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DESCRIPCION

En el contexto econémico actual las organizaciones (con o sin fines de
lucro y cualquiera sea su tamafio econdémico o sector) asi como Tos
individuos, deben necesariamente interactuar con los mercados, aquellos
propios de cada empresa en particular, y en general con 1los mercados
financieros, a los efectos 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
distribucién de utilidades, con el objetivo financiero principal de
maximizar el valor actual del patrimonio neto; a ello debemos agregar
todas las necesidades de gestién financiera. Sobre esta optica, y desde el
punto de vista de las organizaciones, se construye y disefia 1a disciplina
"Administracién Financiera"; cuyo contenido se distribuye en dos
asignaturas especificas: Administracién Financiera I - LA (cédigo 1525) y
Administracién Financiera II - LA (cédigo 1526).

E1 desarrollo del curso es teérico-practico, en el sentido de integrar
ambos enfoques. Las unidades del programa siguen wuna clasificacion
tematica, por lo tanto no son todas de igual caracteristica, ni extensién,
ni profundidad, y ello ademds por 1la propia indole de 1la disciplina.
Algunas son mas tedricas que practicas, otras son mas formativas que
1n%ormativas y la formalizacién matemdtica puede ser importante, 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
tedricos 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 cTaramente definidas las herramientas
que va a utilizar en andlisis mas complejos, se desarrolla una primera
parte destinada a poner en claro los requerimientos del analisis
financiero a partir de la informacion contable interna. Se pone énfasis en
las necesarias distinciones entre valor contable y valor de mercado y
ganancia contable y flujo de fondos, y sus usos adecuados en funcién de la
oportunidad; asi como de otros conceptos que pueden ser o parecer

|Vigenc1a anos: l 2013 | | ‘ | 1




UNIVERSIDAD NACIONAL DEL SUR

, . 2/15
Bahia Blanca - Argentina /

Departamento de CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION
PROGRAMA DE CODIGO: 1525

ADMINISTRACION FINANCIERA I LA AREA:
Administracién

contrastantes. Se finaliza esta parte describiendo los usos que el
analisis financiero tiene en 1la deteccién temprana de fracasos y
dificultades financieras.

La segunda parte del programa esta dirigida a la evaluacion de proyectos
de inversion, desde el punto de vista financiero. Estas unidades toman en
cuenta la base de conocimientos con que llegan a esta disciplina Tos
alumnos de la Tlicenciatura en administracién; asi como 1los que van a
adquirir posteriormente.

Sobre estas fuertes columnas de conocimientos, formacién e informacidn se
apoya uno de los conceptos centrales en finanzas: la valuacioén financiera,
que se convertira en el eje de las restantes 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 inversion y
financiamiento, Tlas que deben estar apoyadas en criterios de aceptacidn
universal, que no sélo abonen la conveniencia de la decisién a adoptar
sino también la comparacién entre oportunidades alternativas.

Respecto al riesgo esta catedra hace dos distinciones fundamentales: el
riesgo del proyecto desde el punto de vista de Jla empresa, del
emprendedor, y el riesgo del proyecto desde el punto de vista del mercado,
del inversor, y su interrelacién. E1 primero de ellos se aborda en esta
asignatura mientras que el segundo completa el tema en Administracién
Financiera II - LA (cédigo 1526).

Hasta este punto se ha analizado la inversién independientemente de su
financiamiento, ain 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 Ta
empresa, también ofrece aspectos propios del riesgo financiero, o sea 1la
posibilidad de pérdidas netas. Dos unidades intimamente relacionadas: e]
costo del capital y la estructura financiera, enfocan el problema de la
decisidn_conjunta. A estos aspectos, como 16gica consecuencia, le sigue el
tema del financiamiento a largo plazo; factor importante para 1la
capitalizacién de Tas empresas y el desarrollo del pais.

otro de Tlos puntos fundamentales del curso es la administracién financiera
del capital_de trabajo, esencial y critico para las PYME. Las decisiones
que 1o involucran no s6lo tienen efectos en el corto plazo, sino que en el
mediano y Tlargo plazo afectan la vida y 1la supervivencia de Tlas
organizaciones. Se toma al «capital de +trabajo como una inversién
fundamental de la empresa que debe perdurar y mantenerse en el tiempo vy,
por lo tanto, debe seguir las mismas pautas que las inversiones a largo
plazo. A partir de aqui se puede contrastar la optimizacién estratégica
con la suboptimizacién tactica. Podria ser admisible la suboptimizacidn a
nivel tactico, pero no a largo plazo. La mayoria de 1las empresas, en
especial aquellas PyME que le han conferido poca importancia al capital de
trabajo considerandolo meramente operativo y cortoplacista, han terminado
en fracasos financieros.
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Todos estos conocimientos y conceptos basicos se entroncan posteriormente
con el segundo curso de Administracién Financiera (coédigo 1526),
sirviendole de fundamento.

