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EL PER.
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El PER (Price Earnings Ratio)

El PER es uno de los ratios mas utilizados para valorar y comparar empresas que cotizan en bolsa.

El PER puede hallarse para un valor, un conjunto de valores o toda la bolsa, aunque es mas util para
comparar empresas del mismo sector, ya que las distintas caracteristicas de cada sector influyen en el
PER, lo que hace que los valores obtenidos para empresas de distintos sectores sean dificilmente
comparables. Por tanto la comparacién con empresas de otro sector o de cosas tan heterogéneas como el
PER de dos holsas diferentes no tiene mucho sentido, mas que la simple curiosidad. En el caso de bolsas
diferentes la composicion sectorial es distinta, y cada uno de estos sectores tendra, a su vez, unas
caracteristicas distintas que haran que la comparacion del PER no sea posible.

El PER mide la relacion entre el valor de mercado de una empresa y el beneficio de la misma, también
puede definirse en términos por accién, como la relacién entre el valor de mercado de una accién, es decir
su cotizacioén, y el beneficio por accion, esta es su forma mas habitual. El valor de mercado de una
empresa gue cotiza en bolsa es su capitalizacién bursatil, es decir el nimero de acciones por la cotizacién
actual de dichas acciones.
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Un aspecto importante a tener en cuenta a la hora de comparar el PER de empresas de distintos paises es
posible diferencia en cuanto a contabilizacion que puede existir entre las empresas, ya que cada pais tendr,
Su propia hormativa.

Interpretaciéon del PER.

Nos indica el nimero de veces gque la ganancia esta contemplada en el precio y nos da una medida de lo
gue el mercado bursatil paga por cada peseta de beneficio de la empresa considerada.

Una empresa estard mas barata que otra si cotiza a un PER inferior, ya que para el mismo beneficio cotiza
a un menor precio.

Si una empresa cotiza a un PER 20, esto significara que al precio o cotizacién actual y con los beneficios
actuales, la empresa recuperaria su valor a través de los beneficios en veinte afios.

Desde el punto de vista del inversor, un PER de 20 significard que en 20 afos y suponiendo, que los
beneficios se mantienen constantes (mucho suponer...) y que la empresa reparte todos sus beneficios com:
dividendos, el inversor recuperara su inversion en dicha empresa en ese periodo.

A partir de aqui podemos utilizar el PER para calcular el valor de una compafiia y por tanto para calcular

el precio de cotizacion, sabiendo el beneficio que va a obtener o en su caso haciendo una estimacién o una
media del mismo.
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Valor de la empresa = PER x Beneficio esperado

Si la capitalizacion bursétil fuera superior en un momento dado al valor de la empresa obtenido, la
empresa estaria sobrevalorada y cabria pensar que la capitalizacion, y por tanto el precio de las acciones,
deberia reducirse hasta igualarse al valor intrinseco.
Conclusién
El PER es el elemento central de cualquier valoracion puntual de una empresa. Tan solo se fija en el
beneficio y cotizacién de un momento determinado, pero sirve para colocar en el mismo sistema de
valoracion a diversas empresas/sectores/paises.
Ejemplo
La sociedad X, que tiene 10 millones de acciones, y en los Ultimos afios como media tiene un PER de 8. El
beneficio esperado para los proximos afios se espera que se mantenga en la misma linea de los afios
anteriores, unos 2.500 millones de pts. anuales. Si actualmente las acciones cotizan a 3.000 pts.,
¢Interesa adquirir acciones de la sociedad X en este momento con vistas a realizar una inversién a largo
plazo?

Valor empresa = PER x Beneficio esperado = 8 * 2.500 M = 20.000 M pts.

Valor por accién = 20.000 M / 10 M = 2.000 pts.
Dado que la cotizacién actual de las acciones es de 3.000 pts. y el valor de la empresa, calculado por
accion, es de 2.000 pts, la empresa esté sobrevalorada en el mercado, por lo que a largo plazo cabe esper:
gue el precio de cotizacion disminuya hasta esas 2.000 ptas. Por tanto, si nos cefiimos a este criterio para
evaluar nuestra inversién, este no sera un buen momento para tomar posiciones en dicho valor.
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