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Con el 60% de las empresas del S&P 500 que ya han
reportado resultados, estan comenzando a surgir
varias tendencias:

El sector financiero inicia la temporada de resulta-
dos con fuerza.

Perspectivas decepcionantes en el consumo dis-
crecional.

El sector de las comunicaciones parece fuerte en
todos los frentes.

El cambio de liderazgo del hardware al software
continda en el sector de tecnologia.

Ocurre cuatro veces al aho. Ese momento en el que
Wall Street esta en vilo, a la espera de escuchar las
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Ultimas actualizaciones de las empresas: la tempora-
da de resultados. Cada reporte parece resaltar dife-
rentes tendencias, y esta temporada no ha sido la
excepcion. Con el 60% de las empresas del S&P
500 que ya han reportado resultados, estan co-
menzando a surgir varias tendencias, muchas de
las cuales exploraremos con mas detalle a conti-
nuacion.

El sector financiero inicia la temporada de resulta-
dos con fuerza: Los gigantes del sector dieron inicio
a la temporada con un desempeno impresionante.
Empresas como JP Morgan, Citigroup y Goldman
Sachs reportaron algunos de los mejores trimestres
registrados, ya que los sdlidos ingresos netos por in-
tereses en la bancay la fuerte generacion de comi-
siones en los mercados de capitales y las lineas de
negocio comerciales vieron resultados mejores de lo
esperado. Al mismo tiempo, las juntas directivas
ofrecieron sélidas perspectivas para el proximo ano,
caracterizadas por menores costos y una fuerte ge-
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neracion de ingresos, pero lo mas importante, por la
perspectiva de una menor regulacion. Los gigantes
del grupo no fueron los Unicos que reportaron utili-
dades positivas; los bancos regionales mas peque-
Aos también se unieron a la fiesta. Empresas como
KeyCorp, PNC y Huntington Bancshares reportaron
un crecimiento de las ventas, margenes de ingresos
netos y un reajuste efectivo de los activos de renta
fija mayor de lo esperado. Al igual que sus pares ma-
yores, las juntas directivas de muchos bancos regio-
nales esperan un mayor crecimiento de las ventas y
las utilidades en 2025, incentivados por un entorno
regulatorio mas favorable.

Perspectivas decepcionantes en el consumo dis-
crecional: Almomento de escribir este reporte, apro-
ximadamente la mitad de las empresas del sector de
consumo discrecional habian reportado resultados
trimestrales. A primera vista, el sector parece haber
experimentado un fuerte crecimiento de las utilida-
des en el cuarto trimestre, cerca de un 35% mas que
el ano anterior. Sin embargo, si excluimos a Amazon
de la muestra, es posible que las utilidades no sean
tan sdlidas como podrian parecer. Las companias
automotrices GM y Ford reportaron cifras que supe-
raron las expectativas de Wall Street, pero no fueron
tan sdlidas como se esperaba inicialmente. Ademas,
las perspectivas de Ford para 2025 decepcionaron a
las proyecciones del mercado, citando que el au-
mento de la competencia podria afectar el creci-
miento de los margenes. Citando reducciones en los
precios de los vehiculos, la compahia automotriz
Tesla no cumplid con las expectativas de utilidades,
reportando utilidades por accidon y margenes opera-
tivos que estuvieron por debajo de las expectativas
de Wall Street. La junta directiva no proporcioné gui-
dance para el proximo ano; sin embargo, la discusion
sobre las perspectivas del Robotaxi solo proporcio-
naron un alivio temporal para las acciones. Incluso
Amazon, que reporté utilidades muy solidas para el
trimestre, decepciond con su guidance para princi-
pios de 2025. Aunque las ventas del ultimo trimestre
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aumentaron a USD 188,000mm, las perspectivas
para el trimestre actual de USD 150,000-155,000mm
estuvieron por debajo de las expectativas del merca-
do de cerca de USD 160,000mm en ventas. Ademas,
el crecimiento de su unidad en la nube de AWS, tra-
dicionalmente un motor de crecimiento para la em-
presa, se desacelerd. El presidente de la compania,
Andy Jassy, advirtié de que el crecimiento de la uni-
dad podria seguir siendo “irregular”, ya que las limita-
ciones de capacidad para satisfacer la demanda de
IA limitan el crecimiento a corto plazo. Sera intere-
sante ver qué indican las empresas minoristas que
aun no han reportado en términos de demanda de
los consumidores e inflacion. Hasta ahora, las pers-
pectivas para el proximo afo en este sector han de-
cepcionado a Wall Street.

