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RESUM

Rendiment i Risc (36513) és una assignatura obligatoria de 6 credits ECTS que esta situada en el modul
de Finances. Dins de la distribucié temporal de les assignatures en €l grau en BIA esta situada en el
primer semestre del tercer curs del grau.

172 - Finances Empresarials

En aguesta assignatura s'introdueix al’ estudiant en alguns dels conceptes i idees que constitueixen els
fonaments de les Finances en general i de les Finances Corporatives, en particular. Per aaixo, es pren
com aeix central del’assignatural’ estimacio del cost d oportunitat del capital d’un projecte d’ inversio
arriscat. El concepte de cost d’ oportunitat del capital esvaintroduir en I’ assignatura de segon curs del
grau en BIA Andlisi delalnversio Productivaen I’ Empresa (36512) per al cas de lavaloracié de
projectes d’inversié sense risc.

Sota el suposit que el projecte d’'inversio és similar en risc al’empresa, s emprael cost mitja ponderat del
capital delI’empresa (ryacc) COmM aproxy del cost d’ oportunitat del capital del projecte. L’ estimacio dels
diferents components del ryacc, € cost dels recursos propis (rg) i el cost delsrecursos aiens (rg), ens
servix per apresentar i discutir lesideesi teories que relacionen el rendiment i €l risc en el mercat i

I’ efecte de I’ endeutament sobre el valor de |’ empresa. Lligat amb aguestes idees, es presenten les
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diferents fonts financeres de I’ empresai els procediments per aestimar el seu cost.

Sense menyscapte de laimportancia que I’ experiéncia professional té en la direcci6 financerade
I”’empresa, ésimprescindible per a poder respondre al's canvis coneixer |es teories basiques que
competeixen ales Finances. Per aix0, és necessari que I’alumne entenga per que les empresesi els
mercats es comporten d' una determinada manera, és adir, requereix coneixer els fonamentsteorics de la
presade decisions en |’ empresa.

CONEIXEMENTS PREVIS

Relacié 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 I'assignatura l'estudiant ha de comptar amb una série
de coneixements i eines adquirides en les assignatures de Sistemes d'Informacié Comptable (primer
curs), Models Basics d'Investigacié Operativa (primer curs), Atzar, Incertesa i Inferéncia (primer curs) i
Analisi de la Inversié Productiva en I'Empresa (segon curs).

COMPETENCIES

1332 - Grau en Intel-ligencia i Analitica de Negocis/BIA

- Que els estudiants sapien aplicar els seus coneixements al seu treball o vocacio d'una forma
professional i posseisquen les competéncies que solen demostrar-se per mitja de I'elaboraci6 i
defensa d'arguments i la resolucié de problemes dins de la seua area d'estudi.

- Que els estudiants tinguen la capacitat d'arreplegar i interpretar dades rellevants (normalment dins de
la seua area d'estudi) per emetre judicis que incloguen una reflexié sobre temes rellevants d'indole
social, cientifica o etica.

- Que els estudiants puguen transmetre informacio, idees, problemes i solucions a un public tant
especialitzat com no especialitzat.

- Que els estudiants hagen desenvolupat aquelles habilitats d'aprenentatge necessaries per a
emprendre estudis posteriors amb un alt grau d'autonomia.

- Coneixement de matéries basiques que capacite per a l'aprenentatge de nous metodes i tecnologies,
i que li dote de versatilitat per a adaptar-se a noves situacions en els ambits academic i professional.

- Capacitat per a resoldre problemes, i per a comunicar i transmetre coneixements, habilitats i
destreses, comprenent la responsabilitat etica, igualitaria i professional de Il'activitat de la
Intel-ligéncia i Analitica de Negocis.

- Capacitat per a la realitzacié de models, calculs i informes, aixi com per a la planificaci6 de tasques
en el camp especific de la Intel-ligéncia i Analitica de Negocis.
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- Capacitat per a aplicar metodes analitics i matematics per a I'analisi dels problemes economics i
empresarials.

- Capacitat d'analisi i sintesi.
- Capacitat per a analitzar i buscar informacié provinent de fonts diverses.
- Capacitat d'aprenentatge autonom.

