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Presentacion

Las asignaturas de Direccion Financiera | y |l abordan las dos cuestiones
principales planteadas en la gestion financiera de la empresa: las decisiones de
inversion, referentes al uso de los recursos de la empresa en proyectos
productivos, y las decisiones de financiacion, o de estructura de capital, que se
centran en la obtencibn de dichos recursos necesarios para financiar las
inversiones. DF | se centra en el analisis de las decisiones de inversion, dejando
los aspectos de financiacion para DF I

El hilo conductor del curso sera siempre la toma de decisiones de inversion. Para
ello, utilizaremos los conceptos de valoracion de activos (estudiados en Economia
Financiera) en condiciones de certeza y de incertidumbre, y los aplicaremos al
andlisis de las decisiones de inversion en la empresa. Se pondra énfasis en el
calculo de los flujos de caja provenientes de los proyectos, la decision del coste de
capital del proyecto (en certeza y en incertidumbre) y la selecciéon final de la
cartera de proyectos de inversion. En contextos mas complejos (decisiones que
involucren otras decisiones futuras contingentes o incertidumbres futuras)
estudiaremos técnicas de andlisis mas avanzadas. Finalmente, dedicaremos
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varias sesiones al anadlisis de decisor, esto es, a las implicaciones del hecho de
gue el director financiero es una persona con caracteristicas, sesgos y actitudes
personales que pueden no alinearse completamente con el marco de racionalidad
que los andlisis tradicionales utilizan como punto de partida.

Requisitos previos

La asignatura se enmarca dentro de las asignaturas obligatorias del plan de
estudios del tercer y cuarto curso. Con las asignaturas cursadas en los dos
primeros afios —especialmente Mateméticas Financieras y Economia Financiera-,
se tienen los conocimientos previos necesarios para cursar Direccion Financiera .
Es por ello importante hacer un esfuerzo personal de repaso de dichos conceptos,
aunque en clase se dedicara algun tiempo a este repaso.

Competencias

Las competencias especificadas en el plan de estudios de la asignatura son las
siguientes:

Competencias previas

- Familiarizacion con el funcionamiento del sistema financiero en general y su
papel en la Economia, con especial atencién a los mercados financieros

- Conocimiento de los principales tipos de instrumentos financieros

- Conocimiento de los conceptos basicos del andlisis del valor del dinero en
el tiempo (Matematicas Financieras).

- Conocimiento de los conceptos basicos de valoracion de activos en
condiciones de certeza e incertidumbre, técnicas de ausencia de
oportunidades de arbitraje, andlisis media-varianza (temario de Economia
Financiera).

Competencias generales

- G1. Comprender e interpretar de manera pertinente y razonada textos
escritos de nivel y caracter académicos.

- G7. Desarrollar la capacidad de razonamiento autbnomo con distancia
critica en temas o cuestiones controvertidas.

- G9. Tener consolidados habitos de autodisciplina, autoexigencia y rigor en
la realizacion del trabajo académico, asi como en la organizacion y en su
correcta temporalizacion.

- G10. Tener una actitud proactiva en el deseo de conocer lo que se
desconoce, imprescindible en todo proceso formativo y en toda actividad
profesional con proyeccion.

- G11. Ser capaz de aplicar con flexibilidad y creatividad los conocimientos
adquiridos y de adaptarlos a contextos y situaciones nuevas.

- G12. Estar capacitado para progresar en los procesos de formacion y
aprendizaje de manera autbnoma y continua.

- G13. Demostrar un nivel de conocimientos suficientes para la actuacion
profesional.
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Competencias especificas

- Capacidad de calculo de los flujos de caja provenientes de un proyecto de
inversion.

- Familiaridad con los conceptos involucrados en el calculo del coste de
capital relevante para el analisis de un proyecto de inversion.

- Técnicas de estructuracion de decisiones complejas —que incluyan, por
ejemplo, decisiones futuras contingentes o incertidumbres futuras- para su
analisis.

- Capacidad de elaboracion del presupuesto de capital de una empresa
productiva a través de las decisiones de inversion.

- Conocimiento de los principales sesgos, actitudes y caracteristicas
personales del decisor que pueden afectar la toma de decisiones.

Competencias transversales

- Capacidad de busqueda de la informacién relevante en fuentes publicas o
empresariales.

- Capacidad de sintesis y comunicacion al publico general de las
conclusiones de los analisis realizados.

- Trabajo en equipo

- Traduccion de las conclusiones del analisis en apoyo a la toma de
decisiones econdmicas y empresariales

Docenciay actividades de aprendizaje

Las actividades de docencia de la asignatura se organizan en 20 clases
magistrales de una hora y media de duracion y 5 seminarios de hora y media de
duracién a lo largo de diez semanas.

