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EXCEL FINANCIERO

1 INTRODUCCION

Dada la importancia que posee el estudio de las finanzas en
ambito académico, toma especial interés el manejo de dichos
conceptos de forma agil, para conseguir rapidez y precisidn
en el anédlisis. La forma méds réapida de conseguir dicho
objetivo es a través de la aplicacidén de finanzas en una
hoja de cédlculo, para el caso, Excel.

Las hojas de calculo proporcionan una solucidén rapida vy
sencilla a las nuevas exigencias que se presentan en el
mundo actual. Excel a través de un ambiente grdfico permite
realizar operaciones matemdticas basicas y complejas vy
desarrollar diferentes funciones (financieras, légicas,
estadisticas, matemdticas, etc.).

El objetivo del curso es servir de guia en la aplicacidén de
los conceptos financieros basicos en Microsoft Excel, vya
que este facilita la realizacidén de operaciones financieras
a través de fdérmulas y funciones; permite una excelente
presentacidén para los datos con una buena representaciédn
grafica vy el intercambio de informacién con otras
aplicaciones.

La aplicacién de Finanzas en Excel puede llegar a ser tan
buena como las personas que lo apliquen puedan hacerlo. E1
reto es conseguir manejar las herramientas basicas,
intermedias y avanzadas de Excel, para poder aplicarlas en
el desarrollo de nuestro trabajo cotidiano.
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1 METODOLOGIA PARA CONSULTAR EL MANUAL

1.1 ESTRUCTURA TEMATICA DEL MANUAL

El objetivo de este manual es mostrar algunas de las
aplicaciones financieras de Excel. Aunque se parte de 1la
premisa de que se tiene conocimientos bésicos, se iniciara
por recordar aspectos generales de Excel y algunos
conceptos financieros.

Después de tratar los aspectos basicos se abordardn temas
mas especificos, como operaciones entre rangos, formulas y
funciones financieras, el manejo de las tasas de interés,
el valor del dinero en el tiempo, tablas de amortizacidn,
andlisis de sensibilidad e indicadores de evaluaciédn
financiera.

1.2 CONVENCIONES

Para facilitar el uso de este manual, es 1importante que
conozca las convenciones utilizadas dentro del mismo.

g “Iconos”: Cuando se hace mencidén de iconos o botones
el nombre del icono aparecera entre comillas, por
ejemplo “Copiar”

E MENUS: Para hacer relacién a menis se utiliza
mayuscula sostenida. Por ejemplo ARCHIVO.

E Opciones del mend: Para hablar acerca de una opcidn
del menu se utiliza negrilla y cursiva, con la primera
letra en maylUscula. Por ejemplo Auto formato.

E Nombre de Ventana Activa: Al referenciar una ventana
de algun comando especifico dentro del paquete se
utiliza cursiva y subrayado. Por ejemplo “Guardar”

g Teclado: Cuando se menciona una combinacién de teclas
se utiliza negrita solamente. Por ejemplo Shift.
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g Cuando aparece un signo mas (+) entre una combinacidn
de teclas, este 1indica que éstas deben presionarse
simultaneamente. Por ejemplo Ctrl + v

1.3 COMO UTILIZAR EL MANUAL

A continuacidén se presenta una lista de caracteristicas
incluidas para proporcionar al usuario mayor facilidad y
eficiencia en la utilizacidén del manual.

ALTERNATIVAS: Estas notas presentan los miiltiples caminos
por los cuales se puede ejecutar una operacion. También pueden
remitir al usuario del manual a otro capitulo que le permita
complementar o entender mejor el tema tratado

TRUCOS O NOTAS: Corresponden a pequeiios apuntes que se

deben tener en cuenta para el manejo del software y/o describirdn '
trucos que agilizardn el trabajo en la aplicacion. .
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2 FORMULAS Y FUNCIONES EN EXCEL

La diferencia basica entre formula y funcidén radica en su
elaboracién. Se llama formula a cualquier planteamiento que

se pueda diseflar en una hoja de calculo, wutilizando
unicamente los operadores que mane ja Excel.
Se habla de funcidn cuando se trabaja con los

planteamientos pre existente en el programa. Se puede decir
que las funciones son formulas preestablecidas por Excel.

Por ejemplo, si se necesita sumar un grupo de 5 celdas con
valores numéricos, se tiene la posibilidad de hacerlo por
formula o por funcidén asi:

T. | B T iy | B 1
1 [PRODUCTO WENTAS 1 |PRODUCTO WENTAS
2 |ARROZ 1000 2 |ARROZ | 10001
3 |MAIZ oo | 3 (malz . EIZIIIIIIIE
4 |PLATANO 300 | 4 |PLATANO | 3001
5 |vUCA o0 | 5 vuca o 2000
6 [SE2+E3+B4+65| 6 ==

En la parte izquierda aparece el procedimiento que se haria
si se realiza la suma por férmula. En la derecha se aplicd
la Funcidén Suma. En cualquiera de las opciones el resultado
es el mismo.

Es 1mportante recordar que Excel maneja tres tipos de
formulas: Absolutas, relativas y mixtas. Las formulas se
optimizan a través del manejo de los operadores’.

estructura de argumentos establecida en el programa para
cada una de ellas.

Las formulas se basan en los operadores y las funciones en la /'\

' E]l manejo de Formulas y operadores, se puede observar en el manual de Excel
bdsico de esta misma coleccidn.
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2.1 ASISTENTE PARA FUNCIONES O PEGAR FUNCION

El asistente para funciones es el que aparece cuando se
activa el icono de pegar funcidén. Es la forma asistida de
utilizar las operaciones calculadas que Excel tiene
programadas.

K

Para ingresar a él se activa el icono “Pegar Funcidén” =
en la barra estédndar o se ingresa por el menu INSERTAR,
pegar funcidn.

La ventana de pegarm funcidén muestra una lista de las
funciones que posee Excel y una breve descripcidén de 1lo
que realiza.

Pegar funcion S

Categaria de la funcian: Mombre de la Funcian:

|Llsau:las recientemente a | g

AC05
Financieras &iC05H
Fecha v hora BHORA
Matematicas v trigonométricas ALEATORIC
Estadisticas AN
Busqueda v referencia AREAS
Base de datos | |ASEND
Texko ASEMOH
Logicas = |aTan =
ABS{mimero)

Devuelve el walor absoluto de un ndmero, es decir, un ndmera sin signo.

@l fceptar Cancelar

% En Categoria de la funcidén aparece una lista de todos los
tipos de categoria que puede utilizar, por ejemplo,
férmulas financieras, de texto, ldégicas y otras.
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X/
L X4

L)

g En la categoria Todas encontrard una lista de todas
las funciones disponibles.

g En la categoria Usadas recientemente aparece una
lista de las ultimas funciones utilizadas.

En Nombre de la Funcidén, muestra la lista de las
funciones segun la categoria seleccionada

En la parte inferior del cuadro Pegar Funcidén aparece el
formato de la funcién seleccionada y una descripcidén de
lo que realiza.

Al seleccionar una funcidén de la lista, Excel abriréd una
nueva venatana donde solicita la referencia de los
argumentos de la funcidén. Entiendase como argumentos los
valores que utiliza una funcidén para ejecutar 1las
operaciones o calculos. El tipo de argumento que utiliza
una funcidén es especifico para esa funcidn. Los
argumentos mas comunmente utilizados son: valores
numéricos, valores de texto, referencias de celda, rangos
de celdas, nombres, rdétulos y funciones anidadas.

Cuando se usa una funcion en lugar de uno de los criterios '
exigidos se dice que se esta realizando anidacion de funciones

FUNCION UTILIDAD
ACCRINT Devuelve el interés acumulado
de un bono que paga un interés
periddico.
ACCRINTM Devuelve el interés acumulado

de un bono que paga interés en
su vencimiento.

AMORDEGRC Devuelve la depreciacidén lineal

constante (cuotas iguales) de
un activo para cada periodo
contable.
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AMORLINC Devuelve la depreciacidén lineal
constante de un activo para
cada periodo contable.

AMORTIZLIN Devuelve la depreciacidén de un
activo en el periodo contable
especificado (amortizacidn

lineal completa).

AMORTIZPROGRE Devuelve la depreciacidén de
cada periodo contable
utilizando el método de
amortizacidn progresiva
completa.

CANTIDAD RECIBIDA Devuelve la cantidad recibida
al vencimiento de un valor

bursatil obligaciédn.

COUPDAYBS Devuelve el numero de dias
desde el comienzo del periodo
del cupdn a la fecha de

desembolso.

COUPDAYS Devuelve el numero de dias en
el periodo del cupdn que
contiene la fecha de
desembolso.

COUPDAYSNC Devuelve el numero de dias

desde 1la fecha de desembolso
hasta 1la fecha del siguiente
cupdn.

COUPNCD Devuelve la fecha del siguiente
cupdn después del desembolso.

COUPNUM Devuelve el numero de cupones
pagaderos entre la fecha de
desembolso y la fecha de
vencimiento.
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COUPPCD Devuelve la fecha del siguiente
cupén antes de la fecha de
vencimiento.

CUMIPMT Devuelve el pago de 1interés

acumulado entre dos periodos.

CUMPRINC Devuelve el pago acumulado
principal en un préstamo entre
un periodo y otro.

CUPON.DIAS Devuelve el numero de dias del
periodo (entre dos cupones)
donde se encuentra la fecha de
liquidacidn.

CUPON DIAS. L1 Devuelve el numero de dias

desde el comienzo del periodo
del cupdén hasta 1la fecha de

consolidacidn.
CUPON.DIAS.L2 Devuelve el numero de dias
desde el comienzo del

periodo de consolidacidén hasta
la fecha del siguiente cupdn.

CUPON.FECHA.L1 Devuelve la fecha del cupédn
anterior a la fecha de
consolidacidn

CUPON.FECHA.L2 Devuelve la fecha del siguiente
cupdén después de la fecha de
consolidacién.

CUPON.NUM Devuelve é1 numero de cupones a
pagar entre la Fecha de
consolidacién vy la fecha de
vencimiento.

DB Devuelve la depreciacidén de un
activo durante un periodo
especificado utilizando el

UNIVERSIDAD NACIONAL DE COLOMBIA 10
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saldo de depreciacidén de saldo

fijo.

DDB Devuelve la depreciacidén de un
activo de un periodo
especificado utilizando el

método de saldo de doble
desviacién u otros métodos que
se especifiquen

DISC Devuelve la tasa de interés de
descuento de un bono.

DOLLARDE Convierte el precio del ddlar
expresado como una fraccidén en
un precio del ddélar como un
numero decimal.

DOLLARFR Convierte el precio del ddélar,
expresado como un numero
decimal, en precio-ddlar

expresado como una fraccién.

DURACION Devuelve la duracidén anual de
un valor con pagos de intereses
periddicos.

DURACION.MODIF Devuelve la duracién de
Macauley modificada de una
obligacidn con un valor

supuesto de 100$

DURATION Devuelve la duracidén anual de
un bono con pagos de intereses
periddicos.

DVS Devuelve la depreciacidén de un
activo durante un periodo
especificado utilizando el

saldo de desviacidén fija

EFFECT Devuelve la tasa anual efectiva

UNIVERSIDAD NACIONAL DE COLOMBIA 11
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FVSCHEDULE Devuelve el valor futuro de un
principal inicial, después de
aplicar una serie de tasas de
interés compuesto.

INT.ACUM Devuelve el interés acumulado
de un valor gque tenga pagos de
interés periddico.

INT.ACUM.V Devuelve el interés acumulado
de un valor con  pagos de
interés al vencer.

INT.EFECTIVO Devuelve el tipo de interés
anual efectivo

INT.PAGO.DIR Devuelve el interés de un
préstamo de pagos directos

INTRATE Devuelve la tasa de interés de
un valor invertido totalmente.

LETRA.DE.TES.EQV.A.BONO | Devuelve el rendimiento para un
bono equivalente a una letra
de tesoreria (US Treasury Bill)

LETRA.DE.TES.PRECIO Devuelve el precio por 100 $
del wvalor nominal de una letra
de tesoreria.

LETRA.DE.TES.RENDTO Devuelve el rendimiento de una
letra del Tesoro

MDURATION Devuelve la duracidén modificada
de Macauley de un valor con un
valor supuesto de $100.

MONEDA .DEC Convierte una cotizacidédn de un
valor Dburséatil, expresada en
forma fraccionaria, en decimal.
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MONEDA .FRAC Convierte una cotizacidén de un
valor Dburséatil, expresada en
forma decimal, en fraccionaria.

NOMINAL Devuelve la tasa nominal de
interés anual.

