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INTRODUCCION 

Como une contribución e le soluci6n del probleme que en 
nuestro peís enfrenten les femilies de esce sos recursos eco 
nómicos, pere tener ecceso e le propieded de une viviende; 
presente bejo el título "Apliceci6n de mecenismo finenciero 
no convencionel en el finenciemiento de viviendes en el pe

ís", este trebejo que como podrl comproberse, ofrece en su 
contenido, un enllisis clero ecerce de los problemes finen
cieros, que suscite el sisteme vigente, y le forme de ebor
der soluciones concretes, mediente el empleo de mecenismos 
fináncieros de índole distinte. 

El empleo de cuotea crecientes en le emortizeci6n de 
pr6stemos pere viviende, es un teme que desde hece eproxim! 
demente une d6cede empez6 e intereser e les instituciones 
finencieres especielizedes en el finenciemiento de vivie� 
des. Ultimemente se he hebledo de elle e nivel de idee,bejo 
les denomineciones de: cuotes veriebles, eredueles, escelo
nedes, etc.; en cesi todos los forums, meses redondes y de 

-

més eventos orgenizedos por les instituciones precitedes, 
sin embergo; su concreci6n siempre he quededo en une inte -
rrogente. 



En tal aentido el teme equ! presentedo no es nillZUDS -
noYede4, pero eatoy seguro de que lo es, en el oempo pre�! 
tico , en lo que illplice el eporte de berrsmientes concre -
tea tento psre le cuel1�ioeci6n como pers le cuentitioeoi6n 
de cuotee •pliosbles • cesos reeles. 

De otro ledo, 1, deci6n del D.L. 222,, que .teculte 1, 
imp1Jrntac16n de Cuotes Crecientes, he despertedo desde en -
tcnces grendea expeotetiv,a en les instituoionea .t1nttnc1e -
r,a, que ven en dicho sistema y su ple&11eci6n, en un instr� 
mento de epliceci6n prlctioe, el m6todo capes de ecorter -
dletenciee entre los exiguos ingresos de las temilies y los 
altos costos de lee viYiendea •sudJ.zedos por la crisis in -
tleoion1rle que atreviese el peie. 

Considero importante destecer, le ecertede d1recci6n -
obtenide de parte del Ingº Arturo Vellequez Jere mi eaesor, 
en le ejecuc16n del trebe�o, y el epoyo incondicionel en el 
mecenog:retiedo del mismo, brindedo por le Srte. Cermen Me -
rreros Silw, e quienes expreso mi profundo e�edecimiento, 
y comprometo mi eterne gretitud. 
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� ADRUiSICION DE UN.a\ v:rvn:NDA: PROBLEMAS QUE SE

PLANTEAN 

Le edquisici6n de UJl8 vivi.ende es un probleme que demen 
-

de gren esfuerzo y muohos eños de ehorro pera une femilie de 

ingresos bejos o medios. 

En el Perd, heste �95?, le of'erte de cr6ditos pere vi -

viendes de inter6s sociel, no exist!e, y le me�or elterneti

ve dentro de le sren dificulted existente pere edquirir une 

viviende de tipo di�erente el de interfs oociel e trev6s del 

cr6dito hipotecerio,ere le que of'rec!e de une menere m� res 

trhlgide el Benco Centrel Hipotecerio del Per6: sin embargo, 
les elevedes cuotee resultentes tle un plauso reletivemonte -

corto, mergineben de este pos1b111ded e les 3"rendes me�or1es 

de ingresos medios y bejos. Es con le creeci6n del Sistene -

Mutuel. de Ahorro y Pr6stemo pere le Viviende ocurrido juste

mente en 195?, que estes gL�endes meyor:les comienzan e ser 

tevorecides con pr6s�emoo lu.potecerios en conaicioneo reel-
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mente etrectives, pere ser emortizeuos heste en 20 eños. 

Desde entonces, y beste 19??, más de ao,oou femilies 

se ben. beneficietto e lo lergo y encbo del peis con este 

sisteme que conforme e los disposi�ivo� legales vi�entes, 
otorge préstemos pere vivienaes besicemente en los si -

guientes t6rminos: 
Le femilie entrege un pequeño eporte o cuote iniciel 

que puede ir desde un mínimo pere finencier perta ae 1.os 

gestos de licencia de construcci�n, estudios y elebore
ción del proyecto, derechos registreles, etc, heste un 

máximo del. 20� del velor totel de le viviende. 

- Les entidedes de Ahorro y Préstemo, proporcionen heste

en 20 eños de plezo, le diferencie que resulte entre el

velor de le viviende y el eporte femilier.

- Les teses de inter6s y comisión eutorizedes por el Ben
co Centrel de Reserve del Perú, son 35.5% de interés el

rebetir y 2% de comisiones, tembi6n el rebetir, sin e!
bergo, como el meyor f!uJo de pr6stemos, que hoy en die
les instituciones especielizeaes proyecten otorger, coa

templen une tese de interés no mayor al 29.5�, 6ste he
consideredo pere el deserrollo del presente estudio.

Le femilie estl protegide por un ° Seguro CD Vide de Des

grevemen Hipotecerio" y un .Seguro de Terremoto, Incen -
dio y Linees Aliedes que le cueste respectivemente,?.50

por mil sobre los sel.dos insolutos y 1.63 por mil, del

velor de flbrice del inmueble.
Le .temilie puede dest:iner beste el 40� de sus ingresos

el pego de cuoteR mensueles pere el servicio de su deu

de.

- Las cuotes pere el servicio del pr6stemo son fijes e -

i�ueles durente el plezo de emortizeci6n.
- Adicionelmente, el presteterio debe peger como impuesto

el 5>6 sobre los intereses percibidos por les instituci2

nes finencieres.
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El sisteme de cuotes Eijes e igueles, que le denominer6 en 
edelente "::;isteme Tredicionel", he venido i"uncionendo bien 
en t6rminos genereles, desde su implenteción con el Siste
me Mutuel, heste 19?5-?6 periodo en el que se inicie le -
crisis económioe que se viene egudizendo en el peis. 

Medidas de diverse índole, y especielmente de cerio -
ter económico-i"inenciero dedes en diferentes momentos en 
el peis con el objeto de restringir el consumo de les fem� 
lies y emenguer le crisis, ben provocedo une contrecci6n -
en le demende de pr6stemos pere viviendes, con los cona! 
guientes ei"ectos negetivos tento pere los egentes i"inencie 

-

ros como pere !os demendeu�es. Así por ejewplu, el elze en 
el nivel generel de precios con 6nfesis en el eumento de 
precios en el Sector de Construcci6n, muy por encime del -
incremento de los sueldos y selerios, pero muy especielmeB 
te el eumento en les teses de inter6s; se ben sumedo e

otres mediaes de cericter igu�lmente restrictivo, inspire
des seguremente en el deseo de i"evorecer e les cleses nece 

-

sitedes, pero que bejo le ooyunture ectuel ben contribuido 
e limiter el mercedo de coloceciones hipoteceries que por 
ehore conspire contre le selud económice de les instituci2 
nes dedicedes el finenciemiento de viviendes. El ejemplo -
que muestro en seguide es teliez mis elocuente pere signi
ficer les dificultedes que equi se quieren poner de men� 
fiesto: 

Une viviende de inter6s sociel de nivel minimo, cuyo ve 
lor es e le !"eche de S/. 2•02a,ooo.oo edquiride el 29.5� 

de interés, esumiendo un eporte iniciel del 10� por el 

presteterio, y bejo les condiciones entes referides, es 
eccesible e les femilies que tienen ingresos mensueles 
de no menos de S/. 122, 843.00 
Este mismo tipo de viviende, edquiride entes de 19?5

cuendo su velor ere de S/. 333,685.00 e une tese de int! 
r6s del 12�, vigente entonces, y bejo todes les demls 
condiciones idéntices e les erribe enunciedes, ere ecce-
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sible e les femilies con ingresos mensueles de S/.9,200. 

Como se puede eprecier existe entre un nivel ae ingresos 

y otro, un incremento del 1235�, muy por encime del incre 
-

mento que puede beber bebido en los sueldos y selerios; -
meyor tembién que el eumento de los precios en el sector 

de le construcci6n, y mucho mis elto que le tese de infle 
ci6n observede en el peis durente el mismo lepso. 

Hece muchos eños que en el nivel generel de precios 
en nuestro pe!s, se observe que los de meyor pendiente 

son los indices de precios en le construcción y no be oc� 
rrido nede que puede beber hecho verier este situeción en 
estos 6ltimos eños; entes por el contrerio, m ben observe 

-

do ruertes elzes en los insumos de le construcci6n, a los 

que hebrie que egreger los elevedos eumentos en los cede 
vez mfs escesos terrenos urbenos debido e le prohibici6n 

sobre el uso de tierras egr!coles pere le edificeci6n.Les 

fuertes elzes en les teses de inter6s no sólo eleven los 

costos de les viviendes durente el proceso de construc 
ción, sino que implicen une eleveoi6n de los costos rinen 

-

cieros por todo el plezo que dure le emortizeción de los 
préstemos. 

Es como se he dicho, le sume de todes estes elzes, 
muy por encime del eumento en los sueldos y selerios, lo 

que be elejedo sensiblemente e les remilies de ingresos 

medios y bejos del ecceso e le propieded de une viviende 

v!e crédito hipotecario. 

Otro especto de este mismo probleme es que, les po 

ces remilies con in8resos meyores e los S/. 122,843 men -

sueles que de acuerdo el ejemplo entes enelizedo se re -

quieren pere tener seceso e une viviende de inter6s s�iel 

de nivel mínimo, probP.blemente no deseen este tipo de vi

vien.de , por e spirer seguramente e une de stenderd supe 

rior el que ebore reelmente pueden. Aunque es neturel que 
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en elgune medide oour»e siempre algo de esto, es induda -

ble que este cirounstencie tiene ehore mis que entes, es
pecie! grevitec16n en la restrioci6n de le demende de 

pr6stemos hipotecerios. 

Deberf trenscurrir elgún tiempo beste que les femi -
lies se ejusten � su nuevo stetus, por debejo del que dos 
efios entes podrien beber espiredo y conseguido, recobrfn
dose tel vez en ese medide le normelided del mercedo en 
ese perta; sin embergo por les mismes rezones equi expues 

-

tes, se debe inferir que le importente porci6n de femi 
lies con demende efectiva muy caree el limite que permite 
el ecceso el mercedo de pr6stemos pere viviendes de costo 
mínimo entes de les elzes equi mencionedes, ben perdido 
este posibilided, y e menos que ocurre un importente ce! 
bio por efecto de especteculeres cembios tecno16gicos en 
le edificeci6n de viviendes, diches femilies hebrien qu! 
dedo definitivemente desplezedes del ecceso e le propia -

ded de une viviende eún cuendo fuere del mínimo costo P2 
sible. 

Oomo los cembios tecnol6gicos siguen e un lento pr2 
ceso de  inYestigeoi6n, que en el Perú no se estf beciendo 

salvo el que se refiere e viviendes de medere en le Selve 
emprendido e nivel& Grupo Andino; conviene tel como se -
expone en el cep!tulo III de este estudio, intentar algún 

cembio de tipo financiero con el objeto<it restituirle e

un buen número de femilies, el eoceso el pr6stemo hipote
cario pere edquisici6n de viviendas de costo mínimo 
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CAPITULO II 

SOLUCIONES EXPERIMENTADAS EN ALGUNOS PAISES: 

SUS :USULTADOS 

En elgunos pe!ses como Chile, Argentine, Bresil, Co -
lombie, etc. donde hece elgunos eños se ben operedo situ� 

ciones simileres e les que se vienen observendo ectuelmen 

te en nuestro pe!s; se ben intentedo soluciones prinoipe! 
mente e trevés de los denominedos mecenismos de "Reejuste" 
que eunque tel vez ben tenido el mismo prop6sito que el 
que equí se blsce, son como vemos e ver brevemente, muy 
diferentes el gua se propone mis edelente. 

Chile, fue el primer peis cuyes instituciones de eho 

rro y Pr6stemo pere Viviende, implenteron el Sisteme de 

Reejuste eplicedo tento e los ehorros ceptedos del públi

co, como e los pr,stemos pere viviende otorgedos con di
chos rondos; mediente un mecenismo que, b�sicemente con -

siste en ejuster peri6dicemente (mensuel, trimestrel o e 

lo mis semestrelmente) el seldoce le sume prestede, y con 
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ello les cuotas de amortización que est�n obligedos e pe

ger los presteterios, por efecto de le verieci6n experi -

mentede en el mismo período, en el índice de precios en -

le construcci6n o en el índice de precios el consumidor 

(el que resulte m§s bejo); reejustendo mediente este mis

mo índice los correspondientes seldos de les cuentes de 

ehorro. 

Le· filosofí2 del sistema es que de este modo se men

tiene el velor reel de los inmuebles meterie de los pr�s
temos, y se restituye el poder adquisitivo de los ehorros 

expresados en dinero, consecuentemente nedie gene ni pie� 

de con lo que resulte ser nade m�s que un mecenismo de �2 

rrección moneterie. Lo cierto es que eún cuendo el propio 
tiempo se reejusten tembi�n los sueldos y selerios; éstos 

jemfs elcenzen el mismo nivel que el elze de los precios, 

por lo que se ven produciendo desejustes inselvebles que 

se ve:n aeumulendo en perjuicio de los presteterios. Les -

consecuencies pueden ser sin embergo peores cuendo se pr� 
tende eplicer en pe!ses donde si bien existe eprecieble -

proceso in.f'lecionario, éste no es de cer§cter galopante; 

tel como podr!e ser por ejemplo e1 ceso de Colombie,donde 

hece poco tiempo se inici6 le implenteci6n de un Sisteme 
ie Reejuste el estilo chileno, pero eplicedo en form• ei� 

!ede solemente el sector de le construcción, con el prop2
sito de fomentar el ehorro en les entidades especielize -

des en el finenciamiento de viviendes.

Les noticies que deben cuent2 de los primeros "éxi -
tos" obtenidos en cuento e le c2pteoi6n de ehorros, no 

causó ningunE sorprese, ye que es lógico esperar que el 
implenterse el reajuste en forma eislade en les institu -
ciones dedicedes el finenciemientom viviendes, 

quier otro tipod3 instituciones; los ahorros se 

mesivemente hecie teles instituciones ye que en 

o en cuel

canalicen 

elles ede 
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mis de ofrecer le tese normel de interés, se ejuster�n 
los ehorros en funci6n de le tese de infleci6n; en vir
tud de lo cuel, la tese obtenide en les instituciones -
que eplicen reajuste seré necesariamente m�s elte que 

le que se obtenge en instituciones no facultades pare -
eplicer dicho reajuste. Se puede enticiper e señeler,si 

es que todavía no he ocurrido, que de mantenerse le re
.feride situeci6n de reejuste perciel a s6lo uno de los 

sectores económicos, el costo de los referidos éxitos -

ser6n absorbidos y con exceso, por otros sectores de ca 
rácter prioritario teles como el sector industriel y el 
sector egricole, los que inversemente el s ector de le 
construcci6n, quederén seguramente desetenaiuos por fe! 
te de recursos; y en el medieno plazo se producir�n de
sequilibrios intersectoriales tan grandes que pera res
tablecer el equilibrio se torner� indispensable hacer -
extensivo el reajuste e tode le economía, lleg�ndose de 
este modo e. institucione lizer le in.fle ci6n y consecuen
temente inauBurer situ8ciones idénticas 2 les que he ve 
nido pedeciendo le economía chilena. 

De modo pues que, aplicar el reajuste en .forme ai� 

lede, el estilo de Colombia, es un grave error que bey 

que evitar por todos los medios posibles, por cuento 

ello provoca dísvorsiouea y desajustes intersectoriales 
de consecuencias .funestes pera leeconomíe de un país; -

eún en situaciones extremes de infleción galopcnte, en 
cuyo ceso ser§ siempre preferible los sistemes de co -
rrección monetErie eplicaoles e le ectivided econ6mice 

en su conjunto. 

Volviendo el teme de les experiencies observedes -
en otros países, quiero menifester que un sisteme simi
ler de cuotes crecientes o escelonedas se astería expe

rimentendo desde beca no m¿s de tres eños en los Este -

dos Unidos de Norteemérice. Por ser pués, un sisteme de 
muy reciente implenteci6n no se tienen aún resultedos -
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de este experiencie. r:3in emoergo, por lo que he podido -
everiguer, si bien el mecenismo operativo tendríé elgune 
semejenze el que equí se propone, el prop6sito de le epl! 
ceci6n de este sisteme o mecenismo, es diemetrelmente 
opuesto el que persigo; pues, en tento que en los Estedoo 
Unidos, el prop6sito es derle e les femilies de cuelqu:ifr 
nivel de ingresos, el préstemo que les femilies deseen y 
consideren que podr�n peger de ecuerdo e sus perspecti -
ves de ingreso, pere le viviende que libremente elijen y 

se ejuste e sus gestos y preferencies sin restricci6n e! 

gune (t�ngese en cuente que el prop6sito de les entidedes 
finencieres en un mercedo de libre competencie como es 

el de los Est�dos Unidos, no puede ser otro que el de 

vender m�s, sin importar le incentiveción implícite que 

ello puede representer pere le demende de viviendes m�s 
lujases o mis grendes de les que se puede reelmente nec� 
si·t;er); aquí en cembio, el propósito que se busca es be 
cer que les femilies de bejos ingresos tengan ecceso e

viviendas de mínimo costo. 
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OAPITULO III 

LA APLICACION DE CUOTAS CRECIENTES O CUOTAS 

VARIABLES COMO UNA SOLUCION EXPECTANTE A LA 

ADQUISICION DE VIVIENDAS DE MINIMO COSTO 

Con segurided, he de ser bestente grende en nuestro 

peís, el volúmen de le demende q�e desde hece cinco eños 
he ido siendo merginede del ecceso e le vivienda, por 
efecto de les sucesivas elzes en el nivel general de pr� 

cios y m�s enf�ticemente por l�s elzes observedes en los 
meterieles de construcci6n, los terrenos y el dinero, e

un ritmo muy por encime del crecimiento de los sueldos y 
selerios; con lo que simplemente se he egudizedo el pro

blema de le demende no atendida de viviendas. De modo 
que, le implenteci6n de les Cuotes Crecientes tiene un 
meroedo esegurEdo que no requiere de mayor demostrcción. 

Si elgune preocupaci6n 16gice puede tenerse en cuente 

respecto e le demende gue hebríe en el peís pere ser 

etendide con le epliceci6n de cuotes crecientes, es jus-
1t2mente le felte de recursos financieros, gue, dependía� 



- ll -

do del universo sobre el que desee eplicerse, podríe te
ner luger como consecuencia de un fuerte incremento en 

le demende de préstemos bejo este sistema. 

En contreposici6n el sisteme tredicioneld& cuotes -

fijes que como se sebe, consiste en emortizer un pr�ste
mo medienteel pego de cuotes igueles, el sisteme a.e Cu2 

tes Crecientes que equí se propone bejo dos esquemes el

ternetivos, consiste tel como su nombre lo sugiere en el 

servicio de le deude mediente el pego ce cuotas que empi� 

zen siendo lo m�s bejes posibles, y ven creciendo en el 
tiempo e un ritmo elegido preferiblemente en ermoníe con 
los ingresos femilieres observedos en un período pruden

cielmente lergo. 

En el sisteme tredicionel, les cuotes fijes se celell 

len como se sebe en función de: el monto del préstemo,le 

tese de interés, les comisiones, los seguros e impuestos 
y el plezo. Veriebles e les que en el sisteme de cuotes 

crecientes, bejo el primer esgueme, se egregen: 

- Le tese o megnitud de crecimiento de les cuotes, y

Le frecuencie de le verieción e le que deben crecer

dicbes cuotes.

En función de todes astes vericbles he encontredo le si

guiente fórmule gue permite determinar el monto que he

br�n de tener les cuotas corres�ondientes: 

K = PF 

Donde: 
K = Cuote pera el primer intervelo, e partir de le cuel 

se obtienen les cuotes de los intervelos sucesivos. 
Entiéndase ºIntervalo" como el número de períodos 

durente el cuel le cuote permanece inverieble. 

P = Monto del Préstemo 

li' = Fector cte Anue lidcd, gue se obt"iene a pertir de le 

siguiente fórmula: 
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F = 
i(l+i) N [ ( l+i)n - (l+r)] 

(I) 

Donde: 

i = Tese de inter�s por período 
r = Tese de crecimiento de le cuota el peser de un 

intervalo e otro. 
n = Número de períodos que com�rende un intervelo, 

o .frecuencia de verieción de les cuotas.
N = Número totel de períodos que eberce le emorti-

. , zecion. 

Este últime fórmula cuya demostreción eperece en el Apé� 
dice Nº 1 del presente estudio, permite como es obvio, -
que cede une de les veriebles se reemplece por cuelquier 
valor, consecuentemente le tese de crecimiento de les 
cuotas el peser de un intervelo e otro, puede ser le que 
se desee y de igue 1 forme , le .f'recuencie con le que se -
hege verier les cuotas puede ser tembién le que se desee 
o prefiere: un mes, un trimestre, un semestre, etc., con
.forme les necesidedes lo requieren.

Cuelesquiere que sean los valores gue se decide to -
mer pere reemplazar les veriebles utilizedes en le .f'órm� 
le, es inexorable que el finel del plezo previsto pare -
le emortizeci6n, el préstamo original quedaré emortizedo 
totelmente y le tese de interés durante le vigencia del 
préstamo ser� exactamente le que se desee obtener por el 
dinero colocado bajo este modelided. 

Este .fórmula podría constituir como vemos e ver en -
el en�lisis que se presente en les p.igines siguientes, -
une solución expectente pare les .f'emilies que e peser de 
les .f'undedes expectetives que tienen de mejorar sus in -
grasos en el .futuro medieto o inmedieto, queden ec t;uel -
mente merginedes del mercado de le vivienda, debido e su 
reletivemente bejo nivel ce ingresos. 
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Veeros por ejemplo, el ceso de une femilie que perP esp! 
rer e une viviende de interés sociel de costo mínimo, r� 
quiere un préstemo de un mi116-n de soles, en les candi -
cienes que se perfilen pere el mercedo de finenciemiento 
hebitecionel, esto es: 20 eños de plezo, 29.5:� de inte -
rés, comisión 2%, seguro de desgrev2men hipotecerio0.75% 
releción cuate ingreso 40%, etc. Este .femilie tendríe 
que pager de ecuerdo el sistema tredicionel, 240 cuotes 
mensuales de s¡. 26,921 cede un�, m§s el seguro de terre 
moto e incendio, y el impuesto sobre los jntereses que -
genere su préstemo; pere lo cuel, tendría ecrediter in -
grasos de por lo menos S/. 67,300. En cembio si pera es
te mismo pr�stemo se empleare el sisteme de cuotes gre -
duebles enuelmente, heciéndoles crecer e rez6n del 5% ce 
de eño (recelco que tento el intervelo como le tese de 
crecimiento de les cuotes puede ser cuelesquiere, les 
que ·Se convenge), tendríen ecceso e dicho présteme, lEs 
femilies que pueden peger durante el primer eño, cuotas 
de S/. 23,396 mensueles y ecrediten ingresos de �58,490 
el mes. 

Como se puede ver en este ceso, le cuate en el sis
tema que se presente, es menor que le del sisteme tredi
cionel de cuotes fijes, en S/. 3,525, es decir, 13.1% m� 
nos (este diferencie se eleve e S/. 6,988, es decir,26%, 

cuando les cuotas crecen e rezón del 10% enuel) con lo 
cuel se logreríe incorporer el mercado de le viviende e

un sector de femilies ectualmente merginedes. 

Prosiguiendo el en§lisis de este mismo ceso, veemos 
e continuación une síntesis sobre le forme en que les 
cuotes crecientes, e diferencie de les cuotes fijes, ven 
creciendo e pertir de les correspondientes el primer in
tervalo (12 primeros meses) heste les últimes del inter
velo 20° : 
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Cuot2s Mensueles cre Cuotes Mensueles 
Nº de in- cientes el 5� 

-

crecientes el lD% 
tervelos 
de 1 eño 
c2de uno 

lº 

2º 

3º 

40

5º 

6º 

7º 

8º 

9º 

10°

11°

12º

13°

14°

15°

16°

17°

18°

19°

20°

Totel 
por 12 

Cuotes 
Fijes 

mensueles Monto 

26,921 23,921 

26,921 24,566 

26,921 25,794 

26,921 27,083 

26,921 28,438 

26,921 29,860 

26,921 31,353 

26,921 32,920 

26,921 34,566 

26,921 36,294 

26,921 38,109 

26,921 40,015 

26,921 42,015 

26,921 44,116 

26,921 46,322 

26,921 48,638 

26,921 51,070 

26,921 53,623 

26,921 56,305 

26,921 59,120 

538,427 773,602 
6'461,119 9'283,226 

Incremento Incremento 
Anuel Monto Anuel 

19,934 

11?0 21,927 1993 

1228 24,120 2193 

1289 26,532 2412 

1355 29,185 2653 

1422 32,103 2918 

1493 35,314 3211 

1567 38,845 3531 

1646 42,729 3884 

1728 47,002 4273 

1815 51,703 4701 

1906 56,8?3 51?0 

2000 62,560 568? 

