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RESUMEN

Andlisisy Valoracién de la Inversién Empresarial es una asignatura obligatoriade 6 créditos ECTS que
esta ubicada en el médulo de Finanzas y, dentro de éste, en la materia de Fundamentos de Finanzas
Corporativas. Dentro de la distribucién temporal de las asignaturas en €l grado de Finanzasy
Contabilidad (FiC) esta situada en € segundo semestre del segundo curso.

Esta asignatura es €l primer contacto del estudiante con las finanzas empresariales. En ella se introducen
las decisiones financieras fundamentales en la empresa, abordandose con mayor profundidad algunas de
ellasy estableciendo |as bases para su posterior desarrollo en otras asignaturas del médulo de Finanzas.
Asi, apartir de ladefinicion de las tareas béasicas del director financiero, esto es, las decisiones de
inversién productiva, las decisiones de financiacion, y €l gjuste de las entradas y salidas de dinero en la
empresa, la asignatura profundiza en €l andlisis, lavaloracion y la seleccion de los proyectos de inversion
empresarial. Paraello, partimos del objetivo de las decisiones financieras en laempresay estudiamos los
fundamentos tedricos de las decisiones de inversion, [legando a definir uno de los conceptos méas
importantes en la valoracion de inversiones productivas. € coste de oportunidad del capital.
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Por razones metodol 6gi cas, emprendemos la determinacion del dinero que genera el proyecto de
inversion (flujos netos de caja) y @ estudio de los diferentes criterios objetivos que permiten la valoracion
de las decisiones de inversion productivas en la empresa en un contexto de certeza. Posteriormente,
ampliamos dicho estudio a entornos mas realistas, contemplando la existencia de incertidumbre en la
estimacion de los flujos netos de caja, proyectos arriesgados, inversiones con restricciones financieras,
etc.

Parallevar acabo el andlisis de proyectos de inversion arriesgados es necesario introducir larelacion
entre rendimiento y riesgo en el mercado financiero. Estos conceptos son estudiados a un nivel basico a
partir de los model os de seleccion de carteras y model os de val oracion de activos financieros.

Es obvio sefiaar que hoy en dia cualquier empresa necesita profesionales en € &mbito financiero capaces
de tomar las mejores decisiones de inversion, necesidad que se acentlia en €l contexto de incertidumbre
derivado de la situacion econdmica actual. Si latoma de las mejores decisiones de inversion ha
condicionado siempre el desarrollo y la continuidad de la empresa, hoy se presenta como un requisito
imprescindible para su supervivencia

Sin menoscabo de laimportancia que la experiencia profesional tiene en la Direccion Financierade la
empresa, esimprescindible para poder responder alos cambios conocer |as teorias bésicas que competen
alas Finanzas. Por €ello, es necesario que el alumno entienda €l porqué las empresas y |os mercados se
comportan de un determinado modo, es decir, precisa conocer |os fundamentos tedricos de latoma de
decisiones de inversion y cdmo, através de estas decisiones, incrementar €l valor de mercado de la
empresa.

CONOCIMIENTOS PREVIOS

Relacién con otras asignaturas de la misma titulacion

No se han especificado restricciones de matricula con otras asignaturas del plan de estudios.

Otros tipos de requisitos

Para el desarrollo de los conceptos propios de la asignatura el estudiante debe contar con una serie de
conocimientos y herramientas adquiridas en las asignaturas de Contabilidad Financiera | (segundo
semestre del primer curso), Contabilidad Financiera Il (segundo curso), Estadistica | (segundo semestre
del primer curso), Estadistica Il y Matematica Financiera (ambas del primer semestre del segundo
curso).

COMPETENCIAS
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- CMA4FYC 2 Capacidad para aplicar correctamente un modelo de valoraciébn comudn para el andlisis de
las operaciones financieras de inversion y financiacion.

- Capacidad para analizar y valorar las inversiones productivas de la empresa.
- Conocer los instrumentos de soporte financiero para las empresas y sus implicaciones sobre el valor.

- CMA4FYC 10 Capacidad para valorar y gestionar carteras de activos financieros.

RESULTADOS DE APRENDIZAJE

Como resultado del proceso de aprendizaje, el alumno conocera conceptos tales como:

1. Conocimientos béasicos para laidentificacion y uso de | as técnicas mateméticas propias de la valoracion
financiera

2. Capacidad parainterpretar correctamente lainformacion financiera extraida de aplicacionesy casos
concretos del mundo financiero.