El sector de las comunicaciones parece fuerte en
todos los frentes: Hasta ahora, mas del 70% de las
empresas del sector de las comunicaciones han re-
portado sus resultados trimestrales, superando sus
utilidades y reportando crecimiento en todos los am-
bitos. Disney proporciond una perspectiva clara
para el crecimiento de sus utilidades, ya que su ne-
gocio de streaming continla mostrando un creci-
miento de las ganancias, mientras que sus parques
contindan generando flujo de caja. Parece que el
plan del presidente Bob Iger para darle un giro a la
compania estd llegando a buen término. Netflix re-
portd cifras récord de crecimiento de suscriptores
para el trimestre, informando que su sdlido portafolio
de contenido llevd a cerca de 20 millones de perso-
nas en todo el mundo a unirse a su red. Esta dinami-
ca le permitié a la compania elevar su guidance de
margen operativo a 29% para el afio, en compara-
cion con el 23% de hace solo dos afnos. Meta expe-
rimentd un fuerte crecimiento de sus ingresos, im-
pulsado por un mayor uso de la |A para orientar mejor
la distribucion de publicidad y un aumento de los
precios del 14% en el trimestre. Sus 700 millones de
usuarios activos mensuales, reforzados por su apli-
cacion WhatsApp, ayudan a respaldar el crecimien-
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to. Sin embargo, los gastos de capex de la empresa
podrian aumentar a USD 60,000-65,000mm en el
afo, impulsados por la necesidad de expandir los
centros de datos para satisfacer las crecientes ne-
cesidades de demanda de la IA. Alphabet también
reportd un trimestre relativamente sdlido, con un
crecimiento del uso de su motor de busqueda de
12%, y con un crecimiento de YouTube y servicios en
la nube de mas de 20%. A pesar de mostrar que la
compania todavia esta experimentando un creci-
miento en muchos de sus segmentos, esta si experi-
mentd una disminucion relativa en el crecimiento de
los servicios en la nube aunque desde niveles altos,
una dinamica de la que hizo eco Amazon.

El cambio de liderazgo del hardware al software
continua en el sector de tecnologia: Desde el otofio
del ano pasado, hemos visto la rotacion de las em-
presas involucradas en la fabricacién del hardware
para la A, a las empresas de software involucradas
en la creacion y el uso final de la tecnologia. Segui-
mos viendo esta rotacion, a un ritmo acelerado, en
esta temporada de resultados. El fabricante de chips
AMD superd las utilidades esperadas para el trimes-
tre y superd las proyecciones para el proximo ano;
sin embargo, no logré cumplir con algunas de las ex-
pectativas mas elevadas de Wall Street. Una tendencia
similar se observé en el fabricante de chips Micron
Technology, que cumplid con las expectativas, pero
vio una reduccion de su guidance de ventas debido
a una demanda mas débil de computadoras perso-
nales. Las elevadas expectativas también influyeron
en el fracaso de las proyecciones de Micron. Apple
se opuso a la tendencia, disipando los temores de
que se estaba quedando atras de la competencia en
la carrera por la IA, asi como los temores que giran
en torno a sus mercados finales en China. La compa-
Afa cumplid con las expectativas y los comentarios
positivos de la junta directiva en torno ala |IA y China
calmaron al mercado, que tenia proyecciones relati-
vamente bajas al comenzar el trimestre. Por otro
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lado, empresas de software como Palantir reporta-
ron un guidance de crecimiento de los ingresos para
el ano de 30%, impulsado por una mayor demanda
de sus servicios tanto en sus lineas de negocio co-
merciales como gubernamentales. Estos resultados
hicieron que la accion subiera 25% el dia de su re-
porte. Una dinamica similar fue exhibida por IBM, que
vio aumentar las ventas en USD 20,000mm en el tri-
mestre y dio un guidance optimista sobre perspecti-
vas cada vez mejores de su linea de negocios de sof-
tware. La accion cerrd casi un 15% al alza el dia de su
reporte. Otras empresas del sector del software es-
tan viendo unas perspectivas de crecimiento igual-
mente sdlidas, una tendencia que esperamos que
continue, especialmente con la llegada de modelos
de IA de menor costo. Microsoft también registrd
fuertes ventas en este ultimo trimestre de cerca de
USD 70,000mm, con margenes operativos que su-
peraron el 45%. Sin embargo, el crecimiento de su
negocio en la nube Azure estuvo por debajo de lo
esperado, algo que, segun la compania, se debia a
las limitaciones de capacidad de sus servidores para
satisfacer la creciente demanda de la IA.

