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La Escuela de Administracion de Negocios

Fundada en 1943, es una de las Escuelas con mayor trayectoria en Costa Rica y Centroamérica en la formacion de
profesionales de alto nivel en las carreras de Direccion de Empresas y Contaduria Publica. Cuenta con un equipo
docente altamente capacitado, asi como un curriculum actualizado segun las necesidades y cambios actuales del
mercado. Actualmente ambas carreras se encuentran acreditadas por el SINAES en la Sede Rodrigo Facio.

Mision Vision
Promover la formacion humanista y profesional en Ser lideres universitarios en la formacion humanista
el area de los negocios, con ética y responsabilidad y el desarrollo profesional en la gestion integral de
social, excelencia académica y capacidad de gestion los negocios, para obtener las transformaciones que
global, mediante la docencia, la investigacion y la la sociedad globalizada necesita para el logro del
accion social, para generar los lideres y los cambios bien comun.

gue demanda el desarrollo del pais.

Valores Humanistas Valores Empresariales
Etica Tolerancia Solidaridad Innovacion Liderazgo Excelencia
Perseverancia Alegria Trabajo en equipo Emprendedurismo

Responsabilidad Social

Una larga trayectoria de excelencia...
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DATOS DEL CURSO
Carreras: Contaduria Puablica
Ubicacién: X Ciclo del Plan de Estudios
Requisitos: PC-0411
Correquisitos: --
Créditos: 3
Horas de teoria: 2 horas | Horas de préactica: | 1hora [ Horas de laboratorio: | - horas

PROFESORES DEL CURSO

SEDE RODRIGO FACIO

Horario de

Aula

N° Grupo Docente Correo Electrénico

001 Alexander Sandoval ?andovallona'alexander@qma 440 CE M_: 18a 20:_50 M: 17 a 18:00
il.com V: 18 a 20:50
Alexander Sandoval (Coordinador) Alexander.sandoval
@ucr.ac.cr

* Se requiere por parte del Estudiante al Profesor, la confirmacion de su asistencia con una anticipacion no
inferior de 48 horas. A solicitud del Estudiante, y en acuerdo con la disponibilidad del Profesor,
alternativamente podran atenderse consultas segun el dia, la hora, y el lugar acordado para cada caso
particular, y/o por otros medios virtuales, dentro del marco de la nhormativa de la Universidad de Costa Rica.

|. DESCRIPCION DEL CURSO

Se busca que el estudiante del curso PC-0545 de la Carrera de Contaduria Publica y futuro profesional,
sea una persona preparada en las areas técnicas del curso, alguien emprendedor con sentido de la ética
y la responsabilidad social, que se desempefie y tome decisiones considerando valores como la
solidaridad, la tolerancia y la perseverancia, y destrezas tales como la comunicacién asertiva y el trabajo
en equipo. El estudiante debera dirigir su actuar durante el curso acorde con dichos valores y
competencias, y aplicarlos en su desarrollo en el curso.

II. OBJETIVO GENERAL

Introducir al estudiante en las técnicas de valuacion de instrumentos y de financiamiento de largo plazo, y
los factores que afectan su valuacion, a fin de aplicarlos a problemas reales que enfrentara como futuro
profesional, asi como en los conceptos y modelos para el analisis del riesgo financiero (individual y de
cartera), utilizando recursos tecnolégicos e informaticos disponibles como ayuda complementaria.
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[Il. OBJETIVOS ESPECIFICOS

1.

Conocer las técnicas de valuacion de las distintas fuentes de financiamiento de mediano y largo
plazo.

Capacitar al estudiante en los distintos aspectos de la administracion del riesgo de activos
financieros (individuales y de cartera) por medio de modelos como la valuacion de activos de
capital (MPAC), y la forma de calculo del costo de capital.

Comprender el concepto del costo de capital y su analisis del costo de capital marginal
ponderado.

Analizar otras diferentes fuentes no tradicionales de financiamiento en el largo plazo y la relacion
de apalancamiento.

Presentar los diversos elementos de las politicas de dividendos y otras formas de retribucién al
accionista, asi como instrumentos de colocacion de capital accionario que no causan efecto en la
rigueza del accionista.