2101 68,816 6256 

2206 75,698 6882 

2316 83,267 7569 

2432 91,594 8327 

2553 100,754 9160 

2682 110,829 10075 

2815 121,912 11083 

1'141,695 
13'700,341 

NOTA: �s cifres de éste, y de los siguientes cuEdros, ben 

sido celculedes con dos decim2les, y posteriormente redon

deedes e enteros. 

Apr�ciese que bajo les condiciones propuest2s pere este 

ejemplo en el 4° eño de iniciade le emortizeci6n, se este

ríe pegendo une cuote de importe similar el&l sistema de 

cuotea fijes. 
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Apréciese tembién que cuenda les cuotea crecen e rezón -
del 5% enuel, durente los SIETE eños, el eu.mento de une

cuote e otre se mentendrie por debejo de los 1,500 so -
les, siendo ligeremente meyor en los eños sucesivos; p� 
ro sin lleger en ningún ceso e elcenzer los S/. 3,ooo.

En cembio cuendo el cr�imiento de les cuo"tes es el 
l�, el eumento de une cuote e otre es de S/. 2,000.00 
en el segundo eño y de S/. 11,000 en el último eño. 

Conviene ver ebore, el dessrrollo de le teble de 
emortizeción en sus 240 períodos mensueles, tel como se 
presente en el Apéndice Nº 2. 

Véese ellí, que cuendo les cuotes crecen el 5%

anuel, le deude se extingue el e�ectuer el pego de le 
cuote en el período 240 ° ; obsérvese tembién que durente 
los 156 primeros meses (13 eños) el préstemo originel -
en vez de disminuir con les cuotea pegadas, se increme� 
te en S/. 60?,0l?. Sin embergo cuenda el crecimiento de 
une cuote e otre es del 10% anuel, el préstemo originei 
de S/. l'000,000, en vez de disminuir, eumente heste 
los S/. 2'839,889 durente los �rimeros 180 meses; e cq� 
secuencie de que, el importe de les primares cuotas no 
llege e cubrir el p�go de los intereses, increment�ndo
se mes bien la deude originel, con le porei6n de los in 

-

teresas que se dejen de cobrer. En los eños sucesivos -
en cembio, como le cuote sigue creciendo, se logre que 
los intereses queden totelmente cenceledos y se recupe
re con le misme exectitud de un sisteme de ouotes fijes 
el ínte(5ro del cepitel prestedo. Demostrede esi, le ve
lidez de le f6rmule enoontrade pare determiner le megnf 
tud que deben tener les cuotes crecientes, bejo este 
primer esqueme, lo importente es enelizer ehore, le fo� 
me de encontrer les condiciones 6ptimes pereeplicer les 
cuotas creoiéntes, de modo que se obtengan ios mejores 
resultedos. 
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DEDUCCION DE LA FORMULA PARA ENCONTRAR EL FACTOR 

DE AMORTIZACION EN UN SISTEMA DE CUOTAS CRE

CIENTES, PRIMER ESQU]21A 

Si se desee emortizer un pr6stemo mediente un sisteme 
de cuotes crecientes, de modo que durente el primer -

INTERVALO formedo por "n" períodos, se efectúe le em<JE 

tizeci6n con une cuote predeterminede "K" constente, 
durente los "n" períodos; y el siguiente intervelo, -
formedo por otros "n" períodos (que ven desde "n+l" -
heste ff2n") se efectúe con une cuots incrementede en 

une tese porcentuel de crecimiento: "r"; les cuotes -

pera este segundo intervelo serfn: "K(l+r)". 

Durente el tercer intervelo (desde "2n+l" bes

te "'n") les emortizeciones se efectuerln con cuott?S: 

"K(l+r)2", y esí sucesivemente, heste lleger el 6lti

mo intervelo. Si denominemos "N" el último periodo del 

último intervelo este último intervelo irl del perío

do "N-n+i" el período "N", y le cuote en este último 

intervelo será obviamente: 

K (l+r) 

N --1
n 

En totel se bebr6n pegedo el finel de le emortizeciái 
"N" cuotes de montos crecientes en cede intervelo o 

bien cede "n" períodos, de modo que en todo el plezo 

de emortizsción el monto de les cuotes se hebri heohe 
crecer en�_ i" oportunidedes.

n 

Le ectuelizeción el eño O (cero), eño del pr6s 
-

temo, descontando astes cuotes e le tese de interés -

de le hipotece, deberá ser iguel el monto del préste-

mo. 

Pere ectuelizer el eño(cero) O les cuotes co -
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rrespondientes e los primeros "n" períodos, el f'ector -
de ectuelizeci6n ester§ dedo por: 

(l+i)n-1 
i(l+i)n

Pere les siguientes "n" cuotes (que ven desde "n+l" he! 
te 2n"), el f'ector de ectuelizeción ester� dedo por: 

(l+i)2n -1 
i(l+i)2n

(l+i)n -1 
i(l+i)n

= (l+i)n -1 
i(l+i)2n

Pere les siguientes "n" cuotes (que ven desde "2n+l" 
beste "3n") el fector de ectuelizeción seri: 

(l+i)3n -1 
i(l+i)3n

(l+i) 2n
= 

i(l+i)2n
(l+i)n -1 

i(l+i):;n 

Y esi sucesivemente, de modo que pere el Último grupo -
de ªn" cuotes (que ven desde "N-n+l" beste "N"), el f'e� 
tor de ectuelizeci6n el eño O (cero) ser�: 

(l+i)N - 1 (l+i)N-n -1 (l+i)n - 1
i(l+i)N -

i(l+i)N-n • i(l+i)N 

Multiplicendo les cuotes de cede grupo de "n" períodos 
por su f'ector de ectuelizeción, se tendr§ le siguiente 
teble: 

Intervelos 
(Grupos de Períodos) 

1 e 

"n+l" a 

"2n+l" e 

"n" 

"2n" 

"3n" 

Velor ectuel (el eño cero) de 
les cuotas de emortizeción

K 
(l+i)n - 1 

i(l+i)n

K(l+r) (l+i)n-1
i(l+i)2n

K(l+r)2 (l+i)n-1
i(l+i)3n 



"'3n+l" e 

• • • • • • • 
• • • • • • • 

"N-n+l" e 
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"4n" 

• • • • 
• • • • 

"N" 

K(l+r)3 (l+i)n -1
i(l+i)4n

• • • • • • • • • • • • • • • • • • 
• • • • • • • • • • • • • • • • • • 

!! - l

K(l+.r)n (l+i)n -1 
i(l+i) N

Como puede observerse, les cuotes ectuelizedes crecen

en progresi6n geométrice (+); por lo que le sume de 
les ectuelizeciones ester§ dede por: 

K [c1+i)n-11 [ (l+r)N/n_(l+i)N] 
i(l+i)N [(1+:r:r)-(l+i)n ] 

Pero este sume debe ser iguel el velor del préstemo. 
Se tiene entonces: 

p = K[(l+i)n-� [ (l+r)N/n_(l+i)N]
i(l+i)N [(l+r)-(l+i)n ] 

Adem§s sebemos que el rec�or pere heller le primare -
cuote (F) est� dedo por:

De modo que: 

KF = ¡, 

K i(l+i)N [ (l+r)-(l+i)n] 
F = l> :z [(l+i)n-1] [ (l+r)N/n_(l+i)N] 

Que se puede escribir (cembiándole de signo el numere
dor y denominedor del dltimo miembro de le iguelded): 

(+) En le que le razó n es (l+r)/(l+i)n
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2A 

Teble de Amortizeción Mensuel de un Préstemo por 
S/. 1 '000,000.00 e 20 eños e une tese del 32.25% 
mediente CUOTAS CRECIENTES e rezón de 5% c/12 meses 

Nº

Orden Cuo te Interese s Amortizeción Seldo 
o. -.- -.- -.- 1•000,000.00
l. 23,395.72 26,875.00 p,4?9.28

� 
1'003,479.28 

2. 23,395.72 26,968.51 3,572.79 1•007,052.07 
3. 23,395.72 27,064.52 (3,668.80 1'010,720.87 
4. 23,395.72 27,163.12 p,767.40

� 
1'014,488.27 

5. 23,395.72 27,264.37 3,868.65 1'018,356.92 
6. 23,395.72 27,368.34 (3,972.62 1•022,329.54 
7. 23,395.72 27,475.11 (4,079.395 1'026,408.93 
8. 23,395.72 27 ,584. 74 

r
· 189.02 l '030 ,59?.95 

9. 23,395.72 27,697.32 4,301.60 1'034,899.55 
10. 23,395.72 27,812.93 4,417.21 1'039,316.76 
11. 23,395.72 2?,931.64 4,535.92 1'043,852.68 
12. 23,395.72 28,053.54 4,657.82 1'048,510.50 
13. 24,565.51 28,178.72 3,613.21 1•052,123.71

14. 24,565.51 28,275.82 3,710.31 1'055,834.02 
15. 24,565.51 28,375.54 3,810.03 1'059,644.05 
16. 24,565.51 28,477.93 3,912.42 1'063,556.47 
17. 24,565.51 28,583.08 (4,017.57 l '067 ,574.04 
18. 24,565.51 28,691.05 �4,125.54 1'071,699.58 
19. 24,565.51 28,801.93 4,236.42 1'075,936.00 
20. 24,565.51 28,915.78 �4,350.27 1'080,286.27 
21. 24,565.51 29,032.69 4,467.18

1 
1'084,753.45 

22. 24,565.51 29,152.75 �4,587.24 1'089,340.69 
23. 24,565.51 29,276.03 4,710.52 1'094,051.21 
24. 24,565.51 29,402.63 (4,837.12 1'098,888.33 
25. 25,793.79 29,532.62 f,738.83� 1'102,627.16 
26. 25,793.79 29,633.10 3,839.31 1 '106,466.47 
27. 25,793.79 29,736.29 3,942.50) 1'110,408.97 
28. 25,793.79 29,842.24 (4,040.48) 1'114,457.42
29. 25,793.79 29,951.04 �4,157.25) 1'118,614.67 
30. 25,793�79 30,062.77 4,268.985 1'122,883.65 
31. 25,793.79 30,177.50 (4,383.71 1'127,267.36 
32. 25,793.79 30,295.31 (4,501.52) 1 '131,768.88 
33. 25,793.79 30,416.29 (4,622.50) 1'136,391.38 
34. 25,793.79 30,540.52 (4, 746. 73 1'141,138.11 
35. 25,793.79 30,668.09 �4,874.30 1'146,012.41

36. 25,793.79 30,799.08 5,005.29 1 •151,017.70 
37. 27,083.48 30,933.60 (3,850.12 1'154,867.82 
38. 27,083.48 31,037.07 (3,953.59 1'158,821.41 
39. 27,083.48 31,143.33 (4,059.85 1'162,881.26 
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Hº 

Orden Cuote Intereses 

40. 2?,083.48 31,252.43
41. 2?,083.48 31,364.47
42. 2?,083.48 31,4?9.53
43. 2?,083.48 31,59?.6?
44. 2?,083.48 31,?18.99
45. 2?,083.48 31,843.5?
46. 2?,08:5.48 31,9?1.50
4?. 2?,083.48 32,102.86 
48. 2?,083.48 32,23?.?6
49. 28,43?.65 32,3?6.28
50. 28,43?.65 32,482.13
51. 28,43?.65 32,590.82
52. 28,43?.65 32, ?02.4l�
53. 28,43?.65 32,81?.06
54. 28,43?.65 32,934.?5
55. 28,43?.65 33,055.61
56. 28,43?.65 33,1?9.?2
5?. 28,43?.65 33,30?.16 
58. 28,43?.65 33,438.03
59. 28,43?.65 33,5?2.42
60. 28,43?.65 33,?10.41
61. 29,859.53 33,852.12
62. 29,859-53 33,959.42
63. 29,859.53 34,069.60
64. 29,859.53 34,182.75
65. 29,859.53 34,29�.94
66. 29,859.53 34,L�lP..25
6?. 29,859.53 34,540.?6 
68. 29,859.53 34,666.5?
69. 29,859.53 34,?95.?6
?O. 29,859.53 34,928.42 
?l. 29,859.53 35,064.65 
?2. ?.9,859.53 35,204.53 
?3. 31,352.51 35,348.18 
?4. 31,352.51 35,455.56 
?5. 31,352.51 35,565.83 
?6. 31,352.51 35,6?9.0? 
??. 31,352.51 35,?95.34 
?8. 31,352.51 35,914.?4 
?9. 31,352.51 36,03?.35 
ao. 31,352.51 36,163.26 
81. 31,352.51 36,292.55
82. 31,352.51 36,425.31

Amortizeci6n 

(4,168.95) 
(l'· �F.r, C'C, � . , . " "' 
4,396.05 
4,514.19 
4,635.51 
4,?60.09 
4,888.02 
5,019.38 
5,154.28 
3,938.63 
4,044.48 
4,153.1? 
4,264.?9 
4,3?9.41 
4,49?.10 
4,61?.96' 
4,?42.0? 
4,869.51 
5,000.38 
5,134.?? 
5,2?2.?6 
3,992.59 
4,099.89 
,�,210.0? 
1,1.,323.22 
4,439.41 
1!· ,558. ?2 
4,681.2� 
4,80?.04 
4,936.23 
5,068.89 
5,205.12 
5,345.00 
3,995.6? 
4,103.05 
4,213.32 
4,326.56 
4,442.83 
4,562.23 
4,684.S34 
4,810.?5. 
4,940.04 
5,0?2.80 

3eldo 

1'16?,050.21 
l'l?l,3�1.20 
1'1?5,?2?.25 
1 1 180 ,241.Ll-4 
1'184,8?6.95 
l '189 ,63? .Qll.
1'194,525.06 
1'199,544.44 
1'204,698.?2 
1'208,63?.35 
1'212,681.83 
1'216,835.00 
1•221.099.79 
1'225,4?9.20 
1'229,9?6.:50 
1'234,594.26 
1'239,336.33 
1'244,205.84 
1'249,206.22 
l '254,31�0.99 
1'259,613.?5 
1'263.606.34 
1'26?,?06.23 
1'2?1,916.30 
1'2?6,239.52 
1'2P0,6?8.93 
1'285,23?.65 
1'289,918.88 
1'294,?25.92 
1'299,662.15 
1'304,?31.04 
1'309,936.16 
1'315,281.16 
1'319,2?6.83 
1'323,379.AS 
1•327.593.20 
1'3;il,919.?6 
1'336,362.59 
1'340,924.82 
1'345.609.66 
1'350,420.41 
1'355,360.45 
1'360,433.25 
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Nº

Orden Cuete Intereses Amortizeción Seldo 

83. 31,352.51 36,561.64 (5,209.13) 1'365,642.38 
84. 31,352.51 36,?0l.64 (5,549.13

� 
1'3?0,991.51 

85. 32,920.14 36,845.40
f

,925.26 1'374,916.77 
86. 32,920.14 36,950.89 4,030.?5 1'3?8,947.52 
87. 32,920.14 3?,059.21 4,139.07) 1'383,086.59 
88. 32,920.14 37,170.45 (4,250.31� 1'387,336.90 
89. 32,920.14 37,284.68 �4,364.54 1'391,701.44 
90. 32,920.14 37,401.98 4,481.84� 1'396,183.28 
91. 32,920.14 37,522.43 (4,602.29 1'400,?85.57 
92. 32,920.14 37,646.ll (4, 725. 9?) 1'405,511.54 
93. 32,920.14 37,773.12 (4,852.98

� 
l '410,364.52 

94. 32,920.14 3?,903.55 �4,983.41 1'415,34?.93 
95. 32,920.14 38,03?.48 5,117.34 1'420,465.2? 
96. 32,920.14 38,175.00 �5,254.86 1'425,720.13 
97. 34,566.15 38,316.23 3,?50.08 1'429,470.21 
98. 34,566.15 38,417.0l (3,850.86 1'433,321.07 
99. 34,566.15 38,520.50 (3,954.35 1'437,275.42 

100. 34,566.15 38,626.78 �4,060.63 1'441,336.05 
101. 34,566.15 38,735.91 4,169.76 1'445,505.81 
102. 34,566.15 38,847.97

r
·281.82 1'449,78?.63

103. 34,566.15 38,963.04 4,396.89 1 1 454,184.52 
104. 34,566.15 39,081.21 4,515.06 1'458,699.58 
105. 34,566.15 39,202.55 (4,636.40 1'463,335.98 
106. 34,566.15 39,327.15

r
·761.00 1'468,096.98

10?. 34,566.15 39,455.11 4,888.96 1'472.985.94 
108. 34,566.15 39,586.50 5,020.35 1'478,006.29 
109. 36,294.46 39,721.42 (3,426.96 1'481,433.25 
110. 36,294.46 39,813.52 �3,519.06� 1'434,952.31 
111. 36,294.46 39,908.09 3,613.63 1'488,565.94 
112. 36,294.46 40,005.21 (3,710.75� 1'492,2?6.69 
113. 36,294.46 40 ,.104.94 (3,810.48 1'496,087.l? 
114. 36,294.46 40,207.34

f
,912.a8

� 
1•500,000.05 

115. 36,294.46 40,312.50 4,018.04 1'504,018.09 
116. 36,294.46 40,420.49 4,126.03 1'508,144.12 
117. 36,294.46 40,531.37 (4,236.91 1'512,381.03 
118. 36,294.46 40,645.24 (4,35e.78 1'516,731.81 
119. 36,294.46 40,762.17

r
·467.71 1•521,199.52

120. 36,294-.46 40,882.24 4,587.78 1'525,787.30 
121. 38,109.18 41,005.53 2,896.35 1'528,683.65 
122. 38,109.18 41,083.3? (2,974.19 1'531,657.84 
123. 38,109.18 41,163.30

r
·054.12

1
1'534,711.96 

124. 38,109.18 41,245.38 3,136.20 1'537,848.16 
125. 38,109.18 41,329.67 3,220.49 1'541,068.65 
126. 38,109.18 41,416.22 3,307.04 1'544,375.69 



- 22 -

Nº

Orden Cu.o te Intereses Amortizeci6n 02 ld.o 
127. 38,109.18 41,505.10 �3,395.925 1'54?,7?1.61
128. 38,109.18 41,596.36 3,48?.18 1'551,258.79
129. 38,109.18 41,690.08 (3,580.905 1'554,839.69
130. 38,109.18 41,78G.32 (3,677.14 1'558,51�.83
131. 38,109.18 41,885.14 (3,775.96� 1'562.292.79
132. 38,109.18 41,986.62 (3,87?.44 1'556,l?0.23
133. 40,014.64 42,090.82 (2,076.18) 1'568,246.41
134. 40,014.54 42,146.62 (2,131.98) 1'570,378.39 
135. 40 ,Oltr.. 64 42,203.92 (2,189.28

� 
1'572,56?.E? 

136. 40,014.64 42,262.?6 (2,248.12 1'574,815.79
137. 40,014.64 42,323.1? (2,308.53 1'577,124.32
138. 40,014.64 42,385.22 (2,370.58 1'579,494.90
139. 40,014.64 42,443.93 ( 2 ,434-. 29

� 
1'581,929.19 

140. 40,014.64 42,514.35 (2 ,ll-99. 71 1'5�4,428.90 
141. 40,014.64 42,581.53 

t,566.89 1'586,995-79 
142. 40,014.64 42,650.51 2,635.87 1'589,631.66 
143. 40,014.64 42,721.35 2,706.71� 1'592,338.37 
144. i+r. , o l L� • 64 1:-2 ' 794 • 09 �2, 779.45

� 
1'595,117.82 

145. 42,015.37 42,868.?9 853.42 1'595,9?1.24 
146. 42,015.37 42,891.?3 ( 876.36 1•599,84?.60 
147. 42,015.3? 42,915.28 ( 899.91 1'597,747.51
148. 42,015.3? 42,939.46 ( 92ll·.09) 1'598,671.60 
149. 42,015.37 42,964.30 ( 948.93) 1'599,620.53 
150. 42,015.37 42,989.80 ( 974.43) 1'600,594.96 
151. 42,015.37 43,015.99 (l,000.62) 1'601,595.58
152. 42,015.37 43,042.88 (1,027.51) 1'602,623.09
153. 42,015.37 43 ,070.50 (1,055.13) 1'603,678.22
154. 42,015.37 43,098.85 (1,083.48) 1'604,761.70
155. 42,015.37 43,127.97 (1,112.60) 1'605,874.30
156. 42,015.37 43,157.8? (1,142.50) l'F>07,0l6.80
157. 44,116.14 43,188.58 927.56 1 '606 ,0,?-9 .24 
158. 4L�, 116. ll� 43,1(:'.3.65 952.49 1'605,136.?5 
159. 41� ,116.14 43,138.05 978.09 1'604,158.66 
190. 44,116.14 43,111.76 1,004.38 1'603,154.28
161. 4ll-, 116. lf..L 43,084.?? 1,031.37 1'602,122.91
162. 44,116.14 43,05?.05 1,059.09 1'601,063.82
163. 44,116.14 43,028.fi9 1,08?.55 1'599,976.27
164. 44,116.14 42,999.36 1,116.78 1'598,859.49
165. 44,116.14 42,969.35 1,146.?9 1•597,712.70 
ló6. 44,116.14 42,938.53 1,17?.61 1'596,535.09 
167. 44,116.14 42,906.83 1,209.26 1'595,325.83
168. 44,116.14 42,8?4.38 1,241.76 1'594,0e.4.07
169. 46,321.95 ll-2 ,841.01 3,480.94 1'590,60�.13 
170. l�6 ,321. 95 42,74?.48 3,574.49 1'587,028.':4 
171. ' ,.. -21 º5 42,651.39 3,670.56 1'583.358.08 4-o,:; •., 
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Nº 

Orden Cuote Intereses 

172 46,321.95 42,552.75 
173 46,321.95 42,451.45 
174 46,321.95 42 ,347.43 
175 46,321.95 42,240.62 
176 46,321.95 42,130.93 
177 46,321.95 42,018.30 
178 46,321.95 41,902.64 
179 46,321.95 41,783.87 
180 46,321.95 41,661.91 
181 48,638.05 41,536.67 
182 48,638.05 41,345.82 
183 48,638.05 41,149.84 
184 48,638.05 40,948.59 
185 48,638.05 40,741.94 
186 48,638.05 40,529.?3 
187 48,638.05 40,311.82 
188 48,638.05 40,088.05 
189 48,638.05 39,858.27 
190 48,638.05 39,622.32 
191 48,638.05 39,380.02 
192 48,638.0� 39,131.21 
193 51,069.9 38,875-71 
194 51,069.95 38,547.99 
195 51,069.95 38,211.46 
196 51,069.95 37,865.89 
197 51,069.95 37,511.03 
198 51,069.95 37,146.64 
199 51,069.95 36,7?2.45 
200 51,069.95 36,388.20 
201 51,069.95 35,993.63 
202 51,069.95 35,588.45 
203 51,069.95 35,172.39 
204 51,069.q5 34,745.14 
205 53,623.45 34,306.41 
206 53,623.45 33,787.27 
207 53,623.45 33,254.17 
208 53,623.45 32,706.75 
209 53,623.45 32,144.61 
210 53,623.45 31,567.37 
211 53,623.45 30,974.61 
212 53,623.45 30,365.92 
213 53,623.45 29, ?40.87 
214 53,623.45 29,099.03 
215 53,623.45 28,439.94 

Amortizeci6n 

3,769.20 
3,870.50 
3 ,974.52 
4,081.33 
4 ,191.02 
4,303.65 
4,419.31 
4,538.08 
4,660.04 
7,101.38 
7,292.23 
7,488.21 
7,689.46 
7,896.11 
8,108.32 
8,326.23 
8,550.00 
8,779.78 
9,015.73 
9,258.03 
9,506.84 

12,194.24 
12,521.96 
12,858.49 
13,204.06 
13,558.92 
13,923.31 
14,297.50 
14,681.75 
15,076.32 
15,481.50 
15,897.56 
16,324.81 
19,317.04 
19,836.18 
20,369.28 
20,916.70 
21,478.84 
22,056.08 
22 ,6L�8. 84 
23,257.53 
23,882.58 
24,524.42 
25,183.51 

Seldo 

1'579,588.88 
1'575,718.38 
1'571,743.86 
1'567,662.53 
1'563,471.51 
1'559,1.67.86 
l '554, 748.55 
1'550,210.47 
1'545,550.43 
1'538,449.05 
1'531,156.82 
1'523,668.61 
1•515,979.15 
1'508,083.04 
1'499,974.72 
1'491,648.49 
1'483,098.49 
1'474,318.71 
1'465,302.98 
l ''J.56,044.95 
1'446,538.11 
l '434 ,343.87 
1'421,821.91 
1'408,963.42 
1'395,759.36 
1'382,200.44 
1'368,277.13 
1'353,979.63 
1'339,297.88 
1'324,221.56 
1'308,740.06 
1'292,842.50 
1'276,517.69 
1'257,200.65 
1'237,364.47 
1'216,995.19 
l '196,078.49 
1'174,599.65 
1'152,543.5? 
1'129,894.73 
1'106,637.20 
1'082,754.62 
1'058,230.20 
1'033,046.69 
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Nº

Orden Cuote Intereses Amortizeción Seldo 

216. 53,623.45 27,763.13 25,860.32 1'007,186.37 
217. 56,304.62 27,068.13 29,236.49 977,949.88 
218. 56,304.62 26,282.40 30,022.22 947,927.66 
219. 56,304.62 25,475-56 30,829.06 917,098.60 
220. 56,30l�.62 24 ,647.02 31,657.60 885,441.00 
221. 56,304.62 23,796.23 32,508.39 852,932.61 
222. 56,304.62 22,922.56 33,382.06 819,550.55 
223. 56,304.62 22,025.42 34,279.20 785,271.35 
224. 56,304.62 21,104.17 35,200.45 750,070.90 
225. 56,304.62 20,158.16 36,146.46 713,924.44 
226. 56,304.62 19,186.72 37,117.90 676,806.54 
227. 56,304.62 18,189.18 38,115.44 638,691.10 
228. 56,304.62 17,164.82 39,139.80 599,551.30 
229. 59,119.85 16,112.94 43,006.91 556,544.39 
230. 59,119.85 14,957.13 44,162.72 512,381.67 
231. 59,119.85 13,770.26 45,349.59 467,032.08 
232. 59,119.85 12,551.49 46,568.36 420,463.72 
233. 59,119.85 11,299.96 47,819.89 372,643.83 
234. 59,119.85 10,014.80 49,105.05 323,538.78 
235. 59,119.85 8,695.10 50,424.75 273,114.03 
236. 59,119.85 7,339.94 51,779.91 221,334.12 
237. 59,119.85 5,948.35 53,171.50 168,162.62 
238. 59,119.85 4,519.37 54,600.48 113,562.14 
239. 59,119.85 3,051.98 56,06?.87 57,494.27 
240. 59,119.85 1,525.5a 57,494.27 º·ºº 
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.. -.p�··:�r,.,E ··o 2 B-• ='-· u v 1. 

