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1.- DESCRIPCION GENERAL DE LA ASIGNATURA Y OBJETIVOS DE DOCENCIA:

En este mddulo se analiza el riesgo financiero de las empresas. Para ello se empieza describiendo
los principales métodos de cuantificar el riesgo, posteriormente se profundiza en los distintos
riesgos a los que hace frente una empresa y, por ultimo, se aborda el tema de las coberturas. El
objetivo principal de este mddulo consiste en que el alumno obtenga una visidon general de los
riesgos a los que hace frente una empresa y que conozca las principales herramientas que existen
para su medicidn y mitigacion. Para lograr este objetivo se combinan lecciones tedricas con la
resolucién de ejercicios y el analisis, por grupos, de un caso practico que se debera exponer en

publico.

2.- FORMA DE EVALUACION PREVISTA:

Participacion y asistencia

5%.

Prueba parcial

No hay prueba parcial.

Actividades Académicas
dirigidas

Caso practico: 15%. Trabajo por grupos en un caso practico sobre
el analisis del riesgo en un proyecto de inversion de una empresa
industrial. Cada grupo entregara un informe de no mas de 40
paginas que debera incluir una descripcion de los trabajos
realizados asi como las principales conclusiones derivadas del
estudio. Todos los casos practicos se expondran en las dos ultimas
sesiones del curso. En la exposicion de cada caso practico deberan
participar todos los miembros del grupo.

Presentaciones en equipo: 10%. En la exposicion del caso
practico, cada miembro del grupo debera presentar una parte del
trabajo. Ademas los alumnos podran participar en la correccion de
los ejercicios.

Ejercicios: 10%. Antes de su correccion, los alumnos entregaran
resueltos los ejercicios en papel y en clase (de ninguna manera por
e-mail).

Prueba objetiva final

60%. Serd por escrito y constara de una parte de conocimientos
tedricos y otra de ejercicios practicos.
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de cada parte. Adicionalmente sefalar que el alumno debera
obtener, al menos, una calificacion de 4 en cada una de las partes
pues, en caso contrario, estara suspenso.

Calificacion final

La calificacidn final sera la media ponderada de las calificaciones

2.

2.- Convocatoria Extraordinaria:

A) La prueba objetiva final de la convocatoria extraordinaria tiene una valoracion porcentual del
100 % (correspondiente a la suma de los porcentajes de: participacion y asistencia, prueba
parcial, Actividades académicas dirigidas y prueba objetiva final).

2.3. Restricciones:
Para poder hacer la suma ponderada de las calificaciones anteriores, tanto en convocatoria
ordinaria como en extraordinaria, es necesario obtener al menos un (nota en nimero) en la
prueba objetiva final. El alumno con nota inferior a 4,5 se considerara suspenso.

PROGRAMA DETALLADO

Ne¢ de | Detalle del contenido docente: temas, casos | Lecturas recomendadas o
sesion practicos, actividades académicas dirigidas que | referencias bibliograficas relativas a
se veran en dicha sesion,... los conceptos-temas desarrollados
en la sesién

1 Leccidn 1: Introduccidn y Perspectivas. e Poblacién, “lLa Gestion del
Lla gestiébn del riesgo en las empresas Riesgo en Empresas
industriales, la gestion del riesgo en Industriales”, Delta
intermediarios financieros y la gestién del riesgo Publicaciones, 2013.
en individuales. Estrategias corporativas (riesgo | ¢  Stulz, “Risk Management
sistémico vs riesgo idiosincrético). Derivatives”, South-Western

College Pub, 2002.

e Culp, “The Risk Management
Process: Business Strategy and
Tactics”, Wiley, 2001.

2 Leccion 2: Cuantificacion del riesgo. * Poblacién, “la Gestiéon del
Exposicion (letras griegas): exposicion lineal y Riesgo en Empresas
exposicion “tipo opcidn”. Estructura temporal y Industriales”, Delta
dindmica: forex, irr, materias  primas Publicaciones, 2013.
(“backwardation”, reversion a la media, | * Stulz,  “Risk  Management
“convenience yield”). Riesgo de Crédito: “Credit Derivatives”, South-Western
scoring”. Riesgo de crédito en derivados y riesgo College Pub, 2002.
de liquidez. e Culp, “The Risk Management

Process: Business Strategy and
Tactics”, Wiley, 2001.
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Leccidn 3: Riesgo de mercado (VaR).
Simulacion: histdrica, escenarios,... Modelos de
Riesgo. Correlacion y reduccion del riesgo en una
cobertura.

Poblacidn, “La Gestidn del Riesgo
en Empresas Industriales”, Delta
Publicaciones, 2013.

RMG, “RiskMetrics”, 1996, and
“CorporateMetrics”, 1999.

Hull, “Options, Futures and Other
Derivatives”, Prentice Hall, 2006.

