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1. INTRODUCCION

Hoy en dia, mucha gente habla de la Nueva Economia y muy pocos son capaces de
definirla y hablar de los indicadores econdémicos, que ilustran los cambios estructurales que ha
provocado en las economias nacionales y en el estilo de vida laboral.

{, Qué es la Nueva Economia?, ;cudles son los términos que la definen?, ;qué impacto ha
tenido la nueva economia en los mercados financieros?.

En estos afios se produciran cambios en la industria y el entorno de trabajo, en el peso de
las competencias de los nuevos "oficios", en la gestion de estos recursos humanos y en las politicas
retributivas. El escenario de las inversiones extranjeras se vera replanteado, la competitividad y las
fuerzas de mercado se veran seriamente afectadas y las tecnologias de la informacién van a jugar un
papel diferenciador en este proceso.

En Espafia han surgido, en los ultimos tres afios, empresas en torno a lo que se denominan
nuevos mercados, muchas de ellas se han visto afectada por la crisis y la recesion que comenzd en
el afio 2000, después de un estrepitoso desmoronamiento de su capitalizacion bursatil y las
expectativas de los inversores, ;son estas areas de negocio las que se van a ver Unicamente

afectadas por la evolucion de la Nueva Economia en nuestro pais?

2. ORIGEN DE LA NUEVA ECONOMIA

El término "Nueva Economia" data de principios de los afios ochenta, pero entonces tenia un
significado totalmente diferente: en aquel tiempo hacia referencia a una economia dirigida a los
servicios mas que a la produccion. Bajo esta corriente, en 1983 se constituy6 en E.E.U.U. el Fondo
Nueva Economia, un fondo de inversion de empresas del Sector Servicios.

Esta Nueva Economia estaba caracterizada por un crecimiento lento, precios crecientes y la

creacion de numerosos puestos de trabajo con salarios bajos. Ver Grafica Ic.



Es a principios de los afios noventa, cuando algunos medios de comunicacion en E.E.U.U. acufian el
término de "Nueva Economia" para describir una economia basada en la tecnologia, con un rapido

crecimiento y una baja inflacion.

Aunque es casi imposible identificar el dia en que comienza una nueva era econdémica los autores
se inclinan por fijar estd fecha el 9 de agosto de 1995, dia en que salid a bolsa la compaiia

Netscape, el famoso navegador de Internet que hoy en dia forma parte de America Online.

En su primera sesion bursatil las acciones de Netscape comenzaron a cotizar a 28 $ USD y cerro el
dia a mas del doble de su valor inicial. El valor continudé su ascenso iniciando un frenesi por
comprar valores de Internet que ha durado mas de cinco afios enriqueciendo a los inversores. El
punto de inflexién se marcod porque Netscape era una empresa que no existia dos afios antes y
estaba retando a la compaiiia de software mas grande y poderosa del mundo, Microsoft, y a su lider,

Bill Gates.

Ademas se crea el patron de la Nueva Economia: Incremento de la competencia, aceleracion de los
cambios tecnoldgicos y se reduce la inflacion.

Antes de la OPS  Después de la OPS
de Netscape * de Netscape **
Tasa de crecimiento del PIB 3,0 % 4,3 %

Tasa de crecimiento de la
1,7% 2,8%

productividad en el sector no agrario
Tasa de desempleo 6,6% 4,8%
Inflacion subyacente 3,3% 2,3%

Tabla 1. La diferencia Netscape / Fuentes: Bureau of Labor Statistics ; Bureau of Economic Analysis.

* Tasa Anual medida entre el principio de la expansion, en el primer trimestre de 1991, y el tercer trimestre de 1995.

** Tasa Anual medida desde el tercer trimestre de 1995 hasta el primer trimestre del 2000.

La idea habitual de que la Nueva Economia ha sido s6lo impulsada por la tecnologia y la
globalizacion es incompleta, ya que la mejora econémica de los afios noventa no hubiera podido
producirse sin el acceso al capital, no s6lo a cualquier capital sino al capital interesado en financiar
nuevos negocios con ideas innovadoras. Sin el acceso al capital la Era Internet habria llegado, pero

mas lentamente. La tecnologia es el motor, la financiacion el combustible.



