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:Qué es la inteligencia artificial?

La inteligencia artificial (IA) ha sido objeto de estudio y debate desde las décadas de los afios 40
y 50, cuando los investigadores postulaban las capacidades definitivas que las maquinas podrian
llegar a tener algln dia. La idea es que, en lugar de que el ser humano tenga que programar
explicitamente todas y cada una de las acciones de una maquina, esta pueda reconocer los
patrones de los distintos objetivos y trazar su propio camino para alcanzarlos. El desarrollo

de los semiconductores y la creciente capacidad descrita por la Ley de Moore (la idea de que,
aproximadamente cada dos anos, la capacidad de los semiconductores se duplica) nos han
permitido ver sistemas que pueden procesar datos y obtener informacién potencial de esos
datos en toda Internet.

La mayoria de las veces, la gente piensa en su trabajo actual y luego debate si los distintos
sistemas de |IA pueden igualar el rendimiento humano en esos trabajos. Los modelos de lenguaje
de gran tamano, por ejemplo, son un tipo de IA que se cita con frecuencia como capaz de
producir textos de marketing a un ritmo mucho mayor que las personas.

Y lo que es mas importante, los sistemas de IA son increibles en su capacidad de procesar datos
a escala y generar resultados a escala. Sin embargo, alin no muestran nada que se aproxime a lo
que consideramos "comprension". Generar resultados no siempre significa generar resultados
"correctos", por lo que hay muchos ejemplos de sistemas que pueden aportar valor la mayor
parte del tiempo pero luego "alucinar" en determinados casos que llaman mucho la atencion.

Figura 1: ;Qué es la IA?
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La IA utiliza ordenadores y programas informaticos para absorber, procesary generar
datos.

Al ‘learns’
La IA utiliza ordenadores y programas informaticos para absorber, procesary generar
datos.

La IA automatiza

A medida que la IA aprende, se adapta. Ofrece la posibilidad de eliminar casi por completo
la necesidad de intervencion humana en procesos complejos, lo que abre nuevas puertas
a la automatizacion en practicamente todas las industrias.
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Fuente: WisdomTree
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Figura 2: la inteligencia artificial afectara a todos los sectores
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+ Gestion de inventarios mejory
mas eficaz.

+ Capacidad de utilizar
precios dinamicos e incluso
personalizacion para extraer
valor relacionado con clientes
individuales.
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Compaiiias eléctricas

+ Capacidad para desarrollar
una capacidad predictiva del
uso de la energia en toda la red
eléctrica.

+ Desarrollo de modelos para

predecir fallos y necesidades de
mantenimiento.

i~

Educacion
+ Asistentes pedagodgicos virtuales
para cuestiones rutinarias.

+ Calificacion mas rapiday precisa
de los distintos tipos de tareas.
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~
Fabricacion Atencion sanitaria
+ Posibilidad de reducir las + Prevision sanitaria de la
necesidades de personal al poblacién.
X I (S5 PO EESEE: + Atencion preventiva y reduccion
+ Utilizacion de métodos para de los ingresos hospitalarios no
predecir los ingresos por urgentes.
servicios.

+ Adaptacion de farmacosy
tratamientos.

Fuente: WisdomTree
:Cuales son los motores del crecimiento?

El principal motor del crecimiento fue el despertar mundial que supuso el lanzamiento de
ChatGPT en noviembre de 2022. Puede que esta herramienta acabe olvidandose algin dia,
pero lo que hizo fue provocar que casi todas las empresas mencionaran en casi todas las
convocatorias de beneficios la IA, su posible promesa y su potencial. Esta tendencia también ha
atraido importantes inversiones en segmentos de IA, y Goldman Sachs prevé un aumento hasta
los 200.000 millones de délares en 2025 . Esto ocurri6 a lo largo de 2023 y sigue ocurriendo en
2024. La adopcion de nuevas tecnologias lleva mucho tiempo a nivel empresarial, por lo que
esperamos que este debate continle. Segln las previsiones de Bloomberg sobre el crecimiento
de la IA generativa, la inversion y adopcién masivas podrian generar 1,3 billones de délares en
ingresos y representar el 12 % del gasto total en tecnologia para el afio 2032.

