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1. INTRODUCCIÓN 
 
Cuando se dispone de una cantidad de dinero, a la que denominaremos 
capital, se puede destinar tanto al consumo, con el objetivo de satisfa-
cer una necesidad inmediata, como al ahorro, con el objetivo de utilizarlo 
en el futuro. Esta segunda opción nos permite invertir los fondos, siem-
pre y cuando la compensación económica nos resulte suficiente.  
 
El principio básico de la preferencia de liquidez establece que, a 
igualdad de cantidad, los bienes más cercanos en el tiempo son preferi-
dos a los disponibles en momentos más lejanos. Existen tres motivos 
por los que esto es así: 
 

- Porque invertir una cantidad con objeto de recuperarla en el futuro 
supone sacrificar el consumo actual, es decir, tiene un coste de 
oportunidad consecuencia de no poder utilizar la cantidad de di-
nero invertida. 
 

- Porque la subida de los precios, la inflación, conlleva una pérdida 
de poder adquisitivo. Esto produce que una misma cantidad de 
dinero tenga mayor poder de compra en el presente que en el futu-
ro. 
 

- Siempre existe la posibilidad de no poder recuperar el dinero inver-
tido, es lo que se conoce como riesgo. 
 

Es por ello que al invertir o prestar dinero exigimos un interés o rentabi-
lidad, que es la retribución que esperamos recibir para compensarnos 
por esa cesión de capital. El interés no es otra cosa que el precio por el 
alquiler o uso del dinero durante un período de tiempo. 
 
En definitiva, no podemos separar un capital o cuantía de dinero del 
momento del tiempo en el que se recibe o se entrega, pues eso afectará 
a su valoración. Así, no es lo mismo recibir 1.000 € hoy que recibirlos 
dentro de un año, la preferencia por la liquidez nos lleva a preferir la 
cantidad en el momento presente, sólo preferiremos la cantidad futura si 
es superior (en una cuantía suficiente) a la actual.  
 
Para poder establecer preferencias sobre intercambios financieros en el 
tiempo, es decir, sobre operaciones financieras, necesitamos criterios 
o leyes financieras de valoración que nos permitan priorizar. 
 
En este tema vamos a estudiar las leyes financieras más utilizadas (ley 
financiera simple y compuesta), la valoración de distintos capitales en el 
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tiempo (actualización y capitalización), así como las operaciones finan-
cieras más habituales (descuento y rentas).  
 
El objetivo es disponer de herramientas que nos permitan valorar correc-
tamente distintas cantidades monetarias en distintos momentos del 
tiempo. 
 
2. SISTEMAS DE CAPITALIZACIÓN. 
 
2.1 Operaciones financieras.  
 
Una operación financiera consiste en el intercambio de uno o más ca-
pitales por otro u otros equivalentes en distintos momentos de tiempo, 
mediante la aplicación de una ley financiera. 
 
En definitiva, cualquier operación financiera se reduce a un conjunto de 
flujos de caja (cobros y pagos) de signo opuesto y distintas cuantías que 
se suceden en el tiempo. Así, por ejemplo, la concesión de un préstamo 
por parte de una entidad financiera a un cliente supone para este último 
un cobro inicial (el importe del préstamo) y unos pagos periódicos (las 
cuotas) durante el tiempo que dure la operación. Por parte del banco, la 
operación implica un pago inicial único y unos cobros periódicos. 
 
La prestación y la contraprestación no son capitales iguales (aquellos 
en los que coinciden cuantías y vencimientos), sino que siempre esta-
remos refiriéndonos a capitales equivalentes, cuya definición se dará 
más adelante. Podemos adelantar la idea de que hay equivalencia entre 
dos capitales cuando a su propietario le resulta indiferente una situación 
u otra. Es decir, si a usted le resulta indiferente cobrar hoy 1.000 euros a 
cobrar 1.050 euros dentro de un año, entonces diremos que ambos capi-
tales (1.000; 0) y (1.050; 1) son equivalentes. Como en el ejemplo del 
préstamo, tanto la prestación como la contraprestación pueden estar 
formadas por más de un capital que incluso se pueden solapar en el 
tiempo. 
 
En resumen, una operación financiera implica tres aspectos: 
 

1. Intercambio de capitales. Ha de existir un intercambio de uno o 
varios capitales por otros. 

2. Equivalencia. Los capitales han de ser equivalentes, es decir, de-
ben tener el mismo valor al aplicarles una ley financiera. 

3. Aplicación de una ley financiera. Debe existir acuerdo sobre la 
forma de determinar el importe de todos y cada uno de los capita-
les que compongan la operación, resultado de la consideración de 
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los intereses generados mediante la utilización de una tasa o tipo 
de interés. 

 
2.2. Elementos de una operación financiera. 
 
Por un lado, tenemos elementos personales, pues por un lado intervie-
ne un sujeto (acreedor) que pone a disposición de otro (deudor) uno o 
más capitales que posteriormente recuperará, incrementados en el im-
porte de los intereses. Es decir, existe una prestación y una contra-
prestación, que será la que ponga final a la operación financiera. 
 
Si nos fijamos en los elementos temporales de una operación financie-
ra, tenemos el origen o momento de tiempo donde comienza la presta-
ción de la operación financiera, y el final que es el momento donde con-
cluye la operación financiera. Al intervalo de tiempo que transcurre entre 
ambas fechas se le denomina duración de la operación financiera, du-
rante la cual se generan los intereses. 
 
Además, tenemos elementos objetivos pues la realización de la opera-
ción financiera exige un acuerdo entre acreedor y deudor sobre algunos 
aspectos tales como:  
 

- la cuantía del capital de partida o prestación,  
- la ley financiera que se va a emplear y,  
- el tanto o tipo de interés, que será el coste (para el deudor) o 

ganancia (para el acreedor). Generalmente se expresa en tanto 
por ciento y refleja el rédito por unidad monetaria y unidad de 
tiempo. Que el tipo de interés sea mayor o menor dependerá de 
diversas circunstancias: 

o El importe invertido. 
o El tiempo que dura la operación.  
o El nivel general de precios. 
o El riesgo percibido de la inversión. 

 
2.3. Ley financiera y equivalencia financiera. 
 
Cuando hablamos de capital financiero nos referimos a una cuantía 
(C) de unidades monetarias asociada a un momento determinado de 
tiempo (t), a la que denominaremos Ct. 
 
De forma general, dos capitales cualesquiera, C1 con vencimiento en el 
momento 1 y C2 con vencimiento en un momento 2, son equivalentes 
cuando se está de acuerdo en intercambiar uno por otro. 
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El concepto de equivalencia financiera no significa que no haya ga-
nancia o coste en la operación, simplemente permite cuantificar ese be-
neficio o pérdida que estamos dispuestos a asumir en una operación 
concreta. Para que una operación financiera se realice es necesario 
que a los sujetos intervinientes las cuantías que dan y reciben les 
resulten equivalentes. Es necesario que deudor y acreedor se pongan 
de acuerdo en cuantificar los capitales de los que se parte y a los que 
finalmente se llega.  
 
Esto implica elegir un método matemático que permita dicha sustitución: 
una ley financiera. La ley financiera se define como un modelo mate-
mático (una fórmula) para cuantificar los intereses por el aplaza-
miento y/o anticipación de un capital en el tiempo. 
 
Conociendo las diferentes leyes financieras que existen y cómo funcio-
nan se podrán sustituir unos capitales por otros, pudiéndose formalizar 
las diferentes operaciones financieras. Vamos a estudiar en los siguien-
tes epígrafes la ley financiera simple y la ley financiera compuesta. 
 
2.4. La capitalización simple 
 
La ley financiera simple se caracteriza porque considera que los in-
tereses generados por el capital inicial no generan nuevos intereses, es 
decir, no son productivos, sólo genera intereses el capital inicial.  
 
De esta forma los intereses que se producen en cada período se calcu-
lan siempre sobre el capital inicial, al tipo de interés vigente en cada pe-
ríodo. 
Este régimen financiero es propio de operaciones a corto plazo (pla-
zos inferiores a un año). 
 
