FINANZAS DE EMPRESAS

MAESTRIA EN CIENCIAS DE LA
INGENIERIA


http://www.marcelodelfino.net/

¢ Cual cree Usted que es el
objetivo fundamental del
CFO de una compania?

Marcelo A. Delfino



MEI’CﬂdOLibI’E, Inc. (MELI'BA) (g} Afiadir a la lista de seguimiento ) B

Buenos Aires - Buenos Aires Precio retrasado. Divisa en ARS.

2,832.00 9250 (-3.16%)

A partir del 02:17PM ART. Mercado abierto. Plus500 CFD Service. Your capital is at risk
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MercadoLibre, Inc. (MELI.BA)

Buenos Aires - Buenos Aires Precio refrasado. Divisa en ARS

2,832.00 -92.50 (-3.16%)

A partir del 02:17PM ART. Mercado abierto.

Resumen Grafico Conversaciones
Medidas de valoracion®
Capitalizacion bursatil (intradiario)

Valor de la empresa

Relacisn precio/utilidad de los dltimos doce meses

Indice a plazo de precio a ganancias

Indice de relacidn preciofcrecimiento de la utilidad (se

calcula en 5 afios)

Precio/Ventas (ttm)
Precio/Libro (Trimestre mas reciente)
Valor de la empresallngresos

Valor de la empresa/BAIIDA

Actividad financiera destacada oivisa enusD.

Ano fiscal

El afio fiscal finaliza en

Trimestre mas reciente (Trimastre mas raciente)

Estadisticas

(-;} Afiadir a la lista de seguimiento )

Start Trading >>

Plugb00 CFD Service. Your capital is at risk
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6.59k

31 dic 2021

31 dic 2021

Datos histaricos Perfil

Financieros

Informacidén de operaciones

Historial de precios de acciones

Beta (mensual por 5 afios)
Cambio de 52 semanas >

S&P500 Cambioc de 52 semanas 2

Mivel alto de 52 semanas

Nivel bajo de 52 semanas *
Media mavil de 50 dias *

Meadia mévil de 200 dias 3

Estadisticas de acciones

Volumen promedio (3 meses) ?

Vaolumen promedio (10 dias) ?

Acciones en circulacién ©

Acciones implicitas en circulacidn 8

Reserva 2

Analisis

Opciones  Tenedores  Sush

Diviza en ARS

1.51
-22.37%
-5.66%
6,100.00
2.300.00
3.462.46

4.388.71

53.07k
113.64k
25.19M
N/D

5.8B

Yahoo Finance



Valor de la empresa/BAIIDA 6.59k

Actividad financiera destacada oivizaenush.

Afio fiscal
El afio fiscal finaliza en 31 dic 2021
Trimestre mas reciente (Trimestre mas reciente) 31 dic 2021

Rentabilidad
Margen de ganancia 1.18%

Margen operativo (ttm) 6.36%

Eficacia de la administracion
Retorno de activos (ttm) 3.38%

Retorno sobre el capital (ttm) 5.23%

Estado de ingresos

Ingreso (ttm) 7.07B
Ingresos por accién (ttm) 1.14
Crecimiento trimestral de ingresos (Interanual) 650.50%
Ganancia bruta (ttm) 3.57B
BAINDA 653.29M
Ingresos netos disponibles (ttm) 83.3M
EPS diluidas (ttm) 0.01
Crecimiento trimestral de ganancias (Interanual) N/D

Estadisticas de acciones
Volumen promedio (3 meses) ®
Volumen promedio (10 dias) *
Acciones en circulacién ®
Acciones implicitas en circulacian 8

Reserva ?

Propiedad de miembros de la gerencia en % !
Propiedad de instituciones en %

Venta corta de acciones *

indice de interés a corto plazo *

% corto de acciones en circulacién *

% corto de venta de acciones en circulacidn *

Venta corta de acciones (mes anterior el ) 4

Dividendos y divisiones

indice a plazo de dividendos anuales *
Rendimiento a plazo de dividendos anuales *
Ultimo indice de dividendos anuales 2

Ultima rentabilidad de dividendos anuales

Rendimiento promedio de dividendos en 5 afios

indice de pago *

Fecha del dividendo 2

53.07k

113.64k

25.19M

N/D

5.8B
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0.01%
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N/D

N/D
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N/D
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0.00%

N/D



¢ Como cree Usted que se
puede alcanzar con EXITO
ese objetivo?

Marcelo A. Delfino



Maximizacion del
Valor de la Firma

Decisiones

de Inversion.

Invertir en proyectos cuyo
retorno sea como minimo
el costo de capital

Decisiones
de Financiacion

Escoger una mezcla

financiar

financiacion que maximice el
valor de los proyectos elegidos
y se ajuste con los activos a

de

Decisiones
de Dividendos

La politica de dividendos
determina las
posibilidades de
crecimiento futura de la
compainia

Tasa de Descuento

Debe ser mayor a mayor
riesgo y reflejar la mezcla
deuda/patrimonio elegida

Retornos

Basados en flujos de caja.
Ponderados en el tiempo.
Rendimiento incremental.
Todos los costos y beneficios

Estructura Financiera.

de caja como la
descuento.