3. EL PAPEL DE LOS MERCADOS FINANCIEROS

Una parte critica de cualquier revolucidon industrial o tecnologica es la creacion de nuevas
instituciones financieras. Los modernos mercados de renta fija y variable no existian hasta que
fueron necesarios para financiar las necesidades del ferrocarril en E.E.U.U., en la segunda mitad del
siglo XIX. Mas tarde, la creacion de mercados de créditos capaces de financiar grandes proyectos
de inversion acelero la industrializacion y la expansion de la economia en E.E.U.U. a principios del
siglo XX. Cuando las empresas de capital intensivo, como las de suministros eléctricos o los
fabricantes de automoviles, necesitaron crecer, tuvieron fécil acceso al capital. Todas estas
industrias han mantenido un cash-flow relativamente constante y activos fisicos que podian ser

utilizados como garantia si algo iba mal.

Por el contrario, los bancos y el mercado de capitales no estaban preparados para financiar a
pequefias empresas innovadoras. Los riegos de prestar dinero a empresas recién fundadas son
demasiado altos, y las garantias de éxito demasiado bajas. Los fondos de capital-riesgo al estilo
americano son uno de los grandes avances financieros del siglo XX y la formula financiera sobre la

que se ha estructurado la creacion de muchas empresas de la Nueva Economia.

Los economistas han despreciado el capital-riesgo considerandolo como algo demasiado pequefio,
pero su evolucidén ha sido determinante. En 1988, afio de despegue para el capital-riesgo en
E.E.U.U,, la cantidad empleada fue poco mas de 5.000 millones de doélares, en comparacion con el
gasto total de [+D que fue de 134.000 millones de délares En 1999, las firmas de capital-riesgo
pusieron a disposicion de las nuevas empresas 48.000 millones de délares. En el primer trimestre
del 2000, los fondos de capital-riesgo se incrementaron hasta llegar los 90.000 millones de dolares.
Es sin duda el sistema financiero que mas rapido crece y la inversion que mayor tasa de retorno
anual del capital durante los ltimos veinte afios ha obtenido con cerca del 16%. Un estudio mostrd
que el capital y riesgo logra un retorno entre el 7% y el 10 % mas alto que los valores publicos con

riesgo similar.

El capital-riesgo ha rivalizado con el gasto nacional en E.E.U.U. en I+D como fuente de fondos
para la innovacion. En el primer trimestre del 2000, fue igual a una tercera parte del dinero gastado

en [+D, comparado con un promedio del 3% en los afios ochenta.



Se estima que un doélar invertido en capital-riesgo promueve entre tres y cinco veces mas patentes

que un dolar gastado en [+D corporativo.

Para entender el papel del capital-riesgo en la economia americana, conviene recordar que un 40%
del dinero ofrecido por los fondos de capital-riesgo en los afios 90 procedian de los fondos de
pensiones, publicos o privados, y un 15% adicional venia de seguros escolares, fundaciones u
organizaciones similares. La entrada de los fondos de pensiones en los negocios de capital-riesgo
data de 1978, después de la revision de las "normas de prudencia" que permitid a los gestores de

fondos de pensiones invertir en activos de riesgo tales como el capital-riesgo.

En paralelo, las ofertas publicas de suscripcion de valores (OPS) persiguen varios objetivos: Una
OPS con ¢éxito proporciona importantes incentivos a los trabajadores y a los directivos a través de
las stock options para que se impliquen en la nueva empresa. Suministra fondos para la expansion y
el permite a los inversores en capital-riesgo recuperar la inversion sin esperar muchos afios y re-

invertir este dinero en otros proyectos.

4. EL PAPEL DE LOS NUEVOS TRABAJADORES Y LAS NUEVAS COMPETENCIAS

La Nueva Economia ha traido consigo un grupo de trabajadores emprendedores, bien formados y
creativos, con deseos y capacidad de asumir riesgos. Estos trabajadores no estan vinculados de
forma permanente a ninguna empresa, constituyen una fuerza de trabajo mévil que se mueve hacia
otras empresas y proyectos que le ofrezcan mayores oportunidades de progreso. Esta cultura

movilista y dinamica diferencia a E.E.U.U. de los paises Europeos y de Japon.