Teble de Amortizeci6n Mensuel de un Préstemo por
S/. 1'000,000 e 20 eños 2 une t2s2 del 32.25% 
mediente CUOTAS CRECIENTES e rez6n de 10� 

cede 12 meses 

Orden Cuote Intereses .Amortizeci6n Seldo 
o. -.- -.- -.- 1'000,000.00 
l. 19,933.57 26,875.00 (6,941.43 1'006,941.43 
2. 19,933.57 27,061.55 (7,127.98 1'014,069.41 
3. 19,933.57 27,253.12 

f
7,319.55 1'021,388.96 

4. 19,933.57 27,449.83 7,516.26 1'028,905.22 

5. 19,933.57 27,651.83 (7,718.26 1'036,623.48 
6. 19,933.57 27,859.26 7,925·.69 1'044,549.17 
7. 19,933.57 28,072.26 8,138.69 1'052,687.86 
8. 19,933.57 28,290.99 8,357.42 1'061,045.28 
9. 19,933.57 28,515.59 8,582.02 l '069 ,627. 30 

10. 19,933.57 28,983.07 9,049.50 1'087,489.46 
11. 19,933.57 28,746.23 8,812.66 1'078,439.96 
12. 19,933.57 29,226.28 

�
9,292.71 1'096,782.1? 

13. 21,926.93 29,476.02 ?,549.09 1'104,331.26 
14. 21,926.93 29,678.90 (7,751.97) 1'112,083.23 
15. 21,926.93 29,887.24 (7,960.31

�
1'120,043.54 

16. 21,926.93 30,101.17 
�
8,174.24 1'128,217.78 

17. 21,926.93 30,320.85 8,393.92� 1'136,611.70 
18. 21,926.93 30,546.44 (8,619.51 1'145,231.21 
19. 21,926.93 30,778.09 (8,851.16 1'154,082.3? 
20. 21,926.93 31,015.96 f9,089. 03� 1'163,171.40 
21. 21,926.93 31,260.23 9,333.30 1'172,504.70 
22. 21,926.93 31,511.06 9,584.13 1'182,088.83 
23. 21,926.93 31,768.64 9,841.71 1'191,930.54 
24. 2J.,926.93 32,033.13 10,106.20 1'202,036.74 
25. 24,119.62 32,304.74 8,185.12 1'210,221.86 
26. 24,119.62 32,524.71 8,405.09 1'218,626.95 
27. 24,119.62 32,750.60 

�
8,630.98 1• 227,257.93 

28. 24,119.62 32,982.56 8,862.94) 1'236,120.87 
29. 24,119.62 33,220.75 (9,101.13

� 
1'245,222.00 

30. 24,119.62 33,465.34 (9,345.72 1'254,567.72 
31. 24,119.62 33,716.51 (9,596.89) 1'264,164.61 
32. 24,119.62 33,974.42 

&
,854.80 1'274,019.41 

33. 24,119.62 34,239.27 0,119.65 1'284,139.06 
34. 24,119.62 34,511.24 

�
10,391.62 1'294,530.68 

35. 24,119.62 34,790.51 10,670.89 1•305,201.57 
36. 24,119.62 35,077.29 (10,957.67 1'316,159.24 
37. 26,531.58 35,371.78 

f
8,840.20 1'324,999.44 

38. 26,531.58 35,609.36 9,077.78 1'334,0??.22

39. 26,531.58 35,853.33 (9,321.75 1'343,398.97 
40. 26,531.58 36,103.85 (9,572.27) 1'352,971.24
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Nº

Orden Cuote Intereses Amortizeci6n Seldo 

41. 26,531.58 36,361.10 (9,829.52� 1'362,800.76 

42. 26,531.58 36,625.27 (10,093.69 1'372,894.45 
43. 26,531.58 36,896.54 �10,3f.4.96� 1'383,259.41 
44. 26,531.58 37,175.10 10,643.52 1'393,902.93 
L�5. 26,5�1.58 37,461.14 10,929.56 1'404,832.49 
46. 26,53l.58 37,?5Lt.87 11,223.29 1'416,055.?8 
47. 26,531.58 38,056.50 11,524.92 1'427,580.?0 
48. 26,531.58 38,366.23 11,834.65 1'439,415.35 
49. 29,184.?4 38,684.29 9,499.55 1'448,914.90 
50. 29,184.74 ?,8,939.59 9,754.85 1'458,669.75 
51. 29,184.74 39,201.75 �10,017.01 1'468,686.?6

52. 29,184.74 39,4?0.96 10,286.22 l '4?8,972.98 
53. 29,184.74 39,747.40 10,562.66 1'489,535.64 
54. 29,184.74 40,031.2? 10,846.53 1'500,382.17 
55. 29,184.74 40,322.77 11,138.03 1•511,520.20 
56. 29,184.74 40,622.11 11,43?.3? 1•522,957.57 
57. 29,184.74 40,929.48 11,744.74 1'534,702..31 
58. 29,184.74 41,245.12 12,060.38 1'546,762.69 
59. 29,184.74 41,569.25 12,384.51 l '559, 147.20 
60. 29,184.74 41,902.08

t

2,717.
3

4

l 

1'57l,86lr.54 
61. 32,10:;.21 42,243.86 10,140.65 1'582,005.19 
62. 32,103.21 42,516.39 10,413.18 1'592,418.37 
63. 32,10:;.21 42,796.24 (10,693.03 1'603,11¡.40 
64. 32,103.21 43,083.62 (10,980.41 1'614,091.81 
65. 32,103.21 43,378.72 �11,275.51 1'625,367.32 

66. 32,103.21 43,681.75 11,578.54 1'636,945.86 

6?. 32,103.21 43,992.92 (11,889.71 1'648,835.57 
68. 32,103.21 44,312.46

r

2. 209.25 1'661,044.82
69. 32,103.21 4L� ,640.58 12,537.37 1'673,582.19 
70. 32,103.21 44,977-52 12,874.31 1'686,456.50 
71. 32,103.21 45,323.52 13,220.31 1'699,6?6.81 
72. 32,103.21 45,678.81 (13,5?5.60 1'713,252.41 
73. 35,313.53 46 ,043.66 �10,730.13 1'723,982.54 
?4. 35,313.53 46,332.03 11,018.50 1'735,001.04 
75. 35,313.53 46,628.15

f
ll,314.62 1'746,315.66 

?6. 35,313.53 46,932.2
3 

11,618.?0 1'757,934.36 

77. 35,313.53 4?,244.49 11,930.96 1'?69,865.32 
?8. 35,313.53 47,565.13 12,251.60 1'782,116.92 
79. 35,313.53 47,894.39 (12,580.86 1'?94,697.78 
80. 35,313.53 48,232.50 (12,918.97 1'807,616.?5 
81. 35,313.53 48,579.70 �13,266.1?� 1'820,882.92 
82. 35,313.53 48,936.23 13,622.?0 1'834,505.62 
83. 35,313.53 49,302.34 (13,988.81) 1'848,494.43 
84. 35,313.53 49,678.29 (14,364.?6� 1'862,859.19 
85. 38,844.88 50,064.34 (11,219.46 1'8?4,078.65 
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Nº 

Orden Cuote Intereses .Amortizeci6n Seldo 
86. 38,844.88 50,365.86 (11,520.98 1'885,599.63
87. 38,844.88 50,675.49 �11,830.61 1'897,430.24
88. 38,844.88 50,993.44 12,148.56 1'909,578.80
89. 38,844.88 51,319.93 �12,475.05 1'922,053.85
90. 38,844.88 51,655.20 12,810.32 1'934,864.17
91. 38,844.88 51,999.47 �13,154-.59 1'948,018.76
92. 38,844.88 52,353.00 13,508.12 1'961,526.88
93. 38,844.88 52,716.03 (13, 871

.
1

5
1 

1'975,398.03 
94. 38,844.88 53,088.82 �14,242.94 1'989,641.97
95. 38,844.88 53,471.63 14,626.75 2'004,268.72
96. 3P..,844.88 53,864.72 (15,019.84 2'019,288.56
97. 42,729.37 54,268.38 �11,539.0l) 2'030,827.57
98. 42,729.37 54,578.49 11,849.12 2'042,676.69
99. 42,729.37 54,896.94 (12,16?.57 2'054,844.26

100. 42,729.37 55,223.94 12,494.57 2'057,338.83
101. 42,729.37 55,559.73 12,830.36 2'080,169.19
102. 42,729.37 55,904.55 13,175.18 2'093,344.37 
103. 42,729.3? 56,258.63 13,529.26 2'106,8?3.63
104. 42,729.3? 56,622.23 13,892.86 2'120,766.49 
105. 42,729.37 56,995.60 14,266.23 2•135,032.72 
106. 42,729.37 57,379.00 14,649.63 2'149,682.35 
10?. 42,729.37 57,772.71 

t
5

,043
.
� 

2'164,725.69
108. 42,729.37 58,177.00 15,44?.63 2'180,173.32
109. 47,002.31 58,592.16 11,589.85 2'191,?63.17
110. 47,002.31 58,903.64 �11,901.33 2'203,664.50 
111. 47,002.31 59,223.48 12,221.17 2'215,885.67 
112. 47,002.31 59,551.93 (12,549.62 2'228,435.29 
113. 47,002.31 59,889.20 (12,886.89 2'241,322.19
114. 47 ,002. 31 60,235.53 �13,233. 22

� 

2'254,555.40 
115. 4?,002.31 60,591.18 13,588.87 2'268,144.2? 
116. 47,002.31 60,956.38 (13,954.07 2'282,098.34
117. 47,002.31 61,331.39 (14,329.08 2'296,427.42
118. 47,002.31 61,716.49 �l.4, 714. l.8� 2'311,141.60
119. 47,002.31 62,111.93 15,109.62 2'326,251.22
120. 47,002.31 62,518.00 (15,515.69 2'341,766.91
121. 51,702.54 62,934.99 (11,232.45) 2•352,999.36
122. 51,702.54 63,236.86 (ll,534.32s 2'364,533.68
123. 51,702.54 63,546.84 �ll., 844 . 30 2'376,377-98
124. 51,702.54 63,865.16 12,162.62� 2'388,540.60
125. 51,702.54 64,192.03 12,489.49 2'401,030.09 
126. 51,702.54 64,527.68 12,825.14 2'413,855.23 
127. 51,702.54 64,8?2.36 13,169.82 2'427,025.05
128. 51,702.54 65,226.30 13,523.76 2'440,548.81 
129. 51,702.54 65,589.75 13,887.21 2'454,436.02 
130. 51,702.54 65,962.97 14,260.43 2 '468, 696.45 
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Nº

Orden Cuote Intereses Amortizeción Seldo 
131. 51,702.54 66,346.22 (14,643.68 2'483,340.13 
132. 51,702.54 66,739.77

r
5. 037.23 2'498,377-36

133. 56,872.79 67,143.89 10,271.10 2'508,648.46 
134. 56,872.79 67,419.93 10,547.14 2'519,195.60 

135. 56,872.79 67,703.38 10,830.59 2'530,026.19 
136. 56,872.79 67,994.45 (11,121.66) 2'541,llf-7.85 
137. 56,872.79 68,293.35 (U,420.56

l 
2'552,568.41 

138. 56,872.79 68,600.28 �11,727.49 2'564,295.90 
139. 56,872.79 68,915. 45 12 ,OL�2.66 2'576,338.56 
140. 56,872.79 69,239.10 (12,366.31 2'588,704.87 
141. 56,872.79 69,571 .44 (12,698.65) 2'601,403.52 
142. 56,872.79 69,912.72

�
13,039.93

� 
2'614,443.45 

143. 56,872.79 70,263.17 13,390.38 2'627,833.83 
144. 56,872.79 70,623.03 13,750.24 2'641,584.07 
145. 62,560.07 70 ,992.57 ( 8,432.50 2'650,016.57 
146. 62,560.07 71,219.20 � 8,659.135 2'658,675.70 
147. 62,560.07 71,451.91 8,891.84 2'667,567.54 
148. 62,560.07 71,690.88

� 
9,130.81 2'676,698.35 

11:1-9. 62,560. 07 71 ,936.27 9,376.20 2'686,074.55 
150. 62,560.07 72,188.25 9,628.19 2'695,702.73 
151. 62,560.07 72 ,447.01 ( 9,886.94 2'705,589.67 
152. 62,560.07 72,712.72 (10,152.65 2'715,742.32

153. 62,560.07 72,985.57 (10,425.50) 2'726,167.82 
154. 62,560.07 73,2S5.76 �10,705.69 2'736,873.51

155. 62,560.07 73,553.43 10,993.41 2'747,866.92

156 . 62,560.07 73,848.92 11,288.85 2•759,155.77 
157. 68,816.08 74,152.31 5,336.23 2'764,492.00

158. 68,816.08 74,295.72 5 ,479.64 2'769,971.64 
159. 68,816.08 74,442.99 5,626.91 2'775,598.55 
160. 68,816.08 74,594.21 5,778.13 2'781,376.68 
161. 68,816. 08 74, 749.50

� 

5,933.42
� 

2 1 987,310.10

162. 68,816.08 74,908.96 6,092.88 2'793,402.98 
163. 68,816.08 75,072.71 6,256.63 2'799,659.61 
164. 68,816.08 75,240.85 ( 6,424.77� 2'806,084.38 
165. 68,816.08 75,413.52 ( 6,579.44 2'812,681.82 
166. 68,816.08 75,590.82 ( 6,774.74

� 
2'819,456.56 

167. 68,816.08 75,772.90 ( 6,956.82 2'826,413.38 
168 ,. '58,816.08 75,959.86 ( 7,143.78 2'833,557.16

169. 75,697.69 75,151.85 ( 454.16) 2'834,011.32 
170. 75,697.69 76, 151.: .• 05 ( 465.36� 2'834,477.68 
171. 75,697.69 76,176.59 ( 478.90 2'834,956.58 
172. 75,697.69 76,189. 46 ( 491.77) 2'835,448.35 
173. 75 ,697.69 76,202.67 ( 504.98) 2'835,953-33 
174. 75,697.69 76,216.25 ( 518.56) 2'836,471.89 
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Nº

Orden Cuote Intereses Amortiz2ción Seldo 

175. 75,697.69 76,230.18 532.49) 2'837,004.38 
176. 75,Fi97.69 76,244.49 546.80) 2'837,551.13 
177. 75,697.69 7,s,259.19 561.50

� 
2'838,112.68 

178. 75,697.69 7ó,274.28 576.59 2'838,689.27 
179. 75,697.69 76,289.77 592.08 2'839,281.35 
180. 75,697.69 76,305.69 608.00) 2'839,889.35 
181. 83,267.46 76,322.03 6,945.43 2'832,943.92 
182. 83,267.46 76,135.37 7,132.09 2'825,811.83 
183. 83,267.46 75,943.69 7,323.77 2'818,488.05 
184. 83,267.46 75,746.87 7,520.59 2 '810 ,967.47 
185. 83,267.46 75,544.75 7,722.71 2'803,244.76 
186. 83 ,267 ·''"6 75,337.20 7,930.26 2'795,314.50 
187. 83,267.46 75,124.08 8,143.38 2'787,171.12 
188. 83 ,267.lJ.6 74,905.22 8,363.24 2'778,808.88 
189. 83,267.46 74,680.49 8,586.97 2•770,221.91 
190. 83,267.46 74 ,4L�9. 71 8,817.75 2'761,404.16 
191. 83,267.46 74 ,212. 74 9,054.72 2'752,349.44 
192. 83,267.46 73,969.39 9,298.07 2'743,051.37 
193. 91,594.21 73,719.51 17,874.70 2'725,176.67 
194. 91,594.21 73,239.12 18,355.09 2'706,821.58 
195. 91,594.21 72,745.83 18,848.38 2'687,9?3.20 
196. 91,594.21 72,239.28 19,354.93 2'668,618.2? 
197. 91,594.21 71,719.12 19,875.09 2 '548, 743.18 
198. 91,594.21 71,184.97 20,409.24 2 ' r-,28 , 3 3 3 • 94 
199. 91,594.21 70,636.47 20,957.74 2'607,3?6.20 
200. 91,594.21 70,073.24 21,520.97 2'585,855.23 
201. 91,594,21 69,494.86 22,099.35 2'563,755.88 
202. 91,594.21 68,900.94 22,693.27 2'541,062.61 
203. 91,594.21 68,291.06 23,303.15 2'517,759.46 
204. 91,594.21 67,664.79 23,929.42 2'493,830.04 
205. 100,753.63 67,021.68 33,731.95 2'460,098.09 
206. 100,753.63 66,115.14 34,638.49 2'425,459.60 
207. 100,753.63 65,184.23 35,569.40 2'389,890.20 
208. 100,753.63 64,228.30 36,525.33 2 '353 ,3E.4. 87 
209. 100,753.63 63,246.68 37,50ó.95 2•315,857.92 
210. 100,753.63 62,233.68 38,514.95 2'277,342.9? 
211. 100,753.63 61,203.59 39,550.04 2'237,792.93 
212. 100,753.G3 60,140.68 40,612.95 2'197,179.98 
213. 100,753.63 59,049.21 41,704.42 2•155,i�75.56 
214. 100,753.63 57,928.41 42,825.22 2 '112 ,6;·0. 34 
215. 100,753.63 56,777.48 l�3, 976.15 2'068,674.19 
216. 100,753.63 55,595.62 45,158.01 2'023,51':-.18 
217. 110,828.99 54,38?..oo 56,446.99 1'967,059.19 
218. 110,828.99 52 , 89�. 98 57,964.01 1'909,105.18 
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Nº

Orden Cuote Intereses Amortizeci6n Seldo 

219. 110,828.99 51,307.20 59,521.?9 1'849,583.39 
220. 110,828.99 49,70?.55 61,121.44 1'?88,461.95 
221. 110,828.99 48,064.91 62,764.08 1'?25,69?.87 
222. 110,828.99 46,378.13 64,450.86 1'661,24?.0l 
223. 110,828.99 44,646.01 66,182.98 1'595,064.03 
224. 110,828.99 42,867.35 67,961.64 1•527,102.39 
::?25. 110,828.99 41,0l�0.88 69,788.11 1'457,314.28 
226. 110,828.99 39,165.32 71,663.67 1'385,650.61 
227. 110,828.99 37,239.36 73,589.63 1'312,060.98 
228. 110,828.99 35,261.64 75,567.35 1'236,493.63 
229. 121,911.89 33,230.77 88,681.12 1'147,812.51 
230. 121,911.89 30,84?.46 91,064.43 1'056,748.08 
231. 121,911.89 28,400.10 93,511.?9 963,236.29 
232. 121,911.89 25,886.98 96,024.91 867,211.38 
233. 121,911.89 23,306.31 98,605.58 768.605.80 
234. 121,911.89 20,656.28 101,255.61 667,350.19 
235. 121,911.89 l?,935.04 103,9?6.85 563.3?3.34 
236. 121,911.89 15,140.66 106,771.23 456,602.11 
237. 121,911.89 12,271.18 109,640.71 346,961.40 
238. 121,911.89 9,324.59 112,58?.30 234,374.10 
239. 121,911.89 6,298.80 115,613.09 118,761.01 
240. 121.,911.89 3,150.88 118,761.01 o.oo
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CAPITULO IV 

DISCUSION DE LAS VARIABLES MAS IMPORTANTES QUE CON

FORMAN LA FORMULA UTILIZADA PARA DETERMINAR LA MAG

NITUD DE LAS CUOTAS CRmIENTES EN SU ler.ESQUEMA 

Tel como cite entes, les veriebles utilizedes en 

le determineci6n de le .t6rmule bejo comenterio, pueden 

edopter cuelqui.er velor, sin embergo los resultedos no 
serln siempre los mismos; lo que quiere decir que hey 
pere cede situeci6n, unes elternetives mejores que -

otres. En tel sentido, este perte del enllisis, trete 

de buscer justemente une eproximeci6n beoie lo que po 

drie ser le 6ptime elternetive pere le obtenc16n de 

los mejores resultedos tento desde el punto& viste 

del presteterio-bene:ticierio, como desde el punto de 

viste del ecreedor y del mercedo finenciero vinculedo 

el 1nter6s de todos los psrticipentes en su conjunto. 

A este prop6sito 1 es de vitel importencie el ve -
lor que en le epliceci6n de le f6rmule e une reelided 
concrete, ben de tomer les veriebles correspondientes 
tento e le tese o megnitud de verieci6n de les cuotea, 
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como el intervelo u oportunided de verieción de les mis
mes. En cuento e le tese de verieción de les cuotes, bey 
que mencioner que, e meyor me511itud de verieción, corre! 
ponderln meyores :recilidedes de pertide pere les :remi 
lies bene:riciEries, es decir meyor ecceso el mercedo;pe 

-

ro tembién meyores cuotes en los eños sucesivos y probe-
blemente los riesgos que se señelen mis edelente, podrfn 
ser meyores. 

Veemos en cif'res, cómo les megnitudes CUOTA-INGRE
SO, determinentes del ecceso e le viviende, se modificen 
cuendo pere el ceso que venimos enelizendo (un préstemo 
de S/. l'000,000 bejo les condiciones vi6entes en el me� 
cedo y edicionelmente, beciendo crecer les cuotes cede -
12 meses e rez6n del 5% enuel), se cembie le tese de ve
rieción enuel de le cuote: 

+t-1onto de les Monto re - Monto de - Sume to 
cuotes mensue querido pe les cuotes tel de

Tese enuel les crecien = re tener= pere el úl intere-
de verie - tes pere el - ecceso el timo inter ses t! -

ci6n de les ler.intervelo préstemo. velo (me= �eser en
cuotes (meses lºel� ses 228-aK>) O eños 

5� 23,396 58,490 59,120 8 1 283,226 
6% 22,69? 56,?43 68,672 9'019,049 
7/, 22,001 55,002 79,567 9'823,284 
8% 21,308 53,270 91,960 10•701,231 
•• • • • • • • • • • • • • • • • • • • ••••••••• 

10� 19,934 49,834 121,912 13,?00,341 

+ Le cuote f'ije mensuel pere un préstemo e 20 eños es
S/. 26,921 y el monto ecumuledo de intereses es de
S/. 5'461,119.

Obsérvese que tel como ye se he explicedo, les feci 
lidedes de pertide cuendo le cuote se hece verier el lo% 
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enuel son mucho meyores que cuendo le cuote se bece Te -

riar el 10� enuel son mucho meyores que cuendo le cuote 
se hece verier el 5� enuel; y de iguel forme el ecceso e 
le viviende es meyor, con cuotea veriendo el 10� que el 

5�; sin embargo, les cuotes e peger en los tremos fine -
les son mucho mfs grendes cuento mayor see le fecilided 

el empezer. Apr6ciese por ejemplo en el cuedro preceden
te, que cuendo les cuotea son de S/. 23,396 el empezer, 
corresponden cuotea de S/. 59,120 el finelizer, es decir 
elgo mis de 2.5 veces; mientres que cuendo les cuotes el 
empezer son de S/. 19,9J4, se eleven el finelizer en el
go mis de 6 veces, esto es e S/. 121,912. 

