"Qué es el Enterprise Value (EV) y como se calcula: mas alla del Market Cap"

Imagina que vas por la calle y ves un coche espectacular con un cartel de "SE VENDE:
10.000€". Parece una ganga increible, éiverdad? Te acercas emocionado, pero antes de firmar
nada, el duefio te dice dos cosas:

1. "Por cierto, el coche tiene una multa pendiente de 5.000€ que tendras que pagar tu".

2. "Ah, y se me olvidaba, en la guantera hay un sobre con 2.000€ en efectivo que te
regalo".

éCuanto te cuesta realmente el coche? Los 10.000€ del cartel ya no son la realidad. Ahora el
precio real son 13.000€ (10.000€ + 5.000€ - 2.000€). Esos 13.000€ son el Enterprise Value.

El Enterprise Value (EV), o Valor de Empresa, es una métrica financiera que representa el coste
total de adquirir una compaiiia en su totalidad. A diferencia del Market Cap, que solo refleja el
valor de las acciones, el EV tiene en cuenta también la deuda que arrastra la empresa y el
efectivo que tiene disponible en el banco.

Por qué el Market Cap a veces nos miente

En el articulo anterior aprendimos que el Market Cap es el precio del "escaparate" (el valor de
las acciones). Pero las empresas, al igual que las personas, tienen "mochilas": tienen deudas
gue hay que pagar y tienen dinero ahorrado en el banco.

Si tU compraras una empresa entera hoy mismo, no solo te quedarias con sus acciones;
también te quedarias con sus deudas y con su cuenta corriente.

El indicador de los inversores inteligentes

Mirar solo el Market Cap es como comprar una casa sin preguntar si tiene hipoteca. El
Enterprise Value (EV) es la herramienta que utilizamos los inversores para saber cuanto vale
realmente el negocio "limpio". Es el dato que nos dice si una empresa es una oportunidad de
oro o si esconde una deuda que la hace mucho mas cara de lo que parece.

En las siguientes lineas vamos a romper este concepto en pedazos muy sencillos para que, la
proxima vez que veas un precio en bolsa, sepas calcular de cabeza qué es lo que estas pagando
de verdad.

Enterprise Value (EV) — El precio real de "comprar" toda la empresa
1. Market Cap vs. Enterprise Value

e Lalimitacidn del Market Cap: Por qué mirar solo la capitalizacién bursatil es como
mirar el precio de una casa sin preguntar si tiene hipoteca.

e Definicidn del EV: El valor total del negocio, incluyendo sus deudas y su dinero en el
banco.

2. La analogia de la casa: La mejor forma de entenderlo

e Escenario A: Compras una casa de 200.000€ que no tiene deudas. Precio real =
200.000€.



e Escenario B: Compras una casa de 200.000€, pero te enteras de que tiene una
hipoteca pendiente de 50.000€. Precio real = 250.000€.

e Escenario C: Compras la casa por 200.000€, pero dentro de la caja fuerte de la pared
hay 20.000€ en efectivo que ahora son tuyos. Precio real = 180.000€.

3. La férmula (sin miedo a las matematicas)

e Los tres ingredientes: Solo necesitamos sumar y restar tres cosas para tener el valor
real.

e Representacion formal:
EV = Market Cap + Deuda Total - Caja (Efectivo)
4. ¢{Por qué restamos el dinero y sumamos la deuda?

e Ladeuda es una carga: Si compras la empresa, te haces responsable de sus facturas;
por eso "te cuesta mas".

e El efectivo es un descuento: Si la empresa tiene dinero en la cuenta, ese dinero pasa a
ser tuyo en el momento de la compra, por lo que "te sale mas barato".

5. éPara qué sirve el EV en el mundo real?

e Comparar empresas con "mochilas" distintas: COmo comparar una empresa que no
tiene deudas con una que esta muy endeudada.

e El punto de partida para otros indicadores: Introduccién breve a por qué el EV es
mejor companero para medir beneficios que el Market Cap.

En esta sesidn vamos a dar un paso mas alla de la capitalizacién bursatil para descubrir lo que
los profesionales llaman el Enterprise Value (EV) o Valor de Empresa. Si el Market Cap nos
decia cuanto valen los "trozos" (acciones) en el mercado, el EV nos dice cuanto cuesta
realmente comprar el negocio completo, teniendo en cuenta lo que debe y lo que tiene
ahorrado.

1. Qué es el Enterprise Value y en qué se diferencia del Market Cap
La limitacidn del Market Cap: ¢ Comprarias una casa sin preguntar por la hipoteca?

Muchos inversores principiantes cometen el error de mirar solo la capitalizacién bursatil
(Market Cap) para saber si una empresa es grande o pequefia. Sin embargo, la capitalizacidn
tiene una limitacién fundamental: solo refleja el valor de las acciones y se olvida por completo
de las deudas de la compaiiia.

