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RESUM

Analisi i Valoracié dela Inversi6 Empresarial és una assignatura obligatoriade 6 credits ECTS que esta
ubicada en el modul de Financesi, dins d’ este, en la materia de Fonaments de Finances Corporatives.
Dins de la distribuci6 temporal de les assignatures en €l grau de Financesi Comptabilitat (FiC) esta
situada en el segon semestre del segon curs.

Esta assignatura és el primer contacte de I’ estudiant amb les finances empresarials. En ella s’ introduixen
les decisions financeres fonamentals en I’ empresa, abordant-se amb més profunditat algunes d ellesi
establint les bases per a seu posterior desenrotllament en altres assignatures del modul de Finances. Aixi,
apartir de ladefinicio de les tasques basiques del director financer, aco és, les decisions d'inversio
productiva, les decisions de financament, i I’ gjust de les entrades i eixides de dinersen I’ empresa,

I" assignatura aprofundix en I’andlisi, lavaloracio i la seleccid dels projectes d’ inversio empresarial. Per a
aixo, partim de |’ objectiu de les decisions financeres en I’ empresa i estudiem els fonaments tedrics de les
decisions d’'inversio, arribant a definir un dels conceptes més importants en lavaloracio d’ inversions
productives: e cost d’ oportunitat del capital.
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Per raons metodol dgiques, emprenem la determinaci6 dels diners que genera el projecte d’ inversio
(fluxos nets de caixa) i I’ estudi dels diferents criteris objectius que permeten lavaloraci6 de les decisions
d'inversi6 productives en |’ empresa en un context de certesa. Posteriorment, ampliem el dit estudi a
entorns més realistes, contemplant I’ existencia d’ incertesa en I’ estimacio dels fluxos nets de caixa,
projectes arriscats, inversions amb restriccions financeres, etc.

Per adur atermel’andlis de projectes d'inversio arriscats és necessari introduir larelacio entre rendiment
i risc en € mercat financer. Estos conceptes son estudiats a un nivell basic a partir dels models de seleccié
de carteresi models de valoraci6 d’ actius financers.

Es obvi assenyalar que hui en dia qualsevol empresa necessita professionals en I’ ambit financer capagos
de prendre les millors decisions d’ inversi6, necessitat que s accentua en €l context d’incertesa derivat de
la situaci6 economica actual. Si la presa de les millors decisions d'inversié ha condicionat sempre €l
desenrotllament i la continuitat de I’empresa, hui es presenta com un requisit imprescindible per ala seua
supervivencia.

Sense detriment de laimportancia que I’ experiencia professional té en la Direccid Financera de

I’ empresa, és imprescindible per a poder respondre al's canvis coneixer les teories basiques que
competixen ales Finances. Per aix0, és necessari que I’alumne entenga €l perqué les empresesi €ls
mercats es comporten d’ un determinat mode, és adir, precisa conéixer els fonaments tedrics de la presa
dedecisionsd’'inversio i com, através d estes decisions, incrementar €l valor de mercat de I’ empresa.

CONEIXEMENTS PREVIS

Relaci6é amb altres assignatures de la mateixa titulacié
No heu especificat les restriccions de matricula amb altres assignatures del pla d'estudis.

Altres tipus de requisits

Per al desenvolupament dels conceptes propis de lassignatura lestudiant ha de comptar amb una serie
de coneixements i eines adquirides en les assighatures de Comptabilitat Financera | (segon semestre
del primer curs), Comptabilitat Financera Il (segon curs), Estadistica | (segon semestre del primer curs),
Estadistica Il i Matematica Financera (ambdues assignatures del primer semestre del segon curs).

COMPETENCIES (RD 1393/2007) // RESULTATS DE L'APRENENTATGE (RD
822/2021)

1315 - Grau Finances i Comptabilitat

- CMA4FYC 2 Capacitat per aplicar correctament un model de valoracié comuna per a I'analisi de les
operacions financeres d'inversio i de financament.

- Capacitat per analitzar i valorar les inversions productives de I'empresa.
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- Coneixer els instruments de suport financer per a les empreses i les seues implicacions sobre el
valor.

- CMA4FYC 10 Capacitat per valorar i gestionar carteres d'actius financers.

