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1. Presentacio de I'assignatura

L’objectiu d’aquest curs és proporcionar a 1’estudiant una introduccié a la valoracio
d’actius (asset pricing), teoria que estudia els preus o valors dels actius financers. Un actiu
financer, com per exemple una accidé d’una empresa, un bo del Tresor, o una opcié de compra,
és un dret a percebre una serie de pagaments futurs incerts. Un preu baix implica una alta taxa
de retorn o tipus d’interés, pel que la teoria també pot enfocar-se com 1’explicacié de per qué
alguns actius proporcionen rendiments mitjans més alts que d’altres.

Per a valorar un actiu cal tindre en compte la data o venciment dels seus pagaments, i
els riscos dels mateixos. D’aquests dos factors, les correccions per risc son molt més importants
de cara a la valoracid, i fan que aquesta disciplina sigui un desafiament perd a la vegada sigui
molt interessant.

Els dos principis basics de valoracié d’actius considerats en aquest curs son els
segiients: 1) la valoracio relativa o valoracié d’actius en base a I’abséncia d’oportunitats
d’arbitratge, i ii) la valoracié absoluta o valoraci6 en base a I’equilibri del mercat d’actius. El
primer principi es basa en la idea en que dos actius que proporcionen els mateixos pagaments
futurs han de tindre el mateix preu. Amb la finalitat de fixar el preu de tot ['univers d’actius
financers, no obstant, €s necessari investigar com els inversors prenen les decisions d’inversid
(optimitzaci6 individual) i com la coordinacié d’aquests inversors als mercats financers
condueix a la formaci6 de preus (analisi d’equilibri).

2. Competencies que s'han d'assolir

e Familiaritzaci6 amb el funcionament del sistema financer en general i del seu paper a
I’economia, amb especial atencié als mercats financers.

o Coneixement dels principals tipus d’instruments financers.
Capacitat de realitzacio de técniques d’abséncia d’oportunitats d’arbitratge en la valoracio
d’actius financers en condicions de certesa i incertesa.

o Capacitat de realitzacidé de técniques d’equilibri en la valoracidé d’actius financers en
condicions d’incertesa.

e Capacitat de realitzacié de la teoria de la utilitat esperada per a la seleccio de carteres
optimes.

e Domini de I’analisi mitjana-variancia i de les seves aplicacions en quant a la mesura del
risc financer, diversificacié de riscos i construccid de carteres d’actius eficients.



3. Continguts

Tema 1: Economia Financera: Instruments i Mercats

1.1. Introducci6 i Conceptes Basics
1.2. Actius Financers
1.2.1 Bons
1.2.2 Accions
1.2.3 Derivats
1.3. Organitzacio dels Mercats Financers
Referéncies:

Marin y Rubio, Capitols 1, 14 i 15.

Tema 2: Arbitratge i Actius de Renda Fixa

2.1 Abséncia d’arbitratge: Conceptes basics i exemples
2.2 La valoracid d’actius de Renda Fixa sota abséncia d’arbitratge

2.3 Arbitratge seqlencial

Referéncies:
Marin y Rubio, Capitol 2

Tema 3: L’estructura temporal dels tipus d’interés

3.1 Introduccio a I’estructura temporal dels tipus d’interes
3.2 Tipus d’interées i preus de bons
3.3 Els tipus d’interes a termini (forward)

3.4 Teories sobre I’estructura temporal dels tipus d’interés

Referéncies:
Marin y Rubio, Capitol 3

Tema 4: L’equacio fonamental de valoracié d’actius sota incertesa

4.1 Valoraci6 d’actius amb pagaments incerts: ldees fonamentals

4.2 Actius Arrow-Debreu i ’equacié fonamental de valoracio d’actius

Referencies:
Marin y Rubio, Capitol 4.

Tema 5: Valoraci6 de Derivats

5.1 Opcions i futurs: Aspectes Basics



5.2 La Valoraci6 d’opcions: Arbres binomials i Black-Scholes

5.3 La Valoracié de Futurs

Referéncies:
Marin y Rubio, Capitol 4.