NPER Devuelve el numero de pagos de
una 1inversidén, basado en pagos
constantes y peridédicos y una
tasa de interés constante.

ODDFPRICE Devuelve el precio por $100 del
valor facial de un valor con un
primer periodo irregular.

ODDFYIELD Devuelve el rendimiento de un
valor con un primer periodo
irregular.

ODDLPRICE Devuelve el precio por $100 del

valor facial de un valor con un
periodo ultimo irregular.

ODDLYIELD Devuelve el rendimiento de un
valor con un periodo uGltimo
irregular.

PAGO Devuelve el pago periddico de

una anualidad

PAGO.INT.ENTRE Devuelve é1l interés acumulativo
pagado entre dos periodos

PAGO.PRINC.ENTRE Devuelve el pago acumulativo
principal pagado en un préstamo
entre dos periodos

PAGOINT Devuelve el pago de 1intereses
de una inversidén durante un
periodo determinado
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PAGOPRIN Devuelve el pago del capital de
una inversidn determinada,
basado en pagos constantes vy
periddicos, y  una tasa de
interés constante.

PRECIO Devuelve el precio por 100$ de
un valor qgue genera 1intereses
periddicos

PRECIO.DESCUENTO Devuelve el precio por $100 de

valor nominal de un valor
bursédtil con descuento.

PRECIO.PER.IRREGULAR.1 |Devuelve el precio de un valor
bursatil con un primer periodo
irregular por cada 100 $ de
valor nominal

PRECIO.PER.IRREGULAR.2 |Devuelve el precio de un valor
bursatil con un ultimo periodo
irregular por cada 100 $ de
valor nominal.

PRECIO.VENCIMIENTO Devuelve el precio por 100 $ de
valor nominal de un valor
bursatil que paga interés a su

vencimiento.

PRICE Devuelve el precio por $ 100
del wvalor facial de un wvalor
que paga interés
periddicamente.

RPICE DISC Devuelve el precio por $100 del
valor facial de un valor
descontado.

PRICEMAT Devuelve el precio por $100 del

valor facial de un wvalor dque
paga interés en el vencimiento.
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RECEIVED Devuelve la cantidad recibida
en la maduracidédn para un bono
totalmente invertido.

RENDTO Devuelve el rendimiento de un
valor que genera un 1interés
periddico.

RENDTO.DESC Devuelve el rendimiento anual
de un vwvalor descontado. Por

ejemplo, una letra del tesoro

RENDTO.PER.IRREGULAR.1 |Devuelve el rendimiento de un
valor con un periodo inicial
irregular

RENDTO.PER.IRREGULAR.2 |Devuelve el rendimiento de un
valor con un periodo final
irregular

RENDTO.VENCTO Devuelve el rendimiento anual
de un valor gque paga un interés
al vencer

SLN Devuelve la depreciacién por
método directo de un activo
durante un periodo dado.

SYD Devuelve la depreciacidén por
método de anualidades de un
bien durante un periodo
especifico.

TASA Devuelve el tipo de interés por

periodo de una anualidad

TASA.DESC Devuelve el tipo de descuento
de un valor

TASA.INT Devuelve el tipo de interés de
una 1inversidn en valores
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TASA.NOMINAL Devuelve el tipo de interés
anual nominal

TBILLEQ Devuelve el rendimiento
equivalente de un bono con
respecto a los bonos del tesoro

TBILLPRICE Devuelve el precio por $100 del
valor facial de un Dbono del
tesoro.

TBILLYIELD Devuelve el rendimiento de un

bono del tesoro.

TIR Devuelve la tasa interna de
retorno de una serie de flujos
de efectivo

TIR.NO.PER Devuelve el tasa interna de
retorno de un plan de flujos de
efectivo que no es

necesariamente periddico.

TIRM Devuelve la tasa interna de
retorno para una serie de
flujos de efectivo periddicos,
considerando el costo de 1la
inversidén e interés al volver a
invertir el efectivo.

VA Devuelve el wvalor presente de
una inversiodn.

VF Devuelve el wvalor futuro de una
inversidén, con pagos e interés
constantes.

VF .PLAN Devuelve el wvalor futuro de un

pago 1inicial principal después
de aplicar una serie de tipos
de interés compuesto
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VNA Devuelve el wvalor presente neto
de una inversidén basandose en
una serie de flujos de efectivo

periddicos % un tipo de
descuento

VNA.NO.PER Devuelve el valor presente neto
de un plan de flujos de
efectivo que no sea

necesariamente periddico.

XIRR Devuelve la tasa 1interna de
retorno de un cronograma de
flujos de caja

XNPV Devuelve el valor presente neto
de un cronograma de flujos de
caja.

YIELD Devuelve el rendimiento de un
valor que paga periddicamente
interés

YIELDDISC Devuelve el rendimiento anual
de un wvalor descontado. Por

ejemplo, un bono del tesoro.

YIELDMAT Devuelve el rendimiento anual
de un valor que paga interés en
su maduracidn.

2.2 GRAFICOS

La Representacién grafica de los datos de wuna hoja de
cdlculo permite una mejor comprensién y analisis de la
informacién, entre los diferentes tipos de graficos que
Excel ofrece.
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El Asistente para graficos estd compuesto de una serie de
cuadros de didlogo que le guian para crear o modificar las
configuraciones de un grafico existente. Con este asistente
puede representar rapidamente informacidén numérica en forma
grafica.

Para crear un grafico se puede utilizar el icono "Asistente

para graficos" E@‘ 0 1ingresar por el menu INSERTAR,
Grafico.

El Asistente para graficos muestra cuatro o dos pasos,
dependiendo del tipo de grafico que se haya seleccionado.
Si se ha seleccionado datos de una hoja de céalculo, se
muestran los cuatro pasos porque se estd creando un nuevo
grafico. Si se ha seleccionado un grafico existente para
modificarlo, se visualizan dos pasos solamente.

Cuando elige el Dbotdédn "Terminar" en cualquiera de los
pasos, el Asistente para graficos completa el grafico
automaticamente.
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3 TIPOS Y TASAS DE INTERES

El interés es el precio que se paga o recibe por el uso del
dinero que se toma o entrega en préstamo durante un tiempo
determinado. Es la wutilidad o ganancia que genera el

capital como rendimiento de una inversidn.

En términos reales es la cantidad adicional que obtiene una
persona al entregar determinada suma de dinero a otra,
durante un tiempo determinado. La persona dque recibe el
dinero paga generalmente una suma superior a la recibida.
Ese dinero es el interés y también es llamado costo de la
deuda o servicio de la deuda. La cantidad de dinero
entregado inicialmente se denomina capital, inversidn

inicial, principal o valor presente.

El interés varia dependiendo de la cantidad de tiempo que
se pacte para el pago del servicio de la deuda. De aqui
surge el concepto de Periodo y se dice que el interés debe
tener wuna PERIODICIDAD. Las personas que realizan la
transaccidén definen dicha periodicidad, que puede ser
cualquier periodo de tiempo (diario, semanal, mensual,

bimestral, etc.).

El interés se puede cobrar al inicio o al final de un
periodo. Si el interés se cobra al inicio del periodo se
dice que es ANTICIPADO y si se cobra al final se dice que
es vencido. Del momento de cobro de los intereses surge el
concepto de FORMA DE LIQUIDACION.
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El interés es un COSTO FINANCIERO para quien debe pagarlo y
un RENDIMIENTO FINANCIERO para quien lo recibe.

En términos financieros, cuando se hace referencia al
interés, se esta haciendo referencia al dinero recibido
adicionalmente, y cuando se hace referencia a la tasa, se
habla de la relacién entre el dinero pagado adicionalmente

(interés) y el dinero objeto de la transaccién (principal).

Partiendo del concepto de interés, se trabaja wuna gran
clasificacién de tasas de 1interés que se tratara de

explicar en el desarrollo del presente manual.

3.1 TIPOS DE INTERES

3.1.1 INTERES SIMPLE

El interés simple es aquel gque se paga sobre un capital

fijo, por periodos de tiempo determinados (normalmente
uno) . Generalmente el interés simple cumple las siguientes
caracteristicas:

M La tasa de interés se aplica uUnicamente sobre el
capital invertido

M E1 capital inicial permanece invariable durante
el tiempo de la operacidn.

M E1 interés es igual para cada wuno de los

periodos de la operacidn.

La férmula del interés simple “Is” es:

. P: Principal
Is =(P * 1 * n) . P .
1: Tasa 1ntereés
n: numero de periodos?

? La cantidad de afios o su parte proporcional. Si son 3 meses son la mitad de
un ano, es decir, (0.25)
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Caso practico: Joaquin Martinez es un propietario de un
taxi de servicio publico. Como resultado de sus actividades
ha ahorrado en un afio $2.000.000 en un banco de la ciudad.
El gerente del Dbanco nota que el Sr. Martinez tiene un
saldo acumulado de un poco mas de $6.000.000, por lo cual
lo llama y le propone colocar su dinero en un CDT a seis
meses con un interés del 24% anual. El1l Sr. Martinez desea

saber cuanto dinero obtendrd de dicha transaccidn.

P = 6.000.000, 1 = 24% y n = 0.5 entonces el interés
simple ordinario’ sera:
Is = 6.000.000 * 24% * 0.5 = 1.200, qgque sumados al capital
colocado suman $720000.

BS = . = =ErEiB4
A | B Barra de Farmulas |_[
1 |SURPUESTOS :
2 |CAPITAL $ & 00000000
3 | TASAIMT - 24% AMUAL
4 |PERICDOS 0.5
a |IMTERES § " 720,000.00

Is = B2*B3*B4 = $720.000

De esta misma formula se puede despejar la tasa de interés

i=1Is /(P * n)

3 Los cdlculos efectuados con base en afios de 365 dias calendario se conocen

como cdlculos EXACTOS y aquellos que se realizan con 360 segun la costumbre
comercial se denominan ORDINARIOS.
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En el mismo ejemplo, el Sr. Martinez le pide consejo a un
amigo y este le dice que si le presta el dinero a él por
tres meses, le devolverd $6.500.000. Cudl serd el interés

que recibiria el Sr. Martinez.

i = 500.000/(6.000.000*0.25) = 0.33 = 33.3%
=T - B =BA/(BZ(BSA2)

A B C

1 SURLUESTOS

2 |capital inicial £ 000,000

3 |capital final £ 500,000

4 |Interes 00,000

5 |Tiempo 3|meses

5

| 7 |Tasa de interes
3 33.3%
9 N

Anual

3.1.2 INTERES COMPUESTO

El interés compuesto es aquel que se paga sobre un capital
que aumenta al transcurrir cada periodo de tiempo. E1
aumento es causado por la inclusién del monto de 1los
intereses, en el capital adeudado en cada periodo
(CAPITALIZACION) . El interés compuesto cumple las

siguientes caracteristicas:

M La tasa de interés se aplica sobre el capital
adeudado al final del periodo anterior.

M El capital adeudado dependera de la
capitalizacidén. Este aumenta en cada periodo del
tiempo de la operaciédn, si el interés se
capitaliza, permanecerd fijo si el titulo se
paga al final de todos los periodos y disminuira

si se realizan pagos periddicos.
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M E1 interés varia para cada uno de los periodos
de la operacidén. Si los intereses se reciben se
reinvierten en otro proyecto, si no, se le
cargan al monto de la deuda.

La férmula del interés compuesto “I” es:

I - P (1 + I)n_ P P PrInCIpal )
I Tasa interés
n: namero de periodos
E1l interés compuesto capitaliza, generalmente, los

intereses generados en el periodo inmediatamente anterior,
luego dichos 1intereses pasan a ser parte de la deuda vy
deben empezar a pagar intereses. De forma clara la persona
que presta el dinero obtiene intereses sobre los intereses

generados en periodos anteriores.

