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IA Generativa - Un potencial transformador

Desde finales de 2022, cuando ChatGPT fue presentado al mundo, la Inteligencia Artificial (IA) ha
permeado nuestra cotidianidad, tanto como consumidores como inversionistas. Este avance
tecnolégico no solo domina el panorama mediatico, sino también las conversaciones estratégicas a
nivel empresarial y financiero. A largo plazo, se espera que la IA impulse significativas ganancias en
productividad (o al menos eso exigen las expectativas del mercado). Mientras tanto, en el corto
plazo, ha desencadenado una avalancha de inversiones de capital, llevando a las principales
empresas tecnolégicas de Estados Unidos a batir constantemente nuevos maximos historicos en
capitalizacion de mercado.

En vistas al futuro comprender el impacto de la IA es crucial, especialmente cuando casi la mitad de
las empresas del S&P500 han mencionado este tema en sus presentaciones de resultados, mas del
doble que el afio anterior. Este incremento refleja un compromiso creciente con la adopcion
empresarial de la IA, posicionandola como un pilar clave en estrategias de inversion y no solamente
ligadas a la tecnologia. A diferencia de otros fenémenos tecnolégicos recientes, como las
criptomonedas o los vehiculos autonomos, la IA parece justificar el entusiasmo que ha generado, no
solo por su potencial disruptivo, sino también por su adopcion acelerada y tangible en mdltiples
sectores.

Proporcion de empresas del S&P500 que mencionan la «lA» durante las Call de resultados
trimestrales.

Lanzamiento de ChatGPT
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Aunque la IA generativa aln se encuentra en una etapa temprana (fase en la cual todavia requiere
supervisiéon humana), su avance ha sido tan significativo que ya podemos vislumbrar su potencial
transformador en toda la economia global. Sin embargo, este impacto aun no se refleja plenamente
en resultados tangibles, lo que genera expectativas en los mercados, especialmente durante los
periodos de publicacion de resultados. Aunque su nombre destaca su capacidad para generar
contenido, creemos que su diferenciacion mas importante, desde una perspectiva econdmica,
radica en su versatilidad y aplicacion transversal en numerosos sectores.

IA Tradicional

Determinacion de : i
Entrada (Datos) — — Decision
Fronteras
Utiliza datos de entrada para clasificaro El modelo discrimina entre clases Proporciona un resultado o decision basada
distinguir entre diferentes categorias o diferentes estableciendo limites o en las categorias predefinidas.
etiquetas. criterios claros con base en los datos

entrenados.

IA Generativa
Entrada (Prompt) \—»‘ Ciclo de Creacién J @[ Contenido ]

Parte de un estimulo o indicacion inicial El modelo genera contenido nuevo Generacioén El contenido generado es original y no
(prompt), que puede ser un texto, imagen u basandose en la entrada proporcionada. pertenece directamente a las clases
otra forma de entrada. Este proceso implica: predefinidas.

*Generatividad: La capacidad de crear
contenido original o con variaciones.
*Varianza: Flexibilidad para generar
respuestas diversas o Unicas.

Hacia adelante toca preguntarnos, ¢lograran estas empresas traducir las inmensas inversiones en
resultados tangibles? ;Podra la IA generativa cumplir con las altas expectativas de los
consumidores y del mercado?. Estamos convencidos de que, si se gestiona adecuadamente, la IA
tiene el potencial de transformar profundamente nuestra economia y sociedad. Podria aumentar la
productividad, reducir los costos reales de numerosos bienes y servicios, dinamizar el crecimiento
econdémico y mitigar los efectos del envejecimiento demografico. Mas alla del crecimiento, la IA
también podria ser una herramienta clave para abordar algunos de los desafios sociales mas
complejos, como mejorar la medicina, impulsar la sostenibilidad energética y acelerar el ritmo de la
innovacion.

Por todo esto, creemos que la inversion en inteligencia artificial esta plenamente justificada. Sin
embargo, el verdadero desafio radica en identificar las empresas que tengan el mayor potencial para
impulsar esta tecnologia y convertir sus promesas en resultados concretos, asi como en evaluar los
plazos en los que estos impactos pueden hacerse mas evidentes.
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IA: Demasiado gasto, ;muy poco beneficio?

Este interrogante cobra ain mas relevancia cuando se considera la amplia gama de sectores
involucrados en esta revolucién tecnoldgica, desde las empresas de materias primas, que
abastecen los insumos necesarios para la produccion, hasta las companfias eléctricas, que
suministran la energia requerida por extensas hectareas de centros de datos. La pregunta no solo
apunta a la viabilidad econdémica, sino también al impacto y sostenibilidad del ecosistema que
rodea ala |A.