- Capacitat per a treballar en equip, amb el compromis per la qualitat, I'eética, la igualtat entre persones
i la responsabilitat social.

- Prendre decisions en ambient de certesa i incertesa.

- Extreure informacié interna i externa i utilitzar-la per a l'estimacié dels parametres que defineixen les
inversions productives.

- Coneixer els diferents instruments de finangcament i ser capac de valorar la interaccio entre les
decisions d'inversié i finangament de I'empresa.

RESULTATS DE L'APRENENTATGE

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

1. Identificar e risc i valorar actius financers.

2. Construir i gestionar carteres d’ actius financers.

3. Identificar les diferents fonts de financament i seleccionar la més adequada segons les necessitats
del’empresa.

4. Estimar el cost de les fonts financeres de I’ empresa.

5. Entendre larelaci6 entre endeutament i valor de I’ empresa.

6. Ser capac d estimar empiricament el cost mitja ponderat del capital d’un projecte i empresa.

7. Coneixer diferents metodes per alagestié del risc.

DESCRIPCIO DE CONTINGUTS

1. TEMA 1. PRESSUPOST DE CAPITAL I RISC

1.1. El cost doportunitat del capital de projectes arriscats.
1.2. Larelacié entre rendiment i risc en el mercat: 100 anys d'evidéncia empirica.
1.3. Introducci6 al cost mitja ponderat del capital (CMPC).

Berck et al. (2010). Cap. 10i 12
Brealey et al. (2015). Cap. 7i9
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2. TEMA 2. RENDIMENT | RISC DE CARTERES | ACTIUS

2.1. Mesura del rendiment i risc per a actius individuals i carteres.
2.2. Concepte de diversificacio.

2.3. La teoria de carteres de Markowitz.

2.4. Model per a valorar actius de capital (CAPM).

Berck et al. (2010). Cap. 101 11
Brealey et al. (2015). Cap. 7i 8

3. TEMA 3. ESTRUCTURA FINANCERA

3.1. La decisio basica de finangament.

3.2. Creen valor les decisions de financament?

3.3. L'eficiencia del mercat.

3.4. Les proposicions de Modigliani i Miller en mercats financers perfectes.
3.5. Estructura financera i impostos. Limits a I'is del deute.

Berck et al. (2010). Cap. 15
Brealey et al. (2010). Cap. 13,17 18

4. TEMA 4. FONTS FINANCERES DE L'EMPRESA

4.1. Tipus de fonts financeres de I'empresa.

4.2. Determinacio del cost del financament.

4.3. Finangcament intern.

4.4. Finangament extern a llarg termini propi i aliena.
4.5. Finangcament extern a curt termini.

Brealey et al. (2010). Cap. 24
Farin6s (2016). Cap. 617

5. TEMA 5. ESTIMACIO DEL COST DE CAPITAL

5.1. Cost de capital de I'empresa i del projecte.
5.2. Estimacio del cost dels recursos aliens.
5.3. Estimacié del cost dels recursos propis.

5.4. Quan el CMPC no es pot utilitzar: El métode del Valor Actual Ajustat (VAA).

Berck et al. (2010). Cap. 12
Brealey et al. (2010). Cap. 19
Titman i Martin (2009). Cap. 4,517
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VOLUM DE TREBALL

ACTIVITAT Hores % Presencial
Classes de teoria 30,00 100
Practiques en aula informatica 30,00 100
Assistéencia a esdeveniments i activitats externes 5,00 0
Elaboracio6 de treballs individuals 10,00 0
Estudi i treball autonom 60,00 0
Lectures de material complementari 5,00 0
Resolucio de casos practics 10,00 0
TOTAL 150,00

METODOLOGIA DOCENT

Donades les caracteristiques dels continguts impartits en I’ assignatura, en les classes tedriques la
metodol ogia basica a emprar és la classe magistral, encaraque s incentivara el debat i la participacio de
I’ estudiant en aquesta. L’ objectiu és transmetre al’ estudiant el's conceptes teorics necessaris per al
posterior raonament practic en termes financers.

En les classes practiques es plantejaran problemes i casos en |’ambit de I’ assignatura amb |’ objectiu que
els estudiants siguen capacos de sintetitzar lainformacié rellevant i, a partir d’ aquesta, comprendre i
resoldre els problemes platejats relatius a |’ assignatura.

