
ContradiooioD de los calcnlos de equivaleDcia economlca con iuteros simple
POR

RAMON SALAS EDWAltDA

Con oeasion de los articulos publicados por don Leonardo Lira (Julio p.334)
y por mi (Agosto p. 36\1) pareee oportuno considerar, la cuestion general de los

caleulos de equivalencia economica, de que la cuesti6n discutida en esos articulos

es un caso interesante.
Permitaaeme comenzar por un ejemplo elemental, para manifestar las con

tradicciones a que conducen los calculos con intereses simples .

•
-Una sociedad que esta obligada a entregar IU 000 pesos, dentro de 100 anoa,

desea cambiar su compromiso por el de pagar a los 50 anos una suma menor

X, que se ha de calcular de modo que ambos compromisos sean econ6micamente

equivalentes•.
Suponiendo intereses simples y aceptando para simplificar la tasa de 10 0'0

anual, se podria hacer cualesquiera de los siguientes raciocinios entre otros:

[. La suma que entregada al contaao es equivalente a 10000 pesos, en
III 000

tregados dentro de 100 anos es -1-1-
= 999 pesos, pues al cabo de lOll anos

los intereses son 10 veces el capital y agregados a til 10 hacen II veces mayor.

AD!\logamente la suma que entregada al contado equivale a la cantidad x

x
entregada dentro de 00 anos es 6""

La equtvaleneia de ambos compromisos exige, pues:

x
9u9 pesos =6; x = 5 405 pesos

II. La equivalencia de compromisos exige que cuando Hegue el momento de

entregar la cantidad x sea indiferente hacerlo 0 esperar 00 anos mas para com

pletar los 100 anos y entregar 10 ()()() pesos.
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La entrega de 10 ()()() pesos, dentro de 50 anos, equivaldria entonces a I"

entrega inmediata de
I" ;)() = 1667, segun resulta de un raciocinio aualogo at

anterior,

Por 10 tanto: x = I 667,

III, Supongamos ya trascurridoa 75 anos.

EI hecho de haber entregado la suma x a los !)O anos equivnldria en esa

techa a haberse privado de esa cantidad y de los Inrereses que habria devengnd»
durante 75-50=25 anos que alcanzan al 10 "

0 a 2,5 vecea el capital, 0 sea, equi
valdrian a un total de 3,(J x,

EI tener que entregar 10 OuO pesoa a los 5U anos, e. decir, deutro de III') -7:'

,

ldrl fhi" d' d
10 C�'"

') u--=25 anos eqmva rta en esa ec a a a entrega mme lata e
�

=
� "n, pesos,

La equivalencia eeonomica exigi ria, pues:

3,5 x = l! 857 pesos
x 816 pesos

La contrndieeion, y el absurdo consiguiente, de estos calculos se debe a la

hipctesls inadmisible del Interes simple, pues en ella no se acepta que las canti

dades ahonadas por intereses Bean a au vez capaces de produeir intereaes y sill

embargo, a pesar de esta heterogeneidad, se la suma con el capital a que Be reco

noce esta productlvidad.
La solucion de la eontradiccion Be encuentra en las condiciones reales del

mecanismo econ6mico en que en pertodos cortos los intereses se agregan al capi
tal y en el periodo siguiente se abonan intereses por la suma de ambos,

Con toda perteceion se evitaria la discordaneia en la capltalizaclon continua

en que los intereses Be van capitalizando continuamente e inmediatamente des'

pues de devengados.
En este caso llamado C el capital inicial y C el capital COli los iutereses

o

aeumulados durante el tiempo t, y designandc por i el tanto por uno de interea,
se tiene:

d C = Cidt

C = C ei'
•

L" praetica eomereial de capitalizacton semestral da, expresando t en anos:

C (1 + '/. i) ",
o

'