Capital al |intereses
Afio |comienzo [del periodo Capital final
1 C C¥i C+C" = C(1+H)
2 T+ ClT+HY C(TH) T HT = S0 H) = S0 +H2
3 |C+P2 CUTH2* |0 HPLTC A2 = CO P21+ = G+
4 .. ..
5 lcl1+H)'n-1 CTHPMn-115{ S0 M- 170 HMn-170 = U -1 +H) = C01 -+

Deduccidén matematica de la ley financiera de interés compuesto

Aplicacién en Excel
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A partir de la celda Al se colocan los supuestos asi:

SUPLESTOS
CAPITAL § B,000000.00
TASA IMT 3% MENSUAL
FPERIODOS 2| MESES
INT COMP [=B2%(1+B3)B4] |
Otro ejemplo:
C D E F € H J K
1
2 ENTRADAS
3 Capital inicial 1,000,000
4 Tipo de interés 12%
5
B Salidas CAPITAL FINAL
7 Afio i.simple |i.compuesto
8 1] 1120000] 11200000 Evolucién d ital
3 2 1240,000[ 1254400.0 volucion de un capita
10 3] 13s0,000] 1404%28.0 AT
11 4] 1480000 1573519.4 S
12 5 16000000 1762341.7 o 7,000,000
13 Bl 1720000 19738227]| g Sooeon s
14 J| 1,840,000 22106814 E 4,000,000
15 B 1960000 2475963.2 = 200,000
16 5| 2080000 2773078.8 w000 1
17 10]  2200000] 3105848.2
18 11] 2320000] 34788500 ) P
19 12]  2440000] 38955976.0 afio i simple
20 13] 2AE0000] 43534334 mi compuesto
21 14] 2pB0000] 48571123
22 15]  2/00000] 5473665.0
23 18] 2p920000] F1303937
24 17]  3,040000] FSERO40.0
25| 18] 3,180,000] 7ES99RS.E [
2 19]  3280000] BE1Z761.7
27 20] 34000000 96452931
28
Las siguientes tablas muestran las férmulas, nombres vy

formatos empleados para construir este ejemplo:
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Celda Férmula

E3 = 1.000.000

Introduzca en esta celda el capital inicial aportado.

E4 = 12%

Introduzca el tipo de Interés aplicable.

E8:E27 =P+ P *1*n

Esta fdérmula calcula el monto en el afo n utilizando 1la ley
financiera de interés simple.

F8:F27 | =P * (1+i)"n

Nombre Rango

P = SES$3 capital inicial

i = SE4S$ tipo de interés mensual

n = D8:D27 cada uno de los afos del depdsito

3.1.3 INTERES VARIABLE

Hasta el momento se ha analizado el interés como se trabaja
en teoria, sin embargo, el desarrollo de las actividades
cotidianas, obliga variaciones en términos reales de las
tasas de interés dia a dia, es por eso importante analizar

el comportamiento del interés cuando este varia.

El interés variable es un interés compuesto, en el cual
ademas de pagarse 1intereses sobre intereses, se trabajan
diferentes tasas de interés para cada uno de los periodos o

para rangos de ellos. Por ejemplo:

Enero a marzo
Abril a Junio
Julio a Septiembre

~J OO 0O
O U1 O
o° o o°
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Octubre a diciembre 8.7%

Por esto, también es llamado interés escalonado.

CIn: Capital Inicial del periodo
Ip =CIn * i| I: Tipo de interés por periodo
CFin = CIn +| Ip: Interés del periodo
Ip

CFin: Capital Final del periodo

Una vez se tiene este resultado, se suma al capital inicial
y asi se obtiene el capital final para dicho periodo y por

ende el capital inicial del periodo siguiente.

Para examinar mejor como es el comportamiento del interés,
realicemos el andlisis en Excel. En la siguiente tabla se

puede observar dicho comportamiento:

1 [caPITALINICIAL (P} | 100,000.00
| 2 [Tasaq) 3%
| 3 |PERIODO {n) 60.00
| 4 |CAPITAL FINAL (S) [=$B$17"(1+$B$27A10)
| B |Ainterés simple 2580,000.00 =$B$17(1+8B32)"A10 |
| & |Alnterés Compuesta 589 ,160.31
| 7 |Ainterés variable 348 970.07 [=$B$17(1 +D10)~A10
| 8 CAPITAL FINAL ITAL FINAL CAPITAL FINAL
|9 PERIODOS INTERES SIMPLE INTERES COMPUESTO TASA VARIABLE INTERES VARIABLE]
|10 1 103,000.00 103,000.00 2.17% 102,169.47"
|1 2 108,000.00 108,090.00 2.96% 106,012.59
12 3 109,000.00 109,272.70 2.10% 106,419.71
113 4 112,000.00 112,550.68 2.80% 112,010.76
|14 5 115,000.00 115927 41 2.42% 112/595.99
|15 B 118,000.00 119,405.23 2.90% 118,723.41
|16 | 7 121,000.00 12298739 2.22% 116,634.50

58 274,000.00 £55,340.10 233% 379 582,23
. 59 277,000.00 57200030 213% 346 67640
n B0 280,000 00 589,160 31 2.10% 348 970,07

De forma grafica se observaria asi:
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CAPITAL FINAL DE ACUERDO AL TIPO DE LA TASA DE INTERES
700,000.00

600,000.00
500,000.00

400,000.00
300,000.00

CAPITAL FINAL

200,000.00
100,000.00

rrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrr1r1rr1r 11 1rr 1t
N A DD 0 O R DD R PR G p R
PERIODOS

‘—-—INTERES SIMPLE —a— INTERES COMPUESTO —5— INTERES VARIABLE

Asi se puede analizar las funciones de crecimiento del

capital (algunos autores las llaman funciones de cantidad).

El anédlisis de las funciones de acumulacidén compara
basicamente el comportamiento lineal y constante del dinero
cuando no hay interés, el comportamiento lineal del interés
simple y el crecimiento exponencial del interés compuesto.
El interés wvariable, ya sea escalonado o totalmente
variable, tiene el mismo comportamiento de acumulacidn

exponencial del interés compuesto.

FUNCION DE LINEAL Y CONSTANTE FUNCION DE ACUMULACION LINEAL Y EXPONENCIAL
18000000000 20000000000
14000000000 18000000000 .
S
/ 16000000000
120.000.000,00 _ =
i 14000000000
10000000000 - 1200000000 / —
z e z . =
é 80.000.000,00 P < é 100.000.000,00 _,.«/
g - u /',.-*'
H e H =
oo - 5000000000 T
- -
- -~ 5000000000 / ______
40.000.000,00 A i
g 1000000000 /___'_4--—
2000000000 e . _yf i
- 2000000000
k- A A A A A A A A A
] . s s . s s 0 : s s . . o 0
PERIODOS PERIODOS
INTERES SIMPLE — A—-INTERES CERO == ~Lineal (INTERES SIMPLE) — —INTERES COMPUESTO = = (INTERES COMPUESTO)‘
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3.2 TASAS DE INTERES

3.2.1 TASA DE INTERES EFECTIVO

Es la tasa que se aplica al final del periodo para calcular
los intereses. Dichos intereses deben sumarse al capital al
final del periodo o no seguin se trate de interés compuesto

O simple respectivamente.

La periodicidad juega papel importante en el andlisis de
una tasa efectiva pues de dicha periodicidad dependera que
ésta sea mayor o menor partiendo de la misma tasa nominal.

Esto se observard mejor enseguida.

Para reconocer si una tasa es nominal o efectiva se dice
que si no se hace claridad sobre su tipo la tasa se toma
como efectiva, pero si se habla de periodos de

capitalizacién en futuro la tasa es nominal.

Por ejemplo, si se habla de una Tasa del 28% convertible
trimestralmente, se esta haciendo referencia una tasa
nominal anual con periodos de capitalizacién trimestrales.
La palabra convertible, se puede cambiar por capitalizable
o0 pagaderos. El lenguaje financiero es muy puntual, es por

eso que se debe ser cuidadoso.

Las fdérmulas manuales que se emplean se observaran en la
seccidédn de conversidén de tasas. En la hoja de calculo Excel
se realizarian a través de la funcidn Financiera
INT.EFECTIVO.

7

% INT.EFECTIVO (int_nominal; nuUm_por_ano)

E Int nominal: es la tasa de interés nominal.
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E Nuam_por_afio: es el numero de ©pagos de interés
compuesto por ano.

3.2.2 TASA DE INTERES NOMINAL

Es la tasa de interés que da el punto de partida al
anadalisis financiero. Se expresa anualmente y se capitaliza
O no varias veces en un ano. Cuando la tasa nominal se
capitaliza solo una vez en el ano se convierte en la tasa

efectiva, pues es la tasa que realmente se paga.

Férmula en Excel

TASA.NOMINAL (tasa_efectiva; num_per)

Tasa_efectiva: es la tasa de interés efectiva.

Num_per: es el numero de pagos de interés por afio.

Se dice que dos tasas son equivalentes cuando ambas,
operando en condiciones diferentes, producen el mismo
resultado. En este caso el concepto de “operar en
condiciones diferentes” hace referencia a que ambas
capitalizan en periodos diferentes, o que una de ellas es
vencida y la otra anticipada. Asi por ejemplo, decimos que
el 3% mensual es equivalente al 9.27% trimestral y también
al 42.57% anual

3.2.3 MODALIDAD DE LAS TASAS

La modalidad de las tasas se refiere al momento en que se
pagan los intereses. Cuando se dice Vencida, se capitaliza
al final del periodo vy por costumbre, cuando no se
especifica lo contrario, una tasa de interés se toma como
vencida.
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La tasa anticipada se debe hacer clara y es aquella que se
capitaliza al principio del periodo. Para el cambio de
modalidad no existe Funcién en Excel dicho cambio se debe

realizar con formula.

3.3 CONVERSION DE TASAS

La transformacién de tasas es basica en el analisis
financiero. Su aplicacidén esta dada por la ejecucidn de las
formulas de las diferentes tasas estudiadas, pues para
dicha transformacién es basico tener claros los conceptos
anteriores.

Las transformaciones de tasas se trabajan con 1interés
compuesto y tienen tres etapas:

g El1 cambio de tipo (entre nominal y efectiva)

g El1 cambio de modalidad (entre anticipada y vencida)

g El1 cambio de periodicidad (entre diferentes periodos
de capitalizacidn)

Cualquier transformacién se hace Unicamente con tasas
efectivas; el cambio de modalidad se hace entre tasas
anticipadas y vencidas; y el cambio de periodicidad se hace
entre diferentes periodos de capitalizacidn.

El orden entre cambios de modalidad y/o periodicidad no es
importante, siempre que se tenga claro con qué tasa se esta
trabajando y con cual se quiere trabajar.

El ejemplo siguiente, ilustra numérica y graficamente como
varia el tipo de interés real correspondiente a un tipo de
interés real correspondiente a un tipo nominal anual, en
funcidén del numero de capitalizaciones anuales. Si desea
saber el tipo de interés real que corresponde a un nominal
del 11.5%, que se capitaliza mensualmente, busque en la
tabla (rango C15:H24), el cruce del tipo 11.5% con el plazo
de capitalizacidén 12. Dicho cruce G18, proporciona el valor
buscado: 12.126%.
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Datos de entrada: la tasa de interés anual (celda F4) y el
incremento (celda F5)

El incremento se usa para generar las tasas de 1interés
nominales situados en el rango Cl6:C24. La primera tasa se
obtiene del dato de entrada “tasa nominal anual” (f4, y las
otras tasas se obtienen sumando el incremento.

B © o] E F G H J K L hd i

ENTRADAS

1

2

&

4 Taza nominal anual 11 .00% 140003
5 incrementa 0.25%
B

7

g

126002

SALIDAS /'/'
12,0005
3 TASAS REALES “ /"/t:/’//ﬂ
10
125005
Tasa da interés Plazos de capitalizacion —

13 .
14 Mamingl Anual 1 7 1 2 ‘/T//'
15 Snual | Semestral | Trimestral | Mensual a0z

./’ —4— Anual
16 11.00% 11 .000% 11.303% 11 462% 11.57 2% —m— Semestral

Tasa Real

17 11.25% 1260 1SBE%|  11734%  115aE%| 0w 1 Trmestra]
18 11.50% 1S 1EH%| 12008%  12126% Mensusl
19 .75% N 750%  12005%|  12278%  12404%|  fo5iox

b 12.00% 12000%  12360%|  12561%  12683%

21 1225% 12260%  12625%|  12824%  12862%  woosid—r— o

n 12.50% 12500%  12691%|  13088%  13.247% oz o3 o4 s oe 78 8
= 1275% 12760%  13456%|  13379%  13.522% .

P 13.00% 13000%  13423%|  1366R%  13603% Tasa Hominal Anual

La tasa de interés real correspondiente a una tasa nominal
aumenta a medida que aumenta el numero de capitalizaciones
anuales.

