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PREMESSA

Si sono raccolte in questo rapporto didattico akcoate, scritte per il corso Metodi
decisionali per I'azienda Bcorso di laurea irbtatistica e Informatica per la gestione
delle imprese sulluso di Excel ai fini della risoluzione di caini problemi di
matematica finanziaria.

L'utilizzo di un foglio elettronico puo essere disdio nella formulazione e risoluzione
di alcuni semplici problemi di matematica finanm@aré possibile ad esempio, usando
Excel, calcolare il valore attuale di una rendi@ppure costruire il piano di
ammortamento di un debito, oppure selezionareaselad un determinato criterio di
scelta, il miglior progetto di investimento. Exdefatti permette, una volta impostato
correttamente un problema in un foglio di lavorogskguire direttamente le operazioni
richieste per la risoluzione del problema facendoha uso di funzioni finanziarie gia
predefinite. Inoltre Excel fornisce alcune funziavanzate per eseguiemalisi per
ipotesi che consentono di verificare I'impatto sul modedlecisionale di cambiamenti
nel valore di alcune variabili. Per risolvere perhi di finanza piu complessi, che non
saranno trattati in questa sede, € poi possihiieasre la programmazione in ambiente
Windows e creare macro di Excel con Visual Basic.

Il presente lavoro e articolato in diverse paréiscuna delle quali € dedicata all’analisi
di specifici problemi di matematica finanziaria cb@no risolti impieganddlicrosoft
Excel 2000 Le pagine seguenti presuppongono la conoscenila gencipali
operazioni elementari in ambiente Excel, come aie#o I'apertura, il salvataggio e la
chiusura di un file, la selezione di una o piuedalimmissione di dati e l'inserimento di
formule nelle celle di un foglio di lavoro.



SCELTA DI PROGETTI FINANZIARI

1. VALORE ATTUALE NETTO

1.1 Definizione

Dato un progetto finanziario caratterizzato da nsieme di imports, S,...,%,...., S
che si verificano alle epoche tempor@JL,..k,...,nsi definisce valore attuale netto del
progetto la somma dei valori attuali calcolatitis O degli importi S, considerato un
regime di capitalizzazione composta al tasso éresgse

n

V()= Y sc@+i)™ 0

k=0
1.2 La funzione VAN

Per calcolare il valore attuale netto di un pragedt puo utilizzare la funzione
finanziaria VAN di Excel. La funzione si presentlla forma

VAN(tasso_int; valorel; valore2;...,valorgn
dove gli argomenti della funzione hanno il seguegaificato:

tasso_int Tasso di interesse relativo all’'unita temporalesiderata.
valorel,...,valoren Importi periodiciS, ...., § riscossi o pagati nelle diverse epoche.

Excel 2000 ammette al massimo 29 argomergiore E comunque possibile
considerare un qualsiasi numero di valori nellazione utilizzando una matrice come
argomento.

Gli importi periodici S; sono considerati equamente distribuiti alla finecidscuna
epoca temporale. Occorre fare attenzione al prmmoito &). Esso non viene incluso
come argomento della funzione VAN, per cui perrate il valore attuale netto (1)
occorre sommare (algebricamente) il risultato delfeeione VAN con I'importds,

Gli esempi che seguono costituiscono applicazieftadunzione VAN.

Esempio
Si vuole calcolare, utilizzando un tasso di inteeeslel 10%, il valore attuale netto di
un investimento finanziario che prevede un esbdrspiale di 10000 Euro, la



riscossione di 7000 Euro alla fine del primo annéaeiscossione di 6000 Euro alla
fine del secondo anno.

| dati del problema sono descritti nelle seguealliecdi un foglio di lavoro Excel, come
evidenziato nella figura 1:

cella B4 -10000 importo alla scadenza 0
cella BS 7000 importo alla scadenza 1
cella B6 6000 importo alla scadenza 2
cella B8 0.1 tasso di interesse

Per calcolare il valore attuale netto del progdttmvestimento posizionarsi nella cella
B9, scrivere

= B4+VAN(B8;B5;B6)
e premere INVIO. Il risultato e 1322.314.

figura 1
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Esempio
Si vuole calcolare, utilizzando un tasso di inteseeslel 6%, il valore attuale netto al
tempo t=0 di un progetto i cui movimenti di caseasi seguenti:



epoc: | importc

0
5C
-2C
-1C
3C

AWNEFO

Vogliamo utilizzare la funzione VAN di Excel. In uioglio di lavoro come quello

descritto in figura 2 le celle da B4 a B7 contermali importi che descrivono il

progetto finanziario a partire dall’epoca 1; lalaeB9 contiene il valore del tasso di
interesse.

Per calcolare il valore attuale netto posizionaedia cella B10, scrivere

=VAN(B9:B4:B7)

e premere INVIO. Il risultato e 44.736.

figura 2
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Se non si fosse utilizzata la funzione finanzialid&xcel si sarebbe comunque potuto
calcolare il valore attuale netto del progetto tdigdo direttamente la formula di
calcolo. Secondo la (1) il valore attuale nettoptelgetto & calcolato come

50 20 10 30

V= - - +
(1+006) @+ 0062 (@1+006)° @+006)*




Si puo quindi inserire nella cella B10 direttameatéormula:
=(B4/(1+B9))+(B5/(1+B9)"2)+ (B6/(1+B9)"3)+ (B7/(1+4B"4)

e premere INVIO. Il risultato & 44.736.

In questo modo si usano molti piu caratteri di fjuehpiegati con la funzione

finanziaria di Excel.

Esempio
Scegliere, utilizzando il criterio del valore atteanetto al tasso del 5%, il progetto piu
conveniente fra i progetti A e B i cui movimentcdssa sono i seguenti:

PROGETTO # PROGETTO E
epoc: | importc epoc: | importc
0 -2C 0 0
1 5 1 28
2 40 2 -30
3 -8 3 15

Per calcolare il valore attuale netto del progéttposizionarsi in una cella di un foglio
di lavoro Excel, digitare
= - 20+VAN(0.05;5;40;-8)

e premere INVIO. Si ottiene come risultato: 14.132.
Per calcolare il valore attuale netto del progdtoposizionarsi in un’altra cella del
foglio di lavoro, digitare

= VAN(0.05;28;-30;15)
e premere INVIO. Si ottiene come risultato: 12.413
Poiché il valore attuale netto di A € maggiore dabre attuale netto di B si sceglie
come progetto piu conveniente il progetto A.

1.3 La funzione VA

Qualora il progetto finanziario sia caratterizzata posteSc uguali ad un comune
importo S indipendentemente dall’epoca di riferimento, pussese conveniente
utilizzare la funzione finanziaria VA di Excel.

Essa permette anche di considerare la situazioo igli importi siano pagati o riscossi
anticipatamente, cioée all'inizio di ciascuna epdcéferimento.

Inoltre la funzione VA, pur prevedendo la situazaai uguaglianza dei movimenti di
cassa alle diverse scadenze, permette di consdearaossibilita che all’epoca finale vi
sia un’eventuale pagamento (0 riscossioRg)aggiuntivo rispetto ai movimenti del
progetto.



La funzione si presenta nella forma
VA(tasso_int;periodi;pagamento;valore_futuro;tipo

dove gli argomenti della funzione hanno il segueigaificato

tasso_int. Tasso di interesse relativo all’'unita temporalesiderata.

periodi Numero totale dei pagamenti.

pagamento Pagamento effettuato in ciascun periodo.

valore_futuro Pagamento addizionalE effettuato nell’ultima epoca, che si
aggiunge all'ultimo pagamento.

tipo Gestisce il tipo di convenzione usata per i pagdinen

se e uguale a 0 (oppure omesso) indica che gli rtngono
posticipati; se € uguale ad 1 indica che gli impho anticipati.