El entusiasmo generado por la inteligencia artificial ha impulsado de manera notable las
valoraciones bursatiles y elevado las expectativas de crecimiento a largo plazo reflejadas en el
mercado del S&P 500. Este fendmeno guarda similitudes con los auges de productividad
tecnolégica observados en periodos como los afios 1920, 1950/60 y finales de los 1990. Sin
embargo, aunque el repunte de la productividad asociado a la IA podria favorecer a las acciones
mediante un incremento en el crecimiento de las ganancias, es crucial recordar que los mercados
suelen anticipar este crecimiento mucho antes de que se concrete, lo que aumenta el riesgo de
sobrevalorar los activos.

Segun un marco de prondstico de retornos a largo plazo, podria estimarse que para que el S&P 500
alcance rendimientos superiores al promedio en la proxima década, seria necesario un escenario
extremadamente favorable relacionado con la IA. Esto sugiere que, aunque el potencial
transformador de la IA es innegable, las valoraciones actuales podrian estar reflejando un
optimismo excesivo en un contexto aun marcado por la incertidumbre.

Las empresas lideres actuales en tecnologia enfrentan condiciones excepcionales, ya que muchas
de ellas ya habian consolidado su dominio durante la anterior ola tecnolégica, especialmente en
software y servicios en la nube. Su enorme rentabilidad les ha permitido afrontar los elevados costos
asociados a la innovacion en IA. A diferencia de etapas previas, los nuevos ganadores en IA
requieren inversiones de capital masivas, un cambio que recuerda al auge de las redes de Internet.
Este fenomeno esta desencadenando un incremento significativo en el gasto de capital, lo que
podria desafiar las elevadas tasas de retorno que han caracterizado al sector tecnolégico durante la
ultima década y media.

Por ejemplo, Alphabet report6 gastos de capital de 12.000 millones de ddlares en el primer trimestre
de 2024, principalmente destinados a infraestructura técnica como servidores y centros de datos,
con proyecciones anuales cercanas a los 50.000 millones de dodlares. Asimismo, Nvidia estima que
la modernizacion de centros de datos podria alcanzar inversiones de 1 billén de dolares para 2027.
Segun (International Data Corporation) IDC, el gasto global en sistemas centrados en IA, incluyendo




-
’ ARG Global Weekly Report #22
Y

SECURITIES ADVISORS 22 de Noviembre de 2024

hardware, software y servicios, crecera a una tasa anual compuesta del 27% entre 2022 y 2026,
superando los 300.000 millones de doélares para el final del periodo.

Hay dos factores muy importantes a tener en cuenta: La competencia y el tiempo de retorno de la
inversion.

El mercado se cuestiona si la evolucion de la inteligencia artificial seguird un camino similar al
desarrollo de internet en sectores como las plataformas de busqueda y los servicios de correo
electrénico, donde unos pocos actores dominantes monopolizaron la innovacién y las necesidades
del mercado. Por otro lado, también existe la posibilidad de que surjan multiples modelos con
distintas funcionalidades, pero igualmente sélidos. Sin embargo, si una empresa logra consolidarse
como el lider claro y dominante, tendria el potencial de generar una rentabilidad extraordinaria. Por
ahora, la respuesta a esta incertidumbre sigue siendo incierta.

Por otro lado, es fundamental entender que ningun ciclo tecnolégico avanza de manera lineal,
simplemente no ocurre asi. Estos procesos suelen atravesar fases de exageracion inicial y posterior
ajuste a la realidad, con un horizonte de maduracion que se extiende a lo largo de varios afos.
Actualmente, estamos en una etapa clave, estableciendo la infraestructura necesaria para habilitar
esta tecnologia, mientras observamos mejoras sorprendentes en el rendimiento y las capacidades
de los modelos de inteligencia artificial.

Al analizar hitos tecnolégicos como el desarrollo del motor eléctrico o la invencion de la
computadora personal, observamos que los auges en productividad suelen manifestarse con cierto
desfase temporal, a menudo décadas después de su adopcidn inicial. Este patron sugiere que, con
la IA generativa, podriamos presenciar una dindamica similar, donde su impacto directo en la
productividad econdmica se materialice gradualmente en los préximos afios.

Desde una perspectiva de retorno de inversion, los beneficios en el corto plazo (uno o dos afos)
podrian resultar modestos. Sin embargo, al analizar un horizonte mas amplio, asociado con el
desarrollo de una infraestructura tecnoldgica lider y sostenible, las inversiones actuales adquieren
un solido respaldo estratégico y un potencial de rentabilidad justificable.

