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Cada vez es mas facil
para los chilenos invertir
en Google, Amazon,
Apple, Meta, Microsoft,
Nvidia y Tesla. Pero
podrian ser cada vez mas
riesgosas.

Felipe O’'Ryan

n el dltimo tiempo, las acciones

norteamericanas han subido co-

mo la espuma, atrayendo mas y

mds la atencién de los inversio-
nistas chilenos. Sin descontar impuestos y
comisiones, si hace un afo hubiera inver-
tido $100 millones en el indice de empre-
sas tecnologicas norteamericano Nasdaq,
hoy acumularfa una ganancia de $30 mi-
llones. Las 7 magnificas, como se les llama
alasacciones de Alphabet (Google), Ama-
zon, Apple, Meta (Facebook e Instagram),
Microsoft (gran inversionista de
ChatGPT), Nvidiay Tesla han roto récords
en sus precios dia tras dia en los ultimos
meses, lo que también ha levantado una
alerta importante: ;podriamos estar fren-
te a una burbuja? ;Y cudndo podria esta-
llar?

No hay nada peor para alguien total-
mente invertido en activos burbujeantes,
que cuando éstos explotan, causan pérdi-
das masivas. Pero tratar de predecir cudn-
do esto sucedera ha probado ser dificil.

El 7 agosto de 2023, por ejemplo, un
analista de uno de los bancos de inversio-
nes mas respetados del mundo, Morgan
Stanley, dijo que la “burbuja de Nvidia es-
taba por estallar” segiin recogi6 un articu-
lo en Bloomberg. Después de todo, las ac-
ciones de la empresa que hace chips de
hardware que usa la inteligencia artificial,
habia aumentado su valor en un increible
200% en lo que iba de ese afo. ;Cémo iba
a subir mas? Rob Arnott, otro reconocido
inversionista y escritor estadounidense se
sumo a las advertencias en septiembre de
ese aio, en Yahoo Finances.

$Qué pasd después? En los meses de
esas advertencias, la accidén de Nvidia
rondaba los US$45, y hoy alcanzan casilos
US$140. ;Se imagina la frustracion del in-
versionista que hizo caso a esas adverten-

La gran diferencia es
que hoy, las grandes
tecnoldgicas tiene
una buena salud
financiera".

Fernando Sudrez, senior Portfolio
Manager de Fintual.
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Esto no quiere decir que las banderas
amarillas que avisan sobre burbujas sean
siempre una broma. El ano 1999, el mismo
Morgan Stanley advirtié (también en Blo-
omberg) que muchas empresas tecnol6-
gicas que habian registrado enormes ga-
nancias no generarfan ingresos sosteni-
bles alargo plazo, y que pronto explotaria
esa famosa debacle que luego se conocio
como "burbuja.com". Hubo muchas otras
advertencias.

Su positivo desempeno
se debe a la innovacion
tecnoldgica a la que
estan expuestas estas

empresas”.
Zhuangjin Fong, Mesa Internacional
Bci Corredor de Bolsa.

Hoy, para los inversionistas chilenos
es cada vez més facil y barato invertir en
empresas tecnoldgicas norteamericanas,
ya sea a través de ETF o fondos mutuos de
bancos como el BCI, BTG Pactual, Itati u
otro; o por plataformas con foco tecnolo-
gico como Fintual y Racional. Entonces,
cabe hacerse la pregunta, jtras estas enor-
mes ganancias, estamos hoy o no bajo el
riesgo de una nueva burbuja? Escuche-
mos los argumentos que tienen hoy los
expertos chilenos, pero con un “grano de

Es importante no
poner toda la
inversion en las 7
magnificas, y

diversificarse”.
José Tomas Valente, CEO
Betterplan.
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sal” -como decian los romanos-, es decir,
con un sano escepticismo, porque incluso
ellos admiten la dificultad de predecir es-
tos fendmenos.

Argumentos a favor y en contra

Una medida que usan los analistas
para ver si una accion estd demasiado ca-
ra, o alejada de la realidad misma de la
empresa, es la comparacién entre el valor
del titulo y las utilidades reales que entre-
gan a sus inversionistas.

