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Primero de todo: ¿Qué es valorar?

VALOR PRECIO COSTE
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Segundo: ¿para qué y quién quiero valorar?

• transacción
• gestión

Valor para qué:

• propietarios
• gestores

Valor para quién
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¿Qué se require para valorar?

La formación
Base contable y financiera 
• Los ECP
• La planificación financiera
Estrategia y mercados

La experiencia
Importancia de prácticas 

La subjetividad 
ética
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Los métodos valorativos

V = ∫(U;C)

V = ∫(U) = VdU V = ∫(C) = VdC
Precios

‘Valor de mercado’

Market approachIncome approach Cost approach

Modelos 
valorativos
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Métodos de múltiplos
Métodos  de coste corregido

(VCC) (VL)
Métodos de actualización

(MDFT) (MOR)
Métodos mixtos

(RIM)
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Método fundamental: MDFT

MDFT

• El valor es un todo
• La expresión de 

valor
• Según se desee 

obtener el valor de la 
empresa o el valor 
de las acciones, las 
variables serán unas 
u otras

VE = VA + VD

VALOR ECONÓMICO O VALOR
DE LA EMPRESA (VE)

VALOR FINANCIERO:
DE LOS ACCIONISTAS (VA) 

DE LA DEUDA (VD)
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¿Cómo opera el MDFT?

y  a actualizar al momento presente
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A estimar en los futuros ejercicios económicos

Según procesos y cálculos  altamente definidos
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El proceso valorativo de descuento de FT

Etapa I:
Preparando el camino

Etapa II:
Estudiando los datos

Etapa III:
Formulando hipótesis

Conocer y planificar

Análisis de datos. Los ECP

Reflexión sobre las variables de la empresa,
la competencia, el sector y la dirección

Etapa IV:
Calculo componentes de valor Cálculo de los FLT, de k y de VR

Etapa V:
Cálculo del valor Calculo de VE, VA y VTA



A. RojoUniversidad de Almería

Métodos de coste corregido

VCC

• Ell valor es un agregado
• Según se desee obtener el 

valor de la empresa o el 
valor de las acciones se 
toman o no los pasivos 
financieros

• Existe continuidad 
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Es un valor incompleto o de 
mínimos

VE = VA + VD
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VALOR ECONÓMICO O VALOR
DE LA EMPRESA (VE)

VALOR FINANCIERO:
DE LOS ACCIONISTAS (VA) 

DE LA DEUDA (VD)
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Cómo opera el coste corregido

Relación de valores  y valor del 
patrimonio neto

Preparar datos
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(3) Dirección de la 
empresaInventario

BSyS

Est. contables
históricos

Valoración
individualizada

Chequeo y
comprobaciones físicas

y utilidad

Balance ajustado 
y patrimonio

Agrupación
elementos por 
categorías

VS = VE

VA = VNCC

VL

Valor 
incomplet

o

Precisa
agregar el

(Fondo 
comercio)
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Métodos de múltiplos

Características y variables 
compartidas

Empresa o grupo de 
empresas 

comparables

Empresa objetivo a 
valorar

Precio de la 
empresa 

comparable
(PAC)

Precio potencial de 
la Empresa objetivo

(PA0)

M

Variable 
(benchmark)
(VCom)

Variable
(VObj)

Doc 15 AECA






A. RojoUniversidad de Almería

Cómo operan los múltiplos

Obtención múltiplo
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Empresas
comparables

Transacciones
comparables

Múltiplos de 
comparables

- Misma actividad
- Tamaño similar
- Misma zona gráfica
- Similar perspectiva de 

crecimiento
- Rentabilidad similar
- Negocio y productos similares

Selección del múltiplo a 
utilizar

PAC/VCo
m

Sector

Precio 
potencial 

(‘Valor‘) de 
la empresa

Variable 
Empresa (Vobj)
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¿Qué método me conviene?

MDFT
• + eficiente
• + 

conocimiento
• + ética
• Valora el todo

VCC
• + entendible
• Incompleto
• Valora partes

Múltiplos
• intuitivo
• - soportado
• No valora
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¿Existe algún manual que me ayude y guíe?

Toda la información 
está en estos libros:
• Garceta, 2023
• Ed Francis 

Lefebvre, 2019

Constituyen un buen 
desarrollo de lo aquí 
expuesto y mucho 
más
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Gracias por su atención
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