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Big techs:
la caida de los dioses

por Carlos Lopez Blanco

Las grandes empresas del sector tecnoldgico deben lidiar con crisis reputacionales, el
escrutinio de los mercados financieros, nuevos competidores y el endurecimiento de las
normativas destinadas a regular el mercado digital. La pregunta es si todos los actuales

protagonistas sobreviviran a esta tormenta perfecta.

n las dltimas semanas, los medios de comu-
E nicacién espafioles y extranjeros reflejan un

mismo mensaje: estamos viviendo una tor-

menta perfecta en el sector tecnolégico. Una

gran ola de despidos estd recorriendo todas
las big techs, su valor en bolsa se ha despefiado, las apuestas
tecnolégicas mds recientes no han dado el fruto deseado,
la regulacién europea —y también la india y la surcorea-
na— aprietan cada vez mds, se ha abierto el melén del pago
a los gestores de las redes vy, por si esto fuera poco, las crip-
tomonedas han colapsado. Estamos, se dice, ante el estalli-
do de la burbuja tecnolégica. Como colofén, The Economist
—ese formidable creador de opinién que mantiene la hege-
monia britdnica en el pensamiento global- ya ha publicado
dos articulos dando fe del fenémeno, con su incomparable
talento para los titulares: “Big tech falls to earth” y “Big tech,
big trouble”. Roma locuta, causa finita.

En resumen, un festin para los tecnopesimistas y tec-
noapocalipticos, para todos aquellos que llevan afios avisdn-
donos de que la digitalizacién no podia traer nada bueno, ni
enlo politico (pues ahi se ha visto amparado el nuevo populis-
mo) ni en lo econémico ni en lo social. La caida de los dioses y
las big techs, que caminan hacia su particular Valhala en llamas.

Las empresas que emergieron como las grandes ganado-
ras de la pospandemia en muy poco tiempo se encuentran
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afrontando una grave crisis, inesperada para ellos y para
todos. Por eso, lo que mayor atencién y andlisis merece es la
evolucién de su valor en bolsa. Arrancaron el ejercicio 2022
con un valor de mercado conjunto de casi diez billones de
délares y ocupando cinco de los siete primeros puestos en
el ranking mundial de empresas por capitalizacién. Ahora
valen unos 6,7 billones de délares, lo que supone una pérdida
de capitalizacion de 3,251 billones —mds del doble del 1B de
Espafa en 2021—y con Meta cayendo desde la séptima hasta
la vigésima posicién en la clasificacién de las cotizadas mas
valiosas del mundo. Solo una semana, la de presentacién de
resultados en noviembre, se llevé por delante 500.000 millo-
nes de délares de capitalizacién. Desde enero las acciones de
Apple han caido un 209, las de Alphabet/Google un 359, las
de Amazon un 50% y las de Meta un 709%.

Detenernos en este dato es muy importante cuantitativa-
mente, pero también cualitativamente, porque la extraordi-
naria capitalizacién de estas compaiiias representaba, més alla
de los nimeros, una dindmica de transferencia de riqueza (y
su consolidacién) en unas pocas manos que recordaba mucho
a la acumulacién originaria capitalista. Era la manifestacion
mads grafica de c6mo estas empresas se habian convertido en
la columna vertebral de nuestro sistema econémico, dentro
de un proceso de revalorizacién que no parecia tener limi-
tes. Sin embargo, el fin de ese proceso de crecimiento estd



haciendo que estas empresas descubran las calamidades y las
miserias de la economia tradicional y los sectores maduros:
profit warnings, presion trimestral por los resultados y escruti-
nio enfermizo de los analistas. Bienvenidos al mundo real.

Fijarse en el valor en bolsa de estas empresas y su evolu-
cién reciente es también importante porque permite enten-
der que lo que estd pasando es mas complejo y que no todos los
gatos son pardos. No parece que estemos ante el estallido de una
burbuja cuando el nivel de afectacién es tan diferente y no es
igual para todos. Como hemos visto, algunos, como Apple,
sufren poco; otros bajan sin ponerse en riesgo (Amazon y
Google) y uno, Facebook, se hunde.

