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1.  IDENTIFICACIÓN DE LA ASIGNATURA

	NOMBRE DE LA ASIGNATURA
	:
	Excel Financiero

	PROGRAMA ACADEMICO
	:
	Esp. en Admón. Financiera

	INTENSIDAD HORARIA
	:
	24 Horas

	NIVEL EN QUE SE OFRECE
	:
	I Semestre

	NOMBRE DEL PROFESOR
	:
	Ing. Santiago Vergara Navarro


2.  OBJETIVO GENERAL
Familiarizar al estudiante con el uso del sistema Excel como herramienta financiera moderna para la toma de decisiones de índole financiero en el menor tiempo posible y que le sirva a la vez para realizar una acertada evaluación financiera o privada de proyectos.

3.  METODOLOGÍA

Los temas principales del curso serán desarrollados por el profesor en sesiones eminentemente dinámicas, en donde cada concepto planteado se constatará mediante ejercicios, problemas y casos, complementados por los estudiantes con la realización de talleres y trabajos en grupos; además, se usará el Sistema Excel como herramienta de evaluación financiera en el desarrollo de problemas y casos financieros reales.  Se trabajará en el un laboratorio de Sistemas apoyados de un VIDEO BEAN.  Para el normal desarrollo de la asignatura, es indispensable que el estudiante haya leído y entendido toda la parte teórica del material entregado.

4.  JUSTIFICACIÓN

En el complejo mundo financiero moderno la toma de decisiones en el menor tiempo posible son de vital importancia, de allí que el uso de las herramientas que aporta la tecnológica moderna se convierten en la mejor aliada de todas las personas vinculadas de una u otra forma con el área de las finanzas.  El sistema Excel se convierte hoy día en el sistema moderno de mayor aplicación en finanzas, por ello la importancia de este breve pero significativo curso.
5.  CONTENIDO

5.1  Conceptos básicos
5.2  Interés compuesto 

- Valor futuro

- Valor presente

- Tasa de interés

- Número de períodos

5.3  Tasas Equivalentes 

· Nominal

· Efectiva

· Vencida

· Anticipada

· Equivalentes

5.4  Anualidades o series uniformes
· Vencida

· Anticipada

5.5  Tablas de Amortización y Capitalización
        -Modalidades de pago:

· Amortización Gradual.

· Gradiente Lineal Creciente.

· Gradiente Lineal Decreciente.

· Gradiente Geométrico Creciente.

· Gradiente Geométrico Decreciente.

· Gradiente Escalonado.
5.6  Evaluación de alternativas de inversión
· Valor Presente Neto (VPN)

· Tasa Interna de Retorno (TIR)

· Valor Anual Equivalente o Costo Anual Equivalente (VAE o CAE)

· Valor Presente Neto no Periódico

· Tasa Interna de Retorno no Periódica

6.  EVALUACIÓN

Asistencia (10%), talleres (50%), trabajo final (40%).

7.  BIBLIOGRAFÍA

Durante todo el desarrollo del curso los alumnos tendrán a su disposición copia resumida del material “Manual de Excel Financiero Básico”, cuyo autor es el profesor del módulo.
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PROLOGO

Preocupado por el alto componente matemático que algunos docentes de pre y postgrado indiscriminadamente le han imprimido al curso de Matemáticas Financieras, en lugar de bajarle el nivel en este sentido a dicha asignatura y dedicarse más hacia la interpretación financiera de los problemas y casos que traten, me propuse escribir este documento que vendría a ser no solo un complemento de los textos de Matemáticas Financieras (Ingeniería Económica), sino que además, dadas sus características puede utilizarse como un escrito independiente para aquellos estudiantes que ya cursaron y que están cursando su curso de Matemáticas Financieras.

Acá solo nos interesa que el estudiante aprenda a resolver los problemas en Excel, pues el análisis y la solución manual son objetivos de la diversidad de libros de Matemáticas Financieras e Ingeniería Económica que abundan en el mercado, razón por la cual, en cada capítulo de este texto se seleccionaron ciertos problemas buscando que el estudiante pudiera asimilar de la mejor manera posible el uso de esta herramienta que nos brinda la tecnología moderna.

