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1. OBJETIVOS ESPECIFICOS DE LA ASIGNATURA:

Su principal objetivo es el de ofrecer al siumno del 2¢ Ciclo, de ls -
Rama de Cienclias Rmpresarisles una visién completa del fenémeno finen-
clero-empresarisl, asf como de los mercadoe financieros en general y -
de los cepitales en particular. Todo €110 en su versién anslitice y mo
derna, sin olvider loe aspectos inastitucionsies que han conforsado lo
que he venido en llamarse veraién tradicions de la Teorf{a de las Finan
a8, y que siguen aiendo fundementales para que el alumno pueds resli-
zar eficazmente su actividad profesionsl, una vez gue haye conclufdo -
sus estudios.

Zsts ssignatura se isparts on el Cureo 4% de le Licenciatura en CC.EE.
y el sluanc ya conoce, por tanto, la tereinclogfia econdsica y financie
ra; ha curssdo ssignaturas de carécter inatrumental béaicas para el de
sarrcllo de esa disciplina, tales como laa Neteméticas, la Ratadistica
y la Contabilidad; tiene también una formacién suficientemente amplis

acercs del marco econfémico-social, que he sdquirido en aflos anteriores
8l curasr las disciplinaa de caréctsr socio-jurfdico y mecroeconémico.
Todo ello hace poaible que la asignatura de ZCOROMIA DE LA EMPRESA (In
versién y Financiacién) se pueds configurar como una verdedera disci -
plina de especislidad, y, por ende, que las diferentes partes y epigre
fes del programa de la misme se puedan desarrcllar con bastante rigor

y detalle.

Las partes fundamentales de su programa son lss siguientes:

A) Teorfs de la ssignacién del capital productive (teorfs de le in-
versién o racionamiento del capital).

B) Las fuentes de financiacién de la empresa o aprovisionamiento del
capital.

C) Geatién de loe activoa econdmicos, y en especisl, gestibén de los
activos fijo y circulante.

D) Kercados de capitales e inveraién financiera. Teorfa de ls forma—
cidén de carterss y del equilibrio en ei sercado de caspitales.

E) Coste del capital y estructure financiera Sptima de la emprese. -
Polftica de divlidendos.

F) Planificacién, financiera. Enfoques tradicionsl y moderno.
G) Expansifén, sgrupacifn y fracaso empresarial
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Programe de ECOMORIA DE LA EMPRESA {Inversidn y Financiacidn)

PROLEGOMENOS

1. INTRODUCCION

1.
2.

3.

4.

Conceptons fundamentales prevics

La inversién y ls fimanciacién empresarial como conteni
do de una discipline de carécter econdmico

La concepcidn tradicional y el moderno enfogue de la -
funcién financiera

La bisqueda de un objetivc pars la gestidén financiers

LA INVERSION DE LA EMPRESA Y LOS CRITERIOS CLASICOS DE VALORA-
CIG® ¥ SELECCIGN DE INVERSIONES.

11. LA INVERSIGN ENM LA EMPRESA

1.
2.

¢ s w

Concepto de inversidén

Distintos puntos de vista deade lo que cabe hablar de —
capital e inversidn

El enfoque micro y macroeconémico de la inversién
Le dimensién financiera de la inversién productiva
Clagificacién de laa inversionss

Bl nacimiento de }a teorfa de la inversién y sug analo-
gias y diferenciss con el enélisis coste-beneficio

IT1. ALGUNOS METODOS APROXIMADOS DE VALORACION Y SELECCION DE IN

VERSIONES

1. Introduccidn

2. Kl criterio del flujo neto de cajs total por unidad mo—
netarie comprosetida

3. El criterio del flujo neto de csja medio anual por uni-
ded monetarie cosprometida

4. Rl criteric del plazo de recuperacién o payback

5. R1 criterio de la tese de rendimiento contable

IV. KL CRITERIO DEL VALOR CAPITAL

1.
2.
3.