Potrebbe accadere che I'argomentalore futuro manchi, oppure che ci sia
valore_futuro, ma manchil’argomento pagamentp oppure che vi siano entrambi.
Ciascuna situazione corrisponde ad una particstangtura finanziaria del progetto.
Prima di passare a qualche esempio, facciamo neatsgeoccorre molta attenzione
nell’'uso delle funzioni finanziarie di Excel. Larfzione VA, ad esempio, fornisce un
valore di segno opposto rispetto a quello dei flds€assaS, per cui il valore attuale
sara calcolato come l'opposto del risultato dellmzione VA. | seguenti esempi
chiariscono questa questione.

Esempio

Si vuole calcolare, utilizzando un tasso di inteeegell’8%, il valore attuale, al tempo
t=0, di un progetto che prevede di riscuotere unenma di 850 Euro alla fine di ogni
anno, per 6 anni.

Per calcolare il valore attuale basta posizionarsina qualsiasi cella di un foglio di
lavoro, scrivere

= -VA(0.08;6:850)

e premere INVIO. Il risultato e: 3929.448.

La funzione VA non possiede in questo caso né dargntovalore futuroné
I'argomentotipo. L’'omissione di quest’'ultimo indica che si staroamsiderando importi
posticipati.

La funzione restituisce un valore negativo

VA(0.08;6;850)= - 3929.448
La motivazione é la seguente: si dovrebbero speng@29.448 Euro per ricevere 850
Euro alla fine di ogni anno, per i prossimi 6 arf®e quindi al temp6=0 si paga una
somma minore di 3929 il progetto risultera convetge



Esempio

Si vuole calcolare, utilizzando un tasso di inteeegell’8%, il valore attuale, al tempo
t=0, di un progetto che prevede di riscuotere umanma di 2500 Euro alla fine del
sesto anno.

Per calcolare il valore attuale basta posizionarsina qualsiasi cella di un foglio di
lavoro, scrivere

= -VA(0.08;6;;2500)

e premere INVIO. Il risultato e: 1575.424.

In questo esempio non si prevedono le riscossieriogiche ma solamente un unico
prelievo finale. La funzione VA possiede in questso I'argomentwalore_ futuroe
non l'argomentopagamento Si noti il punto e virgola aggiuntivo che agisda
separatore per 'argomenpagamentaon impiegato.

1.4 Uso del comando Ricerca obiettivo

Il comandoRicerca obiettivodel menuStrumentipermette di trovare il valore di una
certa variabile in modo da raggiungere un prefissaiettivo.

Tale comando pu0 essere utilizzato, ad esempidyeare il tasso di interesse oppure
il costo iniziale del progetto che permette di m&t® un determinato valore attuale
netto.

Ricerca obiettivoe quindi utile quando si conosca un risultato e/wile cercare il
valore di una variabile che lo ha prodotto.

Come funziona Ricerca obiettivo

Quando dal menistrumentisi selezionaRicerca obiettivocompare una finestra di
dialogo con tre vocitmposta la cellaAl valore Cambiando la celldfigura 3).

Imposta la cellarappresenta il riferimento alla “cella obiettivdg cella obiettivo deve
contenere una formula (e non un valore).

Al valore rappresenta il valore che vogliamo assuma la aaiettivo; si richiede in
questa casella I'inserimento di un valore.

Cambiando la cellarappresenta il riferimento alla “cella soluzion& cella soluzione
deve contenere un valore (e non una formula).



figura 3

™ Microsoft Excel - Cartell ===
Eﬁlle Modifica ¥isualizza Inserisci Formato Strumenti Dati Fipeskra 7 _|5|1||
(5 e ) e oo || 0 | B e [ = o = 20 2| [ )|
Arial smesEl B == =EE e e A |
AL = =]

A _[ B [ ¢ [ o [ B [ F [ & [ ® [ © [ 1T [ ® [ L T
; Ricerca obiettivo [ 2] <] —
3 Imposta la cella: I| ﬁs]

_;1 Al walore: I

& | Cambiando la cella: I =k]
7

2 OK I annulla I
9

10

11

1z

13

14

15

16

17

iz

19

20

21

22

23

24

a5

14| 4 [» [#]Fogliol £ FogiinZ # Foglins 1«1 I ﬂj_‘
Invio | (O

Ricerca obiettivo opera seguendo un procedimeetatito di ricerca della soluzione:
comincia ponendo un valore nella “cella soluziofietlicata nella casell&@ambiando
la cella) e confronta il valore calcolato nella cella “dhieo” (indicata nella casella
Imposta cellq con il valore indicato nella caselll valore Se i due valori non
coincidono, sceglie un altro valore per la “cetiduzione” e ripete il procedimento.

Per default Ricerca obiettivo compie un numero massli 100 iterazioni, fermando il
procedimento quando la soluzione differisce al @iu0.001 dal valore cercato. E
possibile comunque cambiare le impostazioni, peneaare il numero di iterazioni
oppure per diminuire lo scarto massimo (si selez®mumenti Opzionie si attiva la
schedaCalcolo).

A volte Ricerca obiettivo potrebbe non trovare watuzione o perché una soluzione
non esiste o perché i dati non sono corretti. &we in questo caso un messaggio
d’errore.

Esempio

Dato un investimento finanziario che prevede unoesb iniziale di 10000 Euro, la

riscossione di 7000 Euro alla fine del primo anntaeiscossione di 6000 Euro alla

fine del secondo anno, si vuole determinare il dadsinteresse che da luogo ad un
valore attuale netto dell'investimento di 1950 &ur

10



| dati caratterizzanti I'investimento sono ugualj@elli del primo esempio del par. 1.2.
In questo caso si conosce il valore attuale negtbirdrestimento e si vuole trovare |l
valore del tasso di interesse che lo giustifica.

Si parte dal foglio di calcolo costruito come igifia 4. Le celle da B4 a B6 contengono
I dati relativi al progetto di investimento; la keeB8 contiene informazioni sul tasso di
interesse, mentre in B9 si ha la formula per itol del valore attuale netto.

figura 4
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Per risolvere il problema si proceda come segue.

Dal menuStrumentiscegliere il comand®icerca obiettivqappare ldinestra di
dialogoRicerca obiettivo).

Nella caselldmposta la celladella finestra di dialogo scrivere B9

Nella casellaAl valore digitare il valore attuale netto che si desidetarere: in
guesto caso 1950

Nella casellaCambiando la celladigitare B8 (il riferimento al tasso di interesse
incognito).

Confermare con OK. Appare la finestra di dialog@to ricerca obiettivache
informa che é stata trovata una soluzione

Confermare con OK. Il risultato cercato comparigancella B8. Si ottiene un
tasso di interesse del 6% (vedere figura 5)

11



figura 5
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2. TASSO INTERNO DI RENDIMENTO

2.1 Definizione
Il tasso interno di rendimento di un progetto finamnio rappresenta il tasso di interesse

che rende uguale a zero il valore attuale netto pebetto; si ottiene risolvendo
I'equazione

n
V()= 3 sc1+i) =0
k=0
2.2 La funzione TIR.COST

Per calcolare il tasso interno di rendimento dipuogetto finanziario si puo usare la
funzione finanziaria di Excel TIR.COST, che si mmats nella forma

= TIR.COSTyalori; ipotes)

Gli argomenti della funzione hanno il seguente isicato:

valori Sequenza di flussi di cassa.

ipotesi Tasso con cui Excel inizia il procedimento di céddterativo;
seipotesiviene omesso, Excel inizia con un tasso di intereggiale a
0.1.

La funzione TIR.COST restituisce il tasso internaahdimento, inteso come il tasso
effettivo relativo alla periodicita dei flussi caderati (se ad es. i flussi sono trimestrali,
il valore restituito dalla funzione TIR.COST eakso effettivo trimestrale).