Third life
Conviene recordar cuéles fueron las circunstancias en las que
Facebook decidié cambiar su nombre y convertirse en el ada-
lid del metaverso, porque todo parecia apuntar a que ese cam-
bio era, como hoy se ve claramente, una huida hacia delante.

Facebook estaba envuelto en una crisis de reputacién de
grandes proporciones como consecuencia, principalmen-
te pero no solo, de su actuacién en el caso de Cambrigde
Analytica, y necesitaba un revulsivo, un conejo en la chis-
tera, que le hiciera recuperar el favor de la opinién publi-
cay de los gobiernos (en aquel momento los mercados no
preocupaban). Entones lanzé a bombo y platillo un nuevo y
revolucionario concepto: el metaverso, que iba a cambiar de
manera radical el rumbo de la economia y la sociedad, y los
medios para su digitalizacién, abriendo nuevas posibilida-
des de negocio y desarrollo y devolviendo a Facebook, ahora
Meta, el favor de los usuarios y gobiernos y blindando la con-
fianza de los inversores.

Lo que se anunci6é como un cambio revolucionario en la
industria parece mas bien otra cosa: ponerle un nombre atrac-
tivo a un fenémeno bien conocido, la realidad aumentada, y
tratar de convencer a todo el mundo de que un nuevo ciclo
virtuoso tecnoldgico y de crecimiento estaba comenzando.
Y solo Facebook conocia sus secretos.

La reaccién de los mercados, dada la trayectoria del sec-
tor y de la empresa, fue conceder a Meta el crédito temporal
necesario para demostrar con los hechos, y sobre todo con los
numeros, la viabilidad de la apuesta y su futuro. Hasta hoy, el
resultado de esta estrategia ha sido magro, y como otras veces,
ha sido Apple y su cEo quien nos ha hecho ver que el rey estd
desnudo y que el metaverso no es una estrategia creible, lo
que ha precipitado la ola de escepticismo que ya se habia apo-
derado de los inversores. “I always think it’s important that
people understand what something is[...] And I'm really not
sure the average person can tell you what the metaverse is.”
Dos frases lapidarias de Tim Cook que acabaron de sepultar
la menguada credibilidad de Meta.

¢Quiere esto decir que las tecnologfas (y su desarrollo) que
estin detrds del llamado metaverso no son tan relevantes ni
lo serdn en el futuro? No: la realidad aumentada, el mundo

virtual 3Dy otras tecnologfas conexas son y serdn factores de
cambio y desarrollo fundamentales, y ahi Apple, Google
y otras empresas tecnolégicas (pero también las telecos mas
dindmicas como Telef6nica) han hecho una apuesta estra-
tégica. Veremos en los préximos afios grandes cambios de
la mano de la realidad virtual y la realidad aumentada. No
solo en el ocio, sino también en la economia y la productivi-
dad de las empresas. Eso ya lo sabiamos antes de que Meta
nos lo descubriera.

Pero no era eso lo que Facebook nos vendié, sino un
mundo enteramente nuevo, con nuevas reglas y posibilida-
des infinitas, que {bamos ver a muy corto plazo. Y lo que nos
ha traido es Third life, una reedicién de Second life, aquel fené-
meno que también en su momento levanté grandes expec-
tativas de desarrollo. La montafa, una vez mas, ha parido un
rat6n. Una vez mds el parto de los montes de Esopo, pero en
version digital.

La crisis de madurez
Cabe también hacerse la pregunta contraria: desto quiere
decir que estamos ante un hecho aislado que afecta solo a
Meta y que la evolucién de las big techs y el resto de la indus-
tria va a seguir inalterada? ¢ Esta situacién, sin duda seria, se
va a resolver simplemente con el sacrificio de una de las big
techs? ¢ Serd Meta el chivo expiatorio de esta crisis?

En modo alguno: en los préximos afios vamos a ver una
reestructuracién radical de estas empresas y del sector tecno-
l6gico, que estd entrando en un proceso de maduracién del
que saldra cambiado, aunque seguird ocupando un papel
esencial en nuestra economia y nuestra sociedad. Es un pro-
ceso que no es nuevo y que ya han experimentado antes
muchos sectores de la economia, como la banca o las teleco-
municaciones, e incluso algunas empresas tecnolégicas, como
Microsoft, que llevan muchos afios paseando por su sector
su elegante madurez.

