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DESCRIPCION

En el contexto econdmico actual las organizaciones (con o sin fines de lucro y cualquiera sea su tama-
no econdmico o sector) asi 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 sera adoptar decisiones de inversién, financiamiento y distribucidon de
utilidades, con el objetivo financiero principal de maximizar el valor actual del patrimonio neto; a ello
debemos agregar todas las necesidades de gestion financiera. Sobre esta 6ptica, y desde el punto de
vista de las organizaciones, se construye y disefa la disciplina "Administracion Financiera®, cuyo con-
tenido se distribuye en dos asignaturas especificas: Administracién Financiera I - LA (cédigo 1525) y
Administracion Financiera II - LA (c6digo 1526).

El desarrolio del curso es tedrico-practico, en el sentido de integrar ambos enfoques. Las unidades del
programa siguen una clasificacién tematica, por lo tanto no son todas de igual caracteristica, ni exten-
sion, ni profundidad, y ello ademds por la propia indole de la disciplina. Algunas son mas tedricas que
practicas, otras son mas formativas que informativas y la formalizacion matematica puede ser impor-
tante, en parte de ellas el calculo es esencial y en otros es simplemente incidental. Pero en todos los
casos se requiere pensar reflexivamente sobre los conceptos teéricos principales.

Como en todas las disciplinas una unidad introductoria nos ubica en el meollo de la disciplina, la que
luego se ira desgranando en sucesivas unidades. Para que el alumno tenga claramente definidas las
herramientas que va a utilizar en anilisis mds complejos, se desarrolla una primera parte destinada a
poner en claro los requerimientos del andlisis financiero a partir de la informacion 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 funcién de la oportunidad; asi como de otros concep-
tos que pueden ser o parecer contrastantes.

La segunda parte del programa esta dirigida a la evaluacién de proyectos de inversion, 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 administracién; asi como los que van a adquirir posteriormen-
te.

Sobre estas fuertes columnas de conocimientos, formacién e informacion se apoya uno de los concep-
tos centrales en finanzas: la valuacion financiera, que se convertira en el eje vertebrador de las restan-
tes unidades, ya que tiende al cumplimiento de lo que se definié como objetivo financiero principal.

Es importante el desarrollo sobre la toma de decisiones de inversién, financiamiento y dividendos, las
que deben estar apoyadas en criterios de aceptacion universal, que no sélo abonen la conveniencia de
la decision a adoptar sino también la comparacion entre oportunidades alternativas.

Respecto al riesgo esta catedra 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 interrelacion. El primero de ellos se aborda en esta asignatura mientras
que el segundo completa el tema en Administracion Financiera II - LA (c6digo 1526).

Hasta este punto se ha analizado la inversion independientemente de su financiamiento, atin cuando se
han analizado sus fuentes. Pero el endeudamiento no es neutro y asi 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 in-
timamente relacionadas: el costo del capital y la estructura financiera, enfocan el problema de la deci-
sion conjunta. A estos aspectos, como légica consecuencia, le sigue el tema del financiamiento a largo
plazo; factor importante para la capitalizacién de las empresas y el desarrollo del pais.

Otro de los puntos fundamentales del curso es la administracion financiera del capital de trabajo,
esencial y critico para las PyME. Las decisiones que lo involucran no sélo 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 inversién 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 aqui se puede contrastar la optimizacion estratégica con la suboptimizacién téctica. Podria
ser admisible la suboptimizacion a nivel tactico, pero no a largo plazo. La mayoria de las empresas, en
especial aquellas PyME que le han conferido poca importancia al capital de trabajo considerandolo me-
ramente operativo y cortoplacista, han terminado en fracasos financieros.

Finalmente se aborda el complejo tema de la planificacion 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 basicos se entroncan posteriormente con el segundo curso de
Administracion Financiera (codigo 1526), sirviéndole de fundamento.
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OBJETIVOS

- Brindar las bases conceptuales e instrumentales necesarias para la toma de decisiones en el campo
financiero.

- Integrar los elementos contables, administrativos, econdmicos, matematicos, estadisticos e institu-
cionales para fundamentar las decisiones en este campo del conocimiento, sustentar las herramientas
a utilizar y su aplicacién a nivel profesional.

CONTRIBUCION AL CAMPO LABORAL

El conocimiento de esta disciplina, cubierto por las asignaturas mencionadas, abre un campo laboral
sumamente amplio, no sélo en el area econémico-financiera de las organizaciones, sino en la gestion
empresaria en general, ya sea a nivel de asesor como profesional independiente o bajo la modalidad de

ejecutivo en relacion de dependencia, pudiendo lograr, en este Gltimo 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 econémico agregado
que aporta esta disciplina. Resulta claro, en funcién de la experiencia nacional e internacional, que esa
falta de reconocimiento perjudica mas 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 arios descansa-
ron en los libros de texto, hoy forman parte de la agenda cotidiana de los ejecutivos’.

