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1. ASIGNATURA

-  Nombre: Valoracién i Finanzas corporativas
- Tipo de asignatura: Obligatoria

- Trimestre: Tercer

- Créditos: 4 ECTS

- Idioma de docencia: Espafiol

- Coordinadordela asignatura: Xavier Brun y Oscar Elvira

- Datos de contacto: xavier.brun@bsm.upf.edu; oscar.elvira@upf.edu
- Profesor de la asignatura: Xavier Brun y Oscar Elvira

2. PRESENTACION DE LA ASIGNATURA (objetivos)

En esta asignatura pretendemos dar una visién general sobre las decisiones de inversidén y de
financiacién que se toman en una empresa para generar el maximo valor posible.

De hecho, cualquier decisién en una empresa acaba implicando una decisidn financiera. Las
decisiones de marketing, produccién, recursos humanos, etc, tarde o temprano repercuten en el
departamento financiero. Por eso es tan importante conocer las variables clave de las finanzas
corporativas.

Pero para ello es imprescindible dominar los conceptos basicos contables. No se debe despreciar
la contabilidad. La base de las finanzas, por muy sofisticadas que parezcan, es la contabilidad. Asi,
antes de adentrarnos en el mundo de las finanzas corporativas, iniciaremos el curso haciendo un
repaso a las bases contables pero con un enfoque mas financiero

A partir de aqui, iremos avanzando a través de casuisticas diversas sobre los temas claves de las
decisiones de: INVERSION, FINANCIACION Y DIVIDENDOS en una empresa.

En el Ultimo apartado se presenta la valoracién de empresas (centrado en el anadlisis de las
variables “fundamentales” de la empresa y entorno macroecondmico y sectorial), con el fin de
evaluar su capacidad de generar beneficios en el futuro. En este sentido se aprendera a calcular
el valor contable, el valor por el descuento de flujos de caja futuros (método dinamico), y el valor
de una empresa por multiples comparables. Es decir, se presentan las principales metodologias
de valoracion para saber si una empresa estd cara o barata en relacion a su precio de mercado
(capitalizacién bursatil).

El principal objetivo es que los participantes sean capaces de analizar y opinar de forma critica

1


mailto:xavier.brun@bsm.upf.edu

upf.

sobre:

BARCELONA
SCHOOL OF
MANAGEMENT

Decisiones de inversién (corto y largo plazo, estados financieros previsionales,
VAN, TIR, descuentos de flujos, etc.).

Decisiones de financiacién (coste de capital, estructura de capital, tipos o fuentes
de financiacién, etc.).

Decisiones de reparto de dividendos.

Elaboracién de un plan financiero de un “Business Plan”

También es importante que los videos y los textos que se indican como
obligatorios, se hayan visionado y leido antes de las sesiones, tal como se detalla
en el punto 4 de CONTENIDOS.

La participacién activa y la calidad de los comentarios y aportaciones son basicas
para el correcto aprovechamiento de las sesiones.

Saber valorar empresas de diferentes sectores econdmicos

Contenidos

Visidn financiera de la viabilidad de una empresa.
Introduccion a las finanzas corporativas.
Gestion de presupuestos alineados con la estrategia de la empresa.
Inversién y financiacidn en la practica
Ventajas e inconvenientes de financiarse con deuda y con recursos propios.
Estructura del capital.
Financiacién con deuda a corto y deuda a largo.
Coste del capital (Ke), coste de la deuda (Kd) y coste medio ponderado del capital
(WACC).
Generacion de EBIT, EBITDA, Cash-flows y Free Cash flow
Principales métodos de valoracidon (Cash-flow neto, pay-back, VAN, TIR y TAE)
Decisiones de reparto de dividendo (Pay-out)
Elaboracién de un plan financiero (4 variables clave para la viabilidad de la
empresa)
=  Presupuesto de inversiones
=  Presupuesto de financiacion
= Cuenta de resultados previsional
=  Presupuesto de caja previsional
é¢Qué es el Analisis fundamental?
¢Coémo se valora un empresa?.
Analisis top-down.
o STEEP. Entorno lejano.
o Andlisis sector.
Andlisis empresa
o Método estatico: valor contable
o Método dindmico: descuento de cash-flows
o Método de multiples comparables

= PER

= P/VC

= Rentabilidad por dividendo
o EV/EBITDA

Resultados de aprendizaje
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Al final de este mddulo los alumnos seran capaces de responder a cualquiera de las siguientes
cuestiones:

e ¢(Qué es el Balance de Situacidn de una empresa? éQué masas patrimoniales
encontramos en el activo y el pasivo?

e (Como se elabora la parte financiera de un Business Plan?

e Evaluar una inversion.

e Discriminar la mejor forma de financiacién de una inversion.

e Conocer el coste del capital de una empresa.

e Familiarizarse con los problemas financieros claves desde una perspectiva practica e
internacional.

e ¢Qué valor tiene una empresa?

e (Qué magnitude refleja mejor la generacion de riqueza de una empresa?

e Meétodos de valoracion de empresas: estatico, dindmico y de multiples comparables

e Andlisis top down y bottom up

El uso extensivo de casos ofrecerd un contacto directo para que podais desarrollar vuestras
habilidades de toma de decisiones.

