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LIFE 

La verdad sobre los negocios 

magínate que estás descansando junto a una piscina en un cálido 
día de verano y quedándote dormido cuando, de repente, alguien 
te arroja un balde de agua helada en la cara. Luego otro. Y otro, 
hasta que quedas empapado, frío y muy despierto. Esto refleja 

cómo me sentí durante las vacaciones de año nuevo mientras leía 

un libro recién traducido sobre una pregunta central de nuestro 
tiempo: ¿por qué, incluso cuando los peligros de un mundo en 
calentamiento se vuelven cada vez más alarmantemente visibles, 
y aunque sabemos qué hacer desde hace décadas, la respuesta a la 
creciente amenaza climática sigue siendo tan inadecuada? 

La respuesta, dice el sociólogo alemán Jens Beckert, es que las 
características fundamentales de la vida contemporánea -el capita- 
lismo moderno, la democracia liberal y nuestro apego al consu= 
'mo- hacen que sea prácticamente imposible ofrecer lo que la salud 
futura del planeta requiere. Para quienes se han quedado dormidos 
ante la realidad, como si fueran bañistas somnolientos, Beckert, 
director del Instituto Max Planck para el Estudio de las Sociedades, 

tiene un mensaje contundente. 
“No se están tomando las medidas necesarias y no se tomarán”, 

escribe en How We Sold Our Future: The Failure to Fight Climate Change 
(“Cómo vendimos nuestro futuro: el fracaso en la lucha contra el 

cambio climático”), que se publicó en Alemania el año pasado y 
acaba de traducirse al inglés. 

Su argumento es difícil de ignorar. Muchos políticos, inversores y 
ejecutivos quieren reducir las emisiones, impulsar la energía verde 
y hacer que el clima sea seguro y en cada reunión anual de la COP 
se están logrando avances. Pero el progreso a la veloci- 
dad que se requiere está siendo bloqueado por fuerzas 
centrales en la forma en que se organiza la vida moderna. 
Los incentivos para que las empresas generen ganan= 
cias pueden hacer que sea “completamente racional” 
que los ejecutivos ignoren los daños climáticos futuros. 
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Los gobiernos, a su vez, dependen de que las empresas prósperas 
obtengan los ingresos fiscales necesarios para financiar escuelas 
y hospitales, y el crecimiento económico más amplio necesario 
para la reelección. El crecimiento verde podría ser posible, pero 
probablemente no al ritmo necesario. El decrecimiento, o cualquier 
política destinada a reducir deliberadamente los niveles de vida, es 
“delirante”. Los consumidores verdes existen, pero su influencia es 
mínima. Y así sucesivamente. 

Todavía estaba pensando en el libro de Beckert, cuando dos 
bancos de Wall Street reforzaron su argumento. Citigroup y Bank of 
America anunciaron que abandonarían el grupo industrial Net Zero 
Banking Alliance que Goldman Sachs y Wells Fargo ya habían aban- 
donado a principios de diciembre. Siguieron más salidas y luego los 
seis bancos más grandes de EEUU habían abandonado, en el espacio 
de un mes, la alianza climática. Es posible que todavía estén, en pa= 
labras de Citi, “comprometidos a alcanzar el cero neto”. Pero ellos 

No tiene sentido esperar que las empresas le den 
más importancia al cambio climático que a sus 

ganancias. 

y sus accionistas sin duda también están comprometidos a seguir 
siendo competitivos financieramente en un país cuyo Presidente 
entrante no tiene ningún interés en el progreso climático, y cuyos 
aliados republicanos afirman que las alianzas de cero emisiones 

netas podrían violar las normas antimonopolio. 
Beckert, por supuesto, puede estar equivocado. Su libro se 

publicó justo cuando el Financial Times informó que se esperaba 
que este año los vehículos eléctricos superarían las de automóviles 
de combustión interna en China por primera vez, destrozando las 
previsiones internacionales y posiblemente mermando la demanda 
de petróleo. Esa es una señal de que la tan esperada transición a la 
energía verde podría despegar mucho más rápido. Sin embargo, la 
palabra clave es “podría”. 

Beckert no es un negacionista climático y no quiere que su libro 
se lea como un consejo de desesperación. Espera que argumentos 
como el suyo dejen claro con cuánta mayor urgencia debemos pen= 
sar en adaptarnos a la vida en un planeta más cálido, un argumento 
que ganó fuerza la semana pasada cuando los incendios arrasaron el 
área de Los Ángeles. También afirma que existe una razón racional 
y un “deber moral” de que los ciudadanos sigan luchando por una 
respuesta significativa al cambio climático que pueda amortiguar 
las consecuencias del calentamiento. 

