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1. DATOS GENERALES DE LA ASIGNATURA

Carga Horaria:
e Total: 64
e Semanal: 4

e Distribucién Teoria y Practica: 32 horas tedricas y 32 horas practicas

Ciclo del Plan de Estudios: Profesional
Régimen de cursada: Semestral
Cardcter: Obligatorio

Modalidad: Tedrico-Practica

Asignaturas correlativas necesarias: Finanzas de Empresas

OBJETIVOS

Objetivos Generales:

Lograr que los alumnos adquieran las competencias técnicas inherentes al desarrollo de
competencias profesionales de nivel avanzado en finanzas y gestidn financiera, con énfasis
en las relaciones e interaccién entre inversores, mercados financieros y empresas que
demandan financiacion, en la gestion de riesgos y en la creacion de valor como modo de
lograr una mayor eficiencia en el uso de los recursos.

A través de las actividades practicas, propender a que los alumnos desarrollen habilidades
personales que resultan necesarias para lograr las competencias profesionales

mencionadas en el punto anterior. En particular habilidades interpersonales, de
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comunicacién, y de busqueda, manejo e interpretacion de datos de los mercados

financieros y entidades.

Objetivos Especificos:

e Comprender los mercados financieros, sus instituciones, instrumentos y participantes.

e Adquirir y aplicar conocimientos sobre estructuras de tasas de interés y sus implicancias.

e Comprender los conocimientos necesarios para la gestién integral de carteras de
inversion.

e Profundizar el conocimiento sobre las caracteristicas y usos de los instrumentos derivados
en general.

e Aplicar conocimientos financieros relacionados con la valoracién de activos y empresas,
fusiones y reestructuraciones.

e Comprender la utilizacion de opciones reales en la toma de decisiones tacticas y
estratégicas.

e Aplicar conocimientos financieros en la gestion internacional.

3. CONTENIDOS

Contenidos Minimos

1. Mercados Financieros: funciones, clasificacion. Regulacion e instituciones. Régimen de
oferta publica en Argentina. Agencias de calificacion. Vehiculos de inversidn colectiva.

indices y exchange-traded funds (ETFs).

2. Estructura temporal de tasas spot. Bootstrapping. Derivacién de tasas futuras. Estructura

temporal de spread crediticios. Credit Default Swaps (CDS).

3. Modelos de factor tnico y de factores multiples. Desarrollo y empleo.
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4. Gestion de carteras de renta fija y variable. Andlisis de instrumentos hibridos: convertibles

y warrants. Analisis avanzados de instrumentos de renta fija.

5. Derivados financieros. Valuacion de Opciones, Forwards, Futuros y Permutas. Estrategias
y coberturas con instrumentos derivados. Estrategias estdticas y dinamicas. Opciones

reales en la practica. Estrategia y cartera de opciones reales.
6. Securitizaciones.

7. Valuacién de negocios desde el punto de vista practico para diferentes usos: regulatorio,

estratégico, transaccional. Fusiones y adquisiciones. Alianzas.

8. Empresas en crisis y reestructuraciones. Aplicacion de la teoria de opciones para la toma

de decisiones en situaciones de dificultades financieras.

9. Gestion financiera internacional.

Programa Analitico
Unidad 1: Aspectos instrumentales

Definicion de instrumento financiero. Tipos basicos y remuneracion asociada. Factores que
determinan el rendimiento de los instrumentos de deuda y de patrimonio: Tasa libre de riesgo,
primas por riesgo de crédito, primas por participar en instrumentos de patrimonio. Modo de
calculo del rendimiento y costo efectivo de un instrumento de deuda y de patrimonio, en
mercados primario y secundario. Estructura temporal de tasas de interés spot. Derivacién de
tasas futuras. Estructura temporal de spreads crediticios. Seguros contra el impago de un

instrumento de deuda (Credit Default Swaps (CDS)).

