14 )% = 25(1 + CMm)B (14 1) + 24 (1+ CMm) %

(1+CcMm)~! (14 1)® —25 (1+ CMm)2 (1+ 1) + 24 (1+ CMm)#

Z
[O+CcMm)~t (1+1)=1] [(1+CMm)"L (1+1)=1]

(1+ CMm) (14 1) — 25 (14+ CMm) % (1+ 1) + 24 (1+ CMm)*
(1 —CMm)?

Reemplazando V y Z por sus valores se tiene:

S, =1.000 IAcm +i+ni)

(1 +CMm) (1+ 1) — (1 + CMm)?s ] {RI (14 CMm) (1% 1)2 — 25 (1 + CMm)?S (1 + 1) + 24 (1 + CMm)?26
1 - CMm

L (1 - CcMm)?
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Enseguida se desarrolla el mismo procedimiento con las cuotas en pesos de los afos
.3y 4y se obtiene una suma total de todas las cuotas en pesos al final del Gitimo mes del

cuarto afio (54)

s, =1.000 [A_C(]+ i+ ni) [ (1+ CMm)® (14 )3 + (1+ CMm)® (14 )2 + (1+ CMm)? (14 ) + ...+ (1+ CMm)*¥] —

AGi [25 (1+ CMm)® (14 13 + 26 (1+ CMm)® (1+ )2 +27 (1+ CMm)* (1+ )2+ ...+ 48 (1+ CMm)*]
Nuevamente, sea:
V = (14 CMm)® (1+ 1) + (1+ CMm)® (14 1)2 + (1+ CMm)?7 (1+ ) +...+ (1+cMm)® (1)
Multiplicando la expresion (1) por (14+ CMm)~! (1+ 1), se tiene:
V (14 CMm)™! (14 1) = (1+ CMm)® (14 1)® + (1+ CMm)® (1+ 1) + (1+ CMm)?® (1+ )2 + ...+ (1+CcMm)*” (1+ 1) (2)

Restando la expresién (1) de la expresion (2), se tiene:

VI(a+cMm)~t (1+1) =1] = (1+ CMm)?* (1+ )% — (1+ CMm)®

(1+ CMm)# (1+ 1) — (1+ CMm)*®
(1+CMm)~L (1+1) =1

(1+ CMm)® (1+ 1)® — (1+ CMm)*®
vE I+ 1) —(+ CMm)

(1+ cMm)® (1+ )% — (1+ CMm)*®
| —CMm

=

Sea:
7 =25 (1+ CMm)® (14 1)2 + 26 (1+ CMm)® (1+ 1) + 27 (1+ CMm) ¥ (1+ 1) +... +47 (1+ CMm)¥ (1+1) +48 (1+CMm)*® (1)

Multiplicando la expresion (1) por (1+ CMm)™" (1+ 1), se tiene:

Z[(1+CMm)™! (14 1)] =25 (1+ CMm)® (1+ ) + 26 (1+ CMm)* (1+ )Z +27 (1+ CMm)® (1+ )2 + ...

. +47 (14 cMm)® (14 1) + 48 (1+ CMm)* (14 1) (2)
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Restando la expresion (1) de la expresion (2), se tiene:
Z[(1+cMm)=! (1+1) = 1] = 25 (1+ CMm)®* (1+ ) + (1+ CMm)® (1+ )2 + (14 CMm)® (1+ )2 + ... + (14 CMm)*” (1+ 1) — 48 (1+ CMm)*® (3)

Multiplicando la expresion (3) por (1+ CMm)~ 1! (14 1):

Z [ (1+CMm)™! (14 1) 1] (1+ CMm) ™" (1+ 1) =25 (1+ CMm)® (1+ )% + (1+ CMm)* (1+1)* + (1+cMm)® (1+ )2 +.. .

