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Una gran parte (si no la mayoría, en ciertos momentos) ha pasado alguna parte, si no los 
últimos tres años completos, gritando “burbuja”. Señalan los gráficos. Se escandalizan 
ante las valoraciones. Superponen el gráfico de Nvidia sobre el de Cisco en los años 90 y 
gritan: “¿Ven? ¡Son iguales!”. Innumerables conversaciones han planteado la pregunta: 
“¿Estamos en 1994? ¿96? ¿O 99?” 

Pero las burbujas se definen por expansión. Son estructuras frágiles, de piel fina, que se 
inflan hasta que la presión interna supera la integridad estructural del contenedor. ¡Pum! 
Es desordenado, sí. Pero al final del día, solo es aire. 

Lo que he estado viendo últimamente no necesariamente presenta las características de 
una burbuja. Me he estado haciendo esta pregunta: ¿Y si tenemos la física completamente 
equivocada? 

Miren los flujos de capital. Miren la migración de talento. Miren los datos de consumo 
energético. La demanda de agua. Esto no es expansión. Es acreción. No estamos en una 
burbuja. Estamos empezando a ver un mercado que actúa mucho más como si estuviera 
acercándose a un agujero negro. 

Una burbuja empuja las cosas hacia afuera. Un agujero negro lo atrae todo hacia adentro. 

La distinción importa porque el desenlace es diferente. Las burbujas estallan y se 
reinician. Los agujeros negros simplemente se vuelven más pesados. Distorsionan el 
espacio-tiempo de la economía a su alrededor hasta que las “leyes” normales de 
valoración y estrategia empresarial dejan de funcionar. 

Piensen en la mecánica real de un agujero negro (si recuerdan Interstellar). No es solo un 
agujero. Es una concentración de masa tan densa que su gravedad se vuelve inescapable. 
Durante mucho tiempo, la IA fue simplemente un objeto pesado en la habitación. Una 
curiosidad. Una “Other Bet” no divulgada en el 10-K de Google. Pero a medida que los 
casos de uso se acumularon, la masa aumentó. ¿Y ahora? Estamos viendo cómo entran en 
juego las fuerzas de marea. 

En astrofísica, existe un concepto llamado espaguetificación. Es algo aterrador: la 
gravedad en tus pies es mucho más fuerte que la gravedad en tu cabeza, por lo que eres 
estirado verticalmente y comprimido horizontalmente en una larga y delgada hebra de 
materia antes de ser consumido. 

¿Es la Inteligencia Artificial un agujero negro? 
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Estamos viendo al mercado hacer esto con industrias enteras en tiempo real. 

Primero fue lo más accesible. Entrada de datos. Programación básica. La gravedad los 
atrapó primero porque estaban más cerca de la singularidad. Estirados. Fragmentados. 
Absorbidos en la base de código generada por IA. 

Luego avanzó en la cadena de valor. Plataformas de software enteras. ¿Por qué pagar diez 
suscripciones SaaS cuando la inteligencia central puede generar la utilidad de todas por 
una fracción del costo? La compresión horizontal del mercado de software es violenta. 

Ahora miren las zonas “seguras”. Cumplimiento normativo. Correduría de seguros. 
Plataformas de corretaje. Se suponía que eran industrias de alta fricción protegidas por 
fosos regulatorios. Pero la gravedad de esta tendencia es más fuerte que el foso. O al 
menos así lo perciben los inversionistas. 

Observen el apalancamiento operativo de un corredor de seguros habilitado por 
tecnología. No es que la necesidad de seguros vaya a desaparecer. Es que la capa humana 
—los corredores, los suscriptores, las interminables cadenas de correos electrónicos— 
está siendo espaguetificada. El valor se está extrayendo del trabajo humano y se está 
acumulando en el algoritmo. 

El capital que antes pagaba al corredor ahora paga al proveedor de cómputo. 

Pero tal vez esto suene a mala ciencia ficción. Tal vez piensen que el horizonte de eventos 
es solo una historia que nos contamos para justificar los múltiplos de las acciones de 
chips y de empresas como Anthropic u OpenAI. 

Bien. 

Porque si no compran la física, entonces tienen que comprar los escombros. 

El mercado actualmente está valorando estas industrias (y casi puedo prometer que la 
lista crecerá) como si fueran a ser totalmente espaguetificadas. Las está valorando para el 
olvido. Si creen que el corredor de seguros y el oficial de cumplimiento resisten la 
gravedad… entonces la reevaluación que estamos viendo es una reacción exagerada 
masiva. 