IV. CONTENIDO PROGRAMATICO

TEMA | — Tasas de interés y valuacién de bonos y acciones:

©CoNoOOA~AWNE

Caracteristicas y precios de los bonos

Valores y rendimientos de los bonos

El riesgo de la tasa de interés, el riesgo del emisor y las calificaciones

Tipos y mercados de los bonos

La inflacion y otros factores que influyen en el rendimiento de los bonos
Caracteristicas y naturaleza del capital contable o accionario

El modelo de descuento de los dividendos (Modelo de Gordon) y sus parametros
Valuacién de acciones preferentes y acciones comunes

La razén Precio—Utilidad (P/U) y los mercados de valores

Bibliografia: Capitulos 8 y 9 (Ross, Westerfield y Jaffe)

TEMA Il - Riesgo y rendimiento:

ONoOTrWOWNE

Rendimientos, riesgo y primas de riesgo

La crisis financiera del 2008

Rendimientos esperados, variabilidad, varianza, desviacion estandar y covarianza

El riesgo y el rendimiento de un activo financiero individual y de un portafolio (cartera)
El conjunto eficiente de posibilidades de una cartera de dos activos

El conjunto eficiente de posibilidades de una cartera de muchos activos

Riesgo pais, riesgo sistematico, riesgo no sistematico y la diversificacion

Coeficiente Beta, Modelo de Precios de Activos de Capital (MPAC) y Linea de Mercado de
Valores

Bibliografia: Capitulos 10, 11 y 12 (Ross, Westerfield y Jaffe)

Capitulo 16 (Madura)

N
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TEMA IIl — Costo de capital:

rpONPE

No o

Fundamentos y estimacion por medio del MPAC

Estimacion del Coeficiente Beta, la correlacion y los determinantes del coeficiente
Comparacién del MPAC con el Modelo de Descuento de Dividendos (Gordon)

Costos de la deuda de corto y largo plazo, las acciones preferentes y comunes y las utilidades
retenidas

Los costos de flotacion o colocacion y el costo de capital por divisién o proyectos

Los mercados de capitales eficientes y los desafios conductuales

El Costo de Capital Promedio Ponderado (CCPP) y el Costo de Capital Marginal Ponderado
(CCMP)

Bibliografia: Capitulos 13 y 14 (Ross, Westerfield y Jaffe)

Capitulo 9 (Gitman y Zutter)

TEMA IV — Emisién publica de titulos y estructura de capital:

©CoNoOOA~MWNE

La oferta publica de titulos en Bolsa y los métodos alternativos de emisién

Los bancos de inversién, los suscriptores y la fijacion del precio inicial de oferta publica

El anuncio de la emision y el costo de nuevas emisiones

Los derechos de suscripcion y el efecto en el precio de mercado y en los valores contables

El mercado de capital privado versus la oferta publica

El financiamiento de largo plazo: deuda, acciones comunes y acciones preferentes

Bonos, préstamos bancarios y tendencias recientes en la estructura de capital

La estructura de capital y la teoria del pastel

Maximizacion del valor de la empresa versus maximizacion del rendimiento de los accionistas

. El apalancamiento financiero y el valor de la empresa

. La estructura de capital bajo las teorias de Modigliani y Miller (Proposiciones |y II)

. El efecto de los impuestos y la estructura optima de capital

. Las quiebras financieras, el limite del uso de la deuda y los costos de la quiebra y los impuestos.
. Establecimiento de la estructura de capital en las empresas

Bibliografia: Capitulos 15, 16, 17 y 20 (Ross, Westerfield y Jaffe)

TEMA V - Politica de dividendos:

Nooak~wnNE

Fundamentos y tipos de dividendos

Tipos de politicas, su importancia y los factores que influyen en ellas

Las teorias de la irrelevancia de los dividendos y de la importancia de los dividendos
La recompra de acciones

Los impuestos personales y la legislacién en Costa Rica en la recompra de acciones
Los dividendos en acciones

Particion (split) de acciones y particién inversa (split inverso)

Bibliografia: Capitulo 19 (Ross, Westerfield y Jaffe)

TEMA VI — Valor Econémico Agregado (EVA):

1. Importancia e introduccion del concepto

2. Los indicadores tradicionales y la carencia de mostrar la creacién de valor
3. Objetivos y concepto del EVA

4. Célculo del EVA y estrategias para incrementarlo

5. Las UAIDI, el valor contable del activo y el costo de capital

6. Elvalor de mercado agregado
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La fijacion de incentivos y la motivacion de los colaboradores
La relacion del EVA con el cuadro de mando integral
Capitulos 3, 4 y 5 (Amat).

