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MAESTRIA EN GESTION EMPRESARIA

GESTION FINANCIERA
Docente a cargo: Dr. Eduardo Melinsky

Docentes invitados: Act. Daniel Sarto y Dr. Roberto Drimer

Objetivos: El propdsito del curso es facilitar el desarrollo de la capacidad para aplicar
distintos criterios y técnicas de andlisis para la toma de decisiones econdémico-
financieras en las organizaciones, aplicables en variadas condiciones de incertidumbre
y riesgo.

Brindar los elementos necesarios para definir estrategias, tacticas y el rol de Gestién
Financiera en Empresas y Entidades Financieras atendiendo a la compatibilizacion de
partidas activas y pasivas en la definicion del equilibrio econémico de la empresa,
conforme con el desarrollo actual de los mercados de capitales y el uso generalizado de
productos financieros derivados.

Contenidos minimos: Obijetivos de la gestion financiera. Aspectos financieros de la
gestion empresaria. Administracion del capital de trabajo. Analisis de los mercados de
capital y financiero. Decisiones de inversion y financiamiento. Valoracion de empresas.
Relaciones riesgo-rentabilidad. Teorias de carteras. indices econémicos y financieros.
Mercado de capital. Negociaciones internacionales. Inversién vy financiamiento
internacional. Empresas internacionales y multinacionales. Administracion de negocios
internacionales. Legislacion relativa a empresas e inversiones extranjeras.

Productos financieros primarios y equilibrio econémico. Productos financieros a futuro.
Operaciones financieras de opcion. Teorias de valuacion de carteras de titulos valores.
La gestion de la estructura patrimonial. Finanzas internacionales.

Caracteristicas:

El desarrollo del programa brindara en primer lugar los Fundamentos de la Gestién
Financiera y los principios econdmicos de la valuacion de operaciones financieras; en
segundo lugar se analizaran los productos financieros primarios y derivados y los
modelos de caracterizacion y valuacion de carteras de inversion y finalmente se
planteara la problematica la gestion de la estructura patrimonial.

Se presentara la concepcion moderna de Gestion Financiera de la empresa conforme
con los principios de especializacion y de estabilidad acorde con el desarrollo alcanzado
por los mercados de instrumentos derivados, sobre los Mercados de Capitales y de
Mercancias.
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Se analizardn los mercados a futuro (de operaciones a término y de “futuros"
financieros) y de opciones con la identificacién de las bases técnicas, la interrelacion
entre los productos financieros considerados y la aplicacién a la gestibn empresaria,
tanto desde la Optica del inversor como desde el punto de vista empresario para el
desarrollo de mecanismos de financiamiento a través del mercado de capitales.

Se analizaran los instrumentos de gestion basados sobre los indicadores de la gestion
financiera y econdmica, los aspectos atinentes a la valoracion de la empresa conforme
su estructura patrimonial y su fluir de fondos proyectados.

El capitulo de finanzas internacionales ha de considerar a los aspectos atinentes a
inversion, financiamiento y comercio exterior, atendiendo a la naturaleza de los
mercados y de los instrumentos disponibles.

Las clases se realizaran con la participacion activa de los cursantes, a los efectos de
ejercitacién en la mecanica de los instrumentos y en los modelos de valuacién, como
asi también para el desarrollo de actividades individuales y grupales de andlisis del
contexto nacional.

Se analizaran casos vinculados con la realidad argentina e internacional.

Metodologia de la ensefianza:

Las clases se desarrollaran con una carga horaria total de 84 horas, de las cuales 40
horas son tedricas, 24 horas son préacticas y 20 horas de investigacion y tutorias.

El tipo de estrategia didactica empleada sera mediante la simulacion de situaciones
similares a las reales a los fines de recrear escenarios, con las herramientas y
conocimientos que se iran adquiriendo desde la teoria. Se complementara con analisis
en base a casos de éxitos en la gestion de las finanzas.

La distribucion &ulica ser4 mediante grupos conformados potenciado la interdisciplinaridad y
experiencias de los maestrandos.

Programa Analitico:
1.- Objetivos de la Administracién Financiera:

a) Bases conceptuales de la Gestion Empresarial, Bancaria y Administracion
de Inversiones en la Economia Moderna: Especializacion y Estabilidad.

b)  Propiedades de los Riesgos Financieros en la actividad econdmica.
Identificacién y Tratamiento de los Riesgos Financieros. Concepto de
Instrumento Derivado.

C) Caracteristicas y Estructura de los Mercados de Capitales: Mercados
Financiero, Cambiario, de Empréstitos, Accionario y de Productos
Derivados.

