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RESUMEN

El objetivo de esta comunicación es presentar una forma de flexibilizar el mercado de los préstamos hipotecarios. Para ello, la metodología que proponemos consiste en dar la posibilidad al prestatario de que elija qué porcentaje del montante total del préstamo desea pagar y en qué período de la vida del préstamo desea hacerlo. Adicionalmente, el prestatario tendría la posibilidad de elegir cualquiera de los métodos clásicos de amortización de préstamos (francés, cuotas de amortización constantes, americano, etc.) y calcular el porcentaje anterior bien sobre los términos amortizativos a pagar o bien sobre las cuotas de amortización, dando lugar a diversas variantes de la metodología que proponemos. El trabajo se completa con un estudio de las entidades financieras que, en la actualidad, ofrecen un tipo de producto similar, estudiando sus analogías y diferencias, sus ventajas e inconvenientes, etc. Por último, se presentan diversas simulaciones que exponen el método presentado así como su evolución a lo largo de la vida de la operación.
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1. Introducción.

Actualmente, existen en el mercado financiero multitud de posibilidades a la hora de contratar un préstamo hipotecario, pudiéndose elegir productos cuyos sistemas de amortización subyacentes son clásicos, entre los que podemos citar el francés, como más usual, el de cuotas de amortización constantes y el americano. Dentro de estas modalidades, vemos que también existen otras características, como son la carencia y el tipo de interés fijo o variable.

Por otro lado, vemos como, recientemente, las entidades de crédito, están empezando a ofrecer, entre sus productos, otras modalidades de préstamo hipotecario, a las que llamamos, en términos generales, préstamos flexibles, ya que ofrecen al prestatario la posibilidad de elegir el valor de alguna magnitud dentro de un intervalo posible. Dentro de este nuevo tipo de préstamos, cabe citar las distintas hipotecas fáciles del BBVA pueden adoptar las siguientes modalidades: variables, cuota final, cuota blindada y variable mixta dos tramos:

· La primera de ellas ofrece al prestatario la posibilidad de elegir la cuota a pagar cada año, aumentando o reduciendo el plazo de la operación, y pagar solamente diez cuotas al año, ya que puede aplazar el pago de hasta dos. 

· En la de cuota final, la cuota mensual a pagar a lo largo de la vida del préstamo será más baja, especialmente, durante el primer año cuando mayor es el escuerzo a realizar. Y esto es debido a que el prestatario tiene la posibilidad de dejar para el último momento un pago de entre el 10% y el 20% del importe del préstamo.

· En el préstamo hipotecario de cuota blindada se asegura una total estabilidad en los pagos mensuales del préstamo y, por otro lado, permite al prestatario beneficiarse de posibles bajadas de los tipos de interés, que notará al ver reducido el plazo total de la operación. El prestatario puede elegir el importe de la cuota que desea pagar, dentro de los límites que en cada momento se determinen. Igualmente, el banco le garantiza un plazo máximo que le permitirá asegurarse un número máximo de cuotas a pagar. Dicho plazo máximo garantizado dependerá del importe de la cuota que elija, no siendo en ningún caso superior a 360 meses.

· Por último, en la hipoteca variable mixta dos tramos, se asegura la estabilidad en las cuotas durante los cinco primeros años del préstamo, cuando el esfuerzo económico es mayor y a un tipo de interés sumamente atractivo. Posteriormente, la operación se adapta, en cada revisión, a los tipos de interés vigentes en el mercado.

El tratamiento teórico de algunas de estas modalidades de préstamo ha sido estudiado por De Pablo (1991 y 1998) al tratar de corregir el importe del término amortizativo en función de la tasa de inflación de cada período. Desde otro punto de vista, García et al. (2001) propusieron un sistema de amortización basado en anualidades de acuerdo con los flujos esperados en la operación de inversión a la que iba destinado el préstamo. Con anterioridad, Cruz et al. (1996) habían aplicado la metodología anterior a préstamos destinados al Sector Agrario.

A pesar de la amplia oferta descrita en el párrafo anterior, existen otras posibilidades de amortizar las hipotecas que no aún no han sido definidas y que pueden resultar muy interesantes, por su flexibilidad, en función de la situación económica del prestatario.

En este trabajo se plantea la posibilidad de pagar un determinado porcentaje del importe total en un período inicial, final o intermedio de la vida del préstamo. Esta incorporación es posible a cualquiera de los sistemas clásicos de amortización, además de poder ser combinado con otras alternativas como puede ser la carencia total o de amortización.