Para entenderlo mejor, usemos una analogia muy sencilla: comprar una casa. Imagina que ves
un anuncio de una casa por 200.000 €. Ese seria el "Market Cap" (el precio que le pones a la
propiedad para que pase a ser tuya). Pero antes de firmar, descubres dos cosas:

1. Lacasatiene una hipoteca pendiente de 150.000 € que ahora tendrias que pagar tu.

2. Dentro de la caja fuerte de la casa hay 50.000 € en efectivo que pasan a ser tuyos en
cuanto la compres.



Si solo miras el precio del anuncio (Market Cap), piensas que la casa te cuesta 200.000 €. Pero
el coste real de la operacion (el Enterprise Value) seria:

e Precio de la casa (200.000 €) + Hipoteca (150.000 €) - Dinero en la caja (50.000 €) =
300.000 €.

Mirar solo la capitalizaciéon es como comprar esa casa sin preguntar por las deudas; te darias
una sorpresa muy desagradable al descubrir que el negocio es mucho mas "caro" de lo que
parecia.

Definicién del EV: El precio de adquisicion real

El Enterprise Value (EV) es la medida mas completa del valor total de una empresa porque
incluye a todos los que han puesto dinero en ella: no solo los accionistas, sino también los
bancos y acreedores a los que se les debe dinero.

En términos financieros, el EV se define como el valor teérico de compra de un negocio si
quisiéramos absorberlo por completo hoy mismo. Para calcularlo, usamos una férmula que
combina tres elementos clave:

1. Capitalizacion de Mercado (Market Cap): Lo que valen todas las acciones juntas.

2. Deuda Total: Sumamos todo el dinero que la empresa ha pedido prestado a bancos u
otros inversores.

3. Cajay Equivalentes (Efectivo): Restamos el dinero que la empresa tiene en el banco,
porque ese dinero reduce el coste final para el comprador (ya que puede usarlo
inmediatamente para pagar parte de la deuda).

En resumen, mientras que el Market Cap nos dice cuanto vale la "participacion" de los duefios,
el Enterprise Value nos da la imagen real de la salud financiera y el coste total de la
compaiiia, permitiéndonos comparar empresas con mucha deuda frente a empresas que
tienen mucho dinero ahorrado de forma justa y transparente.

2. Cémo entender el EV: el ejemplo de la casa con hipoteca

Para que el concepto de Enterprise Value (EV) no parezca algo sacado de un libro de
matematicas complicadas, lo mejor es bajarlo a la tierra con un ejemplo que todos
entendemos: comprar una casa.

En este escenario, el precio que ves en el anuncio de la inmobiliaria seria la Capitalizacion de
Mercado (el valor de las acciones), pero el Enterprise Value es el "precio real" que terminas
pagando por la operacidon completa.

Aqui tienes los tres escenarios posibles para entenderlo a la perfeccién:

e Escenario A: La casa "limpia" (Sin deudas ni ahorros) Imagina que compras una casa
por 200.000 €. El duefio no debe nada al banco y no se deja ni un céntimo en los
cajones. Aqui no hay sorpresas.

o Precio del anuncio (Market Cap): 200.000 €

o Precio real de la operacién (EV): 200.000 €



o Enlabolsa: Esto ocurre cuando una empresa no tiene deudas y tampoco tiene
dinero acumulado en el banco.

e Escenario B: La casa con "mochila" (Con deuda) Compras la misma casa por 200.000
€, pero justo antes de firmar descubres que tiene una hipoteca pendiente de 50.000 €
que ahora pasa a ser tu responsabilidad. Aunque al duefio solo le diste los 200.000 €,
ahora tienes que devolver esos 50.000 € extra al banco.

o Precio del anuncio (Market Cap): 200.000 €
o Deuda que heredas: + 50.000 €
o Precio real de la operacion (EV): 250.000 €

o Enlabolsa: Cuando compras una empresa con deuda, el coste es mayor
porque tu, como nuevo duefio, asumes ese compromiso de pago.

e Escenario C: La casa con "regalo" (Con dinero en efectivo) Compras la casa por
200.000 €, pero al entrar descubres una caja fuerte empotrada con 20.000 € en
billetes que ahora son tuyos. Como has recuperado parte del dinero que pagaste, la
casa te ha salido mas barata.

o Precio del anuncio (Market Cap): 200.000 €
o Efectivo que encuentras: - 20.000 €
o Precio real de la operaciéon (EV): 180.000 €

o Enla bolsa: La caja (el efectivo) de una empresa se resta del valor total porque
el comprador puede usar ese dinero inmediatamente para reducir el coste de
la compra.

éPor qué esto es vital para ti como inversor?