Quiero expresar mi sincero agradecimiento a mi amigo Daniel Menco Rivera, quien con su insistencia logró que me decidiera a sacrificar el tiempo que amerita un escrito de estos y poder llegar así a feliz término con este documento.

Santiago Vergara Navarro

INTRODUCCIÓN
Con el propósito de familiarizar al lector con el sistema EXCEL y con la intención de enseñar las instrucciones básicas para la construcción de una hoja de cálculo y utilizarla para hacer los cálculos propios de las Matemáticas Financieras, a continuación se exponen algunas de las características de la aplicación de la hoja electrónica EXCEL.

El término “Hoja de Cálculo” (hoja electrónica) proviene de las hojas verdes que algunos contadores todavía utilizan para registrar la información contable.  Las formas de papel tienen pequeñas filas y columnas en las que se puede registrar todo tipo de datos.  Básicamente una hoja de cálculo es una gran tabla con datos dispersos por toda la página que pueden contabilizarse de alguna manera.  Una hoja electrónica es un ordenamiento de filas y columnas, las cuales se intersectan para formar pequeños rectángulos a los que llamamos celdas.  Las filas se mencionan por números y las columnas por letras.  Cada celda tiene una dirección, la cual está integrada por su letra de columna y por su número de fila.  Por ejemplo: la dirección de la celda E50 resulta de la intersección de la columna E con la fila 50.

Excel puede aceptar casi cualquier tipo de datos, pero los que más nos interesan, para nuestro propósito, son los números y las fórmulas.  Los números son los datos sin procesar que Excel necesita, los cuales se deben introducir en filas o columnas para mantenerlos en orden.  Las fórmulas son entradas que le indican a Excel que desarrolle cálculos.  Todas la fórmulas inician con signo igual o más (para resultados positivos) e igual o menos (para resultados negativos) y utilizan celdas de dirección para obtener valores de otras celdas.  Por ejemplo: la fórmula =A1+D3 o +A1+D3, calcula la suma de los valores de las celdas A1 y D3.  Las fórmulas se pueden introducir escribiéndolas o seleccionando las referencias de celdas.  Para escribir una fórmula se procede de la siguiente manera: seleccione la celda donde quiera que aparezcan los cálculos de la fórmula, escriba el signo igual o más y escriba la fórmula utilizando los símbolos + (suma), - (resta), * (multiplicación), / (división) o 
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 (elevar a la potencia).  El programa interno de Excel está estructurado de tal forma que permite hacer todo tipo de operaciones aritméticas entre filas y columnas.  Por ejemplo: si desea multiplicar el número 2 (ubicado en la celda B3) por el número 10 (ubicado en la celda C4), escriba + o = B3 * C4 en la celda donde quiera que aparezca el resultado (por ejemplo, en la celda D3).  Si se variara cualquiera de las cantidades en las celdas B3 y C4, la cantidad en la celda D3 cambiará automáticamente para reflejar las modificaciones realizadas.

Supóngase que en la celda A3 tenemos un valor de 10.000 que corresponde al número de unidades vendidas y en la celda D3 tenemos un valor de $20 que corresponde al precio de venta unitario.  Podemos calcular los ingresos por venta, en la celda C3, de la siguiente manera: nos ubicamos en la celda C3 y escribimos + o = A3 * D3 ENTER o INTRO y obtenemos un valor de $200.000.  Al cambiar en la celda A3 el valor de 10.000 por 5.000, automáticamente aparece en la celda C3 un valor de $100.000.

Para hacer operaciones con interés compuesto, en EXCEL (en español), es necesario manejar la notación que este hace de cada uno de los componentes de este tipo de interés, como por ejemplo, el cálculo de las anualidades, equivalencia de tasas de interés, y para calcular el VPN y la TIR, dicha notación difiere un poco de la comúnmente utilizada por los diversos textos de Matemáticas Financieras y Evaluación Financiera de Proyectos de Inversión existentes en el mercado. Dicha notación es la siguiente:
	NOTACIÓN TEXTOS
	SIGNIFICADO
	NOTACIÓN EXCEL

	P o C
	Valor presente
	VA

	F o S
	Valor futuro
	VF

	n o t
	Número de períodos
	NPER

	i o r
	Tasa de interés
	TASA

	A
	Cuota uniforme
	PAGO

	TIR
	Tasa interna de retorno
	TIR

	VPN
	Valor presente neto
	VNA

	TIRM o TVR
	TIR modificada
	TIRM


Durante el desarrollo del modulo, utilizaremos las siguientes funciones financieras en Excel:

Función VF: Devuelve el valor futuro de una inversión basado en pagos periódicos y constantes y una tasa de interés también constante.