OBJETIVOS

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

- Integrar Tlos elementos contables, administrativos, econémicos,
matematicos, estadisticos e 1institucionales para fundamentar 1las
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 1las asignaturas
mencionadas, abre un campo Tlaboral sumamente amplio, no sbélo en el A&rea
economico-financiera de Tas organizaciones, sino en la gestion empresaria
en general, ya sea a nivel de asesor como profesional independiente o bajo
la modalidad de ejecutivo en relacién de dependencia, pudiendo lograr, en
este 0ltimo 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 econdmico agregado que aporta esta
disciplina. Resulta claro, en funcién de 1a 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 Instituto Argentino de Ejecutivos de
Finanzas) ha dicho: "Los temas que durante mucgbs anos descansaron en Jlos
libros de texto, hoy forman parte de Ja agenda cotidiana de Jos
ejecutivos".

Las_organizaciones preocupadas por esta tematica pueden tener o no fines
de Tucro, ser PyME o grandes, nacionales o mu1t1nac1ona]es y de cualquier
sector (comercial, industrial, agropecuario, de servicios).

Si bien estas asignaturas no estdn orientadas en forma especifica al
sector f1nanc1erq institucional, ello no obsta para que éste constituya un
mercado Taboral importante que se nutre de quienes se han formado en esta
disciplina.
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PROGRAMA SINTETICO

1. INTRODUCCION: OBJETIVO, FUNCIONES Y ENTORNO
2. BASES DEL ANALISIS FINANCIERO
3. ANALISIS E INTERPRETACION DEL RENDIMIENTO
4.  ANALISIS E INTERPRETACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
>.  DECISIONES DE INVERSION Y FINANCIAMIENTO EN CAPITAL DE TRABAJO
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 y ESTRUCTURA DE CAPITAL
11. FUENTES DE FINANCIAMIENTO A LARGO PLAZO
12. MODELOS DE PLANIFICACION FINANCIERA

PROGRAMA ANALITICO

1. OBJETIVOS, FUNCIONES Y ENTORNO
Los objetivos de Ta empresa. EI objetivo financiero. Conceptos
tradicional y moderno. La funcién de 1a administracién financiera. EI
entorno financiero y las funciones basicas de los mercados

financieros. Introduccién a Ta composicién del sistema financiero
argentino.

2. BASES DEL ANALISIS FINANCIERO
La informacién contabTe. valores contables y valores de mercado. EI
estado de resultados y el flujo de fondos, diferencias basicas. La

estructura financiera y el estado patrimonial. Reordenamiento de Ta
informacién contable.

3. ANALISIS E INTERPRETACION DEL RENDIMIENTO
Las distintas variantes de rendimiento que surgen del modelo contable:
rendimiento operativo y rendimiento patrimonial. Determinantes de]
rendimiento. La ventaja financiera. E1 efecto de palanca: operativo,
financiero y total.

4. ANALISIS E INTERPRETACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
|V1gencia anos: ] 2013 [ l ' | ‘1
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10.

11.

La utilizacion de coeficientes o “ratios”. Usos e interpretacion de
los principales ratios. Ventajas y desventajas. Deteccion de fracasos
y dificultades financieras. ET impacto de 1a inflacién en e] analisis.

DECISIONES DE INVERSION Y FINANCIAMIENTO EN CAPITAL DE TRABAJO

Concepto general de capital de trabajo. Clasificacion y rubros que To
integran. Administracion del efectivo, de las cuentas a cobrar y de
los inventarios. Fuentes de financiamiento operativas a corto plazo.
Determinacion de conveniencias: costos, beneficios Yy gestion de Tlos
rubros que componen el capital de trabajo.

VALUACION FINANCIERA

Instrumentos financieros: concepto, caracteristicas, negociacién vy
operatoria. El1 valor del dinero en el tiempo. Valor intrinseco (o
fundamental) y valor de mercado. iComo  valdan los mercados
financieros? valoracién de activos de renta fija. valoracion de
activos de renta variable: el modelo de descuento de dividendos.

FLUJO DE FONDOS: CONCEPTO Y APLICACIONES

Importancia del flujo de fondos. Flujo de fondos dincrementales.
Calculo del flujo de fondos: método directo e indirecto. Distintas
modalidades segun Tla perspectiva del anilisis: flujos de fondos
libres, financieros y residuales. Efectos impositivos.

