UNIVERSIDAD NACIONAL
DE MAR DEL PLATA

| ANO: [2024 |

1- Datos de la asignatura

INSTRUMENTO A PLAN DE TRABAJO
DEL EQUIPO DOCENTE

[Nombre | ANALISIS Y EVALUACION DE PROYECTOS

Cdbdigo |504
854 (op.)
Tipo (Marque con una X) Modalidad (Marque con una X) Nivel (Marque con una X)
Obligatoria | X Presencial Pregrado X
Optativa Hibrida® X Grado
| Area curricular a la que pertenece | Economia

| Departamento | Economia

| Carrera/s | Licenciatura en Economia (LE) — Contador Publico (CP) — Licenciatura en Administracién (LA)

Ciclo o aflo de ubicacion en la carrera/s

LE: Ciclo Profesional | Quinto afio (primer cuatrimestre)

CP y LA: Orientacidon Gestion Financiera | Quinto Afio (segundo cuatrimestre con las observaciones
respectivas)

Optativa: otras carreras

Total 64
Semanal |4

Carga horaria asignada en el Plan de Estudios:

Distribucién de la carga horaria (semanal) presencial de los alumnos:

Tebricas

Practicas Tedrico - practicas

2

2

1 Ver instrucciones anexas
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Relacion docente - alumnos:

Cantidad estimada de Cantidad de docentes Cantidad de comisiones
alumnos inscriptos

Profesores Aucxiliares Tedricas Practicas Teorico-Practicas

45 1 2 - - 1

2- Composicion del equipo docente:

N° | Nombre y Apellido Titulo/s
1. |Blanco German CP/LA/LE/Mg. en Finanzas/Dr. en Finanzas
2. | Zambruno Pedro CP/LA/Esp. En Negocios
3 Vicente Laura Estudiante Lic. Economia
N° Cargo Dedicacién Caracter Cantidad de horas semanales dedicadas a: (*)
T|As| Adj | JTP |A1|A2|Ad | Bec | E P S | Reg. | Int. | Otros Docencia Investig. Ext. Gest.
Frente a alumnos Totales
1. X X X 4 10
2. X X X 4 10
3 X X X 4 10 10

*) la suma de las horas Totales + Investig. + Ext. + Gest. no puede superar la asignaciéon horaria del cargo docente.

—

3- Plan de trabajo del equipo docente

1. Objetivos de la asignatura.

Las y los estudiantes que aprueben la asignatura seran capaces de:

m Evaluar proyectos de inversion desde una perspectiva privada y/o social, principalmente bajo un enfoque de costo beneficio en equilibrio
parcial, segun sea que desarrollen su actividad profesional en empresas privadas, en el sector publico, o incluso en el sector académico
mediante docencia e investigacion.

m ldentificar las variables criticas que afectan el desarrollo de un proyecto concreto, plantear escenarios, analizar la sensibilidad, la robustez del
proyecto, entre otros aspectos.
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m Conocer, proponer y aplicar distintos modelos para la determinacion de las tasas de descuento apropiadas para la valuacion intertemporal de
los efectos econdmicos de un proyecto, con especial énfasis en particularidades derivadas de economias emergentes.

m Aplicar los conceptos, metodologia y técnicas en la solucién de casos concretos, incluyendo la generaciéon de reportes y/o informes que
documenten las distintas etapas del proceso de evaluacion de proyectos.

m Conocer otras metodologias de disefio, andlisis, gestién, evaluacion y control de proyectos.

2. Enunciacion de la totalidad de los contenidos a desarrollar en la asignatura.

1. INTRODUCCION:

1.1. Definicién de Proyecto. Etapas y momentos.

1.2. Clases de evaluacion. Evaluacion privada y evaluacién social. Evaluacién con perspectiva de género. Equilibrio parcial y equilibrio general.
1.3. Principios de analisis costo-beneficio. Beneficios y costos con y sin proyecto. Costos y beneficios econémicos versus contables

2. GESTION DE PROYECTOS:

2.1. Metodologia de Marco Légico para el disefio, gestion, evaluacién, y control de proyectos. Construccién indicadores. Indicadores Perspectiva
de Genero. Aplicaciones.