En primer lugar, se va a analizar, el caso en que el prestatario desee amortizar un determinado porcentaje del principal durante un número estipulado de los primeros períodos y, por tanto, el capital restante durante el resto de períodos. En este caso, se determinan los términos amortizativos en cada uno de los tramos mediante los sistemas de amortización clásicos: francés, cuotas de amortización constantes y americano. En el segundo epígrafe, se analiza la posibilidad de que los períodos en los que el prestatario desee amortizar una determinada cantidad del préstamo no sean los iniciales, sino intermedios en la vida del préstamo. En la tercera Sección se expone una aplicación empírica de cada uno de los casos descritos en la primera Sección.

2. Elección del porcentaje a amortizar en un subperíodo inicial .
Supongamos que el prestatario desea amortizar un porcentaje ( del principal C0 durante los s primeros períodos y, por tanto, (1(() C0 durante los n ( s períodos restantes. Para el desarrollo de esta sección, puede consultarse cualquier manual de Matemática Financiera (por ejemplo, Cruz y Valls, 2003).

2.1. Método francés.

Sabemos que, durante la primera etapa de la vida del préstamo, ha de ser: 
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Por otra parte, aplicando el método prospectivo, el capital vivo en el instante s ha de ser:
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de donde:
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Obsérvese que, en este caso, 
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2.2. Método de cuotas de amortización constantes.

Sabemos que el capital amortizado cuando han transcurrido s períodos es:
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Por tanto, como 
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 y los términos amortizativos 
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forman una progresión aritmética decreciente de diferencia 
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, tenemos: 
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Por otra parte, como
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tenemos que
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Ahora, los 
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 formarán una progresión aritmética decreciente de primer término 
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2.3. Método americano.

En este caso, se tiene evidentemente que:
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y, a partir de este instante, 
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3. Elección del porcentaje a amortizar en un subperíodo intermedio.

Una variante de este planteamiento consistiría en que el prestatario desease amortizar 
[image: image21.wmf]0
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3.1. Método francés.

Se calcularía el término amortizativo constante en el período 
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o, equivalentemente:


[image: image26.wmf](

)

(

)

(

)

[

]

i

s

d

n

s

d

i

d

a

a

a

i

a

C

-

-

+

-

×

+

+

=

-

1

1

0

a

,

de donde


[image: image27.wmf](

)

(

)

(

)

i

s

d

n

s

d

i

d

a

a

a

i

C

a

-

-

+

-

×

+

+

-

=

1

1

0

a

.

El valor de anualidad correspondiente a la siguiente etapa se calcularía así:
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3.2. Método de cuotas de amortización constantes.

Sabemos que:
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Por otra parte, como 
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3.3. Método americano.

En este caso, 
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y, a partir de este instante, 
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4. Aplicación empírica.

Las siguientes tablas de amortización corresponden a un préstamo de nominal 100.000 €, tipo de interés anual del 5% y un plazo de devolución de 10 años.

4.1. Amortización de un 50% del principal en los 3 primeros períodos.

4.1.1. Método Francés

	Período
	Cuota de intereses
	Cuota de amortización
	Término amortizativo
	Capital vivo

	1
	  5.000,00 € 
	 15.860,43 € 
	      20.860,43 € 
	     84.139,57 € 

	2
	  4.206,98 € 
	 16.653,45 € 
	      20.860,43 € 
	     67.486,12 € 

	3
	  3.374,31 € 
	 17.486,12 € 
	      20.860,43 € 
	     50.000,00 € 

	4
	  2.500,00 € 
	6.140,99 €
	8.640,99 €
	     43.859,01 € 

	5
	  2.192,95 € 
	6.448,04 €
	8.640,99 €
	     37.410,97 € 

	6
	  1.870,55 € 
	6.770,44 €
	8.640,99 €
	     30.640,53 € 

	7
	  1.532,03 € 
	7.108,96 €
	8.640,99 €
	     23.531,56 € 

	8
	  1.176,58 € 
	7.464,41 €
	8.640,99 €
	     16.067,15 € 

	9
	     803,36 € 
	7.837,63 €
	8.640,99 €
	       8.229,52 € 

	10
	     411,48 € 
	8.229,52 €
	8.640,99 €
	0,00 € 


4.1.2. Método de cuotas de amortización constantes.

	Período
	Cuota de intereses
	Cuota de amortización
	Término amortizativo
	Capital vivo