Kl concepto del valor capital
Ventajas de ese criterio
Inconvenientee de este criterio

3.1. La dificulted de sspecificar un tipo de actualiza-
cién o descuento k.

3. BIBLICGCRATFf a:

& este Programa se ajuste la e,n.-.n del Profesor Andrés Santiago
SUAREZ SUAREZ: DECISIONES OPTIMAS DE INVERSION Y FINMANCIACION Em LA
EMPRESA (Ediciones Piréaide, Madrid, 1.286). En cada uno de sus cs-

- pitulocs se presenta bibliograffs ccaplementaria sobre los diferentes

temas .



3.2. El enfogque catastréfico de los fracseoe empresa-
rieles por medic del *modelc de mercade” de Shar

e .

3.3. Otros scdelocs
4. Arreglos voluntarios
S. Aspectos legsles de 1s quiebra
6. Clasea de guiebres
7. MAspectoe legales de la suspensién de gastos
8. Reorgenizaciones
X1V  COMPLEWENTOS
XLI1. MERCADOS DE FUTURO, OPCIONES ¥ "WARRANTS®
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Mercados de futuros
Opciones aobre acciones. Concepto y clases
Desarrollo del mercado de opciones

El cosportamiento del precic de les opciones y sus fac
tores determinantes o

El vslor de la opcidn en condiciones de certeza

El valor de la opcién en condiciones de incertidusbre.
X1 modelo de Black-Scholes

Los warrants o certificados de opcidn
Glosario de términos

VI.

3.2. La hipétesia de reinvereién de los flujos netos -

de caja
4. Aplicecidn préctica
5. El payback descontado
6. E1 f{ndice de rentabilidad o rato gensncis-coste

APENDICE: LAS TASAS DE ACTUALIZACION Y LOS FOJOS DE CAJA -
CoNTiMUOS

1. Introduccién

2. Interés continue

3. Flujos de cajs continuos

« EL CRITERIO DE LAS TASAS DE RETORNO

1. El concepto de tasa de reterno
2. Aplicecibén préctica de este criterio

3. La hipStesis de reinversién de los flujos intersedios -
de caja en el criterio de la tass de retormo

4. Proyectos de inversién y financiecién “sieples” y “no -
sisples”

5. El problems de la existencia de inversiones con tasas -
de retorno miltiples o sin ninguns tass de retorno real

6. Relacién entre la tass de retorno y el plazo de recupe-
reacién en las inversiones "simples”

ANALOCEAS ¥ DIFERENCIAS EWTRE EL CRITERIG DEL VALOR CAPITAL
Y EL CRITERIO DE LA TASA DE RETORNO

1. Introduccién

2. La equivalencia de ambos criterios en las declaiones de
"aceptacién™ o "rechazo™ de uns inversion "simple”

3. Ls no equivalencia de ambos criterios en la jerarquizs-
cién o ranking de una lista o relecién de oportunidades
de inversién

4. El concepto de "tasa de retorno sobre el coste® de Fis-
her y la condicién pars que los dos criterios conduzcan
5 la misma jerarquizacién de les inversiones "simples”™

5. Consideraciones finales



vii.

EL PROBLENA DE LA IRCONSISTEMNCIA DEL CRITERIO DE LA TASA DE
RETORNG. LA EXISTENCIA DE TASAS DE RETORNO WULTIPLES © LA -
MO EXISTENCIA DE UMA TASA DE RETORNGO REAL

Intreduccidn

E! concepto de saldc de un proyecto de inversiém
Inversiones “purss™ ¢ inversiones “mixtas®

S W N e
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Inveraiones “simples™ y “no simples” e inveraiones “pu-
ras™ y “aixtas®

5. E! valor futuro de una inversifm “mixta” como funcidn -
de dos itasss de interds

6. El problema ds la inconsistencia del criterio de la ta-
ae de retormo en las inversionea “mixtae®™.,

7. La determinacidén de la relacidn funcicnal emtre la ron-
tebilidad del capitsl invertido y el coste del cepitel

8. Algunas splicaciones concretas y explicecién de algunas
incoherencias

8.3. Priser caso préctico
-2. Segundo casoc préctico
+3. Tercer caso préctico
-4. Cuarto cesc préctico
+9. ¢(Por qué en las inversiones "puras” no pueden -
sxistir tesas de retorno positives Miltiplea?

