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vijf bijzonder goede bedrijven,
die feitelijk geen kapitaal nodig
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van Google), Meta Platforms
(bekend van Facebook en Insta-
gram) en Microsoft zonder noe-
menswaardige investeringen zo
winstgevend konden worden,
maakte deze groep tot ‘ideale’
bedrijven voor beleggers.

Door fors opgelopen koersen
maken vijf bedrijven (naast het
genoemde drietal ook Amazon
en Apple) nu maar liefst 23
procent uit van de Amerikaanse
beurs, gemeten naar de breed
samengestelde S&P 500-index.

GAMECHANGER

Het verdienmodel van Big Tech
is anno 2024 nog steeds lucra-
tief, maar met de opmars van
kunstmatige intelligentie (ar-
tificial intelligence, Al) lijkt het
predicaat ‘ideaal’ toch minder
van toepassing.

De komende jaren zullen
techbedrijven astronomische
investeringen moeten doen om
mee te komen in de Al-wedloop.
Hun winsten zijn nog steeds
stevig, en groei is er ook nog
wel, maar door al die investe-
ringen is Big Tech al lang niet
meer zo asset light — met weinig
fysieke activa op de balans, zo-
als gebouwen of machines - als
in het verleden.

Uit onderzoek van de VEB
blijkt dat de drie genoemde
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Meta Platforms

Microsoft

techbedrijven dit jaar bijna drie
keer zoveel dollars investeren
als de drie grootste Ameri-
kaanse oliebedrijven bij elkaar
(Exxon Mobil, Chevron en
ConocoPhillips, zie grafiek)

In 2017 was dat beeld nog
heel anders. Destijds investeer-
den de oliebedrijven meer dan
de techbedrijven (33 miljard
dollar voor olie, tegenover 30
miljard dollar voor Big Tech). De
kapitaalinvesteringen worden
dit jaar niet alleen hoger, ze
groeien naar verwachting ook
door (zie grafiek). De gecom-
bineerde kapitaaluitgaven van
Alphabet, Meta en Microsoft
zullen in 2024 naar verwachting
met ongeveer 40 procent groei-
en, tot meer dan 145 miljard
dollar.

Het geld gaat vooral naar
de aanschaf van hoogwaardige
chips en servers, cruciaal voor
de complexe berekeningen die
Al mogelijk maken. Maar het
zit bijvoorbeeld ook in opslag-
capaciteit die nodig is om de
Al-modellen te trainen. Deze
modellen moeten worden
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Bron: analistentaxaties uit Bloomberg. Bedragen in miljarden dollars.

gevoed met bergen data. Met
behulp van kunstmatige intelli-
gentie proberen spelers als Meta
en Alphabet slimmer gegevens
te verzamelen, zodat gerichter
kan worden geadverteerd door
bedrijven.

Daaraan kleeft een stevig
prijskaartje: dit jaar wordt naar
verwachting circa 20 procent
van de gezamenlijke omzet van
dit trio besteed aan kapitaalin-
vesteringen. En in de jaren
daarna zal dat percentage ver-
der toenemen. Voor het beeld:
in 2017 bedroegen de investe-
ringen nog rond de 13 procent
van de verkopen.

De financiéle opperhoofden
van Meta, Microsoft en Alpha-
bet zullen het niet hardop uit-
spreken, maar een punt van zorg
is dat er sprake lijkt te zijn van
een explosieve stijging van de
investeringen. Het leeuwendeel
van het geld dat naar Al vloeit,
zit in het trainen van de model-
len. En naarmate de AI-model-
len groter en complexer worden,
neemt ook het kapitaal toe dat
nodig is om ze te verrijken.
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