Unidad 2: Mercados Financieros

Mercados de Instrumentos Financieros: funciones, clasificacion. Regulacion e instituciones.
Régimen de Oferta Publica en Argentina. Actores: mercados y camaras Compensadoras;
agentes registrados, principales tipos; agentes de calificacion de riesgo. Instrumentos:
principales tipos basicos; vehiculos de inversion colectiva (Fondos Comunes de Inversion,
Exchange-Trade Funds (ETFs)); indices. Mercado Bancario: funciones, clasificacidn. Principales
regulaciones e instrumentos. Financiamiento de emprendimientos incipientes (startups):

capital semilla, capital angel, bootstraping
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Unidad 3: Gestion de carteras de inversion e implicancias para los emisores de instrumentos

Financieros

Modelos de fijacién de precios de instrumentos financieros. Modelos de factor Unico y de
factores multiples. Desarrollo y empleo (para la gestién de carteras y para la determinacién de
la tasa de rendimiento requerida a decisiones de inversidn). Gestién de carteras de renta fijay

variable: principales estrategias. Analisis avanzados de instrumentos de renta fija.

Unidad 4: Introduccion a los Instrumentos Financieros Derivados - Opciones

Derivados financieros, definicion y principales tipos. Opciones: de compra, opciones de venta;
determinantes del valor de una opcién. Modelos de valuacion de opciones: (a) equivalentes a
opciones por combinacién de activos y deudas, (b) método neutral al riesgo, (c) valuacién de
opciones multiperiddicas, (d) modelo Black-Scholes, (e) modelo binomial general. Valoracion
de opciones y deuda con riesgo. Opciones reales: (a) Comparacién con opciones financieras,
(b) Identificacion de los parametros principales: (i) Problemas de calculo, (ii) Analogias
parciales.(c) Clasificacion de opciones reales: i) Demora - Aceleramiento, ii) Aprendizaje, iii)
Escalamiento (expansion-contraccion-cambios), iv)Desinversion - abandono, v) Compuestas, vi)
Arco iris simples y compuestas. Opciones reales en la practica. Estrategia y cartera de opciones

reales.

5. Otros instrumentos financieros derivados

Contratos a plazo (forward): (a) Caracteristicas, (b) Valuacidn. Futuros: (a) Caracteristicas de
los contratos, (b) Clases de futuros financieros, (c) La base y los diferenciales (Spread) (d)

Valuacién. Permutas (swaps): (a) Principales Tipos, (b) Valuacién.

6. Cobertura del riesgo financiero

Técnicas de cobertura. Elementos de una cobertura de riesgo. Riesgos a cubrir. Duracion y
volatilidad. Uso de derivados en estrategias de cobertura. Estrategias estaticas y dindamicas.

Cobertura con opciones. Uso de instrumentos financieros no derivados como cobertura.
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7. Alternativas de financiacidon avanzada

Derechos preferentes de suscripcion: a) sobre obligaciones, b) sobre acciones. Warrants,
caracteristicas, efectos de su ejercicio: dilucién. Definicion de instrumentos financieros
compuestos. Obligaciones rescatables. Obligaciones convertibles, efectos de la dilucidn.
Financiacion de proyectos. Leasing. Productos estructurados: a) Secutirizacion, b)
Fideicomisos. Garantias reciprocas. Valoracién de las garantias. Financiacién atada a la
sostenibilidad y bonos verdes. Financiamiento Colectivo (Crowdfunding). Analisis de

instrumentos hibridos, convertibles y warrants.

8. Valuacion de negocios

Elementos basicos a tener en cuenta en la estimacidon de valor de un negocio. Teoria y
principios de la valuacién de un negocio. Valuacién de negocios desde el punto de vista
practico para diferentes usos: regulatorio, estratégico, transaccional. Obtencién y analisis de
los datos necesarios para efectuar una valuacién de negocios: (a) Informacién de la compafiia
bajo andlisis, (b) Variables macroeconémicas, (c) Informacion general de la industria. Enfoques
utilizados en la valuacién de un negocios: (a) Enfoque en base a ingresos futuros (income
approach), (b) Enfoque en base a comparables (market approach), (c) Enfoque en base a los
costos de reproduccion (cost approach), (d) Enfoque en base al valor de los activos (Asset
based method) Analisis de aspectos especificos: (a) Premio por control, (b) Descuento por

iliquidez.

9. Fusiones y adquisiciones

Estimacién de costos y beneficios econédmicos de una fusion. Motivaciones de las fusiones: (a)
Escala, (b) Integracion, (c) Complementacién de recursos, (d) Cuestiones fiscales, (e) Sinergias
operacionales. Aspectos cuestionables como motivacién de fusiones: (a) Diversificaciéon, (b)
Juego de la pirdmide, (c) Menores costos de financiacion. Estimacién del costo
(contraprestacion) de una adquisicidon por absorcion.: (a) Pago en dinero en efectivo, (b) Pago
en acciones, (c) Asimetria de la informacidn. Mecanismos de fusion: (a) Aspectos legales, (b)
Aspectos contables, (c) Aspectos fiscales. Tacticas de fusion. Compras apalancadas (LBO).

