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fijo. El carbén en: pedazos de 6 & 37 milimetros arde mds pronto
que el partido en pedazos mas pequefios 6 mas gruesos.

5.° Las cenizas, cuando el carbén estid seco, y en una pro-
poreién hasta.del 15 por 100, no parece disminuir sensiblemente
la utilizacién,-

6.° La humedad reduce aloo la utilizacion.

. 7. Le presencia del azufre no parece disminuir la utilizacién
de los combustibles, 4 menos que no se encuentre bajo forma de
compuestos tales, que con las cenizas forme escorias pastosas
adherentes & la parrilla.

-8.° La mayor parte de los combustlbles, cuando se emplean
bajo forma de brisquetas, pueden quemarse méas répidamente
que en estado natural, dan menos humo 6 no dan ninguno,

- 9.° La limpia de los carbones por el lavado permite una
combustion mas rapida; po tiene influencia en la disminucion
del humo y en el aumento de la utilizacién del combustible, 4
menos que la proporcién en cenizas ¢ en piritas del carbon, an~
tes del lavado, no sea muy elevada.

10. El carbdn graso da la mejor utilizacién -cuando se carga
por pequefias cantidades, y cada tres 6 cuatro minutos, y. car-
gando solamente cada vez la mitad de la parrilla. Hasta una
velocidad media de combustién se puede evitar completamente
la produccién de humo dejando las puertas del hogar parcial-
mente abiertas durante un corto espacio de.tiempo después de
haber cargado la parrilla. El espesor mas conveniente para la
capa de combustible es de 12 4 25 centimetros con un tiro de 12
4 17 milimetros de agua en el sitio del registro.

11. Los lignitos dan buenos resultados cuando la diferencia
de presiones en la base de la chimenea y en el cenicero esta
comprendida entre 37 y 50 milimetros de agua. La combustién
se efectiia mejor cuando la parrilla se carga cada seis i ocho
minutog, extendiendo los pedazos en toda la superficie de la pa-
rrilla. El empleo de parrillas méviles es recomendable para los
lignitos.

~12. Con la carga & mano, cuando se quema carbén graso 6
lignitos, hay interés en emplear cAmaras de combustién y co-
Jocar disposiciones que favorezcan la mezela de los gases.—O.

LA TRAVIESA DE ACERO «AMERICAN»

. La traviesa de acero «American» que es, para hablar mds
exactamente, una traviesa mixta, consiste en una envolvente de
_palastro de acero en forma de gamella invertida rellena de una
mezcla de-asfalto y piedra machacada. La figura da 4 conocer
los detalles de construccién. Las dimensiones son las siguientes:
2,44 metros de longitud, 178 milimetros de ancho en la cara su-
perior, 140 milimetros de ancho en la base y 178 milimetros de
espesor. '

La -envolvente de acero, que tiene 4, 8 milimetros de espesor,
“esta replegada en la base para contener el hormigén y dos per-
‘nos de 16 milimetros impiden que se abra..

La unién al carril es por el sistema de grapa. La extremldad
_exterior de la grapa esta doblada en una longitud de 25,4 mili-
metros y se introduce en una ranura abierta en la plancha dela
traviesa, y la otra extremidad esta repleo'ada formando un &n-
"gulo para salvar el patin y apoyarse contra el alma del carril.
_Los pernos de-las grapas son de cabeza cuadrada; ésta se intro-
duce en un agujero cuadrado practicado encima de la traviesa;
después se empuja hacia el lado del carril de manera que 1la
"varilla se introduzea en una mortaja y 19. cabeza se apoya con-
.tra la cara inferior de la capa cuando la orapa. esta en susitio y
apretado el tornillo. ‘
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Esta traviesa, inventada por Mr. John G. :Snyder |d"Altcona,
Pa, esta en servicio desde hace dos afios en una via de estacién
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de la «Centrallron & Steel Company», en Harrisbur
fabrica y vende la traviesa.

La traviesa «American» estd igualmenie en ensayo en la
gran linea del «Pensilvania Railroads, en una via de la divisién
de Conemaugh, donde se han colocado 3.000 durante el mes de
Septiembre de 1907.

