


VALORACIÓN DE COMPAÑÍAS 
DE RECIENTE CREACIÓN



c o n t e n i d o

Concepto del valor de compañías emergentes

Metodologías más utilizadas

Determinantes de valor

1.

2.

3. 



¿Para qué se valora



¿Valoración
=



¿Valoración
=Expectativas de valor



El valor de la Startup no 
refleja un valor de mercado, 

sino un valor de inversión

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



definiciones

Valoración Pre-money:
Valoración de la empresa antes de cerrar una ronda de financiación.

Valoración Post-money:
Valoración alcanzada después de cerrar una ronda de financiación.



Veámoslo en cifras

$250
m i l l o n e s

25%

“Empresa de reciente creación dedicada a la
fabricación y comercialización de muebles a
través una innovadora plataforma online”



Veámoslo en cifras

Valor de la empresa:

250’ / 25% =
Inversión Participación

negociada



Veámoslo en cifras

Valor de la empresa:

250’ / 25% = 1.000 millones

¿Pre-money?

¿post-money?
Inversión Participación

negociada



Veámoslo en cifras

Valor de la empresa:

250’ / 25% = 1.000 millones
Inversión Participación

negociada post-money



Valor post-money – inversión

Valor PRE-money:



1.000’– 250’  =
Valor

Post-money
Inversión

750 millones

Valor PRE-money:



Metodologías de valoración tradicionales

Flujo de caja descontando

Valoración por múltiplos



Características propias De las startups

No existen o insuficientes datos históricos

Usualmente no generan

utilidades

Requieren inversiones

elevadas

Ajustes constantes al

modelo de negocio

Alto riesgo de desaparecer
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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



¿Cómo se miden las expectativas de retorno?

TIR
(Rentabilidad)

MULTIPLICADOR DE 
VALOR

58% 10X

52% 8X

38% 5X

32% 4X

15% 2X

Relación TIR – Multiplicador de Inversión 

-5 años-

R O I



Capital Requerido - Inversión 250 millones

Año salida*

Rentabilidad esperada (%)*

Utilidad Neta año salida*

Múltiplo de la industria

*Valores esperados



Capital Requerido - Inversión 250 millones

Año salida*

Rentabilidad esperada (%)*

Utilidad Neta año salida*

Múltiplo de la industria

*Valores esperados



TIR
(Rentabilidad)

MULTIPLICADOR DE 
VALOR

58% 10X

52% 8X

38% 5X

32% 4X

15% 2X

Relación TIR – Multiplicador de Inversión 

-5 años-



Capital Requerido - Inversión 250 millones

Año salida* 5

Rentabilidad esperada (%)* 38%

Utilidad Neta año salida*

Múltiplo de la industria

*Valores esperados

R O I  :  5 x



Capital Requerido - Inversión 250 millones

Año salida* 5

Rentabilidad esperada (%)* 38%

Utilidad Neta año salida* 600 millones

Múltiplo de la industria

*Valores esperados

R O I  :  5 x



Capital Requerido - Inversión 250 millones

Año salida* 5

Rentabilidad esperada (%)* 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

Año salida* 5

Rentabilidad esperada (%)* 38%

Utilidad Neta año salida* 600 millones

Múltiplo de la industria 8,5X

*Valores esperados



Valor de la empresa  año 5

Utilidad neta año 5  x múltiplo =
600 millones 8,5

5.100 millones



Capital Requerido - Inversión 250 millones

Año salida* 5

Rentabilidad esperada (%)* 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

Valor año salida / (1 +
Rentabilidad

esperada ) ^ años :

5.100’/ (1 + 38% ) ^ 5 :

Valor post-money:



Capital Requerido - Inversión 250 millones

Año salida* 5

Rentabilidad esperada (%)* 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



a. 41,6%

b. 24,5%

c. 4,90%

d. 38%

% participación requerida:



24.51%

Inversión / valor post-money :

250’ / 1.020’ :

% participación requerida:



Capital Requerido - Inversión 250 millones

Año salida* 5

Rentabilidad esperada (%)* 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

% Participación Requerida 24.51%

*Valores esperados



770 millones

Valor post-money - inversión:

1.020’ / 250’ :

Valor pre-money:



Capital Requerido - Inversión 250 millones

Año salida* 5

Rentabilidad esperada (%)* 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

% Participación Requerida 24.51%

Valor Pre-Money 770 millones

*Valores esperados



¿qué pasa si?

