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RESUMEN

79

Este articulo analiza el impacto y las aplicaciones de la inteli-

gencia artificial (IA) en los procesos de valoracion de empresas.
Incluye una revision de herramientas como Equidam, BizEquity
y Valutico, asi como conceptos técnicos como la generacion
aumentada por recuperacion (RAG) y los Data Lakes. Se desta-
can las ventajas de la |A, como la mejora en precision, eficiencia
y personalizacion en los modelos de valoracion, junto con los
riesgos asociados, como los sesgos algoritmicos, la dependen-
cia excesiva de datos histéricos y los problemas de cibersegu-
ridad. El articulo también reflexiona sobre el futuro de la 1A en la
valoracion empresarial, subrayando su potencial para transfor-
mar este &mbito mediante la integracion de tecnologias avanza-
dasy la colaboracion entre maquinas y profesionales humanos.

1 Este articulo, desarrollado por la Comision de Valoracion de Empresas e Intangibles de la
ACCID, presentado inicialmente durante la VIII Jornada ACCID en la Universitat Autonoma
de Barcelona.
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ABSTRACT

This article explores the impact and applications of artificial
intelligence (Al) in business valuation processes. The study
reviews tools like Equidam, BizEquity, and Valutico, as well as
technical concepts such as Retrieval-Augmented Generation
(RAG) and Data Lakes. It highlights the advantages of Al, in-
cluding improved accuracy, efficiency, and customization in
valuation models, alongside associated risks such as algo-
rithmic biases, over-reliance on historical data, and cyberse-
curity challenges. It also reflects on Al's future in business
valuation, emphasizing its potential to transform this field
through advanced technologies and collaboration between
machines and human experts.
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1. Introduccion

La expresion Inteligencia Artificial (IA) fue acufiada en 1956 por un

matematico John McCarthy, en Darmouth College (EE. UU.) en el Summer
Project on Artificial Intelligence. Aun asi, se considera que el padre de la IA
es Alan Turing, precursor de la informatica moderna, quien utiliz6 ya algo-
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ritmos para la prevencion y prevision de casuisticas en la primera mitad del
siglo xx, siendo una de ellas muy relevante para la victoria de los aliados en
la Segunda Guerra Mundial, al ser capaz de descifrar los mensajes ocultos
que los nazis se enviaban a través de la maquina ENIGMA.

Aun asi, la conceptualizacion de sus posibles usos, la carencia de resul-
tados y la materializacion en proyectos concretos produjeron un vacio hasta
la década de los noventa. En 1997 el iconico ordenador de IBM, Deep Blue,
consigui6 ganar al campedn mundial de ajedrez Gari Kasparov, llevando la
IA mas alla de los entornos académicos.

Desde entonces, la IA se ha ido desarrollando y ha pasado a ser una tec-
nologia de uso cotidiano, como es el caso de los traductores automaticos, la
conduccidn autonoma, el visor de las camaras de los smartphons capaces de
identificar todo tipo de imagenes y ofrecer informacion sobre ello, entre otras.

Existen varias definiciones de IA. Entre ellas destacamos la que nos
ofrece el Reglamento de Inteligencia Artificial (Ley de Inteligencia Artificial)
aprobado por el Parlamento Europeo el 13 de marzo de 2024 que dice que:

Un sistema es inteligente cuando se den las siguientes premisas:

* Esté¢ basado en maquinas.

* Esté disefiado para funcionar con diferentes niveles de autonomia.

* Pueda demostrar capacidad de adaptacion después de su despliegue.

* Para objetivos explicitos o implicitos, infiere a partir de la entrada
que recibe, generando salidas como por ejemplo predicciones, conte-
nidos, recomendaciones o decisiones, que puedan influir en entornos
fisicos o virtuales.

Es decir, un conjunto de capacidades de un software para ejecutar acti-
vidades complejas, como es el razonamiento y el aprendizaje, a partir de
algoritmos y programaciones disenadas por humanos.

La IA se basa en el aprendizaje automatico, es decir la capacidad de las
maquinas de aprender de los datos y mejorar su rendimiento.

También podemos decir que la IA es la habilidad de una maquina de
presentar capacidades similares a las humanas como el razonamiento y el
aprendizaje.

La IA tiene una gran variedad de aplicaciones en campos como la me-
dicina, la industria, las finanzas, la seguridad, la educacion, el arte y el en-
tretenimiento. Y dentro de las finanzas ponemos nuestra atencion, en este
articulo, en la valoracion de empresas.

