





FECOVAL

PUCOBRE

Empresa que cotiza en Bolsa de Valores de Chile

Leoncio Angulo Valenzuela 6673 890252



Empresa que cotiza en Bolsa de Valores de Chile

Pucobre, Estado de situacion financiera, precios corrientes,millones de pesos

PUCOBRE

FECOVAL

2016 2017 2018 2019 2020

Ad“’? mment,e 61,762 70,070 54,396 59,083 100,309 Pucobre, Estado de resultados, precios corrientes, millones de pesos

Efef:two y (::quwalente 32,588 42,147 23,210 19,178 46,694 2016 2017 2018 2019 2020

:2::2 :‘:t;'m'a"te ::g'zf: :;g';g: :::':3: :ﬁ:’:;: ::::::g Ventas netas 129,193 | 141,751 169,540 192,361 | 208,539

z L z z Costo de ventas 96,510 100,017 125,793 145,024 142,333

Utilidad bruta 32,683 41,734 43,747 47,337 66,206

Pasivo corriente 32,420 40,383 45,506 59,128 84,128 [Gastos operacién 8,274 10,860 13,012 13,204 11,988

Deuda largo plazo 8,366 4,610 25,913 39,439 22,158  |utilidad de operadén 24,409 30,874 30,735 34,133 54,218

Pasivo no corriente 31,598 24,069 49,588 64,126 52,456 |[yal 23,981 30,278 30,395 32,269 51,045

Total pasivo 64,018 64,452 95,094 123,254 136,584 [impuestos 6,064 6,423 8,667 9,198 14,585
Ingreso neto 17,917 23,855 21,728 23,071 36,460

Capital social 11,721 10,775 42,786 9,589 9,056 Fuente: Datos obtenidos en investing.com, reuters.com y portal de la empresa

Capital contable 223,623 216,320 261,585 295,144 299,905

Acdones circuladon 134.00 134.00 124.67 124.67 124.67

Pasivo + Capital contabilq 287,641 280,772 356,679 418,398 436,489

Control |

Fuente: Datos obtenidos en investing.com, reuters.com y portal de la empresa
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PUCOBRE

Empresa que cotiza en Bolsa de Valores de Chile

Valor de la empresa (EV)

Wacc = 5.24% £=10.38% Tre|5.47%
0 1 2 3 4 5 6
2020 2021 2022 2023 2024 2025 Terminal

Nopat 31,221.73| 31,339.03 31,456.77 31,574.95| 31,693.58 31,812.65 31,932.17
Capital invertido 352,361.00| 371,628.26| 391,949.07| 413,381.03| 435,984.90 459,824.76| 484,968.19
Reinversiones 20,320.81 21,431.96 22,603.87| 23,839.86 25,143.43 1,822.00
FCF 11,018.22 10,024.81 8,971.08 7,853.72 6,669.22 30,110.17
Factor Pv 0.95 0.90 0.86 0.82 0.77 15.91
Valor pardal 10,469.32 9,050.86 7,696.00 6,401.81 5,165.46| 479,135.11
Valor empresa (EV) 517,918.55

FECOVAL
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Empresa que cotiza en Bolsa de Valores de Chile

FECOVAL

PUCOBRE

Valor empresa enfoque mercado

Predo accion 2020 3 3,796.90
Acciones en circulacion 124.67 Resumen de valores, pesos chilenos
Capitalizacién bursatil S 473,359.52 Enfoque de ingresos S 517,918,554,215.47
Efectivo y equivalente S 46,694.00 Enfoque de mercado S 563,249,523,000.00
Pasivo S 136,584.00
Valor empresa, millones pesos S 563,249.52

Resumen de valores, ddlares americanos

Enfoque de ingresos S 729,719,695.97
Enfoque de mercado S 793,588,619.94
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CONEXIONES QUE INSBIBAN

Empresa que cotiza en Bolsa de Valores de Colombia

Antecedentes
Empresa ISA
Pais Colombia
Sector Industria eléctrica
Objeto del avaluo Estimar el valor de la empresa
Uso del avaluo Uso académico
Fecha del avaluo 31 de Didembre de 2020
Moneda Peso colombiano
Paridad $ 3,414.50 | Pesos por délar americano