2.2. Principios generales de la gestion de proyectos.

3. EVALUACION PRIVADA DE PROYECTOS:

3.1. Separabilidad de decisiones de inversion.

3.2. Distintos enfoques para la evaluacién privada.

3.3. Metodologia de Descuento de Flujo de Fondos. Proyeccién de Flujos de Fondos.

3.3. a) Flujo de Fondos Netos para la Firma y para el Accionista, para el caso de Proyectos.

3.3. b) Condiciones de integralidad y consistencia de las proyecciones. Relacién con otras variables econémicas y contables proyectadas.
3.3. ¢) Nociones bésicas de la cuestion impositiva.

3.3. d) Unidad de medida: moneda local 0 moneda extranjera, valores nominales o valores reales.

3.3. Valor terminal de un proyecto. Alternativas.

3.4. Costo del capital. CAPM y extensiones, APT, otros. Criticas y extensiones para el caso de mercados emergentes.
3.5. Indicadores de conveniencia: VAN, TIR, ROI, Periodo de recuperacién de la inversién, punto de equilibrio.

3.6. Relacion y consistencia entre distintos métodos de evaluacion.

3.7. Dictamen Profesional sobre proyecciones.

3.8. Riesgo e Incertidumbre.

3.8.a) Disefio de Escenarios.

3.8.b) Simulacion de Montecarlo aplicada a la valuacion de proyectos.

3.9. Metodologias para la toma de decisiones en condiciones de incertidumbre
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4. EVALUACION SOCIAL DE PROYECTOS:

4.1. Fundamentos de la Evaluacion social de proyectos. Enfoque de eficiencia y enfoque distributivo. Perspectiva de genero. Valor social de la
produccion. Precios de mercado y precios de cuenta.

4.2. Los precios de cuenta y su aplicacion en la valuacion social. Precios de cuenta especiales:

4.2. a) Precio de cuenta de la divisa.

4.2. b) Precio de cuenta de la mano de obra.

4.2. c) Precio de cuenta de los bienes comerciados internacionalmente.

4.2. d) Tasa social de descuento.

4.4. Bienes y servicios no valuados en mercados y su aplicacién en la valuacion social. Aplicaciones.
4.4. a) Costo evitable.

4.4. b) Precios hedonicos.

4.4. c) Valuacién contingente.

3. Bibliografia (basicay complementaria).

Basica

° Armo | SRL, (2009), “Lineamientos para la determinacién del costo de capital de licenciatarias de distribuciéon y transporte de gas natural en
Argentina”.

° Brealey, R., Myers, S. Allen, F (2010); “Principios de Finanzas Corporativas”, 9° Edicién, Mc. Graw Hill. [BMA]

° Candiotti y colaboradores “TIR y Resultados Multiples”. Disponible en https://economicas.unsa.edu.ar/afinan/informacion_general/booki/tir.pdf

° Casarin, A. et al (2016) “Analisis del Informe de Delta Finanzas sobre Lineamientos para la determinacion del costo de capital de licenciatarias de

distribucion y transporte de gas natural en Argentina” Fecha de Consulta: febrero de 2018 https://www.enargas.gov.ar/secciones/audiencias-
publicas/RTI/ban/A2016 38864.pdf

° Conte Grand, M (2013) “Cambios Potenciales En Los Usos Recreativos De La Costa Del Rio Uruguay Ante La Instalacién De La Planta De Celulosa
Fray Bentos: Un Ejercicio De Valoraciéon Contingente”, WP 432, UCEMA.

