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Introduccié als régims financers

o racionals

Introduccid i definicid

Fins ara hem definit un model matematic de forma teorica.
Es tracta d’un model que es basa en ’equilibri del mercat financer i
aquest equilibri ve regit per unes lleis formals.

Ara ens haurem de fixar en I'aspecte més empiric i no tant teoric
d’aquell equilibri financer.

Aixi, observem que els REGIMS FINANCERS sén la traduccié

practica de les lleis que regulen I’equilibri del mercat. Aquests
recullen els pactes que estableixen els subjectes d’una operacio.
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Introduccié als régims financers

o racionals

Classificacié

En principi cada régim financer s’hauria de poder associar a una llei
financera determinada. Si més no, hi ha casos en que I'operacié es
realitza en un termini molt curt (podriem dir inferior a Pany), que
s’allunyen de I’expressio formal per guanyar en simplicitat. Com que
el termini és curt, I'error comés no és significatiu. Aquest és el cas
dels régims financers practics.

Per una altra banda tenim els régims financers racionals. Aquests
s’ajusten perfectament a una llei formal i es solen aplicar en
operacions de termini superior a I'any.

Aixi classifiquem els régims financers com segueix.
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Introduccié als régims financers Definicié i classi

o racionals

Classificacié

.7

Classificacié:
1. Regims financers simples o practics.
1.1. Regim financer d’interes simple.
1.2. Regim financer de descompte racional o matematic.
1.3. Regim financer de descompte comercial.
1.4. Regim financer d’interes anticipat.

2. Regims financers compostos o racionals.

2.1. Regim financer d’interes compost.
2.2. Regim financer de descompte compost.
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Introduccié als régims financers Definicié i classificacié
Regims financers simples o practics
] s o racionals

Regims financers simples o practics

Els regims financers simples o practics es caracteritzen per la
simplicitat del factor financer corresponent.

El factor financer es construeix atenent a la simplicitat del mateix.

Per aquest motiu, el fator financer resultant no compleix les propietats
del factor financer.

Com a conseqiiéncia, només es podra aplicar en operacions a curt
termini. En general, operacions de termini inferior a ’any.
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Regims financers simples o practics
R ancers compostos o racionals

Esq

Regim financer d'interes simple

El regim financer d’interés simple s’aplica en operacions de
capitalitzacié.

Caracteristiques:

e Es pren com a referéncia la quantia inicial, C.
El preu es calcula en base a la quantia inicial.
L’atencio recau sobre el subjecte actiu de 'operacié.

e Interessa trobar la quantia final, C’. El preu es paga al final de
Ioperacié. El subjecte actiu aporta una quantia a ’inici de
Ioperacié i rep, com a contraprestacié, un preu anomenat interes
juntament amb la quantia inicialment cedida, en finalitzar
I'operacio.

Silvia Miquel Ferndndez Els régims financers



Introduccié als régims financers Definicié i classificacié
Regims financers simples o practics
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Regim financer de descompte racional o matematic

El regim financer de descompte racional o matematic s’aplica en
operacions d’actualitzacio.

Caracteristiques:

e Es pren com a referéncia la quantia inicial, C.
El preu es calcula en base a aquesta quantia inicial.

e Interessa trobar la quantia inicial, C, donada una quantia final,
C’, tot i que el preu es calculi sobre la mateixa quantia inicial.
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Regim financer de decompte comercial

El regim financer de descompte comercial s’aplica en operacions
d’actualitzacié.

Caracteristiques:

e Es pren com a referéncia la quantia final, C’.
El preu es calcula en base a la quantia final.
L’atencid recau sobre el subjecte passiu de 1'operacid.

e Interessa trobar la quantia inicial, C. El preu es paga a l'inici de
loperacid. El subjecte passiu aporta la quantia C’ al final de
l’operaci6 i, a canvi rep a l'inici una quantia C en la que s’ha
descomptat el preu, el qual s’anomena descompte. El subjecte
passiu esta disposat a pagar aquest preu a l'inici per tal de
disposar de liquidesa.
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Regim financer d'interes anticipat

El regim financer d’interés anticipat s’aplica en operacions de
capitalitzacié.

Caracteristiques:

e Es pren com a referéncia la quantia final, C’.
El preu es calcula en base a la quantia final.

e Interessa trobar la quantia final, C’, donada una quantia inicial,
C, tot i que el preu es calculi precisament sobre la quantia final.
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Introduccié als régims financers
practics
o racionals

Regims financers compostos o racionals

Els regims financers compostos o racionals es caracteritzen per
correspondre’ls una expressié que lliga amb les propietats del factor
financer.