Hay una gran variedad de clasificaciones de la IA, en funcion de dife-
rentes criterios. De modo que segln:
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* Las capacidades podemos distinguir entre:

o [A Débil: Disefiada y entrenada para una tarea especifica, como por
ejemplo los asistentes virtuales (Siri o Alexa).

o IA Fuerte: Tiene la capacidad de comprender, aprender, y aplicar la
inteligencia en una amplia gama de tareas, similar a la inteligencia
humana. Todavia es un objetivo a largo plazo para la investigacion.

* La forma de aprendizaje:

o Aprendizaje Supervisado: El algoritmo aprende a partir de datos eti-
quetados, como por ejemplo el reconocimiento de voz.

o Aprendizaje No Supervisado: El algoritmo aprende patrones a partir
de datos sin etiquetar, como por ejemplo la segmentacion de clientes
en marketing.

o Aprendizaje con Refuerzo: El algoritmo aprende a través de recom-
pensas o penalizaciones, como por ejemplo los algoritmos de juegos
como AlphaGo.

* Segun Funcionalidad:

o Sistemas Basados en Reglas: Opera sobre un conjunto predetermi-
nado de reglas, como por ejemplo los sistemas expertos.

o Redes Neuronales: Inspiradas en el cerebro humano, estas redes
pueden aprender tareas complejas, como por ejemplo las redes neu-
ronales convolucionales (CNNs) para reconocimiento de imagenes.

o Procesamiento del Lenguaje Natural (PLN): Permite a las maquinas
comprender e interactuar con el lenguaje humano, como por ejem-
plo el ChatGPT, Midjourney, BingChat y Google Bard, entre otros.

2. El papel del ChatGPT

Los ChatGPT (Chat Generative Pre-trained Transformer) han producido
una auténtica revolucion en el campo de la TA. Sus origenes se remontan a
2022 cuando nace de la mano de OpenAl. Se trata de un chatbot dotado con
inteligencia para ir aprendiendo con los datos e informacién, aportados por
sus usuarios.

Inicialmente era una herramienta con muchas carencias y debilidades,
no obstante poco a poco y con los millones de usuarios que tiene diariamen-
te, va aprendiendo hasta obtener respuestas de cierta complejidad.

ChatGPT no se puede conectar en internet y tiene los datos almacena-
dos desde hace un afio, aproximadamente. No obstante la introduccién de
informacion por parte de los usuarios, lo hacen crecer dia a dia.

Existen dos versiones, una gratuita y otra de pago, en donde se pueden
cargar documentos para que analice o resuma, asi como el usuario puede
obtener mas informacion o menos, dependiendo de la modalidad de sistema
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que disponga. En la version gratuita, se pueden utilizar un niimero de dri-
vers limitado por dia.
No obstante, vamos a preguntarle al chatbot, qué es segun su version:

JQué es el ChatGPT segun tu?

Desde mi punto de vista como ChatGPT, soy un modelo de inteligencia
artificial creado por OpenAl, disefiado para entender y generar lenguaje
natural de una manera coherente y util. Estoy entrenado con una gran can-
tidad de informacion y puedo proporcionar respuestas, ideas, explicaciones
o asistencia en muchos temas segun lo que me preguntes.

Mi objetivo principal es ayudarte a encontrar informacion, resolver du-
das, generar ideas creativas o apoyar en tareas variadas. Soy una herramien-
ta basada en tecnologia de aprendizaje automatico, por lo tanto, no tengo
conciencia, opiniones propias ni emociones. Mi funcion es simplemente en-
tender el contexto de lo que me dices y responder de la mejor manera posible.

Dentro de mis limites, también intento ser claro, neutral e imparcial.
Aun asi, no siempre soy perfecto: mis respuestas se basan en el conocimien-
to con el que he sido entrenado hasta una fecha especifica (en este caso,
octubre del 2023). Si tu proposito es profundizar o confirmar lo que te digo,
es util validar la informacion con otras fuentes cuando sea necesario.

Dicho de otro modo, soy como un asistente virtual, una extension tec-
nologica para potenciar tu capacidad de comunicarte, aprender y explorar.

Viendo la respuesta de la propia IA, nos ratificamos en la descripcion
dada y afiadir que puede servir de asistente humano, para resumir leyes, in-
formes; y para que nos dé una primera vision de la situacién que se quiera
analizar. No obstante, no podemos olvidar de corroborar siempre, la infor-
macion obtenida por un profesional de la materia.

