Economia

“El programari es menja el mon”

Silicon Valley es |
defensa de les i 7" 4
acusacions de crear
noves bombolles
especulatives. El sector
de la tecnologia creu
que més aviat es

tracta d’'un ‘boom’ de
llarga durada amb qué
vol trencar el domini
economic de Wall
Street.

a regio és gran i extensa. Cada

any s’hi produeixen beneficis de

centenars de milers de milions

de dolars per part d’algunes de
les empreses més famoses del planeta.
Google, Apple o Facebook s’hi han
establert, perd al final molts camins
de Silicon Valley porten a una persona
nascuda a Alemanya anomenada Peter
Thiel.

Hi ha qui diu que és una de les
persones més llestes del sector de la
tecnologia. L’any 2004 va ser el primer
inversor extern de Facebook, i gracies
al seu capital inicial de 500.000 dolars Ly p L
la xarxa social va esdevenir un fenomen | _ N | '.u]“j' r “ﬁ "l
global. Avui només la part de Thiel ja , \ s o L . ¥ |
val milers de milions. Alguns altres ' e : R
diuen que la seva importancia esta en la
condicid de capitost d’una mafia d’in-
versors; seria un padri amb influéncia
a tota la vall.

Té el despatx a Presidio, una antiga
base militar de San Francisco que ara
és parc nacional. Fa uns quants anys, el
creador de Star Wars, George Lucas, hi
va construir una central exclusiva per
a la seva productora de 350 milions de
dolars. Thiel en té mitja planta llogada, et s - | i | =
uns 4.500 metres quadrats. Wall Street, a Nova York, el dia de la sortida a borsa de la xarxa social de negocis LinkedIn.
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A I’esquerra, I'inversor Peter Thiel. Al centre, el president nord-america, Barack Obama, amb el fundador de Facebook, Mark Zuckerberg, a Palo Alto.

Hi ha una biblioteca amb seients ele-
gants, fustes nobles i molta gent jove
que treballa en despatxos amples. Les
finestres panoramiques ofereixen vistes
del pont Golden Gate. Aixi també es
preparen els quarters generals de les no-
ves empreses liders de la web 2.0, pero
Thiel pertany a una altra generacio.

Es un dels pocs supervivents de I’or-
gia d’inversions més gran de tots els
temps, la New Economy, que fa més o
menys deu anys que va portar les borses
i els petits accionistes primer a I’euforia
i després a una profunda depressid. Va
participar en la creacié de PayPal, un
sistema de pagament per internet. L’any
2002 va comprar eBay per 1.500 mili-
ons i es va fer molt ric.

Thiel no és Mark Zuckerberg, no
és un nen prodigi de la programacio.
Aquest home de 43 anys va estudiar
dret a Stanford i dirigeix una empresa
d’inversi6 que mou milers de milions.
Té participacions en un gran nombre
d’empreses del mon de la tecnologia i
ha finangat el creixement d’alguns dels
gegants d’internet. També de LinkedIn,
que fa poc que va sortir a borsa.

Es un estrateg, un gestor. Afirma:
“Hem d’invertir més en tecnologia,
hem d’aplegar més recursos, trepit-
jar I’accelerador més a fons, si volem
avangar en aquest segle.”

Casos com el seu, poden ser consi-
derats de dues maneres: d’una banda,

58 EI. TEMPS 23 D’AGOST DEL 2011

gracies al seu capital de risc, hi ha noves
idees empresarials que tenen I’opor-
tunitat de posar-se a prova al mercat.
D’una altra banda, aquests diners sem-
pre desfermen una cobdicia més gran,
de manera que gent com Thiel afavoreix
I’especulaci6 i, per tant, possiblement
també noves bombolles financeres.

Durant la New Economy, aquestes
empreses van passar a valer, de sobte,
milions. I ara? La vall torna a alimentar
una nova i perillosa bombolla, com
temen molts analistes?

Internet és euforia. Es absurd que,
mentre la resta dels Estats Units esta
ensorrada per deutes bilionaris i lluita
contra una insolvéncia amenagadora, el
pendol de la histéria de la branca d’in-
ternet es mogui en ’altra direccio. Aqui
hi torna a regnar una gran euforia.

Les valoracions de les empreses d’in-
ternet més conegudes assoleixen nous
récords de vendes. El gener encara
augmentava ’admiracié quan Facebo-
ok, després d’una participacié del banc
d’inversid6 Goldman Sachs, es va taxar
en uns sorprenents 50.000 milions de
dolars. Ara la xarxa social ja deu valer
100.000 milions.