También esta en servicio, en escals mas reducida, en otros
caminos de hierro. El «American Steel Tic Company, 90, Wesrt,
Street New-York City», t1ene Ia propiedad ¥ la venta.—O.
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. BL DfA 7 DEL CORRIENTE

La ley de interés compuesto, una vez aceptada como buena,
establece la condicién de igualdad entre las-obligaciones de las
partes contratantes euando ambas se evalian en fecha igual,
bien sea la de alguno de los vencimientos, bien otra cualquiers
elegida arbitrariamente; por-la razén fundamental de que valo-
res idénticos en un mismo instante y que han de variar con el

‘tiempo de idéntica manera, seran siempre iguales sienio coe-

taneos.

Y como en todas_las vperaciones financieras ofrece una de
las partes cantidades de numerario que pagaré en fechas deter-

.minadas, & cambio de otras cantidades de dinero que le son en-

tregadas u ofrecidas por la otra parte para fechas diferentes,

-claro es que se obtiene la ecuacién del problema al igualar las
.sumas de valores presentes de los respectivos compromisos. Lz

clasica formula ¢ == ¢o (1 + r)#, de todos conocida, expresa la
ley de variacién del capital con el tiempo.-

El primer estudio.que puede hacerse es el relativo 4 los d1fa~

_Tentes valores que alcanza el mismo capital inicial.al cabo de

igual tiempo, cuando & la vez se subdividen, en ndmero idén-
tico de partes iguales, el plazo de composlcién del rédito con el

.capltal y.el tipo del interés.
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Para hacer mas notoria esa ley puedo deciros; por ejemplo;
que & los veinte afios, un capital de 1.00Q0 pesetas, al 6 por 100
anual, se convierte en otro de 3.207 pesetas; al fin de ochents
trimestres, ¥ all', tnmestral llec’s. a valer 3.290,66; al fin de
los siete mll trescientos dias que tienen los veinte afios, y al

por 100 de rédite diario, llegardn & valer las 1.000 pesetas

3.320,07; pero si continuamos componiendo los intereses por mi-
nutos 6 segundos, el valor que llegue & tomar dicho capital al
tin de aquellos veinte afos no podrd llegar & la cifra de 3. 320
pesetas 12 céntimos, limite dela expresiéu 1.000 (1 -+ 27-?3
cuando n crece indefinidamente. ‘

He dicho t.odo esto para hacer notar que no es lo mismo eolo-
car el dinero & interés compuesto al 6 por 100 anual, al 3 por-100
semestral, al !/, por 100 mensual, ete., etc.; perola influencia de
la pequeiiez del tipo del interés, aplicado 4 periodos de tiempc
que decrescan en la misma proporcién, tiene mucha influencia
en las primeras subdivisiones y muy poca cuando se llevan muy
lejos.

No es 1gna,1 como hemos visto, componer los intereses por
afios, al tipo r, que componerlos por fracciones de afio y 4 un tipo
que sea igual fraccién de r. Facilmente se demuestra que, com-
poniendo los intereses anualmente al tipo r», y componiéndolos

. 1 -~ . :
en fracciones - de afio, s6lo se obtendran valores iguales y

coetaneos para un mismo capital inicial, cuando sea el tipo de

. - r 3
interés para el segundo caso P ¥y cuando entre r'y r exista

la relacién siguiente:

i
r'=n[(1 +7) " —1 :I»

Del mismo modo se demuesira que, componiendo los intere-
ses anualmente al tipo » y componiéndolos por miltiplos m d3
afios, $6l0 se obtendran valores iguales y coetineos para un
mismo capital inicial, cuando el tipo de interés para el segundo
caso sea mr', estando ligadas » y ' por la relaciéon siguiente:

_Grrm—t
—Gxon—t

El valor que. haya de aquirir un capital dado C, al fin del
tiempo —1:— de afio, y al tipo » de interés anual, podra caleu-

larse, por consiguiente, dando al tiempo el valor entero m, con

r

tal de sustituir r por rT tipo de interés para el enésimo de

afio, equivalente al » anual. De esta manera se establece el ca-
récter general de la formula cldsica para tiempos fraccionarios.
Demostrada la generalidad de dicha férmula, no esta justificado
que se la aplique soOlo & valores enteros del tiempo y emplear
otra diferente para valores fraccionarios.