METODOS DE EVALUACION ECONOMICO-FINANCIERA

Clasificacion de Tos proyectos de dinversién. valor actual, valor
actual neto, tasa 1interna de retorno, tasa interna de retorno
modificada. Otros métodos de decisién. Andlisis comparativo de Tos
distintos métodos. Situaciones especiales: racionamiento de capital y
vidas desiguales.

INCERTIDUMBRE Y RIESGO OPERATIVO

Distincion entre riesgo del proyecto y riesgo del mercado. La medicidn
del riesgo y su evaluacidén. La incorporacion del riesgo a 1la
valuacion. Andlisis de sensibilidad. Analisis de escenarios. Analisis
del punto de equilibrio. Andlisis de simulacién. Arboles de decision.

COSTO DE CAPITALY ESTRUCTURA DE CAPITAL

Conceptos sobre estructura de capital. Las proposiciones de Modigliani
y Miller. Efectos de las imperfecciones sobre 1Ja estructura de
capital: impuestos, asimetrias de informacidén, costos de transaccioén,
competencia imperfecta, enfoque conductual. E1 costo de capital como
costo de oportunidad. Los distintos costos de capital. Costo de
capital_ promedio ponderado. E1 costo de capital como concepto
marginal. Los efectos impositivos. Consideracién de la inflacién.

FUENTES DE FINANCIAMIENTO

Clasificacion de Tas fuentes internas y externas de financiamiento.
Analisis de Tlas fuentes externas basicas: mercado inter-empresario,
mercado bancario, mercado de capitales. Caracteristicas y modalidades.
Costos de obtencién de Tlos fondos. Otras fuentes: arrendamiento
(leasing), fideicomiso, etc. Sociedades de garantia reciproca.
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Politicas = pidblicas de  apoyo financiero a  empresas.
Autofinanciamiento: caracteristicas, ventajas y desventajas. Capital
de riesgo.

12. MODELOS DE PLANIFICACION FINANCIERA
Concepto. Estados contables proyectados y proyecciones financieras en
general. Los modelos de planificacién financiera. La tasa de
crecimiento de ventas sostenible. Evaluacién y control.

BIBLIOGRAFIA

Se presenta la bibliografia basica para cada unidad de la materia. Ademis
se indica la bibliografia ampliatoria, tanto general (correspondiente a
diversas unidades de la materia) como especifica (indicada por unidad).

Bdsica

Unidad 1:

MOYER, R. Charles; McGUIGAN, James R. & KRETLOW, william 3. (2005):
Administracion financiera contempordnea. Thomson International, México, 9°
edicién. Capitulo 1.

PORTO, José Manuel (2011): Fuentes de Financiacién. Editorial Osmar D.
Buyatti, Buenos Aires. 2° Edicién. Capitulos 1 y 11.

ROSS, Stephen A., WESTERFIELD, Randolph w. & JAFFE, Jeffrey F. (2005):
Finanzas Corporativas. Irwin, México, 72 edicién. capitulo 1.

Unidades 2 y 3:

FORNERO, Ricardo A.: Andlisis Financiero con Informacion Contable (AFIC).
Manual de Estudio Programado. capitulos 1, 2, 3 vy 4,

Unidad 4:

MOYER, MCGUIGAN, & KRETLOW (2005). Capitu1o 3.

ROSS, WESTERFIELD & JAFFE (2005). Capitulos 2 y 31.
Unidad 5

MOYER, MCGUIGAN, & KRETLOW (2005). Capitu1os 15, 17, 18
ROSS, WESTERFIELD & JAFFE (2005). Capitulo 27

Unidad 6:
EMERY, Douglas R. & FINNERTY, John D. (2000) : Administracién Financiera
Corporativa. Prentice-Hall, México, 2000. Capitulos 4 y 5.

PORTO (2011). capitulo 1.

ROSS, WESTERFIELD & JAFFE (2005). cCapitulos 4 y 5.
Unidad 7 )

MOYER, MCGUIGAN, & KRETLOwW (2005). Capitulo 8
ROSS, WESTERFIELD & JAFFE (2005). Capitulo 7.
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ROTSTEIN Y OTROS (2011). Decisiones de inversién. Induvio Editora.
Capitulo 2.

SAPAG CHAIN, Nassir & SAPAG CHAIN, Reinaldo (2008): Preparacion y
Evaluacion de Proyectos. McGraw Hill, 52 edicion. Capitulos: 12, 13 y 14.
Unidad 8

BREALEY, MYERS & ALLEN (2006). capitulos 5,6 y 10.
ROSS, WESTERFIELD & JAFFE (2005). Capitulos 6 y 7
ROTSTEIN Y OTROS (2011). capitulos 3 y 4.

