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I Los papeles de farmacéuticas
como Moderna, Pfizer y BioNTech

muestran un retroceso. Misma

suerte corre la plataforma Zoom.

POR AGUSTIN MONASTERIO

A seis anos del Covid-19,
las compaiiias que se con-
virtieron en emblemas bur-
satiles de ese periodo como
las farmacéuticas Pfizer y
Moderna o la plataforma
de videollamadas Zoom,
enfrentan un mercado mds
exigente.

Hoy, los inversionistas ya

no premian la capacidad de
generar unavacuna contraen
unespacio acotado de tiempo,
sino que buscan posicionarse
en empresas que muestren
capacidad de innovacién
sostenida y margenes para
los accionistas.

El contexto es un elemento
clave en el desempefio de
estas acciones. Segtin el head
of research de XTB Latam,
Ignacio Mieres, el rally de
las acciones en pandemia
se produjo en un “entorno
de medidas extraordinarias,
en que se combinaron tres
fuerzas de forma simultdnea:
laliquidez sin precedentes in-
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yectada por bancos centrales,
tasas en 0%, y transferencias
fiscales directas que inflaron
las valoraciones de practica-
mente todo”.

Laboratorios

El analista de inversiones
de DVA Capital, Abraham
Escobar, explico que los la-
boratorios desarrolladores
de vacunas “experimenta-
ron alzas bursatiles que, en
muchos casos, no guardaban
proporcion con la realidad
de sus modelos de negocio
subyacentes”.

A nivel individual, la ac-
ci6én de Moderna pasé de un
maximo de USS 384,86 por
accion en 2021, y al cierre de
esta edicion, se transaba en
USS 53,22 cada titulo.

“Aunque suvacuna Spike-
vax llevo sus ingresos de casi
ceroaUSS$18.800 millonesen
2022, el mercado corrigié con
severidad” afirmo Escobar.

Panorama similar viven los
papeles de Pfizer (que cayo
de casi USS 60 a USS 26,70)
y BioNTech (de USS 351,74 a
USS 80 en el mismo periodo
analizado).

Para Escobar, esto ilus-
tra la diferencia entre un
shock de demanda tran-
sitoria y un cambio es-
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tructural permanente.
“Lo que siguid para la in-
dustria fue una correccion
severa que ilustra una leccién
fundamental: la diferencia
entre un shock de deman-
da transitorio y un cambio
estructural permanente”,
agrego.

Plataformas

En el caso de las plata-
formas que en pandemia
permitieron conectarse a
las empresas, el portfolio
manager de Silicon Fund de
DVA Capital, Fernando Hales,
afirmo que algunas compa-
nias lograron capitalizar el
rendimiento logrado esos
anos y lo transformaron en
una ventaja estructural.

“Ladiferencia estuvoenla
solidez de los fundamentos
de negocioy en la capacidad
de ejecutar estrategias que
trascendieran el shock ini-
cial”, dijo.

A mediados de marzo de
2020, la accion de Zoom
cotizabaen USS 110,30 y tras
el confinamiento masivo la
plataforma de videoconfe-
rencias alcanzé un maximo
de USS 478,36 en noviembre
de ese ano.

Aseis anosdel iniciode la
crisis, el papel se transa hoy
en USS 75,30.

Hales explicé que la cai-
da de la accion de Zoom se
debe a “el retorno gradual
a las oficinas, junto con la
normalizacion de los habitos
sociales, lo que redujo de
forma significativa el ritmo
de crecimiento de estas pla-
taformas”.
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