-La composicion de intereses podria hacerse en tiempos infi-

. - 1 ~
nitamente pequeilos expresados por - del afio, siendo n un

numero indefinidamente craciente. Cuando n se hace infinita-
mente grande 'y el perfodo infinitamente corto, el valor 7' corres-
pondiente al » anual es lo que se llama rédito anual en la com-

' mn
posieién continua é infinitesimal. Como C (1 + —;—) ha de

ser igual 4 C (1 + r)™, cuando n es inflnito, el valor de r' es-
tara enlazado con el de r, en este caso limite, por la relacién
er=(+rNo6r=I({+r)

Todas las formulas en que aparezcan potencias (1 -+ r) pus-
den sustituirse por potencias iguales de e™’, y de este modo se
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obtienen férmulas en apariencia muy diferentes de las que sue-

len ofrecer los libros elementales que tratan de esas cuestiones,
pero idénticas en el fondo y que gon de gran utilidad en muchas
ocasiones. . : : :

No entraré en detalles acerca de los problemas practicos 4.
que dan lugar los descuentos; para ellos se emplean las férmu-
las llamadas de descuento & interés simple, 4 interés compuesto
y comercial. El problema se reduce & calcular el valor presente
de una promesa de pago de cierta cantidad para tiempo futuro,
dentro de la ley general del interés compuesto, aplicable, como
hemos visto, & tiempos enteros 6 fraccionarios. Se resolvera
dando al exponente el valor negativo del tiem po que ha de trans-
currir hasta gue se haga efectiva la promesa. La diferencia ean--
tre la cantidad que se paga al contado y la prometida, 6 valor
nominal del documento, es la diferencia de ordenadas de la cur-
va de valores del capital, y se llama descuento & interés com-
puesto. ' :

No por ser mas facil el caleulo, sino por ser mas beneficioso
para el que paga de presente, que generalmente es el banquero,
se sustituye la ley general 6 descuento & interés compuesto por

el descuento & interés simple; éste da la misma cifra si el plazo

es exactamente un afio, pero da una cifra mayor cuando el plazo
es inferior, como suceds casi siempre en la practica del descuen-
to de efectos comerciales. Y tampoco suele emplearse esa ley del
interés sunple, sino otra llamada del descuento comercial; que
favorece al banquero todavia mas.

Desde el punto de vista puramente matematico no tienen ra-
z6n de ser tales axepciones.

*
»* *

El problema mas general no consiste en determinar el valor
presente de una sola promesa de pago; por lo comin pueden ser
muchos los vencimientos y en épocas venideras diferentes; pero
claro es que, sabiendo calcular el valor de cada uno, bastara su-
mar todos ellos para tener el que corresponde & la totalidad de
las promesas. Cuando las cantidades ofrecidas para cada venci-
miento son iguales, y los vencimientos equidistantes, forman lo
que se llama una renta, que podra ser perpetua é inmediata, per-
petua pero diferida, inmediata y temporal, 6 diferida y temporal.

Los valores presentes de todos ellos son siempre iguales &
cierta suma de términos de una progresién por cociente, cuya ra-
z6n es una potencia negativa, entera 6 fraccionaria, del binomio
formado por la unidad y el tipo de interés correspondiente al pe-
riodo de tiempo de la composicién de réditos, el cual a su vez
podra ser igual 6 diferente del plazo que separa dos vencimien~
tos sucesivos de lu renta.

