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Il. PRESENTACION

La valoracién de empresas esta presente tanto en las finanzas como en la economia, progresado al mismo tiempo que lo han ido realizando los diferentes
instrumentos financieros. Ejemplo de esto es la evolucion que se ha presentado desde la aparicion y aplicacion de los métodos conocidos como
tradicionales, en donde se encuentran los ratios o razones financieras pasando por la valoracion a través de opciones hasta la administracion basada en el
valor, misma que pretende establecer no solo una alternativa de valoraciéon al comportamiento presente y futuro de una empresa, sino que pretende
establecer de alguna manera las bases de poder analizar si una empresa en realidad se encuentra otorgando una rentabilidad positiva a sus accionistas y
ante todo si en realidad esta creando o generando valor econémico.

El presente programa pretende introducir al discente en el estudio, andlisis y aplicaciéon de alguna de las metodologias de la valoracién de empresas, las
cuales se caracterizan por incorporar de manera explicita el analisis de factores que permiten incorporar el riesgo al que se enfrenta la empresa dentro de
su actividad econémica. A diferencia de las metodologias tradicionales, las nuevas metodologias analizan la rentabilidad exigida a las acciones, el cual es
un nivel que los inversionistas esperarian obtener si invirtieran en un activo de menor o libre de riesgo.

El programa de estudio se divide en cinco unidades de aprendizaje. En la primera se introducen algunos conceptos elementales de la valoracién de
empresas, con la finalidad de entender la importancia de la misma, asi como las diferentes finalidades del porque se realiza. La segunda unidad introduce
el andlisis o conocimiento de los métodos tradicionales en la valoracién de empresas, esto con la finalidad de conocer las bases sobre las cuales se
establecié la valoracién de empresas. En la unidad Ill se establece la metodologia basada en dividendos, un derecho al cual los inversionistas pueden
acceder. En la unidad IV se introduce una de las metodologias modernas sobre valoracion, la administracién basada en el valor, siendo aqui en donde se
introduce el elemento riesgo. Finalmente en la unidad V se analizan los principales errores que se cometen al momento de realizar el analisis de valoracion.

El curso esta basado en el proceso de ensefianza-aprendizaje tradicional sin embargo, se requiere de una actitud activa por parte de los discentes, mismos
gue tendran que realizar actividades especificas de investigacion orientadas a lograr el propésito de la unidad de aprendizaje.

Las estrategias de ensefianza-aprendizaje incluyen el trabajo dentro y fuera del salén de clase, mediante investigacién documental; el andlisis de la
informacion econdémica y financiera.

Esto le permitird generar un criterio sobre las ventajas y desventajas que pueda presentar una u otra metodologia al momento de aplicarlas a datos reales
presentados por empresas mexicanas.

Para esto se hace indispensable el que los discentes tengan al menos conocimientos basicos sobre contabilidad , toda vez que la mayoria de las
metodologias a analizar requieren de la utilizacion y manejo de los estados contables de cada una de las empresas
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lIl. LINEAMIENTOS DE LA UNIDAD DE APRENDIZAJE

DOCENTE DISCENTE

e Dar a conocer el programa de estudio e Tener un minimo de asistencia del 80% a las clases impartidas
e Dar a conocer la bibliografia basica y complementaria para el durante el semestre

desarrollo del curso e Asistir puntualmente a clases dentro del horario acordado
e Dar a conocer los criterios de evaluacién y acordarlos con los previamente

alumnos e El tiempo limite de entrada, cualquiera que fuese la hora o dia es de
e Informar de las normas del curso 10 min. Previo acuerdo con el grupo
e Asistir puntualmente a clase dentro del horario acordado e Alumnos que no presenten la supervision el dia que se aplica no
e Promover el uso de la bibliografia y otros materiales como apoyo a tendran derecho a presentarlo después

la imparticion del curso e La entrega de trabajos extra clase solamente serd el dia marcado, sin
o Dar a conocer los resultados de las evaluaciones parciales excepcion alguna.
e Cubrir en su totalidad el programa e Mantener la disciplina adecuada en el desarrollo de la clase
e Dar a conocer los resultados de la evaluacion final e Evitar interrupciones de la clase por aspectos personales ( apagar

celulares)
e No realizar trabajos ajenos a la materia

IV. PROPOSITO DE LA UNIDAD DE APRENDIZAJE

Conocer las principales metodologias existentes dentro de la valoracion de empresas.

