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Introduccio

L’objectiu de l'assignatura Valoracié d’operacions financeres és 'analisi de les

operacions financeres de financament que es pacten en el mercat financer.

Mitjancant aquestes operacions es presta un servei, que consisteix en la cessio
temporal de liquiditat dineraria a canvi del pagament d’un preu. El moment
de pagament i la manera de calcular el preu dependra dels pactes o acords a
que arribin els subjectes que duen a terme les operacions de financament. La
formalitzacié matematica d’aquests pactes es coneix amb el nom de regims fi-
nancers. En el primer modul estudiarem els régims principals que s’utilitzen

en el mercat per a pactar les operacions de financament, que sén:

e Interes simple vencut

e Descompte comercial

e Interés compost a tipus constant
e Interés compost a tipus variable

Un aspecte important que cal tenir en compte en cada régim és la definici6 del
tipus d’interes o de descompte al qual es pacta l'operacié. I, en concret, dins
el réegim financer d’interés compost sera important diferenciar entre tipus no-
minal i tipus efectiu d’interes, per a poder interpretar adequadament la infor-

macié que ens proporciona el mercat.

En la majoria de les operacions financeres el nombre de capitals financers que
intervé és elevat. Per a facilitar la valoraci6 d’aquestes operacions és til dispo-
sar d'un instrument que agiliti els calculs implicats. L’estudi d’aquest instru-

ment de calcul és I’objecte d’estudi del segon modul de rendes financeres.

Una renda financera és un conjunt de capitals financers que presenta periodi-
citat en els seus diferiments. Valorar una renda financera consisteix a trobar la
suma del valor, en un moment determinat del temps, de cadascun dels capi-

tals que defineixen aquesta renda.

En aquest modul valorarem, en régim financer d’interés compost, els tipus de

rendes financeres segiients:

¢ Constants
e Variables en progressié geomeétrica
e Variables linealment o en progressio aritmetica

Les rendes financeres, i en concret les formules que ens permeten valorar-les

d'una manera rapida i senzilla, ens facilitaran 1’analisi d’operacions de finan-
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cament en que intervé un conjunt de capitals financers amb diferiments peri-
odics. Aquest és el cas, per exemple, dels préstecs, que estudiarem en el tercer

modul.

Les operacions de préstec son una de les modalitats d’operacions de finanga-
ment que es pacten en el mercat financer. Diferenciarem entre préstecs
d’amortitzaci6 tnica de capital, és a dir, préstecs en que el capital prestat es
torna de cop al final de l'operaci6, i préstecs d’amortitzacié periodica, en
que la devoluci6 del capital prestat es fa periodicament en el termini de 1'ope-
racio. Dins aquest segon grup cal destacar I'estudi del préstec d’amortitzacio
periodica amb termes amortitzatius constants, denominat també préstec

frances, que és el més habitual en el mercat financer.

Per a analitzar cada modalitat de préstec seguirem 1’esquema segiient:

e Formalitzarem les condicions inicials de cada préstec, que es dedueixen

dels pactes establerts entre els subjectes que hi intervenen.

e Obtindrem les magnituds fonamentals de l’estructura amortitzativa del

préstec.

¢ Plantejarem les equacions que ens permetran calcular la rendibilitat per al
prestador i el cost de I'operacio per al prestatari, com també la TAE de 1'ope-

racio.

e (Calcularem el valor financer, o preu teoric de mercat, de cada préstec utili-
tzant el tipus d’interés de mercat vigent a partir del moment de la valora-

cio.

e En els préstecs d’amortitzaci6 peridodica també analitzarem els efectes de la
introducci6 de periodes de caréncia, és a dir, periodes en que no s’amorti-

tza capital.

Mitjancant aquesta sistematitzaci6 de caracter general no solament volem fer
entendre les modalitats de préstec que estudiarem en aquest modul, sin6 tam-
bé que l'estudiant sigui capag, aplicant un esquema semblant, de plantejar i
resoldre qualsevol altra operacié de préstec que es pugui trobar en el mercat,
encara que les caracteristiques d’aquesta operacié no coincideixin exactament

amb les analitzades.

En I"Gltim modul analitzarem unes operacions de préstec especials, que son els

emprestits o operacions d’emissid de titols o valors.

De vegades, la quantia per la qual s’ha d’endeutar una empresa €s tan elevada
que dificilment trobara una entitat financera disposada a concedir-li un prés-

tec a causa del risc de credit o impagament que estaria assumint. En aquest cas,
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I’empresa en comptes de sol-licitar un préstec pot fer una emissio de titols.
Cada titol representa un préstec i d’aquesta manera s’aconsegueix repartir el
risc entre un conjunt de prestadors.