La capitalización simple es una operación financiera cuyo objeto es la 
sustitución de un capital presente por otro equivalente con vencimiento 
posterior, mediante la aplicación de la ley financiera en régimen de sim-
ple. 
 
Partiendo de un capital inicial (C0), se trata de determinar la cuantía final 
(Cn) que se recuperará en el futuro sabiendo las condiciones en las que 
la operación se contrata, que son el tiempo (n) y el tipo de interés (i). Es-
te capital final o montante (Cn) se irá formando por la acumulación al ca-
pital inicial de los intereses que genera la operación periódicamente y 
que, al no disponerse de ellos hasta el final de la operación, se añaden 
finalmente al capital inicial. 
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Los intereses no son productivos, lo que significa que: 
 

• A medida que se generan no se acumulan al capital inicial para 
producir nuevos intereses en el futuro. 

• Los intereses de cualquier período siempre los genera el capital 
inicial, al tipo de interés vigente en dicho período. 

 
Gráficamente para una operación de tres períodos: 

 
La evolución del capital conseguido en cada periodo es el siguiente (su-
poniendo que el tipo de interés permanece constante para toda la ope-
ración financiera): 
 
Momento 0: �� 
Momento 1: C� � C� � �� � C� � � ∙ �� � �� ∙ 
1 � i
 
Momento 2: C� � C� � �� � �� � C� � � ∙ �� � � ∙ �� � �� ∙ 
1 � 2 ∙ i
 
Momento 3: C� � C� � �� � �� � �� � C� � � ∙ �� � � ∙ �� � � ∙ �� � �� ∙ 
1 �3 ∙ i
 
… 
Momento n: C� � C� � �� � �� �⋯� �� � C� � � ∙ �� � � ∙ �� �⋯� � ∙ �� ��� ∙ 
1 � n ∙ i
 
 
Por lo tanto, obtenemos así la fórmula fundamental de la capitalización 
simple: �� � �� ∙ 
� � � ∙ �
 
 
A partir de esta expresión, no solamente se puede calcular el capital fi-
nal, sino que, conocidos tres datos cualesquiera, se podría despejar el 
cuarto restante. 
 
Finalmente, hay que tener en cuenta que “n” indica el número de veces 
que se han generado intereses, por tanto, esta variable siempre ha de 
estar en la misma unidad de tiempo que el tipo de interés. Es decir, 
si “n” se expresa en meses, el tipo de interés debe ser mensual, o si “n” 
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se expresa en años, el tipo de interés debe ser anual. 
 
A. El interés simple 
 
El interés es el precio que el deudor ha de pagar al acreedor por el uso, 
durante un tiempo, del capital que recibe en préstamo. Si lo vemos des-
de el lado del acreedor, el interés es la compensación que se recibe por 
la cesión de un capital al deudor durante un periodo de tiempo. 
 
Es decir, siempre, en cualquier operación financiera, tenemos dos pun-
tos de vista, el del deudor y el del acreedor. Lo que para una parte su-
pone un coste o un pago, para la otra supone un ingreso o un cobro. 
 
Para calcular los intereses totales basta con sumar los intereses de cada 
período, que siempre los genera el capital inicial y sumarlos:  
 I � �� � �� �⋯� �� � �� ∙ �� � �� ∙ �� �⋯� �� ∙ ��� C� ∙ 
i� � i� �⋯� i�
 
 

Si el tipo de interés se mantiene constante (i1 = i2 = … = in): 
 I � �� � �� �⋯� �� � � ∙ �� � � ∙ �� �⋯� � ∙ �� � C� ∙ n ∙ i 
 
También se puede obtener como diferencia entre el capital final y el ini-
cial: 
 � � �� � �� � �� ∙ 
� � � ∙ �
 � �� � �� ∙ � ∙ � 
 
Los intereses suponen el rendimiento absoluto de la operación finan-
ciera, es la cantidad monetaria obtenida por ceder el capital inicial du-
rante el tiempo que dura la operación financiera. Podemos obtener el 
rédito, o rentabilidad (r) si estamos del lado acreedor, que es el rendi-
miento por unidad monetaria, se expresa en porcentaje y se calcula: 
 

� � �� � ���� ∙ ��� 

 
El tipo de interés es el rendimiento o coste (dependiendo si el punto de 
vista es el del acreedor o del deudor) por unidad monetaria y unidad de 
tiempo: 
 

� � �� ∙  ∙ ! ⟹ ! � � ∙ �� ∙ ��� � � � �� ∙ �� ∙ ��� � # ∙ ��� 
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B. Duración de la operación financiera 
 
Conocidos los diferentes elementos de la operación financiera, podemos 
calcular la duración o variable tiempo: 
 

n � C$ � C�i ∙ C� � %�  
 
C. Tipos o tantos equivalentes en simple 
 
Normalmente los tipos de interés suelen venir expresados en términos 
anuales, pero no siempre se devengan con esa periodicidad, sino que, 
en la mayoría de las ocasiones, la acumulación de los intereses al capi-
tal inicial se hace en períodos más pequeños. Es fundamental recordar 
que el tipo de interés y el tiempo de liquidación de intereses deben 
ir en las mismas unidades temporales (años, semestres, trimestres, 
meses, días…). 
 
Si se cambia la frecuencia de cálculo de los intereses habrá que cambiar 
el tipo de interés aplicado en cada caso, para que los resultados obteni-
dos no se alteren. Este es el concepto de tipos o tantos equivalentes: 
dos tipos de interés cualesquiera, expresados en distintas unida-
des de tiempo, se dice que son equivalentes cuando aplicados a un 
mismo capital inicial durante un mismo período de tiempo produ-
cen el mismo interés o generan el mismo capital final o montante. 
 
Los tantos de interés equivalentes en capitalización simple son propor-
cionales, es decir, siendo “i” el tipo de interés anual, cumplen la siguien-
te expresión: 
 

! � !& ∙ & ⟹ !& � !& 

  
Llamamos “k” a la frecuencia de capitalización, que es el número de 
liquidaciones que se producen dentro de un año (periodo de refe-
rencia). Puede tomar los siguientes valores: 
 

k = 2 ⟹ semestre, i2 = tanto de interés semestral 
k = 3 ⟹ cuatrimestre, i3 = tanto de interés cuatrimestral 
k = 4 ⟹ trimestre, i4 = tanto de interés trimestral 
k = 12 ⟹ mes, i12 = tanto de interés mensual 

 
2.5.  El descuento simple 
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Se denomina así a la operación financiera que tiene por objeto la susti-
tución de un capital futuro por otro equivalente con vencimiento presen-
te, mediante la aplicación de la ley financiera de descuento simple. Es 
una operación inversa a la de capitalización, similar a la actualización. Al 
tratarse de una ley financiera simple, los intereses no son productivos, lo 
que significa que: 
 

- A medida que se generan no se restan del capital de partida para 
producir (y restar) nuevos intereses en el futuro y, por tanto 

- Los intereses de cualquier período siempre los genera el mismo 
capital, al tanto de interés vigente en dicho período. 
 

En una operación de descuento el punto de partida es un capital futuro 
conocido (Cn) cuyo vencimiento se quiere adelantar. Deberemos cono-
cer las condiciones en las que se quiere hacer esta anticipación: dura-
ción de la operación (tiempo que se anticipa el capital futuro) y tanto de 
interés aplicado.  
 
El capital que resulte de la operación de descuento, llamado capital ac-
tual o presente (C0) será de cuantía menor, siendo la diferencia entre 
ambos capitales los intereses que el capital futuro deja de tener por anti-
cipar su vencimiento. En definitiva, si trasladar un capital desde el pre-
sente al futuro implica añadirle intereses, hacer la operación inversa, an-
ticipar su vencimiento, supondrá la minoración de esa misma carga fi-
nanciera. Gráficamente: 
  

 
  
Elementos del descuento simple: 
 
D: Descuento o rebaja (intereses descontados). 