Empresa que cotiza en Bolsa de Valores de Colombia

ISA, Estado de situacion financiera, precios corrientes, millones de pesos

CONEXIONES QUE INSBIBAN

FECOVAL

2016 2017 2018 2019 2020
Ad“’f’ cornent.e 6,420,730 | 6,420,730 6,774,376 3,449,781 | 9,708,785 ISA, Estado de resultados, precios corrientes, millones de pesos
Efectivo y equivalente 2,226,621 2,226,621 2,334,395 4,871,582 | 4,868,376 2016 2017 2018 2019 2020
n n L

Acl:!vo no ulrculante 36,987,771 | 36,987,771 | 38,189,589 39,343,42163 44,3:0,9:8 Ventas netas 6,954,265 | 6,954,265 7,173,967 8,139,008 | 9,110,847

Activo tota 43,408,501 | 43,408,501 44,963,965 48,793,244 | 54,029,723 Costo de ventas 2,464,671 2,464,671 2,426,873 2,896,570 | 3,857,600
Utilidad bruta 4,489,594 4,489,594 4,747,094 5,242,438 5,253,247

Pasivo corriente 3,110,276 3,110,276 2,951,045 3,675,087 3,403,041 Gastos operacién 362,669 362,669 473,932 498,597 [- 958,082

Deuda largo plazo 14,085,189 | 14,085,189 | 15,439,241 | 16,236,079 | 21,373,816  [ytilidad de operadén 4,126,925| 4,126925| 4,273,162| 4,743,841 6,211,329

Pasivo no corriente ' 29,341,188 | 29,341,188 | 30,143,546 | 32,675,981 | 37,458,907 UAl 3,260,106 | 3,260,106 3,184,121 3,531,177 | 4,838,457

Total pasivo 32,451,464 | 32,451,464 | 33,094,591 | 36,351,068 | 40,861,948 [impuestos P 1,822,170 | 1,822,170 | 1,659,739 | 1,892,445 | 2,779,266
Ilgreso neto 1,437,936 1,437,936 1,524,382 1,638,732 | 2,059,191

Capital social 36,916 36,916 36,916 36,916 36,916 Fuente: Datos obtenidos en investing.com, reuters.com y portal de la empresa

Capital contable 10,957,037 | 10,957,037 | 11,869,374 | 12,442,176 | 13,167,775

Acciones circulacion 1,107.68 1,107.68 1,107.68 1,107.68 1,107.68

Pasivo + Capital contabl{ 43,408,501 | 43,408,501 | 44,963,965 | 48,793,244 | 54,029,723

Control | - - | - | - -

Fuente: Datos obtenidos en investing.com, reuters.com y portal de la empresa
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CONEXIONES QUE INSBIBAN

Empresa que cotiza en Bolsa de Valores de Colombia

Valor de la empresa (EV)

Wacc = 4.95% £=10.32% Tre|4.90%
0 1 2 3 4 5 6
2020 2021 2022 2023 2024 2025 Terminal

Nopat 3,775,621 3,787,673 3,799,763 3,811,893 3,824,061 3,836,267 3,848,513
Capital invertido 50,626,682| 53,108,928| 55,712,880| 58,444,505| 61,310,062 64,316,119| 67,469,563
Reinversiones 2,603,952 2,731,625 2,865,557 3,006,057 3,153,445 215,370
FCF 1,183,721 1,068,139 946,335 818,004 682,823 3,633,143
Factor Pv 0.953 0.908 0.865 0.824 0.785 16.946
Valor pardial 1,127,855 969,696 818,572 674,173 536,201 61,565,670
Valor empresa (EV) 65,692,166.32

FECOVAL
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Empresa que cotiza en Bolsa de Valores de Colombia

Valor empresa enfoque mercado

Precio accion 2020 S 25,700.00
Acciones en circulacién 1,107.68 Resumen de valores, pesos colombiano
Capitalizacién bursatil $ 28,467,376.00 Enfoque de ingresos S 65,692,166,318,206.30
- - Enfoque de mercado S 64,460,948,000,000.00
Efectivo y equivalente S 4,868,376.00
Pasivo S 40,861,948.00
Valor empresa, millones pesos S 64,460,948.00