Celda Férmula
F4 = 11% 1Introduzca en esta celda la tasa de interés nominal.
F5 = 0.25% Introduzca en esta celda el incremento que desea

establecer entre cada fila del vector “tasa de interés

nominal”
Clo = S£s$4
C1l7 = Cl6 + delta_i
Cc1l8 = Cl7 + delta_i y asi sucesivamente hasta C24
E16:H24 Pc = periodo de capitalizacidén en el ano
= ((1+i/Pc)”Pc)-1
Nombre Rango
+ $C$16:5C$24
delta_i SFS$4
Pc SES$14:35HS$14 (uno,dos, cuatro, doce)
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En

resumen se puede ver la conversidén de tasas
siguiente ilustracidn’:
TASAS NOMINALES
J = Tasa nominal
i =J/m i = Tasa efectiva J =i*m

tiene

Respecto de la
capitalizacion que se

m = Numero de periodos

TASAS EFECTIVAS

MODALIDAD
ANTICIPADA - VENCIDA

i,=U,(1+1,) || 1,=0,/1-1,)

PERIODICIDAD
PERIODO DE CAPITALIZACION

Respecto de la
capitalizacion
requerida

(1+i)" = (1 + i)

n = Numero de periodos por aiio.

en

la

4 Diagrama disefiado con la colaboracién de Ana Milena Granados, Estudiante de
la Maestria en Administracidén Universidad Nacional de Colombia.
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4 VALOR DEL DINERO EN EL TIEMPO

Cuando se habla de andlisis financiero, necesariamente se
habla de comparar diferentes momentos en el tiempo. Estas
comparaciones son necesarias porque a través de ellas se
conseguird estudiar el objeto de las finanzas, mejorar la

rentabilidad econdmica.

El estudio del valor del dinero en el tiempo parte de dos

caracteristicas:

g La forma de medicidn
g El1 espacio en el tiempo

La forma de medida, es la forma como se expresa el valor
del dinero en unidades de medida (pesos, ddbélares, etc.),
ademas de la agrupaciédn de dicha unidad; mientras el
espacio en el tiempo indica cudndo el dinero estara

disponible.

En temas anteriores tratamos algunos conceptos importantes
para el valor del dinero en el tiempo, ahora se manejaran

otros gque se tienen en cuanta y el uso que realiza Excel.

4.1 VALOR PRESENTE Y VALOR FUTURO

Se trata sobre el plazo o disponibilidad del dinero, que
nos dice cuando estd disponible. El valor presente es muy

importante al evaluar inversiones, vya que estas constan
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normalmente de un numero de desembolsos, cobros, flujos
monetarios, etc., y el valor presente de esos flujos

financieros es un punto de referencia.

El siguiente ejemplo tiene como objeto calcular el wvalor

presente de un pago que sucedera en el futuro.

A B C D E F G H J K

Yalor Presente

Entradas
“alor futuro 50,000,000
Taza de descuento 10.00% 50,000,000.00 T
Delta 3|afios|  45,000,000.00 -
40,000,000 .00 -
Salidas __ 35,000,000.00 T
Disponibilidad “alor 30,000,000 00 e
0| 286542800
3 381386400 25,000,000 .00 —
g 5:755:529_00 15,000,000.00 —
12| 8992 5939.00 10,000,000 .00 —
18 11,969 602.00 5,000,000.00 —'—rﬂ—ﬂ— —
18] 15,931 ,541.00 oo 10 [ A0
o 3

21| 21,204 881.00 B 9 12 15 18 M 24 27 A0
24| 28223 697 .00
27| 37 ABS,7A0.00

30| 50,000,000.00

Disponibilidad afios (0=ahora)

P U R S R N T G TR N T USRI U [N SN ST A O U
TEDN S OO m M e W= o) 00O L

El wvalor presente de un pago es menor cuanto mas lejano
estd el pago.

Celda Formula
D8 = 50.000.000

Introduzca en esta celda el valor del pago futuro
D9 = 10%

Introduzca en esta celda la tasa de descuento aplicable.

D10 Introduzca en esta celda el incremento que desea establecer entre
cada fila de la columna “disponibilidad (periodo en afos)”

Cl4 = 0 (Que es el valor presente)

C15 = Cl4 + Delta

Cle = Cl5 + Delta vy asi sucesivamente.
D14:D24 = vEi* (1+1) " ($D$24 - D)

UNIVERSIDAD NACIONAL DE COLOMBIA 34
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS




EXCEL FINANCIERO

Nombre Rango

vE = $DS8

i = SD$9

D = $C$14:5Cs24
Delta = $DS$S10

4.2 SERIES UNIFORMES O ANUALIDADES

Se llama uniforme o ANUALIDAD, a un conjunto de pagos iguales
o periddicos. Aqui el término de pago hace referencia
tanto a ingreso como a egreso. De la misma manera el
término “anualidad” se utiliza para indicar que los pagos

son peridédicos y no necesariamente cada afo.

Las principales clases de anualidades son las siguientes:

® Anualidad Vencida: Es aquella en donde el pago se hace al

final del periodo.

" Anualidad Anticipada: Es aquella donde 1los pagos se

realizan al principio del periodo.

®= Anualidad Diferida: Es aquella donde el primer pago se
realiza algunos periodos después de iniciada la operacidn

financiera.

®* Anualidad Perpetua: Es aquella en la cual no existe el

ultimo pago.
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Anualidad A Futuro

El wvalor futuro de una anualidad. Se obtiene el wvalor
futuro de una inversidén basdndose en los pagos periddicos.

Los pagos son constantes al igual que la tasa de interés.

Férmula en Excel

VF (tasa; nper;pago;va; tipo)

La funcién VF determina el valor futuro de una inversidn
basdndose en pagos periddicos constantes y en una tasa de

interés constante.

Donde:

Tasa: es la tasa de interés por periodo.

Nper: es el numero total de pagos de una anualidad.

Pago: es el pago que se efectua cada periodo y que no puede
cambiar durante la vigencia de la anualidad. Este
argumento incluye el capital y el interés pero ningun otro

arancel o impuesto

Va: es el valor actual de la cantidad total de una serie de
pagos futuros. Si el argumento Va se omite, se considerara

0 (cero).

Tipo: es el numero 0 6 1 e indica cuadndo vencen los pagos.

Si el argumento Tipo se omite, se considerara O.
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Ejemplo: Supongamos dque se desea ahorrar dinero para un
proyecto especial que tendrd lugar dentro de un afo a
partir de la fecha de hoy. Deposita $1.000 en una cuenta de
ahorros con un interés anual del 6%, gque se capitaliza
mensualmente (interés mensual de 6%/12 &6 0,5%). Tiene
planeado depositar $100 el primer dia de cada mes durante
los proéximos 12 meses. ¢Cuanto dinero tendrd en su cuenta

al final de los 12 meses?

VF (0,5%; 12; -100; -1000; 1) es igual a $2301,140

Anualidad A Presente

El wvalor actual de una inversiodn. El wvalor actual es el
valor que tiene hoy la suma de una serie de pagos dgue se
efectuaran en el futuro. Es necesario definir el tipo de
interés por periodo, el numero de periodos en los que se

efectian los pagos y la cuota anualidad a pagar.

Férmula en Excel

VA (tasa;nper;pago,;vi;tipo)

Tasa: es la tasa de interés por periodo. Si el periodo es

mensual la tasa también.

Nper: es el numero total de periodos en una anualidad.

Pago: es el pago que se efectla en cada periodo y que no

cambia durante la vida de la anualidad.

VE: es el wvalor futuro o el saldo en efectivo que desea
lograr después de efectuar el ultimo pago. Si el argumento

Vf se omite, se asume que el valor es 0.
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Tipo: es el numero 0 6 1 e indica el vencimiento de los

pagos.

Ejemplo: Supongamos gque se desea comprar una pdliza de
seguros que pague $500 al final de cada mes durante 1los
préximos 20 aflos. E1 costo de la anualidad es $60.000 y el
dinero pagado devengara un interés del %. Para determinar
si la compra de la pdliza es una buena inversidn. Calcule

el valor actual de la anualidad:
VA(0,08/12; 12*20; 500; ; 0) es igual a $-59.777,15

El resultado es negativo, vya que muestra el dinero que
pagaria (flujo de caja negativo). E1 wvalor actual de 1la
anualidad ($59.777,15) es menor que lo qgue pagaria

($60.000) vy, por tanto, determina que no seria una buena

inversidn.
ANUALIDADES
VALOR PRESENTE VALOR FUTURO
VENCIDAS 1—(1+i)™" 1+ )" -1
p=a lnED F=a L0
l l
ANTICIPADAS 1-1+)™" , 1+)" —1 )
p=a 20D g4 FoalED =G
1 l
PERPETUAS P = A
]
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GRADIENTES

GRADIENTE LINEAL

VALOR
PRESENTE

I ]

P:A[l—(lﬁ)‘”}é{l—(lﬁ)'"

—n(1+i)'”}

l

VALOR FUTURO

l

l l

VALOR DE UN PAGO

GRADIENTE P = A + L
LINEAL g i A =A+m-1)L
INFINITO
GRADIENTE GEOMETRICO
P=A[(1+G) (1+.z) —1}(;;”,
G—1i
VALOR
PRESENTE A(n) .
T a+o 0 !

VALOR FUTURO

F:/{

G-i

(1+G)”—(1+i)”}.G¢i
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F=An)1+i)"";G=i

GRADIENTE A
GEOMETRICO . .
INFINITO P — G <1

4.3 PRESTAMOS Y TABLAS DE AMORTIZACION

Préstamo. Operacidén financiera mediante la cual una parte
denominada prestamista, pone a disposicidén de otra parte
denominada prestatario, una cantidad de dinero. Obligandose
el prestatario a devolver 1la cantidad prestada mas los

intereses pactados en los plazos y condiciones acordados.

Amortizacidén de un préstamo. Es la devolucidén por parte del
prestatario del capital prestado mas los intereses. Como
se dijo anteriormente, esta devolucidén se pacta entre las
dos partes, vy ello da lugar a distintos mecanismos de

amortizacidn.

4.3.1.1 CuoTAas 0 Pacos

Normalmente un préstamo se amortiza mediante una serie de
pago. A través de la Funcidédn Pago podemos calcular la
cuota que debemos pagar en cada periodo definiendo 1los
siguientes pardmetros: Capital Inicial, Tipo de Interés vy

Numero de periodos. Se emplea la férmula:
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C: Monto o capital inicial

(C*i* (i+1)*p)/ ((1+i)*p |1i: Tasa Interés del préstamo

-1) p: Numero total de pagos O
periodos

Férmula en Excel

PAGO (tasa;nper; va,; vf;tipo)

Tasa :es la tasa de interés del préstamo.

Nper: es el numero total de pagos del préstamo.

Va: es el wvalor actual o lo que vale ahora 1la cantidad

total de una serie de pagos futuros.

VE: es el saldo en efectivo que desea lograr después de

efectuar el ultimo pago.

Tipo: es el numero 0 (cero) o 1 e indica el vencimiento de

pagos.

Sugerencia: Para encontrar la cantidad total que se pagd
durante la duracidén del préstamo, multiplique el wvalor

devuelto por PAGO por el argumento Nper.

Ejemplo: La siguiente fdérmula devuelve el pago mensual de
un préstamo de $10000 con una tasa de interés anual del 8
por ciento pagadero en 10 meses: PAGO (8%/12; 10; 10000) es
igual a ($1.037,03). Usando el mismo préstamo, si 1los

pagos vencen al comienzo del periodo, el pago es:

PAGO (8%/12; 10; 10000; 0; 1) es igual a $-1.030,16
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Ejemplo: Qué cantidad se le deberda pagar cada mes si presta

$5.000 durante un plazo de 5 meses a una tasa de interés
del 12

o\°

PAGO (12%/12; 5; -5000) es igual a $1030,20.

Se puede utilizar PAGO para determinar otros pagos anuales.

Ejemplo: Se desea ahorrar $50.000 en 18 afios, ahorrando una
cantidad constante cada mes, Que cantidad se debe ahorrar
cada mes, si se asume que se puede devengar un 6% de

interés en la cuenta de ahorros.

PAGO (6%/12; 18*12; 0; 50000) es igual a $-129,08

Si deposita $129,08 cada mes en una cuenta de ahorros que
paga el 6 por ciento de interés, al final de 18 anos habra
ahorrado $50.000.

Equivalencia financiera. El siguiente ejemplo permite ver
la equivalencia entre el capital percibido al comienzo
(n=0) y los sucesivos pagos que efectla el prestatario en
los seis periodos siguientes. Para calcular el wvalor del
pago, se puede utilizar la funcidén de buUsqueda de objetivos
incorporada en Excel (herramienta a la cual dedicaremos una
seccidén més adelante). Para esto, se selecciona la celda
H19 que corresponde a la sumatoria de todos los valores
actuales de los pagos, los cuales previamente han sido
formulados (En cada casilla de los valores presentes se
escribe la fdérmula que lo determina) vy en el menu
Herramientas se selecciona Buscar objetivo. En el cuadro
de texto, con el Valor, se introduce la cantidad prestada.