2.- Productos Financieros Primarios y Equilibrio Econémico:
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b)

c)

d)

f)

El concepto de arbitraje entre productos financieros y la equivalencia
financiera de capitales.

La estructura temporal de las tasas de interés: Relaciones entre tasas de
interés de contado y tasas de interés presentes para periodos futuros.
Equivalencia entre tasas de interés referidas a unidades de tiempo
distintas. Teorias econdémicas sobre la forma de la estructura y su
evolucion.

Caracteristicas generales de los instrumentos financieros primarios:
concepto, garantias, instrumentacién, mercados y riesgo de crédito
Sistemas de Amortizaciébn de Empréstitos con prestaciones perioddicas
con servicios de renta con tasas de interés fijas predeterminadas.
Valuacion de Empréstitos y tasas de interés medias implicitas. Tasa de
interés media de paridad.

El andlisis de sensibilidad respecto de la estructura de tasas de interés
en titulos de deuda con tasa de interés fija. Concepto de Volatilidad de
Rendimientos.

La compatibilizacién de compromisos financieros activos y pasivos -
Inmunizacion Financiera.

Productos Financieros a Término y a Futuro:

Tratamiento de los Riesgos Financieros mediante operaciones financieras
al contado.

Contratos a Futuro: definiciéon, objetivo, elementos intervinientes,
modalidades, funcion econdmica. Relaciones entre mercados a término,
mercados de futuros y mercados al contado. El Riesgo de Crédito.

Bases Técnicas de los Contratos a Futuro (término y futuros) sobre Tasa
de Interés, Titulos de Deuda y Monedas: compraventa y compensacion.

Aplicaciones: compensacion de riesgos, arbitrajes y toma de posiciones.

Valuacion de Empréstitos con servicios de renta con tasa de interés a
determinar periddicamente.

Bases Técnicas y Aplicaciones de los Acuerdos de Compensacion
Financiera con prestaciones periddicas, sobre tasas de interés y tipos de
cambio ("Swaps").

Operaciones Financieras de Opcién:

Los Contratos de Opcion: Definicién, elementos intervinientes, mecénica
operativa y funciébn econémica. Mercado de Opciones y su interaccion con los
mercados de contado, a término y de futuros financieros. Identificacién de
opciones implicitas en instrumentos financieros.
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Organizacion de los Mercados Bursétiles sobre Opciones: Caracteristicas de
los contratos, garantias, liquidez, camara de compensacion, liquidacion diaria
de resultados.

Bases Conceptuales para la Valuacién de Opciones: Elementos béasicos
determinantes del valor de las opciones. La Relaciéon de Paridad entre
operaciones de contado, a término y opciones. Principios de no arbitraje. La
nocién de volatilidad.

Modelos de Valuacion de Opciones: Formula Binomial y Férmulas basadas
sobre el planteo de Black y Scholes. Analisis de Sensibilidad. La volatilidad
implicita en las cotizaciones del mercado.

Estrategias de Inversiéon mediante Opciones. Planteo algebraico, esquemas de
resultados y analisis de sensibilidad.

Teorias de Valuacion de Valores Financieros del Mercado de Capitales:

Modelos basados sobre Rendimientos Esperados, Varianzas y Covarianzas.
Caracteristicas y Seleccion de Inversiones con Riesgo. Conceptos de
Funciones de Utilidades y Aversién al Riesgo.

Modelo de Valuacién de Valores Financieros del Mercado de Capitales
("C.A.P.M."). Modelos basados en la regresion de rendimientos respecto de
indices Burséatiles u otros factores. Relacion entre rendimiento y riesgo.
Conceptos de Beta y Alfa. La Cartera del Mercado y la Evaluacién de
Desempeiio.

Modelos de Valuacion de Inversiones por Arbitraje en funcién de Factores
Econdémicos ("A.P.T.").

Aplicacion de Futuros y Opciones sobre indices Bursétiles.

La Gestion de la Estructura Patrimonial

Caracterizacion de la estructura patrimonial y financiera de la empresa:
Capital de Trabajo, Capital Propio, Capital Ajeno.

Indicadores financieros y econémicos (Solvencia, Liquidez, Rendimiento,
Leverage, Rotacion, Endeudamiento, Costo del Capital, etc.). Propiedades y
limitaciones

Definicion de la dimension del capital propio y del nivel de endeudamiento de
la empresa, sobre la base de la actividad econdmica y de los riesgos
financieros inherentes. Definicién de la Estructura Patrimonial. Decisiones de
Inversion.

La Valoracion de la Empresa. Aspectos estaticos y dinamicos (fluir de fondos)

Bibliografia Bésica:
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