Leccion 4: Medidas de probabilidad: VaR, CFaR,
NPVaR,...

El uso de cada una: ejemplos. VaR marginal,
ratios de cobertura dptimos (con uno o mas
instrumentos de cobertura). El efecto del
horizonte temporal en VaR, CFaR,...

Poblacidon, “La Gestion del
Riesgo en Empresas
Industriales”, Delta
Publicaciones, 2013.

RMG, “RiskMetrics”, 1996, and
“CorporateMetrics”, 1999. Hull,
“Options, Futures and Other
Derivatives”, Prentice Hall, 2006.

Leccidn 5: Riesgo de Tipo de Cambio.

Exposicion en wuna transaccidn, exposicion
econdmica y exposicion contable. Diferenciacion
entre moneda de denominacién y moneda de
exposicion (ejemplo: éla exposicion al precio del
crudo es ddlar?). ¢Cubrir el riesgo de tipo de
cambio bajo incertidumbre en el “cash-flow”?.

Poblacidon, “La Gestion del
Riesgo en Empresas
Industriales”, Delta
Publicaciones, 2013.

RMG, “RiskMetrics”, 1996, and
“CorporateMetrics”, 1999. Hull,
“Options, Futures and Other
Derivatives”, Prentice Hall, 2006.

Leccidn 6: Riesgo de Tipo de Interés.

Riesgo de tipo de interés (duracién), perfil de
vencimiento de la deuda y “spread” corporativo.
Riesgo de tipo de interés e inflacidon. Derivados
de tipo de interés: “caps”, “floors” y “collars”.
Relacidén entre riesgo de tipo de interés y riesgo
de tipo de cambio.

Poblacidon, “La Gestion del
Riesgo en Empresas
Industriales”, Delta
Publicaciones, 2013.

RMG, “RiskMetrics”, 1996, and
“CorporateMetrics”, 1999. Hull,
“Options, Futures and Other
Derivatives”, Prentice Hall, 2006.

Correccion de los ejercicios practicos
correspondientes a las lecciones 1, 2, 3,4,5y 6
Cada ejercicio podra ser expuesto por un
alumno, lo cual le sera tenido en cuenta en su
calificacion en las partes de “participacion” vy
“ejercicios”.

Leccidn 7: Riesgo de Crédito.

Definiciones. Evento de crédito. Riesgo de
crédito vs riesgo de mercado. Concepto de riesgo
de crédito. Estimacion de probabilidades de
default.

Poblacidon, “La Gestion del

Riesgo en Empresas
Industriales”, Delta
Publicaciones, 2013.

Stulz, “Risk Management

Derivatives”, South-Western
College Pub, 2002.
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Culp, “The Risk Management
Process: Business Strategy and
Tactics”, Wiley, 2001.

9 Leccidn 8: Riesgo Operacional. Poblacién, “La Gestion del
Riesgo operacional (definicién). Metodologias de Riesgo en Empresas
medicién: funcién de pérdida, bases de datos,.... Industriales”, Delta
Sistemas de mitigacion del riesgo operacional: Publicaciones, 2013.
coberturas financieras, seguros,.... El fraude y el Stulz, - “Risk  Management
conflicto de intereses. El enfoque del riesgo Derivatives”, South-Western
operacional en Basilea Il. College Pub, 2902'

Culp, “The Risk Management
Process: Business Strategy and
Tactics”, Wiley, 2001.

10 Leccion 9: Otros Riesgos. Poblacién, “La Gestion del
Riesgo pais. Ajustes en el coste del capital (prima Riesgo en Empresas
de riesgo pais). Cash-Flows ajustados al riesgo. Industriales”, Delta

Publicaciones, 2013.
Riesgo regulatorio o legal. ¢Podria ocurrir en Stulz, “Risk Management
paises de la OCDE?. Ejemplos: Derivatives”, South-Western
(Bolivia/Argentina). College Pub, 2002.
¢Hay riesgos en la contabilidad?. Culp, “The Risk Management
Riesgo de Reputacion. Process: Business Strategy and
Tactics”, Wiley, 2001.

11 Leccién 10: Cobertura del Riesgo. Poblacién, “La Gestion del
Principios bdasicos (estrategia de cobertura, Riesgo en Empresas
estdtica vs dindmica, corta vs larga). Costes y Industriales”, Delta
beneficios de la cobertura. Riesgo residual. Publicaciones, 2013.

Cobertura dindmica del riesgo. Cobertura con Stulz, “Risk Management
derivados (futuros, swaps y opciones). Derivatives”, South-Western
Tratamiento contable de las coberturas. College Pub, 2002.
Culp, “The Risk Management
Process: Business Strategy and
Tactics”, Wiley, 2001.
Hull, “Options, Futures and Other
Derivatives”, Prentice Hall, 2006.
12 Leccién 11: Derivados Implicitos. Poblacién, “La Gestion del

Deteccidon de los derivados implicitos en los
proyectos de inversidon (sistema no lineal de
pagos). Tratamiento contable de los derivados
implicitos. Valoracién de derivados (valoracién
neutral al riesgo). Cobertura de los derivados
implicitos.