Se introduce la casilla de importe de pago (H5) en el
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cuadro Para cambiar la celda y a continuacién se oprime

aceptar.

E3 Microsoft Excel |Z||E|
- Archivo  Edicisn  ¥er Insertar Formato  Herramientas Datos  Ventana 2 Escriba una pregunta -
D HSE | R(RA- (0o [z -4 i Mm@ [2i=sE|W.AE=@-2-A-2

s * f= Capital prestado
2l amortiz1

B c D E [F G
3 I ! 121
i . _
5 Capital Erestado! 4.000.000) IMPORTE DEL PAGO 852179 565
£ Interes nominal | 15%
7 Afos 1 ]
8 Pagos anuales | 2|
5 ; ;
10 | |
11 PERIODO ENTRADAS Yal | SALIDAS “a
12 0 4.000.000] 4.000.000 0 0
13 1 0 0 852.180 792725
4] 2 0 0 7R IEEAE W B.scar objetivo
15| 3 0 0 B52.190]  Bo5.o71|
16| 4 0 0 852,180 635.113 Definir la celda: $H$19 =,
{7 8 0 0 852.180 593.593

| valor:

18 B 0 0 B52.180]__ Be2qa0| | [
19 4000000 _4000000] | 5113.077] 4000000 | @oracambiarlacelds:  [H4s E
0 T - - L L
2 i Aceptar I Cancelar |
7 =

PRFRI \Hujal;{ Hojaz 4 HDjaB I
Dbujo~ [3 | Autoformas= > a [ O E] 4 2 @

Datos utilizados:

Celda Férmula

D5 = 4.000.000 Aqui se escribe el valor del capital prestado.

D6 = 15% Aqui se introduce el interés nominal anual

D7 = 3 Se introduce el numero de afios que dura la amortizacidn
del préstamo.

DS = 2 Se escribe el numero de pagos anuales.

D12 = D5 Es decir, el valor del préstamo

E12:E18 = Entradas * (1+(i/g))"*-n, donde g es el numero de
amortizaciones al afo.
G12 =0
G3:G18 = Valor del pago (H5)
H12:H18 Salidas * (1+(i/g))”"-n
D19 =SUMA (D12:D18)
E19 =SUMA (E12:E18)
G1l9 =SUMA (G12:H18)
H19 =SUMA (H12:H18)
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TABLAS DE AMORTIZACION

En las finanzas la expresidén amortizar se wutiliza para
denominar un proceso financiero mediante el cual se
extingue, gradualmente, una deuda y sus intereses por medio
de pagos periddicos, que pueden ser iguales o diferentes.
Para la amortizacidén de deudas se aplican diversos sistemas
y dentro de cada sistema, hay numerosas variantes. Asi
mismo para una deuda determinada, se llama saldo al cabo de
un tiempo, a la cantidad o suma que en ese momento aun

falta por amortizar.
TASA

Con esta funcidén se obtiene el tipo de interés por periodo
de una anualidad. Se calcula por iteracidén y puede tener

cero o mas soluciones.

Férmula en Excel

TASA (nper;pago,va;vt,tipo;estimar)

Donde:

Nper: es el numero total de periodos de pago en una

anualidad.

Pago: es el pago que se efectuia en cada periodo y que no

puede cambiar durante la vida de la anualidad.

Va: es el valor actual de la cantidad total de una serie de

pagos futuros.
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VE: es el saldo en efectivo que desea lograr después de

efectuar el ultimo pago.

Tipo: es el numero 0 & 1 e indica el vencimiento de los

pagos.

Estimar: es la estimacidn de la tasa de interés. Si el

argumento estimar se omite, se supone que es 10 por ciento.

Si TASA no converge, trate de usar diferentes valores para
el argumento estimar. TASA generalmente converge si el

argumento estimar se encuentra entre 0 y 1.

Ejemplo: Cual es la tasa de un préstamo de $8.000 a cuatro

afios con pagos mensuales de $200:

TASA (48; -200; 8000) es igual a 0,77 por ciento

Esta es la tasa mensual ya que el periodo es mensual. La

tasa anual es 0,77%*12, que es igual a 9,24 por ciento.

4.3.1.2 PERIODOS

Con esta funcidén se obtiene el numero de periodos de una
inversidén basandose en pagos periddicos constantes y en una

tasa de interés constante.

Férmula en Excel

NPER (tasa; pago; va; vi; tipo)

Se necesita definir el Capital Inicial, el tipo de interés

por periodo, y la cuota fija o anualidad.

Tasa: es la tasa de interés por periodo.
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Pago: es el pago efectuado en cada periodo; debe permanecer

constante durante la vida de la anualidad.

Va: es el wvalor actual o la suma total de una serie de

futuros pagos.

VE: es el wvalor futuro o saldo en efectivo que se desea

lograr después del tltimo pago.

Tipo: es el numero 0 6 1 e indica el vencimiento del pago.

0 6 se|Si el pago vence al final del periodo

omite

1 Si el pago vence al principio del periodo
Pagos crecientes. A través de la opcidédn de Dbusqueda de
objetivos, se puede 1introducir pagos crecientes a la

tabla de amortizacidén, reformulando las celdas G12:G1l8 vy
H12:H18, siendo el pago siguilente, el pago anterior mas el
incremento.

- Archiva  Edicidn Wer  Insertar  Formata  Herramientas Datos  Wentana 7

NwdHs2 & B o-1&=-Fl >3 »[we o AN ¥ s E=E=E|% € %W,
13 - I3

&l amortiz1

| 1|

el

| 3 | PAGOS CRECIENTES
4

[ 5 Capital prestado | 4.000.000 PAGO INICIAL | B76117,182

| B Interes nominal 18% INCREMENTO | 10%

gl Afios & | |

| 6 | Pagos anuales 2

EN

| 10

|11 FERIODD ENTRADAS 3 SALIDAS Ya

| 12 1] 4.000.000) 4.000.000 0 0

| 13| 1 a 0 B76.117 525.946

14| 2) a 0 743.729 G43.573

| 15 | 3 a 0 8158.102 B55.540 Buscar objetivo

|16 | 4 1] 0 899.912 E73.855

| 17 5 0 0 989,903 RBY 526 Definir la celda: $H$13 B

118 5] 1] ] 1.088.893 705.561 ol alon: W
e} 4.000.000)  4.000.000 5.216.656) 4.000.000 o

Bl para cambiar la celda $H$S %
M 4+ M} Hojal jHoja2 f Hoja2 / Jﬂ

[ pceptar | Canceler |
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Celda Férmula

H5 Valor del primer pago.

H6 Incremento entre los pagos sucesivos
G1l3 = Pago + delta

Gl4 = Gl3 + delta

G15 = Gl4 + delta

Glo = G15 + delta

G1l7 = Gl6 + delta

G18 = Gl17 + delta

Delta SHS6

Imaginemos ahora, que el Sr. Martinez necesita 10.000.000 vy
acuerda con el banco la amortizacidén en tres anhos mediante
pagos semestrales crecientes con la condicién de que el
primer pago no exceda de 1 milldén, por ser la méxima
disponibilidad que tendra al vencimiento del mismo. El
banco aplica un interés anual de 14%.

Asi introduciriamos los datos del préstamo:
Capital prestado: $10.000.000

Tipo de interés: 14% en D6

Anos: 3 en D7

Pagos anuales: 2 en D8

Pago inicial: $1.000.000

Luego, hacemos clic en la celda H19 y seleccionamos el menu
Herramientas/buscar objetivo. Se introduce los siguientes
datos en el cuadro de texto:

Casilla valor: 10.000.000

Casilla modificando la celda: introducir la celda HG6
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A continuacidn crearemos una tabla que muestre las cuotas

de amortizacidén correspondientes a un préstamo,

supuestos

distintos escenarios en cuanto al numero de pagos anuales,
y al tipo de interés aplicado.

Ahora
amortizacidn

veremos

una

tabla que
correspondientes

distintos escenarios en cuanto al numero de pagos anuales,
y a la tasa de interés aplicado.

muestra
a un

préstamo,

las

A B & D E F
1
g AMORTIZACION DE UN PRESTAMO
4 Préstamo 2000000
5 Tasa anual 9 00% Salto 0,50%
B Afios 10
7
o] Mensual Trimestral = Semestral Anual
12 4 2 1
9,00%| 2533515 76354 76 15375229 | 311640,18
950%| 2587951 78004 40 157100,93 | 31853230
10,00%| 2643015 7IE72 47 160485 17 | 32549079
10,50%| 2B987 00 8135874 163004 57 | 332514 B4
11,00%| 27550,00 8306303 167358 66 | 33960285
1150%| 2811909 54785 11 170847 00 | 346754 42
1200%| 2BE94 19 86524 76 174369 11 | 353968,33

_ - —_ —_
HE - A& =3UMAHIZ:H1E)
C ] E F G H 28

1

% TASA DE CRECIMIENTO DE LOS PAGOS

4

& [Capital prestada| & 000 000 FAGO INICIAL |___10000mn

6 | |Interes nominal 14% INCREMENTO {7~ 31.508%,

7 |Afios 3

g Pagos anuales 2

9

10

1 FERIODO ENTRADAS W SALIDAS “a

12 0 5.000.000{  5.000.000 0 0

13 1 0 0 1.000.000 934 579

14 2 0 0 1.315.784 1.149 267 —

15 3 0 0 (EETF i IERERG | Buscar obietive

16 4 0 0 2278000 1737875 Definir la celda: i =
17 = 0 0 2997 356 213707318 =
18 5} 0 0 3943873 26527 9Eg| || con el valor: 10000000
ﬂ 5.000.000  5.000.000 13.266.300] 'IEI.DDD.EIEIEIJ para cambiar lacelda:  [§Hge| B
20

ey fAceptar | Cancelar |
22

4 4 » w% Hojal % Hoja2 § Hoja3 / [«] [l

cuotas de
supuestos
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Celda Férmula
c4 = 2.000.000
Se introduce el valor del capital prestado
C5 = 9,00%
Se introduce la tasa de interés nominal anual
Cé6 = 10
Numero de afos de duracién de la operacidn
ES5 = 0,50%
Se introduce en esta celda el incremento gque desea
establecer entre cada fila del vector B10:Blé6
B10 = SCS5
B11 = B10 + SES5
B12 = B11l + S$SES5
B13 = B12 + SES5
B14 = B13 + $ES5
B15 = B14 + SES5
B16 = B15 + S$SES5
Cl0:F16 = (Vp*i/q)/ (1-(1+i/q9) *-(g*n)
calcula el valor del pago de amortizacidn.
Nombre Rango
Vp $C$4 Capital prestado
n $C$6 Numero de afios que dura la amortizacién del préstamo
$SB$10:$BS16 tasa de interés nominal anual
a $c$9:5f$9 Numero de pagos anuales
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5 DEPRECIACION

El gasto por depreciacidén es entendido como la perdida de
valor de un activo fijo por desgaste fisico, durante su
vida util. Teniendo este significado podemos darnos cuenta
de gue no existe un desembolso de dinero por concepto de la
depreciacidén, sin embargo es de gran importancia tenerla en
cuenta porque permite disminuir la utilidad en libros
contables, y por lo tanto disminuye el impuesto de renta,
es decir, que permite disminuir el saldo del flujo de caja
de un proyecto.

En Colombia, la depreciacidén permite reducir el impuesto en
una cantidad equivalente al monto de la depreciacidén del
periodo, multiplicado por la tasa del impuesto. Si por
ejemplo la depreciacidén del actual periodo de la compafia
ABC segun sus activos fijos es de $50.000.000 y la tasa del
impuesto de renta es del 35%, el wvalor por el cual se
disminuiré el impuesto sera de $17.500.000
(50.000.000*.035) .

Para realizar la depreciacién legal en Colombia existe el
método de linea recta, el método de suma de los digitos de
los anos, el método de saldos decrecientes y el método de
unidades de produccidn.

Para realizar 1la depreciacidén se a dado legalmente una
vida util a las diferentes clases de activos asi:

Activo Vida util Tasa anual
(linea recta)
Inmuebles (incluidos oleoductos) 20 afos 5%
Barcos, trenes, aviones, maquinaria, 10%
equipo y bienes muebles 10 afios
Vehiculos automotores y computadores 5 afios 20%

Nota: Los activos que poseen un costo inferior a $??2?2.2727?2,?2? (en 1999) podréan
depreciarse en un sdélo aho.
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5.1 METODO DE LINEA RECTA

Este es el mas sencillo y el de mayor aplicacidén en 1la
practica contable. Con este método el valor depreciable del
activo se distribuye por partes iguales a cada periodo
contable (el periodo contable es de maximo un ano) durante
la vida util del activo, asi:

Costo—Valor Re sidual
Vida Util (en afios)

Depreciacion anual =

Para aclarar estos métodos de depreciacidn vamos a asumir
que un computador fue comprado por $12.000.000 y al cabo de
los cinco afos tendrd un valor de venta de $2.000.000.

