
















Conclusión

Las técnicas de valoración mediante múltiplos financieros permiten 
obtener un valor proyectado de la acción de una empresa con relación 
a sus empresas competidoras, sin embargo, el valor abstracto del 
múltiplo nos indica la eventual sobre-valoración o sub-valoración que 
presenta el mercado secundario respecto a la empresa a estudiar. 

Una eventual salida de Isagen de la Bolsa de Valores podría afectar 
esta perspectiva del mercado en términos de sobre-valoración o 
sub-valoración, elevando posiblemente los niveles de Pronóstico del 
precio de la acción (COP) sobre los expuestos en la gráfica anterior 
(con excepción de Isagen, cuyo nivel de precio disminuirá al salir del 
mercado secundario de la BVC).

El arte de proyectar mediante 
múltiplos financieros

La valoración de empresas mediante múltiplos financieros es posible 
siempre y cuando se amplifique el espectro de análisis de las empre-
sas valoradas con las empresas comparables.

En esta investigación, los múltiplos financieros utilizados se funda-
mentaron en Patrimonio, Beneficio, Ingreso, Acciones en Circulación y 
Precio de la acción en el Mercado Secundario, no obstante, los resulta-
dos presentados en año 2015 demostraron la importancia de valorar y 
monitorear el desempeño de la empresa a nivel de Pasivos, y su 
relación de Pasivos/Activos y Beneficio/Ingreso. 

De esta manera se pudo deducir el eventual crecimiento del sector 
eléctrico en los próximos 5 años, el cual garantizará un comporta-
miento creciente en bene�cio de la sociedad y con relación al desa-
rrollo técnico industrial de Colombia, por lo que se recomienda 
contemplar este sector al momento de realizar portafolios �nancieros 
de mediano y largo plazo. 

El futuro de las empresas del sector energético en Colombia



Información extraída de Bloomberg. Mayo 2016.

Información Financiera en Pesos Colombianos COP

Información de Balance Sit - Estandariado, Ingreso - Estan-
darizado extraído de los estados financieros auditados de las 
empresas. Consultados en el Mes de mayo de 2016, y corres-
pondientes a las siguientes empresas:

Para el caso de ISAGEN, los estados financieros auditados 
para el año 2015 no fueron publicados, debido a la adquisi-
ción forzosa por parte de Fondo Canadiense Brookfield. Por 
ende se tuvo que establecer predicciones para dicho período.

Técnica Financiera Principal utilizada: Múltiplos Financieros 
Comparables.

Técnicas Estadísticas utilizadas: Simulaciones de Montecarlo, 
Movimiento Browniano, Modelos de Regresión, Modelos 
Lineales Dinámicos Bayesianos.

Uso de técnicas estadísticas de simulación dinámica median-
te el uso y manejo de la herramienta  Risk Simulator.
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Compañía Colombiana de Inversiones SA (CELSIA CB) - 
Estandarizado
Interconexión Eléctrica SA ESP (ISA CB) - Estandarizado
Isagen SA ESP (ISAGEN CB) - Estandarizado


