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FACULTAD
DE CIENCIAS
ECONOMICAS

Universidad
Nacional
de Cordoba

RESOLUCION N°195/2015

VISTO:

El programa de Ila asignatura Administracion Financiera |,
correspondiente a la Carrera de Licenciatura en Administracién (Plan 2009),
propuesto por la Direcciéon del Departamento de Administracion;

Y CONSIDERANDO:
Que se eleva en un todo de acuerdo a lo reglamentado por
el inc. 10) del Art. 31 de los Estatutos de la Universidad Nacional de Cérdoba;
Que cuenta con la opinién favorable de la Secretaria de
Asuntos Académicos; por ello,

EL HONORABLE CONSEJO DIRECTIVO DE LA
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS
RESUELVE:

Art. 1°.- Aprobar el programa de la asignatura Administracion Financiera |,
correspondiente a la Carrera de Licenciatura en Administracidn (Plan 2009), del
Departamento de Administracion, que en fotocopia forma parte integrante de la
presente.

Art. 2° - Comuniquese y archivese.

DADA EN LA SALA DE SESIONES DEL HONORABLE CONSEJO
DIRECTIVO DE LA FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS DE LA
UNIVERSIDAD NACIONAL DE CORDOBA, A VEINTINUEVE DIAS DEL MES
DE ABRIL DEL ANO DOS MIL QUINCE.
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UNIVERSIDAD
NACIONAL
DE CORDOBA

FCE

FACULTAD DE CIENCIAS
@ Econdmicas

Programa de :

Administracion Financiera |
Afio: 2015

Plan 2009 Ordenanza HCD N2 451/07. Aprob. Res. HCS N° 367 2008
Carrera LICENCIATURA EN ADMINISTRACION

Carga Horaria Total 84 Horas.

Carga horaria Teérica 56 horas

Carga horaria Prictica 28 horas

Horas semanales

6 horas semanales

Obligatoria/Electiva Obligatoria
Requisitos de Matemdtica Financiera
Correlatividad Disefio de Organizaciones

Semestre de la carrera

72 semestre

Ciclo lectivo

2015

Coordinador

Lic. GUSTAVO E. MACARIO

Objetivos
de
aprendizaje

de la materia

Que el alumno pueda:

Determinar el valor de la organizacion

Reconocer las fuentes de generacién del valor

Evaluar la situacién econdmica financiera de la organizacién
Proyectar el futuro econdmico financiero de |a organizacion
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ESTRUCTURA DEL CONTEN!DO DE LA MATERIA

Parte I: INCUMBENCIAS Y OBJETIVOS DE LA ADMINISTRACION FINANCIERA
e Cap 1: Encuadre y contenido de la Administracion Financiera

Parte |I: DECISIONES DE INVERSION

e Cap 2: El Valor Actual Neto
e Cap 3: Decisiones de inversion con el criterio del Valor Actual Neto

Parte lil; RIESGO

e Cap4: Riesgo y Rentabilidad
+  Cap5: Un proyecto no es una caja negra

Parte IV: DECISIONES DE FINANCIAMIENTO

s (Cap 6: Decisiones de financiacidn y eficiencia de! mercado
s  Cap 7: Autofinanciamiento y politica de dividendos

+ (Cap 8: Financiacion y valoracion ’

¢ Cap 9: Consideraciones sobre la tasa de interés

dtedra: Administracién Financiera |
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Parte V: EVALUACION FINANCIERA, PLANIFICACION FINANCIERA, Y ADMINISTRACION DEL
CAPITAL DE TRABAJO

e Cap 10: Evaluacion y Planificacion Financiera
s Cap 11: Administracion del Capital de Trabajo

CONTENIDO DE LOS CAPITULOS DE LA MATERIA

Capitulo |I: ENCUADRE Y CONTENIDO DE LA ADMINISTRACION FINANCIERA

Objetivos de aprendizaje:

*  Reconocer las dreas de incumbencia del Administrador Financiero

e  Establecer el objetivo de las finanzas

e Aprender los principios que constituyen un marco de referencia en la resolucién de problemas
financieros