¿Aumenta la TIR esperada del inversionista?

¿Disminuye el horizonte de inversión?

1.

2.



- Requiere confianza en el crecimiento de la empresa.

- La rentabilidad exigida es un referente subjetivo.

- Efecto dilución.

Debilidades de la metodología:



El porcentaje adquirido no necesariamente es el mismo
hasta el momento de desinversión.

Capital 
propio

Family & 
Friends

Ángeles 
Inversionistas

Serie a Serie b Serie c Serie d exit

- Efecto dilución.



c o n t e n i d o

Concepto del valor de compañías emergentes

Metodologías más utilizadas

Determinantes de valor

1.

2.

3. 



Utiliza criterios cuantitativos y cualitativos.

Altamente subjetivo.

Ideal para compañías en fases muy tempranas, sin ingresos.



Existen 5 riesgos principales del emprendimiento:

Producto Tecnología Ejecución Mercado Financiero



Factores clave para el éxito

Producto Tecnología Ejecución Mercado Financiero

Equipo 
fundador

Prototipo 
funcional

Relaciones 
estratégicas

Tracción

500K 500K 500K 500K 500K

Valor máximo: 2.500 K

Idea de 
negocio



adaptación modelo berkus

Criterio Calificación
Valor base 

COP$
Valoración

COP$

Equipo fundador 500’

Idea 500’

Prototipo funcional 500’

Relaciones estratégicas 500’

Tracción 500’

TOTAL VALORACIÓN 2.500’



Criterio Calificación
Valor base 

COP$
Valoración

COP$

Equipo fundador 50% 500’

Idea 90% 500’

Prototipo funcional 50% 500’

Relaciones estratégicas 0% 500’

Tracción 10% 500’

TOTAL VALORACIÓN 2.500’

adaptación modelo berkus



Criterio Calificación
Valor base 

COP$
Valoración

COP$

Equipo fundador 50% 500’ 250’

Idea 90% 500’ 450’

Prototipo funcional 50% 500’ 250’

Relaciones estratégicas 0% 500’ 0

Tracción 10% 500’ 50’

TOTAL VALORACIÓN 2.500’ 1.000’

adaptación modelo berkus
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Compara la compañía con sus referentes en la industria.

Precisa de un amplio conocimiento del mercado.



Tomado de Craft.co



Media del sector

Empresas en LATAM – Sector de muebles y decoración

950 millones



Criterios de evaluación

Equipo fundador

30%

Tamaño del
mercado

25%

Producto &
tecnología

15%

entorno
competitivo

10%

tracción

10%

Necesidad extra
De financiación

5%

Otros*

5%



Empresas LATAM

Factor comparativo
Peso 

relativo
% Comparativo Factor

Equipo fundador 30% 100% 0,3000

Tamaño del mercado 25% 125% 0,3125

Producto & Tecnología 15% 150% 0,2250

Entorno competitivo 10% 80% 0,0880

Tracción 10% 100% 0,1000

Necesidad extra de financiación 5% 100% 0,0500

Otros* 5% 125% 0,0625



Factor comparativo
Peso 

relativo
% Comparativo Factor

Equipo fundador 30% 100% 0,3000

Tamaño del mercado 25% 125% 0,3125

Producto & Tecnología 15% 150% 0,2250

Entorno competitivo 10% 80% 0,0880

Tracción 10% 100% 0,1000

Necesidad extra de financiación 5% 100% 0,0500

Otros* 5% 125% 0,0625

TOTAL 100% 1,1300

Empresas LATAM



La suma de factores se multiplica por la media:

1.073,5 millones

Suma factor pr*c x media sector =

1,1300 x 950 =



Factores que pueden afectar negativamente la valoración.

Alto consumo 
de caja

Falta de perfiles 
clave

El producto 
no funciona

Mercado 
“comoditizado”



Factores que pueden afectar positivamente la valoración.

Actividades de
inversión

experiencia tracción Innovación



CONSIDERACIONES:

Oferta de capital en un momento determinado

Perfil del inversionista

Valoración de empresas comparables dentro y fuera de la zona geográfica



Ana Isabel Tamayo