La depreciacién anual por el método de linea recta serd de
$2.000.000

[12.000.000-2.000.000]1 / 5 afios = $2.000.000

Afio|Costo Activo Valor Valor Fraccién|Depreciacidén|Valor Ajustado
Residual Depreciable

1 20%

12.000.000,0)/2.000.000,00( 10.000.000,00 2.000.000, 00 10.000.000,00
0

2 20%
10.000.000,00 2.000.000,00 8.000.000,00

3 20%
10.000.000,00 2.000.000,00 6.000.000,00

4 20%
10.000.000,00 2.000.000,00 4.000.000,00
5 20% 2.000.000,00

10.000.000,00 2.000.000,00
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5.2 METODO DE SUMA DE LOS DIGITOS

Bajo este método el cdlculo de la depreciacién se calcula
mediante una fraccidédn que tiene como numerador la vida Gtil
del activo y como denominador la suma de los digitos de
esta vida util, asi:

1+2+3+4+5=15

o)

N*[N + 1]1/2 = 5*[5+1]1/2 = 15

Entonces, 5/15 + 4/15 + 3/15 + 2/15 + 1/15 =1

Afno |Costos Activo |Valor Valor Fraccié |Depreciaciédn [Valor
Residual depreciable n Ajustado

1 5/15
12.000.000,00(2.000.000,00[ 10.000.000,00 3.333.333,33| 8.666.666,67

2 4/15
10.000.000,00 2.666.666,67 6.000.000,00

3 3/15
10.000.000,00 2.000.000,00[ 4.000.000,00

4 2/15
10.000.000,00 1.333.333,33| 2.666.666,67

5 1/15
10.000.000,00 666.666,67( 2.000.000,00

5.3 METODO DE SALDOS DECRECIENTES

El método de saldos decrecientes no tiene en cuenta en el
cdlculo de la depreciacién el wvalor residual o valor de
salvamento, sino que el valor del activo que permanece en
los 1libros al terminar el ©periodo de depreciacidén se
convierte en el valor de salvamento. Consiste en aplicar
una tasa fija (dos veces la tasa de linea recta) al valor
en libros del activo que declina cada aho, asi:
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Afo Valor en Fraccié |Depreciacidn Valor
Libros n Residual

1 40%

12.000.000,00 4.800.000,00 7.200.000,00
2 40%

7.200.000,00 2.880.000,00 4.320.000,00
3 40%

4.320.000,00 1.728.000,00 2.592.000,00
4 40%

2.592.000,00 1.036.800,00 1.555.200,00
5 40%

1.555.200,00 622.080,00 933.120,00

5.4 METODO DE UNIDADES DE PRODUCCION

Cuando el desgaste de un equipo se da segun una cantidad
producida, es decir, cuando una méaquina, después de
producir una cantidad especifica, es inservible, es
apropiado depreciar por el numero de unidades de
produccidén. Para este método se utilizan unidades como
numero de piezas, libras, horas, kildmetros, etc.

Ej.: Si un equipo de computo estd en capacidad de producir
10.000 piezas (u horas), después de producir esta cantidad
(0 tiempo de produccidén) muy probablemente se encontraré
inservible. El costo del activo es de 12.000.000 y poseera
un valor como chatarra de 2.000.000, entonces:

Costo—Valor Re sidual

Unidad de Depreciacion =
P Unidades de produccion estimadas en la vida util

Depreciacidén por ©pieza (o por hora) = [12.000.000-
2.000.000] / 10.000

Depreciacidén por pieza (o por hora) = 1.000
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6 ESTRUCTURA DEL FLUJO DE CAJA

Para poder realizar la evaluacidn financiera de un proyecto
es necesario conocer la inversidén que se va a realizar, los
gastos y costos, y los 1ingresos que se van a obtener, vya
sean estos de forma operacional o no operacional, es decir,
que provengan o no del objeto social del ©proyecto,
conociéndose la informacidén durante los periodos de vida
util del proyecto, o al menos durante el lapso de tiempo
que se desea analizar.

Este flujo de dinero es llamado Flujo de Caja o Flujo de
Fondos, el cual nos servirda, como veremos mas adelante,
para realizar analisis financiero de un proyecto o la
comparacién entre dos o mas proyectos.

E1l flujo de caja es un esquema que presenta
sistematicamente los costos registrados afo por afo, mes
por mes o en general periodo a periodo. Toda la informacidn
para llenar este flujo de fondos es obtenida de todos 1los
estudios realizados en la evaluacidén ex—-ante y en la
evaluacidén ex-post.

Para realizar el flujo de fondos es necesario examinar de
cuanto tiempo serd cada periodo, dependiendo de 1la
actividad. Si por ejemplo, el flujo de un proyecto agricola
en el cual se siembra bajo unas condiciones en el primer
semestre y bajo otras en el segundo, puede ser definido en
semestres.

También debe tenerse en cuenta que, aunque los costos y los
ingresos se desembolsan y reciben durante todo el periodo,
por convencidén y con el fin de simplificar célculos, se
supone que los 1ingresos vy los costos son recibidos o
desembolsados al final de cada periodo, como si todo
ocurriera en un mismo momento.

UNIVERSIDAD NACIONAL DE COLOMBIA 54
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS



EXCEL FINANCIERO

Es necesario obtener los flujos de los diferentes periodos
del lapso de tiempo que se desea analizar o por la vida
util del proyecto. Por ejemplo en el caso de un pozo
petrolero, su vida util finalizard en el momento en el que
se considere que serd sustraido todo el petrdleo gque se
encuentre dentro de ¢él, o en el caso de una empresa
productora, se podra dar un tiempo prudencial en el que se
crea analizado los periodos suficientes para determinar que
de ahi en adelante los movimientos seran estables o
repetitivos, vy teniendo en cuenta que la féabrica esta
marcha.

Usualmente el momento en el que se inicia el proyecto es
considerado como “ano 0”, “semestre 0”7, “trimestre 0”7, “mes
0”, etc.. En este momento se realiza la inversidén inicial
del proyecto y montaje.

A continuacidédn se mostraradn tres presentaciones del flujo
de fondos o de caja.

6.1 ELEMENTOS DEL FLUJO DE FONDOS

El flujo de caja estd compuesto por cuatro elementos
basicos:

1. Los costos de inversién o montaje del proyecto (costos
iniciales)
. Los ingresos de operacidén (beneficios)
. Los costos de operacidn (egresos)
4.FE1 wvalor de salvamento, residual o de desecho de 1los
activos del proyecto.

w N

Cada uno de estos elementos debe ser ubicado en el flujo de
caja por el monto que representa y en el periodo al que
corresponde, aclarando que debe manejarse no una
contabilidad de causacidén sino como una contabilidad de
caja, es decir, que se registra el flujo no en el momento
en el que surge la obligacidén, sino cuando se efectua la
entrada o salida del dinero.

Ademéds de los ingresos, los costos de inversidn, operacidn
y mantenimiento y los valores salvamento, existen otros
elementos que pueden afectar el flujo de un proyecto, como
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la depreciacidén, agotamiento de activos intangibles vy
agotamiento de recursos naturales. A continuacidn
especificaremos cada uno de los elementos que debemos tener
en cuenta.

6.1.1 INGRESOS

Dentro del flujo de caja deben estar reflejados 1los
ingresos percibidos por la venta o alquiler de 1los
productos o prestacién de servicios del proyecto, anotando
los 1ingresos operativos como los financieros (aquellos
recibidos por inversiones financieras).

En algunos proyectos puede encontrarse gue no se perciben
ingresos, ya que puede no producirse ningun producto o
prestarse un servicio. También es posible que se modifique
la forma de producir determinado bien o servicio, sin
cambiar los ingresos producidos, lo que permitiria fijarse
en los costos generados por el proyecto para analizarlo
mejor.

6.1.2 COSTOS

Dentro de los costos se encuentran dos grandes grupos, 1los
costos de inversidén y los costos de operacidn, sin embargo
debe quedar claro el manejo de los costos muertos y 1los
costos de oportunidad.

6.2 PRESENTACION POR ELEMENTOS DEL FLUJO DE CAJA

En esta presentacidén encontramos una manera formal para
mostrar los diferentes conceptos del flujo de caja asi:
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INGRESOS
Ventas
Producto 1
Producto 2
Subsidio

Valor de
salvamento
TOTAL INGRESOS
COSTOS
Operacién
Materiales
Mano de obra
TOTAL COSTOS
DEDUCIBLES
INGRESOS NETOS
GRAVABLES

Periodo O

Periodo 1

Periodo
1

t— Periodo t

0 0 120.000 120.000

0 100.000 150.000 150.000
500.000 100.000 0 0
- - - 300.000
500.000 200.000 270.000 570.000
600.000 30.000 50.000 50.000
0 30.000 60.000 60.000
600.000 60.000 110.000 110.000
-100.000 140.000 160.000 460.000

6.3 PRESENTACION MATRICIAL

Esta es una presentacidén de forma grafica en la que solo se
muestra el total de ingresos y el total de costos de cada

periodo,

mostrando los flujos en un plano bidimensional,

en

el cual los ingresos se indican hacia arriba y los egresos
por medio de una flecha hacia abajo:

570.00
500.00 !
A
200.00 270.00
0 []_ // t- t
l // l
Y
60.000
110.00 110.00

\

|
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7 ANALISIS DE SENSIBILIDAD

Al realizar el estudio de un proyecto, existen factores
(datos - wvariables) que pueden ser modificados por el
entorno en que se desarrollard, por lo cual es importante
determinar qué tan sensibles a los cambios que @ se

presenten.

Para este estudio se utiliza el “Andlisis de Sensibilidad
que permite calcular la importancia de wuna hipdtesis en
particular”, se da poca importancia a 1los factores que
tienen poco efecto sobre el resultado y se analizan 1los

factores méds relevantes.

La hoja de cédlculo Excel presenta varias herramientas que

permiten administrar estos factores. Se encuentran:

o0 Administrador de Escenarios
0 Medicidén de Utilidad

o Funcidén Buscar Objetivo

7.1 FUNCION BUSCAR OBJETIVO

Cuando deseamos cambiar el valor de una celda gque contiene
una férmula, podemos hacerlo variando el valor de la celda
que tiene referencia a esta férmula. Esto lo podemos hacer
automadticamente con el comando Buscar objetivo del menu

UNIVERSIDAD NACIONAL DE COLOMBIA 58
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS



EXCEL FINANCIERO

Herramientas. Al seleccionar esta opcidén aparece la
siguiente caja de didlogo:

e N 7T

Definir la u:elu:la:l | | Aceptar I

Con el walar: I

Cancelar |

Cambianda la celda: |

Con esta herramienta se puede ajustar el valor de una celda
especifica hasta que una fdérmula dependiente de dicha celda
alcanza el resultado especificado.

En Definir 1la celda se especifica la celda que debe
contener una fdérmula para la cual se desea encontrar una
solucidén. Puede escribirse una referencia de celda o un
nombre en este cuadro. Con el valor contiene el nuevo valor
al que se desea llegar. Cambiando la celda determina la
celda cuyo valor Excel para Windows XP cambia a fin de
lograr el resultado deseado. La fdédrmula para la cual se
desea encontrar una solucidén debe referirse, directa o
indirectamente, a esta celda. Aqui también puede ingresarse
una referencia de celda o un nombre.

Supongamos que tenemos la siguiente tabla:

C D ] E ]
4 [Walor del automdvil 52350

5 |Enganche Saldo Mensualidades Pago mensual
6 52350 12 436250
7 52350 24 2181.25
8 52350 36 1454 17
9 52350 43 1050 53

Deseamos saber cuanto se necesita dar de enganche para
obtener pagos mensuales de 2550. Por lo tanto, le asignamos
los datos a la tabla de la siguiente forma:
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Buscarobietvo _______________HE]

Definit la celda: [§F35 | aceptar |
Con el walor: |255EI
LCambianda la celda: |$D $H

Cancelar |

Al aceptar los wvalores, aparece la siguliente caja de
diadlogo:

Estado de la bisqueda nm

La brgqueda con la celda F&

puede no haber encontrado una solucion,

Cancelar |

Walar actual: M$4, 362 50 Pazo a pazo |
Pausza |

Walor del objetivar 2580

En esta caja de didlogo indica el Estado de la busqueda. Al
terminar la busqueda, se indica si halldé una solucidén o no
la ha encontrado.

