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PROLOGO DE D. ENRIQUE QUEMADA CLARIANA

En los procesos de venta el precio sdlo se conoce el dia de la firma de la escritura de
compraventa (a veces ni entonces), y hasta esa fecha todo es negociacion. Porque el
precio es el valor concreto que en un momento determinado se materializa mediante
la venta de una compaiiia y depende de la oferta y la demanda en ese momento. Es el
resultado de la transaccion concreta.

El Valor, sin embargo, es el que asigna cada uno a la empresa en funcién de su
perfil e intereses. Es la medicién monetaria del grado de utilidad que esa empresa le
va a reportar a él.

Entonces, ;para qué sirve la valoracion? Por un lado para entender el rango de
valor intrinseco de la compaiiia y por otro para negociar mejor.

Valorar una empresa con independencia del método de valoracion elegido, es un
proceso en el que se cuantifican los elementos actuales que constituyen el patrimonio
de la empresa, la posicion competitiva que ostenta dentro de su sector y las expecta-
tivas futuras de generacion de riqueza que sean susceptibles de ser estimadas.

En este magnifico libro José Maria Revello nos descubre las claves en la valora-
cion de empresas a través de las diferentes técnicas que existen en la actualidad.

Enrique Quemada
Consejero Delegado
ONEtoONE Capital Partners






PRESENTACION DEL AUTOR

En esta nueva ediciéon ampliada y mejorada de ‘La Valoracion de los Negocios’ se
pretenden dos cosas, primero complementar, mejorar y aumentar las explicaciones,
graficos y cuadros resimenes que habia anteriormente, y segundo incorporar tres
nuevos capitulos que hagan los contenidos mas fieles al titulo del libro al abarcar mas
y mejor el mundo de la valoracién de empresas.

En lo que respecta a lo primero, es quizas obligaciéon de un autor, que también
es profesor de la materia, estar atento a las sugerencias y preguntas de sus alumnos
para intentar siempre hacer mejoras pedagdgicas e introducir mas explicaciones y
comentarios a lo que ya habia.

En lo tocante a lo segundo, los capitulos nuevos tratan sobre la valoracion de
los proyectos de inversion, la valoracién de los intangibles y la llamada valoracién
LBO (compras apalancadas). La valoraciéon de un proyecto de inversion es quizas
una materia de las finanzas mas clasicas, por eso no se incorpor6 en las primeras
ediciones, aunque si es verdad que es bueno, a la vista de las numerosas preguntas y
cuestiones que suscita, tratar adecuadamente todos los conceptos que pueden eng-
lobar tanto la ampliacion de la capacidad de una empresa, como los proyectos que se
pueden plantear de forma independiente bajo la modalidad conocida como ‘Project
Finance’. Por otra parte, es también muy util en la valoracion de los negocios saber
como se pueden aislar y valorar de forma independiente determinados activos como
una marca comercial, como asi mismo hacer la descomposicion del precio de una
adquisicion en sus diferentes componentes, incluidos intangibles, en lo que se co-
noce en inglés como ‘Purchase Price Allocation’. Y en lo que respecta a la llamada
valoracion LBO, es realmente el calculo de la rentabilidad de la inversion en el capital
de una empresa realizada tipicamente por un fondo de Private Equity y que tiene un
horizonte de desinversion predeterminado, digamos por ejemplo cinco afos.
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