El uso generalizado de stock options como féormula de retribucion constituye una de las claves de la
Nueva Economia, alineando los intereses de los trabajadores y los inversores en capital-riesgo hacia
el éxito empresarial de un proyecto, sustituyendo a las garantias fisicas. Esto aproxima al mercado

laboral, por primera vez, al mercado financiero.

Uno de los organismos que mas de cerca ha evaluado este impacto en E.E.U.U es el Progressive
Policy Institute (PPI). Su mision es definir y promocionar nuevas politicas progresistas dentro de la
innovacién publica impulsada por la nueva era de la Informacion en el S. XXI. Rob Aktinson, su
vicepresidente y director del proyecto de Tecnologia y Nueva Economia sefiala algunos cambios

que se han producido en el mercado laboral americano:



» Se ha producido un incremento en el nivel de ocupacion en Oficinas y empresas del Sector

Servicios (el 80% de la poblacion ocupada). Ver Grafico 1a.

» La aparicion de nuevas industrias ha traido consigo un incremento en los puestos de trabajo que
requieren alta especializacion o alto nivel de formacion y, paradojicamente, en trabajos de bajo
nivel de especializacion ( en términos de ocupacion el mayor crecimiento se prevé en puestos

como cajeros, expendedores y camareros, el 13% de los nuevos trabajos). Ver Grafico 1b.
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Grafico 1. (a) Ocupacion de distintos tipos de trabajo; (b) Cambios Ocupacionales en funcion del nivel de especializacion;
(c) Crecimiento de los grupos de ocupacion con distintos tramos de ingresos; (d) Contribucion de las industrias de alta
tecnologia al PIB de EE.UU.



5. EL IMPACTO DE LA NUEVA ECONOMIA EN ESPANA

5.1 PENETRACION DE LAS NUEVAS TECNOLOGIAS EN ESPANA

PRESENTE

Hablar de Internet exige remontarse al uso la computadora personal. En Espaiia, usa PC apenas un
tercio de los espafioles, segin una encuesta del Estudio General de Medios (EGM) realizada entre
mas de 45.000 personas mayores de 14 afios. Lo que refleja que en los ultimos cinco afios el
coeficiente de penetracion de la capacidad de uso del PC ha incrementado en un 65%.

La brecha fundamental en el uso del PC es una brecha de edad, de clase social y de género. Los
menores de 35 afios son un 38% de la poblacion adulta, pero en cambio son dos tercios de la
poblacion que sabe usar el PC. Pero el "analfabetismo informatico" no depende s6lo de la edad sino
de la capacidad econdmica. El 44% de la clase social alta y medio alta dispone de PC en casa,
mientras que en la clase social baja o medio baja, tan s6lo un 10% tiene acceso. En cuanto al
género, tan solo el 20% de las mujeres saben usar un PC.

Segun EGM, Internet es hoy un recurso al que sélo tiene acceso un 16% de la poblacion espaiiola.
En términos absolutos habla de mas de 5.5 millones y medio de personas, con una pauta de

crecimiento, no exponencial, pero bastante estimable.
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Grafico 2. (a) Evolucion del numero de usuarios de Internet (hasta Abril 2001); (b) Evolucion del porcentaje de usuarios en funcion



del sexo.; (c) Evolucion del porcentaje de usuarios por clase social; (d) Evolucion del n°® usuarios de ordenador /Internet.

El 7% de los espafioles hace un uso cotidiano de Internet, una cifra pequefia para pensar que el uso
de la Red se va a extender de modo masivo entre los espafioles, en un espacio temporal

relativamente corto.

Desde el punto de vista de las caracteristicas demograficas, la fractura de la edad es mas marcada en
el uso de Internet que en el uso del PC. Bastara una cifra: los mayores de 55 afios son el 38% de los
adultos espafoles y son el 3% del universo internauta, porque normalmente para las personas mas
mayores suele ser mas dificil adaptarse a cualquier nueva tecnologia y porque ademas, las interfaces

son poco amistosas para los nuevos usuarios.