SAPAG CHAIN (2008). capitulo 15.

Unidad 9
ROSS, WESTERFIELD & JAFFE (2005). capitulo 8

ROTSTEIN Y OTROS (2011). Capitu1o 5.

SAPAG CHAIN (2008). Capitu]os 17 y 18.

MOYER, MCGUIGAN, & KRETLOW (2005). Capitu1o 10.
Unidad 10

COSS BU RAUL (1986): Andlisis y Evaluacién de Proyectos de Inversion.
Limusa, 22 edicién. capitulos 9, 10 y 11.

MOYER, MCGUIGAN, & KRETLOW (2005).Capitulo 11.
ROSS, WESTERFIELD & JAFFE (2005). capitulos 15 y 16.
SAPAG CHAIN (2008). cCapitulo 16.

Unidad 11
BREALEY, MYERS & ALLEN (2006). Capitu]o 26.

COMISION NACIONAL DE VALORES (2008): Mercado de Capitales para PYMES.
Disponible en:

EMERY, Douglas R. & FINNERTY, John D. §2000): Administracion Financiera
Corporativa. Prentice-Hall, México.capitulo 25

MOYER, MCGUIGAN, & KRETLOW (2005).Capitulo 19.
PORTO (2011). capitulos: 3,5 a 12, 16

UNIVERSIDAD NACIONAL DE QUILMES, Instituto de Estudios Sociales de la
Ciencia y Tecnologia (2002): New Venture Financing Project Final Report.
E] capital de Riesgo en la Argentina: Surgimiento, Crisis, Experiencias y
Propuestas. Coordinador: CARULLO, Juan Carlos. Disponible en:
http://www.capita]deriesgo.mincyt.gov.ar/pdfs/argentina/Argentina%ZO—
%20E1%20Capita1%20de%20R1esgo%ZOen%201a%ZOArgent1na.pdf

Unidad 12:
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BENNINGA, Simon Z. y SARIG, Oded H. Corporate Finance: A valuation
approach McGraw-Hil1, 1997. Cap1tu1o 2, secciones 4.1-4.2

BREALEY, R. A., MYERS, S. C. & ALLEN, Franklin (2006): Principios de
Finanzas Corporativas. McGraw-Hill Interamer1cana de Espana, Madrid, 82
edicién. Capitulo 29.

ROSS, WESTERFIELD & JAFFE (2005). capitulo 26.

Ampliatoria

*General

BENNINGA, Simon Z. { SARIG, Oded H. (1997): Corporate Finance: A valuation
approach. McGraw-Hill, Cap1tu1os ly2.

BERK, Johathan & DeMARzO, Peter (2008): Finanzas Corporativas. Pearson-
Addison Wesley, México.

BESLEY, Scott & BRIGHAM, Eugene F. (2001): Fundamentos de Administracién
F7nanc7era McGraw-Hill, México, 122 ed1c1on

BLOCK, Stanley B. & HIRT, Geoffrey A. (2001): Fundamentos de Gerencia
Financiera. McGraw-Hill, Colombia, 92 edicion.

CONTRERAS MORA, Ignacio; DURBAN OLIVA, sSalvador; PALACIN SANCHEZ M. J. vy
RUIZ MARTINEZ, R. 3J. (1995) casos pract7cos en finanzas conporat7vas
McGraw-HilT, Madrid.

DAMODARAN,Aswath (1997): Corporate finance: theory and practice. 3John
Wiley & Sons 1° edicioén.

EMERY, Douglas R.; FINNERTY, John D. & STOWE, 3John D. (2004): cCorporate
Finance Management Pearson, New York, 22 edicidn.

GALLAGHER, Timothy & ANDREW, Joseph (2000): Financial management:
pr7nc7p7es and practice. Ed Prentice Hall, 2° edicidn.

LOPEZ DUMRAUF, Guillermo (2006): Finanzas Corporativas. La Ley, Buenos
Aires.

ROSS, Stephen A., WESTERFIELD, Randoiph w. y JORDAN, Bradford D. (1996):
Fundamentos de Finanzas Corporat7va5 Irwin, México. 22 ediciodn.

VAN HORNE, James C. (1997): Adwinistracién Financiera. Prentice-Hall,
México, 102 edicidn.

WESTON, J. F. & COPELAND, T. E. (1995): Finanzas en Administracion.
McGraw-Hill, México, 2 tomos 92 ediciodn.

