Documento de Trabajo
8615

LA HOJA DE CALCULO COMO INSTRUMENTO DE
AYUDA A LA PLANIFICACION FINANCIERA

Dr. Juan Mascareflas Pérez-Ifiigo

FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Y EMPRESARIALES.— UNIVERSIDAD COMPLUTZNSE

Campus de Somosaguas. 28023 ~ MADRID




o
S
-

o

Auior:
Dr. Juan Mascareiias Pérez-Iiligo

Nota:; Este trabajo ha sido enviado al V Congreso Nacional de Informatica,
Teleinformatica v Telecomunicaciones, USUARIA 87, que tendra lugar en
Junic de 1987, en la ciudad de Buenos Aires.




1.- Introduccidn

Como va sabsinos, 1a aparicidn en 1a década de ios cincuenta de los
orimeros computadores did lugar a un auge de la Investigacion Operativa n
el terreno de 1a gestion de 1a empresa, al ser posible resolver uUna serie de
problemas empresariales, gue implicaban un gran numero de ecuaciones
matematicas, que a su vez iban acompanadas de un gran numero de
operaciones necesarias para su resolucion.

Tambign es conocido, que 1as empresas que podian accedar a esa
nueva tecnologia fenfan gue ser de gran tamano para poder adquirir un
comipatador con el que realizar 1as operaciones antedichas. Las empresas
de Cino medio y pequeno quedaban fuera de esa posibilidad; e Incluso en tas
de qran tamaio ocurria gue sus ¢jecutivos difictimente acudian al centro
de  computaciin de su compaiia para experimentar <on modelos
desaryoilados por ellos mismos.

Al final de la década de los setenta aparece en escena el
microcomputador, que ha resuitado ser 1a verdadera revolucion informatica
para 1as empresas de tamaiho medio y pequefio e incluso para 10s ejecutivos
de Tas grandes empresas. £sto ha sido debido a su capacidad de poner al
alcance de cuaiquier persona o empresa, unas herramientas técnicas que
nada tenian gue envidiar a 1os grandes computadores,

Uno de esos instrumentos gue han revolucionado el campo de la
eStion empresarial ha sido 1a heja electronica de calculo. La incidencia de
sta ditima en el ferrend de ia planificacion financiera es 1o que
prete ndemos analizar en este trabajo. Para ello comenzaremos recordando
aue es 1a planificacidon financiera, para mas adelante analizar qué es ia
hofa lectrﬁnica de calculo y terminaremos con 1a aplicacion de un modelo
de pianificacion financiera a 1a misma.
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2-La planificacidn fipanciera

2.1.- Concepto

En palabras de Rusell Ackoff planificar consiste en proyectar U/?
future qesezdo y los medios erectivos para conseguirio ' es gec
meadiante 12 planificacion se trata de seleccionar v coordinar g gorior7 las
gecisiones de las diferentes dreas de la empresa, persiguiendo la
consecucion de unos objetives previamente definidos y en funcién de los
ifere te escenarios ¢ situaciones que a la empresa se le pueden
presentar con el transcurso del tiempo?.
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 Ser un conjunio relaciones matemdticas que eescriven la interrelacion

Ahora bien, la decantacion de dicha planificacion hacia la
vertiente financiera viene practicamente exigida no sélo por la
repercusion de este caracter que tiene todo hecho econdmico, sino por el
necesario paso de la planif icacion hacia su operatividad; posibilitada por
1a valoracion cuantitativa que, por definicion, tiene el hecho f inanciero en
12 empresa’. De tal forma, gue la planificacion f inanciera se convierte en
una parte indispensable de 1a planif jcacién general de la empresa. Todo €l
conjunto de decisiones y pperaciones que deberan ser efectuadas para
consequir 1os objetivos financieros propuesios, apareceran plasmadas en
el plan financiero de la empresa, La importancia de éste gitimo radica en
que permite conjugar Yas necesidades de fondos que va a tener la empresa
en el futuro con 105 recursos financieros disponibles para su f inanciacion?.

A través del plan financiero el gerente puede analizar el
comportarniento dinamico de la empresa ante posibles cambios futuros de
las variables endégenas que lo integran, 0 de 1as que cormponen el entorno,
o ambiente, econémico en el que opera la empresa (por ejerplo, retraso en &
el periodo de cobro a 10s clientes, descenso de 1as ventas de 1a empresa,
retraso en la entrega de 1os pedidos, alza de 105 costes financieros, etc.).
La confeccion det plan financiero se realiza mediante la utilizacion de
modelos financieros. '
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22 - 1Los modelos financieros

Un raodelo es una regresentacion simpliricada ag la realidad S,
que mejorard nuestra comprensién de 1as caracteristicas  del
comportamiento de la misma en forma mas efectiva que si la
observasenios directamente. La herrarienta mas utilizada a la hora de
construir un modelo es la matematica, que da lugar a los liamados modelos
maternaticos: los modelos financieros forman parte de éstos ultimos, al

extstente entre las distinlas variables oue incigen en &/ comportamiento
rinanciera de 1a empresad.