Resumen de valores, ddlares americanos

Enfoque de ingresos

19,239,175,960.82

Enfoque de mercado

$
S

18,878,590,716.06
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CONSTRUCTORA

0 SANJOSE

Empresa que cotiza en Bolsa de Valores de Espana

Antecedentes
Empresa San José
Pais Espaiia
Sector Construccion
Objeto del avalio Estimar el valor de la empresa
Uso del avaluo Uso académico
Fecha del avalio 31 de Diciembre de 2020
Moneda Euro
Paridad S 0.819 | Euros por ddlar americano

Leoncio Angulo Valenzuela 6673 890252
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Empresa que cotiza en Bolsa de Valores de Espana

San José, Estado de situacion financiera, precios corrientes, millones de euros

2016 2017 2018 2019 2020 San José, Estado de resultados, precios corrientes, cantidades en millones de euros
Activo corriente 704.56 677.18 721.25 780.17 800.28 2016 2017 2018 2019 2020
Efectivo y equivalente 353.72 311.34 339.66 315.81 361.21 [yentas netas 613.39 682.87 75842 958.25 961.98
Activo no drculante 318.06 287.20 274.55 220.10 188.22 Costo de ventas 407.11 465.80 506.10 672.84 669.81
Activo total 1,022.62 964.38 995.80 1,000.27 988.50 |utilidad bruta 206.28 217.07 252.32 285.41 292.17

Gastos operadén 181.31 187.94 217.87 119.22 254.24
Pasivo corriente 510.64 521.89 682.87 634.30 | 640.03 |ytilidad de operacién 24.97 29.13 3445 166.19 37.93
Deuda largo plazo 484.76 415.88 247.42 38.44 12.33 [pai 19.71 22.40 27.00 176.24 35.92
Pasivo no corriente 555.91 491.72 343.32 230.03 205.15 [impuestos 9.63 10.96 13.80 13.47 13.17
Total pasivo 1,066.55 1,013.61 1,026.19 864.33 845.18 [ingreso neto 10.08 11.44 13.20 162.77 22.75
Fuente: Datos obtenidos en investing.com, reuters.com y portal de la empresa

Capital social 1.95 1.95 1.95 1.95 1.95
Capital contable - 43,93 |- 49,23 |- 30.39 135.94 143.32
Acdones drculacién 65.03 65.03 65.03 65.03 65.03
Pasivo + Capital contable 1,022.62 964.38 995.80 1,000.27 988.50
Control | - | - | - | - | -

Fuente: Datos obtenidos en investing.com, reuters.com y portal de la empresa
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CONSTRUCTORA

Empresa que cotiza en Bolsa de Valores de Espana

Valor de la empresa (EV)

Wacc = 4.66% g=|-0.49% Tre|5.39%

0 1 2 3 4 5 6

2020 2021 2022 2023 2024 2025 Terminal

Nopat 49.30 49.06 48.82 48.58 48.34 48.10 47.86
Capital invertido 348.47 367.27 387.08 407.96 429.96 453.15 477.60
Reinversiones 19.81 20.88 22.01 23.19 2444 -2.35
FCF 29.25 27.94 26.57 25.14 23.66 50.21
Factor Pv 0.96 0.91 0.87 0.83 0.80 15.47
Valor pardal 27.94 25.51 23.18 20.96 18.84 776.92
Valor empresa (EV) 893.35
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Empresa que cotiza en Bolsa de Valores de Espana

Valor empresa enfoque mercado 2020

Precio accién 2020 $ 4.49
Acciones en circulacion 65.03
Capitalizacién bursatil $ 291.66 Resumen de valores, Euros
Efectivo y equivalente $ 361.21 Enfoque de ingresos $ 893,352,080.17
Pasivo $ 81518 Enfoque de mercado S 775,629,550.00
Valor empresa S 775.63

Resumen de valores, délares americanos
Enfoque de ingresos S 1,091,050,415.45
Enfoque de mercado S 947,275,952.61