Tema 6: Seleccio de Carteres sota Incertesa

6.1 La Teoria de la Utilitat Esperada i I’aversio al Risc

6.2 Selecci6 de carteres amb dos Actius (I): Un Actiu arriscat i un bo Iliure de risc

6.3 Seleccio de carteres amb dos Actius (II): Funcio d’utilitat exponencial negativa
(CARA) i pagaments normals

Referéncies:
Marin y Rubio, Capitols 18 i 19

Tema 7: Selecci6 de Carteres a I’Entorn Mitjana-Variancia

7.1 Una Justificacié Formal de 1’ Analisi mitjana-variancia
7.2 Rendiment i Risc als Mercats Financers
7.3 Risc d’una Cartera

7.4 La Construcci6 de Carteres Eficients

Referéncies:
Marin y Rubio, Capitols 5 i 6.

Tema 8: El Model de Valoracio d’Actius Financers amb Cartera de Mercat (CAPM)

8.1 Supadsits Basics

8.2 La Cartera de Mercat i el Risc Beta

8.3 Derivacié Grafica i Analitica de la Linia del Mercat de Capitals (LMC) i la Linia
del Mercat d’Actius (LMA)

8.4 Qué es la Beta?

8.5 Us del CAPM a la Practica

Referéncies:

Marin y Rubio, Capitol 7.

4. Avaluacio

1. L’avaluacié de I'assignatura es basara en la qualificacié de I'examen final.

2. L’examen final consistira en preguntes tipus test.



3. La participacio activa a les classes de seminaris sera valorada amb un maxim d’un punt, que
es sumara a la qualificacié final.

4. Els alumnes que suspenguin el conjunt de I'assignatura tindran I'oportunitat de realitzar un
examen de recuperacié al periode establert segons la normativa de la Facultat. Podran
realitzar I'examen de recuperacié només els alumnes que hagin suspes I'examen final, i no els
gue no es van presentar.

5. Els alumnes que participin en programes de mobilitat reconeguts per la Facultat tindran

I'oportunitat de ser avaluats en un examen durant el periode que estableix la normativa de la
Facultat.

5. Bibliografia i recursos didactics

5.1. Bibliografia basica
“Economia Financiera”, José Marin y Gonzalo Rubio, Editor: Antoni Bosch, Barcelona 2001

5.2. Bibliografia complementaria

Brealey, R.A. y S.C. Myers. Principios de Financiacién Empresarial. McGraw Hill. Madrid.
Ultima Edicion.

6. Metodologia

Classes teoriques: per a la presentacio dels continguts de caracter teoric de 1’assignatura

Seminaris: els alumnes hauran de presentar a classe la resolucié d’un problema practic al qual es
faci Us dels continguts teorics

7. Programaci¢ d'activitats
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1 1 T1: Economia Financera: Instruments i Mercats

2 T2: Arbitratge i Actius de Renda Fixa (1)
2 3

T2: Arbitratge i Actius de Renda Fixa (Il)




T3: L’Estructura Temporal dels Tipus d’Interes (1)

5 T3: L’Estructura Temporal dels Tipus d’Interes (11)

6 T4: L’Equacié Fonamental de Valoracié d’Actius Sota Incertesa (1)

! T4: L’Equacié Fonamental de Valoracio d’Actius Sota Incertesa (Il)

8 T5: Valoracio Derivats (I)

9 T5: Valoracié Derivats (II) 1 EXERCICIS
TEMES 1-3
(exercicis 1-3)

10 . . .

T5: Valoraci6 Derivats (111)

2 EXERCICIS
TEMES 1-3
(exercicis 4-6)

1 T6: Seleccio de Carteres sota Incertesa (1)

12 T6: Seleccio de Carteres sota Incertesa (I1)
3 EXERCICIS
TEMES 4-5
(exercicis 1-3)

13 T7: Seleccio de Carteres a 'Entorn Mitjana-Variancia (1) 4 EXERCICIS
TEMES 4-5
(exercicis 4-6)

14 T7: Seleccio de Carteres a 'Entorn Mitjana-Variancia (Il)

) o A . 5 EXERCICIS
15 | T8: El Model de Valoracié d’Actius Financers amb Cartera de TEMES 6-8

Mercat (CAPM) (1)

(exercicis 1-3)
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16

T8: El Modelo de Valoracié d’Actius Financers amb Cartera de
Mercat (CAPM) (II)

6 EXERCICIS
TEMES 6-8
(exercicis 4-6)