Con el conocimiento tedrico/practico adquirido se tendra la capacidad para aplicar dichas metodologias a casos practicos

V. COMPETENCIAS GENERICAS

- Capacidad de emitir opiniones fundamentadas en el andlisis de valoracion de empresas
- Efectuar investigaciones documentales para la aplicacién de las metodologias propuestas
- Capacidad de autoaprendizaje
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VI. AMBITOS DE DESEMPENO PROFESIONAL

Sector publico y privado

VII. ESCENARIOS DE APRENDIZAJE

Aula de clase
Investigacion documental

VIIl. NATURALEZA DE LA COMPETENCIA
(Inicial, entrenamiento, complejidad creciente, &mbito diferenciado)

Complejidad creciente

IX. ESTRUCTURA DE LA UNIDAD DE APRENDIZAJE

UNIDAD I: LA VALORACION DE EMPRESAS
1. Importancia de la valoracion

2. Por qué valorar una empresa

3. Principales métodos de valoracion

UNIDAD II: METODOS TRADICIONALES
1. Métodos basados en el balance
Valor contable
Valor ajustado
Valor de liquidacién
Valor substancial
Valor contable y de mercado

ICEE= SRS g
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Métodos basados en la cuenta de resultados
a. Valor de los beneficios (PER)
b. Valor de los dividendos
c. Multiplo de las ventas
d. Otros multiplos
Métodos mixtos basados en el fondo de comercio o godwill
Métodos basados en el descuento de flujo de fondos (cash flow)
a. Meétodo general para el descuento de flujos
b. Calculo del valor de la empresa a través del free cash flow
c. Célculo del valor de la empresa a través del capital cash flow
d. Las etapas basicas de una valoracién por descuentos de flujos

UNIDAD lII: DIVIDENDOS Y VALOR DE LA EMPRESA

1.

Nogakwn

Valor de la accién como valor actual de los dividendos esperados

La férmula de Gordon y Shapiro

Modelo binomial de valoracién de acciones por descuento de dividendos
Modelo trinomial

El modelo H

Valor de la accién cuando los dividendos crecen, en dos y tres etapas
Valor de una empresa que no reparte dividendos

UNIDAD IV: LA ADMINISTRACION BASADA EN EL VALOR

1.
2.

La administracion basada en el valor

Medidas propuestas para la creacién de valor

Beneficio econdmico y MVA (Market value added)

EVA (Economic Value Added) y MVA

CVA (Cash Value Added) y MVA

CIFROI (Cash Flow Return on Investment)

TSR (Total Shareholder return) y TBR (total business return)

a0 T
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UNIDAD V: ERRORES FRECUENTES EN VALORACIONES DE EMPRESAS
1. Errores acerca de la tasa de descuento y del riesgo de la empresa

Errores al calcular el valor terminal
Inconsistencias y errores conceptuales
Errores al interpretar la valoracion
Errores de organizacion

ogahrwN

X.- SECUENCIA DIDACTICA

Errores al calcular o prever los flujos esperados

LA VALORACION DE EMPRESAS
|

METODOS TRADICIONALES

DIVIDENDOS Y VALOR DE LA EMPRESA

LA ADMINISTRACION BASADA EN EL VALOR

]

ERRORES FRECUENTES
EN LA VALORACION DE EMPRESAS
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Xl. DESARROLLO DE LA UNIDAD DE APRENDIZAJE

UNIDAD DE COMPETENCIA |

ELEMENTOS DE COMPETENCIA

Conocimientos

Habilidades

Actitudes/ Valores

La valoracion de empresas

1. Importancia de la valoracion
2. Por qué valorar una empresa
3. Principales métodos de valoracion

Analisis, sintesis y evaluacion
Pensamiento critico
Trabajo en equipo

Identificar y solucionar problemas

Uso eficiente de las fuentes de
informacion documentales y
electrénicas.