3. La utilizacion de la IA en la valoracion de empresas

La valoracién de empresas es una disciplina compleja que combina
técnicas financieras, econdmicas y estadisticas para determinar el valor de
una empresa en funcién de diferentes objetivos: operaciones de com-
pra-venta, reestructuraciones, entrada de inversores, entre otros. La incor-
poracién de la Inteligencia Artificial (IA) en este proceso esta transforman-
do el sector, permitiendo analisis mas rapidos, precisos y con capacidad de
prediccion mejorada. En este articulo, exploraremos las diferentes formas y
tipos de A utilizadas en la valoracion de empresas.
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En el mercado se pueden encontrar herramientas con varias funciona-
lidades, capacidades y formas de aprendizaje, que alcanzan una multiplici-
dad de herramientas que pueden ser utilizadas de manera directa o indirecta
para obtener y analizar datos en la valoracion de empresas, y conviven con
otros sistemas desarrollados especificamente para obtener una valoracion.

De las herramientas disponibles en la actualidad, se han analizado una
muestra con caracteristicas y funcionalidades diferentes, que da una vision
de posibilidades de uso de la IA en el campo de la valoracion, y sirve de
ilustracion para analizar las ventajas y riesgos de su utilizacion.

En base a la informacion disponible, en las propias paginas webs o de
informacion publica accesible, las principales caracteristicas y la forma de
uso de IA de los sistemas analizando son las siguientes:

Equidam, propiedad de Equidam Holing, B. V. ubicada en Roterdam,
en los Paises Bajos, y constituida en el afio 2013, ofrece un enfoque basado
en datos para la valoracion de empresas y es muy util para la valoracion de
startups. Se basa en cinco métodos principales de valoracion, utilizando
datos especificos de la industria adaptadas a 90 paises y 136 sectores. Los
métodos utilizados para la realizacion de las valoraciones incluyen proyec-
ciones financieras asistidas, puntos de referencia de valoracion, ingresos y
EBITDA, una combinacién de informacion integrada de “Crunchbase” y
permite la personalizacion para adaptar los multiplos de ingresos a las nece-
sidades de la valoracion. De acuerdo con la informacion analizada Equi-
dam tiene en consideracion el entorno para la realizacion de la valoracion,
incluyendo el analisis de la industria, el posicionamiento de mercado, el
potencial de crecimiento, el equipo directivo, la evaluacion de riesgos, y la
estrategia de salida. El sistema también considera elementos intangibles en
la valoracion, como la calidad del equipo, la calidad de la idea, el desarrollo
del producto, o las relaciones estratégicas. El contenido del informe de va-
loracién es extenso y puede incluir un benckmark con operaciones realiza-
das, dependiendo de la tarifa escogida.

La IA es utilizada para aplicar algoritmos avanzados en la automatiza-
cion del proceso de valoracion de empresas, combinando diferentes méto-
dos de valoracion para ofrecer estimaciones. A pesar de que no se detallan
especificamente las técnicas de IA empleadas, es probable que se usen mo-
delos estadisticos y de aprendizaje automatico para analizar datos financie-
ros y de mercado.

Valutico, con sede en Viena, Austria, se crea en 2017, y es reconocido
como uno de los softwares lideres en valoracion de empresas. Ofrece a los
profesionales financieros herramientas para valorar empresas utilizando
métodos como el DCF, VC para startups, y multiples ingresos y beneficios
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(EBIT y EBITDA). La plataforma incluye funcionalidades para analizar el
tamafo del mercado, la competitividad sectorial y los riesgos de disrupcion
tecnologica. Con una base operativa rica en detalles sobre activos, estructu-
ra de capital y riesgos, permite obtener valoraciones precisas y oportunas,
proporcionando escenarios de mercado y herramientas para decisiones co-
merciales informadas.

Ofrece una plataforma que facilita la valoracion de empresas mediante
la automatizacion de calculos complejos y el analisis de datos de mercado.
Aunque no se proporcionan detalles especificos sobre el uso de la 1A, es
posible que incorpore elementos de aprendizaje automatico para mejorar la
precision de las valoraciones.

Fundada en los Estados Unidos en 2010, BizEquity utiliza 1A y Big
Data para proporcionar un sistema de valoracion en siete pasos. Esta herra-
mienta esta destinada a empresarios, asesores profesionales, bancos y ase-
guradoras que quieren calcular el valor de sus empresas. El analisis incluye
tres escenarios clave: valor de venta de activos, empresarial y de liquida-
cion, incorporando indicadores clave y analisis de KPI. Sus herramientas
son accesibles en diferentes modalidades de precios para adaptarse a nece-
sidades diversas, destacando su capacidad de ofrecer mapas de valoracion
por menos de 2.500 dolares.