Seqdn el horizonte temporal en el que se extiendan, los modelos
financieros (y tamblen 1a planificacion financiera) se-pueden clasificar de
la siguiente forma’:

- Modelos a largo plazo (o de planificacion},
- Modelos a medio plazo (o de control)
- Modelos a corto plazo (de tipo operacionall.

Atendiendo a la metodologia de resolucion, 10S modelos:
financieros pueden ser de dos tipos: modelos de optimizacion y modelos de-
simulacion. Los primeros persiquen la optimizacion de una serie de
objetivos propuestos, que estan sujetos a upa serie de restricciones, .
mediante la obtencidn de los valores que deben alcanzar las principales

+

variables de decision implicadas. En cuanto a los segundos, perraiten
generar posibles estados futuros del sistema financiero de la empresa, @
través del modelo matematico que 10 representa.

Recurriremos a 1a simulacion cuando no sea posible la solucién
analitica de las ecuaciones, que conforman el modelo, y cuando el vator de
los resultados justifique el coste de su obtencion®, Con la strulacién,
generatmente, no s€ pretende predecir el futuro sino T4s bien comprender
como los posibles cambios, que s€ pueden realizar sobre el sistemna, estan
asociados con distintas tipoes de comportamientos dinamicos®.

» 3 - Modelos financieros de simulacidén

Estamos de acuerdo con Moscatol®, en que siempre que el proceso
de simulacion financiera proporcione a quien toma la decision un mejor
entendimiento del riesgo que implica la misma y Que, ademas, facilite
Negar a ella, entonces el modelo financiero tendra valor.

Todo modelo vy, por extensién, todo modelo financiero de

simulacion debera tener 1as siguientes propledades”:

a) Simplicidad: Cofnprendera dnicamente 10 estrictamente
necesario para comprender el f enémeno descrito.

b) Robustez: Las conclusiones del modelo deberan ser validas enun
amplio rango alrededor del punto de funcionamiento habitual,

¢) Flexibtlidad: Modificando las entradas del modelo de manera
adecuada se debe poder someter al mismo & diferentes
comportamientos y ambientes.

d) Adaptabilidad: E1 modelo se podra ajustar convenientemente a
tas nuevas informaciones procedentes de su entorno.

e) Totalidad: Todos los aspectos importantes del problema deberan
estar representados en el modelo, sin afectar al caracter de
simplicidad del mismo.

£} Accesibilidad: La comunicacion usuario-modelo debera ser 1o
mas facil posible.

La persona que disefa un modelo financiero de simulacion debera

sopesar con mucha cautela dos fuerzas antagonicas; nos referimos 2a 12
comprensiony ala complejidad del medelo. Por regla general, 10s modelos
cuanto mas complejos son, es decir, cuantas mas variables (y relaciones
entre las mismas) los componen, Seran capaces de proporcionar una mayor
exactitud a sus predicciones pero, 4 cambio, serd muy dificil extraer
conclusiones sobre la incidencia de determinadas variables sobre dichos
cesultados futuros; a parte de que ia realizacién de un modelo muy
comple jo suele tener unos elevados costes, asi como demasiado tiempo de
confeccion. Por otro lado, un modelo demasiado sencillo tai vez ensefie
bastante sobre el comportamiento de las principales variables que 10




componen, pero su exactitud y precisién (o como dicen los anglosajones,
acuracidad) dejarén mucho que desear, pudiendo obtenerse resultados
erroneos o de poca utilidad. Asi que el constructor del modelo debera
buscar 1a relacion exacta entre comprension y complejidad, procurando

buscar siempre /3 mencr complejidad compatible  con s Tines
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coeracionales del mogele .

2 4.- El disefio de un modelo financiero de simulacién

£l disefio de un modelo financiero de simulacion deberd ajustarse

3 una serie de etapas que lo haradn posible, las cuales procederemos a
comentar a coptinuacion:

12,- Establecimiento de 1os objetivos que se persiguen con el
modelo financiero en cuestion.

23 - Descripcion del sistema financiero empresarial que se
va a estudiar; para ello se describira su constitucion y
funcionamiento, es decir, se procedera a identificar los
elementos que lo componen Yy sus interrelaciones.

32.- Elaboracion de un diagrama representativo del modelo,

que ayudard a su comprension.

- Formulacion de 1as ecuaciones matematicas.

- Programacion del: modelo en un computador (mas
adelante veremos este ‘caso con mas detenimiento,
puesto que este articulo trata precisamente de ello)

62.- Analisis  de sensibilidad, es decir, estudio de Jas
varfaciones de las variables del modelo ante
variaclones de los pardmetros o constantes del mismo.