El factor financer es construeix atenent a la correccié financera.
Es busca complir les propietats del factor financer.

Com a conseqiiéncia es podra aplicar en operacions a curt i llarg
termini. Tot i que, en general, s’aplica a operacions de termini
superior a ’any.

Es poden considerar aquests regims financers també amb tipus
variable.
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Introduccié als régims financers

Regim financer d'interes compost

El regim financer d’interés compost s’aplica en operacions de
capitalitzacié.

Caracteristiques:

e Es pren com a referéncia la quantia inicial, C.
L’atencid recau sobre el subjecte actiu de 'operacié.

e Interessa trobar la quantia final, C’. El preu es paga al final de
Ioperacié. El subjecte actiu aporta una quantia a ’inici de
Ioperacié i aquesta anira acumulant el preu que es vagi produint
periodicament fins arribar a la quantia final.
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Introduccié als régims financers

Regim financer de descompte compost

El regim financer de descompte compost s’aplica en operacions
d’actualitzacio.

Caracteristiques:

e Es pren com a referéncia la quantia final, C'.
L’atencid recau sobre el subjecte passiu de 1'operacié.

e Interessa trobar la quantia inicial, C. El preu es paga a l'inici de
loperacid. El subjecte passiu aporta la quantia C’ al final de
Ioperacid, a la qual se li anira descomptant el preu
periodicament fins arribar a la quantia inicial.
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Introduccié als régims financers

Esquema temporal

Esquema temporal pels RF simples o practics

RF interés simple RF descompte matematic

T 5 e

C c’?
— —
T T T T

RF decompte comercial RF d'interés anticipat

7N N

C? c’ C c?
—_— —
T T T T
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squema tempora

Esquema temporal pels RF compostos o racionals

RF interés compost

C cr?

T p 2p (n=1)p np=T'

RF decompte compost

6?/\/\ SR

I 4 4 4 y
L 1 1 1 1

T p 2p (n=1)p np=T'
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Els régims financers i els corresponents factors financers

Pactes entre els subjectes de |'operacié

Pactes entre els subjectes de I'operacié:

e El preu es paga al final de I'operacié conjuntament amb la quantia
inicialment cedida.
C=C+I

e El preu, el qual es denomina interes, té un comportament
proporcional a la quantia inicialment cedida i al termini de |'operacid.
La constant de proporcionalitat s'anomena tipus d'interes.

I=iCt

Esquema temporal de |'operacié:

TN

C c’
—_—
T T/
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Els régims financers i els corresponents factors financers

Esquema temporal de I'operacié:

C C'=C+1=C+iCt C: Quantia inicial

_ C’: Quantia final

t = T' — T: termini de |'operacié
I: Interes total

i: tant d'interes

T T’

Aixi, la quantia final és
C'=C(1+it).

De la expressié que proporciona la quantia final en RF d'interés simple,
C'=C(1+1it),

podem obtenir el factor financer,
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Regim financer d'interés simple
Els régims financers i els corresponents factors financers Régim financer de descompte comercial

Pactes entre els subjectes de |'operacié

Pactes entre els subjectes de |'operacié:

e El preu es paga a I'inici de |'operacié.
C=C"-D

e El preu, el qual es denomina descompte, té un comportament
proporcional a la quantia final i al termini de I'operacié. La constant
de proporcionalitat s'anomena tipus de descompte.

D=dC't
Esquema temporal de |'operacié:

PR

C c’
—_—
T T/
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Els régims financers i els corresponents factors financers de descompte comercial
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npte ost

El factor financer en RF de descompte comercial

Esquema temporal de l'operacié:

C=C -D=C —dC't c’ C: Quantia inicial
; , C’: Quantia final
, t =T’ — T: termini de |'operacié
T T D: Descompte total
Aix, la quantia inicial és d: tant de descompte
C=C'(1-dr).
De la expressié que proporciona la quantia inicial en RF de descompte
comercial,
C=C'(1-dt),
podem obtenir el factor financer,
C/
f(t)= —= = (1 —dt)"".
()=c=01-d)
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Els régims financers i els corresponents factors financers

Pactes entre els subjectes de |'operacié

Pactes entre els subjectes de |'operacié:

e El preu es paga al final de |'operacié conjuntament amb la quantia
inicialment cedida.

e El termini es divideix en n periodes iguals.
El preu és proporcional a la darrera de les quanties considerades i al
temps transcorregut en aquell periode. La constant de
proporcionalitat és el tipus d'interes.