En qualsevol cas, i amb lafinalitat de dinamitzar les classes, i en lamesura que siga possible, s'alternaran
els continguts tedrics i practics amb independéncia que la sessié siga de teoria 0 de practica. D’ aguesta
manera, en funcio de les necessitats docents s’ intercalaran els casos practicsi teorics.

AVALUACIO

A fi d’avaluar |’ aprenentatge de |’ assignatura s emprara un sistema d’ avaluacio diversificat, que permeta
posar de manifest els diferents coneixements i capacitats adquirides pels estudiants.

Aixi, €l 80% de laqualificacio final s obtindra mitjancant un examen escrit (prova de sintesi) que
constara d'una part en qué savaluara el's conceptes tedrics estudiats i d'altra que consistira en diversos
casos practics. D'aguesta forma es pretén avaluar |a capacitat de I’ alumne per asintetitzar lainformacio
rellevant i proporcionar una soluci6 adequada al's problemes plantejats. En I’ examen s especificarala
puntuacié concreta de cada apartat, podent-se exigir una nota minima en algunal/s de les parts per a
superar |’ examen.

D’altrabanda, €l 20% restant de la qualificacié final vindra donada per I’ avaluacio continua. Aquesta sera
el resultat de lavaloracio de les activitats formatives que determine e professor a llarg del curs, com ara:
realitzacio de tasgques i exercicis practics en I’ aula 0 a casa, proves basiques de coneixements, aixi com
assistenciai actitud activade |I’alumne al’ aula (aixo ultim no és obligatori ni imprescindible per a
aprovar |’ assignatura). Perque |es activitats proposades siguen aval uades hauran d’ entregar-se en ladata i
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formaen gque s estipule per a cadascuna d’ elles.

Lafinalitat i naturalesa d’ aquestes proves d’ avaluacio continua és fomentar i avaluar el treball i
aprenentatge progressiu i continu de I’alumne al llarg del curs, com aixi ho especifical’ article 6 punt 3
del Reglament d’ Avaluacié i Qualificacio de la Universitat de Valénciaper atitols de grau i master, que
diu: “L’ avaluaci6 continua és un dels criteris base de la programaci6 docent, i ha de ser entesa com una
einadel procés d ensenyament-aprenentatge que informa |’ estudiant sobre el seu progrési el valora’. Es
per aixo que les proves d’ avaluacié continua no seran recuperables en segona convocatoria.

En qualsevol cas, serarequisit imprescindible haver aprovat la prova de sintesi perqué es compute la nota
obtinguda en I’ avaluacié continua. Si en primera convocatoria no se superala prova de sintesi, la nota de
I"avaluacio continua es guardara per ala segona convocatoria.

El sistema de qualificacions s expressara mitjancant qualificacio numerica d’ acord amb el que s estableix
enl’art. 5del RD 1125/2003, de 5 de setembre, pel qual s establix el sistema europeu de creditsi e
sistema de qualificacions en les titulacions universitaries de caracter oficial i validesaen € territori
nacional.

REFERENCIES
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- Berk, J., DeMarzo, P. y Hardford, J. (2010). Fundamentos de Finanzas Corporativas. Pearson.
Brealey, R.A., S.C. Myers y F. Allen (2015). Principios de Finanzas Corporativas. McGrawHill. Madrid.
Farinés, J.E. (2016). Gestion Financiera de la Empresa Turistica. Sintesis.

Titman, S. y J.D. Martin (2009). Valoracion. PrenticeHall. Madrid.

Complementaries
- Benninga, S. (2014): Financial Modelling. The MIT Press. London.

Titman, S. y J.D. Martin (2011). Valoracion. PrenticeHall. Madrid. (online)
Ross, S., R.W. Westerfield y J.F. Jaffe (2012). Finanzas Corporativas. McGrawHill. México D.F.

Webpage Prof. Aswath Damodaran (Stern School of Business, New York University):
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/

Webppage Prof. Kenneth French (Tuck School of Business, University of Darmouth):
http://mba.tuck.dartmouth.edu/pages/faculty/ken.french/
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