Las organizaciones preocupadas por esta tematica 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 estdn orientadas en forma especifica 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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PROGRAMA SINTETICO

1. INTRODUCCION: OBJETIVO, FUNCIONES Y ENTORNO

12 PARTE: ANALISIS E INTERPRETACION DE LA INFORMACION FINANCIERA

2.  BASES DEL ANALISIS FINANCIERO
3.  ANALISIS E INTERPRETACION DEL RENDIMIENTO

4.  ANALISIS E INTERPRETACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

22 PARTE: EVALUACION DE PROYECTOS DE INVERSION Y GESTION FINANCIERA

5. MODELOS DE PLANIFICACION FINANCIERA
6. VALUACION FINANCIERA
7. FLUJO DE FONDOS: CONCEPTO Y APLICACIONES
8. METODOS DE EVALUACION ECONOMICO-FINANCIERA
9. INCERTIDUMBRE Y RIESGO OPERATIVO
10. COSTO DE CAPITAL
11. FUENTES DE FINANCIAMIENTO A LARGO PLAZO

12. DECISIONES DE INVERSION Y FINANCIAMIENTO
EN CAPITAL DE TRABAJO

13. FRACASOS Y DIFICULTADES FINANCIERAS

Vigencia afos: 2009




UNIVERSIDAD NACIONAL DEL SUR 5
Bahia Blanca - Argentina

Departamento de CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION

PROGRAMA DE

CODIGO:
ADMINISTRACION FINANCIERA I-LA 1525
LICENCIATURA EN ADMINISTRACION AREA:

PROGRAMA ANALITICO

INTRODUCCION

1. OBJETIVOS, FUNCIONES Y ENTORNO

Los objetivos de la empresa. El objetivo financiero. Conceptos tradicional y mo-
derno. La funcion de la administracion financiera. El entorno financiero y las
funciones basicas de los mercados financieros.

PRIMERA PARTE:

ANALISIS E INTERPRETACION DE LA INFORMACION FINANCIERA

2. BASES DEL ANALISIS FINANCIERO

La informacion contable. Valores contables y valores de mercado. El estado de

resultados y el flujo de fondos, diferencias basicas. La estructura financiera y el
estado patrimonial.

3. ANALISIS E INTERPRETACION 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 andlisis de equi-

librio: econdémico y financiero. Anélisis de situacion, de desemperio y prediccio-
nes.

4, ANALISIS E INTERPRETACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
La utilizacion de coeficientes o “ratios”. Usos e interpretacion de los principales

ratios. Ventajas y desventajas. Andlisis de situacién, de desempefio y prediccio-
nes.
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SEGUNDA PARTE:
EVALUACION DE PROYECTOS DE INVERSION Y GESTION FINANCIERA
5. MODELOS DE PLANIFICACION FINANCIERA

10.

Concepto. Estados contables proyectados y proyecciones financieras en general.
Los modelos de planificacién financiera. Evaluacion y control.

VALUACION FINANCIERA
Instrumentos financieros: concepto, caracteristicas, negociacion y operatoria. El
valor del dinero en el tiempo. ;Cémo valtian los mercados financieros? Vvalora-

cion de activos de renta fija. Valoraciéon de activos de renta variable. El valor de
la empresa: introduccién.

FLUJO DE FONDOS: CONCEPTO Y APLICACIONES

Importancia del flujo de fondos. Flujo de fondos incrementales. Flujos de fondos
calculados a partir de estados contables. Distintas modalidades segtin la perspec-
tiva del analisis. Flujo de fondos con y sin financiamiento. Efectos impositivos.

METODOS DE EVALUACION ECONOMICO-FINANCIERA

Clasificacion de los proyectos de inversion. Valor actual, valor actual neto, tasa
interna de retorno, tasa interna de retorno modificada. Otros métodos de deci-
sion. Analisis comparativo de los distintos métodos. Situaciones especiales.

INCERTIDUMBRE Y RIESGO OPERATIVO
Distincion entre riesgo del proyecto y riesgo del mercado. La medicién del riesgo
y su evaluacion. La incorporacién del riesgo a la valuacion. Anilisis de sensibili-

dad. Anilisis de escenarios. Andlisis del punto de equilibrio. Andlisis de simula-
cién. Arboles de decision.

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. FUENTES DE FINANCIAMIENTO A LARGO PLAZO

Anilisis de las fuentes externas basicas: mercado bancario, mercado de capitales.
Caracteristicas y modalidades. Costos de obtencion de los fondos. Autofinancia-

miento: caracteristicas, ventajas y desventajas. Otras fuentes: arrendamiento
(leasing), fideicomiso, etc..

12. DECISIONES DE INVERSION Y FINANCIAMIENTO EN CAPITAL DE TRABAJO

13.

Concepto general de capital de trabajo. Clasificacion y rubros que lo integran.
Determinacién de conveniencias: costos, beneficios y gestion de los rubros que
componen el capital de trabajo.

FRACASOS Y DIFICULTADES FINANCIERAS

Concepto. Causas y problemas. El diagnéstico precoz. Reorganizacion, reestruc-

turacién, venta, liquidacion. Costos asociados. Los efectos financieros de los cos-
tos de quiebra.
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(11 El valor del negocio. ALTA GERENCIA. 12 parte: N° 20, Mayo 1993, pp. 97(121. 22 parte: N° 21,
Junio 1993, pp. 231/246.