Bibliografia: Capitulos 3, 4 y 5 (Amat)

© o N

V. ASPECTOS METODOLOGICOS

oo

El personal docente y la poblacién estudiantil desarrollaran las clases dentro de un ambiente de
tolerancia, respeto y comunicacién asertiva. El profesorado promovera el trabajo en equipo, en un
plano de igualdad de oportunidades y sin discriminacion de ninguna especie de forma tal que se
garantice un ambiente de didlogo y libre expresion de las ideas y opiniones.

Fomentar el respeto entre los compafieros, en la relacién profesor-estudiante y demas miembros de la
comunidad universitaria.

Fortalecer la responsabilidad en el cumplimiento de tareas y compromisos.

El curso busca desarrollar las habilidades del estudiante y por lo tanto fomenta su participacion activa,
por lo que es requisito indispensable que los estudiantes lean la materia previo a la clase, se utilizaran
diversos recursos didacticos de acuerdo con la dindmica de cada uno de los temas a desarrollar.

El profesor incentivara la participacion de los alumnos durante el desarrollo de la clase y podra aplicar
sin previo aviso, exdmenes cortos escritos u orales para evaluar periédicamente la materia.

Asimismo, y para cumplir con los objetivos, las lecciones seran impartidas por el profesor. Sin
embargo, y para un adecuado aprovechamiento de los conocimientos a adquirir, es de suma
relevancia que el estudiante mantenga durante el curso la constante lectura, idealmente de forma
anticipada a los temas a desarrollarse en cada leccion, asi como el desarrollo practico de ejercicios,
en forma interactiva entre el profesor y el estudiante, y el trabajo practico realizado por el éste fuera
del aula, y simultdneamente a través de las horas de consulta a convenir entre profesor y estudiantes.

Sobre el uso de la tecnologia se utilizaran a discrecion del profesor las plataformas virtuales de la
Universidad, para la presentacién y entrega de algunos requerimientos; por lo que los estudiantes
deberan inscribirse para su utilizacion. El uso de aparatos electrénicos (como teléfonos,
computadoras y calculadoras, entre otros) durante las lecciones, sera coordinado por el docente, de
acuerdo con la dinamica del proceso ensefianza — aprendizaje de cada leccion.

VI. SISTEMA DE EVALUACION

Rubro Contenido Porcentaje | Observac.
Primer Examen Parcial Temalyll 30 % a)
Segundo Examen Parcial Temallll, IV, Vy VI 30 % a)
QUICES (En total 6) Temall, II, I, IV, V 15 %
Casos y/o tareas (En total 6 Temall, II, I, IV, V 10 %
Trabajo final 15% b)
NOTA FINAL 100 % c)

a)

El estudiante que falte a alguno de los exdmenes, debera justificar su ausencia de acuerdo con lo
estipulado en el Articulo 3 inciso fi) y Articulo 24 del Reglamento de Régimen Académico Estudiantil
(Version 2001) y tendra que realizar un Examen de Reposicion al final del curso (ver fecha en este
Programa), que sustituye al no realizado. Los documentos de justificacion de la ausencia a un examen
deberan presentarse al profesor del curso
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b) El objetivo del trabajo final es contribuir con el proceso de ensefianza-aprendizaje del estudiante, de
manera que lo apoye a tener experiencias en este campo que le permitan al final de su carrera con
mayor facilidad la elaboraciéon de su trabajo final de graduaciéon. Ademas se busca fomentar el trabajo
en equipo.

La conformacioén de los grupos para realizar el trabajo de investigacion la realizan los estudiantes y no
podran estar constituidos por mas de cuatro estudiantes.

