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Resumen: Este artículo examina la "nueva economía", caracterizada por un rápido cambio tecnológico, particularmente en la tecnología de la información, y los desafíos resultantes en la valoración de las empresas basadas en Internet, o empresas "Punto Com". El documento detalla varios modelos de negocio para estas empresas y critica varios métodos de valoración, incluido el método de flujo de caja descontado (DCF), la valoración inversa y el uso de opciones reales y empresas comparables. Finalmente, el texto describe los factores cualitativos y cuantitativos críticos que influyen en el proceso de valoración de estas entidades altamente dinámicas y, a menudo, con pocos activos.

Abstract: This paper examines the "new economy," characterized by rapid technological change, particularly in information technology, and the resulting challenges in valuing internet-based companies, or "Punto Com" firms. The document details several business models for these companies and critiques various valuation methods, including the discounted cash flow (DCF) method, inverse valuation, and the use of real options and comparable companies. Finally, the text outlines critical qualitative and quantitative factors that influence the valuation process of these highly dynamic and often asset-light entities.
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​INTRODUCCION
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La dinámica económica y tecnológica han hecho que la sociedad cambie a un ritmo muy acelerado, esto ha obligado a los estudiosos de las más diversas áreas del conocimiento a incrementar la velocidad de los estudios para poder entender situaciones que a primera vista parecen ser novedosas e inexplicables.  Uno de los ejemplos más palpables ha sido el surgimiento de empresas basadas en las tecnologías de la información, las cuales parecen haber roto muchos de los paradigmas teóricos que se consideraban inquebrantables desde el punto de vista económico, así parece muy difícil de entender la valoración que hace de estas empresas el mercado de valores, ya que pasan de ser extremadamente elevadas a ser irrisorias y todo en apenas unas pocas semanas.

Dado lo anterior se ha detectado la necesidad teórica de conceptualizar diversos aspectos operacionales de estas empresas, las cuales son acusadas de causar el nacimiento de la denominada nueva economía, para precisar un poco más el alcance de la investigación se ha escogido específicamente el tema de la forma en que deben ser valoradas estas empresas.

Para conseguir una revisión precisa de la forma de valoración de una empresa impulsora de la nueva economía, se empieza por definir el concepto de “nueva economía”, apuntando no sólo los argumentos que la sustentan sino también las observaciones que se han hecho en su contra.  Se prosigue el estudio planteando los diversos modelos negocios que se utilizan en la actualidad, para luego pasar a explicar y comentar hasta cuatro métodos de valoración propuestos.  Finalmente, se describen una serie de factores que de forma directa influyen en el proceso de valoración, y que cobran especial importancia en estos casos.

Con un ánimo crítico y con la finalidad de aportar nuevos y prácticos conocimientos no se ha limitado el trabajo a una revisión bibliográfica, sino que se realizan una serie de observaciones a cada una de las teorías o propuestas recogidas, para en algunos casos proceder a formular una propuesta original, las cuales se espera logren ayudar a precisar un poco mejor los fenómenos descritos.
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​CAPITULO I: UNA NUEVA ECONOMIA
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Como es lógico, el primer paso para tratar un tema es comenzar por definirlo, o por lo menos por delimitarlo, sin embargo, esta tarea tan básica a veces se torna muy complicada debido a lo poco estudiado de un tema o por la falta de coincidencia entre los estudiosos del mismo.  Para definir la noción de “nueva economía” se ha buscado una definición clara, sencilla y lo suficientemente amplía como para poder entender el problema en su totalidad, así se puede decir que la Nueva Economía “es el término con el cual se ha denominado al fenómeno de crecimiento económico sostenido, bajos niveles de desempleo e inflación casi imperceptible, que actualmente caracteriza a la economía estadounidense”​[1].  La definición anterior se limita territorialmente a los Estados Unidos de América porque tal situación se ha verificado hasta ahora sólo en ese país, aunque el resto de los países, especialmente los europeos, están realizando grandes inversiones para lograr experimentar dicho fenómeno.

Se señala como factor determinante de la nueva economía al salto tecnológico evidenciado en diversas áreas, con particular referencia a la tecnología de la información, donde se han concentrado masivas inversiones dispuestas a asumir altos riesgos. La flexibilización y disminución de costes corporativos y la desregulación de mercados financieros y sectores industriales son señalados como los otros puntales de apoyo a este proceso​[2], es decir que la tecnología de la información no es la única responsable del fenómeno, pero sí la gran protagonista, porque el impacto de las misma ha sido sobre los procesos productivos en su conjunto, lo que desencadena una sinergia que dinamiza a toda la economía​[3].

Efectivamente, la mayor parte de los créditos atribuidos al fenómeno de la nueva economía (el mayor período de crecimiento, aumento de la productividad y bajas tasas de inflación y desempleo) son otorgados a las tecnologías de la información y comunicación;  y sus efectos no solamente se han visto en el sector tecnológico sino que también han llegado a crearse aplicaciones para diversas actividades económicas, es decir a trascendido a prácticamente todas las forma de hacer negocios (y si no lo ha hecho aún en algún sector, está en capacidad de hacerlo).
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