Figura 3: previsiones de ingresos de la IA generativa
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Fuente: Bloomberg Intelligence, IDC, eMarketery Statista. Los valores futuros proceden de "Generative Al's Trillion-Dollar Disruption”
de Bloomberg. Las previsiones no son un indicador de la rentabilidad a futuro y las inversiones estan sujetas a riesgos e
incertidumbres.
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Después de ChatGPT, la siguiente oleada fue en lo que la gente llamaria los "picos y palas" Se
trata de una referencia histérica a la fiebre del oro en Estados Unidos a finales de la década de
1840y principios de la de 1850. La gente intentaba encontrar oro, pero la forma mas segura de
ganar dinero era suministrar a estas personas, a estos "buscadores", equipos de mineria. En
2023y 2024, Nvidia ha sido el jugador de "pico y pala" por excelencia en el mercado de la IA.

Es emocionante ver como esta empresa anuncia los distintos avances tecnolégicos que puede
producir. Aun asi, también recordamos que no es el tnico fabricante de semiconductores y que,
cuando se piensa en portatiles y teléfonos inteligentes (lugares clave para la IA), se trata de un
conjunto de chips totalmente distinto a un Nvidia H100 o B100.

La métrica de crecimiento mas tangible es la cantidad de dinero que los grandes actores de la
infraestructura en la nube (Oracle, Amazon Web Services, Google Cloud, Microsoft Azure) gastan
en ampliar su infraestructura informatica. Actualmente gastan cerca de 200.000 millones al afo?,
y se espera que esta tendencia continde al menos unos afios mas. A partir de las presentaciones
de resultados que estas empresas han hecho publicas, los altos ejecutivos han dedicado

mas tiempo a comentar el riesgo de no gastar lo suficiente para estar preparados para esta
megatendencia, en lugar de intentar demostrar que estas inversiones generarian excelentes
beneficios a corto plazo®.

Con el tiempo, sera mas importante comprender para qué se utiliza esta infraestructuray como
ayuda a otras empresas a aumentar sus ingresos y beneficios. Una forma de pensar en "por qué
importan los modelos de lenguaje de gran tamario" podria ser®:

+ Tareas de 10 segundos: cosas como traducciones, sustituciones por una "mejor redaccioén" o
sugerencias de titulos.

+ Tareas de 5 minutos: recopilacion de graficos o redaccion de parrafos sencillos.

+ Tareas de 15 minutos: resumir informes o documentos PDF existentes, tal vez con una
pregunta del tipo "dame lo mas destacado"

+ Tareas de 1 hora: elaborar una serie de graficos mas detallados o resumir documentos mas
extensos. También podria incluir la redaccién de un informe mas largo y detallado.

+ Tareas de 5 horas: lluvia de ideas completa para contenidos originales de algiin tipo que
apunten a fuentes especificas. Experimentar con posibles conclusiones y exposiciones.

ChatGPT, que fue lanzado en noviembre de 2022, hizo un gran trabajo al ponerse al dia
rapidamente en las tareas de 10 segundos e incluso llegé a las tareas de 5 minutos. GPT-40 (y
modelos de capacidad similar) han sido capaces de abordar las tareas de 15 minutos.

¢;Podran los nuevos modelos o las nuevas versiones dar el salto al ambito de 1y 5 horas? Esta es
una de las grandes cuestiones actuales en este terreno.

1 Fuente: Weise, Karen. “Tech Bosses Preach Patience as They Spend and Spend on A.l” New York Times. 2 August 2024.
2 Fuente: Rattner, Nate. “Breaking Down the Tech Giants’ Al Spending Surge.” Wall Street Journal. 3 August 2024.
3 Fuente: Stanley, Edward et al. “Mapping Al’s Rate of Change.” Morgan Stanley Research. 4 June 2024.
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Figura 4: factores clave que impulsan la proliferacion y adopcion de la A
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Source: WisdomTree

+ Los ciudadanosy las empresas estan produciendo mas datos que nunca, y la IA presenta el
conjunto de herramientas que pueden utilizarse para recopilar estos datos y utilizarlos para
aprovechar diferentes tipos de conocimientos Utiles.