Leoncio Angulo Valenzuela 6673 890252
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7 JERONIMO
MARTINS

FECOVAL

Empresa que cotiza en Bolsa de Valores de Portugal

Antecedentes
Empresa JMT
Pais Portugal
Sector Supermercados
Objeto del avaluo Estimar el valor de la empresa
Uso del avalio Uso académico
Fecha del avaluo 31 de Diciembre de 2020
Moneda Euro
Paridad S 0.819 | Euros por délar americano

Leoncio Angulo Valenzuela 6673 890252



7 JERONIMO
MARTINS

FECOVAL

Empresa que cotiza en Bolsa de Valores de Portugal

JMT, Estado de situacion financiera, precios corrientes, millones de euros

2016 2017 2018 2019 2020

Activo corriente 1,677.76 1,921.62 1,961.17 2,409.66 | 2,434.20 - - - -

Efectivo y equivalente 643.51 681.33 545.99 929.31 1,003.00 JMT, Estado de resultados, precios corrientes, cantidades en millones de euros

Activo no drculante 4,007.88 452020| 4,698.76 | 17,382.21| 699371 | 21‘::2 = 1:;"’;77 — 1723’?;';_7 - 1:;1; = 193’:; =

Activo total 5,685.64 6441.82| 6,659.93 9,751.87 | 9,42731 [costo de ventas 11,508.99 | 12,817.88| 13,576.83 | 14,562.71| 15,066.79
Utilidad bruta 3,112.75 3,458.27 3,759.88 4,075.51 | 4,226.71

Pasivo corriente 3,436.07 4,022.71 4,187.19 5046.02 | 4,740.88 |Gastos operacién 2,356.50 2,881.08 3,173.17 3,369.48| 3,587.82

Deuda |arg° plazo 114.83 237.76 288.39 2,308.06 2,260.35 Utilidad de operadén 756.25 577.19 586.71 706.03 638.89

Pasivo no corriente 511.56 631.21 694.84 | 2,730.88 | 2,678.90 :::Luesm e e e T

Total pasivo 3,947.63 4,653.92 4,882.03 7,776.90 | 7,419.78 Ingreso neto 593.22 385.36 20104 389.87 312.13

Fuente: Datos obtenidos en investing.com, reuters.com y portal de la empresa

Capital sodal 629.29 629.29 629.29 629.29 629.29

Capital contable 1,738.01 1,787.90 1,777.90 1,974.97 | 2,008.13

Acciones draulacion 628.43 628.43 628.43 628.43 628.43

Pasivo + Capital contable 5,685.64 6,441.82 6,659.93 9,751.87 | 9,427.91

Control | - ] -] - ] _ _

Fuente: Datos obtenidos en investing.com, reuters.com y portal de la empresa
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Empresa que cotiza en Bolsa de Valores de Portugal

Valor de la empresa (EV)

Leoncio Angulo Valenzuela 6673 890252

Wacc = 2.62% g=10.33% Tre|19.45%

0 1 2 3 4 5 6

2020 2021 2022 2023 2024 2025 Terminal

Nopat 585.35 587.28 589.22 591.16 593.11 595.07 597.04
Capital invertido 4,687.03 5,598.78 6,687.89 7,988.87| 9,542.91| 11,399.27| 13,616.73
Reinversiones 1,089.11 1,300.97 1,554.05| 1,856.35 2,217.46 44.94
FCF -501.83 -711.75 -962.88| -1,263.24 -1,622.39 552.10
Factor Pv 0.97 0.95 0.93 0.90 0.88 38.39
Valor pardal -489.02 -675.89 -891.02| -1,139.13] -1,425.66| 21,194.45
Valor empresa (EV) 16,573.73
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7 JERONIMO
MARTINS

Empresa que cotiza en Bolsa de Valores de Portugal

Valor empresa enfoque mercado 2020

Predo acdon 2020 S 13.82
Acciones en ciraulacion 628.43
Capitalizacién bursétil $ 8,684.90 Resumen de valores, Euros
Efectivo y equivalente $ 1,043.00 Enfoque de ingresos S 16,573,731,337.86
Pasivo $ 7,419.78 Enfoque de mercado S 15,061,682,600.00
Valor empresa S 15,061.68
Resumen de valores, ddlares americanos
Enfoque de ingresos S 20,241,489,176.68
Enfoque de mercado S 18,394,824,865.66