° Conte Grand, M, (2001) “Una primera aproximacion a la valoraciéon hedénica de la contaminacién en Buenos Aires”, Working Papers 207, UCEMA

° Conte Grand, M, y otros, (2005) “Estimacion del Costo Econdmico en Argentina de la Mortalidad Atribuible al Tabaco en Adultos”, Working Papers
253, UCEMA

° Contreras, E., (2004) Evaluacion social de inversiones publicas: enfoques alternativos y su aplicabilidad para Latinoamérica, ILPES, Serie Manuales
N°37

° Damodaran, A., Investment Valuation, Wiley and Sons, Second Edition. [DA]


https://economicas.unsa.edu.ar/afinan/informacion_general/book/tir.pdf
https://www.enargas.gov.ar/secciones/audiencias-publicas/RTI/ban/A2016_38864.pdf
https://www.enargas.gov.ar/secciones/audiencias-publicas/RTI/ban/A2016_38864.pdf

UNIVERSIDAD NACIONAL
DE MAR DEL PLATA
° De la Cruz (1998), Guia metodoldgica para integrar la perspectiva de género en proyectos y programas de desarrollo, EMAKUNDE.

° Delta Finanzas SA (2016) “Lineamientos para la determinacion del costo de capital de licenciatarias de distribucién y transporte de gas natural en

Argentina”. Fecha de Consulta: febrero de 2018 https://www.enargas.gov.ar/secciones/audiencias-publicas/RTI/A2016 37376.pdf

° Fontaine, E. “Evaluacion Social de Proyectos”. Instituto de Economia. Pearson Educacion de México. 132. Edicion [FON]

° Fernandez, Pablo and Carabias, Jose M., El Peligro de utilizar Betas Calculadas (The Danger of Using Calculated Betas) (May 6, 2015). Available at
SSRN: https://ssrn.com/abstract=897700 or http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.897700

° Harberger, A. , Jenkins, G. (2015) “Musings in Social Discount Rate”, Journal of Benefic Cost Analysis.

° Harberger, A. C. (1973) Evaluacion de Proyectos. Madrid. Instituto de Estudios Fiscales.

° Instituto Nacional de las Mujeres, (2012), Elaboracion de Proyectos de Desarrollo Social con Perspectiva Genero, Mexico

. Layard, R. and S. Glaister, Cost-Benefit Analysis, Cambridge University Press, Second Edition (LAY)

° Lopez Dumrauf, G. (2007), Finanzas Corporativas: un Enfoque Latinoamericano, Ed. AlfaOmega.

. Lopez Dumrauf, G (Inedito) The mythic long-term growth rate of 3% and the terminal value: inflation rate or GDP growth rate?

° Mantovan, F., “El Estado de Flujo de Efectivo”, Errepar, 2007 [MAN]

. Miller, M. and Modigliani, F.. "The Cost of Capital, Corporation Finance and the theory of investment". The American Economic Review. Vol 48, No.

3. (Jun., 1958), pp. 261-297.

° Miller, M. and Modigliani, M: "Corporate income taxes and the cost of capital: a correction.". The American Economic Review. Vol 53, No. 3. (Jun.,
1963), pp. 433-443

° Ortegon, E., J. Pacheco y H. Roura, Metodologia del marco légico para la planificacion, el seguimiento y la evaluacién de proyectos y programas,
ILPES, Serie Manuales N°39, 2005. [OPR39]

° Orteg6n, E., J. Pacheco y H. Roura, Metodologia general de identificacion, preparacién y evaluacion de proyectos de inversién publica, CEPAL, Serie
Manuales N°42, 2005. [OPRA42]

° Pereiro, L., Galli, M. (2000), La Determinacién del Costo del Capital en la Valuacién de Empresas de Capital Cerrado: una Guia Practica, UTDT,
IAEF.
° Pereiro, L. (2007), “The Valuation of Companies in Emerging Markets”, Ed. Wiley and Sons.

. Hirschman, Albert O. (2015) , “Development projects observed”, The Brookings Institution,


https://www.enargas.gov.ar/secciones/audiencias-publicas/RTI/A2016_37376.pdf
https://ssrn.com/abstract=897700
https://dx.doi.org/10.2139/ssrn.897700
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Complementaria

° Balassa, B., Estimating the Shadow Price of Foreign Exchange in Project Appraisal, Oxford Economic Papers, Vol. 26. Nro. 2. July 1974.

° Boadway, R., The Economic Evaluation of Projects, Queen's University, Kingston, Canada, Report prepared for The World Bank, 1998

° Bustamante, B., F. Coloma y C. Williamson (1988), El precio social de la mano de obra, Cuadernos de Economia, Afio 25, N° 74, pp. 81-124.

