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Tema 2. Valoracion de la empresa y de los titulos del mercado

PREGUNTAS DE DESARROLLO

1. Sea una empresa de la que se conoce la siguiente informacion:

Valor contable de los activos 48.000 u.m.
Valor de mercado de los activos 52.000 u.m.
Préstamos a largo plazo E 12.000 u.m.
Préstamos a corto plazo 3.000 u.m. Z.z(,omg
Deuda comercial 6.000 u.m.
Calcule el valor sustancial de la compania.
VS brvhy = S2.000 €
VS wuk = Szowo€ - 24.000€ = 31.000E

V8 vt rdlddo = S20006 - 6000€ = UeoaE,
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2. Calcular el factor riesgo del PER desagregado de una empresa, que pre-
senta un coste de capital propio del 5% y un coste de capital ajeno del
4%, si la rentabilidad de los activos sin riesgo es del 3,5%.
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3. Una firma presenta un coste de capital social del 11,5%, una rentabilidad
de los recursos propios del 14%, un crecimiento autofinanciado de 0,09.
Si la rentabilidad libre de riesgo es del 5%, calcule el PER y los compo-
nentes de su expresion desagregada.
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4. Sea una empresa de la que quiere conocerse su valoracion comparati-
vamente con su principal competidora, sabiendo que esta ultima ha sido
recientemente adquirida por 42.636 u.m. y conocidos los siguientes da-
tos, en u.m., de ambas:

(6w €
EMPRESA A VALORAR EMPRESA COMPARABLE
EBITDA 2.827 EBITDA 2.466
Amortizaciones 547 Amortizaciones 824
Valor contable 16.143 Valor contable 39.321
Ventas 12.665 Ventas 34.881
Beneficio por accion 2,93 Beneficio por accion 1,82
Deuda 12.530 Deuda 34.423
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eupreso. = 2,230& coupeable = A-QU2E
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U2.636%
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X &6 = SN.woL€
4. 6ULE,
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5. Determinar el valor de una firma, por el método directo, sabiendo que tiene
un valor sustancial de 150.000 u.m. y una expectativa de beneficio anual
de 25.000 u.m. en los préximos cinco anos. El tipo de interés es del 4,75%.

Ng = Vg + kK (Gocchn 1)

( L y

(B - c',-\/s>' A= (1+ t)
x —

' _ ( N
Ve = 4soooa +  (25.000 — O0U3S - mmo) A~ (4'0F)

olovsr<
.= MINANTE
Ve = masné
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6. Una empresa tiene un Good-Will de 10.000 u.m. Si la rentabilidad de la
firma es el 6% y el de las empresas del sector el 5%, ¢ ,cual sera el valor
sustancial de la firma?

WRiodo Indireelky — V= Vs 4’@

L _

k. = C\(\‘S\) . Vs r=6, <x=535_.
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7. Determinar el valor del fondo de comercio de una firma por el méto-
do indirecto, sabiendo que tiene un valor sustancial de 10.000 millones
de u.m. y un valor de rendimiento de 12.500 millones de u.m.

\/ = Vs + Ve — R0 F 1.0
- = WLZSO M
[ - -
\[5 — \;S + k\
11. SO0 = 40000 + & — X = L0 M t
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8. Utilizando el método de los dividendos crecientes a una tasa cons-
tante y acumulativa, calcular la rentabilidad de los fondos propios
(ROE) sabiendo que la tasa de actualizacion aplicada a las inversio-
nes es del 4,65%, el valor del titulo es 10 u.m., el beneficio inicial que
genera es de 0,5 u.m. y la empresa abona dividendos del 30% de los

beneficios.
5 —> (4—&)- TS
——
Pc = _— 303 ~ 0“?06
ke — 5
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9. Supongamos una empresa cuya politica es la de incrementar los divi-
dendos en una tasa constante acumulativa anual del 5% y cuyo ultimo
dividendo fue de 50 u.m. Sabiendo que la rentabilidad de las acciones
de ese nivel de riesgo esta en el 10%:

a) Calcular el precio de la accion.

b) Indique las implicaciones de la relacion entre el valor de la tasa de
descuento y de la tasa de incremento de los dividendos.

c) ¢ Cual seria la rentabilidad de esta accion si su precio de mercado
fuese de 1.500 u.m.?