Leoncio Angulo Valenzuela 6673 890252
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Empresa que cotiza en Bolsa de Valores de USA

FECOVAL

Antecedentes
Empresa FB
Pais Estados Unidos
Sector Tecnologia
Objeto del avaluo Estimar el valor de la empresa
Uso del avaluo Uso académico
Fecha del avaltio 31 de Diciembre de 2020
Moneda Dolar americano

Leoncio Angulo Valenzuela 6673 890252
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Empresa que cotiza en Bolsa de Valores de USA

Indicadores econdmicos y financieros
Producto Interno Bruto (PIB) 1.73%
Inflacién anual 2.04%
Tasa Interés 2.11%
Tasa Libre de Riesgo (Rf) 3.81%
Rendimiento Mercado (Rm) 6.92%
Tasa Impositiva (ISR) 21.00%
Beta FB 1.30
Precio accion S 273.160
Acciones en circulacion, millones 2,849.00
Fuente: investing.com, datosmacro.com, inflation.eu

Leoncio Angulo Valenzuela 6673 890252



Empresa que cotiza en Bolsa de Valores de USA

FB, Estado de situacion financiera, precios corrientes, millones de dolares

FECOVAL

2016 2017 2018 2019 2020

Adtivo corriente 34,401.00 48,563.00 50,480.00 66,225.00 75,670.00
Efectivo y equivalente 29,449.00 41,711.00 41,114.00 54 855.00 61,954.00
Activo no drculante 30,560.00 3596100 | 46,854.00| 67,151.00| 83,646.00 FB, Estado de resultados, precios corrientes, cantidades en millones de dolares
Pasivo corriente 2,875.00 3,76000| 7,017.00| 15,053.00] 14,981.00 |Ventasnetas 27,638.00 | 40,653.00] S55,83800] 70,697.00| 85,965.00
Deuda largo plazo - _ _ 218.00 469.00 |Costo de ventas 3,789.00 5,454.00 9,355.00 12,770.00 | 16,692.00
Pasivo no corriente 2,892.00 6417.00| 6,190.00| 17,269.00| 16,0a5.00 |Jtilidadbruta 23,849.00 | 35,199.00| 46,433.00| 57,927.00| 69,273.00
Total pasivo S 767.00 10.177.00 13.207.00 32,322.00 31,026.00 Gastos operadon 11,422.00 14,996.00 21,570.00 33,941.00 36,602.00

pa z u z = L = - - Wtilidad de operadén 12,427.00 20,203.00 24,913.00 23,986.00 32,671.00
Capital social - - - - - UAI 12,518.00 20,594.00 25,361.00 24,812.00 33,180.00
Capital contable 59,194.00 74,347.00 | 84,127.00| 101,054.00 | 128,290.00 |Impuestos 2,391.00 4,660.00 | 3,249.00 6,327.00| 4,034.00
Acciones dradadén 2’892.m z'gos.m 2'854.m 2'852.m 2'849.m Ilgreso neto 10,127.00 15,934.00 22,112.00 18,485.00 29,145.00
Pasivo + Capital contable 64.961.00 84.524.00 97,334.00 | 133,376.00 | 159,316.00 Fuente: Datos obtenidos en investing.com, reuters.com y portal de la empresa

Control

Fuente: Datos obtenidos en investing.com, reuters.com y portal de la empresa

Leoncio Angulo Valenzuela 6673 890252



Empresa que cotiza en Bolsa de Valores de USA

Valor de la empresa (EV)

Wacc = 5.68% g=13.92% Tre|21.16%

0 1 2 3 4 5 6

2020 2021 2022 2023 2024 2025 Terminal

Nopat 28,687.42 29,811.85 30,980.37 32,194.68| 33,456.59| 34,767.96| 36,130.73
Capital invertido 144,335.00 174,871.86] 211,869.39| 256,694.47| 311,003.15| 376,801.89| 456,521.63
Reinversiones 36,997.53 44,825.07 54,308.69| 65,798.74| 79,719.74| 17,893.92
FCF -7,185.68| -13,844.71| -22,114.01| -32,342.15| -44,951.78| 18,236.81
Factor Pv 0.95 0.90 0.85 0.80 0.76 43.20
Valor parcial -6,799.72| -12,397.39] -18,738.59| -25,933.53| -34,108.51| 787,804.82
Valor empresa (EV) 689,827.10