Ssdboe
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I11 EL EFECTO DE LA INFLACION Y DE LOS ISPUESTOS EN LOS safToDOS CLA-
SICOS DR VALORACION ¥ SELECCION DE INVERSICNES.

VIili.

EL EFECTO DE LA INFLACION Y DE LOS IWMPUESTOS EN LOS SETODOS
CLASICOS DE VALORACION Y SELECCION DE INMVERSIONES
1. Introduccién

1.1. La explicacifn moneterists
1.2. ia explicecién de Phillips
1.3. ia explicacién estructural

2. La cusntia de los flujos ds caja es independiente del -
gredo ds inflecidn

3. La cusntia de los flujos de caja es afectade por el gra
do de inflecién -

4. La inflecién afecte a la corriente de cobros con dife -
rente intensidad gue a la corrients de pagos -

5. Kl efecto de los impuestos
6. El efecto combinado de la inflecidn ¥ los impuestos

KII§ EXPANSION, AGRUPACION Y FRACASD EMPRESARIAL

XKi.. L& EXPANSION Y AGRUPACION EMPRESARIAL. ESPECIAL COWSIDERA-
CiON DE LAS FUSIONES Y ABSORCIONES DE EMPRESAS

v
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11.
12.

13.
14,

Introduccién

La concentracién econdmica y au significacién

Los conceptos de cértel, trust, holding y pool
Las econcaias de escala y sus ceussa dstsrminantes

la dimensidn y el creciwiento empresarial. Diferentes
modelos o teoriss

$5.1. Le dimensién o tesalico de la empresa

5.2. El crecisiento espreseriel

5.3. La tesis de Penroe

5.4. El modelo de creciwiento de Karrias

5.5. Le “ley del efecio proporcional® de Gibrat

5.6, Temafio, rentabilidad y estabilidad dei beneficio
Fusiones y absorciones

Factores detsrainantes de la fusién y sbsorcibén de em-
presas.

is sinergis financiera de las fusiones y absorciones

Bacisiones y segregaciones

Toma de participeciones en otras empresss. La socieded
tenedora © holding

Grupos de sociedades

Diferentes formas de colaboracién interempresarial: so
siedades de empresas, agrupaciones, uniones temporales
y cesibén de unidedes de obra

Sociedades de garantia reciproca

Ofertas piblicas de adguisicién de velores mobilia- -
rios (OPAS)

XL1. EL FRACASO EMPRESARIAL. QUIEBRAS, SUSPENSIONES DE PAGOS Y

REORGAKI ZACIONES

1. Concepto ds insclvencia

2. Fracaso e insclvencia. Las principales causas del fra-
casoe espresarial

3. Sintomas y diagnfsticos de la insolvencia

3.1. E]l endlisis de lasm crisis empreserisles mediante
ratios contables



EXXVIIE.

1A poLiTica o2 BrvipEWDOS GPTimA
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introduceién
Cuatro posibles polfticas de dividendos

21 valor informativo de los dividendos y le convenien
cia de una polftica de dividendos constantes o esta -
blea. -

La influencia de lo2 dividendos sobre el velor de las
acciones

Ls irrelevancia de¢ 1os dividendoe sobre el valor de -
las sccicnes.

Le posicién de M.J. Cordon
Estudics empiricos sobre la tesis de los dividendos
Algunos ejemploa ilustrativos.

XIT  PLAKIFICACION FINANCIERA

XXXIX.

