
1

IN  56A INGENIERIA ECONOMICA Y GESTION FINANCIERA  
10 U.D.

(3 .0-1.5-5 .5)

REQUISITOS : IN42A,  IN46A

CARACTER : Obl igator io  de la  Carrera de Ingenier ía  Civi l  Industr ia l  

CONTROLES : Semanas 5ª  -  9ª  -  13ª

SEMESTRE : PRIMAVERA 2005

OBJETIVOS:

General:   Entender  la  teor ía  y  la  práct i ca  de la  func ión  f inanciera  en  la  empresa.  

Específ icos:   Se espera  que al  f ina l  del  curso  los  a lumnos sean capaces  de:  

a) Comprender  cómo  se  va lor i zan  los  act i vos  f inancieros ,  en  base  a  su  vencimiento  y
r iesgo.

b) Comprender  la  re lación  entre  la  rentabi l idad  y  e l  r iesgo de un  act i vo.

c) Comprender  en  qué  medida  los  prec ios  de  los  act i vos  ref le jan  la  in formación
disponib le  en  el  mercado,  y  qué  pos ib i l i dades  rea les  ex is ten  de  real izar  operac iones
de arbi tra je.

 
d) Comprender  e l  t ratamiento  del  r iesgo en la  eva luación  de proyectos  de invers ión.

e) Comprender  cómo la  empresa  decide  cuá l  es  su es tructura  ópt ima de f inanciamiento.

f) Conocer  los  pr incipa les  inst rumentos  f inancieros  ut i l i zados  en  la  reducción  del  r iesgo
de mercado (contra tos  futuros ,  forwards ,  opc iones  y  swaps ) .  

CONTENIDOS:  
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1. Introducción:  ¿Qué es Finanzas? 
 El  s is tema f inanciero  
 Funciones  fundamenta les  del  s is tema f inanciero  
 ¿Por  qué es tud iar  f inanzas?  
 Repaso de la  técn ica  de valor  presente  

Lecturas  :  B&M,  capí tu los  1  ( “¿Por  qué  son  impor tantes  las  f inanzas?”) ,  2  ( “Valor
actua l  y  cos to  de  opor tun idad  del  capi ta l ” ) ;  Capí tu lo  3  ( “Cómo  ca lcular  va lores
actua les”) ;  C&W,  capí tu los  1  ( Introduct ion:  Capi ta l  Markets,  Consumption,  and
Investment ) ,  2  ( Investment  Decis ions:  The  Certa inty  Theory ) ,  y  3  (More  Advanced
Capi ta l  Budget ing Topics ) .  

2. Instrumentos  de  Renta Fi ja  
 Descr ipc ión  de un  bono 
 Valor izac ión  de un bono 
 Medición  de la  es tructura l  temporal  
 Tasas spot  y  forward  

Lecturas  :  B&M,  Capítu los  23  (“Va lorac ión  de  la  deuda  con  r iesgo”) ,  24  ( “Los
di ferentes  t ipos  de  deuda”) ;  BKM Capí tu lo  14  ( The Term Structure  of  Interest  Rates )
y  capí tu lo  15 ( “Fixed- Income Portofo l io Management) .

3. Valorización  de  Acciones 
 Modelos  de descuento  de div idendos  y  supuestos  para  apl i car  f lu jos  de caja  

descontados  
 Fórmula  con  crec imiento  constante  
 Crecimiento  por  etapas  
 Valor izac ión  de negocios  en  operac ión  
 Uti l i dad  por  acc ión  (EPS) y  razón  prec io-ut i l idad  (P/E) 

Lecturas  :  B&M,  Capítu lo  4  ( “Valorac ión  de acc iones  y  obl igac iones”) ;  RWJ,  Capítu lo
5 (“Va luación  de bonos  y  acciones”) .  

4. Teor ía  de  Portafol io
 Medición  del  r iesgo 
 Cálculo  de la  var ianza  
 Porta fo l ios  ef i c ientes  

Lecturas  :  B&M,  Capítu lo  7  ( “ In troducción  al  r iesgo,  rentabi l idad  y  cos to  de
opor tun idad  del  capi ta l ” ) ;  BKM,  Capí tu los  6  ( Risk  and  Risk  Avers ión )  y  7  (Capita l
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Al locat ion  between  the  Risky  Asset  and  the  Risk-Free  Asset ) ;  C&W,  Capí tu lo  6
(Objects  of Choice:  Mean-Variance Uncerta inty ) .  

5. CAPM 
 Supuestos  y  der ivac ión  
 Medición  y  pred icc ión  de los  betas  
 In terpretac ión  de los  a l fas  y  R 2  
 CAPM de factores  múl t ip les  y  APT 

Lecturas  :  B&M,  Capítu lo  8  ( “Riesgo  y  rentabi l idad”) ,  9 .1  ( “Presupuesto  de  capi ta l  y
r iesgo”–Cálculo  de  los  betas) ;  C&W,  Capítu lo  7  ( Markey  Equi l ibr ium:  CAPM  and
APT)

6. Ef ic iencia  de  los  Mercados  Financieros  
 Nociones  c lás icas  de ef i c ienc ia .  
 Testeo  de ef i c ienc ia  y  racional idad  
 Lími tes  práct i cos  a  la  ef i c ienc ia  

Lecturas  :  RWJ,  Capítu lo  13  (“Decis iones  de  f inanciamiento  corporat i vo  y  mercado
de capi ta les  ef i c ientes”) ;  BKM,  Capí tu lo  12  ( Market  Eff ic iency )