Leoncio Angulo Valenzuela 6673 890252




Empresa que cotiza en Bolsa de Valores de USA

Valor empresa enfoque mercado 2020

Precio accidn 2020 S 273.16
Acdlones en draladon 2,839.00 Resumen de valores, dolares americanos
Capitalizacin bursit : 778, 232.84 Enfoque de ingresos 689,827,005,367.03
Efectivo y equivalente $ 61,954.00
—— : 3L026.00 Enfoque de mercado 747,304,840,000.00
Valor empresa S 747,304.84

Leoncio Angulo Valenzuela 6673 890252




FECOVAL

Avaluo de Pemex

No cotiza en bolsa de valores

Leoncio Angulo Valenzuela 6673 890252



UPAV
N /5 Avaluo de Pemex

Indicadores economicos y financieros
Indicadores Fuente
Producto Interno Bruto (PIB) datosmacro.com
PIB actividad secundaria inegi.org.mx
PIB industria petrolera inegi.org.mx
Inflacion anual inegi.org.mx
Tasa Interbancaria Equilibrio (TIIE) datosmacro.com
Tasa Libre de Riesgo (Rf) investing.com
Rendimiento Mercado (Rm) investing.com
Tasa Impositiva (ISR) imcp.org.mx
Beta industria petrolera investing.com

Leoncio Angulo Valenzuela 6673 890252

FECOVAL




UPAV Comparables

FECOVAL

Pais Empresas Sectores Comparables

México 132 51 0
Argentina 73 37 3
Brasil 310 84 5
Chile 128 45 3
Colombia 31 18 2
Peru 46 21 1
Espaia 162 45 1
Portugal 42 22 1

Suma 924 Suma

Leoncio Angulo Valenzuela 6673 890252
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% UFAV Avalio de Pemex

FECOVAL
FEDERACION
DE COLEGIOS DE
VALUADORES, A.C.

Beta, Sector Petrolero

Argentina

Brasil
Chile
Colombia
Peru
Espaina
Portugal
Promedio

R AR el B, 673,§30357

gulovalenzuela@gmalil.com



Avaluo de Pemex

PEMEX ESTADO POSICION FINANCIERA, PRECIOS HISTORICOS

Estado de posicion financiera a diciembre de cada afio, miles de pesos, precios historicos

2015 2016 2017 2018 2019 2020
Activo circulante 267,200,497 357,815,923 363,526,290 393,109,961 343,035,041 329,859,739
Efectivo o equivalente 109,368,880 163,532,513 97,851,754 81,912,409 60,621,631 39,989,781
Activo fijo neto 1,344A483,631 1,667,742,248 1,436,509,326 1,402,486,084 | 1,277,548,562 | 1,276,129,521
Activo intangible 14,304,961 8,639,242 9,088,563 13,720,540 14,584,524 22,775,784
Activo total 1,775,654,200 2,329,886,024 2,132,002,114 2,075,197,268 | 1,984,247,080 | 1,928,487,928
Pasivo circulante 443,407,721 426,189,886 389,127,185 447,776,294 552,203,628 772,410,071
Deuda a largo plazo 1,300,873,167 1,807,004,542 1,880,665,604 1,890490,407 | 1,738,249903 | 1,867,630,050
Pasivo no circulante 2,663,922,377 3,136,704,285 3,245,227,314 3,086,826A406 | 3,363A452,754 | 3,560,804,887
Total pasivo 3,107,330,098 3,562,894,171 3,634,354,499 3,534,602,700 | 3,915,656,382 | 4,333,214958
Aportaciones 239,337,556 401,277,168 401,277,168 401,277,168 523,408,168 569,664,168
Capital contable 1,331,675,898 1,233,008,147 1,502,352,385 1,459,405432 (- 1,931,409,302 |- 2,404,727,030
Pasivo + Capital contable 1,775,654,200 2,329,886,024 2,132,002,114 2,075,197,268 | 1,984,247,080 | 1,928,487,928