Esta situacién, novedosa para ellas, va a plantear a las
empresas digitales dominantes nuevos retos y nuevas realida-
des: un didlogo diferente con la bolsa y los mercados financie-
ros, una crisis reputacional global, un intenso y creciente reto
regulatorio y la irrupcién de nuevos competidores. De c6mo
afronten estos desafios dependerd buena parte de su futuro,
el de cada empresa y el de todas en su conjunto.

El reto de gestion

Hasta ahora, las empresas tecnolégicas han basado su atrac-
tivo para los inversores en los crecimientos esperados y en
la revalorizacién futura, que ha hecho a los mercados finan-
cieros muy tolerantes con los modos de gestién mds o menos
ortodoxos y la rentabilidad intrinseca del negocio a corto
plazo. Esto ya lo vivieron las telecomunicaciones en los afios
noventa.

Pasado el sueno, llega la realidad: los mercados empie-
zan a distinguir unas empresas de otras, a unos gestores de
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otros, a mirar los datos de gestién y a prestar atencién a cosas
tan vulgares y propias del mundo analégico como la caja o
los gastos. |Bienvenidos al mundo del trimestre, al escru-
tinio de la deuda y a los profit warnings! Es un mundo duro
donde no solo hay que demostrar audacia y visién, sino tam-
bién capacidad de gestionar y generar beneficios a corto y
medio plazo.

Los recientes despidos en la industria tecnoldgica, mas de
50.000 desde principios de 2022, ponen también de mani-
fiesto la necesidad que tienen estas empresas de recompo-
ner la relacién con sus empleados y crear un entorno més
realista y competitivo. Probablemente se acabarén los suel-
dos estratosféricos y las estrellas Michelin en los comedores
de empresa. Romper el taba de los despidos va a suponer
romper el cordén umbilical que unfa a estas empresas con
sus empleados, y no serd fécil reinventar la cultura corpora-
tiva. Han sido muchos afios de vino y rosas para que el ate-
rrizaje en la realidad no sea traumdtico.

El reto reputacional

Por otro lado, estas empresas van a tener que enfrentarse a
algo que estd sucediendo no solo en Europa sino también,
desde hace menos tiempo, en Estados Unidos: la luna de
miel con los usuarios y los ciudadanos ha terminado. El fin
de la gratuidad, la sospecha en torno al uso de los datos y
las dudas sobre su seguridad han deteriorado mucho la ima-
gen de estas empresas. Ya Microsoft vivié este transito de
héroe a villano, un trdnsito que ahora le va a tocar sufrir a
un grupo de empresas que, apalancadas durante un tiempo
en el “gratis total”, ahora son vistas con recelo.

Las empresas innovadoras del pasado se han convertido
en los monstruos del presente. Afrontar esto requiere una
madurez que era incompatible con la euforia bursatil pero
que ahora va a ser imprescindible. Unas empresas que han
medido su éxito por su estratosférico valor en bolsa van a
tener que explicar por qué el pinchazo actual no es la medi-
da de su fracaso.

El reto politico y regulatorio

El reto regulatorio que los gigantes digitales vienen afron-
tando desde hace tiempo se ha intensificado. Lo que era
una obsesi6n de la burocracia europea ahora es un proceso
compartido por otros paises, como India y Corea del Sur,
e incluso “en casa”: Estados Unidos estd adoptando posi-
ciones cada vez mds receptivas a la conveniencia de regu-
lar a estas empresas.

La nueva normativa europea digital en materia de servi-
cios y mercados digitales (Dsa, Digital Services Act, y DMA,
Digital Markets Act) es un ejemplo de lo lejos que puede lle-
gar el debate regulatorio y cémo puede afectar a la posicién
de estas empresas en la cadena de valor. Las grandes empre-
sas digitales van a tener que afrontar un proceso de escru-
tinio por parte de las autoridades de competencia, soluble
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a base de talonario, y lidiar con todo un paquete de regula-
cién ex ante que va a condicionar su actividad desde el pri-
mer momento, todo ello en un entorno que ya sufrieron las
empresas de telecomunicaciones en la salida del monopo-
lio y que ha condicionado su actividad, y su rentabilidad,
en los tltimos afios.