Nótese tembién que el volúmen totel de intereses e 
peger durente el plezo de emortizeción del pr6stemo, se
rf meyor en cifres ebsolutes, cuento menores seen les 
cuotes el empezer. Esto que ocurre debido e le existen -
cie de seldos insolutos mfs grendes durente los primeros 
eños de emortizeción, por ceuse de les menores cuotea 
que se pegen; es de poce o ningune trescendencie desde -

el punto de viste t6cnico económico, pero puede ser de 
gren efecto psioológico, pere los beneficierios-prestet! 
rios, por lo que hebrl de tenerse prer.ente el momento de 
opter por une u otre solución. De modo pues que, le meg
nitud o tese e le que se ecuerde hecerierier les cuotea 
el peser de un intervelo e otro, juege un pepel decisivo 
en el 6xito o freceso del sisteme de cuotea crecientes, 
por lo que hebrf que seleccioner los velores de este ve
rieble con un especiel cuidedo. Conceptúo que este tese

deberl fijerse en concordencie con el crecimiento que se 
observe en el indice de sueldos y selerios, durente un 

plezo convenientemente lergo, y cuento mis lergo mejor. 
Como norme de cerlcter generel considero que este tese -

debiere siempre mentenerse por debejo del promedio de -
crecimiento del indice de sueldos y selerios, e objeto 
de esegurer une meyor regulerided. o puntuelided en el 
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servicio de le deude. 

Anelicemos ehore qué ocurre con respecto e le EB!

CUENCIA DE VARIACION de les cuotes el peser de un INTER

VAIÁJ e otro. Si se observe nuevemente los ejemplos que 

se vienen enelizendo , eprecieremos que en todos ellos -

el intervelo de verieci6n de le cuote es un eño, o bien 

12 meses; pero como es evidente, este intervelo puede 

ser menor o meyor que un eño según se desee; teniendo en 

cuente sin embergo, que e menor INTERVALO de verieci6n -

meyor serl el ecceso el mercedo de le viviende como eón 

secuencie de les menores cuotes y menores ingresos reque 
-

ridos el empezer le emortizeci6n de un determinedo monto 

de pr6stemo. 

De modo similer e lo que ocurre el hecer crecer les 

cuotea e teses diferentes; les meyores fecilidedes que 

pere el beneficierio - presteterio representen el empe -

zer con el pego de CUOTAS menores, significen tembi6n me 
-

yores secrificios o bien meyores cuotes en los tremos fi 
-

neles y esí mismo meyor volúmen de intereses e peger, en 

cifres ebsolutes, durente el plezo de emortizeci6n del -

pr6stemo ; tel como puede e precierse en el cuedro que se 

formule e continueci6n; sirvi6ndome del ejemplo sobre el 

pr6stemo por un mill6n de soles, pegedero en cuotes cre

cientes e rez6n del 5�
+
enuel, menteniendo ineltereble to 

-

des les demls condiciones. 

Ver cuedro en plgine siguiente. 

+ Téngese presente que el 5� enuel es eguivelente el -

10.25 bienel, 15.?5 trienel, etc., etc.
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Monto requeri 
Interv. Monto de cuo do de ingred Monto de les Sume totel 
de verie tes mensue= pere tener ec cuotes pere de intere-
ci6n de les pere el ceso el Prés= el último - ses � pe -
cuotea. ler. Interv. + temo intervelo ger en 3:>ab. 

1 

2 

3 

4 
5 

eño 23,396 58,490 59,120 8'283,226 

eños 23,888 59,?21 57,490 8'247,492 

eños++ 24,334 60,834 58,562 8'222,864 

eños 24,736 61,839 53,995 8'108,6?9 

eños 25,090 62,?26 52,161 8'008,624 

+ Le cuote fije mensuel pere un préstemo e 20 eños es 
S/. 26,921 y el monto ecumuledo de intereses es de 
S/. 5'461,119.

++ El último intervelo en este ceso, no serie de 36 me -

ses (3 eños) como corresponde, sino únicemente de -
los 24 meses restentes pere concluir le emortizeción 
del pr6stemo por lo que se he utilizedo pere este ce

so le t6rmule del segundo esqueme, que se muestre mis 

edelente. 

AprtSciese que cuento mis rfpido se hegen crecer les 

cuotes, menores serfn les cuotee el em�ezer le emorti
zeción y con ello meyor seri el ecceso el crédito pere 
viviendes; pero de nuevo; cuento menores seen les cuo
tea al empezer, meyores serán les cuotes que tangen -
que tengen que peger en los tremos fineles de le emor

tizeción y meyores tembién les sumes ecumuledes de in
tereses que se tengen que peger. No obstente, n6tese -

que el distenciemiento entre les diferentes cuotee el 
empezer, no es muy grende el peser de un intervelo e 
otro inmedieto inferior o superior; lo que sugiere que 

le elecci6n de los INTERVALOS debe becarse, entes que 
en función de le meyor o menor fecilided que represen

te con respecto el ecceso el mercedo, más bien en fun 

ción el ritmo de incremento esperedo en el nivel de in 
-
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gresos, e fin de reducir el mínimo les desincronizecio 

nes que pudieren ocurrir entre le oportunided en que 

se '!'roclnzcen los ejustes selerieles, y el momento en 

que se pese de une cuote e otre de monto meyor, o bien 

de un intervelo e otro. 

No est� demis referirme, eungue see brevemente, -

el efecto que en le fórmule sobre CUOTAS CRECIENTES 

tendríe le situeci6n de les verieble referentes e le 
"tese de inter6s" y "plezo de emortizeción" por velo -

res elternetivos. 

Con respecto e le tese de inter6s, en todos los 

cesos beste ebore vistos, be venido empleendo el lími

te mfximo eutorizedo por le RM Nº 663-80-VC de octubre 

de 1980, es decir 29.5�, mis 2� de comisi6n y el segu

ro obligetorio de vide de desgrevemen hipotecerio. Aún 

cuendo, en le coyunture ectuel del mercedo y sus pers

pectives pere el futuro inmedieto, es dif'icil penser -

en el cobro de teses de interés por debejo del límite 

inf'erior permj tido por el. dispositivo precitedo, que 

es del 16%. Es importente que veemos en el qgte. cue -

dro lo que ocurre con les primares cuotea crecientes, 

cuendo se cembia de une tese e otre, m�nteniendo inel

terebles les demás condiciones, según el ceso que veni 

mos tomendo como ej�mplo (Fréstemo �1•000,000, 20 eños 

de plezo, cuotea crecientes e rez6n de 5� cede 12 me -

ses): 

Cuote men Ingresos Cuote men Totel inte 
suel peri mensueles suel últf reses en el 

Tese de el ler. requnridos. mo inter= plezo de 
interés+ interv.++ velo. emortizec. 

32.25 23,396 58,490 59,120 8'283,226 

27.25 19,2?0 48,1?6 48,695 6'646,275 

23.25 1'5,060 40,150 40,582 5 •372 ,412 

19.25 12,986 32 ,465 32,815 4'152,�93 

• • • • • • •• • • • •••••• •• • • •• ••••••••• 

13.?5 9,119 22,798 23,043 2'618,298 
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+ Incluye: tese de interés, comioión y se�uro de vide
de desgrevemen hipotecerio.

++ Le cuote fije mensuel pere un préstemo e 20 eños es
S/. 26,921 y el monto ecumuledo de intereses es de
S/. 5'461,119.

Apréciese gue le disminuci6n de le tese de interés prg_ 
voce une importente disminuci6n en les cuotes mensue
les y en los inc;resos requeridos el empezer le emorti
zeci6n, es{ como en les cuotes e peger en los Últimos 
tremos del plEzo, y en le sume ecumulede de intereses 
e peBer desde le primere heste le últime cuote de emo� 
tizeción. 

Esto sugiere, de menare cetegórice, le positive -
incidencie de los Últimos dispositivos legeles relecio 

-

nedos con le politice de Viviende del pe!s, lo cuel, -
permitirf colocer recursos, e trevés de les institucio 

-

nea especielizedes en el f'inenciemiento bebiteci.onel e

teses de interés que se sitúen en su límite superiora:>. 
20 puntos por debejo de le tese del mercedo. Dicho mer 

-

co de finenciemiento, lÓgicemente beca mes propicio 
le epliceci6n del sisteme de cuotes crecientes. 

En cuento el PLAZO DE AMORTIZACION se refiere, en 
todos los ejemplos heste ehore expuestos se consider6 
20 eños; sin embergo es interesente ver en el 
gua se presente e continueci6n, los cembios 
dríen luger cuendo veríe dicho plezo: 

cuedro 
que ten 

Plezo de 
Amortize 
ci6n 

10 eños 
15 eños 
20 eños 
25 eños 
30 eños 

Cuotes men- Ingresos 
sueles lar. Requeri-
interv.+ dos 

24,9?? 
23,?05 
23,396 
23,31? 
23,296 

62,443 
59,263 
58,490 
58,293 
58,240 

Cuotes men- Sume ecumu 
sueles últi lede de in 
mo intervelo teresas 

38,?4? 
46,935 
59,120 
?5,198 
95,890 

2'?69,848 
5'138,319 
8'283,226 

12'353,98? 
1?'5?3,1?6 

+ Le cuote fije mensuel pere un préstemo e 20 eños es
S/. 26,921 y el monto ecumuledo de intereses es de
S/. 5'461,119.
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Nótese que e medide que se eler6en los plezos de 
emortizeción, les cuotes e peger por el servicio del 
préstemo disminuyen de une menare poco importente; en 
cembio es de veres relevente el eumento que por ceuse de 
un meyor plezo, se pegerie en cifres ebsolutes por con
cepto de intereses scumuledos desde le primere beste le 

últime cuote de emortizeción. Por lo que, bebrln de ser 
descertedes les elternetives que impliquen menores cuo
tes e bese de plezos m�s lergos. 

Ahore bien, llegedo e este punto del enflisis, -
veemos en el cuedro resumen que sigue, les diverses ve 

-

rientes presentedes, e pertir del que, edemfs de epre -
cier los diferentes resultedos que se obtienen, por el 
cembio de une u otre verieble, se puede inferir el inf'! 
ni to número de elterneti.ves que implice le fórmule pro 

-

pueste, y que por lo tento, hecen de este sisteme de 
emortizeción mediente cuotas crecientes, un sisteme reel 

-

mente expectente; tode vez que por les cerecteristices 
señeledes, permite que les cuotes el inicier le emorti
zeción seen ten bejes como se desee, y que por lo tento 
el ecceso e le propieded de une viviende se lleve e

cuelquier estreto sociel, por mu;y limitedos que seen 
sus ingresos el inicier el servicio de su pr6stemo;siem 

-

pre que sus expect•tives de ingresos, y mis propiemente 
sus verdederos incrementos de ingreso, le permiten en 

los eños sucesivos, ebsorber los eumentos en sus cuotes 
�utures que hebrfn de ser mfs ruertes, cuento menores 
heyen sido sus cu.otes el inicier el periodo de emortize 
ción del pr6stemo. 



CUADRO RESUMEN +

Operendo cembios Operendo cembios en 
en lt tese de ere el intervelo de ve Operando cembios - Operando cambios 
cimiento de les: rieción de les cuo: en le te se de :i.num en plezo de emort. 
cuotas tes 

Tese Cuote Meses Cuote Tese Cuota Años Cuota 

5% 23,396 12 23,396 32.35% 23,396 10 24,9?? 

6% 22,69? 24 23,888 2?.25% 19,2?0 15 23,?05 

?% 22,001 36 24,334 23.25% 16,060 20 23,396 

8% 21,308 48 24,736 19.2596 12,986 25 23,317 
\.,� 

•• • • • • •• • • • • • • •• •••••• •• • • •• •• • ••••• \.O 

10% 19,934 60 25,090 13.?5% 9,119 30 23,296

+ Alternetives que resulten, cuendo e une de les veriebles se le de diferentes
velares, menteniendo inelterebles todes les demls condiciones sobre le bese
de un préstemo por S/. 1•000,000 emortizedo en 240 meses al 32.25�, mediente
el pego de cuotes que crecen e rez6n del 5% c�de 12 meses.
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OAPITUU) V 

APLIOAOION DE CUOTAS CREX,IEN1'ES:SEGUNDO ESQUEMA 

Presento e continueo16n le �6rmule sobre el fector de e 
nuelided, gue permite l� emorTizeci6n de un pr6stemo me
diente el pego de CUOTAS CREDIENTES durente uneprimere -
perte del plezo previsto pere le extinción de le deude -
(5 eños, 8 eños, 10 eños, etc.) y CUOTAS FIJAS, durente 
le segunde perte de d icho ple zo: 

p. i(l+i)N [(l+i)n-(l+r)] 
(l+i)N [Cl+i)n-1] -(l+r) T [ (l+i) n-(l+r )+r(l+i)N-Tn]

Donde: 
F = Fectorce enuelided 
i = tese de inter6s por periodo 
r = tese de crecimiento de le cuote el peser de un 

intervelo e otro 
n = n6mero de periodos que comprende un INTERVAU:> 
N = n6mero totel de periodoa gue eberce le emorti

zeci6n

T = número de intervelos durente los cueles le cuo
te de emortizeci6n es creciente el peser de uñ
intervelo e otro. 
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Por les csrecteristices enotedes, ests �6rmule cuye de

ducci6n eperece en el Ap6ndice 3 de este estudio, cons

tituye mis propiemente un sisteme MIXTO de pegos, cuyo 

empleo puede ser de vitel importencie cuendo se prevee 

pere los ingresos de los demendentes de créditos, un ci 
-

clo de crecimiento seguido por un ciclo de estebilize -

ci6n, tel como probeblemente ocurririe de modo generel, 

cuendo le economie de un peis etreviese ciclos de ecele 
-

redo deserrollo, seguidos por ciclos de estencemiento -

econ6mico; y en oesos pertiouleres, cusndo un prestete

rio pese de le cond1c16n de ectivo, � le condici6n de -

retirado o jub1-do. 

Mediente el deserrollo de un ceso numérico, veemos 

como en este sisteme MIXTO, el monto el que escender!en 

les cuotea mensueles, que se regui.eren pere emortizer -

un préstamo por S/. l'000,000 e une tese del 32.25� en 

un plazo de 20 eKos, mediente el pego de cuotee crecien 
-

tes durante los 10 primeros eños a rez6n del 5� y 10� -

respectivemente, cede 12 meses, y mediante el pego de 

cuotee �ijes durante los 10 6ltimos eños: 

lº 

2• 
3º 

40
5º
6º

7
º 

8º

9º 

10°

SISTEMA MIXTO 

Cuendo les cuotee cre
cen el 5� enuel 

23,559 
24,736 
25,973 
27,272 
28,636 
30,067 
31,571 
33,149 
�,807 
36,.547 

-

1,177 
1,237 
1,299 
1,364 
1,431 
1,504 
1,578 
1,658 
1,740 

Cuendo les cuotea 
crecen el 10� enual 
Monto de Aumento -
les cuotee de las -
mensueles cuotea 

20,354 
22,389 
24,628 
27,091 
29,800 
32,780 
36,058 
39,664 
43,630 
47,993 

2,035 
2,239 
2,463 
2,709 
2,980 
3,2?8 
3,606 
3,966 
4,363 

--------------------------------------------------
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-----------------------------------------------------------

11° 
12°
13°
14°
15°
16°
J.?º
18°
19°
20°

38,374 
38, 37t1-
38 ,374 
38,374 
38,374 
38,374 
38,374 
38,374 
38,374 
38,374 

1,827 

-

52,793 
52, 793 
52,?93 
52,793 
52,?93 
52,?93 
52,?93 
52,?93 
52,793 
52,793 

4,800 

-------------------------------------------------------

Obs6rvese que, e excepci6n de cembier en este ceso, les 
cuotee e peger durente LOS 10 ULTIMOS Aflos, de crecien
tes, e FIJAS; se mentienen e prop6sito, todos los demls 
supuestos del ceso enelizedo con el empleo de le f6rmu
le referente el primer esgueme; e fin de becer noter 
les diferencies que entre embos cesos existe. 

Apr6ciese por ejemplo, que les cuotee en este se -
gundo esqueme son por simple compereci6n, ligeremente -
meyores el empezar que les del primer esqueme y que di
che diferencie se ve beciendo mis 6X'ende e medide, que 
se evenze hecie el d6cimo eño. Posteriormente, por efe2 
to de le continueci6n del crecimiento de lEs cuotee del 
primer esqueme y le estebilizeci6n de les del segundo, 
6stes pesen e ser menores que eguelles. El monto ecumu
ledo de intereses durente el plezo totel de emortize 
ci6n del pr6stemo , es elgo meyor en el primer esqueme, 
pero tel. como ye se dijo entes, este hecho cerece de im 
portencie desde el punto de viste t6cnico. Desde cuyo 
6ngulo, lo verdederemente importente es encontrer le 
rorme de der ecceso e le propieded de le viviende e

quienes hoy est,n merginedos de elle. Bejo lo sustenc:iel 
de este tesis, el sisteme de cuotes crecientes ofrece 
evidentemente meyores ventejes que les del sisteme mix
to; sin embergo pueden existir en le prlctice cesos pe� 
ticuleres en los que el 6ptimo se encuentre elternetive 
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mente, con uno o con otro sisteme. Consecuentemente, no 

es que el sisteme de cuotea crecientes presentedo en el 

primer esqueme see mejor gue este segundo, ni viceverse 
sino que le bonded de cede uno esteré en funci6n de le 
situeci6n que respecto e sus ingresos presente cede gr� 
po humeno el que se desee servir. 

Bueno es señeler que en este sisteme mixto, los 
cembios que se operen en le tese o megnitud del creci 
miento de les cuotea, le frecuencie con que se begen 
crecer les cuotea, esi como les verieciones que se in
troduzcen en le tese de interés y el plezo totel del -
préstemo; provocerln cembios en le dimensi6n o temeño 
de les cuotea, de modo similer e los que ocurren, cuen
do en el primer esqueme de les cuotea crecientes, se 
operen cembios idénticos en les mismes veriebles. 

Quiero recelcer gue en este sisteme mixto, el ple
zo totel de emortizeci6n se divide de ecuerdo e le for
me de pego (cuote), en dos pertas cleremente diferenci! 

des: une, en que le cuote es creciente, y le otre en 
que le cuote es fije; pudiendo ser le dimensi6n o dur! 
ción del plezo correspondiente e cede perta, como se d! 
see. Dependiendo de esto, el monto de les cuotea en es 
te sisteme mixto se eproximerl mis el de cuotea fijes, 
cuento menor see el plezo que se mentenge beciendo ere 
cer lea cuotes; y el revés, se eproximerl m6s el del 
sisteme de cuotea crecientes, cuento meyor see el plezo 

que se mentene,e heciendo crecer les cuotea del sisteme 
mi.xto.



APEI::DICE Nº 3 

DEDUCCION DE LA FORMULA PARA ENCONTRAR EL FACTOR 
DE AMORTIZACION EN UN SISTEMAS DE CUOTAS CRE 

CIENTES, SEGUNDO ESQUEMA 

He deducido en el primer esqueme, le fórmule pere emo� 
tizer en "N" periodos, un préstemo, mediente el pego -
de cuotes que crecen en � _ 1 oportunidedes.

n 

En este segundo esqueme, que bien puede llemerse 
MIXTO, se trete de encontrer le f6rmule que permite h� 
cer crecer les cuotes sólo en une perta del plezo to -
tel ( de los N períodos) y que durente el plezo resten 
te, les cuotes permenezcen fijes. 

Voy e heller el fector (F) que permite encontrer 
les primares cuotas (K) en este sisteme de emortize 
ción mixto, en el que les cuotes de emortizeción ere -
cen en "r"% cede "n" períodos durente "T" intervelos, 
trenscurridos los cueles, permenece fije heste el fi
nel de le emortizeción, entendiendo que el plezo totel 
es de"N " periodos. 

A continueci6n se muestren les cuotes que, de -
ecuerdo e lo expresedo, corresponder�n e cede interva
lo: 

1 
"n+l" 
"2n+l" 
"3n+l" 

"Tn-n+l" 
"Tn+l" 

Períodos 

el 
el 
el 
el 

• • • • •• 
• • • • •• 

el
el

"n" 
"2n" 
"3n" 
"4n" 

"Tn" 
"N" 

Cuote de Amortizeción 

K 
K (l+r) 
K (l+r)2

K (l+r)3 

• • • • •• 
••••••

K (l+r)T-1

K (l+r)T
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Obviemente, ectuelizendo estes cuotes el eño O (cero), 
o see el eño del présteme, descontendo el :flujo de le
tese de interés del mismo (i), el velor ectuelizedo de
teles emortizeciones deberé ser iguel al monto del
Préstamo "P".

A continuación, presento un cuadro que muestre -
el fe�tor de ectuelizeción pere cede grupo de cuotas -
pertenecientes e los dií'erentes intervalos: 

Períodos 

1 

"n+l" el 

"2n+l" el 

"3n+l" el 

••••• ••

"Tn-n+l" el 

"Tn+i" el 

"n" 

"2" 

"3n" 

"4n" 

•••• 

"Tn" 

"N" 

Factor de ectuelización 
(l+i)Il- 1 

(l+i)2n -1 

i(l+i)2n

(l+i)3n_l 
i(l+i)3n

(l+i)4n-l 
i(l+i)4n

•• • • • • •• 

(l+i)Tn-1 
i(l+i)Tn

i(l+i)n

(l+i)n-1 =(l+i)n_l 

i(l+i)n i(l+i)2n

(l+i)2n-1 _(l+i)11-l 
i(l+i)2n - i(l+i)3n

(1+i)3�1 _(l+i)n-1 
i(l+i)3n - i(l+i)4n

•• • • • • •• • ••••••

(l+i)N -1 _ (l+i) Tn_l _(l+i)N-�1
i(l+i)N i(l+i)Trí - i(l+i)M 

Multiplicando les cuotas correspondientes e cede inteE 
velo, por su respectivo factor de ectuelización, obte� 
dremos los valores actuales de cede grupo de cuotes,c� 
ye sume, como ye se h� señalado, debe ser igual el mo� 
to del présteme. 

El si5uiente cucdro muesr.re teles productos,vcle 
decir el velor ectuel de les emortizeciones del prootemo: 



Períodos 

1 el "n" 

"n+l" el "2n" 

"2n+l" el "3n" 

"3n+i" el "4n" 

•••• ••• • ••••

• • • • • • • • • • •• 

"�n-n+l" el "Tn" 

"Tn+l" el "N" 

. .-....... , 

'Telor 
d.e les 

·.ctue 1 el ero o (cero)
cuot�s de Emortizec. 

K [(l+i)n-1] 
i(l+i)n

K(l+r2 L(l+i)n

i(l+i)2n 

., 
-lJ

K(l+r)2 Í(l+i)n -1l
i(l+i)3n 

K(l+r )3 [!l+i)n

i(l+i)
Z�n 

-1]

•• • • • • • • • • • • • • • • •

• ••••••••••••••••

K(l+r)T-l [(l+i)n_i]
i(l+i) Tn 

K(l+r)T [(l+i)N-Tn_iJ
i(l+i)M 

Le sume de teles velares ectueles, le voy e celculer en 
dos pertes. Primero le sume d.e los " T" intervelos de "n" 
cuotes cede uno, que ven desde el período 1 el período 
"Tn". Este sume, corresponde e le sume de los t6rminos 
de une pro8X"esi6n geom6trice, en 12 que le rez6n es: 
(l+r)/(l+i)n , y el número de términos es "T". 

Posteriormente, e este sumetorie le egree;o el Ye
lcr ectuel del últ'!.mo grupo de cuotes (que se encuentre 
fuere ae le pro{5resión) y gue corresponde e los períodos 
que ven del "Tn+l" el "N". 
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Siendo F el factor buscedo, se sebe que: 

de donde: 

Por lo te nto: 

K •PF 

K F·�

-!-- = F ª i(l+i)N [(l+r)-(l+i)n ] 
r (l+i)N-Tn ((l+i)n-1] (Cl+r)T-(l+i)Tñ]+(l.+r)T

i l+i N l+r - l+i n

[(l+r)-(l+i)n] [(l+i) -

Simplificando, se tiene: 

F = 
(l+r) J-(l+i) [(l+i)n-1] 

Cembie ndo de signo e numeredor y denominedor: 

F = 

que es le f6rmule buscede. 



LJ.S 

CAPITULO VI 

PRECONDICIONES "EXIGIBLES PARA LA APLICACION DE CUO-

TAS CRECIENTES A LA AMORTIZACION DE UN PRESTAMO 

l. Un sisteme propicio pere presteterios jóvenes

Por les cerecterístices propies del sisteme, le emo�

tizeción de un préstemo mediente el pego de cuotes

crecientes, no debiere eplicerse e les �emilics con

ingresos congeledos, sino m¿s bien e aquellas gue

tengen buenes perspectivas de mejorer sus ingresos -

en el futuxo. El índice de morosos podríe ser meyor

el normel cuendo le epliceción de este sisteme no se

limite e presteterios jóvenes, con buenes celifice
ciones pere el mercado locel del trebejo, o emplee -
dos en empresez que le ofrezcen se3urid2d y permene�

ci� en su empleo.

