Como una gran final presentamos en forma grafica como un mapa conceptual' resumen de las ideas béasicas en valoracion.
Bajo el supuesto que el modelo CAPM (Ke = Rf + fx(Rm — Rf)) funciona y que la tasa de descuento de los ahorros en
impuestos es Ku, indicamos la secuencia de célculos e interacciones entre variables, B, valores, flujos y tasas. Se puede
considerar que Ku es la madre de todo lo demas. Veamos,

Identifique las firmas que se transan en bolsa y que son similares al negocio que se esta estudiando.

A 4

Identifique o calcule las s de esas firmas

B

Desapalanque las Bs. Use Bu =————". Pues B de la firma como si no tuviera deuda. D es el
1+

t-1
valor de mercado de la deuda y P es el valor de mercado de la firma que se transa en bolsa en t-1.

v

Calcule el promedio de las 3,

A 4
Con el promedio de PBu calcule Ku = Rf +pu(Rm - Rf)

A 4

FCC=FCD + FCA

Ke[ =Ku + (Ku - Kd)Dt—l/P -1

Al
CPPCT"CL =Ku, ——
Vt-l
FCA
Valor de mercado de la firma, =
V = VP(FCC a Ku) CPPC " = K4(1-T)D% - + KeP% -,
Caso MUY especial
FCL =FCD + FCA — Al VP(FCA aKe)
Valor de mercado del
patrimonio
Valor de mercado de la firma, Valor de mercado de la firma,
VP(FCL a CPPC™") VP(FCA a Ke) + Deuda
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