BizEquity utiliza un algoritmo propietario para generar cuatro estima-
ciones clave de valor: valor de activos, valor de capital, valor empresarial y
valor de liquidacion. Este algoritmo analiza datos financieros y de la indus-
tria para proporcionar una valoracion precisa de la empresa.

Valuator, desarrollada por el Institute of Entrepreneurship Develop-
ment y la Universidad de Glasgow, ayuda a calcular el valor de empresas y
startups en Chipre. Con métodos tradicionales basados en costes, ingresos
y mercados, Valuator ofrece una interfaz sencilla para obtener valoraciones
utiles. Incluye cuestionarios que exploran evaluaciones de riesgos, présta-
mos y financiacion, proporcionando informes personalizados para diferen-
tes niveles de usuarios, desde opciones gratuitas hasta planes de suscripcion
premium.

No se dispone de suficiente informacion especifica sobre el uso de la
IA en esta herramienta.

PitchBook, con sedes en los Estados Unidos, Londres y Singapur, pro-
porciona datos financieros detallados de los mercados publicos y privados.
No realiza valoraciones propias, sino que ofrece informacion personalizada
en funcion de los criterios del usuario, como por ejemplo sectores, transac-
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ciones y dimensiones. Con predicciones basadas en tendencias ¢ informa-
cion operativa, PitchBook es esencial para entender el panorama financiero
global, ofreciendo informes completamente adaptados a las necesidades
especificas de sus usuarios.

Utiliza la IA para verificar la exactitud de los datos recopilados auto-
maticamente y para recoger informacion adicional, proporcionando una
imagen completa de las empresas, inversores y transacciones.

CB Insights, situada en Nueva York, combina datos propietarios con
inteligencia artificial para ayudar a organizaciones a tomar decisiones tec-
nolodgicas con confianza. Permite entender mercados tecnoldgicos, anticipar
estrategias de competidores y definir estrategias de inversion. Con herra-
mientas que generan informes instantaneos, CB Insights cubre escenarios
de mercado, tendencias de valoracion y financiacion, posicionandose como
una herramienta critica para la transformacion digital y la inteligencia com-
petitiva.

CB Insight es conocida por sus analisis de datos de mercado y star-
tups, utilizando algoritmos de IA para identificar oportunidades de inver-
sion potenciales mediante el analisis de grandes conjuntos de datos a nivel
mundial.

Quantifind, con base en California, utiliza su plataforma Graphyte™
para automatizar la deteccion de delitos financieros. Esta tecnologia conec-
ta conjuntos de datos estructurados y no estructurados para identificar ries-
gos como el fraude o el blanqueo de dinero. Con funciones configurables y
alertas, Quantifind facilita la gestion de riesgos y la inteligencia competiti-
va, ofreciendo herramientas de analisis de percepcion y deteccion de ten-
dencias en tiempo real.

Utiliza técnicas de aprendizaje automatico para analizar datos no es-
tructurados y estructurados, ayudando a las empresas a identificar riesgos y
oportunidades en tiempo real.

S&P Capital IQ es una plataforma de datos financieros de Nueva York
que ofrece servicios analiticos avanzados para profesionales financieros.
Utiliza métodos como el DCF vy las transacciones comparables, ademas de
integrar factores estratégicos como el analisis de riesgos geograficos y la
sostenibilidad. Los usuarios pueden personalizar los modelos de valoracién
para reflejar el entorno especifico de la empresa, utilizando una suscripcion
premium con acceso a informacion exhaustiva.

Incorpora funciones impulsadas por IA para agilizar los flujos de tra-
bajo, como por ejemplo el uso de Document Intelligence para analizar in-
formes financieros globales e investigaciones de brokers.
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Bloomberg AI combina aprendizaje automatico y modelos generativos
para proporcionar informacion financiera estructurada y no estructurada.
Con herramientas para el analisis de series temporales, permite a los profe-
sionales acceder a datos financieros en tiempo real, incluyendo noticias, in-
dices ¢ informes especializados. Ademas, considera los activos intangibles
como la propiedad intelectual y la reputacion en sus evaluaciones, ofrecien-
do servicios de suscripcion premium para acceder a su terminal de datos.

Bloomberg Al utiliza la IA para proporcionar informacion financiera
en tiempo real, analizar tendencias del mercado y ofrecer recomendaciones
personalizadas a los usuarios.