+ Los avances en potencia de calculo y métodos/algoritmos informaticos, asi como la creciente
sofisticacion de los modelos, mejoran la precision de las predicciones de los modelos
abriendo nuevas vias para las aplicaciones de la IA.

+ Elaumento de la digitalizacion en todos los sectores e industrias crea un terreno fértil para
ampliar las causas de uso de la IA a nuevas areas.

+ Lainterseccion de la IA con otras megatendencias no hace sino acelerar la adopcion de las
tecnologias de IA.

+ Un ejemplo de ello es la Inteligencia Artificial de las Cosas (IAoT), que implica realizar calculos
de IA directamente en un dispositivo, es decir, en el edge, y esta creando oportunidades para
que la IA penetre en una serie de industrias.

La cadena de valor de la Inteligencia Artificial

Cuando pensamos en la cadena de valor de la IA, el principal aspecto es si la empresa es
"usuaria" de IA o "facilitadora" de IA. En nuestra opinién, un proveedor o facilitador busca

una estrategia empresarial que, si tiene éxito, difunde la IA a mas y mas usuarios de diferentes
maneras. Un usuario es una empresa como Netflix. Netflix vende entretenimiento. Como

parte de la venta de entretenimiento, utilizan la IA para ofrecer a los consumidores mejores
recomendaciones que les convenzan de que el servicio es Gtil y aporta valor. No creemos que los
"usuarios" sean representativos para una exposicion a empresas con un enfoque puro hacia la IA,
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dada su posicion inferior en la cadena de valor de la IA, por lo que no estan incluidos en nuestra
estrategia de IA.

Pensamos en los facilitadores: empresas de hardware que proporcionan la infraestructura
necesaria para que funcione la IA. Sin embargo, es mas importante tener en cuenta que, en
muchos casos, estas empresas estan proporcionando algo - en Ultima instancia- que otros
pueden "sacar provecho" con el tiempo. Cuando la gente piensa en los centros de datos que
estan llenos de semiconductores Nvidia, por ejemplo, estos no son un fin en si mismos, sino que
permiten desarrollar, entrenar y ejecutar de forma mas eficiente diferentes modelos de IA. Hay
una gran variedad de empresas de semiconductores, y mucha gente se centra en los "lideres"
de las distintas areas. En la actualidad, Nvidia lidera el sector de las GPU para centros de datos.
Qualcomm quiere saltar a la palestra como lider de la "IA en dispositivos", que podria incluir
teléfonos inteligentes, tabletas y portatiles. AMD, actualmente, esta siguiendo con bastante
rapidez estos dos frentes, proporcionando su propia version de GPU de alto rendimiento, asi
como su propia version de chips de IA "en el dispositivo". Con el tiempo, los proveedores de
modelos basicos (los modelos de lenguaje de gran tamafio son ejemplos de modelos basicos)
podrian convertirse en facilitadores a medida que mas y mas actores empiecen a crear otras
aplicaciones sobre esta base.

Dentro de los distintos proveedores de IA, pensamos en los captadores, empresas de software
que se dedican directamente a la Ay a gestionar un negocio de IA. Los captadores representan
oportunidades de empresas con enfoque puro hacia esta tematica en el ambito de la IA. La
mayoria de ellos, como ServiceNow y Palantir, pertenecen al segmento del software.

Cuando pensamos en el Estandar de Clasificacion de la Industria Global (Global Industry
Classification Standard - GICS), si se piensa en "sectores", el software y los semiconductores,
en nuestra opinion, son bastante importantes, y estos sectores representarian la exposicion
dominante entre los facilitadores y los captadores.