El trabajo consiste en determinar el Costo Capital Promedio Ponderado para una empresa que cotiza en
la Bolsa de Estados Unidos de Norteamérica. Para esto se debera calcular entre otros, la beta, el Costo
de Capital Accionario mediante el Modelo de Precios de los Activos de Capital y el Modelo de
Dividendos de Gordon, el Costo Ponderado de la Deuda, y finalmente el CCPP.

¢) Con nota mayor que 60 % e inferior a 70 %, el estudiante debera realizar un Examen de Ampliacion que
cubre toda la materia del curso, sustituye los resultados previamente obtenidos, y se aprueba con una
nota minima de 70 %, quedando un 7.00 de Nota Final de curso, de acuerdo con lo estipulado en el
Articulo 3 inciso p) y Articulo 28 del Reglamento de Régimen Académico Estudiantil (Versiéon 2001).

VIl. CRONOGRAMA

CRONOGRAMA PC-0545

Enero FEBRERO MARZO
FECHAS
9 11 | 16 | 18 | 23 | 25 | 26 | 30 1 6 8 [13 |15 )20 22|27 | 1 2 5 9
CLASES 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 [ 11| 12 | 13| 14 [ 15| 16

Tema |

Entrega caso 1y2

Tema Il
Quiz 1

Entrega caso 3
Quiz 2

Entrega caso 4

ler Examen Parcial (1)

Tema 1l

Tema IV
Quiz 3
Entrega caso 5

Quiz 4

Tema V
Tema VI
Quiz 5

Entrega caso 6

Quiz 6

Repaso/Practica

2 do. Examen parcial (1)

Examen Reposicion (2)

Examen Ampliacion (3)
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* | as fechas de clase estan referenciadas a los dias Miércoles y Viernes, a impartirse en la Sede Rodrigo Facio

(1) Exadmenes Parciales: 1:00 p.m.
(2) Examen de Reposicién 6 p.m.

(3) Examen de Ampliacion 1:00 p.m.

El Profesor declara conocer el Reglamento de Régimen Académico Estudiantil, y de conformidad con el Articulo 18
Inciso b), ha adquirido el compromiso de tener a esta fecha, abarcada y vista en clase la totalidad de la materia a
ser evaluada para el inmediato Examen Parcial a realizarse segun se encuentra en el Contenido Programatico y en
el Sistema de Evaluacion del presente Programa, y es consciente que la siguiente clase, la dedicara
exclusivamente a realizar un Repaso / Practica de la materia misma. Por consiguiente, y al ser las fechas y las
horas de los Exdmenes Parciales, programadas con la suficiente anticipacion y realizados simultaneamente a nivel
nacional (y por ende, inalterables), es que cualquier ausencia o impedimento a clases, o retrasos por parte del
Profesor (con o sin su culpabilidad, ej. seminarios, reuniones, actividades oficiales de Sedes o Recintos, feriados,
etc.) que pudiesen alterar, ya sea en parte o en todo las fechas de las actividades indicadas en este Cronograma,
el Profesor es consciente que se vera obligado a reponer dicha clase, con la suficiente anticipacion a la fecha del
Examen Parcial.

VIIl. BIBLIOGRAFIA

‘

Texto y recursos basicos obligatorios:

1. Calculadora Financiera (o bien aplicacion equivalente para teléfono inteligente).

2. Ross, Stephen, Westerfield, Ran y Jaffe, Jeffrey. Finanzas Corporativas. Editorial Mc. Graw Hill,
México D.F., México. Novena Edicién, 2012. Capitulos 8 al 17 y del 19 al 20.

3. Amat, Oriol. EVA Valor Econémico Agregado. Grupo Editorial Norma, Bogota, Colombia. Primera
Edicion, 1999. Capitulos 3 al 5.

4, Gitman, Lawrence y Zutter, Chad. Principios de Administracién Financiera. Editorial Pearson
Educacién. México D.F., México. Décimo Segunda Edicion, 2012. Capitulo 9.

5. Madura, Jeff. Administracion Financiera Internacional. Cengage Learning Editores, S.A. de C.V.,
México D.F., México. Décimo segunda Edicion, 2015. Capitulo 16.
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