Para obtener la formula mas general posible, en la que estén
comprendidos todos los casos particulares, llamaremos:

a al importe de la cuota constante pagadera & cada venci-
miento.

n al namero de cuotas separadas por vencimientos equidis-
tantes que constituyen la renta. ’

t, al lapso de tiempo que corresponde & la composicién de los
réditos con el capltal.

r al tipo de interés correspondiente al lapso de tiempo t,.

t, ul lapso de tiempo constante que separa dos vencimientos
consecutivos de cuotas de renta.

t, al de tiempo que ha de transcurrir hasta el vencimiento
de la primera cuota.

¢ 4 la relacién de ¢, 4 ¢,.

k a la diferencia —;1- Y ; si k es positivo, se dice que la

1 1

renta es diferida; si k es negativo, que es anticipada; 8l k& es

nula, que es inmediata; cuando n es finito, la renta es temporal;
eunando n es infinito, que es perpetua.



286

La férmula del valor presente de cualquier renta sers:

V=

a 1 $ 21 1 ) .
(+ )% ((1 Frie—1 (L+-7)ne
Si es inmediata, k sera nula y la formula se convierte en
v a g 1
T (14me—1 (14r)ne

?

si ademas {, = t,, que es el caso de las rentas anuales ordinarias
cuando la composicién de réditos es anual, se econvertira en

a 1
= — ]l —
V= ( (1+r>n)’
a

¥y por ultimo, si ademas fuera perpetua, en V = -

En las férmulas relativas 4 las rentas intervienen cuatro va-
riables: la cuantia de cada pago, supuesta igual para todos
ellos; el numero de pagos; el tipo del interds 6 rédito anual de
la unidad, y el valor presente de la renta. De esas cuatro
variables serdn datos tres y podra encontrarse el valor de la
desconocida.

Si la incognita es el tipo del interés, su determinacién ofrece
alguna dificultad por ser de grado superior la ecuacién que ha,
de resolverse. -

Bayli, distinguido matematico inglés, consiguié establecer
una f¢rmula pars encontrar directamente la solucién del pro-
blema sin acudir & los procedimientos generales del Algebra,
que resultarian demasiado laboriosos. En el caso de ser el ré-
dito anual de la unidad superior & seis centésimas, la férmula

de Bayli no da resultados suficientemente aproximados; pero’

Charldn estableci6 otras que permiten encontrar un nuevo valor
mucho mas cercano al verdadero en funcién del que proporciona
directamente la férmula de Bayli.

La férmula de Bayli para el caso de rentas inmediatas ordi-
narias de n términos y en las que los vencimientos de las cuo-
tas estan separados por el lapso de tiempo que se toma como
base para la composicién de los réditos con el capital y para la
definicién del tipo del interés, es la siguiente:

1 n;l
=] “‘1 :
n—
1l — h
6

n—1

=y — 1; a la cuota anual, n el

namero de cuoctas que forma la renta; Vel valor présente, y r’ el
tipo aproxzimado del interés.

Para las rentas diferidas por d afios, y de n cuotas iguales &
a, llamando V4 su valor presente, la férmula de Bayli, en las
mismas hipétesis del caso anterior, seria:

2
enella.es:h=( o )

e 2C@d4nt ) —h(2—1)
12(2a¢+n 4 1) —2h(n2—1) '

siendo

7.
h = ( 4 )__2__1.
na 2d+n-+1 ’

la de Charlon seria para el primer caso:

l—(lfry=n—"Y
r=1r J- @

vV
—a— —n(l—+ r')~in+1)

- ]
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Y para el segundo:
Var'
a

A +r)—d— (14" - (d+n) —

1"=1',+

Ya_ + AL r) =@+ — (n f d) (14-7) — @4+ n+4)
a
1&*1&

La férmula que da el valor presente de una rents inmediats,
y temporal, en la que cada vencimiento es, por ejemplo, anual,
¥y anual tambiém la composicién de intereses al tipo adoptado,
puede escribirse descompuesta en dos sumandos; es uno de ellos,
el valor presente de la totalidad de los pagos multiplicado por
ol tipo de interés, y es el otro, el vulor presente de un capital
idéntido al importe de cada cuota, pagadero al vencimiento de
la dltima anualidad.