Riesgo en Empresas
Industriales”, Delta
Publicaciones, 2013.

Stulz, “Risk Management

Derivatives”, South-Western
College Pub, 2002.

Culp, “The Risk Management
Process: Business Strategy and
Tactics”, Wiley, 2001.
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O Hull, “Options, Futures and Other
Derivatives”, Prentice Hall, 2006.

13 Correccion de los ejercicios practicos
correspondientes a las lecciones 8, 10y 11

Cada ejercicio podra ser expuesto por un
alumno, lo cual le sera tenido en cuenta en su
calificacion en las partes de “participacion” vy
“ejercicios”.

14 Exposicidn de Casos Practicos.

15 Exposicidn de Casos Practicos.

INFORMACION ADICIONAL

Bibliografia basica O Poblacion, “La Gestion del Riesgo en Empresas Industriales”,
Delta Publicaciones, 2013.
Bibliografia O Stulz, “Risk Management Derivatives”, South-Western College
Complementaria Pub, 2002.
O Culp, “The Risk Management Process: Business Strategy and
Tactics”, Wiley, 2001.
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O Grinblatt and Titman, “Financial Markets and Corporate
Strategy”, 2nd ed, 2001, Part VI (Risk Management).
O Stulz, “Rethinking Risk Management”, Journal of Applied

Corporate Finance, Volume 9, No 3, Fall 1996, pp. 8-24.

*  Froot, Scharfstein and  Stein, "A Framework
for Risk
Management", Harvard Business Review, 72,

NovemberDecember 1994, pp. 91-102.
*  RMBG, “RiskMetrics”, 1996, and “CorporateMetrics”, 1999.
e Hull, “Options, Futures and Other Derivatives”, Prentice Hall,

2006.
Presentacion de Trabajos escritos y exposiciones que se deben realizar durante el
actividades académicas | curso.
dirigidas Caso Practico: Se valorara principalmente la profundidad de la

investigacion y el analisis realizado, asi como la claridad y
concision del informe y de la exposicion en publico.

Ejercicios: En la evaluacion de estos ejercicios solamente se
atendera a si estan trabajados o no, y de ninguna manera
puntuarad el hecho de que el ejercicio esté bien resuelto (el
objetivo de la resolucion de ejercicios es que el estudiante
aprenda).

Actividades
Complementarias

Localizacion del profesor | javier.poblacion@cunef.edu gregorio.serna@cunef.edu

COMPETENCIAS: ‘
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BASICAS Y GENERALES

CB6- Poseer y comprender conocimientos que aporten una base u oportunidad
de ser originales en el desarrollo y/o aplicacion de ideas, a menudo en un
contexto de investigacion.

CB7- Que los estudiantes sepan aplicar los conocimientos adquiridos y su
capacidad de resolucion de problemas en entornos nuevos o poco conocidos
dentro de contextos mds amplios (o multidisciplinares) relacionados con su
area de estudio.

CB8- Que los estudiantes sean capaces de integrar conocimientos y enfrentarse
a la complejidad de formular juicios a partir de una informacién que, siendo
incompleta o limitada, incluya reflexiones sobre las responsabilidades sociales
y éticas vinculadas a la aplicacién de sus conocimientos y juicios.

CB9- Que los estudiantes sepan comunicar sus conclusiones y los
conocimientos y razones Ultimas que las sustentan a publicos especializados de
un modo claro y sin ambigiiedades.

CG1- Capacidad para resolver problemas en entornos nuevos o poco conocidos
CG2- Capacidad de analisis, sintesis y de formulacién de juicios a partir de la
informacion disponible.

GG3- Capacidad de organizacidn, planificacion y toma de decisiones.

CG4- Capacidad de comunicacién y trabajo en equipo.

TRANSVERSALES

CT1- Capacidad de busqueda de informacion e investigacién y de aprendizaje
continuo

CT2- Capacidad para trabajar en entornos de presion.

CT3- Capacidad para aplicar los conocimientos a la practica.

CT4- Usar tecnologias de la informacidn y las telecomunicaciones.

CT5- Capacidad para ejercer el liderazgo y mantener un espiritu emprendedor.

ESPECIFICAS

CE6- Comprender y entender en profundidad el ciclo de financiacién
empresarial y los fenédmenos financieros para proponer alternativas adecuadas,
en funcion del nivel de riesgo aceptado .y la rentabilidad esperada.
(Competencia especifica de la especialidad en Direccidn Financiera)