4. Ventajas y riesgos del uso de sistemas de valoracion de
empresas con IA

Evidentemente existen grandes ventajas en el uso de la IA en la valora-
cion de empresas y podemos destacar:

Velocidad y eficiencia: El uso de la IA automatiza calculos complejos
y analiza grandes volimenes de datos en mucho menos tiempo, acelerando
el proceso de valoracion.

* Mejor precision y consistencia: Gracias a algoritmos avanzados, se
reducen los errores humanos y se mejora la consistencia en la aplica-
cioén de métodos de valoracion.

* Analisis basado en datos masivos: La A puede integrar grandes con-
juntos de datos estructurados y no estructurados para identificar pa-
trones y generar predicciones mas cuidadosas.

* Personalizacion y adaptabilidad: Plataformas como Equidam y Valu-
tico permiten adaptar modelos y supuestos a los escenarios especifi-
cos de cada empresa, afladiendo valor en el analisis.

* Integracion de intangibles: La IA puede considerar elementos como
la reputacion, la propiedad intelectual y otros activos intangibles a
menudo olvidados en valoraciones tradicionales.

Pero también hay que considerar la existencia de riesgos inherentes a
la propia tecnologia, y a la calidad de la informacién utilizada y los algorit-
mos aplicados.

* Dependencia excesiva en datos histdricos: Algoritmos basados en da-
tos historicos pueden no captar correctamente los cambios futuros o
disruptivos en el mercado.
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* Calidad de los datos: Si los datos de entrada son sesgados o incom-
pletos, los resultados pueden ser poco fiables.

» Complejidad técnica: Los usuarios necesitan comprender los cimien-
tos técnicos de la [A para evitar malas interpretaciones de los resulta-
dos, y el desconocimiento del funcionamiento en el tratamiento de la
informacion y la forma de analizarlos por los sistemas, aumenta la
dificultad de interpretacion.

* Riesgos de sesgo algoritmico: Los algoritmos pueden amplificar ses-
gos existentes en los datos, afectando la imparcialidad de las valora-
ciones.

* Ciberseguridad: El uso intensivo de datos y tecnologias en linea pue-
de exponer a los sistemas a riesgos de seguridad, que afecten al final
en los resultados y a la toma de decisiones.

El uso de la IA puede reducir riesgos como:

* Deteccion de datos inconsistentes: Sistemas de IA pueden identificar
anomalias e inconsistencias en los datos de entrada, mejorando la
calidad del proceso.

* Modelizacion predictiva: Permite anticipar escenarios futuros con
mas precision, ayudando a minimizar errores basados en datos histo-
ricos.

* Adaptabilidad en tiempo real: Sistemas como Bloomberg Al analizan
datos en tiempo real, ajustando rapidamente las valoraciones segin
nuevos acontecimientos.

* Reduccion del sesgo humano: Las decisiones automatizadas pueden
eliminar los errores subjetivos asociados a los procesos manuales.

Pero de igual manera puede incrementar los riesgos por motivos como:

* Opacidad de los modelos: Los algoritmos avanzados, especialmente
los basados en aprendizaje profundo (Deep Learning), son a menudo
cajas negras, lo que dificulta comprender como se generan los resul-
tados.

* Dependencia excesiva: Las empresas podrian confiar ciegamente en
las valoraciones generadas por A, pasando por alto analisis cualitati-
vos cruciales.

* Sesgos de diseno: Si los algoritmos estan mal disefiados, pueden gene-
rar resultados sesgados o no representativos de la realidad empresarial.