El servei de missatges breus Twitter
volta els 8.000 milions, el doble que al
desembre. El valor de I’empresa Grou-
pon era de 1.300 milions fa un any, ara
¢és de 25.000 milions.

Les sortides a la borsa d’empreses
d’internet son exagerades, i les cotitza-
cions sempre pugen. La de LinkedIn, la
xarxa d’abast mundial per a contactes
laborals, va augmentar de 45 dolars
a més de 100 la primavera passada.
Els guanys de I’exercici anterior: 15,4
milions.

Les empreses de nova formacié amb
un grapat de treballadors reben mili-
ons com a capital inicial, sempre que
presentin alguna idea mitjanament re-
cognoscible. Els preus de I’habitatge
a Silicon Valley pugen tan de pressa
que els agents immobiliaris s’afanyen
a portar nous rétols amb els nous preus.
Google paga als enginyers informatics
acabats de sortir de la universitat més
de 100.000 dolars, forca més que fa uns
quants mesos, perqué massa empreses
es barallen per massa pocs programa-
dors.

Aix0 neguiteja molta gent de la bran-
ca de la tecnologia i dels mercats fi-
nancers. Diuen que sembla el 1999,
quan ’euforia vessava pertot arreu i
les sigles IPO (Initial Public Offering,
‘oferta publica inicial’), que en anglés
indicaven la sortida a borsa, es reinter-
pretaven com a Instant Porsche Owner
(“propietari de Porsche a I’instant’).

Els esceptics temen que Silicon Va-
lley faci un retorn a aquell futur, perque
els inversors tornen a ser molt despre-
sos. Com aquells qui es van enriquir



A la dreta, Steve Jobs, cap executiu de I’empresa d’ordinadors Apple.

en el primer hoom d’internet, ara, en la
lluita per la propera novetat, posen els
diners en empreses joves i formen una
nova bombolla. L’esclat pot ser enorme
i pot provocar una desolaci6 encara més
greu, perque ara els Estats Units, en ter-
mes econdomics, son a I’abisme.

“No”, diu I’inversor Thiel, “no hi ha
bombolla”, ni a Facebook ni a Linke-
dIn ni a cap altra empresa coneguda”.
Segons Thiel, les valoracions séon molt
altes, pero no exorbitants ni allunyades
de la realitat.

Aquestes histories sobre noves exa-
geracions tenen uns fonaments prin-
cipalment psicologics: “Encara tenim
una ressaca enorme dels anys 90.” Pero
perqué hi hagi una bombolla, segons
que diu una vella regla del mercat, la
cobdicia ha de devorar la por.

Per aixo Thiel no veu un retorn a “la
bogeria d’abans”, sind, ben al contrari,
una “transformacié cultural”.

Fins a la crisi financera, Wall Street
havia estat la columna vertebral dels
Estats Units i, per tant, del mon, “alla
on una persona jove i amb talent va
a fer alguna cosa”. Pero aixo ja s’ha
acabat, creu Thiel. “S’entén que aquella
bogeria financera ja no pot ser el nostre
futur”, que “les prioritats s’han d’esta-
blir de nou”. Silicon Valley ha arribat
al punt més alt com a unic lloc “que
promet creixement i progrés”. I també
riquesa, diguem-ho tot. La generacid

internet s’enfronta a la generacié dels
bancs d’inversid?

En una escena del film The Social
Network (‘La xarxa social’), el cofun-
dador de Napster, Sean Parker, explica
el nou mén a Zuckerberg: “Un mili6 de
dolars no engresca. Saps qué engresca?
Mil milions de dolars.” L’escena i la ci-
ta son part de la cultura pop nord-ame-
ricana des de fa molt temps. L’inversor
Thiel creu que The Social Network
practicament ha esdevingut el film de
la nova joventut, una manera d’expe-
rimentar el despertar com Wall Street,
amb Michael Douglas, ho va ser a I’era
dels joves banquers.

Malgrat tot, fins ara els cicles d’es-
peculacio han format part de la branca
informatica: ordinadors, semiconduc-
tors, internet... Per qué precisament al
vertiginds Silicon Valley hi ha d’haver
alguna cosa semblant a la moderaci6?