	1
	  5.000,00 € 
	 16.666,67 € 
	      21.666,67 € 
	     83.333,33 € 

	2
	  4.166,67 € 
	 16.666,67 € 
	      20.833,33 € 
	     66.666,67 € 

	3
	  3.333,33 € 
	 16.666,67 € 
	      20.000,00 € 
	     50.000,00 € 

	4
	  2.500,00 € 
	   7.142,86 € 
	        9.642,86 € 
	     42.857,14 € 

	5
	  2.142,86 € 
	   7.142,86 € 
	        9.285,71 € 
	     35.714,29 € 

	6
	  1.785,71 € 
	   7.142,86 € 
	        8.928,57 € 
	     28.571,43 € 

	7
	  1.428,57 € 
	   7.142,86 € 
	        8.571,43 € 
	     21.428,57 € 

	8
	  1.071,43 € 
	   7.142,86 € 
	        8.214,29 € 
	     14.285,71 € 

	9
	     714,29 € 
	   7.142,86 € 
	        7.857,14 € 
	       7.142,86 € 

	10
	     357,14 € 
	   7.142,86 € 
	        7.500,00 € 
	0,00 € 


4.1.3. Método americano.

	Período
	Cuota de intereses
	Cuota de amortización
	Término amortizativo
	Capital vivo

	1
	  5.000,00 € 
	0,00 € 
	        5.000,00 € 
	   100.000,00 € 

	2
	  5.000,00 € 
	0,00 € 
	        5.000,00 € 
	   100.000,00 € 

	3
	  5.000,00 € 
	 50.000,00 € 
	      55.000,00 € 
	     50.000,00 € 

	4
	  2.500,00 € 
	0,00 € 
	        2.500,00 € 
	     50.000,00 € 

	5
	  2.500,00 € 
	0,00 € 
	        2.500,00 € 
	     50.000,00 € 

	6
	  2.500,00 € 
	0,00 € 
	        2.500,00 € 
	     50.000,00 € 

	7
	  2.500,00 € 
	0,00 € 
	        2.500,00 € 
	     50.000,00 € 

	8
	  2.500,00 € 
	0,00 € 
	        2.500,00 € 
	     50.000,00 € 

	9
	  2.500,00 € 
	0,00 € 
	        2.500,00 € 
	     50.000,00 € 

	10
	  2.500,00 € 
	 50.000,00 € 
	      52.500,00 € 
	0,00 € 


4.2. Amortización de un 50% del principal en los períodos 4º, 5º y 6º.

4.2.1. Método Francés.

	Período
	Cuota de intereses
	Cuota de amortización
	Término amortizativo
	Capital vivo

	1
	  5.000,00 € 
	 4.817,57 € 
	        9.817,57 € 
	     95.182,43 € 

	2
	  4.759,12 € 
	 5.058,45 € 
	        9.817,57 € 
	     90.123,98 € 

	3
	  4.506,20 € 
	 5.311,37 € 
	        9.817,57 € 
	     84.812,61 € 

	4
	  4.240,63 € 
	15.860,43 €
	20.101,06 €
	     68.952,19 € 

	5
	  3.447,61 € 
	16.653,45 €
	20.101,06 €
	     52.298,74 € 

	6
	  2.614,94 € 
	17.486,12 €
	20.101,06 €
	     34.812,61 € 

	7
	  1.740,63 € 
	8.076,94 €
	        9.817,57 € 
	     26.735,68 € 

	8
	  1.336,78 € 
	8.480,79 €
	        9.817,57 € 
	     18.254,89 € 

	9
	     912,74 € 
	8.904,82 €
	        9.817,57 € 
	       9.350,07 € 

	10
	     467,50 € 
	9.350,07 €
	        9.817,57 € 
	0,00 € 


4.2.2. Método de cuotas de amortización constantes.

	Período
	Cuota de intereses
	Cuota de amortización
	Término amortizativo
	Capital vivo

	1
	  5.000,00 € 
	   7.142,86 € 
	      12.142,86 € 
	     92.857,14 € 

	2
	  4.642,86 € 
	   7.142,86 € 
	      20.833,33 € 
	     85.714,29 € 

	3
	  4.285,71 € 
	   7.142,86 € 
	      20.000,00 € 
	     78.571,43 € 

	4
	  3.928,57 € 
	 16.666,67 € 
	        9.642,86 € 
	     61.904,76 € 

	5
	  3.095,24 € 
	 16.666,67 € 
	        9.285,71 € 
	     45.238,10 € 

	6
	  2.261,90 € 
	 16.666,67 € 
	        8.928,57 € 
	     28.571,43 € 

	7
	  1.428,57 € 
	   7.142,86 € 
	        8.571,43 € 
	     21.428,57 € 

	8
	  1.071,43 € 
	   7.142,86 € 
	        8.214,29 € 
	     14.285,71 € 

	9
	     714,29 € 
	   7.142,86 € 
	        7.857,14 € 
	       7.142,86 € 

	10
	     357,14 € 
	   7.142,86 € 
	        7.500,00 € 
	            0,00 € 


4.2.3. Método americano.

	Período
	Cuota de intereses
	Cuota de amortización
	Término amortizativo
	Capital vivo

