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1. ¢ En qué consiste Valorar?
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1. ¢ En qué consiste Valorar?

1. aplicar unas metodologias para estimar, opinar, negociar el valor econémico de una empresa o proyecto
2. Nno es una ciencia exacta: es subjetiva, se realizan multiples hipotesis

3. no existe una sola metodologia comunmente aceptada

4. los expertos en valoraciones hablan de “rangos de valor” y “opiniones de valor”

5. la valoracion es variable y depende de multiples factores: tiempo, lugar, sujeto, etc
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2. Valor vs Precio
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2. Valor vs Precio

El precio es el Valor al que dos o0 mas partes estan dispuestos a
Intercambiar un activo por otro en un momento determinado

Precio para
AyB

Valor para A

Valor para B
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3. Objetivos de la Valoracion: ;Para qué Valorar?
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3. Objetivos de |la Valoracion: jPara qué Valorar?

1. Por motivos contables, fiscales

2. Asignar porcentajes de propiedad en una empresa
3. Arbitraje

4. Venta de un activo

5. Incorporacion de nuevos inversores

6. Medir creacion de Valor, Benchmarks

/. Comprar un activo
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4. Teoria: Méetodos de Valoracion de Empresas
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4. Teoria: Métodos de Valoracion de Empresas

., e Métodos basados en > S
Métodos estaticos Métodos dinamicos

» Valor tedrico contable » EV/EBITDA, EV/EBIT = DCF

= Valor de reposicion = EV/Ventas = Descuento de flujos de
s caja para el accionista
= Valor de liquidacion = PER

= P/BV (Price/Book Value)
= EV/Cash Flow
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5. ¢ Valores diferentes para un mismo Activo?
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5. ¢ Valores diferentes para un mismo Activo?

Un mismo Activo puede tener valores razonables muy distintos y todos ellos correctos, ya que:
1. La valoracion es subjetiva
2. Existen multiples métodos de valoracion y no uno solo aceptado

3. La valoracion depende de multiples factores: cuando, para que, para quién....?
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6. ¢ Valores distintos con mismos Ratios?
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6. ¢ Valores distintos con mismos Ratios?

“es que mi empresa en Silicon Valley valdria....”

Un mismo Activo puede tener valores razonables muy distintos y todos ellos correctos con los mismos
ratios, ya que los ratios hay que ajustarlos a la circunstancias de cada empresa:

* rentabilidad,

* potencial crecimiento
« capital disponible

« ‘“capital inteligente”

« geografia

« efc

Ejemplo una transaccion actual
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7. ¢ Valores distintos para distintos inversores?
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7. ¢ Valores distintos para distintos inversores?

Un mismo Activo puede tener valores razonables muy distintos y todos ellos correctos para distintos
inversores:

Sinergias

Estrategia

Asimetrias de informacion

Time to market

Adquisicion para la proteccion de su negocio core
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8. Valoracion en funcion del numero de
Inversores interesados
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8. Valoracion en funcion del numero de inversores interesados

« El numero de potenciales inversores impacta de forma muy relevante la valoracion
« Existen “modas” entre los inversores (renovables, startups, fintech, food...)
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9. Valoracion en funcion del porcentaje de control
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9. Valoracion en funcion del porcentaje de control

No vale lo mismo un 1% en una compania que un 51 % en esa misma compania
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10. Valoraciones elevadas y
Estados Financieros deprimidos
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10. Valoraciones elevadas y Resultados deprimidos

Renovables

Telco Biotech

Burbujas
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11. Dos Conceptos basicos: Pre y Post/,
Valor Empresa/ Valor Acciones
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12. Practica de Valoracion de Empresas
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12. Practica de Valoracion de Empresas

Median early-stage pre-money valuations ($M) by year in U.S.

o Sced ems==Series A s Series B $41
$3.>8

$33

S~——""30 3 3 o4 4 B

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016*

Source: PitchBook
*As of 2/29/2016
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13. Clausulas legales que afectan a la valoracion
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