e Proactividad

e Actitud criticay
constructiva

e Honestidad

¢ Responsabilidad

ESTRATEGIAS DIDACTICAS:
Impartir la clase tedrica por parte del

RECURSOS REQUERIDOS

TIEMPO DESTINADO

profesor Pizarron 6 HORAS
Realizar algunos ejemplos del tema Borrador
tratado Pintarrén
[101Propiciar investigacién documental Proyector de acetatos
CRITERIOS DE DESEMPENO | EVIDENCIAS
DESEMPENO PRODUCTOS

Comprension de la importancia y fines de
la valoracion de la empresa

Determinacion de los objetivos de la
valoracién

Ejercicios y/o cuestionamiento
como tarea

S resueltos y ejercicios a desarrollar

Conocimiento de las principales
metodologias de valoracion de empresas

Clasificacion de las principales
metodologias de valoracion

Ejercicios y/o cuestionamiento
como tarea

s resueltos y ejercicios a desarrollar
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UNIDAD DE ELEMENTOS DE COMPETENCIA
COMPETENCIA I Conocimientos Habilidades Actitudes/ Valores
1. Basados en el balance
a. Valor contable
b. Valor ajustado
c. Valor de liquidacién
d. Valor substancial
e. Valor contable y de mercado e Anadlisis, sintesis 'y
2. Basados en la cuenta de resultados evaluacion
a. Valor de los beneficios (PER) ¢ Pensamiento critico
b. Ve}lo_r de los dividendos . Trabf_;lj_o en equipo e Proactividad
Métodos Tradicionales g Maltiplo fje. las ventas * Identliflcar y e Actitud critica y constructiva
. Otros multiplos solucionar problemas e Honestidad
3. Mixtos basados en el fondo de comercio o godwill e Uso eficiente de las .
4. Meétodos basados en el descuento de flujo de fondos (cash fuentes de * Responsabilidad
flow) informacion
a. Meétodo general para el descuento de flujos documentales y
b. Célculo del valor de la empresa a través del free cash electrénicas.
flow
c. Calculo del valor de la empresa a través del capital cash
flow
d. Las etapas basicas de una valoracién por descuentos de
flujos
ESTRATEGIAS DIDACTICAS: RECURSOS REQUERIDOS TIEMPO DESTINADO
Impartir la clase tedrica por parte del profesor Pizarrén
Realizar algunos ejemplos del tema tratado Borrador
[l 1Propiciar investigacion documental Pintarrén 24 HORAS
Proyector de acetatos
CRITERIOS DE DESEMPERO I EVIDENCIAS
DESEMPENO PRODUCTOS
Conocimiento de los elementos diferenciales de Manejo de los principales elementos que Ejercicios y/o cuestionamientos resueltos y
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| los métodos tradicionales de valoracién | conforman los métodos tradicionales de valoracién | ejercicios a desarrollar como tarea
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ELEMENTOS DE COMPETENCIA
UNIDAD DE COMPETENCIA 1 Conocimientos Habilidades Actitudes/ Valores
1. Valor de la accién como valor actual de los e Andlisis, sintesis y e Proactividad
dividendos esperados evaluacion e Actitud critica 'y
DIVIDENDOS Y VALOR DE LA 2. Laférmula de Gordon y Shapiro e Pensamiento critico constructiva
EMPRESA 3. Modelo binomial de valoracion de acciones por | e Trabajo en equipo e Honestidad
descuento de dividendos « Identificar y solucionar e Responsabilidad
4. Modelo trinomial problemas
5. ElmodeloH . « Uso eficiente de las
6. Valor de la accion cuando los dividendos fuentes de informacion
7. Valor de una empresa que no reparte electrénicas.
dividendos

ESTRATEGIAS DIDACTICAS:

RECURSOS REQUERIDOS

TIEMPO DESTINADO

Impartir la clase teérica por parte del profesor Pizarrén
Realizar algunos ejemplos del tema tratado Borrador 30 HORAS
[100Propiciar investigacién documental Pintarrén
Proyector de acetatos
CRITERIOS DE DESEMPERO il EVIDENCIAS
DESEMPENO PRODUCTOS