El debate sobre el fair share contribution —es decir, la nece-
sidad de que las empresas digitales compensen de alguna
manera el uso que hacen de las redes de telecomunicacio-
nes—es una prueba de hasta qué punto el escenario esti cam-
biando para las big tech. Se trata de un debate antiguo que
ha reverdecido, y hoy nadie duda de que vaya a dejar hue-
lla en la manera en que estas corporaciones norteamericanas
se sittian en el ecosistema digital, especialmente en Europa
y Corea del Sur. Bien harian en aparcar su desdén hacia las
viejas empresas de telecomunicaciones y construir una rela-
cién cooperativa con ellas.

El reto de los nuevos competidores

Por ultimo, las big tech deben resignarse a ser los incumben-
tes obligados a lidiar con nuevas empresas, nuevos mode-
los de negocio y nuevas realidades, y estas no vendrdn solo
de la economia de las plataformas: de la mano de nuevas
tecnologias como el blockchain o la realidad virtual vere-
mos surgir corporaciones que socavardn los fundamentos
del negocio de los gigantes digitales.

Que nadie se [lame a escéndalo o sorpresa si mds pron-
to que tarde vemos a las empresas digitales esgrimir frente
aotros los argumentos que el sector de las telecomunicacio-
nes ha venido usando frente a ellas: usar sin invertir, utili-
zar la gratuidad y el apalancamiento en los negocios ajenos.
Y eso sin perder de vista el fenémeno, todavia incipiente,
de la resurreccién en el mundo digital de aquellas empre-
sas tradicionales que afronten con éxito el proceso de digi-
talizacién y que se conviertan en nuevos competidores en
los mercados digitales.

Desde luego, esas nuevas amenazas no van a venir de
aquella parte del sector digital que estd sumido en una cri-
sis ain mds grave e irreversible: el de las criptomonedas,
sepultado por su propia irracionalidad y cuya tnica espe-
ranza viene del mundo del pensamiento. Paul Krugman
ha pronosticado la pronta desaparicién de las criptomone-
dasy es legendaria la capacidad de equivocarse del Premio
Nobel, pero quiza esta vez, como excepcion, esté en lo cierto.

Distintos destinos
Teniendo en cuenta todos estos factores comunes, habria
que acogerse al viejo principio de que one size fits all 0 mds
bien one size doesn’t fit all. Cada una de las empresas de este
grupo va a tener una evolucién y un destino diferente,
hasta el punto de que ese concepto que hoy usamos con
cierto desenfado pero con rigor va a cambiar en el futuro:
no creo que la nocién actual de big techs se pueda mantener



mucho tiempo, y cada empresa afrontard los retos del futu-
ro teniendo en cuenta su cultura, personalidad y modelo
de negocio.

Apple ha sido siempre, y lo seguird siendo, un verso suel-
to en el mundo de la economia digital, con una fuerte cul-
tura distintiva y una reticencia ontolégica a cazar en manada.
Porque en el fondo Apple es una empresa poco digital o la
menos digital de este grupo, tanto por su modelo de negocio
como por su cultura. Frente a otras, siempre se ha rendido
—incluso con Steve Jobs—a los paradigmas de una empresa
bien gestionada segiin los canones de las escuelas de nego-
cio americanas: marketing sofisticado, atenta a la experiencia
de cliente y con un modelo de negocio basado esencialmen-
te en la venta de productos fisicos.

Apple no ha sido rupturista o innovadora tecnolégica-
mente: ni invent6 el iPad, que construy6 sobre la base de la
tableta de Microsoft, ni el iPod, que se cimentd en los repro-
ductores MP3 que ya existian, ni, por supuesto, el teléfono
mévil. Ha sido su talento para la innovacién de los produc-
tos, un marketing superlativo y una obsesion por la satisfac-
cién del cliente y por la calidad lo que ha llevado a Apple
ala cima del mundo corporativo. Por eso no ha de extraiar
que sea la empresa que menos ha perdido en bolsa o que
no tenga que realizar despidos en su plantilla. Seguiremos
viendo a Apple como hasta ahora, afrontando en solitario
su estrategia de negocio y las amenazas politicas y regulato-
rias bajo el tradicional principio de solve et repete, como suce-
di6 en su caso fiscal de Irlanda.