Contenidos:
1. LaFuncién Financiera
2. Objetivos de la Funcidn Financiera
3. Principios de las Finanzas

Bibliografia obligatoria:

Para puntos 1y 2;

= MACARIO, Alberto J., "Encuadre y contenido de la Funcién Financiera", Administracién de
Empresas, afio XI, tomo 123.
Ver pdginas 225 a 248.
Solicitar en CRAl: H 1233 v. 11 n. 123, 1980

=  BREALEY, R. / MYERS, S. / ALLEN F., “Principios de Finanzas Corporativas”, Mc Graw Hill, 8va.
Edicidn.
Ver capitulo 1, puntos 1.2, 1.3, y 1.4 y del capituto 2, punto 2.3.
Solicitar por: T 658.15 B 52398

Para punto 3:

» DUMRAUF, Guillermo L., “Finanzas Corporativas — Un enfoque latinoamericano”, Alfaocmega,
3ra. Edicion.
Ver capitulo 1, punto 1.10.
Solicitar por: T 658.15 D 51140

Capitulo 11: EL VALOR ACTUAL NETO

Cbjetivos de aprendizaje:

e  Conceptualizar el método de valor actual

s  Porque el método de VAN es preferible a otros
e  Determinar el precio de acciones ordinarias

Contenidos:
1. Valores Actuales, los Objetivos de la Empresa y el Gobierno Corporativo
2. Como calcular Valores Actuales
3. ¢Por qué el Valor Actual Neto conduce a mejores decisiones de inversion gque otros
criterios?
4. Valoracion de Bonos y de Acciones Ordinarias

Bibliografia obligatoria:
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Para punto 1:

=  BREALEY, R. / MYERS, S. / ALLEN F. Ver capitulo 2, puntos 2.1y 2.2.-
Solicitar por: T 658.15 B 51231

Para punto 2:

*  BREALEY, R. / MYERS, S. / ALLEN F. Ver capitulo 3, puntos 3.1, 3.2 (para repaso ver puntos 3.3 y
3.4)
Solicitar por: T 658.15 B 51231

Para punto 3:

=  BREALEY, R. / MYERS, S. / ALLEN F. Ver capitulo 5, puntos 5.1, 5.2, 5.3, y 5.4.
Solicitar por: T 658,15 B 51231

=  BREALEY, R. / MYERS, S. / ALLEN F. Ver capitulo 12, puntos 12.5y 12.6.
Solicitar por: T 658.15 B 51231

Para punto 4:

»  BREALEY, R. / MYERS, S. / ALLEN F. Ver capitulo 4, puntos 4.1, 4.3, 4.4 y 4.5,
Solicitar por: T658.15 B 51231

Capitulo 1)l: DECISIONES DE INVERSIGN CON EL CRITERIO DEL VALOR ACTUAL NETO

Objetivos de aprendizaje:

»  Coémo armar flujos de caja

*  Cdémo calcular el Costo Medio Ponderado de Capital

»  Aqué niveles determinar el VA y qué representa cada uno de ellos
= Determinar el método de la Anualidad Equivalente

Contenidos:
1. Decisiones de Inversién con el criterio del Valor Actual Neto
2. Determinacion de los flujos de caja a partir de informacidn contable
3. Método de fa Anualidad Equivalente

Bibliografia obligatoria:
Para Punto 1:
= BREALEY, R. / MYERS, S./ ALLEN F. Ver capitulo 6, pto 6.1.
Solicitar por: T 658.15 B 51231
= MACARIO, Alberto j./MACARIO, Gustavo E. “Evaluacion de proyectos y costo de capital”.
Instituto Argentino de Ejecutivos de Finanzas.
Solicitar por: 658.152 E 52577
Para Punto 2:
»  MACARIO, Alberto I./ MACARIO, Gustavo E. "Los estados contables, los flujos de fondos v la
liquidez". Alta Gerencia, (4), enero 1992.
Solicitar en CRAI: H 1624.5 n.4, 1992
También como libro: 658.15063 ) 39850 v.2
Para Punto 3:
=  BREALEY, R. / MYERS, S. / ALLEN F. Ver capitulo 6, pto 6.3.
Solicitar por: T 658.15 B 51231

