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WMT AMZN KO GOOGL MSFT VIST

10,6% -19,5% -2,1% -5,6% 14,5% 163,5%

14,1%

WMT AMZN KO GOOGL MSFT VIST

2,3% 3,6% 2,7%

1,4%

WMT AMZN KO GOOGL MSFT VIST

12,9% -19,5% 1,5% -5,6% 17,2% 163,5%

15,5% -2,1% Alpha: 17,6%

Acumulado

Rendimiento del 

Capital

Rendimiento por 

Dividendos

Rendimiento 

Cartera

Cartera:

Cartera:

Total Cartera: S&P500 ETF:

WMT AMZN KO GOOGL MSFT VIST

-1,9% 14,8% -5,6% 15,7% 8,6% -0,6%

3,8%

WMT AMZN KO GOOGL MSFT VIST

0,4% -           0,6%

0,2%

WMT AMZN KO GOOGL MSFT VIST

-1,5% 14,8% -5,6% 15,7% 9,2% -0,6%

4,0% 1,1% Alpha: 3,0%

Mensual

Cartera:

Cartera:

Total Cartera: S&P500 ETF:
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Capital
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Dividendos

Rendimiento 

Cartera

WMT AMZN KO GOOGL MSFT VIST

4,1% 44,7% -5,8% 39,9% 38,7% 33,5%

21,6%

WMT AMZN KO GOOGL MSFT VIST

0,8% 0,7% 1,3%

0,5%

WMT AMZN KO GOOGL MSFT VIST

4,9% 44,7% -5,0% 39,9% 40,0% 33,5%

22,1% 9,5% Alpha: 12,6%
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Rendimiento 

Cartera

Year-to-date

Cartera:

Cartera:

Total Cartera: S&P500 ETF:



En mayo, nuestra cartera conservadora tuvo un
(Cedear S&P500 ETF) y acumula en el año una ganancia de 15,5%

(vs. una pérdida de 2,1% del índice de referencia). De acuerdo con lo que mencionamos
en nuestros informes previos, las compañías tecnológicas consolidadas incluidas en
nuestro portafolio conservador están recuperando valor y explican gran parte del
rendimiento de la cartera.

Las acciones más defensivas pertenecientes al segmento de Consumo Masivo,
Walmart y Coca Cola, terminaron el mes con saldo negativo. Walmart, sin embargo,
presentó resultados que superaron las expectativas del mercado y mejoró sus
perspectivas para el resto del 2023. Informó Ingresos por USD 152.301 millones (vs.
USD 148.717 esperado) y un Beneficio por Acción de USD 1,47 (vs. USD 1,31 esperado).
Además, elevó sus perspectivas y proyectó un crecimiento de las ventas de 3,5% y un
beneficio por acción en el rango USD 6,10 - 6,20. Nuestra alternativa del sector
energético, Vista, si bien cerró con un leve descuento, mostró resistencia en un mes
con particulares pérdidas para el sector energético.

La performance de Google y Microsoft mantuvieron el impulso de los últimos meses y
cerraron mayo con importantes ganancias. Los últimos reportes de Microsoft ya habían
sorprendido positivamente al mercado en abril, y su asociación con OpenAI y la
incorporación de la IA a su buscador Bing, colocaron a la compañía en un lugar
protagónico en el frenesí de mayo por la inteligencia artificial. El chatbot Bard, lanzado
a principios de año, pero abierto al público general en el último mes, hizo lo propio con
Google.

Los últimos reportes presentados por Amazon a fines de abril mostraron una
performance que superó las expectativas y motivó la recuperación de la acción.
Optamos por conservar el instrumento, pero mantenemos la posibilidad de optar por
una rotación en las próximas semanas. Nuestra precaución se fundamente en su
capacidad de recuperación, ya que una recesión o “hard landing” podría afectarla
negativamente.

Nuestra estrategia se mantiene en constituir un
y de menor volatilidad, como

también del sector tecnológico de manera de preservar potencial de crecimiento.
Adicionalmente, incluimos a Vista, otorga diversificación sectorial y regional.
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AAPL V SQ MELI NVDA TSLA

11,3% 3,7% 5,4% 15,5% 65,0% -22,2%

14,9%

AAPL V SQ MELI NVDA TSLA

0,7% 2,9% 0,1%

0,7%

AAPL V SQ MELI NVDA TSLA

12,0% 6,6% 0,1         15,5% 65,1% -22,2%

15,50% -2,1% Alpha: 17,6%Total Cartera: S&P500 ETF:
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Acumulado