E anche possibile usare la funzione finanziarig>aiel TASSO.

La differenza fra le funzioni TIR.COST e TASSO akmga alle differenze intercorrenti
fra le funzioni VAN e VA. La funzione TIR.COST cddsra importi di capitale che
possono essere diversi uno dall’altro, mentre irS$M gli importi di capitale sono
ipotizzati uguali; inoltre la funzione TASSO perteeti trattare anche la situazione in
cui i movimenti finanziari sono eseguiti in moddieipato.

Esempio

Si vuole calcolare il tasso interno di rendimentell'thvestimento finanziario che
prevede un esborso iniziale di 10000 Euro, la rsstone di 7000 Euro alla fine del
primo anno e la riscossione di 6000 Euro alla fded secondo anno.

| dati che caratterizzano il progetto di investitwesono (vedere figura 6)
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cellaB4 -10000 (importo alla scadenza 0)
cella BS 7000 (importo alla scadenza 1)
cella B6 6000 (importo alla scadenza 2)
Per calcolare il tasso interno di rendimento degptto selezionare la cella B8, scrivere
= TIR.COST(B4:B6)

e premere INVIO. Il risultato e 0.2, cioe un taggerno di rendimento del 20%.

figura 6
2 Microsoft Excel - TIR-1.xls
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Esempio

Scegliere, utilizzando il criterio del tasso interrdi rendimento il progetto piu
conveniente fra i progetti A e B i cui movimentcdssa sono i seguenti:

PROGETTO # PROGETTO E

epoc: | importc epoc: | importo
0 -13000 0 -28000
1 4000 1 2000
2 5900 2 13000
3 1800 3 9500
4 6000 4 10500

14



In un foglio di lavoro come quello rappresentattdanBgura 7 immettere nelle celle da
B5 a B9 gli importi che descrivono il progetto divestimentadA, e nelle celle da C5 a
C9 gli importi che descrivono il progetto di invieséntoB.

figura 7
> Microsoft Excel - TIR-2bis_xls
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Per il calcolo del tasso interno di rendimento dpAsizionarsi nella cella B12, scrivere
= TIR.COST (B5:B9)

e premere INVIO. Il risultato € 0.133.

Per il calcolo del tasso interno di rendimento dpBsizionarsi nella cella C12, scrivere
=TIR.COST (C5:C9)

e premere INVIO. Il risultato € 0.084.

Poiché il tasso interno di rendimento del progeltanvestimento A € maggiore del

tasso interno di rendimento di B, si sceglie ilgetio A.

2.3 Uso del comando Ricerca obiettivo
Si utilizza il comandodRicerca obiettivoper trovare quale dovrebbe essere I'importo

riscosso 0 pagato ad una determinata epoca deétpwogffinché il tasso interno di
rendimento del progetto sia pari ad un valore spato.

Esempio
Sia dato un progetto finanziario che prevede unoesb iniziale di X Euro, la
riscossione di 3000 Euro alla fine del primo annib gagamento di 250 Euro alla fine
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del secondo anno. Calcolare I'esborso iniziale > giermette di ottenere un tasso
interno di rendimento del 12%.

Si parte da un foglio di lavoro costruito comeigufa 8.
- Selezionare la cella B5, digitare 3000 e premeiON
—  Selezionare la cella B6, digitare -250 e premerION
—  Selezionare la cella B4, immettere un qualsiasi erermegativo, ad esempio
—1000 e premere INVIO.
- Nella cella B8 scrivere
= TIR.COST(B4:B6)

e premere INVIO.

figura 8
™. Microsoft Excel - TIR-3.xls == EE
E File Modifica WYisualizza Inserisci Formato Strumenti Dati Finestra 7 _|§|ﬂ|
5 @@ Bl Salva conimeme .. |§@_v| & é@ln - mv|%@| = e ] El|g P 4@|IDD°A’0 -|@|
Aril S fEz B EEEEE e waaleal A
Al =1 =| Uso di Ricerca obiettivo
A | B [ [« D [ ET F [ [ H o
1 Uso di Ricerca obiettivo
| 2 |
5 Scademe iIIlpOI‘ti Ricerca obiettivo EHE
i 0 _1 000 Imposta la cella: BS £
5 1 3000 Al walore; ID.12
? 2 250 Cambiando la cella: B4 Sk
7 Ok I Annulla I
8 [ TIR 1.914
| 9 |
10
11
12
13
14
15
16
| 17 |
18 Il
12
20 -
14 [« [ [»i]Foglio1 { Fagiaz £ Foglios 7 KX | ﬂj_‘

Invio T e [ e
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- Dal menuStrumentiscegliere il comand®Ricerca obiettivqappare Idinestra di
dialogoRicerca obiettivo).

- Nella caselldmposta la celladella finestra di dialogo scrivere BS8.

- Nella casellaAl valore digitare il tasso interno di rendimento che siidie®
ottenere: in questo caso 0.12.

- Nella casellaCambiando la celladigitare B4 (il riferimento al primo esborso
incognito).

- Confermare con OK. Appare la finestra di dialog@to ricerca obiettivache
informa che é stata trovata una soluzione

—  Confermare con OK. Il risultato cercato compariediancella B4. Si ottienX=-
2479(vedere figura 9).

figura 9

> Microsoft Excel - TIR-3bis.xls

Eﬁile Modifica  Visualizza Inserisci Formato  Strumenti Dati Fineskra 7 _|El|x||

O & B sabvaconnome... | & [ % | & Bt oo | = A 2 e [ 1002 -|@|
Arial =016 -|W1§|§|§§|§%. = i &vév|
a1 LI =| soluzione
I C D e F_ | & [ H 1 =

1 soluzione
| 2 |
| 3 | scadenze importi
ER 0] -2479
| 5 | 1 3000
| & | 2 -250
| 7 |
s | TIR 0.120
| 2 |

10
|11 ]
| 12

13
| 14

15

16

17

15 |
| 12
|3|n4 [# [#i]sFogliol . Fagliez 7 Foglias 7 (KN | LIJ_‘
Pronto [ [ mual [

3 CRITERIO T.R.M.

3.1 Descrizione

Si considera un progetto finanziario che preveg®vimenti di cass&, S,...&,...,S,
che si verificano alle scadenze tempodal,,.. k,...,n.

Si pensi ad una situazione in cui i fluSgik=0,...,n)confluiscono su un conto corrente
bancario. SeD indica la disponibilita iniziale nel conto correntil saldo iniziale
all'epoca 0 sara uguale a

MO:D+SO
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Nell'ipotesi che sia applicato un tasso di inteeesse il saldo ad una determinata
scadenza é positivo ed un tasso di interp§se) se il saldo & negativo, si puo calcolare

il saldo ad una generica scadekzanme aggiornamento del saldo precedente (scadenza
k-1); 'operazione consiste nel contabilizzare I'imi@o& previsto alla scadenzae
contabilizzare gli interessi che il saldo precedeht maturato. Gli interessi sono
calcolati al tassa o al tasso] a seconda del segno del saldo precedente. Il saldo
all'epocak viene percio calcolato come

_ My @+1) +S¢ se My41>0
“TIMa @+ ) +Sc se My <0

In base al criterio T.R.M. (dal nome dei tre stadibeichroew, Robichek, Montalbano
che lo hanno proposto) si valutano i progetti isebal saldo ottenuto alla scadenza
(My): si sceglie il progetto con il maggior saldo fma

3.2 Uso della funzione SE
Si vuole impiegare Excel per risolvere problemi stielta di progetti finanziari
utilizzando la procedura T.R.M.
Si fara uso della funzione di Excel SE, che si@nés nella forma

SE(Test;se_vero;se_falyo

Gli argomenti della funzione hanno il seguente ificato:

Test E un valore o un’espressione che puod dare comkatis VERO o
FALSO.

se_vero E il valore che viene restituitoT@sté VERO.

se_falso E il valore che viene restituitoTasté FALSO.