7. Teor ía  de  la  Estructura  Opt ima  de  Capital
 El  t radeoff  entre  r iesgo f inanciero  y  retorno  del  patr imonio.  
 Impuestos  
 El  cos to  de insolvencia  f inanciera  
 Incent ivos  en el  f inanciamiento  y  adminis trac ión.  
 Problemas  de in formación,  especia lmente  en la  emis ión  de acciones.  
 Tres  métodos  al ternat i vos  para valor i zar  empresas apalancadas:  APV, FTE y  

WACC

Lecturas  :  B&M,  Capítu lo  17  (“¿Es  i r re levante  la  pol í t i ca  de  endeudamiento”) ,18
(“¿Cuánto  deber ía  endeudarse  una  empresa?”) ;  RWJ,  Capítu los  14
(“Financiamiento  a  largo  plazo:  In troducción”) ,  15  ( “Estructura  de  capi ta l :
Conceptos  bás icos”) ,  16  ( “Lími tes  para  el  uso  de  deudas”) ,  17  ( “La  valuación  y  el
presupuesto  de capi ta l  en las  empresas apalancadas”) .  

8. Pol ít ica  de Dividendos  
 Defin ic ión  del  t radeoff  en  la  pol í t i ca  de div idendos  
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 Pol í t i ca  de div idendos  en un  mundo s in  impuestos ,  cos tos  de transacción  u otras
imper fecc iones  de mercado (Modig l ian i  y  Mi l ler) .  

 Pol í t i ca  de div idendos  en un  mundo con  impuestos .  
 In formación  conten ida  en  la  pol í t i ca  de div idendos.  

Lecturas  :  B&M,  Capítu lo  16  (“La  controvers ia  de  los  d iv idendos”) ;  RWJ,  Capí tu lo  18
(“La pol í t i ca  de div idendos:  ¿Por  qué es  impor tante?”)

9. Anál is is  Financiero  
 Razones  f inancieras
 EVA (Economic Value Added ) 

Lecturas  :  B&M, Capítu lo  27 (“Anál is is  f inanciero”) ;  PF,  Capí tu lo  11  (“Medidas  de 
creación  de va lor”) .

10. Cobertura  del  Riesgo  Financiero
10.1   Conceptos  Prel iminares
 La técn ica  de cober tura
 Breve  descr ipc ión  de los  ins trumentos  f inancieros  comúnmente  ut i l i zados  en 

cober tura

Lecturas  :  B&M Capí tu lo  25,  ( “Cober tura  del  r iesgo  f inanciero”) ;  RWJ,  capí tu lo  25 
(“ Ins t rumentos  der ivados  y cober turas  de r iesgo”) .

10.2   Contratos  Forward,  Futuros  y Swaps
 Defin ic iones
 Mercados  de futuros
 Valor izac ión  de forward  y  futuros
 Swaps

Lecturas :    Hul l ,  capí tu los  1 ( Introducción),  2 (Futures  and Forward Markets) ,  3  
(Determinat ion of Forward  and Futures  Pr ices)  y  6  (Swaps).

10.3   Opciones
 Defin ic iones
 Mercado de opciones
 Caracter ís t i cas  de los  contra tos  put  y  cal l
 Determinantes  de va lor  de un opción  
 Valor izac ión  de opciones  (vía  árbol  b inomia l  y  fórmula  de Black-Scholes)
 Apl icac iones
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Lecturas :    Hul l ,  capí tu los  7 (Mechanics  of Option Markets) ,  8,  (Basic  Propert ies  of 
Stock  Options) ,  10 (An Introduct ion  to Binomial  Trees) ,  11  (The Pr ic ing of Stock  
Options  using  Black-Scholes) .

ACTIVIDADES:       

Es te  curso  contempla  dos  ses iones  semanales  de cátedra  y  una  sesión  de clase auxi l iar.

Reglas  del  Juego:  

1. Se  rea l i zarán  3  controles  y  un  examen .  La  nota  del  examen  reemplazará  a  la
peor  nota  de  los  contro les .  Los  contro les  y  el  examen  se  rea l i zarán  en  las
semanas f i jadas  por  la  Escuela .  Es tos  tendrán  una  ponderación  del  70% en  la  nota
f inal  del  curso.

2 . Se  rea l i zarán  contro les  de  trabajo  personal  ( CTPs)  per iód icamente,  en  la  hora  de
clase  auxi l iar.  És tos  cons is t i rán  de  ejerc ic ios  práct i cos  y  de  preguntas  de  lectura .
Habrá  un  tota l  de  6  CTPs,  de  los  cuales  se  borrará  la  peor  nota .  El  promedio  de
notas  de los  CTPs tendrá  una  ponderac ión  del  20% en la  nota  f inal  del  curso.  

3 . Habrá  un  trabajo  apl icado  con  una  ponderac ión  del  10% de  la  nota  f ina l .  És te  es
obl igator io  y  su  nota  no  se  borrará.  Se  permi t i rá  trabajar  en  grupos  de  tres
alumnos,  como máximo.  

IMPORTANTE  :  Si  el  promedio  s imple  de  notas  de  los  CTPs  es  infer ior  a  4 .0 ,  el
a lumno  reprobará    automát icamente.  Lo  mismo  ocurr i rá  s i  e l  promedio  ponderado  de
notas  de los  CTPs y  del  t raba jo  (=2/3*CTPs+1/3* traba jo)  es  in fer ior  a  4 .0.  

4 . Para  eximi rse    del  examen f inal ,  el  a lumno debe tener  un  promedio  igua l  o  super ior
a 5.5  en  contro les  (y  nota  super ior  a 4 .0  en CTPs y en el  Trabajo) .  

5 . Sólo  aquel los  a lumnos  con  un  promedio  en  contro les  entre  3.7  y  3.9  tendrán
derecho  a rendi r  e l  examen recuperat i vo  .  
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