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DEPARTAMENTO
:
CONTABILIDADE, FINANÇAS E CONTROLE (CFC)


CURSO
:
CMCD– EAESP – FGV

DISCIPLINA
:
CORPORATE FINANCE

PROFESSOR
:
RICHARD SAITO / WESLEY SILVA




SEMESTRE: 2º/12

PROGRAMA

OBJETIVOs 

Apresentar a teoria e prática da administração financeira de empresas. Abordar os principais conceitos que sustentam as principais políticas financeiras das empresas: Política de Investimento, Política de Financiamento, Política de Dividendos e Política de Capital de Giro, avaliando seu impacto direto na criação de valor aos acionistas, com base no conceito de risco e retorno.  

CONTEÚDO 

· Introdução a Finanças Corporativas e Valor

· Decisões de Investimento sob condições de certeza

· Conceito de Risco e Retorno

· Decisões de Investimento sob condições de incerteza

· Decisões de Dividendos

· Decisões de Financiamentos

· Decisões de Capital de Giro

METODOLOGIA 

O curso será ministrado através de exposições dos assuntos, de discussões de exercícios e casos em sala, e do debate das leituras pré-selecionadas. Recomenda-se a leitura antecipada de todos os tópicos do programa a fim de garantir o bom desenvolvimento do curso, além da entrega dos exercícios 
CRITÉRIO DE AVALIAÇÃO



Quizzes .............................................. 
30%



Apresentacao e discussão de papers........... 
30%



Exame Final ................................................ 
40%

ACESSO AO PROFESSOR

O professor irá determinar horários de atendimento conjuntamente com os alunos. Também estará à disposição dos alunos por e-mail (richard.saito@fgv.br e wesley.silva@fgv.br) e através de horário marcado no Departamento de Finanças  (3799.7899 – Bernadete).  

MINI-CURRÍCULO

Professor Richard Saito possui graduação em Engenharia de Aeronáutica pelo Instituto Tecnológico de Aeronáutica, mestrado em Engenharia (Engenharia de Produção) pela Universidade de São Paulo, mestrado e doutorado em Engineering-Economic Systems pela Stanford University. Atualmente é professor titular da Escola de Administração de Empresas da Fundação Getúlio Vargas, Editor Associado da Revista de Administração de Empresas (RAE) e do corpo editorial da Banking and Finance Review. Compõe a Coordenação de Área de "Economia e Administração" da FAPESP. Tem experiência profissional como officer do IFC (Banco Mundial) para financiamento de projetos, consultor de gestão empresarial da AT Kearney, e como engenheiro na Promon. É Presidente da Sociedade Brasileira de Finanças (SBFin) para o mandato de agosto de 2009 a julho de 2011. Atua na área de Administração Financeira como consultor e como pesquisador em temas relacionados a governança corporativa, finanças corporativas, engenharia financeira e gestão de risco, IPO e bookbuilding, e project finance.   

BIBLIOGRAFIA 

BREALEY, Richard A., MYERS, Stewart C. ALLEN,Franklin, Principles of Corporate Finance, 9th Edition, Irwin    

McGraw-Hill, 2008

PROGRAMAÇÃO DE AULAS PRELIMINAR

AULA
Temas 
Leituras Prévias (Requeridas)

(BMA) – Brealey, Myers & Allen
Entrega de Exercicios / Casos

1

(4.5 h)

10/ago
INTRODUÇÃO  VALOR
Ch. 2 (13 – 29)

Ch. 4   (60 – 77) +  Artigos




2

(4.5 h)

17/ago
VALOR 
 Avaliação de Bonds (Cont’d)

Ch. 4   (60 – 77)

Avaliação de Ações

Ch. 5 (86-105) +  Artigos
PQ : 12 a 34 – pares (Ch 4)

PQ :17 a 31 – impares (Ch 5)



3

(4.5h)

24/ago


DECISÃO DE INVESTIMENTO
Ch.6 (116 – 133)

Ch7 (143 – 159)

Artigos


PQ: 8, 11, 15 (Ch. 6)

PQ: 11, 14, 17, 24 (Ch. 7)



4

(4.5h)

31/ago


RISCO E RETORNO
Ch.08 (172 – 187)

Ch.09(coberto em “Investments”,  não será coberto em aula)