Si veda il seguente esempio.

Esempio
Valutare la convenienza dei progetti finanziari Bgi cui movimenti di cassa sono di
seguito riportati:

PROGETTO £ PROGETTO E

epoc: | Importc epoc: | importc
0 1500 0 900
1 -300 1 180
2 -1600 2 -600
3 590 3 -1300
4 1900 4 -60
5 200 5 1100
6 -1900 6 700
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Per la valutazione si impieghi il criterio T.R.Mort tassi annuali del 9% sui saldi
positivi e del 12% sui saldi negativi. Per entramipirogetti la disponibilita iniziale e
nulla (D=0).

In un foglio di lavoro Excel, come quello visuaka in figura 10, si procede come
segue:

—  Selezionare la cella B3, digitare il tasso di iegse sui saldi positivi, in questo
caso: 0.09 e premere INVIO.

—  Selezionare la cella B4, digitare il tasso di iagse sui saldi negativi, in questo
caso: 0.12 e premere INVIO.

- Scrivere i movimenti di cassa del progetto A nele da B8 a B14.

figura 10
I Microsoft Excel - TRM-1.xls
ﬁ Eile Modifica WYisualizza Inserisci Formakto Strumenti Dati Finestra 7 = |5|5||
O 2 Gl sebvaconnoms.., | &2 % | % B @ <o - o - |@ &= A 2] A¢|g @ B 1w -7
arial -1z -| IS|_E_|§/ . *dg*°g|£:§
Al =] =| Scelta di progetti - criterio T.R.M
A | B | 5 | D = Ny
1 |Scelta di progetti - criterio T.R.M.| =
2
3 tasso i (su saldi positivi) 0.09
4 tasso ) (su sald negativi) 012
PROGETTO A PROGETTO B
5] scadenze movimenti di cassa movimenti di cassa
i/
g 1] 1500 00
=l 1 -300 180
10 2 -14600 -600
11 3 590 -1300
12 4 1300 -G0
13 5 200 1100
14 ] -1%900 Fan
(=}
[ 1B |
17 scadenze saldi progetto A saldi progetto B
18
192 1] 1500.00 a00.00
20 1 1335.00 1141.00
21 2 -144. 85 f65. 49
22 3 42777 -57462 |
23 4 23668.27 -F03.57
24 5 ErrENE] 312.00
25 4| 1119.36 1040.08| SATDO FINALE =
|4 ¥ Fogliol ¢ Fagliez £ Fogliog 7 (N | LlJ_‘
Pronto I MWL

Scrivere i movimenti di cassa del progetto B nedite da C8 a C14.

- Per calcolare i saldi del progetto A
- Nella cella B19 scrivere la formula
=BS8

e premere INVIO.
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- Nella cella B20 scrivere la formula
= SE(B19>0;B19*(1+$B$3)+B9;B19*(1+$B$4)+B9)
e premere INVIO.

Utilizzando il linguaggio comune la formula sigc#

"Se il valore della cella B19 (corrispondente aldeaM, all’epoca zero) é
positivo, allora esegui 'operazioméy(1+i)+S,, altrimenti esegui 'operazione:
Mo(1+))+So".

—  Selezionare la cella B20.

- Scegliere il comand@opiadal menuModifica.

—  Selezionare le celle da B21 a B25.

—  Scegliere il comandimcolla dal menuModifica.
Excel calcolera automaticamente gli altri saldi gedgetto A, modificando
opportunamente la formula di calcolo del saldcegliica 1.

- Per calcolare i saldi del progetto B
- Selezionare le celle da B19 a B25.
—  Scegliere il comand@opiadal menuModifica.
- Selezionare le celle da C19 a C25.
—  Scegliere il comandimcolla dal menuModifica.
Excel calcolera automaticamente i saldi del prageB, modificando
opportunamente le formule del calcolo dei saldiptebetto A.

| valori dei saldi relativi ai due progetti si leggp nelle celle da B19 a B25 per |l
progetto A e nelle celle da C19 a C25 per il prug@ (vedere figura 10). Poiché A e
caratterizzato da un saldo finale maggiore di Bpegrra valutato come il progetto piu
conveniente.
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VALUTAZIONE DI RENDITE

Data una rendita, cioé una successione di impartigtari che si verificano in epoche
determinate, si considerano in questa sede unidamendite periodiche (gl istanti
temporali sono equidistanziati), costanti (I'immoperiodico monetario (rata) € uguale
in ciascuna epoca) e temporanee (la durata delthtaee finita).

1. MONTANTE DI RENDITE PERIODICHE POSTICIPATE

Si consideri una rendita annua posticipata di Rsaduratan. La rendita consiste nella
riscossione (0 pagamento) di una somRaalla fine di ogni anno, pen anni.
Utilizzando il regime della capitalizzazione comigosal tasso di interesse annud
montanteM di tale rendita si calcola come

a+i" -1
i

Per calcolare il montante della rendita si puo eidarfunzione finanziaria di Excel
VAL.FUT. La funzione si presenta nella forma

M =R

VAL.FUT(tasso_int;periodi;pagamento;valore_attuailep)

Gli argomenti della funzione hanno il seguente ificato (con riferimento al problema
della valutazione di una rendita):

tasso_int Tasso di interesse relativo al periodo considerato

periodi Numeron delle rate (corrispondente anche alla durata detidita).

pagamento ImportoR della rata riscossa (0 pagata) in ciascun periodo.

valore_attuale Rappresenta un flusso iniziale (riscosso o pagdtepoca 0), il cui
importo puo anche essere diverso dall'importo deite.

tipo Setipo e uguale al numero O (oppure se I'argomento viemesso)
significa che si stanno considerando rate postiejpaltrimenti (ipo
uguale ad 1) si stanno considerando rate anticipate

Qualora la rendita sia periodica, ma con un peridd@rso dallanno (es. rendita
semestrale), il tasso di interesse da inserire cargemento della funzione VAL.FUT
dovra essere il tasso effettivo riferito al peri@idempo considerato (es. tasso effettivo
semestrale).
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Si fa notare che VAL.FUT restituisce un numero ti@desegno opposto al segno di
pagamentp per cui la funzione VAL.FUT restituisce un numeroe € I'opposto del
valore del montante cercato. Il seguente esempiaepsere chiarificatore.

Esempio (Calcolo del montante)
Calcolare il montante di una rendita annua postatg di L.5 milioni e durata 6 anni,
al tasso di interesse del 4.4% annuo.

Per risolvere il problema si effettuano le seguepgrazioni, considerando un foglio di
lavoro Excel come quello evidenziato in figura 11.

Selezionare la cella B3, digitare I'importo dellata, cioé: 5000000 e premere
INVIO.

- Selezionare la cella B4, digitare la durata dedladita, cioe: 6 e premere INVIO.

— Selezionare la cella B5, digitare il valore delstagli interesse, cioé: 0.044 e
premere INVIO.

— Selezionare la cella B7, digitare la formula peailcolo del montante

= -VAL.FUT(B5;B4;B3)

figura 11
> Microsoft Excel - rendital . xls
]E Eil= Modifica Wisualizza Inserisci Formato  Strumenti Dati Fipesktra 2 = |5'|5||
|0 = E savaconnome... | & [& %5 | % B (oo R | = s 2l E W | to0ee -|g||
ITumesNewRoman -~ 16 -”E[ 5|%’§§ |§% - :ﬁg;ﬂ_g| - &'|
Al - =| fontante di una rendita annua posticipata
A I B I c [ b [ E E [ & |5
1 Montante di una rendita annua posticipata
2
| 3 |importo della rata 5000000
| 4 |durata della rendita 5}
| 5 |tasso annuo di interesse 0.044
| 5 |
| 7 | Montante [ 33s00102] < | =B3*((1+B5y"B4-1)VB5 |
| 8 | 1T
| 2 |
10 | = VAL FUT(B5:B4:B3) ‘
|11
| 12 |
13
| 14 |
| 15 |
| 16 |
|17 =
| 18 -~
14 |4 [» [p[Fogliol ¢ Fogliol(z) & Foglioz # Foglios / 1«1 | LlJ_‘
Proibn 5 ] ] 70 e
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e premere INVIO. Si ottiene come risultato L. 33502.