° Chisari, O. et al (2000), “The Cost of Capital in Regulated Firms”, Working Paper Series 8, CEER.

. Taleb, N. (2007). “The black swan: the impact of the highly improbable”. Random House, New York.

° Greco, E. y Bertero R. (2004), “Remuneracion Capital y Tarifas Post Devaluacién”, CEARE.

° Greco, E. y L. Stanley. 2004. “Valuacion de Activos, Tarifas e Incentivos: La base de capital en las empresas reguladas y la renegociacion

contractual”. Texto de Discusién 55. CEER, UADE.

° Jenkinks, G., Kuo, C., Harberger, A. C. (2011), “Principles Underlyng the Economic Analysis of Proyects”, en Cost Benefit Analysis por Investment
Decisions.

° Dasgupta, P., Sen, A., Marglin, S. (1972) Pautas para Evaluacién de Proyectos. Naciones Unidas. N. York.

4, Descripcién de Actividades de aprendizaje.

Para el caso de las y los estudiantes de la carrera de la Licenciatura en Economia, la asignatura pretende complementar, profundizar y extender
parte de los desarrollos y herramientas presentados en las asignaturas “Matematica Financiera para Economistas” y “Analisis Econémico y
Financiero de Empresas”, asi como presentar conceptos adicionales, referentes a la evaluacion privada y social de proyectos.

En el caso de las y los estudiantes de la carrera de Contador Publico, la asignatura integra conceptos de “Matematica Financiera”, “Analisis
Econémico y Financiero” y “Contabilidad I1”.

En el caso las y los estudiantes de la carrera de Licenciatura en Administracion, la asignatura integra conceptos de “Matematica Financiera”,
“Valuacién y Exposicion Contable” y “Decisiones Financieras de Corto Plazo”.

A partir del conjunto comun de conocimientos previos, se utilizaran las estrategias mas adecuadas para transformar sus representaciones en una
estructura cognitiva de mayor jerarquia.

El papel del docente en este contexto es ser coordinador, guia y mediador en el proceso de ensefianza y aprendizaje. A través de la motivacion,
incentivando al alumno a interesarse en el tema planteado por su aplicacion y utilidad, utilizando ejemplos de la realidad, se tratara de estimular
la actividad y participacion del alumno en reemplazo de la pasividad.

Las actividades de aprendizaje que se utilizaran presuponen la participacion activa de las y los estudiantes. Seran entre otras:

a) Clases Doctrinarias. donde se presentaran conceptualmente los principales tdpicos, incluyendo la discusién del material bibliografico para
cada tema.
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b) Trabajos Practicos: las y los estudiantes realizaran ejercicios analiticos simplificados de aplicacién de los conceptos transmitidos por los
docentes, cuando sea procedente a través de la utilizaciéon de planillas de céalculo en el Laboratorio de Computacién de la Facultad. Cuando el
mismo no se encuentre disponible y/o el equipamiento no sea suficiente se programaran clases virtuales sincrénicas utilizando una sesién de
zoom ® o similar.

C) Trabajos Practicos Grupales: las y los estudiantes realizaran en forma grupal el analisis y evaluacién de un proyecto de inversién concreto
a propuesta de la Catedra y/o propuesto por los estudiantes, utilizando datos provistos por la Catedra y/o relevados por los alumnos, intentando
simular el futuro trabajo profesional que demandaria dicha actividad y procurando la aplicacion contextualizada y progresiva de los conocimientos
gue se desarrollan en el cursado. La realizacién del trabajo incluira la preparacion de planillas de calculo, informes técnicos y presentacion de
resultados, a fin de promover la adecuada presentacion y discusién colectiva de los avances y resultados. Asimismo, se incluira una instancia de
revisién y propuesta de mejora de los avances de cada grupo por parte de otro grupo de estudiantes.

En particular, esta técnica constituira una Actividad Pedagdgica (en los términos de la OCA 1560/2011) a realizarse en forma grupal.