Esquema temporal de |'operacié:

IINTN N

I 4 4 4 y
k t t t 1

T p 2p (n=1)p np=T'
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Els régims financers i els corresponents factors financers

T=0 p 2p (n=1)p np=T'
Diferiment Quantia
T . C
T+p o G =C+iCp=C(1+ip)
T+2p o G=G+iGp=G(1+ip) = C(1+ip)
Tanp o Com Cos4iCrap=Coa(l+ip) = C(1+ip)"
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Regim financer

El factor financer en RF d’interes compost

Aixi, la quantia final és C' = C(1 + ipp)" = C(1+ In)".

De la expressié que proporciona la quantia final en RF d’interes
compost, podem obtenir el factor financer,
C/

f(t) = e (I+imp)" =1+ 1n)".
On,
C: Quantia inicial
C’: Quantia final
t: termini de loperacidé, t=T' — T
p: periode de capitalitzacié expressat en anys
m: freqiiencia de capitalitzacié, m =
n: nombre total de periodes de capitalitzacié dins del termini de
l’operacié, n = % = % = mt
im: tant anual d’interes amb freqiiencia m
I,: tant efectiu d’interes amb freqiiencia m

T =
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Régim financer de descompte compost

Pactes entre els subjectes de |'operacié

Pactes entre els subjectes de |'operacié:

e El preu es paga a l'inici de |'operacid.

e El termini es divideix en n periodes iguals.
El preu és proporcional a la quantia final de cadascun dels periodes
considerats i al temps transcorregut en cada periodes. La constant
de proporcionalitat és el tant de descompte.

Esquema temporal de |'operacié:

é?/\/—\ /_\C/

I 4 4 4 y
L 1 1 1 1

T p 2p (n—=1)p np=T'
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5
&gim financer de descompte compost

El factor financer en RF de descompte compost

Esquema temporal de I'operacio:

c? C=q,
T p 2p (n=1)p np=T'
Diferiment Quantia
T e CG=C
T —p oo G =C —=dCp=C'(1-dp)
T'—2 o+ Coo=Co1—dCy1p=Co1(1—dp) = C'(1— dp)

T —np=T --- C=C(1-dp)
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R
R cia
Regim d'interés compost

R

&gim financer de descompte compost

El factor financer en RF de descompte compost

Aixi, la quantia inicial és C = C'(1 — dnp)" = C'(1 — Dp,)".

De la expressié que proporciona la quantia inicial en RF de descompte
compost, podem obtenir el factor financer,
C/

f(t)= e (1—=dmwp)"=(1—-Dyn)™"
On,
C: Quantia inicial
C’: Quantia final
t: termini de loperacidé, t=T' — T
p: periode de descompte expressat en anys
m: freqiiencia del descompte, m = %
n: nombre total de periodes de descompte dins del termini de
l’operacié, n = % = % = mt
dm: tant anual de descompte amb freqiiencia m
D,,: tant efectiu de descompte amb freqiiencia m
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Equivaléncia en preus simples
Equivaléncia entre preus Equiva ia en preus compostos

Equivaléncia entre |'interes simple i el descompte comercial

Donada I'equivalencia financera (C, T) ~ (C', T').
e Si respon a una operacié sota RF d'interés simple, llavors
C' = C(1+it).
En aquest cas el factor financer és f(t) = (1 + it).

e Si respon a una operaci6 sota RF de descompte comercial, llavors
C=C'(1-dt).
En aquest cas el factor financer és f(t) = (1 — dt) ™.

Direm que 7 i d sén equivalents quan els corresponents factors financers
coincideixen. Es a dir,

(1+it)=(1—dt)™"
Noteu que la equivaléncia depén del termini de |'operacid, t. Aillant,

d i
Tt 1+t
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Equivaléncia en preus simples
Equivaléncia entre preus Equiva ia en preus compostos

Equivalencia entre interes o descompte simple i p

Donada I'equivaléncia financera (C, T) ~ (C', T').

e Si respon a una operacié sota RF d'interes simple, llavors
C'=C(1+it).
En aquest cas el factor financer és f(t) = (1 + it).

e Si respon a una operaci6 sota RF de descompte comercial, llavors
C =C'(1-dt).
En aquest cas el factor financer és f(t) = (1 — dt)~ 1.

e Si considerem el factor financer teoric, llavors f(t) = e’

