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principals metodes de valoraci6
balanc multiples mixtos descompte |creaci0 de |opcions
de fluxos valor reals

valor per practics free cash eva
comptable flow

ebitda metode benefici
valor alemany cash flow economic
comptable vendes accionista
corregit metode

altres anglosaxo dividends
valor de | maltiples
liquidacio
valor
substancial
capital
permanent
necessari
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valor empresa = valor fons propis + valor deute

balang multiples descompte de
fluxos
valor comptable per free cash flow
valor comptable ebitda cash flow
corregit accionista
vendes
valor de dividends
liquidacio altres multiples

valor substancial

capital
permanent
necessari
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valor tangible o intangible

balang multiples descompte de
fluxos
valor comptable per free cash flow
valor comptable ebitda cash flow
corregit accionista
vendes
valor de dividends
liquidacio altres multiples

valor substancial

capital
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gue valora cada metode?

Valor tangible FP Valor intangible FP Valor empresa tangible  Valor empresa intangible

Valor
comptable

Multiple

PER DCF Free

Valor
substancial

Valor

Multiple
comptable DCF : EBITDA
: Accionista Capital
corregit
Permanent Miltiole
DCF Necessatri P
Valor R Vendes
Dividends

liquidacio




multiples

P/B (PER)

P/S (Price to Sales)
P/BV (Price to Boock Value)
EV / EBITDA

EV/S

P / clientes

P/ units

EV / FCF




Vodafone
TIM
Orange
telefonica Moviles
mmO2
Bouygues
Tele2
Cosmote
Movistar
Panafon
Elisa

Maximo
Minimo

multiples

EV/EBITDA PER
2006E 2004 E | 2003E 2004 E
7,5 6,4 15,8 14,3
6,5 6,3 17,5 16,2
7,5 6,4 22,6 18,7
8,2 6,7 19,1 15,7
5,3 4 57,7 264,4
1,4 0,7 25,7 18,4
9,8 7,9 17 13,5
7,2 6 13,9 12
8,3 6,5 13,7 11,7
6,4 5,3 13,3 11,6
5,4 4,7 16,8 13,4
9,8 7,9 57,5 264,4
1,4 0,7 13,3 11,6

Font: Morgan Stanley Dean Witter Research
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descompte de fluxos

Cash flow ]

CF, CF2 Ck;

VALOR DE L' EMPRESA = L+
(1+|) (1+i)? (1+i)3
(1+i)"

taxa actualitzacio

[valor residual




Cash flow lliure WACC Valor empresa
Cash flow accionista Re Valor FFPP




Datos mensuales

Re = Rf + Be (Rm — Rf)

Be = Cov (Re, Rm) / Var (Rm)

Datos quincenales

Datos semanales

Datos diarios

5afos 3afios 1lafio | 5afios 3afios 1lafio [ 5afos 3afios 1l1lafio | 5afios 3afios 1afio | MAX MIN
Ibex35 maximo 1,25 1,17 0,8 1,21 0,99 0,83 1,24 1,02 0,89 1.2 1,01 0,88 1,25 0,8
Ibex 35 minimo 0,91 0,71 0,26 1,13 0,89 0,72 1,13 0,9 0,77 1,2 1 0,87 12 0,26
Eurostoxx50 max | 1,05 1,07 0,77 0,9 0,86 0,72 0,91 0,88 0,77 0,86 0,85 0,77 1,07 0,72
Eurostoxx50 min | 0,63 0,51 0,04 0,76 0,7 0,59 0,74 0,74 0,66 0,86 0,84 0,75 0,86 0,04
S&P500 max 1,53 1,17 1,3 1,07 0,95 1,18 1,05 0,93 1,12 0,61 0,5 0,61 1,53 0,5
S&P500 min 0,77 0,57 0,23 0,85 0,62 0,78 0,82 0,59 0,74 0,61 0,47 0,59 0,85 0,23
MAX 1,53 1,17 1,3 1,21 0,99 1,18 1,24 1,02 1,12 1.2 1,01 0,88 1,53 0,88
MIN 0,63 0,51 0,04 0,76 0,62 0,59 0,74 0,59 0,66 0,61 0,47 0,59 0,76 0,04
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valor residual

Valor comptable

VR = CFn (1+g) / (K-g)




valor de liquidacio

valor substanci

capital permanent
necessari

altres multiples

balang multiples descompte de fluxos
valor comptable per
valor comptable ebitda cash flow accionista
corregit
vendes
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