Si solo miras el precio de las acciones (la casa), podrias pensar que dos empresas son iguales
porque valen lo mismo en bolsa. Sin embargo, el Enterprise Value te permite ver quién tiene
"trampas" (deudas ocultas) y quién tiene "tesoros" (mucho dinero en el banco).

En resumen: el EV es el punto de partida real para saber si un negocio es caro o barato,
porgue te dice lo que costaria comprar la compania "entera" y libre de cargas.

3. Como se calcula el Enterprise Value: la férmula paso a paso

Para obtener el valor real de una compaiiia, no necesitamos ser expertos en matematicas
avanzadas. Solo necesitamos combinar tres "ingredientes" clave que nos permiten ver la
imagen completa del negocio, mas alld de lo que dicen las acciones.

El Enterprise Value (EV) se calcula sumando lo que valen las acciones y lo que la empresa
debe, para luego restar el dinero que tiene guardado en el banco.

Los tres ingredientes basicos

Para entender el valor real, solo necesitamos sumar y restar estas tres cosas:



1. Market Cap (Capitalizacion de Mercado): Es el valor de todos los "trozos" del pastel en
manos de los accionistas. Representa la parte del valor que le pertenece a los duefios.

2. Deuda Total: Aqui sumamos todos los compromisos financieros con coste, como
préstamos bancarios, bonos o lineas de crédito. Se suma porque, si compras el
negocio, tu pasas a ser el responsable de pagar esa "mochila" de deudas.

3. Caja (Efectivo): Restamos el dinero en efectivo y los activos liquidos que la empresa
tiene disponibles. ¢ Por qué se resta? Porque ese dinero es como un "reembolso"
inmediato: puedes usarlo nada mds comprar la empresa para pagar parte de la deuda,
reduciendo el coste real de la operacién.

Representacion formal
La formula que usan los profesionales y que veras en los informes financieros es muy sencilla:
EV = Market Cap + Deuda Total - Caja (Efectivo)

En resumen, el Enterprise Value es el precio tedrico de adquisicion. Es la cifra que realmente
nos dice cudnto cuesta el motor del negocio, independientemente de cémo se haya decidido
financiar (si con mucho dinero propio o con muchos préstamos).

4. Por qué la deuda suma y el efectivo resta en el Enterprise Value

Para entender por qué el Enterprise Value (EV) se calcula sumando la deuda y restando el
efectivo, lo mejor es pensar en el coste real de adquisicién de un negocio completo, mas alla
de lo que digan sus acciones.

Aqui te explico la logica detras de estos dos movimientos:
1. La Deuda es una "carga" que heredas (Por eso se suma)

Cuando compras una empresa, no solo te conviertes en duefio de sus beneficios, sino también
de sus problemas y obligaciones.

e Te haces responsable de sus facturas: Al adquirir el negocio, asumes el compromiso
de devolver el dinero que la empresa pidid prestado a bancos o a través de bonos.

e Es parte del precio real: Si compras una empresa por un valor en bolsa (Market Cap)
de 100 millones, pero esa empresa debe otros 50 millones al banco, el "esfuerzo" total
que tienes que hacer para que la empresa sea realmente tuya y esté libre de cargas es
de 150 millones. Por eso decimos que la deuda "te cuesta mas"; es una mochila que te
pones a la espalda en el momento de la compra.

2. El Efectivo es un "regalo" que encuentras (Por eso se resta)

Imagina que entras a vivir en la casa que acabas de comprar y, al abrir un cajén, encuentras un
sobre con dinero. Ese dinero ahora es tuyo y compensa parte de lo que pagaste.

e Funciona como un descuento inmediato: El comprador puede utilizar ese dinero que
la empresa tiene en el banco para pagar parte de la deuda inmediatamente o para
recuperar parte de su inversién inicial.



e Reduce el coste neto: Si una empresa tiene mucha caja (dinero en efectivo o
inversiones liquidas), a igualdad de todo lo demas, su Enterprise Value serd menor
porgue esa liquidez "te sale mas barato" el precio final de la operacién.

En resumen: La Férmula del "Precio Real"

La combinacidn de estos elementos nos da la imagen mas fiel de la salud financiera de una
compaiiia:

EV = Market Cap + Deuda Total - Caja (Efectivo)

Mientras que el Market Cap solo te dice cuanto valen las acciones, el Enterprise Value te dice
cudanto dinero tendrias que poner encima de la mesa para comprar el negocio entero, pagar a
todos los que se les debe dinero y quedarte con lo que haya en la caja fuerte. Por esta razdn, el
EV es la medida favorita de los profesionales cuando quieren comparar empresas de forma
justa, sin que importe si una ha preferido financiarse con mucha deuda o con dinero propio.