Esto nos lleva a concluir que la paciencia sera clave en este proceso, aunque actualmente no parece
ser una cualidad predominante entre los inversores. La recompensa a nivel de retornos dependera en
gran medida de que, en los proximos anos, se logren avances significativos y tangibles en
aplicaciones, casos de uso, métodos y optimizacion. Este desarrollo continuo sera fundamental para
seguir apostando a la inversion en IA y justificar el valor de las inversiones realizadas.
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No presenta sintomas de burbuja, pero diversificar es importante

Desde 2010, el sector tecnoldgico ha contribuido con el 32% de la rentabilidad de la renta variable a
nivel mundial y con el 40% en el mercado de renta variable estadounidense. A nivel global, los
beneficios por accion del sector tecnolégico han crecido aproximadamente un 400%, mientras que el
resto de los sectores combinados solo han logrado un aumento del 25% desde el maximo alcanzado

antes de la crisis financiera global.

Cada década trae consigo una innovacién tecnoldgica que, con frecuencia, provoca una disrupcion
profunda en el liderazgo del sector. Desde la burbuja puntocom, resulta inevitable trazar
paralelismos y preguntarse si estamos viviendo otra burbuja tecnoldgica. La alta concentracién del
mercado, las valoraciones extraordinariamente elevadas de empresas con un protagonismo
desmedido, la especulacion masiva, las expectativas desbordadas y el flujo excesivo de capital
parecen dar argumentos a esta hipotesis. Entonces, ;estamos realmente ante una nueva burbuja
tecnolégica?

Desde nuestra perspectiva, y revisitando lo que comentabamos en marzo en nuestro informe “US
Equity Market ;En presencia de una burbuja?”, el sector tecnolégico no pareciera evidenciar razones
evidentes para aseverar que nos encontramos en un contexto de burbuja como en 2001 o incluso
2021, y es probable que siga dominando las rentabilidades. No obstante, aunque consideramos que
no enfrentamos una burbuja, es crucial destacar la importancia de la diversificacion. Existen
numerosos sectores mas alla del tecnoldégico que podrian beneficiarse de los avances en
inteligencia artificial, ofreciendo oportunidades interesantes y complementarias para los inversores.
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1980 1990 2000 2010 2020
MARKET MARKET MARKET MARKET MARKET
CAP CAP CAP CAP CAP

COMPANY (UsD BN) COMPANY (uso BN) COMPANY (USD BN) COMPANY (UsD BN) COMPANY (uso BN)
1BM 38 1BM 54 Microsoft 604 Microsoft 269 Apple 2,008
Eastman Kodak 8 Panasonic 33 Cisco Systems 355 Google 197 Microsoft 1,592 -
Xerox 5 Toshiba 27 Intel 274 Apple 191 Amazon 1,577
Hewlett-Packard 4 NEC 19 Lucent Technologies 238 1BM 1 Alphabet 1013
Emerson Elec!;ic 2 Fujitsu 19 Nokia 210 Cisco Systems 138 Alibaba 770
Texas Instruments 2 Mitsubishi Electric 16 1BM 193 Oracle 123 Facebook 746
Motorola Solutions 2 Eastman Kodak 13 Oracle 158 Hewlett-Packard 122 Tencent Holdings 632
Nortel Networks 2 Sanyo Electric 13 Nortel Networks 139 Intel u3 TSMC 388
Intel 1 FUJIFILM Holdings 12 Sun Microsystems 135 Samsung Electronics 88 NVIDIA 334
Harris 1 Hewlett-Packard n Dell 130 QUALCOMM 77 Samsung Electronics 333

Fuente: Bloomberg, FactSet, JP Morgan Asset Management; datos al 30 de septiembre de 2020. Capitalizacion de mercado en miles de millones de délares. Las
empresas/valores mencionados anteriormente se muestran solo con fines ilustrativos. Su inclusion no debe interpretarse como una recomendacion de compra o venta. JP
Morgan Asset Management puede o no tener posiciones en nombre de sus clientes en alguno o todos los valores mencionados anteriormente. El desempefio pasado no es
necesariamente un indicador confiable del desempefio actual y futuro.

A diferencia de la época de la burbuja puntocom, los miiltiplos de valoracion no se han inflado de
manera excesiva de momento. El optimismo actual ha estado respaldado por una revisién al alza en
las proyecciones de beneficios para las empresas mas vinculadas a la IA. Ademas, la expansion de
los multiplos ha sido relativamente amplia, en contraste con el liderazgo concentrado que
caracterizé la burbuja puntocom.

