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PROGRAMA DE ASIGNATURA

I. ANTECEDENTES

CARRERA

: INGENIERIA COMERCIAL

ASIGNATURA
: ESTRATEGIA FINANCIERA
REQUISITOS

: ADMINISTRACIÓN FINANCIERA




  MERCADOS FINANCIEROS

REGIMEN

: SEMESTRAL

NIVEL

: VIII SEMESTRE

CARÁCTER

: OBLIGATORIA

HORAS

: 4 HORAS TEORICAS SEMANALES

II. DESCRIPCIÓN DE LA ASIGNATURA

Se busca que el alumno sea capaz de tomar decisiones financieras en un ambiente estratégico. Aunque el énfasis del curso estará en la estructura óptima de financiamiento,  también involucra las inversiones. El centro de la discusión será el valor de la empresa y el papel del administrador para aumentar este valor. Desde esta perspectiva, se discutirán ejemplos respecto a la medición y gestión de valor en las empresas, relacionando estos conceptos con la estrategia.

III. OBJETIVOS

* GENERALES

Este curso pretende que el alumno sea capaz de comprender el manejo de los recursos financieros a largo plazo y la elaboración de políticas de financiamiento e inversión. Esto, desde la perspectiva de creación de valor para los accionistas o dueños.

* ESPECIFICOS

Al final del curso el alumno debe ser capaz de:

· Conocer las fuentes de financiamiento que usan las empresas

· Entender y calcular el costo de capital para una empresa

· Comprender la relación entre costo de capital y valor de la empresa

· Conocer las técnicas de valoración de empresas

· Comprender y analizar los efectos del endeudamiento en el valor de una empresa

· Comprender los principios que guían la política de dividendos y su efecto en el valor

· Conocer las herramientas de gestión de valor

IV.a UNIDADES TEMÁTICAS 

1. Decisiones de inversión

2. El financiamiento a largo plazo

2.1. Fuentes de financiamiento a largo plazo

2.2. El costo del financiamiento

2.3. Costo de capital

3. Apalancamiento y ventaja tributaria

3.1. La ventaja tributaria del endeudamiento

3.2. Valor de la empresa con y sin deuda

3.3. Política de financiamiento

3.4. Costos de agencia

3.5. Política de dividendo

4. Creación y gestión del valor

4.1. El flujo de efectivo de la empresa

4.2. Medición del valor y el EVA

4.3. Valor de mercado agregado

4.4. Creación de valor

5. Control de la gestión financiera

5.1. El control financiero

5.2. Control Estratégico

5.3. Balanced Scorecard

IV.b PLANIFICACIÓN SYLLABUS

	Sesión
	Materias
	Actividad o Metodología
	Lectura o Actividad Previa
	Lectura Post Sesión

	1
	El objetivo del administrador financiero

Estados Financieros

Flujo de Caja
	Clase expositiva
	No hay
	* "Finanzas Corporativas"; Ross, Westerfield y Jaffe, cap. 2

* "Creación de valor para el accionista"; A. Rappaport, cap. 1

	2
	Valoración de activos y decisiones de inversión

Riesgo y rendimiento (CAPM)
	Clase expositiva
	* “La nueva economía y la valoración de empresas” José Stok
	http://msl1.mit.edu/mib/dsp/curricula.mit.edu/~dsplan/Docs/Sessions/S37/sld001.htm
* Completar esquema clasificación métodos de valoración

	3
	Instrumentos de financiamiento
	Clase expositiva
	www.todopymes.cl 

www.corfo.cl
	* "Características del mercado bursátil” Bolsa de Comercio de Santiago

	4
	Costo de Capital:

- Concepto 

- Costo con certidumbre
	Clase expositiva
	* "Fundamentos de adm. financiera"; Besley y Brigham, cap. 10
	http://msl1.mit.edu/mib/dsp/curricula.mit.edu/~dsplan/Docs/Sessions/S38/sld001.htm

	5
	Costo de Capital:

- Costo con incertidumbre

- Aplicaciones
	Quiz Nº1

Trabajo en grupo
	* "Finanzas Corporativas” Ross, Westerfield y Jaffe, cap. 12
	* Guía de ejercicios

	6
	Estructura de financiamiento:

- Introducción

- Modelo de Modigliani y Miller (1958)
	Clase expositiva
	* "Fundamentos de financiación empresarial"; Brealey y Myers, cap. 17


	* "Fundamentos de financiación empresarial"; Brealey y Myers, cap. 17

	7
	Estructura de financiamiento:

- Modelo de Modigliani y Miller (1958): Proposiciones
	Quiz Nº2

Clase expositiva
	* “Finanzas Corporativas” Ross, Westerfield y Jaffe, cap. 15
	* Guía de ejercicios

	8
	Estructura de financiamiento:

- Modelo de Modigliani y Miller (1958): Ejercicios
	Ejercicios

Discusión Caso
	* Caso: “Long Term Capital Magement (LTCM)” en www.erisks.com 
	* Hacer esquema: Relacionar apalancamiento y rentabilidad, Variables causa-efecto