Capitulo IV: RIESGO Y RENTABILIDAD

Objetivos de aprendizaje:

»  Reconocer qué es el riesgo

e Diferenciar los tipos de riesgo

e  Establecer |a relacion entre riesgo y rentabilidad
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Medir el riesgo para un proyecto y para una cartera de inversién
Cdmo calcular |a tasa de costo del capital propio
Como calcular la tasa de costo medio ponderado de capital

Contenidos del capitulo:

1. Introduccién al riesgo, rentabilidad y costo de oportunidad del capital
2. Riesgo y rentabilidad
3. Presupuesto de Capital y Riesgo

Bibliografia obligatoria:
Para Punto 1:

VAN HORNE, James €. “Administracién Financiera”. 102 ed., México, Prentice Hall, 1997. Ver
paginas 37 a41y 179 a 187.

Solicitar por: T 658.15 V 51108.

BREALEY, R. / MYERS, S. / ALLEN F. Ver capitulo 7, puntos 7.1, 7.2, 7.3, 7.4y 7.5.

Solicitar por: T 658.15 B 51231

Para Punto 2.

BREALEY, R. / MYERS, 5. / ALLEN F. Ver capitulo 8, puntos 8.1, 8.2,y 8.3,
Solicitar por: T 658.15 B8 51231

Para Punto 3:

BREALEY, R. / MYERS, S. / ALLEN F. Ver capitulo 9, puntos 9.1, 9.2y 9.3
Solicitar por: T 658.15 B 51231

Capitulo V: PROBLEMAS PRACTICOS EN LA ELABORACION DE PRESUPUESTOS DE CAPITAL

Objetivos de aprendizaje:

Reconocer problemas practicos de trabajo

Conocer el punto de equilibrio y la Ventaja Operativa de la empresa
Sensibilizar los proyectos de inversién

Entender las ventajas competitivas de la empresa

Meditar sobre los aspectos a considerar en el desarrollo de inversion
Advertir la existencia de conflictos de intereses: problemas de agencia.

Contenidos:

1.  Un proyecto no es una caja negra

2. Laestrategiay las decisiones de inversidn de capital

3. Los problemas de agencia, la remuneracidn de los directivos y la medicion de los
resultados.

Bibliografia obligatoria:
Para Punto 1:

BREALEY, R. / MYERS, S. / ALLEN F. Ver capitulo 10, puntos 10.1, 10.2, y 10.3,
Solicitar por: T 658.15 B 51231

SALLENAVE, Jean Paul. “La gerencia Integral: no le tema a la competencia, témale a la
incompetencia". Bogota, Norma, 2002. Ver pdgina 134.

Solicitar por: 658.4012 S 48772.

Para Punto 2:

BREALEY, R. / MYERS, S. / ALLEN F. Ver capitulo 11, puntos 11,1y 11.2.
Solicitar por: T 658.15 B 51231

Para Punto 3:

BREALEY, R. / MYERS, 5. / ALLEN F. Ver capitulo 12, puntos 12.1, 12.2 y 12.3.
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Solicitar por: T 658.15 B 51231

Capitulo VI: DECISIONES DE FINANCIACION v EFICIENCIA DEL MERCADO

Objetivos de Aprendizaje:

e Precisar como se valuan las deudas.

» Entender el comportamiento y efectos de un mercado de capitales eficiente.
e Reconocer las razones por las que se endeudan las empresas.

e Aprender cdmo se endeudan las empresas.