“Siantes pagabas, en la accion, US$20
por USS1 de utilidad, hoy estds pagando
US$26 por US$1 de utilidad para las 7
Magnificas. En otras palabras, hoy, en 26
anos recuperards tu inversion en una ac-
cién en base s6lo a las utilidades de su
empresa”, explica el senior Portfolio Ma-
nager de Fintual, Fernando Sudrez.

El ejecutivo contextualiza. En la fa-
mosa crisis de 1929, recuerda, este multi-
plo precio/utilidad era de 32 versus el 26
de hoy. En la “burbuja.com”, el indice
bursatil norteamericano de empresas tec-
noldgicas, el Nasdaq, estuvo a 73 veces es-
te multiplo, versus 35 ahora.
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“La gran diferencia es que hoy, las
grandes tecnolégicas tiene una buena sa-
lud financiera. Generan utilidades, hay
crecimiento de ingresos constante y ba-
lances sano. En la burbuja.com, esas em-
presas no generaban utilidades”, agrega
Sudrez, que ejemplifica con Nvidia, que
tuvo un crecimiento de 94% en sus ingre-
s0s en 12 meses.

“Las 7 Magnificas representan casi la
mitad de retorno acumulado del S&P 500
en lo que va de este 2024, El positivo de-
sempeiio se debe principalmente a la in-
novacion tecnolégica a la que estdn ex-
puestas estas empresas, como son la nu-
be, la inteligencia artificial, los semicon-
ductores y la energia limpia ligado a los
vehiculos eléctricos”, explica la operadora
de Mesa Internacional de Bei Corredor de
Bolsa, Zhuangjin Fong.

Ademds, a estas empresas las hace
mas estable su amplia diversificacién en
diferentes mercados, comenta Sudrez.
Por ejemplo, Amazon no es sélo ventas
online: tiene servicios en la nube y hasta
una plataforma de streaming y otra de vi-
deojuegos, con Prime Video y Amazon
Studios. Tesla hace autos eléctricos, pero
ya piensa tiene prototipos de taxis aut6-
nomos y hasta de robots humanoides.

Ademds, tiene otros grados de diver-
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sificacion.

“Uno piensa que si invierte en estas
empresas estd invirtiendo s6lo en Estados
Unidos, porque son de alld, pero el 50% de
sus ingresos vienen de fuera de ese pafs,
ya que tienen negocios por todo el mun-
do”, recuerda Suarez.

Pero a pesar de estas buenas expecta-
tivas, estas siete empresas no estan libres
de contingencias.

“Si existen riesgos como una mayor
competenciay regulacion de estas nuevas
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tecnologias que podrian mermar los in-
gresos y las utilidades de las empresas.
Por ejemplo, en Australia el uso de redes
sociales podria verse restringido para me-
nores de 16", comenta Fong.

“Es dificil acertarle al timing exacto de
cudndo esto podria llegar reventar. Eso lo
sabemos. Con Tesla viste que su valoriza-
cion fue mas que sus cinco competidores
juntos. ;Es sostenible que Tesla valga cin-
co veces Toyota? Nvidia es un lider claro
en su sector, pero en un negocio tan atrac-
tivo, jno entrardn nuevos competidores?
Cuesta pensar que sea tan ficil tener una
posicion tan dominante por tanto tiem-
po”, opina el CEO de Betterplan, José To-
mis Valente.

Google hoy tiene el 89% del mercado
de los buscadores online, Microsoft el 62%
de los sistemas operativos y Meta el 57%
de las redes sociales a nivel mundial.

Larecomendacion de Valente frente a
esto: “es bueno tratar de participar en es-
tas empresas, ya que si estan creando va-
lor. Pero dado que ya han subido bastan-
te, es importante no poner toda la inver-
sidn ahi, y diversificarse, complementan-
do con inversiones menos arriesgadas
como instrumentos de renta fija, ya que
las tasas en EE.UU. siguen en buenos ni-
veles”.
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