* Falso sentimiento de seguridad: La percepcion que la IA es infalible
puede conducir a una confianza excesiva en decisiones basadas ex-
clusivamente en sus valoraciones.
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En cuanto a la contabilidad, Omoteso (2012) afirma que “a causa del
avance constante en la tecnologia informatica, la mayoria de las grandes em-
presas contables han introducido el uso de la inteligencia artificial en la reali-
zacion de juicios de auditoria como parte de sus sistemas integrados de auto-
matizacion de auditoria”. El estudio de Commerford, Dennis y Ulla (2022),
reconoce que “las empresas de auditoria estan invirtiendo miles de millones
de dolares para desarrollar sistemas de inteligencia artificial (IA) que ayuda-
ran a los auditores a ejecutar tareas desafiantes (por ejemplo, evaluando esti-
maciones complejas). Sin embargo, también destacan que “a pesar de que las
empresas asumen que la IA mejorara la calidad de la auditoria, un creciente
conjunto de documentos de investigacion indican que los individuos suelen
mostrar “aversion al algoritmo”. Sus resultados sugieren que “la susceptibili-
dad del auditor a la aversion al algoritmo podria resultar costosa para los
usuarios de la profesion y los estados financieros”. En resumen, el uso de la
Inteligencia Artificial en la valoracion de empresas esta revolucionando el
negocio de la valoracion en el sector sanitario y en diferentes sectores, puesto
que ofrece importantes beneficios clave como: mayor exactitud y precision:
con el analisis de datos y analiticas predictivas; mayor eficiencia y rapidez:
con automatizacion y analisis en tiempo real; mejora de la toma de decisiones:
con conocimientos basados en datos y evaluacion de riesgos. Algunos usos de
la IA en las tareas de valoracion se refieren a: recogida y limpieza de datos,
analisis del estado financiero, analisis de empresa comparable, modelado pre-
dictivo y evaluacion de riesgos. Estas herramientas ofrecen un amplio abanico
de beneficios que ayudan a los profesionales a mejorar la evaluacion de las
empresas que presentan una mayor tasa de precision, proporcionando mas
eficiencia y fiabilidad de sus valoraciones, ademas de ayudar al proceso de
toma de decisiones para las empresas y también para los inversores.

5. Reflexiones y futuro de la IA en la valoracion de empresas

De acuerdo con el andlisis realizado por la Comisioén de Valoracion de
Empresas e Intangibles de la ACCID, limitado a los casos considerados
anteriormente, sobre la inteligencia artificial (IA) en la valoracion de em-
presas y activos intangibles, se destacan varios aspectos clave sobre el esta-
do actual y las posibles aplicaciones de esta tecnologia.

Las conclusiones proporcionan un punto de partida sélido para explo-
rar como herramientas avanzadas, como las tecnologias de RAG (Retrie-
val-Augmented Generation) y Data Lake, podrian transformar este ambi-
to en el futuro.

Actualmente, la mayoria de herramientas de IA en la valoracion de
empresas se centran en apoyar el proceso, en lugar de ejecutarlo directa-
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mente. Esto refleja tanto las limitaciones inherentes de la tecnologia como
la carencia de transparencia y estandarizacion en los algoritmos utilizados.

5.1. Los métodos predominantes son:

* Métodos clasicos: Herramientas como Equidam, Valutico, y Bi-
zEquity contintan confiando en métodos tradicionales de valora-
cion, como el flujo de caja descontado (DCF), multiplos de ingresos
y EBITDA, y valoraciones basadas en transacciones comparables. A
pesar de que estos métodos son ampliamente aceptados, su integra-
cion con IA tiende a limitarse al proceso de datos y proyecciones.

e Limitaciones en los intangibles: El tratamiento de activos intangibles,
como la propiedad intelectual, el capital humano o las relaciones estra-
tégicas, es minimo. Esto se debe en gran parte a la naturaleza subjetiva
de estos activos y a la carencia de marcos estandares para cuantificarlos.

Uno de los retos mencionados anteriormente es la carencia de trans-
parencia en los algoritmos y metodologias de las herramientas existentes.
Esto plantea problemas de confianza, especialmente en sectores donde las
decisiones financieras dependen de valoraciones precisas.

Segtin nuestra opinion el futuro de la IA en la Valoracion de Em-
presas es que la IA tiene el potencial de ir mas alla de un rol de apoyo para
convertirse en un elemento esencial en la ejecucion de valoraciones. Tecno-
logias emergentes como RAG y Data Lake podrian jugar un papel funda-
mental en este avance.

5.2. Aplicaciones técnicas: RAG

RAG combina técnicas de recuperacion de informacion con genera-
cion de texto para proporcionar respuestas contextuales basadas en datos.
En el contexto de la valoracion de empresas, las aplicaciones de RAG son
prometedoras:

Analisis contextualizado:

* RAG puede acceder a grandes volimenes de datos (estructurados y
no estructurados) almacenados en bases de conocimiento especificas
de la empresa. Esto permitiria una evaluacion mas precisa de factores
como las tendencias de mercado, la estrategia competitiva y los ries-
gos regulatorios.
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* Por ejemplo, en lugar de aplicar simplemente un multiplo estandar a
los ingresos, un sistema basado en RAG podria personalizar los cal-
culos segun datos actualizados sobre la industria, la ubicacion geo-
grafica o las tendencias econdmicas.