72.- Contrastado. de] modelo, para averiguar si los resultados
suministrados por €1 mismo se ajustan a los hechos
ohservados. _

82.- Simulacion del modelo.
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3.- La hoja de célcul

3.1.- Introduccion's

La hoja de calculo es un programa para programar; que permite
calcular, utilizar funciones, memorizar, etc. Fué desarrollado 2 finales de

la década de Jos setenta (1979) por Dan Brickiin al disenar la primera hoja
alectronica de caiculo conocida: el VisiCalc

Mediante las hojas de calculo 1as decisiones de los directivos, 1as
comparaciones de diversas estratégias, etc., son faciles de irnplementar,
pudiendo hacerse ademas rapldos y eficientes andlisis de inventarios,
presupuestos, puntos muertos, etc. De hecho sustituye @ los tediosos
calculos gue se realizaban con ayuda del papel, el Yapiz y la calculadora; de
tal manera que en vez de papel ahora se utiliza 1a pantalia del computador,
como lapiz empleamos el cursor y el teclado y, por ultimo, como
caleuladora el propio computador. Y esto es importante, puesto gue 1as
hojas de calculo hacen 10 mismo que hacia el usuario con 10s elementos
antes comentados, aungue €so si, con una serie de ventajas entre 1as que
sefiataremos:

a) Surapidez

b) Su precision

¢) Facilita la planificacion
d) Permite 1a simulacion

La hoja de calculo es en realidad una gran matriz formada por un
conjunto de filas y columnas, cuyo nimero oscila segin 10s programas
desde 255 filas y 64 columnas (16.320 intersecciones o celdas ) hasta
8,000 filas y 640 columnas (5.120.000 celdas), pero cuya capacidad a la
hora de soportar modelos estard limitada por la memoria RAM disponible
del computador o por su propfo sistema operativo, Como 5@ puede apreciar
en la figura 1, la matriz es mucho mas grande que la pantalia del
computador, por ello 5010 es posible apreciar una pequefia parte de la
misma. Con ayuda de las flechas del teclado o del raton, es posible
visualizar ¢} resto de la hoja de calculo (estamos en el mismo caso de
cuando analizamos un documento ayudados por una lupa, sdlo podemos ver
agquéllas partes por 1as que vamos pasando el cristal de aumento).
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Fig.l.- La pantalla muestra solo una pequefa parte de
la hoja de calculo . :



Todas las hojas de c¢alculo tienen una disposicidn semejante en la
pantalla; como ejemplo, podemos apreciar en la figura 2 la disposicion de
12 hoja denorminada Multiplan. Todas tienen una /inea e edicidn que es el
lugar dende se escriven 1os datos, nombres 0 expresiones matematicas. Una
vEZ Que se ha editado en dicha linea la informacion que se va a suministrar
a la hoja de calculo, aguélla sera escrita en el lugar donde se encuentre el
cursor(en Ta figura anteriormente comentada, el cursor es el rectangulo
0scUre). Precisamente moviendo dicho cursor es como hacemos gue se
mueva la hoja v de esta forma podremos visualizar otras partes de la
misiia.

Como ya dijimos en su momento, a la interseccion de una columna
y de upa fila se le denomina celda, 1a cual vendrd definida por sus
coordenadas. Lo normal es que las columnas se definan con letras y las
fflas por nimeros, lo que hard que las coordenadas se denominen, por
gjemplo, Al, H24, o AB3S; aunque tambien existen algunas hojas que
denominan @ sus columnas por ndmeros como, por ejemplo, en 1a figura 2,
donde 1a celda en la que se encuentra el cursor es denominada RIC! (Row |
Column b, 0 en castellano Fila 1 Columna 1).

ﬁ.ﬂrchibd Edicion Seleccién Formato Opciones Calcular
Rict || [
= Untitied

QU [ [N N[ ]

Fig.2.- Disposicion de ta pantalla del Multiplan

3.2.- Introduciendo datos, formulas y expresiones.-

Entenderemos por dzfo a todo aquél caracter, o conjunto de
caracteres, de tipo numérico o literal, que conjuntamente con las
expresiones matematicas o férmulas, confeccionan 1a programacién de un
rnodelo en lahofa de calculo. '

La introduccion eri 1a hofa de calculo de cualquier mensaje (dato o
formula) tiene lugar a través del cursor que como ya heres comentado
anteriormente, esta representado por un area rectangular con capacidad
para un Cierto nimero de caracteres,

Los datos, como ya vimos mas arriba, se dividen en dos clases:
Texto y Valores El primero consiste en comentarios, encabezamientos de
columnas o filas, tipos de productos, nombres de clientes, etc. Mientras
que cuando nos referimos a ndmeros o férmulas estamos hablando de
valores. En 1a figura 3, 1a columna Ay las filas 2y 5 estan formadas por
textos; mientras que las filas 1, 3y 4 (exceptuando la parte de las mismas
insertadas en la colurnna A) estan formadas por datos numéricos.
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Cuando necesitamos que el valor de una determinada celda sea
obtenido por el computador en funcion de los valores que se hallen en otras
celdas, deberemos situar en aquélla una expresion matematica. £n 1a figura
anterior vemos como el vator de la celda B6 (margen) es igual at de la
celda B3 (ventas) menos el de 1a celda B4 (coste de las ventas); por 10
tanto en dicha celda escribiremos:

+ B3 - B4

La razén de comenzar con el signo [+] estriba en que su ausencia
haria creer al computador que se va a introducir un texto: B3-B4, puesto

- que empteza por una letra. Por eso todas las expresiones matematicas

deberan comenzar por un signo [+] o [-], o por un paréntesis {(] (en algunas
hojas de calcuio, basta con poner el signo [=], es decir =B3-B4). Una vez
introducida la expresion observaremos. como en dicha celda aparece el
valor numérico resultante, es decir, 300. Repetiriamos la misma expresion
para las celdas C7, D7y E7.

3.3.- Las funciones
La hoja de calculo, como ya hemos comentado anteriormente,

puede ser programada y para ello se utilizan las sunc/ones . Estas se
pueden agrupar en diversas categorias y dependendiendo del tipo de hoja de




calculo utilizada, existiran méas o menos funciones en cada una de ellas;
por lo tanto, aquf solo haremnos rmencion de las funclones mas
representativas y no de todas las existentes. Sefialaremos que en todos
aquellas funciones en las que se trabaja con ndmeros, se puede poner éste
altimo como tal, o 1as coordenadas de la celda en la que se encuentra
Basicamente las funciones se clasifican en las siguientes clases:

1.- Matematicas

2.- Estadisticas

3.~ Trigonometricas
4.- Légicas

5.~ Texlo

6.- Fecha

7.~ Financieras

8.~ Especiales

Debido a que seria demasiado largo comentar todos y cada uno de
105 tipos de funciones existentes, sélo haremos mencién de aguelios que
consideramos més importantes y usuales a.la hora de tratar con ja
planificacion financiera. '

Algunas funciones matematicas:

ABS (n) Muestra el valor absoluto del nimero n

INT (n) Extrae la parte entera del ndmero n

MOD (x,y) Calcula el resto-de la division de x/y.

RAND Obtiene un nimero aleatorio entre Oy |

SIGN (n) indica el signo del nimero n, si es positivo
aparecera un 1 en la celda correspondiente, si
es negativo un -1y si esnuloun 0.

SQRT (n) Calcula la raiz cuadrada del nimero n

Algunas funciones estadisticas:

AVERAGE (lista) Calcula la media aritmética de una
lista de ntmeros o de una parte de una columna
o fila como, por e jemplo, AVERAGE (A1..A7)

COUNT (lista) Cuenta cuantos numeros superiores a
cero existen en una lista de nimeros o celdas.

MAX (lista) Extrae el valor méaximo de una 1ista de
nimeros, _

MIN (1ista) Extrae el valor minimo de una lista de
nomeros.

STDEV (lista) Calcula la desviacidn tipica de una lista
de ndmeros o celdas.

SUM (lista) Calcuia el valor de la suma de todos 10s
némeros de 1a lista o de 1as celdas implicadas
en la misma. Por e jemplo, SUM(AL..A7)

VAR (lista) Calcula la varianza de 1os valores.

Algunas funciones 16gicas:

AND (lista) Muestra TRUE (verdadero) si todos los
argumentos especificados en la lista son verdaderos.
En caso contrario mostrard FALSE (falso).

CHOOSE (indice, lista) Utiliza el indice para
seleccionar un valor de la lista. £l indice indica 12
posiclén de dicho valor.

IF (1,m,n) Si la expresion ldgica 1 es yerdadera (TRUE)
se ejecutara la operacion m, pero si no 1o fuese
(FALSE) se realizaran.

OR (lista) Muestra TRUE (verdadero) si alguno de los
argumentos especificados en la Tista son verdaderos.
En caso contrario mostrard FALSE (falso).

Algunas funciones financieras.-

FV {(k,n,p,a,f) Calcula el valor futuro de una inversion
compuesta de flujos de caja constantes.

IRR (rango,t) Calcula la tasa interna de retorno de un
proyecto de fnversion.

MIRR (rango,k,r) Calcula la tasa interna de retorno
modificada de un proyecto de inversion mixto.

NPER (k,p,a,v,f) Muestra el numero de periodos sobre
el que se extiende un proyecto de inversién.

NPV (k,rango) Calcula el valor actual neto de un rango
de flujos de caja actualizados a un tipo de interés k.

