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Valoración de empresas

2

Fernando Jaramillo Betancur

Objetivos
Objetivo general 
Presentar los aspectos más importantes acerca de lo que implica la estructuración y 
desarrollo del objetivo básico financiero en las organizaciones empresariales.

Objetivos específicos 
• Conocer los distintos conceptos de empresa y sus objetivos.
• Identificar las diferentes clases de objetivos que se pueden alcanzar en las

empresas.
• Establecer las diferenciaciones entre maximizar las utilidades o maximizar la

riqueza.
• Conocer los efectos del riesgo en el objetivo básico financiero.
• Identificar cómo se desarrolla el objetivo básico financiero en entidades dis-

tintas a la anónima.
• Diferenciar el problema de agencia y el control de la empresa así como la

manera de resolverlo.
• Desarrollar el concepto de Gerencia Financiera y su incidencia en el objetivo

básico financiero.

AHORA EMPEZAMOS LOS ASPECTOS FUNDAMENTALES
DE LA VALORACIÓN

Introducción
Objetivo básico financiero 
Siempre ha existido la desprevenida tendencia a pensar que el principal objetivo 
financiero es la maximización de utilidades. Ésta es una posición equivocada puesto 
que se identifica un conjunto de limitaciones que hacen no viable el objetivo. Es el 
caso de que sólo tiene en cuenta el corto plazo sin considerar la continuidad, la per-
manencia en el mercado que a largo plazo debe lograr la empresa. Indudablemente, 
el análisis debe ser más profundo para obtener las debidas conclusiones. Por tanto, 
el presente capítulo se dedicará a estudiar el objetivo financiero más representativo 
para las organizaciones. Esto necesariamente implica todo un proceso de evaluación 
tanto de las condiciones internas como externas a la firma. Iniciamos la discusión 
con el concepto de empresa y los objetivos organizacionales, ya que interpretar a 
la empresa es importante, puesto que en la mayoría de las veces influye, la manera 
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Este libro busca romper con un paradigma respecto al tema de la valoración, ya 
que se ha considerado erróneamente como la nueva panacea de las �nanzas. Es 
decir, no se debe interpretar a la valoración de los negocios como un tema 
novedoso para el medio, cuando desde la mitad del siglo XX se  vienen 
discutiendo diferentes modelos que sirven para valorar una �rma.

El  actual texto inicia con una discusión del objetivo básico �nanciero. Continúa 
con los principales elementos que constituyen la valoración y tiene en cuenta 
elementos como el costo de capital y la estructura de �nanciamiento.

Para �nalizar, se estudian los distintos métodos de valoración que son 
susceptibles de aplicar a la empresa, con sus limitantes y ventajas. Además, se 
tienen en cuenta otros métodos que miden la creación de valor como es la 
Utilidad Económica (UE), el Valor Económico Agregado (EVA), el Valor Agregado 
de Caja (CVA) y la tasa interna de rendimiento con base en �ujos (CFROI). 
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