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DESCRIPCIÓN

En el contexto económico actual las organizaciones (con o sin fines de lucro y cualquiera sea su tama-
ño económico o sector) así como los individuos, deben necesariamente interactuar con los mercados,
aquellos propios de cada empresa en particular, y en general con los mercados financieros, a los efec-
tos de tomar decisiones de negocios que abarquen todo el complejo contexto de dichas organizaciones
o individuos; su consecuencia será adoptar decisiones de inversión, financia miento y distribución de
utilidades, con el objetivo financiero principal de maximizar el valor actual del patrimonio neto; a ello
debemos agregar todas las necesidades de gestión financiera. Sobre esta óptica, y desde el punto de
vista de las organizaciones, se construye y diseña la disciplina ''Administración Financiera'; cuyo con-
tenido se distribuye en dos asignaturas específicas: Administración Financiera 1 - LA (código 1525) y
Administración Financiera 11- LA (código 1526).

El desarrollo del curso es teórico-práctico, en el sentido de integrar ambos enfoques. Las unidades del
programa siguen una clasificación temática, por lo tanto no son todas de igual característica, ni exten-
sión, ni profundidad, y ello además por la propia índole de la disciplina. Algunas son más teóricas que
prácticas, otras son más formativas que informativas y la formalización matemática puede ser impor-
tante, en parte de ellas el cálculo es esencial y en otros es simplemente incidental. Pero en todos los
casos se requiere pensar reflexivamente sobre los conceptos teóricos principales.

Como en todas las disciplinas una unidad introductoria nos ubica en el meollo de la disciplina, la que
luego se irá desgranando en sucesivas unidades. Para que el alumno tenga claramente definidas las
herramientas que va a utilizar en análisis más complejos, se desarrolla una primera parte destinada a
poner en claro los requerimientos del análisis financiero a partir de la información contable interna.
Se pone énfasis en las necesarias distinciones entre valor contable y valor de mercado y ganancia con-
table y flujo de fondos, y sus usos adecuados en función de la oportunidad; así como de otros concep-
tos que pueden ser o parecer contrastantes.

La segunda parte del programa está dirigida a la evaluación de proyectos de inversión, desde el punto
de vista financiero. Estas unidades toman en cuenta la base de conocimientos con que llegan a esta dis-
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ciplina los alumnos de la licenciatura en administración; así como los que van a adquirir posteriormen-
te.

Sobre estas fuertes columnas de conocimientos, formación e información se apoya uno de los concep-
tos centrales en finanzas: la valuación financiera, que se convertirá en el eje vertebrador de las restan-
tes unidades, ya que tiende al cumplimiento de lo que se definió como objetivo financiero principal.

Es importante el desarrollo sobre la toma de decisiones de inversión, financiamiento y dividendos, las
que deben estar apoyadas en criterios de aceptación universal, que no sólo abonen la conveniencia de
la decisión a adoptar sino también la comparación entre oportunidades alternativas.

Respecto al riesgo esta cátedra hace dos distinciones fundamentales: el riesgo del proyecto desde el
punto de vista de la empresa, del emprendedor, y el riesgo del proyecto desde el punto de vista del
mercado, del inversor, y su interrelación. El primero de ellos se aborda en esta asignatura mientras
que el segundo completa el tema en Administración Financiera II - LA (código 1526).

Hasta este punto se ha analizado la inversión independientemente de su financiamiento, aún cuando se
han analizado sus fuentes. Pero el endeudamiento no es neutro y así como produce oportunidades de
mejorar el rendimiento a través del efecto de palanca financiero y capitalizar la empresa, también
ofrece aspectos propios del riesgo financiero, o sea la posibilidad de pérdidas netas. Dos unidades ín-
timamente relacionadas: el costo del capital y la estructura financiera, enfocan el problema de la deci-
sión conjunta. A estos aspectos, como lógica consecuencia, le sigue el tema del financia miento a largo
plazo; factor importante para la capitalización de las empresas y el desarrollo del país.

Otro de los puntos fundamentales del curso es la administración financiera del capital de trabajo,
esencial y crítico para las PyME.Las decisiones que lo involucran no sólo tienen efectos en el corto pla-
zo, sino que en el mediano y largo plazo afectan la vida y la supervivencia de las organizaciones. Se
toma al capital de trabajo como una inversión fundamental de la empresa que debe perdurar y man-
tenerse en el tiempo y, por lo tanto, debe seguir las mismas pautas que las inversiones a largo plazo. A
partir de aquí se puede contrastar la optimización estratégica con la suboptimización táctica. Podría
ser admisible la suboptimización a nivel táctico, pero no a largo plazo. La mayoría de las empresas, en
especial aquellas PyMEque le han conferido poca importancia al capital de trabajo considerándolo me-
ramente operativo y cortoplacista, han terminado en fracasos financieros.

Finalmente se aborda el complejo tema de la planificación financiera de las organizaciones. Este es el
plan de trabajo que les va a permitir a las organizaciones lograr sus objetivos y perdurar en el tiempo.

Todos estos conocimientos y conceptos básicos se entroncan posteriormente con el segundo curso de
Administración Financiera (código 1526), sirviéndole de fundamento.
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- Brindar las bases conceptuales e instrumentales necesarias para la toma de decisiones en el campo
financiero.

- Integrar los elementos contables, administrativos, económicos, matemáticos, estadísticos e institu-
cionales para fundamentar las decisiones en este campo del conocimiento, sustentar las herramientas
a utilizar y su aplicación a nivel profesional.

CONTRIBUCIÓN Al CAMPO LABORAL

El conocimiento de esta disciplina, cubierto por las asignaturas mencionadas, abre un campo laboral
sumamente amplio, no sólo en el área económico-financiera de las organizaciones, sino en la gestión
empresaria en general, ya sea a nivel de asesor como profesional independiente o bajo la modalidad de
ejecutivo en relación de dependencia, pudiendo lograr, en este último caso, un importante desarrollo
personal a nivel gerencial.