L (14 CMm)® (14 1)2 — 48 (1+ CMm)¥ (1+ 1) @

Restando la expresion (3) de la expresién (4), se tiene:
Z[ (14 cMm)™! (14 1) = 1] [ (1+ CMm)™? (14 1) = 1] = 25 (1+ CMm)® (14 1)% = 24 (14 CMm)® (14 1) — 49 (1+ CMm)*" (14 1) + 48 (1+ CMm)*®

25 (1+ CMm) = (14 1)% — 24 (1+ cMm)® (14 1)2 — 49 (1+ CMm)¥ (1+ 1) + 48 (14+ CMm)*®

Z:
[a+cMm)™ 1+ 1) =1] [+ CMm)~ L (1+1) —1]

25 (1+ CMm) % (1+ 1)% = 24 (1+ CMm)® (14 1)% — 49 (1+ CMm)® (1+ 1) + 48 (14+ CMm)*°

7=

(1 —CMm)?

Reemplazando V y Z por sus valores se tiene:

(1+ cMm)® (14+1)% — (1+ CMm)“g]_

s4=1.ooo[ﬁ(1+i+ni)[
| —CMm

ACi [25 (1+ CMm)® (1+ 1)% — 24 (1+ CMm)® (14 1)% — 49 (1+ CMm)*® (1+ 1) +48 (1+ CMm)S(]]
(I —CMm)?
Si se observa el comportamiento de las variables V' y Z, y ademds se realiza el mismo
procedimiento (el realizado hasta aqui para los primeros cuatro afos) para cualquier pa-
reja de anos del plazo, se pueden obtener las siguientes férmulas generales para V'y Z:

Si k es el segundo de los afios (siempre serd un afo par) que conforman la pareja de
dos afos para los cuales la cuota mensual en pesos es fija, se pueden obtener las siguientes
férmulas generales para V, Z y Sk, donde Sk es la suma de todas las cuotas mensuales en
pesos de ese par de anos al final del Gltimo mes del segundo afio de cada pareja:

(14 CMm) K= (14 1)# — (14 CMm)12+1
V= | — CMm

(12k=23) (14+CMm) "33 (141)3 — (12k—24) (1+CMm)'2*=22 (141)% — (12k+ 1) (1+ CMm)12%*1 (14 1) + 12k (14 CMm) 12k+2

Z=
(1 —CMm)?
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Entonces, si a =12.k se tiene:

Sk =1.000 [ AC (1+ i+ ni) .V —AC.i.Z] | Férmula

Donde:

(1+ CMm)* 23 (14+ )% — (1+ CMm)?*!
| —CMm

(a—23) (1+ CMm)> 2 (14 1)® — (a-24) (1+ CMm)>~ 2 (1+ 1)* — (a+ 1) (1+ CMm)?*! (1+ 1) + a (1+ CMm)?*2

(I —CMm)?

Después de obtener la férmula general de la suma de las cuotas en pesos de un par
de afos al final del dltimo mes del segundo afio de la pareja (Sk) se puede obtener la cuo-
ta fija de esos dos afios (CFk) mediante una adaptacion de la férmula , teniendo en
cuenta que el namero de meses siempre serd 24.

CFk =L Formula

(1+ % =1

Las formulas anteriores son aplicables a cualquier perfodo bianual cuando el nime-
ro de afos es par. Enseguida se derivan las formulas y que se aplican a los tres
Gltimos afos del plazo cuando el plazo es un nGmero impar de anos.

Si se toma, por ejemplo, un crédito a 15 afos, se puede obtener la suma de las cuo-

tas en pesos de los afios 13, 14 y 15 (los tres Gltimos) al final del Gltimo mes del afio 15
(S

15)

S, =1.000 [E(H i+ i) [ (1+ CMm)™S (14 1)% + (14 CMm) ™6 (14 1) + (1+ CMm)!¥7 (14 1) + .+ (1+ CMm)'®] -

ACi [ 145 (14 CMm) ™5 (14 1)% + 146 (14 CMm)™ (14 1)* + 147 (1+ CMm)™7 (1+1)® + ..+ 180 (1+ CMm)'¥]

Sea:

V= (14 CMm) ™5 (14 1)3 + (14 CMm) 6 (1+ 1) + (1+ CMm)™¥ (1+ )3 + ..+ (1+cMm)'® (1)
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Muitiplicando la expresion (1) por (1+ CMm)~! (1+ 1) se tiene:

V(14 CMm)™! (14 1) = (14+ CMm) ™ (14 1) + (1+ €Mm) ™S (14 1) 3 +(+HCMm)M 1+ )¥ + L+ 1+ eMm) P (1+1) (2)