Generacion de informes detallados:

* Las herramientas de valoracion actuales generan informes predefini-
dos basados en plantillas. RAG podria generar andlisis personaliza-
dos adaptados a las necesidades especificas de cada cliente o proyec-
to, integrando analisis cualitativos sobre intangibles como la marca o
la reputacion.

Prediccion de escenarios:

* Al integrar datos historicos y proyecciones actuales, RAG podria ge-
nerar posibles escenarios futuros, ayudando a los decisores a visuali-
zar el impacto potencial de diferentes estrategias.

5.3. Aplicaciones técnicas: Data Lake

Un Data Lake es una arquitectura disefiada para almacenar grandes
volumenes de datos en su formato nativo. Esta tecnologia podria ser revolu-
cionaria para la valoracion de empresas por varias razones:

Centralizacion de datos:

* Las herramientas actuales dependen de fuentes dispersas de datos, lo
que a menudo limita la precision y el alcance de los analisis. Un Data
Lake podria consolidar informacion financiera, operativa y de merca-
do en un solo repositorio, facilitando el acceso a datos ricos y actua-
lizados.

Andalisis en tiempo real:

* Los Data Lakes permiten la ingestion y el proceso de datos en tiempo
real. Esto seria particularmente ttil en valoraciones dinamicas, donde
los factores externos, como los cambios regulatorios o las fluctuacio-
nes del mercado, pueden alterar rapidamente el valor de una empresa.
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Integracion de datos no estructurados:

» A menudo, los intangibles se describen en formatos no estructurados,
como informes narrativos o analisis cualitativos. Un Data Lake puede
almacenar y procesar este tipo de datos, proporcionando una base
mas rica para evaluar factores como la innovacion o la sostenibilidad.

Estandarizacion y aprendizaje continuo.

* Al almacenar datos histéricos de multiples valoraciones, un Data
Lake podria servir como base para entrenar modelos de IA mas ro-
bustos, mejorando la precision de futuras valoraciones.

6. Integracion de la 1A en el Ciclo de Valoracion

La combinacion de tecnologias como RAG y Data Lake podria trans-
formar el ciclo de valoracion en varias etapas:

Recopilacion de datos:

La automatizacion avanzada permite a los sistemas basados en RAG
buscar y extraer automaticamente informacion relevante de fuentes publi-
cas, como informes financieros y privados, como bases de datos internos.
La centralizacion de la informacion en un Data Lake garantiza que toda la
informacion recopilada se almacene en un formato estandarizado, asi elimi-
na redundancias y mejora la accesibilidad.

Andalisis y modelizacion:

Mediante el uso de datos historicos y actualizados almacenados en un
Data Lake, los sistemas de inteligencia artificial pueden desarrollar modelos
de valoracion personalizados que se adaptan a las caracteristicas especificas
de cada empresa. Ademas, las capacitades de procesamiento del lenguaje
natural (PLN) facilitan el analisis de documentos relacionados con activos
intangibles, integrados en los célculos de valoracion.

Generacion de informes:

El sistema RAG tiene la capacidad de generar informes adaptados a di-
ferentes audiencias, proporcionando desde resumenes ejecutivos para direc-
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tores hasta analisis técnicos para analistas financieros. Asi mismo, las herra-
mientas de inteligencia artificial pueden convertir datos complejos en graficos
e infografias intuitivas, lo que mejora la comprension de los resultados.

Toma de decisiones:

Al combinar simulaciones generadas por RAG con datos consolidados
en un Data Lake, las empresas pueden visualizar el impacto de diferentes
decisiones estratégicas. La transparencia y trazabilidad se consiguen gracias
a los Data Lakes, que permiten rastrear el origen de cada dato utilizado en el
analisis, aumentando de este modo la confianza en los resultados obtenidos.

7. Conclusiones

A medida que la IA ejerce un papel mas central en la valoracion de
empresas, surgen retos importantes que hay que abordar:

La carencia de transparencia en los algoritmos y metodologias utiliza-
das puede socavar la confianza en los resultados obtenidos. Una solucion
potencial seria la implementacion de sistemas de inteligencia artificial ex-
plicables, que ofrezcan justificaciones claras para cada decision o calculo
realizado.

La calidad de los datos también es un aspecto critico, puesto que los
sistemas de inteligencia artificial no pueden superar la calidad de los datos
con que son entrenados. Asegurar la calidad y la integridad de los datos al-
macenados en un Data Lake sera crucial para obtener resultados precisos.

Ademas, los modelos de IA pueden heredar sesgos de los datos en que
se basan, lo que hace imprescindible desarrollar mecanismos para identifi-
car y mitigar estos sesgos, especialmente en contextos relacionados con in-
tangibles, que a menudo son evaluados subjetivamente.