Comparando ambas formulas dentro de 10. limites de aplleacion se ve que es

pequello el exceso que results de I" capitalia'icion continua sobre la semestral;
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practiearnente esta diCerencia queda compensada cuando se reduce a 0,99 0 O,�t!
de su valor la tasa de interes,

Para comodidad se podria escribir la ecuaci6n anterior en la forma siguiente
en que ya esta becba esta correcci6n y que manifiesta que para determinar ,,1 nu

mero pOI' que se multiplies un capital al agregarle sus intereses semestralmente,
basta buscar en nna tabla de Ioguritmos vulgares el nuraero correspondiente a

0.43 it.

log g = (143 it
o

Hi: aqui tratado el ejemplo anterior tomando en cuenta los intereses com

puestos y siguiendo los mismos tres raciocinios anteriores.
I. La suma que entregada al contado equivale a 10 OOu, entregados dentro

IO()UO
de IOU alios es

20 ()()()
=. O,flO; pues 20 OOU es el nnmero correspondiente a un 10-

garitmo igual a 0,43 x 0,10 X 100 = 4,3.
Analogamente la suma que entregada al eontado equivale a la cantidad x

x
entregada dentro de 50 alios es

141

La equivalencia de ambos compromisos exige pues:

x = $ 70

II. La equivalencia de compromisos exige que cuando Hegue el momenta de

entregar la cantidad x sea indiCerente bacerlo 0 esperar 50 anos mas, para com

pletar lUO y entregar 10 000 pesos.
La entrega de 10 ()()() pesos, dentro de 50 alios equivaldria entonees a la en,

.

di d
10 mo

I bi
.

b
.

trega mme lata e�. = 70; y, por 0 tanto, tam len se 0 uene

x = 70 pesos

III. Si suponemos rraseurridos 75 anos, el babel' entregado la suma x equi
valdria en esa fecba a baberse privado de esa cantidad y los Interesea acumulados
en 25 alios, 0 sea 11,9 x; pues 11,9 es el numero que corresponde a un logaritmo
igual a 0.43 x 0.10 )( !!5 = 1 07h,

El tener que entregar 10 000 pesos, dentro de 2:'> anos equivaldris a

10 (J()()

lJ.9
= 840 pesos.
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La equivalencia queda satisfecha igualmente can:

11,\1 x = tl40 pesos; x = 711 pesos

Este ejemplo manifiesta, piles, la armonia de los resultados qUE' .� obtienen
dentro de laa condiciones reales del mecaniamo economieo y las enormes dife
reneias que eatos resultados guardan con lOB valores eontradtotorioa a quP
conduce la hipotesis del interes simple logica y econornicamente inadmisible,

Finalmente, interesa volver sobre el ejemplo que origin6 esta cuestion,

He trataba de calcular la razon ! que debian guardar los precios A y B

de dos clases de canerias, cuyas duraciones se habia aceptado de 1211 y de 411 ano

respectivamente. para 4UA amhas clases fueran econ6micamente equivalentes,
siendo 100 u pi tipo de interes.

1<:1 senor Lira, suponiendo intereses simples, y haciendo un balance aL ('abo

d" los 1:.111 primeros a110. de I... cantidades invertidas anteriorrnente en la adqui
siciuu d� una canerla dp precio A y d» tres de precio E, obtuvo .Junio p. :.17;'1:

Il

A
=

Lll
_
0 uproxirnarlamenre I

;1,

En el numero siguieute 1.1ulio p. it''') exprese mi opinion adversa a la hip»
tesis de interi-s simple y para rnauifestur las contradiceiones a que conduce hice

un balance inicial de las sumas de que se ha de disponer para los mismos 1:.111 pri
roeros ai108, toruando intereses simples Y ohtuve:

B
A

4f) .

_

'I
0 upr oximndamente

:i
,

n.

En ..1 articulo del numero sigurente \Agosto p. 311) se cree evadir la contra

dieeion nblignud« a. considernr toda una aerie intinita de adquisicionea sucesivas

de caner ias de la misma elase.