{2] Asociaciones en joint venture. ALTA GERENCIA, N° 26, Noviembre 1993, pp. 81/92.

{31 Diagnéstico financiero de un plan de negocios. ALTA GERENCIA, N° 32, Mayo 1994, pp.
115/136.

(4] Contribucién de los Instrumentos Financieros al Valor de la Empresa. ALTA GERENCIA, N° 36,
Setiembre 1994, pp. 373/380.

[5] Indicadores de desempefio de la empresa. ;Qué tiene EVA® que no tenga ROE? Volumen DISER-
TACIONES XVII jJornadas Nacionales de Administracion Financiera, Vaquerias (Cérdoba), 1997, pp.
61/86.

[6] Rendimiento econémico e inversion en empresas de la Argentina. Volumen DISERTACIONES XIX
Jornadas Nacionales de Administracion Financiera, Vaquerias (Cérdoba), 1999, pp. 25/42.

FORNEROQ, Ricardo A. y PELLEGRINO, Antonio R.:

[1] Rendimiento econémico 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 Administracion Financiera, Empedrado (Corrientes), 1998, pp. 57/70.

GARCIA 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..

(11 El desafio 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]1 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. ]. 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] Creencias para 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.: Andlisis de sensibilidad: planeamiento estratégico. ALTA GERENCIA, N° 40/41,
Enero/Febrero 1995, pp. 241/252.

RAINIERI, E. D. y CAGLIERO, D. E.: Definicién de escenarios (planeamiento econémico-financiero).
ALTA GERENCIA, N° 9, Junio 1992, pp. 209/218.

RICO, Rubén R.: La administracion del cambio organizacional. ALTA GERENCIA, N° 23, Agosto 1993,
pp- 329/340.

SAPOROSI, Gerardo:

(11 Plan de Negocios y 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 Administracién Financiera): Material presentado y expues-
to en las XXI a XXVII Jornadas Nacionales de Administracién Financiera, mas los Cuadernos de Finanzas
Nos. 21 a 60. Disponible en CD en la cdtedra y en la Biblioteca del Departamento.

THUROW, Lester C.: 7 Quiénes serdn los duefios del siglo XXI 7 ALTA GERENCIA, N° 13, Octubre 1992,
pp. 1/20.

MATERIAL DE CATEDRA

(por autor y por afo)
Disponibles también en formato .pdf

ALONSO, Aldo H. & MILANESI, Gastén S.: Informacién y valor de mercado. Relevancia de la informa-
cién contable y otras evidencias en el mercado argentino. Expuesto en las XXVII Jornadas Nacionales
de Administracidn Financiera. Volumen DISERTACIONES N° 27, pp. 1/77. Disponible en formato .pdf y
en www.sadat.com.avrl

BRIOZZO, Anahi E. & MILANESI, Gaston S.: Proyectos mutuamente excluyentes con vidas desiguales.
Expuesto en las XXVI Jornadas Nacionales de Administracién Financiera. Volumen DISERTACIONES N°
26, pp. 18/41. Disponible en formato .pdf y en www.sadaf.com.ar]

ESANDI, Juan 1.; MILANESI, Gastén S. y ROTSTEIN, Fabio:

{1] Costo de capital: una propuesta sencilla para empresas de capital cerrado. Version preliminar.
Expuesto en las XXIII jornadas Nacionales de Administracion Financiera. Editado por SADAF en forma-
to .pdf, vol. 23, pp. 80/106. Editado por SADAF en formato .pdf, vol. 23, pp. 80/106.

[2] Determinacion del costo de capital: andlisis del caso para empresas de capital cerrado. ESCRI-
TOS CONTABLES, N° 45, pp. 85(117.

ESANDI, Juan L; ROTSTEIN, Fabio; PEROTTI, René D. & MILANESI, Gastén S.: Opciones reales: algunas
inquietudes relevantes. Expuesto en las XXIV Jornadas Nacionales de Administracion Financiera. Edita-
do por SADAF en formato .pdf, vol. 24, pp. 16/30.

JAITT, Federico: Andlisis comparativo entre el beta de mercado y el beta contable. Trabajo final de
grado. Director: Fabio Rotstein, Asesor: juan I. Esandi.

MILANESI, Gastén S.: Modelos de valoracion de titulos. Fundamentos, derivaciones y alternativas.
Cuadernos de Finanzas N° 56. Editado por SADAF, 2005, disponible en formato .pdf.

MILANESI, Gastdn S.; BRIOZZO, Anahi E.; ROTSTEIN, Fabio; ESANDI, Juan I. & PEROTTI, René D.: La
estructura de capital y el estado del arte. Una revisién. Expuesto en las XXIV Jornadas Nacionales de
Administracion Financiera. Editado por SADAF en formato .pdf, vol. 24, pp. 87/125.

MILANESI, Gaston S.; ROTSTEIN, Fabio; ESANDI, Juan 1. & PEROTTI, René D: La TIR modificada como
herramienta complementaria en la evaluacién financiera. Expuesto en las XXIV Jornadas Nacionales
de Administracion Financiera. Editado por SADAF en formato .pdf, vol. 24, pp. 172/185.