Adicionalmente, se requerira la preparacion de las clases y de los seminarios a
través del estudio personal y de la resolucion - normalmente en equipo- de las
diferentes tareas complementarias asignadas regularmente.

Las clases magistrales desarrollaran principalmente los conceptos y metodologias
gue componen los cinco temas del programa de la asignatura. Estas clases se
basan en el temario de los textos de apoyo a la asignatura (sobre todo, BDm),
pero el profesor ha realizado una seleccién de dicho material, que se facilitara en
forma de presentaciones. Tanto las secciones de los libros de texto como las
presentaciones deberian ser la ayuda fundamental para la preparacion personal
por parte del estudiante antes y/o después de las clases magistrales.

Se entregara varios grupos de problemas con ejercicios practicos relativos al
material cubierto en las clases magistrales. Estos ejercicios deberan entregarse
resueltos antes de los seis seminarios, en los que se discutirdn algunos de estos
ejercicios o ejercicios similares. Los estudiantes participaran activamente en la
resolucion de estos ejercicios durante el seminario, presentando las soluciones.
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Los seminarios se dedicaran a la discusién de los ejercicios mas relevantes
propuestos en el grupo de problemas, pero se intentara que siempre se discuta
algin material de contenido practico complementario. Durante el seminario, el
profesor encargado fomentara la participacion de los estudiantes en la discusion.
Esta participacion —que sera objeto de evaluacion individual- es esencial para
adquirir las capacidades objetivo de la asignatura.

Finalmente, se realizard un examen final, cuyo formato y contenido se describira
en la clase magistral final.

Fuentes de informacion y recursos didacticos

Los materiales / recursos que el alumno necesitara para cursar la asignatura son
los siguientes:

- Plan docente y temario abreviado (syllabus) de la asignatura: para
conocer los objetivos, criterios de valoracion y poder hacer el seguimiento
de las actividades diarias. Accesible a través del Campus Global.

- Material docente de la asignatura: presentaciones que resumen los
conceptos teoricos, material de interés adicional, handouts que expliquen
algunos conceptos concretos. Accesible a través del Campus Global. Es
importante que se acceda con frecuencia al Campus Global para tener el
material actualizado.

Evaluacién ordinaria

Para aprobar la asignatura, se deberan obtener por lo menos 50 puntos de un total
de 100, de acuerdo con la siguiente distribucion:

Examen final: 70 puntos (se deben obtener por lo menos 28 para poder aprobar
la asignatura).

Asistenciay participacion en los seminarios: 20 puntos. Esta calificacion
incluird una presentacion en grupo (10 puntos) y la asistencia y participacion en
los seminarios (10 puntos).

Bloques de problemas: 10 puntos. Esta calificacion es condicional a haber
asistido a los seminarios: si se falta a mas de un seminario por motivos no
justificados (a juicio del profesor) se perdera el derecho a estos 10 puntos.

Evaluacién extraordinaria

Si la asignatura no se ha superado en la convocatoria ordinaria, se podran
recuperar las partes de la asignatura que no se hayan superado en las
condiciones siguientes:
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Examen final: si se suspendio6 el examen final ordinario, el estudiante podra
presentarse a un examen extraordinario que tendra lugar el sdbado 2 o el sdbado
9 de febrero (el dia especifico, hora y aula se anunciaran con tiempo suficiente).
Para poderse presentar a este examen es imprescindible haberse presentado al
examen final ordinario y haber recibido una calificacion.

Evaluacién continuada (seminarios y problemas): si no se han obtenido por lo
menos 15 de los 30 puntos de la evaluacidn continuada, se podra recuperar dicha
parte de la nota presentando un trabajo individual cuya fecha de entrega sera el
dia del examen final extraordinario. Detalles sobre este trabajo se daran una vez
conocidas las notas de la evaluacion ordinaria. Para poder presentar este trabajo
sera imprescindible haber asistido a los seminarios de la asignatura (se permite
faltar a un seminario por motivos no justificados).

Evaluacion de estudiantes de la UPF en programas de
intercambio

Los estudiantes de la UPF que estén matriculados en la asignatura y participen en
intercambios estan sujetos a las mismas normas de evaluacion que el resto de
estudiantes. Si, por motivo del intercambio, no pueden realizar alguna de las
actividades evaluadas (examen final, evaluacion continuada) deberan consultar
con el profesor (personalmente o por email) la forma de evaluacion antes del final
de la tercera semana lectiva. Caso de no realizarse esta consulta, se les aplicara
por defecto la evaluacion ordinaria.

Bloques de problemas

Se entregaran varios bloques de problemas (ver plan de las sesiones) que deben
ser resueltos y seran calificados. Estos problemas seran la base de los seminarios
practicos.

