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Country Weight

Canada 67.25%

USA 23.42%

UK 2.87%

Sweden 2.74%

Brazil 2.28%

Netherlands 1.45%
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1 Aswath Damodaran es profesor de la escuela de negocios NYU Stern, y el mayor referente mundial en 
valoración de empresas. 
2 ARPU es “Average Revenue Per User”, es decir, cuánto dinero gano por cada usuario. 
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3 Nota: A modo de recordatorio, la derivada de una curva nos da la pendiente de esa curva. Una derivada positiva, 
nos dice que la curva va hacia arriba, mientras que una derivada negativa, nos dice que la curva va hacia abajo. La 
derivada de una curva (o función) se representa como f’. La segunda derivada, nos mostraría la tendencia que tiene 
esa pendiente. Es decir, si la segunda derivada es positiva, significa que la pendiente es cada vez mayor (la subida se 
“empina”), mientras que una segunda derivada negativa nos informa de que la pendiente es cada vez menor (la 
subida se “aplana”). La segunda derivada se representa como f’’. 
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4 Nota: Para calcular la derivada de un conjunto de datos dispersos, lo que hice fue realizar un ajuste por 
mínimos cuadrados en Excel y pedirle que me mostrara la ecuación de la línea de tendencia. El número 
que acompaña a la “x” en la ecuación de una recta es la pendiente de esa línea de tendencia (es decir, la 
derivada). Realizando este ejercicio para el ARPU obtuve la 1ª derivada, y haciéndolo para el “ARPU 
growth” obtuve la 2ª derivada.  
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5 Todo este documento se suministra con fines exclusivamente informativos, no pudiendo ser considerado en 

ningún caso como un elemento contractual, una recomendación, un asesoramiento personalizado o una oferta. 
Tampoco puede considerarse como sustitutivo de los Datos Fundamentales del Inversor (DFI) o de cualquier otra 
información legal preceptiva que deberá ser consultada con carácter previo a cualquier decisión de inversión. En 
caso de discrepancia, la información legal prevalece. Las referencias realizadas no pueden entenderse como 
generadoras de ningún tipo de obligación legal para dicha entidad. Este documento incluye o puede incluir 
estimaciones o previsiones respecto a la evolución del negocio en el futuro y a los resultados financieros, las cuales 
proceden de expectativas del asesor y están expuestas a factores, riesgos y circunstancias que podrían afectar a los 
resultados financieros de forma que pueden no coincidir con las estimaciones y proyecciones. El asesor no se 
compromete a actualizar públicamente ni a comunicar la actualización del contenido de este documento si los 
hechos no son exactamente como se recogen en el presente o si se producen cambios en la información que 
contiene. Les recordamos que rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. 
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