MILANESI, Gastén S.; ESANDI, juan I.; ROTSTEIN, Fabio & PEROTTI, René D.: CAPM: evolucién y com-
patibilidad con los mercados emergentes. Expuesto en las XXIV Jornadas Nacionales de Administra-
cidn Financiera. Editado por SADAF en formato .pdf, vol. 24, pp. 116/171.

[l
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PEROTTI, René D.; ROTSTEIN, Fabio; ESANDIL, Juan I. & MILANESI, Gastén S.: El planeamiento finan-
ciero y el tablero de comando. Expuesto en las XXIV Jornadas Nacionales de Administracién Financie-
ra. Editado por SADAF en formato .pdf, vol. 24, pp. 186/217.

ROTSTEIN, Fabio:

(1] Determinacion del punto de equilibrio financiero. Pronéstico de fondos. CONTABILIDAD GE-
RENCIAL, N° 6, Julio 1968, pp. 1/22, Buenos Aires.

(2] Costos de comercializacién desde el punto de vista de la direccion. ESCRITOS CONTABLES, N*
12,1971. pp. 91/115, Bahia Blanca.

(3] Consideraciones acerca de la estructura financiera de la empresa agropecuaria. ESCRITOS
CONTABLES, N° 13, 1971, pp. 37/48, Bahia Blanca.

[4) Politica financiera de la empresa: un modelo dindmico para su prediccién y evaluacién. CON-
TABILIDAD GERENCIAL, N° 25, Octubre 1971, pp. 1/24, Buenos Aires.

[5] Critica al andlisis financiero tradicional. ANALES de la VIII Asamblea Nacional de Graduados en
Ciencias Econdémicas, 1971, pp. 181/192, Bahia Blanca.

(6] La ciencia y la prdctica en la administracion de empresas. Un comentario. ADMINISTRACION
DE EMPRESAS, N° 58, 1975, pp. 947(951, Buenos Aires.

(71 La empresay las decisiones financieras. ESCRITOS CONTABLES, N° 27, julio/Diciembre 1978, pp.
61/73, Bahia Blanca.

[8] Sentido actual de las estrategias antiinflacionarias de la empresa. ADMINISTRACION DE EM-
PRESAS, N° 124, julio 1980, pp. 359/383, Buenos Aires.

[9] Decisiones de inversién en condiciones de incertidumbre. ADMINISTRACION DE EMPRESAS, N°
152, Noviembre 1982, pp. 687/700, Buenos Aires.

(10] La elasticidad de la inversién: una medida compacta de la sensibilidad. ADMINISTRACION DE
EMPRESAS, N° 169, Abril 1984, pp. 19/32, Buenos Aires.

{11] El método del valor actual neto en economias altamente inflacionarias. ADMINISTRACION DE
EMPRESAS, N° 183, Junio 1985, pp. 195/208, Buenos Aires.

(12] Premio Nobel de Economia 1990. Un Informe. ESCRITOS CONTABLES, N° 34, pp. 150/152, Ba-
hia Blanca.

(13) (Es posible investigar en administracion? ESCRITOS CONTABLES, N° 34, pp. 153/165, Bahia
Blanca.

(14) Lo que la teoria financiera no dice: el dilema de las PyME. ALTA GERENCIA, N° 42, Marzo
1995, pp. 319/334, Buenos Aires.

[15] La empresa, la teoria financiera y las decisiones de inversién: marco externo y enfoque inter-
no. ESCRITOS CONTABLES, N° 35, Noviembre 1995, pp. 71/87, Bahia Blanca.

(16] La teoria financiera y la generacién de valor econémico. ESCRITOS CONTABLES, N° 37, 1999,
pp- 121/143, Bahia Blanca.

[17]) La funcién financiera. 1996. Inédito.

(18] Fusiones y adquisiciones: un enfoque estratégico. ESCRITOS CONTABLES, N° 37, pp. 101/120,
Bahia Blanca.
(19] Perspectivas de nuevas tecnologias en la oferta de productos horticolas frescos y su valor es-

tratégico para el desarrollo socioeconémico regional. En colaboracion. ALTA GERENCIA, N° 52, pp.
65/89, Buenos Aires.

[T

Vigencia afos: 2009




UNIVERSIDAD NACIONAL DEL SUR 1
Bahia Blanca - Argentina >
Departamento de CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION

PROGRAMA DE CODIGO:
1525
ADMINISTRACION FINANCIERA I-LlA

LICENCIATURA EN ADMINISTRACION AREA:

[

(20] Evaluacién de fracasos financieros en la regién de Bahia Blanca. Una propuesta de investiga-

cion. En colaboracién. Volumen DISERTACIONES de las XVIII Jornadas Nacionales de Administracion

Financiera, Empedrado (Corrientes), 1998, pp. 161/169.

[(21) Estrategias regionales de marketing y su evaluacion econémico-financiera. En colaboracion.

Volumen DISERTACIONES de las XVIII Jornadas Nacionales de Administracion Financiera, Empedrado

(Corrientes), 1998, pp. 143/160.