En cuanto sea de aplicacion, se promovera la utilizacion de recursos informaticos, principalmente de planillas de célculo de tipo Excel ® o similar,
asi como herramientas para la adecuada comunicacién de resultados y preparacién de presentaciones.

5. Cronograma de contenidos, actividades y evaluaciones.
SEMANA INICIO FIN TEMA MODALIDAD
1 25/3/2024 | 31/3/2024 |Feriado Semana Santa Presencial

1.1. Definicién de Proyecto.

1.2. Clases de evaluacién. Diferencias entre evaluacion privada y evaluacién social,
2 1/4/2024 714/2024 | equilibrio parcial y equilibrio general. Presencial
1.3. Principios de analisis costo-beneficio. Beneficios y costos con y sin proyecto.
Costos y beneficios econdmicos versus contable

3 8/4/2024 14/4/2024 | 3.1. Separabilidad de decisiones de inversion

3.2. Proyeccion de Flujos de Fondos.

3.2. a) Flujo de Fondos Netos para la Firma y para el Accionista para el caso de
Proyectos.

3.2. b) Unidad de medida: moneda local 0 moneda extranjera, valores nominales y
4 15/4/2024 | 21/4/2024 |valores reales. Presencial
3.2. ¢) Condiciones de integralidad y consistencia de las proyecciones. Relacién con
otras variables econdmicas y contables proyectadas.

3.2. d) La cuestion impositiva. Nociones bésicas.

3.3. Valor terminal de un proyecto. Alternativas.
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22/4/2024

28/4/2024

3.2. Proyeccién de Flujos de Fondos.

3.2. a) Flujo de Fondos Netos para la Firma y para el Accionista para el caso de
Proyectos.

3.2. b) Unidad de medida: moneda local 0 moneda extranjera, valores nominales y
valores reales.

3.2. ¢) Condiciones de integralidad y consistencia de las proyecciones. Relacién con
otras variables econdmicas y contables proyectadas.

3.2. d) La cuestion impositiva. Nociones bésicas.

3.3. Valor terminal de un proyecto. Alternativas.

Presencial/Virtua
I

29/4/2024

5/5/2024

Primera Entrega/Exposicion Trabajo Grupal.

Presencial

6/5/2024

12/5/2024

3.4. Costo del capital. CAPM y extensiones, APT. Otros modelos. Criticas.
Extensiones para el caso de mercados emergentes.

Presencial

13/5/2024

19/5/2024

3.4. Costo del capital. CAPM y extensiones, APT. Otros modelos. Criticas.
Extensiones para el caso de mercados emergentes.

Virtual

20/5/2024

26/5/2024

3.5. Medias tradicionales de conveniencia: VAN, TIR, ROI, Periodo de recuperacién
de la inversion, punto de equilibrio.

3.6. Relacién y consistencia entre distintos métodos de evaluacién.

3.7. Dictamen Profesional sobre proyecciones.

Virtual

10

27/512024

2/6/2024

3.8. Riesgo e Incertidumbre.

3.8.a) Escenarios. Casos con cambios de precios relativos, inflacion, deflacién,
devaluacion, apreciacién cambiaria.

3.8.b) Simulacién de Montecarlo aplicada a la valuacién de proyectos. Metodologias
para la toma de decisiones

Presencial

11

3/6/2024

9/6/2024

4.1. Fundamentos de la Evaluacion social de proyectos. Valor social de la
produccion. Precios de mercado y precios de cuenta.

4.2. Los precios de cuenta en presencia de distorsiones.

4.2. a) Precio de cuenta de la divisa. 4.2. b) Precio de cuenta de la mano de obra.
4.2. ¢) Precio de cuenta de los bienes comerciados internacionalmente. 3.2. d) Tasa
social de descuento.

