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Doctor en Economía de la Universidad del CEMA. Graduado con el título de Master of Science in 

Economics and Finance en la Warwick Business School de la Universidad de Warwick, en el 

Reino Unido; Magister en Economía, egresado de la Universidad del CEMA y Contador Público 

de la Universidad Nacional de Córdoba, en la que se graduó con honores. En la Facultad de 

Ciencias Económicas obtuvo el Premio Facultad en reconocimiento a su performance, y fue 

también acreedor al Premio Universidad o diploma con Mención de Honor, por haber logrado el 

mejor desempeño académico correspondiente a la Promoción 1995 en la Carrera de Contador 

Público. Su tarea profesional se orienta básicamente hacia la consultoría en finanzas 

corporativas y mercado de capitales . Fue Subsecretario de Economía y Financiamiento del 

Gobierno de la Ciudad de Córdoba. Fue Director del Programa BID-GAU implementado a través 

del (PNUD) Programa de las Naciones Unidas para el desarrollo. Fue Analista Senior por 

concurso público de la Gerencia de Investigación y Planificación Normativa del Banco Central de 

la República Argentina. Consultor en temas de finanzas corporativas en la firma Investment 

Bankers and Consulting Partner SA.  

MARCELO A DELFINO 
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OBJETIVOS DE TRANSFERENCIA 
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Á Comprender el objetivo principal de las Finanzas Corporativas . 

 

Á Comprender la importancia de la planeación financiera, tanto de 
corto como de largo plazo 

 

Á Analizar las ventajas y la importancia de la generación de fondos 

 

Á Análisis de metodologías para la confección del presupuesto 
financiero y las formas de generar flujos de efectivo. 

 

Á Brindar herramientas para la toma de decisiones en el ámbito de 
las finanzas. 
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Maximización del Valor 
de la Firma 

Decisiones  
de Inversión 

Invertir en proyectos cuyo  
retorno sea como mínimo 
el costo de capital 
 

Decisiones  
de Financiación 

Escoger una mezcla de 
financiación que maximice el 
valor de los proyectos elegidos 
y se ajuste con los activos a 
financiar 

Decisiones  
de Dividendos 

La política de dividendos 
determina las posibilidades 
de crecimiento futura de la 
compañía. 

Tasa de Descuento 
Debe ser mayor a mayor riesgo y 
reflejar la mezcla 
deuda/patrimonio elegida 

Estructura Financiera. 
Incluye la deuda y el patrimonio y 
puede afectar tanto los flujos de 
caja como la tasa de descuento. 

Tipo de Financiamiento. 
Lo mas ajustado posible al tipo de 
activo a financiar 

En que forma. 
Dividendos o recompra de 
acciones según las 
preferencias de los accionistas 
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Balance General 

Activo  

Fijo 

Pasivo  

Largo Plazo 

Patrimonio  

Neto 

Activo  

Circulante 

Pasivo  

Circulante 

Inversión Financiamiento 

Liquidez 

(+) 

(-) 

Exigibilidad 

(+) 

(-) 
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Ventas Totales 

(Costo de Venta) 

Utilidad Bruta  

(Gastos Operativos) 

üGastos de Ventas 

üGastos de Administración 

Resultado antes de Intereses, Imp., D y A 

(Depreciaciones y Amortizaciones) 

Resultado antes de Intereses e Impuestos 

(Intereses) 

Resultado antes de Impuestos 

(Impuesto a la Renta) 

Resultado después de Impuestos 

EBIT 

EBITDA 

EBT 

BAIT 

BAITDA 

BAT 

BDT Net Income 

Estado de Resultados 
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Resultados antes de Intereses e Impuestos 

Amortización 

Resultado antes de Intereses, Imp., D y A 

Cambios en el Capital de Trabajo 

ÁCuentas a Cobrar 

ÁInventarios 

ÁCuentas a Pagar 

Impuestos 

Flujo de caja generado por Operaciones 

Cambios en el Activo Fijo 

Flujo de caja generado por Inversiones 

Deudas nuevas - Intereses 

Aportes - Dividendos 

Flujo de caja generado por el Financiamiento 

Flujo de Fondos Neto 

EBIT 

EBITDA 

Operativo 

Flujo Fondos 

Flujo de Fondos 

Activos Fijos 

Capital Trabajo 

Financiamiento 
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Recopilamos  
la  

información 

Analizamos  
la  

información 

Diagnosticamos Decidimos 

Estados 
contables 

Informe 
financiero 

Hojas de 
análisis 

METODOLOGÍA DE ANÁLISIS 
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Por Composición 