[22)] El cinturén horticola bahiense y sus ventajas competitivas. En colaboracién. ESCRITOS CONTA-

BLES, N° 40, 2000, pp. 75/143.

{23] Fracasos financieros: la necesidad del diagnéstico precoz para generar estrategias anticipato-

rias. En colaboracion. ESCRITOS CONTABLES, N° 39, 1999, pp. 69/93.

(24] Fracasos financieros: medicién de la posicion relativa de las empresas. En colaboracién. ESCRI-

TOS CONTABLES, N° 39, 1999, pp. 95/119.

[25] Licenciatura en Administracién. Fundamentos y evolucién de la carrera. ESCRITOS CONTABLES,

N° 40, 2000, pp. 7/17.

[26] Modelos de valuacién 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 3%” con un modelo de presupuesto integral para simulacion en planilla

electronica.

(29] Formulacion 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 XXIV jornadas Nacionales de

Administracion Financiera. Editado por SADAF en formato .pdf, vol. 24, pp. 244(256.

(30] Los 25 arios de SADAF y la administracién financiera. Algunas reflexiones. Expuesto en las XXV

Jornadas Nacionales de Administracién Financiera. Editado por SADAF en formato .pdf, vol. 25, pp.

5/(12.

ROTSTEIN, Fabio & BARCO, Eliana: Ineficiencias en la gestion del Capital de Trabajo. A publicar en

IPI (Informes de Proyectos de Investigacion) N° 3, UNS. Expuesto en las XXIV Jornadas Nacionales de

Administracion Financiera. Editado por SADAF en formato .pdf, vol. 22, pp. 125/137.

ROTSTEIN, Fabio; BARCO, Eliana & BRIOZZO, Anahi: La administracién eficiente del Capital de Tra-

bajo como instrumento para detectar y prevenir fracasos financieros. ESCRITOS CONTABLES, N° 45,
. 61/84.

EF())TSTEIN‘ Fabio, BRIOZZO, Anahi E., ESANDI, Juan I. & MILANESI, Gaston S.: Andlisis descriptivo de

la estructura de financiamiento de las pymes bahienses. Expuesto en las XXVII Jornadas Nacionales

de Administracion Financiera. Volumen DISERTACIONES N° 27, pp. 217/239. Disponible en formato

.pdf y en lwww.sadaf .com.ad

ROTSTEIN, Fabio; ESANDI, juan I. & JAITT, Federico:

(1] El beta contable, como medida del riesgo empresario, ses un buen sustituto del beta de merca-

do? Expuesto en las XXI Jornadas Nacionales de Administracion Financiera. Editado por SADAF en for-

mato .pdf, vol. 21, pp. 113/196.

(2] Los modelos de equilibrio y la prediccién de los fracasos financieros. A publicar en IPI (Informes

de Proyectos de Investigacion) 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 Administracion Financiera. Editado por SADAF en formato .pdf, vol. 22, pp. 138/153.
Publicado en ESCRITOS CONTABLES, N° 44, pp. 61/84.

ROTSTEIN, Fabio; ESANDI, Juan I. & MILANESI, Gastén S.:

(1] La estructura de capital, sus costos asociados y el riesgo financiero: desarrollo de un modelo
numérico de experimentacion para el andlisis de su anatomia y comportamiento. A publicar en ES-
CRITOS CONTABLES, N° 46.

(2] La estructura de capital, sus costos asociados y el riesgo financiero: andlisis de su anatomia y
comportamiento. Version preliminar. Expuesto en las XXIII Jornadas Nacionales de Administracion
Financiera. Editado por SADAF en formato .pdf, vol. 23, pp. 166/180.

ROTSTEIN, Fabio: ESANDI, Juan I.; MILANESI, Gastén S. & PEROTTI, René D.: Riesgo de los negocios y
riesgo financiero. Un enfoque interno de la estructura de capital. Expuesto en las XXIV Jornadas Na-
cionales de Administracién Financiera. Editado por SADAF en formato .pdf, vol. 24, pp. 257(290.
ROTSTEIN, Fabio; ESANDI, juan I.; MILANESI, Gastén S.; PEROTTI, René D. & BRIOZZO, Anahi E.: Op-
ciones reales: un entorno amigable y operativo. Expuesto en las XXVI Jornadas Nacionales de Admi-
nistracién Financiera. Volumen DISERTACIONES N° 26, pp. 125/140. Disponible en formato .pdf y en
wwwsadaf.com.ar] A publicar en ESCRITOS CONTABLES, N° 47.

ROTSTEIN, Fabio; ESANDI, Juan I.; MILANESI, Gastén S.; PEROTTI, René D.; BRIOZZO, Anahi E. & GU-
TIERREZ, Maricel: Utilizando informacidn contable en el andlisis financiero: un ejemplo. Expuesto en
las XXV Jornadas Nacionales de Administracion Financiera. Editado por SADAF en formato .pdf, vol. 25,
pp. 341/349.