ECONOMÍA   Sistemas de capitalización • 10 

PREPARADORES DE OPOSICIONES PARA LA ENSEÑANZA  С/ Ѕаgаѕtа, 20 – 1ºD  • 28004 Маdrіd Tel.: 91 308 00 32 

 

N: Valor final o nominal que pretende adelantarse (Cn). 
E: Valor actual, inicial o efectivo (C0). Importe que se recibe/entrega en 
el presente a cambio de entregar/recibir Cn en el futuro. 
i ó d: Tipo de interés o de descuento de la operación, según la modali-
dad de descuento de que se trate. 
n: tiempo o duración de la operación financiera (desde el presente al 
vencimiento) 
 
Por tanto, el capital presente (E) es inferior al capital futuro (N), y la dife-
rencia entre ambos es lo que se denomina descuento (D). Se cumple la 
siguiente expresión: 
 

D = N – E 
 
Además, el descuento, propiamente dicho, no es más que una disminu-
ción de intereses que experimenta un capital futuro como consecuencia 
de adelantar su vencimiento, por lo tanto, se calcula como el interés total 
de un intervalo de tiempo (el que se anticipe el capital futuro). Se cum-
ple: 
 

D = Capital ⋅ i ⋅ n 
 
Y, según cuál sea el capital que se considere para el cómputo de los in-
tereses, estaremos ante las dos modalidades de descuento que existen 
en la práctica: 
 

A. Descuento racional o matemático. 
B. Descuento comercial o bancario.  

 
En todo caso, y cualquiera que sea la modalidad de descuento que se 
emplee, en este tipo de operaciones el punto de partida es un capital fu-
turo (Cn, conocido) que se quiere sustituir por un capital presente (C0, 
que habrá de calcular), para lo cual será necesario calcular los intereses 
(descuento) que la operación supone. 
 
A. Descuento racional  
 
El ahorro de intereses se calcula sobre el valor efectivo (E) empleando 
un tipo de interés efectivo (i). Al ser E (el capital inicial) aquel que genera 
los intereses en esta operación, igual que ocurría en la capitalización, 
resulta válida la fórmula de la capitalización simple, siendo ahora la in-
cógnita el capital inicial (N). 
 
Así pues, a partir de la capitalización simple se despeja el capital inicial, 



ECONOMÍA   Sistemas de capitalización • 11 

PREPARADORES DE OPOSICIONES PARA LA ENSEÑANZA  С/ Ѕаgаѕtа, 20 – 1ºD  • 28004 Маdrіd Tel.: 91 308 00 32 

 

para posteriormente por diferencias determinar el descuento racional 
(Dr): 
 

�� � �� ∙ 
1 � ' ∙ �
 ⟹ ( � ) ∙ 
1 � ' ∙ �
 ⟹ * � +� � ! ∙  ⟹ 

⟹,- � ( � ) � ( � (1 � � ∙ ' � ( ∙ � ∙ '1 � � ∙ ' 

 
B. Descuento comercial  
 
Los intereses generados en la operación se calculan sobre el nominal 
(N) empleando un tipo de descuento (d). En este caso resulta más in-
teresante calcular primero el descuento (Dc) y posteriormente el capital 
inicial (E). Como el descuento es la suma de los intereses generados en 
cada uno de los períodos descontados (n), y en cada período tanto el 
capital considerado para calcular los intereses como el propio tanto se 
mantiene constante, resulta: 
 ,. � ( ∙ / ∙ ' ⟹ ) � ( � ,. � ( �( ∙ / ∙ ' ⟹ ⟹* � + ∙ 
� � 0 ∙  
 
   
C.  Comparativa descuento racional y comercial 

 
Si el tipo de interés (i) aplicado en el descuento racional coincide en nú-
mero con el tipo de descuento (d) empleado para el descuento comer-
cial, el resultado no sería el mismo porque estamos trabajando sobre 
capitales diferentes para el cómputo del cálculo de intereses; de forma 
que siempre el descuento comercial será mayor al descuento racional 
(Dc> Dr). 
 
En la práctica comercial habitual se emplea el descuento comercial en 
operaciones de descuento de efectos (letras y pagarés). El descuento 
racional o matemático no se suele emplear y se reserva al ámbito teóri-
co y académico. 
 
2.6. La capitalización compuesta 
 
La ley financiera compuesta se caracteriza porque los intereses, a di-
ferencia de lo que ocurre en la ley financiera simple, pasan a incorporar-
se al capital, y producen a su vez intereses en períodos siguientes (es 
decir, los intereses son productivos). En definitiva, lo que tiene lugar es 
una capitalización periódica de los intereses. De esta forma los in-
tereses generados en cada período se calculan sobre capitales distintos 
(cada vez mayores ya que incorporan los intereses de períodos anterio-
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res).  
 
Podemos definir la capitalización compuesta como aquella operación 
financiera cuyo objeto es la sustitución de un capital por otro equivalente 
con vencimiento posterior mediante la aplicación de la ley financiera de 
capitalización compuesta. 
 
En este sistema de capitalización, los intereses son productivos, lo que 
significa que: 
 

- A medida que se generan se acumulan al capital inicial para pro-
ducir nuevos intereses en los períodos siguientes. 

- Los intereses de cualquier período siempre los genera el capital 
existente al inicio de dicho período. 
 

Gráficamente para una operación de tres períodos: 
  

 
  
El capital al final de cada período es el resultado de añadir al capital 
existente al inicio del mismo los intereses generados durante dicho pe-
ríodo. De esta forma, la evolución del montante conseguido en cada 
momento es el siguiente (suponiendo que el tipo de interés permanece 
constante para toda la operación financiera): 
 
Momento 0: �� 
Momento 1: C� � C� � �� � C� � � ∙ �� � �� ∙ 
1 � i
 
Momento 2: C� � C� � �� � C� � � ∙ �� � �� ∙ 
1 � i
 � �� ∙ 
1 � i
 ∙
1 � i
 � �� ∙ 
1 � i
� 
Momento 3: C� � C� � �� � C� � � ∙ �� � �� ∙ 
1 � i
 � �� ∙ 
1 � i
� ∙
1 � i
 � �� ∙ 
1 � i
� 
… 
Momento n: C� � C$1� � �� � C$1� � � ∙ ��1� � ��1� ∙ 
1 � i
 � �� ∙
1 � i
�1� ∙ 
1 � i
 � �� ∙ 
1 � i
� 
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Por lo tanto, obtenemos así la fórmula fundamental de la capitaliza-
ción compuesta: � � �� ∙ 
� � !
  

 
A partir de esta expresión, no solamente se puede calcular el capital fi-
nal, sino que, conocidos tres datos cualesquiera, se podría despejar el 
cuarto restante. Si el tipo de interés no fuera constante, habría que tra-
bajar con el tipo vigente en cada período. 
 
Finalmente, como en capitalización simple, hay que tener en cuenta que 
“n” indica el número de veces que se han generado intereses, por tanto, 
esta variable siempre ha de estar en la misma unidad de tiempo que 
el tipo de interés. Es decir, si “n” se expresa en meses, el tipo de inte-
rés debe ser mensual, o si “n” se expresa en años, el tipo de interés de-
be ser anual. 
 
A. El interés compuesto 
 
Para calcular los intereses totales basta con calcular la diferencia entre 
el capital final y el inicial: 
 � � �� � �� � �� ∙ 
1 � �
� � �� � �� ∙ 2
1 � �
� � 13 
 
Los intereses suponen el rendimiento absoluto de la operación financie-
ra, es la cantidad monetaria obtenida por ceder el capital inicial durante 
el tiempo que dura la operación financiera.  
 