Si osservi che in alternativa all'impiego della Zione finanziaria di Excel VAL.FUT,
I'ultima operazione descritta poteva essere sastitlalla seguente:

— Selezionare la cella B7, digitare direttamentetanula per il calcolo del montante
=B3*((1+B5)"B4-1)/B5

e premere INVIO. Si ottiene ancora come risultat@3500102, ma in questo modo si
sono impiegati molti piu caratteri.

....usando i nomi delle celle

Vogliamo ora facilitare la lettura delle formule @&k usando nelle formule il nome
assegnato a ciascuna cella. Per assegnare i neroelié si puo procedere in due modi:

1) (Uso dellaCasella Nomenella barra della formula). Si seleziona la cehie si
vuole nominare. Si seleziona Gasella Nomenella barra della formula e si digita il
nome che si vuole dare alla cella. Si preme INVIO.

i) (Uso del comand®&Nomenel menulnserisc). Si seleziona la cella che si vuole
nominare. Dal meninserisci si sceglieNomee quindiDefinisci Si apre la finestra di
dialogo Definisci nome. Nella caseMomi nella cartella di lavorai scrive il nome che
si vuole dare alla cella. Confermare con OK.

Riprendiamo il problema del calcolo del montante wha rendita, considerato
nell’esempio precedente. Nel foglio di lavoro cateeusato nell’esempio effettuiamo le
seguenti operazioni, al fine di assegnare un ndleecelle e poi utilizzare questi nomi
nelle formule al posto dei riferimenti di cella (exe figura 12)

— Selezionare la cella B3. Selezionare la Casella éloglla barra della formula e
digitarerata. Premere INVIO.

— Selezionare la cella B4. Selezionare la Casella éloglla barra della formula e
digitaren. Premere INVIO.

— Selezionare la cella B5. Selezionare la Casella éloglla barra della formula e
digitarei. Premere INVIO.

— Selezionare la cella B7, digitare la formula peailcolo del montante

= -VAL.FUT(i;n;rata)
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e premere INVIO. Si ottiene come risultato L. 33502.

In alternativa all'impiego della funzione VAL.FUTcome mostrato in precedenza,
I'ultima operazione descritta poteva essere saistitlalla seguente:

— Selezionare la cella B7, digitare la formula peailcolo del montante

= rata*((1+i)*n-1)/i

e premere invio. Si ottiene ancora come risultatd3500102.

figura 12
2L Microsoft Excel - renditalb_xls
]EEHE Modifica Wisualizza Inserisci Formato  Strumenti Dati Fipesktra 7 _|ﬂ|£||
|0 & HE savaconrome.. [ S [ ¥ (4 BERT - - a® = & 8 A¢|g @ 4% | 100% -|@|
|| ria =15 '||G|IS|_I_ BB 26 - W aB|e==] - & A-|
A1 > = Litilizzo dei nomi di cella
B B o [ E [ F [ 6 J[=
1| .. Utilizzo dei normi di cella
2
| 3 |importo della rata 5000000
| 4 |durata della rendita 5]
| 5 [tasso annuo di interesse 0.044
B
| 7 Montante | 33500102 | {1 [ =rata®(A+)"n-1)i |
&
- 1T
[0 ‘ = _VAL.FUT(i;mrata) |

3]

w

=

[y}

m

~

w

» | Fogliol Fogliol(Z Foglioz Foglio3 [« | LIJ;I
nto | [ [ I

[

)
a

T

Nota: dopo aver nominato le celle, per sostituire thrente nelle formule i riferimenti
di cella con i nomi corrispondenti (senza riscrivée formule), si pud sceglieidome
dal menulnserisci e quindi sceglierépplica. Si apre la finestra di dialogo Applica
nomi, che elenca tutti i nomi che sono stati défilselezionare i nomi che si desidera
sostituire ai riferimenti di cella (per seleziongme di un nome tenere premuto il tasto
MAIUSC mentre si seleziona ogni nome). Confermae OK.
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Calcolo della rata, noto il montante

Considerando gli stessi dati del problema preceelgnéndita annua posticipata con
durata di 6 anni e tasso annuo di interesse dePd}.4lire quale dovrebbe essere
I'importo R della rata affinché il montante finadenmonti a L. 40 milioni.

Per risolvere il problema del calcolo della ratprsicede come segue:

- Effettuare una copia del foglio di lavoro corrent&ato nell’esempio precedente
(Posizionarsi nel foglio di lavoro corrente. Sebeire Sposta o copia foglio dal
menu Modifica. Nella voce Prima di della finestradialogo Sposta o copia
selezionare Foglio2. Selezionare I'opzione Creaaoma. Infine confermare con
OK).

- Nel nuovo foglio di lavoro (Fogliol(2)) selezionarécerca obiettivodal menu
Strumenti

—  Si apre la finestra di dialogRicerca obiettivoNella caselldmposta lacelladella
finestra di dialogo scrivere B7.

- Nella casellaAl valore digitare il valore del montante finale che si desa
ottenere, cioé: 40000000.

- Nella casellaCambiando la cellaligitare B3 (il riferimento alla cella contenente
I'importo della rata).

-  Confermare con OK. Appare la finestra di dialog@to ricerca obiettivache
informa che é stata trovata una soluzione.

- Confermare con OK. |l risultato cercato compariedlancella B3. Si ottien®=
5970131(vedere figura 13).
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figura 13

™I Microsoft Excel - rendital_xls

]E Eile Modifica WYisualizza Inserisci Formako Strumenti Dati Finestra 2 _|5’|5||
[ B ] e nere [ [ &7 | & Ea i s o - oo [ W 2 2 2] 2] @ e )|
ITimEsNewRUman - 16 '|G[§|§§§|§% - f5330‘8|£;§";;§ E75'.@.'£'|
Al =1 =| Calcolo della rata, noto il montante
A I B I C [ o [ E F T & T3

1 Calcolo della rata, noto il montante
| 2 |

3 |importo della rata 5970131 Rl inl [ 7] ]

4 |durata della rendita 6 Imposta la cella: 57 =

5 |tasso annuo di interesse 0.044 Al valore: J+0000000

5 Cambiando la cella: =<1 5

7 |Montante 40000000 ok | e |
| 8 |
| 9 |

10

11

12

13
| 14

15

16

17 =
18

A >
14 [« [» [wI[% Faglial 3 Foglio1(2) & Foglioz £ Fogliod / [« | L”_I
Invio | LR ,7

2. MONTANTE DI RENDITE PERIODICHE ANTICIPATE

Si consideri ora una rendita annua in cui la rismoge (0 il pagamento) degli importi
monetari R avviene in modo anticipato all'inizio di ogni annper una durata
complessiva dn anni.

Anche per calcolare il montante di una renditacijpdita si pud usare la funzione
finanziaria

VAL.FUT(tasso_int;periodi;pagamento;valore_attudieg)
dove gli argomenti della funzione hanno lo stesgmificato visto nel paragrafo
precedente, ma con l'avvertenza che nel caso diiteemnticipate I'argomenttipo
dovra essere posto uguale ad 1.
Esempio
Calcolare il montante di una rendita che prevedeisgossione di L 2 milioni all'inizio
di ogni anno, per 10 anni, qualora il tasso di isse sia uguale al 5% annuo.

