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Este curso en conjunto con “Teoría de Portfolio y Derivados Aplicados a Finanzas Corporativas” estudian la teoría y práctica de herramientas avanzadas para la toma de decisiones financieras dentro de empresas e instituciones. En términos muy generales, cualquier decisión al interior de una organización que tenga un impacto financiero, puede ser clasificada dentro del ámbito de las finanzas corporativas. Las tres preguntas básicas que las finanzas corporativas intentan responder son: 1) ¿Cómo deberían ser asignados los escasos recursos de la organización?, la decisión de inversión; 2) ¿Cómo deberían ser financiadas estas inversiones, con capital propio o deuda?, la decisión de financiamiento y 3) ¿Cuánto del flujo de efectivo generado por estas inversiones debería ser devuelto a los propietarios y/o reinvertido?, la decisión de dividendos. El valor de la firma será el reflejo del éxito en cada una de éstas tres área.

Objetivos del Curso

Este curso entrega los conceptos y herramientas necesarias para proyectar la situación de la empresa, con el objetivo de estar en condiciones de determinar su valor y cuantificar su capacidad de pago. Así, el alumno estará capacitado para identificar imperfecciones de mercado, oportunidades de inversión o situaciones de alto riesgo. En éste curso se utilizan avanzadas técnicas de análisis, de sensibilizaciones, y casos de empresas chilenas y extranjeras. El módulo de valorización cubre formas de creación de valor y EVA, además de valorización de empresas jóvenes, en mercados emergentes, y multinegocios. El módulo de riesgo de crédito cubre el proceso de crédito, simulación de capacidad de pago de empresas y la negociación, aprobación y administración del crédito.

Metodología

Dado los objetivos de este curso, las clases serán expositivas y de discusión grupal entorno a casos. Adicionalmente, se utiliza el aprendizaje a través de grupos de trabajo, los que deben analizar problemas concretos enfrentados por organizaciones a través del método de casos. Finalmente, 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

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

Bibliografía adicional no requerida general. 

Amram, M. and N. Kuatilaka, Real Options: Managing Strategic Investment in an Uncertain World, Oxford University Press, 1998
Brealey,R y S. Myers, Fundamentos de Financiación Empresarial, 5ta edición, Mc Graw-Hill, 1998.

Chew, Donald H, Jr. The New Corporate Finance where theory meets practice, 3rd ed. McGraw-Hill/Irvin (2000)

Copeland, T., T. Koller and J. Murrin, Valuation: Measuring and Managing the Value of Companies, 3rd Edition, Wiley and Sons, New York, 2000.

Damodaran, Aswath, Corporate Finance: Theory and Practice, 2nd edition, 2001

Damodaran, Aswath, Investment Valuation, 2nd edition, John Wiley & Sons, Inc. 2002
Grinblatt, M., and S. Titman, Financial Markets and Corporate Strategy, 2nd edition, Irwin/McGraw-Hill, 2001. 

Pereiro, L, Valuation of Companies in Emerging Economies: A Practical Approach, John Wiley & Sons  Inc., 2002
Contenidos 

Sesión 1

Sábado 29 de marzo (14:00 a 18:30)

Planificación y Administración financiera de Corto Plazo

Profesor: Carmen Pennanen
1 Gestión de capital de trabajo

· Diferenciación de los conceptos de capital de trabajo y fondo de maniobra

· La situación de tesorería como resulatdo del ciclo de maduración

2 Análisis de los ítemes de activos y pasivos circulantes

· Administración de caja (Caso Megamercado El Minero)

· Administración de cuentas por cobrar (Caso de estudio sobre políticas alternativas)

· Administración de inventarios (Ejercicio)

· Administración de pasivos de corto plazo (Ejercicio)

Lecturas:

RWJ Capítulos 26, 27, 28 y 29

Sesión 2.1

Viernes 11 de abril (14:00 a 16:00)

Análisis global y conclusiones

Profesor: Carmen Pennanen

Caso para ser analizado en clases: Browning Lumber

Sesión 2.2

Viernes 11 de abril (16:30 a 18:30)

Formas de creación de valor y EVA

1 Formas de creación de valor

2 Economic Value Added

3 Retorno de efectivo sobre la inversión

Lecturas:

Damodaran, Investment Valuation, Capítulos 31 y 32

Amat, EVA Valor Económico Agregado, Grupo Editorial Norma 1999

Sesión 3.1

Sábado 26 de abril (08:30 a 10:30)

Aplicación EVA y métodos de compensación

Caso para ser analizado en clases: Vyaderm Pharmaceuticals (HBS, 2001)

Sesión 3.2

Sábado 26 de abril (11:00 a 13:00)

Análisis de riesgo bancario

Sesión 4

Sábado 10 de mayo (14:00 a 18:30)

Valoración de compañías en mercados emergentes

1 ¿Qué es un mercado emergente?

2 Importancia y valorización de inversiones en mercados emergentes

3 Valorización de empresas que transan y no transan en bolsa

4 Modelando flujos de efectivos en mercados emergentes

5 Modelando el costo de capital en mercados emergentes

6 Calculando los parámetros del costo de capital

Lecturas:

Pereiro Capítulos 1 y 3

Kennedy, Project Valuation in Emerging Markets (HBS, 2002)

Sesión 5

Viernes 23 de mayo (14:00 a 18:30)

Valoración en mercados emergentes: riesgo no sistemático y aplicaciones de opciones reales

1 Riesgo no sistemático en la valorización de compañías

2 Opciones en presupuestos de capital

3 Valorando capital accionario como una opción

4 Aplicación de opciones reales en mercados emergentes

Lecturas:

Pereiro Capítulos 4 y 5

Amram y Kulatilaka (1998)

Luehrman, Strategy as a Portfolio of Real Options (HBR, 1998)

Luehrman, Capital Project as Real Options: An Introduction

Caso para ser analizado en clases: Arundel: The Sequel Project (HBS, 1992)

Sesión 6

Sábado 7 de junio (08:30 a 13:00)

Conclusiones del curso

Método de Evaluación

Los alumnos deberán entregar por escrito 4 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.

