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RESUM

L'assignaturaanalisi i valoracio d'empr eses aporta un bon coneixement de I'andlisi dels estats financersi
dels diferents models de valoracié d'empreses, dels seus principals limitacionsi restriccions. L'assignatura
parteix d'una concepcio de |I'empresa com una unitat de decisio en la qual sha de dirigir, planificar,
organitzar i controlar les diferents activitats i persones per aconseguir €ls objectius. Socupa de |'estudi de
les necessitats d'informacid que cada categoria de decisions empresarials requereix. Mostra els marges
d'actuaci6 de lalegislacié comptable pel quefaal'eaboracio i presentacié d'estats financers. Discerneix
entre lainformacio obligatoriai la voluntaria. Utilitza els principals instruments per al'analisi i
interpretacié dels comptes anuals, incidint en I'andlisi de larendibilitat, de lagestio de I'empresai dela
situaci6 financera. Identificales finalitats de la valoracid, entre elles les decisions estratégiques sobre
continuitat, fusié, absorcio, escissio, liquidacid de negocis, operacions de compravenda d'empreses,
I'adquisicié d'empreses per part dels empleats o directius, propis o externs, etc .
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El professorat encarregat de la docencia en aquesta assignatura és:
D. Gregorio Labatut Serer, Departament de Comptabilitat.
D. Rafael MolinaLlopis, Departament de Comptabilitat.

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

No es descriuen altres requisits.

COMPETENCIES

2206 - M.U. Comptabilitat, Auditoria y Control de Gestié

Que els estudiants sapiguen aplicar els coneixements adquirits i la seua capacitat de resoluci6 de
problemes en entorns nous o poc coneguts dins de contextos més amplis (o multidisciplinaris)
relacionats amb la seua area d?estudi.

Que els estudiants siguen capacos d?integrar coneixements i afrontar la complexitat de formular
judicis a partir d?una informacié que, sent incompleta o limitada, incloga reflexions sobre les
responsabilitats socials i étiques vinculades a |?aplicacio dels seus coneixements i judicis.

Que els estudiants sapiguen comunicar les conclusions (i els coneixements i les raons ultimes que
les sustenten) a publics especialitzats i no especialitzats d?una manera clara i sense ambiguitats.

Que els estudiants posseisquen les habilitats d?aprenentatge que els permeten continuar estudiant
d?una forma que haura de ser en gran manera autodirigida o autonoma.

Capacitat critica i autocritica.

Desenvolupament de Il'actitud ética i de responsabilitat social en el treball, respectant els drets
fonamentals i d'igualtat, I'accessibilitat i el medi ambient, d'acord amb els valors propis d'una cultura
de pau i de valors democratics.

Capacitat de busca d'informacio, analisi i sintesi.
Capacitat d'adaptacié a noves situacions i de resolucié de problemes.
Capacitat d'organitzacié i planificacio del treball i els recursos.

Capacitat d'assumir responsabilitats i esforc.

Capacitat de treball en equip i lideratge.

44391 Analisi i valoracio d'empreses 2



o ~ Guia Docent
44391 Analisi i valoracié d'empreses

- Capacitat de comunicacio.

- Ser capac¢ de determinar quan s'ha de procedir a realitzar una valoracié de lI'empresa i les seues
repercussions, determinant les finalitats o0 motius pels quals es realitza la valoraci6. Conéixer els
principals méetodes de valoracio i determinar en quines circumstancies s'ha d'aplicar cada un d'ells.
Saber organitzar i dissenyar el procés de valoracid. Aplicar els diferents metodes de valoracio i ser
capac¢ de determinar un rang o agulla de ganxo de valoracid. Conéixer els distints tipus de
combinacions de negocis. Ser capac¢ d'identificar I'empresa adquirent, determinar de la data
d'adquisicid, quantificar del cost de la combinacié de negocis, i el fons de comer¢ o diferencia
negativa. Conéixer les peculiaritats del tractament comptable i comprendre les implicacions
economiques d'operacions societaries importants de reestructuracié empresarial com
adquisiciones,fusiones i escissions.

- Ser capag d'identificar els riscos a qué queda exposat qualsevol agent econdomic que opera amb
instruments financers, ja siguen d'actiu o de passiu. Poder interpretar adequadament la informacio
dels principals mercats en qué es negocien cobertures i, per tant, ser capac d'utilitzar els diferents
instruments de cobertura. Conéixer la normativa comptable i criteris de valoracid dels distints
instruments financers. Analitzar la problematica a qué s'enfronten les empreses a I'hora d'aplicar la
normativa respecte a la comptabilitzacié d'operacions relacionades amb actius i passius financers.