“Perque no ¢és massa, sind que s’in-
verteix massa poc en tecnologia”, diu
Thiel. Més diners per a idees: els salts
tecnologics més grans no es produeixen
en mercats que han rebentat, sin6 en
els que es troben en ple boom, pensa
Thiel.

L’any passat va crear una fundaciod
que lliura 100.000 dolars de capital
inicial a 20 joves empresaris de menys
de 20 anys perque segueixin les seves
idees empresarials en lloc d’anar a la
universitat. La idea ha generat una forta

critica als Estats Units, perqué contra-
diu els ideals de formaci6. Thiel s’ar-
ronsa d’espatlles: segons ell, el mén no
necessita més advocats, sind més gent
que abandoni els estudis, com van fer
Bill Gates —el fundador de Microsoft— o
Zuckerberg.

Els seus primers becaris ja estan
decidits. Un ha desenvolupat una tec-
nologia que permet d’extreure minerals
valuosos d’asteroides, un altre constru-
eix els seus propis motors d’automobil
eléctrics, una tercera ha inventat un
sistema d’energia solar que funciona
amb un 40% més d’eficacia que els
moduls actuals.

Angels inversors. La idea de Thiel
té sentit perque a Silicon Valley ara és
molt més barat de muntar una empresa
que no pas fa deu anys. Per comengar,
n’hi ha prou amb 100.000 dolars.

El qui després necessiti 500.000 do-
lars per a la primera expansio pot adre-
car-se a gent com Aydin Senkut. Es el
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Vista de Silicon Valley, a California. La vall del silici acull una munio de companyies relacionades amb les tecnologies, com ara Google, Facebook

que s’anomena un business angel. Un
home que s’ha fet ric a la vall i que ara
proporciona capital inicial de la seva
butxaca.

Senkut és un dels actors principals
de I’escena. Esta excepcionalment ben
connectat, sobretot en el microcos-
mos de Google, la qual cosa tampoc
no sorprén ningl: va ser un dels 63
treballadors d’allo que més tard fou
el gegant dels cercadors. Quan va co-
mengar, Google no tenia un volum de
vendes digne d’esment. Pel cami, tant
ell com molts altres s’han fet rics. “Va
ser una experiéncia que em va marcar
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i que jo vull reproduir en nous comen-
¢aments.”

I també ho volen molts antics col-
legues seus 1 molta més gent que va fer
sort a les primeres empreses d’internet
amb éxit. “Hi ha pel cap baix deu vega-
des més, potser cent vegades més, d’an-
gels inversors que ara fa cinc anys”,
explica Senkut. En total, els dngels van
repartir I’any passat als Estats Units uns
20.000 milions de dolars.

Senkut té un despatx petit, pero ele-
gant, a Palo Alto: una secretaria, una
sala de conferéncies, un escriptori. Es
on li presenten idees empresarials cada

setmana. Sovint no hi ha plans de nego-
ci ni dades de productes, només dos o
tres joves amb una idea i un programari.
“Les primeres inversions son més un art
que una ciéncia”, diu Senkut.

Fa uns quants anys, en una d’aques-
tes trobades, va veure I’esquema d’un
arxiu de pacients per a metges basat
en internet. Avui, després de tres pro-
cessos de finangament, 90.000 metges
utilitzen aquest programari. “Encara
hi ha unes possibilitats enormes, ara
és quan tot es mou de debo”, afirma.
Tant si es tracta d’energies netes, com
d’internet o de telefonia mobil, la vall



..'Il'llllllllllll"

L]
O
4

ne
o Apple.

s’activa. “Per cada empresa que als
mitjans apareix com a sobrevalorada,
n’hi ha cent més alla fora que encara
son molt barates, perd que creixen a
una velocitat esgarrifosa.”

Pero la pressio de la competéncia ca-
da vegada és més forta. “Abans podiem
rumiar durant mesos si tancavem un
tracte. Ara sovint es fa en uns quants
dies.”

Tot aixo podria sonar com als temps
de la New Economy, perd per molts
diners que hi hagi la borsa queda fora
sempre que sigui possible. “Per aixo
no pot haver-hi bombolla, perque no hi

ha una febre borsaria general, perqué
s’exclou el public”, diu Thiel.

El llist6 de la sortida a borsa és ara
molt més alt que no pas fa deu anys, en
una zona de 300, 400 milions de dolars
de volum de vendes, 5.000 milions de
valoracié empresarial, uns 500 treballa-
dors... i I’empresa ha de ser fructifera.
“Avui és molt millor que I’empresa pri-
mer es mantingui privada”, creu Thiel.
“Facebook ha encertat no sortint a bor-
sa prematurament.”