3.4.~- Los comandos

Como ya hemos dicho anteriormente, 1a hoja de célculo no es sino
una potente calculadora programable que nos permite realizar una serie de
calculos que Interacttan entre si. Por 1o tanto entre sus ventajas no sélo
se encuentra la rapidez de calcular, sino tambien la posibilidad de realizar
una serie de operaciones en la propia hoja de calculo, que faciliten dicha
programacion, Los comandos v opciones son 105 encargados de esto Gitimo,
Seguidamente pasaremos a enumerar muy rapidamente los diversos tipos
de comandos y algunos de éstos (si se desea una mayor Informacion acerca
de los mismos deberd acudirse al manual de cada hoja de calculo, én
particular).

1- Los comandos de archivo: Agruparemos aqui a aquellos
comandos que Se encargan de borrar, guardar, cargar, imorimir a toda (o
parte) de 1a hoja de calculo o salir de la misma.

2 - Los comandos de edicidn: Estos comandos se encargan de todo
1o relacionado con la ediclon de los datosy formulas que componen la hoja
de calculo, Entre ellos se encuentran las opciones de borrade, copiar,




insertar, clasificar v localizar.

3.~ Los comandos de seleccion: Su misién estriba en seleccionar
determinada dreas de la hoja de célculo sobre las que a su vez actuaran 4
otros comandes. Por ejemplo: Nombrar, todas las celdas, Gltima celda,
mostrar formula, vincular, ete.

4- Los comandos de formato: Tienen por misién ajustar el
formato de 1as expresiones v de 103 datos en la hoja de calculo. Por
gjemplo. si hablamos de valores serd necesario especificar el nmero de
decimales con que van a aparecer en sus celdas respectivas, si van a Hevar
¢l simbolo "pts.” ¢ 3 a su lado, o s van a ser ajustados a 1a derecha o
centrados, etc.

>.- 0tros comandos: Como, por ejemplo, 1as ventanas, los titulos,
1a proteccidn de las celdas. el calculo de las ecuaciones plasmadas en 1a
hoja, la iteracion, etc,

4 - Un ejemplo de la programacién de un modelo

de planificacién financiera en la hoja de célculo:;
El modelo PRYSEC |

Como ejemplo de aplicacion a lo comentado en los epigrafes
anteriores vamos a estudiar el comportamiento de un modelo financiero de
simulacion a través de la hoja electronica de célculo. For motivos
didacticos hemos elegido el modelo PRYSEC (Prevision }/ Simulacién de
Estados Contables) desarrollado por el profesor Suarez'd, cuya ventaja
estriba en su sencillez y facil comprension.

4.1.- El modelo PRYSEC

El objetivo que su creador persiguld fué el diseno de un modelo,
que fuese lo mas sencillo posible v que estuviese plegaap al instrumento
ae conirol y gestion empresarial mds elemental o bdsico, es decir, el
sistema contaple. Dicho modelo nos proporcionara los siguientes estados
contables: La cuenta de resultados, el estado de origen y aplicacion de
fondos y el balance de situacion, '

Los elementos (constantes v variables) que integran el modelo son
103 siguientes; )

VARIABLES

Variables flujoy auxiliares

ngresos por ventas (CN)  Aumento de Deudas (AD)
oste de ventas {CV) Aumento del Circulante (AC)
uota de amortizacidn {(AD) Aumentoe del Fondo de Rotacidn {AFR)
Intereses de las deudas (INT) Aumento del Activo Fijo (AAF)
Resultado Neto (RN)

Yariables estado
IFondo de Rotacidn (FR) Deudas a 1argo plazo (D)
activo Fijo (AF) Neto patrimonial (NP}

Variables decisionales

Tipo de amertizacidn {(a} Pay-out ratio (b)
[Ratio de endeudamients (1)

CONSTANTES

Coeficiente: Ventas - Coste de ventas (¢}
Coste del endeudamiento (i}

Tipo del Impuesto de 1as Sociedades {t)
Coeficiente: Fondo de rotacidn - Ventas {)
Coeficiente: Activo fijo - Yentas (f)

De entrada, el modelo debera contar con una serie de datos
iniciales, los cuales estaran formados por las constantes, 1as variables
decisionales, el valor inicial de 1as variables de estado y los ingresos por
ventas, que es 1a Unica variable flujo a la que deberemos darle un valor
inicial, debido & que es 1a Unica que refleja las variaciones del mundo
exterior al sistema agui representado y su incidencia sobre el mismo.

Las variables decisionales son aquéllas que pueden ser
modificadas por el directivo para ajustar el modelo lo mas posible a lag
alteraciones provenientes del exterior persiguiendo siempre el logro de 1os
objetivos propuestos. De tal forma que la simulacion de un modelo
financiero consistira en ir obteniendo diversos resultados del mismeo, para
otros tantos cambios en los valores de dichas variables, hasta lograr
optimizar 1o mas posible el resultado final.