Y como estamos respecto a Europa?. Espafia esta al sur de la Nueva Economia. La capacidad de
usar un PC se situa aproximadamente en un 33%. No es lo mismo tener un PC que saber usarlo. La
proporcion de gente que vive en hogares que disponen de PC es del 67%, que es un factor
generacional. Existe la tipica situacion de hogares con hijos cuyos padres compran un PC para uso

escolar que ellos no saben manejar.

Pero estamos muy lejos de Holanda, con un 62%, Alemania, con un 52%, o Reino Unido con un
45% de coeficiente de penetracion de los PCs. Mas cerca quedan Francia e Italia, con un 40 % y un
35% de penetracion respectivamente. Y lo mismo parece suceder con el acceso a la Red.

Un estudio realizado por Sofres Audiencia de Medios (Sofresam) sobre el coeficiente de
penetracion de Internet, sitia a Espafia en la posicion nimero 16 respecto a un total de 27 paises;
detras de Turquia e Italia y por delante de Malasia y de la Reptblica Checa. Los mas avanzados
resulta obvio mencionarlos: E.E.U.U. con un 58% de penetracion, Dinamarca con un 54% y

Holanda con un 46%. En la Unién Europea por detras de Espaia tan s6lo quedan Portugal y Grecia.

FUTURO

En general se pueden distinguir las "tecnologias amistosas", como la television y entre las
"tecnologias no amistosas", que requieren algtn tipo de aprendizaje, como el PC. Pero ademas, este
caso, genera algun tipo de resistencia y tecnofobia, u odio a los PCs, las personas mayores de 65
afios tienen auténtica fobia al PC. Aunque segin Nicolas Negroponte , co-fundador y director del
MIT Media Laboratory, el acceso a Internet a través del PC conocera su declive el dia en que
tecnologias mas amistosas, o que no producen tanto rechazo en el usuario, tales como la television o

el teléfono movil, permitan navegar por Internet.



En cuanto a la TV de pago, Espaiia es el segundo mercado en términos de penetracion relativa de
Europa. El 20% de los hogares espaifioles estan abonados a alguna forma de TV de pago, y los

paises nordicos, estan en tasas que oscilan entre el 4 y el 8% de los hogares.

Del abismo tecnolégico que sittia a Espafia en desventaja competitiva respecto a Internet, parece
deducirse que ademés de los factores tecnologicos existen otros culturales y politicos. Desde la
perspectiva de las politicas publicas, se observa la necesidad que existe de mejorar nuestra situacion

de retraso tecnologico, de romper esa barrera tecnoldgica competitiva de esa sociedad.

Entre quienes no usan Internet, mas del 80% de la poblacion adulta, hay un 12 % que considera que
es muy interesante y un 40% que piensa que no es nada interesante. Es decir, que hay mas
posiciones de desinterés o de recelo que a favor, aunque estas actitudes pueden encubrir cierta
reaccion psicologica de defensa frente a un mundo que provoca el rechazo de lo desconocido, o lo
que uno supone que de antemano va a ser dificil de conocer o de manejar. Estas actitudes de miedo

refuerzan los frenos naturales que tienen las personas de mas edad ante nuevos retos.

5. EL COMERCIO ELECTRONICO EN ESPANA.

El comercio electronico en Espaiia todavia es un canal minoritario y muy poco rentable para las
empresas de distribucion. Espafia ocupa el nimero quince en la clasificacion, tan solo el 1% de los
adultos espafioles tiene alguna experiencia de compra en la Red. Paraddjicamente estos datos no
concuerdan con otras tasas, como de penetracion de teléfonos méviles, videos, o television en los
hogares, la ecuacion resultante en Espafia es completamente distinta. En estas tecnologias, Espafia
se encuentra en un nivel de equipamiento muy proximo a EEUU y supera al de la mayor parte de
los paises nordicos, que en uso de la Red parecen aventajarnos. Sin embargo, se abre una esperanza
una vez se hagan extensivas las nuevas plataformas de acceso a Internet como la TV. Este hecho
puede romper la barrera de la actitud reactiva ante las nuevas tecnologias y el comercio electronico

en Espafia.