Control

FECOVAL
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Avaluo de Pemex

 FECOVAL

PEMEX ESTADO DE RESULTADOS, PRECIOS HISTORICOS

Estado de resultados a diciembre de cada aio, miles de pesos, precios historicos

2015 2016 2017 2018 2019 2020
Ventas netas 1,161,760,392 1,074,093,232 1,397,029,719 1,681,119,150 | 1,401,971,185 953,661,844
Costo de ventas 1,277,732,207 534,507,878 1,155,649,440 1,178,092,564 | 1,154,216,578 868,968,390
Utilidad bruta 115,971,815 539,585,354 241,380,279 503,026,586 247,754,607 84,693,454
Gastos operacion 38,415,266 115,235,167 136,655,048 135,626,179 144,925,977 147,756,554
Utilidad Operacién 154,387,081 424,350,187 104,725,231 367,400,407 102,828,630 63,063,100
CIF 228,998,185 353,108,939 52,956,249 87,769,033 |- 39,959,272 256,876,357
Impuestos y derechos 331,500,247 264,521,435 332,980,041 461,578,223 343,823,489 185,572,075
Resultado Neto 623,955,044 63,271,861 269,344,238 42,971,910 |- 594,134,870 520,357,477



UPAV Tasa descuento .
FECOVAL
WACC real
WACC nominal 13.27%
Inflacidn, ultimos 20 anos 4.17%
Tasa Descuento de Mercado
Argentina
Que tasa de Brasil
descuento Chile
aplicamos: Colombia
Wacc o Tasa Perti
Mercado? Espana
Portugal
Promedio

Leoncio Angulo Valenzuela 6673 890252



Avaluo de Pemex

VALOR DE LA EMPRESA (EV), Enfoque Ingresos

Wacc = 8.73% g= 0.20% Tasa reinversion -6.70%
1 2 4 4 5 6
2021 2022 2023 2024 2025 Terminal
Nopat 147,706,778 148,002,191 148,298,196 148,594,792 148,891,982 149,189,766
Capital invertido 1,596,898 ,406 1,489,980,768 1,390,221,620 1,297,141,677 | 1,210,293,745 | 1,129,260,570
Reinversiones -106,917,638 -99,759,148 -93,079,943 -86,847,932 -81,033,175 2,258,521
FCF 254,624,416 247,761,339 241,378,138 235,442,724 229,925,157 146,931,245
Factor Pv 0.920 0.846 0.715 0.715 0.658 7.713
valor presente parcial 234,177,238 209,566,958 172,693,690 168,447,206 151,289,805 1,133,214,458

Valor de la Empresa (EV) 2,069,389,356

FECOVAL
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UPAV Valor empresa, enfoque de mercado, método de multiplos

Multiplo ventas Multiplo Ebit
Multiplo 1.33 Multiplo 4 16.57
Ventas 1,406,183,621 Ebit 143,915,278

Multiplo Ventas Multiplo Ebit
Brasil 4.37 Brasil 13.70
Chile 1.40 Chile 20.43
Colombia 148 Colombia 10.32
Pen 1.43 Perd 14.77
Espafia 1.07 Espaiia 20.65

Portugal 1.29 Portugal 19.56 /

r Promedio 1.33 -

Valor Empresa EV, Enfoque Mercado
Multiplo Ventas 1,875,848,949.82

Mudltiplo Ebit 2,384,916,015.87
|EV, Enfoque Mercado 2,181,289,189.45




UPAV Valor empresa Pemex

EV, Valor de la Empresa, Valor Firma, pesos mexicanos
EV, enfoque ingresos ‘ S 2,069,389,355,576

EV, enfoque mercado | S 2,181,289,189,451

EV, Valor de la Empresa, Valor Firma, dolares americanos
EV, enfoque ingresos S 104,146,419,506
EV, enfoque mercado | S 109,778,016,580

R AR O B 673530357

angulovalenzue gmalil.com
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UPAV Avalio de Planta Electrica

FECOVAL
FEDERACION
DE COLEGIOS DE
VALUADORES, AC.