El tipo de interés es el rendimiento o coste (dependiendo si el punto de 
vista es el del acreedor o del deudor) por unidad monetaria y unidad de 
tiempo. Lo podemos despejar de la fórmula general de capitalización 
compuesta: 

�� � �� ∙ 
1 � �
� ⟹ � � 
����
� �4 � 1 � 5�� ��46 � 1 

 
B. Cálculos de otras variables de la operación financiera 
 
A partir de la fórmula general de capitalización podemos obtener la 
fórmula de actualización compuesta, que nos permite calcular el valor 
actual (C0) de un capital futuro (Cn, conocido): 
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�� � ��
1 � �
� � �� ∙ 
1 � �
1� 

 
Conocidos los diferentes elementos de la operación financiera, podemos 
calcular la duración o variable tiempo: 
 

' � 789 :�� ��4 ;
789
1 � �
  

 
C. Comparativa capitalización simple y compuesta 
 
El capital final obtenido en régimen de capitalización simple aumenta li-
nealmente, a un ritmo de “i⋅C0” (los intereses de un periodo, que son 
constantes). Por su parte, en la operación compuesta, cada año se van 
generando más intereses que en el período anterior: la evolución no es 
lineal sino exponencial, consecuencia de ser el capital productor de los 
mismos cada año mayor (los intereses generan nuevos intereses en pe-
ríodos siguientes). Gráficamente: 
 

 
  
Transcurrido un período (1 año si se considera tipos anuales) el montan-
te coincide en ambos regímenes, para cualquier otro momento ya no 
existe ninguna coincidencia, siendo las diferencias entre ambos siste-
mas cada vez mayores.  
 
De la misma forma, se cumple que para períodos inferiores al año el 
montante es mayor en régimen de simple y, a partir del año, es mayor 
en compuesta. Éste es el motivo de la preferencia de la capitaliza-
ción simple en operaciones a corto plazo y la compuesta para el 
largo plazo. 
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D. Tipos equivalentes y tipos nominales 
 
La definición de tipos de interés equivalentes es la misma que la vista 
en régimen de simple, esto es, dos tantos cualesquiera, expresados en 
distintas unidades de tiempo, son tantos equivalentes cuando aplicados 
a un mismo capital inicial y durante un mismo período de tiempo produ-
cen el mismo interés o generan el mismo capital final o montante. 
 
Sin embargo, en capitalización compuesta no existe la relación de 
proporcionalidad que existía en simple, ya que al irse acumulando los 
intereses generados al capital de partida, el cálculo de intereses se hace 
sobre una base cada vez más grande; por tanto, cuanto mayor sea la 
frecuencia de capitalización antes se acumularán los intereses y antes 
generarán nuevos intereses, por lo que existirán diferencias en función 
de la frecuencia de acumulación de los mismos al capital para un tanto 
de interés dado.  
 
Siendo “k” es la frecuencia de capitalización, es decir, el número de li-
quidaciones periódicas realizadas en un año (igual que en simple). Los 
tipos de interés, en capitalización compuesta, para que resulten equiva-
lentes, deben producir los mismos intereses, es decir: 
 �� ∙ 
1 � �
� � �� ∙ 
1 � �<
�∙< ⟹ 1� � � 
1 � �<
< 

 
De donde obtenemos la relación entre el tipo efectivo o TAE (i) y el 
tipo k-ésimo (semestral, trimestral, mensual, etc.): 
 ! � 
� � !&
& � �	 ⟹	 !& � 
� � !
� &4 � � 
 
Esta expresión no es precisamente sencilla, por ello surge la necesidad 
de emplear un tipo de interés que permita pasar fácilmente de su unidad 
habitual (en años) a cualquier otra diferente y que financieramente resul-
te correcta, esta sería el tipo nominal o TIN. 
 
El tipo nominal (jk) es un tipo de interés teórico (no se utiliza para reali-
zar cálculos, sólo para obtener los tipos efectivos k-ésimos o ik) que se 
obtiene multiplicando la frecuencia de capitalización “k” por el tanto k-
esimal (ik). 
 >& � & ∙ !& 
 
De esta manera podemos pasar fácilmente de un tanto referido al año 
(el tanto nominal o TIN) a un tanto efectivo k-esimal (ik), ya que el tanto 
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nominal es proporcional.   
 
Así pues, en capitalización compuesta, los tantos de interés pueden 
ser tantos efectivos (i o ik) o nominales (jk), teniendo en cuenta que 
el tanto nominal (también conocido como anualizado) no es un tan-
to que realmente se emplee para operar.  
 
Relación entre el TIN (jk) y el TAE (i): 
  

!& � >&& ⟹ 	! � 
� � !&
& � �	 
 
3. LA EQUIVALENCIA FINANCIERA 
 
La base sobre la que se cimienta todo el cálculo financiero es la equiva-
lencia financiera, pues permite que se puedan intercambiar capitales de 
distinto signo (acreedores y deudores) y cuantía con vencimientos dife-
rentes.  
 
En general se dice que un conjunto de capitales Cn1, Cn2, Cn3, …, Cnx, 
con vencimiento en los momentos n1, n2, n3, …, nx, es equivalente fi-
nancieramente a otro conjunto de capitales Dt1, Dt2, Dt3, …, Dty, con 
vencimiento en los momentos t1, t2, t3, …, ty, si la suma de los valores 
del primer conjunto de capitales en un momento del tiempo es igual 
a la suma de los valores del segundo conjunto de capitales en ese 
mismo momento del tiempo.  
 
Generalmente se toma como momento del tiempo para efectuar la valo-
ración y determinar la equivalencia de ambos conjuntos de capitales el 
momento presente o “cero” (valor actual). 
 
El concepto de equivalencia financiera no significa que no haya ga-
nancia o coste en la operación, simplemente permite cuantificar ese be-
neficio o pérdida que estamos dispuestos a asumir en una operación 
concreta. Para que una operación financiera se realice es necesario 
que a los sujetos intervinientes las cuantías que dan y reciben les 
resulten equivalentes. Es necesario que deudor y acreedor se pongan 
de acuerdo en cuantificar los capitales de los que se parte y a los que 
finalmente se llega.  
 
Como se ha comentado anteriormente, esto implica elegir un método 
matemático que permita dicha sustitución: una ley financiera.  
 
Veamos la equivalencia financiera, tanto con ley financiera simple co-
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mo con la ley financiera compuesta. 
 
3.1 Equivalencia financiera en simple 
 
Cuando se dispone de varios capitales de diferentes cuantías y situados 
en diferentes momentos de tiempo puede resultar conveniente saber 
cuál de ellos es más interesante desde el punto de vista financiero (por-
que valga más o menos que los demás).  
 
Para decidir habría que compararlos, pero no basta con fijarse solamen-
te en las cuantías, se tendría que considerar, a la vez, el momento de 
tiempo donde se encuentran situados. Además, la comparación debería 
ser homogénea, es decir, tendrían que llevarse todos los capitales a un 
mismo momento y ahí efectuar la comparación. 
 
Comprobar la equivalencia financiera entre capitales consiste en 
comparar dos o más capitales situados en distintos momentos y, para un 
tipo dado, observando si tienen el mismo valor en el momento en que se 
comparan. Para igualar los capitales en un momento determinado se uti-
lizará una ley financiera, ya sea de capitalización (comparación en el fu-
turo) o de actualización (comparación en el presente). 
 
Dos capitales, C1 y C2, que vencen en los momentos t1 y t2 respecti-
vamente, son equivalentes cuando, valorados en un mismo mo-
mento de tiempo t, tienen la misma cuantía. Esta definición se cumple 
cualquiera que sea el número de capitales que intervengan en la opera-
ción. 
 
Si dos o más capitales se dice que son equivalentes resultará indiferente 
cualquiera de ellos, no habiendo preferencia por ninguno en particular. 
Por el contrario, si no se cumple la equivalencia habrá uno sobre el que 
tendremos preferencia y, en consecuencia, lo elegiremos. 
 
Utilizando la ley financiera simple puede que, aunque el principio de 
equivalencia financiera se cumpla en un momento de tiempo concreto, 
no se cumpla en otro momento cualquiera. Le ley financiera simple no 
es compatible con la movilidad perfecta de capitales en el tiempo, y 
la equivalencia financiera que existe en un momento del tiempo 
puede no darse en otro momento. Consecuencia de esta circunstancia 
será que la elección de la fecha donde se haga el estudio comparativo 
afectará y condicionará el resultado.  
 