Estudiarem dues de les modalitats d’emprestits més habituals que fan servir les
empreses privades i 'estat per a obtenir financament. La primera modalitat
son els emprestits formats per titols emesos al descompte, que es caracterit-
zen perque l'obligacionista (posseidor d’un titol) no cobra res fins que arriba
el venciment del titol. La segona modalitat son els empréstits formats per
bons o obligacions amortitzables en el venciment i amb pagament perio-
dic de cupd. Els titols pertanyents a aquesta segona modalitat es caracteritzen
perque el titol s’amortitza mitjancant un sol pagament al final de I'operaci6
pero l'obligacionista cobra periodicament els interessos generats pel nominal
del titol.

En el mercat financer hi ha altres tipus d’emprestits a més de les dues modali-
tats anteriors. Es tracta que els conceptes estudiats en aquest modul i la meto-
dologia seguida per a estudiar-los també es puguin aplicar a aquests altres tipus
d’emprestits.
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Objectius

L’objectiu principal de I’assignatura Valoracié d’operacions financeres és 1’analisi
de les operacions financeres de financament més habituals en el mercat finan-
cer. Per a aixo caldra assolir els objectius seglients:

1. Coneixer el concepte d’operaci6 financera de financament i identificar
els elements que hi intervenen.

2. Identificar en quin régim financer s’ha pactat cada operaci6 de financa-

ment.
3. Saber identificar i calcular els tipus d’interés nominals i efectius i la TAE.

4. Coneixer el concepte de renda financera i identificar-ne les caracteristi-

ques.

5.  Saber valorar la renda associada a una determinada operaci6 de financa-

ment.

6. Concixer el concepte de préstec i els pactes que regeixen les diferents
modalitats.

7. Coneixer i saber calcular els elements de I’estructura amortitzativa d’'un
préstec.

8. Saber determinar el tipus d’efectiu prestatari, el tipus d’efectiu prestador
i la TAE d’un préstec.

9. Coneixer el concepte d’empreéstit i identificar les caracteristiques d’'una
emissio de titols.

10. Saber calcular la rendibilitat de I’obligacionista i el cost de I’emprestit per

a I’emissor.

11. Coneixer els convenis que s’apliquen en el mercat de deute public i pri-
vat per a calcular rendibilitats.

12. Utilitzar el full de calcul per a fer els calculs necessaris.
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Continguts

Modul didactic 1

Régims financers

M. Angels Pons Cardell

Teresa Preixens Benedicto

. Operacions de financament. Régims financers

. Régim financer d’interés simple vencut

. Reégim financer de descompte comercial

. Régim financer d’interés compost a tipus constant

. Régim financer d’interés compost a tipus variable

AN W N

. TAE d’'una operaci6 financera de financament

Modul didactic 2

Rendes financeres

M. Angels Pons Cardell

Teresa Preixens Benedicto

1. Definici6 i classificacid

2. Valoracio d'una renda venc¢uda, immediata i temporal
3. Renda constant

4. Renda de variaci6 geometrica

5. Renda de variacio lineal

6. Valoraci6 d'una renda vencuda i diferida, i d’'una renda anticipada i imme-
diata o diferida

Modul didactic 3

Préstecs

M. Angels Pons Cardell

Teresa Preixens Benedicto

1. Préstecs

2. Préstecs amortitzables mitjancant pagament Gnic de capital i interessos al
final de l'operacio

3. Préstecs amortitzables mitjancant un sol pagament i abonament periodic
d’interessos

4. Préstecs d’amortitzaci6 periodica a interés compost vengut. Estudi general
5. Préstecs d’amortitzacié peridodica amb termes amortitzatius constants. Prés-
tec frances

6. Préstecs d’amortitzaci6 periodica amb termes amortitzatius variables en
progressio geometrica

7. Préstecs d’amortitzacié periddica amb termes amortitzatius variables en
progressio aritmetica

8. Préstecs d’amortitzacio periodica amb quotes d’amortitzaci6 de capital

constants
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Modul didactic 4

Emprestits

M. Angels Pons Cardell

Teresa Preixens Benedicto

1. Emprestits

2. Empreéstits formats per titols emesos al descompte (rendiment implicit)

3. Emprestits formats per bons o obligacions amortitzables en el venciment i
amb pagament periodic de cupd



