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Finangament de I'Empresa és una assignatura obligatoria de 6 credits ECTS que esta ubicada en el modul
de Finances i, dins d'este, en la materia de Fonaments de Finances Corporatives. Dins de la distribucid
temporal de les assignatures en el grau de FiC esta situada en el primer semestre del tercer curs.

Esta assignatura constituix la continuacié logica de l'assignatura Analisi i Valoracié de la Inversio
Empresarial, que s'impartix en el segon semestre de segon curs en el mateix grau. Una vegada s'ha abordat
I'estudi de les decisions de I'empresa en |I'ambit de les inversions productives en esta ultima assignatura,
en Financament de 'Empresa s'estudia les fonts financeres de que disposa lI'empresa per a dur a terme les
esmentades inversions i les conseqiiéncies que estes tenen en el seu valor. Per a aix0, en primer lloc, s'
introduixen conceptes basics com la diferenciacid entre finangcament intern i extern, les vies de
financament a I'abast de I'empresa en funcié de la seua dimensio, els distints tipus d'actius de qué disposa
I'empresa per a I'obtencié de fons i les caracteristiques basiques dels mercats a quée pot acudir en busca
de finangament. A continuacid, s'analitza limpacte que sobre el valor de l'empresa té la decisio de
finangament, tant pel que es referix a si és o no indiferent I'is de recursos propis o aliens com a la decisio
de com i quant s'ha de remunerar els propietaris de I'empresa, ja que esta decisié afecta el volum de
recursos interns disponibles en el futur. Finalment, s'estudia la relacié existent entre les decisions d'
inversio i finangament respecte de la creaci6 de valor en I'empresa, objectiu este plantejat en I'assignatura
Analisi i Valoracio de la Inversié Empresarial com el que ha de ser perseguit per tota empresa.
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Els continguts que es tracten en I'assignatura Finangament de 'Empresa estan intimament relacionats amb
I'assignatura Planificacié i Gestié Financera (primer semestre del quart curs) i amb l'estudi dels mercats
financers que s'aborda en la matéria de Mercats i Actius Financers, composta per les assignatures de
Mercats i Actius de Renda Fixa (primer semestre del tercer curs) i Mercats i Actius de Renda Variable (segon
semestre del tercer curs).

Per al desenrotllament dels conceptes propis de I'assignatura I'estudiant ha de comptar amb una serie de
coneixements i eines adquirides en les assignatures de Comptabilitat Financera | (segon semestre del
primer curs), Comptabilitat Financera Il (segon curs), Matematica Financera (primer semestre del segon
curs) i Analisi i Valoracié de la Inversié Empresarial (segon semestre del segon curs).

Com ja s'ha comentat anteriorment, l'eix central d'esta assignatura és la decisié de finangcament de I
empresa, tant en el vessant referit als instruments de quée disposa com l'efecte que sobre el valor de I
empresa suposa esta. Per a aix0, inicialment dividim les fonts financeres en dos grans grups: fonts
internes (també denominades «autofinangament») i fonts externes a I'empresa.

Després d'analitzar l'autofinangament de I'empresa i els efectes que d'esta es deriven, es presenta el
sistema financer espanyol com a pas previ a abordar l'estudi de les fonts financeres externes a I'empresa.

Per motius metodologics, es tracta en primer lloc el finangament extern relacionat amb I'emissié de titols
per part de I'empresa, tant aquells que sén representatius de la propietat de I'empresa (accions) com els
representatius de deute (obligacions). A més, s'estudia els mercats en que s'emeten estos tipus de titols i
els procediments previstos per a este fi. En segon lloc, s'analitza el mercat de crédit, ago és, el finangament
extern que no es representa en titols valors, tant a curt termini com a llarg termini. Finalment, donada la
seua importancia en l'economia, dediquem la nostra atencié a una serie d'instruments especificament
dissenyats per al suport financer a la PIME.

Una vegada presentades les fonts financeres de I'empresa, ens centrem en l'efecte que la decisié de
finangament té en el valor de I'empresa. Amb este objectiu s'estudien diferents teories que pretenen
relacionar el grau d'endeutament de I'empresa amb el valor d'esta. En este context es troba l'impacte de la
decisié de remuneracio dels propietaris (politica de dividends) ja que la decisié de la quantia i la forma de
remuneracio afecta la capacitat financera futura de I'empresa.