Las remuneraciones en este campo de actividad suelen ser muy atractivas, con una demanda creciente
muy interesante, en especial en aquellas organizaciones que reconocen el valor económico agregado
que aporta esta disciplina. Resulta claro, en función de la experiencia nacional e internacional, que esa
falta de reconocimiento perjudica más a las organizaciones (que pierden oportunidades, eficiencia,
rentabilidad y hasta su propia supervivencia) que a los propios graduados.

El Dr. Alberto Marcel (profesional especializado en finanzas, profesor universitario y directivo del Ins-
tituto Argentino de Ejecutivos de Finanzas) ha dicho: "Los temas que durante muchos años descansa-
ron en los libros de texto, hoy forman parte de la agenda cotidiana de los ejecutivos".

Las organizaciones preocupadas por esta temática pueden tener o no fines de lucro, ser PyME o gran-
des, nacionales o multinacionales y de cualquier sector (comercial, industrial, agropecuario, de servi-
cios).

Si bien estas asignaturas no están orientadas en forma específica al sector financiero institucional, ello
no obsta para que éste constituya un mercado laboral importante que se nutre de quienes se han for-
mado en esta disciplina.
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1. INTRODUCCIÓN: OBJETIVO, FUNCIONES Y ENTORNO

1a PARTE: ANÁUSIS E INTERPRETACIÓN DE LA INFORMACIÓN FINANCIERA

2. BASES DEL ANÁUSIS FINANCIERO

3. ANÁUSIS E INTERPRETACIÓN DEL RENDIMIENTO

4. ANÁLISIS E INTERPRETACIÓN DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

2a PARTE: EVALUACIÓN DE PROYECTOS DE INVERSIÓN Y GESTIÓN FINANCIERA

5. MODELOS DE PLANIFICACIÓN FINANCIERA

6. VALUACIÓN FINANCIERA

7. FLUJO DE FONDOS: CONCEPTO Y APUCACIONES

8. MÉTODOS DE EVALUACIÓN ECONÓMICO-FINANCIERA

9. INCERTIDUMBRE Y RIESGO OPERATIVO

10. COSTO DE CAPITAL

11. FUENTES DE FINANCIAMIENTO A LARGO PLAZO

12. DECISIONES DE INVERSIÓN Y FINANCIAMIENTO
EN CAPITAL DE TRABAJO

13. FRACASOS Y DIFICULTADES FINANCIERAS
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1. OBJETIVOS. FUNCIONES Y ENTORNO
Los objetivos de la empresa. El objetivo financiero. Conceptos tradicional y mo-
derno. La función de la administración financiera. El entorno financiero y las
funciones básicas de los mercados financieros.

PRIMERA PARTE:

ANÁUSIS E INTERPRETACIÓN DE LA INFORMACIÓN FINANCIERA

2. BASES DEL ANÁLISIS FINANCIERO
La información contable. Valores contables y valores de mercado. El estado de
resultados y el flujo de fondos, diferencias básicas. La estructura financiera y el
estado patrimonial.

3. ANÁUSIS E INTERPRETACIÓN DEL RENDIMIENTO
Las distintas variantes de rendimiento que surgen del modelo contable. El mode-
lo DuPont. El efecto de palanca: operativo, financiero y total. El análisis de equi-
librio: económico y financiero. Análisis de situación, de desempeño y prediccio-
nes.

4. ANAUSIS E INTERPRETACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
La utilización de coeficientes o "ratios". Usos e interpretación de los principales
ratios. Ventajas y desventajas. Análisis de situación, de desempeño y prediccio-
nes.

Vigencia años: I 2009 I I I I
rrrrr



UNIVERSIDAD NACIONAL DEL SUR
Bahía Blanca - Ar~entina

Departamento de CIENCIAS DE LA ADMINISTRACIÓN
PROGRAMA DE

ADMINISTRACIÓN FINANCIERA 1 .. LA
LICENCIATURA EN ADMINISTRACIÓN

rrrrr

SEGUNDA PARTE:

CÓDIGO:

1525
ÁREA:

6

EVALUACIÓN DE PROYECTOS DE INVERSIÓN Y GESTIÓN FINANCIERA

5. MODELOS DE PLANIFICACION FINANCIERA
Concepto. Estados contables proyectados y proyecciones financieras en general.
Los modelos de planificación financiera. Evaluación y control.

6. VALUACIÓN FINANCIERA
Instrumentos financieros: concepto) características) negociación y operatoria. El
valor del dinero en el tiempo. ¿Cómo valúan los mercados financieros? Valora-
ción de activos de renta fija. Valoración de activos de renta variable. El valor de
la empresa: introducción.

7. FLUJO DE FONDOS: CONCEPT'O Y APliCACIONES
Importancia del flujo de fondos. Flujo de fondos incrementales. Flujos de fondos
calculados a partir de estados contables. Distintas modalidades según la perspec-
tiva del análisis. Flujo de fondos con y sin financiamiento. Efectos impositivos.

8. MÉTODOS DE EVALUACIÓN ECONÓMICO-FINANCIERA
Clasificación de los proyectos de inversión. Valor actual) valor actual neto) tasa
interna de retorno) tasa interna de retorno modificada. Otros métodos de deci-
sión. Análisis comparativo de los distintos métodos. Situaciones especiales.

9. INCERTIDUMBRE Y RIESGO OPERATIVO
Distinción entre riesgo del proyecto y riesgo del mercado. La medición del riesgo
y su evaluación. La incorporación del riesgo a la valuación. Análisis de sensibili-
dad. Análisis de escenarios. Análisis del punto de equilibrio. Análisis de simula-
ción. Árboles de decisión.

10. COSTO DE CAPITAL
El costo de capital como costo de oportunidad. La estructura de capital y los dis-
tintos costos de capital. Costo de capital promedio ponderado. Los efectos impo-
sitivos.
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11.

12.

13.