Función VA: Devuelve el valor presente de una inversión: la suma total del valor actual de una serie de pagos futuros.
Función TASA: Devuelve la tasa de interés por período de un préstamo o una anualidad.
Función NPER: Devuelve el número de pagos de una inversión, basado en pagos constantes y periódicos y una tasa de interés también constante.
INT.EFECTIVO: Devuelve la tasa de interés anual efectivo.
TASA NOMINAL: Devuelve la tasa de interés anual nominal.
Función PAGOINT: Devuelve el interés pagado por una inversión durante un período determinado, basado en pagos periódicos, pagos constantes y una tasa de interés constante.
Función PAGOPRIN: Devuelve el pago acerca del capital de una inversión basado en pagos constantes y periódicos y una tasa de interés también constante.

Función PAGO.INT.ENTRE: Devuelve la cantidad de interés pagado entre dos períodos.

Función PAGO.PRINC.ENTRE: Devuelve la cantidad acumulada de pagos principales realizados entre dos períodos.
Función VNA: Devuelve el valor neto presente de una inversión a partir de una tasa de descuento y una serie de pagos futuros (valores negativos) y unas entradas (valores positivos).
Función TIR: Devuelve la tasa interna de retorno de una inversión para una serie de valores en efectivo.
Función VNA.NO.PER: Calcula el valor neto actual para un flujo de caja que no es necesariamente periódico.
Función TIR.NO.PER: Calcula la tasa interna de retorno para un flujo de caja no necesariamente periódico.
CAPITULO 0
CONCEPTOS FINANCIEROS BÁSICOS

0.1  Evaluación financiera: Es la que determina el rendimiento financiero de los recursos que se van a invertir y tiene como fin establecer si el proyecto es recomendable desde el punto de vista financiero.

0.2  Matemáticas Financieras: Es un conjunto de herramientas de las matemáticas para la toma acertada de decisiones de índole financiero, considerando siempre el valor del dinero a través del tiempo.

0.3  Valor del dinero en el tiempo: Existe un fenómeno conocido como inflación, el cual consiste en la perdida de poder adquisitivo del dinero con el paso del tiempo(o perdida de poder adquisitivo de la moneda de un país con respecto a otra, en nuestro caso el dólar).  El valor del dinero cambia con el tiempo debido principalmente a este fenómeno, de lo contrario, es decir, si no hubiese inflación, el poder adquisitivo del dinero sería el mismo a través del tiempo.

0.4  Interés (I): Es el precio que se paga por el uso del dinero que se tiene en préstamo durante un período determinado, es decir, que el interés es la medida o manifestación del valor de dinero en el tiempo.

0.5  Tasa de  interés (i): Es un indicador expresado como porcentaje que mide el valor de los intereses.  Como expresión matemática, la tasa de interés es la relación entre lo que se recibe de intereses (I) y la cantidad prestada o invertida (P).

0.6 Capitalización: Es el proceso mediante el cual los intereses que se van causando periódicamente, se van sumando al capital anterior.

0.7  Período de capitalización: Es el período de tiempo mínimo necesario para que se pueda cobrar un interés.  Se llama periodo de capitalización porque a su término ya se tiene o ya se formó más capital.

0.8  Principio de equivalencia: Dos cantidades de dinero ubicadas en puntos diferentes en el tiempo, son equivalentes, a una tasa de interés dada, si al trasladarse una de ellas al punto de ubicación de la otra, produce el mismo resultado.  En otras palabras, cantidades de dinero ubicadas en distintos puntos de tiempo, no se pueden comparar (ni sumar, ni restar).