Curiosamente, los hiperescaladores Microsoft, Ama-
zon y Alphabet experimentaron un crecimiento mas
lento en sus negocios en la nube, y los tres declara-
ron que estaban teniendo problemas para mante-
nerse al dia con la creciente demanda de |A, debido
a la capacidad limitada de los servidores de datos.
Esto nos lleva a seguir creyendo que, a pesar de la
posibilidad de reducir los costos gracias a modelos
de IA mas baratos como DeepSeek, seguird siendo
necesario aumentar el gasto en lainfraestructura ne-
cesaria para soportar esta nueva tecnologia. JP Mor-
gan estima que los hiperescaladores estan viendo
aproximadamente USD 250,000mm en gastos
anuales en centros de datos, una cifra que Bloom-
berg espera que alcance los USD 275,000mm este
ano. Esta temporada de resultados esta reafirmando
el hecho de que la IA ha llegado para quedarse.
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Como resultado, se necesitara mas gasto para res-
paldar la infraestructura necesaria para albergar y
entregar esta tecnologia, mientras que las empre-
sas de software seran los proximos grandes bene-
ficiarios de su aplicacion. m

Haga click o escanee este
codigo para acceder a mas
perspectivas en
insigheo.com/es/perspectivas/
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https://insigneo.com/es/perspectivas/

Divulgaciones Legales Importantes

Insigneo Financial Group, LLC comprende una serie de empresas operativas
dedicadas a la oferta de productos y servicios de corretaje y asesoria en
varias jurisdicciones, principalmente en América Latina. Los productos y
servicios de corretaje se ofrecen a través de Insigneo Securities, LLC, con
sede en Miami, miembro de la Autoridad Reguladora de la Industria
Financiera (conocida por sus siglas en inglés “FINRA”) y de la Corporacion
de Proteccion de Valores de Inversionistas (conocida por sus siglas en
inglés “SIPC”) https://www.sipc.org/. Los productos y servicios de asesoria
de inversiones se ofrecen a través de Insigneo Advisory Services, LLC, un
asesor de inversiones registrado en la Comision de Bolsa y Valores. En
Uruguay, los servicios de asesoria se ofrecen a través de Insigneo Asesor
Internacional S.A., Insigneo Gestor Internacional S.A, Insigneo Asesor Latam
S.A., SRL e Insigneo Asesores de Inversion de Uruguay, SRL, en Argentina a
través de Insigneo Argentina, SAU y en Chile a través de Insigneo Asesorias
Financieras, SPA. En conjunto, estos ocho negocios operativos conforman
Insigneo Financial Group. Para obtener mas informacion sobre el corredor
de bolsa, incluidos sus conflictos de intereses y practicas de compensacion,
visite https://insigneo.com/disclosures/ o ww.finra.org Para obtener mas
informacién sobre Insigneo Advisory Services, LLC y cualquier conflicto
relacionado con sus servicios de asesoria, consulte su Formulario ADV y el
folleto que se pueden encontrar en el sitio web de Investment Advisor Public
Disclosure https://adviserinfo.sec.gov/.