FUENTES DE FINANCIAMIENTO A LARGO PlAZO
Análisis de las fuentes externas básicas: mercado bancario) mercado de capitales.
Características y modalidades. Costos de obtención de los fondos. Autofinancia-
miento: características) ventajas y desventajas. Otras fuentes: arrendamiento
(Ieasing) fideicomiso) etc ..

DECISIONES DE INVERSIÓN Y FINANCIAMIENTO EN CAPITAL DE TRABAJO
e

Concepto general de capital de trabajo. Clasificación y rubros que lo integran.
Determinación de conveniencias: costos) beneficios y gestión de los rubros que
componen el capital de trabajo.

FRACASOS Y DIFICULTADES FINANCIERAS
Concepto. Causas y problemas. El diagnóstico precoz. Reorganización) reestruc-
turación) venta) liquidación. Costos asociados. Los efectos financieros de los cos-
tos de quiebra.
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ALVAREZ, Héctor F.:
[1] Elpoder de la empresa en su entorno y la crisis.ALTA GERENCIA, N° 10,julio 1992, pp. 269(292J
[2] Pequeñas y medianas empresas. Su supervivencia. ALTA GERENCIA, N" 18, Marzo 1993, pp.
413(434.
DIETERT. Alicia, ORTIGOZA, María B., LAGIER, María C. y ORTIZ, Raúl: Los nuevos escenarios econó-
mÍCos:un estudio sobre la realidad bahiense. ALTA GERENCIA, N" 37, Octubre 1994, pp. 1(20.
FORNERO, R. A. Y GASPAR, o. P.:
[1] El valor de la empresa (ingeniería financiera e ingeniería económica). ALTA GERENCIA, N° 5,
Febrero 1992, pp. 357(378J
[2] Valuación en las transferencias de control de una empresa. Volumen DISERTACIONES XVIII jor-
nadas Nacionales de Administración Financiera, Empedrado (Corrientes), 1998, ppJ 39(56.
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FORNERO, Ricardo A:
[1] El valor del negocio. ALTA GERENCIA ¡a parte: N° 20, Mayo 1993, pp. 97(121. 2a parte: N" 21,
junio 1993, pp. 231(246.
[2] Asociaciones enjoint venture. ALTA GERENCIA, N° 26, Noviembre 1993, pp. 81(92.
[3] Diagnóstico financiero de un plan de negocios. ALTA GERENCIA, N° 32, Mayo 1994, pp.
115(136.
[4] Contribución de los Instrumentos Financieros al Valor de la Empresa. ALTA GERENCIA, N° 36,
Setiembre 1994, pp. 373(380.
[5] Indicadores de desempeño de la empresa. ¿Qué tiene EVA@que no tenga ROE?Volumen DISER-
TACIONES XVII jornadas Nacionales de Administración Financiera, Vaquerías (Córdoba), 1997, pp.
61(86.
[6] Rendimiento económico e inversión en empresas de la Argentina. Volumen DISERTACIONES XIX
jornadas Nacionales de Administración Financiera, Vaquerías (Córdoba), 1999, pp. 25(42.
FORNERO, Ricardo A y PELLEGRINO, Antonio R.:
[1] Rendimiento económico y estrategia. ALTA GERENCIA, N° 43(44, Abril(Mayo 1995, pp. 29(40.
[2] Adquisiciones de empresas en la Argentina. Volumen DISERTACIONES XVIII jornadas Nacionales
de Administración Financiera, Empedrado (Corrientes), 1998, pp. 57(70.
GARCÍA CASELLA, Carlos L.: La capacidad informativa de los estados contables. ALTA GERENCIA, N°
40(41, Enero(Febrero 1995, pp. 253(264.
GASPAR. Oscar P. y FORNERO, Ricardo A: Control de Riesgo en los Negocios. ALTA GERENCIA, N" 38,
Noviembre 1994, pp. 77(110. Buenos Aires.
HERMIDA Jorge A:
[1] Eldesafio de reemplazar mitos por nuevas opciones estratégicas. ALTA GERENCIA, N° 1, Octubre
1991, pp. 1(14.
[2] Chequeo estratégico·competitivo. ALTA GERENCIA, N° 7, Abril 1992, pp. 1(14.
[3] Opciones estratégicas para la supervivencia y el crecimiento. ALTA GERENCIA, N° 10, julio 1992,
pp. 293(302.
[4] Marketing de concepto y partnering_ ALTA GERENCIA, N° 18, Marzo 1993, pp. 407(411.
MACARIO, A. J. Y G. E.: Los estados contables, los flujos de fondos y la liquidez. ALTA GERENCIA, N° 4,
Enero 1992, pp. 289(320.
MALFITANO CAYUELA.O.:
[1] Creenciaspara competir y ganar. ALTA GERENCIA, N° 2, Noviembre 1991, pp. 105(109.
[2] Unidad estratégica de negocio. ALTA GERENCIA, N° 10, julio 1992, pp. 321(330.
PUNGITORE, José L.: Análisis de sensibilidad: planeamiento estratégico. ALTA GERENCIA, N° 40(41,
Enero(Febrero 1995, pp. 241(252.
RAINIERI, E. D. Y CAGLIERO, D. E.: Definición de escenarios (planeamiento económico·financiero).
ALTA GERENCIA, N° 9,junio 1992, pp. 209(218.
RICO, Rubén R.: La administración del cambio organizacional. ALTA GERENCIA, N° 23, Agosto 1993,
pp. 329(340.
SAPOROSI, Gerardo:
[1] Plan de Negociosy capital de riesgo. ALTA GERENCIA, N" 1, Octubre 1991, pp. 51(60.
[2] La era del franchising. ALTA GERENCIA, N" 6, Marzo 1992, pp. 411(429.
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SADAF (Sociedad Argentina de Docentes en Administración Financiera): Material presentado y expues-
to en las XXI a XXYIIJornadas Nacionales de Administración Financiera, más los Cuadernos de Finanzas
Nos. 21 a 60. Disponible en CD en la cátedra y en la Biblioteca del Departamento.
THUROW, Lester c.: ¿ Quiénes serán los dueños del siglo XXI 7 ALTA GERENCIA, N° 13, Octubre 1992,
pp. 1{20.