PLAKIFICACION FINANCIERA. DIFERENTES PLANES, PRESUPUESTOS
Y PROGRAMAS,
1. Introduccién
2. Concepto de planificacién financiera
3. K1 enfoque clésico y la veraién woderna. Bodelos finan
cieros B
4. 2] plan financiero a largo plazo. Su naturaleza y con-
tenido.
5. E1 presupuesto de explotacién y la cuenta de resulta -
dos provisional.
8. El estado de orfgen y aplicacién de fondos
7. El estado de orfgenea y aplicacicnes del cash-flow o -
tesorerfa.
8. El presupuesto de tesoreria o plan financiero & corto
plazo. .
9. Los prograsas de Actuscidn, Inveraiones y Financiacién
(PAIF) de las empresas piblicas
10. Los “contratos-programa™ como férmula de planificacién

y control de las empresas publicaa.

v

LA INTRODUCCION DEL RIRSGD EM LAS DECISIONES DB INVERSION

1X.

xI.

LA INTRODUCCION DEL RIESGD EM LAS DECISIONZS DE INVERSION

Introduccidn

Probabilidad objetiva y probabilidsd subjetiva
Bl criteric de la esperanza meteadtics

£l valor medio de los flujos de csja

21 ajuste de la tass de descuente

La reduccién de los flujos de caja a condiciones de cer
toza

7. La comparacién de smbos aftodos
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LA ADOPCI6M DE DECISONES DE INVERSION EN BASE AL VALOR ME -
DIC Y A LA VARIANZA DEL VALOR CAPITAL Y DE LA

1. Introduccién

2. Chlculo de la emperanza aatemitica del valor del capi -
tal de wns inversibn

3. Célculo de la varianza del walor capital -
4. B] comportamiento probabilfstico del valor capital
5. €1 comportsmiento probabilfstico de ls tasa de retorno

ZL COMPORTANIENTO ALEATORIO DE LOS FLUJOS DE CAJA DE UMA TN
VERSION. ALGUMAS LEYES DE PROBABILIDAD QUE RESULTAN UTILES
EN LA PRACTICA.

1. Introduccién

2. Los flujos de caja optimistas, afs probsbles y pesimis-
tes. Una splicacibn de la metodologia del PERT-Tiempo -
con incertidusbre a la valorscién de las inversiones -
con riesgo

3. Una splicacién de la distribucién beta s un problema de
veloracién de inversiones

4. Une distribucén estadfstics alternativa de la beta: la
diatribucién trisngular

5. Kl problesa de la insuficiencis de informacién pars es-
timer el flujo de caje wés probablea: 1a utilidad de 1a
distribucién rectangular o uniformse

6. Un ejemplo en el que se supone que unos flujos de caja
de una cierta inversién siguen la distribucién triangu-
lar y otros siguen la distribucién rectangular



XilI.

LA S1MULACION Y SU UTILIDAD EM LAS DECISIONES DE INVERSIGH
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Introduccién

Los modelos de simulacidn
Hieeros ealestorios

El método de Monte Carlo

Le aplicecidn del método de Monte Carlo s la evaluacién
del rieage do les inversiones

LAS DECISIONES DE INVERSION SECUENCIALES

XIiII.

Xiv,

LAS wmn.m_im DR INVERSION SECUENCIALES. LOS ARBOLES DE DE
cIs1 -

Introduccidn
Los érboles de decisidn

Un ejemplo de apliceci6én de los érbolea de decisién & -
log problemas de inversién

Planteamiento y resolucidén del problema

. Wi ¢jemplo de aplicacién del anélisis del riesgo en las

decisiones de inversifn secuencisles
Planteasiento y resolucién del problems

LAS DECISIGNES DE INVERSION SECUENCIALES. EL ANALISIS BAYE-
SIANC.

1.
2.
3.