Una de las aplicaciones del principio de equivalencia financiera es la 
sustitución de capitales que consiste en la sustitución de unos capita-
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les por otro u otros de vencimientos y cuantías diferentes a los anterio-
res, siendo ambas alternativas equivalentes financieramente en un mo-
mento determinado del tiempo al que llamamos época o fecha de es-
tudio.  
 
Para plantear una sustitución de capitales el acreedor y el deudor han 
de estar de acuerdo en las siguientes condiciones fundamentales: 
 

- Momento de tiempo a partir del cual se computan los vencimien-
tos. 

- Momento en el cual se realiza la equivalencia, teniendo en cuenta 
que al variar este dato varía el resultado del problema. 

- Tanto de valoración de la operación. 
 
Para valorar capitales en distintos momentos del tiempo podemos utili-
zar la capitalización y la actualización: 
 

- Capitalización simple: consiste en valorar un capital situado ori-
ginalmente en un momento “t” (Ct) en un momento “n” situado en 
el futuro (Cn).  
 C$ � C? ∙ 
1 � 
n � t
 ∙ i
 

 
- Actualización simple: consiste en valorar un capital situado origi-

nalmente en un momento “n” futuro (Cn) en un momento “t” anterior 
en el tiempo (Ct).  
 

C? � C$
1 � 
n � t
 ∙ i
 
 
También podríamos, por ejemplo, plantear sustituir una serie de capita-
les (pagos o cobros) futuros por un pago o cobro actual: 
 

C� � CAB
1 � t� ∙ i
 �
CAC
1 � t� ∙ i
 � ⋯� CA6
1 � t� ∙ i
 

 
O podríamos plantear sustituir una serie de capitales (pagos o cobros) 
futuros por un pago o cobro posterior (n > tn) 

 C� � CAB ∙ 
1 � 
n � t�
 ∙ i
 � CAC ∙ 
1 � 
n � t�
 ∙ i
 � ⋯� CA6∙ 
1 � 
n � t�
 ∙ i
 
 
Aplicando la ley financiera simple podemos buscar equivalencia financie-
ra tanto en el presente como en el futuro, ya sea de uno o varios capita-
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les, tanto como prestación como contraprestación. 
 
3.2 Equivalencia financiera en compuesta 
 
Igual que en el sistema simple, para comprobar si dos o más capitales 
resultan indiferentes (equivalentes), deben tener el mismo valor en el 
momento en que se comparan. Es lo que se conoce como principio de 
equivalencia de capitales. 
 
El principio de equivalencia financiera nos permite determinar si dos o 
más capitales situados en distintos momentos resultan indiferentes o, 
por el contrario, hay preferencia por uno de ellos. 
 
Ya vimos en las operaciones en simple la definición y utilidad de la equi-
valencia de capitales. El principio de equivalencia de capitales y sus 
aplicaciones siguen siendo válidos.  
 
La diferencia fundamental viene dada porque en régimen de com-
puesta la fecha donde se realice la equivalencia no afecta al resul-
tado final de la operación, por tanto, si la equivalencia se cumple en 
un momento dado, se cumple en cualquier punto y, si no se cumple 
en un momento determinado, no se cumple nunca. Existe movilidad 
perfecta de capitales en el tiempo, la equivalencia financiera se mantie-
ne sea cual sea el momento del tiempo elegido. 
 
Para valorar capitales en distintos momentos del tiempo utilizamos las 
leyes de capitalización (valor futuro de un capital actual) y de actualiza-
ción (valor actual de un capital futuro). 
 
4.  LAS RENTAS: CONCEPTO Y CLASES 
 
Toda inversión se hace con la finalidad de conseguir un flujo de benefi-
cios que se materializa como diferencia positiva entre la corriente de co-
bros y la de pagos con vencimientos sucesivos (equidistantes o no) a lo 
largo de un período determinado.  
 
La renta se define como un conjunto de capitales con vencimientos 
equidistantes de tiempo. Para que exista renta se tienen que dar los 
dos siguientes requisitos: 
 

- Existencia de varios capitales, al menos dos. 
- Periodicidad constante, entre los capitales, es decir, entre dos ca-

pitales consecutivos debe existir siempre el mismo espacio de 
tiempo (cualquiera que sea). 
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Además, una renta tiene los siguientes elementos: 
 

- Fuente de la renta: fenómeno económico que da origen al nacimien-
to de la renta. Puede tratarse de una operación de inversión que ge-
nere rendimientos (cobros) futuros o de una operación de financia-
ción, como un préstamo, que generará pagos futuros. 

- Origen: momento en el que comienza a devengarse la renta (el pri-
mer capital o término). La renta puede ser prepagable, si sus térmi-
nos vencen al inicio del periodo de devengo, o pospagable, si ven-
cen al final del periodo de devengo u origen. 

- Final: momento en el que termina de devengarse el último término o 
capital. 

- Duración: tiempo que transcurre desde el origen hasta el final de la 
renta, intervalo de tiempo medido por la diferencia entre tn y t0. 

- Término: cada uno de los capitales que componen la renta. 
- Período: intervalo de tiempo entre dos capitales consecutivos. 
- Tipo de interés: tipo empleado para valorar los capitales de la renta. 

 
Gráficamente: 
 
   a1      a2          a3    an  

 
 
4.1. Clasificación 
 
Entre acreedor y el deudor se pueden convenir operaciones financieras 
con muy diferentes matices y criterios. Según se ponderen unos u otros 
se pueden obtener diversos tipos de rentas. 
 
Podemos clasificar las rentas en base a distintos criterios:   
 
A. Según la cuantía o naturaleza de los términos:  
 

a) Rentas constantes: aquellas en las que todos los capitales o tér-
minos son iguales. Es decir, si a1 = a2 = a3 =... = an = a. Cuando a = 
1 la renta se denomina unitaria. 
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b) Renta variable. Si la cuantía de sus términos es diferente. Es decir, 
si a1 ≠ a2 ≠ a3 ≠ ... ≠ an. La variación puede seguir una ley determina-
da (como una renta variable en progresión aritmética o en progre-
sión geométrica) o ser aleatoria, en este caso se denomina renta 
variable irregular. 

 
B. Según la amplitud de los subintervalos: 
 

a) Renta discreta. Cuando la duración del subintervalo tiene medida 
finita (un mes, un trimestre, un año, etc.). 

b) Renta continua. Cuando la duración del subintervalo tiene medida 
infinitesimal (es decir tiende a cero). 

 
 

C. Según la duración de la renta: 
 

a) Renta temporal. Si tiene origen y final en fecha concreta, es decir, 
un número conocido de capitales. 

b) Renta perpetua. Si tiene origen en fecha concreta y final indefini-
do. 

 
 

D. Según el vencimiento de los términos: 
 

a) Renta prepagable o por anticipado. Los términos vencen al prin-
cipio de cada periodo. 

b) Renta pospagable o por vencido. Los términos vencen al final de 
cada periodo. 

 
 

E. Según el momento que se toma como referencia para valorar la 
renta en unidades monetarias. Este momento se puede situar an-
tes del origen, en el origen, en el final y después del final. Siendo: 

 
a) Renta inmediata. El primer término coincide con el inicio de la ren-

ta y el último con su final. 
b) Renta diferida. El primer término comienza cierto tiempo después 

del momento de constitución de la renta 
c) Renta anticipada. El vencimiento del último término se produce 

cierto tiempo antes del final de la renta. 
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F. Según los capitales de la prestación y contraprestación: 
 

a) Renta unilateral. El acreedor realiza la prestación en un sólo ven-
cimiento mientras que la contraprestación el deudor consiste en un 
conjunto de capitales que tienen vencimientos sucesivos. 

b) Renta bilateral. Acreedor y deudor intercambian capitales a lo lar-
go del contrato de relación financiera. 