Las empresas tienen un papel vital que desempeñar, pero, como 
me dijo por teléfono esta semana, no tiene sentido esperar que 
las empresas reduzcan unilateralmente sus emisiones y las de sus 
proveedores sin importar el costo. “Las empresas solo cambiarán”, 

dice, “si existen modelos de negocio que hagan que esto 
sea lucrativo para ellas”. A las empresas y sus agencias 
de publicidad a menudo les gusta fingir que no es así y 
que actúan porque les importa. Pero cuanto más rápido se 
reconozca la verdad, más fácil será gestionar lo que depara 
el futuro climático. 
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Desmitificando el valor de los 
unicornios 

TRIBUNA LIBRE   

1 fenómeno de los unicornios empresariales, 
es decir, startups con una valoración privada 
superior a US$ 1.000 millones, ha crecido en 
'número en la última década, destacándose 

en países como Estados Unidos (656) y China 
(171). Para marzo del 2024, existían más de 1.200 

unicornios alrededor del mundo. Ejemplos exito- 
sos son Google, Facebook y Airbnb. 

Su surgimiento se asocia a la adopción de tec- 
nologías disruptivas que les permite innovar en 
productos y servicios, además de reducir costos 
operativos. Sin embargo, existen cuestiona 
mientos sobre la validez de sus altas valora- 

ciones, ya que algunos autores en la literatura 
académica argumentan que muchas de estas em- 
presas podrían estar sobrevaloradas. Esto podría 
crear un entorno que puede llevar a distorsiones 
en el mercado. 

Uno de los cuestionamientos se asocia con que 
las valoraciones de estas empresas se realizan 
en rondas de financiamiento privado, por lo 
que en muchos casos no se refleja el verdadero 
potencial a largo plazo. Algunos casos que han 
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“Uno de los cuestionamientos 
se asocia a que sus 
valoraciones se realizan en 
rondas de financiamiento 
privado, por lo que en 
muchos Casos no se refleja el 
verdadero potencial a largo 
plazo”. 

puesto de manifiesto esta problemática son los 
de WeWork y Theranos, cuyas valoraciones ge- 
úneraron expectativas poco realistas y problemas 
financieros. 

¿Qué incentivos se pueden desprender de 
parte de aceleradoras e inversionistas para so- 
brevalorar estas startups? Mejorar su reputación 
para atraer más inversores y generar ganancias 
rápidas o promover aumentos en la participación 
del capital, con el fin de mejorar su retorno en 
futuras rondas de financiamiento. 

Asimismo, pueden existir conflictos de interés 
de los fundadores de aceleradoras e inversionis- 

tas para beneficiarse personalmente. También, 
el miedo a quedarse fuera del mercado puede 
llevar a inflar valoraciones, sobre todo cuando 

otros inversionistas o aceleradoras lo hacen. 

Otros motivos tienen que ver con la mejora 
de su competitividad frente a otras startups, 
además de que se hacen más atractivas para 
adquisiciones u ofertas públicas iniciales. 

Los problemas derivados de estos incentivos 

incluyen la concentración de recursos en star- 

tups sobrevaloradas, lo que puede llevara la des- 
ilusión de inversores y a expectativas irrealistas 
sobre el crecimiento de estas empresas. 

En 2024, en un estudio con Bruce Lezana y 

Belén Guede, abordamos la valoración de las 

empresas unicornios tras su salida a bolsa. El 

análisis plantea cómo se comportan las valora- 
ciones privadas de estas firmas cuando acceden 

al mercado y profundiza en cómo las expecta- 
tivas infladas pueden no estar alineadas con el 

verdadero potencial y cómo la transición a la 
bolsa revela la desconexión entre la valoración 

privada y el valor real del mercado. 
Pese a que el fenómeno de los unicornios 

ha promovido el crecimiento de empresas 
volviéndolas exitosas, también ha generado 
riesgos relacionados con la sobrevaloración y la 
especulación a corto plazo. Este factor plantea la 
necesidad de contar con un marco regulatorio, 
que permita evaluar de manera más precisa el 
verdadero valor de las startups con alto poten- 
cial, evitando así posibles distorsiones en los 
mercados.
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