Concepto de anélizis beyeziano
Tecrema de Bayes

Un ejemplo flustrativg; o) laniamiento de un muevo mode
1o de autombvil -

3.1. Problema

3.2. Decisién utilisandc solamente la informacién “e
priori®

Decisién con informacién perfecta

Obtencién de la informacién experimental
Célculo de las probabilidades “a posteriori®
Decision despuée de la muestre

Arbol de decisién

Un ejemplo jluatrativo: la proapeccién petrolfifera

Fn. ejomplo ijlustrative: la creacién do una nueva facto-
ria.

Prouwvwe
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XXXVII.

&

® ®'vw o
e &N

El coste de las diferentes fuentes de Timanciacibn. Hi
pélesie previas.

£1 coste del cepital m._waoﬁo endevdamiento.

El endeudamiento permanente. Especial consideracién -
del efecto de los jmpuesstos sobre el coste del crédito
y el efecto conjunto de la inflecién y los fmpuestos.

El coste del capital ordinario o capital-aecciones.
El coste de les acciones privilegiadas

El coste de la sutofinanciacidn

El coste del capital medio ponderado

Limitaciones critices al coste del capital msedio ponde
redo.

. LA ESTRUCTURA FIMARCIERA OPTIMA DE LA EMPRESA Y LA TASA DE

RETORNO REQUERIDA. LAS TES1S TRADICIONAL Y DE MODIGLIANI-

MILLER (s8d). -
1. Introduccién
2. Simbologis y eslgunas definiciones

6.

Valorecién de accicnes y estructura financiers. Las po
siciones RN y RE.

La tesis tradicional

La posicién o tesis WM. Aapectios sustancisles de su mo
delo tedrico

Consideraciones finales

EL EFECTO DE LOS IMPUESTOS Y LOS COSTES DE INSOLVENCIA SO-
BRE LA ESTRUCTURA FINANCIERA. LA INTERACION ENTRE LAS DECI
SIONES DE INVERSION Y FINANCIACION

1.
2.

3.

Introduccidn
La incidencia del impuesto de mociedades en lss propo~—
siciones de N

El efecto conjunto del impuesto de scciedades y del im
puesto sobre la renta de las personas fisicss. El mode
lo de Kerton Miller

ios costez de insolvencia y ie estructura financiers -
Sptima.

La interacién entre lss decisiones de inversidm y fi -
nanciacién

La eleccidn del ratic de endeudamiento en la préctica



XXXII1I.

XXX1V.

E] tecreme de le separscidn

£} equilibrio 2n 2] asercado de capliiales. Le "linea -
del mezrcado de caplimies™ o CHML.

Leos supuestos de la “teorfa del mercado de capitales®
El fndice de wmercado y la diversificacién ingénua
Rieage total y carteras eficientes

HACIA DOS WUEVAS TEORIAS DE VALORACIGN DE ACTIVOS FINANCIE
ROS. EL "CAPITAL ASSET PRICING WODEL® (CAPM) Y EL "ARBITRA
JE PRICING THEORY" (APT).

1.
2.

[ S
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Introduccidn

La "1{nea de mercedo de valores” o SML. Una aproxima -
cién intuitiva.

La deduccifn teérica de la SML
El CAPM y la valoracién de activos
Limitaciones y extensiones del CAPM

El asodelo de valoracién de activos financieros por ar-
bitraje o “Arbitrajes Pricing Theory” (APT).

LA MEDIDA DE LA "PERFORMANCE™ DE LAS CARTERAS

e " W RN e
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Concepto de performance

Rendimiento, riesgo y performance

fndice de Sharpe

fndice de Treynor

fndice de Jensen

Un ejemplo ilustrativo de la media de 18 performance

x1 EL COSTE DEL CAPITAL, ESTRUCTURA FINMANCIERA OPTIMA Y POLITICA
DE DIVIDENDOS. -

XXXV.

