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3. 



½N_p_ osç qc t_jmp_
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El valor de la Startup no 
refleja un valor de mercado, 
qglm sl t_jmp bc gltcpqgñl

Manzanera Escríbano, Antonio. Finanzas para emprendedores (2010.)



definiciones

T_jmp_agñlPre-money:
Valoración de la empresa antesde cerrar una ronda de financiación.

T_jmp_agñlPost-money:
Valoración alcanzada despuésde cerrar una ronda de financiación.



Tcßkmqjm cl agdp_q

$250
m i l l o n e s

25%

ά9ƳǇǊŜǎŀde recientecreacióndedicadaa la
fabricacióny comercializaciónde mueblesa
travésunainnovadoraplataformaƻƴƭƛƴŜέ



Tcßkmqjm cl agdp_q

Valor de la empresa:

03.Ƨ / 25% =
Inversión Participación

negociada



Tcßkmqjm cl agdp_q

Valor de la empresa:

03.Ƨ / 25% = 1.000 millones

½Pre-money?

½post-money?
Inversión Participación

negociada



Tcßkmqjm cl agdp_q

Valor de la empresa:

03.Ƨ / 25% = 1.000 millones
Inversión Participación

negociada post-money



Valorpost-moneyƤgltcpqgñl

ValorPRE-money:



/,...ƧƤ03.Ƨ  =
Valor

Post-money
Inversión

750 millones

ValorPRE-money:



Kcrmbmjmeë_q bc t_jmp_agñl rp_bgagml_jcq

Flujo de caja descontando

T_jmp_agñl nmp køjrgnjmq



A_p_arcpëqrga_q npmng_q De las startups

No existen o insuficientesdatos históricos

Usualmente no generan

utilidades

Requieren inversiones

elevadas

Ajustes constantes al

modelo de negocio

Alto riesgo de desaparecer
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Kcrmbmjmeë_q kßq srgjgx_b_q

Determinantes de valor

1.

2.

3. 



Se basa en las expectativas de retorno del inversionista 
de cara a una venta futura.

Tamaño
de la inversión

Valor terminal
Rentabilidad

esperada

Información requerida



½Añkm qc kgbcl j_q cvncar_rgt_q bc pcrmplm=

TIR
(Rentabilidad)

MULTIPLICADORDE 
VALOR

58% 10X

52% 8X

38% 5X

32% 4X

15% 2X

Relación TIR ðMultiplicador de Inversión 

-5 años-

R O I



Capital Requerido - Inversión 250 millones

Añosalida*

Rentabilidadesperada (%)*

Utilidad Neta año salida*

Múltiplo de la industria

*Valores esperados



Capital Requerido - Inversión 250 millones

Añosalida*

Rentabilidadesperada (%)*

Utilidad Neta año salida*

Múltiplo de la industria

*Valores esperados



TIR
(Rentabilidad)

MULTIPLICADORDE 
VALOR

58% 10X

52% 8X

38% 5X

32% 4X

15% 2X

Relación TIR ðMultiplicador de Inversión 

-5 años-



Capital Requerido - Inversión 250 millones

Añosalida* 5

Rentabilidadesperada (%)* 38%

Utilidad Neta año salida*

Múltiplo de la industria

*Valores esperados

R O I  :  5 x



Capital Requerido - Inversión 250 millones

Añosalida* 5

Rentabilidadesperada (%)* 38%

Utilidad Neta año salida* 600 millones

Múltiplo de la industria

*Valores esperados

R O I  :  5 x



Capital Requerido - Inversión 250 millones

Añosalida* 5

Rentabilidadesperada (%)* 38%

Utilidad Neta año salida* 600 millones

Múltiplo de la industria

*Valores esperados



Industry

Number of 

firms EV/EBITDA EV/EBIT NET PROFIT

Advertising 68 15,19 24,26 35,25

Aerospace/Defense 56 21,59 37,15 44,45

Air Transport 76 9,82 48,51 63,13

Apparel 902 9,45 14,16 17,93

Auto & Truck 75 9,11 12,89 16,90

Auto Parts 369 9,38 13,66 17,76

Bank (Money Center) 450 NA NA NA

Banks (Regional) 78 NA NA NA

Beverage (Alcoholic) 122 12,43 17,46 22,17

Beverage (Soft) 34 10,27 15,15 21,08

Broadcasting 57 11,09 16,31 22,50

Brokerage & Investment Banking 381 187,39 NA NA

Building Materials 218 10,76 16,29 20,74

Food Wholesalers 56 13,13 18,71 23,33

Furn/Home Furnishings 204 4,39 6,94 8,55

Green & Renewable Energy 65 11,05 16,84 21,11



Capital Requerido - Inversión 250 millones

Añosalida* 5

Rentabilidadesperada (%)* 38%

Utilidad Neta año salida* 600 millones

Múltiplo de la industria 8,5X

*Valores esperados



T_jmp bc j_ cknpcq_  _ïm 3

Srgjgb_b lcr_ _ïm 3  xkøjrgnjm=
600 millones 8,5

5.100 millones



Capital Requerido - Inversión 250 millones

Añosalida* 5

Rentabilidadesperada (%)* 38%

Utilidad Neta año salida* 600 millones

Múltiplo de la industria 8,5X

Valor año de salida 5.100 millones

*Valores esperados



1.020 millones

T_jmp _ïm q_jgb_ / (1 +
Rentabilidad

esperada) ^ _ïmq 8

3,/..Ƨ/ (1 +38%) ^ 5 :

Valorpost-money:



Capital Requerido - Inversión 250 millones

Añosalida* 5

Rentabilidadesperada (%)* 38%

Utilidad Neta año salida* 600 Millones

Múltiplo de la industria 8,5x

Valor año de salida 5.100 millones

Valor Post-money 1.020 millones

*Valores esperados