- Ser capacos de configurar i manejar un sistema integrat per a la gestié comptable de I'empresa.
Utilitzar el full de calcul com a ferramenta d'analisi de la informacié economica de I'empresa. Saber
aplicar programes de suport a tasques especifiques de gesti6.

- Comprendre les particularitats comptables que presenta la regulacio juridicomercantil de les
empreses, relacionant la legislacié mercantil aplicable als distints tipus operacions societaries amb la
comptabilitat dels fets economics que es regulen. Aprendre a relacionar les lleis mercantils que
s'ocupen dels concursos de creditors amb la comptabilitat, adquirint practica en el maneig de
determinats textos legals vigents.

RESULTATS DE L'APRENENTATGE

Com aresultat d'aprenentatge d'aquesta assignatura el / la estudiant sera capag de:

- Configurar i aplicar un sistemaintegrat per alagestio comptable de I'empresa, utilitzant el full de calcul
com aeinadandis delainformacié economicade l'empresai aplicant altres programes de suport a
tasques especifiques de gestio.

- Entendre i anadlitzar lainformacié que presenten els estats financers individualsi consolidatsi les seues
limitacions, amb I'objectiu d'utilitzar per ala presa de decisions economiques.

- Determinar quan shade procedir arealitzar unavaloracié de l'empresai les seves repercussions,
identificant les finalitats o motius pels quals es realitza aguesta val oracio.

- Conéixer i aplicar €ls principals metodes de valoracio i determinar en quines circumstancies sha
d'aplicar cada un d'ells. Saber organitzar i dissenyar el procés de valoracio. Aplicar els diferents metodes
devaloracio i ser capag de determinar un rang o forquilla de valoracio.
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DESCRIPCIO DE CONTINGUTS

1. Bloc I: Analisi d'estats financers.

. Tema 1. La informacio6 financera a I'empresa.

. Usuaris de la informacio.
. Estats financers obligatoris.
. Estats financers operatius.

W NNEFPE DN

3. Tema 2. Estudi de la composici6 i evolucié de les partides dels estats financers.

. Tema 3. Analisi de I'Equilibri Financer.

. Solvencia - Endeutament.
. Liquiditat - Capacitat de pagament.
. Necessitats de Circulant.

w N B

. Tema 4. Analisi de la Rendibilitat.

. Rendibilitat econdmica.
. Rendibilitat financera.
. Palangquejament financer.

W N PP Ol

. Tema 5. Cas practic empresa real.

. Elaboracié plantilla Excel.
. Redacci6 informe.
. Presentacio.

W NPk O

7. Bloc II: Valoraci6 d'empreses.

8. Tema 1. Conceptes generals.
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9. 2. Metodes de valoracié d'empreses basats en el balan¢ (I): metodes de valoracié patrimonials
o analitics.

1. El valor comptable o actiu net (AN).

2. El valor comptable ajustat (VCA).

3. El valor de liquidacio (VL),

4. El valor substancial (VS).

5. Capitals permanents necessaris per a I'explotacié (CPNE).

10. Tema 3. Métodes de valoracio d'empreses basats en el balanc (Il): metodes de valoracié
mixtes o compostos.

1. Formulacié classica: Métode de valoracié classic o alemany. Métode de valoracié directe o
anglosax6. Metode de valoracié indirecte o dels practics.

2. Formulacié moderna: Métode de la Unié d'Experts Comptables (UEC) o capitalitzacié de I'goodwill.

3. Formulacié actual: Méetode del benefici residual o residual income method (RIM).

11. Tema 4. Métodes de valoracio d'empreses basats en el compte de resultats: metodes
comparatius o per multiples.

1. Mdltiples sobre vendes.

2. Multiples sobre el benefici: diferents ratios preu / benefici (multiplicadors PER)
3. Multiples sobre dividends.

4. Multiples sobre el cash-flow: preu / EBITDA i preu / cash-flow operatiu.

12. Tema 5. Métodes de valoraci6 d'empreses basats en el descompte dels fluxos de tresoreria
previstos.

1. Projeccions financeres i estimacio del free cash flow i el seu repartiment.

2. Estalvi d'impostos derivats de I'apalancament i influencia dels tipus d'interés i de la inflacio.

3. Determinacio del valor residual.

4. Estimacio de les betes i de les primes de risc dels projectes d'inversio: el cost del capital o taxa de
descompte requerida.
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VOLUM DE TREBALL