MATERIAL DE CÁTEDRA
(por autor y por año)

Disponibles también en formato .pdf

ALONSO, Aldo H. E.r MILANESI. Gastón S.: Información y valor de mercado. Relevancia de la informa-
ción contable y otras evidencias en el mercado argentino. Expuesto en las XXVIIjornadas Nacionales
de Administración Financiera. Volumen DISERTACIONES N° 27, pp. 1{77. Disponible en formato .pdf y
en www.sadaf.com.ar.
BRIOZZO, Anahí E. Er MILANESI, Gastón S.: Proyectos mutuamente excluyentes con vidas desiguales.
Expuesto en las XXVIjornadas Nacionales de Administración Financiera. Volumen DISERTACIONES N°
26, pp. 18{41. Disponible en formato .pdf y en www.sadaf.com.ar.
ESANDLJuan l.: MILANESI, Gastón S. y ROTSTEIN, Fabio:
[1] Costo de capital: una propuesta sencilla para empresas de capital cerrado. Versión preliminar.
Expuesto en las XXIII jornadas Nacionales de Administración Financiera. Editado por SADAF en forma-
to pdf, va\. 23, pp. 80{106. Editado por SADAF en formato .pdf, va\. 23, pp. 80{106.
[2] Determinación del costo de capital: análisis del caso para empresas de capital cerrado. ESCRI-
TOS CONTABLES, N° 45, pp. 85{117.
ESANDI, Juan 1.: ROTSTEIN, Fabio: PEROTTI, René D. Er MILANESI, Gastón S.: Opciones reales: algunas
inquietudes relevantes. Expuesto en las XXIVjornadas Nacionales de Administración Financiera. Edita-
do por SADAF en formato .pdf, va\. 24, pp. 16{30.
JAITT, Federico: Análisis comparativo entre el beta de mercado y el beta contable, Trabajo final de
grado. Director: Fabio Rotstein, Asesor: Juan 1. Esandi.
MILANESI, Gastón S.: Modelos de valoración de títulos. Fundamentos, derivaciones y alternativas.
Cuadernos de Finanzas N° 56. Editado por SADAF, 2005, disponible en formato .pdf.
MILANESI, Gastón S.: BRIOZZO, Anahí E.: ROTSTEIN, Fabio: ESANDI, luan 1. Er PEROTTI, René D.: La
estructura de capital y el estado del arte. Una revisión. Expuesto en las XXIVjornadas Nacionales de
Administración Financiera. Editado por SADAF en formato .pdf, va\. 24, pp. 87 {125.
MILANESI, Gastón S.: ROTSTEIN, Fabio: ESANDI, luan 1. Er PEROTTI, René D: La TIR modificada como
herramienta complementaria en la evaluación financiera. Expuesto en las XXIVjornadas Nacionales
de Administración Financiera. Editado por SADAF en formato .pdf, vol. 24, pp. 172{185.
MILANES1. Gastón S.; ESANDI, Juan l.: ROTSTEIN, Fabio & PEROTTI, René D.: CAPM:evolución y com-
patibilidad con los mercados emergentes. Expuesto en las XXIVjornadas Nacionales de Administra-
ción Financiera. Editado por SADAF en formato .pdf, vol. 24, pp. 116{171.
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PEROTTI. René D.: ROTSTEIN, Fabio: ESANDI. luan I. & MILANESI. Gastón S.: El planeamiento finan-
cieroy el tablero de comando. Expuesto en las XXIVjornadas Nacionales de Administración Financie-
ra. Editado por SADAF en formato .pdf, vol. 24, pp. 186(217.
ROTSTEIN, Fabio:
[1] Determinación del punto de equilibrio financiero. Pronóstico de fondos. CONTABILIDAD GE-
RENCIAL, N° 6, julio 1968, pp. 1(22, Buenos Aires.
[2] Costos de comercialización desde el punto de vista de la dirección. ESCRITOS CONTABLES, N"
12, 1971. pp. 91(115, Bahía Blanca.
[3] Consideraciones acerca de la estructura financiera de la empresa agropecuaria. ESCRITOS
CONTABLES, N° 13, 1971, pp. 37(48, Bahía Blanca.
[4] Política financiera de la empresa: un modelo dinámico para su predicción y evaluación. CON-
TABILIDAD GERENCIAL, N° 25, Octubre 1971, pp. 1(24, Buenos Aires.
[5] Critica al análisis financiero tradicional. ANALES de la VIII Asamblea Nacional de Graduados en
Ciencias Económicas, 1971, pp. 181(192, Bahía Blanca.
[6] La ciencia y la práctica en la administración de empresas. Un comentario. ADMINISTRACIÓN
DE EMPRESAS, N" 58,1975, pp. 947(951, Buenos Aires.
[7] La empresay las decisiones financieras. ESCRITOS CONTABLES, N° 27,julio(Diciembre 1978, pp.
61(73, Bahía Blanca.
[8] Sentido actual de las estrategias antiinflacionarias de la empresa. ADMINISTRACIÓN DE EM-
PRESAS, N° 124,julio 1980, pp. 359(383, Buenos Aires.
[9] Decisiones de inversión en condiciones de incertidumbre. ADMINISTRACIÓN DE EMPRESAS, N"
152, Noviembre 1982, pp. 687 (700, Buenos Aires.
[10] La elasticidad de la inversión: una medida compacta de la sensibilidad. ADMINISTRACIÓN DE
EMPRESAS, N° 169, Abril 1984, pp. 19(32, Buenos Aires.
[11] Elmétodo del valor actual neto en economías altamente inflacionarias. ADMINISTRACIÓN DE
EMPRESAS, N" 183,junio 1985, pp. 195(208, Buenos Aires.