Per calcolare il montante richiesto:
- Selezionare una qualsiasi cella di un foglio dotavExcel,
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- Digitare direttamente la formula per il calcolo debntante
= -VAL.FUT(0.05;10;2000000;;1)

e premere il tasto INVIOSi ottiene come risultato un montante uguale a L.
26,413,574.32.

Da notare nella funzione VAL.FUTl punto e virgola aggiuntivo che agisce da
separatore per 'argomento della funzimaé attualenon impiegato.

3. VALORE ATTUALE DI RENDITE PERIODICHE

Il calcolo del valore attuale di una rendita perwaddi rataR e duratan puo calcolarsi,
sia nel caso di rendite posticipate che nel casoeddite anticipate, utilizzando la
funzione finanziaria VA di Excel.

Si é gia avuto modo di descrivere la funzione VArrcedenza (nel paragrafo 1.3 del
capitolo dedicato alla scelta di progetti finangiaRiassumiamo in questo paragrafo la
descrizione degli argomenti della funzione VA cdesando il loro significato in
problemi di valutazione di rendite:

VA(tasso_int;periodi;pagamento;valore_futuro;tipo

dove

tasso_int. Tasso di interesse relativo al periodo considerat

periodi Numeron delle rate (durata della rendita).

pagamento ImportoR della rata riscossa (0 pagata) in ciascun periodo.

valore_futuro Argomento opzionale;pagamento addizionaleg= effettuato
nell’ultima epoca, che si aggiunge all'ultimo pagaio.

tipo Se tipo € uguale a 0 (oppure omesso) indica che la rerdita

posticipata; se € uguale ad 1 indica che la reditaticipata.

Si ricorda che la funzione VA fornisce un valoresgigno opposto rispetto al segno
della rataR.

Esempio

Calcolare il valore attuale di una rendita che peele la riscossione mensile, in via
anticipata, di L. 500000, per 4 anni. Si effettuinconteggi considerando un tasso di
interesse del 12% annuo in regime di capitalizzagioomposta.

Si procede come segue, al fine di ottenere undatjlilavoro come quello visualizzato
in figura 14.
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Selezionare la cella B3, digitare I'importo delda mensile cioé: 500000 e premere
INVIO.

Selezionare la cella B4, digitare la durata dedladita in anni cioé: 4 e premere
INVIO.
Selezionare la cella B5, digitare il valore delstagnnuo di interesse cioe: 0.12 e
premere INVIO.
Selezionare la cella B7, digitare la formula peralcolo della durata della rendita in
mesi:

=B4*12

e premere INVIO. Si ottiene come risultato 48.
Selezionare la cella B8, digitare la formula percalcolo del tasso di interesse
mensile equivalente al tasso annuo di interess&2%él

=(1+B5)"(1/12)-1
e premere INVIO. Si ottiene come risultato 0.0094E8
Selezionare la cella B10, digitare la formula peralcolo del valore attuale della
rendita mensile anticipata

= -VA(B8;B7;B3;;1)

e premere INVIO. Si ottiene un valore attuale di9388157.

figura 14
L Microsoft Excel - rendita2. xls
]ﬁ File Modifica Wisualizza Inserisci Formato  Strumenti Daki Finestra 7 = Iﬁ'liﬂ
O = & salva connome... |§&J|Q{,‘g@|n-nv|%@|zﬁ,*lﬁl|ﬂg,@|mm%v|@|
ITimesNewRoman - 16 v”_[ S|_’_ |§/ o 4'.53..03|£§‘;_§|£7&'é7|
Al =] =| valore attuale di una rendita mensile anticipata
A I B | C oo
1 Valore attuale di una rendita mensile anticipata
2
3 |importo (mensile) della rata 500000
4 |durata della rendita (in anni) 4
5 |tazso anmuo di interesse 0.12
=]
7 |durata della rendita (in mesi) 48
8 |tasso mensile equivalente 0.000488793 {1 | i =(1+B3)Yi/12)-1 |
| |
10| Valore attuale | 19388157 |
11
12 D
B [ =-va®sBTB3:) |
14
15
16 b
17
15 =
144 [» [pi]*Foglio1 i Foglioi(2) 4 Foglioz £ Foglio3 [« | LIJ_I
Pronto 1 ] ] T

28



PIANO DI AMMORTAMENTO DI UN DEBITO

Si consideri il problema di redigere il piano dirmortamento di un debito che specifica
i tempi di rimborso del capitale ed il pagamentgldiateressi sul prestito.

Si indichi con:
S ammontare del debito
n durata del prestito (numero di anni)
k generico annok(= 0,...,n
R« rata di ammortamento
Ck quota capitale ik
Ik quota interesse ik
Dk debito residuo irk
Ex debito estinto irk

i tasso di interesse annuo

Si consideri la situazione in cui i pagamenti vamgaorrisposti posticipatamente al
termine di ciascuno degh anni. Fra le grandezze del piano di ammortameakgpono
le seguenti relazioni:

Rc= Cy+ I
lk=Dk1
Dk = D1~ Gk
Ex=Ex1+ Ck

valgono inoltre le seguenti condizioni di chiusura

n
ch =S
k=1

0 K
SR @+i)K=s
k=1

29



1. AMMORTAMENTO ITALIANO

In un ammortamento di tipo italiano, caratterizzat® quote di capitale costanti,
I'ammontare di ciascuna quota capitale e dato da

Ck :g k=12,...,n

Esempio
Si costruisca, utilizzando Excel, il piano di ammaanento completo di un prestito di
30000 Euro al 5.5% annuo in 6 anni, con quote hitzde costanti.

Si procede come segue:

In un foglio di lavoro Excel, come quello visuak#a in figura 15, digitare i dati
del problema nelle celle da B3 a B5:

- Nella cella B3 digitare 'ammontare del debito: 80@& premere
INVIO.
- Nella cella B4 digitare la durata del prestito: premere INVIO.
- Nella cella B5 digitare il tasso annuo di intere€s855 e premere INVIO

- Nelle celle da B10 a B16 digitare i numeri da O, a@trispondenti agli anni di
rimborso.

- Nella cella F10 del debito residuo iniziale digiail riferimento alla cella
contenente 'ammontare del debito, cioé:
=B3
e premere INVIO.

- Nella cella G10 corrispondente al debito estintiziahe digitare O e premere
INVIO.

- Per calcolare i pagamenti relativi al primo anno
(vedere la figura 15 per le formule e la figurapBs i risultati)
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figura 15

I Microsoft Excel - Ammortamento-Obis_xls
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figura 16
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Per c

Selezionare la cella C11, digitare la formula gerdlcolo della quota
capitale:

=$B$3/$B%4
e premere INVIO. Si ottiene come risultato 5000.
Selezionare la cella D11, digitare la formula pealcolo della prima quota
interesse:

=F10*$B$5
e premere INVIO. Si ottiene come risultato 1650.
Selezionare la cella E11, digitare la formula pericolo della prima rata di
ammortamento:

=C11+D11
e premere INVIO. Si ottiene come risultato 6650.
Selezionare la cella F11, digitare la formula pealcolo del debito residuo
al primo anno:

=F10-C11
e premere INVIO. Si ottiene come risultato 25000.
Selezionare la cella G11, digitare la formula pealcolo del debito estinto
al primo anno:

=G10+C11
e premere INVIO. Si ottiene come risultato 5000.

alcolare i pagamenti degli anni successigriato

Selezionare l'intervallo di celle C11:G11.
Scegliere il comand@opiadal menuModifica.
Selezionare l'intervallo con 5 righe e 5 colonn€@316 (vedere figura 17).