ROTSTEIN, Fabio; ESANDI, juan I.; MILANESI, Gaston S. & BRIOZZO, Anahi E.: Aportes metodolégicos
para la evaluacién de proyectos de inversién. Expuesto en el IV Encuentro Regional de Centros de
Investigacion en Administraciéon y Disciplinas Afines. Consultar: lyww.econ.unicen.edu.att [Investiga-
cion].

ROTSTEIN, Fabio; MILANESI, Gastén S.; BRIOZZO, Anahi E.; REIMER, Guillermina & ESANDI, juan I.:
Prediccién de acciones de alto rendimiento a través de modelos con variable cualitativa dependien-
te. Expuesto en las XXVII Jornadas Nacionales de Administracién Financiera. Volumen DISERTACIONES
N° 27, pp. 240(258. Disponible en formato .pdf y en lwww.sadafl .com.ar.

ROTSTEIN, Fabio; MILANESI, Gastén S.; ESANDI, Juan I & BRIOZZO, Anahi E.: Andlisis descriptivo de
los rendimientos en el mercado de capitales. El mercado local, los mercados internacionales y las
primas por tamario y valor. Expuesto en las XXVII Jornadas Nacionales de Administracién Financiera.
Volumen DISERTACIONES N° 27, pp. 259/403. Disponible en formato .pdf y en pww.sadaf .com.ar.
ROTSTEIN, Fabio; MILANESI, Gastén S.; ESANDI, juan I.; PEROTTI, René D. & BRIOZZO, Anahi E.:

(11 D-CAPM tuna alternativa vilida al capital assets pricing model? Expuesto en las XXV Jornadas
Nacionales de Administracién Financiera. Editado por SADAF en formato .pdf, vol. 25, pp. 350(373. A
publicar en ESCRITOS CONTABLES N° 46.

[2] Revisién de los modelos de valoracion de opciones financieras. Expuesto en las XXVI jornadas
Nacionales de Administracion 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 & QUINTANA MONTEROQ, David:

(1] Inteligencia artifical y deteccién de fracasos financieros. Expuesto en las XIX Jornadas Nacionales
de Administracién Financiera. Volumen DISERTACIONES, pp. 91/98. Disponible en formato .pdf.

[
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[2] Las crisis financieras y su prevencion mediante instrumentos de inteligencia artificial. ESCRITOS
CONTABLES, N° 39, 1999, pp. 121/135.

ROTSTEIN, Fabio & ZUNTINI, Juana I:

[1] La crisis empresaria, el capital intelectual y las oportunidades para las pyme. Expuesto en las XV
Jornadas Nacionales de Administracién, 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-
tracion Financiera. Volumen DISERTACIONES, pp. 99/119.

(3] Los activos intangibles como indicadores del éxito / fracaso en los negocios. ESCRITOS CONTA-
BLES, N° 41, 2000, 91/134.
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MODALIDADES DE DICTADO

Durante el cuatrimestre lectivo se dictaran 3 clases semanales de dos horas cada una.
De acuerdo a los temas que correspondan las clases serdn tedricas, tedrico-practicas y
précticas. Ademas de la biblografia indicada en el programa, los docentes ampliaran el
foco bibliografico de acuerdo a nuevos elementos que se conozcan y dispongan. Las
clases no seran obligatorias. Se brindara a los alumnos todo el apoyo que requieran.

MODALIDADES DEL CURSADO Y SU APROBACION

Para aprobar el cursado de la asignatura se deberdn aprobar dos examenes parciales,
o sus complementarios, los que versardn sobre temas tratados y desarrollados en las
clases. El complementario especial es una fecha unica establecida a la finalizacion del
cuatrimestre, para aquellos alumnos que hayan presentado certificado médico. Para
quienes adeuden una de las instancias, el temario del examen incluira el contenido de
dicha instancia (1° o 2° parcial). Para quienes adeuden ambas instancias el temario
del examen incluira todo el contenido de la materia.

Los exdmenes parciales o complementarios se aprueban con 60/100 puntos. En el ca-
so de exdmenes dudosos (entre 55/100 y 59/100 puntos), se dardn por aprobados si
en cada uno de los temas o ejercicios del examen se tuvieran 40/100 puntos o mas.

Teniendo en cuenta la estrecha relacion 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 econémica, financiera, politica y social,
tanto a nivel nacional como internacional. Para ello deberan recurrir a diarios, perié-
dicos, revistas, TV, internet u otros medios de informacion. En el examen final se le
requerira a los alumnos, cuando expongan temas tedricos, que establezcan conexio-
nes entre sus examenes y dicha realidad.

MODALIDADES DE LA APROBACION FINAL

La aprobacion final de la asignatura se concretara mediante un examen final oral, de
acuerdo a la reglamentacion general de la universidad. Se rinde sobre la base del ul-
timo programa en vigencia de la materia que ya haya sido dictado un cuatrimestre.

[l
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En el examen final serdn evaluados: los conocimientos tedricos, la capacidad de apli-
cacion a situaciones practicas, la utilizacion de vocabulario técnico especifico de la
materia, la habilidad para transmitir los conocimientos aprendidos, la claridad y pre-
cision de la respuesta, el empleo de recursos graficos (fundamentalmente el uso de

lapiz y papel) y de formulaciones matematicas en la exposicion, y las referencias ade-
cuadas a la bibliografia utilizada.