3. Capacidad para analizar y valorar lasinversiones productivas de la empresa.
4. Capacidad para aplicar técnicas analiticas de val oracion de instrumentos de renta variable.
5. Identificacién y valoracion del riesgo de los activos.

6. Disefio y aplicacion de estrategias de gestion de carteras de activos financieros.

DESCRIPCION DE CONTENIDOS

1. LAS FINANZAS CORPORATIVAS Y EL DIRECTOR FINANCIERO

1.1. Introduccién a las finanzas corporativas

1.2. Tareas del director financiero.

1.3. El objetivo de las decisiones financieras en la empresa
1.4. Separacion entre propiedad y direccion.

Blanco et al. (2015). Cap. 1
Brealey et al. (2010). Cap. 1

2. FUNDAMENTOS TEORICOS DE LAS DECISIONES DE INVERSION Y CRITERIOS DE
VALORACION
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2.1. El papel de los mercados financieros: decisiones de consumo.

2.2. Existencia de oportunidades de inversion productivas: el Teorema de Separacion de Fisher.
2.3. El criterio del Valor Actual Neto.

2.4. La Tasa Interna de Rendimiento.

2.5. Otros criterios de valoracion.

Blanco et al. (2015). Cap.4y5
Brealey et al. (2010). Cap. 2y 6
Ross et al. (2009). Cap. 6

3. CONSIDERACIONES EN LA ESTIMACION DE LOS FLUJOS NETOS DE CAJA

3.1. Estimacién de los flujos de caja a partir del presupuesto de capital.
3.2. Concepto de flujo de caja incremental.
3.3. Consideracion de la inflacion.

Blanco et al. (2015). Cap. 3
Berck et al. (2010). Cap. 8
Brealey et al. (2010). Cap. 7
Ross et al. (2009). Cap. 7

4. TOMA DE DECISIONES DE INVERSION CON EL CRITERIO DEL VALOR ACTUAL NETO

4.1. Seleccion de proyectos de inversion excluyentes.
4.2. Eleccion de proyectos cuando los recursos financieros son limitados.
4.3. Seleccion de proyectos de distinta duracion.

Blanco et al. (2015). Cap. 6
Brealey et al. (2010). Cap. 6y 7
Ross et al. (2009). Cap. 6

5. INTRODUCCION AL RIESGO, RENDIMIENTO Y COSTE DE OPORTUNIDAD DEL CAPITAL

5.1. Relacion entre rendimiento y riesgo en el mercado financiero.

5.2. Medida del rendimiento y riesgo para activos individuales y carteras.

5.3. Concepto de diversificacion.

5.4. La relacién entre el rendimiento de un activo o cartera y la cartera de mercado.

Blanco et al. (2015). Cap. 9y 10
Berck et al. (2010). Cap. 10y 11
Brealey et al. (2010). Cap. 8y 9
Ross et al. (2009). Cap. 9y 10
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6. PRESUPUESTO DE CAPITAL Y RIESGO

6.1. Coste de capital de la empresa y del proyecto.

6.2. Empleo del coste de capital de la empresa para valorar proyectos de inversion.

6.3. Determinacion de la tasa de descuento cuando no se puede emplear el coste de capital de la
empresa.

6.4. Determinacion de la tasa de descuento cuando no se dispone de la beta.

Berck et al. (2010). Cap. 12
Brealey et al. (2010). Cap. 10
Ross et al. (2009). Cap. 12

7. TECNICAS DE ANALISIS DE PROYECTOS

7.1. Analisis de sensibilidad.
7.2. Analisis de escenarios.
7.3. Andlisis del punto muerto.
7.4. Decisiones secuenciales.

Blanco et al. (2015). Cap. 7
Brealey et al. (2010). Cap. 11

8. EL PROCESO EN EL DISENO DE LA ESTRATEGIA DE INVERSION

8.1. El proceso de inversion de capital.

8.2. Problemas de agencia en el presupuesto de capital.

8.3. Rentas econdmicas y ventaja competitiva.

8.4. Medicién y recompensa del resultado: beneficio residual y EVA.
8.5. Sesgos en las medidas contables del resultado.

Brealey et al. (2010). Cap. 12y 13
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VOLUMEN DE TRABAJO