figura 17
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—  Scegliere il comandincolla dal menuModifica.
Excel calcolera automaticamente tutti i pagamesgiitivi agli anni successivi al
primo, modificando opportunamente le formule dét@i® dei primi pagamenti.
Le figure seguenti riportano il piano di ammortamoecompleto, evidenziando sia
le formule (figure 18) che i risultati (figura 19).

figura 18
X Microsoft Excel - Ammortamento-1bis_xls
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2. AMMORTAMENTO FRANCESE

In un ammortamento di tipo francese caratterizziaate di ammortamento costanti

'ammontareR di ciascuna rata e calcolata come
[

R=S———

1-@+i)™"

Per calcolare I'importo della rata si puo usardulazione finanziaria di Excel RATA.
La funzione si presenta nella forma:
RATA(tasso_int; periodi;val_attuale;val_futuro;tipo

Gli argomenti della funzione hanno il seguente isicato:

tasso_int Tasso di interesse relativo al periodo considera
periodi Numeron delle rate di ammortamento.
valore_attuale Importo del mutuo da ammortizzare.
valore_futuro E il valore residuo del capitale, dopo 'ultimagamento.
Se omesso Excel lo considera pari a zero.
tipo E il tipo di convenzione usata per i pagamentF (Posticipato, 1

= Anticipato). Se I'argomento viene omesso Excetdmsidera
uguale a zero.

La funzione restituisce l'importo della rata ne@ess per ammortizzare un debito
(secondo un piano di ammortamento francese), Ina$$o di remunerazione e la durata
del prestito. La funzione rata restituisce un tetol negativo in quanto il suo importo
rappresenta un costo, dal punto di vista del dehito

Esempio
Redigere il piano di ammortamento di un debito d6£000 Euro estinguibile in 5 anni
al tasso del 7%, nell'ipotesi di un ammortamentat costanti.

Si procede come segue:

- In un foglio di lavoro Excel, come quello visuak#a in figura 20, digitare i dati
del problema nelle celle da B3 a B5:

- Nella cella B3 digitare 'ammontare del debito: 68@ premere
INVIO.
- Nella cella B4 digitare la durata del prestito: premere INVIO.
- Nella cella B5 digitare il tasso annuo di intere€s87 e premere INVIO.
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Selezionare la cella B7 e digitare la formula peaicolo della rata
=-RATA(B5;B4;B3)
e premere INVIO. Si ottiene come risultato 15609.

Nelle celle da B11 a B16 digitare i numeri da O, a&rispondenti agli anni di
rimborso.

Selezionare la cella F11 del debito residuo ingzdigitare il riferimento alla cella
contenente 'ammontare del debito, cioé:

=B3
e premere INVIO.

Selezionare la cella G11 corrispondente al debstnt® iniziale, digitare 0 e
premere INVIO.

Per calcolare i pagamenti relativi al primo anno
(vedere la figura 20 per le formule e la figurag@t i risultati)

—  Selezionare la cella E12, digitare il riferimentbaacella contenente
limporto della rata, cioe:
=$B$7
e premere INVIO. Si ottiene come risultato 15609.
—  Selezionare la cella D12, digitare la formula peaicolo della prima quota
interesse:
=$B$5*F11
e premere INVIO. Si ottiene come risultato 4480.
—  Selezionare la cella C12, digitare la formula pealcolo della prima quota
capitale:
=E12-D12
e premere INVIO. Si ottiene come risultato 11129.
—  Selezionare la cella F12, digitare la formula peglcolo del debito residuo
al primo anno:
=F11-C12
e premere INVIO. Si ottiene come risultato 52871.

—  Selezionare la cella G12, digitare la formula pealcolo del debito estinto
al primo anno:
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= G11+C12
e premere INVIO. Si ottiene come risultato 11129.

figura 20
L Microsoft Excel - Ammortamentofrancesel_xls [ 5 1=]

]Eﬁile Modifica  Wisualizza Inserisci Formato  Strumenti Daki Fineskra 7 _|ﬁ||i||

D & | sebvaconnome.. | SBR[ % BRE S oo B A 4L MR B 00w - B
o-2-4

ITimesNewRoman - 14 '”Ef §|§’§§ |§% - YR +'°.8|*;_§’;.—§ =] .g.' '|
Al LI =| Ammortamento con rate costanti
A & 7 < I D E ] F | E [ | =
1 Ammortamento con rate costantl [~
2
| 3 |dediro (%) £4000
[T Tr—— {7} 5
Exassa i inferesse 0.07
5]
7 |Rata (R) — RATA(BS:B4:B3) |
5 Piano di ammortamento
B3
| GHOTE FHOLE Dehita Deabiro
arnno capitale interessi et residuo ESEinto
10 & Cl (LY Ry} D) (B
11 | 0 =B3 0
12| — 1 |=E12-D12  |=$B$5*F11 =$BE7  =F11-C12  =G11+C12
| 13| 2
12| 3
15| 4
i 5 7
|17 |
15 -
F » M Formule ¢ risultati 4 Foglioz £ Foglios |« | LIJ_‘
Pronto 1 ] el e el e el
figura 21
050 e f oritamentofrancese =
]E File Modifica Wisualizza Inserisci Formato Strumenti Dati Finestra ¥ ;lilﬁl
|0 = |l sabvaconnome., [ SR Y| L BRES o - o - | @®| = A 2 E i ® 5] 00 ,|@|
ITimesNewRoman ~ 14 v”E_{ 5|§,:§|§% . 153;0.3| |vgv&v|
Al ;l =| Ammortamento con rate costanti
A [ B 1 c I D E | F [ o [ v [ 1 |3
1 Ammortamento con rate costanti [~
| 2 |
| 3 |debito (S) &4000
| 4 |numere anni (n) 5
| & |tasso di interesse 0.07
B
7 |Rata (R) 15609 |
& Piano di ammortamento
Ex
| grate grate Debita Debita
anna capitale interessi FYELE residico estinta
| 10 & {Cr) ) Rl D) (Ey)
| 11 | 0 64000 0
| 12 | 1 11129 44380 15609 52871 11129
| 13 | 2
| 14 | 3
| 15 | 4
16 5 i
7
| 18 ] =
4 |4 > |[pl% Formule ) risultati & Foglio? £ Foglios E| | LIJ_I
Pronto X o | el e e e

36



Per calcolare i pagamenti degli anni successigriato

Selezionare I'intervallo di celle C12:G12.

Scegliere il comand@opiadal menuModifica.

Selezionare lintervallo con 4 righe e 5 colonne3@16 Scegliere il
comanddncolla dal menuModifica.

Excel calcolera automaticamente tutti i pagameaiéitivi agli anni successivi al
primo, modificando opportunamente le formule dét@i® dei primi pagamenti.

Le figure seguenti riportano il piano di ammortateecompleto, evidenziando sia
le formule (figure 22) che i risultati (figura 23).

figura 22
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figura 23

X Microsoft Excel - Ammortamentofrancesel.xls
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Per calcolare la quota interedgee la quota capital€ relative ad un determinato anno
k, € possibile usare le funzioni di Excel INTERESSIP.RATA. Le funzioni si
presentano nella forma:

INTERESS(tasso _int; periodo; periodi;val_attuale;val_fututipo)
P.RATA(tasso_int; periodo; periodi;val_attuale;val_fututipo)

Gli argomenti della funziontasso_int, periodi, val_attuale, val_futuedtipo hanno lo
stesso significato di quelli della funzione RATA &ggiunta troviamo I'argomento
periodqg che rappresenta I'epokali calcolo della quota interesse e della quotataiap
Come la funzione RATA, anche le funzioni INTERESSIP.RATA danno come
risultato un numero negativo.