Alianzas.
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10. Quiebras, re-estructuraciones y liquidaciones

Empresas en crisis y re-estructuraciones. Tipos de problemas que resultan en fracasos de
negocios. Causas de los fracasos, casos mas frecuentes. Acuerdos de re estructuracidon pre
judicial. Acuerdos de re estructuracion judicial. Procedimientos de quiebra. Decisiones
financieras en procesos de re estructuracién y reorganizacion: (a) Criterios de razonabilidad,
(b) Criterios de factibilidad. Procedimientos de liquidacidn: (a) Procedimientos informales de
asignacion, (b) Procedimientos formales en casos de quiebra. Utilizacion del andlisis
discriminatorio para evaluar los riesgos de quiebra. Aplicacién de la teoria de opciones para la

toma de decisiones en situaciones de dificultades financieras

11. Gestion financiera internacional

Mercado de divisas. Relaciones basicas: (a) Tasas de interés, tasas de inflacion y tipos de
cambio, (b) Contratos de futuro y tipos de cambio. Teoria de la paridad del poder adquisitivo.
Teoria de Fisher. Seguro de cambio. Decisiones de inversion internacional. Costo del capital
para inversiones en el exterior. Financiacion de las operaciones en el exterior: (a) Aspectos
financieros y fiscales. Riesgo politico. Interrelacién entre decisiones de inversién y de

financiacion.
4. METODOLOGIA DE ENSENANZA

La materia pertenece al ciclo profesional de la carrera, por lo que su metodologia de
ensefianza se orienta prioritariamente a que los alumnos obtengan los marcos tedricos de
encuadre, los conocimientos técnicos aplicados y a que sigan desarrollando las habilidades
personales que les resultaran imprescindibles para, en su conjunto, adquirir competencias

profesionales avanzadas en finanzas y gestion financiera.

La catedra prevé la realizaciéon de cursos regulares tedrico practico de promocion y
especiales, por lo que las estrategias variardn ligeramente segin se trate de uno u otro curso,
aunqgue no en lo sustancial (se pondra algo mas de énfasis en actividades de seguimiento e

integracidén tematica en los cursos de promocién y especiales de formato analogo).
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El desarrollo de los temas se estructurara en torno a un cronograma que se publicara en
el aula virtual al inicio de cada curso. Dada la cantidad de unidades y la de semanas disponibles
para el dictado, se prevé en el mismo un desarrollo de aproximadamente una unidad por
semana (con una asignacién algo mayor para las unidades de mayor complejidad y extensién).
En cada bloque tematico se procurard una articulacién intensa entre actividades tedricas y

practicas (tal como se describen mas adelante en el punto correspondiente).

En el proceso de construccion del conocimiento, tendran un peso especifico importante
tanto las lecturas previas que deberdn realizar los alumnos, como los contenidos que sean
dictados por los profesores y auxiliares de la catedra en las clases presenciales programadas,
en las que se procurara no solo consolidar los conocimientos teéricos que los alumnos deben
haber llevado estudiados en forma previa, sino también volcar mucha de la experiencia de
campo aquilatada por los docentes en base a su experiencia profesional. En este sentido,
siempre que ello sea posible (en funcién de que a veces es escaso el desarrollo de los
mercados financieros de ciertos instrumentos), se pondra énfasis en vincular cada una de las

temadticas que se vayan abordando, con la realidad de nuestro pais y sus mercados.

El ciclo de adquisicidon de las competencias técnicas se completara con la practica de cada
unidad y se verificard la adquisicion tanto de los conocimientos tedricos como practicos a
través de las evaluaciones correspondientes y otras actividades programadas. Con la
realizacion de actividades grupales (para consolidar el desarrollo de habilidades
interpersonales y comunicacionales) y de practicos en los que muchos de los datos deben ser
obtenidos por los alumnos de fuentes externas, se abordara el objetivo de reforzar las
habilidades personales necesarias, que son propias de la competencia profesional objetivo de

la materia.

