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EVALUACION DE PROYECTOS MEDIANTE OPCIONES REALES (S.I.)

ENFIN855 3 Créditos

Profesor (es) Maximiliano Gonzalez, Ph.D.

Ayudantes -

DESCRIPCION DEL CURSO

En este curso se busca que los estudiantes conecten sus conocimientos de la teoria de opciones a las
finanzas corporativas, en particular, a la evaluacién financiera de proyectos. Estas herramientas son
muy Utiles para valorar proyectos que ademds de flujos de caja libres esperados, también ofrecen
“opciones”, como por ejemplo la “opcidn de esperar”, “la opcién de crecer”, la “opcidon de abandonar”,
entre otras. Estas opciones pueden ser tan valiosas, que un proyecto evaluado usando los métodos de
valoracion tradicionales pueden ser negativos, pero al valorar la (s) opcidn (nes) real (es) pueden ser
muy positivos.

I.- OBJETIVOS DE APRENDIZAJE DEL CURSO

Al finalizar el curso el estudiante podra:

1. Entender como los principios generales que gobiernan las decisiones de inversion y la teoria
de opciones financieras pueden aplicarse en la practica para valorar proyectos.

2. Aprender a identificar y clasificar las opciones reales que usualmente se presentan en los
proyectos de inversion.

3. Familiarizarse con las distintas metodologias de valoracidn disponibles y evaluar sus
beneficios y limitaciones segun el tipo de proyecto y tipo de opcion.
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Il.- CONTENIDOS |
Tema Contenido Lectura Obligatoria
1 Valoraciéon de opciones bajo el método Gonzalez et al.: Cap.7 (pag. 265-268).

binomial y férmula de Black-Scholes. ByDM: Cap. 22 (pag. 773-774).

Uso del software DerivaGem.

2 Opciones reales, definicién y Gonzélez et al.: Cap.7 (pag. 268-283).
generalidades.

ByDM: Cap. 22 (pag. 774-776 y 783-789).

Clasificacion de las opciones reales:
Opciones de expansion
Opciones de abandono
Opciones de flexibilidad

Opciones de espera

3 Valoracion de opciones reales Gonzélez et al.: Cap.7 (pag. 284 - 298).
Arboles binomiales ByDM: Cap. 22 (pag. 789-798).

Férmula de Black-Scholes

Ill.- METODOLOGIA, EVALUACION Y NORMATIVA BASICA

3.1.- Metodologia:

Se seguira una metodologia centrada en el participante donde se espera una participacion activa de los
estudiantes que requiere una preparacién previa a la clase. Las clases serdan fundamentalmente
magistrales enfocandonos en un caso de estudio que se desarrolla a lo largo de las sesiones.

3.2.- Evaluacion:
La calificacién final se determinara de la siguiente manera:

e Participacidn en clase y aportes a la discusion: 30%.
e Examen final en grupo (minimo 3 maximo 5 estudiantes): 70%.

(*) La fecha de entrega del examen se definira de comun acuerdo.
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3.3.- Normativa Basica

1. Los/las estudiantes deberan tener al menos un 75% de asistencia en el curso para poder
aprobarlo.

2. Las clases seran los dias y horas indicados por la direccion del programa.

3. Para cada clase los/las estudiantes deberdn haber leido y estudiado anticipadamente la
bibliografia correspondiente.

4. La calificacidn de todas las evaluaciones se hard con notade 1a 7.

5. El/la profesor/a se reserva el derecho de agregar, eliminar o reemplazar bibliografia durante el
transcurso del programa si asi lo estimara conveniente para la buena marcha de la asignatura.

6. Laausencia injustificada de un/a estudiante a una exigencia sera calificada con nota 1.

7. Es importante enfatizar que cada estudiante debe asumir su propia responsabilidad en el
cumplimiento del programa, especialmente en lo relativo a:

a. Estar al dia en el desarrollo de la materia y de las diversas indicaciones que entregue
tanto el/la profesor/a como la coordinaciéon del curso. Por ejemplo, la ausencia a una
sesion de clases no lo exime de las obligaciones académicas senaladas ese dia.

b. Velar por el fiel cumplimiento de las fechas y plazos establecidos para las distintas
actividades de evaluacién. Una vez fijadas y conocidas no se procedera a modificarlas.

c. Obtener el material de apoyo indicado para la catedra cuando corresponda.