Restando la expresién (1) de la expresion (2) se tiene:

VI(O+CMm)™! (14 1) = 1] = (1+ CMm)™ (14 1)% — (1+ CMm)1®

(1+ CMm)™ (14 )36 — (14 CMm)'®
(1+CcMm)~! (14+1) — 1

(1+ CMm) ™5 (14 1)% — (14 cMm) 18!
(1+1) — (1+ CMm)

(1+ CMm)™ (14 1)% — (1+ CMm) 8!
| — CMm

Sea:
Z =145 (1+ CMm)™* (1+ 1) + 146 (1+ CMm) ™ (1+ 1)* + 147 (1+ CMm) ™7 (1+ 1)2 + .. + 180 (1+ CMm)'® (1)
Multiplicando la expresién (1) por (1+ CMm)™! (14 1) se tiene:

Z[(1+CMm)™! (14 1)] =145 (14 CMm) ™ (14 1)* + 146 (1+ CMm)™S (14 1) + 147 (14+ CMm)™ (1+ )% + .. + 180 (1+cMm)™® (1+1)  (2)

Restando la expresién (1) de la expresién (2), se tiene:

Z(1+CMm)™! (14 1) — 11=145 (14 CMm)™ (14 1) + (14+ CMm) 5 (14 1) + (14 CMm) ™6 (14 )% + .

...+ (1+CMmM)” (14 1) — 180 (1+ CMm)'® -

Multiplicando la expresion (3) por (1+ CMm)™! (14 1) se tiene:

Z[(+CMm)™! (14 1) = 1] (14 CMm)™ (14 1) = 145 (14 CMm) ™ (14 )% + (1+ CMm) ™ (14 1)% + (1+ CMm) ™S (14 1) + .

L.+ (14 CMm)'™ (14 1)2 — 180 (1+ CMm) '™ (14 1) )
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Restando la expresion (3) de la expresion (4) se tiene:

Z[(1+ CMm)™! (14 1) = 11 [ (1+ CMm)™" (14 1) = 1]= 145 (14 CMm)™ (14 1) = 144 (1+ CMm)™ (14 1)% —181 (1+ CMm)'™ (1+1) + 180 (1+ CMm)'%

145 (1+ CMm)™ (14 1)¥ — 144 (1+ CMm) ™ (1+ 1)% — 181 (1+ CMm)'” (1+1) + 180 (1+ CMm)®
[(1+cMm)~ (1+ 1) =11 [ (1+ CcMm)~! (1+ 1) = 1]

145 (14 CMm) ™S (1+ 1)¥7 — 144 (1+ CMm) ™ (14 1)% — 181 (14 CMm)"®! (1+1) + 180 (1+ CMm) 182

(1 — CMm)?

Reemplazando Z y V por sus valores se tiene:

S,,=1.000 (1+ CMm) ™ (14 1)% — (1+ CMm)m]_
15 -

A_E:(1+i+ni)[
| — CMm

ACi [145 (1+ CMm) ™ (14 1)%7 — 144 (14 CMm) " (1+1)® — 181 (1+ CMm)™8 (14 1) + 180 (1+ CMm)'Szl
(1 — CMm)?

Por tanto, si u es el dltimo afio del plazo de un crédito con un plazo equivalente a
un namero impar de afos, se puede obtener la formula general de la suma de las cuotas
en pesos de los tltimos tres afios del plazo al final del dltimo ano del plazo (Su):

Haciendo a = 12.u se tiene:

Su =1.000 [AC (1+ i+ ni).V— AC.i.Z] Formula

Donde:

(1+ CMm)2=3 (1+ 1)%® — (14 CMm)?*!
| —CMm

/

(a—35) (1+CMm)>=35 (14 1)37 — (a=36) (1+ CMm)>* (1+ )% — (a+ 1) (1+ CMm)**! (1+1) +a (1+ CMm)2*2

Z=
(1 —CMm)?
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a = 12.u

u El dltimo ano del plazo.