Contenidos:
1. Lafinanciacién empresarial y las seis lecciones sobre la eficiencia del mercado
2. Una vision de conjunto de la financiacion empresaria

Bibliografia obligatoria:

Para Punto 1:

=  BREALEY, R. / MYERS, S. / ALLEN F. Capitulo 13: ptos 13.1, 13.2, 13.3, 13.4. Solicitar por: T
658.15 B 51231

Para Punto 2:

= BREALEY, R. / MYERS, S. / ALLEN F. Capitulo 14: ptos 14.1, 14.2 y 14.3. Solicitar por: T 658.15 8
51231

Capitulo VII: AUTOFINANCIAMIENTO v POLITICA DE DIVIDENDOS

Objetivos de Aprendizaje:

»  Conocer las fuentes de autofinanciamiento de ia empresa

e  Advertir los efectos sobre la posibilidad de crecimiento

*  Fijar politicas de dividendos

e Apreciar los efectos que las politicas fijadas producen en la empresa

Contenidos:
1. Autofinanciamiento
2. Politica de dividendos.

Bibliografia obligatoria:
Para Punto 1:

»  MACARIO, Alberto J./ MACARIO, Gustavo E.
"Crecimiento y autofinanciamiento en las pequefias y medianas empresas" Administraciéon de
Empresas, XVII (204): 925-943, 1987. Solicitar en CRAI: H 1233 n. 204, 1987

Para Punto 2:

= BREALEY, R. / MYERS, S. / ALLEN F. Capitulo 16: ptos 16.1, 16.2, 16.3, 16.4, 16.5, 16.6, 16.7, y
16.8. Solicitar por: T 658.15 B 51231

Capitulo VIII: POLITICA DE ENDEUDAMIENTO

Objetivos de Aprendizaje:

s  Reconocer si existen politicas optimas de financiamiento

e  Establecer hasta donde puede endeudarse una empresa

* Ver el efecto que el impuesto a [as ganancias tiene sobre las decisiones financieras
e Aprender a calcular el costo medio ponderado del capital
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» Aprender el concepto de ventaja financiera

Contenidos:
1. ¢{Esimportante la politica de endeudamiento?
2. ¢Cudnto deberia endeudarse una empresa?
3. Financiacion y Valoracion
4. Apalancamiento Financiero

Bibliografia obligatoria:

Para Punto 1:

=  BREALEY, R. / MYERS, S. / ALLEN F. Capitulo 17: ptos 17.1, 17.2, 17.3, y 17.4. Solicitar por: T
658.15 B 51231

Para Punto 2:

= BREALEY, R. / MYERS, S. / ALLEN F. Capitulo 18: ptos 18.1, 18.2, y 18.3
Solicitar por: T 658.15 B 51231

Para Punto 3:

=  BREALEY, R. / MYERS, S. / ALLEN F. Capitulo 19: ptos 19.1, 19.2, 19.3, y 19.4, Solicitar por: T
658.15 B 51231

Para Punto 4:

=  SALLENAVE, Jean Paul. “La gerencia Integrai: no le tema a la competencia, témale a la
incompetencia”. Bogota, Norma, 2002. Solicitar por: 658.4012 $ 48772. Ver pag. 134

*  MACARIO, Aiberto J./MACARIO, Gustavo E. “Evaluacién de proyectos y costo de capital”.
Instituto Argentino de Ejecutivos de Finanzas.
Solicitar por: 658.152 E 52577

Capitulo IX: Financiacién mediante deuda
Objetivos Especificos:
Como valorar deudas

Contenidos:
1: Valoracién de obligaciones de deuda publica

Bibliografia obligatoria:
Punto 1:

* BREALEY, R. / MYERS, S. / ALLEN F. Capitulo 23: ptos 23.1, 23.2, 23.3, y 23.4. Solicitar
por: T658.15B 51231

*  MACARIO, Alberto J. "Tasa nominal y tasa real de interés” Administracion de Empresas,
XIV (163): 643-671, 1983. Solicitar en CRAI: H 1233 n. 163, 1983
Ver pédg. 643

Capitulo X: Planificacién financiera
Objetivos Especificos:
Definir los procesos de andlisis y planificacién financiera
Contenidos:
1: Andlisis y planificacién financiera

2: Planificacién Financiera a Corto Plazo
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Bibliografia obligatoria:
Punto 1:

s BREALEY, R. / MYERS, S. / ALLEN F. Capitulo 29: ptos 29.1, 29.2, 29.3, 29.4, 29.5, 29.6 .
Solicitar por: T 658.15 B 51231