EL CONCEPTO DR COSTE DEL CAPITAL. EL COSTE DELAS DIFEREM-
TES FUENTES DE FINANCIACION Y EL COSTE DEL CAPITAL MEDIO
PONDERADG .

1.
2.

Concepto de coste del capital

Riesgo econbémico y rieago financiero. El efecto del -
grado de endeudamiento o leverage

vi LA THVERSION EN ACTIVO FIJO Y CIRCULANTE

AV. LA INVERSION EN ACTIVO FIJO

d W N e
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6.

Introduccidn

La inversién en bienes de equipo

La eleccién del equipo més conveniente

La determinacién de la vids Sptima ds un equipo

4.1. Modelo simple de retire
4.2. Retiro con idénticos reeaplazsaienton

Retiro con diferentes reemplezamientos. El método MAPI
o del "minimo adverso”™.

El leasing o arrendaaiento de bienes de equipo

XVI. LA INVERSION EM ACTIVO CIRCULANTE

N & W AN -
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Introduccién

La inversién en inventarios stocks
El conte de los inventarios

Le evolucidn temporal del stock

La determinacién del volumen del lote o pedido. Algunos
nodelos de gentidn de stocks.

S5.1. Modelo determinista. Determinacidn del lote 6pti-
[ ]

5.2. #odelo eatocéstico. Determinacién del "stock de -
aeguridsad®. :

La inveraiée en e¢fectivo. El saldo Sptimo de tesoreria.
El perfodo medio o de madurecién de 1s eupresa
La determinacién del sctivo circulante

8.1. Wodelo sintético
8.2. Wodelo snalitico

Un ejemplo iluatrativo de la utilidad de]l método de si-
sulacién de Monte Carlo pars la gestidn de stocks

VII  WODELOS DE PROCRAMACION DR INVERSIONES

XVII. PFL MODELD DE PROGRAMACION DE INVERSIONES DE LORIE Y LAS AN —
PLIACIONES DE WEINGARTNER

1.
2.

Introduccifén

La utilidad de la programacién lineal y de la programa-
cién dindmica

2.1. La programacién lineal



XVIII.

1. Las limitacionss del modelo de Weingartner
2. El sodelo de Baumpl y Quandt
3. El dusl del programa lineal de Baumol y Quandt XXX.
4. ia trensferencia tesmporal de fondos en el modelo de Bau
ac] y Quandt
5. La formu:lecibn de Carleton
6. La nacesidad de una tasa de deacuento externo
7. Un aodelo zimplificado con transferenciss de fondos y -
sin restriccionee de temporalidsd K1
8. Consideraciones fimelea
VIII LAS FUENTES DE FINANCIACION DE LA EMPRESA
XIX. LA ESTRUCTURA FINANCIZRA DE LA EMPRESA
1. Introduccién
2. La estructuras econdmica y financiers de ls empresa
3. Kl equilibrio entre inversiones y financiaciones
4. Kl fondo de rotacién ¢ maniobra. La golvencia financie-
rs & largo plazo de la emprese.
5. Kl cash-flow o tesorerfa. La solvencia financiers a cor
to plazc de la emprese Xxx1ii1.
5.1, Concepto de cash-flow
5.2. Lo que el cash-flow debe aignificar
5.3. Lo que el cash-flow no debe significar
6. Financiacién externa y mercadoe financiercs. Mercado de