PARA AFILIADOS LOCALIZADOS EN CHILE

Insigneo Asesorias Financieras SPA se encuentra inscrito en Chile, en el
Registro de Prestadores de Servicios Financieros de la Comision para el
Mercado Financiero. Este informe fue efectuado por area de Research &
Strategy de Insigneo Securities LLC. o sus proveedores, en base a la
informacion disponible a la fecha de emision de este. Para evitar cualquier
conflicto de interés, Insigneo Securities LLC dispone que ningun integrante
del equipo de Research & Strategy tenga su remuneracién asociada
directa o indirectamente con una recomendacién o reporte especifico o
con el resultado de una cartera. Aunque los antecedentes sobre los cuales
ha sido elaborado este informe fueron obtenidos de fuentes consideradas
confiables, no podemos garantizar la completa exactitud e integridad de
estos, no asumiendo responsabilidad alguna al respecto Insigneo
Securities LLC, Insigneo Asesorias Financieras SPA ni ninguna de sus
empresas relacionadas. Este material estd destinado Unicamente a
facilitar el debate general y no pretende ser fuente de ninguna
recomendacion especifica para una persona concreta. Por favor, consulte
con su ejecutivo de cuentas o con su asesor financiero si alguna de las
recomendaciones especificas que se hacen en este documento es
adecuada para usted. Este documento no constituye una oferta o solicitud
de compra o venta de ningun valor en ninguna jurisdiccion en la que dicha
oferta o solicitud no esté autorizada o a ninguna persona ala que seailegal
hacer dicha oferta o solicitud. Las inversiones en cuentas de corretaje y de
asesoramiento de inversiones estan sujetas al riesgo de mercado, incluida
la pérdida de capital. La informacion base del presente informe puede
sufrir cambios, no teniendo Insigneo Securities LLC ni Insigneo Asesorias
Financieras SPA la obligacion de actualizar el presente informe ni de

comunicar a sus destinatarios sobre la ocurrencia de tales cambios.
Cualquier opinion, expresion, estimacion y/o recomendacion contenida en
este informe constituyen el juicio o vision de area de Research & Strategy
de Insigneo Securities LLC. o sus proveedores, a la fecha de su publicacion
y pueden ser modificadas sin previo aviso.

PARA AFILIADOS LOCALIZADOS EN URUGUAY

En Uruguay, los valores estan siendo ofrecidos en forma privada de
acuerdo al articulo 2 de la ley 18.627 y sus modificaciones. Los valores no
han sido ni seran registrados ante el Banco Central del Uruguay para oferta
publica.

PARA AFILIADOS LOCALIZADOS EN ARGENTINA

Insigneo Argentina S.A.U. Agente Asesor Global de Inversion se encuentra
registrado bajo el N° 1063 de la Comision Nacional de Valores (CNV) e
inscripto ante la Inspeccion General de Justicia (IGJ) bajo el N° 12.278 del
Libro 90, Tomo —, de Sociedades por Acciones. Este informe fue efectuado
por area de Research & Strategy de Insigneo Securities LLC. o sus
proveedores, en base a la informacién disponible a la fecha de su emision.
Para evitar cualquier conflicto de interés, Insigneo Securities LLC dispone
que ningun integrante del equipo de Research & Strategy tenga su
remuneracion asociada directa o indirectamente con una recomendacion
o reporte especifico o con el resultado de una cartera. Aunque los
antecedentes sobre los cuales ha sido elaborado este informe fueron
obtenidos de fuentes consideradas confiables, no podemos garantizar la
completa exactitud e integridad de estos, no asumiendo responsabilidad
alguna al respecto Insigneo Securities LLC, Insigneo Argentina S.A.U. ni
ninguna de sus empresas relacionadas. La informacion base del presente
informe puede sufrir cambios, no teniendo Insigneo Argentina S.A.U. la
obligacion de actualizar el presente informe ni de comunicar a sus
destinatarios sobre la ocurrencia de tales cambios. Este material esta
destinado uUnicamente a facilitar el debate general y no pretende ser
fuente de ninguna recomendacion especifica para una persona concreta.
Por favor, consulte con su ejecutivo de cuentas o con su asesor financiero
si alguna de las recomendaciones especificas que se hacen en este
documento es adecuada para usted. Este documento no constituye una
oferta, recomendacion o solicitud de compra o venta de ningun valor
negociable en ninguna jurisdicciéon en la que dicha oferta o solicitud no
esté autorizada o a ninguna persona a la que sea ilegal hacer dicha oferta
o solicitud. Las inversiones en valores negociables estan sujetas al riesgo
de mercado, incluida la pérdida parcial o total del capital invertido.
Cualquier opinion, expresion, estimacion y/o recomendacion contenida en
este informe constituyen el juicio o visién de area de Research & Strategy
de Insigneo Securities LLC. o sus proveedores, alafecha de su publicacién
y pueden ser modificadas sin previo aviso.
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