Es menos probable que las empresas dominantes actuales se encuentren en una burbuja si
comparamos sus valoraciones con las de otros periodos histéricos. Las métricas actuales muestran
niveles significativamente mas bajos que los observados en otras burbujas recientes. Por ejemplo,
la mediana del P/E y el EV/Ventas de las siete mayores empresas tecnoldgicas en la actualidad es
aproximadamente la mitad de las valoraciones alcanzadas por las siete empresas lideres durante el
punto mas alto de la burbuja tecnolégica en el afio 2000. Esto refleja un entorno de valoracion mas
moderado y fundamentado en comparacién con el pasado.

Size Valuation

Market weight Market Cap ($ Bn *24m fwd P/E *24m fwd EV/Sales
Magnificent 7 (2024)
Apple 7.3% 3387 26.5 T
Microsoft 6.6% 3043 25.7 9.4
NVIDIA 5.7% 2649 241 13.2
Amazon 4.0% 1850 254 25
Alphabet 3.9% 1808 16.6 20
Meta Platforms 2.4% 1118 19.2 5.5
Tesla 1.4% 672 55.4 4.9
Magnificent 7 (2024) Aggregate 31.3% 14527 239 5.0
Tech Bubble Leaders (2000)
Microsoft 4.5% 581 53.2 19.2
Cisco Systems 4.2% 543 101.7 17.5
Intel 3.6% 465 421 115
Oracle 1.9% 245 84.6 19.0
IBM 1.7% 218 235 23
Lucent 1.6% 206 379 4.1

Nortel Networks 1.5% 199 86.4 6.4
Tech Bubble Leaders (2000) Aggregate 19.0% 2457 52.0 8.2
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Quizas, mas importante aun, las empresas dominantes actuales son significativamente mas
rentables y cuentan con estados financieros mucho mas sélidos que aquellas que lideraron el
mercado durante la burbuja tecnoldgica.

Fundamentals

Market Weight (%) - - -
Cash as % of Market Cap  Net Debt to Equity Return on Equity (%) Net Income Margin (%)

Magnificent 7 (2024)

Microsoft 6.6% 3.0% -20% 27% 35%
Apple 7.3% 1.8% -32% 146% 27%
Nvidia 5.7% 3.7% -61% 65% 53%
Amazon 4.0% 8.6% -21% 17% 9%
Alphabet 3.9% 4.0% -29% 27% 28%
Meta Platforms 2.4% 4.2% -23% 27% 34%
Tesla 1.4% 4.3% -25% 12% 9%
Magnificent 7 (2024) Aggregate 31.3% 4.2% -30% 46% 28%
Tech Bubble Leaders (2000)

Microsoft 4.5% 3.0% -63% 35% 39%
Cisco Systems 4.2% 0.4% -17% 22% 17%
Intel 3.6% 2.5% -33% 26% 25%
Oracle 1.9% 1.0% -61% 39% 15%
IBM 1.7% 2.7% 111% 39% 9%
Lucent 1.6% 0.9% 38% 36% 9%
Nortel Networks 1.5% 1.1% -3% -1% -1%
Tech Bubble Leaders (2000) Aggregate 19.0% 1.7% -4% 28% 16%

A medida que aumenta la concentracion, la diversificacion es mas
importante

Si algo hemos observado en ocasiones anteriores es que, aunque la tecnologia original suele
concentrarse en unos pocos ganadores, a medida que se consolida, las oportunidades de
crecimiento tienden a trasladarse hacia innovaciones secundarias, asi como a productos y servicios
derivados sobre todo en vistas de que los lideres de hoy pueden no ser los mismo que aquellos en
una etapa préxima de la tecnologia. Por ello, se presenta como una alternativa atractiva considerar
compaifias de sectores alternativos que adopten y aprovechen la tecnologia original, incrementen su
productividad y, como resultado, generen rendimientos superiores.

