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PROPUESTA DE TRABAJO DE FIN DE GRADO (TFG)

1. INDICE PROVISIONAL

1. Introduccién:
Contexto de la valoracién de empresas de crecimiento en la era de las Tecnologias de la Informacién y
Comunicacion (TIC) y la transicion sostenible.

2. Revisién de Literatura y Marco Tedrico:

e 2.1, Fundamentos de la Valoracién y Desafios para las Empresas de Crecimiento (DCF, Mdltiplos,
Activos Intangibles).

e  2.2.ElRol dela Tecnologia y las TIC en la Ventaja Competitiva (Big Data, IA/FSD, Robdtica).

e 2.3, La Capitalizacion de 1+D como Activo Intangible en el Sector Tecnoldgico.

e 2.4 Valoracion y Sostenibilidad (ESG): Una Correlacidon Positiva en el Sector Tecnoldgico.

e 2.5, la Influencia del Liderazgo Ejecutivo (Contagio de Marca del CEO) y la gestién de la reputacion.

3. Anélisis Estratégico y Tecnolégico de Tesla:

e 3.1, Analisis del modelo de negocio de Tesla: Integracidn vertical y la necesidad de adaptabilidad en
la industria.

e 3.2, Evaluacion de las tecnologias de IA (FSD y Robética) como know-how tecnoldgico y ventaja
competitiva a corto plazo.

e 3.3, Andlisis del Emprendimiento de Valoracion (Valuation Entrepreneurship) de Tesla mediante el
disefio de producto y estrategias de Evitacion de Culpa (Blame Avoidance).

4. Impacto del ESG y el Factor Elon Musk:

e 4.1. Medicién de la Polarizacion de la Marca y Deterioro Reputacional.

e 4.2, Andlisis del impacto de los factores ESG en la valoracién comparado con los pares de la industria
de la automocidn y tecnoldgica.

e 4.3, Evaluacidn del riesgo de Contagio de Marca del CEO (CEO Brand Contagion) y el impacto de la
gestion de crisis inadecuada (SCCT).

5. Analisis Cuantitativo de la Valoracion:

5.1. Determinacion de las hipotesis de crecimiento futuras (Ingresos derivados de la IA/Robotaxi).

e 5.2, Valoracion mediante el método de los Flujos de Caja Descontados y Valor Econdmico Anadido.

e 5.3, Andlisis de sensibilidad para evaluar la robustez ante la volatilidad de las variables de
crecimiento.

e 5.4, Valoracion Relativa: Comparacion de los multiplos de Tesla con los pares de la automocion y de

Self-Driving & Smart Vehicles.

6. Conclusion: Sintesis de los resultados, implicaciones para la valoracién de las TIC y recomendaciones.

7. Bibliografia.

1. OBJETIVOS

Objetivo Principal

Determinar como la integracion de tecnologias avanzadas (IA/Big Data), el desarrollo de activos intangibles
(marca, know-how tecnolégico) y los factores de sostenibilidad (ESG) explican la prima de valoracién de Tesla.
En el contexto econdmico actual. Esto incluye cuantificar la proporcién de este valor que se basa en las
expectativas de crecimiento futuro y el riesgo asociado a las estrategias no financieras.

Objetivos Especificos

1. Cuantificar la dependencia del crecimiento futuro y los activos intangibles: Analizar el modelo de
valoracion DCF de Tesla para estimar el valor actual de los flujos de caja libres (FCFF). El objetivo es
determinar qué porcentaje de la valoracion de mercado actual se basa en el Valor Terminal.

2. Analizar el rol de la IA/Big Data (TIC): Examinar cémo el know-how tecnolégico de Tesla, superior en la

industria, se integra en el modelo de negocio y se valora, considerando la necesidad de ajustar la contabilidad
para reflejar las inversiones en |+D (que la contabilidad tradicional trata erréneamente como gastos



operativos).

3. Evaluar el impacto de los factores de Sostenibilidad (ESG): Confirmar si existe una relacidn positiva clara
entre las empresas con buenas calificaciones ESG y valoraciones bursatiles mas altas en el sector tecnoldgico y
analizar la posicidn de Tesla frente a esta tendencia, que favorece a los vehiculos eléctricos (EV) frente a los
de combustién interna (ICE).