0.9  Punto de equilibrio: Nivel en el cual las ventas generan ingresos suficientes para cubrir los costos o es el punto donde los ingresos se hacen aproximadamente igual a los costos o es el mínimo valor de ingresos que hay que generar para no incurrir en perdidas ni ganancias. 

0.10  Tasa de oportunidad o mínima atractiva de rendimiento: Es la tasa mínima a la cual los inversionistas están dispuestos a invertir su dinero, es decir que por debajo de ella no lo hacen. 

0.11  Proyecto: Es la búsqueda de una solución inteligente al planteamiento de un problema tendiente a resolver, entre tantas, una necesidad humana o conjunto coherente e integral de actividades tendientes a alcanzar objetivos específicos que contribuyan al logro de un objetivo general en un período de tiempo determinado, con unos insumos y costos definidos.

0.12  Costo de oportunidad: Es lo dejado de recibir por invertir en una alternativa, política o proyecto en lugar de otro más atractivo.
0.13 Costo de capital: Es el promedio ponderado de las tasas de los participantes en un proyecto.
0.14  Riesgo: Es el grado de variabilidad o contingencia de una inversión.
0.15  Flujo de caja: En toda operación financiera intervienen valores a lo largo del tiempo, que son los ingresos y egresos.  Es posible registrar dichos valores sobre un segmento de recta horizontal que tenga como longitud el tiempo de duración de la operación. La secuencia de entradas y salidas de dinero durante el tiempo de la operación financiera, se llama flujo de caja, diagrama de líneas, diagrama de tiempo valor, diagrama económico u horizonte económico y consiste en la representación gráfica de un problema financiero.

Para resolver problemas financieros, el primer paso y quizás el más importante es la elaboración correcta del flujo de caja porque además de mostrar claramente el problema, facilita su análisis correcto.
Se ha convenido que los valores se señalen con una flecha hacia arriba si son ingresos y hacia abajo si son egresos; sin embargo, este orden se puede invertir sin afectar el resultado.

0.16  Símbolos y su significado: En Finanzas, los autores manejan diferentes símbolos.  En este curso se utilizarán los que a continuación se detallan:

P: Representa una suma Presente de dinero (n = 0).

F:         , ,            ,       ,,    Futura      ,,      ,,      (n > 0).

A: Representa una suma de dinero  periódica e igual, correspondiente a una anualidad.

i: Representa  una  tasa  de  interés  (expresada  en  porcentaje)  por  periodo de capitalización.                                

n: Representa el número de períodos de capitalización,  es decir,  representa el  tiempo acordado de una operación financiera.  

G: Representa una cantidad fija o variable en pesos o un porcentaje fijo o variable, que o disminuye un pago retiro (anualidad).  Su símbolo viene del término Gradiente.

EJEMPLOS

1.  El señor Pérez deposita en una entidad financiera el primero de Enero del 2.000 la suma de $1.000.000 y después de 6 meses retira una cantidad de $1.075.000.                           

Construir el flujo de caja desde el punto de vista del señor Pérez (prestamista) y del prestatario (entidad financiera).

Solución.-
a) Desde el punto de vista del prestamista:
                                                                        $1.075.000

                                                                        

                        0 ___________________________ 

                                                                                  6 meses 

                $1.000.000                                                                                 

b) Desde el punto de vista del prestatario:
          $1.000.000

                  ________________________________  6 meses

                0

                                                                                     $1.075.000

2.  El señor Pablo Mármol compra una casa por $10.000.000 y se compromete a pagarla de la siguiente manera: una cuota inicial de $2.000.000 y el saldo en 3 cuotas iguales en los meses 3, 6 y 9 por valor de $3.000.000 cada una.  Construir el flujo de caja para el Señor Mármol.

Solución.-

                            10.000.000

                                                        3                  6                

                                 0                                                         9 meses          

                                 

                            2.000.000

                          

                                                                  3.000.000

Ejemplo 3: El banco XYZ le concede un préstamo por valor de $10.000.000 con un plazo de un año.  La tasa de interés trimestral es del 9%.  El banco le exige la restitución del capital al final del año.  Construir el flujo de caja para el prestatario.