Si hubiéramos de pagar sélo anualmente los intereses de
capital que se entregé de presente, como valor de la renta, de-
beriamos satisfacer 1o que vale el primer sumando; e} segundo
correspondera al reintegro del capital, ¥, por lo mismo, debe ser
tal que, colocandolo cada afio & interés compuesto y al tipo
adoptado, formarfan todas esas entregas, al vencimiento de la
ultims anualidad, un capital idéntico al que se entregd, lo que
permitiria reintegrarle entonces de una vez. Es bien facil com-
probar esa condieién. _ '

Pero si en vez de hacer lo que hemos dicho, entregamos al
acreedor toda la renta, reintegramos cada afio una poreién del
capital y cada vez que se paga una anualidad s6lo quedara en
ple una parte de la deuda, que llamaremos resto. El valor del
resto sera el de una renta inmediata de igual cuota y de tantas
anualidades como sean las que no vencieron todavia. Lo que se
amortiza al pagar la sexta anualidad, por ejemplo, sera la dife-
reucia entre los restos quinto y sexto.

De esa manera podremos encontrar la porcién de capital que
cada afio se amortiza, y formar el cuadro de amortizacién de
obligaciones cuando el préstamo se repartié en titulos iguales y
se destin6 al pago de intereses y amortizacion de todos ellos la
rents constante inmediata y temporal que resulté necesarisa.

La férmula correspondiente seria:

a

Bp—t1— Bp= (L4-r)n—p+1

y dando 4 p los valores sucesivos desde uno hasta n, tendremos
lag amortizaciones parciales que & cada afio corresponden.

Aunque una operacién financiera se contrate 6 se calcule so-
bre la base de un tipo de interésy con arreglo 4 é] se establezca
el valor de cada titulo, tanto para el cobro de intereses como
para el reintegro, el mercado fija en realidad el valor presente,
quedando come nominal el que sirvié de base al caleulo de la
anualidad 6 renta que ha de pagar de todos modos la entidad
que negocié el préstamo.

Siempre que el valor de emisién de los titulos es diferente
del valor nominsal, surge el problema de haliar el tipo efectivo
de interés 4 que realmente resulia efectuads la operacién, pro-
blema de que ya me ocupé.

Este mismo problema puede resolverse en cualquier instan-
te, conociendo la edad de las obligaciones y, por tanto, las anua-
lidades futuras y el numero de obligaciones que subsistan en
circulacién como participes en el valor de aquéllas. Claro es que
nos dardn también el valor presente, que sera el de su cotiza-
cién en el mercado, 6 el aceptado en la transaccién que sirva de
base 4 la determinacién del tipo de interss.

*
»*

Los problemas de arbitrajes de valores exigen la compara-
cién de los precios que deberian tener obligaciones 6 titulos de
empréstitos diferentes para que el dinero produzca un mismo
tipo de interés. Para ello se calcula: primero, el tipo de interés
que corresponde, segin la cotizacién que alcancen y la edad que




REVISTA DE OBRAS PUBLICAS

tengan determinados titulos que se toman como término de com-
paracién, aceptando su valor efectivo como valor matemético, y
segundo, el valor presente 6 cotizacién matemdtica, que corres-
ponde 4 los otros titulos 1 obligaciones,adoptando para el calculo
ol tipo de interés antes encontrado. Este valor matematico de
los segundos titulos podri resultar igual, mayor 6 menor que su
valor corriente en el mercado. Si es igual, hay paridad entre las
deudas que se comparan; si es menor, se dice que los segnndos
titulos estan preferidos, y st mayor que estan postergados. Todo
ello, claro esta relativamente & los primeros que se tomaron
como tipo de comparacién.