*  MACARIO, Alberto ). "Estructura Patrimonial y Financiera y los ratios" Revista del
Consejo Profesional de Ciencias Economicas de Cérdoba, 2/77: 23-47, 1977.
Solicitar en CRAI: H 79647 n. 2, 1977

=  MACARIO, Alberto J./ MACARIO, Gustavo E.
"Crecimiento y autofinanciamiento en las pequefias y medianas empresas”
Administracion de Empresas, XVl {204): 925-943, 1987. Solicitar en CRAI: H 1233 n.
204, 1987

Punto 2:

= BREALEY, R. / MYERS, 5. / ALLEN F. Capitulo 31: ptos 31.1, 31.2, 31.3, 314, y 315
Solicitar por: T 658.15 B 51231

Capitulo XI: Administracién del Capital de Trabajo

Objetivos Especificos:
Aprender a administrar el capital de trabajo

Contenidos:
1: Magnitud y estructura del Capital de Trabajo
2: Gestion del Capital Circulante

Bibliografia obligatoria:
Punto 1:

=  MACARIO, Alberto J. "El Capital de Trabajo: sus efectos econémicos y financieros"
Administracién de Empresas, XIll (145): 11-30, 1982. Solicitar en CRAl: H 1233 n. 145,
1982

Punto 2:

* BREALEY, R. / MYERS, 5. / ALLEN F. Capitulo 30: ptos 30.1, 30.2, y 30.3
Solicitar por: T 658.15 B 52398

=  MACARIO, Alberto 1. "Requerimiento de Capital en la financiacién de ventas”
Administracion de Empresas, IV — A: 361-377, abr.-sept. 1973 Solicitar en CRAL H 1233
t. 4-A,1973

= MACARIO, Alberto )./ MACARIO, Gustavo E. "Inflacidn, costo del endeudamiento y
politica de inventarios” Administracién de Empresas, XVI (189): 663-687, dic. 1985
Solicitar en CRAI: H 1233 n.189, 1985

=  MACARIO, Alberto J. "El financiamiento del Capital de Trabajo en condiciones de alta
inflacidn e incertidumbre” Administracién de Empresas, XVI (185): 355-369, 1985
Solicitar en CRAI: H 1233 n: 185, 1985
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Metodologia de
ensefianza y aprendizaje

Para lograr esos objetivos el curso se desarrollard con la siguiente
metodologia:

1

Se parte del concepto de que el objetivo de los estudios
universitarios NO ES APROBAR MATERIAS sino el desarrolic
intelectual, humano y ético de los estudiantes.

Se reconoce que el conocimiento es progresivo y acumulativo. De
ahi la importancia de que los alumnos mediante la lectura previa y
la participacién activa en las clases avancen en sus conocimientos
al mismo ritmo, al menos, que el desarrollo de la materia.

En las clases, tedricas y aplicadas, no se trataran exhaustivamente
cada unc de los temas ni todos los temas. Su objetivo es
fundamentalmente orientar el estudio, ampliar y profundizar,
contrastar opiniones, conocimientos y experiencias, vincular
conocimientos y componentes de la disciplina, aprender a razonar
en términos de la disciplina y a exponer, analizar y defender la
posicion que se tenga ante el tema que se trate.

Es imposible tratar todas las situaciones factibles de presentarse
en la realidad. Si se logra que los alumnos incorporen a su cultura
los conceptos y modelos de la disciplina y aprendan a razonar en
sus términos, estardn en condiciones de resolver las distintas
situaciones que se les presenten aunque no hayan sido tratadas
especificamente. Ello requiere que no sean evaluados
exclusivamente en base a los casos y situaciones particulares que
hayan sido desarrollados en las clases.

Las clases serdn ACTIVAS. Se entiende por clases “"ACTIVAS" las
basadas en los alumnos, que son los actores principales del
proceso de ensefanza-aprendizaje.

