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SON LOS MERCADOS

2024 fue el ano de las
siete magnificas:

sQuiénes triunfaran

en 20257?

Este afio las grandes tecnoldégicas han mostrado un
desempeiio historico pero eso estaria cambiando. E1
proximo, el liderazgo continuaria en la inteligencia artificial,
pero en compaiiias de software, ciberseguridad, utilities,
farmacéuticas, biotecnologia y servicios financieros.

POR ANTONIA EYZAGUIRRE

ucho se ha escuchado
M hablar este afo de las siete

maghnificas, las principales
companias tecnoldgicas que cotizan
enlabolsa de Estados Unidos y que
han impulsado los rendimientos
bursatiles en 2024. ;Quiénes son?
Nvidia, Alphabet (matriz de Google),
Microsoft, Meta, Amazon, Apple
y Tesla. En julio muchas de estas
compaiias tuvieron un desempefio
histoérico, y en las Ultimas semanas
algunas de estas empresas han
mostrado resultados positivos en

labolsa estadounidense. Pero algo
pareciera estar cambiando.

Hace algunas semanas, una firma
llamada Broadcom, paramuchos una
desconocida empresa de hardware
y software, destroné a Tesla, del
polémico Elon Musk, del selecto
grupo de las magnificas, alcanzando
una valorizacién de US$S 851.000
millones. Esto fue considerado
para muchos como una muestra
de lo movido que esta el mercado
tecnol6gico, especialmenteentre las
empresas de mayor capitalizacion
bursatil. De hecho, este jueves Tesla
nuevamente sorprendié al subir sus

titulos mas de un 20% alcanzan-
do una capitalizacién bursatil de
US$ 883.5000 millones, recupe-
rando su posicion.

Pese a esta remontada, en Wall
Street ya es un hecho que entre
estas compaiiias han comenzado
aobservarse caminos y resultados
diferentes. La pregunta que empieza
asurgirahora es: si 2024 fue el afo
de estas siete magnificas, jque
viene para el 20257

IA, pero diferente
La Inteligencia Artificial esta
siendo y seguira siendo el prin-

WALL STREET

7 Magnificas

Utilities
Farmacéuticas
Biotecnologia
Servicios financieros
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cipal factor que impulsara a los
mercados. En eso hay consenso.
Eldilema ahora esta en qué tipo de
companias comenzaran a tomar el
liderazgo en este sentido.

Para Axel Christensen, director de
estrategia de inversiones paraAmeé-
rica Latina de BlackRock, loque se ha
visto en 2023y 2024 es el liderazgo
de empresas ligadas al desarrollo
de lainfraestructura necesaria para
que el proceso de transformacion de
inteligenciaartificial tomelugar, como
semiconductores o almacenamiento
dedatosenlanube, queincluyevarias
de las tecnoldgicas conacidas como
las magnificas. Sin embargo, dice,
“para el 2025 vemos que la estrategia
enfocada en IA se expande a otros
sectores, asi como otros espacios
dentro del sector tecnologia. Entre
estos ultimos destacan software,
que incluye a las empresas que de-
sarrollan aplicaciones utilizando las
capacidades desarrolladas de IA; y
ciberseguridad, dado lo critico que
se vuelve laprivacidad y seguridad de
los datos en empresas que adoptan
IA", indica.

Agrega que, en cuanto a otros
sectores, ya es posible destacar
también el buen desempeno que
ha tenido el sector de utilities,
que incorpora a empresas que
suministran energia eléctrica a
los centros de procesamiento
de datos de IA, que consumen
hasta cinco veces mas que los de
procesamiento tradicional. Por
otro lado, también se ve un mayor
liderazgo por parte de empresas
de sectores que empiezan a uti-
lizar |A para mejorar sus ventas
y/o reducir sus costos, logrando

aumentar sus utilidades a través
de mejoras de productividad. “En
ellos destacamos el sector de
salud, en particular las empresas
farmaceuticas y de biotecnologia,
que requieren de un uso muy in-
tensivo del analisis de datos en
el proceso de desarrollar nuevos
productos. Asimismo, el sector
de servicios financieros se sitta
como una industria que se vera
beneficiada por el incremento de
productividad en sus operaciones
y por reducir los costos de aten-
cion a clientes y desarrollo de
productos”, senala Christensen.
Jorge Tolosa, operador de renta
variable de Vector Capital, tiene
una opinion similar respecto al peso
de la inteligencia artificial en los
rendimientos bursatiles del proxi-
mo ano. Senala que la inteligencia
artificial ha tenido una penetracion
profunda en todos los aspectos de
la economiay lasociedad, por lo que
todavia tiene mucho campo: “Creo
que aquellas empresas como Nvidia
y los clientes de ella y quienes de-
penden de ella, y que estan dentro
de las 7 magnificas porque estan
interrelacionadas con el negocio ya
sea como proveedores o clientes,
van a seguir mandando”, dice.