 
G. Según la periodicidad del vencimiento: 
 

a) Entera: el término de la renta viene expresado en la misma unidad 
de tiempo que el tanto de valoración, cualquiera que sea la unidad 
tomada. 

b) Fraccionada: el término de la renta se expresa en una unidad de 
tiempo menor que aquella en la que viene expresada el tiempo de 
valoración de la renta. 

 
H. Según su carácter definido o indefinido: 
 

a) Rentas ciertas: todos sus componentes están exactamente de-
terminados. 

b) Rentas aleatorias: alguno de sus componentes, o varios, están 
relacionados con un hecho incierto o aleatorio. 
 

4.2. Valor financiero de la renta. 
 
Una renta es un conjunto de capitales con vencimientos periódicos a lo 
largo del tiempo, por lo que tenemos cantidades de dinero en distintos 
momentos temporales.  
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Por ello, de cara a su valoración, debemos utilizar técnicas de cálculo 
financiero para buscar un equilibrio entre la prestación (capital aporta-
do por el acreedor) y la contraprestación (entregas realizadas por el 
deudor) que permita un acuerdo objetivo entre acreedor y deudor. Es 
decir, buscamos la equivalencia de capitales e intereses, el equilibrio en-
tre cantidades recibidas y entregadas.  
 
Una renta puede valorarse en cualquier punto temporal, pero por su im-
portancia, los dos momentos más importantes para valorar una renta 
son su origen y su final: 
 
- Valor actual o en el momento “cero”: es el valor en el momento en 

que se empieza a devengar la renta financiera, que suele ser el mo-
mento de firma el contrato entre acreedor y deudor. Es en este mo-
mento cuando el acreedor hace entrega de la prestación al deudor, 
habitualmente en una única entrega de efectivo o de cualquier otro 
activo, financiero o no.  

 
- Valor final o valor futuro en el momento “n”: es el valor en el mo-

mento de finalización de la relación contractual. En este momento, 
tanto al deudor como al acreedor le pueden interesar conocer a 
cuánto asciende el valor financiero (capitales e intereses) de los pa-
gos o cobros realizados durante la vida de la renta. 

 
Las rentas son, por lo general, operaciones financieras a largo plazo, por 
lo que se va a utilizar para su valoración la ley financiera compuesta. Es 
por ello que siempre se cumple que el valor final de la renta es la capita-
lización del valor inicial y que el valor inicial es la actualización del valor 
final. Esto es debido que la ley financiera compuesta permite la movili-
dad perfecta de capitales, es decir, la equivalencia financiera no varía 
por muchos desplazamientos en el tiempo que se realicen. Es decir, 
existe equivalencia financiera entre valor inicial y valor final: 
 

D � D� ∙ 
� � !
 ⟹ D� � D 
� � !
  

 
5. ACTUALIZACIÓN Y CAPITALIZACIÓN DE RENTAS 
 

 
Vamos a analizar y valorar financieramente los distintos tipos de rentas, 
calculando su valor inicial y final. Por su mínima utilidad práctica no va-
mos a tratar ni las fraccionadas ni las rentas continuas, que son un con-
junto de capitales separados entre sí por períodos infinitesimales.  
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Resumiremos bastante el análisis, por las limitaciones de tiempo y es-
pacio que suponen el desarrollo de un tema de oposición. 
 
Salvo que se diga otra cosa, consideraremos el periodo anual como pe-
riodo de tiempo entre términos de la renta y el tipo de interés anual co-
mo tipo de valoración. 
 
Para el análisis vamos a seguir el siguiente esquema: 
 
5.1. Rentas enteras y constantes: 

a) Renta inmediata, temporal y pospagable 
b) Renta inmediata, temporal y prepagable 
c) Renta inmediata y perpetua 
d) Rentas diferidas y anticipadas 

 
5.2. Rentas enteras y variables en progresión geométrica: 

a) Renta temporal 
b) Rentas perpetuas 

 
5.3. Rentas enteras y variables en progresión aritmética: 

a) Renta temporal  
b) Rentas perpetuas 

 
5.4. Rentas fraccionadas 

a) Rentas constantes 
b) Rentas variables en progresión geométrica 
c) Rentas variables en progresión aritmética 

 
5.1. Rentas enteras y constantes 
 
Son aquellas cuyo término o capital periódico no varía de un periodo a 
otro, lo cual facilita su cálculo. 
 
a) Renta inmediata, temporal y pospagable 
 
El valor inicial de esta renta se calcula actualizando, al tipo de interés de 
valoración, sus términos o capitales futuros, todos del mismo importe 
(a). En el caso de rentas pospagables, los términos vencen al final del 
periodo considerado, sea este mes, trimestre, año, etc. 
 
Gráficamente, estructura de renta pospagable: 
 
               Vn 
   V0        a         a         a         a         a 
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Es importante recordar que el tiempo y el tipo de interés deben ir en las 
mismas unidades, es decir, si la renta es mensual el tipo de interés a 
aplicar debe ser el mensual (i12). Esto es válido para todas las rentas, 
aunque vamos a utilizar un tipo anual (i) por lo que suponemos periodos 
anuales de devengo del término de la renta. 
 
Por lo tanto, para obtener el valor inicial: 
 E� � F
1 � �
� � F
1 � �
� �⋯� F
1 � �
�

� F ∙ G 1
1 � �
� � 1
1 � �
� �⋯� 1
1 � �
�H ⟹ 

 

E� � F ∙ 1 � 
1 � �
1�� � F ∙ F�∖J 
 
Vemos que al sacar factor común obtenemos lo que se denomina renta 
unitaria (temporal y pospagable, en este caso). La renta unitaria es una 
sucesión en progresión geométrica de razón (1 + i)-1, que podemos su-
mar, obteniendo el valor actual de una renta unitaria a la que vamos a 
denominar an\i: 
 

K \! � � � 
� � !
1 !  

 
Para calcular el valor final de este tipo de renta, capitalizamos al tipo de 
interés de valoración todos los términos: 
 E� � F ∙ 
1 � �
�1� � F ∙ 
1 � �
�1� �⋯� F� F ∙ 2
1 � �
�1� � 
1 � �
�1� �⋯� 13 ⟹ 
 

E� � F ∙ 
1 � �
� � 1� � F ∙ M�∖J 
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Al igual que antes, al sacar factor común obtenemos una renta unitaria 
(temporal y pospagable, en este caso). En este caso, al estar capitali-
zando la sucesión en progresión geométrica tiene como razón (1 + i). Al 
sumar, obtenemos el valor final de una renta unitaria a la que vamos a 
denominar Sn\i: 
 

N \! � 
� � !
 � �!  

 
Los valores iniciales y finales de rentas unitarias son muy útiles pa-
ra calcular los valores iniciales y finales de distintos tipos de renta. 
Además, existe equivalencia financiera entre ambos: 
 

K \! � N \!
� � !
 ⟹ N \! � K \! ∙ 
� � !
  

 
b) Renta inmediata, temporal y prepagable 
 
En este caso los términos se cobran o pagan al principio del periodo. 
Para diferenciar de las rentas pospagables, ponemos diéresis a la termi-
nología.  
 
Gráficamente, estructura de una renta prepagable: 
 
       V0 
       a         a         a         a                                       a        Vn 

 
 
Para calcular el valor inicial: 
 EO� � F � F
1 � �
� � F
1 � �
� �⋯� F
1 � �
�1�

� F ∙ G1 � 1
1 � �
� � 1
1 � �
� �⋯� 1
1 � �
�1�H ⟹ 
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EO� � F ∙ 1 � 
1 � �
1�� ∙ 
1 � �
 � F ∙ FO�\J 
 
Vemos que al sacar factor común obtenemos lo que se denomina renta 
unitaria (temporal y prepagable, en este caso). La renta unitaria es una 
sucesión en progresión geométrica de razón (1 + i)-1, que podemos su-
mar, obteniendo el valor actual de una renta unitaria prepagable, a la 
que vamos a denominar än\i y que se puede poner en función del valor 
actual de una renta unitaria pospagable: 
 

KO  \! � � � 
� � !
1 ! ∙ 
� � !
 � K \! ∙ 
� � !
 