Si se presiona el botdédn Pausa durante las iteraciones de la
busqueda, permite Continuar o ejecutar las iteraciones Paso
a paso.

Al final de este proceso la tabla del ejemplo anterior,
quedaria como se muestra a continuacidn:

C D ] E | F |
4 |%alor del automdvil 52350

5 |Enganche Saldo hensualidades Pago mensual
6 21750 30600 12 2550.00
7 52350 24 2181.25
8 52350 36 145417
9 52350 43 1090.63

En la celda ya se encuentra el objetivo o wvalor que se
estaba buscando.
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7.2 ADMINISTRADOR DE ESCENARIOS

Cuando se estdn analizando datos y se quiera crear una
suposicidén en los datos para observar el movimiento de 1los
resultados finales, podemos utilizar el Administrador de
escenarios.

El Administrador de escenarios tiene la caracteristica de
que cuenta con los datos previamente grabados con
situaciones especificas. El Administrador de escenarios
crea y guarda diferentes conjuntos de datos como escenarios
separados. También puede crear informes que muestran 1los
valores de celda cambiantes vy los valores de celda
resultantes para cada escenario.

Para utilizar esta herramienta utilice el comando

escenarios del menu Herramientas. Al seleccionar esta
opcidn aparece la siguiente caja de didlogo:

Administrador de escenarios nm

Ezcenaniog:
Bl
Cermrar |
Agregar...
E lirnirar |
Editar... |
Combinar... |
Celdaz cambiantes: P
|$E$E:$F$E Besumen... |
Comentarios:
kMaodela de Salver

Aqui se enumeran los Escenarios existentes en 1la hoja
activa con sus Celdas cambiantes y sus Observaciones.

Puede usar cualquier celda que tenga datos como una celda
cambiante para un escenario. Si define o crea nombres para
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las celdas cambiantes usando el comando Nombre del menu
Insertar, los nombres apareceran en el cuadro de diadlogo
Agregar escenario, dque se encuentra Jjunto a los datos
contenidos en la celda.

Para elegir un escenario se utiliza el botdn Mostrar.
7.2.1 AGREGAR O EDITAR UN ESCENARIO

Al presionar la opcidén Agregar o Editar aparece la
siguiente caja de didlogo:

Agregar escenarno n E |
Mombre del escenarnio;
— Aceptar
|In|n:|a|
Cancelar |

Celdas cambiantes:

[sE36:3F 35

Haga CTRL+clic en celdas para seleccionar
celdaz cambiantes no adyacentes.

Comentarnios:

Creado por MSME=ICO en 1410495 -
rProteccidn

¥ Ewitar cambios [ Oculkar

Lo primero es asignar un Nombre del escenario que es un
texto de hasta 255 caracteres acorde a la situacidén que se
quiera simular. En el cuadro Celdas cambiantes van a estar
las referencias de las celdas que se desea variar en el
escenario, las celdas se pueden 1ir seleccionando con el
ratén de la misma forma en que se seleccionan celdas con
los métodos previamente descritos en el curso basico.

En el cuadro Observaciones se presenta la fecha en que se
creb o se editd el escenario y el nombre del usuario que
creé o modificd el escenario. También puede agregar sus
propios comentarios (hasta 255 caracteres) vy editar el
texto.
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Activar la Proteccidén de la hoja le permite impedir que
otras personas editen un escenario y también le permite
ocultarlo. Evitar cambios 1impide que otros usuarios del
mismo grupo de trabajo realicen cambios en su escenario.
Ocultar impide gque el nombre del escenario seleccionado
aparezca en el cuadro de didlogo Administrador de
escenarios.

Al Aceptar el escenario se muestra una caja de dialogo
similar a la siguiente, donde se especifican los valores de
las celdas que se hayan especificado como cambiantes.

Yalores del ezcenario nm |

[ntroduzza un walor para cada celda cambiante.
1 ses5 [E |
- Cancelar

2 $F$E |0

Agregar

7.2.2 COMBINAR

Al seleccionar Combinar aparece la sigulente caja de
dialogo:

Combinar escenarios n m |

Combinar ezcenarios de
Acapkar

Libre: ILiI:uru:u1 LI Cancelar |

Exizten 0 ezcenarioz en la hoja de angen.

Con esta opcidén se permite combinar escenarios de cualquier
hoja de cualquier libro de trabajo abierto.
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En Libro se enumeran todos los libros de trabajo abiertos.
En Hoja aparecen listadas todas 1las hojas del 1libro de
trabajo seleccionado. El1 mensaje que aparece en la parte
inferior del cuadro de didlogo indica la cantidad de
escenarios que hay en la hoja seleccionada.

7.2.3 RESUMEN

Al seleccionar Resumen se muestra la siguiente caja de
dialogo:

Resumen del escenario nm |

Tipo de informe———
& Rosumen
" Tabla dinamica Caticelar |

Celdas rezultantes:

Con esta opcidén se presenta la caja de didlogo del
escenario que le permite crear un informe de Resumen o de
Tabla dindmica en una hoja separada en el libro de trabajo
actual.

En Celdas resultantes se pueden incluir celdas que
contienen fdérmulas qgque dependen de las celdas cambiantes,
seleccione esas celdas con el ratdn directamente sobre 1la
hoja o escriba las referencias o los nombres de las celdas.
Si escribe mas de una referencia, separe cada referencia
con una coma. El informe incluye el resultado de las
férmulas para cada escenario. Especificar las celdas
resultantes es opcional para las tablas de resumen pero es
obligatorio para las tablas dindmicas.

Esta herramienta de Excel calcula un valor de entrada que
satisfaga un valor de resultado que depende del wvalor de
entrada. Se trata de identificar el valor de una variable

que produzca un resultado especifico.

M Para ejecutarlo se selecciona la celda que

contiene el VPN.
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M Se escoge de la barra Herramientas, Buscar
Objetivo.

M En Definir Celda aparece la referencia del VPN

M En el cuadro Con el Valor escriba el resultado

especifico.

7.3 SOLVER

La busqueda de objetivos es un poco limitada, es por esto
que para realizar tareas mas complejas se cuenta con la
herramienta del Solver. Para utilizarla seleccione del menu
Herramientas el comando Solver, aparece la siguiente caja
de dialogo:

Parametros de Solver |

Celda objetivo: ﬁ | Fesabver l
Walor de la celda objetiva Conrar I
% Méaximo O Minima 0 gual o
rCambiando laz celda
| E ztirnar |
. o . Dpciones... I
rSujetas a laz siguientes restricciones:
ﬂ Augregar... |
Cambiar... | Restablecer todo I
- Ayuda
j Elirninar | I

En esta caja de didalogo se define el problema que se desea
resolver. Con el Solver de Excel para Windows 95, se pueden
resolver problemas complejos creando un modelo de hoja de
cdlculo con multiples celdas cambiantes. También pueden
aplicarse restricciones al problema, que deben satisfacerse
antes de poder llegar a una solucidn.

Lo primero es definir la Celda objetivo, cuyo wvalor se
desea maximizar, minimizar o fijar en un valor determinado.
Esta celda se puede seleccionar con un clic sobre la celda
o0 escribiendo la referencia de la misma. Después se
especifica si el Valor de 1la celda objetivo va a ser
Maximizado, Minimizado o Igual a un valor determinado.
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En la caja Cambiando las celdas se especifican las celdas
cambiantes. Estas celdas cambian hasta que se satisfagan
las restricciones del problema y la Celda objetivo alcance
su objetivo o wvalor. Antes de iniciar 1la solucidén del
problema se pueden Estimar todas las celdas que no
contienen fdérmulas y a las que la férmula de 1la Celda
objetivo se refiere directa o indirectamente, y coloca sus
referencias en el cuadro Cambiando las celdas.

7.3.1 RESTRICCIONES

Sujetas a las siguientes restricciones, enumera las
restricciones activas del problema. Una restriccidén es una
condicidén que la solucidén debe satisfacer, por ejemplo,
Ventas >= 0. Las restricciones estan listadas como una
celda o como un rango de celdas que normalmente contiene
una férmula dependiente de una o mas celdas cambiantes vy

cuyo valor debe caer dentro de <ciertos limites, o)
satisfacer un objetivo. Inicialmente el problema no
contiene restricciones. Se pueden agregar restricciones

dando clic sobre el botdén Agregar.

Al hacerlo aparece la siguiente caja de dialogo:

Agregar restriccion m |

Beferencia de la celda: R estriccian:

| =[] |
Aceptar I Cancelar | Agregar | Ayuda |

En esta caja se determina la Referencia de la celda que se
quiere restringir, puede ser una sola celda o un rango.
También la Restricecidn, que tiene dos partes, la lista de
operadores dgque se pueden elegir: <=, =, >=, o Yent”. Si
elige “ent” para indicar que la variable debe ser un numero
entero, la palabra “entero” aparece en el cuadro de 1la
derecha. La segunda parte es la restriccidédn en si misma,
que puede ser un numero, una referencia de celda, una
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referencia de rango o una férmula. Si especifica un rango
de celdas, debe ser del mismo tamaho que el rango de celdas
en el cuadro Referencia de la celda.

Al presionar Agregar ya queda incluida la restriccidén para
ser tomada en cuenta para la solucidén del problema. Para
regresar a la caja de didlogo de Parametros de Solver se
debe presionar Cancelar. Las restricciones también se
pueden Cambiar con la misma mecanica o en dado caso
Eliminar.

7.3.2 OPCIONES

Con el Dbotdén Opciones se muestra la caja de dialogo

Opciones de Solver, donde se pueden controlar 1las
caracteristicas avanzadas del proceso de resolucidén vy
cargar o guardar las especificaciones, tales como las

selecciones y restricciones de celda, para un problema en
particular en la hoja de calculo.

Opciones de Solver m
Tinpo mésno: RN s
Iteraciories: I‘I [ili} [ e |
Precisin: fo.o00001
. C delo...
T B % _Cogarmodeh._|
T &doptar modelo lineal Guardar radelo... |
[ Mostrar resultado de iteraciones
[ Usar ezcala automética &I
E stimacion Derivada: Hallar par
@ Lineal %) Progresivas ) Newton
) Cuadrética ) Centrales ) Gradiente conjugado

En esta caja de didlogo pueden definirse pardmetros para
problemas lineales y no lineales. Todas las opciones de
este cuadro de didlogo tienen una configuracidn
predeterminada que es adecuada para la mayoria de 1los
problemas.

Tiempo maximo limita el tiempo que demora Solver en
solucionar un problema. El valor debe ser un numero entero,
el valor predeterminado de 100 (segundos) es adecuado para
la mayoria de los problemas pequefios, pero se puede
especificar un valor de hasta 32767. Iteraciones limita el
tiempo qgue demora Solver en solucionar un problema
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restringiendo el numero de cdlculos internos. El valor debe
ser un numero entero, el valor predeterminado de 100 es
adecuado para la mayoria de los problemas pequeios, pero se
puede especificar un valor de hasta 32767.

Se puede controlar la Precisidén de las respuestas que
Solver encuentra. El nUmero ingresado en el cuadro se
utiliza para determinar si el wvalor de celda con
restriccién satisface un objetivo, o un limite minimo o
maximo especificado. Este valor debe ser una fraccidn entre
(pero no incluyendo) 0 y 1, tiene un valor predeterminado
de 0.000001 e indica menor precisidén si se 1ingresa con
menos lugares decimales, por ejemplo, 0.0001. Por 1o
general, cuanto mayor sea la precisién especificada (un
numero mads pequefio), mas tiempo tardard Solver en dar con
las soluciones. Si especifica un wvalor tentativo que se
aproxime a la solucidén, los métodos que el Solver utiliza
pueden mejorar la precisidén mas répidamente.

Los problemas que involucran celdas cambiantes limitadas a
valores de numeros enteros pueden tardar mucho tiempo en
resolverse debido a que requieren la solucidén de muchos
subproblemas, cada uno de 1los cuales es un problema sin
restricciones de numeros enteros. Se puede ajustar la cifra
en el cuadro Tolerancia, gue representa un porcentaje de
error permitido en la solucidn 6ptima cuando una
restriccién de enteros se utiliza en algun elemento del
problema. Un nivel de tolerancia alto (porcentaje de error
permitido) tiende a acelerar el proceso de resolucidn. La
configuracién del cuadro Tolerancia no funciona cuando no
existen restricciones de numeros enteros.