Comprension y aplicacion de los diferentes
métodos de valoracion a través de los
dividendos de la empresa

de valoracién

Aplicacion correcta de cada uno de los métodos

Ejercicios y/o cuestionamientos resueltos y ejercicios a

desarrollar como tarea
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ELEMENTOS DE COMPETENCIA
UNIDAD DE COMPETENCIA IV Conocimientos Habilidades Actitudes/ Valores
1. Laadministracion basada en el valor * 23;':122 ésr:nte5|s y
2. Medidas propuestas para la creacién de valor e Pensamiento critico o
a. Beneficio econémico y MVA (Market value Trabai . Proactividad
added) * 'fabajo en equipo Actitud critica y
La Administracion Basada En El Valor b. EVA (Economic Value Added) y MVA * ldentificar y solucionar constructiva
c. CVA (Cash Value Added) y MVA pmb'ef“?‘s e Honestidad
d. CIFROI (Cash Flow Return on Investment) * Uso eficiente de las « Responsabilidad
e. TSR (Total Shareholder return) y TBR (total fuentes de informacion
business return) documentales y
electronicas.
ESTRATEGIAS DIDACTICAS: RECURSOS REQUERIDOS TIEMPO DESTINADO
Impartir la clase tedrica por parte del profesor Pizarréon
Realizar algunos ejemplos del tema tratado Borrador
[1[]Propiciar investigacion documental Pintarrén 30 HORAS
Proyector de acetatos
CRITERIOS DE DESEMPERNO IV EVIDENCIAS
DESEMPENO PRODUCTOS
Comprension en la aplicacion de la metodologia | Aplicacién correcta de cada una de las Ejercicios y/o cuestionamientos resueltos y ejercicios
de valoracion basada en la generacién de valor metodologia de valoracién a desarrollar como tarea
ELEMENTOS DE COMPETENCIA
UNIDAD DE COMPETENCIA V Conocimientos Habilidades Actitudes/ Valores
1. Errores acerca de la tasa de descuento y del ¢ Analisis, sintesis 'y
riesgo de la empresa evaluacion e Proactividad
ERRORES FRECUENTES EN 2. (Iafgroerre;dzlscalcular o prever los flujos ° Pensa_miento critico e Actitud critica y
VALORACIONES DE EMPRESAS P . e Trabajo en equipo constructiva
3. Errores al calcular el valor terminal e Identificar y solucionar e  Honestidad
4. Inconsistencias y errores conceptuales problemas R bilidad
5. Errores al interpretar la valoracion e Uso eficiente de las * esponsabilida
6. Errores de organizacion
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fuentes de informacion
documentales y
electrénicas.

ESTRATEGIAS DIDACTICAS: RECURSOS REQUERIDOS TIEMPO DESTINADO
Impartir la clase teérica por parte del profesor Pizarrén
Realizar algunos ejemplos del tema tratado Borrador
[100Propiciar investigacién documental Pintarrén 6 HORAS
Proyector de acetatos

- EVIDENCIAS
CRITERIOS DE DESEMPENO IV SESEMPERO PRODUCTOS
Analisis de los principales errores cometidos en la | Comprension de los factores que originan los Ejercicios y/o cuestionamientos resueltos y
valoraciéon de empresas errores en la valoracién ejercicios a desarrollar como tarea
Xll. EVALUACION Y ACREDITACION
Primer La evaluacién del primer parcial consistira en:
Parcial e Examen, que estara integrado por dos partes, una teérica —preguntas —con un peso del 40% y una parte practica —solucién de

problemas especificos— con un peso del 60%. El valor del examen equivaldra al 70% de la calificacion final de este primer parcial.
e Supervisiones (aplicaciones), una o dos con un valor del 20% de la calificacion final (no se establece fecha de aplicacion)
e Trabajos extra clase representados por laboratorios de ejercicios con un valor del 10% de la calificacion final.

Segundo La evaluacién del segundo parcial tendra la misma estructura y ponderacion que las asignadas en la primera evaluacion
Parcial Examen 70%
Supervision 20%
Trabajos extra clase 10%
Calif. Final 100%
e Se requiere que el promedio de los parciales tenga la calificacién minima de 6.0 puntos para tener derecho a final u ordinario,
Evaluacion pudiendo exentar la asignatura con la calificacion de 8.0 puntos como minimo.
Final e Tener una asistencia del 80 por ciento

e Los alumnos ubicados en este nivel o posterior se les evaluara con el 100% del examen
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