Los alumnos tienen derecho a elegir un tema para exponer al inicio de su examen. A
los efectos de dicha exposicion 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 permitiria redondear su exposicion, sino temas especificos (evi-

tando las introducciones) que puedan completarse en el lapso asignado, y que permi-
tan una mejor evaluacion.

SISTEMAS DE CONSULTAS

a) La consulta en los horarios de clase.

b) Consulta en gabinete N° 30: 12 horas semanales.

c) Consultas telefénicas a dicho gabinete: interno 2530, lo que implica también: en
cualquier momento.

d) Material desarrollado por la catedra puesto a disposicion de los alumnos en las
fotocopiadoras de los centros de estudiantes y en aquellas vecinas a la universi-
dad.

e) Material a disposicion de los alumnos en las paginas de nuestras catedras en el si-
tio de la universidad. El material se renueva cuatrimestre a cuatrimestre:
http://www.servicios.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://unsfinanzas.createforum.net/

Los alumnos elevan preguntas y las respuestas quedan a disposicion de todo aquel
que acceda al foro:

pregunta individual = respuesta colectiva

Vigencia afios: 2009
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OBSERVACIONES Y RECOMENDACIONES

= Se sugiere a los alumnos, para completar su formacién profesional, la consulta de
las siguientes colecciones de publicaciones especializadas:

ALTA GERENCIA, Ediciones Interoceanicas, Buenos Aires.

ADMINISTRACION DE EMPRESAS, Ediciones de Contabilidad Moderna, Buenos Aires.

CONTABILIDAD GERENCIAL, National Association of Accountants - Sociedad Argentina de Administra-
cion, Buenos Aires.

ESCRITOS CONTABLES, Depto. de Ciencias de la Administracidn, Universidad Nacional del Sur, Bahia
Blanca.

JOURNAL OF FINANCE, American Finance Association, EEUU.

CUADERNOS DE FINANZAS, Documentos de Trabajo de la Sociedad Argentina de Docentes en Adminis-
tracion Financiera (S.A.D.A.F.), Editados por su Centro de Investigaciones.

DISERTACIONES, publicacion de los trabajos expuestos en las Jornadas anuales de la Sociedad Argenti-
na de Docentes en Administracién Financiera (S.A.D.AF.).

INDICADORES DE ACTIVIDAD ECONOMICA, publicacion bimestral del Centro Regional de Estudios
Econémicos Bahia Blanca - Argentina (CREEBBA).

EJECUTIVOS DE FINANZAS, publicacion mensual del Instituto Argentino de Ejecutivos de Finanzas
(I.A.E.F.), Buenos Aires.

INFORME MENSUAL ECONOMICO FINANCIERO, Publicacién mensual del Departamento de Investiga-
ciones Econémicas y Financieras del I.A.E.F., Buenos Aires.

Revistas: GESTION, APERTURA, NEGOCIOS, MERCADO.

= También se sugiere a los alumnos, para completar no sélo su formacion sino su
informacion sobre la cambiante realidad econdmica y el dindmico ambiente de los
negocios, consultar:

a) diarios y revistas periddicas de divulgacion general que aborden temas econdémicos, financieros, po-
liticos, sociales y de negocios. La mayoria pueden consultarse via Internet.

b) diarios y revistas periddicas especializados en temas economicos, financieros y de negocios en gene-
ral. La mayoria pueden consultarse via Internet.

) informacién local (diarios y programas de radio y television) sobre temas econdmicos, financieros y
de negocios en general. El diario local puede consultarse via Internet.

d) programas de radio y televisién (por aire y cable) que aborden temas econémicos, financieros, poli-
ticos, sociales y de negocios.

e) informacion obtenible a través de la red Internet en general y en particular.

Foro de la catedra: http://unsfinanzas.createforum.net/phpbb2/index.php

P4

Pdgina de la cdtedra: http.//www.servicios.uns.edu.ar/alumnos/cat index.asp?materia=1525
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Journal of Finance: http://www.afajof.org

En este sitio se brinda no sélo informacion de dicha revista y de la American Finance Association, sino
también de la mayoria de los sitios relacionados con Administracion Financiera que estin en la Web.
La pdgina de William F. Sharpe (Premio Nobel en Economia 1990):

ptip://www.wsnarpe.com)

Se destaca especialmente su curso electrénico Macro-Investment Analysis. Pueden realizarse consultas,
dialogar y plantear inquietudes mediante el uso del correo electrénico (e-mail).