En forma complementaria a las actividades presenciales, se utilizaran en el recorrido
pedagdgico, todas las herramientas disponibles en el aula virtual, tanto sea para establecer
canales de comunicacion con los alumnos adicionales a las del espacio del aula presencial,
subir cronogramas, materiales generados por la catedra, poner a disposicidon la guia de

trabajos practicos, ordenar entregas de actividades, etc.

5. DESCRIPCION ANALITICA DE ACTIVIDADES TEGRICAS Y PRACTICAS
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La catedra ofrecerd, en cada ciclo lectivo, cursos tedrico-practicos regulares y, cuando lo
estime conveniente para apuntalar la trayectoria de los estudiantes, cursos de promocién sin

examen final y cursos especiales.

Las clases tedricas en cualquiera de los formatos (regulares, promociones sin examen final
y cursos especiales), tendran como objetivo dar cobertura a la totalidad del programa, bajo la
modalidad de clases mayormente expositivas, pero con espacios para el debate y la
presentacion de referencias a problematicas y casos reales de actualidad o significativos desde
una perspectiva de la evolucién de los mercados e instrumentos financieros. En las clases, los
docentes intentaran transmitir no solo su conocimiento teérico sino también sus experiencias
profesionales de aplicacién. Se ofrecerdn con alcance limitado (para no alterar la carga horaria
de la materia ni la modalidad presencial de dictado), recursos multimedia de acceso auto-
gestionable a través del campus virtual, con contenidos de teoria producidos por el cuerpo
docente. Los temas tratados en los mismos contardn, de todos modos, con un espacio para su
abordaje en clase en la que se podran discutir, sintetizar y reforzar esos contenidos

transmitidos primordialmente en formato virtual asincrénico.

El avance en el dictado de los contenidos de las clases tedricas, asi como su articulacion con
las actividades practicas, serd definido para cada ciclo lectivo y modalidad de curso en un

cronograma de actividades que se publicara al comienzo del curso.

Las actividades practicas estaran coordinadas con el dictado de los contenidos tedricos, de
modo que para cada unidad se logre una adecuada articulacién entre ambos. Solo una vez
completado el dictado de la teoria y la realizacion de la practica correspondiente, se pasara al
dictado de la unidad siguiente. Las practicas, tal como fue mencionado anteriormente, seran
aplicaciones a problematicas de los mercados y tipos de instrumentos financieros transados en
nuestro pais (siempre que ello sea posible en atenciéon a la poca profundidad de dichos
mercados), recurriéndose solo a practicas relacionadas con otros mercados y tipos de

instrumentos disponibles en mercados internacionales, cuando lo primero no sea posible.

Con el objetivo de poder dedicar el tiempo disponible para espacios de practica de las
clases a la discusiéon, analisis y vinculacion con contenidos tedricos, mas que a la mera
resolucion numéricas de los planteos, los enunciados de los précticos de cada unidad estaran
publicados previamente en el aula virtual con sus respectivas soluciones numeéricas, siéndole

requerido a los alumnos tomar contacto con dicho material en forma previa a cada clase y
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realizar una lectura dedicada del mismo. Se recurriran a distintos recursos pedagdgicos, para
alentar el cumplimiento de este requisito, tales como test de lectura, preguntas en clase, etc.
Los cursos de promocion y, en su caso, los especiales, contaran con una mayor carga de este

tipo de actividades.
6. FORMAS DE EVALUACION

La forma de evaluacién serd la dispuesta por el régimen de ensefianza vigente para cada
tipo de curso, debiéndose cumplir con todos los requisitos de las ordenanzas correspondientes

en cuanto a evaluaciones, asi como con los de asistencia.

En todos los casos, tal como indican dichas ordenanzas, serd condicién necesaria para la
aprobacion de la cursada (cursos regulares) y /o la materia (cursos de promocion sin examen
final) la realizacidon y aprobaciéon de todos los trabajos y actividades programados por la

catedra en cada curso, tanto individuales como grupales.

En los cursos de promocién sin examen final (y cursos especiales en caso de corresponder),
se disefiaran las evaluaciones parciales (en términos de cantidad y contenidos), de un modo tal
que resulten instancias integradoras del conocimiento conforme los grandes ejes tematicos de
la materia para suplir, en lo posible, el proceso de integracion que supone estudiar toda la
materia para rendir un examen final y que no se lleva a cabo en los cursos de promocion y

especiales de formato analogo.
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