A continuacion se muestran las ecuaciones que componen el
modelo matematico-financiero aqui tratado:




{1] CN = Valor inicial

2] cv=AD+c*CN Cu;:ta
2 =i1*D
R Resultados

(4] IMP =t * (CN - €V - INT)
[5] RN = CN - CV - INT - ItP

(6} AD=a* AF W Estado
17l ab=1 * (AFR+ AD + AF, - AF, ) griggn
(8] AC = AFR + AAF +DIV -RN-AD-aD L~y
(9] AFR =FR, = FRe aplicacién
[10] AAF = AD + AF, - AF, de
[11] DIV =B * RN fondos
[12] FR=r*CN
g
[13) AF = *CN B“"f;'c
[14] D, =aD*De Situacidn

[15] NP, = NPo + AC +RN - DIV

[Nota: AF, significa valor del activo fijo al final del periodo,
mientras que AF0 indica el valor at inicio del mismo]

4.2.- programando el modelo

Una vez que disponemos de 1as ecuaciones matematicas que
conforman el modelo de planificacion f inanciera pasaremos a la fase de su
programacion en 1a hoja de calculo. E1 area de ésta Gltima, que ocupard el
modelo, debera ser dividida en dos o tres partes, que abarcaran la entrada
de datos. los calculos intermedios y 1a salida de datos, En este caso, al ser
¢} modelo PRYSEC muy sencillo y de pocas ecuaciones, 5010 tendremos €n
cuenta la entrada y salida de datos.

La zona donde se va a reflejar 13 entrada de los datos (datos
iniciales de las variables y el valor de las constantes) deberemos situaria
en e extremo superior fzguierdo de la hoja de célculo; esto €5 debido a que
es mas facil acceder a dicho lugar al iniciar el funcionamiento dei
programa y a gue asi evitaremos errores de programacion como veremos
ras adelante.

En cuanto al area que se encarga de proporcionar 1a salida de datos
o resultados podra estar inmediantamente debajo de la anterjor 0 a Su
derecha, como en este caso (ver figura 4),
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 RRRHRHRRY El sistema de calculo que
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Xfogiiil  siguen las hojas glectronicas
HEi suele ser el denominade po-
XUCR columnes, es decir, primero

! se calcula 1a columna A, luego
la B, etc. La disposicidn de
los datos que se &preciaen
esta figura suele ser la mejor
para dicha forma de calcular.
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Fig.4

En la figura S se puede observar la disposicion de 108 datos de
entrada del modelo PRYSEC. Como se puede ver los /ngresos por venias son
1a variable exogena de este modelo, es decir, deberemos introducir en 1as
celdas correspondientes la cifra de ventas esperada para cada uno de los
cinco proximos periodos; de lo que Se€ deduce que el modelo aqui
representado tendra un norizonte temporal de la misma duracion.

Tanto los coeficientes técnicos como 1as variables decisionales,
deberan ser introducidos en tantos por ciento puesto que, por lo general, la
practica empresarial  esta mas acostumbrada a hablar en dicha
terminologia que en tantos por uno. Esto quiere decir que a la hora de
programar cualquier modelo f inanciero deberemos tener en cuenta que 10s
coeficientes deberan ser convertidos en tantos por uno antes de operar con
ellos, dividiendo por cien todas aquellas operaciones en las que s& veéa
envuelito cada uno de ellos.

por Gltimo, €l balance de situacion inicial se encargara de retener
los datos iniciales de dicho estado contable, cerrando asi el area de
entrada de datos al modelo.

{a disposicion de los datos de entrada en todo modelo financiero
de simulacion deberia tener una forma semejante a la comentada
anterformente, es decir, primeramente deberan aparecer aquellas variables
de tipo exégeno al propio modelo que S€ extiendan a lo largo de varios
periodos y que CUyos valores deberan ser introducidos por el usuario del
modelo, despues de haber sido calculados por otros procedimientos. A
continuacion, aparecera todo el grupo de constantes, parametros,

- coeficientes, etc., que van a afectar al modelo, incluyendo a aguellos qué

hacen el papel de variables decisionales. Y, por dltimo, los valores
iniciales de aquellas variables Cuyo comportamiento se pretende estudiar
con el modelo {siempre gue seéan necesarios, claro esta)'s,
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 Fig5.- Datos de entrada ai modelo PRYSEC

El problema de 1a disposicién de los datos de salida estriba en que
es necesario combinar su disposicion en l1a hoja de calculo con su
programacion. En 1a figura & puede observarse 1a disposicion de los datos
de salida, o resuttados de la simulacién del modelo financiero, a través de
105 cuales, explicaremaos su programacion.