O N O v » W
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2.20

El modelo de Lorie-Savage

iLe programacifn dindmics

La dualidad en progremaciésn lineal

K! dual del prograsa linesl de lLorie y Savage
Las aspliacicnes de Weingartner

La dependencia entre proyectos de invereiéa
Un caso priéctico ilustrativo

LOS NODELOS DE BAUMGL-QUANDT, CARLETON Y OTROS MODELOS DE -
PROGRAMACI(ON DE IMVERSIONES

dinero y mercadc de capitales

6.1. Aspectos genersles
6.2. Intermediarios financiercs
6.3. Mercado de dinero y mercado de capitales

1. Iatroduccidn

2. El nacimiento de la teoria‘'de la seleccifn de carteras.
ias aportaciones de Merkowitz y Tobin

3. El rendiaiento y el ricsgo de un valor mobiliario o ac
tivo financiero en perticular.

4. E] rendimientoy el riesgo de una cartera

5. El modelode seleccién de carteras de Markowitz. La re-
gle de decisién "medis-varianza®.

6. La convexidad de la fronters eficiente

7. Funciones de utilided y curves de indiferencia. La fun
cién de utilidad cuadrétics.

8. Aplicaciin a loa problemas de capital-budgeting

LA SINPLIFICACION DE SHARPE AL MODELO DE MARKOWITZ. EL MO-
DELD “DIAGONAL®".

1. Introduccién

2. Kl modelo “diagonal®

3. Divereificacién y reducciéan del riesgo

EL R1ZSG0 SISTEMATICO Y NO SISTEMATICO DE LOS ACTIVOS FI -
MANCISROS. LA LINEA CARACTER{STICA DEL MERCADG.
Introducciéa

La linea caracterf{stica del mercado

i1y i

Clasificacién de los activos finenciercs segin su vola
tilidad.

5. Riesgo total, sistemitico y especifico de un activo fi
nancliero

La estimacién de los parémsetros

b2 W N =
P M

6. Consideraciones finales

CARTERAS DE PRESTAMO Y ENDEUDAMIENTO. LA TEORfA DEL EQUILY
BRIO RN EL MERCADO DE CAPITALES.

Introduccién

La fronters eficiente en este nuevo contexto

Carteras mixtas sin endeudamiento

La seleccién de la carters Sptima en este nuevo contex
to.

H W N =
¢ e e .



La valoracién de las acciones

El »étodo de los précticos
E]l modelo de Whitbeck y Kisor
Otros modelos y wétodoa de valoracién de las acciones

® P & @ A
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XXVII. EL COMPORTANIRNTODE LOS PRECIOS BURSATILES. AMALISIS TECMI

Co.

1. Introduccién.

2. La teorfa Dow

3. Tipos de gpréficos utilizedos en el anfliesis técnico

4, Créficos de liness

S. Gréficos de barras

6. Gréficos de puntos y figuras

7. El sistema precic-volimen

8. La técnice de los filtros *
8. Lz anchura o emplitud del mercado
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Lateoris de la opinidén contraria

KXVIII. LA TEORfA DEL WERCADO EFICIENTE

1. Concepto de mercedo eficiente

2. BDiferentes niveles o grados de eficiencia. Las tres hi
pétesia del mercado eficiente.

3. Lia hipftesis “débil™ del mercado eficiente y su eviden
cia empirics

4. Ls hipSteais “"interwedia” del mercedo eficiente
S. Ls hipSteaias "fuerte” del sercsdo eficiente

6. Consideraciones finslea. La paradoja del sercado efi- XXIf.
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LA TRORTA DE LA FORMACION DE CARTERAS O INVERSION FINANCIERA,
LA TEOR{ADEL EQUILIBRIO EN EL MERCADO DE CAPITALES Y LA VALO-
RACION DE ACTIVOS FINANCIEROS.

XXIX. LA FORMACION DE UNA:-CARTERA DE VALORES GPTIMA. EL WODELO
DE RARKOWITZ.

2] valor de Llas acciones ¥X. LA AMORTIZACION O AUTOFINANCIACION POR MANTERIHIENTD

Introduccidn

La depreciscién de 1os elementos patrimocnisles
Causas de la depreciacién

Métodoa de mmortizacién

4.1. %étodo lineal o de cuotas fijas

4.2. Wétodo del tanto fljo sobre una base amortizsble
decreciente

4.3. Wétodo de loes mimeroa digitos o proporcional a -
la serie de nimeroa naturales

4.4. Rétodo de la cuota de amortizacién conatante por
unidad de producto elaborada

5. Métodos financieros de amortizacién
6. La funcién financiers de las smortizsciones

7. El efecto expansivo de la amortizecién o "efecto Lohmann-
Ruchti=.

8. Amortizacién financiera o de capital
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LA AUTOFINANCIACION PROPIAMENTE DICHA O AUTOFINANCIACION
POR ENRIQUECIMIENTO