ACTIVIDAD Horas % Presencial
Clases de teoria 30,00 100
Préacticas en aula informética 15,00 100
Practicas en aula 15,00 100
Asistencia a eventos y actividades externas 2,00 0
Estudio y trabajo autbnomo 66,00 0
Lecturas de material complementario 2,00 0
Resolucion de casos practicos 20,00 0
TOTAL 150,00

METODOLOGIA DOCENTE

Dado €l tamario de los grupos, en |as clases tedricas |la metodol ogia basica a emplear es la clase magistral,
aunque se incentivara el debatey la participacion del estudiante en lamisma. El objetivo es trasmitir las
teoriasy model os relativos a la Direccidn Financiera de la empresa, de tal forma que €l estudiante
obtenga |as bases tedricas necesarias para €l posterior razonamiento préactico en términos financieros.

En las clases précticas se planteardn problemas y casos en el ambito de la asignatura con el objetivo de
gue los estudiantes sean capaces de sintetizar lainformacion relevante y a partir de ésta, comprender y
resolver |os problemas planteados relativos alas decisiones de inversion empresarial.

L as practicas desarrolladas en aula de informéatica son complementarias a las practicas descritas
anteriormente. Estas sesiones nos permitiran ampliar la complejidad y realismo de |os temas tratados a
partir del uso de programasy tecnologias especificas. Con todo ello, e alumno debera alcanzar las
capacidades propuestas, conociendo y aplicando correctamente |os model os de valoracion de las
inversiones productivas de la empresa, y siendo capaz de valorar y gestionar carteras de activos
financieros en los contextos definidos.

EVALUACION

Al objeto de evaluar el aprendizgje de la asignatura se empleara un sistema de evaluacion diversificado,
gue permita poner de manifiesto los conocimientos y capacidades adquiridas por |os estudiantes.

Por un lado, el 80% de la nota serd €l resultado de una prueba de sintesis o EXAMEN escrito, que
constara de una bateria de preguntas tipo test y gjercicios practicos. Con las preguntas tipo test se persigue
determinar los conocimientos generales del alumno respecto de la materia, mientras que con los gercicios
précticos se pretende evaluar la capacidad del alumno para sintetizar lainformacion relevante y aplicar
los conocimientos tedricos a la resolucion de los problemas planteados. En esta prueba de sintesis se
especificarala puntuacion méxima de cada parte (tedricay practica) y se exigira una puntuacion minima
en cada unade ellas como requisito necesario para efectuar la suma de las calificaciones obtenidas en
ambas partes. La prueba de sintesis supondra el 80% de la nota fina de laasignatura.
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Por otro lado, €l 20% restante de la nota corresponderda ala* evaluacion continua* . Esta sera €l resultado
de larealizacion de diferentes pruebas que se llevardn atérmino alo largo del curso en aulade
informética. Estas pruebas seran especificadas por €l profesor o profesora de précticas en aula de
informéticay se tendran que aplicar los conocimientos adquiridos en la asignatura.

Dada la naturaleza finalista de la evaluacion continua, no sera recuperable en primera convocatoria, pero
S podra ser recuperable en segunda convocatoria.

En concreto, en la primera convocatoria se podra obtener un maximo de 8 puntos en el EXAMEN escrito.
Esta nota se completara con la nota de la evaluacion continua (hasta un maximo de 2 puntos), SIEMPRE
Y CUANDO SE HAYA APROBADO EL EXAMEN (minimo de 4 puntos sobre 8). Si en

primera convocatoria no se superael EXAMEN, lanotafinal serdladel exameny lanotadela
evaluacion continua se podra guardar para la segunda convocatoria.

En segunda convocatoria, hay dos opciones. si se ha aprobado la evaluacion continua (se ha obtenido
como minimo 1 punto sobre |os 2 puntos posibles que se pueden obtener), e EXAMEN final tendra

una puntuacion maxima de 8 puntos, que se completara con la nota obtenida en evaluacion continua. En
caso contrario, si no se ha superado la evaluacion continua, el EXAMEN de la segunda convocatoria
permitira obtener hasta 10 puntos. En cualquier caso, en segunda convocatoria €l estudiante podré optar a
la opcién que més le beneficie.

El sistema de calificaciones se expresara mediante calificacién numérica de acuerdo con |o establecido en
e art. 5del R.D. 1125/2003, de 5 de septiembre, por € que se establece € sistema europeo de créditosy
el sistema de calificaciones en las titulaciones universitarias de caracter oficia y validez en el territorio
nacional.
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