Adoptar modelo 1lineal acelera el proceso de resolucidn,
s6lo se puede utilizar si todas las relaciones en el modelo
son lineales. Mostrar resultados de iteraciones interrumpe
Solver y muestra los resultados después de cada iteracidn.
Usar escala automatica activa el uso de ésta, que es util
cuando los valores de entrada (Cambiando la celda) vy de
salida (Celda objetivo vy Restricciones) tienen gran
diferencia de magnitud.

Las opciones del cuadro Estimacidén especifican el método
utilizado para obtener estimaciones 1iniciales de las
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variables basicas en cada buUsqueda unidimensional. Lineal
utiliza la extrapolacidén lineal desde un vector tangente.
Cuadratica utiliza la extrapolacidn cuadrética; esto puede
mejorar los resultados en problemas altamente no lineales.

Las opciones del cuadro Derivadas especifican
diferenciaciones progresivas o centrales para las
estimaciones de derivadas parciales de las funciones de
objetivo y restriccidén. Las diferencias Progresivas son el
método predeterminado.

Las diferencias Centrales requieren la realizacidén de mas
cdlculos en la hoja pero pueden ser Utiles para problemas
en los cuales se obtiene un mensaje indicando que Solwver no
pudo mejorar la solucidén. Una diferencia entre estas dos
opciones es el comportamiento frente a las funciones cuyas
representaciones graficas no son uniformes y continuas. Con
estas funciones se debe utilizar la opcidén Centrales.

Las opciones del cuadro Hallar por determinan el algoritmo
de la busqueda que se usard en cada iteracidén a fin de
decidir la direccidén de la busqueda. Newton es el método de
busqueda predeterminado y utiliza un método cuasi-Newton.
Normalmente, este método requiere mas memoria que el método
de gradiente conjugada, pero requiere menos iteraciones.
Gradiente conjugada requiere menos memoria que el método de
blsqueda Newton pero, por lo general, requiere de més
iteraciones para llegar a un nivel determinado de
precisién. Este método sirve si se tiene un problema grande
y si le preocupa ocupar mucha memoria.

Con el botdén Restablecer todo se borran las configuraciones
actuales del problema de Solver y restablece todas las
opciones a las configuraciones predeterminadas.

Las opciones del Solver, se pueden guardar con la opcidn
Guardar modelo. Esta opcidén muestra la siguiente caja de
dialogo:
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Guardar modelo [ x|

Seleccionar rea del modelo:

Hoja21$0$4: 3056

| Aceptar I Cancelar I Aypuda |

En esta caja de didlogo se especifica la referencia donde
se desea guardar el modelo. Elija esta opcidén sdélo cuando
desee guardar mas de un modelo de Solver con la hoja de
cadlculo. El primer modelo de Solver se guarda
automaticamente con la hoja de calculo. Para utilizar un
modelo estd la opcidén Cargar modelo y de la misma forma que
se guardd, se indica la referencia.

7.3.3 RESOLVER

Al presionar Resolver se 1inicia el proceso de resolucidn
del problema definido. Al terminar el Solver muestra la
siguiente caja de dialogo:

Rezultados de Solver [ x| |

Solver ha hallado una solucidn. Se han
zatisfecho todas las resticciones p condiciones.
Informes

Rezpuestas ﬂ

% Utilizar zolucidn de Solver Sen.sil:uilidad
™ Festaurar valores originales L imites j
i Aceptar Cancelar | Guardar ezcenario. .. | Apuda |

Agui se muestran los resultados del uUltimo calculo
utilizando los valores de las celdas cambiantes que mas se
aproximan a la solucidén deseada. Cuando Solver termina el
proceso de resolucidén, muestra un mensaje de conclusidn en
la parte superior del cuadro de didlogo Resultados de
Solver, que puede ser “Solver ha hallado una solucidén. Se
han satisfecho todas las restricciones y condiciones” o
“Solver no ha encontrado una solucidén valida”.

Utilizar solucién de Solver acepta la solucidén que el
Solver halldé vy coloca estos valores en las celdas
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cambiantes. Restaurar valores originales restaura los
valores originales en las celdas cambiantes.

Guardar escenario permite guardar el problema para ser
utilizado con el Administrador de escenarios de Excel para
Windows 95.

Informes crea el tipo de informe especificado. Cada informe
se inserta en una hoja distinta del libro de trabajo.

Respuesta 1indica 1la celda nombrada en el cuadro Celda
objetivo y las celdas cambiantes con sus valores originales
y sus valores finales. También, muestra las restricciones e
informacidén sobre las mismas.

Crea una hoja con aspecto similar al siguiente:

Celda objetivo (Walor de)

Celda Hombre Valor original _Valor final
FCF11 Pagos MET 126.65  MNET,200.00
Celdazs cambiantes
Celda Hombre Walor original _Valor final
FO54 Ertrada u] u}

b ek ] Plazo (meses) 12 11.9387351
FO57 Importe del préstamo 50000 50434 4575
b ] Tasa de interés 12.50% 12.50%

Restricciones
PIRJCG LI 2,

Sensibilidad proporciona informacién sobre la sensibilidad
de una solucidén a pequeinios cambios en la fédrmula del cuadro
Celda objetivo y en las restricciones. Para los modelos no
lineales, el informe proporciona valores dobles (gradientes

reducidos y multiplicadores Lagrange). Para los modelos
lineales, el informe incluye <costos reducidos, precio
sombra, coeficiente objetivo (con aumento o disminucidn

permisible) y restriccidén lado derecho. Crea una hoja con
aspecto similar al siguiente:
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Celdas cambiantes

Valor Gradiente

Celda Nombre final reducido
FD54 Entrada a a
F05E Flazo (meses) 11.59387951 0
07 Imparte del préstamo  80434.4875 0
055 Tasa de interés 12.50% 0.00%

Restricciones
Pl SIS,

Limites indica 1la celda nombrada en el cuadro Celda
objetivo vy las celdas cambiantes <con sus respectivos
valores, limites madximos y minimos y los valores objetivos.
El limite minimo es el valor minimo que puede tolerar una
celda cambiante manteniendo fijas todas las otras celdas
cambiantes y sin dejar de satisfacer las restricciones. El
limite médximo es el valor méximo. El resultado objetivo es
el valor de la celda en el cuadro Celda objetivo cuando la
celda cambiante alcanza su limite minimo o maximo.

Crea una hoja con aspecto similar al siguiente:

Celda ohjetivo

Celda Nomhre Valor
FCH11 Pagos MEF 200.00

Celdas cambiantes Limite Resultado Limite Resultado
Celda Nomhre Valor inferior ohjetivo superior ohjetivo
$0%4  Entrada a FhLA, FLA, FMLA, LA,
$0%85  Plazo (meses) 11.9337951 LA, LA, EHFA, A,
F0E7  Importe del préstamao  804354.45875 FLA, LA A, A,
$0%5  Tasa de interés 12.60% LA, LA, A, A,

Excel nos presenta tres herramientas para el cédlculo de

rentabilidad del proyecto.
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8 CRITERIOS DE EVALUACION DE INVERSION

La evaluacidén financiera de proyectos mide la rentabilidad
gque un proyecto genera, con esto determinar si es viable
llevarlo o no a cabo. En su analisis debe compararse 1los
ingresos que genera contra los recursos que se invierten,
de las alternativas de inversidén que se poseen con el fin
de determinar si la rentabilidad a obtener es la déptima o
se invierte en otra alternativa; aqui se determina el costo

de oportunidad del dinero.

El interés constituye una cuota que se paga por el uso del
dinero de otra persona durante un periodo determinado. Ese
pago se hace con el fin de compensar a esa persona por
haber sacrificado la oportunidad de wutilizar ese dinero

para otros fines.

Uno de los criterios basicos para desarrollar un analisis
preciso de una alternativa de inversidén es el FACTOR DE

DESCUENTO.

El1 término Descontar hace referencia a “la estimacidén del
valor presente de flujos de efectivos futuros”, el dinero

de hoy no tendrd el mismo valor mafana.

El futuro depende del tiempo en que se mantiene el dinero y

la tasa de rendimiento que se pueda obtener.

A continuacidén se presentan algunos criterios que se deben

realizar, analizar y comparar con el fin de tomar una
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decisidén apropiada para la organizacidén con respecto a las

alternativas de inversidén que se tienen.

8.1 PERIODO DE RECUPERACION

“Es el tiempo que transcurre entre la inversidén inicial vy
su recuperacién a partir de su propio flujo de caja
anual”. El tiempo definido en semana, meses 0O ahos que
tarda en que el proyecto genere el monto de la inversidn

que se empled al comienzo.

8.2 VALOR FUTURO

Se puede definir como el valor que deberia compensar en un
tiempo futuro el desembolso de recursos en el momento
actual, dada una tasa de interés. También como el minimo
que un inversionista espera recibir dentro de un periodo
determinado por sacrificar la posibilidad de darle a sus

recursos un uso alternativo en el momento actual.

ValorFuturo = Valor Pr e sen te(1+1i)"

8.3 VALOR PRESENTE

Se puede definir como el wvalor que se debe invertir hoy
“actualmente” para poder recibir en un periodo determinado

una cantidad deseada, dada una tasa de interés.

Valor Presente = ValorFuturo/(l +i)"
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8.4 VALOR PRESENTE NETO

E1l VPN “representa la equivalencia presente de los ingresos
netos futuros y presentes de un proyecto”, es decir es la
diferencia entre sus 1ngresos y egresos expresados en

moneda actual. También es llamado Valor Neto Actual (VNA).

Si el VPN es positivo, se puede afirmar que el proyecto
presenta viabilidad financiera, es decir, los ingresos son
mayores a los egresos, comparados en valores actuales; pero
si el VPN es negativo 1los egresos son mayores a 1os
beneficios econdémicos a recibir. Si el VPN es igual a
cero, es 1indiferente realizar el proyecto a escoger las

alternativas, puesto que arrojan el mismo beneficio.

La herramienta Excel tiene la funcién VNA que permite

calcular el valor presente neto:

= VNA( TasaDescuento, SeriePagosIngresos)

8.5 TASA INTERNA DE RETORNO (TIR)

Se define <como wuna tasa intertemporal a la cual los
ingresos netos del proyecto apenas cubre las inversiones y
sus costos de oportunidad. Es la tasa de interés que hace

al VPN del proyecto igual a cero, es decir, que el proyecto

sea apenas aceptable. d

5 Mokate, Marie. Evaluacién Financiera de Proyectos de Inversidn
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La TIR supone que los flujos del proyecto son
reinvertidos, por lo tanto, mide la rentabilidad del dinero

mantenido dentro del proyecto. Excel utiliza la férmula:

= TIR(F lujoEfectivoNeto, TasaDescuento)

Flujo Efectivo Neto: son los valores que utilizard TIR para

determinar la tasa de retorno.

Tasa de Descuento: es un valor que se da a Excel gque es

bastante cercano a lo gque se supone pudiera ser la TIR.

8.6 INDICE DE RENTABILIDAD

Es una comparacién del valor presente neto del proyecto que

resultan provenientes de una inversidén con el wvalor del

monto de la inversidén misma. °

La férmula empleada por Excel es:

= (VPN + ABS(Inversionlnicial)) / ABS(InversionInicial)

La funcidén ABS obtiene el valor absoluto de la expresidn.

Este 1indice es 0Util para clasificar proyectos que tengan
TIR similares o VPN similares, pero gue requieran montos de

inversién iniciales muy distintos.

® Mokate, Marie. Evaluacién Financiera de Proyectos de Inversidn
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8.7 VALOR CONTINUO

Es el valor que tendria el proyecto en el mercado, después

del periodo de duracidédn o estudio, en el futuro.

La férmula empleada por Excel para el valor continuado es:

= (VPNdel UltimoPeriodo/ TasaDescuento)

Este concepto se puede anadir a los criterios de decisidn

anteriores de la siguiente forma:
® Para el Valor Presente Neto:

= VNA( TasaDescuento,ValorContinuoF lujoEfectivo)

® Para la Tasa Interna de Retorno

= TIR(ValorContinqu lujoEfectivo, .1)

® Para el indice de Rentabilidad

= (VNAValorContinuo + ABS(Inversionlnicial)) / ABS(Inversionlnicial)
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8.8 PRESENTACION GRAFICA DEL FLUJO NETO

En este tipo de presentacién es considerado flujo neto de
caja a la diferencia entre los ingresos menos los costos, y
si el resultado es positivo se indica con una flecha hacia
arriba en un plano bidimensional, y lo contrario se es un
nimero negativo, asi:

460.0
140.0  160.0
0 1 - £
//
Vo4
100.0
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