RESULTATS D'APRENENTATGE (RD 1393/2007) // SENSE CONTINGUT (RD

822/2021)

Com aresultat del procés d aprenentatge, I’ alumne coneixera conceptes com ara:

1. Coneixements basics per alaidentificacio i Us de les tecniques matematiques propies de lavaloracio
financera.

2. Capacitat per ainterpretar correctament lainformacio financera extreta d aplicacionsi casos concrets
del moén financer.

3. Capacitat per aanalitzar i valorar lesinversions productives de I’ empresa.
4. Capacitat per a aplicar técniques analitiques de valoracié d’ instruments de renda variable.
5. Identificacid i valoracio del risc dels actius.

6. Disseny i aplicacié d estrategies de gestio de carteres d’ actius financers.

DESCRIPCIO DE CONTINGUTS

1. LES FINANCES CORPORATIVES | EL DIRECTOR FINANCER

1.1. Introducci6 a les finances corporatives.

1.2. Tasques del director financer.

1.3. Lobjectiu de les decisions financeres en lempresa.
1.4. Separaci6 entre propietat i direccio.

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

2. FONAMENTS TEORICS DE LES DECISIONS DINVERSIO | CRITERIS DE VALORACIO

2.1. El paper dels mercats financers: decisions de consum.

2.2. Existéncia doportunitats dinversié productives: el Teorema de Separacio de Fisher.
2.3. El criteri del Valor Actual Net.

2.4. La Taxa Interna de Rendiment.

2.5. Altres criteris de valoracio.

Blanco et al. (2015). Cap.4y 5
Brealey et al. (2010). Cap. 2y 6
Ross et al. (2009). Cap. 6
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3. CONSIDERACIONS EN LESTIMACIO DELS FLUXOS NETS DE CAIXA

3.1. Estimacio dels fluxos de caixa a partir del pressupost de capital.
3.2. Concepte de flux de caixa incremental.
3.3. Consideraci6 de la inflacio.

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. PRESA DE DECISIONS DINVERSIO AMB EL CRITERI DEL VALOR ACTUAL NET

4.1. Seleccio de projectes dinversio excloents.
4.2. Eleccio de projectes quan els recursos financers son limitats.
4.3. Seleccio de projectes de distinta duracio.

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

5. INTRODUCCIO AL RISC, RENDIMENT | COST DOPORTUNITAT DEL CAPITAL

5.1. Relacio entre rendiment i risc en el mercat financer.

5.2. Mesura del rendiment i risc per a actius individuals i carteres.

5.3. Concepte de diversificacio.

5.4. La relacio entre el rendiment dun actiu o cartera i la cartera de mercat.

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

6. PRESSUPOST DE CAPITAL | RISC

6.1. Cost de capital de lempresa | del projecte.

6.2. Us del cost de capital de lempresa per a valorar projectes dinversio.

6.3. Determinacio de la taxa de descompte quan no se pot fer Us del cost de capital de lempresa.
6.4. Determinaci6 de la taxa de descompte quan no se disposa de la beta.

Berck et al. (2010). Cap. 12

Brealey et al. (2010). Cap. 10
Ross et al. (2009). Cap. 12
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7. TECNIQUES DANALISI DE PROJECTES

7.1. Analisi de sensibilitat.
7.2. Analisi descenaris.
7.3. Analisi del punt mort.
7.4. Decisions sequencials.

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

8. EL PROCES EN EL DISENY DE LESTRATEGIA DINVERSIO

8.1. El procés dinversio de capital.

8.2. Problemes dagéncia en el pressupost de capital.

8.3. Rendes economiques i avantatge competitiu.
8.4. Medici6 i recompensa del resultat: benefici residual i EVA.

8.5. Biaixos en les mesures comptables del resultat.

Brealey et al. (2010). Cap. 12y 13

VOLUM DE TREBALL

ACTIVITAT Hores % Presencial
Classes de teoria 30,00 100
Practiques en aula informatica 15,00 100
Practiques en aula 15,00 100
Assistencia a esdeveniments i activitats externes 2,00 0
Estudi i treball autonom 66,00 0
Lectures de material complementari 2,00 0
Resolucio de casos practics 20,00 0
TOTAL| 150,00