El nimero de patentes de IA otorgadas crecié de 8.000 en 2018 a 62.300 en 2022, un indicador claro
del vertiginoso avance en este campo. Este crecimiento refleja el compromiso de las empresas por
innovar en inteligencia artificial, lo que no solo impulsa su desarrollo, sino que también abre la
puerta a la aparicion de nuevos competidores. Para los inversores, esto representa una oportunidad
estratégica. Si bien el mercado de una innovacion tecnoldgica puede quedar dominado por unas
pocas empresas muy grandes durante mucho tiempo, la tecnologia transformadora inicial se
convierte en un conducto que impulsa toda una gama de otras innovaciones y, con ellas, nuevas

empresas y oportunidades de mercado

En conclusion, es poco probable que las empresas lideres actuales sean las que experimenten el
mayor crecimiento en la proxima década, y mas si tenemos en cuenta el riesgo de regulacion
antimonopolio a la cual estan siendo expuestas. El riesgo especifico asociado a las acciones dentro
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del indice se encuentra en niveles elevados, lo que resalta la importancia de la diversificacion como
estrategia para optimizar la rentabilidad a largo plazo.

Al diversificar, no solo es esencial identificar sectores con potencial de crecimiento, sino también
seleccionar empresas con estados financieros sdlidos, proyecciones viables y un liderazgo
destacado en su industria. Por ello, destacamos algunos campos donde hemos identificado
oportunidades concretas y prometedoras.

-, Bancos y Servicios Financieros
[0

El desarrollo de la inteligencia artificial (IA) ofrece multiples beneficios al sector financiero,
transformando sus operaciones y servicios. Permite automatizar procesos, optimizar el analisis de
datos y mejorar la experiencia del cliente a través de asistentes virtuales y productos
personalizados. Ademas, fortalece la gestion de riesgos mediante la prevenciéon del fraude y
evaluaciones crediticias mas precisas, al tiempo que impulsa estrategias avanzadas de inversion,
como el trading automatizado y la optimizacién de carteras. En el ambito regulatorio, facilita el
cumplimiento normativo y mejora la seguridad cibernética. Por ultimo, fomenta la inclusion
financiera al analizar datos alternativos para atender a poblaciones desatendidas, posicionando a
los bancos como lideres en innovacion en un mercado cada vez mas competitivo.

En Europa, el equipo de analisis bancario del Goldman Sach estima que la adopcion de la
inteligencia artificial podria incrementar el ROE en aproximadamente 200 puntos basicos,
excluyendo la inversion inicial necesaria. Sefialan que el impacto de la IA se basa principalmente en
numerosas y modestas reducciones de costos, con una oportunidad de ahorro que representa cerca
de tres veces la oportunidad de generacion de ingresos.

Call to action

iShares S&P 500 Financials Sector UCITS ETF (IUFS): El UCIT invierte principalmente en empresas
del sector financiero que forman parte del indice S&P 500. Estas empresas incluyen una amplia
gama de subsectores financieros, tales como: Bancos, Seguros, Servicios financieros diversificados,
Inmobiliarias Financieros y empresas de capitalizacion de Mercado. Allocation: 97% Estados
Unidos.

iShares S&P U.S. Banks UCITS ETF El fondo invierte en empresas que forman parte del sector
bancario de EE. UU. Este ETF sigue el indice S&P Banks Select Industry, que incluye bancos
estadounidenses que operan en una amplia variedad de dareas como préstamos comerciales y
personales, gestidn de activos, banca de inversidn, y otros servicios financieros. Su enfoque es dar
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exposicion a los bancos mas representativos del sector bancario de Estados Unidos, incluyendo
tanto bancos regionales como nacionales. Allocation: 100% Estados Unidos.

BlackRock GF World Financials Fund Acc: Fondo de gestion activa que selecciona las mejores
empresas del sector financiero a nivel global, con un énfasis en Estados Unidos (51% de su
composicion), asi mismo, busca capitalizar las oportunidades en el sector financiero internacional y
americano para beneficiarse de contextos macroecondmicos y reformas financieras en diversos
mercados.

Ciberseguridad y Robética

00

,“., En robdtica, la IA permite a los robots adaptarse a entornos complejos y tomar decisiones
auténomas en tiempo real, beneficiando sectores como la manufactura (con robots colaborativos
que optimizan lineas de produccién) o la medicina (robots quirdrgicos que mejoran la precision). En
ciberseguridad, la IA detecta y responde a amenazas en tiempo real mediante el analisis de
patrones y el reconocimiento de anomalias, previniendo ataques como el phishing avanzado o el
malware. Por ejemplo, sistemas de IA en firewalls inteligentes pueden bloquear intrusiones

automaticamente, mientras que robots auténomos en logistica agilizan operaciones y

responden a imprevistos con eficiencia.