BUSINESS TO CUSTOMERS (B2C)

En el afio 2000, las ventas de compaiiias a consumidor final (B2C) apenas alcanzaron los 11.000
millones de pesetas, (lo mismo que factura la firma estadounidense Amazon en una semana) cifra
que supone un aumento del 134% respecto a los 4.700 millones de 1999, pero que se aleja de otras

previsiones mas optimistas que situaban la cifra en 20.000 millones



Un estudio realizado por la escuela de negocios IESE y la patronal de la distribucion AEOC sobre
la facturacion de cada segmento de mercado en el comercio electrénico en Espafia muestra los

resultados que se recogen en el Grafico 2.
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Grafico 3. Facturacion del Comercio Electrénico en Espafia en el ailo 2000. Estudio realizado por la escuela de negocios IESE y la
patronal de la distribucion AECOC.

Estas cifras colocan a Espafia como el pais que menos compras online realiza en Europa, con un
15% del B2C respecto al total de las transacciones del comercio electronico, frente al 23% de la
media europea. La desconfianza de los consumidores en el sector, el miedo a facilitar nuestros datos
bancarios en la Red para efectuar la transaccion, son barreras dificiles de superar por el momento.
Para afrontar esta situacion, los ciudadanos apuestan por un mayor nivel tecnologico en cuestiones
de seguridad y una regulacion mas amplia en Internet.

Pese a todo, la prevision IESE-AECOC para el comercio electronico en Espafia en 2001 es de

35.000 millones, el triple que el afio pasado.

BUSINESS TO BUSINESS (B2B)

El B2B supone una nueva forma de operar para las empresas, asi como una oportunidad para
hacerse con nuevas fuentes de ingresos. Las empresas espafiolas comienzan a ser conscientes de la
nueva realidad y a querer aprovechar esta oportunidad de negocio, tanto desde la optica del recorte

de costes como desde la de nuevos ingresos.

Grafico 3. Perspectivas del marcado B2B a nivel de volumen de negocio y de evolucion sectorial en Espafia. Fuente: Baquia Inteligencia.
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De hecho, ya existen en Espafia mas de 50.000 empresas realizando B2B. Su volumen de negocio
llegara a las cotas actuales del EDI en tan s6lo 5 afos, reduciendo tres veces el tiempo que esta

forma de comercio precedente tardo.

Evaluar la posibilidad de comerciar con otras empresas a través de la Red, implica disponer de un
profundo conocimiento de Internet y de lo que esta red puede aportar, asi como de las
peculiaridades que atafien a cada sector. Estas peculiaridades incidiran sobre el volumen que cada
mercado podra traspasar a la Red, asi como sobre la velocidad a la que podra realizar este traspaso.
Para el mercado espafiol, en el afo 2003, el 62% del B2B lo acapararan cinco sectores:

construccion, agrario, quimica, energia y electronica.

6. CONCLUSIONES
El bajo grado de madurez tecnologica en Espafia sugiere la necesidad de que se instrumenten
medidas politicas, y un plan estratégico nacional, que garantice la creacion de las bases, que
permitan la creacion y el desarrollo de empresas en el entorno de la Nueva Economia.
La crisis por la que atraviesan las empresas tecnologicas americanas lleva ineludiblemente a
plantearse la necesidad de elaborar un anélisis profundo. En la medida en que los gobiernos y
bancos centrales de los estados sean capaces de instrumentar politicas que reactiven los canales de
inversion financiera y la innovacion, antes llegara el nuevo ciclo tecnolégico.
Espafia debe acelerar la puesta en marcha de esas medidas, teniendo en cuenta que las nuevas
tecnologias, tal como ha ocurrido en E.E.U.U., se conviertiran en un recurso amplificador de las
desventajas competitivas de los peor posicionados.

"No es la especie mas fuerte la que sobrevive, ni la mas

inteligente, sino la que mejor responde a los cambios" - Charles Darwin.
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