	1
	  5.000,00 € 
	0,00 € 
	        5.000,00 € 
	   100.000,00 € 

	2
	  5.000,00 € 
	0,00 € 
	        5.000,00 € 
	   100.000,00 € 

	3
	  5.000,00 € 
	0,00 € 
	        5.000,00 € 
	   100.000,00 € 

	4
	  5.000,00 € 
	0,00 € 
	        5.000,00 € 
	   100.000,00 € 

	5
	  5.000,00 € 
	0,00 € 
	        5.000,00 € 
	   100.000,00 € 

	6
	  5.000,00 € 
	 50.000,00 € 
	      55.000,00 € 
	     50.000,00 € 

	7
	  2.500,00 € 
	0,00 € 
	        2.500,00 € 
	     50.000,00 € 

	8
	  2.500,00 € 
	0,00 € 
	        2.500,00 € 
	     50.000,00 € 

	9
	  2.500,00 € 
	0,00 € 
	        2.500,00 € 
	     50.000,00 € 

	10
	  2.500,00 € 
	 50.000,00 € 
	      52.500,00 € 
	0,00 € 


5. Conclusiones.

Como es bien conocido, en los últimos años el volumen de préstamos hipotecarios ha aumentado considerablemente, produciéndose un incremento de todos los indicadores del endeudamiento de las familias españolas en la adquisición de bienes inmuebles (por ejemplo, el número medio de años que tardaría una familia en devolver el principal del préstamo si destinara todos sus recursos a esta finalidad). El factor clave de este incremento de las hipotecas ha sido el aumento del precio de la vivienda que se ha visto acompañado de una baja espectacular de los tipos de interés. No obstante, la subida de precios ha sido, en mayor medida, superior a la bajada de tipos por lo que las entidades financieras ha reaccionado aumentando el plazo de devolución de los préstamos. 

En la actualidad, es imposible captar más clientes para este tipo de operaciones activas puesto que no se espera más descensos de los tipos de interés ni un mayor alargamiento de los períodos de amortización. Por consiguiente, el único margen que queda a las entidades bancarias es flexibilizar la oferta de préstamos hipotecarios, adecuando las diferentes magnitudes de los mismos a las necesidades particulares de cada cliente. Así, en este trabajo hemos pretendido presentar una posible alternativa de adecuación a las necesidades del prestatario, pero existen muchas otras que pueden ser propuestas para este mercado de tanta importancia para la economía nacional.

Bibliografía

1. Cruz Rambaud, S.; García Pérez, J. y Andújar Rodríguez, A. S. (1996): “Préstamos al sector agrícola: propuesta de un nuevo sistema de amortización”. Revista Española de Economía Agraria, 175, pp. 119-142.

2. Cruz Rambaud, S. y Valls Martínez, M. C. (2003): Introducción a las matemáticas financieras. Editorial Pirámide, Madrid.

3. De Pablo López, A. (1991): “Préstamos de duración variable en función de las tasas de inflación”. Cuadernos Aragoneses de Economía, 6, pp. 83-92.

4. De Pablo López, A. (1998): “Some factor for the correction of the inflation effect in financial transactions”. Actas del I Congreso Hispano-Italiano de Matemática Financiera. Almería, pp. 31-40.

5. García Pérez, J.; Cruz Rambaud, S. y Andújar Rodríguez. A. S. (2001): “Métodos de amortización de capital asociados a operaciones de inversión”. Dirección y Organización, 25, pp. 5-13.

6. Información hipotecas BBVA: www.bbva.es

2

_1145381035.unknown

_1145456173.unknown

_1145459091.unknown

_1145459261.unknown

_1145459337.unknown

_1145459347.unknown

_1145461358.unknown

_1145459327.unknown

_1145459103.unknown

_1145459043.unknown

_1145459068.unknown

_1145456194.unknown

_1145382359.unknown

_1145383248.unknown

_1145456157.unknown

_1145383480.unknown

_1145383247.unknown

_1145381430.unknown

_1145381555.unknown

_1145381694.unknown

_1145381531.unknown

_1145381425.unknown

_1144703352.unknown

_1144703649.unknown

_1145381008.unknown

_1144703536.unknown

_1144585453.unknown

_1144702406.unknown

_1144702505.unknown

_1144702556.unknown

_1144702451.unknown

_1144585489.unknown

_1144585177.unknown

_1144585370.unknown

_1144585159.unknown