Tipo de Financiamiento.

de activo a financiar

Incluye la deuda y el patrimonio
y puede afectar tanto los flujos
tasa de

Lo mas ajustado posible al tipo

7

Cuanto Efectivo.

Exceso de caja después
de satisfacer las
necesidades del negocio

En que forma.
Dividendos o recompra de

acciones segun las
preferencias de los
accionistas



https://www.mentimeter.com/s/5bd21acc61b54a8e36236b65fa9820fe/5a7b442cb041/edit

Metodologia de analisis

Estados

contables

| Recopilamos Analizamos
N 2 | a

informacion informacion
Hojas de
analisis

Diagnosticamos

Decidimos

Informe

financiero




Qué necesitan conocer los ejecutivos

¢Es adecuada la inversion al contexto? ¢Se requieren inversiones
adicionales? ¢Hay inversiones innecesarias?

¢.El nivel de endeudamiento es adecuado? ¢ Es conveniente tomar mas deuda o
por el contrario debe disminuirse? ¢ Es elevado el costo de la deuda? ¢ Genera la
empresa fondos suficientes?

¢ Esta la deuda correctamente garantizada? ¢Tendremos problemas para
pagar las deudas? ¢Es el ciclo de produccion, venta y cobranzas el
correcto?

¢, Necesitamos nuevo financiamiento? ¢ A quién deberiamos solicitarle el dinero?

¢, Es la empresa lo suficientemente rentable, como podemos mejorarla? ¢Los
margenes son adecuados? ¢ Es buena la rotacion de los activos?

¢ES necesario apalancarse mejor? ¢Es buena la rentabilidad de los
accionistas? ¢Como podemos mejorarla?

¢, Tienen relacion los gastos y costos con el nivel de ingresos? ¢ Como podemos
optimizarlos?

¢, Estamos siendo competitivos? ¢Como lograr un futuro mejor?



Cash is key to Survival & Growth

To satisfy lenders

SO\
[—J\ To run the business

To satisfy shareholders

)

o
WV

To upgrade infrastructure

To increase valuation To invest

-
—



Como maximizar el flujo de caja?

1. Mejorando la gestion Financiera CASH GENERATION

= Mejorar los ingresos aumentando volumen, precios y el
mix de negocios

= Optimizar costos (produccion, materias primas, admin.,
generales, etc)

2. Mejorando la posicion Financiera CASH MANAGEMENT

= Reducir capital de trabajo

= Rapido recupero de inversiones

= Disciplined M&A activity

= Optimizar la estructura de capital



¢Cuanto vale un activo o una
empresa?

Valor

Depende de la capacidad del
activo de generar flujos
futuros de efectivo:

El valor de un activo es el
valor presente del flujo
de efectivo futuro
esperado.




., Como calculamos el Valor ?

Valor Presente (VP)

Partiendo de la formula de Valor Futuro

VF =VP(L+i)" I

[ oo

Despejamos el Valor Presente :
ho

VF —
(L+i)"

VP =



éDe qué depende el valor de un
activo?

(a) del flujo de fondos

proyectado .
VP . @ (c) de la

— cantidad de

(1 —|-®®/ periodos

(b) de la tasa de rendimiento requerida

Es el rendimiento minimo que tendria que obtener
para estar dispuesto a invertir.

VP = Zn: VF,
= (1+1)




Perpetuidad, équé es?

Perpetuidad sin crecimiento
VALOR PRESENTE DE UNA PERPETUIDAD

Tasa de rendimiento requerido (i = k.): 10%

Tiempo O 1 2 3 o0
| | | A
Flujo d
efectivo (C) $100 $100 $100 $100
|
o
VPPerpetuidad —|




Perpetuidad, ¢qué es?

Perpetu idad con crecimiento

VALOR PRESENTE DE UNA PERPETUIDAD
Tasa de rendimiento requerido (Ke): 10%
Tasa de crecimiento constante (g): 2%

Tiempo O 1 2 3 o0
' ' ' I
Flujo de
efectJivo (C) $100  $102 $104;4 $100 (1+2%)"
P

VP | =
=0

Perpetuidad




El valor de una compania depende de su

capacidad para generar flujo de fondos

Elementos fundamentales en la Valuacion

I. Proyeccion economica y financiera

II. Tasa de descuento

III. Crecimiento de largo plazo

Estadisticas clave
FCF,

Bl WACC - g :E:LZT:::;:I{;T::;: 2.58mil mins
“alor de empresa (jun 1, 201 5}3:

Precio/Ganancias a la zaga (tm, intradia):

Precio/Ganancias a plazo (aft dic 31, 201?}1: MNIC
Cosficiente PEG (5 afios esperados)’: MG
Preciofventas (ttm): 147

Precio/Libro {tmr): 259

Dratos suministradoz por Capital [, 2alvo donde 2e indigue lo contrario.

Vo

“alor de empresalingresos {l'tm}s: 1.50

Valor de empresa/EBITDA (ttm): 6.08
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