Introduccibn

La sutofinanciacién en el balance

El efecto multiplicador de la sutofinanciacién
Ventajas de la sutofinanciscién

Inconvenientes de la sutofinanciacién

El dilema , sutofinanciecién o financiacién exterma
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LA IMSION DE ACCIONES Y OBLIGACIONES. EL MERCADO PRIMARIO
DE VALORES

i. Introduccién

2. £1 sercedo primasrio de valores y el sercado secundario

3. Formas de colomacién de los valores mobiliarios en el
mercado primarioc

4, Ls emisiSn de acciones
4.1. Concepto de eccién

4.2. Clases de acciones
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4.3. Amortizacidn
4.4. Acciones preflerentes

4.5, Faciores determinantes del éxito en la colocacidn
de una nueve emisidn de acciones.

El derecho de suscripcién preferente de las nuevas ac-
ciones

La emisién de obligaciones

6.1. Concepto de obligsciones

6.2. Clases de obligacicnes

6.3. Obligaciones indiciadas

6.4. Obligaciones vwﬂn»nwvhn:-n

ia amortizacién de las obligeciones. Diferentes métodos

- Las obligeciones convertibles

LA FINANCIACION A MEDIO Y A LARGO PLAZO MEDIANTE ARRENDA- -
WIENTO. EL LEASING.
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Concepto de leasing

Antecedentes histéricos

Marco legal y aspectios institucicnales
Caracteriaticas del contrato de leasing
Leasing financisero y lessing operstivo
Ventajas del lessing

Inconvenientesa

El leasing y @] mercado de bienes de equipo
Consideracionez finales

- EL CREDITO A LARGO, MEDIO y CORTO PLAZO EN LA EMPRESA

Introduccién

El crédito a large plaze

El crédito a medio plazo

El credito a corte plazo

El crédito comercial

Los réditos bancarice s corto plszo
La venta de cueas a cobrar o factoring
El mercado de surodélares
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Las emisiones de eurobonos
Los créditos con interds variable

IX EL MERCADO SECUNDARIO DE VALORES. LAS BOLSAS DE VALORES, ANALI
SIS FUNDAMENTAL Y TECNICO, Y LA TEORIA DEL MERCADO EFICIENTE.

XXV. LAS BOLSAS DE VALORES Y SU FUNCION Econdmica

XXVI.

1.
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Introduccién

El origen histérico de las 8olsas de valores
2.1. El origen de la palshra “Holaa®

2.2. El necimiento de las Holass en Enpafia
Las funciones econdémicas de laa Bolsas de valcres
3.1. Funcién de liguidez

3.2. Funcibn de inversién

3.3. Funcién de participacién

3.4. Funcién de valoracién

3.5. Funcién de circulacidén

3.6. Funcién de informecién

3.7. Funcién de proteccién del shorro frente a ls
inflacién

lLas Boleaa de valores on Easpafia

4.1. Operaciones “al contado™ y "a plazo”
4.2. K] crédito al mercado

4.3, Los Bolsines Oficiales de Comercic

Factores determinantes de la eficiencis del mercado de
valores

Los fndices del mercadc de valores
6.1. Los fndices “Dow Jones®
6.2. El indice “standard and Poor 500%

6.3. Loe fndices de les dos mayores Bolsas de valores
amoricanas

6.4, Los fndices bursftiles sn Kspafie

LA VALORACION DE LAS OBLICACIONES Y ACCIONES. ANALISIS FUN
DAMENTAL.

1.

Introduccién