ACTIVITAT Hores % Presencial
Classes de teoria 40,00 100
Practiques en aula informatica 20,00 100
Assistéencia a esdeveniments i activitats externes 17,56 0
Elaboraci6 de treballs en grup 12,00 0
Estudi i treball autonom 8,00 0
Lectures de material complementari 2,00 0
Preparacio d'activitats d'avaluacié 8,00 0
Preparacio de classes de teoria 18,00 0
Preparacio de classes practiques i de problemes 21,33 0
Resolucié de casos practics 3,11 0
TOTAL 150,00

METODOLOGIA DOCENT

MD1 - L'aprenentatge en grup amb el professor. Utilitzem el model de llicd magistral en les classes
tedriques, ja que ofereix lapossibilitat d'incidir en el més important de cada tema, dominar el temps
d'exposicio, i presentar una determinada forma de treballar i abordar els diferents conceptes. També
sutilitzara el model participatiu en alguns temes tedrics i sobretot en les classes practiques, en qué es
pretén primar la comunicacio entre els estudiantsi amb €l professor. Les sessions practiques prendran €l
metode del cas com amodel ja que estimulala participacio de I'estudiant tant anivell individual com de

grup.

MD2 - L'estudi individual. Sadreca a l'estudiant en activitats orientades a |'aprenentatge, de manera que
I'activitat de I'estudiant se centraen lainvestigacio, localitzacié, analisi, manipulacio, elaboracio i retorn
delainformacio. L'elaboracio de treballs per al'estudi de la matéria se centrara en aixo.

MD3 - Latutoria. Tant anivell individual com en grup per resoldre problemesii dirigir treballs. Es pot
utilitzar la plataforma"Aula Virtual" de la Universitat de VValéncia per amantenir contacte amb el
professor.

MD4 - El treball en grup amb els companys. Larealitzacio de treballs té com afinalitat, a més de motivar
I'estudiant en I'activitat de recerca, aprehensio i andlisi de lainformacio, el fomentar les relacions
personals, compartir €ls problemes, lesiniciativesi les solucions en treballar en equip. Seraobligatoriala
presentacio dels treballs proposats a classe.
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AVALUACIO

Laqualificacio final es calculara com la mitjana ponderada de les notes de les dues parts de |'assignatura,
en funcio del nombre de credits de cadascuna d'elles. Es requereix una qualificacio minimade 4 punts en
cadascuna d'elles per superar I'assignatura.

Primera convocatoria:
Analis d'estats financer s (ponderaci6 66,67%):

- Elaboracié d'un model de tractament de lainformacio financera en full de calcul i diagnostic
de la situaci6 economico financera d'una empresarea (SE2): Ponderacio 20%

- Exposici6 de les principals conclusions del cas practic anterior (SE1): Ponderacio 10%

- Examen (SE3): Ponderacié 70%

Els dos primers apartats es realitzaran en grup i tenen la consideracié d'avaluacié continua no recuperable
jaque responen atreballs que, total o majoritariament, es realitzaran durant les classes. En consequiencia,
en cas de no superar I'avaluacié en aquesta primera convocatoria, la nota obtinguda en aguests dos
apartats es mantindra invariable per ala segona convocatoria.

Valoraci6 d'empreses (ponderacio 33,33%):

- Examen (ES3): Ponderacio 100%

Segona convocatoria:

Analis d'estats financer s (ponderaci6 66,67%):

- Nota obtinguda per I'estudiant en I'avaluaci6 continua (ES1 + SE2): Ponderacid 30%
- Examen teoricopractic (ES3): Ponderacio 70%

Valoracié d'empreses (ponderaci6 33,33%):

- Examen (ES3): Ponderacio 100%

En cas quel'estudiant només superés una de les parts en la primera convocatoria, la nota d'aquest
bloc es conservara per ala segona convocatoria han de, per tant, avaluar Unicament de la part
pendent.

Per les seues caracteristiques, les activitats d'avaluacio continua no son recuper ables en aquesta
assignatura.
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REFERENCIES

Basiques

AECA (1983): Métodos practicos de valoraciéon de empresas. Documento 3. Principios de Valoracion
de Empresas. Madrid.

AECA (2005): Valoracion de pymes. Documento 7. Principios de Valoracion de Empresas. Madrid.