Si la cuantia del rédito no comprendiese una apreciacién re-
lacionada con la mayor 6 menor seguridad de que se cumplan
6 no los ofrecimientos de pago, no habrfa razén para la prefe-
rancia § postergacion, y deberias existir siempre paridad entre
toda clase de titulos; pero de todos modos, en virtud de los calcu-
los & que me acabo de referir, podra verse cuil es la importancia
de la preferencia 6 postergacién que el mercado otorga 4 unos y
otros, y aceptarla 6 no el tenedor, segun sus apreciaciones per-
sonales, eligiendo en definitiva los que en su concepto estén me-
nos apreciados de 1o que merecen. ‘

Aunqtue en todo 1o que llevo dicko se han supuesto las rentas
anuales y que anualmente se hace la composicién de intereses,
claro es que podré ser menor el plazo que separa cada pago de
la renta con tal de ser iguales todos esos plazos, y podra efec-
tuarse la composicién de intereses en periodos menores de un
aflo, iguales 6 diferentes del periodo que separe dos pagos suce-
sivos de la renta. Las formulas se complican un poco, sobre todo
en este ultimo caso; pero en definitiva, y, como ya hicimos ver,
ol valor presente de la renta se obtiene sumando los términos de
una progresién.

*
* x

Vo sucede lo mismo cuando no es constante la cuota de la
renta, 6 no lo es el intervalo de tiempo que separa el venci-
miento de dos cuotas sucesivas. El problema se plantea siempre
de idéntica manera, pero las férmulas & que podremos llegar en
algunos casos son muy diferentes. Sino hay ley ninguna que
rija la cuantia de las cuotas y los lapsos de tiempo que separan
cada dos vencimientos consecutivos, no hay mas remedio que
calcular aisladamente el valor actual de cada tédrmino y sumar-
los todos; pero si existe alguna ley que los rija, lo que hasta
ahora fueron progresiones se convierten en series, que & veces
pueden reducirse & férmulas sumatorias que evitan calculos pe-
00sos. '

No entraré en el examen de la infinidad de problemas que en
tal concepto podrian plantearse; s6lo me ocuparé breves instan-
tes de las rentas.uniformes con relacién al tiempo y cuya cuota
6 anualidad varia segin leyes sencillas,

Cuando el importe de las anualidades es constante podemos
Hlamar & la renta paralela, porque la ley de variaci6n de su cuota
con el tiempo estaria representada por una paralela al eje de los
tiempos. Si la cuota anual creciese 6 decreciese con uniformi-
dad, estaria representada por una oblicua respecto del eje de los
tiempos, y por lo mismo podriamos llamarla lineal, conteniendo
dicha cuota dos argumentos 6 coeficientes: el valor a de la pri-
mera y su incremeato representado por b.

Los términos que forman en este caso el valor presente de

a + pb
(1+rpt+1
cho valor seria igual & Ia suma de t8rminoe sucesivos de esta
serie entre los valores de p, cero y p — 1. Dicha serie puede su-

marse por descomposicién y la formula de V sera:

una renta de n cuotas serian de la forma , y di-

V=Sp-n-i azpd _ -
p=0 14+ r)pt+1
a 1 b 14 ar
=l —— — (1——
. (_1 o) == ()

287

Esta formula puede ponerse bajo la forma siguiente:

a . :l:—b- L
(I ) T (

Si, como sucede muchas veces, el mismo capital ¥V que sa
entrega es la Gnica garantia ofrecida por el que le recibe y se
obliga & pagar la renta equivaleste, y si ademas, por ser esa
renta de cuota creciente, e8 la primera anualidad ls mas peque-
fia de todas, el valor de a debe valer, cuando menos, los intere-
ses del capital representados por Vr, y por lo mismo debe ser
mayor que cero la suma algebraica de las otras dos.

De la condicién

=

L
(L4-7)n T -

deducimos:

a=Vr 4 _1;*._.2':._)

T (L4r)n

14 ar
L)

ar

S gy

por lo mismo podremos igualar b & la indicada fraccién multi-
plicada por p, siendo g un numeral comprendido entre cero y la
unidad. Si en la formula general de V, reemplazamos b por ese
valor, y simplificamos la expresidon que resulta, llegamos & la
siguiente: :