Direm que 7 i p s6n equivalents quan

In(1+ it
(1+it):e”t:>p:7n( :—’)
Direm que d i p sén equivalents quan
In(1—dt
(1—dt)y '=e"=p= _In(1 — dt) . ),
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Equivaléncia en preus simples
Equivaléncia entre preus Equivaléncia en preus compostos

Equivaléncia entre tipus d'interés de diferent freqiiéncia

Donada I'equivalencia financera (C, T) ~ (C', T).
e Si respon a una operacié pactada a un tant /,, sota RFIC, llavors
C'=C(1+ I,)™.
En aquest cas el factor financer és f(t) = (1 + /)™

e Si respon a una operacié pactada a un tant /,, sota RFIC, llavors
C=C(1+Iy)"t
En aquest cas el factor financer és (t) = (1 + /)™ *.

Direm que I, i I, sén equivalents quan els corresponents factors
financers coincideixen. Es a dir,

(1 + Im)mt — (1 + /m/)m/t.
Aixi, aillant obtenim

Iy = (14 [py)™ /™ = 1.
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Equivaléncia en preus simples
Equivaléncia entre preus Equivaléncia en preus compostos

Equivaléncia entre tipus de descompte de diferent
frequiencia

Donada I'equivaléncia financera (C, T) ~ (C', T').

e Si respon a una operacié pactada a un tant D, sota RFDC, llavors
C=C(1-Dy)m.

En aquest cas el factor financer és f(t) = (1 — D,,)~™.

e Si respon a una operacié pactada a un tant D, sota RFDC, llavors
C=C(1—=Dp)mt.

En aquest cas el factor financer és f(t) = (1 — Dy, )"t

Direm que D, i D,, sén equivalents quan els corresponents factors
financers coincideixen. Es a dir,

(1= Dp)™™ = (1= Dp)~™".
Aixi, aillant obtenim
Dp=1— (1= D)™ /™
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Equivaléncia en preus simples
Equivaléncia entre preus Equivaléncia en preus compostos

Equivaléncia entre tipus d'interes /,, i de descompte D,

Donada I'equivalencia financera (C, T) ~ (C', T).
e Si respon a una operacié pactada a un tant /,, sota RFIC, llavors
C'=C(1+ I,)™.
En aquest cas el factor financer és f(t) = (1 + /)™

e Si respon a una operacié pactada a un tant D,, sota RFDC, llavors
C=C(1—-Dp)m™t.

En aquest cas el factor financer és f(t) = (1 — D, )"t

Direm que /,, i D, sén equivalents quan els corresponents factors
financers coincideixen. Es a dir,

(L4 /)™ = (1 = D)™™,
Aixi, aillant obtenim

Iy = (1= Dpy)~™/m—1 Dpy =1 — (14 I,,)~™/™
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Equivaléncia en preus simples
Equivaléncia entre preus Equivaléncia en preus compostos

Equivalencia entre interés o descompte compost i p

Donada I'equivaléncia financera (C, T) ~ (C', T).
e Si respon a una operacié pactada a un tant /,, sota RFIC, llavors
C'=C(1+ I,)™.
En aquest cas el factor financer és f(t) = (1 + /,,)™.

e Si respon a una operacié pactada a un tant D,, sota RFDC, llavors
C=C(1-Dy)m.
En aquest cas el factor financer és f(t) = (1 — D)~ ™.

e Si considerem el factor financer teoric, llavors f(t) = e”*.

Direm que /,, i p sén equivalents quan
1+ 1n)™=e""=p=m-In(1+ ).
Direm que Dy, i p sén equivalents quan

(1—=Dy) ™ =¢e"=p=—m-In(l—D,).
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Régims financers compostos a tant variable
Regims financers indexats
Altres régims financers i els corresponents factors financers

Pactes entre els subjectes de |'operacié

Pactes entre els subjectes de I'operacié:

e El preu es paga al final de I'operacié conjuntament amb la quantia
inicialment cedida.

e El termini es divideix en n periodes iguals.
El preu és proporcional a la darrera de les quanties considerades i al
temps transcorregut en aquell periode. La constant de
proporcionalitat és un tipus d'interes variable,
i ambs=1,2,...,n.