Presencial

12

10/6/2024

16/6/2024

4.3. Bienes y servicios no valuados en mercados: costo evitable, precios hedonicos,
valuacién contingente

Presencial/Virtua
I

13

17/6/2024

23/6/2024

Entrega Final/Exposicién Trabajo Grupal

Virtual

14

24/6/2024

30/6/2024

2.1. Metodologia de Marco Légico para el disefio, gestion, evaluacién control de
proyectos.

Presencial

15

1/7/12024

717/2024

Instancia Recuperacion Trabajo Grupal

Presencial
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INSTANCIA ler.Parcial Recuperatorio 2do.Parcial Recuperatorio

Examen 4-5-24 1-6-24 22-6-24 6-7-24

L 7 dias desde 7 dias desde 7 dias desde 7 dias desde

Publicacion Notas

examen examen examen examen

Solucién Sugerida y 7 dias desde 7 dias desde 7 dias desde 7 dias desde
Devolucién examen examen examen examen

6. Procesos de intervencidn pedagégica.
Modalidades Presencial | Virtual

1. Debate conducido X X

2. Ejercicios practicos X X

3. Analisis o estudio de casos X X

4. Explicacion doctrinaria X

7. Evaluacion
Se aplicara el régimen aprobado por OCA 810/2022, con las siguientes caracteristicas:

- Los conocimientos, competencias y actitudes logradas por los y las estudiantes durante el curso, seran evaluadas por dos (2)
Evaluaciones Parciales teorico — practicas. Cada una de las mismas tendra un Unico recuperatorio.

- La Actividad Pedagdgica sera calificada de forma conceptual, como “Aprobado” o “Desaprobado”, incluyendo dos instancias de
seguimiento previstas para la presentacion, discusion y revision y ajustes de los avances y resultados obtenidos en las fechas indicadas
en el cronograma de tareas. Sin perjuicio de la referida calificacién conceptual, en caso de aquellos estudiantes cuyo desempefio en
todas y cada una de las distintas dimensiones de la evaluacion supere los niveles esperados, contaran con un (1) punto adicional, el que
se sumara al promedio de las notas de los exdmenes y/o sus recuperatorios (en caso de que los mismos estén aprobados).

- Laevaluacién habilitante y final consistira en un examen tedérico-practico.

Las y los estudiantes para promocionar la Asignatura deberan aprobar las dos Evaluaciones Parciales (0 sus respectivos recuperatorios),
logrando una calificacion promedio final minima de 6 puntos entre las dos Evaluaciones Parciales (0 sus respectivos recuperatorios). Asimismo,
deberan tener aprobada la Actividad Pedagdgica o su instancia recuperatoria, de acuerdo con las condiciones que oportunamente se establezcan
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para tal instancia. En cada caso, las notas de las respectivas evaluaciones y las soluciones de referencia se publicaran como maximo a los 10
dias corridos desde que se instrumenta la respectiva evaluacion, utilizando a tal fin el campus virtual del curso; y las devoluciones que
correspondan se realizaran en la clase inmediata siguiente sin perjuicio de las observaciones y comentarios que se realicen en las correcciones
en los instrumentos escritos de evaluacion.

Las y los estudiantes para aprobar el cursado de la Asignatura deberan aprobar las dos Evaluaciones Parciales (0 sus respectivos
recuperatorios), logrando una calificacién promedio final minima mayor o igual que 4 puntos, pero menor que 6 puntos entre las dos Evaluaciones
Parciales, y tener aprobada la Actividad Pedagdgica o su instancia recuperatoria.

Los estudiantes que no promocionaron la Asignatura, pero si aprobaron el cursado de la misma deberan rendir el Examen Final a fin de poder
aprobar definitivamente la Asignatura.

Las y los estudiantes que no promocionaron la Asignatura ni aprobaron el cursado de la misma pero si aprobaron una de las dos Evaluaciones
Parciales con una calificacion minima de 4 puntos (en la primera instancia o en el recuperatorio) podran rendir la Evaluaciéon Habilitante a fin de
quedar “habilitados” para rendir el Examen Final.

8. Asignacion y distribucién de tareas de cada uno de los integrantes del equipo docente.
Los docentes de la catedra tendran a su cargo las clases teéricas y practicas, asi como la conduccién de la realizacién y evaluacion del trabajo

practico grupal. Durante el cuatrimestre pasivo los docentes realizaran una Cursada Especial orientada y enfocada exclusivamente para
estudiantes de la Carrera de Contador Publico y de la Licenciatura en Administracion, donde se profundizara en los capitulos 1, 3y 4.1



