Universidad Yacambú
Maestría en Gerencia de las Finanzas y de los Negocios

Gustavo Díaz

Valuación de Activos Financieros

El proceso de evaluación de inversiones financieras


El tipo de evaluación a realizar depende de nuestro objetivo final, es decir de lo que queremos hacer con el capital a invertir y lo que queremos lograr al final del plazo. En este sentido, podemos en tres aspectos englobar los cambios fundamentales en la toma de decisiones de inversión.
El primero, referente a los aspectos técnicos y que atiende primariamente los flujos generados por la inversión a desarrollar, mayormente a nivel de las organizaciones quienes toman este tipo de decisiones son las direcciones general y principalmente, la administración. Un segundo aspecto, viene dado por los criterios económico-financieros, que cada vez más representa un papel más importante en la toma de decisiones debido a que proporciona soluciones técnicas más avanzadas. Y finalmente, la mejora tecnológica a obtener cómo producto final, que adicionalmente deben ir acompañados por otros beneficios, puesto la tecnología avanza rápidamente.
Los efectos de valuación de los instrumentos financieros deben reconocerse en el estado de resultados netos de los costos, gastos o ingresos provenientes de los activos o pasivos y que los riesgos queden cubiertos. Asimismo, las primas pactadas con relación a dichos instrumentos, deben amortizarse durante su vigencia basándose en el saldo insoluto de los activos o pasivos cubiertos.

Valuación de activos financieros

El análisis fundamental es la metodología de valuación de activos basada en los "fundamentos" del instrumento con el objetivo de conseguir el valor intrínseco de la organización.

Los activos financieros resultantes de cualquier tipo de instrumento financiero en el cual participa una entidad, así como los derivados implícitos cuyo contrato base no necesariamente es un instrumento financiero, deben valuarse a su valor razonable.
Modelos de valuación
a) Modelo de Valoración por Arbitraje

El modelo "Arbitrage Pricing Theory" (APT) fue propuesto por Stephen A. Ross en 1976. Según este modelo, una cartera o portafolio óptimo está constituido por aquellos valores que proporcionan un rendimiento máximo para el riesgo soportado, definido éste por su sensibilidad a los cambios económicos inesperados, tales como los cambios imprevistos en la producción industrial, en el ritmo de inflación y en la estructura temporal de los tipos de interés.
Este modelo supone que la rentabilidad de cada acción depende en parte de factores o influencias macroeconómicas y en parte de sucesos que son específicos de esa empresa; sin embargo, no establece cuales son esos factores.
b) Valoración de acciones

Una acción es un título que representa una parte del capital social de una empresa y que es colocado entre el público inversionista para obtener financiamiento. La tenencia de las acciones otorga a sus compradores los derechos de un socio.

c) Valor contable

También conocido como valor en libros o patrimonio neto de una empresa, es el valor de los recursos propios que aparecen en el balance. De este concepto surge el valor contable teórico de una acción, también llamado Valor Patrimonial Proporcional, que resulta de dividir el patrimonio neto de la empresa por el número de acciones ordinarias emitidas.

d) Valor contable ajustado
Con​siste en valorar cada una de las partidas del balance a su precio de mercado. La dife​rencia entre el valor de mercado del activo y el del pasivo da el valor contable ajustado. Trata de salvar el inconveniente de aplicar criterios exclusivamente contables en la valoración.

e) Valor de liquidación

Es el valor de una empresa en caso de liquidación, es decir, que se vendan sus activos y se cancelen sus deudas. Se calcula deduciendo del patrimonio neto ajustado los gastos de liquidación del negocio (indemnizaciones a empleados, gastos legales, gastos fiscales y otros gastos propios de la liquidación).

f) Valor de los dividendos

La rentabilidad por dividendo es el cociente entre el dividendo esperado para el próximo año y el precio de la acción al día.

g)Métodos basados en el descuento de flujos de fondos

Tratan de determinar el valor de la empresa a través de la estimación de los flujos de dinero (cash flows) que generará en el futuro, para luego descontarlos a una tasa de descuento apropiada según el riesgo de dichos flujos.

h) Análisis Técnico
El "Análisis Técnico" es un conjunto de técnicas que pretenden predecir los precios bursátiles a partir de la evolución histórica, y del comportamiento de ciertas magnitudes financieras, como el volumen de negociación.

Un analista técnico, examina día a día la evolución de los precios de determinadas acciones, y del comportamiento de los precios en el pasado extrae conclusiones para el futuro. Se supone que los precios bursátiles describen trayectorias que de algún modo son repetitivas.
i) Valoración de Bonos
Un bono simple (straight bond) es un contrato que promete el pago periódico de un interés (cupón) por un determinado período, y el pago del principal al momento del vencimiento del período.
El más simple de los bonos es el bono de descuento o bono cero cupón. Este tipo de bono efectúa un solo pago, igual al principal (face value), al vencimiento.
Ejemplo de modelo de valuación de bonos

La fórmula básica para la valuación de bonos se representa de la siguiente forma:
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Donde:
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= Tasa promedio de rendimiento que los inversionistas requieren para invertir.

N = Número de años antes de que venza el bono.

INT = Intereses pagado en cada período.

M = Valor a la par o valor nominal del bono.

Supongamos que tenemos una empresa que emite unos bonos bajo los siguientes parámetros:
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 = 15 %

N = 15

INT = 0,15 x Bs. 100.000,00 = Bs.15.000,00
M = 200.000,00
Valor del bono =
[image: image4.wmf](

)

(

)

15

,

1

100000

15

,

1

15000

15

1

1

+

=

å

=

t

d

V

 

VP = Valor presente

Anualidad = 
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VP en n periodos = 
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VP del pago de intereses (una anualidad) + VP del valor nominal (un monto de suma acumulada)

= Bs.15.000 (2,923685) + Bs.100.000 (0,061445)

= Bs. 100.000
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http://ciberconta.unizar.es/leccion/cf014/200.htm
5.- Las Finanzas y el Valor de la Empresa
http://www.monografias.com/trabajos12/finzas/finzas2.shtml#EVAL
6.- Valuación de Proyectos de Inversión.
http://www.gic.com.mx/servicios/economic_vpi.asp
7.- Valuación de Inversiones Financieras

http://espanol.geocities.com/robertodacorte/ei/trabajo_2.htm 


8.- Valuación de Proyectos de Inversión.

http://www.gic.com.mx/servicios/economic_vpi.asp
9.- Valuación de Proyectos de Inversión
http://www.gic.com.mx/servicios/economic_vpi.asp
_1160158196.unknown

_1160162761.unknown

_1160162811.unknown

_1160162717.unknown

_1160157960.unknown

