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Google: ;empresa de tecnologia 0 agencia de publicidad?

Muchas veces la percepcion que tenemos acerca de una compafiia nos puede engariar a la
hora de definir en qué negocio esta. Ante los problemas econdmicos de Estados Unidos y el
consiguiente sube y baja de los mercados de valores, es conveniente definir en qué industria
se encuentran las diferentes empresas para luego poder comprender como seran afectadas
por la situacion macro.

Tipicamente las empresas tecnoldgicas gozan de mejores valuaciones porque se considera
gue estan creando nuevos mercados que generaran grandes negocios con altos margenes de
utilidad. Empresas como Microsoft, Intel o Cisco son consideradas tecnoldgicas debido a
que tienen caracteristicas en comun: margenes operativos de entre el 40 y el 70% y alta
inversion en investigacion y desarrollo (promedio del 15% de los ingresos). En
consecuencia, la relacion entre el precio de las acciones y sus ganancias es mayor que para
otros tipos de empresas.

Google ha sido beneficiada por los mercados de valores a partir de que se convirtié en una
empresa publica en 2004. EIl valor de su accién comenzo a cotizar en 100 dolares y llego a
750 hacia fines de 2007. En la actualidad el precio de cada accidn cotiza en torno a los 450
ddlares. Si bien su variacion es similar al de muchas otras empresas, la percepcion de los
inversores en cuanto a Google parece estar cambiando. Si bien invierte 12% de sus ingresos
en investigacion y desarrollo, el 99% de sus ventas son anuncios publicitarios. En
definitiva, Google es una empresa que basa su estrategia en el desarrollo tecnoldgico para
generar ventas publicitarias.

AUn luego de la pronunciada baja, la capitalizacion de mercado de Google es de 148.000
millones de dolares (10 veces méas grande que Ford, 8 veces mas grande que News
Corporation). Su poder para llegar a nichos de mercado en todo el mundo a un costo
inferior al de todos los deméas medios estd cambiando la forma en que las empresas llevan
adelante sus estrategias de marketing. Google es el lider mundial en este tipo de servicios y
su red es cada vez mayor, generando ganancias tanto para los anunciantes como para los
medios que tercerizan su gestion comercial.

Sin embargo, una recesién en EEUU puede afectar muy negativamente sus ingresos, y s
por eso que la empresa esta batallando duramente contra la alianza entre Yahoo! y
Microsoft en simultaneo con el desarrollo de nuevos productos que generen ingresos no
solo por parte de los anunciantes.

Otra de las compafiias en la misma situacion es Dell: 1% de sus ingresos van a
investigacion y desarrollo, con un margen bruto del 18%. Su negocio principal es fabricar y
vender “cajas de plastico” también conocidas como PCs. Con lo cual, no debe
sorprendernos que su accion se encuentre en torno a los 18 ddlares luego de haber tocado
los 31 en noviembre pasado.



En contextos de alta incertidumbre, las compafiias que agregan mayor valor a sus productos
tienen mayores chances de salir indemnes. Muchas veces la “imagen” de una empresa
puede confundirnos a la hora de comprender su negocio principal y sus fuentes de ingresos.
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