Amb l'objecte d'establir un pont entre les decisions d'inversio, estudiades en 'assignatura Analisi i Valoracié
de la Inversié Empresarial, i les decisions de finangament, estudiada en la present assignatura, s'analitza
com mesurar els canvis de valor en I'empresa quan es combinen ambdds decisions.

Sense detriment de la importancia que I'experiencia professional té en la direccié financera de I'empresa,
és imprescindible per a poder respondre als canvis de I'entorn econoOmic conéixer les teories basiques que
competixen a les finances. Per aix0, és necessari que l'alumne entenga el perque les empreses i els
mercats es comporten d'una determinada forma, és a dir, precisa coneixer els fonaments tedrics de la
presa de decisions d'inversio i finangament i com, mitjangant estes decisions, incrementar el valor de
mercat de I'empresa.

CONEIXEMENTS PREVIS
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RELACIO AMB ALTRES ASSIGNATURES DE LA MATEIXA TITULACIO

No s'ha especificat restriccions de matricula amb altres assignatures del pla d'estudis.

ALTRES TIPUS DE REQUISITS

Els coneixements previs que lestudiant ha de posseir per a afrontar amb éxit lassignatura estan
relacionats amb les decisions dinversié, comptabilitat, estadistica i matematiques financeres. En concret,
per al desenrotllament dels conceptes propis de lassignatura lestudiant ha de comptar amb una série de

coneixements i eines adquirides en les assignatures de Comptabilitat Financera | (segon semestre del
primer curs), Comptabilitat Financera Il (segon curs), Matematica Financera (primer semestre del seg

COMPETENCIES / RESULTATS D' APRENENTATGE

CMA4FYC 1 Coneixer els fonaments basics que regeixen les operacions i els mercats financers.

CM4FYC 2 Capacitat per aplicar correctament un model de valoraci6 comuna per a l'analisi de les
operacions financeres d'inversio i de finangament.

CMA4FYC 5 Coneixer les diferents politiques de retribucio dels accionistes i els seus efectes en el valor de
I'empresa.

Coneixer els instruments de suport financer per a les empreses i les seues implicacions sobre el valor.

DESCRIPCIO DE CONTINGUTS

EL FINANCAMENT INTERN O AUTOFINANCAMENT
. Concepte i tipus d;autofinangament
. L¢autofinangament de manteniment
. L¢autofinangament d; enriquiment
. Avantatges i inconvenients de |l;autofinangament

1.
1.
1.
1.
1.
1. Politica de dividends

ab~howN=

2. EL SISTEMA FINANCER ESPANYOL

2.1. Concepte, caracteristiques i funcions d;un sistema financer
2.2. Actius financers

2.3. Institucions financeres

2.4. Mercats financers

3. FINANGAMENT EXTERN: EMISSIO DE VALORS NEGOCIABLES
3.1. Mercat primari o d¢emissio de valors negociables

3.2. Accions: caracteristiques i tipologia

3.3. Ampliacions de capital social

3.4. Obligacions: caracteristiques i tipologia
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3.5. Procediments d;emissi6 d;actius financers negociables

4. FINANGAMENT EXTERN: MERCAT DE CREDIT
4.1. Mercat de credit

4.2. Finangament alié operatiu a curt termini

4.3. Finangament alié negociat a curt termini

4.4. Financament alié a mitja i llarg termini

4.5. Banca ética

5. INSTRUMENTS DE SUPORT FINANCER A LES PIMES
5.1. Les societats de garantia reciproca

5.2. El capital risc

5.3. Els préstecs participatius

5.4. Suport financer del ICO

6. ESTRUCTURA FINANCERA DE L;EMPRESA

6.1. Decisions de finangament i mercats eficients

6.2. Les proposicions de Modigliani i Miller en mercats financers perfectes

6.3. Estructura financera i impostos

6.4. Estructura de capital optima: Teoria de |l¢Equilibri (Trade-off)

6.5. Conseqlieéncies addicionals del palanquejament: costos diagéncia i informacio

7. INTERRELACIO ENTRE LES DECISIONS D;INVERSIO | DE FINANGAMENT

7.1. Efecte de les decisions de finangament sobre els fluxos nets de caixa esperats i sobre la taxa
d¢ actualitzacié

7.2. El metode del valor actual ajustat

7.3. El metode del cost mitja ponderat del capital

7.4. El metode del flux de caixa dels accionistes

VOLUM DE TREBALL (HORES)