Considero por ejemplo que un programe de este net� 

releze empezeríe e tener menos probebilided de éxito, 

cuendo se destine e personas de m�s de 40 eñ.os de 

edsd, y veríe comprometido más su éxito cuento rn�s -
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caree de su jubileci6n se hellen los perticipentes. 

�ebido es que les persones cuye eded se eproxime e 

los 60 eños es poco probcble que continúen mejor�n
<lo �us ingresos, siendo m§s bien normel que éstos -

su.fren en términos corrientes un estencemiento que 

implice une disminución de insresos en términos re� 
len; lo que les impediríe cumplir regul�rrnente con 

obli�eciones que van creciendo periódicemante. 

2. P.roblemes: Conteble y Legel

Le emortizeción de un préstemo medicnte el PªBº de -

cuotes crecientes es reelmente etrectivo frente el 
esgueme tredicion�l de cuotes fijes, cuenda le dif� 

rencie entre les cuotes de uno y otro sisteme el 
inicier el servicio de le deude, es m�s o menos im

portente. Pero, ju�temente e consecuencie de �ste 

efecto, les cuotcs que se p2gen durEnte une buene -

perta clel plezo previsto p2re extin(;uir le deude,no 

elcenzen e cubrir el totel de intereses Beneredos -
en cede período, motivendo en este primare etcpe,un 
peuletino eumento, en vez de une disminución del 
préstemo originelmente concedido, que derive en pr� 

blemes de cer�cter cont2ble, legcl y edministretivo. 

El probleme conteble se cree como consecuencie de 

recibir durente los primeros eñes, cuotes que no cu 
bren perte de los intereses devengedos, debiendo 
por lo tente incrementerse el seldo del pr�stemo 

originel con equelle perta de los intereses que de 

jen de p2g2rse. De suorte que pere no romper el es

gueme finenciero propuesto, ced2 nuevo seldo (que -

en los primeros eños contiene une perte de intere -
seD) debe generer intereses; lo que podríe confirr� 

rer un ceso de "intereses sobre intereses", proble

me legel que bejo le denomineción de en2tocismo, e� 

terí2 prohibido de 2cuerdo e nuostre legisleci6n. 
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Por otro ledo, le implenteci6n del sisteme del siete 
-

me de cuotee crecientes, sin les previsiones del ce
so podrie dEr luger e ciertos problemes, dentro de 
losque el mis importente pudiere sureir en el momen
to en que un presteterio poco evisedo, se presente e

cenceler el totel de su deude en le primere perta 
del plezo, mientres su pr6stemo en vez de disminuir 
estuvo eumentendo, debido e que les respectives cuo
tea no elcenzeben ni e cubrir los intereses del pe -
riodo; y se encuentre con que edeude mis de lo gue -
originelmente se le prest6. Si no se tuvo el cuidedo 
de hecerle entender en su oportunided, le rorme de -
operer de este sisteme; se lleverf une gren sorprese 
y con segurided no s6lo se negerf e peger lo que &l 
considere un exceso, sino que deri luger e une probe 

-

ble querella judiciel. 

Conceptúo que estos problemes podrln ser supere�os 
mediente un meditedo registro conteble que considere 
edemis del pr6stemo originel; el otorgemiento de un 
pr6stemo edicionel gue hipot6ticemente se ir!e entr! 
gendo mensuelmente, pere completar le perte de los 
intereses que durente los primeros eños no elcenzen 

e cubrir les respectiv2s cuotee; pere lo cuel, se 
eleborer!e e bese de le teble de emortizeción, une -
teble euxilier sobre diches entreges hipot�tices men 

-

sueles, que peserie e ser perta integrente del co -
rrespondiente contreto de pr6stemo. 

3. Situeci6n de sincronizeci6n: Cuote-Ingresos
Se he dicho, gue tento el INTERVALO como le TASA e -
le que deben crecer les cuotes; hebrin de ser selec
cionedes en srmon!e con el crecimiento que observen
los INGRESOS, tento en lo que e tese como e frecuen
cie de verieci6n se ref'iere. Cuendo me re.fiero e TASA
en este ceso, estoy heblendo del volúmen o megnitud
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del incremento que en promedio experimenten los in -
e;resos pere el conjunto de los percibidores de ingr! 
so; no me refiero por lo tento de los oesos pertiou
leres cuyo incremento en sus ingresos podrl ester -
por encime o por debejo del promedio y s6lo en muy 
pocos cesos bebrf s eguremente coincidencie entre los 
ingresos de une femilie en perticuler y los prome 
dios de un periodo determinedo. 

De otro ledo, cuendo equ! beblo de INTERVALO de ve 
rieci6n de los ingresos, me estoy refiriendo el tiem 
po promedio que trenscurre entre uno y otro eumento 

de ingresos. Como en el ceso de le tese o volúmen 
del eumento de ingresos, equi tembi6n existe el pro
bleme de lo� promedios; si por ejemplo se llege e d! 
terminer que los ingresos en el Perú aumenten en pro 

-

medio cede 18 meses, esto no quiere decir que todos, 
ni siguiere que le meyor perta de les families expe
rimenten dicho eumento cede 18 meses; indice simple
mente le medie eritm6tic� del eumento pere losperci
bidores de ingreso en su conjunto. Individuelmente, 
existirln con segurided femilies que perciben eumen
tos de ingreso e mis corto plezo y otres tentes, e 
plezo mis lergo. 

Por lo expuesto, conceptúo que debe existir une 
elte sincronizeci6n (en oportunided y megnitud)entre 

los INGRESOS que es posible esperer, y les CUOTAS que 
se ben de peger durente el plezo de emortizeción del 
préstemo. Entiéndese, sin embergo que con ello se r! 
ducen pero no se eliminen en forme ebsolute, astes -
situeciones reletives e le sincronizeción que en ce

sos perticuleres siempre existirán en le prlctice. 

Con el prop6sito de minimizer eún m�s este aspecto, 

serl conveniente fijes el crecimiento en lo que se 
refiere e oportunided y megnitud 
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de les cuotes, en funci6n de le t2se e interv2lo model 
que se observe en el incremento de los ingresos y mejor 
todevie si se tomen, conservedoremente, niveles por de
bejo de éstos. 

4. Erecto que tendrie le eleveción de teses de interés, so
bre un Sisteme de Cuotes Crecientes en Opereción.

Definitivemente, le 2mortizeción de un préstemo medien
te un sisteme de cuotes crecientes, es mucho m�s sensi
ble e le eleveción en les teses de interés, que un sis
teme de cuotes fijes.

Le pruebe de simuleción efectuede pere este fin, e

bese del ejemplo re�erido e un préstemo de� 1'000,000 
que se emortize bejo les condiciones que rigen en el meE 
cedo pero mediente cuotes que crecen e rezón del 5% -

enuel cede 12 meses, esumiendo edicionelmente que se 
produce une eleveci6n de 3 puntos en le tese de inter�s, 
en momentos en que el préstemo pese del tercero el cue� 
to eño de emortizeci6n; indice los siguientes resulte 
dos: 
e)� cuote se eleYeríe en cifres ebsolutes en unos

� 4,135 que en cifres reletives equivele e un lñ% de
eleveción respecto e le cuote que se estuvo pegendo; 
en tento que, 21 eumento por lE eleveción de los 3 
puntos en les teses de interés, bejo un sisteme tre
dicionel de cuot2s fijes, serie de� 2,453 que repr! 
senten el 9.1� de eumento respecto e le cuote fije 
enterior. Obsérvese que el 16% de eumento que ocurr! 
ríe en el sisteme de cuotes crecientes, es meyor iE 
cluso que le sume del 9.1% en el que se eleveríen 
les cuotes bejo un sisteme tredicionel, más el incr! 
mento del 5% que 21 peser de un intervelo e otro se 
he supuesto pere el sisteme de cuotes crecientes. 

b) Si no ocurren nueves elzes en le tese de interés, le
diferencie en cifres ebsolutes por erecto de 12 ver:!!
ción de les cuotea conforme e lo señ2ledo en eleoopi
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te preoedente, se mentendrie beste el finel bejo un 
sisteme de cuotea fijas; mien�es que bejo el siste

me de cuotes crecientes, les diferencies de les nue
ves cuotes respecto e les enteriores se ven heciendo 
cede vez m§s grendes, de modo que en les correspon -
dientes el último eño de emortizeci6n le diferencie 
se hebrá elevedo e� 6,210. 

5. Cuotea Crecientes y Corrección Moneterie

Le CORRECCION MOI'1FrARIA, entendide como el ejuste euto
m�tico cede cierto tiempo, de todes lesobligeciones y -
derechos; con.forme e les verieciones que experimente el

-

gún indicedor econ6mico tel como el indice de precios -
el consumidor o el indice generel de precios; no es ye
une idee remote ni siguiere lejene de ser eplicede en -
el pe!s, frente el fuerte proceso in.flecionerio que vie
ne beciendo crisis en le economie de les femilies.

Bejo el peso de le ooyunture ectuel, cerecteD:izede 
por les frecuentes y cede vez més eceleredee elzes de 
precios e impuestos, en contreposición con le congele -
ción de sueldos y selerios que venimos soportendo;entes 
de proseguir imponiendo nueves elzes en le tese de int! 
rás, gue se treducen en meyores costos finencieros, y 
por lo t�nto en más iDrleción; pudiere ser une opción 
m�s etrective, le implenteción de un sisteme de correc
ción monetsrie o reejuste generelizedo, que por permi -
tir le eleveción de sueldos y selerios en forme muy ce� 
cene e le eleveci6n de los pr�cios, serie m�s llevedero 
frente e lo que perece ineviteble. Si este evento ocu -
rriere cuenda el sistema ae cuotes crecientes se encue� 
tre ye en opereci6n; evidentemente que les regles de -
juego cembierisn totelmente, y por lo tento bebrie que 
tomer les medides pere edepterse e une nueve reelided. 

Como le implenteci6n de le correcci6n moneterie s� 
pone según se be explicedo, reejuste generelizedo de to 
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dos los derechos y obligeciones, es evidente que les -
cuotes fijes que hoy se pegen por préstemos pere vivien 

... 

de; se reejuster!en peri6dicemente; pero de iguel forme 

les cuotea que de ecuerdo el sisteme de"cuotes crecien
tes", crecen pere compenser en le perta finel del plezo 

los pegos que empezeron siendo muy bejos; tendrien tem
bién que ser reejustedos becie erribe, por ceuse de le 
corrección moneterie. 

Consecuentemente, pere el ceso de los préstemos que 

se emortizen mediente cuotes crecientes, se presente 

ríen desde el punto& viste pr�ctico les dos elterneti

Tes siguientes: 

e) Reejusteble doble: uno, pere mentener el esqueme fi

nenciero previsto desde su origen, en donde lo único
que se reejuste son les cuotes; y el otro, por efec

to de le corrección moneterie, en donde se reejuste

tento le cuotE como el seldo del préstamo.

b) Entrer e un sisteme único.

A(m cuendo les cuotea pere el presteterio podríen resu! 

ter excesives en este últime elternetive, considero que 

en le pr�ctice es le únice opci6n vieble, todE vez que 
le primare, edemis de exigir célculos sumemente compli

cedos, serie entieconómice por el excesivo costo opere

tivo que demenderie. 

6. Les Cuotes Crecientes: Un sisteme que emerite experimen

terse

Le implenteci6n de lEs cuotes crecientes, con el cerlc

ter de experimentel entes que como un sisteme genereli

zedo, eviterie cuelquier tipo de riesgo y contribuirie
de menere efective, e encontrer en le prictice, con el
mínimo costo, le respueste e les que hoy son, desde mi

punto de viste, simples conjetures. Tel por ejemplo el

d�ficit finenciero e nivel de Instituciones dedic�des -
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el rinenciemiento de viviendes, que podrie sobrevenir 
como consecuencie de eplicer de une menare globel o t2 
tel, cuotea crecientes e le emortizeci6n de los pr6st� 
mos. Un primer enflisis me lleverie e penser que el em 

-

pleo de cuotes crecientes , podrie implicer un ensen -
che s6bito de le orerte de pr6stemos, e un sector que 
se supone vesto, de pobleci6n hoy merginede del merce
do de le vivicnde; lb que derie lu�er el d6ficit de re 
cursos f'inencieros pere poder brinderles etenci6n e t2 
dos. 

Como consecuencie de esto, y lue�o del súbito in
cremento de coloceciones que experimenterien les insti 

-

tuciones f'inencieres, sobrevendrie une brusce disminu-
ción de le oferte de préstemos, derivede de une mis 
lente recupereci6n de los préstemos, impl!cite en el 
sisteme mismo de cuotes crecientes. 

Soy sin embergo, de ecuerdo e un enflisis mis de
tenido, un tento escéptico e que esto ocurre, primero 
por que no obstente le bonded que es posible esperer -
del sisteme, no creo que todos, y e lo mejor ni siqui! 
re une buene perte de los demendéntes de viviendes, d! 
seen - sobre t�do el inicierse le implenteci6n de este 
sisteme- peger un pr6stemo mediente el empleo de cuo -

tes crecientes, e menos que se le obligue, lo que se -
rie ebsurdo suponer; y sesundo, por que edemfs de que 
existirfn muchos que pref'erirln peger cuotes f'ijes, el 
sisteme de ecuerdo e lo que equí plenteo, se epliceríe 
solemente el sector demendente cuye eded no excede los 
40 6 45 eños de eded y cuyo nivel de ingresos les per
mite e lo mis edquirir une viviende de inter6s sociel 
de nivel mínimo. 

No obstente, con le implenteci6n de les cuotes 
crecientes como un sictcme experimental tel<X>mo postulo 

eperte de que servir!e pere despejer dudes y encontrer 
respuestes e les que hoy son inc6gnites, los costos de 



- �7 -

los posibles rias6os se cer�eríen el costo de le 

raenteci6n. 

?. Divul3eci6n y Cuidedoso Contreto de Frést�mo 

exr.,eri 
. 

-

Serl muy importente que e los postulentes e un pro{>t'eme 
de este n�tureleze se les imperte previemente cberles 

de divuls�ci6n donde se les instruye ecerce de lEs ven

tejes del sisteme, mediente el empleo de c;rlticos y 
ejemplos de rlcil esimileci6n; de modo que cuendo se -

ten3e 12 sezurided de beber sido c omprendidos, 3e elije 

e los perticipentes, entre los que menitiesten libremen 
te su preterencie por est� sisteme. 

Le redección del Contreto de Préstemo que se veye 
e celebrer, hebrf de recoger en rorme cuidedose de men! 
re principel j destecede, todos equellos esuntos que lo 

becen diferente e un contreto de préstemo tredicionel; 
tel por ejemplo el ceso de le recuporeci6n mediente cu2 

tes crecientes consignedes en enexo eperte, y le es�ec! 
ficeci6n tembi6n en enexo eperte, de les sumes edicionf 

les que ficuretivementc se le proporcionerie durente 

los primeros eños, mensuelmente, e fin de cenceler con 
cede cuote por lo menos el totel de los intereses deven 
6edos. 

Est� último es muy importente como previsi6n de 

cuelquier probleme que pudiere genererse especielmente 

cuendo el presteterio desee ecelerer sus pegos o cence

ler su préstemo entes de le feche tinel previste. 
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8.- Aspectos t6cnicos e ser contempledos. 

e) Como ye se he enelizedo precedentemente, en eren per
te del plezo de recupereci6n, el préstemo originel -
experimente incrementos, de consiguiente, este situ!.
ci6n puede llever e sugerir que en un momento&term!
nedo, le gerentie hipotecerie que se concede e revor
de le Instituci6n !inenciere por un velor iguel el -
pr6stemo originel, esterie edoleciendo de insuticie�
cie, de producirse un ceso de morosided y ten�e que
erectivizerse le cerentie correspondiente.

Sin embergo, lo expuesto, tendrie v�lidez eh une 
economie pertectemente estebilizede, esto es, en eu
sentismo de in.f'leci6n o en su detecto, que presente 
teses de intleci6n muy bejes, lo cuel en el ceso del 
Perú, se convierte en el�o ut6pico de losrer, conto� 
rne lo r efleje el cuedro (e) que contiene l<'s índices 
de precios de le construcci6n, donde se epreci� el -
crecimiento progresivo de le tese de infleci6n e pe� 
tir del eño 19?0 en que elcenze un 2.6�, heste lle -
6er el elermente 124.93% que registre en 19?9 y lue
go retlejer une tese menor, en 1980 de 62.86%. I�ue! 
mente, se obtione durente los 15 eños de le serie 
hist6rice une tese de crecimiento promedio enuel del 
30:J eproximedemente, con une meyor incidencie en el 
6ltimo quinquenio (19?5-1980) que erroje une tese d� 
crecimiento promedio de elrededor del 70�. 

Aún, tomendo en considereci6n estes velioses ci
rr�s cuen�itetives y esumiendo e le vez que les med! 
des de politice econ6mice que se iQprimen en el peis, 
conduzcen e.f'ectivemente e un control prof;Tesivo de -
le in!leci6n, resulte eventuredo pronosticer un2 te

se inf'lecionerie pere cinco, diez o rn�s eñoo, �in e�

tes beber hecho ebstr�cci6n de un rector e leetorio -
importente, como es, el cembio imprevisto en l� suc! 
si6n de los gobiernos, lo cuel suele presenterse con 
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ree:;uler i"rocuoncie en nuestre vide repu':>licen.? y e¡ 
tere de menere sustenciel el orden sociel, político 
y econ6mico que estf en visencie. 

Por 1o tento, heciendo ebstrecci6n de tel ele
mento, y esumiondo \tn cri�erio optimiste, es pleusi 

-

ble, estimar une tese de inf'lec16n promedio do1 35� 
�ere el presento quin�uenio, 25� pere el pr6�mo• Y 
une tese no menor el 15� pere el subsi(Pliente dece
nio. 

Es pertinente ehore,�emltiJ:nos e les tebles de 
emortizeci6n mediente cuotea crecientes el 5J y 10� 
en le� cueles se observe pere e1 primer ceso, que -
el pr6stemo ori(Sille1 de 5/. 1'000,000 de oo1es, el
cenze su me:,or incromento el eño 13vo. de recupore
ci6n, el mismo que esciende e1 60.7;, y en el oegll!! 
do ceso, elcenze el nivo1 mfximo lueeo Ge 15 perio
dos de recu�ereci6n con un incremento del orden de1 
1a3.gp. Por lo tento corresponde e cede ceso une te 

-

se de crecimiento promedio enuel del pr6steoo de -
4.7� y l?.3% respectivamente, teses eonsider�bleme� 
te menoros e les estimedee nere 1e inf'leoi6n en el 

.. 

miamo por!odo. 

De 1o enterior puede ini"erirse ceteg6ricemonto, 
e1 descertemiento de1 er�ento de insuficiencie de 
cerentie hipoteceri�, en el supuesto que ce roguiere 
hecerle erective. 
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CUADRO (2) 

INDICE DE PRECIOS - SECTOR CONSTRUCCION 

(Año 1973 = 100.0) 

Año Indice Verieción(?,) 

1965 53.12 

1966 57.oa

1967 65.12

1968 78.25

1969 83.69

1970 85.87

1971 88.53

1972 93-78

1973 100.00 

1974 111.62 

1975 129.88 

1976 19?.84 

1977 288.94 

1978 454.86 

1979 1023.14 

1980 1666.26 

Fuente: Oficine ?1ecion2l de Estedístice 

7.45 

14.08 

20.16 

6.95 

2.60 

3.10 

5.93 

6.'53 

11.62 

16.36 

52.32 

46.05 

57.42 

124.9:; 

62.86 
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b) Otro esunto de sin6Uler importencie que es conve -
niente dejer cleremente esteblecido es lo referen
te e le sincronjzeci6n cuote-inc;reso, en el senti
do de que el crecimiento de le cuote por período -
esté en ermon!e con le expectetive esperede en los
ingresos de les femilies.

Es de señeler que en rez6n de que el crecimien 
to de le cuote se produce en términos corrientes, 
y e efecto de mentener con�uencie en el en�lisis, 
se he trebejedo con los selerios mínimos viteles -
iguelmente en t6rminos corrientes. Así, se tiene 
en el cuedrn (b) le serie hist6rice pere el perío
do 1967-1980 le cuel muestre dos tendencies de ere 

-

cimiento noteblemente diferentes; une en el perío-
do 1967-1976 le cuel por sus cerecterístices es 
perfectemente ejusteble e une funci6n lineel y 
otre en el período 1977-1980 ejusteble e une expo
nenciel; este últime se genere blsicemente por los 
fuertes incrementos registr�dos en 1979 y 1980 los 
mismos que escienden e 7�.9% y 111.25� pere cede -
eño respectivemente. 

Por les considereciones expuestes y edicionen 
-

do el hecho de que el üobierno pretende imprimir -
une politice de sueldos y selerios conducente e r! 
cuperer de inmedieto el poder edquisitivo de los 
mismos, se puede conceptuer que difícilmente el 
crecimiento que hebrl de experimenter los sueldos 
y selerios en el peís seen inferiores el incremen
to que he de producirse en le cuote de emortizecl6n. 
Hfs eún si como une conclusi6n del presente estu -
dio se propone le epliceci6n de cuotes bejo el sis 
teme mixto crecientes el 6% enuel. 
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CU11DRO (b) 

EVOLUCION DE LOS SALARIOS MINIMOS MENSUALES 

Año 

1967 
1968 

1969 

19?0 

19?1 

1972 

1973 
1974 

19?5 

19?6 

19?? 

19?8 

19?9 

1980 

APwICADOS EN LAS PROVINCIAS DE LIMA 

Y CALLAO 

(En soles) 

Selerio mínimo 

1,800 

1,930 

2,100 

2,300 

2,500 

2,750 

3,050 

3,400 

3,900 

4,500 

5,400 

6,900 

12,000 

23,350 

Varieci6n(f6) 

7.2 

8.8 

9.5 
8.? 

10.0 

10.9 

11.5 
14.7 

15.4 

20.0 

2?.8 

?3.9 

111 .25 

Fuente: Ministerio de Trebejo - O�icin2 Técnic2 de 

Empleo y Meno de Obre (OTEMO). 
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CAP:ITUU> VII 

APLICACION DE LA COMPUTACIONAL SISTEMA DE 

CUOTAS CRECiERTES 

Le epliceción de les rórmules entes presentedes pere le -

emortizeción de un préstemo mediente el pego de cuotes 

crecientes, no requiere noceseriemente le utilizeción de 

computedores. Fuede hecerse mis bien empleendo simples 

celculedores convencioneles, e incluso con prescincencie 

ebsolute de 6stes; no obstente, le utilizeción de le com

puteci6n puede ser econsejeble por rezones de tiempo y 

de costo, en cuyo ceso, todos los elementos de cálculo po 
-

dríen Efcilmente obtenerse e pertir del Progreme que se -

elebore. En vie de ejemplo se presente equí le torme que 

tendríe un Progreme opereble mediente une �1inicomputedore 

Estedistice de especiticeciones t6cnices similercs e les 

del Nod.elo "MOl\1ROE 1860", pere resolver el ceso de les -

cuotes crecientes usendo le E6rmule (:I): 
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1.- m 1?6 36.- ( ) ¡ ?2.- - 10?.- 1 

2.- m 176 3?.- + ?3.- ? 108.- ( ) '

3.- l 38.- 7 74.- ( )f 109.- -

4.- ( ) l 39.- ( 75.- 8 110.- 5 

5.- + 40.- 1 76.- X 111.- '.rol76 

6.- 3 41.- + 77.- e ) f 112.- 1 

7.- e ) r 42.- e )f 78.- 7 113.- e )( ) 1 
8.- 5 43.- 2 ?9.- X 114.- + 

9.- . 44.- ) so.- e ) f 115.- o . 

10.- ( ) r 45.- ex 81.- 2 116.- 1 

11.- 4 46.- ( ) f 82.- • 11?.- ( )( ) �• 

12.- .. 47.- 4 83.- ( ) r 118.- +

13.- e )i 48.- .. 84.- 6 119.- o

14.- 6 49.- ( ,, 85.- e 120.- 2 

15.- ( ) t 50.- 9 86.- SET d.p. 121.- SE'l\::1.p. 

16.- 3 51.- ( ) t 8?.- 9 122.- o

17.- eX 52.- 6 88.- P.A. 123.- e )( ) f 
18.- ( )f 53.- 1 89.- ( )l 124.- o

19.- 6 54.- ( ) ' 90.- ? 125.- 2 

20.- a 55.- - 91.- 00 176 126.- :00 177 

21.- ( )' 56.- 6 92.- EC 176 127.- e > r 

22.- - 57.- e ) t 93.- ( ) t 120.- 1 

23.- 7 58.- 6 94.- ? 129.- X 

24.- ( 59.- X 95.- X 130.- ( ) f 
25.- 1 60.- ( ) t 96.- e ) t 131.- 2 

26.- + 61.- ? 9?.- 1 132.- = 

27.- ( ) t 62.- JI: 98.- a 133.- SETd.p. 