Segun Cybercrime Magazine, el cibercrimen podria alcanzar un valor equivalente al de la tercera
economia mas grande del mundo, con 10,5 billones de dolares anuales para 2025, mientras que
Statista proyecta que aumentara a 13,8 billones de dolares para 2028. Este crecimiento impulsara
una demanda drastica de soluciones de ciberseguridad, donde la inteligencia artificial desempefiara
un papel clave. Aunque es dificil predecir cudles seran estos productos o qué empresas los
desarrollaran, esta incertidumbre refuerza la importancia de mantener una amplia diversificacion en
las carteras de

Call to Action

First Trust Nasdaq Cybersecurity ETF: Invierte en empresas globales incluidas en el Nasdaq CTA
Cybersecurity Index, especializadas en soluciones de ciberseguridad como software de proteccion,

seguridad en la nube, infraestructura de red y analisis de amenazas en tiempo real. Este fondo
combina compaiias consolidadas y emergentes, capitalizando el creciente impacto de las
ciberamenazas a medida que aumenta la digitalizacién y la necesidad de proteger datos e
infraestructuras criticas. Disefilado para inversores que buscan exposicion a un sector con alta
demanda y crecimiento acelerado, este ETF se beneficia de tendencias tecnoldgicas y regulatorias
globales que impulsan la adopcion de soluciones avanzadas de seguridad.
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iShares Automation & Robotics UCITS ETF Invierte en una cartera diversificada de empresas
globales que lideran o estan transformando industrias a través de tecnologias de automatizacion y
robotica. Estas companias operan en sectores como manufactura avanzada, inteligencia artificial,
vehiculos autonomos, sensores, drones, impresion 3D y maquinaria industrial. EI ETF prioriza
empresas innovadoras que desarrollan soluciones para aumentar la eficiencia, reducir costos y
mejorar la productividad en areas clave como logistica, salud y transporte. Es una opcion para
inversores interesados en aprovechar el crecimiento de estas tecnologias disruptivas, impulsadas
por la digitalizacién y la necesidad de automatizar procesos en la economia global.

é Z Infraestructura

El desarrollo de la inteligencia artificial (IA) puede transformar el sector de infraestructura

al optimizar procesos, reducir costos y mejorar la eficiencia en proyectos de construccion y gestion
de activos. Por ejemplo, la 1A permite predecir fallos en infraestructura critica, como puentes o
sistemas de transporte, mediante el analisis de datos en tiempo real, lo que facilita un
mantenimiento predictivo y reduce interrupciones. También mejora la planificaciéon de proyectos al
optimizar rutas y disefios mediante simulaciones avanzadas, como en la construccién de carreteras
o sistemas de energia renovable. Ademas, la IA puede gestionar el consumo energético en edificios
inteligentes, ajustando el uso de recursos como electricidad y agua, lo que impulsa la sostenibilidad
y reduce costos operativos. Este impacto convierte a la IA en un aliado estratégico para modernizar
y expandir infraestructuras en todo el mundo.

Call to Action

Global X U.S. Infrastructure Development ETF (PAVE.LN) Invierte en empresas estadounidenses
que se benefician de la modernizaciéon y desarrollo de infraestructura en el pais. Su enfoque
principal esta en sectores como construccién, materiales de construccién, ingenieria, y equipos
relacionados. Incluye companias dedicadas a proyectos de carreteras, transporte, energia y
sistemas de agua. Este ETF tiene una alta exposicién a los sectores industrial (73.7%) y de
materiales (20%), y casi el 95% de sus activos estan en empresas con sede en Estados Unidos.

@ Salud y Biotecnologia

El desarrollo de la inteligencia artificial esta transformando el sector de salud y
biotecnologia al acelerar el diagnéstico y tratamiento de enfermedades, optimizar el desarrollo de
medicamentos y facilitar la medicina personalizada. Por ejemplo, los algoritmos de IA permiten
detectar patologias como el cancer con alta precision, disefiar terapias adaptadas al perfil genético



https://www.blackrock.com/es/profesionales/productos/284219/ishares-automation-robotics-ucits-etf
https://globalxetfs.eu/funds/pave/
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de cada paciente y reducir significativamente los tiempos y costos en la investigacion farmacéutica.
Ademas, herramientas como dispositivos de monitoreo remoto y plataformas predictivas ayudan a
prevenir enfermedades y mejorar la respuesta a emergencias sanitarias, generando un impacto
positivo tanto en pacientes como en sistemas de salud.