[12] Premio Nobel de Economía 1990. Un Informe. ESCRITOS CONTABLES, N° 34, pp. 150(152, Ba-
hía Blanca.
[13] ¿Es posible investigar en administración? ESCRITOS CONTABLES, N" 34, pp. 153(165, Bahía
Blanca.
[14] Lo que la teoría financiera no dice: el dilema de las PyME. ALTA GERENCIA, N" 42, Marzo
1995, pp. 319(334, Buenos Aires.
[15] La empresa, la teoría financiera y las decisiones de inversión:marco externo y enfoque inter-
no. ESCRITOS CONTABLES, N° 35, Noviembre 1995, pp. 71(87, Bahía Blanca.
[16] La teoría financiera y la generación de valor económico. ESCRITOS CONTABLES, N" 37, 1999,
pp. 121(143, Bahía Blanca.
[17] La función financiera. 1996. Inédito.
[18] Fusionesy adquisiciones: un enfoque estratégico. ESCRITOS CONTABLES, N° 37, pp. 101(120,
Bahía Blanca.
[19] Perspectivas de nuevas tecnologías en la oferta de productos hortícolas frescos y su valor es-
tratégico para el desarrollo socioeconómico regional. En colaboración. ALTA GERENCIA, N° 52, pp.
65(89, Buenos Aires.
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[20] Evaluación de fracasos financieros en la región de Bahía Blanca. Una propuesta de investiga-
ción. En colaboración. Volumen DISERTACIONES de las XVIII jornadas Nacionales de Administración
Financiera, Empedrado (Corrientes), 1998, pp. 161(169.
[21] Estrategias regionales de marketing y su evaluación económico-financiera. En colaboración.
Volumen DISERTACIONES de las XVIII jornadas Nacionales de Administración Financiera, Empedrado
(Corrientes), 1998, pp. 143(160.
[22] El cinturón hortícola bahiense y sus ventajas competitivas. En colaboración. ESCRITOS CONTA-
BLES, N° 40, 2000, pp. 75(143.
[23] Fracasos financieros: la necesidad del diagnóstico precoz para generar estrategias anticipato-
rias. En colaboración. ESCRITOS CONTABLES, N° 39,1999, pp. 69(93.
[24] Fracasos financieros: medición de la posición relativa de las empresas. En colaboración. ESCRI-
TOS CONTABLES, N" 39, 1999, pp. 95(119.
[25] Licenciatura en Administración. Fundamentos y evolución de la carrera. ESCRITOS CONTABLES,
N°40, 2000, pp. 7(17.
[26] Modelos de valuación financiera. ESCRITOS CONTABLES, N° 40, 2000, pp. 145(177.
[27] Estructura financiera y flujo de fondos. ESCRITOS CONTABLES, N° 42, 2001, 5(30.
[28] El planeamiento financiero y la crisis empresaria. ESCRITOS CONTABLES, N° 41, 2000, pp.
49(90. Incluye un diskette de 3Ví" con un modelo de presupuesto integral para simulación en planilla
electrónica.
[29] Formulación de estrategias financieras en contextos de alta incertidumbre. Expuesto en el Pri-
mer Congreso Nacional e Internacional de Finanzas de la Empresa y en las XXIVjornadas Nacionales de
Administración Financiera. Editado por SADAF en formato .pdf, vol. 24, pp. 244(256.
[30] Los 25 años de SADAFy la administración financiera. Algunas reflexiones. Expuesto en las XXV
jornadas Nacionales de Administración Financiera. Editado por SADAF en formato pdf, vol. 25, pp.
5(12.
ROTSTEIN, Fabio &- BARCO, Eliana: Ineficiencias en la gestión del Capital de Trabajo. A publicar en
IPI (Informes de Proyectos de Investigación) N" 3, UNS. Expuesto en las XXIVjornadas Nacionales de
Administración Financiera. Editado por SADAF en formato .pdf, vol. 22, pp. 125(13 7.
ROTSTEIN, Fabio: BARCO, Eliana &- BRIOZZO, Anahí: La administración eficiente del Capital de Tra-
bajo como instrumento para detectar y prevenir fracasos financieros. ESCRITOS CONTABLES, N° 45,
pp. 61(84.
ROTSTEIN, Fabio, BRIOZZO, Anahí E., ESANDL luan 1. &- MILANESL Gastón S.: Análisis descriptivo de
la estructura de financiamiento de las pymes bahienses. Expuesto en las XXVII jornadas Nacionales
de Administración Financiera. Volumen DISERTACIONES N° 27, pp. 217(239. Disponible en formato
.pdf y en www.sadaf.com.ar.
ROTSTEIN, Fabio: ESANDL luan 1. &- JAITT, Federico:
[1] El beta contable, como medida del riesgo empresario, ¿es un buen sustituto del beta de merca-
do? Expuesto en las XXIjornadas Nacionales de Administración Financiera. Editado por SADAF en for-
mato .pdf, vol. 21, pp. 113(196.
[2] Los modelos de equilibrio y la predicción de los fracasos financieros. A publicar en IPI (Informes
de Proyectos de Investigación) N" 2, UNS.
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[3] Beta, la estructura de capital y el efecto de palanca financiera. Expuesto en las XXII jornadas
Nacionales de Administración Financiera. Editado por SADAF en formato pdf, vo\. 22, pp. 138(153.
Publicado en ESCRITOS CONTABLES, N" 44, pp. 61(84.
ROTSTEIN. Fabio: ESANDL luan L &MILANESL Gastón S.:
[1] La estructura de capita~ sus costos asociados y el riesgo financiero: desarrollo de un modelo
numérico de experimentación para el análisis de su anatomía y comportamiento. A publicar en ES-
CRITOS CONTABLES, N" 46.
[2] La estructura de capital, sus costos asociados y el riesgo financiero: análisis de su anatomía y
comportamiento. Versión preliminar. Expuesto en las XXIII jornadas Nacionales de Administración
Financiera.Editado por SADAF en formato pdf, vo\.23, pp. 166(180.
ROTSTEIN, Fabio: ESANDI, luan 1.:MILANESL Gastón S.&PEROTTL René D.: Riesgo de los negocios y
riesgo financiero. Un enfoque interno de la estructura de capital. Expuesto en lasXXIV jornadas Na-
cionalesde Administración Financiera.Editado por SADAF en formato .pdf,vol.24, pp. 257(290.
ROTSTEIN, Fabio; ESANDL luan 1.:MILANESI, Gastón S.:PEROTTI. René D. &BRIOZZO, Anahí E.:Op-
ciones reales: un entorno amigable y operativo. Expuesto en las XXVI jornadas Nacionales de Admi-
nistración Financiera.Volumen DISERTACIONES N° 26, pp. 125(140. Disponible en formato pdf y en
www.sadaf.com.ar. A publicar en ESCRITOS CONTABLES, N° 47.
ROTSTEIN, Fabio: ESANDL Juan 1.;MILANESI, Gastón S.:PEROTT1. René D.: BRIOZZO, Anahí E.&GU-
TIÉRREZ, Maricel: Utilizando información contable en el análisis financiero: un ejemplo. Expuesto en
lasXXV jornadas Nacionales de Administración Financiera.Editado por SADAF en formato .pdf,vol.25,
pp. 341(349.
ROTSTEIN. Fabio: ESANDI, Juan 1.:MILANESI, Gastón S. &BRIOZZO, Anahí E.:Aportes metodológicos
para la evaluación de proyectos de inversión. Expuesto en el IV Encuentro Regional de Centros de
Investigación en Administración y DisciplinasAfines. Consultar: www.econ.unicen.edu.ar [Investiga-
ción].
ROTSTEIN. Fabio: MILANESL Gastón S.:BRIOZZO, Anahí E.;REIMER. Guillermina & ESANDI. Juan I.:
Predicción de acciones de alto rendimiento a través de modelos con variable cualitativa dependien-
te.Expuesto en lasXXVII jornadas Nacionales de Administración Financiera.Volumen DISERTACIONES
N° 27, pp. 240(258. Disponible en formato .pdf y en www.sadaf .com.ar.
ROTSTEIN. Fabio: MILANESL Gastón S.;ESANDL luan I Er BRIOZZO, Anahí E.:Análisis descriptivo de
los rendimientos en el mercado de capitales. El mercado local, los mercados internacionales y las
primas por tamaño y valor. Expuesto en lasXXVII jornadas Nacionales de Administración Financiera.
Volumen DISERTACIONES N° 27, pp. 259(403. Disponible en formato .pdf y en www.sadaf .com.ar.
ROTSTEIN, Fabio: MILANESL Gastón S.:ESANDL luan 1.:PEROTTI. René D. Er BRIOZZO, Anahí E.:
[1] D-CAPM ¿una alternativa válida al capital assets pridng model? Expuesto en lasXXV jornadas
Nacionales de Administración Financiera.Editado por SADAF en formato .pdf, vol. 25, pp. 350(373. A
publicar en ESCRITOS CONTABLES N" 46.
[2] Revisión de los modelos de valoración de opciones financieras. Expuesto en las XXVI jornadas
Nacionales de Administración Financiera.Volumen DISERTACIONES N° 26, pp. 141(206. Disponible en
formato .pdf y en www.sadaf.com.ar. A publicar en ESCRITOS CONTABLES, N° 47.
ROTSTEIN, Fabio Er QUINTANA MONTERO, David:
[1] Inteligencia artificaly detección de fracasos financieros. Expuesto en lasXIX jornadas Nacionales
de Administración Financiera.Volumen DISERTACIONES, pp. 91(98. Disponible en formato .pdf.
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[2] Las crisis financieras y su prevención mediante instrumentos de inteligencia artificial. ESCRITOS
CONTABLES, N° 39, 1999, pp. 121(135.
ROTSTEIN, Fabio Er ZUNTINI, luana I:
[1] La crisis empresaria, el capital intelectual y las oportunidades para las pyme. Expuesto en las xv
Jornadas Nacionales de Administración, Villa Gesell, 3(5 de Noviembre de 2000. Disponible en formato
.pdf.
[2] El Capital Intelectual y la crisis empresaria. Expuesto en las xx Jornadas Nacionales de Adminis-
tración Financiera. Volumen DISERTACIONES, pp. 99(U9.
[3] Los activos intangibles como indicadores del éxito I fracaso en los negodos. ESCRITOS CONTA-
BLES, N° 41, 2000,91(134.
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Durante el cuatrimestre lectivo se dictarán 3 clases semanales de dos horas cada una.
De acuerdo a los temas que correspondan las clases serán teóricas) teórico-prácticas y
prácticas. Además de la biblografía indicada en el programa) los docentes ampliarán el
foco bibliografico de acuerdo a nuevos elementos que se conozcan y dispongan. Las
clases no serán obligatorias. Se brindará a los alumnos todo el apoyo que requieran.

