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La empresa NVIDIA, con sede en Estados Unidos, en sus origenes era conocida como un fabricante de chips
gréficos o Graphics Processing Units (GPUs). Los GPUs son un tipo particular de chips que hacen un limitado
conjunto de instrucciones a gran velocidad y en gran volumen, idéneos para las funciones iterativas y repetitivas
como la parte grafica o visual de una computadora. Para el promedio de los usuarios, se puede decir que mas del
90% de la potencia del procesamiento de una computadora, laptop o celular, lo consume la interfaz gréfica del
usuario (videos, streaming, videojuegos, etcétera).

El auge en el mercado de las criptomonedas trajo amplios beneficios a NVIDIA. La gran ventaja relativa de los
GPUs para realizar célculos iterativos y repetitivos era idénea para minar Bitcoins y otros criptoactivos. Con el
incremento en los precios de estos activos virtuales crecid rapidamente la demanda por GPUs.

Pero el destino le tenia guardado a NVIDIA todavia lo mejor: una demanda insaciable de GPUs para alimentar la
creciente industria de la Inteligencia Artificial. En menos de cinco afios sus acciones aumentaron en mas de
2,000%. Actualmente, tiene una capitalizacién de mercado de cerca de 3 billones de délares, colocandola como la
tercera empresa mas valiosa en el mundo, solo por detras de Apple y Microsoft. Pero NVIDIA solo es el arquitecto
y no produce los chips.

Taiwan Semiconductor Manufacturing Company (TSMC) es la empresa que le manufactura a NVIDIA los chips
mas potentes (y a Apple sus chips M3), y es a nivel mundial la principal fabricante de todo tipo de chips. Desde
sus inicios se dio cuenta de la importancia de los chips para la vida moderna, pero no podia competir con las
grandes marcas ya establecidas. Asi, decidieron optar por un modelo de negocio consistente en subarrendar sus
instalaciones a las pequefias y grandes empresas de chips. Con el paso de las décadas, esta empresa
magquiladora ha logrado acumular capacidad instalada y tecnologia muy superiores a otros productores de chips.
Taiwéan tiene una posicién geopolitica muy importante que tensa las relaciones entre Estados Unidos y China, no
s6lo como contrapeso politico en la regién, sino por su importancia en la produccién mundial de semiconductores.
Pero TSMC no fabrica las maquinas mas avanzadas para imprimir chips, las compra.

Poco conocido, Advanced Semiconductor Materials Lithography (ASML), con sede en Paises Bajos, es uno de los
principales fabricantes mundiales de maquinas de fotolitografia, y actualmente es el Unico con la tecnologia de
ultravioleta extremo (EUV) usada para la fabricaciéon de chips para el mercado de la Inteligencia Artificial, por
permitir hacer patrones mas pequefios en las obleas de silicio. Cada maquina de EUV ronda entre los 150 y 300
millones de délares y es del tamafio de un trailer.

Hoy en dia, NVIDIA, TSMC y ASML son la divina trinidad en la industria de los chips. En la guerra comercial entre
Estados Unidos y China por la supremacia econémica global, la batalla tecnoldgica por los chips es
probablemente el frente mas disputado. Quienes controlen los chips mas potentes, mas diminutos en tamafio y
con mas valor agregado, seran los que tengan la hegemonia econdmica, politica y militar en el siglo XXI. Estados
Unidos ha impuesto regulaciones y hace presion politica para que China no pueda adquirir productos de Ultima
tecnologia de estas tres empresas; sin embargo, probablemente sea solo cuestién de tiempo para que el dragén
asiatico iguale o supere esta tecnologia. ¢ Quién ganara la batalla de los chips?
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AVISO LEGAL

El presente documento no constituye una "Recomendacion de Inversién" segun lo definido en el articulo 3.1 (34) y (35) del
Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo sobre abuso de mercado ("MAR"). En particular, el presente
documento no constituye un "Informe de Inversiones" ni una "Comunicacién Publicitaria" a los efectos del articulo 36 del
Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la Comisién de 25 de abril de 2016 por el que se completa la Directiva 2014/65/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a los requisitos organizativos y las condiciones de funcionamiento de las
empresas de servicios de inversion ("MiFID II").

Los lectores deben ser conscientes de que en ningln caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones
de inversion y que las personas o entidades que potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas
legalmente a proporcionarles toda la informacién que necesiten para esta toma de decision.

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos u
opiniones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién propia o procedentes o basadas en fuentes que consideramos fiables,
sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia, expresa o implicita, en
cuanto a su precision, integridad o correccion.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacién o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningln contrato, compromiso o decision de
ningun tipo.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacién de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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