En los ultimos afios, la industria de la salud y la biotecnologia ha mostrado un desempefio
notablemente inferior al de las grandes empresas tecnoldgicas estadounidenses, lo que indica que
las oportunidades en estos sectores aun no estan completamente reflejadas.

e Algoritmos de IA, como los desarrollados por Google DeepMind, pueden detectar
enfermedades como el cancer de mama o problemas oftalmoldgicos con niveles de
precision comparables a los de médicos especialistas. Esto permite un diagndstico
temprano y tratamientos mas efectivos.

e Empresas como Insilico Medicine utilizan IA para identificar nuevas moléculas que podrian
convertirse en medicamentos. En algunos casos, el uso de IA ha reducido el tiempo de
descubrimiento de farmacos de afios a meses, disminuyendo costos y acelerando la llegada
de terapias innovadoras al mercado.

e Plataformas de IA analizan datos genéticos, histéricos médicos y otros factores para disefiar
tratamientos personalizados. Por ejemplo, IBM Watson Health ofrece recomendaciones
especificas basadas en el perfil tnico de cada paciente.

Call to Action

iShares Nasdaq US Biotechnology UCITS ETF: Invierte en una cartera diversificada de empresas
estadounidenses del sector biotecnoldgico incluidas en el Nasdaq Biotechnology Index, abarcando
desde compafiias consolidadas hasta startups innovadoras. Este ETF ofrece exposicién a
tratamientos pioneros en areas como enfermedades raras, cancer, terapias genéticas y tecnologias
disruptivas como la edicién genética (CRISPR). Dado su enfoque en un sector con alto potencial de
crecimiento impulsado por avances médicos y el envejecimiento poblacional, representa una opcion
atractiva para quienes buscan participar en la innovacién en salud, aunque con un mayor nivel de
riesgo inherente a su naturaleza volatil. Su estructura UCITS garantiza diversificacion y estandares
regulatorios europeos.

Janus Henderson Global Life Sciences Fund: Fondo 5 estrellas de Morningstar, se centra en invertir
en empresas del sector de las ciencias de la vida, que abarcan diversas areas relacionadas con la
salud. Teniendo sus principales holdings - Eli Lilly & Co, UnitedHealth Group, Novo Nordisk, Merck -
Fondos de gestién activa. Allocation: 77% Estados Unidos, 7% Dinamarca.



https://www.blackrock.com/es/profesionales/productos/291450/ishares-nasdaq-us-biotechnology-ucits-etf
https://www.janushenderson.com/en-us/advisor/product/global-life-sciences-fund/?identifier=A
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Resultados relevantes de esta semana - 18 al 22 de Noviembre

Empresa

Comentario

Variacion %
después Sorpresa-
del Dato EPS

Walmart
(WMT)

Superé las expectativas del mercado tanto en ganancias como
en ingresos, impulsada por un aumento en las compras de
productos discrecionales, un mayor volumen de pedidos a
domicilio y un adelanto en las compras navidefias. Durante el
trimestre finalizado el 31 de octubre, la empresa reportd
ingresos netos de USD 4.580 MM, o 57 centavos por accion,
frente a los USD 453 MM, o 6 centavos por accién, del mismo
periodo del afio  anterior. Las ganancias ajustadas por accion
alcanzaron los 58 centavos, superando los 53 centavos
esperados, mientras que los ingresos aumentaron a
$169,590 MM, por encima de los USD 167.720 MM
proyectados. Ademas, las ventas comparables, un indicador
clave del sector, crecieron un 5,3%, reflejando un desempefio
soélido en sus tiendas. La compainia reviso al alza su previsién
de ganancias para todo el afio 2025, situandose entre USD
2,42-2,47 por accion. Ademas, la compafila ajusté sus
expectativas de crecimiento en ventas netas a un rango de
4,8% a 5,1%.

9,23% 3%

NIO
(NIO)

Informé una pérdida en el tercer trimestre de USD 0,30 por
accioén, mayor que el prondstico de Wall Street de una pérdida
de USD 0,27. Las pérdidas netas aumentaron a 710 millones de
ddlares, en comparacion con los 640 millones de délares del
mismo trimestre del afio pasado. Los ingresos del trimestre
ascendieron a USD 2.580 MM, cifra inferior a los USD 2.640
MM que esperaban los analistas. Para el cuarto trimestre, NIO
proyecta un crecimiento de ingresos de aproximadamente el
17% a USD 2.900 MM, por debajo del consenso de casi USD
3.200 MM. En la conferencia telefonica sobre resultados, el
director financiero Stanley Qu dijo: “Nuestro objetivo es
duplicar nuestro volumen de entregas [en 2025]". El director
ejecutivo, William Li, agregd que la compafiia apunta a acelerar
su expansion internacional el préximo afio. El optimismo
parece estar impulsado por la confianza de los usuarios en la
estabilidad del flujo de caja de la empresa.