Los problemas se resolveran y entregardn en grupos de cuatro personas (estos
grupos seran fijos a lo largo del curso). La entrega de los problemas sera sin
excepciones al comienzo de la clase del martes en la semana de entrega
prevista. La no entrega de un bloque de problemas o su entrega fuera de plazo
implicaran la pérdida de esa parte de la nota.

Libros de referencia

BERK, J.; DEMARZO, P. Corporate Finance. 2nd ed. Pearson (BDm).

BREALEY, R. A.; MYERS, S. C.; ALLEN, F. Principios de finanzas corporativas.
8a. ed. Madrid: McGraw-Hill, 2006 (BMA).

Estos dos libros son manuales utilizados incluso a niveles superiores (MBA,
Masters en finanzas, por ejemplo). El primero tiene un enfoque algo mas moderno,
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y sera utilizado con mas asiduidad como referencia para las clases magistrales.
Ambos contienen el temario que corresponderia a las asignaturas de Direccién
Financiera | y Il, y por lo tanto recomendamos —no es necesario- adquirir alguno
de ellos (BDm es preferible, aunque no esta disponible en castellano/catalan,
mientras que BMA si lo estd).

Discutiremos también articulos de prensa especializada y algun material adicional
que sera distribuido. Obviamente os recomendamos que os acostumbréis a leer
con asiduidad alguna de estas publicaciones especializadas en economia y
finanzas, como el Wall Street Journal o el Financial Times.
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Temario y programacion (orientativa) de las sesiones

Sesién Contenido Capitulos Semana
Conceptos basicos y repaso
Teoria 1 Introduccién a la direccién financiera: la empresa y el director 1 BDm) 1
financiero 1 (BMA)
Teoria 2 Los estados financieros: la principal fuente de informacién 2 (BDm) 1
29 (BMA)
Teorfa 3 El valor del dinero en el tiempo 4 (BDm) 2
3 (BMA)
Teoria 4 Conceptos basicos de valoracion de activos financieros 3,8,9 (BDm) 2
4 (BMA)
Decisiones de inversién
Teorfa 5 Criterios para la seleccién de proyectos de inversion: rentabilidad 6 (BDm) 3
contable, payback, VAN, TIR 5 (BMA)
Teoria 6 Extensiones: 6 (BDm) 3
- VAN vs. TIR 5 (BMA)
- Proyectos excluyentes, recursos limitados.
Teoria 7 Continuacién de criterios de seleccién de proyectos 9 (BDm) 4
Una aplicacién practica: inversion en acciones
Teotfa 8 La elaboracién del presupuesto de capital (I): flujos de caja del 7 (BDm) 4
_______________ proyecto L ..o®MA)
Seminario 1 Primer bloque de problemas 4
o2 Deasiones de mversion .
Teorfa 9 La elaboraciéon del presupuesto de capital (II): ajustes a los flujos 7 (BDm) 5
de caja y analisis del proyecto 6,10.1 (BMA)
_Teoria 10 Problemas practicos en la elaboracion de presupuestos de capital 11,12 BMA) 5.
Seminario 2 FESTIV'O — No habrd seminarios por ser jueves y viernes dias no lectivos 5

Decisiones de inversion en incertidumbre

Teorfa 11~ Medicién del riesgo y su incorporacion en las decisiones de 10, 11 (BDm) 6
inversion 7, 8 (BMA)
Teorfa 12 El calculo del coste de capital (I) 12 (BDm) 6
______________________________________________________________________________________ IBMA)
Seminario 3 Presentaciones en grupo: 6

Apndlisis de una accion como inversion financiera

Teorfa 13 El calculo del coste de capital (IT) 12 (BDm) 7
9 (BMA)
Decisiones complejas y opciones reales
Teorfa 14 Andlisis de decisiones complejas (I) 22 (BDm) 7
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 103, 22BMA)
Seminario 4 Segundo bloque de problemas 7
ommemoeeoo 2 Droyectos de inversitn mds complefos
Teoria 15  Analisis de decisiones complejas (II) 22 (BDm) 8
10.3, 22(BMA)
_Teoria 16 Andlisis de decisiones complejas D) 103 BMA) 8 .
Seminario 5 Tercer blogue de problemas 8

- Decisiones de inversion en incertidumbre
- Estimacion de betas

Comportamiento de los decisores

Teorfa 17 Actitudes frente al riesgo y psicologfa 9
_Teoria 18___ Sesgos delos inversores 13@BDm) S E

Seminario 6 Cuarto blogque de problemas 9
- Arboles de decisin

Teoria 19 Decisiones que se extienden en el tiempo 10

Teorfa 20  Repaso final 10
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