The Drucker Management Center

Peter F. Drucker Graduate School of Management.

http://www.drucker.cqgu.eay

Otros sitios de interés:

pttp:77/www.atajot.org - American Finance Association - Journal of Finance - links hacia todo lo cono-
cido en finanzas de EEUU y Europa, algunos links argentinos.

http: /7 www.amazon.com - Libreria norteamericana

http:7//www.ambitoweb.conj - Diario Ambito Financiero.

http://www.bcba.sba.com.af - Bolsa de Comercio de la Ciudad de Buenos Aires.
lttp:77/www.bna.com.ar 1 Banco de la Nacion Argentina.

http:7/www.bolsar.com.an - La Bolsa en tiempo real.

http:7/www.bolsacombblanca.com.ar 1 Bolsa de Comercio de Bahia Blanca.

fEtp:7/www.businessangelsclub.com.an - Club de Angeles Inversores.
pttp://www.capitalderiesgo.secyt.gov.an Programa de capital de riesgo de la Secyt.

http:// www.cfired.org.ar § Consejo Federal de Inversiones.

pttp:.//www.ciberconta.unizr.e§ - Sitio de la Universidad de Zaragoza (Espafia), cuenta con mucho
material disponible bajo la forma de cursillos y ofrece mas de 2.000 enlaces (links) comentados.
http://www.clarin.com.at - Diario Clarin.

http://www.cnv.gov.ar 1 Comision Nacional de Valores.

Rttp://www.cpba.org.ar - Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas de la Prov. Buenos Aires.
pttp:7//www.cpcecba.org.an - Consejo Profesional de Ciencias Econdémicas de la Provincia de Cérdoba.
pittp://www.consejo.org.ar 1 Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas de la Capital Federal.
http://www.creebba.org.aft - Centro Regional de Estudios Econdomicos de Bahia Blanca, Argentina.
fEtp://www.cronista.com.an - Diario El Cronista.

http://www.cuspide.com.ar - Libreria argentina.

http://www.damodaran.con - Sitio de Aswath Damodaran.

http://diazdesantos.es - Libreria espafiola.

http://www.dineronet.cor - Portal financiero.

http://dumraufnet.com.ar - Sitio de Guillermo Lépez Dumrauf.

pttp:7//www.eleconomist.com.af - Periddico El Economista.

pittp:77/www.etexere.com - Editorial norteamericana.

Wttp//www.euroforum.eg - Portal espafiol sobre temas de gestion del conocimiento, capital intelec-
tual, activos intangibles y similares.

kttp.7/www.Tinanceprotessor.comn - Informacion general.

http//www.forocrearcit.secyt.gov.an - Foro de capital de riesgo.

[
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ttp:77/www.iyo.com.an - Futuro y opciones. Incluye un curso electrénico /aprender/.
http:/7/www.geocities.com/diego_pace/ 1.html q Pagina del Dr. Alberto E. Marcel.
http://www.gestionZ000.con - Libreria espafola.
pttp:7/www.gestiondelconocimiento.con} - Portal espanol sobre temas de gestion del conocimiento,
capital intelectual, activos intangibles y similares.

http:// Wwww.harcourtcollege.con] - Editorial Harcourt College Publishers.
fttp:7/www.iamc.sba.com.ar - Instituto Argentino de Mercado de Capitales.
http:// www.ibbotson.com - Consultora internacional.

http:7/7 www.indec.mecon.ar } INDEC.

http:// www.infobolsas.com - Portal financiero.

kttp:/7 www.intermanagers.con} - Informacidon empresaria y revista Gestion.
Wttp:77 www.invertia.com - Portal financiero de Telefénica.

http:// www invertir com.ar} Fundacién Invertir.

http:// www.investa.com.b# - Portal brasilefio.

http:// Wwww.Investmentscience.com - Inversiones y opciones reales.

http:// www.lanacion.com.ar } Diario La Nacion.

http:// www.lanuevaprovincia.com.a# - Diario La Nueva Provincia.
kttp:7//www.maxinver.con - Informacién financiera y bursatil.

http:// www.mecon.ar - Ministerio de Economia de la Nacion.

http:// www.megabolsa.con] - Portal financiero.

http:/7 www.mercado.com.ar ] Revista Mercado.

http://www.merval.sba.com.ar 1 Mercado de Valores.
http:// kww.mhhe.com - Editorial McGraw-Hill.

http:// bww mliniers.com.a# - Mercado de Liniers.
http:/7/ www.nyse.corn] - New York Stock Exchange.
Rttp: 77 www.patagon.com - Portal financiero.

pttp://www.portatolio.cont.ar - Informacién financiera y bursitil.
FiEep:// wwrw porErolios-con] - Portal financiero

http:77 www.prenhall.con} - Editorial Prentice-Hall.
pttp77www.rava.comt.an - Informacién bursatil.
http://www.rofex.com.a# - Bolsa de Comercio de Rosario

http:/7 www.tangobroker.cor] - Portal financiero.
fittp://www.tematika.com.an - Librerias argentinas El Ateneo y Yenny.
http:/7 www.tia.org.an - Union Industrial Argentina.

= La catedra indicara en clase nuevas direcciones electronicas que sean de interés e
importancia para ampliar conocimientos e informacién, sin perjuicio de las bus-
quedas individuales que se espera realicen los alumnos a través de los buscadores
habituales.

[
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Nota: Una parte importante del material bibliogrifico indicado es compartido por
ambos cursos de Administracion Financiera, es tarea del alumno diferenciar los capi-
tulos pertinentes a cada uno de ellos, o consultar con la catedra.

VIGENCIA DE ESTE PROGRAMA
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