UNIVERSIDAD NACIONAL DE SALTA

FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS, JURIDICAS Y SOCIALES

Cátedra: FINANZAS ESPECIALES
TOPICOS AVANZADOS EN FINANZAS DE EMPRESAS

VALUACION DE EMPRESAS

PRACTICO Nº 2

OBJETIVO:

Uso del método de casos para el estudio de Valuación de Empresas.

ENUNCIADO:

CASO DE UNA EMPRESAS DEDICADA A LA FABRICACION DE PRENDAS DE VESTIR.
La empresa objeto de valuación, trabaja sobre órdenes de pedidos específico desde hace varios años, se trata de una pequeña empresa.

Dada la antigüedad del negocio y la normalidad de los resultados de años anteriores, se trabajará con el supuesto de renta normal más un  porcentaje de crecimiento.

La información suministrada es la siguiente: 
	
	
	
	
	
	
	

	Según Libros
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	

	Activo
	
	
	
	Pasivo
	
	

	Disponibilidades
	
	7000
	
	Deudas Comerciales
	
	36000

	Títulos negociables
	
	1500
	
	Otras Deudas
	
	4000

	Créditos por ventas
	
	41000
	
	Prestamos corto plazo
	
	1000

	Bienes de cambio
	
	35000
	
	
	
	

	Activo Corriente
	 
	84500
	
	Deudas por bs uso
	
	300

	
	
	
	
	Deudas Financieras
	
	22000

	Inmuebles
	
	11000
	
	Total Pasivo
	 
	63300

	Máquinas y Equipos
	
	2000
	
	
	
	

	Inversiones
	
	39000
	
	Patrimonio Neto
	 
	73200

	Activo No Corriente
	 
	52000
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	

	Total Activo
	 
	136500
	
	Total Pasivo + Pat. Neto
	
	136500

	
	
	
	
	
	
	


	CONTABLE
	
	

	
	
	

	Ventas
	
	170000

	Costo de ventas
	
	-112000

	Gastos operativos
	
	-19000

	Amortizaciones
	
	-1000

	
	
	

	Utilidad Operativa
	
	38000

	
	
	

	Ingresos No operativos
	11500

	
	
	

	Utilidad Ant. Interés e Impuesto.
	49500


NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

Títulos negociables:

La empresa coloca sus fondos excedentes en títulos negociables. Estos títulos se encuentran valuados a su valor de mercado.
Créditos por ventas:

Los créditos por ventas se presentan a su valor nominal.
Inventarios:

Se encuentran valuados al menor entre costo de adquisición y valor neto de realización. El ordenamiento de salidas de inventario se realiza aplicando el método FIFO.

Bienes de Uso:

· Inmuebles:

Corresponde a un terreno baldio adquirido hace 6 años. No se utiliza de modo alguno para la operatoria normal de la empresa. Esta valuado al costo de adquisición.
· Maquinas:

Corresponde a equipos de fábrica netos de amortizaciones.

Inversiones:

Corresponde a acciones de la empresa Alta SA que cotiza en bolsa. Están valuadas al valor de cotización al cierre.

Deudas comerciales y otras deudas:

Corresponde a saldos de proveedores y cargas sociales a pagar, valuadas a su valor nominal.

Deudas por Bs Uso:

Saldo de una adquisición de bienes de uso. No genera intereses. Se cancela en el año 3.
Prestamos de corto:

Se cancelan en el año 1, interés del 5%.
Deudas financieras:

Corresponde a un crédito con el Banco Aguas SA, siendo el importe el saldo de capital adeudado a la fecha de cierre. $2000 del saldo corresponden a la compra de Acciones de Alta S.A.

OTRA INFORMACION

Incremento en capital de trabajo:
Se estima en el 5% acumulativo del capital trabajo neto del periodo anterior.
Inversiones en bienes de uso:
Se necesita adquirir una maquina en el 3º año a un costo de $2000 amortizable en 5 años linealmente. Esta acordado un préstamo con el Banco Aguas SA para la compra. Se realizará un solo pago en el año 5 con un interés del 10%. No se puede estimar su valor en el año 5.
Los valores de realización de los siguientes bienes se estiman de la siguiente manera:

	Inmuebles:
	$ 25000
	En el año actual

	
	$ 32000
	En el año 5

	Maquinas y equipos:
	$ 3500
	En el año actual

	
	$ 2800
	En el año 5


Deudas financieras: 

Se arreglo con el banco la devolución del saldo capital en 2 cuotas iguales al 3º y 5º año con un interés del 8% sobre saldo.
La tasa de crecimiento de ventas se estima en un 7% acumulativo.

El margen sobre ventas es del 45%.
El nivel de otros costos operativos es del 15% sobre ventas.
Los equipos actuales se encuentran totalmente amortizados.
La tasa del impuesto a las ganancias es 35%.
Se prevén ingresos no operativos para el periodo de análisis en el orden de los $12000.
El horizonte de planeación se fija en 5 años.
Tasa de rendimiento normal para la inversión 15%.
SE PIDE:

Determinar el rango de valuación de la empresa, utilizando el método de descuentos de flujos de fondos y por el método del valor patrimonial más un valor llave.