Archel, P.; Lizarraga, F. y Sanchez, S. (2010): Estados Contables. Elaboracién, analisis e
interpretacion. Ed. Ediciones Piramide

Fernandez, P. (2004): Valoracion de empresas: como medir y gestionar la creacion de valor.
Ediciones Gestién 2000.

Fernandez, P. (2005): Guia rapida de valoracion de empresas. Ediciones Gestién 2000.

Garrido, P. e Ifiiguez, R. (2012): Analisis de estados contables. Elaboracion e interpretacion de la
informacion financiera. Ed. Ediciones Piramide.

Rojo, A.A. (2007): Valoracién de empresas y gestion basada en el valor. Editorial Paraninfo.

Materiales didacticos elaborados por los porfesores de la asignatura.

Complementaries

Labatut, G. (2009): Valoraciéon de empresas. Bases conceptuales y aplicaciones practicas.
Contabilidad y Direccion. ACCID.

Labatut, G. (2011): Valoracion de empresas: Distintas alternativas. Instituto de Censores Jurados de
Cuentas de Espaiia.

Laboratorio de Andlisis y Creacion de valor de empresas. http: //www.lacve.com/
Martin, J.L. y Trujillo, A. (2000): Manual de valoracién de empresas. Editorial Ariel Economia.

Plan General de Contabilidad.

Plan General de Contabilidad de Pequeiias y Medianas Empresas.

ADDENDA COVID-19

Aquesta addenda només s'activara si la situacié sanitaria ho requereix i previ acord del Consell
de Govern

1. Contenidos

Se mantienen |os contenidos inicialmente recogidos en la guia docente.
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2. Volumen detrabajoy planificacion temporal dela docencia

Laguia docente preveia 40 horas de clases de teoriay 20 de practicas en aula de informatica de las que
restaban, aproximadamente, el 30% de las horas tedricas en el momento de inicio de la docencia no
presencial (12 horas).

Supresion de las 12 horas de clases de teoria que incrementa las 8 horas previstas para el trabajo
autdnomo hasta 20 con los materiales subidos a aulavirtual.

L as horas destinadas a asistencia a eventos y actividades externas quedan suprimidasy pasan a
incrementar el tiempo previsto paralaresolucion de casos préacticos hastalas 20,67 horas.

No se mantienen los horarios. Se ha dado libertad a estudiante pararealizar las actividades programadas
de acuerdo con su propia programacion.

3. Metodologia docente

La metodol ogia docente del bloque |: Andlisis de balances se mantiene, pues se impartio, en su totalidad,
con anterioridad ala suspension de la docencia presencial. Se mantienen las tutorias electronicasy se
contemplala posibilidad de utilizar videoconferencias através de Skype para aquellos casos en que €l
estudiante requiera una atencion presencial.

En cuanto ala metodologia del bloque I1: Valoracion de empresas, que seimparte en el segundo
semestre, los cambios debidos alacrisis del covid-19 son los siguientes:

» Subida de materiales, elaborados ad hoc, a aulavirtua

* Propuesta de actividades por aula virtual

* Problemas/gjercicios resueltos depositados en el aula virtual.
» Tutorias mediante foros en el aulavirtual.

» Transparencias locutadas en € aulavirtual.

* Tutoriasonline en el aulavirtua

4. Evaluacion

En € blogue |: Andlisis de balances se mantiene la proporcion que esta en la Guia Docente entre la
evaluacion continuay lanotafinal. EI examen de recuperacion para los estudiantes suspendidos en la
primera convocatoria se efectuara online y sera similar en su planteamiento a yarealizado en dicha
convocatoria. Consistira en una serie de preguntas cortas sobre un caso préactico entregado a estudiante
via correo electronico con antelacion.

En el blogue I1: Valoracion de empresas, se modificala guia docente del modo siguiente:
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- Evaluacion continua: 20 % de lanotafinal. El trabajo consiste en la resolucion de un caso practico
global.

- Examen final: 80 % de la notafinal.

Para superar este bloque sera necesario aprobar el examen final con un 5 sobre 10. La pruebafinal online
consistira en laresolucion de un cuestionario durante un periodo de tiempo determinado que sera el
estrictamente necesario para poder realizarlo.

Se mantienen las ponderaciones entre |os dos bloques establecidas en la guia docente para el cdlculo dela
notafinal delaasignatura, asi como |os requisitos minimos para su superacion.

5. Bibliogr afia

Labibliografiainicial se mantiene.
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