Decisão de Investimento e Risco

Ch.10 (238-257) +  Artigos
PQ: 10, 15, 17, 22 (Ch. 8)

PQ: 10, 13, 15, 22 (Ch. 10)



5

(4.5 h)

14/set
DECISÃO DE DIVIDENDOS
Ch. 15 (386 – 401 – leitura)

Ch. 16 (408 – 429 – leitura)

Ch. 17 (443 – 463) +  Artigos
MARRIOTT HBS CASE 

PQ: 10, 17, 18, 21 (Ch. 17)



6

(4.5h)

21/set
ESTRUTURA
DE
CAPITAL
Ch.18 (473 – 488)

Ch.19 (497 – 521)

Ch 20 (530 -549)

Artigos


PQ: 11, 12, 19 (Ch. 18)

PQ: 12, 15, 19 (Ch. 19)

PQ: 11, 21, 22 (Ch. 20)

AHP HBS CASE

7

(4.5h)

28/set
DECISÃO DE CAPITAL DE GIRO
Ch 30 (819 – 841)

Ch 31 (852 – 871)

Artigos


PQ: 18, 19, 25, 26 (Ch. 30)

PQ: 9, 13, 15 (Ch. 31)



8

(4.5 h)

05/out


EQUITY

FINANCING
Artigos
Preparar 1-page summary for each paper

9

(4.5 h)

19/out


GESTAO DE RISCO
Artigos
Preparar 1-page summary for each paper

10

(4.5 h)

26/out


CORPORATE GOVERNANCE


Artigos
Preparar 1-page summary for each paper

11

09/nov

(3.0 h)
EXAME FINAL
EXAME FINAL
TODA A MATERIA

Haverá leitura adicional que será disponibilizada durante o andamento do curso.

PQ = Practice Questions do livro BMA9e.   

Session #1 and #2 - Overview

1. Saito, Richard. Capital Raising – Roadmap to Capital Markets. 

2. Smith, Clifford W. and Jensen, Michael C.  The Theory of Corporate Finance: A Historical Overview. The Modern Theory of Corporate Finance, Chapter 3, 1990, pp 2-20. 

3. Leal, Ricardo e Richard Saito. Finanças Corporativas no Brasil. RAE Eletrônica, 2(2): Julho/Dezembro 2003.

Session #3 – Decisao de Investimentos
1) Mukherjee, T. K., Hingorani, V. L., Capital Rationing Decisions os Fortune 500 Firms: a Survey, Financial Practice and Education, Summer 1999, pp 7-15 (mukherjee_hingorani_fm99_capital_rationing.pdf).

2) Brounen, D. Jong, A, Koedijk, K., Corporate Finance in Europe: Confronting Theory with Practice, Financial Management, Winter 2004, pp 71-101. (brounen_fm_w04.pdf)

3) *Thakor, A., Corporate Investments and Finance, Financial Management, Summer 1993, pp 135-144. (FM_SUMMER1993.pdf – o artigo está nas páginas 135 a 144);

4) Jensen, M.C., Agency Costs of Free Cash Flow, Corporate Finance and Takeovers, American Economic Review, 1986, pp 1-15 (Jensen_86.pdf)

5) Miller, E. M., Capital Budgeting Decisions Seldom Cancel, Financial Practice and Education, Fall/Winter 2000, pp 128-135 (miller_fpe00)

6) Graham, J.R. and C.R. Harvey, 2001, The Theory and Practice of Corporate Finance: Evidence From the Field, Journal of Financial Economics 61, 187-243 (graham_harvey_JFE01).
Session #4 - Risco
1. Mehra, Rajnish; Edward C. Prescott (1985). "The Equity Premium: A Puzzle" (PDF). Journal of Monetary Economics 15: 145–161. doi:10.1016/0304-3932(85)90061-3. http://www.academicwebpages.com/preview/mehra/pdf/The%20Equity%20Premium%20A%20Puzzle.pdf.  

2. Kocherlakota, Narayana R. (March 1996). "The Equity Premium: It's Still a Puzzle" (PDF). Journal of Economic Literature 34 (1): 42–71. http://www.econ.ucdavis.edu/faculty/kdsalyer/LECTURES/Ecn200e/Kocherla.pdf.  