Finalmente, algunas empresas ofrecen servicios de valor afiadido dentro del ecosistema de
lalA, aunque la IA no sea una parte central dentro de sus productos o servicios principales.
Por ejemplo, Apple disefa sus propios chips e integra servicios de IA en sus dispositivos; sin
embargo, la electrénica de consumo sigue siendo su negocio principal, y la IA no es el nlicleo
dentro de su oferta de productos. Colocamos a estas empresas en la categoria de “enhancers”
(potenciadores), y en nuestra estrategia, limitamos la exposicion a esta categoria dado que,
aunque mejoran el ecosistema de la IA creando soluciones para la computacion en la nube, el
reconocimiento de imagenes, la conduccion autdonoma, el disefio generativo, etc., esto no es la
parte central de su negocio.

Para uso exclusivo de profesionales financieros



El caso de la Inteligencia Artificial (1A)

Figura 5: la cadena de valor de la IA

Los fabricantes de chips, plataformas y algoritmos impulsan el desarrollo y el funcionamiento de
productos y servicios basados en IA.

Se clasifican en:

Potenciadores: empresas que son una fuerza destacada en IA pero
cuyo producto o servicio relevante no es actualmente una parte

Fabricantes de fundamental de sus ingresos.
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Facilitadores: empresas clave en este ambito, algunos de cuyos

productos y servicios principales facilitan la IA.
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Fuente: WisdomTree. No se puede invertir directamente en un indice. La rentabilidad histérica no es indicativa de la
rentabilidad futuray cualquier inversién puede perder valor.

¢Cual es el potencial de crecimiento a largo plazo?

La IA puede beneficiar a cualquier industria que participe en la recopilacion o generacion de datos.
Es importante no olvidar nunca que la IA es una herramienta, como cualquier software. El usuario
debe orientar el software a un caso de uso concreto. El combustible que permite funcionaralalA, al
menos en la actualidad, son los datos. En la medida en que distintas empresas de diferentes sectores
quieran obtener mas informacion a partir de estos datos, la IA es el conjunto de herramientas que
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permite hacerlo. Cada gran consultora tiene una estimacion diferente, pero todas citan cifras de
billones de valor econémico afiadido en los proximos afios. Si bien esto puede ser cierto, es esencial
reconocer que hay que supervisar continuamente muchos pasos para comprender las distintas fases
de la adopcion de la IA.

¢Por qué invertir en inteligencia artificial?

La IA esta llamada a revolucionar muchos sectores al aumentar considerablemente la productividad.
Se prevé que el producto interior bruto (PIB) mundial aumente un 15 %?* gracias a la 1A en los
proximos 10 afos. Este notable potencial de crecimiento se ve impulsado por la capacidad de la IA
para optimizar procesos, mejorar la toma de decisiones y automatizar tareas, lo que se traduce en
un aumento sustancial de la eficiencia en sectores como la fabricacion, la sanidad, las finanzas y
otros.

La IA requiere una infraestructura sélida para alcanzar todo su potencial, y los semiconductores
son un componente esencial. Los semiconductores avanzados son esenciales para la potencia de
calculo necesaria para entrenar y desplegar modelos de IA, lo que impulsa la demanda de chips
de alto rendimiento. Esto incluye aplicaciones en centros de datos, edge computing (computacion
en la frontera) y diversas tecnologias basadas en IA. Las empresas que proporcionan el hardware
necesario para apoyar el crecimiento de la IA estan a la vanguardia de este auge.

Ademas, las empresas lideres en el desarrollo y la integracion de la IA tienen potencial para lograr
un crecimiento significativo, muy parecido al de las primeras empresas de Internet a finales de los
noventa. Por aquel entonces, invertir en empresas como Amazon, pequefias pero innovadoras,
generaba beneficios sustanciales al transformar sectores enteros. Es interesante que estas empresas
a finales de la década de 1990 a menudo no tuvieran ganancias ni beneficios. Hoy en dia, los
desarrolladores de grandes modelos de lenguaje forman parte o estan asociados a algunas de las
empresas mas grandes y rentables que jamas hayamos visto. Hoy en dia, la IA tiene un potencial
similar para remodelar el panorama empresarial. Invertir en empresas de la cadena de valor de la
IA en esta fase podria reportar importantes beneficios a largo plazo, a medida que la tecnologia
emergente evoluciona y las empresas se esfuerzan por convertirse en la proxima generacion de
gigantes tecnologicos.