Solución.-

                         $10.000.000


                                            1                  2                 3                   4 trimestres

                               0 

                                                        $900.000

                                                                                                  $10.900.000

CAPITULO I
INTERES COMPUESTO
Es aquel que al final del período capitaliza los intereses causados en el período inmediatamente anterior.  En el interés compuesto el capital cambia al final de cada período, debido a que los intereses se adicionan al capital inicial para formar un nuevo capital sobre el cual se calculan los intereses siguientes.

Consideremos el siguiente flujo de caja para n períodos:

                                                                                Fn

                                   F1      F2     F3     F4     Fn-1
                       0  ___________________________

                                    1       2       3        4      n-1      n  períodos

                          P

      Donde:

                  F = Valor acumulado o valor futuro

                  P = Valor presente o inicial

                  i = Tasa de interés periódica

                  n = Número de períodos

Analicemos que sucede período a período:

	PERIODO
	CAPITAL
	INTERES
	CAPITAL FINAL

	0 - 1
	P
	I1 = Pi
	F1 = P + I1

	1 - 2
	P (1 + i)
	I2 = P (1 + i).i

I2 = Pi (1 + i)
	 F2 = F1 + I2
 F2 = P (1+i)+Pi (1+i)

 F2 = P (1+i) (1+i) 

 F2 = P (1+i)2 

	2 - 3
	P (1 + i)2
	I3 = P (1 + i)2. i

I3 = Pi (1 + I)2
	F3=F2+I3                 

F3 = P(1+i)2+Pi(1+i)2 F3 = P (1+i)2 (1+i)

F3 = P (1 + i)3 

	             . . . .
	               . . .
	              . . .
	. . .

	           n-1 - n
	         P (1 + i)n-1
	     In = Pi (1 + i)n-1
	Fn = P (1 + i)n


A la expresión F = P (1 + i)n se le conoce como la ecuación base de las finanzas y de ella se puede calcular cualquiera de sus cuatro variables, así:

1) P = 
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3) i = 
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Ahora bien, como no siempre la tasa de interés va a ser la misma para todos los períodos de cálculo, el futuro y el presente es posible calcularlos a través de las siguientes expresiones:
F = P (1 + i1) (1 + i2) (1 + i3)… (1 + in)

P = 
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EJEMPLOS DE APLICACION DEL CAPITULO 1
	Ejemplo 1.1


Supóngase que se prestan $2’000.000 a una tasa del 3% mensual durante 18 meses.  Calcule el valor futuro a recibir.

Solución algebraica:
Primero que todo construimos el flujo, así:

                                                                                     F =?

                         0                                                         18
                             $2’000.000   
Sabemos que:

P = $2’000.000

i = 3% mensual

n = 18 meses

Entonces:  F = P (1 + i)n = $2’000.000 (1 + 0.03)18 = $3’404.866

Lo cual quiere decir que, es equivalente a tener $2’000.000 hoy a recibir dentro de 18 meses la suma de $3’404.866 o invertir hoy $2’000.000 al 3% mensual y recibir $3’404.866 dentro de 18 meses o $2’000.000 hoy equivalen a $3’404.866 al 3% mensual.

	Ejemplo 1.2


Calcular el valor a depositar en una cuenta de ahorros que paga el 1% mensual para tener disponibles $2’500.000 al cabo de un año.

Solución algebraica:                                                               $2’500.000                                                              
P =?

i = 1% mensual

F = $2’500.000

n = 12 meses                                    0                                                  12

                                                               P =?

Entonces: P = F (1 + i)-n = $2’500.000 (1 + 0.01)-12 = $2’218.623

Significa que es equivalente a depositar hoy $2’218.623 y recibir dentro de 12 meses $2’500.000 al 1% mensual o $2’218.623 de hoy son equivalentes a $2’500.000 dentro de 12 meses al 1% mensual.

	Ejemplo 1.3


¿Qué tasa de interés se ganó si prestó $100 y después de 12 meses recibió $103.5?