Como sabemos, hay una serie de variables que dependen de otras,
por 10 tante, 1o 16gico sera calcular primerc los valores de éstas Ultimas
para, a continuacién, poder calcular los valores de. las primeras. Por
ejemplo, para obtener el valor del beneficio neto de cualquier perfodo
deberemos haber calculado previamente las ventas (variable exdgena en
este caso), el coste de éstas, los intereses financieros y los impuestos,
por 10 tanto, éstas Gltimas deberan aparecer en la hoja de célculo mas
arriba que 1a variable resuitante de las mismas; no olvidemos que, como
regla general, las hojas de caiculo realizan sus operaciones por columnas
{aungue tambien pueden realizarlas por filas, pero esto es menes ditil en
la mayoria de 1os modelos financieros) y de arriba a abajo, asi que si la
variable dependiente aparece encima de las independientes, el computador
no podré calcularia puesto que aun desconoce el valor de éstas Ultimas
(algunas hojas de calculo muy sofisticadas si permiten esto a través de la
utitizacién de 1a iteracién por bucles, pero es una practica, en muchos
Casos peligrosa, si no se domina perf ectamente ta programacion de 1a hoja
de calculo).
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9 |CUENTADEEXPLOTACION 1
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15 0 ] e ] e | -
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18 - -
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20
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26 1inc Deudas 45 36! 1752 2359 2.16 23.31
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28 1 e S |——
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36 _ } i
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35 Il |
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42 IF. Rotacion! 120) 00 132.00 150.00 143 00! 160,00
43 - - PR
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43
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Figb.~ Datos de salida del modelo PRYSEC




Como ejemplo de lo expuesto veamos 1a programacion del calculo
del incremento de las deudas (AD). Por la expresion [7] podemios observar
como dicha variable depende del incremento del fondo de rotacion, de l1a
diferencia de los valores inicial y final del activo fijo, y de la
amortizacién del perfodo; de estas cuatro variables, gue en este Caso
actuan cormo independientes, desconocemos el valor final del activo fijoy
Ia variacién del fondo de rotacién, las cuales seran calculadas mas
adelante (filas 41 y 32, respectivamente). Lo que implica que a la hora de
calcular el aumento de las deudas debamos incluir en la expresién
matematica el calculo de aquellas variables independientes cuya
resolucion va a tener lugar enun mormento posterior en el tiempo, es decir:

AD = 1% (AFR + AD * AF, - AFg) = 1 % (FR, - FRy + AD + AF; = AF()
= 1% (r % CN-FRy+ AD + f % CN - AFy )

Como se aprecia todas las variables independientes de la nueva
expresion de aD ya han sido calculadas, asi que ahora ya no habra ningdn
problema en su programacion. Ahora bien, tambien es cierto que €5 un
engorro el programar dicha ecuacion debido a la cantidad de variables
implicadas, 1a misma quedaria de 1a siguiente forma en lahoja de caleulo:

celda H26: (F14/100) * (C16*H11/100 - C24 + H25 +

+ C17#H11/7100 - C23)

Para evitar esto suele ser conveniente crear ese tercer area, del
que ya hicimos mencion al comienzo del epigrafe, referente a los calculos
intermedios, 1a cual deberd situarse, por lo general, scbre la salida de
datos'® debido a que ambas estén perfectamente interrelacionadas. En el
modelo PRYSEC no se ha crefde conveniente realizar €sos calculos
intermedios debido a que s610 serian necesarios en un par, 0 tres, de
ocasiones.

Si una variable depende de otra cuyo valor ha sido obtenido en el
periodo anterior (por ejemplo, los intereses de las deudas dependen del
montante de las mismas del periodo inmediatamente precedente), lo dicho
anteriormente no le afecta, puesto que la variable independiente se
encontrara en una columna anterior {mas a la fzquierda) a 1a de 1a variable
dependiente (Jos intereses de las deudas del perfodo 2 - celda 113 -
dependen del valor de las mismas en el periodo 1 - celda H48 -, obsérvese
como las deudas se encuentran mas abajo, pero tamblén mas a la fzquierda,
que sus propios intereses financieros). :

Una vez que hayan sido programadas todas las variables
Implicadas en la columna correspondiente al primer perfodo (columna H),

utilizaremos e} comando cop/ar para programar el resto de 103 periodos

que componen el horizonte temporal del modelo. Ahora bien, para realizar
esto Gltimo deberemos diferenciar entre 1as variables'y tas constantes que
comnponen cada expresion matematica; el comando encargado de copiar la
férmula, que aparece en una celda determinada, en el resto de las celdas
sefialadas supone, en muchos €asos, que todos 10s valores que aparecCen en
dicha expresion maternatica son variables, 1o que quiere decir que si existe
una 0 mas constantes habrd que indicarselo al programa. A modo de
ejemplo, veamos el caso del calculo del coste de las ventas; éste esta en
funcién de las ventas de cada periodo y se obtiene multiplicando el valor
de éstas Ultimas por un coeficiente, ast que la expresion a utilizar en 1as
diversas celdas seria:

Perfodo | -—> celdaH12: +Hi1 *C13/100
Perfodo 2 -—-> celda 112 +111*C13/100
Poriodo 3 ---> celdaJ12: +Ji1 ¥ C13/100
Perfodo 4 ---> celda K12 +Ki1 *C13/100
Periodo 5 --» celda 12 +L11*C13/100

Como se puede observar, el valor de 1as ventas es variable debido
a que es diferente en cada periodo (y por 1o tanto ocupa una celda distinta
en cada momento del tiempo: HH1L.LI 1), pero no ocurre lo mismo con el
coeficiente ventas-coste, el cual siempre tiene el mismo valor (y ocupa
siempre 1a misma celda C13) y por lo tanto €s una constante. Cada hoja
electronica de calculo tiene su propio sistema para que el usuario le
indigue al computador gue elementos variany cuales no.