 
Para calcular el valor final de este tipo de renta, capitalizamos al tipo de 
interés de valoración todos los términos: 
 E� � F ∙ 
1 � �
� � F ∙ 
1 � �
�1� �⋯� F ∙ 
1 � �
� F ∙ 2
1 � �
� � 
1 � �
�1� �⋯� 
1 � �
3 ⟹ 
 

E� � F ∙ 
1 � �
� � 1� ∙ 
1 � �
 � F ∙ MO�∖J 
 
Al igual que antes, al sacar factor común obtenemos una renta unitaria 
(temporal y prepagable, en este caso). En este caso, al estar capitali-
zando la sucesión en progresión geométrica tiene como razón (1 + i). Al 
sumar, obtenemos el valor final de una renta unitaria prepagable a la 
que vamos a denominar SO$∖Q: 
 

NO  \! � 
� � !
 � �! ∙ 
� � !
 � N \! ∙ 
� � !
 
 
Igual que en el caso anterior, existe equivalencia financiera entre ambos: 
 

KO  \! � NO  \!
� � !
 ⟹ NO  \! � KO  \! ∙ 
� � !
  

 
Además, como hemos visto, están relacionadas las rentas prepagables 
y pospagables, debido también al principio de equivalencia financiera: 
 

KO  \! � K \! ∙ 
� � !
 ⟹ K \! � KO  \!
� � !
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NO  \! � N \! ∙ 
� � !
 ⟹ N \! � NO  \!
� � !
 
 
A partir de ahora, con el objetivo de resumir por las mencionadas 
limitaciones: 
 

- Sólo estudiaremos el valor inicial, no trataremos el valor final 
de la renta, que se obtiene capitalizando el valor inicial. 
 D � D� ∙ 
� � !
  

 
- Sólo estudiaremos las rentas pospagables, pues las prepaga-

bles se obtiene capitalizando un periodo el valor de la renta 
pospagable: 
 

DO � � D� ∙ 
� � !
	ó	DO  � D ∙ 
� � !
	 
 

c) Renta inmediata y perpetua 
 
Las rentas perpetuas son aquellas cuyo número de términos es infinito o 
no está determinado, como por ejemplo sucede en el pago de una pen-
sión.  
 
Por este motivo a este tipo de rentas sólo se le podrá calcular valor ac-
tual pero nunca el valor final, y todo ello con independencia de que sea 
pospagable o prepagable, constante o variable, etc. 
 
El valor actual de estas rentas se obtendrá viendo qué ocurre si aplica-
mos las fórmulas empleadas para rentas temporales y en lugar de utili-
zar un número finito de capitales (n) trabajamos con infinitos términos 
(∞). En definitiva, se trata de aplicar a las fórmulas de rentas unita-
rias el límite cuando “n” tiende a “∞∞∞∞”. 
 
En el caso de renta pospagable e inmediata: 
 

E� � F ∙ FS∖J � F ∙ 1� � F�  
 
d) Rentas diferidas y anticipadas 
 
Las rentas diferidas son aquellas rentas que se valoran con anteriori-
dad a su primer término. El tiempo que existe entre el momento de valo-
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ración y el devengo del primer término se denomina período de diferi-
miento (d) de la renta. Es el caso de un préstamo con periodo de ca-
rencia, por ejemplo. 
 
Gráficamente para el caso pospagable: 
                                                                                             Vn\d 
   V0\d                                a           a                           a          a 

 
 
Vamos a denominar al Valor actual V0\d, siendo “d” el periodo de diferi-
miento, para el caso pospagable: 
 

E�\T � E�
1 � �
T � F ∙ F�∖J
1 � �
T 

 
Las rentas anticipadas son aquellas que se valoran con posterioridad 
al último término. El tiempo que transcurre entre ese último término y el 
final de la renta o momento de valoración se denomina período de anti-
cipación (h) de la renta. Es el caso de un depósito al que se hacen 
aportaciones periódicas y, una vez realizada la última, no se retira el di-
nero hasta un tiempo después para que siga produciendo intereses. 
 
Gráficamente, para el caso pospagable: 
 
    V0\h          a           a                    a           a                         Vn\h 
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Vamos a denominar al Valor actual V0\h, siendo “h” el periodo de antici-
pación, para el caso pospagable: 
 E�\U � E� � F ∙ F�∖J 	 
 
El valor final: 
 E�\U � F ∙ M�∖J ∙ 
1 � �
U � E� ∙ 
1 � �
�VU 
 
Como estás rentas simplemente requieren actualizar o capitalizar a 
un momento distinto del origen o del final, no tienen una problemá-
tica compleja y no las tratamos de aquí en adelante. 
 
5.2. Rentas variables en progresión geométrica 
 
Son rentas de términos equidistantes en el tiempo cuyas cuantías son 
variables siguiendo una ley de progresión geométrica, esto es, cada 
término se haya multiplicando al anterior por un mismo número, que se 
denomina razón de la progresión geométrica, y que denominaremos “q”. 
 
a) Renta temporal 
 
Para calcular cualquier término basta con conocer, por tanto, el primero 
de ellos (a1) y la razón de la progresión (q). 
 
Gráficamente (renta en progresión geométrica pospagable, inme-
diata y temporal): 
                     Vn 
     V0         a1=a        a2=a⋅q     a3=a⋅q2        an=a⋅qn-1 
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Para el cálculo del valor actual (inmediata y pospagable): 
 

E� � F
1 � �
� � F ∙ W
1 � �
� �⋯� F ∙ W�1�
1 � �
� � F ∙ 1 � W� ∙ 
1 � �
1�1 � � � W  

 
Ahora la renta sigue una progresión geométrica de razón qn

⋅(1+i)-n, que 
sumando nos da el valor de una renta unitaria que crece en progresión 
geométrica de razón “q”: 
 

E�
%X'YF	Z'�YF%�F	X'	[. ]. 
 � 1 � W� ∙ 
1 � �
1�1 � � � W  

 
Pero esta expresión sólo se cumple cuando 1 + i ≠ q. Cuando 1 + i = q 
debemos utilizar la siguiente expresión: 
 M�	W � 1 � � ⟹ E� � F ∙ '1 � � 
 
b) Rentas perpetuas 
 
El cálculo de la renta en progresión geométrica perpetua se realiza, co-
mo las demás rentas perpetuas, a través del límite cuando el número de 
términos de la renta (n) tiende a infinito. Al ser perpetuas, no existe valor 
final: 
 

lim�→S:1 � W
� ∙ 
1 � �
1�1 � � � W ; � 11 � � � W 

 
En el caso de pospagables: 
 E� � F1 � � � W 	Mó78	Y�X'X	aX'Y�/8	a�	1 � � b W 

 
5.3. Rentas enteras y variables en progresión aritmética 
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Este tipo de rentas se refiere a un conjunto de capitales cuyas cuantías 
van variando y lo hacen siguiendo una ley en progresión aritmética, 
esto es, cada término es el anterior aumentado (o disminuido) en una 
misma cuantía, que se denomina razón de la progresión aritmética y que 
denominaremos “d”, siempre expresada en unidades monetarias. 
 
Para calcular cualquier término basta con conocer, por tanto, el primero 
de ellos (a) y la razón de la progresión (d). 
 
Gráficamente, para una renta inmediata, temporal y pospagable: 
 
                 Vn 
    V0       a1=a   a2=a+d  a3=a+2d     an=a+(n-1)d 

 
a) Renta temporal  
 
El valor actual se calculará: 
 

E� � F
1 � �
� � F � /
1 � �
� � F � 2/
1 � �
� �⋯� F � 
' � 1
 ∙ /
1 � �
�  

 
Operando la expresión anterior, obtenemos: 
 

D� � K ∖! ∙ GK � 0!H �  ∙ 0 ∙ 
� � !