28.- 2 63.- ( )t 99.- SET d.p. 1;4-.- 2 

29.- ) 64.- 6 100.- 2 135.- P.1,.

30.- ex 65.- e ) t 101.- r.A. 136.- ( ) ' 

31.- ( , r 66.- 9 102.- ( ) ' 137.- -

32.- 5 6?.- e ) ' 10;;.- 6 138.- ? 

33.- = 68.- ? 104.- o 139.- ( )( ) ¿ 
34.- ( ) l 69.- ( ) t 105.- ( ) L 140.- .¡. 

35.- 8 ?O.- 3 106.- ? 141.- o

71.- ( ) ' 142.- 3 



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.-
171.-
172.-
1?3.-
174.-
175.-
1?6.-
l??.-
1?8.-

< ) r 1?9.-

6 180.-

( ) l 181.-

+
182.-

7 183.-

< ) r 184.-

7 185.-

SET d.p. 186.-

2 187.-

P.A. 188.-

< ) L 189.-

-
190.-

1 191.-

( )( ) l 192.-

+ 193.-

o 194.-

4 195.-

o 196.-

( ) J 197.-

7 198.-

( ) 1 199.-

l 200.-

SET d.p. 201.-

2 202.-

P.A. 203.-

( )( ) f 204.-

o
205.-

2 206.-
-

207.-

( ) f 208.-

5 209.-

= 210.-

JUMP 211.-

= 212.-

snm 213.-

2 214.-

- GS -

< )< ) T 215.-
o 216.-
1 217.-
- 218.-
< ) r 219.-
4 220.-
a 221.-
JUMP 222.-
a 223.-
SYMB 224.-
1 225.-
JUMP 226.-
1 227.-
1 228.-
SYMB 229.-
1 2;0.-
EC 176 231.-
o 232.-
( ) ( ) l 233.-
o 234.-
1 235.-
< ) r 236.-
3 237.-

X 238.-

( ) t 239.-
6 240.-
= 241.-
SET d.p. 242.-
2 243.-
P.A. 244.-
< ) L 245.-
6 246.-
JUMP 24?.-
l 248.-
1 249.-
SYMB 

2 250.- P.A.

EC 176 251.- 00 176 
1 252.- EC 176 

( ) l 253.- ( )( ) t 
+ 254.- o

5 255.- 3 

( ) t 256.- P.A.

5 257.- ( )( ) r 
SET d.p.258.- o

o 259.- 4 
EC 176 260.- P.A.

< ) r 261.- ( )( )l 
1 262.- + 

( ) l 26,.- o

- 264.- 3

6 265.- ( )( ) t 
( ) f 266.- o

6 26?.- :; 

SET d.p.268.- P.A.

2 269.- EC 176 

P.A. 270.- EC 176 

( )( ) � 27.1.- ( ) t 
+ 2?2.- l

o 2?3.- X 

3 274.- ( )f 

( ) t 275.- 2 

1 276.- s: 

SET d.p.277.- ( ) l 
2 2?8.- -

P.A. 2?9.- 6 
( )( )l 280.- ( ) r 
+ 281.- 6
o 282.- P.A.

4 283.- EC 176 

o 284.- HALT
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Incorporendo en les memories N°s l, 2, 3, 4 y 5 los ve12 
res gue se dosee e Gisner el mon·to del pr6stemo, le te se -
de interfs por �eríodo, le tese de crecimiento de les -
cuotes, el número de periodos por intervelo y el número 
totel de períodos, respectivemente, se podrl obtener le 
sisuiente informeci6n: 

1. El rector pere el cflculo de les cuotes correspondien

tes el primer intervelo.
2. Le cuote correspondiente el primer intervelo.
3. Pere cede periodo: el núme�o de periodo, el interés co

-

rrespondiente el periodo, le emortizeci6n de cepitel -
correspondiente al periodo y el seldo del pr6stemo el
finel del periodo.

4. Al tinel de cede intervelo, le nueve cuote, correspon
diente el intervelo siguiente.

5. Al final del plezo totel de emortizeci6n: el monto to
tel de intereoos ecumuledo e lo lergo de los "t!" per!2
dos, es! como el monto de le emortizeci6n totel ecumu
lede, y el monto totel de les cuotea ecumuledes duren
te los "N" periodos.

6. T�de vez gue, por efecto del redondeo, le últice cuote
sólo en forme excepcional resulte exeetement� i6Uel e

le sume del inter6s de 6ste último período y el seldo 
del periodo enterior, el cuel debe ser emortizedo inte 

-

sremente, (situeci6n que se presente tento en este si! 
teme como en el sistema tredicionel), el proc;reme con
templ� un �juste en el monto de intereses del último -
periodo, eumentlndolo o disminuy6ndolo en ese pequeñe 
diterenci� quo se suscite por lo enotedo enteriormente. 
Pere conocer e cioncie cierte le mecnitud de este pe
queño ejuste, despu6s de proporcioner 1� inform2ci6n -
enotede en el punto 5, se obtendrf el monto de eso in
terés de mis (o de menos, en ceso de ser ner;etive) con
si<!eredo en el perior.o "N". 

Resumiendo, el "�ormeto �e nelide", es decir los -
resultEdos �ue pueden leorse en le buinche, nerfn los 
36te�.: 
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�ctor pere celculer lea cuotea 
del primer inter,-elo (+) 

Cuote correspondiente 
el primer intervelo 

l. (n6mero del periodo)
Xnter6s del periodo r

Amortizec16n de cepitel del perd.l 
Seldo el .tinel d�l periodo l 

2. (número del periodo)
inter6s del periodo 2

Amortizeoi6n de cepitel del perd. 2 
Seldo el t'inel del peri6do 2 

3. (n6.mero del periodo)
• • • • • •••••••••••••••••• 

• ••••••••••••••••••••••

"n" (n6mero del periodo) 
:rnter6s del periodo "n" 

!mortizeci6n del per16do "n" 
Seldo el finel del prd."n" 

Cuote 2• intervalo 

"n+l" (námero del periodo) 
rnter,s del periodo "n+l" 

Amortizec16n de cepitel del periodo"n+l." 
Seldo el .tinel del periodo "n+l" 

(Continúe plgine dguiente) 

(+) Que corresponde e le eplicec16n de 
le .t6rmule : 



,. ,.. 

.. 

"n+2" (número de periodo) 
Inter6s del periodo "n+2" 

Amortizec16n de cepitel del perd."n+2" 
Seldo el tinel del periodo "n+2" 

• • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • 

• • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • •  

"N" (n6mero del periodo) 
Inter6s del periodo "M" (ejustedo) 

Amortizeci6n de cttpitel del periodo "H" 
3eldo el finel del periodo "N" 

Inter6s ecumuledo del periodo 1 el "N" 
Amortizeci6n de cepitel ecumule

do de 1 'Oer!odo 1 e 1 "?!"
Cuote s ecumuiede s del periodo 1 el "?1"

Inter6s ejustedo del periodo "N" 
menos inter6s reel del período "N" 
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CAPITULO VIll 

PROBLEMAS PLt.NTEADOS Y .30LUCIOtJES QUE SE PROPOh'EN 

PA�\ LA IMPLEMEN�CION Di:L 3IST�A ?>E CUOT.\S CR�IE?lTF.S 

Pere que el sisteme de cuotea crecientes sirve heoie le 
consecuci6n de los ob�etivos trazados, en condiciones -
realmente operetives, se necesite encontrer soluci6n e

los sisu!entes problemas: 

e) Resolver con le u�encie que el ceso roquiere, el pro
-

bleme de AllATOCISr.:o, o interoses sobre intereses, pr2
hibido por le locisleci6n viBonte.

b) /,docuer le Ley 1G26e ref'erente el so�ro de vide de -
DeAei-evemen Ripotecerio D"SC��I��'TE, el sistema de -
cuotes crucionteo, que oupone nnceseriemente un secu
ra de vide de deszrevlmen bipoteoerio cn!OI�"l'R dur�n

-

to le meyor parte del plezo de rocu,ereci6n del pr6s-
temo.

Veamos e continuaci6n, les soluciones 1ue so proponen P! 
re cede uno le los problemeo presentedos: 

e) El Probleme de Intereses sobre Intereses o �netociamo
... 

Se 5ene�an tel como ye oe he explicedo, debido e que
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les MENORES cuotes correspondientes e los primeros iB 
tervelos, no elcenzen e cubrir los intereses devenge
dos, pesendo por lo tento e incrementer el seldo del 
pr6stemo y por lo mismo, e generer nuevos intereses. 
Hebie plenteedo enteriormente, le soluci6n de este 
probleme, registrendo conteble y contrectuslmente, c2, 
mo si se tretere de pr6stemos supletorios, edicione -
les el pr6stemo originel. Remitido sin embergo este 
plenteemiento, en consulte e esesores jurídicos, res
ponden que 6sto podrie ser feotible si los pr,stemos 

edicioneles se pecten no en el mismo documento del 
pr,st2mo originel sino por seperedo, someti6ndose e

sus propios t6rminos y gerenties; pero sin le ser;uri
ded de que tel opereci6n se helle libre del riesgo de 
ser discutide judicielmente, y menos de tener 6xito 
en el ceso de enf'renterse e un evento de este neture
leze. Opinen por lo tento los citedos Asesores que pe 

-

re posibiliter le implenteci6n de les cuotes crecien-

tes sin conf'igurer problemes de enetocismo, se requi! 
re previemente de un nuevo dispositivo, con rengo 
eguivelente el de une Ley, que modirique el Art. 1586 
del C6dgo Civil que prohibe expresemente les operecio 

-

nes de cepitelizeci6n de intereses. 

b) Adecueci6h de le Le:y Hº 16268 el D.L. Hº 22233

Le Ley Nº 16268 sobre el denominedo Seguro de Vide de
Desgrevámen Hipotecerio, libere como se sebe e le re

milie, de continuer pegendo el pr6stemo hipotecerio,
cuendo oourre el deceso del tituler del présteme. El
benericio de este importente seguro, serie sin ember
go de ecuerdo el texto de le Ley, de cericter DEX:RE -
CIENTE, es decir, se hebrie concebido solemente pere
pr6stemos cuyo seldo veye disminuyendo con·cede cuote,

tel como ocurre con le emortizeci6n de pr6stemos me -
diente el sisteme de cuotes rij2s. Pero no serie de

eplicec16n e le emortizeci6n de pr6stemos mediente el
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sisteme de cuotes crecientes que como ye se he visto 

supone seldos CRECIEHTE3 durente le meyor perte del -

plezo previsto. 

Aún cuendo les compeñíes esecuredores vienen 

ofreciendo este seguro pere los pr6stemos en proceso 

de desembolso, en cuyo corto lepso los seldos &l pr6s 
-

temo son neceseriemente crecientes; podríen no ester 

dispuestes -por no ester obligedes legelmente- e esu

mir el ries30 de pr6stemos que se recuperen con el 

sisteme de cuotes crecientes. 

No obstente que le Ley 16268 esteblece que les 

"primes" e pegerse por este securo deben reviserse 

trienelmente e fin de hecerlo menos oneroso pere les 

remilies, y e peser de que existen rundedes rezones 

p�re gue ello see así; no serie extreño, que los ese

guredores quisieren mes bien elever les primes de es

te seguro. Por lo que, resulte de vitel importencie -

le dilucid2ci6n previe respecto e le prime que se be 

de peger por este seguro, y e le necesided que bey de 

modificer le Ley�º 16268 pere que: 

i) no se exije que el Seguro de Vid� de Desc;revemen -

Hipotecerio tenge cerfcter decreciente, y

ii)los beneficios otorgedos por le misme se epliquen

e todos los se6uros de vide de desgrevemen bipote

cerio, y no solemente e los de cerlcter decrecien

te.
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Fondo de �sistenci2 Finenciere: No es indispenseblc 

Adicionalmente e los problem2s tretedos enteriormente 
considero importente, tocer un e specto, el cue 1 en todos 
los embientes donde Últimemente se be puesto en discu -
si6n el sisteme de cuotes crecientes, lo he escucbedo -
habl�r con cierte insintencie, y es sobre le necesided 
de cubrir le "Breche Finenciere" que se crceríe como 
consecuenciE de implenter dicho sisteme en le recupere
ci6n de préstemos hebitecioneles. �e he dicho tembién 
con énfesis, que el sisteme de cuotes crecientes no P2 
drie funcioner sin un "Fondo de Asistencie Finenciere", 
encergedo de proveer los fondos edicioneles pere permi
tir le subsistencie del mismo. 

Mi punto de viste sobre este perticulEr, es que el 

2pl2zemiento de pegos que en los primeros eños implice 
el sisteme de cuotes crecientes con respecto 21 sisteme 
de cuotes fijes, no d§ luger e une breche finenciere 
que see neces2rio cubrirle con fondos de otre perte;esí 
como tempoco bey necesided de cubrir tel breche, por el 
eplezemiento o postergeci6n de pegos que el sisteme de 
cuotes fijes implice durante los primeros eños con res
pecto el sisteme de cuotes DECRECIENTES (emortizeci6n -
del cepitel en pertas igueles, m§s los intereses respe� 

tivos). A ello se debe que jem�s en los 20 eños que el 
sisteme de ehorro y prést2mo pere viviende viene opere� 
do con les cuotes FIJAS en el Perú, se le ocurri6 e ne

die pedir le creeci6n de un "Fondo" pere cubrir une br! 
che finenciere que NO EXISTE o que el menos no necesite 
ser cubierte. 

En los cuedros de lEs p�gines que siguen se mues -
tren estos 3 sistemes o formes de recuperer un préstemo 
de� 10'000,000 concedido e une tese de inter�s del 
29.5�, e un plezo de 20 eños, mediente pegos o cuotas 

enueles. En el Resúmen de estos cuedros, que eperece en 
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primer luger, obs6rvese como le recupereci6n ecumulede 
de cepitel o inter6s, es durente los siete primeros 
eños; meyor en el sisteme de cuotea D'roREOIEtTTES, que 
un sisteme de cuotee FIJAS; y e su vez es meyor en &s
te que el de cuotea CRmIE?ITES, durente esos mismos -
siete primeros eños. 

De otro ledo, es preciso señeler que en virtud 
el D.L. 22591, Ley de creeci6n del Fondo Hecionel de Vi

viende - FON�VI, el 3enco de le Viviende del Perú re -
presentente de este Fondo be ceptedo un eprecieble v2 
lúmen de recursos finencieros que el 31.12.80 son del 
orden de los35,000'000,000 de soles correspondiendo -
30,800 millones e le cepteci6n ocurride durente 1980. 
Esto erroJe un promedio mensuel de cepteci6n de 2,500 
millones de soles eproximedemente, cifre gue be sido -
estimede por dicho 3enco como une cepteci6n minime pe
re el �eriodo 1981-1982. 

De estos recursos se be colocedo el 31.l.2.00 el 
rededor del 25%, situeci6n que refleje, entes de etir-
mer une cerencie de dinemicided del menejo de los re -
cursos del POJ\:�VI, mes bien un ritmo insospechedemente 
eceleredo de cepteción de recursos. De eh!, que el De
creto �upremo 024-80-VC dispone le cenelizeci6n de 
gren perte de estos recursos pere oer eplicedos en une 
nueve lín�e de fomento que confi6U,re el otorgemiento -
de pr6stemos individueles e trevés de lEs institucio -
nes tinencieres especielized�s en el tinenciemiento be 
bitecionel. Con le efluencie de estos recursos e dicha;; 
instituciones mediente linees de cr6dito blendEs , con
forme se contemple en el dispositivo precitedo, resul
terie ebsurdo ergumenter que el sisteme de cuotee cre
cientes implement�do e trev6s de elles,re�uiere un to2 

do de �sistencie tinencier2 que permit� su funcione -
miento. 
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SISTEMAS DE AMORTIZACION COMPARATIVOS 

CUADRO RESUHEN 

Cuotes Decrecientes Cuotes fijes Cuotes Crecien -
Acumuledo Acumule do tes 5�Acumul�do. 

l. 3'650,000 3'163,232 2'679,?42 

2. ?'142,500 6'326,464 5 ,,,-93 ,471 

3. 10'477,500 9'489,696 8'447,886 

4. 13'655,000 12'652,928 11'550,022 

5. 16'675,000 15'816,160 14'807,265 

6. 19'537,500 18'979,392 18'227,370 

7. 22'242,500 22'142,624 21'818,480 

8. 24'790,000 2.5'305,856 25'589,146 

9. 27'180,000 28'469,088 29'548,345 

10. 29'412,500 31'632,320 33'?05,504 
11. 31'487,500 34'795,552 38'070,521 

12. 33'405,000 37'958,784 42'653,789 

13. 35'165,000 41'122,016 4?'466,2?.0 

14. 36'767,500 44'285,248 52•519,273 

15. 38'212,500 4?'448,480 57 '8211-, 979 

16. 39•500,000 50'611,712 63'395,970 

17. 40'630,000 53'??4,944 69'245,511 

18. 41'602,500 56'938,176 75'38?,529 

19. 42'41?,500 60'101,408 81'836,648 

20. 43'0?5,000 63'264,640 88'608,223 
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Amortización de un préstemo medi�nta sisteme de cuotes 

FIJAS+ 

Seldo Cepitel Intereses Cuote 

o. 10•000,000

l. 9'986,768

2. 9'969,368
13,232 3'150,000 

17,400 3'145,832 

3'163,232 

3'163,232 

3'163,232 

3'163,232 
3'163,232 

3'163,232 

3'163,232 

3'163,232 

3'163,232 
3'163,232 
3'163,232 
3'163,232 
3'163,232 

3'163,232 
3'163,232 

3'163,232 

3'163,232 

3'163,232 

3'163,232 

3'163,232 

5. 

6. 

7. 

8. 

9. 

10. 

11. 

12. 
1:;. 

14. 

15. 

16. 

17. 

18. 

19. 

20. 

9'946,487

9'916,398

9'876,831

9'824,801

9'756,381

9'666,409

9'548,096
9'392,514

9'187,924

8'918,888

8'5(>5,106 

8'099,882 

7'488,113 

6'683,637 

22,881 

30,089 
39,567 

52,030 

68,420 
89,972 

118,313 
155,582 

204,590 

269,036 

3'140,351 

3'133,143 
3'123,665 

3'11�,202 

3'094,812 
3'073,260 
3'044,919 

3'007,650 
2'958,642 

2'894,196 

353,782 2'809,450 
465,224 2'698,008 
611,769 2'551,463 

804,476 2'358,756 
5'625,?51 1'057,886 

4'2�,631 1'391,120 

2'405,308 1'829,323 

2'105,346 

1'772,112 

1'333,909 

2'405,308 757,6?2 

10•000,000 53'264,640 63'264,640 

+ Condiciones del P.réstemo:

Monto 

Interés 

Comisión 

Plezo 

Cuotes 

.

.

. 

.

. 

.

.

.

.

.

S/. 10'000,000 

29.5� 

2.0;6 

20 eños 

Anueles, Fijes 

Cuotes 

Acumule des 

3'163,232 

6'326,464 

9 '489 ,696 

12'652,928 

15'816,160 

18'979,392 

22 ' 142 , 62'1· 

25'305,856 

28'469,088 
31'632,320 
34'795,552 

37'958,784 

41'122,016 

44'285,248 

47'448,480 

50'611,712 

53'7?4,944 

56'938,1?6 

60'101,408 

63 '264 ,640 
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Amortiz?ción de un Préstemo mediente sisteme de 
cuotes DECRECIENTES+ 

Cuotes 
Seldo Cepitel Intereses Cuote Acumule des 

o. 10•000,000
l. 9'500,000 500,000 3'150,000 3'650,000 3'650,000 
2. 9•000,000 500,000 2'992,500 3'492,500 7'142,500 
3. 8'500,000 500,000 2'835,000 3'335,000 10'4??,500 
4. 8'000,000 500,000 2'67?,500 3'1??,500 13'655,000 
5. ?'500,000 500,000 2•520,000 3'020,000 16'675,000 
6. 7•000,000 500,000 2'362,500 2'862,500 19'537,500 

?. 6'500,000 500,000 2'205,000 2'705,000 22'242,500 
8. 6'000,000 500,000 2'047,500 2'54?,500 24'790,000 
9. 5•500,00 500,000 1'890,000 2'390,000 27'180,000 

10. 5•000,000 500,000 1•7;2,500 2•232,500 29'412,500 
11. 4'500,000 500,000 1'575,000 2•075,000 31'487,500 
12. 4'000,000 500,000 l '41? ,500 1'91?,500 33'405,000 
13. 3'500,000 500,000 1'260,000 1'760,000 35'165,000 
14. 3'000,000 500,000 1'102,500 1'602,500 36'767,500 
15. 2•500,000 500,000 945,000 1'445,000 38'212,500 
16. 2'000,000 500,000 ?87,500 1'287,500 39'500,000 
17. 1•500,000 500,000 630,000 1'130,000 40'630,000 
18. 1•000,000 500,000 4?2,500 972,500 41'602,500 
19. 500,000 500,000 315,000 815,000 42'41?,500 
20. 500,000 157,500 657,500 43'075,000 

10 1 000,000 22'022:1000 43'075,000 

+ Condiciones del Préstemo:
?1onto 
Interés 
Comisión 
Plezo 
Cuotes 

. 

.

. 

.

S/. 10'000,000 
29.5% 
2.0% 
20 efios 
Anueles 
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Amortizeci6n de un pr�stemo mediente 

cuotes CRECIENTES+ 

Saldo 

o. 10•000,000

l. 10'470,258

Cepitel Intereses Cuote 
Cuotea 

Acumule des 

2. 10'954,660

3. 11'450,962

4. 11'955,8'79

5. 12'464,738

6. 12•971,025

7. 13'465,787
8. 13'936,844
9. 14'367,751

10. 14'?36,434
ll. 15'013,394

12. 15'159,345
13. 15•122,107

14. 14'832,518

15. 14'199,055

(470,258) 

(484,402) 
(469,302) 

(504,917) 

(508,859) 
(506,287) 
(494,762) 
(471,057) 

(430,907) 
(368,683) 
(276,960) 

(145,951) 

37,238 
289,589 

633,463 

16. 13'100,766 1'098,289

17. 11'377,966 1•722,800

18. 8'820,007 2'557,959

19. 5'149,190 3'670,817

20. 5'149,190

3'150,000 2'679,742 2'679,742 

3•298,131 2'813,729 5'493,471 

3'450,718 2'954,415 8'447,886 

3'60?,053 3'102,136 11'550,022 

3'766,102 3'257,243 14'807,265 

3'926,392 3'420,105 18'227,370 

4'085,873 3'591,110 21'818,480 

4'241,?23 3'??0,666 25'589,146 

4'390,106 3'959,199 29'548,345 

4'521,842 4'15?,159 33'705,504 
4'641,977 4'365,01? 38'070,521 

4•729,219 4'583,268 42'653,789 

4'775,194 4'812,431 47'466,220 

4'763,464 5'053,053 52'519,273 

4'672,243 5'305,706 57'824,979 

4'4?2,702 5'570,991 63,395,970 

4'126,?41 

3'584,059 

2'778,302 

1'621,995 

5'849,541 69'245,511 

6'142,018 ?5'38?,529 

6'449,119 81'836,648 

6'771,575 88'608,223 

10•000,000 78'608,223 88'608,223 

+ Condiciones del préstemo:

Monto 
Interés 

Comisión 
Plezo 

Cuotes 

: S/. 10'000,000 

: 29.5� 

: 2.0% 
: 20 años 

: Anueles crecientes el 5% 
cede 12 meses 
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Diegreme Comperetivo de Cuotes 

FIJAS Y DECRECIENTES 

"Breche tinenciere" (tode le zone sombree de) 
que el sisteme de cuotes fijes implice res

pecto el sistema de cuotes decrecientes. 

Cuotes 
Decrecientes 

5 

Cuotes Fijes 

10 15 

Diegreme Comperetivo de Cuotas 
FIJAS Y CRECIENTES 

Cuotas 
Crecientes 

Cuotas Fijes 

20 

11 Brech2 Finenciere" (tode le zone sombre
ede) que el sisteme de cuotes crecientes im 
plica respecto el sisteme de cuotes fijes.-

5 10 15 20 
Años 



- ?9 -

Obs6rvese edicionelmente, en el diegreme que eperece 

e continueci6n de los cuadros reEerentea e le emorti

zeci6n de un pr6stemo bejo estos tres sistemes, como 

les linees que representen le megnitud 4e les cuotes 
CRECIENTES Y DmRECIENTES se corten en el 5º eño con 
le linee que represente e les cuotea FIJAS. 

Abore bien, si no existe, o no hubo nunce nece

sided de cubrir breche finenciere elgune, por utiliza
el sisteme de cuotea fijes en Tez del sisteme de cu2 
tes DmRECIENTES; no vemos por qu6 existe o debe cu
brirse, cuendo se trete de empleer cuotes C.RmIEtlTES 

en vez de PIJAS. 