5. Para qué sirve el Enterprise Value en tu estrategia de inversion

Para cerrar este bloque sobre el valor de los negocios, vamos a ver cémo se utiliza el
Enterprise Value (EV) en el dia a dia de los inversores y por qué es una herramienta mucho
mas potente que simplemente mirar el precio de las acciones.

Comparar empresas con "mochilas" distintas

Imagina que quieres comparar dos empresas de refrescos que parecen idénticas porque sus
acciones valen lo mismo en bolsa (mismo Market Cap). Sin embargo, cada una lleva una
"mochila" financiera muy diferente a la espalda:

e La empresa con deuda: Si una compafiia debe mucho dinero a los bancos, su EV sera
mads alto, porque el comprador tendria que asumir esa deuda como parte del coste
total.

e La empresa con ahorros: Si la otra compaifiia no tiene deudas y ademas tiene mucho
dinero en el banco, su EV sera mas bajo, ya que ese efectivo actiia como un
"descuento" en el precio final.

El EV permite comparar empresas de forma homogénea. Al usar esta métrica, eliminas el
"ruido" de cémo han decidido financiarse (si con dinero propio o con préstamos) y puedes ver
directamente cudl es el valor real de sus activos operativos y de su negocio. Es, en definitiva, el
termémetro mas justo para saber qué empresa es verdaderamente mas cara o barata en el
mercado.

El punto de partida para otros indicadores

Aungue el precio por accién (Market Cap) es lo que mas sale en las noticias, los profesionales
prefieren el EV como base para sus célculos porque ofrece una vision mucho mas completa 'y
realista de la salud financiera.

e Mas alld del Market Cap: Mientras que la capitalizacién bursatil solo tiene en cuenta a
los duefios (accionistas), el EV considera a todos los que han puesto dinero en el
negocio, incluyendo a los bancos y acreedores.



e Ratios mas fiables: El EV es el mejor compafiero para medir los beneficios. Por
ejemplo, el ratio EV/EBITDA es mucho mas valorado por los expertos que el popular
PER. Esto se debe a que el EV analiza el valor total del "motor" de la empresay lo
compara con el dinero real que ese motor es capaz de generar (EBITDA), sin que los
impuestos o los intereses de la deuda distorsionen la imagen.

En resumen, el Enterprise Value es el precio tedrico de compra de un negocio entero. Es el
dato que te dice si, al comprar la compafiia "con todo lo que lleva dentro", estas haciendo una
buena inversidn o si te estas llevando una sorpresa desagradable en la mochila.

Conclusioén: La lupa que separa a los aficionados de los inversores

Ahora que dominas el Enterprise Value, has dejado de ser un simple espectador que mira los
precios en el escaparate de la Bolsa para convertirte en alguien que sabe leer la "letra
pequeiia" de los negocios. Ya no te dejaras engafar por un precio por accién bajo; ahora tienes
la capacidad de preguntar por la "mochila" de deuda y buscar los "tesoros" ocultos en la caja
fuerte de las empresas.

Recuerda: el Market Cap te dice lo que el mercado opina, pero el Enterprise Value te dice lo
gue el negocio realmente cuesta. Con esta herramienta en tu cinturdn, tus andlisis seran
mucho mas precisos, profesionales y, sobre todo, seguros.

Unete a la comunidad de Vita Soluta y toma el control

En Vita Soluta, nuestra misidn es que nadie invierta a ciegas. Si este articulo te ha ayudado a
ver el mercado con mas claridad, esto es solo el principio del camino. Queremos acompafiarte
para que cada decisién que tomes esté basada en datos y conocimiento, no en suerte:

¢ Newsletter y Plantillas de Valoracion: No te compliques con hojas de calculo vacias.
Suscribete a nuestra newsletter y consigue las plantillas de valoraciéon que nosotros
mismos utilizamos. Solo tienes que introducir los datos y ellas haran el trabajo sucio
por ti, calculando el valor real de las empresas que te interesan.

e YouTube: ¢ Prefieres ver la teoria en accién? En nuestro canal analizamos empresas
reales paso a paso, aplicando conceptos como el EV para que veas cdmo se mueven
los profesionales. iSuscribete para no perderte ningln analisis!

e Podcast en Spotify: Si quieres aprender mientras vas en el coche, en el gimnasio o
paseando, buscanos como Vita Soluta. Hablamos de inversién, psicologia financiera 'y
actualidad de forma directa y sin filtros.

e Redes Sociales: Siguenos para estar al dia de las pildoras informativas diarias. Ademas,
al interactuar con nosotros, nos ayudas a crecer y a que esta educacion financiera
llegue a mas personas que buscan libertad y seguridad para su dinero.

Invertir con cabeza es la mejor decision que puedes tomar por tu "yo" del futuro. jGracias por
leernos y nos vemos en el préximo médulo!