-0,61% 0,52%
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Empresa

Comentario

Variacion %
después Sorpresa-
del Dato EPS

Nvidia
(NVDA)

Pronosticéd su crecimiento de ingresos mas lento en siete
trimestres, ya que el fabricante de chips de inteligencia
artificial no logré cumplir con las elevadas expectativas de
algunos inversores. La firma esta en medio del lanzamiento de
su poderosa familia Blackwell de chips de IA, que afectara
inicialmente a los margenes brutos de la empresa, pero
mejorard con el tiempo. La nueva linea de procesadores ha
sido bien recibida por los clientes y la compafiia superara sus
proyecciones iniciales de varios miles de millones de ddlares
en ventas de procesadores en el cuarto trimestre, dijo la
directora financiera Colette Kress a los analistas en la
conferencia telefénica post earnings. La compafiia pronostico
ingresos de USD 37.500 MM, mas o menos el 2% para el cuarto
trimestre, en comparacién con la estimacioén promedio de los
analistas de USD 37.090 MM.

8,87% 0,53%

Target
(TGT)

Reportd ganancias significativamente inferiores a las
expectativas,atribuidas a una demanda mas débil de lo
anticipado. Las ganancias de la compafia quedaron un 20%
por debajo de las previsiones, marcando su mayor retroceso en
dos afios. Ademas, los ingresos estuvieron por debajo de las
expectativas por primera vez en mas de un afo. Para el cuarto

trimestre, anticipa un beneficio por acciéon de entre USD
1,85-2,45, muy por debajo de los USD 2,65 proyectados por los
analistas. Mientras tanto, las perspectivas de ventas
comparables se mantienen estables. Desde la empresa
sefialaron que: "Los consumidores siguen teniendo
presupuestos limitados y que estan comprando con cuidado".
Agregaron que los clientes "se estan enfocando en las ofertas
y aprovechan para abastecerse cuando las encuentran”.

-19,53% -21,97%

Deere & Co
(DE)

Pronosticd que sus ganancias para 2025 estaran por debajo de
las expectativas del mercado, pero informé ganancias
trimestrales optimistas ya que los menores costos de
produccién ayudaron a amortiguar una caida en la demanda de
equipos agricolas, lo que hizo que sus acciones subieran

un 9%. Un enfriamiento de los precios de las materias primas y
la reduccién de los gastos de transporte han provocado una
caida interanual de los costos de produccion, dijo Deere en una
conferencia telefonica con analistas. La ganancia de la
compafiia de USD 4,55 por accién para el cuarto trimestre
finalizado el 27 de octubre super6 las expectativas de USD
3,87. Se espera que los ingresos agricolas de EE. UU. caigan
por segundo afio consecutivo en 2024, ya que los agricultores
lidian con los precios del maiz y la soja que rondan los
minimos de cuatro afios. El mayor fabricante de equipos
agricolas del mundo estima que sus ganancias en 2025 se
sitien entre USD 5.000-5.500 MM, en comparacién con la
estimacion promedio de los analistas de USD 5.930 MM. Para
el afio, la empresa espera que sus ventas netas caigan en el
rango de alrededor del 10% al 15% en todos los segmentos de
maquinaria.

17,60% 8,05%
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VARIACION EN EL PRECIO POST DATO
Semana 18/11 al 22/11

Walmart (WMT)
NIO (NIO) I 0,52%

Nvidia (NVDA) I 0,53%

Target (TGT) -21,97%

-30% -20% -10% 0% 10%
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Calendario economico del 25 al 29 de Noviembre

Fecha Evento

lunes 25 de noviembre Subasta de deuda publica a 2 afios (T-Note)

IPC a mediados de mes de Brasil (Nov)
Subasta de deuda publica a 5 afios (T-Note)
Precios de Vivienda S&P/Case-Shiller 20 no desestacionalizado(Sep)
Confianza del consumidor The Conference Board
Actas de la reunion del FOMC
Ventas de viviendas nuevas EE.UU. (Oct)

martes 26 de noviembre

Pedidos de bienes duraderos EE.UU. (Oct)
indice de Precios del Gasto en Consumo
miércoles 27 de noviembre Personal (PCE) (Oct)
Inventarios de petréleo crudo de la AIE
Revision PBI EE.UU. (Trimestral) (3T)
Subasta de deuda a 7 afios (T-Note)

jueves 28 de noviembre Estados Unidos - Dia de Accién de Gracias

viernes 29 de noviembre Comparecencia de Lagarde, presidenta del BCE
IPC en la zona euro (Nov)
Estados Unidos - Dia de Accion de Gracias - Cierre temprano
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