En el modelo mostrado en Ia figura 6 se podian haber incluido tres
columnas mas a la derecha de 1as ya existentes, que calculasen el total del
valor de cada variable en los cinco periodos de la simulacién, su valor
promedio y SU desviacién tipica, con lo que 1a informacion s_uministrada
por el modelo hublese quedado muy enriquecida. En la figura 7 aparecen
tres cuadros que muestran como guedarian Jas cojumnas M, Ny O del
modelo PRYSEC s! las programasemos para queé obtuviesen los valores
sefialados anterformente. Obsérvese que en el cuadro correspondiente al
caleulo del balance de situacion no se han incluido los valores totales
debido a que no tiene sentido la obtencion de Un activo fijo acumulado, por
gjemplo (en general, en ningln modelo de simulacion tiene sentido calcular
105 valores acumulados de 1as variables estado).

Para la obtencion de los valores anteriores se han utilizado las
siguientes funciones, que ya estudiamos al analizar el apartado 3.3:

TOTAL ---> SUM (lista)
PROMEDIO  --—> AVERAGE (lista)
DESVIACION ---» STDEV (lista)




N ] 0| M ] B
TOTAL | PROMEDI0 DESVIACION | 23
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26 | i1l88, 2238 1553
27| -101044  -202.09] _ 9347
F0S0.00; 141000 15596128
355340, . 71068 832529 | 145197 290951 19.86
14133 2827 582:[30
117435 23487 2353131
32 g000;  12.00; 110z
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87257 17447 176334 | 87237, 17447, 1763
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130856 261.71 26.44:136 145177 290.35 7986
Cuenta de Explotacidn Orfgen y Aplicacidn de Fondos
M ] 0 .
£1 49350 54 451 Estos tres cuadres muestran
g 141.00 13.56! los valores totales, promedios
. desviaciones tipicas de las
44 & sg.
55 3420 7000 variables componentes del
46 modelo PRYSEC. Debiendo ser
47 43547 43,16 analizados conjuntamente con
ig , 19303 2339 ol resto de los datos de salida
<0 §355 ) mostrado en ia figura 6.

Balance de Situacidn
Fig.7.- Valores totales, promedios y desviaciones

Las modernas hojas de calculo suelen opérar conjuntamente con un
programa de representacion de graficos de negocios, 10 que nos permite
analizar graficamente los resultados de la simulacién de diversas
variables det modelo financiero. A modo de ejemplo, enla figura 8 se puede
observar 1a representacion grafica de la evolucién dindmica de las
variables que componen el origen de fondos,

500 1

B2 Neto

Fig.8.- Grafica del compérfamlenm dindmico de las variables

Una vez ‘que el modelo ha sido crogramado correctamente, el
directivo podré comenzar la simulacion de diversos escenarios creados en
base @ las variables decisionales del modelo financiero en cuestion. En el
modelo PRYSEC. dichas variables son tres: a) el tipo de armortizacion, b) el
ratio de endeudarniento v ¢) el pay-out ratio (parte de los benelicios netos
que se distribuven cormo dividendos). Es precisamente ahora, cuando lahoja
de calculo muestra su gran utilidad de cara a la simulacion de 108 modelos
financiercs, puesto que operaciones que Nevarfan varias horas Son
reanzadas en e5casos segundos, permitiendo que el directivo vea el

esultado de sus politicas al instante; resuitado que se obtendra tanto en

'forma numérica como grafica.

5.- Conclusiones

A To largo de 1as paginas anteriores, hemos intentado demostrar la
gran utilidad que, para el planificador financiero, tiene esa herramients
informatica dpnomtnaoa hoja electronica de calculo. La cual le permite .

crear v simular modelos de tipo financiero, que le ayudaran a comprender y
a dirigir mejor el sistema financiero de su propia empresa. o

La hoja de calculo, gue en la actuaiidad comienza a ser muy:

ubilizada en 1as empresas occidentales debido a 1as innumerables ventajas .

que su uso reporta, adn no se emplea con 1a debida profusion en la creacion
de modelos de planificacion financiera a iargo y medio plazo, que sean
atiles a las propias empresas, mejorando su direccion y eficiencia desde )
punto de vista financiero. Esperamos que este pequefio trabajo anime a 10s
directivos de 1as finanzas empresariales a penetrar de una forma decidida
en el campo de 1a planificacion financiera informatizada.
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