Sense orgies borsaries salvatges com
als temps del nou mercat, pero, 1’eufo-
ria a internet cada vegada arriba a ni-
vells més alts. Fins i tot es treballa amb
derivats de Facebook, uns instruments
financers molt complicats desviats de
les participacions reals de I’empresa.

Bombolla, si 0 no? Els professio-
nals de les finances intenten abastar-se
d’aquest mercat secundari en que els
inversors trafiquen entre ells amb les
participacions. Fa un any, al primer tri-
mestre es van comptar 20 transaccions
d’aquest tipus per a participacions de
cinc empreses. Segons una de les plata-
formes comercials, al primer semestre
de 2011 ja eren 300 de 40 empreses.
Encara que no hi hagi una gran febre
per les accions, les valoracions empre-
sarials exploten.

La culpa, diuen a la vall, no deu
ser només de Marc Andreessen i la
seva nova empresa. Andreessen havia
participat en la creacio del navegador
Netscape i el va fer gran. Va ser com un
Zuckerberg dels 90.

Ara dirigeix una empresa de capital
de risc que en dos anys ha sacse-
jat ’escena de la inversi6 a la costa
californiana. Andreessen ha comprat
accions, entre més empreses, de Fa-
cebook, Twitter, Groupon i Skype, les
més desitjades.

Si ho ha aconseguit és perque ha pa-
gat uns preus prohibitius i al final creara
una bombolla, diu la competéncia. “Ja
em pot odiar tothom”, diu Andreessen.

La seu de la seva empresa, Andrees-
sen Horowitz, és en un extrem de Men-
lo Park, al mateix terreny del Rosewo-
od Hotel & Spa, un dels llocs preferits
per als dinars dels inversors. A migdia,
la firma d’automobils esportius Mase-
rati col-loca un para-sol amb una taula
plegable davant I’entrada principal com
a punt de venda mobil, per si després de

I’espresso a algh li vénen ganes d’en-
dur-se un cotxe de 150.000 dolars.

La seu d’Andreessen amb fonts que
murmuren i fusta de cedre fa pensar
en un temple asiatic. Al vestibul hi ha
fotografies de bolets atomics. La recep-
cionista explica: “Son fotos originals
de les primeres proves atomiques, ex-
tremadament rares.” I extremadament
cares.

“Despatxos bonics, com palaus,
no?”, diu John O’Farrell, un dels dos
socis d’Andreessen. “Aixi ha de ser.
Els joves emprenedors miren aquestes
coses.” Es a dir, el qui vol garantir els
millors inicis ha d’impressionar. Hi ha
massa inversors que tenen massa diners
per a repartir.

A la tardor, Andreessen Horowitz va
crear un nou fons per al qual va recollir
diners d’uns altres inversos. En només
tres setmanes va sumar 650 milions de
dolars de bancs d’inversions, fons d’in-
versions lliures i empreses. Ningl no
es vol perdre el nou hoom en la recerca
desesperada d’histories d’éxit, perque
no hi ha gaire cosa que funcioni bé en
els anys de la crisi financera, sobretot a
América.

Pero si la vall s’inunda de diners, per
que¢ ara tot ha de ser diferent, millor?

“Perqué el programari es menja el
mon”, diu O’Farrell. Cada sector esta
obsessionat amb el programari i les
aplicacions d’internet. “Aixi s’amplia
enormement el camp de joc, aixi s’am-
plien els limits de les valoracions per
a les empreses de tecnologia en arees
que no s’havien vist mai.” El volum de
vendes d’algunes empreses d’internet
passara en dos anys de zero a mil mili-
ons de dolars. “Mai no hi ha hagut res
d’igual.”

O’Farrell i Andreessen han trobat
un singular argument, potser massa
punyent, contra una bombolla. A final
de juny van contractar Lawrence Sum-
mers. L’antic president de Harvard i
ministre de Finances durant el mandat
de Bill Clinton havia estat fins feia
poc el principal assessor del president
Barack Obama i recentment ha hagut
de lluitar contra les conseqiiéncies dels
excessos dels ultims anys. Algu aixi se
submergiria just al mig de la propera
bombolla?

Thomas Schulz
Traduccio de David Egea
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