3. Mehra, Rajnish; Edward C. Prescott (2003). "The Equity Premium Puzzle in Retrospect". in G.M. Constantinides, M. Harris and R. Stulz. Handbook of the Economics of Finance. Amsterdam: North Holland. pp. 889–938
Session #5 – Politica de Dividendos / Buyback
1. Allen, Franklin and Michaely, Roni. Payout Policy. Working Paper (The Warton Financial Institutions Center), 2002.

2. Brennan, Michael, J and Thakor, Anjan, V. Shareholders Preference and Dividend Policy. The Journal of Finance, 1990, Vol. 45, Nº 4, pp. 903-1018. 

3. Easterbrook, Frank H. Two Agency-Cost Explanations of Dividends, 2002, Vol. 74, Nº 4, pp. 650-659.

4. Miller, Merton, H and Rock, Kevin. Dividend Policy under Asymmetric Information. The Journal of Finance, 1985, Vol. 40, Nº 4, pp. 1031-1051.
Session #6 – Estrutura de Capital
1) Ross, S. A., Capital Structure and the Cost of Capital, Journal of Applied Finance, Spring/Summer 2005 (ross_jaf05.pdf) 

2) Myers, S. C., Majluf, N., Corporate Financing and Investment Decisions When Firms Have Information That Investors Do Not Have, Journal of Financial Economics, v13, 1984 pp 187-221 (myers_majluf_JFE84.pdf);

1) Titman, S.A., The Modigliani and Miller Theorem and the Integration of Financial Markets, Financial Management, Spring 2002, pp 5-19 (titman_fm_02_fin_mkts_corp_str.pdf).

2) Myers, S. C., The Capital Structure Puzzle, Journal of Finance, 1984, (myers_JOF84.pdf).

3) Myers, S.C., Determinants of Corporate Borrowing, Journal of Financial Economics, 1977, (myers_JFE77.pdf).

Session #8 – Abertura de Capital 
1. Ljungqvist, Alexander. IPO Underpricing. In: Handbook of Corporate Finance, 2005, Chapter 12.

2. Pagano, Marco; Panetta, Fabio and Zingales, Luigi. Why do Companies go Public ? An Empirical Analysis. Working Paper 5367, National Bureau of Economic Research, 1995.

3. Ritter, Jay and Welch, Ivo. A Review of IPO Activity, Pricing, and Allocations. Yale ICF Working Paper No. 02-01. 2002.

Session #9 – Gestao de Risco
1. Froot, Kenneth A; Scharfstein, David S and Stein, Jeremy C. Risk Management: Coordinating Corporate Investment and Financing Policies. The Journal of Finance, 1993, Vol. XLVIII, Nº 5, pp. 1629-1658.

2. Graham John R. and Rogers, Daniel A. Do Firms Hedge in Response to Tax Incentives. 2002, Vol. LVII, Nº 2, pp. 815-839.

3. Guay, Wayne and Kothari,  S.P. How Much do Firms Hedge with Derivatives. Journal of Financing and Economics, 2003,  Vol. 70, pp. 423-461.

4. Smith, Clifford W. and Stulz, René M. The Determinants of Firms’ Hedging Policies. Journal of Financial and Quantitative Analysis, 1985, Vol. 20, Nº  4, pp. 391-405.

5. Tufano, P., Agency Costs of Corporate Risk Management, Financial Management, Spring 1998, pp 67-75. (Tufano_FM98.pdf)
6. Froot, K. A. Scharfstein, D. S., Stein, J. C., A Framework for Risk Management, Harvard Business Review, 1994, pp91-102, (froot_scharfstein_stein_hbr_94).

Session #10 – Corporate Governance
1. Shleifer, Andrei and Vishny, Robert W. A Survey of Corporate Governance. Working Paper 5554 (National Bureau of Economic Research), 1996, pp. 1-79.

2. Dick, Alexander and Zingales, Luige. Private Benefits of Control:  An International Comparison. Working Paper 8711. (National Bureau of Economic Research). 2002, pp. 1-58.

3. La Porta, Rafael; Lopez-de-Silanes; Shleifer, Andrei and Vishny, Robert. Investor Protection and Corporate Governance. Department of Economics, Harvard University, Cambridge MA 02138; Kennedy School of Government, Harvard University, MA 02138; Graduate School of Business, University of Chigaco, Chicago, IL-60637
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