AAPL V SQ MELI NVDA TSLA

37,8% 7,5% 5,4% 46,8% 163,0% 65,8%

26,8%

AAPL V SQ MELI NVDA TSLA

0,3% 1,1% 0,02%

0,2%

AAPL V SQ MELI NVDA TSLA

38,1% 8,6% 0,1         46,8% 163,0% 65,8%

27,03% 9,5% Alpha: 17,5%
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Year-to-date

Total Cartera:

Cartera:

AAPL V SQ MELI NVDA TSLA

6,0% -4,3% 5,4% -2,6% 38,8% 24,7%

9,5%

AAPL V SQ MELI NVDA TSLA

0,1% 0,6%

0,1%

AAPL V SQ MELI NVDA TSLA

6,1% -3,7% 5,4% -2,6% 38,8% 24,7%

9,58% 1,1% Alpha: 8,5%
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En mayo, nuestra cartera agresiva tuvo un

(Cedear S&P500 ETF) y acumula en el año una ganancia de 15,5% (vs. una

pérdida de 2,1% del índice de referencia).

Visa y Mercado Libre fueron los dos únicos instrumentos que descontaron en el mes a
pesar de haber presentado recientemente reportes que superaron las previsiones del
mercado. Visa informó Ingresos USD 7.985 millones (vs. 7.794 millones esperado) y un
Beneficio por Acción de USD 2,09 (vs. USD 1,98 esperado). Considerando que se trata de
una de las compañías más consolidadas de nuestro portafolio, el movimiento puede
asociarse a la estrategia de rotación de activos. El Beneficio por Acción de Mercado libre
fue de USD 3,97 (vs. USD 2,74 esperado), y si bien su acción llegó a reaccionar con una
suba de 8%, al final del mes recortó ganancias.

Nvidia y Tesla fueron las protagonistas de la suba del mes de la cartera. Tras un abril de
descuento, las acciones de Tesla repuntaron. Su apuesta por la conducción autónoma
hace de esta compañía un pionero de la IA además de un líder en la fabricación de autos
eléctricos. La asociación con Ford, el segundo vendedor de vehículos eléctricos en
Estados Unidos, que permite a los vehículos de esta compañía acceder a las estaciones de
carga de Tesla, contribuye a imponer los estándares de la empresa liderada por Elon Musk
y desafía a los competidores menores que ofrecen un sistema de carga alternativo.

Nvidia sorprendió al mercado con Ingresos por USD 7.192 (vs. USD 6.515 esperado) y un
Beneficio por Acción de USD 1,09 (vs. 0,92 esperado). Adicionalmente, aumentó sus
estimaciones para el próximo trimestre y proyectó ingresos por USD 11.000 millones (vs.
USD 7.200 esperado por los analistas) y márgenes brutos por un rango de ente 68,6% y
70%. La acción se disparó desde USD 305 previo a la presentación de los resultados hasta
USD 401 a finales de mes. Como resultado, actualmente la compañía cotiza a múltiplos
altos respecto a sus pares y a su propia historia: el Price/Earnings alcanza a 188 (vs. un
promedio en el último año de 73) y el Price/Sales es de 37 (vs. 8,6 de AMD y 2,28 de Intel).
Si bien al comparar a Nvidia con sus principales competidores, la evolución de las ventas y
los márgenes de ganancias superadores dejan en claro su liderazgo en la industria de
semiconductores y en la aplicación de estos a la IA, el recorrido reciente de la acción da
cuenta de la realización de gran parte del que nos motivó a

mantener el instrumento en nuestro portafolio, por lo cual optamos por rotar hacia una
compañía que, expuesta al mismo sector, aun mantiene la posibilidad de crecimiento.
Optamos entonces por rotar Nvidia hacia AMD.



. 

AMD es una compañía estadounidense de semiconductores que desarrolla
procesadores de computación y productos tecnológicos similares. Fabrica
procesadores para dispositivos de todo tipo y tamaño, incluyendo desde
supercomputadoras hasta consolas de videojuegos, infraestructuras de nube hasta la
computadora portátil domésticas.

En sus últimos reportes, la compañía presentó resultados mixtos. Si bien superó las
estimaciones de ingresos y beneficios por acción, proyectó un próximo trimestre
desafiante. Sin embargo, también informaron que esperaban un crecimiento hacia la
segunda mitad de 2023 a medida que mejoran los mercados de PC y servidores.

Recientemente, Lisa Su, CEO de AMD, definió a la IA como su principal prioridad
estratégica y sostuvo que su principal puesta se encuentra en el Instinct MI300 que se
lanzara al mercado en el cuarto trintres de 2023. Esta definición ubica a la compañía
en el centro de la escena de la evolución que impone la IA y define a AMD como uno
de los principales competidores de Nvidia.
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