Aungue no cabe duda de que la tecnologia de 1A ofrece un potencial de inversion atractivo, no existe
un método sencillo para identificar las principales empresas de IA que cotizan en bolsa en todo el
mundo. Para superarlo, WisdomTree se asoci6 con la Consumer Technology Association (CTA) para
identificar y clasificar las empresas centradas en la IAy desarrollar la Estrategia WisdomTree de
Inteligencia Artificial, que ofrece a los inversores la oportunidad de acceder de manera diversificada
a la cadena de valor de esta apasionante megatendencia con una Unica solucién de inversion. Para
obtener mas informacion, visite nuestra pagina especifica.

4 Fuente: Goldmany la IA podrian empezar a impulsar el PIB de EE. UU. en 2027
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Informacion importante

Comunicaciones de marketing emitidas en el Espacio Econdmico Europeo («EEE»): Este
documento ha sido emitido y aprobado por WisdomTree Ireland Limited, sociedad autorizada 'y
regulada por el Banco Central de Irlanda.

Comunicaciones de marketing emitidas en jurisdicciones fuera del EEE: Este documento ha
sido emitido y aprobado por WisdomTree UK Limited, sociedad autorizada y regulada por la
Autoridad de Conducta Financiera del Reino Unido.

WisdomTree Ireland Limited y WisdomTree UK Limited se denominan cada una de ellas
«WisdomTree» (segln corresponda). Nuestra Politica e Inventario de conflictos de interés estan
disponibles previa solicitud.

La informacion contenida en este documento se ofrece inicamente para su informacion
general y no constituye una oferta de venta ni una solicitud de oferta de compra de valores o
acciones. No se debera utilizar este documento como base a la hora de adoptar una decision
de inversion. El valor de su inversion puede tanto disminuir como aumentar y es posible
pueda perder una parte o la totalidad del importe invertido. Las rentabilidades pasadas no
son necesariamente indicativas de los resultados futuros. Cualquier decision de inversion
debe basarse en la informacion contenida en el folleto correspondiente, tras haber solicitado
asesoramiento independiente en materia de inversion, fiscal y juridico.

La aplicacion de la normativa y las leyes fiscales puede dar lugar a menudo a diversas
interpretaciones. Cualquier punto de vista u opinién expresados en esta comunicacion
representan las opiniones de WisdomTree y no deben interpretarse como asesoramiento
normativo, fiscal o juridico. WisdomTree no garantiza la exactitud de ninguno de los puntos
de vista u opiniones expresados en esta comunicacion. Toda decisién de invertir debe basarse
en la informacién contenida en el folleto correspondiente y después de buscar asesoramiento
independiente en materia de inversion, fiscalidad y juridico.

El presente documento no constituye, y bajo ninguna circunstancia debe interpretarse como una
oferta o cualquier otra accion destinada a fomentar una oferta publica de acciones o valores en
Estados Unidos o en cualquier provincia o territorio de dicho pais. Ni este documento ni ninguna
copia del mismo debera ser aceptado, enviado o distribuido (directa o indirectamente) en
Estados Unidos.

Aunque WisdomTree se esfuerza por asegurar la exactitud del contenido de este documento,
WisdomTree no asegura ni garantiza su exactitud o correccién. En los casos en que WisdomTree
haya expresado sus propias opiniones relacionadas con la actividad de productos o mercados,
estas opiniones pueden cambiar. Ni WisdomTree, ni ninguna de sus filiales, ni ninguno de sus
respectivos dirigentes, directores, socios o empleados aceptan responsabilidad alguna por
cualquier pérdida directa o consecuente derivada del uso de este documento o de su contenido.
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