Por Evolución 

Por Relaciones 

% Verticales 

% Horizontales 

Ratios 

HERRAMIENTAS DE ANÁLISIS 
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INDICADORES FINANCIEROS 
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RATIOS DE LIQUIDEZ 

RATIO FÓRMULA INDICADOR 

De liquidez Activo Circulante (AC)/ 

Pasivo Circulante (PC) 

Solvencia a corto plazo 

De acidez (AC ï Inventarios)/ 

Pasivo circulante 

Solvencia de muy 

corto plazo 
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RATIOS DE POSICIÓN FINANCIERA 

RATIO FÓRMULA INDICADOR 

Ratio de 

endeudamiento 

Deuda 

total/Patrimonio Neto 

Nivel de financiación de 

terceros 

Ratio de 

Solvencia 

Activo Total / Pasivo 

Total 

Capacidad de afrontar 

los compromisos 

Cobertura de 

intereses 

BAIT/Gastos 

financieros 

Capacidad de pago de 

intereses 
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RATIOS DE EFICIENCIA OPERATIVA 
RATIO FÓRMULA INDICADOR 

Rotación de Activos Ventas/Activo Total Volumen del negocio 

sobre los Activos Totales 

Rotación de inventarios Costo de Mercadería 

vendida/Inventarios 

Nivel de inventarios 

Período de inventarios (Inventarios/CMV) x 365 Nivel de inventarios en 

días 

Rotación  de cobranza Ventas / Clientes Veces que cobro 

Período de cobranzas (Clientes/Ventas)   x 365 

 

Días de ventas por 

cobrar 

 

Rotación de Proveedores Compras / Proveedores Veces que pago 

Período de pago (Proveedores/CMV) x 365 Días de pago a 

proveedores 
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RATIOS DE RENTABILIDAD 

RATIO FÓRMULA INDICADOR 

Margen 

Utilidad 

Beneficio Neto/Ventas Rendimiento sobre 

las ventas 

ROA BAIT/ Activos totales 

 

Rendimiento sobre 

la inversión 

ROE BDT / Patrimonio Neto 

 

Rendimiento para 

el accionista 
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Rotación 
del activo 

total 

INDICADORES FINANCIEROS 
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INDICADORES FINANCIEROS 
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PLANIFICACION FINANCIERA 
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ES UN PROCESO DINÁMICO de: 

Análisis 
Entre alternativas de inversión y financiación 
disponibles 

Proyección 
De las consecuencias futuras de las decisiones 
presentes 

Decisión Elección del futuro deseado 

Comparación De la realidad con los objetivos establecidos 

PLANIFICACIÓN FINANCIERA  
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ESTADO DE 

RESULTADOS 

BALANCES 

PREMISAS DE 

PROYECCIÓN 

FLUJO DE 

FONDOS 

OTROS 

CUADROS 

CONTENIDO DEL PLAN FINANCIERO 
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SECUENCIA DE PLANEACIÓN 
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1ª detención: ¿es el 

resultado proyectado 

satisfactorio o no? 

Secuencia de proyección Programa de Ventas 

Presupuesto de Ventas 

Programa de Producción 
Políticas  

de Stock 

Ppto.   

Cons. MPD 
Ppto.  

MOD 

Ppto.   

GIF 

Ppto.   

Cpra. MPD 

Ppto. de Costo  

de Ventas  

Proyectadas 

Ppto. de Gastos  

Comerciales y  

Administrativos 

Estado de  

Resultados  

Proyectados 
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2ª detención: Determino el déficit o superávit de tesorería 

Política  

Financiera 

Estado de  

Resultados  

Proyectados 

Flujo de  

Tesorería  

Proyectado 

Balance  

Proyectado 

Ratios del  

Balance  

Proyectado 

B 

a 

l 

a 

n 

c 

e 

  

I 

n 

i 

c 

i 

a 
l 

? 

Secuencia de proyección 