1 

!  

 
Que puede convertirse en: 
 

D� � K ∖! ∙ GK � 0! �  ∙ 0H �  ∙ 0!  

 
b) Rentas perpetuas 
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El cálculo de la renta en progresión geométrica perpetua se realiza, co-
mo para cualquier renta perpetua, a través del límite cuando la duración 
(n) tiende a infinito: 
 

D� � lim�→S:F�∖J ∙ GF � /� H � ' ∙ / ∙ 
1 � �

1�

� ; � GK � 0!H ∙ �!  
 
5.4. Rentas fraccionadas (se puede omitir) 
 
Una renta fraccionada es aquella que tiene “k” términos o capitales aso-
ciados a subperiodos (meses, trimestres, semestres, etc.) dentro de un 
periodo anual. Es decir, el año se divide en “k” periodos y la renta cons-
tará de “n⋅k” términos, siendo “n” el número de años y “k” el número de 
periodos por año.  
 
En realidad, la mayoría de rentas son fraccionadas, porque tienen térmi-
nos mensuales, trimestrales, etc.  
 
Vamos a distinguir entre: 
 

• Rentas fraccionadas constantes. 
• Rentas fraccionadas en progresión geométrica. 
• Rentas fraccionadas en progresión aritmética. 

 
Las fórmulas vistas hasta ahora son válidas para rentas fraccionadas, 
siempre que se hagan ajustes para tratarlas como rentas enteras. 
 
a) Rentas fraccionadas constantes 
 
Son aquellas en las que la unidad de tiempo en la que viene expresado 
el tipo de interés de la renta (generalmente un año) es mayor que la pe-
riodicidad de los capitales o términos que forman la renta (mensuales, 
trimestrales, etc.). 
 
Para valorar este tipo de rentas, basta con convertir el tipo de interés a 
la unidad de tiempo en el que se devengan los capitales, es decir, obte-
ner el tipo “ik” equivalente.  
 
Si disponemos del tipo efectivo anual (TAE): 
 	!& � 
� � !
� &4 � � 
 
Si disponemos del tipo nominal anual (TIN): 
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!& � >&&  

 
Entonces: 
 E� � F
1 � �<
� � F
1 � �<
� �⋯� F
1 � �<
�∙< ⟹ 

E� � F ∙ F�∙<∖Jc � F ∙ 1 � 
1 � �<
1�∙<�<  

Como ya hemos visto, el valor final se obtendrá capitalizando el inicial: 
 D � D� ∙ 
� � !&
 ∙& � D� ∙ 
� � !
  
 
Para el caso de renta prepagable, basta multiplicar la expresión obtenida 
para la renta pospagable por (1 + ik). 
 
b) Rentas variables en progresión geométrica 
 
Son aquellas en las que los términos o capitales siguen una progresión 
geométrica, pero la razón de la variación se produce en una unidad de 
tiempo mayor que aquella en la que vienen dados los capitales, cual-
quiera que sea el tipo de interés de la renta.  
 
Por ejemplo, el caso de la renta formada por las nóminas de un individuo 
que cobra mensualmente y tiene subidas salariales anuales calculadas 
sobre el sueldo del año anterior: los sueldos varían anualmente, pero se 
mantienen constantes dentro del año. 
  

 
  
Las fórmulas vistas para las rentas en progresión geométrica utilizadas 
sólo se pueden aplicar cuando los términos, el tanto de valoración y la 
razón de la renta están expresados en la misma unidad de tiempo, ya 
sea mes, trimestre o año. 
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Por tanto, el ejemplo anterior (y cualquier caso parecido) no se podría 
resolver aplicando directamente las fórmulas de las rentas en progresión 
geométrica sin más.  
 
Deberemos trabajar obligatoriamente en la unidad de tiempo en la 
que se produce la variación de los capitales (la unidad de la razón), 
que será por lo general el año. 
 
La forma de proceder será convertir la renta fraccionada en una renta 
anual pospagable. Para ello capitalizamos los “k” términos a final del 
primer año. Así obtenemos el primer término (a1) de una renta anual que 
crecerá, anualmente, en progresión geométrica: 
  F� � F ∙ M<\Jc 
  
Si fuera prepagable, se utilizaría la misma expresión multiplicada por (1 
+ ik). 
 
Una vez tenemos el primer término anual, los restantes términos anua-
les podrán obtenerse de la siguiente manera, aplicando la razón de la 
progresión geométrica (q): 
 F� � F� ∙ W�1� 
 
Aunque no será necesario calcular uno a uno los capitales, pues tenien-
do el primero, podremos tratar la renta como una renta anual que crece 
en progresión geométrica, con sus mismas peculiaridades: 
 

D� � K� ∙ :� � d ∙ 
� � !
1 � � ! � d ; � K ∙ N&\!& ∙ :� � d ∙ 
� � !
1 � � ! � d ; 

 
Si q = 1 + i 
 D� � K� ∙ e  � � !f � K ∙ N&\!& ∙ e  � � !f 
 
Una vez obtenido el valor inicial, el valor final se obtendrá capitalizando 
el inicial. En este caso no existe la posibilidad de prepagable, pues capi-
talizamos los términos k-ésimos a final del periodo, obteniendo siempre 
una renta pospagable. 
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En el caso de renta perpetua, obtendríamos el valor inicial aplicando la 
expresión ya utilizada para renta perpetua en progresión geométrica 
(siempre que 1 + i > q): 
 

D� � G K�� � ! � dH � G K ∙ N&\!&� � ! � dH 
 
c) Rentas variables en progresión aritmética 
 
En el caso de rentas de términos k-ésimos, constantes dentro del perio-
do anual, pero que crecen anualmente de año en año, en este caso en 
progresión aritmética, procederemos de forma similar al caso anterior. 
 
Lo primero es convertir la renta k-ésima en renta anual, capitalizando los 
términos del primer año a final de ese periodo: 
 F� � F ∙ M<\Jc 
  
Si fuera prepagable, se utilizaría la misma expresión multiplicada por (1 
+ ik). 
 
Una vez tenemos el primer término anual, los restantes términos anua-
les podrán obtenerse de la siguiente manera, aplicando la razón de la 
progresión aritmética (d): 
 F� � F� � 
' � 1
 ∙ / 
 
Aunque no será necesario calcular uno a uno los capitales, pues tenien-
do el primero, podremos tratar la renta como una renta anual que crece 
en progresión aritmética: 
 

D� � K� ∙ GK ∖! ∙ GK � 0! �  ∙ 0H �  ∙ 0! H
� K ∙ N&\!& ∙ GK ∖! ∙ GK � 0! �  ∙ 0H �  ∙ 0! H 

 
Una vez obtenido el valor inicial, el valor final se obtendrá capitalizando 
el inicial. Igual que en el caso anterior, no existe la posibilidad de prepa-
gable, pues capitalizamos los términos k-ésimos a final del periodo, ob-
teniendo en todo caso una renta pospagable. 
 
En el caso de renta perpetua, obtendríamos el valor inicial aplicando la 
expresión ya utilizada para renta perpetua en progresión geométrica: 
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D� � GK � 0!H ∙ �!  
 
6.  CONCLUSIONES 
 
En este tema hemos visto cómo aplicar los sistemas de valoración sim-
ple y compuesta que son la base de la valoración financiera y cuyas 
aplicaciones son enormes: valoración de rentas, valoración de inversio-
nes, cálculo de rentabilidades, determinación de precios de activos, 
cálculo de préstamos y empréstitos, cálculo de costes de deuda, finan-
ciación empresarial, descuento de papel comercial, etc. 
 
Además, hemos estudiado los principales tipos de rentas y sus formas 
de valoración tiene múltiples aplicaciones para valorar activos de todo 
tipo, inversiones, patrimonios, deudas, etc.  Y nos proporciona la base 
para el cálculo de cuotas de préstamos y emisiones de deudas, temas 
estos que abordaremos en el próximo tema. 
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