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Objetivos del Curso

En este curso el estudiante encontrará una integración de aspectos estratégicos y financieros que le ayudarán a comprender, valorizar y recomendar cursos de acción con respecto a fusiones y adquisiciones de empresas como mecanismo para crear valor. Adicionalmente, el módulo de teoría de contratos expone al estudiante con herramientas conceptuales que permiten optimizar el manejo de incentivos dentro de las organizaciones y con otros agentes u organizaciones. Especial énfasis es puesto en los aspectos tributarios de las decisiones corporativas, enfoques alternativos de valorización, las mejores prácticas de gobierno corporativo en Chile y el resto del mundo, la Ley de OPAS chilena, diseño de contratos financieros y de gestión. 

Metodología

Dado los objetivos de este curso, las clases serán expositivas y de discusión grupal entorno a casos. Adicionalmente, se invitarán a expertos, que nos expondrán avances teóricos recientes en algún área de finanzas corporativas, y problemas prácticos enfrentados por empresas chilenas.

Bibliografía requerida

(M) Mascareñas, Fusiones y Adquisiciones de Empresas, 2000, Terecera edición, Mc Graw-Hill

(RWJ) Ross, Westerfield y Jaffe, Finanzas Corporativas, 2000, Quinta edición, Mc Graw-Hill

Bibliografía optativa

(G) Gaugahn, Mergers, Acquisitions, and Corporate Restructurings, 2002, Third Edition, Jonh Wiley & Sons. 

(P) Pinto, Fusión de Empresas, 2000, Editorial Jurídica ConoSur Ltda.

(WSJ) Weston, Siu y Johnson, Takeovers, Restructuring, & Corporate Governance, 2001, Third Edition, Prentice Hall.

Contenidos 

Sesión 1

Viernes 8 de agosto (14:00 a 15:30)

Introducción al Curso de Fusiones y Adquisiciones

Profesor: Rafael Romero Meza

1. Importancia de fusiones y adquisiciones en el mundo
2. Significado de fusiones y adquisiciones
3. Tipos de fusiones desde un punto de vista económico
Lecturas: RWJ Capítulo 30; A Note on Mergers and Acquisitions and Valuation (1997), Ivey SB.
Políticas para el Desarrollo del Mercado de Capitales en Chile (15:45 a 18:30)

Profesor: Francisco Silva V. Ingeniero Comercial, U de Chile, Master of Arts en Economía, U. Lovaina, Jefe División Estudios y Relaciones Internacionales, SVS.

1. Capital de riesgo en Chile

2. Gobierno Corporativo en Chile

3. Sistema Previsional y Mercado de Capitales en Chile

Sesión 2

Sábado 9 de agosto (08:30 a 11:30)

Enfoques Alternativos de Valorización

Profesor: Rafael Romero Meza
1 Enfoque de compañías comparables o transacciones comparables

2 Presupuesto de capital usando hoja de cálculo

3 Uso de fórmulas

4 Opciones reales

Lecturas:

RWJ Capítulo 30 y 17; M Capítulos 8, 9, 10 y 11

Sábado 9 de agosto (11:45 a 13:00)

1 Aplicación Caso “Gulf Oil Corp. – Takeover”, HBS

Sesión 3

Viernes 22 de agosto (14:00 a 17:00)

Profesor: Rafael Romero Meza
1. Entrega y discusión caso “Atlantic Corporation” , HBS (Rev. 1997)

2. Aspectos estratégicos de fusiones y adquisiciones

3. Medidas defensivas en contra de ofertas hostiles

Introducción a la Teoría de Contratos (17:15 a 18:30)

Profesor: Manuel Willington, Ph.D. U. Of Pennsylvania, profesor del Departamento de Economía y Administración, U. Alberto Hurtado.

Sesión 4

Sábado 23 de agosto (08:30 a 13:00)

Teorías sobre Fusiones y Adquisiciones

Profesor: Rafael Romero Meza

1. Tamaño y Retornos a la Escala

2. Fuentes de Incremento de Valor de la Fusiones y Adquisiciones

3. La Maldición del Ganador y Hubris (orgullo desmesurado)

4. Problemas de Agencia

5. Redistribución

Lecturas:

M Capítulo 1
Sesión 5

Viernes 5 de septiembre (11:00 a 13:30)

Profesor: Christian Blanche R, Abogado, Socio Advisors Limitada

Aspectos Tributarios de Fusiones y Adquisiciones

1. Fusión propia

2. Fusión impropia

Lecturas:

P Capítulo I
Sesión 6

Sábado 6 de septiembre (08:30 a 10:45)

Profesor: Rafael Romero Meza
Análisis de Caso y Medición de Rendimientos Anormales en Fusiones y Adquisiciones

1 Entrega y discusión de “Takeover de Endesa España a Enersis”

2 Medición de rendimientos anormales en fusiones y adquisiciones

Sábado 6 de septiembre (11:00 a 13:00)

Profesor: Gustavo Genoni, D.B.A. Boston University, profesor de Escuela de Negocios, U. Adolfo Ibañez.

Algunas experiencias de fusiones

Sesión 7

Viernes 12 de septiembre (11:00 a 13:30)

Profesor: Julio Peña, Ph.D. U. Of London, Profesor Departamento de Economía y Administración, U. Alberto Hurtado
Análisis de Caso Fusión Falabella-Sodimac

Sesión 8

Sábado 13 de septiembre (14:00 a 16:00)

Profesor: Gustavo Genoni

Control Corporativo en Chile

Sábado 13 de septiembre (16:15 a 18:30)

1. Entrega y discusión caso “Fusión Banco Santiago y Banco O´Higgins”

2. Cierre del curso

Método de Evaluación

Los alumnos deberán entregar por escrito 3 tareas en forma individual cada una con igual ponderación. Adicionalmente, se considerará en forma separada la participación en clases, siendo una “free option” para el estudiante.
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