| ANO: [ 2014 \

1- Datos de la asignatura

[Nombre [ OPCIONES FINANCIERAS Y OPCIONES REALES

| Codigo | 668 |

Tipo (Marque con una X)
Obligatoria
Optativa X

Nivel (Marque con una X)

Grado X

Post-Grado

| Area curricular a la que pertenece | ECONOMIA

| Departamento] ECONOMIA

| Carrerals | Licenciatura en Economia (Plan 2005) | Contador Pico (Plan 2005)

| Ciclo o afio de ubicacion en la carrera/s | 5° Afio

Carga horaria asignada en el Plan de Estudios:
Total 36
Semanal 3

Distribucion de la carga horaria (semanal) presgia los alumnos:

Tedricas Practicas Tedrico — practicas
3
Relacion docente - alumnos:
Cantidad estimada de Cantidad de docentes Cantidad de comisiones
alumnos inscriptos
Profesores Auxiliares Tedricas Préacticas TeoricaiRcas
15 2 1




2- Composicion del equipo docenté Ver instructivo):

N° | Nombre y Apellido Titulo/s
1. |Miriam Berges Dra. en Economia, Mg. en Economia, ti en Economia
2. | German Blanco Mg. en Finanzas, Lic. en Economia, ti en Administracion, Contador Publico
N° Cargo Dedicacion Carécter Cantidad de horasrs@lgmdedicadas a: (*)
T|As| Adj | JTP|AL1|A2|Ad| Bec| E P S| Reg.| Int{ Otros Docencia Investig.  Ext. Gest.
Frente a alumnos Totales
1. |[X X X
2 X X X 10 10

(*) la suma de las horas Totales + Investig. + Ext. Gest. no puede superar la asignacién horaria delrgo docente.
3- Plan de trabajo del equipo docente
1. Objetivos de la asignatura.

La materia es una extension de un curso tradicioedtvaluacion de Proyectos de Inversion y/o de iAtnacion Financiera. La asignatura
pretende introducir la aplicacion del concepto geitnes Reales como complemento de las técniddisitnaales de valuaciéon de proyectos -en
particular para estimar el valor de la flexibilidad partir de conocer y aplicar los elementos &mneintales de la teoria de valuacion de Activos
Contingentes, entre ellas las Opciones Financieras.

En tal contexto, el curso pretende que el alumno:

- Conozca los elementos principales de la teoriaalieagion de activos contingentes, y reconozcarcdasliciones generales bajo las
cuales la existencia de una opcion puede tener gatmomico.

- Pueda reconocer los determinantes y la inciderecizada uno de ellos en el valor de las distintsesl de opciones financieras, asi como
las principales limitaciones de los modelos deagilin generalmente utilizados.

- Pueda identificar las distintas clases de opciogaies que pueden complementar la valuacion taditde un proyecto de inversion en
la economia real, identificar sus determinantes indidencia de cada uno de ellos, asi como lasipgles limitaciones de los modelos
de valuacion utilizados.

- Apligue los modelos desarrollados para distintasmsiones de la realidad econémica.



2. Enunciacién de la totalidad de los contenidos aadeslar en la asignatura.

Programa Sintético:
1. Elementos de opciones financieras. Definici@ages. Valuacién de Opciones.
2. Elementos de opciones reales. Definicion y slagaluacion de Opciones Reales

Programa Analitico:

1. Elementos de opciones financieras

1.1. Definicién de Opcidon Financiera. Clases ppat@s. Diagramas de pago.

1.2. Primera aproximacion: Cotas de precios. Aafaf.

1.3. Segunda aproximacion: Modelo Binomial, poftafequivalente (VPE) y valuacion neutral al riegy®&NR), para el caso de dos periodos.
1.4. Tercera aproximacion: Extension del modeloimial al caso de n periodos. Formula Black Scholes.
1.5. Valuacién utilizando simulacion de Montecarlo.

2. Elementos de opciones reales

2.1. Definicion de Opcion Real. Clases principales.

2.2. Valuacion aplicando las nociones de VPE.

2.3. Valuacion aplicando las nociones de VNR

2.4. Extension para el caso contindo.

3. Bibliografia (basica y complementaria).
Bibliografia Basica:

- ALVAREZ, F., Notas de Clase Curso “Futuros y Opesh

- FIGUEREIDO, A., Notas de Clase Curso “Opciones &al

- COX, J.; ROSS, S.; RUBINSTEIN, MOption Pricing: A Simplified Approach’Journal of Financial Economi¢s/ol. 7, (1979) pag.
229-263

- DAMODARAN, A., “The Promise and Peril of Real Optidns

- DAMODARAN, A., “Investment Valuatidn



Bibliografia Complementaria:

- FERNANDEZ, P., Valuing Real Options: frequently made errors
- LAMOTHE FERNANDEZ, P., Somalo, M, “Opciones Finaaas y Productos Estructurados”.
- Informes diarios del Instituto Argentino del Mercade Capitales.

4. Descripcién de Actividades de aprendizaje.

Los alumnos, en base a los conceptos teoricosrdiados, realizaran con la asistencia del docejgecicios practicos de aplicacion de los
conceptos, utilizando el equipamiento informatieblchboratorio de la Facultad de Ciencias Econdsnycdociales.
Los ejercicios practicos incluiran generalment@edarrollo de planillas de célculo que operativiEnmodelos de valuacién, incluyendo la
utilizacion de funciones avanzadas de Excel® (mggmogramacion con Visual Basic ®).
Dichos ejercicios intentaran relacionar los conagmtesarrollados con aspectos de la realidad yya&sos de aplicacién a la realidad, a través
de la busqueda de los parametros respectivosies wiéb de acceso publico del mercado local ddalapj y a través del analisis y resolucion

de casos de aplicacion a proyectos reales de iGmeEsn caso de ser viable, se intentara simukardeultados reales de estrategias de inversion
en opciones financieras en el mercado local.