Finalmente, la férmula es la adaptacién de la formula cuando el periodo
es de 36 meses. Entonces, la cuota fija en pesos de los Gltimos tres afios del plazo de un
crédito con plazo impar (CFu) es:

CFu = &__ Férmula
(1% N* —1

13. Derivacion de la formula

La férmula . determina el factor (Sk) necesario para el célculo de la cuota fija
en pesos del afio k del sistema de cuotas fijas mensuales en pesos crecientes anualmente
con base en cuotas fijas mensuales en UPAC decrecientes anualmente en proporcién geo-
métrica.

A su vez, la férmula determina la cuota fija en pesos del afio k (CFk) del mis-
mo sistema

La férmula se determina mediante el siguiente procedimiento:

— Las cuotas fijas en UPAC de cada afo, que decrecen anualmente en proporcién
geométrica, tienen el mismo comportamiento de las correspondientes cuotas en UPAC del
Sistema 5.7. Por tanto, la cuota fija en UPAC de un afio k cualquiera (CkU) del plazo en
el presente sistema se obtiene mediante la férmula

— A partir de las cuota fija en UPAC para un afio k cualquiera del plazo, se obtie-
nen las cuotas en pesos para cada mes de cada afo del plazo.

— Finalmente, con base en las cuotas mensuales en pesos se calcula una cuota fija
en pesos para un ano k cualquiera del plazo (CFk).

Entonces, a partir de la cuota fija en UPAC para el primer afio (C1 U) del plazo (de-
terminada mediante la férmula ), se obtienen las cuotas mensuales en pesos para los
doce meses del primer afio del plazo:

C,$ = C,Ux1.000x (14 CMm)'

C,$ = C,Ux 1.000 x (14 CMm)?

C.$

y C,U x 1.000 x (1+ CMm)3
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C,,$=C,Ux1.000x (1+ CMm)1?

Trasladando las cuotas anteriores al final del ltimo mes del primer afio del plaza (el
mes 12) se obtiene:

C,$ enelmes12=C Ux1.000 (1+ CMm)! (1+
C,$ enelmes12=C, Ux1.000 (1+ cMm)? (1+1)1°

C,$ enelmes 12 =C, Ux 1.000 (1+ CMm)3 (14 1)°

C,,$enelmes12=C Ux 1.000 (1+ CMm)1?

Si se suman las cuotas anteriores, se obtiene la suma de todas las cuotas del primer
afo del plazo (Sl) al final del mes 12:

S, =C,Ux1.000 [(1+CMm)! (1+ 1) + (14 CMm) 2 (1+ )10 + (1+ cMm)® (14 1)° +. .. + (1+ CMm)*? ]
La expresion entre corchetes sabemos (ver la derivacion de la formula @ ) que
es igual a:

(1+ cMm)! (1+1)12 — (1+ CMm) 3
| —CMm

Por tanto:

S, =C,Ux1.000

(1+cMm)! (1+ )2 — (1+ CMm) 3
| —CMm

Desarrollando el mismo procedimiento anterior para el segundo afo del plazo se ob-
tiene la formula de la suma de todas las cuotas en pesos del segundo afio al final del Glti-
mo mes del segundo afio del plazo (Sz):

(1+cMm) B (1+ )12 — (14+ CMm)*®
| —CMm

5, =C,Ux 1.000
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Si se realiza el procedimiento anterior para todos los afios del plazo, se puede obte-
ner la formula general del factor (Sk) que es la suma de todas las cuotas en pesos de un
afo k cualquiera del plazo, al final del tltimo mes de ese afio k:

—11 12 i b
Sk =CkU x 1.000 | (1F CMm)*™ (14+ D)™ — (1+ CMm)™ ! | oo
| —CMm

k = Un afio cualquiera del plazo
a =12k

Finalmente, la férmula determina la cuota fija en pesos de un afio k cualquie-
ra del plazo, la cual no hace més que establecer, para cada afio, una relacién de equivalen-
cia entre una suma al final del afio (Sk) y doce sumas mensuales uniformes. Esta es la mis-
ma relacion de equivalencia calculada por la férmula ’

Por tanto, a partir de Sk (calculando Sk mediante la férmula ) se obtiene la
cuota fija en pesos para un afio k cualquiera del plazo (CFk)

Sk.1 Férmula

Gl =
(1+1)2 -1

Donde:

Sk = Suma en pesos de las cuotas del afio k al final del Gltimo mes del afio k, calcu-
lada mediante la férmula

316
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