8. Todos los trabajos que se presenten en el transcurso del programa solo tendran valor en la
medida en que su autor sea capaz de explicar y respaldarlos personalmente. No se aceptan
entregas que contradigan lo anterior. Toda justificacion médica correspondiente a la
inasistencia a una exigencia debe ser presentada a través de los canales regulares establecidos
por la Universidad.

9. Toda forma de copia y/o plagio esta penalizada y en caso de identificarse esta situacion, se
seguird el procedimiento disciplinario respectivo.

IV.- BIBLIOGRAFIA

Lecturas Obligatorias

Gonzalez, M., Guzman. A. y Trujillo, M. (2017), Decisiones Gerenciales Estratégicas: Una aplicacion a la
teoria de juegos, 2da. Ed. Editorial CESA. (capitulo 7: se entregara en pdf.)

Bajar el siguiente software gratuito: www-2.rotman.utoronto.ca/~hull/software/index.html

(Otras) Lecturas Recomendadas

Berk, J. y P. DeMarzo (2014), Corporate Finance, Pearson. (Altamente recomendable y sera el libro
guia del curso) (BDM).

Hull, J. (2012), Options, Futures and Other Derivatives, 8th. Ed. New Jersey: Prentince Hall.

*Programa sujeto a cambios


https://secretariaestudios.fen.uchile.cl/uploads/images/files/Instructivo%20Interno%20FEN%20de%20Plagio%20y%20Copia.pdf
http://www-2.rotman.utoronto.ca/~hull/software/index.html

%
G R A.D T
S

]JIL ECONOMIAY

&

BEBNEGOCIOS

UNIVERSIDAD DE CHILE

Escuela de Postgrado

ANEXO: Plan detallado de clases

Sesién Fecha Descripcion Lecturas
Presentacion del curso e
Viernes 11 de | introduccién a las opciones reales. | Gonzélez et al.: Cap.7 (pag. 265-
julio de 2025: By . ) 268).
1 4:30pm — Valoracion de opciones bajo el
6:00pm. método binomial y férmula de ByDM: Cap. 22 (pag. 773-774).
Black-Scholes. Diapositivas: 1-18.
Uso del software DerivaGem.
_ Opciones reales, definicién y Gonzélez et al.: Cap.7 (pag. 268-
Viemes 11de | goneralidades. 279)
julio de 2025: )
2 6:15pm - | Clasificacion de las opciones reales: | gypm: Cap. 22 (pag. 774-776 y 783-
7:45pm.
Opciones de expansion 789).
Opciones de abandono Diapositivas: 19-32.
Viernes 11 de | Clasificacion de las opciones reales: | Gonzalez et al.: Cap.7 (pag. 279-
Ju“? de 2025: Opciones de flexibilidad 283).
3 8:00pm —
9:30pm. Opciones de espera ByDM: Cap. 22 (pag. 777-783).
Diapositivas: 33-37.
Viernes 11 de Gonzélez et al.: Cap.7 (pag. 284 -
Julio de 2025: Valoracién de opciones reales 287).
4 9:45pm —
10:30pm. Arboles binomiales ByDM: Cap. 22 (pag. 789-798).
Diapositivas: 38-58.
5 Sébado 12 de L, .
julio de 2024; Valoracion de opciones reales Gonzalez et al.: Cap.7 (pag. 288 -
9:00am — Férmula de Black-Scholes 298).
10:30pm.
Aplicaciones Diapositivas: 59 - 71
6 Séabado 12 de
julio de 2024: NTINUACION
10:45am — co UACION.
1:00pm.
7 Sabado 12 de | Mini casos de estudios y problemas | Diapositivas: 72 - 79
julio de 2024: | 4e valoracién para realizar en
2:00pm — rubo
3:30pm. grupo.
8 Sébado 12de .
julio de 2024: CONTINUACION.
3:45pm —
5:00pm.




PO $ T G R A.D O

el CONOMAY Escuela de Postgrado

UNIVERSIDAD DE CHILE

Sesién Fecha Descripcion Lecturas

9 Sébado 12 de - .
julio de 2024: Actividad grupal de potenciales

5:15pm — aplicaciones de las opciones reales
7:00pm. para proyectos o industrias
particulares (dindmica en grupos)