Amazon también es una rara avis: a lomos de la digitali-
zacién, el centro de su negocio es algo tan tradicional como
la logistica. Dependerd cada vez més de la evolucién de la
economia real y de factores como la inflacién, los tipos de
interés, la demanda o la marcha de la economia que de los
desarrollos tecnolégicos. Si hay que hablar de posibles ame-
nazas para Amazon, son las empresas tradicionales reinven-
tadas en digitales las que pueden hacerle més daro.

Google, por el contrario, juega en la liga de los digitales
puros. No depende de la venta fisica ni de la logstica y debe-
ria ser mds vulnerable ante la situacién actual. Sufrird, pero
ha sabido crear una cultura digital y un ecosistema bastante
bien integrados en el mundo real: mapas, buscadores y otros
productos similares son indispensables hoy. A eso hay que
sumar su apuesta por lacomputacién cudntica, que convier-
te la empresa en un activo estratégico en la pugna geopoli-
tica con China. De eso la administracién estadounidense es
bien consciente.

Meta en su encrucijada
Queda Facebook/Meta, que quizd se encamina en soli-
tario a cruzar el puente que lleva al Valhala en llamas: la
empresa digital con el modelo mas complicado, la ges-
tion més deficiente, y que se ha visto sepultada en deba-
tes que afectan de manera radical a su reputacién, hasta el

punto de obligarla a cambiar de nombre —también Google
lo hizo, pero por otras razones bien distintas—. Su huida
hacia delante con el metaverso, lejos de detener su caida,
va a acelerarla. Esa pérdida de prestigio se ha contagiado,
quizd de manera irreversible, a los inversores, y también
a los reguladores y politicos, lo cual representa un peli-
gro mayor. Para un regulador siempre es mucho mds facil
tomarla con una empresa con la reputacién dafiada que
con una empresa de gran prestigio social.

Quizd hay quien piense, no sin razén, que parte de los
males de Meta se deben a que, al contrario que otros, no
haya cambiado a sus gestores originales: Apple vio morir a
su creador, Google pasé a manos de gestores profesionales
y hasta Jeff Bezos entendi6 la necesidad de dar un paso atrds
para preparar a su empresa para un futuro mas complejo,
leccién que Mark Zuckerberg no parece haber aprendido.

Podemos decir con poco margen de error que, entre las
empresas del sector digital, en el futuro habrd cambios, pero
estos no serdn radicales ni supondrdn un proceso darwinia-
no de total sustitucién de estas empresas por otras. Cosa dis-
tinta es si este grupo de cuatro se verd a reducido en nimero,
depende de si Facebook/Meta entra en una grave crisis exis-
tencial, algo nada descartable pero tampoco evidente.

La situacién de Meta no tiene nada que envidiar, pero
serfa injusto pensar que la empresa que ha cambiado como
ninguna otra el mundo de la comunicacién digital y las
redes sociales no vaya a ser capaz de volver a la primera linea
del sector tecnolégico. Ahora bien, eso tendrd que suceder
sobre la base de una estrategia mas solvente que la de vender
como inminente una tecnologia inmadura que no ha demos-
trado su potencial de convertirse ni a corto ni a medio plazo
en la base de un negocio préspero y sélido.

En 2018 publiqué en esta revista un articulo de titulo
parecido al de este: “Internet y el ocaso de los dioses”. En
este caso he preferido la traduccién del drama wagneria-
no, menos rigurosa, que evoca la viscontiana caduta degli dei.
Quien tenga la paciencia de comparar ambos articulos vera
lo mucho que han cambiado el mundo digital y sus empre-
sas emblemdticas en estos aios. Resumiendo, podria decir-
se que quienes llevados por su tecnofobia o simplemente
por su morbo estdn esperando ver entrar a los nuevos dio-
ses tecnolégicos en el Valhala en llamas deberian refrenar
su entusiasmo, porque eso no va a suceder. Aunque eso no
quiere decir que el puente no exista y que en un futuro cer-
cano, o no muy lejano, podamos observar a alguno de los
gigantes digitales avanzar resignado hacia su proceso de
autodestruccién. —
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