Esquema temporal de |'operacié:

2] i2) N in

C cr

I 4 4 4 y
L t t t 1

T p 2p (n=1)p np=T'
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Régims financers compostos a tant variable
Régims financers indexats
Altres régims financers i els corresponents factors financers

Factor financer en RF d'interés compost a tant variable

Evolucié de la quantia en el temps

Diferiment Quantia

T ... C

T+p -~ G=C+MNCp=C(1+iYp)

T+2p -+ G=CG+PCp=CA+Yp)1+i?p)

T+ np - c = Coo1 +iMComip= C(1+ Vp)(1+Pp)...(1+i"p)
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Régims financers compostos a tant variable
Regims financers indexats
Altres régims financers i els corresponents factors financers

Factor financer en RF d'interés compost a tant variable

Aixi, la quantia final és

C'=C(+Mp)1+2p)...(1+i"p) = C[J(1+i"p).

s=1
De la expressié que proporciona la quantia final en RF d’interes
compost, podem obtenir el factor financer,

! n
on. i) =% =Tla+m).
C: Quantia inicial s=1
C’: Quantia final
t: termini de l'operacié, t =T — T
p: periode de capitalitzacié expressat en anys
m: freqiiencia de capitalitzacié, m = l
n: nombre total de periodes de capltahtzamo dins del termini t
,,,). tant anual d’interés amb freqiiéncia m corresponent al periode s

I,fq): tant efectiu d’interes amb freqiiencia m corresponent al periode s
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Outline

@ Altres regims financers i els corresponents factors financers

@ Regims financers indexats
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Factor financer nominal i real

Fins ara hem considerat el factor financer nominal (T, T'), és a dir,
aquell que no considera ’efecte de la inflacié de forma explicita.
Pero ens pot interessar conéixer aquest efecte. Aquest és I'objectiu
dels RF indexats.

Els regims financers indexats consideren

e l’efecte de la inflacié explicitat mitjangant un index de preus
g*(T,T'), el qual compleix les propietats:

1) g*(T,T")>0

2) g(T, T)S1T' ST

3) g*(T, T/)g*(Tlv T) =

4) g"(To, T1)g"(T1, T2) - -+~ g (To-1, Tn)g™(Ta, To) = 1

e il’efecte de l'interes que ve donat pel factor financer real
(T, T).
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Factor financer nominal i real

Factor financer nominal Factor financer real
(T, T
! bl
f(T’T) g,>i<(7'7 TI)
TN T
C C'=C+I C C=C+1I*
— —
T T T T
Aixi,

e segons el factor financer nominal C' = C +1, i
e segons el factor financer real C' = C*+1* = C-g*(T, T') +I*.

Donat que C < C*, llavors T > T*.
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Correccid de la inflacié

Considerarem dos metodes per realitzar la correccié de la inflacié.
A Correccié total.
B Correccié parcial.

B.1 Correccié parcial respecte a la quantia.

B.2 Correccié parcial respecte a l'interes.
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Correccid total

La correcci6 total per la inflacié consisteix en realitzar la correccié
tant en la quantia com en l'interes.

C=C+T
on
e C*=0C- g( T)
e I*=1-g(T, TY=(C"-C)-g*(T, T
= (C- (T, T’) C)-g(T,T)
= C(f(T,T)—1)-g%(T, T
Per tant,
C=C"+I"=C-g«(T, T+ C(f(T,T)—=1)-g*(T,T").
Esadir,

C'=C-g (T, T)-f(T,T").
Podem dir, doncs, que el factor nominal és
(T, TY=g"(T, T")- (T, T").
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Correccié parcial respecte a la quantia

La correccié parcial respecte a la quantia consisteix en realitzar
tnicament la correccié de la inflacié en la quantia.

CL=C"+1

on

« C*=C-g"(T.T)

eI=C-C=C-f{T,T")~C
=C(f«(T,T")—-1)

Per tant,
CL=C +1=C-g"(T.T')+ C(F(T. T') — 1).

Esadir,
Ce=C-(g"(T, T+ (T, T')—1).

Podem dir, doncs, que el factor nominal és

(T, T)=g"(T, T)+f(T,T")—1.
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Correccié parcial respecte a I'interes

La correccié parcial respecte a I'interés consisteix en realitzar la
correccié unicament en l'interes.

C=C+TI*
on
e C=C
e I*=1.-g5(T, T)=(C"-C)-g*(T,T")
=(C-(T, T)-C)-&g"(T, T
= C(f(T,T')=1)-g*(T, T")
Per tant,
C=C+I*=CHC((T,T")—-1)-g(T, T).
Esadir,

C=C-(L+Ff(T, T -g"(T, T")—g"(T, T")).
Podem dir, doncs, que el factor nominal és

f(T T/) =1+ f*(T T/) g*(T T/) 7g*(T7 T/)
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