	9
	Estructura de Financiamiento:

- Modelo de Modigliani y Miller (1963)
	Clase expositiva
	* "Fundamentos de financiación empresarial"; Brealey y Myers, cap. 18
	* Ley de impuesto a la renta, Título II: impuesto de primera categoría

	10
	Estructura de Financiamiento:

- Modelo de Modigliani y Miller (1963)

- Aplicaciones
	Quiz Nº3

Clase expositiva
	* Apunte
	* Guía de ejercicios

	11
	Estructura de Financiamiento:

- Aplicaciones

- Modelo de Miller (1977)
	Quiz Nº4

Ejercicios
	* Ranking de empresas, El Diario  - Determinar endeudamiento por sector
	* "Modigliani Miller propositions after thirty years" Merton Miller, en "The revolution in corporate finance"

	12
	Estructura de Financiamiento:

- Costos de quiebra

- Teoría de agencia
	Discusión de caso
	* Caso: “British satellite broadcasting vs Sky television”
	* “Determinación de la estructura de capital en PYME” Salloum y Vigier

	14
	Política de Dividendos:

- Teoría clasica (miller y modigliani, 1961)
	Clase expositiva
	* "Finanzas Corporativas"; Ross, Westerfield y Jaffe, cap. 18
	* Guía de ejercicios

	14
	Política de Dividendos:

- Teoría clasica (miller y modigliani, 1961)

- Ejercicios
	Quiz Nº5

Trabajo en grupo
	* “La política de dividendos” J. Mascareñas
	* Guía de ejercicios

	15
	Política de Dividendos:

- Efecto clientela

- Efecto señal
	Discusión de resumenes
	* "Does dividend policy matter?; R. Brealey, en "The revolution in corporate finance" (hacer resumen)
	* Investigar la política de dividendos para una empresa chilena

	16
	Emisión de bonos
	Clase expositiva
	* www.svs.cl   -página del inversionista-

* www.fitchratings.cl  -ratings-
	* www.feller-rate.cl


	17
	Emisión de acciones

Acciones y ADR
	Clase expositiva
	* Ley de sociedades anónimas, 18.046

* www.svs.cl   -pagina del inversionista-
	* www.invertironline.com   -educación-

	18
	Capital de riesgo
	Quiz Nº6

Clase expositiva
	* www.capitalderiesgo.cl 
	* Ley 18.815 Fondos Inv.

* “La industria de capital de riesgo en Chile” P. Arrau -Gerens

	19
	Arrendamiento
	Ejercicio
	* "Fundamentos de financiación empresarial"; Brealey y Myers, cap. 26
	* "Finanzas Corporativas” Ross, Westerfield y Jaffe, cap. 24

	20
	Valoración de empresas:

- Flujo de caja

- Múltiplos
	Quiz Nº7

Clase expositiva
	* "Informe Enersis"; Larrain Vial, agosto 2002

* www.basefinanciera.com   -análisis fundamental-
	http://www.bolsaprivada.com/index.asp 

	21
	Fusiones y Adquisiciones
	Caso

Trabajo en grupo
	http://www.ucm.es/info/jmas/fae.htm puntos 1 al 4
	* Ley de Opas

	22
	Gestión del Valor
	Clase expositiva
	* “La Gestión basada en el Valor” Martin y Petty, cap.1
	* “La Gestión basada en el Valor” Martin y Petty, cap.3

	23
	EVA: Valor económico agregado
	Clase expositiva
	* "El desafío del EVA" J. Stern y J. Shiely, cap. 1
	* "El desafío del EVA" J. Stern y J. Shiely, cap. 2

	24
	EVA, Flujo de Caja
	Quiz Nº8

Ejercicio
	* “EVA valor económico agregado” O. Amat, cap. 3

* “La Gestión basada en el Valor” Martin y Petty, cap.4
	* “El EVA una herramienta para toma de decisiones” www.Gestiopolis.com
* “EVA valor económico agregado” O. Amar, cap. 7

	25
	MVA, Valor de mercado agregado
	Clase expositiva
	* “La Gestión basada en el Valor” Martin y Petty, cap.5
	* “Creación de Valor para los Accionistas”, P. Fernández, cap. 8

	26
	Balanced Scorecard
	Quiz Nº9

Clase expositiva
	* "Cuadro de mando integral"; Kaplan y Norton, cap. 1 y 2
	* “Cuadro de mando integral”, Kaplan y Norton, cap. 7

	27
	Control de Gestión
	Discusión de caso
	* Caso 
	* Hacer mapa mental del curso

	28
	Repaso y cierre
	Clase expositiva
	---
	* Guía de ejercicios


V. METODOLOGÍA

Método Syllabus

I. VI. EVALUACIÓN

Primera prueba
20%

Segunda prueba
20%

Tareas y controles
20%

Examen

40%
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