Si no son consumidos, entonces el conjunto de oportunidades frente a ustedes es enorme. 
Están viendo negocios viables siendo valorados como si ya estuvieran dentro de la 
singularidad. Si el agujero negro es un mito… entonces todo lo demás es una ganga.  
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IMPORTANT LEGAL DISCLOSURES 

 

CURRENT MARKET DATA IS AS OF 2/10/2026. OPINIONS AND PREDICTIONS ARE AS OF 2/10/2026 
AND ARE SUBJECT TO CHANGE AT ANY TIME BASED ON MARKET AND OTHER CONDITIONS. NO 
PREDICTIONS OR FORECASTS CAN BE GUARANTEED. INFORMATION CONTAINED HEREIN HAS 
BEEN OBTAINED FROM SOURCES BELIEVED TO BE RELIABLE BUT IS NOT GUARANTEED.  

THIS PRESENTATION (THE “PRESENTATION”) HAS BEEN PREPARED SOLELY FOR INFORMATION 
PURPOSES AND IS NOT INTENDED TO BE AN OFFER OR SOLICITATION AND IS BEING FURNISHED 
SOLELY FOR USE BY CLIENTS AND PROSPECTIVE CLIENTS IN CONSIDERING GFG CAPITAL, LLC 
(“GFG CAPITAL” OR THE “COMPANY”) AS THEIR INVESTMENT ADVISER. DO NOT USE THE 
FOREGOING AS THE SOLE BASIS OF INVESTMENT DECISIONS. ALL SOURCES DEEMED RELIABLE 
HOWEVER GFG CAPITAL ASSUMES NO RESPONSIBILITY FOR ANY INACCURACIES. THE 
OPINIONS CONTAINED HEREIN ARE NOT RECOMMENDATIONS. 

THIS MATERIAL DOES NOT CONSTITUTE A RECOMMENDATION TO BUY OR SELL ANY SPECIFIC 
SECURITY, PAST PERFORMANCE IS NOT INDICATIVE OF FUTURE RESULTS. INVESTING INVOLVES 
RISK, INCLUDING THE POSSIBLE LOSS OF A PRINCIPAL INVESTMENT.  

INDEX PERFORMANCE IS PRESENTED FOR ILLUSTRATIVE PURPOSES ONLY. DIRECT 
INVESTMENT CANNOT BE MADE INTO AN INDEX. INVESTMENT IN EQUITIES INVOLVES MORE RISK 
THAN OTHER SECURITIES AND MAY HAVE THE POTENTIAL FOR HIGHER RETURNS AND GREATER 
LOSSES. BONDS HAVE INTEREST RATE RISK AND CREDIT RISK. AS INTEREST RATES RISE, 
EXISTING BOND PRICES FALL AND CAN CAUSE THE VALUE OF AN INVESTMENT TO DECLINE. 
CHANGES IN INTEREST RATES GENERALLY HAVE A GREATER EFFECT ON BONDS WITH LONGER 
MATURITIES THAN ON THOSE WITH SHORTER MATURITIES. CREDIT RISK REFERES TO THE 
POSSIBLITY THAT THE ISSUER OF THE BOND WILL NOT BE ABLE TO MAKE PRINCIPAL AND/OR 
INTEREST PAYMENTS. 

THE INFORMATION CONTAINED HEREIN HAS BEEN PREPARED TO ASSIST INTERESTED PARTIES 
IN MAKING THEIR OWN EVALUATION OF GFG CAPITAL AND DOES NOT PURPORT TO CONTAIN ALL 
OF THE INFORMATION THAT A PROSPECTIVE CLIENT MAY DESIRE. IN ALL CASES, INTERESTED 
PARTIES SHOULD CONDUCT THEIR OWN INVESTIGATION AND ANALYSIS OF GFG CAPITAL AND 
THE DATA SET FORTH IN THIS PRESENTATION. FOR A FULL DESCRIPTION OF GFG CAPITAL’S 
ADVISORY SERVICES AND FEES, PLEASE REFER TO OUR FORM ADV PART 2 DISCLOSURE 
BROCHURE AVAILABLE BY REQUEST OR AT THE FOLLOWING WEBSITE: 
HTTP://WWW.ADVISERINFO.SEC.GOV/. 

ALL COMMUNICATIONS, INQUIRIES AND REQUESTS FOR INFORMATION RELATING TO THIS 
PRESENTATION SHOULD BE ADDRESSED TO GFG CAPITAL AT 305-810-6500. 

http://www.adviserinfo.sec.gov/