Lo que si se edmite sin luger e dudes, es que -

le roteoi6n de recursos es meyor en el sisteme de cuo 
-

tes Eijes que en el de cuotee crecientes y meyor que 
en estos dos es desde luego en el sisteme de ouote DE 

-

CRBlIENTES. Lo esenciel es por lo tento, determiner -
si lo que se busce es obtener un• meyor roteci6n del 

cepitel o derle soceso el cr6dito e quienes cerecen -

de 61. Si lo que se persigue es esto último, no quede 
mfs que ecepter le reducoi6n de le velocided de rote

ci6n del oepitel, como el costo de der ecceso el c r6-
dito s quienes de otre forme queden merginedos del 
mercedo de le viviende. 

Dicho en otros t6rminos, si pertiendo de une -

centided limitede de recursos Einenoieros y en condi

ciones normeles o de reletiYe estebilided econ6mice, 
se tuTiere que decidir entre les ouotes fijes o ere -
cientes, este deoisi6n hebr!e que tomerle seg6.n se 

prefiere: servir el sector oon le oepecided minime 

posible de ingresos pero reterdendo un tento le rote

ci6n del cepitel; o eoelerendo diche roteci6n ligere

mente, pero sirviendo e un estreto de ingresos mfs el 

tos. 
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Fintlmente, en le coyunture ectuel cerecterizede por 
los eltos costos de le construcoi6n, los terrenos y el 

dinero ¡ en contreposici6n con el estencemiento en los 
ingresos gue como ye se be dicho, generen une cede vez 
mis t'uerte contrecc16.n. de le demende de pr6stemos pere 

viviende; mientres que por otro ledo se espere, une m!_ 
yor etluenoie de eborros etreidos por les mis eltes t� 

ses de inter6s. El probleme que e corto y medieno ple
zo se vislumbre pere les instituciones finencieres es 
mis bien de COLOCACICll de sus recursos. En este senti
do, y esumiendo que el eisteme de cuotes crecientes 12 
gre une eceptec16n mesive por perte de los demendentes¡ 
servirie no pere generer une breche .f'inenciere, sino -
mis bien per• •bsorber el sobre incremento de ehorros 
que les eutoridedes moneteri.es esperen. 

Optimizendo el plezo del pr6stemo. 
Cede une de les cuotea que se peGe por un pr6stemo, se 
compone como se sebe de: intereses, comis16n, seguro -

de vid• de desgreYemen hipotecerio, seguro de incendio 

y terremoto e impuesto. 

Heciendo exclusi6n del seguro de terremoto e in
cendio que es une centided !1je pere cuel!)uier plezo -
del pr6stemo, es importe.nte hecer noter que le me (5111 -
tud que tomen los tres primeros conceptos, inciden en 
el temeño totel de le cuote de menere inTersemente pr2, 
porcionel el plezo; mientres que el pego del impuesto 
es directemente proporcionel respecto el mismo. 

En virtud de est,s dos corrientes de sentido con

trerio, les cuotea con que se inicie le emortizeci6n -
de un pr6stemo cuelquiere, adopten con respecto el 
plezo le forme de "U" (Ver e;rltico y

ro 9), en cuyo v6r

tice, el temeño o monto de les cuotes por todo concep

to, se hece mínimo. Obs6rvese por ejemplo en los en&Xl)S 

Nº s l - 6 que, por un pr6stemo de un m1116n e solee 
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be jo len condiciones ectue los do mci·ca do, el conto <1o 
lEa 1�rimer2s cuotcs por todo concepto, :;�lvo el not,-u
ro de �crremoto e incenclio, se hece uínino E lo�: 

l? eños, cu:?ndo les 
enual (25,037) 
lº -., e nos, cuendo les 
(25,00G) (12-?)+ 
1? eños, cuEnclo les 
enuel (24,459) 
19 eños, cuendo lEs 
(24,426) (11-8)+ 
16 eños, cuendo les 
enu2l (22,246) 
18 eños, cuendo les 
(22,?.03) (11-?)+ 

cuo!;e:s son 

CU0�2S son 

cuotes son 

cuotes son 

cuotes son 

cuotes oon 

crecientes �l 5:S 

aixte s e 1 5;; e nue 1 

crecientes el G;, 

mixtes el G;.í enuel 

crocicn·tcs e 1 10�.í 

mixte s e 1 10;; enu2l 

H6tcse que el :rLAzo OPTil·:O es el mlso10, tritese 
de cuotes incrementlndose el 5� o el 5� enuel. En -
cembio, si bien el monto de les cuotes el empezer -
es como ye se h2 dicho oenor cuento meyor see le t:? 

-

oe incrementel, teniendo en cuonte le minio� «ire -
rencic entre embes t2ses de crecimiento· enuel; es -
desteceble, le importente diferencie en cuento e 
monto se re.riere, e .revo?:' de les cuotes el 6�S, lo 
quo justi!ice su elección. 

Seleccionede 2si le tese del seio por ciento, 
eprfciese on los ,\nexos t-i0s. 3 y 4 que e este misme 
tese, el plezo 6ptimo el cuel le cuote por todo co� 
cepto se hece mínime, ocurre � los 17 eños con el 
empleo de le .r6rmule ORBJIENTE, y e los 19 eños 
cuendo se utilize le f6rmule MIXTA. Si recordemos 

+ Les ci.rres dentro del secundo per6ntesis indicen -
el plezo en eños en que les cuotes son crecientes,
o .fijes, respectivemento; cuendo so utilize el si!
teme NIXTO ( r6rmule f-1ixte -3imple).
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ehore gue les cuotee m!nimes por todo concepto son 
de � 24,'f.59, e l? eños de plezo, cuendo se emplee 

le t6rmule creciente; mientres que son igueles e

�! 24,426, e 19 eños de plezo, empleendo le r6rmule 

mixte; le decisi6n pere eleGir une u otre r6rmule, 
es m6s bien de orden politico-prlctico que de ce� 
ter técnico, tode vez guo desde este último punto 
de viste, embes ofrecen une solución óptime y se -
tistectorie. Es por lo mismo, difícil decidirse en 

-

tre pe�er cuotes liBoremente meyores (en 33 soles 
el empezer) pero en un plezo DOS AROS menor; o vi
ceverse. Oesedo en este incertidumbre es que me P! 
rece juicioso, sugerir le decisión entre le r6rmu
le mixte y creciente, por compereci6n mis bien,del 
temeño que edguieren les cuotEs celculedes en em
bos cesos e un plezo de l? er.os. En los Ap6ndices 
err:;.be cite dos y en el grá rico t·r0 9 vée se que les 
cuotea mixtes son reopccto e les cuotes crocientos: 

Liseremente menores el empezer, desde el primero 
el sexto eño

Liceremento meyoreR del s6ptimo �l d6cimo tercer 
eño, 
noteblemente monores on los cu2tro 6ltimos �ños; 

y 
rinelmente, le sume tot�l de p�gos por toco con
cepto, es menor. 

El grEn impecto revoreble quo ceuoen tento ol pri
mero como los doo últimos hechos que co eceben de 
señeler, SU6ieren le c�nveniencie de inclinerse 
por le r6rmule mixte, de modo gue ol rcs6men de lo 
gue sobre este perticuler llevo dicho, podri� con
creterse m�nifestendo que bejo lec condiciones ec
tue les de mercedo, lo econsoj�ble p2r� le l·:UZ'!/, 
CARt¡'ER/, os utili�er l� 1'6rmult' NIXT�-Sil·t!':·E, con 
un incremento del ó�� 2nuel y e l? efios de plezo. 
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ANEXO Nº 1 ESPEC'l'RO DE LAS CUOTAS Et: !i'G?tC JC:I 

FORl-:t:i.; 

MONTO DE LAJ

velo8 eños e nos O enos anos e nos e nos 

l. 27,367 26,625 26,104 25,735 25,4?6 25,29? 25,1?6 

2. 28,684 27,902 2?,353 26,963 26,688 26,498 26,;GS 

3. 30,067 29,243 28,664 28,252 2?,961 27,759 27 ,;;19 

4. 31,519 30,651 }0,041 29,606 29,298 29,0A3 28,93} 

5. 33,044 32,130 31,487 31,02? 30, ?01 ;o ,,;.73 30, ;13 

6. 34,645 33,1;e3 33,005 ;2,519 32,1?5 31,932 31,762 

?. 36,326 35,313 34,599 34,086 33,?22 33,464 33,�83 

8. 38,091 3?,025 36,2?3 35,?31 35,34? 35,073 34,880 

9. 38,822 38,030 3?,459 3?,053 36,?62 36,5;? 

10. 39,8?5 39,2?3 38,844 38,536 38,518 

11. 41,1?8 40,?25 40,399 40, 167 

12. 42,?00 42,355 42,108 

13. LL4,409 44,146 

14. 46,286 

15. 

16. 

l?. 

lP.. 

19. 

20. 

12(�K)=3'116,9L6 3'496,?28 3'905,1?2 4'341,948 4'808,280 5'304,480 598!�.:g 

P = 1 'CO\ ooo 1 • ooo, ooo 1 • ooo, ooo 1 • ooo ,ooo 1 • ooo, ooo 1 • ooo, ooo 1 txnu 

�i =2 1 116,9162'496,728 2•905,172 �·;41,948 ;•eoa,2ao 4'304,480 4•a�c.1 

�i' =2'067,685 2'438,665 2'837,610 3'264,228 3'?19,?15 4'204,3?6 4'?'lf,: .. J 

(+) !Ere un !:,réstecio de �� 1'000,000; i=29.5��, comisión 2;� se3uro de dt:q 

vea:en 

12�K) = :Jum� totel de les cuotes, incluyendo el impuesto 

P = Monto del pr6stErno 

�i ª Sur.?e totel do intereses, comisi6n y ser,\aro 

�i' = Sume tot�l de intereses y comisión



DEL PL:,zo l)E Ar•;OR'2IZACION 

CRECIENTE 2�; 

CUOTAS M�t!::iU/,LES 

15 eños

25,099 

26,284 

27,529 

28,836 

30,208 

31,649 

33,162 

34,750 

36,418 

38,169 

l�O ,008 

41,9�9 

'�3,966 

46,095 

48,330 

6'389,304 

1•000,000 

5'389,304 

5•2e::3,971 

16 efios 

25,056 

26,236 
27,4?5 

28,??6 

30, 142 

31,5?? 

�;,os; 
34,665 
;r,,:;26 

38,0?0 

39,901 

41,824 

43 ,84:i 
45,963 

48,189 

50,526 

6'979,824 

1•000,000 

5'979,824 

5 'PAO, 756 

l? eños 

25,03? 

26,214 
2?,449 

28, ?46 

30,108 

31,538 

33,040 

34,61? 

36,2?3 

38,0ll 

39,836 

41,?52 

43,?64 
45,8?? 

48,096 

50,425 

50,8?1 

?'603,848 

1'000,000 

'$'603,848 

f,'450,2?0 

- CI� -

18 eños 19 eños 

25,039 25,054 

26,213 26,225 

2?,445 2?,455 

28,?39 28, ?4? 

,o,09a 30,103 

31,525 31,52? 

33,023 33,022 

34 ,596 34,592 

36,248 36,240 

3?,982 3?,9?1 

39,803 39,7ll8 
41,715 41,69� 

43, 722 43,700 

45,830 45,804 

48 ,0'�3 48,013 

50,36? 50,332 

52,80? 52,767 

55,369 55,324 

58,009 

S'262,?6e 8'956,428 

1•000,000 1•000,000 

?'262,768 7'956,428 

1•093,ar:G 7'771,395 

0.?5� e impuesto 5% sobre intereses y comisiones. 

�o eños
In ter 
velo-

25,082 1. 

26,252 2. 

2?,480 :;. 

28,??0 4. 

30,124 5. 
31,546 6. 

3;S,039 7. 

34,60? A. 

3s,25:; 9. 

3?,9Al 10.

39,?96 11.
41, 702 12.
1�3, 70:i 13.

45,804 l'�. 
48,010 15.

50,326 16.

52,?58 l?. 
55,312 18.

5?,993 19.

60,808 20.

9'688,152 

1•000,000 

8'6Afl,152 

8'480,102 



ESPECTRO DE LAS CUOTAS EN FUNCJc,¡ 
AlfEXO 1:0 ?- r,5 -

FORMtl,f. 
MONTO DE LAf. 

Inte� 8 eños velo 
1. 2?,36?
2. 28,684
3. 30,06?
4. 31,519
5. 33,044
6. 34,645
?. 36,326 
8. 38,091
9.

10. 
11. 
12. 
13. 
14. 
15. 
16. 
l?. 
18. 
19. 
20. 

9 eños 10 eños 

26,625 26,104 
2?,902 2?,353 
29,243 28,664 
30,651 30,041 
32,130 31,48? 
33,683 33,005 
25,313 34,599 
3?,025 36,2?3 
38,822 38,030 

39,8?5 

11 eños 12 eños 

25,?35 25,476 
26,963 26,688 
28,252 2?,961 
29,606 29,298 
31,02? 30,?0 l
32,519 32,1?5 
34,086 33,?22 
35,?31 35,34? 
3?,459 3?,053 
39,2?3 38,844 
41,1?8 40,?25 

42,?00 

13 eños 

25,297 
26,498 
2?,?59 
29,083 
30,473 
31,932 
33,464 
35,0?3 
36,?62 
38,536 
40,399 
42,355 
44,409 

MJ.Jil 

25,1� 
2e.,;g 
2'i' ,C19 
2€ ,CJ3J 
3c,;u 
31,?Q 
33,� 
34, "ti 
3E ,711 

3e ,318 

40,lS'/ 

42,1.f! 

44,1'6 

46,� 

12(�K)a3'11 6191,6 3!4-96,?28 3� 4'?#1,918 4 '808,280 5�,480 5 '830,� 
P =1 'o00,000 1000,0001 txX)p:X) 10)(),000 l '000 ,OOO l'<XX>,000 l 'OOO,<O> 

tt. i =2' 116,916 2�6,728 2'91j,?;e 3'41S'S 3 '808,280 4'!04-,400 4 '830,992 

J!:.i' =2t>6?,685 2'438,665 2'83?,6X>3�,228 3 '?19,?15 4Wf.,"'6 4'?18,� 

(+) Pare un préstemo de� 1 '000 1000; i = 29.5�, comisión 2�, se:;a
ro de desgrevemen 

12(�K) = Sume totel de les cuotea, incluyendo el impuesto 
P = Monto del P.r6stemo 

�i = Sume totel de intereses, comisi6n y seguro 
�i' = Sume totel de intereses y comisi6n 
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DEL PLt�zc jE ;·,MoRTIZ.\CIOt-! 

MIX'.:'l� - '3IHPL� 5¡� 

CUO!'!,CJ N�t:�tt,·.1em +

15 eiios ll; 2ños 17 eños 2e • e nos 

25,099 25,o52 25,024 25,010 
26 ?Q5 , ·-'-

26,233 2r,,20; 26,lEl? 
�7,530 2?,473 2?,441 27 ,.q.22 
2r,�37 28,??5 28, 71;.1 28,?19 
,0,210 30,142 30,106 30,081 
31,651 31,578 31,539 31,511 
33,164 33,0S5 33,044 33,014 
34,753 34,668 34,624 34,590 
36,421 36,330 36,283 3G,246 
38,173 38,075 38,025 3?,984 
40,012 39,907 39,854 39,809 
41,943 41,831 41,774 41,726 
43,9?1 !�3,851 43,?90 43,?3e 
46,100 l�5 ,972 43,790 1�3, 738 

IJ.(,,100 45,9?2 43,790 43,73R 
45,972 43,790 43,?38 

43,?90 43,?38 
43,738 

6'362 ,988 6'898,992 7' 3;9 ,2.96 7'856, 724 
1•000,000 1•000,000 1 1 000,000 1•000,000 
5'362,988 5'898,992 6'339,296 6'856,724 

5'238,26? 5'?61,806 6'191,8?1 6'697,265 

19 énos 

25,006 
2G,181 
27,,�15 
28,?10 
30,070 
--1 4C\�
:, , ., .. 

;2,998 
;4,573 
3s,226 
37,962 
39,?85 
41,699 
43,709 
43,?09 
4,,709 
43,?09 
43,?09 
11-;, 709 
43,?09 

8'377,032 

20 e'-rinte�no V:!lo 
25,00? l. 

25,103 e:. • 

27,417 3. 

2e,713 4. 
30,0?4 5. 
31,503 6. 
33,003 7. 
34,578 s. 

36,232 9. 

37,969 10. 
39,793 11. 
41,708 12. 
41,708 13. 
41,?08 14. 
41, 708 15. 
41,?oe 16. 
41, ?08 17. 
41,708 lR. 
41,?0S 19. 
41,708 20. 

8'710,128 
1•000,000 1•000,000 
7'3??,032 ?'?10,128 

?'205,473 ?'530,823 

0.?5% e impuesto 5� sobre intereses y comisiones. 



:. T!Z:CO tr0 3 
,...,... 

- :. .. , -·

F.SPmTRO DE LAS CUOTAS E:· FtTh"CDl 

FORnW 

MOlf.00 DE LAS 
!nt. 8 eños 9 eiios m e!os II eños 12 fflos l3 e!os ilj: e!os 

•

1. 26,845 26,083 25,546 25,165 24,897 24,71, 24,589 
2. 28,393 27,5fl2 27,009 26,602 26,314 26,115 25,98> 

3. 30,034 29,171 28,560 28,125 27,816 27,601 27 ,l!-5' 
4. 31,773 30,855 30,2� 29,739 29,408 29,176 29,017 
5. 3,,616 32,640 31,946 31,450 31,096 30,846 30,673 
6. .35,570 34,532 33,?93 33,264 32,885 32,616 32,�29 
7. .37,641 36,538 35, 751 40,187 34-,781 34-,492 34,290 

e. 39,836 38,664 37,826 37,22� 36,?91 36,481 36,26' 
9. 40,918 40,026 39,385 38,922 38,589 38,35' 
10. 42,358 41,675 41,180 40,824 40,5?1 

11. 44,102 43,574 43,193 42,921 
12. 46,112 45,704 45,412 
13. 48,366 48,052 
14. 50,851 

15.
16.
17.
18.
19.
20.

12(&:)•3 '164-,496 3'563.?96 3'�228 4'523,C28 4 '96,,312 5'5()f4.,� 60fR¡rl 
P al'OOO, 000 l'(I)0,000 1'000,000 ltto,000 1000,000 1'000,000 l'CDO,CXD 

� i -2' 164 ,496 �. ?36 2'996,22 8 3 '52',028 3 '965 .312 45)4, 592 5'0fR,27l 

.-: 1 '-2 '114, 159 2'5()4,173 �,548 3'441,0J 7 3'873PJ5 4 '399,834 4'961\080 

+ Pere un pr6stemo de S. l '000,000; 1-29.5�, comisi6n 2';, seguro de
dessrevemen

12(1EK) • 3ume totel de les cuotea, incluyendo el impuesto 
P • Monto del pr6stemo 

.IE. i • Sume totel de intereses, comis16n y se(S'Uro 
C, 1' • Sume totel :1 e intereses y c<'misi6n 
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DEL PL,\ZO DE AMORTIZ.'�CION 

CRECIENTE 656 

CUOTi\S HEHSUALES+ 

15 eños 

24,512 
25,894 
2?,359 
28,912 
30,558 
32,303 

34,153 
36,114 
38,192 
40,395 
42,?30 
45,205 
4?,829 
50,610 
53,558 

16 efios 

24,4?2 
25,848 
2?,306 
28,852 
30,491 
32,228 
34,069 
36,021 
38,126 
40,283 
42,60? 
45,0?l 
47,683 
50,451 
53,386 
56,49? 

l? e nos 

24,459 
25,830 
2?,283 
28,823 
30,456 
32,18? 
34,022 
35,96? 
38,028 
40,213 
42,529 
44,984 
4?,586 
50,344 
53,268 
56,36? 
59,652 

18 eños 

24,46? 
25,834 
2?,283 
28,819 
30,44? 
32,1?3 
34,002 
35,941 
3?,996 
40,1?5 
42,484 
44,932 
47,52? 
50,2?8 
53,194 
56,285 
59,561 
63,034 

6'699,888 7'360,692 8'063,976 8'813,424 
1•000,000 1•000,000 1•000,000 1•000,000 
5'699,888 6'360,692 7'063,976 ?'813,424 

5'56?,332 6'212,?69 6'899,69? ?'631,?16 

19 eiios 

24,493 
25,85? 
2?,303 

28,836 
30,461 
32,183 
34,008 
35,943 
3?,994 
40,168 
42,473 
44,916 
4?,505 
50,250 
53,159 
56,243 
59,512 
62,977 
66,650 

9'611,1?2 
1•000,000 
8 1 611,172 

8'410,912 

0.75� e impuesto 5� sobre intereses y comisiones. 

20 eños Int. 
-

24,532 1. 

25,894 2. 
2?,338 3. 

28,868 4. 
30,490 5. 
32,209 6. 
34,031 ?. 
35,963 8. 
38,011 9. 
40,182 10.
42,483 11.
44,922 12.
4?,50? 13.
50,24? 14.
53,152 15.
56,231 16.
59,495 17.
62,955 18.
66,622 19.
?0,509 20.

10'459,692 
1•000,000 
9'459,692 

9'239,699 



AHEXO Nº 4 - 89 -
ESPECTRO DE LAS CUOTAS EN lPOD 

POIOOJll 

In ter MONTO DE LAS 
velo Baños 9 i!os m eños I! eltos !2 eños !3 sitos 14 ,r¡ 

l. 26,845 26,083 25,.546 25,165 24,897 24,713 24,5' 

2. 28,393 27,582 27,009 26,602 26,314 26,115 25,91 
3. 30,034 29,171 28,560 28,125 27.,816 27,601 27,41 
4. 31,773 30,855 30,204 29,739 29,408 29,176 29,0U 

5. 33,616 32,640 31,946 31,450 31,096 30,846 30,61) 
6. 35,570 34,532 33,793 33,264 32,885 32,616 32,429 
7. 37,641 36,538 35,751 35,187 34,781 34,492 34,21 

8. 39,836 38,664 37,826 37,225 36,791 36,481 36,26 
9. 40,918 40,026 39,385 38,922 38,589 38,351 

10. 42,358 41,675 41,180 40,824 4-0,5'11 

11. 44,102 43,574 43,193 42,921 

12. 46,112 45,704 45,412 

13. 48,366 48,052 

14. 50,851 
15. 
16. 
17. 

18. 
19. 
20. 

12(li) D 

3'164,496 3'563,796 3'996,228 4'523,028 4'965,312 5'504,592 6'082,22 

p .. 1•000,000 1•000,000 1•000,000 1 1 000,000 1•000,000 1 1 000,000 1 1 000,(D) 

�i-2'164,496 2'563,796 2'996,228 3'523,028 3'965,312 4'504,592 5'082¡! 

�1�2'114,159 2'504,173 2'926,548 3'441,097 3'873,095 4'399,834 4'964.� 

+ Pere un pr�stemo de� l'000,000; i ª 29.5�, comisión�, seguro de
desgrevemen

12'1!,K) • Sume totel de les cuotee, incluyendo el impuesto 
P = Monto del pr6stemo 

� i � Sume totel de intereses, comisi6n y seguro 



DEL PLAZO DE AI-IORTIZACION- 90 -

f>iIXTA-SIMPLE 6;-J 

CUOTAS MENSUALES+ In ter 
l5 efios l6 eiios l? eiios 1� e!1os l9 efios �o effos velo-

24,512 24,466 24,440 24,428 24,426 24,429 l. 
25,895 25,844 25,814 25,800 25,798 25,800 2. 
27,361 27,305 27,271 27,254 27,252 27,253 3. 

28,915 28,854 28,815 28,795 28,794 28, 793 4. 
30,562 30,496 30,452 30,429 30,428 30,425 5. 
32,308 32,236 32,187 32,161 32,160 32,155 6. 
34,159 34,081 34,026 33,997 33,996 33,989 7. 
36,121 �6,036 35,976 35,943 35,942 35,933 8. 

38,200 38,109 38,043 38,005 38,005 37,994 9. 
40,404 40,306 40,234 40,191 40,192 40,179 10. 
42,740 42,635 42,556 42,508 42,510 42,495 11. 
45,216 45,104 45,0l? 44,964 44,967 44,950 12. 
48,201 47,721 47,626 47,568 44,967 44,950 13. 
50,624 47,721 47,626 47,568 44,967 4l!-, 950 14. 
50,624 47,721 47,626 47,568 44,967 44,950 15. 

47,721 47,626 47,568 44,967 4.L�,950 16. 
47,626 47,568 44,967 44,950 17. 

47,568 44,967 44,950 18. 
44,967 44,950 19. 

44,950 20. 

6'670,104 7'156,2?2 7'715,532 8'278,596 8'630,868 9'167,940 
1•000,000 1•000,000 1•000,000 1•000,000 1 1 000,000 1 1 000,000 
5'670,104 6'156,272 6'715,532 7'278,596 7'630,868 8'167,940 

;•538,241 6 1 013,103 6'559,357 7•109,326 7'453,406 7'977,988 

0.75% e impuesto 5% sobre intereses y comisiones. 