*Especifica

Unidades 2 y 3 )
BERNSTEIN, Leopold A (1996): Andlisis de Estados Financieros. Teoria,
Ap77cac70n e Interpretacion. Irwin, Barcelona.
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Unidad 4:

ALONSO, Aldo, BARRAZA, Santiago, GUGLIEMETTI, Gustavo & LEGATO, Ana
(2006): Riesgo Crediticio en las PyME- Desarrollo de un modelo de
prediccion de default. XXVI Jornadas de la Sociedad Argentina de Docentes
de Administracién Financiera - Vvaquerias - Cérdoba. Disponible en:
http://www.sadaf.com.ar/

ALTMAN, Edward I. (1993): Corporate financial distress and bankruptcy.
wWiley, New York, 22 edicién

BERNSTEIN, Leopold A. (1996): Andlisis de Estados Financieros. Teoria,
Aplicacion e Interpretacion. Irwin, Barcelona.

ROTSTEIN, Fabio (2000): “E1 planeamiento financiero y Tla crisis
empresaria”. ESCRITOS CONTABLES, N° 41, pp. 49/90.

WALSH, Ciaran (1994): Ratios_financieros para la direccién de empresas.
Ed. Folio (Coleccién Financial Times), Barcelona.

Unidad 5

ALONSO, Aldo (2005): capital de trabajo - 3Just in time es un genérico
prescripto para optimizar su gestién. XXV Jornadas de la Sociedad
Argentina de Docentes de Administracidén Financiera - vaquerias - Cérdoba.
Disponible en: http://www.sadaf.com.ar/

ALONSO, Juan Carlos_(2006): Cambios en Ta politica de crédito a clientes.
XXVI Jornadas de la Sociedad Argentina de Docentes de Administracién
Financiera - Vaquerias - Cdérdoba. Disponible en: http://www.sadaf.com.ar/

HILL, N. C. & SARTORIS, W. L. (1995): Short-term financial management.
Text and cases. Prentice-Hall, New Jersey, 32 edicién.

OPLER,_ T PINKOWITZ,_ L.5 STULZ, R. & WILLTIAMSON, R. (1999). The
determinants and 1implications of corporate cash holding, Journal of
Financial Economics, 52, pp 3-46.

ROTSTEIN, Fabio; BARCO, Eliana & BRI0OZZO, Anahi (2002): La administracién
eficiente del Capital de Trabajo como instrumento para detectar y prevenir
fracasos financieros. ESCRITOS CONTABLES, N° 45, pp. 61/84.

Unidad 6

LOPEZ DUMRAUF, Guillermo (2006): cdiculo Financiero Aplicado. La Ley,
Buenos Aires, 22 ediciodn.

Unidad 7

BIERMAN, Harold & SMIDT, Seymour (1993): The capital Budgeting Decision.
Prentice-Hall, Nueva York, 72 edici6n. Partes 1y 2.

LEVY, H. & SARNAT, M. (1998): capital Investment and Financial Decisions.
Prentice-Hall, U.K., 52 edicién.

Unidad 8
BIERMAN, Harold y SMIDT, Seymour (1993): The cCapital Budgeting Decision.
Prentice-Hall, Nueva York, 72 edicién. Partes 1 y 2.
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LEVY, H. & SARNAT, M. (1998): cCapital Investment and Financial Decisions.
Prentice-Hall, U.K., 52 edicidn.

Maquieira, c.; Preve, L. & Sarria-Allende, v. (2012). Theory and practice
of corporate finance: Evidence and distinctive features in Latin America,
Emerging Markets Review, 13, pp. 118-148.

MILANESI, Gastoén S.; ROTSTEIN, Fabio; ESANDI, Juan I. & PEROTTI, René D
(2004): La TIR modificada como herramienta complementaria en la evaluacién
financiera. XXIV Jornadas Nacionales de Administracién Financiera. XXIV
Jornadas de la Sociedad Argentina de Docentes de Administracién Financiera
- Vaquerias - Cérdoba. Disponible en: http://www.sadaf.com.ar/

VELEZ PAREJA, Ignacio (2005): valoracién de Flujos de Caja en Inflacién -
El caso de la regulacién en el Banco Mundial. XXV Jornadas de la Sociedad
Argentina de Docentes de Administracién Financiera - Vvaquerias - Cordoba.
Disponible en: http://www.sadaf.com.ar/

Unidad 9

BIERMAN, Harold & SMIDT, Seymour (1993): The capital Budgeting Decision.
Prentice-Hall, Nueva York, 72 edicid6n. partes 1y 2.

FORNERO, Ricardo (2006): Usos del “riesgo” en finanzas de empresa. XXVI
Jornadas de la Sociedad Argentina de Docentes de Administracién Financiera
- Vaquerias - Cordoba. Disponible en: http://www.sadaf.com.ar/

HULL, J. C. (1980): 7The evaluation of risk 1in business management.
Pergamon Press, Oxford.

