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Si un titulo no se ubicara sobrela SML, su rendimiento
esperado seria diferente del rendimiento “justo” (en un mercado
eficiente).Qué ocurriria? Qué podriamos hacer?
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premiun 1. S rf:S%, r.m:10%, cual debe
ser el rendimiento esperado de
B estetitulo si su beta es0,8?
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BCRA EMBI+ Merval

Doélar

El riesgo pais ha estado correlacionado
negativamente con laBolsay las reservas
internacionales...

\ Y correlacionado positivamente con €l

dolar...













500 bps

S6lo hubo 4 periodos con riesgo inferior a 500 puntos basicos...

1981y 1982 (los primeros bonos) y 1993y 1997

Promedio simple= 1.312
Promedio 1983-2001= 1.032

Trabajando con datos trimestrales e intervalos de
clase de 400 bps, losinterval os que mas se repiten
400-800 (47 veces) y 800-1200 (31 veces)
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Fuente: Dr. Guillermo L6pez Dumrauf. Elaboracion en base a datos de FIEL.
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Escenario Pesimista

Vaor de
la Firma

Escenario Normal

Escenario Optimsta



. FCF
Confeccion del CashFlow .  ccr

ECF
Célculo del WACC Valor dela Estructura de Capital
firma por DCF
1.  Tasalibrederiesgo
2. Primade mercado
3.  Betaacciones
4. Proporciones - Nivel macroeconomico
5. Riesgo pais? Analisis de escenarios - Nivel sectoria

- Nivel de empresa



Valor de mercado y
multiplos comparables

Flujo de fondos descontado
incluyendo el riesgo pais en
|a tasa de descuento

Intervalo
deValores
dela Firma

Flujo de fondos descontado
con andlisis de escenarios,

sinincluir €l riesgo paisen
|a tasa de descuento
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