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Introduccion y descripcion general del curso

. Qué es una empresa? ;Donde estan sus limites? ;Quién toma las decisiones dentro de la
empresa? ;Como se financian las empresas? ;Que significa tener los derechos de propiedad de
una empresa? ;Qué diferencia hay entre derechos de propiedad y derechos de control? ;Cémo
funciona el gobierno corporativo? ;Qué limita el endeudamiento o el acceso a mercados de
capitales de una empresa? ,Qué conflictos son tipicos entre administradores e inversionistas?

Estas son algunas de las preguntas que examinaremos en este curso...

Este es el primer afio que dicto este curso y la primera vez que se ofrece tal curso en la facultad de
economia. Con lo cual, todos estaremos aprendiendo a lo largo del semestre. Mi rol como profesor
estara centrado en presentar, guiar y motivar los modelos de teoria econdmica mas utilizados para
responder las preguntas de arriba. El rol del estudiante, ademas de estudiar y entender los
modelos—valga la redundancia—debera ser activo en encontrar la relacién de la teoria presentada
con casos de la economia real.

Desde el lado de la teoria, seguiremos principalmente dos libros: M-R y JT. Esto permitira mantener
un lenguaje de modelos comun a lo largo del curso, lo cual ayuda a enfocarse en los problemas
generales y evitar el desgaste de estudiar un modelo diferente para tratar cada tema. La literatura
de apoyo le permitira a los estudiantes interesados profundizar temas particulares.

El curso comienza con una revisién de la teoria clasica de finanzas e inversiones. Se espera que
los estudiantes lleguen con un conocimiento basico de esta teoria; el alcance del curso no permitira
entrar en mucho detalle en esta parte. En la segunda parte del curso pasamos a cuestionar varios
de los supuestos en los que se fundamenta la teoria clasica y a estudiar, con modelos de teoria
econdmica de la informacién, explicaciones mas certeras de los fendmenos que se observan en la
economia de empresas reales. El enfoque estara basado en estudiar los incentivos de agentes
economicos a través de modelos sencillos de teoria de juegos.




En la parte practica del curso que los estudiantes deben desarrollar en paralelo, la idea es hacer la
conexién de la academia con la calle, de los modelos econémicos con las empresas reales. Los
estudiantes trabajaran en grupos de 2 o 3 personas. Cada estudiante debera escoger una empresa
transada en bolsa e ira analizando la empresa a la luz de los diferentes temas estudiados en clase.

3. Objetivos de la materia

e Introducir al estudiante a un marco tedrico para entender los principales elementos de las
decisiones financieras de una empresa.

e Investigar acerca del funcionamiento de un par de empresas reales y entender sus
decisiones financieras a la luz de la teoria.

o Entender el rol que puede tener la asimetria de informacion en estas decisiones y cdmo se
pueden estudiar aplicando modelos de agencia.

e Revisar los supuestos en que se fundamenta la teoria clasica de finanzas. Entender por qué
son muy restrictivos para modelar el funcionamiento al interior de la empresa.

4. Organizacién del curso

Estos son los temas propuestos y las lecturas obligatorias respectivas.

I) Primera Parte: bases de finanzas y estructura de la empresa.

A) Teoria de Inversiones y finanzas clasicas. (M-R capt 14; BMA capts 18-19)

B)
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Preferencias y decisiones de inversion. Como afectan?
VPN. Valor de dinero en el tiempo.

Como financian los empresarios sus proyectos en el modelo clasico de finanzas? Modigliani-
Miller.

¢, Cual es el rol del riesgo en las decisiones de inversion en la teoria clasica de finanzas? Bases
del CAPM

Hipotesis de mercados eficientes
Estimacion Endeudamiento de la compania (BMA capt 18)

Financiacién y valoracion (BMA capt 19)

Limites de la firma, Gobierno Corporativo, derechos de propiedad y control. (JT capitulos 1y 2 /
Hart capitulo 1; Hart secciones 2.1y 2.3)
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¢ Qué es la empresa, cudles son sus limites, quienes son sus beneficiarios y responsables?

