
IMPACTE QUE ELS CANVIS EN EL SISTEMA 
FINANCER HAN TINGUT EN L’ESTRUCTURA 

COMPTABLE DE LES EMPRESES I EN LA VARIACIÓ 
DEL VALOR DEL MERCAT

(Comissió Valoració d’Empreses ACCID)



OBJECTIUS

De quina manera els canvis en el sistema
financer espanyol han afectat a:

1. l’estructura financera de l’empresa?

2. l’evolució dels ratis financers més importants
i per tant al seu valor de mercat?





EL NOSTRE ESTUDI
Característiques

• Empreses del Mercat Continu, empreses que cotitzen a l’IBEX 35 i empreses que 
cotitzen el Mercat Alternatiu Borsari (MAB).

• Comptes anuals publicats entre 2012-1015.

• Font d’informació: Base de dades Data Screem.

Mercat Nº d’empreses Nº de casos analitzats
Mercat continu 72 288
IBEX 35 24 96
MAB 9 36
Total 105 420

Font: Elaboració pròpia a partir de les dades obtingudes de la base de dades Data Screem



RESULTATS OBTINGUTS
(Temps per a reflexionar)

• Important destacar que no hi ha cap correlació
significativa que permeti explicar la variació
del valor del mercat.

• Quina ha estat l’evolució que han tingut els
indicadors financers més importants?



RENDIMENT DE LES VENDES
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Figura 1. Relació entre les vendes i el resultat abans d’interessos i taxes.
Font. Elaboració pròpia a partir de les dades obtingudes de la base de dades Data Screen.



L’ENDEUTAMENT DE L’EMPRESA
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Figura 3. Relació entre el PN i el total d’actiu.
Font. Elaboració pròpia a partir de les dades obtingudes de la base de dades Data 
Screen.



EL PER
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Figura 5. Evolució del PER
Font. Elaboració pròpia a partir de les dades obtingudes de la base de dades Data Screen.



CONCLUSIONS

• La forma en què actua l’inversor és més emocional que racional.

• Els mercats tenen un fort component especulatiu, però l’inversor té

una visió a llarg termini. Especialment l’inversor del MAB.

• Per norma general, l’inversor diversifica el risc.

• En èpoques de crisi pesa més la inversió en valors estables.

• Sorprèn que no hi hagi cap correlació entre el Pay Out, la variació

dels dividends i el ROE amb el valor de mercat.
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