Nellesempio precedente, se selezioniamo la cdladigitiamo la formula
= -INTERESSI (B5;2;B4;B3)
e premiamo INVIO, otteniamo la quota interesseséebndo anno, cioeé 3701.
Se selezioniamo la cella E4, digitiamo la formula
= -P.RATA(B5;2;B4;B3)
e premiamo INVIO, otteniamo la quota capitale éelamdo anno, cioé 11908.
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ANALISI PER IPOTESI: USO DI TABELLE DI DATI

Excel fornisce alcune funzioni avanzate per esegamalisi per ipotesi, al fine di
verificare I'impatto sul modello decisionale di damenti nel valore di alcune
variabili.

Le tabelle di datipossono essere utili per riassumere le conseguéingzariazioni
successive di una sola variabile (tabelle con umdabile di input) oppure per
presentare le interazioni fra due variabili (tabetlon due variabili di input). Per
costruire una tabella di dati si usa il comantbella nel menuDati. Vediamo i
seguenti esempi.

1. Esempio: una variabile di input

Si voglia acquistare un prodotto a rate, tramiteidorso ad un mutuo di L. 16 milioni,
rimborsabile in 8 anni con un ammortamento a ratestanti. Analizzare |l
cambiamento nel valore della rata al variare dedga di interesse sul prestito dal 5%
al 10% (con intervalli di mezzo punto percentuale).

In un foglio di lavoro Excel si proceda come segue:

—  Selezionare la cella B3, digitare I'importo del ot 16000000 e premere
INVIO.

- Inserire nell’intervallo di celle A7:Al17 i valoriad tasso di interesse che si
desidera valutare (I'intervallo A7:A17 sara consade l'intervallo di inpuj.
Per inserire i valori del tasso di interesse valiidal 5% al 10% con intervalli
di mezzo punto, si puo utilizzare il riempimentdamnatico:

—  selezionare la cella A7, digitare 0.05 e premen¢IN

—  selezionare la cella A8, digitare 0.055 e premiiIO

— selezionare sia la cella A7 che A8 e trascinarequbdratino di
riempimento fino alla cella A17. Excel inseriscécmaticamente i valori
del tasso di interesse con intervalli di mezzo punt

—  per visualizzare i valori del tasso di interessefarmato percentuale,
selezionare lintervallo di celle A7:Al7, selezioeaCelle dal menu
Formato. Nella finestra di dialogoFormato celle,nella casella di
riepilogo Categoria selezionare la vocPercentualee confermare con
OK.

—  Selezionare la cella B6 e digitare la formula pkrcalcolo della rata di
ammortamento
= -RATA(A6;8;B3)
Premere INVIO. Si ottiene come risultato L. 200000
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Si osservi che la formula fa riferimento alla ceM, che é vuota (la cella A6
agisce da segnaposto; tramite la cella A6 Excetdapdi ad esaminare i valori
compresi nell'intervallo di input).

Selezionare l'intervallo di celle A6:B17.

Selezionardlabelladal menuDati. Appare la finestra di dialogo Tabella (vedere
figura 24). Nella casella di testGella di input percolonna digitare $A$6.
Confermare con OK. Excel inserisce i risultati deftbrmula per il calcolo della
rata nelle celle B7:B17irtervallo dirisultati). Vedere figura 25.

[Si osservi che Excel inserisce in ogni cella detiérvallo dei risultati B7:B17 la
formula matrice {=TABELLA(;A6)}. Tale formula calda i risultati della
funzione RATA utilizzando come valore del tassontieresse i valori considerati
nellintervallo di input].

figura 24
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figura 25

X Microsoft Excel - Tabelladatil . xls

IE File Modifica Wisualizza Inserisci Formato  Strumenti Dati Finesktra 7 —|ﬁ'|£||
M = & salva connome. .. |§&J|%‘E@|ﬂvmv|%@|zﬁ;ﬂlallﬂgg|lnﬂfv|®|
ITimesNeanman - 14 v”_[ = |_ ’_ |§ 26 - Tl ;‘28|~;__§£_ i ;v@lvAv|
Al LI —| Uso di una Tabella di dati (una variabile di input)
A I B I C I D I E F | G [
1 Uso di una Tabella di datl (una variabile di input) [
2
| 3 |mutuo 156000000
| 4 |
5 |tazso di interesse Importo rata
| & | 2000000
| 7 | 5.0% 2475549
| 8 | 5.5% 2525524
| 2 | 6.0% 257B575
| 10 | 6 5% 2627797
11 | 7 0% 2679484
|12 | 7.5% 2731632
| 13| 2.0% 2784236
| 14 | £.5% 2537290
| 15 | 9.0% 2890790
| 16 | 9.5% 2944730
17 | 10 0% 2999104
| 15 |
| 19 |
20 -
li4 [« [» [#i[Foglio1 { Foglioz £ Foglios / 141 | LU_I
Promto 1 ] e e e el ]

2. Esempio: due variabili di input

Si consideri la stessa situazione dellesempio guleate (mutuo di L. 16 milioni,
rimborsabile con un ammortamento a rate costaralizzare il cambiamento nel
valore della rata al variare sia del tasso di inésse sul prestito che della durata del
prestito. Si considerino tassi di interesse vatliabal 5% al 10% (con intervalli di
mezzo punto percentuale) e si considerino dura®&ajb,12,15,18 anni.

In un foglio di lavoro Excel si proceda come segue:

- Selezionare la cella B3, digitare I'importo del omtt 16000000 e premere
INVIO.

- Inserire nell'intervallo di celle B7:B17 i valorietl tasso di interesse che si
desidera valutare (I'intervallo B7:B17 sara congatie unintervallo di inpuj.
Per inserire i valori del tasso di interesse valiidal 5% al 10% con intervalli
di mezzo punto, si puod utilizzare il riempimentat@matico, come visto in
precedenza:
- selezionare la cella B7, digitare 0.05 e premeMION
- selezionare la cella B8, digitare 0.055 e premdkd O
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— selezionare sia la cella B7 che B8 e trascinarejuédratino di
riempimento fino alla cella B17. Excel inseriscécaoaticamente i valori
del tasso di interesse con intervalli di mezzo punt

—  per visualizzare i valori del tasso di interessefarmato percentuale,
selezionare lintervallo di celle B7:B17, selezioma&elle dal menu
Formato. Nella finestra di dialogoFormato celle,nella casella di
riepilogo Categoria selezionare la vocPercentualee confermare con
OK.

Inserire nell'intervallo di celle C6:H6 le durateldprestito che si desidera

valutare (anche l'intervallo C6:H6 sara considemnadntervallo di inpu). Si

puo utilizzare il riempimento automatico:

—  selezionare la cella C6, digitare 3 e premere INVIO

—  selezionare la cella D6, digitare 6 e premere INVIO

— selezionare sia la cella C6 che D6 e trascinarguihdratino di
riempimento fino alla cella H6. Excel inseriscecmaticamente i valori
delle durate del prestito.

Selezionare la cella B6 (la cella di output dewwdrsi nell’intersezione tra la riga
e la colonna dei due intervalli di input) e digéda formula per il calcolo della
rata di ammortamento

= -RATA(A6;B5;B3)
Premere INVIO. Si ottiene come risultato #DIV/Oina non dobbiamo
preoccuparci, cio € dovuto alle due celle vuoteeAb6.

Selezionare l'intervallo di celle B6:H17.

SelezionareTabella dal menuDati. Appare la finestra di dialogo Tabella. Nella
casella di test€ella di input periga digitare $B$5. Nella casella di tesBella

di input percolonnadigitare $A$6. Confermare con OK. Excel inserisdsultati
della formula per il calcolo della rata nellintafio di celle C7:H17 (vedere
figura 26). Si osservi che Excel inserisce in ogglla dell'intervallo dei risultati
C7:H17 la formula matrice {=TABELLA(;B5;A6)}.
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figura 26
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