ACTIVITATS PRESENCIALS
Activitat Hores
Teoria 30,00
Practiques a l'aula 15,00
Aula informatica 15,00
Total hores 60,00
ACTIVITATS NO PRESENCIALS
Activitat Hores
Assisténcia a altres activitats 5,00
Elaboracio de treballs individuals o en grup 0,00
Estudi i treball autonom 55,00
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Preparacio de classes 0,00
Preparacio d'activitats d'avaluacié 0,00
Resolucié de casos practics 30,00

Total hores 90,00

METODOLOGIA DOCENT

Atesa la grandaria dels grups, en les classes tedriques la metodologia basica a emprar és la classe
magistral, encara que s'incentivara el debat i la participacié de l'estudiant en la mateixa. L'objectiu és
transmetre les teories i models relatius a la Direccié Financera de lI'empresa, de tal forma que I'estudiant
obtinga les bases teoriques necessaries per al posterior raonament practic en termes financers.

En les classes practiques es plantejaran problemes i casos en I'ambit de l'assignatura amb l'objectiu que
els estudiants siguen capacos de sintetitzar la informacié rellevant i, a partir d'esta, comprendre i resoldre
els problemes plantejats relatius a les decisions de finangament empresarial.

Les practiques desenrotllades en aula d'informatica s6n complementaries a les practiques descrites
anteriorment. Estes sessions ens permetran ampliar la complexitat i realisme dels temes tractats a partir
de I'is de programes i tecnologies especifiques.

AVALUACIO

A fi d'avaluar I'aprenentatge de l'assignatura s'emprara un sistema d'avaluacié diversificat, que permeta
posar de manifest els coneixements i capacitats adquirides pels estudiants.

D'una banda, una prova de sintesi (examen escrit) que constara d'una bateria de preguntes tipus test i
exercicis practics. Amb les preguntes tipus test es persegueix determinar els coneixements generals de
I'alumne respecte de la matéria, mentre que amb els exercicis practics es pretén avaluar la capacitat de
l'alumne per a sintetitzar la informacié rellevant i aplicar els coneixements teorics a la resolucié dels
problemes plantejats. En aquesta prova de sintesi s'especificara la puntuacié maxima de cada part (tedrica
i practica) i s'exigira una puntuacié minima en cadascuna d'elles com a requisit necessari per a efectuar la
suma de les qualificacions obtingudes en ambdues parts. La prova de sintesi suposara el 80% de la nota
final de 'assignatura.

D'altra banda, el 20% restant de la nota correspondra a l'avaluacié continua. Aquesta es compondra de la
nota que I'alumnat obtinga com a resultat de la realitzacié de diverses activitats formatives i sumatives que
determine el professorat al llarg del curs, com: controls, entrega de tasques i exercicis practics, assisténcia
activa a alguna conferéncia, aixi com assisténcia i actitud activa de l'alumne en l'aula (aquesta ultima
condicié no és obligatoria ni imprescindible per a aprovar I'assignatura).

La finalitat i naturalesa d'aquestes proves d'avaluacié continua és fomentar i avaluar el treball i
aprenentatge PROGRESSIU i CONTINU de l'alumne al llarg del curs (l'article 6 punt 3 del Reglament
d'Avaluacio i Qualificacié de la Universitat de Valéncia per a titols de grau i master diu: \\\\"L'avaluacid
continua és un dels criteris base de la programacié docent, i ha de ser entesa com una eina del procés d'
ensenyament-aprenentatge que informa a l'estudiant sobre el seu progrés i el valora\\\\"). Donada la
naturalesa finalista d'aquestes proves d'avaluacié continua, no seran recuperables en primera
convocatoria. Tanmateix, en segona convocatoria, seran recuperables mitjagant I'examen o proba de
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sintesi, que podra tindre una puntuacié maxima de 10 punts.

En qualsevol cas, sera requisit imprescindible haver aprovat la prova de sintesi perqué es compute la nota
obtinguda en l'avaluacié continua. Si no es supera l'assignatura en primera convocatoria, la nota de
I'avaluacio6 continua es guardara per a la segona convocatoria.

El sistema de qualificacions s'expressara per mitja de qualificacié numerica d'acord amb el que establix I
art. 5 del R.D. 1125/2003, de 5 de setembre, pel que s'establix el sistema europeu de credits i el sistema de
qualificacions en les titulacions universitaries de caracter oficial i validesa en el territori nacional.
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