MODALIDADES DEL CURSADO Y SU APROBACIÓN

Para aprobar el cursado de la asignatura se deberán aprobar dos exámenes parciales)
o sus complementarios) los que versarán sobre temas tratados y desarrollados en las
clases. El complementario especial es una fecha única establecida a la finalización del
cuatrimestre) para aquellos alumnos que hayan presentado certificado médico. Para
quienes adeuden una de las instancias) el temario del examen incluirá el contenido de
dicha instancia (10 o 20 parcial). Para quienes adeuden ambas instancias el temario
del examen incluirá todo el contenido de la materia.

Los exámenes parciales o complementarios se aprueban con 60(100 puntos. En el ca-
so de exámenes dudosos (entre 55(100 y 59(100 puntos) se darán por aprobados sí
en cada uno de los temas o ejercicios del examen se tuvieran 40(100 puntos o más.

Teniendo en cuenta la estrecha relación de esta asignatura con la realidad cotidiana)
es indispensable que los alumnos realicen durante el cursado un seguimiento diario
de los principales aspectos de la actualidad económica) financiera) política y social)
tanto a nivel nacional como internacional. Para ello deberán recurrir a diarios) perió-
dicos) revistas) TV) internet u otros medios de información. En el examen final se le
requerirá a los alumnos) cuando expongan temas teóricos) que establezcan conexio-
nes entre sus exámenes y dicha realidad.

MODALIDADES DE LA APROBACIÓN FINAL

La aprobación final de la asignatura se concretará mediante un examen final oral) de
acuerdo a la reglamentación general de la universidad. Se rinde sobre la base del úl-
timo programa en vigencia de la materia que ya haya sido dictado un cuatrimestre.
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En el examen final serán evaluados: los conocimientos teóricos) la capacidad de apli-
cación a situaciones prácticas) la utilización de vocabulario técnico específico de la
materia) la habilidad para transmitir los conocimientos aprendidos) la claridad y pre-
cisión de la respuesta) el empleo de recursos gráficos (fundamentalmente el uso de
lápiz y papel) y de formulaciones matemáticas en la exposición) y las referencias ade-
cuadas a la bibliografía utilizada.

Los alumnos tienen derecho a elegir un tema para exponer al inicio de su examen. A
los efectos de dicha exposición deben tener en cuenta que disponen de un tiempo no
mayor a 10(15 minutos. Se recomienda) por lo tanto) no tomar unidades completas)
ya que el tiempo no le permitiría redondear su exposición) sino temas específicos (evi-
tando las introducciones) que puedan completarse en el lapso asignado) y que permi-
tan una mejor evaluación.

SISTEMAS DE CONSULTAS

a) La consulta en los horarios de clase.
b) Consulta en gabinete N° 30: 12 horas semanales.
c) Consultas telefónicas a dicho gabinete: interno 2530) lo que implica también: en

cualquier momento.
d) Material desarrollado por la cátedra puesto a disposición de los alumnos en las

fotocopiadoras de los centros de estudiantes y en aquellas vecinas a la universi-
dad.

e) Material a disposición de los alumnos en las páginas de nuestras cátedras en el si-
tio de la universidad. El material se renueva cuatrimestre a cuatrimestre:
http://www.servicíos.uns.edu.ar/alumnos/cat index. asp?materia= 1525

f) Consultas por temas particulares (por ejemplo aviso de ausencia por enfermedad)
por e-mail) a cualquiera de los docentes.

g) Un foro de consultas para temas de la materia en el sitio de la universidad:
http: Uunsn nanzas.createforu m.net/
Los alumnos elevan preguntas y las respuestas quedan a disposición de todo aquel

que acceda al foro:

pregunta individual ~ respuesta colectiva

Vigencia años: I 2009 I I I I
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• Se sugiere a los alumnos) para completar su formación profesional) la consulta de
las siguientes colecciones de publicaciones especializadas:

ALTA GERENCM, Ediciones Interoceánicas, Buenos Aires.
ADMINISTRACI6N DE EMPRESAS, Ediciones de Contabilidad Moderna, Buenos Aires.
CONTABIUDAD GERENCIA/", National Association of Accountants - Sociedad Argentina de Administra-
ción, Buenos Aires.
ESCRITOS CONTABLES, Depto. de Ciencias de la Administración, Universidad Nacional del Sur, Bahía
Blanca.
JOURNAL OF FINANCE, American Finance Association, EEUU.
CUADERNOS DE FINANZAS, Documentos de Trabajo de la Sociedad Argentina de Docentes en Adminis-
tración Financiera (S.A.D.A.F.),Editados por su Centro de Investigaciones.
DISERTACIONES, publicación de los trabajos expuestos en las Jornadas anuales de la Sociedad Argenti-
na de Docentes en Administración Financiera (S.A.D.A.F.).
INDICADORES DE ACT1VIDAD ECONÓMICA, publicación bimestral del Centro Regional de Estudios
Económicos Bahía Blanca - Argentina (CREEBBA).
ªECUTIVOS DE FINANZAS, publicación mensual del Instituto Argentino de Ejecutivos de Finanzas
(LA.E.F.),Buenos Aires.
INFORME MENSUAL ECONÓMICO FINANCIERO, Publicación mensual del Departamento de Investiga-
ciones Económicas y Financieras del LA.E.F.,Buenos Aires.
Revistas: GESTIÓN, APERTURA, NEGOCIOS, MERCADO.

• También se sugiere a los alumnos) para completar no sólo su formación sino su
información sobre la cambiante realidad económica y el dinámico ambiente de los
negocios) consultar:

a) diarios y revistas periódicas de divulgación general que aborden temas económicos, financieros, po-
líticos, sociales y de negocios. La mayoría pueden consultarse vía Internet.
b) diarios y revistas perIódicas espedalizados en temas económicos, financieros y de negocios en gene-
ral. La mayoría pueden consultarse vía Internet.
c) información local (diarios y programas de radio y televisión) sobre temas económicos, financieros y
de negocios en general. El diario local puede consultarse vía Internet.
d) programas de radio y televisión (por aire y cable) que aborden temas económicos, financieros, polí-
ticos, sociales y de negocios.
e) información obtenible a través de la red Internet en general y en particular.