LEVY, H. & SARNAT, M.(1998): capital Investment and Financial Decisions.
Prentice-Hall, U.K., 52 edicién.

Unidad 10

ALONSO, Juan Carlos (2008): E1 Enfoque Modigliani y Miller en un Contexto
en Desarrollo e Inflacionario. XXVIII Jornadas de la Sociedad Argentina de
Docentes de Administracion Financiera - vaquerias - Cérdoba. Disponible
en: http://www.sadaf.com.ar/

COPELAND, Thomas E.; WESTON, J. Fred & SHASTRI, Kuldeep (2005): Financial
Theory and Corporate Policy. Pearson-Addison wesley, Boston.

FORNERO, Ricardo (2008): Las Primeras Proposiciones de Modigliani y
Miller. XXVIII Jornadas de la Sociedad Argentina de Docentes de
Administracién Financiera - Vaquerias - Cdordoba. Disponible en:
http://www.sadaf.com.ar/

MILANESI, Gaston y BRIOZZO, Anahi (2004): La Estructura de Capital y el
Estado del Arte> una Revisidén. XIV Jornadas de Ta Sociedad Argentina de
Docentes de Administracién Financiera - Vaquerias - Cérdoba. Disponible
en: http://www.sadaf.com.ar/

PRATT, Shannon P. (1998): Cost of Capital. Estimation and Aplications.
Wiley, Nueva York. Capitulos 2, 3y 6

Unidad 11
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ALBORNOZ, Cesar & TAPIA, Gustavo (2002): Formas para generar capital de
trabajo Financiamiento de PyMEs. XXII Jornadas de la Sociedad Argentina de
Docentes de Administracién Financiera - Vaquerias - Coérdoba. Disponible
en: http://www.sadaf.com.ar/

ASCUA, R. (2012). Factores de asociacién exitosa entre fondos de capital
emprendedor y empresas jovenes de base tecnoldégica. Ensefianzas de tres
casos argentinos. Working paper.

BRIOZZO, A. & VIGIER, H. (2009): La demanda de créditos promocionales en
las pequefias empresas argentinas. IX internacional Finance Conference, en
simultaneo con las XXIX Jornadas de la Sociedad Financiera, Buenos Aires.
Disponible en: http://www.sadaf.com.ar/

COLOMBO, Liliana & ALONSO, Aldo (2002): La apertura del capital de Tas
PyME: La alternativa de venture capital.XXII Jornadas de la Sociedad
Argentina de Docentes de Administracion Financiera - vaquerias - Coérdoba.
Disponible en: http://www.sadaf.com.ar/

Consejo Profesional en Ciencias Econdémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires(2002): Recomposicion del Capital de Trabajo: Distintas Fuentes no
tradicionales de Financiamiento. Cuadernos Profesionales, Julio.
Coordinador GUSSONi, Humberto

FERRARO, C. (2011) (compilador). Eliminando barreras: E] financiamiento a
las PyMEs en América Latina. CEPAL-AECID. Disponible en:
http://www.eclac.cl/cgi-

21n/?etProd.asp?xm1=/pub1icaciones/xm1/0/45220/P45220.xm1&xs1=/ddpe/tp1/p9
.XS

FINNERTY, John D.(1996): Financiamiento de Proyectos. Simon & Schuster,
Nueva York. Capitulos 6, 7 y 8.

KULFAS, M. (2009). Los sistemas de garantias como herramienta para el
acceso al financiamiento de las PyMEs. Alcances y limitaciones de la
experiencia argentina. Iniciativa para la transparencia financiera N° 45,
Disponible en: http://www.itf.org.ar/pdf/lecturas/lectura45.pdf

ROTSTEIN, Fabio, BRIOZZO, Anahi E., ESANDI, Juan I. & MILANESI, Gastén
S.(2007): Andlisis descriptivo de la estructura de financiamiento de las
pymes bahienses. XXVII Jornadas Nacionales de Administracién Financiera-
Vaquerias - Cordoba. Disponible en: http://www.sadaf.com.ar/

Unidad 12

AMAT SALAS, Joan M (1996): Planificacion Financiera. Escuela de Alta
Direccion y Administracion, Ediciones Gestidén, 32 edicién.

LAURIA, Daniel (2002): Modelo de crecimiento sostenible: limitaciones para
su uso indiscriminado. XXII Jornadas de la Sociedad Argentina de Docentes
de Administraciéon Financiera - Vaquerias - Coérdoba. Disponible en:
http://www.sadaf.com.ar/

MAKRIDAKIS, Spiros (1991): Forecasting, Planning and Strategy for the
21st. Century. Free Press, New York.