_ _t Y,k
V= r (l_‘(l—]-r)n)-{- r (L41r)n -

Con la renta de cuota minima a, se puecie levantar un em-
1

“ T

de no tener otra garantia que el mismo capital que se ha de re-

cibir, el mayor empréstito 4 que puede aspirarse, obligandose a

pagar rentas lineales crecientes, solo podrd superar al que po-

dria obtenerse 4 cambio de una renta constante, de cuota igual

a
préstito de valor presente T(l ),mego en el caso

: . a
4 la minima, en la cantidad w

Dando 4 i el valor médximo igual & la unidad, la forma de V
serfa:

a 1 a 1
V=T[1— (1+'r)n]+_r- (L+7)m ’

obtenida dando & b el valor limite

ar

= xor—Ga e

Si en la tltima férmula de V, llamamos A al cociente de di-
vidir el segundo sumando por el primero, enconiramos

1

TR

Se puede determinar el tipo de interds que habria de exigir
la posibliidad de conseguir determinado valor numérico para A,
con una renta lineal creciente de n cuotas; ese tipo seria:

n

r=l—l/.?_x—.

Si el tipo de interés fuera dato, y quisiéramos encontrar
cuantos términos podrian formar una renta de aquella clase,
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para que fuera posible conseguir un valor-de X escogido-de ante-
mano, el valor de n vendria dado por.la férmula:

12\ -
(232
log. (1 4 7) .

.- En todos estos ‘casos, por haber dado 4 el valor uno, habre-
mos impuesto la condicién de que la primera cuota a sea exac-
tamente igual al importe del interés anual del capital recibido,
¥ que:la amortizacion comienza desde la segunda anualidad., --

Epn' ls férmula general de esta:clase de rentas intervienen
cinco variables. De ellas dos corresponden 4 la ley que define
completamente todas las cuotas anuales. Tomando arbitrario
uno de los coefiientes, 6 estableciendo relacisn enire los dos
que definen aquellas ultimas, pueden resolverse en esta clase de
rentas los mismos problemas que en las paralelas.

Cuando es la incégnita uno de aquellos coeficientes, 6 cuando
lo es el valor presente de la renta, la solucién es muy fécil.

Sin embargo, en este uliimo caso puede surgir un problema
interesante. Si fueron escogidos arbitrariamente el importe de
la primera cuota, su crecimiento anual, el tipo del interés y el
pamero de las cuotas, y si buscado el valor presente de la
renta,-el rédito anual que le corresponderia superase al-valor de
la primera anualidad, resultaria que en veéz de irse amortizando
él préstamo la deuda creceria en los primeros afios; habria, di-
gamoslo asi, una amortizacién negativa, que se harfa positiva
mas tarde. Aun suponiendo que el valor presente de lo que se
entrega no fuera fungible y pudiera responder al cumplimiento
del pacto, habria de exigirse otra especial garantia para el in-
cremento maximo que podis alcanzar la deuda. El proble:na, que
es interesante, tendria, y ha tenido aplicacién, sl caso de con-
vertirse un colono en propietario mediante el compromiso de
pago de una renta de cuota creciente, pero 4 condicién de efec-
tuar antes 4 su costa, 6.con su trabajo, obras & construcciones
en el inmueble bastantes -4 garantizar el déficit inicial:-de la
renta en los primeros afios. ‘ :

- .La determinacién del importe minimo de aquella garantia
especial, puede hacerse de la manera siguiente. El valor de la
deuda, después del pago de cada cuots, sera siempre el que
tiens la renta inmediata pendiente de pago. Cuando cesa de ha-
ber aquel desequilibrio, es decir, cuando la amortizacién ha de
pasar de negativa & positiva, sera ys la anualidad suficiente
.para pagar el interés y comenzar la amortizacién 6 la disminu-
cién paulatina de la deuda. Supongamos que esto ocurre despuéds
de pagada la cuota K. Si‘conociélﬁamos ese nimero, la garantia

debiera ser Rz — r. ' :
Pero el resto Ry tendra por expresion:

14 (n— K)r s
T )

a + Kb 1y, &y
_'r__(l— (1+¢)n—,k)+7 1

Aplicando & esta férmula los procedimientos que apliqué & la
de V, para estableqer que la pl"imera. cuota a -+~ kb sea por lo
menos igual & Ry 7, obtendriamos una ecuacién que nos dars el
valor de K. Sustituyendo la parte entera del valor de X en la
formula de B y restando V del resultado, tendremos el importe
de la garantia necesaria. ‘ _ :