En el contexto actual, la inteligencia artificial (IA) ejerce un papel pre-
dominante como asistente o “copiloto” para los profesionales dedicados a la
valoracion de activos y empresas. Esta capacidad auxiliar, aunque valiosa,
apenas empieza a arrebatar la superficie de las potencialidades de la IA en
este ambito. Sin embargo, la integracion de tecnologias avanzadas como los
Sistemas de Recuperacion de Informacion (RAG, por sus siglas en inglés) y
los Data Lakes presentan un horizonte revolucionario, con el potencial de
transformar la IA en un socio estratégico clave en la toma de decisiones
empresariales.

No obstante, los modelos de inteligencia artificial son especialmente
relevantes para la evaluacion de las ventajas competitivas sostenibles (moat
en inglés) de la empresa. Estas ventajas competitivas sostenibles son las que
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garantizan la generacion de beneficios futuros. Entre las fuentes de ventajas
competitivas sostenibles destacan las competencias y las capacidades esen-
ciales (core competences and core capabilities).

Las tecnologias mencionadas ofrecen la posibilidad de integrar datos de
manera mas eficaz, permitiendo una personalizacion mas robusta de los mo-
delos de analisis y la generacion de informes mas detallados y comprensivos.

Una de las limitaciones tradicionales de la IA ha sido su dependencia
de datos estructurados y su incapacidad para interpretar grandes volimenes
de datos no estructurados. Sin embargo, los Data Lakes abordan este desafio
al permitir el almacenamiento de grandes cantidades de datos en su forma
original. Esto proporciona una base mas rica para el analisis, facilitando el
uso de tecnologias como el aprendizaje automatico para identificar patrones
complejos y realizar predicciones mas precisas.

Por su parte, los Sistemas de Recuperacion de Informacion (RAG) op-
timizan la manera como los sistemas de IA acceden a la informacion alma-
cenada, posibilitando una investigacion y recuperacion mas eficiente de
datos pertinentes. Esta mejora en la accesibilidad y utilizacion de la infor-
macion es capital para desarrollar modelos analiticos que no solo sean pre-
cisos, sino que también proporcionen un valor estratégico tangible en las
decisiones empresariales.

Aun asi, la implementacion exitosa de estas tecnologias emergentes va
acompafiada de desafios y responsabilidades significativas. La transparen-
cia en los usos y resultados de la IA, junto con el mantenimiento de la cali-
dad de los datos, son aspectos fundamentales para evitar sesgos y asegurar
que las conclusiones derivadas sean validas y éticamente responsables.
Ademas, la ética en el uso de la IA tiene que ser un principio rector, asegu-
rando que las tecnologias se apliquen de forma que respeten la privacidad y
los derechos de los individuos involucrados.

No se puede subestimar tampoco la importancia de la interaccion hu-
mana en este proceso evolutivo. La transicion hacia un sistema de valoracion
de empresas completamente impulsado por IA todavia enfrenta un recorrido
largo y requiere una colaboracion sinérgica entre tecnologia y expertos hu-
manos. Los profesionales aportan un juicio contextual y un entendimiento
profundo de las complejidades empresariales que las maquinas, por mas
avanzadas que sean, todavia no pueden replicar completamente. Esta cola-
boracion no solo tiene que apuntar a mejorar la precision de los analisis, sino
también a asegurar que sean significativos y fiables, reflejando de manera
auténtica las dindmicas del mercado y los intereses empresariales.

Finalmente, mientras las herramientas tecnologicas contintian evolu-
cionando a un ritmo acelerado, su integracion tiene que ser manejada con
cuidado y responsabilidad. El éxito futuro de la IA en el ambito de la valo-
racion de empresas dependera de la habilidad para tejer eficientemente la
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inteligencia artificial con la experiencia humana, creando un tejido analitico
que pueda guiar a las empresas de manera confiable en un entorno de nego-
cios cada vez mas complejo y dinamico.

La IA ofrece herramientas poderosas para mejorar las valoraciones de
empresas, pero hay que utilizarlas con cautela, asegurando la supervision
humana y una comprension clara de sus limitaciones para evitar riesgos in-
necesarios.

Finalmente, podemos concluir que a pesar de la capacidad de la 1A
para automatizar gran parte del proceso de valoracion, el juicio humano
contintia siendo insustituible para interpretar los resultados y considerar
factores cualitativos que no se pueden cuantificar facilmente.
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