¢, Como emendemos los derechos de controlar una empresa y los derechos que da la propiedad
de la misma?

Gobierno corporativo

Elementos de las finanzas corporativas

II) Segunda parte: la economia de la informacion en las finanzas corporativas

A) Riesgo moral en la financiacion. (JT Capitulo 3)

0

Inversionistas y bancos tienen menos control que un empresario sobre su empresa y proyectos.
¢, Como pueden afectar los incentivos de unos y otros la relacion inversionista-emprendedor?




¢  ¢Como pueden asegurar los prestamistas que el empresario mantiene el interés de sus
proyectos mas rentables?

B) Seleccion adversa en la financiacion (JT Capitulo 6)

¢ ¢Cual es el rol de las diferencias en informacidon entre agentes y sujetos de crédito en las
decisiones de préstamos?

¢ Buenos proyectos de inversion terminan quedandose en el tintero por falta de financiacion. La
teoria de finanzas clasicas sugiere que todo proyecto razonable deberia ejecutarse. Sin
embargo, esto no es lo que siempre ocurre. Las diferencias en informacién entre inversionista y
emprendedor explican algunas de las causas. Como?

C) Disefio de instrumentos de crédito y derechos de control. (JT, capt 10)

¢ ¢Porqué conviene en ocasiones pasarle el poder de decision de la firma a los inversionistas?

5. Metodologia

Desarrollo en clase del analisis teérico de las finanzas corporativas usando las lecturas como guia.
Se espera que los estudiantes lean los contenidos de cada clase ANTES de las mismas, de manera
que las sesiones sean mas participativas.

Complementar este analisis con tareas cada 2 o 3 semanas que se deben realizar individualmente.
Las tareas son un trabajo individual con responsabilidad grupal. Aunque cada alumno debe entregar
su tarea, solo se califica la tarea de un miembro del grupo y la nota le aplica a todos los estudiantes
del grupo (Los mismos grupos que se usan para el proyecto).

La conexion de los temas tedricos con el entorno econdémico se trabajara de dos formas: (i) con
invitados ocasionales que contaran sus experiencias en temas relacionados vy (ii) con un proyecto
que deberan realizar los estudiantes en grupos de 2 o 3.

El proyecto consiste en estudiar una empresa, ver su esquema de gobierno corporativo, la estructura
de sus fuentes de financiamiento, analizar su valoracion y posibles conflictos entre sus fuentes de
capital, sus accionistas y/o sus administradores.

6. Competencias

El curso desarrollara, entre otras, las siguientes competencias:

e Capacidad de analisis y sintesis.
Desarrollar la capacidad critica.
Reconocer las interrelaciones con otras disciplinas 6.
Capacidad analitica y aplicacion practica de conceptos tedricos
Familiarizarse con la organizacién del gobierno corporativo de empresas
Familiarizarse con los elementos basicos de un balance financiero
Reconocer el papel simplificador de los modelos tedricos.

7. Criterios de evaluacién (Porcentajes de cada evaluacion)
o El proyecto sobre empresas desarrollado a lo largo del semestre representa 30% de la
evaluacion. 10% en los avances antes de receso y 20% para el reporte final.
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o El examen final cuenta por 30%
e Las tareas individuales valen un 20%.
o Quizzes, presentaciones en clase y participacion en clase valen el 20% restante.

8. Sistema de aproximacion de notas definitiva

El Consejo Académico de la Universidad aprobd que a partir del segundo semestre de 2013, las
calificaciones definitivas de las materias seran numéricas de uno punto cinco (1.5) a cinco punto
cero (5.0), en unidades, décimas y centésimas.
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Fecha de entrega del 30% de las notas: 6 de octubre
Ultimo dia para solicitar retiros: 13 de octubre (6pm)
Ultimo dia para subir notas finales en banner: 18 de diciembre