Si' e Sume totel de intereses y comisi6n 



- 91 -

ESI>ECTRO DE Ll\S CUOT.i\:..i El� FUNCION 

FORMULA 

Inter- MONTO DE LAS 
vel2 B eñsHJ � eiisui Ic efíg§ II �iig§ Is iiig§ I� �iJ:g§ IZJ: eños

l. 24,828 23,989 23,390 22,963 22,664 22,460 22,333 
2. 2?,196 26,265 25,598 25,119 24,780 24,545 24,� 
3. 29,801 28,?69 28,027 2?,491 2?,108 26,839 26,661 
4. 32,66? 31,523 30,699 30,100 29,669 29,362 29,155 
5. 35,819 34,553 33,638 32,9?0 32,486 32,137 31,898 
6. 39,286 3?,886 36,8?1 36,127 35,584 35,190 �,916 

?. 43,100 41,552 40,427 39,599 38,992 38,548 38,236 
a. 47,296 45,585 44,339 43,419 42,?41 42,242 41,888 
9. 50,021 48,642 47,621 46,865 46,305 45,905 

10. 53,3?5 52,243 51,401 50,775 50,323 
11. 57,327 56,391 55,692 55,183 
12. 61,880 61,100 60,529 
13. 6?,049 66,410 
14. ?2,879 
15. 
16. 
l?. 
18. 
19. 
20. 

12(ZK) = 

3'359,916 3'841,?16 4'380,0?2 4'979,748 5'646,732 6'386,928 ?� 
P= ·1 •000 ,ooo 1 •000 ,ooo 1 •000 ,ooo 1 •000 ,eoo 1 •000 ,ooo 1 •cr:o,a:JJ ltx>O,(XX) 

�i= 2'359,916 2'841,?16 3'380,072 3'979,748 4'646,732 5'386,928 6'al3$0 

�1-.. 2•305,034 2•775,630 3•301,466 3'887,196 4'538,668 5'261,651 ao� 

+ Pere un pr6stemo de� l'000,000; 1=29.5�, comisi6n 2�, seguro de -
des!3J:evemen

12(�) ª Sume totel de les cuotea, incluyendo el impuesto 
P • Monto del Pr�stemo 

�i . Sume totel de intereses, comisi6n y seguro 
.a:i'= Sume totel de intereses y comisi6n. 



- 92 -
DEL PLAZO DE .AMORTIZACION 

CRECIEl'ITE 10% 

CUOTAS MENSUALES+ 

15 eños I; eños I., eños !� efios 19 efios 
�o 1111 Inter 

enos velo 

22,265 22,245 22,666 22,322 22,407 22,518 

24,307 24,273 24,282 24,329 24,406 24,511 

26,554 26,503 26,499 26,536 26,605 26,704 

29,025 28,956 28,938 28,964 29,024 29,116 

31,743 31,655 31,621 31,635 31,685 31,769 

34,733 34,624 34,572 34,573 34,612 34,688 

38,022 37,889 3?,818 37,805 37,832 37,898 

41,640 41,481 41,389 41,360 41,374 41,429 

45,620 45,432 45,317 45,270 45,270 45,314 

49,998 49,7?8 49,638 49,5?1 49,556 49,587 

54,814 54,559 54,391 54,303 54,2?0 54,28? 

60,111 59,818 59,619 59,508 59,456 59,45? 

65,938 65,603 65,3?0 65,233 65,160 65,144 

72,348 ?l,966 71,696 71,531 ?l,435 71,400 

79,399 78,966 ?8,655 78,459 78,33? 78,282 

86,666 86,310 86,0'79 85,929 85,852 

94,?30 94,461 94,100 94,179 

103,682 103,467 103,339 

113,5?2 113,415 

124,498 

8'118,204 9'124,968 10'232,412 11'467,452 12'821,964 14'320,644 

1•000,000 l'000,000 1•000,000 l'000,000 l'000,000 1•000,000 

7'118,204 8'124,968 9'232,412 10'467,452 11 1 821,964 13'320,644 

6'952,664 ?'936,015 9'01?,?05 10'224,023 11'547,035 13'010,862 

0.75% e impuesto 5% sobre intereses y comisi6n. 

l. 

2. 

3. 

4. 

5. 

6. 

7. 

8. 
9. 

10. 
11. 

12. 

13. 
14. 

15. 

16. 

17. 

18. 

19. 

20.



e nos e nos 

l. 24,828 23,989 
2. 2?,196 26,265 
3. 29,801 28,769 
4. 32,66? 31,523 
5. 35,819 34,553 
6. 39,286 37,886 
?. 43,100 41,552 
8. 4?,296 45,585 
9. 50,021 

10. 
11. 
12. 
17. .., . 

14. 
15. 
16. 

l?. 
18. 
19. 
20. 

12(CK) a 
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ESPIDTRO DE L.\S CUOT,\S Et-: FUNCION 

FORMULA 

MONTO DE L.'\S 
e nos e nos e nos e nos 

23,390 22,963 22,664 22,460 
25,598 25,119 24,?80 24,545 
28,027 2?,491 27,108 26,839 
30,699 30,100 ?.9,669 29,362 
33,638 32,970 32,486 32,13? 
36,8?1 36,12? 35,584 35,190 
40,427 39,599 38,992 38,548 

44,339 43,419 42,?41 42,242 
48,642 47,621 46,865 46,305 
53,375 52,243 51,'1-0l 50,??5 

5?,32? 56,391 55,692 
61,880 61,100 

67,0'�9 

enoa 

22,3» 

24,,9' 

26,661 
29 ,155. 

31,298 
34,916 

38,236 

41,868 

45,905 

50,323 
55,18} 
60,529 

66,410 

72-,879 

3'359,916 3'841,?16 4'380,0?2 4'979,748 5'646,?32 6'386,928 ?'208,5!0 
P= l'000,000 l'000,000 l'000,000 l'000,000 l'000,000 l'000,000 l'OOOC(X) 

�1· 2'359,916 2'841,716 3'3B0,0?2 3'979,?48 4'646,?32 5'386,928 6�08,� 

�i'a 2'305,034 2'?75,630 3'301,466 3'88?,196 4'538,668 5'261,651 6'(9\136 

+ Pere un pr6stemo de ':� l '000,000; i-=29.5�.), comisi6n 2�, securo de eles·

t;revemen

12(Z"K) = Sume totel de les cuotes, incluyendo el i:npuesto 
� = Monto del pr6stemo

�i = Sume tot�l de intereses, comisión y securo 
.2:i' = Sum2 totel do intereses y com5s16n 



PLAZO DE AHOllTIZ.ilCION 

t1llTA-SIMPLE 10� 

CUOTAS MENZUil,ES+ 

15 e:iios t� e:iioa

22,259 22,220 

24,30? 24,?.5? 
26,560 26,49? 
29,038 28,961 

31,?64 31,672 

3l:· ''762 34,654 

38,060 3?,934 

41,688 41,542 

45,6?9 45,511 

50,069 49,8?? 
54,898 54,6?9 

60,210 59,961 

66,053 65,7?2 
66,053 65,??2 
GG,053 65,?72 

65,?72 
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t7 eilos tB el'ios 

22,205 22,203 
24,233 24,234 

26,464 2G,468 
28,918 28,925 

31,618 31,628 

34,588 34,601 

3?,855 3?,872 
41,448 41,4?0 

45,401 45,428 

49,?49 49,?81 

54,532 54,5?0 
59,?93 59,838 

65,580 59,838 

65,580 59,838 

65,580 59,838 

65,580 59,838 

65,500 59,838 

59,838 

7'889,436 8'650,236 9'416,448 9'?92,552 

l '000,000 l '000,000 1 •000,000 1 1 000,000 

6'889,436 7'650,236 8'416,448 8'?92,552 

6''729,21? ?'472,324 8'220,?l? 8 1 588,0?4 

l9 eilos �o e!oc !ntr. 

22,210 2:?,223 1. 

24,237 24,24? 2. 

26,467 26,4?4 ,. 

28,�20 28,923 J�. 

31,618 31,61? 5. 

34,586 34,581 6. 

3?,851 3? ,azi-1 ?. 

41,442 41,427 8. 

45,392 45,372 9. 

49,?3? 49,?ll 10.

54,51? 54,484 11.

59,??5 59,?34 12.

59,??5 59,?34 13.

59,??5 59,734 14.

59,??5 59,734- 15.

59,7?5 59,734 16.

59,??5 59,?34 17.

59,775 59,734 18.

59,??5 59,734 19.

59,734 20.

10'502,124 11'214,0?2 
1•000,000 1•000,000 

9'502,124 10'214,0?2 

9'281,144 9'976,535 

0.75� e impuesto 5� oobre intereses y comisi6n. 
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OAP:CTOLO DC 

CONCLUS70NES Y �OMENDACIONES 

A. Conclusiones
Le neture1eze de1 teme tretedo be exigido ir indi -
cendo 1es conclusiones en el cuerpo del estudio no
obstente; doy e continueci6n une breve síntesis de
les mismes:

1° El gren esfuerzo econ6mico que normelmente demen 
de le edguisici6n de une viviende se be visto 
D3Udizedo por le crisis econ6mice que efecte el 
pe!s en los últimos eños, y e menos gue ocurren 
importentes edelentos tecnol6Gicoo y notebles -
cembioe en los h6bitos de consumo, de �en impe� 

to sobre loe costos, no se violumbren. soluciones 
ree1ietes e corto plezo pere superer este proble 

-

me. 

2° El mecenismo finenciero cuye bese t6cnice se &Je 
-

lize con emplitud en el presente estudio, donde 
se den edemfs todes lea peutes neceseries pere 

�ecor de 61, un sioteme operetivo y prlctico;co�
siate en eaencie, en elivier le cerse iniciel, -
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posponiendo pere despu6s perte de los pEcos me 

diente un sisteme de cuotee que ven creciendo 

eño e eño. 
3. Con el epoyo de dos (2) f6rmules propuestes en

el cuerpo del presente estudio, se puede lo31'er

por combineci6n de los sistemes "tredicionel" y
de "cuotee crecientes", soluciones concordentes

con le cepecided econ6mice ectuel y future de -
los demendentes.

4. Le epliceci6n del sisteme de cuotee crecientes,

solo o combinedo con el sisteme tredicionel, ti!
ne posibilidedes de éxito cuendo:

- Los pr6stemos estln deetinedos e presteterios

j6venes, con buene s perspecti ve· s de ingresos.
- Se sincroniza edecuedemente los ingresos de

los presteterios con el crecimiento de les cuo
-

tes.

No se producen frecuentes eleveciones en les

teses de inter6s; y

- Se instruye debidemente el presteterio sobre
el pl�n de pegos y les perticuleridedes del

nisteme.

5. Pepel decisivo en el éxito del sisteme de cuotee
crecienteo, juecen tento le tese de 1nter6s so -

bre el pr6etemo, como le me�itud e le gue deben
crecer les cuotee el peser de un intervelo e
otro. Cuando les teses de inter6s son muy eltes,

y/o cuendo le megni.tud e le que se becen crecer
lee cuotee con releci6n e los ingresos, son tem
b16n eltes; les probebilidedes de 6xito del sis

teme de cuotas crecientes, son muy limitedes.
6. El rol que dentro del sisteme de cuotee crecien

tes cumplen, tento el plezo de emortizeci6n del

pr6stemo como le longitud o frecuencie de verie
ci6n de les cuotea el peser de un intervelo e
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bejo le6 condiciones ectueles de mercedo, el monto de 

les primeres cuotes por todo concepto, selvo el se(5U

ro de terremoto e incendio, se hece mínimo e los: 

17 eños, cuendo les cuotes son crecientes el 5� 

enuel (25,03?) 

19 eños, cuendo les cuotea son mixtes el 5� enuel 

(25,006) (12-?)+ 

l? eños, cuendo les cuotes son crecientes el 6p 

enu:?l (24,459) 

19 eños, cuendo les cuotes son mixtes el 6� enuel 

(24,426) (11-8)+ 

16 eños, cuendo les cuotea son crecientes el 10� 

enuel (22,246) 

18 eños, cuendo les cuotes son mixtes el 10� enuel 

(22,203) (11-?)+ 

N6tese que el PLAZO OPTIMO es el mismo, trltese 

de cuotes incrementfndose el 5� o el 6� enuel. En -

cembio, si bien el monto de les cuotea el empezar -

es como ye se he dicho menor cuento meyor see le te 
-

se incrementel, teniendo en cuente le m!nime diEe -

rencie entre embes teses de crecimiento enuel; es -

desteceble, le importente direrencie en cuento e

monto se reEiere, e revor de les cuotes el 6�, lo 

que justifice su elección. 

Seleccionede esi le tese del seis por ciento, 

epr6ciese en los Anexos N°s. 3 y 4 que e este misme 

tese, el plezo 6ptimo el cuel le cuote por todo con 
-

cepto se hece m!nime, ocurre e los 17 eños con el 

empleo de le E6rmule CR!X)IENTE, y e los 19 eños 

cuendo se utilize le E6rmule MIXTA. Si recordemos 

+ Les cifres dentro del segundo per6ntesis indicen -
el plezo en eños en que les cuotes son crecientes,
o fi�es, respectivemente; cuendo se utilize el sis
teme MIXTO (f6rmule Mixte-Simple). -
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3. RecomendEciones

l. Implementer el sisteme de finenciemiento hEbitecio
nel gua se propone en el presente estudio como une
2lternetiv2 de solución e 12 problem�tice ñe le vi
viende en el p2ís.

2. Considerer en le 2plic2ción de este si�teme no con
vencionel, qua el monto de les cuot2s sa incremen
te e une t2s2 no m2yor del 6� enuel mediente el e�
pleo de le rórmulc mixte simple e 17 eños de plEzo
(12 de cuyos primeros efios lEs cuotEs crecen 2nuel
mente; m2nteniéndose fij2s les de los Últimos 5
2ños).

3. Que, sin el perjuicio de s2lvcr previ2cente los i�
convenientes de cer§cter legel pErc le implemente
ción del si3teme de cuot2s crecientes dentro del
pl2nte2miento que se rormtile p�r2 12 reElEmentE
ción del D.L. r,:0 22233, se incluye lo siQ1iente:
e) Se conviene en incorporer dentro de le denomine

ción gen6rice de CUOT.AS CRECIEf;'i'ES, 2 cuelquier
combineción del sisteme de cuotes c�ecientes
con el sisteme de cuotes fijes (si5teme mixto).

b) Les exiGencics en cuento e límites de: montos -
prcsentebles, t�s�s de inter6s, comisiones, pl�
zos de emortiz2ci6n, rel�ción cuot2-inr:;rcso,
prime de se6uros, desembolsos, c;erantíes, etc.
serén id6ntic�s e les esteblecid2s �ere los
préstamos concedidos de conformitl�u con sus le
yes raspectives por les entid2des fecultede� p�
re ercctuEr lEs operEciones de cr5dito hipotec�
rio , medi�nte el sisteme de cuot�s crecientes;
selvo oposición en contrerio, en cuyo ce�o se -
edecuer.in lEs normes de modo que se2 viable le

epliceción de cuot�s cr0cientes � le recunerE -
ción de los préstamos.
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c) El sisteme de cuotes crecientes, se emplear� en

le recupereci6n de prés·temos por edhesi6n libre

y consciente del Presteterio.

A tel objeto, el presteterio, ser� previemente

instruído ecerce de les partj_culeridedes del�

teme de cuotes crecientes y sus diferencies con
el sistema de cuotas fijes.

d) Pere celificer como sujeto de crédito bejo el -

sisteme de cuotea crecientes, el prestet�rio d�
bar€ cumplir edicionelmente e los requisitos

exigidos pere préstemos concedidos bajo el sis

teme tredicionel, con los siguientes:
d.l) Que su eded el momento de concederle el

préstemo, més el plezo del préstemo duren
te el cucl le cuote se mentenge creciente; 

no exceden su eded de jubileci6n, sclvo 

que se le considere eltemente celificcdo -
pere seguir mejorendo sus ingresos eún de� 

pués de jubilerse. 

e) Le contebilizeci6n de les recupor2ciones habré
de registrer cdecuedemente y de modo especicl,

tento el movimiento en los saldos del préstamo
como el de los intereses deveneedos, e fin que

se conjuguen los principios contebles generel -
mente eceptedos; con los principios en que se

bese el esquema Zinenciero sobre el sisteme de
cuote s crecientes. Est;o se conseguir� en grem -

medide si se consigne en une "Tcble Auxilicr" -

_les sumes que en cede cuote (durente los prime

ros eños) le heríen felte el presteterio pere -

cubrir los intereses pectados; y se roeistren -
como préstemos edicioneles e su présteme origi

nal.

f) Los contrctos de présteme, recoger¿n de menare

principel y destecede, equellos espectos que lo

hecen dif'erente e un contreto el.e :préstEmo tredi
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cionel, tel por ejemplo: 
f.l) Le dcclerec16n exprese del prest�terio, de

que be sido instruido y conoce l�s pertic� 
leridedes propies del sis·�etne de cuotes 
crecientes. 

f.2) Les sumes quecbrente los primeros efios le

berien �elte el presteterio pere cubrir 
por lo menos los int�reses pectedos, aerfn 
consiGnedos en en�xo eperte y se registre
rfn como 1,r6stemos edicioneles el pr,stemo 

ori3inel. 
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GRA f roer Nº 1 

MONTOS DE LAS CUOTAS MENSUALES EN UN SISTEMA DE CUOTAS FIJAS, EN UM SISTEMA DE CUOTAS 
CRECIENTES Y EN UN SIST:EJ1A MIXTO. CUANDO LA TASA DE CRECIMIENTO ES DE 5% ANUAL 

1 1 i I i 
-·-·-< En un sisteme �e Cuotea Fijes

J 

� 

En un sisteme �e Cuotes Creci ntes 

-------� En un Sisteme rixto 
1

1 
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1 1 1 1 
1 

,: 
__ __¡· 

--4-----------�-- -----------
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___ ..... , 
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15 � 

o ' 4� 96 144 1rj'¿ 24d
Meses 

+Sobre le bese de un Préstemo de� 1•000
1
000.00, el 32.25% enuel, por concepto de

intereses, comis16n y seguro; y en un p ezo de 240 meses. 

1 



CAPmJID VII • CRBltCOft DBLAsDrrAlaEHTO 

�Tolll��-�----�------�-------

ü*fldlstaum1lla ... Nlll-����--��----��--� 
��------�----------�-----���� 

... 

.-� llsns O 1 18 a1os 
35.," ,o,,. 19 • 35 anos
&f-"" arer. 35 a1os o menos

48.rx. ha nacíciJ en Una 
�.,..,,,, la misma mll (cono &Is) 

17.264 
4,316 

IU 

89.n P'D*1ll '*' otosPullblosJtMwm. a�� o uta.afzxlof•popu,n• 

mprtti 
olnros�--------------�--�------------

lraba/lldOf'eShdtlpetdtlnleJ��--��-----��---
pal10n0$----��----�-----�----------------
hb-a-J•mda/tq¡ar. __________ �--�---
otnsynoapaolcad,s -------------

ltli a1dn dtll c,nto IIIJcnl 
59. 13 " se encurwJtan en el eje de la caretora t:enlnll
7.46 "(1 ,287 personas) hbt,Jan en� mismo

danpdt, 
34.08 " dtl la poblad6n en edad de hbajllr se encuenta desoetp1da 

31.69" 
22.72" 
31.81" 

U3" 
5.42" 
7.19" 

100 



G'R.i\FICO Nº 3 
ESTRUCTURA DE LAS CUOTAS:PRINCIPAL � INTERESES, EN UN SISTEMA DE CUOTAS CRECIENTES 

• 1 • - •• :.ii AL 5� ANUAL+Intereses devengedos 

720 
y pegedos 
Intereses no cubiertos que irien e incre 
menter el seldo del préstemo originel -

Amortizeci6n del cepitel ecumuledo por 
encime del pr6stemo originel 

� 

540 

1m111m11m I 

1111 
Amortizeci6n del cepitel
del pr�stemo originel 

CD 
G) ,... 

,..
' r 1 1 

, , 
· ,,, 1 . TI r·· . : . m 1 11 ',, , , ., ' r·-, • ; : , TTI 1 1 t t t 1 1 

CD360 
G) 

,----. r-: , . , , m¡ 11 1 1 , t , , 1 1 
,---, 1 ; 1 ¡ 'm' rrn , , 

11 , , 1 l 1 , , ¡ ' 11 q 1 '" 
,.-, • ' 1 : • _. TiT 1, , ', " 1 , , ' 

11 ' 1 11 , , , : ,' ' 1 lt ' 1 1 
� 

'O 
m 

� 

180 

r , • . rrrr p1 1 '1 , .i ,, ,,, ' , " 
I t ¡¡¡-

1 
'11' 1 l 1 

1 
1 l 11 t 1 ; lt 1'

, , , 1 : t ti f 1 , , J :: " ' 
11, 1 11, llt ti 1 1 1 1 11 f lt 1 ,,, 

,, 'fl '1' 11 11,. ,,, ,11 11 1 
1 

1 ,,, 1 ,, ,, ,:, "· 
, , • ' 11 1 1 1 1 11, ., J I I ' 11 

11 1 , , 1, • 1 , , 1 I , , , 11, 
:e1 '11 1:, "' ,

11 ,:, ·,,, t :, 1 . ,' :,: 1 !, ,, ,,: t:, 
11 '1 , , 111 '" 1

· , 11 . fl ,, 1 ,1 ,,, 1 ,, 1 1 ,, 111 
',, , , ,1, •11 ,,, :1 ,ta ,, ,, ' ,, ,,, ' ,, ,, ,q 

I
'' 

:1 ,,, ,,, ,,, ,p ,11 , 1 , ,, ,, 11 .� :,, 1 :, ·: ::, ·�·

'ªª 

111 ,1, 1:, 11, ,,, ,,1 1!1 11 ti •' 1• 111 11 , 1 :, ,, t 11, 
o 1 •• 1 11 1 ' 1 11 1 • 1 11 1. 1 , • 1 , , 1 � � l . iJ I u • , ' , • ' , , 1 1 l 1 • • 1, 1 1 t 1 1 ••• 1 1 

1 1-:·-·· •••• ---- ..... �..... ,... , •• , ..... � · · .... '" .. _ �� 

:\J; 13 14 15 16 17 18 19 20 

Años 

+ Sobre le bese de un pr6stemo de� 1 1 000,000.00, el 32.25� enuel, por concepto de

-1801 intereses, comis16n y seguro; y en un plezo de 240 meses.
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GRAFICO Nº 4 
ESTRUCTURA DE LAS CUOTAS: PRINCIPAL E INTERESES EN UN SISTEMA DE CUOTAS CRECIENTES 

unrnmm Intereses devengedos y pegedos 
AL 10� ANUAL+ 

��� ::::::::.� Intereses no cubiertos que iríen e incre-
-. ... ::-:-·· menter el seldo del pr&stemo originel 

UIIIIIIIUf fll !:��;
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e!!551 pr,stemo origine 1 

---"' 1 • ,----. . . 
1 1 • .. ---. t • ,---, : 1 1 t t 

.--,, • •  , ,  1 

.---., •I •• • t,... ... 1 • 
t 1 1 1 • 1 • • 

• , ,., ,. 'j ! • 11 " ti 
111 ,

,. , ,,, 1,1 
1 1 , ,,, ••• t,• 
''• '" •,• ··:... . .. ,. •, •• 11, ,, ••• ,• .. , .. .... -·· 

• 
1 
•

, 11 
, , .' ,,
111 
1 11 
1 ''
' .,• 1 

-----
r-·, : .

,---, 1 1 11 1 1 • 1 .. --, 1 ' t • 

r--\ : i ' : 1 1 1 
r-.. • ' ' ' 1 
• : 1 : t ' 1 " 
' ' • ' " 1 1 
1 1 1 •

1 1 
1 1 

,
, 11, 11 1 ,, ,,, :•, h ti ,, 
,,, ,'· ,, 11 ,, 
111 ,•, 1 11 1 
,11 ,,, ,, i1 ', 
,:, ,:: ,, ,, :, 
,,, ,,. ,, ., " 
,,, ,,, ,, ,, ,, '" :,, " •• ti

:a: ·.1: ,., •� r... •·�·• 1 1 · - -, •- ,_ -• 1--1 1 --• 11111r1... • ... ...,. - ••• 

1 f i I 111 11 
. , ,' 1

111 1111 � , , lt' 
11 

,; 
1 • 

' ·, 11 
l I 

1 , , 
' : 1 '1 I 1 1 ,, 11 i ' , , , , , , , ,, ' ,, :n ·1 I ,,, ,, 11 '11 '11 

11 t' 1 1111 
, , ,,, ,, • 11 1111
11 ,,, ,, ' , 1 ,, l I 
t l ' 
ll lt • 11 ! ' 1 '',,
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+ Sobre le bese de un pr�stemo de� 1•000
1
000.00, el 32.25� enuel, por concepto de 

. intereses, comisión y sesuro ; y en un p ezo de 240 meses. 
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GRAFICO Nº 5 

REPRESENTACION GRAFICA DE LA TABLA DE AMORTIZACION D� UN PRESTAMO 

6500 

-*- ...... .-... 

EN UN SISTEMA D"S CUOTAS::F!J .. \S+ 
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