Ello requiere por parte de los alumnos:

a} lectura previa de los temas a tratar;
b) desarrollo y resolucion previa de los ejercicios y casos
a analizar.

Se procurard un fluido y activo intercambio de ideas, opiniones e
informacion entre los alumnos y con los docentes.
Se fomentara la revisién sistemdtica de las opiniones vy
conclusiones, propias y ajenas.
Se estimulara la lectura de textos y trabajos originales, asi como el
uso de la biblioteca de la Facultad.
Se desea crear el habito del estudio y la reflexidn, tanto individual
como grupal.

Tipo de Formacién
Practica

Las clases précticas orientardn al alumno en la aplicacién de los
conocimientos tedricos adquiridos. Serdn activas y requerirdn,
entonces, la preparacion previa del material a tratar en cada clase.

Sistema de evaluacién

Se realizardn tres evaluaciones, debiendo el alumno asistir y aprobar
por lo menos dos. En las evaluaciones se evaluara el conocimiento
acumulado hasta cada una de ellas, no siendo de caracter parcial o
fraccionado de!l contenido programaético desarrollado.

Criterios de evaluacion

Las evaluaciones serdn tedrico practicas, y el alumno deberd alcanzar,

8
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para ser aprobado, por lo menos 50 puntos.

Condiciones de
regularidad y/o
Promocion

El alumno para alcanzar la regularizacion de la materia deberd
cumplir con los siguientes requisitos:

= 80% de asistencia a clases Aplicadas;

= rendir por io menos dos de las tres evaluaciones
programadas;

= obtener en por lo menos dos evaluaciones un total de 50
puntos en cada una de ellas. Esta nota minima es por
evaluacion, NO ES PROMEDIO.

Modalidad de examen
final

Alumnos Regulares: Rendir un examen escrito tedrico, y obtener en él
no menos de 50 puntos.

Alumnos Libres: Rendir un examen escrito practico, aprobado el cual,
serd examinado en forma oral sobre aspectos tedricos, Ambos
examenes deben ser aprobados con no menos de 50 puntos.

Cronograma de
actividades de la
asignatura

12 semana: Tedrico: Capitulo 1 e inicio Capitulo 2

22 semana: Practico: Capitulo 2 - Tedrico: Capitulo 2

32 semana: Practico: Capitulo 2 - Tedrico: Capitulo 3

49 semana: Teérico: capitulo 3

52 semana: Préctico: Capitulo 3 - Tedrico: capitulo 4y 5
62 semana: Practico: Capitulo 4 - Tedrico: Capitulo5y 6
72 semana: Practico: Capitulo 5 - Tedrico: Capitulo 7 - 12 Evaluacion
82 semana: Tedrico: capituio8y 9

92 semana: Practico: Capitulo 9 - Teérico: Capitulo 10y 11
102 semana: Practico capitulo 7 - Tedrico capitulo 11 y 12
112 semana: Practico Capitulo 8 y 9 - 22 Evaluacion.

129 semana; Practico; capitulos 9 y 10 — Tedrico: revision
132 semana: Prictico: capitulos 11 — Teérico: casos

142 semana: 32 Evaluacion

Plan de integracion con
otras asignaturas

Administracion  Financiera | requiere  fundamentaimente
conocimientos de contabilidad, matematica financiera, estadisticas e
impuestos, y sera fundamental para el adecuado desempefic en
direccion general, evaluacién de proyectos de inversidn, presupuestos
y control de gestion,

Distribucién de docentes
por divisién

Profesor Titular: Lic. GUSTAVO E. MACARIO
Profesor Adjunto: Lic. MARCELO DELFINO
Profesor Asistente: Lic. ANIBAL CASAS

Lic. ADOLFO HUGO MEDAGLIA
Profesores Ayudantes: Lic. MARCOS BARBERO

Lic. HORACIO RIBA
Lic. FRANCISCO BOGGIONE
Profesores Adscriptos: Lic. CRISTIAN BATISTELLA

Lic. MARCELO RODRIGUEZ
Lic. DIEGO POLACOV
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