5. Cronograma de contenidos, actividades y evaluagone

N° de Punto del Programa Caracter de la
Clase clase
1 1.1. Definicion de Opcion Financiera. Clases ppatgs. Diagramas de pago Tedrico
1.2. Primera aproximacion a la valuacion: Cotapreeios
2 1.2. Primera aproximacion a la valuacion: Cotapréeios (Cont.) Tedrico
1.3. Segunda aproximacion: Modelo Binomial, poitafequivalente (VPE) y valuacion neutral al riegg®R), para el
caso de dos periodos.
3 1.3. Segunda aproximacion: Modelo Binomial, poitafequivalente (VPE) y valuacion neutral al rieg§y®R), para el Teorico
caso de dos periodos.
4 1.3. Segunda aproximacion: Modelo Binomial, poitafequivalente (VPE) y valuacion neutral al riegy®R), para el Préactico
caso de dos periodos.




5 1.4. Tercera aproximacion: Extension del modelomial al caso de n periodos. Férmula Black Scholes. Tedrico
1.5.Valuacién por Simulacién de Montecarlo

6 1.4. Tercera aproximacion: Extension del modelotniial al caso de n periodos. Férmula Black Scholes. Préactico
1.5.Valuacion por Simulacién de Montecarlo

Entrega de Primer Trabajo Practico

7 2.1. Definicion de Opcion Real. Clases principales Tedrico
2.2. Valuacion aplicando las nociones de VPE.
2.3. Valuacion aplicando las nociones de VNR

8 2.2. Valuacién aplicando las nociones de VPE. Tedrico
2.3. Valuacién aplicando las nociones de VNR

Entrega de Segundo Trabajo Practico

9 2.2. Valuacion aplicando las nociones de VPE. Practico
2.3. Valuacién aplicando las nociones de VNR
2.4. Extension para el caso continto.

10 2.2. Valuacion aplicando las nociones de VPE. Practico
2.3. Valuacién aplicando las nociones de VNR
2.4. Extensién para el caso continuo.

11 2.5. Desarrollo de casos de aplicacion. Tedrico/Préctico

12 2.5. Desarrollo de casos de aplicacion. Tedrico/Practico
Devolucion de trabajos practicos. Consultas paexainen final

6. Procesos de intervencion pedagogica.

A partir de considerar (i) al estudiante como ocart$or activo y critico en el proceso ensefianzeratizaje, (i) al docente como motivador,
coordinador y guia y (iii) al intercambio grupalnto instancia de creacién, negociacion y comunicad® significados; se propone que los
contenidos tedricos del curso sean presentadosarrddados bajo la modalidad de clases magistoplespromuevan al participacion activa, e
forma individual y grupal, de los alumnos.

Secuencialmente, se promovera la realizacion dgeglaractico bajo la modalidad de trabajo de labaoaen el Laboratorio de Computacion de
la Facultad de Ciencias Economicas y Sociales. djegcicios practicos incluiran generalmente el dela de planillas de calculo que
operativicen los modelos de valuacion, incluyeralatilizacion de funciones avanzadas de Excel® (osaprogramacion con Visual Basic ®),
a través del seguimiento del trabajo del docenliegarido un proyector laser o similar, que al mistieonpo ira acompafiando a los alumnos en



las dificultades y/o dudas que surjan durante dpmiceso. En dichas sesiones, se acercara al alamiistintas fuentes publicas de informacion

y datos, disponibles en la web.
A través de la motivacion, incentivando al alumnmtaresarse en el tema planteado por su aplicacigtiidad, utilizando ejemplos de la

realidad, se tratara de estimular la actividadnjiggpacion del alumno en reemplazo de la pasividad

7. Evaluacion
La evaluacién de la materia consistira en:

- Cumplir con la entrega de al menos uno (1) de dpdrébajos practicos grupales, a realizarse derahtursado, que esencialmente
replicaran los ejercicios practicos para otrasasitines y en su caso, propiciar extension de lizaelm a una situacion adicional, en lo
posible vinculada con la realidad. La entrega sesiderara aprobada cuando se cumpla con las condgide tiempo y forma
requeridos, al tiempo que se hayan contestaddasdtisamente al menos el 50% de las consignas.

Aquellos alumnos que contesten satisfactoriameid® ael 90% de las consignas de ambos trabajoscesigrupales, contaran con un
veinte por ciento (20%) del puntaje del examen ffasu recuperatorio.

- Aprobar un examen final escrito 0 su recuperataigocaracter tedrico-practico sobre los contenidola materia.
8. Asignacion y distribucion de tareas de cada untodeantegrantes del equipo docente.

Los docentes estaran a cargo del desarrollo dedsss teoricas y practicas.



ANEXO |
ORDENANZA DE CRSEJO ACADEMICO N° 038/13

Rendimiento académico (Art. 20 punto 11) OCA 156Ptbrrespondiente a:
=Y [0 = L =

Método A Método B
(sin descontar ausentes) (descontando ausentes)
Conceptos
Valores Porcentual Valores Porcentual
Absolutos Absolutos
Total Inscriptos 13 100%
Ausentes 7 54%

Subtotal sin ausente

Promocionados 5 38% 5 83%
Pendientes de 0 0
Examen Final 0 0% 0 0%
Desaprobados 1 8% 1 17%
Pendientes de 0 0% 0 0%

Examen Habilitante

Firma del responsabldadasignatura




