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Presentación 

En el marco del programa de doctorado “Nuevas Tendencias en Dirección 
de Empresas”, el curso que presentamos remite la cuestión que da título al 
programa al área de Economía Financiera y Contabilidad. 

El big-bang metodológico, que durante los últimos cinco lustros del siglo 
XX ha revolucionado el ámbito de las ciencias sociales, ha modificado 
profundamente también la naturaleza del problema económico y el objeto de la 
Economía Financiera de la empresa. Como consecuencia, distintas percepciones 
sobre la naturaleza de la empresa y su arquitectura organizativa, financiera y de 
gobierno, así como sobre la relevancia de la información en las transacciones de 
mercado e intraempresa, han venido a proporcionar un nuevo marco conceptual 
y metodológico y a encarrilar los contenidos de esta área de conocimiento por 
nuevos derroteros. 

El análisis y discusión de estas nuevas tendencias en Economía 
Financiera constituyen el objeto de este curso de doctorado. La evolución de la 
disciplina, el cambio de enfoque desde un planteamiento neoclásico a otro 
contractual, el estado del arte en la economía financiera de la agencia y el 
previsible devenir de sus líneas actuales de investigación, son algunos de los 
temas que dan contenido al curso. 

Con estas coordenadas, el curso de doctorado tiene por objeto ofrecer una 
visión sintética de las aportaciones teóricas y empíricas que en mayor medida 
han contribuido al desarrollo de la Economía Financiera de la empresa. 

Desde un punto de vista didáctico, la estructura y organización de los 
temas propuestos en el sílabo del programa responden a un triple objetivo: 

1. Introducir los elementos conceptuales y estructurales sobre los que se 
asientan los enfoques neoclásico y contractual de la disciplina. 

2. Discutir con los participantes en el curso las nuevas tendencias que 
orientan la evolución reciente de la Economía Financiera de la Empresa. 

3. Revisar el estado de la cuestión y apuntar las líneas y técnicas de 
investigación que más fructíferas se están mostrando en el área de 
Economía Financiera y Contabilidad. 

 

Requisitos: 

1. Participación en clase: Se espera que cada uno de los alumnos contribuya a la 
discusión en clase de los temas tratados en cada sesión. Ello requiere la 
preparación previa del tema previsto. 

2. Artículos cortos: A lo largo del curso cada alumno deberá entregar resúmenes 
(comentarios o esquemas) de dos o tres páginas de los artículos referenciados y 
seleccionados según el calendario de trabajo que se adjunta. Los resúmenes 
deberán ser entregados a alguno de los profesores de la asignatura antes de las 
14:00 horas del día fijado en el calendario. 
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3. Trabajo final: Se requiere la presentación de un trabajo de 12 a 15 páginas en 
el que se profundice en uno de los temas del curso. El tema debe ser elegido por 
los alumnos evitando el solapamiento con el resto de trabajos. Se permite formar 
equipos de trabajo (dos personas). Un esquema básico del trabajo (tema, 
objetivos, hipótesis, etc.) deberá presentarse en las dos últimas sesiones del 
curso (21 y 28 de marzo). El plazo de entrega de los trabajos finaliza el 30 de 
junio. 

  

Calendario de trabajo 

Tema Requisitos Entrega 
resúmenes 

Fecha 
sesión 

   Presentación del curso  10.01.06 

Tema 1 Azofra y Fernández (1999), Brennan (1995), Miller (2000) 16.01.06 17.01.06 

Tema 2 2 lecturas: Kester (1984), Dixit y Pindyck (1995), Amrad y 
Kulatilaka (1999), Merton (1998); Lander y Pinches (1998); 
Azofra y Fuente (2001); Andrés et al., (2006) y 
Constantinides et al. (2003) (capítulos 2 o 3) 

30.01.06 31.01.06 

Tema 3 1 lectura a elegir entre Andrés, Azofra y Rodríguez (2000), 
Andrés, López y Rodríguez (2005), Barclay y Smith (1996), 
Barclay et al. (1995), Frank y Goyal (2003) Harris y Ravid 
(1991), Modigliani y Miller (1990), Myers (2001); Rajan y 
Zingales (1995 y 1998a), Ryen et al. (1998) y Constantinides 
et al. (2003) (capítulo 4). 

1 lectura a elegir entre González (1996), López y Rodríguez 
(1999), Miller y Modigliani (1961) y La Porta et al. (2000), 
Reyes (1999), DeAngelo et al. (2004), Fama y French 
(2001), Constantinides et al. (2003) (capítulo 7). 

6.02.06 7.02.06 

Tema 4 2 lecturas: Andrés y Azofra (1998); Barclay y Smith (2005); 
Charreaux (1993 y 2000); Hyafil (1991), La Porta et al. 
(1999), Myers y Majluf (1989); Jensen y Meckling (1976) y 
Smith y Watts (1992). 

13.02.06 

 

14.02.06 

21.02.06 

Tema 5 2 lecturas: Andrés et al., (2005); Denis y McConnell (2003); 
Denis (2001) Hermalin y Weisbach (2003); Shleifer y Vishny 
(1997); Rajan y Zingales (1998b y 2000); Jensen y Meckling 
(1995) 

27.02.06 

 

28.02.06 

7.03.06 

Tema 6 Azofra y Fernández (1999), Brennan (1995), Charreaux 
(2002); Zingales (2000); Jensen (2001) y Constantinides et 
al. (2003) (capítulo 18). 

13.03.06 

 

14.03.06 

 

   Propuestas de trabajo final  21.03.06 

28.03.06 
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Sílabo y referencias bibliográficas 

1. La Economía Financiera como disciplina académica: génesis y evolución. Los 
enfoques micronormativo y macronormativo de las finanzas. La síntesis 
neoclásica y la moderna Economía Financiera. Finanzas de mercado vs. finanzas 
de las organizaciones. Del enfoque neoclásico al enfoque contractual: la 
necesidad de una teoría de la empresa. 

  

2. La decisión de inversión. Valoración de proyectos de inversión: criterios. El modelo 
de cartera de proyectos. El enfoque de opciones reales: La flexibilidad estratégica 
y las oportunidades de crecimiento de la empresa. El origen de las oportunidades 
de inversión y la creación de valor en la empresa. 

  

3. Estructura de capital y política de dividendos. Las proposiciones de Modigliani y 
Miller. La relevancia de la estructura de capital cuando los mercados no son 
perfectos. El puzzle de los dividendos. Teorías y realidades: factores explicativos 
de la política financiera de la empresa. 

  

4. La Economía Financiera de la Agencia. Marco conceptual e interpretativo. 
Problemas y costes de agencia en las finanzas empresariales. La política 
financiera como mecanismo de alineación de intereses y señalización. El 
problema del gobierno de la empresa: los derechos residuales de decisión y 
control 

  

5. El enfoque contractual del gobierno de la empresa. Derechos de decisión y 
conocimiento específico: el gobierno de los problemas. Los mecanismos internos 
de control: propiedad corporativa y consejos de administración. Los mecanismos 
externos de control: regulación, mercados y responsabilidad social corporativa. 
Más allá del enfoque contractual: las teorías cognitivas del gobierno de la 
empresa. 

  

6. Situación actual y perspectivas de la investigación en Economía Financiera. 
Teorías y evidencia empírica. El big-bang metodológico de los años noventa. El 
amanecer de las finanzas behavioristas. Agenda de investigación: finanzas, 
gobierno y arquitectura organizativa. 
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