5’5/' 0 = SOE ke = 10

&) Lq—véz__,%l&(\g/_),o(éwwfow\-o
Lo Jeuolos (h’) > o vemh
e (o vy
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10. El precio de un titulo en el mercado es de 40 u.m. y su beneficio por
accion 2 u.m. Si los dividendos crecen a una tasa anual acumulada del
5% vy retiene el 70% en forma de reservas, ;cual sera la rentabilidad
esperada para el titulo?

Po = Yof, BA=2& y=5s/ L=/

dlat
(1-c) & = (M1-0'3)- 2

/ = 0‘%o0o

lLD _ 6 ( G Q _— K-Q__ = G ¢ S N/.
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11. Una obligacion a la que le quedan 3 anos para su reembolso y que tiene
un valor nominal de 1.000 u.m. es adquirida por 1.090 u.m. Si el cupdn
que paga es del 8,5% y tiene una prima de reembolso de 150 u.m.,

¢;cual es la rentabilidad de dicha inversion?
A1.000¢, + 1506,
Py = \OWE 7€ 8SE RSC
|
] } |

|
{ |
o 1 z 3

C,UPO/)’J = 8(S-/: - 4.000 = B3 E

3 + 44SO
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r= §'461)3 /

raquel@adefacil.com INVERSION Y FINANCIACION (ADE — ECONOMIA) 11
www.adefacil.com Tema 2. Valoracion de la empresa y de los titulos de mercado

- [o—



il

ADEFACIL 54 INFO@ADEFACIL.COM | . 600816978

12. Utilizando el método de valoracion CAPM (Capital Asset Pricing Model),
calcular el coste del capital propio de una compania sabiendo que la
rentabilidad libre de riesgo es del 4,32%, la beta de los recursos propios
es de 1,27 y la prima de mercado es del 8,3%.

Coen — ke = g t o [ Rm= RE)
L Privwo wtsta s

ke > YUMoy +ahy g3 = AU 881y
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13. Una firma tiene la siguiente estructura:

— Fondos propios (5 8.000 u.m.
. ) % 4S-RQE,
— Deudas CD) 7.000 u.m.
— Tipo del Impuesto de Sociedades 35% = €
— Cargas financieras 700 u.m.

Sabiendo que el rendimiento de un activo sin riesgo es del 5%, la prima
de riesgo de mercado es del 3,5% y el coste de capital propio atribuido
es de 960 u.m., determinar:

Rentabilidad exigida a los recursos, sin apalancar.

b) El valor de la beta de los recursos propios de la empresa, sin apa-
lancar.

c) El coste de capital propio.
d) El valor de la beta apalancada.

Le- sy pm=3Sy  kes Y0 427

S S ke + 0k (1-¢)
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-
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14. El valor de una firma es de 12.000 M. u.m. con un beneficio después de
impuestos de 1.500 M. u.m. Si el coste del capital medio ponderado des-
pués de impuestos (WACC) es del 8% y el de los capitales propios del
9,5%, determinar supuesto un nivel de endeudamiento de 5.000 M. u.m.

y una tasa impositiva del 30%:
) El Beneficio Econdmico.
b) La tasa de coste de la deuda.
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. ] - ke - VC A
a) Sewgide = BOHNT, e
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15. Una empresa valorada en 30.000 M. u.m., tiene unos recursos propios
que duplican su cifra de deuda y su cuenta de resultados ha mostrado
un beneficio sin deuda y después de impuestos de 3.100 M. u.m. C/\)O?A-T)

Partiendo del supuesto de estabilidad de este resultado y sabiendo que
el coste medio ponderado de los recursos es del 8%, calcule:

a) El Economic Value Added (EVA).
b) El Market Value Added (MVA).

“)  BUA-= NOPAT — WACL - ( beusds + VCawinu)
J L ) 3@\/\\" €
d. 400M 8/ - o

EVA = oo™ € Cmn%}
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