Solución algebraica:
i = ?                                                                                                         $103,5

P = $100

n = 12 meses                                    0                                      

F = $103,5                                                                                             12

                                                   $100

Sabemos que: F = P (1 + i)n
Entonces: $103,5 = $100 (1 + i)12
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               1,035 = (1 + i)12 ; elevando a ambos lados de la igualdad a la 1/12, o extrayendo raíz 12 a ambos lados de la igualdad, tenemos:

(1,035)1/12  =     (1 + i)12   1/12               1,00287 = 1 + i              1.00287 – 1 = i

Entonces: 0.00287 = i                i = 0.287% mensual

	Ejemplo 1.4


Calcular el número de meses que se requieren para que una inversión de $200 se convierta en $250 a una tasa de interés del 2.5% mensual.

Solución algebraica:
n = ?                                                                                                             $250

P = $200

F = $250                                                           0                                         n

i = 2.5% mensual                                                   $200

Entonces:

F = P (1 + i)n               $250 = $200 (1 + 0.025)n              
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             1.25 = (1.025)n
Aplicando Logaritmo a ambos lados de la igualdad, tenemos:

Log. (1.25) = Log. (1.025)n              0.09691 = n (0.01072)              n = 
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Luego: n = 9 meses
Lo que quiere decir que, para que $200 de hoy se conviertan en $250 al 2.5% mensual, se requiere que transcurran 9 meses o es equivalente a tener hoy $200 que tener dentro de 9 meses la suma de $250 al 2.5% mensual.


Las ventas de una estación de gasolina en los últimos 2 años aumentaron así: para el primer año se incrementaron en 15% y en el segundo año 23%. Si se tuvieron ventas hace dos años por $50’000.000, ¿a cuánto ascienden las ventas hoy?

Solución algebraica:
F = $50’000.000 (1 + 0.15) (1 + 0.23) 

F =  $70’725.000

Un padre de familia necesita tener disponibles $2’000.000 dentro de 6 meses. Calcular el valor del depósito inicial si se esperan las siguientes tasas de interés para los próximos 6 meses: 0.5%; 0.6%; 0.7%; 0.8%; 0.9% y 1%. 

Solución algebraica:
P = 
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P = $1’912.332,52
EJERCICIOS COMPLEMENTARIOS DEL CAPITULO 1
1) Calcular el valor acumulado después de 38 días, si se depositan $25’000.000 en una cuenta de ahorros que reconoce el 3% mensual.

2) ¿En cuánto tiempo se duplica un capital en una corporación que reconoce el 3% mensual?

3) Se realiza una operación financiera con una tasa de interés del 4% mensual, ¿cuánto tiempo se debe esperar para que $500.000 de hoy se conviertan en $711.656?

4) A usted le deben cancelar dentro de 8 meses $20’000.000. Si le ofrecen pagarle hoy $17’500.000 y su tasa de oportunidad es del 2% mensual, ¿le conviene aceptar el negocio? ¿Sí? ¿No? ¿Por qué?

5) Una persona necesita disponer de $300.000 dentro de 6 meses para el pago de la matricula de su hijo. Si una corporación le ofrece el 3.5% mensual, ¿cuánto deberá depositar hoy para lograr su objetivo?

6) ¿Cuánto tiempo tardará en duplicarse una inversión a una tasa de interés que la triplica en 24 meses?
7) Calcular el valor futuro de $30’000.000 prestados a 4 meses si la tasa de interés mensual inicial es del 1.5% y se espera que aumente cada mes un 0.10%.

8) ¿Cuánto tiempo se debe esperar para que una inversión al 1.89% mensual se incremente en un 40%?

9) Pedro Mármol esta vendiendo su casa y recibe las sientes ofertas:

a) Un familiar le ofrece pagarle dentro de un año la suma de $137’000.000.

b) Un empleado del gobierno le ofrece $100’000.000 de contado.

c) Juan David, su amigo de infancia, le ofrece pagarle hoy $70’000.000 y dentro de 10 meses la suma de $39’000.000.

Si Pedro puede invertir su dinero a una tasa del 2.5% mensual, ¿cuál oferta le conviene más?

10) Una persona desea invertir $2’500.000 durante 6 meses. La tasa de interés inicial que le reconocen es el del 1% mensual. Sí se espera que cada mes la tasa de interés aumente 0.20%, ¿cuánto recibirá al final del semestre?

NOTA: Los ejercicios resaltados en rojo, hacen parte del trabajo final.




Ejemplo 1.5





Ejemplo 1.6
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