Foro de la cátedra: http:Uunsflnanzas.createforum.net!phpbb2/index.php
Página de la cátedra. http_1iliww.s~rvicio~.un~_.ed!A.é.l..r,@\.!JmnCl.~Jcatixldgx.é!.~p?n1.at~riI!.=l.52,_!i
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Joumal of Finance: http:((www.afajoforg
En este sitio se brinda no sólo información de dicha revista y de la American Finance Association, sino
también de la mayoría de los sitios relacionados con Administración Financiera que están en la Web.
La página de William F. Sharpe (Premio Nobel en Economía 1990):
http:((www.wsharpe.com.
Se destaca especialmente su curso electrónico Macro-Investment Analysis. Pueden realizarse consultas,
dialogar y plantear inquietudes mediante el uso del correo electrónico (e-mail).
rhe Drucker Managemerrt Cerrter
Peter F. Drucker Graduate School of Management.
http:((www.drucker.cgu.edu
otros sitios de interés:
http:((www.afajoforg - American Finance Association - Journal of Finance - Iinks hacia todo lo cono-
cido en finanzas de EEUUy Europa, algunos Iinks argentinos.
http:((www.amazon.com - Librería norteamericana
http:((www.ambitoweb.com - Diario Ámbito Financiero.
http:((www.bcba.sba.com.ar - Bolsa de Comercio de la Ciudad de Buenos Aires.
http:((www.bna.com.ar- Banco de la Nación Argentina.
http:((www.bolsar.com.ar - La Bolsa en tiempo real.
http:((www.bolsacombblanca.com.ar- Bolsa de Comercio de Bahía Blanca.
http:((www.businessangelsclub.com.ar - Club de Ángeles Inversores.
http:((www.capitalderiesgo.secyt.gov.ar. Programa de capital de riesgo de la Secyt.
http:(( www.cfired.org.ar- Consejo Federal de Inversiones.
http:((www.ciberconta.unizr.es - Sitio de la Universidad de Zaragoza (España), cuenta con mucho
material disponible bajo la forma de cursillos y ofrece más de 2.000 enlaces (Iinks) comentados.
http:((www.clarin.com.ar - Diario Clarín.
http:((www.cnv.gov.ar- Comisión Nacional de Valores.
http:((www.cpba.org.ar - Consejo Profesional de Ciencias Económicas de la Prov. Buenos Aires.
http:((www.cpcecba.org.ar - Consejo Profesional de Ciencias Económicas de la Provincia de Córdoba.
http:((www.consejo.org.ar- Consejo Profesional de Ciencias Económicas de la Capital Federal.
http:((www.creebba.org.ar - Centro Regional de Estudios Económicos de Bahía Blanca, Argentina.
http:((www.cronista.com.ar - Diario El Cronista.
http:((www.cuspide.com.ar - Librería argentina.
http:((www.damodaran.com - Sitio de Aswath Damodaran.
http:((diazdesantos.es - Librería española.
http:((www.dineronet.com - Portal financiero.
http:((dumraufnet.com.ar - Sitio de Guillermo López Dumrauf.
http:((www.eleconomist.com.ar - Periódico El Economista.
http:((www.etexere.com - Editorial norteamericana.
http:((www.euroforum.es - Portal español sobre temas de gestión del conocimiento, capital intelec-
tual, activos intangibles y similares.
http:((www.financeprofessor.com - Información general.
http((www.forocrearcit.secyt.gov.ar - Foro de capital de riesgo.

IVigencia años: 2009
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http:((www.fj;o.com.ar - Futuro y opciones. Incluye un curso electrónico (aprender/.
http:((www.geocities.com(diego_pace(l.html- Página del Dr. Alberto E. Marcel.
http:((www.gestion2000.com - Librería española.
http:((www.gestiondelconocimiento.com - Portal español sobre temas de gestión del conocimiento,
capital intelectual, activos intangibles y similares.
http:(( www.harcourtcollege.com - Editorial Harcourt College Publishers.
http:((www.iamc.sba.com.ar - Instituto Argentino de Mercado de Capitales.
http:(( www.ibbotsoncom - Consultora internacional.
http:((www.indec.meconar- INDEC.
http:(( www.infobolsas.com - Portal financiero.
http:((www.intermanagers.com - Información empresaria y revista Gestión.
http:((www.invertia.com - Portal financiero de Telefónica.
http:(( www.invertir.com.ar- Fundación Invertir.
http:((www.investa.com.br - Portal brasileño.
http:(( www.investmentscience.com - Inversiones y opciones reales.
http:(( www.lanacion.com.ar- Diario La Nación.
http:(( www.lanuevaprovincia.com.ar - Diario La Nueva Provincia.
http:((www.maxinver.com - Información financiera y bursátil.
http:(( www.meconar - Ministerio de Economía de la Nación.
http:(( www.megabolsa.com - Portal financiero.
http:((www.mercado.com.ar- Revista Mercado.
http:((www.merval.sba.com.ar- Mercado de Valores.
http:(( www.mhhe.com - Editorial McGraw-Hill.
http:(( www.mliniers.com.ar - Mercado de Liniers.
http:((www.nyse.com - New York Stock Exchange.
http:((www.patagon.com - Portal financiero.
http:((www.portafolio.com.ar - Información financiera y bursátil.
http:((www.portfolios.com - Portal financiero
http:((www.prenhall.com - Editorial Prentice-Hall.
http:((www.rava.com.ar - Información bursátil.
http:((www.rofex.com.ar - Bolsa de Comercio de Rosario
http:((www.tangobroker.com - Portal financiero.
http:((www.tematika.com.ar - Librerías argentinas El Ateneo y Yenny.
http:((www.uia.org.ar - Unión Industrial Argentina.

• La cátedra indicará en clase nuevas direcciones electrónicas que sean de interés e
importancia para ampliar conocimientos e información) sin perjuicio de las bús-
quedas individuales que se espera realicen los alumnos a través de los buscadores
habituales.
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Nota: Una parte importante del material bibliográfico indicado es compartido por
ambos cursos de Administración Financiera) es tarea del alumno diferenciar los capí-
tulos pertinentes a cada uno de ellos) o consultar con la cátedra.

Fecha:

ME. Juan l. Esandi - Profesor Asociado

ME. Juan l. Esandi Profesor Asociado

ME. Juan 1.Esandi - Profesor Asociado

Fecha:

VIGENCIA DE ESTE PROGRAMA
ESra LE AÑO PROFESOR RESPONSABLEAÑO

2009
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