Metodologia docente

Debido a la situacién actual del Covid19, se utilizard la metodologia hibrida.

Las clases no serdn magistrales y supondran una participacion constante. Por eso, se
considerardn las lecturas y los casos como leidos antes del inicio de la clase como en el sistema
anglo-sajon.

La ausencia de preparacidon de los casos impide el desarrollo de esta metodologia basada en la
interactividad entre los participantes.

Las actividades de aprendizaje de conocimientos y herramientas correspondientes a la asignatura
se estructuran de la forma siguiente. En las sesiones de clase hay una parte inicial de exposicion
del tema por parte del profesor. Los participantes, en algunas sesiones, deben haber leido de
forma obligatoria las lecturas recomendadas o, alternativamente, aportar alguna documentacion
para su posterior discusion en clase. De esta forma se pretende que el participante sea capaz de
desarrollar las competencias especificas alcanzables en esta parte del curso, a la vez que cultiva
con la préctica las competencias generales y sistémicas de todo el Master.

La segunda parte de las sesiones de clase son mas interactivas y se organizan grupos de trabajo a
partir de la propuesta de alguna situacion, juego o problema. Este método de aprendizaje basado
en los problemas pretende sugerir los objetivos del conocimiento a partir de situaciones reales, o
simuladas, pero muy cercanas a la realidad de la vida de la empresa internacional.

El participante se convierte en el agente principal del proceso de aprendizaje, en tanto que el
profesor conduce la discusién, modera los debates y centra los puntos principales de interés, de
acuerdo con el contenido del programa establecido. Esta estrategia docente requiere de la
participacidn activa de los participantes, tanto en las fases previas a la sesién de clase, como a lo
largo de las mismas.

Evaluacion (sistema de evaluacidn, sistema de cualificacidn...)

El sistema de evaluacidn de la asignatura serd el siguiente:
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- Participacién, entrega y evaluacién de las tareas entregables en el aula: 10%
- Entrega y evaluacioén del trabajo de valoracién: 50%
- Examen final (test evaluativo): 40%

Actividades formativas

*Informacion sobre las sesiones.

Tipologia actividad Horas Presencialidad
Clases magistrales 24 Sl
Prueba evaluacién 0,5 Sl
Trabajo individual y lectura de materiales 48 NO
Trabajo en grupo 30 SI/NO

Primera sesion

Vision financiera de los estado contables
e Decisiones de financiacién: Estructura del capital y coste del

capital
Caso: Salud y Belleza

Segunda sesion

Decisiones de inversion.

e Variables clave al analizar una inversion
e Métodos de evaluacion de inversiones.
Caso: Inditex

Cacn Hacto

Tercera sesion

Casos practicos

e Decisiones de reparto de dividendos
e Elaboracién de un plan financiero
Caso: Desarrollo plan financiero

Cuarta sesion

Introduccion a la valoracién de empresas y andlisis fundamental.
e Analisis top-down y bottom-up
e Meétodos estaticos
e Métodos dindnicos
Casos practicos
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Quinta sesién

Analisis fundamental
e Meétodos dinamicos
e Meétodos de multiples comparables
Casos practicos

Sexta sesion

Presentacién del trabajo de analisis fundamental
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3. PROFESORADO

Oscar Elvira
Senior Lecturer Core Faculty BSM

oscar.elvira@upf.edu

Doctor en Ciencias Econédmicas por la Universidad de Barcelona cum laude. Master en
Banca y Finanzas por el IDEC de la Universitat Pompeu Fabra.

Profesor asociado de la Universitat Pompeu Fabra. Ademas, imparte clases en postgrados
del UPF-Barcelona School of Management en materias relacionadas con finanzas.
Codirector del Master Universitario en Finanzas y Banca.

Gestor de fondos y sociedades de inversidon de GESIURIS ASSET MANAGEMENT, SGIIC, SA.

Autor de varios libros de finanzas.
Lineas de investigacidn: finanzas sostenibles, economia social, mercados financieros

Xavier Brun
Xavier.brun@bsm.upf.edu

Doctor en Ciencias Econdmicas por la Universitat de Barcelona cum laude. Licenciado en
ADE por la Universitat Pompeu Fabra (UPF).

Master en Banca y Finanzas por el Idec- UPF.

Codirector del Master Universitario en Finanzas y Banca de la UPF-Barcelona School of
Management.

Actualmente es Portfolio Manager en TREA, AV, gestionando fondos y SICAV de estilo
Value y varias carteras discrecionales. Fue analista senior de Renta Variable en SIA Funds,
especializandose en materias primas y gestor de IICs en Solventis. Coordinador de
material de la coleccién Manuales de Asesoramiento Financiero de la Editorial Profit (12
libros) y autor de cuatro libros de dicho Manual.

Lineas de investigacion: finanzas sostenibles, economia social, mercados financieros
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