Esta f"xigencia purece iunecesaria, pues serla P8t'llcial 8. la equivalencia evo

nomiea que cada Ito anos, cuando se presentara Is oportunidad de optar entre

ambas clases de canerias, fuera indiferente eoloear ya una ya otra, aunque las an

terlores huhieran srdo diferentes; PPI'O es cierto que la Investigaeion deheria eon

ducir al mismo resultado ei no hubiera uua eontradiccion en la hipotesis de iute

res simple.
En el primer articulo tarnbien, no se consideraba sino los Itll prirueros ail"s_

Voy a tratar sueintamente la cuestion desde el pun to de vista de una aerie

de udquiaiciones de la misma clase, para' agreg-ar un ejernplo mas de las contra

diceiones y absurdos a que conduce el in tare. simple,
La adquiaicion de una serie de canertas de precio A y Itll anos de duraelou
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signiti(.'a, agregando los intr-reses suuples, ill cabo de un numero 'n de anos multi

plo de J 2(1:

+ .A'I' 1 +1).1 x I:!II 1 Ali n +�,
\ 120 �4""j

l ...a adquisicion de la serie correspondieute de precio B y -to anos de durncion

significa analognmente:

Ig-ualando esras expresiones se obr ieur-:

13 140 + II

A I �(I + ;� 11

Esta expreslou que de acuerdo con el eAlculo del senor' Lira torna el valor

1,\
-r-r- euaudo n = 1�(I, \"[1. decrecieudo a rnedida que numeura n y tiende para n =

:;!,

! i III
Il

A ;\

:-;i 5e P'''('\'e la adquisicion flHllr;1 de una serie de c;llI(;'rias basta alcauzar el

numero n de .mos, y se uvulnau Ius sum.is actuates neces.u-ias para adquirn-las,
tom.u.do iurereses simples. :-;e obuene corno Jo esrublece e l Sr. Lira rp, i3jJ);

+
U

,
" I IIfl "

eI
+ _,. +

;) II. I " - ;-)

E
. .

ti I l�" d I ) dsta expresion COIl rma e va or ---:- encontra 0 para II = :'U; pero toman 0
;)�I

mayor nurnero de terrninos el Sr. LAra ha encontrudo U,ti4-l.
Los tertninos del numerador y del denominador son 1(.)5 de la serie armonica,

ejeruplo elusieo de series divergenres:

I
+ ---+

�

I

�

I
+-+

�

Figur.m a partir del primer termino, uno de eada I:! ell el numerudo r y

UIIO de cada -t ell el denominador.
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Dada Is divergencia de las series para ealcular el Iimite de la razon y resol

ver la aparente indeterminacion =�. se puede sin errol' suprimir a la cabeza de

cada serie un numero de termtnos, basta llegar a valores suficientemente altos de

SIIS denominadores para que los terminos de In serie que coustltuye el denomlna

dor sean agrupables de a tres en tres y la suma de cada grupo igualada sin errol'

sensible al triple de los primeros de cada grupo que son iguales a los terminos de
la serie que constituye el numerador.

AI llmite, pues, se obtiene tambien con balance previo ! como valor de la

razon; es curioso notar que estos resultados Iimites independientes de la tasa de

. .

I
.

did'
40 I

mteres, son a razon e as uraerones
I:!O

=

3.
En cambio, de la anarquia que acarrea In contradiocion que envuelve Is hi

p6tesis de interes simple, Ia.conaideracion del mecanismo real de la organisacion
eeonomtea da siempre resultados concordantes.

Yen verdad si se puede con tar con una vida de 40 anos en una construcclon,
I

basta una economia de Jij para justificar su preferencia sobre otras de mayor

1uraci6n, como resulta del caleulo de la pag. 335.
Ademas, parece ostensible que no se ha de optar por una soluci6n que cuesta

el doble que 'una que dura 40 anos, porque dure tres veces mas.




