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Negocios

;{Cuanto vale una empresa?

n una colaboracién previa comentamos que,

en algin momento de su carrera profesio-

nal, tal vez usted se encontrard ante la necesidad
de determinar cudnto vale una empresa en operacion.
Lo anterior, en virtud de que su compaiifa desea ad-
quirir a otra empresa, o viceversa.

Aunque el tema de valuacién de empresas tiende a
ser altamente técnico, intentaremos presentar algu-
nas nociones bdsicas generales, pero pricticas y rela-
tivamente intuitivas. Si en alguna ocasién usted ha
preparado o leido el informe pertinente al avaldo de
un bien raiz, habrd notado que el avaldo se realizé
considerando el enfoque de mercado y el enfoque de
ingresos. Ambos enfoques se utilizan también para
valuar empresas como negocio en marcha, aunque
frecuentemente se les da otro nombre a esas meto-
dologfas.

El enfoque de mercado tiene como objetivo valuar
al negocio en cuestién tomando como referencia
cudnto valen otros negocios o compaififas de un giro
similar al de la empresa que usted quiere valuar. El
punto de partida es localizar empresas que hayan
sido objeto recientemente de una transaccién de
compra-venta.

La fuente de informacién por excelencia es la Bolsa
Mexicana de Valores (BMV), ya que en ella se com-
pran y venden acciones de empresas de un giro probable-
mente similar al del negocio que usted busca valuar.

Asimismo, otra referen-
cia son las operacio-
nes de compra-
venta de empre-

sas (cominmen-

te se llama a estas
transacciones: Fu-
siones 'y Adqui-
siciones) que se

mencionan en la prensa de negocios o en fuentes de
informacién especializadas (varios de estos medios son
gratuitos).

Asi como mediante el enfoque de mercado aplica-
ble a un bien raiz usted valta el inmueble objetivo
tomando como referencia el precio por metro cua-
drado de un inmueble similar al de su interés, en la
valuacién de empresas usted debe hacer algo pare-
cido. Ya que localizé empresas objetivo similares a la que
desea valuar, debe usted determinar, mediante una
simple divisién matemdtica, cudl es el precio por utilidad
que se paga en el “mercado de empresas” por una
compaiifa similar a la de su interés. Esa utilidad o
ganancia se obtiene de los estados financieros de
las empresas comparables. Una vez determinado el
precio por peso (o dolar) de utilidad, ese 1nd1cador,
comunmente llamado “multiplo de precio”, se aplica
a la compaiia que quiere usted valuar, llegando asi
al valor estimado del negocio en cuestion.

En caso de que usted haya tenido acceso al infor-
me de avaltio de un inmueble, recordari la existencia
del enfoque de ingresos, mismo que busca estimar el
valor del inmueble tomando como referencia el in-
greso (la renta, normalmente) que generaria al pro-
pietario el inmueble. De formasimilar, el enfoque de
ingresos aplicado a una compaiia considera los flujos
de efectivo (utilidades en efectivo) que se estima gene-
rard dicha empresa en el futuro.

Ellado més técnico de la valuacién de empresas apa-
rece en este momento. A esos flujos de efectivo estima-
dos para el futuro se les aplica una tasa de descuento, el
cual es un factor de ajuste que refleja el riesgo mherente
a la compaiifa y la inflacién estimada para el futuro.
Mediante la aplicacion de este factor los flujos de efec-
tivo se expresan en valor presente, es decir, en poder
adquisitivo al dia de hoy, obteniéndose asi el valor de la
empresa. Puede percibirse que el enfoque de i ingresos,
en esencia, refleja la filosofia inherente a los negocios
de cash is king; es decir, un negocio vale en funcién del

flujo de efectivo que es capaz de generar.

A nuestros amables lectores interesados
en conocer amayor detalle el tema de valua-
ci6n,losinvitamosaconsiderarelinscribirse
en el curso ;Cudnto vale una empresa’:
Valuacién de empresas como negocio en
marcha, a impartirse en el ITAM, en junio
y julio préximos.
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Un negocio
vale en fun-
cion del flujo
de efectivo que
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generar.