MAKRIDAKIS, S. & WHEELWRIGHT, S. C. (compiladores) (2000): wmanual de
Técnicas de Prondéstico. Noriega-Limusa, México.
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ROTSTEIN, Fabio (1999): Fracasos financieros: la necesidad del diagnéstico
precoz para generar estrategias anticipatorias. En colaboracién. ESCRITOS
CONTABLES, N° 39, 1999, pp. 69/93.

ROTSTEIN, Fabio (1999)Fracasos financieros: medicién de Tla posicién
relativa de las empresas. En colaboracidén. ESCRITOS CONTABLES, N° 39,
1999, pp. 95/119.

MODALIDADES DE DICTADO

Durante el cuatrimestre Jlectivo se dictardn 3 clases semanales de dos
horas cada una. De acuerdo a Tos temas que correspondan las clases seran
tedricas, tedérico-practicas y practicas. Ademas de 1la bibliografia
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 asi%natura se deberan aprobar dos examenes
parciales, o sus complementarios, los que versaran sobre temas tratados y
desarrollados en Tas clases. E1 complementario especial es una fecha Gnica
establecida a la finalizacién del cuatrimestre, para aquellos alumnos que
hayan presentado certificado médico. Para quienes adeuden una de Tlas
instancias, el temario del examen incluira el contenido de dicha instancia
(1° o 2° parcial). Para quienes adeuden ambas instancias el temario del
examen incluird todo el contenido de 1la materia.

Los examenes parciales o complementarios se aprueban con 60/100 puntos. En
el caso de examenes dudosos (entre 55/100 y 59/100 puntos), se daran 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 relacidén de esta asignatura con la realidad
cotidiana, es indispensable que los alumnos realicen durante el cursado un
seguimiento diario de Tos principales aspectos de la actualidad econdmica,
financiera, politica y social, tanto a nivel nacional como internacional.
Para ello deberan recurrir a diarios, periddicos, revistas, TV, internet u
otros medios de informacién. En el examen final se le requerira a los
alumnos, cuando expongan temas tedricos, que establezcan conexiones entre
sus examenes y dicha realidad.

MODALIDADES DE LA APROBACION FINAL

La aprobacién final de Tla asignatura se concretara mediante un examen
final oral, de acuerdo a la reglamentacién general de la universidad. Se
rinde sobre la base del dltimo programa en vigencia de la materia que ya
haya sido dictado un cuatrimestre.

En el examen final seran evaluados: Tlos conocimientos teéricos, la
capacidad de aplicacién a situaciones practicas, la utilizacién de
vocabulario técnico especifico de la materia, la habilidad para transmitir
lTos conocimientos aprendidos, la claridad y precisién de la respuesta, el
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empleo de recursos graficos (fundamentalmente el uso de Tapiz y papel) y
de_formulaciones matematicas en la exposicidén, y las referencias adecuadas
a la bibliografia utilizada.

Los alumnos _tienen derecho a elegir un tema para exponer al inicio de su
examen. A Jos efectos de dicha exposicién deben tener en cuenta que
disponen de un tiempo no mayor a 10/15 minutos. Se recomienda, por 1o
tanto, no tomar unidades completas, ya que el tiempo no le permitiria
redondear su exposicion, sino temas especificos (evitando Tas
introducciones) que puedan completarse en el Tlapso asignado, y que
permitan una mejor evaluacioén.

SISTEMAS DE_CONSULTAS

«) La consulta en Tos horarios de clase.

#) Consulta en gabinete N° 30: 10 horas semanales.

<) Material desarrollado por 7la catedra puesto a disposicién de Tos
alumnos en las fotocopiadoras de los centros de estudiantes y en
aquellas vecinas a la universidad.

4) Material a disposicion de los alumnos en Tlas paginas de nuestras

catedras en el sitio de 1la universidad. E]1 material se renueva
cuatrimestre a cuatrimestre:

http://www.servicios.uns.edu.ar/alumnos/cat_index.asp?materia=1525

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

OBSERVACIONES Y RECOMENDACIONES

» Se sugiere a los alumnos, para completar su_ formacion profesional, 1la
consulta de las siguientes colecciones de publicaciones especializadas:

ALTA GERENCIA, Ediciones Interocednicas, Buenos Aires.

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

CONTABILIDAD GERENCTAL, National Association of Accountants - Sociedad Argentina de
Administracién, Buenos Aires.

ESCRITOS CONTABLES Y DE ADMINISTRACION, Depto. de Ciencias de 1la Administracién,
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
Administracién Financiera (S.A.D.A.F.), Editados por su Centro de Investigaciones.
DISERTACIONES, publicacion de Tlos trabajos expuestos en las Jornadas anuales de 1la
Sociedad Argentina de Docentes en Administracién Financiera (S5.A.D.A.F.).