Planta para generacion de energia eléctrica del
tipo combinado con capacidad de 850 MW con

dos turbinas de gas y una turbina de vapor

Multiplo utilizado para estimar el valor de la
empresa mediante 30 comparables del sector

Valor Empresa/Activo Fijo
EV/AF

Leoncio Angulo Valenzuela 6673 890252
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VALUACION
DE
EMPRESAS

_yactivos
intangibles

Libro de 240 paginas Libro de 278 paginas Libro de 204 paginas



“VALORACION

DE EMPRESAS FECOVAL

Gracias
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CONVERSATORIO: :
“VALORACION DE
EMPRESAS QUE
COTIZAN EN BOLSA”

DAVID ALZATE YEPES ‘



FUNDAMENTALES
EN EL VALOR DE

UNA EMPRESA EN EL
MERCADO BURSATIL

Potencial del sector
Soluciones apreciables y diferenciadas

Posicionamiento de la empresa en el
mercado

Capacidad de innovacion
Rentabilidad operacional

Estructura organizacional idonea y
adaptable

Gobierno corporativo

Responsabilidad social y ambiental



CARACTERISTICAS

DEL MERCADO DE
VALORES

Actualmente las empresas operan en escenarios
caracterizados por una relativa incertidumbre.

Dada la interdependencia entre las economias, los
eventos tienen repercusiones globales.

En los paises emergentes el mercado bursatil es
relativamente pequeno, concentrado y muestra
opacidad, lo que hace que este mercado sea
imperfecto.

El mercado es la sumatoria del comportamiento
individual y las decisiones de inversion no son
estrictamente racionales.

“Los mercados son intercambios de opiniones
razonables”.

“Los mercados se anticipan generalmente a los
hechos economicos”



CAUSAS DE LA
DIVERGENCIA

ENTRE EL VALORY
EL PRECIO

Las decisiones de inversion se toman con
base en la percepcion de la realidad.

Asimetrias en la informacion disponible
producen variaciones en los precios.

El comportamiento de los precios esta
fuertemente influenciado por la informacion
del momento.

Los supuestos requeridos en la valoracion
por FCLD ( ingresos, tasa de descuento, etc.)
dan lugar a diferencias entre el valor y el
precio.

“El valor de una inversion resulta ser al final
un juego de tasas de rentabilidad”.



GESTION AL
OPERAR EN EL

MERCADO DE
VALORES

Los agentes se mueven entre la ambicion y el
miedo.

El mercado de valores contribuye de manera
decisiva a la economia al aportar liquidez a las
Inversiones.

El futuro no se puede predecir estrictamente,
pero los analisis probabilisticos dan claridad
sobre las tendencias y el valor razonable de
una inversion o empresa.



GESTION AL
OPERAR EN EL

MERCADO DE
VALORES

Las inversiones son un juego de
anticipacion ya que el valor de estas es
funcion de los mas probables resultados
futuros de las empresas cotizadas.

El éxito en las inversiones se basa en
procurar anticipar el efecto futuro de las
decisiones de hoy.



POSTURA FRENTE A
LOS PROCESOS DE

VALORACION DE
EMPRESAS
COTIZADAS

En empresas cotizadas en bolsa la valoracion permite
establecer la consistencia entre el valor y el precio del
mercado. El proceso de valoracion debe permitir
develar y hacer comprensible los inductores de valor
que el mercado reconoce.

Apoyar el estudio del valor de una empresa que
cotiza en el mercado publico de valores en el analisis
fundamental y analisis técnico en sintonia con la
realidad economica del entorno donde operayy las
variables determinantes en su resultados.

El tratamiento estadistico debe considerar el
escenario macroeconomico de los resultados.

El valor economico de una empresa en el mercado no
se asigna al azar o de manera arbitraria, responde a
logicas economicas y financieras, soportadas por
hechos, que el valuador debe saber interpretar para
dar sustento a sus dictamenes.



SALUDO CORDIAL
Y EXITOS

DAVID ALZATE YEPES