Cuando la inciégnita es el niimero de cuotas que deban for-
mar la renta, la solucidn no es ficil. En el caso de rentas para-
lelas; era la incOgnita un exponente y se reducia facilmente la
ecuacion exponencial & ordinaria y de primer grado, tomando
logaritmos. En el que ahora examino, aparece la incognita 4 la
vez como exponente y formando parte de urn binomio algebraico;
pero como el niimero de cuotas ha de ser entero en la practica,
lo més cémodo serd acudir & procedimientos graficos para en-
contrar su valor. '

Sila incognita fuese el tipo del interés no serfan aplicables
&: estas rentas las férmulas de Bayli y de Charlon, que antes
cité; sin embargo, podriamos hallar también para este cago for-

Ri =
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mulas que dieran un primer valor bastante aproximado, y acer-
carnos todavia mas al verdadero por el'método.de Newton, "~
Las rentas de anualidad ¢reciente 6 decreciente’con.: unifor«
midad, puede tener aplicacidn util en muchos casos. Cuandd-‘se‘
trata’de empréstitos destinados’a la cooperacién en' ciertas:in-
dustrial - como, por ejemplo, la de transportes y la de riegos, en
las que generalmente no se alcanzan en los primeros: afios log
productos que Ilegan & conseguirse pasado cierto tiempo, resul-
tara-mas comodo.y menos arriesgado servir los intereses yla
amortizacion por medio de una renta de cuota anual creciente.
Lo contrario debera hacerse cuando los recursos del deudor ha-
yan de disminuir conforme transcurra el tismpo. .
Podria ocuparme en el estudio de-otras rentas complejas; de
todas ellas sélo mencionaré, sin entrar en detalles, las unifor-
mes en cuanto & los vencimientos, y de cuotas variables segin
la ley parabélica. - . B ' :
Por ejemplo, en las de segundo grado, el tdrmino general de
la seris-que da su valor actual sera: . » Lo
at(p Lb+(p—1) (p—2)k
Ltrp . g

y el valor presente de la renta es:

yostlot@—10 +(p—1) (p—2)]
% (147)p

Esta serie puede también sumarse por descomposicion, y la
férmula que da el valor de V sera; o

a 1 b 14nr
V=7[1" T+ ]"' 7 [1— (1+r)n]+

n({n — 1)
. 1+'n,r+———-—‘ 15 r?
+1.2. = 1—

(1+7]ln

Bien clara se ve la ley general, y puede demostrarse que la
renta anual parabédlica de grado p tendra por formula:

_° _ 1 ] b 14 nr
V=3 [1 (1+r)":|+ - [1_ (1+r)«‘___]+

o, et S
+1.2 21— : ]
. Ttom
[: IR e l)l'é'{‘”p_,l’_”.s]
+oni2op—— | 1 T ’ |

Las rentas parabdlicas de diferentes grados (slempre el grado
es menor que el nimero de cuotas) introducen en la férmula ge.
neral nuevas variables; de ellas se relacionan con la ley de va-
riacién de la cuota tantos coeficientes, mds uno, como unidadés
tengs el grado de la ley parabélica adoptada. Esto nos prof)or--
ciona medios de establecer ecuaciones entre mencionados coe~
ficientes para conseguir que se cumplan determinadas con-
diciones entre algunos de los valores particulares de cada anua-
lidad. '

Acerca de esta clase.de rentas de cuota variable, efectué
Lecocq estudios muy curiosos. Fué causa de tales estudios el
problema planteado para conseguir que los colonos de Argelia-
pagaran de una manera c6moda y facil el importe del capital

.que se les entregaba al ponerlos en posesién de terrenos y edi~

ficios que habian de ser de su exclusiva propiedad, si bien que-

daban afectos & responder del pago de las anualidades que se
comprometian & satisfacer.

(Se continuard.)