INDICADORES DE ACTIVIDAD ECONOMICA, publicacién 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
Investigaciones Econdmicas 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 formacién sino
su informacion sobre la cambiante realidad econémica y el dinamico
ambiente de los negocios, consultar:
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a) diarios y revistas periédicas de divulgacién general que aborden temas econoémicos,
financieros, politicos, sociales y de negocios. La mayoria pueden consultarse via
Internet.

b) diarios y revistas periddicas especializados en temas econdmicos, financieros y de
negocios en general. La mayoria pueden consultarse via Internet.

¢) informacion local (diarios y programas de radio y televisidn) sobre temas econoémicos,
financieros y de negocios en general. E1 diario local puede consultarse via Internet.

d) programas de radio y television (por aire y cable) que aborden temas econdémicos,
financieros, politicos, sociales y de negocios.

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

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 Ta mayoria de los sitios relacionados con Administracién
Financiera que estan en la web.

La pdgina de william F. Sharpe (Premio Nobel en Economia 1990):

http://www.wsharpe. 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. cgu. edu

Otros sitios de interés:

http://www.afajof.org - American Finance Association - Journal of Finance - 1links hacia
todo 1o conocido en finanzas de EEUU y Europa, algunos Tinks argentinos.

http:// www.amazon.com — Libreria norteamericana

http://www. ambitoweb.com - Diario Ambito Financiero.

http://www.bcba.sba.com.ar - Bolsa de Comercio de la Ciudad de Buenos Aires.
http://www.bna.com.ar - Banco de la Nacién Argentina.

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

http://www.bolsacombblanca.com.ar - Bolsa de Comercio de Bahia Blanca.
http://www.businessangelsclub.com.ar - Club de Angeles Inversores.
http:/?%ww.capfta7derie5go.seqyt.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 (Espafa), cuenta con
mucho material disponible bajo la forma de cursillos y ofrece mis de 2.000 enlaces
(Tinks) comentados.

http://www.clarin.com.ar - Diario Clarin.

http://www.cnv.gov.ar - Comisidn Nacional de valores.

http://www.cpba.org.ar - Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Prov. Buenos
Aires.

h;tg:é?hww.cpcecba.org.ar - Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Provincia de
Cérdoba.

htgp:/%%ww.consejo.org.ar - Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la capital
Federal.

http://www.creebba.org.ar - Centro Regional de Estudios Econdmicos de Bahia Blanca,
Argentina.

http://www.cronista.com.ar — Diario E1 Cronista.

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

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

http://diazdesantos.es - Libreria espafola.

http://waww.dineronet.com - Portal financiero.

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

http://www. fyo.com.ar - Futuro y opciones. Incluye un curso electrénico Japrender/.
http://www.geocities. com/diego_pace/1.htm] - Pagina del Dr. Alberto E. Marcel.
http://www.gestion2000.com - Libreria espafiola.

http://www.gestiondelconocimiento.com - Portal espafiol sobre temas de gestién 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.ibbotson.com - Consultora internacional.

http:// www. indec.mecon.ar - INDEC.
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http:// www.infobolsas.com - Portal financiero.

http:// www.intermanagers.com - Informacidn empresaria y revista Gestion.
http:// www. invertia.com - Portal financiero de Telefdnica.
http:// www. invertir.com.ar - Fundacion Invertir.

http:// www. investa.com.br - Portal brasilefo.

http:// www.investmentscience.com - Inversiones y opciones reales.
http:// www. lanacion.com.ar - Diario La Nacioén.

http:// www. lanuevaprovincia.com.ar - Diario La Nueva Provincia.
http://www.maxinver.com - Informacién financiera y bursatil.
http:// www.mecon.ar - Ministerio de Economia de 1a Nacién.
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 - Informacién financiera y bursatil.
http:// www.portfolios.com - Portal financiero

http:// www.prenhall.com - Editorial Prentice-Hall.

http://www. rava.com.ar - Informacién bursatil.

http://www. rofex.com.ar - Bolsa de Comercio de Rosario
http:// www. tangobroker.com - Portal financiero.

http://www. tematika.com.ar - Librerias argentinas E1 Ateneo y Yenny.
http:// waw.uia.org.ar - Unién Industrial Argentina.

* La catedra indicard en clase nuevas direcciones electrénicas que sean
de interés e importancia para ampliar conocimientos e informacién, sin
perjuicio de las blsquedas individuales que se espera realicen 1los
alumnos a través de los buscadores habituales.

VIGENCIA DE ESTE PROGRAMA
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