4. Medir el riesgo del CEO (Elon Musk): Examinar el impacto de la polarizacién de la marca y el riesgo de
Contagio de Marca del CEO (CEO Brand Contagion) en la volatilidad del precio de la accién, contrastando la
percepcion de Musk como un activo impulsor del crecimiento y como una fuente de volatilidad.

Ill. METODOLOGIA

Este TFG adoptara un enfoque de estudio de caso Unico, combinando un analisis estratégico cualitativo con
una evaluacion financiera cuantitativa, siguiendo los principios de la valoracién de empresas con activos
intangibles y alto crecimiento.

1. Recopilacion de Datos

¢ Datos Cuantitativos: Se utilizaran informes anuales (10-K) para el andlisis financiero histérico (2018-2022
por culpa de la volatilidad temporal que tiene tesla en los Ultimos afios ). Se obtendran datos bursatiles
(precios historicos, capitalizacion de mercado) y multiplos de valoracion sectoriales, incluyendo métricas para
el mercado de Vehiculos Auténomos (Self-Driving & Smart Vehicles).

» Datos Cualitativos: Se incluirdn reportes de prensa y académicos sobre:

1) la percepcién de la marca Tesla y los efectos del liderazgo de Elon Musk;

2) la evaluacion de los factores ESG en el sector tecnoldgico;

3) informacién sobre estrategias de innovacién disruptiva y valuation entrepreneurship.

2. Andlisis Estratégico y Cualitativo

¢ Andlisis Externo: Aplicacion del modelo PEST para evaluar factores econémicos (ej., precios de materias
primas para baterias), politicos (ej., subsidios a EV, regulacion de vehiculos auténomos) y tecnoldgicos (ej., Big
Data e IA).

¢ Andlisis de la Industria (Porter): Evaluacidn de las Cinco Fuerzas, enfocandose en las altas barreras de
entrada y la fuerte rivalidad, y la importancia de asegurar el suministro de insumos criticos de baterias.

¢ Andlisis Interno (VRIO): Determinacidn de la existencia de ventajas competitivas sostenibles. Se evaluara la
integracion vertical y el know-how tecnolégico como ventajas a corto plazo.

 Andlisis del ESG y Reputacion: Se examinara la correlacidn positiva entre ESG y valoraciones en tecnologia.
Se aplicaran teorias de comunicacién de crisis (SCCT) para evaluar la respuesta de Tesla a controversias de
seguridad (Autopilot) y calidad (Cybertruck) y su impacto en la polarizacidn de la marca.

3. Valoracion Cuantitativa
La valoracion se centrard en el enfoque de Valor Actual (Present Value Approaches).

» Contabilidad Reformulada: Se ajustaran los estados financieros para separar las actividades operativas de
las financieras y se capitalizaran los gastos de I+D (que son inversiones en activos intangibles, como FSD/IA)
para obtener un NOPAT y Capital Invertido mas precisos.

* Modelos DCF y EVA: Serdn los modelos primarios de valoracion. El valor se proyectara durante un periodo
explicito de 10 afios ya que necesitamos un periodo largo para que todas inversiones “actuales” se puedan
notar en los flujos de caja, seguido de un periodo continuo con crecimiento estable.

¢ Tasa de Descuento (WACC): Calculada utilizando la estructura de capital objetivo de la industria 'Auto &
Truck', el costo de la deuda y el costo del capital social, reflejando el alto riesgo beta de Tesla como empresa
de crecimiento.

» Analisis de Sensibilidad: Se realizaran proyecciones bajo escenarios pesimistas, normales y optimistas para
ilustrar como pequefias variaciones en las tasas de crecimiento de ventas y margen EBITDA impactan
fuertemente en el valor de una empresa de crecimiento.

¢ Andlisis Relativo: Se contrastara el valor intrinseco estimado con el valor de mercado utilizando multiplos

(EV/EBITDA, EV/Ventas) y se compararan con los multiplos de competidores de la industria automotriz y de
vehiculos inteligentes.
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