METODOLOGIA DOCENT

Degut alagrandaria dels grups, en les classes teoriques la metodol ogia basica a emprar éslaclasse
magistral, encaraque s'incentivara el debat i la participacio de I’ estudiant en lamateixa. L’ objectiu és
transmetre les teoriesi models relatius ala Direccid Financera de I’ empresa, de tal forma que |’ estudiant
obtinga les bases tedriques necessaries per al posterior raonament practic en termes financers.
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En les classes practiques es plantejaran problemesi casos en |I’ambit de I’ assignatura amb |’ objectiu que
€ls estudiants siguen capacos de sintetitzar lainformacié rellevant i a partir d’ esta, comprendre i resoldre
els problemes plantgjats relatius ales decisions d’ inversié empresarial.

L es practiques desenvolupades en aula d’ informatica son complementaries a les practiques descrites
anteriorment. Estes sessions ens permetran ampliar la complexitat i realisme dels temes tractats a partir de
I’ Gs de programes i tecnologies especifiques. Amb tot aco, I’ alumne haura d’ aconseguir |les capacitats
proposades, coneixent i aplicant correctament els models de valoracié de les inversions productives de
I"empresa, i sent capag de valorar i gestionar carteres d’ actius financers en el's contextos definits.

AVALUACIO

A fi d'avaluar I'aprenentatge de I'assignatura Semprara un sistema d'avaluaci6 diversificat, que permeta
posar de manifest els coneixements i capacitats adquirides pels estudiants.

D'una banda, el 80% dela nota sera el resultat d'una prova de sintesi o EXAMEN escrit, que
constara d'una bateria de preguntes tipus test i exercicis practics. Amb les preguntes tipus test

es persegueix determinar els coneixements generals de I'alumne respecte de la matéria, mentre que amb
els exercicis practics es pretén avaluar la capacitat de I'alumne per a sintetitzar lainformacié rellevant i
aplicar els coneixements teorics a la resoluci6 dels problemes plantejats. En aquesta prova de sintesi
sespecificarala puntuacié maxima de cada part (tedricai practica) i Sexigira una puntuacié minimaen
cadascuna d'elles com arequisit necessari per a efectuar la suma de les qualificacions obtingudes en totes
dues parts. La provade sintesi suposara el 80% de la notafinal de |'assignatura.

D'altrabanda, € 20% restant de la nota correspondra a I'avaluacio continua. Aquesta sera el resultat
de larealitzacié de diferents proves que es portaran aterme a Ilarg del curs en aula d'informatica.
Aquestes proves seran especificades pel professor o professora de practiques en aulad'informaticai
shauran d'aplicar els coneixements adquirits en |'assignatura.

Donada la naturalesa finalista de I'avaluacié continua, no sera recuperable en primera convocatoria, perd
s podra ser recuperable en segona convocatoria.

En concret, en la primera convocatoria es podra obtindre un maxim de 8 punts en I'EXAMEN escrit.
Aguesta nota es completara amb la nota de I'aval uacié continua (fins a un maxim de 2 punts), SEMPRE
QUE SHAJA APROVAT L'EXAMEN (minim de 4 punts sobre 8). Si en primera convocatoriano se
supera'EXAMEN, lanotafinal seralade I'exameni la nota de |'avaluacié continua es podra guardar per
alasegona convocatoria.

En segona convocatoria, hi ha dues opcions: si sha aprovat |'avaluacio continua (sha obtingut com a
minim 1 punt sobre els 2 punts possibles que es poden obtindre), 'EXAMEN final tindra una puntuacio
maxima de 8 punts, que es completara amb |a nota obtinguda en I'avaluacié continua. En cas contrari, si
no sha superat |'avaluaci6 continua, 'EXAMEN de la segona convocatoria permetra obtindre finsa 10
punts. En qualsevol cas, en segona convocatoria |'estudiant podra optar al'opcio que mésli beneficie.
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El sistema de qualificacions s expressara per mitja de qualificacio numerica d’ acord amb el que establix
I'art. 5 del R.D. 1125/2003, de 5 de setembre, pel que s establix el sistema europeu de créditsi el sistema
de qualificacions en lestitulacions universitaries de caracter oficia i validesa en €l territori nacional.
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