Mas alla de la tecnologia
Cristian Cavada, jefe de asset
allocation y fondos balanceados
de Santander Asset Management,
senala que si bien este afio se han
visto crecimientos de utilidades
muy fuertes en el sector tecnolégico
reforzado gracias a lairrupcion de
la inteligencia artificial, en 2025
ven que gran parte de esas buenas

noticias provenientes de las nuevas
tecnologias e IA yase hanidoincor-
porando en el precio. El ejecutivo
indica que las expectativas de los
inversionistas son cada vez mas
exigentes y han elevado la vara,
por lo que cada vez se hace mas
dificil sorprender al mercado con
sorpresas positivas.

Dice que, adicionalmente, otros
sectores de la economia ameri-
cana comenzaran a mostrar una
recuperacion en sus utilidades,
por lo que probablemente se vera
que el diferencial de crecimiento
contemplado durante 2024 sera
bastante menor durante el proxi-
mo ano. “Esperamos que el resto
de los sectores, que han quedado
rezagados durante 2024, tengan
un mayor protagonismo durante
2025. Por lo mismo, recomendamos
buscar una mayor diversificacion
dentro de la bolsa americanay no
concentrarse mayoritariamente
en el sector tecnoldgico”, senala.
Y agrega que un entorno de tasas
menos restrictivas con un creci-
miento econémico moderado, pero
manteniendo una baja probabili-
dad de recesion, es un ambiente
favorable para buscar una mayor
rotacion hacia empresas de menor
capitalizacién o small caps.

Incertidumbre afectaria la
bolsa

Para Christensen, de BlackRock, el
escalamiento de los riesgos geopo-
liticos podria afectar la disposicion
de los inversionistas para tomar
riesgos. “En particular, la crisis en
Medio Oriente podria incidir en los
precios de energia, que a su vez
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podria redundar en mayor infla-
cién y un cambio en la tendencia
esperada de las tasas de interés.
Con ello, podria observarse una
correccion en los precios de las
acciones estadounidenses”.

Para Tolosa, en tanto, la mayor
incertidumbre tiene que ver con la
eleccion presidencial en Estados
Unidos. Indica que, si bien porun lado
se ve alademécrata Kamala Harris
como una continuidady por lo tanto
no generamucha incertidumbre, el
caso de Trump es distinto. Senala
que, si el republicano lleva a cabo
medidas proteccionistas, podria
aumentar el valor de productos que
se importan, afectando latendencia
alabajaque ha mostrado lainflacion
y generando que la Reserva Federal
no hicieramovimientos enlatasa de
interés. Asimismo, advierte, si Trump
lleva a cabo una rebaja importante
en los impuestos, generaria un au-
mento en el déficit fiscal y un alza
en el gasto, lo que podria ser un
elemento inflacionario. Todo esto,
sumado a informes que indican
que las utilidades extraordinarias
de las siete magnificas tenderian a
ralentizarse en el tiempo, y tendria
un efecto en la bolsa. Tolosa senala
que con las proyecciones de hoy, en
2025 deberian verse beneficiadas
empresas como las automotrices, las
de consumo internoyy las de utilities.

Cavada, de Santander, indica tam-
bién que una dinamica inflacionaria
mas persistente de lo esperado
representaria unriesgoimportante
para el futuro de la bolsa americana,
asicomo también un deterioro mas
pronunciado en el mercado laboral
podriaimplicar unincrementoen la
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probabilidad de recesionimpactando
negativamente a la bolsa.

Recomendacion de
inversion

El hecho que la Reserva Federal
de Estados Unidos suba, mantenga
o baje la tasa de politicamonetaria
deberia tener efecto. Sin embargo,
Christensen explica que muchas de
las empresasligadasalainteligencia
artificial se muestran resilientes a
estos cambios, debido a sus fuertes
balancesy altos margenes de sus
operaciones, como es el caso de
Microsoft y Apple.

Para 2025, como estrategia de
inversion, el ejecutivo recomienda
una “adecuada combinacion de
empresas que se beneficien de IA,
tanto tecnolégicas como de otros
sectores como se menciona an-
teriormente, con un foco especial
en empresas de “mayor calidad”,
en referencia precisamente a las
que cuentan con mayor resiliencia
financiera para enfrentar cambios
en el escenario de riesgo, ya sea
internos (como consecuencia del
resultado electoral de Noviembre)
como externos, de caracter geopo-
litico”, dice.

Por su parte, Cavada, de Santan-
der, explica que si bien el recorte
de tasas por parte de los bancos
centrales han permitido que la
renta fija anote retornos muy po-
sitivos y elevados, “hoy tenemos
preferencia por renta variable por
sobre larenta fija. Dentrode larenta
variable, vemos con muy buenas
perspectivas a las bolsas latinoa-
mericanasy, particularmente, a la
bolsa chilena”, dice. £
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